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Editorial

Liebe Leserinnen und Leser!

Am 14. Oktober 2014 habe ich die Herbstprojektion der
Bundesregierung der Offentlichkeit vorgestellt. Dabei habe
ich darauf hingewiesen, dass derzeit geopolitische Risiken
und die schwache Nachfrage auf wichtigen deutschen
Exportmairkten unsere Wirtschaft belasten. Insbesondere
die Volkswirtschaften im Eurogebiet sind zuletzt nicht
mehr richtig vorangekommen. Das spiiren wir unmittelbar,
denn knapp 37 Prozent unserer Exporte gehen in den
Euroraum und deutlich mehr als die Hélfte in die Lander
der Europiischen Union.

Die Kernbotschaft der Herbstprojektion lautet allerdings:
Trotz der anhaltenden internationalen Herausforderungen
besteht kein Anlass zur Schwarzmalerei, sondern zur Zuver-
sicht. Mit einer erwarteten Zunahme des Bruttoinlandspro-
dukts von 1,2 Prozent im Jahr 2014 und bis zu 1,3 Prozent
im Jahr 2015 befindet sich die deutsche Volkswirtschaft nach
wie vor auf einem soliden Wachstumspfad. Die Wachstums-
raten sind klar hoher als in den beiden zuriickliegenden
Jahren. Das prognostizierte Wachstum entspricht auch in
etwa dem Potenzialwachstum fiir Deutschland. Dazu passt,
und das zeigt auch der ausfihrliche Beitrag zur Herbst-
projektion in diesem Monatsbericht, dass die Fundamental-
daten fir die deutsche Binnenkonjunktur nach wie vor
sehr gut sind:

P Die Beschiftigung nimmt weiterhin zu und die Arbeits-
losigkeit ist stabil. Im Jahr 2014 werden 325.000 neue
Arbeitsplatze geschaffen. Die Mehrzahl der neuen Beschif-
tigungsverhéltnisse ist dabei regulér sozialversicherungs-
pflichtig. Auch im néchsten Jahr wird sich der Beschéfti-
gungsaufbau - in diesem Punkt sind sich tibrigens auch
die Wirtschaftsforschungsinstitute einig - fortsetzen.

P Die verfiigbaren Einkommen entwickeln sich giinstig.
Nicht nur spiirbare Tariflohnsteigerungen, sondern auch
der Mindestlohn und verbesserte Rentenleistungen tra-
gen dazu bei. Gepaart mit einer niedrigen Inflationsrate
fuhrt dies dazu, dass die Menschen auch real deutlich
mehr Geld in der Tasche haben. Dies befliigelt den pri-
vaten Konsum, der in diesem und dem néchsten Jahr
Motor des Wachstums in Deutschland sein wird.



Das alles zeigt, dass kein Grund ftr Alarmismus besteht.
Wir stimmen nicht in den Chor derjenigen ein, die jetzt
schuldenfinanzierte Konjunkturprogramme und eine
Abkehr von der Finanzplanung fordern. Sprunghaftigkeit
hat sich in der Wirtschaftspolitik noch nie ausgezahlt. Was
wir jetzt brauchen ist eine umfassende, langfristig ange-
legte Investitionsstrategie, die die Wettbewerbsfihigkeit
unserer Wirtschaft starkt und die Zukunftsfahigkeit unse-
res Landes sichert.

Der Schwerpunktartikel in dieser Ausgabe der ,Schlaglich-
ter der Wirtschaftspolitik® zeigt, dass in einigen wachs-
tumskritischen Bereichen unserer Volkswirtschaft Investi-
tionsschwichen bestehen. Weitere Beitrige befassen sich
mit Themen wie ,Smart Services” als internetbasierte
Dienste fiir die Wirtschaft und den Branchendialogen im
Bundesministerium fiir Wirtschaft und Energie, die zu
einer nachhaltigen Erneuerung der Wettbewerbsfihigkeit
der deutschen Industrie beitragen.

Bei der Lektiire wiinsche ich Ihnen, wie immer, viel Freude
und neue Erkenntnisse!

‘[3“ ok

Sigmar Gabriel

Bundesminister fiir Wirtschaft und Energie

MONATSBERICHT 11-2014
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Die Griinderwoche Deutschland vom 17. bis 23. November 2014

Die Grinderwoche Deutschland wird zum fiinften Mal
unter der Federfiihrung des Bundesministeriums fiir Wirt-
schaft und Energie ausgerichtet. Uber 900 Griindungs-
akteure und Forderer von Unternehmergeist - darunter
Kammern, Wirtschaftsférderungen, Bildungseinrichtungen -
beteiligen sich mit dem Ziel, die Griindungskultur und das
Grindungsklima in Deutschland zu stérken. In Gber 1.300
Veranstaltungen in der Aktionswoche und weiteren 500
iber den gesamten Aktionszeitraum 2014 prisentieren die
Partner deutschlandweit das umfassende Spektrum der
Informations-, Beratungs- und Unterstiitzungsangebote fiir
Griinderinnen und Griinder und machen Lust auf Unter-
nehmersein. Griinderinnen, Grinder und vor allem auch
diejenigen, die mit dem Gedanken spielen, sich beruflich
selbststindig zu machen, werden iber die Schritte zum
eigenen Unternehmen und in die berufliche Selbststindig-
keit informiert und unterstiitzt. Wer selbst im Rahmen

der Grinderwoche Veranstaltungen ausrichten mochte,
kann sich als Partner der Griinderwoche anmelden und
seine Angebote in den Veranstaltungskalender eintragen.

Eine Ubersicht {iber die Veranstaltungen steht Ihnen auf
der folgenden Website zur Verfiigung:

Die Griinderwoche Deutschland ist Teil der Global Entrepre-
neurship Week (GEW), die in 150 Landern weltweit zeit-
gleich zur Férderung von Griindergeist, Innovation und
Unternehmertum organisiert wird. Im Mittelpunkt der
diesjiahrigen Global Entrepreneurship Week stehen mit
dem Women’s Entrepreneurship Day am 19. November
2014 Unternehmerinnen und Griinderinnen. Zusammen
mit der bundesweiten griinderinnenagentur (bga) beteiligt
sich die Griinderwoche Deutschland am Women’s Entre-
preneurship Day und lenkt mit dem Schwerpunktthema
~Existenzgriinderinnen“ noch mehr Aufmerksamkeit auf
weibliches Unternehmersein: Griinderinnen stehen im
Fokus zahlreicher Veranstaltungen, Workshops und Wett-
bewerbe.

Weitere Informationen stehen Thnen auf der folgenden
Website zur Verfiigung:

=

http://bit.ly/Griinderwoche 2014

Kontakt: Holger Maus
Referat: Unternehmensgriindung


http://bit.ly/Gründerwoche_Veranstaltungen
http://bit.ly/Gründerwoche_2014
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Branchendialoge im BMWi - gemeinsam die
Wettbewerbsfahigkeit der deutschen Industrie
nachhaltig erneuern

Gemeinsam die wichtigsten Themen der Branchen identi-
fizieren, priorisieren und zielgerichtete Maffnahmen ent-
wickeln: Bei den vom Bundesministerium fiir Wirtschaft
und Energie (BMWi) veranstalteten Branchendialogen steht
ein ergebnisorientierter Austausch mit Branchenvertretern
aus Unternehmen, Gewerkschaften und Verbanden im
Vordergrund. Das Ziel: Es sollen moglichst konkrete und
praxisnahe Mafinahmen entwickelt werden, um die Wett-
bewerbsfihigkeit der deutschen Industrie nachhaltig zu
erneuern. Die Branchendialoge sind dreistufig organisiert:
(1) Eine o6ffentliche Online-Konsultation, (2) ein Workshop
auf Arbeitsebene im BMWi (Konzept ,Weltcafe“) und (3)
ein Treffen der Spitzenvertreter der Branchen mit Bundes-
minister Sigmar Gabriel.

Den Anfang machte die Grundstoffbranche. Die zweimona-
tige 6ffentliche Online-Konsultation war tiber die Website
des BMWi fiir jedermann bis Mitte September abrufbar.
Insgesamt haben 479 Personen, mehrheitlich aus Unter-
nehmen, Verbidnden und Gewerkschaften, teilgenommen.
Zu den Themen der Online-Konsultation gehorten u.a.
Industrie 4.0 und Fachkrifte, aber auch die Rohstoff-Stra-
tegie und Energiepolitik der Bundesregierung. Auf Basis
dieser Ergebnisse wurden die fiir die Branchen wichtigsten
und aktuellsten Themen identifiziert. Die zweite Stufe bil-
dete ein Fachgesprach im BMWi am 7. Oktober 2014 mit
90 Teilnehmern, die persénlich von Bundesminister Gabriel
begriift wurden. In einem interaktiven Workshop-Format
(,Weltcafe“) hatten anschlieRend alle Teilnehmer die Gele-
genheit, sich in kleinen wechselnden Diskussionsgruppen
mit Vertretern aus Unternehmen, Verbianden und Gewerk-
schaften zu den wichtigsten Themen zu dufiern und
gemeinsam sinnvolle Mafinahmenvorschliage zu diskutie-
ren. Uwe Beckmeyer, Parlamentarischer Staatssekretar
beim BMWi, nahm am Ende der Veranstaltung die Vor-
schldge entgegen, dankte allen Teilnehmern fir ihr Enga-
gement und sicherte allen Anwesenden nochmals eine
sorgfiltige Priifung der Ergebnisse zu.

Die konsolidierten Mafinahmenvorschlige wurden bereits
eine Woche spiter von Bundesminister Gabriel sowie den
Spitzenvertretern der Branche begutachtet und diskutiert.
Vor allem die Themen Energie und Umwelt, Rohstoffe und
Fachkréftesicherung standen im Mittelpunkt des Interes-
ses. ,Die Grundstoffindustrien stehen am Anfang der Wert-
schopfungskette und bilden damit das Fundament unserer

BRANCHEN
DIALOGE

Wirtschaft. Die Branchen haben klar dargelegt: Eine sichere
und auch langfristig bezahlbare Energieversorgung ist fir
die energieintensiven Grundstoffindustrien von entscheiden-
der Bedeutung. Ich werde die Anregungen zu den Themen-
bereichen Emissionshandel, EEG-Umlage, Energieeffizienz
und Eigenstromverbrauch aufgreifen und mit der Branche
in weiteren Gesprichen vertiefen. Wir haben zudem ver-
einbart, unseren Dialog auch zu den Themen Rohstoffe
und Fachkrifte fortzusetzen®, so Bundesminister Gabriel.
Weiterhin bekriaftigte Bundesminister Gabriel: ,Ich freue
mich, dass das neue Format des Branchendialogs und ins-
besondere die Vorabkonsultationen bei allen Beteiligten
auf grofie Zustimmung gestofien sind. Das neue Format
tragt aus meiner Sicht ganz wesentlich zum Erfolg und zur
Verbindlichkeit solcher Gesprache bei, denn so erfolgt eine
Fokussierung auf tatsidchliche Kernthemen der Branche:

Die Online-Konsultation fir den Bereich Maschinen- und
Anlagenbau lauft noch bis zum 19. November 2014. Am

2. Dezember 2014 werden die Fach-Vertreter/innen in

das BMWi geladen. Weitere Informationen zum Branchen-
dialog Maschinenbau sind abrufbar unter:

O

[=

http://bit.ly/Branchendialog Maschinenbau

Eine weitere Online-Konsultation fiir die chemische Indus-
trie beginnt ab Mitte November 2014.

Kontakt: Gotz Siegert
Referat: Grundsatzfragen der Industriepolitik


http://bit.ly/Branchendialog_Maschinenbau
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Wirtschaftspolitische Termine des Bundesministeriums fiir Wirtschaft und Energie

November 2014

06.11. EZB-Leitzinsentscheid

06./07.11. Eurogruppe und ECOFIN in Briissel

12.11. Pressemeldung zur wirtschaftlichen Lage

12.11. Industrieproduktion (EU) September 2014

14.11. BIP 3. Quartal 2014 (Schnellmeldung)

14.11. BIP (Euroraum und EU) 3. Quartal 2014 (Schnellschatzung)
17.11. Internationaler Warenverkehr (EU) September 2014

19.11. Leistungsbilanz (EU) September 2014

25.11. BIP 3. Quartal (tiefer gegliederte Ergebnisse)

Ende November Schlaglichter (Newsletter und Veréffentlichung auf Website)
Dezember 2014

03.12. BIP (EU) 3. Quartal (2. Schitzung)

04.12. EZB-Leitzinsentscheid

08./09.12. Eurogruppe und ECOFIN in Brissel

11.12. Pressemeldung zur wirtschaftlichen Lage

12.12 Industrieproduktion (EU) Oktober 2014

16.12. Internationaler Warenverkehr (EU) Oktober 2014
18./19.12. Europdischer Rat

19.12. Leistungsbilanz (EU) Oktober 2014

Ende Dezember Schlaglichter (Newsletter und Veréffentlichung auf Website)
Januar 2015

14.01. Pressemeldung zur wirtschaftlichen Lage

Ende Januar

Schlaglichter (Newsletter und Veréffentlichung auf Website)

In eigener Sache: die ,,Schlaglichter als E-Mail-Abonnement

Der Monatsbericht des Bundesministeriums fiir
Wirtschaft und Energie ist nicht nur als Druck-
exemplar, sondern auch im Online-Abo als elektro-
nischer Newsletter verfiigbar. Sie konnen ihn

Dartiber hinaus kénnen auf der Homepage des
Bundesministeriums fiir Wirtschaft und Energie
auch einzelne Ausgaben des Monatsberichts sowie
Beitridge aus dlteren Ausgaben online gelesen

unter der nachstehenden Internet- werden:
Adresse bestellen: http://www.bmwi.de/DE/Mediathek/
https://www.bmwi.de/DE/Service/ monatsbericht.html

abo-service.html


https://www.bmwi.de/DE/Service/abo-service.html
https://www.bmwi.de/DE/Service/abo-service.html
http://www.bmwi.de/DE/Mediathek/monatsbericht.html
http://www.bmwi.de/DE/Mediathek/monatsbericht.html
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Grafik des Monats
Der Arbeitsmarkt in Deutschland ...

... ist und bleibt das Riickgrat der deutschen Konjunktur, gerade in der aktuellen Schwachephase. Der positive Trend, der
bereits seit Mitte des vergangenen Jahrzehnts beobachtet werden kann, setzt sich trotz der bereits erreichten Rekordstinde
auch in diesem und im kommenden Jahr fort. Die registrierte Arbeitslosigkeit, welche zwischen 2005 und 2013 um fast zwei
Millionen Personen gesunken ist und mittlerweile das niedrigste Niveau seit dem Jahr 1992 erreicht, wird sich bis zum Jahr
2015 um weitere 60.000 Personen verringern. Gleichzeitig werden im Jahr 2015 so viele Personen erwerbstitig sein wie nie
zuvor (fast 42,8 Millionen Personen). Neue Beschiaftigungsverhiltnisse sind dabei liberwiegend sozialversicherungspflichtig.
Der robuste Arbeitsmarkt wird flankiert von einer giinstigen Entwicklung der Einkommen, was die Kaufkraft der Konsumen-
ten starkt.

Entwicklung des Arbeitsmarkts in Deutschland (Angaben in Millionen Personen)

Registrierte Arbeitslosigkeit Erwerbstitigkeit (Inlandskonzept)
)
AN - | AR
2010 3,24 41,02

- AR - HArAANAIR A =
s A - utibibidin G

2 2,5 3 3,5 4 4,5 5 55 37 38 39 40 41 42 43 44

Quellen: Bundesagentur fiir Arbeit, Statistisches Bundesamt, Zahlen fir 2015: Herbstprojektion der Bundesregierung
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Uberblick tiber die wirtschaftliche Lage

P Die deutsche Konjunktur durchliuft eine Schwiche-
phase.

P Die Stimmungsindikatoren haben sich auf breiter
Front eingetriibt. Die geopolitischen Konflikte haben
Unternehmen zunehmend verunsichert. Hinzu
kommt die schleppende Erholung im Euroraum mit
negativen Effekten auf die Nachfrage nach Waren
und Dienstleistungen deutscher Unternehmen.

P Auftragseinginge, Umsitze und Produktion im Ver-
arbeitenden Gewerbe entwickeln sich im Durchschnitt
der letzten Monate schwécher als erwartet. Im August
wurde diese Tendenz durch negative Ferientageeffekte
allerdings dramatisch tiberzeichnet.

» Der Arbeitsmarkt ist weiterhin robust, die Einkommen
steigen und der Konsum stiitzt die Konjunktur.

Die deutsche Wirtschaft durchlauft eine Schwachephase.!
Die Entwicklung der Weltwirtschaft und insbesondere die
Konjunktur im Euroraum verlaufen derzeit schleppender
als erwartet. Zudem driicken die Russland-Ukraine-Krise
und andere Konflikte auf die Stimmung von Unternehmern
und Verbrauchern. Nach dem leichten Riickgang der gesamt-
wirtschaftlichen Leistung im zweiten Quartal deuten die
Konjunkturindikatoren fiir Deutschland gegenwartig auf
eine zunichst verhaltene Entwicklung hin. Dabei steht
einer schwicher als erwarteten Entwicklung im Produzie-
renden Gewerbe eine vermutlich moderate Zunahme der
Leistung in den meisten Dienstleistungsbereichen gegen-
uber. Gleichwohl sind viele Fundamentalfaktoren der deut-
schen Wirtschaft unverandert gut. Die Wettbewerbsfahig-
keit der Unternehmen, die soliden 6ffentlichen Haushalte,
der robuste Arbeitsmarkt, die stabilen Preise und anregend
niedrige Zinsen sprechen dafiir, dass sich die Auftriebs-
krafte wieder stiarker durchsetzen, sobald die Verunsiche-
rung nachlésst. Die Bundesregierung erwartet daher einen
Anstieg des Bruttoinlandsprodukts im Jahr 2014 um preis-
bereinigt 1,2 %. Fiir das kommende Jahr wird ein Wachs-
tum von 1,3 % projiziert. Dies entspricht in etwa auch der
Einschatzung der Institute in ihrer Gemeinschaftsdiagnose.

Trotz kréftigen Anstiegs der Weltindustrieproduktion im
Juli - sowohl in den Industrie- als auch in den Schwellen-
landern - bleibt die Grunddynamik der Weltwirtschaft
vorerst gedimpft. Der IWF hat seine Prognose fiir das
Wachstum des Welt-BIPs fir das Jahr 2014 auf 3,3 % zurtick-
genommen und erwartet fiir 2015 einen Anstieg um 3,8 %.
Im zweiten Quartal lieferten neben der Sonderentwicklung
der japanischen Wirtschaft vor allem die grofieren Staaten
Lateinamerikas und der Euroraum geringe bzw. keine
Wachstumsbeitrage. Nicht zuletzt verlauft die wirtschaft-
liche Entwicklung der groflen Euro-Mitglieder Frankreich
und Italien unbefriedigend. Positive Impulse kamen vor
allem von den Vereinigten Staaten, Grof3britannien und
einigen Schwellenldndern Asiens. Die Risiken fir die wei-
tere Entwicklung bleiben insgesamt erhoht. Die auflenwirt-
schaftlichen Rahmenbedingungen fiir die deutsche Wirt-
schaft sind damit weniger giinstig als bisher angenommen.

Vor diesem Hintergrund entwickeln sich die deutschen
Ausfuhren verhalten positiv. Zwar gab es im August einen
kraftigen Riickgang bei Waren und Dienstleistungen? um
5,0%°, bei dem aber die spite Lage der Sommerferien eine
wichtige Rolle gespielt haben diirfte. Im aussagekraftigeren
Mehrmonatsvergleich zeigt sich dagegen eine Aufwartsten-
denz. Die nominalen Einfuhren an Waren und Dienstleis-
tungen sind im August zurtiickgegangen. Auch sie sind in
der Tendenz leicht aufwartsgerichtet. Im August betrug
der Uberschuss im Handel mit Waren und Dienstleistun-
gen nach Angaben der Bundesbank 6,8 Mrd. Euro. Der
Leistungsbilanziiberschuss lag bei 10,3 Mrd. Euro. Die Pers-
pektiven fiir das Auslandsgeschift bleiben sehr verhalten.
Die Umsitze mit und die Bestellungen aus dem Ausland
sind tendenziell riicklaufig. Auch die Exporterwartungen
der Unternehmen haben sich zuletzt eingetriibt.

Die international ausgerichtete Industrie leidet besonders
unter der zogerlichen Entwicklung der Weltwirtschaft und
den Verunsicherungen durch die geopolitischen Krisen.
Dartiiber hinaus werden die aktuellen Monatsdaten erheb-
lich durch die spite Lage der Sommerferien beeinflusst.
Produktion, aber auch Umsétze und Auftragseinginge in
der Industrie, insbesondere im Bereich Kraftfahrzeuge,
wurden dadurch im Juli erheblich tiber- und im August
unterzeichnet. Insgesamt schwichte sich die Produktion
im Produzierenden Gewerbe im August um 4,0 % ab, nach

In diesem Bericht werden Daten verwendet, die bis zum 16. Oktober 2014 vorlagen.

Zahlungsbilanzstatistik der Deutschen Bundesbank.

Soweit nicht anders vermerkt, handelt es sich um Verdnderungsraten gegeniiber der jeweiligen Vorperiode auf Basis preisbereinigter sowie
nach dem Verfahren Census X-12-ARIMA kalender- und saisonbereinigter Angaben.
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einem Anstieg um 1,6 % im Juli. Die Erzeugung in der Indus-
trie ging um 4,8 % und die im Baugewerbe um 2,0% zurick.
Betrachtet man den Zweimonatszeitraum Juli/August, um
Ferientageeffekte auszugleichen, war der monatliche Aus-
stofR in der Industrie um 0,5% und im Baugewerbe um 0,2 %
niedriger als im Durchschnitt des zweiten Quartals. Im
August gingen auch 5,7 % weniger Auftrage ein als im Vor-
monat. Auch hier wirkten sich die Ferientageeffekte ungiins-
tig aus. Dariiber hinaus gab es aber auch nur wenige Grof3-
auftrage. Im Zweimonatszeitraum Juli/August waren die
monatlichen Bestellungen um 0,3 % niedriger als im zweiten
Quartal. Die Verunsicherung in der Wirtschaft aufgrund
geopolitischer Entwicklungen und der schleppenden Ent-

wicklung im Euroraum zeigt sich in den Umfrageindikatoren.

Das ifo Geschiftsklima flir das Verarbeitende Gewerbe ver-

schlechterte sich im September den fiinften Monat in Folge.

Der private Konsum bleibt in diesem Umfeld die zuverlas-
sigste konjunkturelle Stiitze. Im ersten Halbjahr lagen die
privaten Konsumausgaben preisbereinigt um 1,0 % hoher
als vor einem Jahr und die Indikatoren signalisieren einen
weiteren Anstieg. Die Umsétze des Einzelhandels ohne
Kfz-Handel stiegen im Juli/August weiter deutlich tiber das

Konjunktur auf einen Blick*

Niveau des zweiten Quartals an. Das Geschaftsklima der
Einzelhdndler triibte sich den dritten Monat in Folge ein.
Auch die Verbraucher liefien sich etwas in ihrer Stimmung
verunsichern, die Anschaffungsneigung blieb aber hoch.
Die wichtigsten Rahmenbedingungen wie der robuste
Arbeitsmarkt, die steigenden Einkommen und die stabilen
Preise lassen daher eine positive Entwicklung des privaten
Konsums erwarten.

Der Arbeitsmarkt ist weiterhin robust und Garant fiir eine
solide binnenwirtschaftliche Entwicklung. Die Zahl der
Arbeitslosen sank im September mit der einsetzenden
Herbstbelebung auf 2,808 Mio. Personen. Saisonbereinigt
erhohte sie sich zwar leicht um 12.000 Personen. Wenn
man Sondereffekte, wie die spite Lage der Sommerferien,
berticksichtigt, entwickelt sich die Arbeitslosigkeit aber
gegenwartig stabil. Die Zahl der sozialversicherungspflich-
tig Beschiftigten nahm im Juli saisonbereinigt weiter um
30.000 und die Zahl der Erwerbstétigen im August um
26.000 Personen zu. Nach den Ursprungszahlen waren
damit im August 42,82 Mio. Personen im Inland erwerbs-
tatig. Das sind 355.000 mehr als vor einem Jahr und stellt
einen neuen Rekordstand dar.

Entwicklung von Bruttoinlandsprodukt, Produktion und Auftragseingang in der Industrie sowie ifo Geschaftserwartungen
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=== Auftragseingang in der Industrie (linke Skala)

=== Industrieproduktion (linke Skala)

ifo Geschaftserwartungen in der Gewerblichen Wirtschaft (rechte Skala)

* zentrierte gleitende 3-Monatsdurchschnitte bzw. Quartale, saisonbereinigt, Veranderungen gegentiber Vorperiode in v. H. bzw. Salden bei ifo

Quellen: StBA, BBk, ifo Institut
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Herbstprojektion der Bundesregierung:
Binnenwirtschaft sichert Wachstum

Bundesminister fiir Wirtschaft und Energie, Sigmar Gabriel, hat am 14. Oktober 2014 die Herbstprojektion der Bundesregie-
rung der Offentlichkeit vorgestellt. Die gesamtwirtschaftlichen Eckwerte der Herbstprojektion bilden die Grundlage fiir die
Steuerschiatzung vom 4. bis 6. November 2014. Als gemeinsamer Orientierungsrahmen dienen sie der Aufstellung der 6ffent-
lichen Haushalte von Bund, Landern, Gemeinden und Sozialversicherungen. Die Schitzung des Produktionspotenzials und
die Mittelfristprojektion liefern die gesamtwirtschaftlichen Grundlagen fiir die Berechnung des zuldssigen Haushaltsdefizits
gemaR der in der Verfassung verankerten Schuldenregel.

Die Herbstprojektion der Bundesregierung! ist trotz erhoh-
ter Risiken im internationalen Umfeld von Zuversicht
gepragt. Deutschland erreicht nach wie vor ein Wachstum,
das hoher ist als in den Jahren 2012 und 2013. Allerdings
hat sich die wirtschaftliche Entwicklung in Deutschland
im Vergleich zu den Erwartungen vom Friihjahr merklich
eingetriibt. Nach dem ausgesprochen guten ersten Quartal
ist das Sommerhalbjahr schwicher ausgefallen. Die deut-
sche Binnenkonjunktur ist aber nach wie vor in einer fun-
damental guten Verfassung.

Geopolitische Risiken und die unerwartet schwache Nach-
frage auf wichtigen deutschen Absatzmarkten belasten
derzeit die deutsche Wirtschaft. Insgesamt erwartet die
Bundesregierung fiir dieses Jahr eine Zunahme des realen
Bruttoinlandsprodukts (BIP) um 1,2 Prozent (siehe Abbil-
dung 1). Im kommenden Jahr ist ein Wachstum von 1,3 Pro-
zent erreichbar. Im Verlauf, d.h. von Schlussquartal zu
Schlussquartal, wichst die deutsche Wirtschaft im Jahr
2015 mit 1,6 Prozent jedoch deutlich kriftiger als in diesem
Jahr (siehe Tabelle 1). Die Wirtschaftsforschungsinstitute
haben in ihrer Gemeinschaftsdiagnose am 9. Oktober 2014
eine dhnliche Prognose abgegeben. Die Herbstprojektion

1  Eswurden Daten verwendet, die bis zum 14. Oktober 2014 vorlagen.

der Bundesregierung liegt fiir beide Jahre am unteren Rand
des Prognosespektrums. Die Bandbreite der Prognosen
vom Oktober fiir 2014 liegt zwischen 1,2 und 1,5 Prozent
und far 2015 zwischen 1,2 und 1,9 Prozent.

In der Herbstprojektion wurden die Wachstumserwartungen
im Vergleich zum Frithjahr nach unten korrigiert. Bereits

in der Friithjahrsprojektion war auf erhebliche Risiken hin-
gewiesen worden, die das Wachstum beeintrachtigen kénn-
ten. Diese unglinstigeren Entwicklungen sind nunmehr
eingetreten. Der Russland-Ukraine-Konflikt hat sich zwi-
schenzeitlich merklich verschirft und die Erholung im
Euroraum kommt langsamer voran als erwartet. Die Aus-
fuhren nach Russland waren bereits seit langerer Zeit riick-
laufig (siehe Abbildung 2). Im ersten Halbjahr 2014 sind

sie dann - bereits vor dem Inkrafttreten von Sanktionen -
stark zuriickgegangen. Noch schwerer wiegt, dass der Russ-
land-Ukraine-Konflikt erheblich zur Verunsicherung der
Marktteilnehmer in den vergangenen Monaten beigetragen
und das Investitionsklima beeintrichtigt haben diirfte. Die
Abwirtsrisiken sind im Vergleich zur Frithjahrsprojektion
insgesamt als hoher einzuschitzen.
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Tabelle 1: Technische Details zur Projektion des Bruttoinlandsprodukts

2012 2013 2014 2015
in Prozent bzw. Prozentpunkten
Jahresdurchschnittliche BIP-Rate 0,4 0,1 1,2 1,3
Statistischer Uberhang am Ende des Jahres! -0,2 0,7 0,0 0,5
Jahresverlaufsrate? 0,1 1,1 0,5 1,6
Jahresdurchschnittliche BIP-Rate, arbeitstaglich bereinigt 0,6 0,2 1,2 1,1
Kalendereffekt? -0,2 -0,1 0,0 0,2

1 Saison- und kalenderbereinigter Indexstand im vierten Quartal des Vorjahres in Relation zum kalenderbereinigten Quartalsdurchschnitt des Vorjahres.
2 Jahresverinderungsrate im vierten Quartal, saison- und kalenderbereinigt.

3 In Prozent des BIP.

Abweichungen in den Summen durch Rundungen moglich.

Quelle: Statistisches Bundesamt 2014, eigene Berechnungen

Abbildung 1: Entwicklung des Bruttoinlandsprodukts in Deutschland
Herbstprojektion 2014 (in Mrd. Euro)
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Abbildung 2: Ausfuhren (nominal) nach Lindern/Regionen

Verinderung gegeniiber Vorjahr (in Prozent)
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Konjunkturelle Abschwachung nach gutem
Jahresbeginn

Im ersten Quartal 2014 hat sich das Wachstum in Deutsch-
land mit einem Zuwachs von +0,7 Prozent gegeniiber dem
Vorquartal deutlich beschleunigt, wozu auch das aufier-
ordentlich milde Winterwetter beigetragen hat. Teilweise
als Reaktion darauf ging die gesamtwirtschaftliche Aktivi-
tit im zweiten Quartal leicht zurtick (-0,2 Prozent gegeniiber
Vorquartal). Die Witterungseffekte waren in der Frithjahrs-
projektion zwar beriicksichtigt worden, allerdings fiel die
konjunkturelle Grunddynamik im zweiten Quartal deutlich
geringer aus als erwartet (Frithjahrsprojektion: zweites
Quartal +0,2 Prozent). Hierbei spielten die nur moderate
weltwirtschaftliche Entwicklung, insbesondere die ent-
tduschende Erholung der Haupthandelspartner in Europa,
sowie die geopolitische Entwicklung im Osten Europas
und im Nahen Osten eine mafigebliche Rolle.

Im zweiten Halbjahr 2014 durfte die konjunkturelle Ent-
wicklung gedampft bleiben. Das Wachstum des preisberei-

nigten Bruttoinlandsprodukts im dritten und vierten Quar-
tal dtrfte nach den vorliegenden Indikatoren tendenziell
schwach ausfallen. Insbesondere Unternehmensbefragun-
gen deuten nicht auf eine markante Aufwirtsbewegung

bis zum vierten Quartal hin. Die Stimmung in den Unter-
nehmen, gemessen am ifo Geschiftsklima, hat sich seit Mai,
bis zum Zeitpunkt der Herbstprojektion, fiinf Monate in
Folge deutlich abgekiihlt (siehe Abbildung 3).

Weltwirtschaftliche Entwicklung fragil

Die Weltwirtschaft entwickelt sich lediglich in maftigem
Tempo. Die Vereinigten Staaten sind derzeit der Hoff-
nungstrager fir die Weltkonjunktur. Unter den Industrie-
nationen verzeichnet auch das Vereinigte Konigreich ein
tberdurchschnittliches Wachstum. Die Wirtschaft Japans
wird trotz expansiver Geldpolitik und Abwertung der
Wihrung nicht zuletzt aufgrund der Anhebung der Kon-
sumsteuer ohne weitere Strukturreformen kurzfristig nur
moderat zulegen kénnen.
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Abbildung 3: ifo Geschiftsklima (Verarbeitendes Gewerbe ohne Energie)

ifo Geschiftsklima (Verarbeitendes Gewerbe ohne Energie)
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Quelle: Statistisches Bundesamt, Datenstand der Herbstprojektion 2014 der Bundesregierung vom 14. Oktober

Die konjunkturellen Impulse aus dem Euroraum diirften
im Prognosezeitraum schwach bleiben. Fiir dieses und
nichstes Jahr werden BIP-Wachstumsraten von %4 Pro-
zent bzw. 1% Prozent erwartet. Zwar werden nach zwei
Jahren mit einem riicklaufigen Bruttoinlandsprodukt des
Eurogebiets in diesem Jahr fast alle Linder wieder einen
Zuwachs der wirtschaftlichen Aktivitit aufweisen. Vor
allem die groflen Mitgliedstaaten Frankreich und Italien
zeigen aber derzeit wenig Dynamik.

Das Wachstum in den Schwellenldndern bleibt im langfris-
tigen Vergleich schwach. Das weltweite Bruttoinlandspro-
dukt durfte in Anlehnung an die Einschédtzungen inter-
nationaler Organisationen in diesem Jahr um etwa drei
Prozent und im kommenden Jahr beschleunigt um 3% Pro-
zent steigen. Der Welthandel wird sich im Projektionszeit-
raum ebenfalls von rund 2V2 Prozent im Jahr 2014 auf etwa
4Y, Prozent im Jahr 2015 etwas beschleunigen.

Mit der langsam an Schwung gewinnenden Weltwirtschaft
verbessern sich im kommenden Jahr allmihlich die Aus-
sichten fur Exporte und Investitionen der Unternehmen.
Die deutschen Exporte werden etwas anziehen (+3,4 Pro-
zent im Jahr 2014 und +4,1 Prozent im Jahr 2015), sofern
im internationalen Umfeld keine gravierenden Stérungen
auftreten (Annahmen siehe Kasten 1). Aufgrund der robus-
ten Inlandsnachfrage werden in beiden Jahren die Importe
starker zunehmen als die Exporte (+4,0 Prozent im Jahr
2014 und +5,5 Prozent im Jahr 2015). Der rechnerische
Wachstumsbeitrag des AuRenhandels wird in beiden Jahren
leicht negativ sein (-0,1 Prozentpunkte im Jahr 2014 und
-0,3 Prozentpunkte im Jahr 2015). Der deutsche Leistungs-
bilanziiberschuss wird im kommenden Jahr etwas geringer
ausfallen als in diesem Jahr (+7,0 Prozent in Relation zum
BIP im Jahr 2014 und +6,6 Prozent im Jahr 2015).



Kasten 1: Annahmen der Herbstprojektion 2014

Zentrale Annahmen fiir die Erstellung der Herbstpro-
jektion sind, dass der Finanzsektor stabil bleibt, es zu
keinen neuen negativen Entwicklungen im Euroraum
sowie zu keiner weiteren Eskalation im Russland-
Ukraine-Konflikt kommt. Alle bereits beschlossenen
wirtschafts- und finanzpolitischen Maffnahmen (ein-
schl. der prioritiren Mafnahmen, Rentenpaket und
Mindestlohn) sind in der Projektion berticksichtigt.

Als technische Annahmen werden dariiber hinaus der
Olpreis und die Wechselkurse im Projektionszeitraum
auf ihre jeweiligen Durchschnitte der letzten sechs
Wochen vor der Projektionserstellung gesetzt. Der
Olpreis der Sorte Brent beluft sich damit auf rund
105 US-Dollar im Jahr 2014 und 99 US-Dollar im Jahr
2015. Fur den Wechselkurs ergibt sich ein Wert von
1,34 US-Dollar je Euro fiir dieses Jahr und 1,29 US-Dol-
lar je Euro fiir kommendes Jahr. Ebenfalls als techni-
sche Annahme wird davon ausgegangen, dass der
Zinssatz fir Hauptrefinanzierungsgeschéfte der Euro-
paischen Zentralbank bis zum Ende des Projektions-
zeitraums konstant bei 0,05 Prozent bleibt.

Abbildung 4

Erwerbstitigkeit (saisonbereinigt in Mio.)
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Inlandsnachfrage stiitzt die Konjunktur

Das Wirtschaftswachstum wird in den Jahren 2014 und
2015 rechnerisch weitgehend von binnenwirtschaftlichen
Kraften getragen. Vom privaten Konsum und den Woh-
nungsbauinvestitionen der privaten Haushalte gehen wei-
terhin mafigebliche Nachfrageimpulse aus. Die zentrale
Triebkraft fiir die binnenwirtschaftliche Dynamik ist die
sehr gute Verfassung des Arbeitsmarkts (siehe Abbildung 4).
Die trotz der voriibergehend schwachen Konjunktur anhal-
tenden Zuwéchse von Beschiftigung und Einkommen
stabilisieren zusammen mit dem giinstigen finanziellen
Umfeld (z.B. niedrige Hypothekenzinsen) den Konsum und
den Wohnungsbau der privaten Haushalte.

Das Geschiftsklima in den Unternehmen hat sich dagegen
sehr deutlich eingetriibt und die gesamtwirtschaftlichen
Produktionskapazititen sind derzeit leicht unterausgelas-
tet. Die Unternehmen diirften daher nur vorsichtig mehr
in Maschinen und Anlagen investieren.
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Tabelle 2: Eckwerte der Herbstprojektion 2014

Herbst- Herbst-

projektion projektion
Gesamtwirtschaftliche Entwicklung in der Bundesrepublik Deutschland* 2013 2014 2015
Verdnderung gegentiber Vorjahr in %, soweit nicht anders angegeben

Entstehung des Bruttoinlandsprodukts (BIP)

BIP (preisbereinigt) 0,1 1,2 1,3
Erwerbstatige (im Inland) 0,6 0,8 0,4
BIP je Erwerbstatigen -0,5 0,5 0,9
BIP je Erwerbstatigenstunde 0,4 0,0 0,8
nachrichtlich:
Erwerbslosenquote in % (ESVG-Konzept)? 5,1 4,8 4,7
Arbeitslosenquote in % (Abgrenzung der BA)? 6,9 6,7 6,7
Verwendung des BIP in jeweiligen Preisen (nominal)
Konsumausgaben
Private Haushalte und priv. Organisationen ohne Erwerbszweck 2,1 2,1 3,1
Staat 3,8 4,2 3,6
Bruttoanlageinvestitionen 0,7 4,5 4,8
Vorratsveranderungen und Nettozugang an Wertsachen (Mrd. Euro) -20,5 -24,6 -25,7
Inlandsnachfrage 2,2 2,9 3,6
AuRenbeitrag (Mrd. Euro) 163,3 176,1 171,0
AuRenbeitrag (in % des BIP)’ 5,8 6,1 5,7
Bruttoinlandsprodukt (nominal) 2,2 3,2 3,2
Verwendung des BIP preisbereinigt (real)
Konsumausgaben
Private Haushalte und priv. Organisationen ohne Erwerbszweck 0,8 1,0 14
Staat 0,7 1,0 1,2
Bruttoanlageinvestitionen -0,7 3,2 3,3
Ausriistungen -2,7 3,0 4,1
Bauten -0,1 3,7 2,9
Sonstige Anlagen 1,3 1,8 2,9
Vorratsveranderung und Nettozugang an Wertsachen (Impuls)® 0,2 -0,1 0,0
Inlandsnachfrage 0,7 1,4 1,7
Exporte 1,6 3,4 41
Importe 3,1 4,0 5,5
AuRenbeitrag (Impuls)? -0,5 -0,1 -0,3
Bruttoinlandsprodukt (real) 0,1 1,2 1,3
Preisentwicklung (2005 = 100)
Konsumausgaben der privaten Haushalte* 1,2 1,1 1,7
Inlandsnachfrage 1,6 1,5 1,8
Bruttoinlandsprodukt® 2,1 1,9 1,8
Verteilung des Bruttonationaleinkommens (BNE)
(Inlanderkonzept)
Arbeitnehmerentgelte 2,8 3,6 3,7
Unternehmens- und Vermodgenseinkommen 0,9 2,0 2,5
Volkseinkommen 2,2 3,1 3,3
Bruttonationaleinkommen 2,1 3,0 3,0
nachrichtlich (Inldnderkonzept):
Arbeitnehmer 0,9 0,9 0,4
Bruttolohne und -gehalter 3,0 3,8 3,7
Bruttolohne und -gehalter je Arbeitnehmer 2,1 2,8 3,3
Verfiigbares Einkommen der privaten Haushalte 1,8 2,2 2,9
Sparquote in %° 9,1 9,2 9,0

1 Bis 2013 vorldufige Ergebnisse des Statistischen Bundesamtes; Stand: September 2014;

2 Bezogen auf alle Erwerbspersonen;

3 Absolute Verdnderung der Vorrite bzw. des Auflenbeitrags in Prozent des BIP des Vorjahres (= Beitrag zur Zuwachsrate des BIP);
4 Verbraucherpreisindex; Veranderung gegentiber Vorjahr: 2012:2,0%; 2013:1,5%; 2014:1,1%; 2015:1,6%;

5 Lohnsttickkosten je Arbeitnehmer; Veranderung gegeniiber Vorjahr: 2012: 3,3%; 2013:2,4%; 2014:2,2%; 2015:2,3%;

6 Sparen in Prozent des verfiigbaren Einkommens der privaten Haushalte einschl. betrieblicher Versorgungsanspriiche;

7 Saldo der Leistungsbilanz: 2012: +7,1%; 2013:+6,8%; 2014:+7,0%; 2015: +6,6%.

Quelle: Statistisches Bundesamt, Herbstprojektion 2014 der Bundesregierung



Investitionspline der Unternehmen
storungsanfillig

Die Bruttoanlageinvestitionen neigten im zweiten Quartal
2014 zur Schwiche, was vor allem auf die oben beschrie-
bene Verunsicherung aus dem internationalen Umfeld
zurlckzufiihren sein dirfte. Hier fallt die Korrektur in der
Herbstprojektion im Vergleich zum April besonders ausge-
prégt aus. Gleichwohl diirften die Bruttoanlageinvestitio-
nen in diesem Jahr mit real 3,2 Prozent und im kommen-
den Jahr mit 3,3 Prozent immer noch moderat expandieren
(Eckwerte siehe Tabelle 2).

Die Investitionen in Ausriistungen werden verhalten aus-
geweitet. Hierfiir sind - bei weiterhin ausgesprochen giins-
tigen Finanzierungsmoglichkeiten der Unternehmen -
die moderaten internationalen Absatzperspektiven und
die noch unterausgelasteten Produktionskapazititen ver-
antwortlich. Exportorientierte Unternehmen werden aber
nicht nur ihre Investitionen im Inland ausweiten, sondern
auch auf auslandischen Mirkten in kundennahe Produk-
tionskapazititen investieren. Vor diesem Hintergrund ist
mit einer allméhlichen Ausweitung der Ausriistungsinves-
titionen um 3,0 Prozent im Jahr 2014 und 4,1 Prozent im
Jahr 2015 zu rechnen. Der Wirtschaftsbau dirfte sich etwas
beleben, da Unternehmen zur Unterbringung der neuen
Ausriistungen und Maschinen vermehrt auch in Bauten
investieren.

Positive Impulse sind von den 6ffentlichen Investitionen
zum Erhalt und zur Erweiterung der 6ffentlichen Infrastruk-
tur zu erwarten. Die Bundesregierung hat fiir Infrastruktur-
investitionen fir die Jahre 2014 und 2015 zusatzliche Mittel
in Hohe von etwa 1,5 Milliarden Euro beschlossen. Zusam-
mengenommen geht die Bundesregierung fiir 2014 von
einer jahresdurchschnittlichen Zunahme der Bauinvestitio-
nen um 3,7 Prozent und fiir 2015 um 2,9 Prozent aus. Die
hohere jahresdurchschnittliche Zuwachsrate in diesem Jahr
ist vor allem auf den positiven Witterungseffekt im ersten
Vierteljahr 2014 zuriickzufiihren. Die Investitionsquote
(nominale Bruttoanlageinvestitionen in Relation zum Brut-
toinlandsprodukt) erhoht sich von 19,7 Prozent im Jahr
2013 auf 20,3 Prozent im Jahr 2015. Durch die Berticksich-
tigung insbesondere von Ausgaben fiir Forschung und Ent-
wicklung in den Investitionen nach der europarechtlich
gebotenen Revision der Volkswirtschaftlichen Gesamtrech-
nungen durch das Statistische Bundesamt hat sich die
Investitionsquote von 17,2 Prozent far das Jahr 2013 (Stand
April 2014) auf 19,7 Prozent erh6ht (zur Entwicklung der
Investitionstatigkeit in Deutschland siehe auch nachfolgen-
den Artikel in diesem Monatsbericht).
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Das BMWi wird in den nichsten Monaten weitere Hand-
lungsoptionen priifen, wie der Erhalt und der Ausbau der
offentlichen Infrastruktur finanziert werden kann. Zudem
wurde im August dieses Jahres eine Expertenkommission
aus Unternehmens- und Gewerkschaftsvertretern, Ver-
bandsspitzen und Wissenschaft eingesetzt, um gemeinsam
mit dem BMWi an neuen wirtschaftspolitischen Ansitzen
zur Stiarkung der Investitionen in Deutschland zu arbeiten.

Positiver Beschiftigungstrend entkoppelt
von der Konjunktur

Die Erwerbstatigkeit wird im Durchschnitt der beiden Jahre
2014 und 2015 kraftig zunehmen (um +325.000 Personen
im Jahr 2014 und um +170.000 Personen im Jahr 2015). Der
Anstieg wird im Vergleich zur Frithjahrsprojektion nach
oben korrigiert. Das Rekordniveau aus dem Vorjahr wird
damit im Jahr 2015 mit 42,8 Millionen Personen erneut
tbertroffen.

Die Beschiftigung entsteht vor allem in den Dienstleistungs-
bereichen, wie z.B. im Bereich Erziehung und Unterricht,
sowie im Gesundheits- und Sozialwesen, welche weniger
stark von der auflenwirtschaftlichen Entwicklung betroffen
sind als die Industrie. Angebotsseitig leistet die hohere Par-
tizipationsrate von Alteren und Frauen zusammen mit der
anhaltend hohen Netto-Zuwanderung (Annahme ftr 2014:
+500.000) einen wichtigen Beitrag zum Beschiftigungsan-
stieg.

Der Beschiftigungszuwachs wird daher auch in diesem
Jahr starker sein als der Riickgang der registrierten Arbeits-
losigkeit. Im Jahresdurchschnitt 2014 wird die registrierte
Arbeitslosigkeit um 40.000 und im Jahr 2015 um 20.000
Personen abnehmen.
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Einkommen steigen

Die Knappheitsverhiltnisse am Arbeitsmarkt ermdglichen
solide Lohnsteigerungen. Diese bilden das Fundament fiir
die Einkommenszuwaichse der privaten Haushalte. Die
Bruttolohne und -gehilter je Arbeitnehmer nehmen in die-
sem Jahr um +2,8 Prozent und im kommenden Jahr nicht
zuletzt aufgrund der Einfithrung eines flichendeckenden
gesetzlichen Mindestlohns beschleunigt um 3,3 Prozent zu.
Die Lohnsumme erhoht sich wegen des Beschiftigungszu-
wachses im Jahr 2014 um 3,8 Prozent und im Jahr 2015 um
+3,7 Prozent. Die verfiigbaren Einkommen der privaten
Haushalte erh6hen sich beschleunigt in diesem Jahr um
+2,2 Prozent und im kommenden Jahr um +2,9 Prozent
nach 1,8 Prozent im Jahr 2013 (Durchschnitt der Jahre 2000
bis 2013: +2,0 Prozent).

Die Nettolohne und -gehilter je Arbeitnehmer nehmen in
diesemn Jahr etwas weniger stark zu (+2,6 Prozent) als die
entsprechende Bruttogrofle (+2,8 Prozent). Dies ist u.a. auf
den progressiven Tarif der Einkommensteuer zurtickzu-
fihren. Im Jahr 2014 wird dieser einkommensdiampfende
Effekt durch die Anhebung des Grundfreibetrags noch
abgeschwicht. Im kommenden Jahr fillt die Entlastung
geringer aus, so dass die Nettolohne und -gehilter je Arbeit-
nehmer (+2,7 Prozent) merklich weniger stark zunehmen
als die entsprechende Bruttogrofie (+3,3 Prozent). Zusitz-
lich wird die Zunahme der Nettolohne und -gehélter durch
die Anhebung des Beitragssatzes zur Sozialen Pflegeversi-

cherung um 0,3 Prozentpunkte gedampft, die nur teilweise
durch die angenommene Senkung des Beitragssatzes zur
Gesetzlichen Rentenversicherung kompensiert wird.

Jeweils zur Jahresmitte kommt es zu regelgebundenen
Anhebungen der Rentenleistungen infolge der hierfiir rele-
vanten positiven Lohnentwicklung. Die Einfiihrung eines
zusitzlichen Entgeltpunkts fiir Miitter von vor dem Jahr
1992 geborenen Kindern sowie die abschlagsfreie Rente

ab 63 Jahren nach 45 Beitragsjahren erh6hen ebenfalls die
verfligbaren Einkommen. Im Zuge der voriibergehenden
Konjunkturschwiche entwickeln sich die Gewinn- und
Vermdgenseinkommen der privaten Haushalte gebremst.
Das niedrige Zinsniveau belastet weiterhin den Zuwachs
der Vermogenseinkommen. Insbesondere im kommenden
Jahr fallen aber die Gewinne der Selbststindigen aufgrund
der anziehenden Konjunktur deutlich héher aus.

Verhaltener Preisdruck stiitzt privaten Konsum

Die Lohnstiickkosten (je Arbeitnehmer) erhéhen sich in
beiden Jahren moderat (um +2,2 Prozent im Jahr 2014 und
um 2,3 Prozent im Jahr 2015). Da die Kapazititen in Deutsch-
land noch unterausgelastet sind und die Lohnstiickkosten
keine Uberhitzungstendenz aufweisen, ist in Deutschland
gesamtwirtschaftlich keine nennenswerte Inflationsbeschleu-
nigung, aber auch keine Deflation zu erwarten. Gegen
Deflationstendenzen spricht auch die von der Gesellschaft
fir Konsumforschung erhobene nach wie vor sehr hohe
Anschaffungsneigung der Konsumenten. Der Deflator des
Bruttoinlandsprodukts wird in diesem Jahr um 1,9 Prozent
und im kommenden Jahr um 1,8 Prozent zulegen. Der
Preissetzungsspielraum der Unternehmen ist aufgrund der
vorlibergehenden Konjunkturschwiche begrenzt.

Auch auf der Konsumentenstufe bleibt der Preisauftrieb
moderat. Hierzu tragen auch die derzeit riicklaufigen
Importpreise bei. Das Verbraucherpreisniveau erhoht sich
in diesem Jahr um +1,1 Prozent und im kommenden Jahr
um 1,6 Prozent. Die Kerninflationsrate (ochne Nahrungsmit-
tel und Energie) wird mit 1,4 Prozent in diesem Jahr etwas
hoher ausfallen als im Vorjahr und aufgrund sinkender
Energiepreise oberhalb der allgemeinen Inflationsrate lie-
gen. Im kommenden Jahr wird die Kerninflation weiter
zunehmen und in einer dhnlichen Gréf3enordnung wie der
Anstieg des Verbraucherpreisniveaus insgesamt liegen.

Die nominalen privaten Konsumausgaben nehmen in die-
sem Jahr mit 2,1 Prozent aufgrund des leichten Anstiegs
der Sparquote zu Beginn des Jahres etwas schwiacher zu als



die verfiigbaren Einkommen. Um den moderaten Preisni-
veauanstieg bereinigt steigen die privaten Konsumausga-
ben um 1,0 Prozent.

Im Jahr 2015 dirfte die Sparquote nicht zuletzt aufgrund
der Einfithrung des Mindestlohns etwas zuriickgehen, da
die betroffenen Einkommensgruppen einen tiberdurch-
schnittlichen Anteil des Einkommens konsumieren. Der
nominale Konsum nimmt daher etwas kréftiger zu als die
verfiigbaren Einkommen. Daher kénnen die privaten
Haushalte im Jahr 2015 trotz des hoheren Preisniveauan-
stiegs im Vergleich zum Vorjahr preisbereinigt um 1,4 Pro-
zent mehr konsumieren als im Jahr 2014. Die steigende
Beschiftigung und solide Einkommenszuwéchse stabili-
sieren damit zusammen mit dem giinstigen finanziellen
Umfeld den privaten Konsum und die Konjunktur.

Deutsche Wirtschaft mittelfristig
in guter Verfassung

Das Produktionspotenzial der deutschen Wirtschaft wird
im mittelfristigen Projektionszeitraum (2014 bis 2019) um
durchschnittlich 1,2 Prozent pro Jahr wachsen. Aufgrund
des demografisch bedingten Riickgangs der Erwerbsbevol-
kerung diirfte das Potenzialwachstum jedoch von 1,3 Prozent
in diesem und im kommenden Jahr auf 1,1 Prozent im Jahr
2019 sinken. Die Potenzialschdtzung erfolgt mit der im
Rahmen der Schuldenregel gesetzlich vorgeschriebenen
Produktionsfunktions-Methode der Europiischen Kommis-
sion. Aus dem Verhéltnis zwischen dem tatséchlichen Brutto-
inlandsprodukt und dem Produktionspotenzial ergibt sich
in den Jahren 2014 und 2015 eine Produktionsliicke von etwa
0,8 Prozent des Potenzials, das heifdt, die gesamtwirtschaft-
lichen Kapazititen diirften leicht unterausgelastet sein.

Erhebliche Risiken im auRenwirtschaftlichen
Umfeld

Unter der beschriebenen Annahme eines storungsfreien
internationalen Umfelds stellt die Grundlinie der Herbst-
projektion aus heutiger Sicht den wahrscheinlichsten Ver-
lauf der wirtschaftlichen Entwicklung fiir Deutschland dar.

Chancen fir eine giinstigere Entwicklung als in der Herbst-
projektion erwartet ergeben sich vorwiegend auf der
binnenwirtschaftlichen Seite. Die gesamtwirtschaftliche
Dynamik im Inland kénnte hoher ausfallen, wenn sich die
Absatzperspektiven stirker als erwartet aufhellen und die
Unternehmen ihre Investitionspldne nach oben anpassen.
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Allerdings bleiben die Risiken im aufl)enwirtschaftlichen
Umfeld sehr hoch. Der Russland-Ukraine-Konflikt stellt
aktuell das zentrale geopolitische Risiko dar, das die deut-
sche Wirtschaft beeintrichtigen kann (siehe Schlaglichter
Mai 2014, S. 6). Die weitere wirtschaftliche Entwicklung
hédngt entscheidend davon ab, inwieweit sich die Verunsi-
cherung legt. Dartiber hinaus ist fiir die deutschen Unter-
nehmen besonders wichtig, dass die gesamtwirtschaftliche
Aktivitat in der fiir Deutschland nach wie vor wichtigsten
Handelsregion Euroraum an Kraft gewinnt. Die Konjunk-
tur im Euroraum und vielen Schwellen- und Entwicklungs-
landern bleibt jedoch stérungsanfillig. Unerwartete nega-
tive Entwicklungen im internationalen Umfeld konnten
auch die Investitionspldane der deutschen Unternehmen
und bei langerer Dauer die bisher weniger direkt betroffe-
nen privaten Haushalte in Mitleidenschaft ziehen.

Kontakt: Dr. Thomas Knaus
Referat: Analysen und Projektionen der
gesamtwirtschaftlichen Entwicklung
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Wesentliche Fakten zur ,Investitionsschwache*
in Deutschland

Bundeswirtschaftsminister Sigmar Gabriel hat Ende August 2014 eine aus Wissenschaftlern, Unternehmens-, Gewerkschafts-
und Verbandsvertretern bestehende Expertenkommission zum Thema ,,Starkung der Investitionen in Deutschland“ eingesetzt.
Hintergrund fiir diese Initiative ist die relativ schwache Investitionsentwicklung in Deutschland seit Anfang der letzten Dekade.
Die nachfolgende Analyse zeigt, in welchem Sinne und in welchen Bereichen die Investitionsentwicklung in Deutschland als

»schwach“ eingestuft werden kann. Dabei werden die unterschiedlichen Trends auf verschiedenen staatlichen Ebenen und in
einzelnen Wirtschaftsbereichen niaher herausgearbeitet. Dariiber hinaus wird die Reagibilitit der Investitionstatigkeit auf
den Konjunkturverlauf sowie Bestimmungsgriinde fiir das Investitionsverhalten von Unternehmen unter Verwendung von
6konometrischen Verfahren untersucht.

TR

Entwicklung der gesamtwirtschaftlichen
Investitionstatigkeit

Fiir eine erste Einschiatzung der Entwicklung der gesamt-
wirtschaftlichen Investitionstéitigkeit in Deutschland
wird zunéchst das Verhiltnis zwischen den Bruttoanlage-
investitionen und dem Bruttoinlandsprodukt (Investitions-
quote) im europiischen Vergleich betrachtet.



Kasten 1: Dimensionen der Bruttoanlageinvestitionen

Zu den Bruttoanlageinvestitionen zahlt der Erwerb
abziiglich der Verauflerungen von Anlagegiitern durch
gebietsansissige Produzenten in einem bestimmten
Zeitraum. Dazu gehoren sowohl die Kéufe neuer
Anlagegiiter (einschliefilich aller eingefiihrten und
selbsterstellten Anlagegiiter) als auch die Kaufe (abziig-
lich der Verkaufe) gebrauchter Anlagegtiter. Nicht ein-
bezogen werden sogenannte ,geringwertige Gliter”
(z.B. kleinere Werkzeuge, Biiromittel). Dagegen sind
umfangreiche Reparaturen, die zu einer wesentlichen
Steigerung des Wertes einer Anlage beitragen und/
oder deren Nutzungsdauer verldngern, Bestandteile
der Bruttoanlageinvestitionen.

Die Bruttoanlageinvestitionen untergliedern sich in
Ausriistungen einschlieflich militarischer Waffen-
systeme, Bauten und sonstiger Anlagen.

Ausriistungsinvestitionen:

Ausriistungsinvestitionen sind eine Teilmenge der
Bruttoanlageinvestitionen auf der Verwendungsseite
des Bruttoinlandsprodukts. Sie ergeben sich als Summe
der Zuginge an neuen Ausriistungen und der Netto-
zuginge (Kéaufe abziiglich Verkéufe) von gebrauchten
Ausriistungen. Die Ausrlistungsinvestitionen umfas-
sen Maschinen, Gerdte und Fahrzeuge, wozu nach der
jungsten Revision der Volkswirtschaftlichen Gesamt-
rechnungen (VGR) auch ausschlieRlich militirisch
nutzbare Fahrzeuge und militarische Waffensysteme
zédhlen (vgl. Kasten 2). Nicht berticksichtigt werden
dagegen feste Bestandteile von Bauwerken (z.B. Auf-
ziige), Fahrzeuge privater Haushalte (private Konsum-
ausgaben), exportierte Fahrzeuge (Exporte) oder
noch nicht fertiggestellte oder verkaufte Fahrzeuge
(Vorratsveranderungen).
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Bauinvestitionen:

Auch Bauinvestitionen sind Teilmenge der Brutto-
anlageinvestitionen und werden auf der Verwen-
dungsseite des Bruttoinlandsprodukts nachgewiesen.
Die Bauinvestitionen einer Periode entsprechen dem
Saldo aus neuen Bauten und den Kéufen abziiglich
Verkaufen von gebrauchten Bauten. Innerhalb einer
Volkswirtschaft ist der Saldo aus Kaufen und Verkau-
fen von gebrauchten Bauten null, sodass der gesamt-
wirtschaftliche Wert der Bauinvestitionen der Summe
der Zuginge an neuen Bauten entspricht.

Zu den Bauinvestitionen gehoren Bauleistungen an
Wohnbauten und Nichtwohnbauten (einschlieflich
mit den Bauten fest verbundener Einrichtungen wie
Aufziige, Heizungs-, Liftungs- und Klimaanlagen)
und jene Dienstleistungen, die mit der Herstellung
und dem Kauf von Bauwerken sowie mit den Grund-
stlickstibertragungen verbunden sind (Leistungen der
Architekten, Bau- und Priifingenieure, Notare und
Grundbuchimter). SchlieRlich zidhlen auch - durch
Unternehmen bzw. den Staat — selbsterstellte Bauten,
angefangene Bauten (nach Baufortschritt) sowie die
Eigenleistungen der privaten Haushalte, Nachbar-
schaftshilfe und Schwarzarbeit im Wohnungsbau zu
den Bauinvestitionen.

Sonstige Anlagen:

Zu den sonstigen Anlagen zahlen die Ausgaben fiir
geistiges Eigentum (z.B. Software und Datenbanken,
Urheberrechte, Suchbohrungen), Nutztiere und Nutz-
pflanzungen sowie nach der jiingsten Revision der
Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungen (VGR) auch
die Ausgaben fur Forschung und Entwicklung.
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Riicklaufiger Trend der Investitionsquote in Deutschland
liber die letzten 20 Jahre

Abbildung 1 zeigt, dass sich die Entwicklung der Investi-
tionsquote tiber die letzten 20 Jahre in drei unterschied-
liche Phasen einteilen lasst.

Phase I: Im Zeitraum 1995 und 2000 lag die Investitions-
quote in Deutschland - zunichst sogar recht klar - durch-
weg Uber den EU- und Euroraum!-Mittelwerten. Eine Ursa-
che dafiir war die zwar bereits riicklaufige, aber immer
noch relativ hohe Investitionstatigkeit in den ostdeutschen
Landern (siehe Abbildung 2): In den Jahren 1995 bis 2000
erreichte der Anteil der Bruttoanlageinvestitionen an der
Wirtschaftsleistung in den neuen Landern (ohne Berlin)
den Durchschnittswert von rund 40 Prozent.

Abbildung 1: Gesamtwirtschaftliche Investitionsquoten im europdischen Vergleich
1995 - 2014, gleitende Durchschnittswerte (4 Quartale)

Bruttoanlageinvestitionen in % vom BIP
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Quelle: EUROSTAT (nach ESVG-Revision, Stand: 17.10.2014), eigene Auswertung

1  Zum Euroraum (Euroraum 18) gehoren Belgien, Deutschland, Estland, Irland, Griechenland, Spanien, Frankreich, Italien, Zypern, Lettland,
Luxemburg, Malta, die Niederlande, Osterreich, Portugal, Slowenien, die Slowakei und Finnland. Zur Europiischen Union (EU 28) gehoren
Belgien, Bulgarien, die Tschechische Republik, Ddnemark, Deutschland, Estland, Irland, Griechenland, Spanien, Frankreich, Kroatien, Italien,
Zypern, Lettland, Litauen, Luxemburg, Ungarn, Malta, die Niederlande, Osterreich, Polen, Portugal, Ruménien, Slowenien, die Slowakei,

Finnland, Schweden und das Vereinigte Konigreich.



Abbildung 2: Investitionsquoten - alte und neue Lander
1991 - 2013

Bruttoanlageinvestitionen in % des BIP
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Quelle: Volkswirtschaftliche Gesamtrechnungen der Lander (2013), eigene Auswertung

Phase II: Nachdem das Wirtschaftswachstum im Durch-
schnitt der Jahre 1991 bis 2000 noch bei 1,6 Prozent p. a.
lag, betrug es im Zeitraum 2001 bis 2005 lediglich 0,6 Pro-
zent. Eine Begleiterscheinung der sich eintriibenden wirt-
schaftlichen Lage war der - gerade im europaweiten Ver-
gleich - starke Riickgang der Investitionsquote. Relativ zur
Entwicklung in der Europiischen Union verringerte sich
die Investitionsquote in Deutschland in diesen fiinf Jahren
im Durchschnitt ungefiahr um einen Prozentpunkt pro
Jahr. Insbesondere mit dem Platzen der Dotcom-Blase an
den Aktienmérkten im Jahr 2001 und der nachfolgenden
Rezession entwickelten sich die Ausriistungsinvestitionen
der Unternehmen relativ schwach.

In vielen anderen Liandern der Européischen Union setzte
ein Bauboom ein, der die relativ ziigige konjunkturelle
Erholung begiinstigte. In Spanien? stieg die durchschnitt-
liche Investitionsquote im Zeitraum 2003 bis 2008 auf-
grund einer spiirbar erhéhten Bautitigkeit auf 29,6 Pro-
zent. Zum Vergleich: Zwischen 1995 und 2000 lag die
Investitionsquote der spanischen Volkswirtschaft noch
bei 23,4 Prozent. Auch in Irland und Zypern kam es zu
einem starken Anstieg der Bautitigkeit (siehe Abbildung 3).
In Deutschland verringerte sich der Anteil der Bauinves-
titionen am BIP dagegen zwischen 2000 und 2007 um
circa 2,5 Prozentpunkte.

2 Aussage beruht auf Prognose-Daten, da endgiiltige Werte sowie Daten zu den Bau- und Ausriistungsinvestitionen nach dem Ubergang auf
ESVG zum Zeitpunkt der Veroffentlichung dieses Beitrags noch nicht verfiigbar waren.
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Phase III: Seit 2008 hat sich die Investitionstatigkeit in
Deutschland stabilisiert. Bereits 2011 war die Investitions-
quote wieder so hoch wie vor der globalen Finanz- und
Wirtschaftskrise. Dies lag mit daran, dass es im Zuge der
glinstigen Finanzierungsbedingungen und der anhaltenden
Erholung der Wirtschaft nach langer Zeit wieder zu einer
Expansion der Bauinvestitionen kam, wihrend es in ande-
ren EU-Mitgliedstaaten zu einer umfangreichen Korrektur
im Bausektor kam (sieche Abbildung 3).

Abbildung 3: Bauinvestitionen

Nach der jiingsten Revision der Volkswirtschaftlichen
Gesamtrechnungen (VGR-Generalrevision 2014) liegt die
Investitionsquote in Deutschland (2013 = 19,7 Prozent)
leicht Giber den EU- und Euroraum-Mittelwerten und ist
deutlich hoher als in Italien und dem Vereinigten Konig-
reich (siehe Abbildung 1).3 Circa zwei Prozentpunkte hoher
ist die Investitionsquote dagegen in Frankreich.

1991 - 2013

Bauinvestitionen in % vom BIP
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Quelle: EUROSTAT (nach ESVG-Revision, Stand 17.10.2014), eigene Auswertung

3 Datengrundlage ESVG 2010, Stand: 17.10.2014.
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Kasten 2: Auswirkung der VGR-Generalrevision 2014
auf die gesamtwirtschaftliche Investitionsquote

Die Generalrevision 2014 diente insbesondere der
Implementierung des neuen ,Europiischen Systems
Volkswirtschaftlicher Gesamtrechnungen® (ESVG 2010),
das wiederum auf dem ,System of National Accounts®
(SNA 2008) der Vereinten Nationen basiert. Dartiber
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Insbesondere infolge der - von Seiten der Wissen-
schaft seit langem geforderten — Berticksichtigung
der Aufwendungen fiir Forschung und Entwicklung
als Investitionen sowie aufgrund der Verbuchung der
Beschaffung von Riistungsgiitern als Investitionen
(zuvor Staatskonsum) kommt es auf der Verwen-
dungsseite zu einem Niveausprung der gesamtwirt-
schaftlichen Investitionsquote nach oben.

25

hinaus wurden alle bisherigen Berechnungen und
Ergebnisse Giberpriift. Eine wesentliche Konsequenz
der VGR-Generalrevision 2014 ist der Anstieg des
nominalen Bruttoinlandsprodukts im Durchschnitt um
rund drei Prozent p. a. gegeniiber der alten Methodik.

Fir weitere Informationen zur VGR-Generalrevision
2014 siehe:

http://bitly/VGR-Generalrevision 2014

Ausriistungsinvestitionen im Zeitverlauf auf niedrigem
Niveau, allerdings iiber europdischem Durchschnitt

lag das Niveau der Investitionen in Maschinen, Gerdte und
Fahrzeuge einschlieflich militdrischer Waffensysteme noch
immer zehn Prozent unter dem Vergleichswert fiir das
Jahr 2008. Verglichen mit anderen europiischen Landern
bewegen sich die Ausriistungsinvestitionen in Deutschland
allerdings auf einem hohen Niveau (siehe Abbildung 4).

Der Einbruch bei den Ausriistungsinvestitionen im Zuge
der Finanz- und Wirtschaftskrise konnte 2010 gestoppt
werden. Von einem Aufholprozess kann allerdings bisher
nicht die Rede sein - im Gegenteil, im ersten Halbjahr 2014

Abbildung 4: Ausriistungsinvestitionen im europdischen Vergleich
1991 - 2013

Ausriistungsinvestitionen in % vom BIP

12 Phase I Phase II Phase III
o \V/\

8 NN
S~

N\

=

I I I I I I I I I I I I I I I I I I I I
1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013

= Deutschland = Italien = Irland = Portugal Frankreich == UK = Griechenland = Zypern

Quelle: EUROSTAT (nach ESVG-Revision, Stand 17.10.2014), eigene Auswertung
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Ein Grund dafiir konnte darin liegen, dass Deutschland
im Vergleich zu vielen anderen Landern nach wie vor
Uber einen relativ starken industriellen Sektor verfiigt.

Geringer Wachstumsbeitrag der Bruttoanlageinvestitionen

Die riicklaufige gesamtwirtschaftliche Bedeutung der
Investitionen spiegelt sich auch in geringen Wachstums-
beitragen der Bruttoanlageinvestitionen wider.*

Zwischen 1992 und 2013 belief sich der gemittelte Wachs-
tumsbeitrag der Bruttoanlageinvestitionen zum jeweiligen
preisbereinigten BIP in Deutschland lediglich auf 0,18 Pro-
zentpunkte. Die beiden anderen Verwendungskategorien -
Konsumausgaben und Auflenbeitrag - trugen dagegen

mit 0,92 bzw. 0,34 Prozentpunkten signifikant starker zum
Wirtschaftswachstum bei. In acht von 22 Jahren war der
Wachstumsbeitrag der Bruttoanlageinvestitionen sogar

negativ - bei den Konsumausgaben war dies hingegen nur
in einem Jahr der Fall. Der linke ,Boxplot“ in Abbildung 5
zeigt, dass die Streuung der Wachstumsbeitrige der Investi-
tionen deutlich geringer ausfillt als die des Aufienbeitrags:
Der sogenannte ,Interquartilsabstand” (Box), der die mitt-
leren 50 Prozent der Wachstumsbeitriage umfasst, ist bei
den Investitionen deutlich geringer als beim Auflenbeitrag
(rechter Boxplot). Zudem teilt der Median, der als horizon-
taler Strich innerhalb der drei Boxen dargestellt ist, die
Wachstumsbeitrage der Verwendungsaggregate in zwei
gleich grofie Hilften. Der enge Abstand zwischen der unte-
ren Begrenzung der Box und dem Median bedeutet bei den
Bruttoanlageinvestitionen, dass deren Verteilung rechts-
schief ist. Mit anderen Worten: Im Zeitraum 1992 bis 2013
trugen die Bruttoanlageinvestitionen in Deutschland ver-
gleichsweise haufig in einem geringen (mit dem Ausreifier
in Hohe von -2 Prozentpunkten in 2009, sieche Punkt unter-
halb der Antenne) - bzw. relativ selten in einem hohen -
Ausmafd zum Wachstum des BIP bei.

Abbildung 5: Wachstumsbeitriage der Verwendungsaggregate zum Bruttoinlandsprodukt

Deutschland, 1992 - 2013

Wachstumsbeitridge zum BIP (%-Punkte)

_4—

M Bruttoanlageinvestitionen Konsumausgaben [ AuRenbeitrag

Quelle: Statistisches Bundesamt (2014), eigene Darstellung

4 Der Wachstumsbeitrag ergibt sich aus der Wachstumsrate der Bruttoanlageinvestitionen multipliziert mit ihrem Anteil am

Bruttoinlandsprodukt.



Die bisher aufgezeigten gesamtwirtschaftlichen Befunde
zur Investitionsentwicklung ergeben noch keine eindeuti-
gen Hinweise fir die Klarung der Frage, inwiefern es sich
um problematische Tendenzen handelt. Bedenklich stimmt
der langfristig fallende Trend, wobei allerdings die Sonder-
situation der deutschen Einheit und die besondere Ent-
wicklung im Bausektor - gerade auch im internationalen
Vergleich - relativierend zu beriicksichtigen sind. Die nach-
folgenden Darstellungen und Analysen setzen bei der Frage
an, ob bei einer starker disaggregierten Betrachtung in
wachstumskritischen Bereichen der 6ffentlichen und pri-
vaten Investitionstatigkeit Schwichen zu beobachten sind.

Offentliche Investitionen

Umfang und Qualitit der Infrastrukturausstattung einer
Volkswirtschaft sind maflgebliche Faktoren fiir deren Wett-
bewerbs- und Zukunftsfihigkeit: Studien haben gezeigt,

Abbildung 6: Offentliche Bruttoinvestitionen
Deutschland, 1991 - 2013

Bruttoinvestitionen in % des BIP
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dass offentliche Infrastrukturinvestitionen haufig eine Vor-
aussetzung und nicht selten ein Katalysator fiir private
Investitionen sind.’ Nachfolgend wird die Entwicklung der
staatlichen Bruttoinvestitionen, die sich aus der Summe
der Anlageinvestitionen sowie den Vorratsverainderungen
des Staates zusammensetzen, dargestellt.

Riicklaufige Entwicklung der 6ffentlichen
Bruttoinvestitionen

Zu Beginn der 1970er Jahre lag der Anteil der staatlichen
Bruttoinvestitionen am BIP noch bei 4,5 Prozent. Ebenso
wie die gesamtwirtschaftliche Investitionstatigkeit ist aller-
dings auch die staatliche Investitionstatigkeit, die im Jahre
2013 circa elf Prozent der gesamtwirtschaftlichen Investi-
tionstétigkeit ausmachte, durch einen lingeren Abwarts-
trend gekennzeichnet. Seit 2005 ist eine leichte Erholung
auf niedrigerem Niveau zu beobachten.
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Quelle: Statistisches Bundesamt (2014), eigene Auswertung

5 Siehe auch den Endbericht zur Studie von ifo Dresden (2013): ,Offentliche Infrastrukturinvestitionen: Entwicklung,
Bestimmungsfaktoren und Wachstumswirkungen“ im Auftrag des BMWi, abrufbar unter: http://www.bmwi.de/BMWi/
Redaktion/PDF/M-0O/oeffentliche-infrastrukturinvestitionen,property=pdf,bereich=bmwi2012,sprache=de,rwb=true.pdf.



http://www.bmwi.de/BMWi/Redaktion/PDF/M-O/oeffentliche-infrastrukturinvestitionen,property=pdf,bereich=bmwi2012,sprache=de,rwb=true.pdf
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Im europdischen Vergleich der 6ffentlichen Investitions-
quoten liegt Deutschland mit einer Quote von 1,6 Prozent
(vor VGR-Generalrevision®) am unteren Ende der Skala
(vgl. Abbildung 6). Bei der Interpretation eines internatio-
nalen Vergleichs von 6ffentlichen Investitionsquoten sind
allerdings sowohl der Entwicklungsstand der verglichenen
Lander als auch der Umfang des 6ffentlichen Sektors im
einzelnen Land zu beachten.

So ist es kein Zufall, dass im Zeitraum 2000 bis 2013 vor
allem die EU-Beitrittslander, zum Beispiel Ruménien
(4,6 Prozent), Estland (4,5 Prozent), Polen (4,1 Prozent)
und Tschechien (4,1 Prozent) besonders hohe Investitions-
quoten aufwiesen, da dort erheblicher Nachholbedarf im
Aufbau der Infrastruktur bestand. Demgegeniiber war in
Osterreich der Anteil der staatlichen Investitionen am BIP
noch etwas geringer als in Deutschland. Dieser Wert wird
allerdings dadurch verzerrt und muss relativiert werden,

dass in Osterreich das Autobahnen- und SchnellstrafRennetz
in die Autobahnen- und Schnellstrafien-Finanzierungs-
Aktiengesellschaft (ASFINAG) ausgegliedert worden ist.
Ungefahr doppelt so hoch wie in Deutschland war aber
auch die staatliche Investitionstatigkeit in den Niederlanden
und Spanien (jeweils 3,4 Prozent), Portugal und Schweden
(jeweils 3,2 Prozent) und Frankreich (3,1 Prozent). Noch
grofier war das Verhiltnis zwischen den staatlichen Inves-
titionen und der Wirtschaftsleistung in den Vereinigten
Staaten (3,7 Prozent), wobei hier das relativ hohe Budget
fir militarische Beschaffungen zu berticksichtigen ist.”

Ein Teil der Bruttoanlageinvestitionen dient allerdings
regelmaflig lediglich dazu, den Kapitalverzehr am beste-
henden Anlagevermogen, also die Abschreibungen, zu
ersetzen. Die staatlichen Nettoanlageinvestitionen stellen
den Umfang jener Investitionen der 6ffentlichen Hand
dar, die Gber den Kapitalverzehr hinausgehen und somit

Abbildung 7: Offentliche Bruttoanlageinvestitionen im europiischen Vergleich

Durchschnitt 2000 - 2013

Bruttoanlageinvestitionen des Staates (in % vom BIP)
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Quelle: Europiische Kommission, AMECO-Datenbank (2014), eigene Auswertung

6  Die Daten nach der Revision lagen zum Zeitpunkt der Erarbeitung dieses Beitrags noch nicht fiir alle in Abb. 7 aufgefiihrten Linder vor.

7  Die USA hatten schon 2012 auf die neue VGR-Systematik umgestellt, nach der Riistungsgiiter zu den Investitionen zihlen.



das Anlagevermogen erh6hen. Abbildung 8 zeigt, dass die
staatlichen Nettoanlageinvestitionen in Deutschland seit
2003 {iberwiegend negativ gewesen sind: Uber den Zeitraum
von 1991 bis 2002 hatte das staatliche Anlagevermogen ins-
gesamt noch um 72 Milliarden Euro zugenommen, wozu
die Investitionen in die Infrastruktur der neuen Bundes-
lander, insbesondere bis 1995, erheblich beigetragen haben
durften. Dagegen verringerte sich zwischen 2003 und 2013
das offentliche Anlagevermogen durch die negativen Netto-
investitionen um fast 15 Milliarden Euro. Bei aller Vorsicht
im Hinblick auf die hierbei verwendeten statistischen
Abschreibungsregeln bedeutet dies in der Tendenz, dass die
Abnutzungen der Infrastrukturen hiufig nicht mehr voll
ersetzt - geschweige denn erweitert - werden. Mit anderen
Worten: Deutschland lebt hinsichtlich eines zentralen
Standortfaktors zunehmend von der Substanz.

In den letzten beiden Jahren sind verschiedene Studien
zum Ausmaf} des Nachholbedarfs bei (Teilbereichen von)
offentlichen Infrastrukturen vorgelegt worden. Im Bericht
der Kommission ,,Zukunft der Verkehrsinfrastruktur“®
wurde der jahrliche Investitionsbedarf - allein fiir den
Verkehrsbereich - auf 7,2 Milliarden Euro geschétzt. Der

Abbildung 8: Nettoanlageinvestitionen des Staates
1991 - 2013

Mrd. Euro
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Bericht der Kommission ,Nachhaltige Verkehrsinfrastruk-
turfinanzierung™ bestitigte diese Einschitzung. Das IW
Kéln schitzt den Mehrbedarf, allerdings zusétzlich zum
Verkehrsbereich auch fir die IT- und Stromnetze, die in
der VGR nicht zu den 6ffentlichen Investitionen zihlen,
auf 120 Milliarden Euro tiber zehn Jahre.®®

Verschiebung der Investitionstatigkeit von Kommunen
hin zu Landern und Bund

Die schwache Entwicklung der 6ffentlichen Investitionen
in Deutschland geht mit einem Riickgang der kommunalen
Investitionstatigkeit einher. Wahrend die Bruttoinvestitionen
der kommunalen Ebene die gesamten Bruttoinvestitionen
von Bund und Landern im Jahre 1991 noch um circa zwei
Milliarden Euro tibertrafen, investierten Bund und Lander
zusammengenommen im Jahre 2013 circa 16 Milliarden
Euro mehr als die Gemeinden. Eine wesentliche Ursache
fur diese Entwicklung ist, dass sich das Verhéltnis zwischen
Investitionen und Sozialausgaben in der Vergangenheit vor
allem in struktur- und finanzschwachen Gemeinden zu
Lasten der Investitionen verschoben hat.
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Quelle: Statistisches Bundesamt (2014)

8  Bericht der Kommission ,Zukunft der Verkehrsinfrastrukturfinanzierung (,Daehre-Kommission®, 2012).

9  Beschluss der Sonder-Verkehrsministerkonferenz am 2.10.2013.

10 W Koéln (2014), Infrastruktur zwischen Standortvorteil und Investitionsbedarf.
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Abbildung 9: Bruttoinvestitionen nach Gebietskorperschaften
1991 - 2013
Mrd. Euro
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Quelle: Statistisches Bundesamt (2014), eigene Auswertung

Private Investitionen

Wie fiir den Staat dargestellt, verdndert auch im privaten
Unternehmenssektor das Zusammenspiel von Investitionen
und Abschreibungen die Kapitalausstattung in den einzel-
nen Branchen. Eine Giber mehrere Jahre nur schwache Ent-
wicklung der Investitionstitigkeit kann dazu fiihren, dass
die Abschreibungen auf den bestehenden Kapitalstock in
einzelnen Sektoren nicht mehr kompensiert werden und
das Nettoanlagevermogen zuriickgeht. Dies durfte in der
Regel mit einem Schrumpfen des betroffenen Sektors ver-
bunden sein. Wachsende Branchen zeichnen sich dem-
gegeniber durch positive Nettoinvestitionen und damit
einen zunehmenden Kapitalstock aus. Dieser Aspekt und
weitere Dimensionen der privaten Investitionstétigkeit
werden nachfolgend thematisiert.

Signifikante Branchenunterschiede

Eine Betrachtung der Entwicklung des Nettoanlagever-
mogens in einzelnen Wirtschaftsbereichen legt unter-
schiedliche Trends nahe. Wenig tiberraschend hat das
Nettoanlagevermogen im Dienstleistungsbereich auf-
grund des allgemeinen Strukturwandels im Zeitablauf
stetig zugenommen. Dagegen ist diese Grofle im Produ-

zierenden Gewerbe seit der Wiedervereinigung nahezu
konstant geblieben (siehe Abbildung 10).

Auffallig ist, dass die Entwicklung des Nettoanlagevermaogens
in energieintensiven Wirtschaftszweigen des Produzieren-
den Gewerbes deutlich rickliufig ist (siehe Abbildung 11):
Seit 1991 ist etwa fiir das Textil- und Bekleidungsgewerbe -
gemessen am Jahr 2010 - ein Rickgang um tiber 60 Prozent
zu konstatieren.!* Ebenfalls stark sptirbar war der Kapazitits-
abbau in diesem Zeitraum in den Bereichen Metallerzeugung
und -bearbeitung, Erndhrungsgewerbe und Tabakverarbei-
tung, Herstellung von Holzwaren, Papier und Druckerzeug-
nissen.

Die Ursachen dieser schwachen Nettoanlageinvestitionen
sind nicht klar und bediirfen einer weiterfiihrenden Ana-
lyse. Zu den moglichen Einfliissen gehoren Strukturwandel
und Veranderungen im internationalen Wettbewerb (z.B.
im Textil- und Bekleidungsgewerbe und anderen energie-
intensiven Sektoren, in denen Deutschland gegentiiber
Schwellenldndern an Wettbewerbsfihigkeit verloren hat),
Globalisierung der Produktion (Verlagerung von Investitio-
nen in ausldndische Produktionsstitten bzw. von Produk-
tion in internationale Lieferketten) oder eine Investitions-
zurlickhaltung aufgrund vergleichsweise hoher aktueller
oder erwarteter Energiepreise.

11  Aus Darstellungsgriinden wird dieser Wirtschaftszweig in Abbildung 10 nicht gezeigt.
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Abbildung 10: Entwicklung des Nettoanlagevermogens
Produzierendes Gewerbe, Dienstleistungsbereiche und Gesamtwirtschaft
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Quelle: Statistisches Bundesamt (2014)

Abbildung 11: Nettoanlagevermégen in ausgewdhlten Wirtschaftszweigen
2000 =100, 1991 - 2013
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Quelle: Statistisches Bundesamt (2014), eigene Auswertung
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Kasten 3: Abgrenzung der energieintensiven Industrie:

Die folgenden Wirtschaftszweige wurden aufgrund des
hohen Anteils ihrer Energiekosten am Produktions-
wert im Jahr 2011 der energieintensiven Industrie
zugeordnet (vgl. BMW1, Zahlen und Fakten, Energie-
daten, August 2013):

P Ernihrungsgewerbe und Tabakverarbeitung,
P Textil- und Bekleidungsgewerbe,

P Herstellung von Holzwaren, Papier und
Druckerzeugnissen,

P Herstellung von chemischen Erzeugnissen,

P Herstellung von Gummi-, Kunststoff- und
Glaswaren, Keramik,

P> Metallerzeugung und -bearbeitung sowie
Herstellung von Metallerzeugnissen.

Eine weitere Datengrundlage, die eine Untersuchung
branchenspezifischer Unterschiede der Investitionstatigkeit
zulésst, ist das KfW-Mittelstandspanel (siehe Kasten 4).
Auch bei der Analyse dieses Datenmaterials schilen sich
grofde Unterschiede der Investitionstitigkeit zwischen ein-
zelnen Branchen heraus. Besonders hoch war der Anteil
investierender Unternehmen im Jahr 2012 in den forschungs-
und entwicklungsintensiven Bereichen des Verarbeitenden
Gewerbes (65 Prozent). Unternehmen aus dem Bereich der
Sonstigen Dienstleistungen investierten dagegen deutlich
seltener. Bezogen auf das Investitionsvolumen je Beschéf-
tigten (Investitionsintensitit, in Vollzeitdquivalenten
gemessen) wurden 2012 die hochsten Werte in den Berei-
chen Sonstiges Verarbeitendes Gewerbe (9.790 Euro und
damit 27 Prozent mehr als im Durchschnitt aller Sektoren,
siehe Abbildung 12) und Wissensintensive Dienstleistungen
(9.621 Euro) erreicht. Nur rund die Hélfte je Beschiftigten
(in Vollzeitaquivalenten gemessen) wurde im Baugewerbe
(4.995 Euro) investiert.

Kasten 4: KfFW-Mittelstandspanel

Das KfW-Mittelstandspanel wird seit dem Jahr 2003
als schriftliche Wiederholungsbefragung von KMU

in Deutschland mit einem Umsatz von héchstens

500 Millionen Euro im Jahr durchgefthrt. Mit einer
Samplegrofie von jahrlich bis zu 15.000 Unternehmen
(zur Grundgesamtheit des KfW-Mittelstandspanels
gehoren alle mittelstdindischen Unternehmen; aus-
geschlossen sind der 6ffentliche Sektor, Banken sowie
Non-Profit-Organisationen) stellt das KfW-Mittel-
standspanel die einzige reprisentative Erhebung fiir
deutsche KMU dar. In der Jahresscheibe 2012 haben
sich 11.404 mittelstindische Unternehmen beteiligt.

Im Fokus der Befragung stehen neben der Investi-
tionstitigkeit Merkmale zum Unternehmenserfolg
und zur Finanzierungsstruktur (Kreditnachfrage
oder Eigenkapitalquoten). Die GfK SE fiihrt die
Befragung im Auftrag der KfW Bankengruppe durch.
Wissenschaftlich beraten wurde das Projekt vom
ZEW.

Abbildung 12: Investitionsaktivitat
von KMU nach Branchen
2012

FuE-intensives Verarbeitendes Gewerbe
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Dienstleistungen Verarbeitendes

Gewerbe

Wissensintensive 14 Bau
Dienstleistungen

= Investorenanteile

— Investitionen je Beschift. (Vollzeitdquivalent) in Rel. zum Durchschnitt aller KMU

Quelle: KfW (2013), eigene Auswertung



Verhaltene Investitionsentwicklung bei jungen und
in junge Unternehmen

Unternehmen, die mit der Absicht gegriindet werden, inno-
vative Produkte und Verfahren einzufiihren, kommt aus
volkswirtschaftlicher Perspektive eine wichtige Funktion
zur Sicherung der Wettbewerbsfahigkeit der deutschen
Wirtschaft zu. Zu erwarten wére, dass sich junge Unterneh-
men in den ersten Jahren nach ihrer Griindung durch hohe
Investitionen auszeichnen.

Die Ergebnisse des jiingsten KfW-Mittelstandspanels zeigen
jedoch, dass junge Unternehmen im Zeitraum 2004 bis
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2012 - bei hoher absoluter Streuung - nur etwas héaufiger
investierten als die Unternehmen der tibrigen Altersklassen
(siehe Abbildung 13). Dabei fillt auf, dass der Anteil junger
Unternehmen, die investieren, seit 2006 riicklaufig ist.

Zu dem Ruckgang des Anteils der investierenden jungen
Unternehmen passt, dass in Deutschland, im Vergleich zu
griindungsaktiveren Lindern, wenig Wagniskapital in Start-
ups investiert wird - besonders in solche in spateren Wachs-
tumsphasen: In Frankreich (13,10 Euro/Kopf) lagen die Inves-
titionen in Unternehmen aus dem ,Growth“-Segment im
Zeitraum 2008 bis 2013 ungefiahr dreimal, in UK (19,51 Euro)
sogar etwa viermal so hoch wie in Deutschland (7,39 Euro).

Abbildung 13: Investitionsaktivitit von KMU nach Unternehmensalter
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Quelle: KW (2013), eigene Auswertung
Abbildung 14: Investitionsvolumen in junge Unternehmen nach Wachstumsphase
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Quellen: BVK; EUROSTAT; eCAPITAL Analyse (2013), eigene Auswertung
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Investitionstatigkeit spiegelt konjunkturelle Situation wider

Aufgrund des hohen Anteils der Unternehmen und privaten
Haushalte an den gesamtwirtschaftlichen Bruttoanlage-
investitionen (2013: rund 89 Prozent) reagiert diese Grofie
sehr sensibel auf Anderungen des konjunkturellen Umfelds.
Besonders deutlich wird dies im Nachgang von ,,Unsicher-
heitsschocks®, da Unternehmen in dieser Phase typischer-
weise den natiirlichen Verschleif ihres Kapitalstocks nicht
mehr durch Investitionen kompensieren. Vielmehr schie-
ben die Unternehmen und privaten Haushalte Investitio-
nen moglichst auf, bis sich die Unsicherheit gelegt hat. Bei-
spiele sind etwa der Riickgang der gesamtwirtschaftlichen
Investitionstétigkeit nach dem Platzen der Dotcom-Blase,
dem ein ausgepragter Aufschwung der Bruttoanlageinves-
titionen ab 2005 folgte, der bis zum abrupten Ende im Jahre
2009 anhielt.

Dass die Investitionstitigkeit der Unternehmen entschei-
dend von deren Einschitzung der konjunkturellen Lage und
Entwicklung - hier approximiert durch das ifo Geschafts-
klima - determiniert wird, zeigt auch Abbildung 16. Insbe-
sondere die Geschiftserwartungen der Erhebung des ifo
liefern danach einen hohen Erklarungsbeitrag zur Entwick-
lung der Bruttoanlage- und vor allem der Ausriistungsin-
vestitionen.

Abbildung 15: Bruttoanlageinvestitionen in Deutschland

Kasten 5: ifo Geschaftsklima und Geschaftserwartungen

Das ifo Geschiftsklima ist ein vielbeachteter Frithin-
dikator fir die konjunkturelle Entwicklung Deutsch-
lands. Er basiert auf circa 7.000 monatlichen Meldun-
gen von Unternehmen des Verarbeitenden Gewerbes,
des Bauhauptgewerbes, des Groffhandels und des Ein-
zelhandels. Die Unternehmen werden im Rahmen der
Befragung gebeten, ihre gegenwirtige Geschiftslage
zu beurteilen und ihre Erwartungen fiir die nachsten
sechs Monate mitzuteilen. Sie konnen ihre Lage mit
~gut’, befriedigend” oder ,schlecht” und ihre Geschafts-
erwartungen fiir die nachsten sechs Monate als
~gunstiger®, ,gleich bleibend” oder ,,ungiinstiger”
kennzeichnen. Die Antworten werden nach der
Bedeutung der Branchen gewichtet und aggregiert.
Der Saldowert der gegenwartigen Geschiftslage ist
die Differenz der Prozentanteile der Antworten ,gut”
und ,schlecht®, der Saldowert der Erwartungen ist

die Differenz der Prozentanteile der Antworten ,,glins-
tiger” und ,ungiinstiger®. Das Geschiftsklima ist ein
Mittelwert aus den Salden der Geschéftslage und der
Erwartungen.
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Quelle: EUROSTAT (nach ESVG-Revision, Stand 17.10.2014), eigene Auswertung




Abbildung 16: Investitionstatigkeit und Konjunkturklima
1991 - 2014, Quartalsdaten

Veranderung gg. Vorjahr (in %)
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Quellen: Statistisches Bundesamt; ifo Institut (2014), eigene Auswertung

Abbildung 16 legt die Vermutung nahe, dass die Einschit-
zung der Unternehmen zur konjunkturellen Situation und
insbesondere die Erwartung zur zukiinftigen Geschéfts-
entwicklung einen vorlaufenden Indikator fir die kiinf-
tige Investitionstitigkeit darstellt. Um diese Vermutung zu
uberpriifen, wurde ein vektorautoregressives Modell (VAR)
geschitzt. Dieses Modell behandelt alle Variablen als poten-
ziell endogen und erfordert deshalb nur wenige Annahmen
zur Interdependenz zwischen den Variablen bzw. theoreti-
sche Grundlagen. Bei der simultanen Schiatzung des Modells
wurden die in der Abbildung 16 dargestellten GrofRen jeweils
als Funktion ihrer eigenen Vergangenheitswerte (lags, hier:
letztes und vorletztes Quartal) sowie der lags der anderen
Variablen formuliert. Da hédufig auch die Schwankungsinten-
sitit von Aktienindizes (z.B. der DAX-Volatilititsindex, VDAX)
zur Abbildung von Unsicherheit herangezogen wird, wurde
auch diese Grofie bei der Schitzung des Modells bertick-

sichtigt.

Die Modellergebnisse zeigten, dass die Bruttoanlageinvesti-
tionen in Deutschland im Zeitraum 1991 bis 2014 signifikant
positiv von der vorhergehenden Investitionstatigkeit (letz-
ten beiden Quartale) und der Einschiatzung des Geschifts-
klimas im letzten Quartal ,beeinflusst“ wurden. Deutlich

ifo Geschaftserwartungen

schwicher und nicht signifikant ist der positive Zusammen-
hang zwischen Bruttoanlageinvestitionen und den Geschéfts-
erwartungen im vorletzten Quartal. Zwischen der impliziten
Volatilitit des DAX (VDAX, Vorquartal) und den Bruttoinves-
titionen besteht — wie erwartet - eine signifikant negative

Beziehung.

Tabelle 1: Ergebnisse der VAR-Schitzung

Einflussfaktor Koeffizient

(auf Bruttoanlageinvestitionen)
Bruttoanlageinvestitionen

t-1 0,89***
t-2 0,74

ifo Geschaftsklima

t-1 0,83**
t-2 -0,68**
ifo Erwartungen

t-1 -0,36*
t-2 0,22
VDAX

t-1 -0,11**
t-2 0,07*
Konst. 3,55

*, (¥*%), (¥**) = Signifikanz auf 10 %-, (5%-), 1 (%-) Level.

Quelle: Statistisches Bundesamt (2014), eigene Berechnungen
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Um zu priifen, ob die Variablen zur konjunkturellen Situa-
tion, (erwarteten) Entwicklung und Unsicherheit (implizi-
ten Volatilitat des DAX) der Investitionstatigkeit zeitlich
vorgelagert sind, wurde ein Test auf die Vorlaufeigenschaf-
ten (sogenannter Granger-Kausalitats-Test) durchgefiihrt.
Dabei zeigte sich, dass die konjunkturelle Erwartung im
Vorquartal einen statistisch signifikanten Beitrag zur
Erklarung der Investitionstétigkeit in der aktuellen Periode
liefert.

Investitionstdtigkeit korrespondiert eng mit
Aktienmarktentwicklung

Abbildung 17 kontrastiert die Entwicklung der Bruttoan-
lageinvestitionen und des Deutschen Aktienindex (DAX).
Da die Entwicklung der Aktienmaérkte relativ eng mit den
Geschiftserwartungen der Unternehmen zusammenhéngt,
korrespondierte auch die gesamtwirtschaftliche Investi-
tionstétigkeit in der Vergangenheit mit den Anpassungen
des DAX. Offensichtlich ist dabei, dass ein nahezu tiberein-
stimmender Trend zwischen der Entwicklung des DAX und
der gesamtwirtschaftlichen Investitionstatigkeit besteht.

Abbildung 17: Marktkapitalisierung und Investitionsentwicklung
DAX und Bruttoanlageinvestitionen

DAX (Schlusskurse Quartal) Bruttoanlageinvestitionen (saisonbereinigt, Mrd. Euro/Quartal)
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Quellen: Statistisches Bundesamt (2014); Macrobond



Neben den Absatzerwartungen, die eng mit den konjunktu-
rellen Perspektiven zusammenhéngen, dirften folglich vor
allem die Gewinnerwartungen einen mafgeblichen Ein-
fluss auf die Investitionsentscheidungen von Unternehmen
haben.

Umsatzrendite und Eigenkapitalquoten begiinstigen
Investitionswahrscheinlichkeit der Unternehmen

Zur Bestimmung des Einflusses der Umsatzrentabilitat und
Eigenkapitalquote und weiterer Einflussfaktoren auf die
Investitionswahrscheinlichkeit wurde - unter Verwendung
des Datenmaterials des KfW-Mittelstandspanels - ein Pro-
bit-Modell geschitzt. Der fiir jeden von insgesamt 5.122
Unternehmen der Jahresscheibe 2012 geschitzte sog. ,Pro-
pensity Score” reprasentiert die Wahrscheinlichkeit dafir,
dass ein Unternehmen - in Abhangigkeit seiner Charakte-
ristika — im Jahr 2012 investiert hat.

Die Ergebnisse der Schitzungen legen nahe, dass die Inves-
titionswahrscheinlichkeit der Unternehmen mit steigender
Umsatzrendite und Eigenkapitalquote (jeweils des Vorjahres)
zunimmt. Offensichtlich wird die Investitionswahrschein-
lichkeit auch - ebenfalls positiv - von der Dynamik des
aktuellen Beschiftigungswachstums!? beeinflusst. Signifi-
kant haufiger investieren zudem Unternehmen mit -
gelegentlichen oder kontinuierlichen - Forschungs- und
Entwicklungstitigkeiten und optimistischen Geschéftser-
wartungen fiir die nichsten drei Jahre. Umgekehrt und
damit negativ ist der Zusammenhang bei Unternehmen
im Bereich Handel, die im Vergleich zu Unternehmen in
den Bereichen Dienstleistungen und Bau (Referenz jeweils
Verarbeitendes Gewerbe) deutlich seltener investieren.

Die Investitionswahrscheinlichkeiten flir die Unterneh-
mensgrofienklassen stlitzen die Vermutung, dass gerade
kleine Unternehmen vergleichsweise selten investieren.
Die Ergebnisse der Probit-Schitzung bestidtigen den oben
angedeuteten Befund, dass junge Unternehmen in Deutsch-
land nicht signifikant mehr investieren als etablierte Unter-
nehmen.
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Tabelle 2: Ergebnisse der Schiatzung der
Investitionswahrscheinlichkeit
des Probit-Modells

Einflussfaktor Koeffizient
Branchen

(Referenz: Verarbeitendes Gewerbe)

Bau 0,08
Handel -0,16***
Dienstleistungen 0,04
Altersklassen

(Referenz: unter 5 Jahre)

5-10 Jahre -0,08
10-20 Jahre -0,12

> 20 Jahre -0,02
UnternehmensgroRenklassen

(Referenz: unter 5 Beschiftigte)

5-9 Beschiftigte 0,38***
10-49 Beschiftigte 0,74%**
> 50 Beschiftigte 1,41%**
Rendite (2011) 0,18*
Eigenkapitalquote (2011) 0,08*
Beschiftigungswachstum (2012/2011) 0,43%**
FuE-Tatigkeit

(Referenz: keine FuE-Tatigkeit)

gelegentliche FUE 0,41***
kontinuierliche FUuE 0,48***
Ausblick bis 2015

(Referenz: Pessimistische Geschaftserwartungen)

Neutral 0,04
Optimistisch 0,17***
Konst. -0,27

N* 5.122
LR chi2(16) 783,98%**
Log likelihood -2.681,98
Pseudo R2 0,1275
Propensity Score 0,7092

1 Missing values = 6.118 (Jahresscheibe 2012 = 11.404 Unternehmen); diese Unternehmen
konnten insbesondere wegen fehlender Werte fiir die Merkmale Rendite 2011,
Eigenkapitalquote 2011 bzw. Beschaftigungswachstum (2012/2011) nicht in die Schitzung
einbezogen werden.

*, (**), (***) = Signifikanz auf 10 %-, (5%-), 1 (%-) Level.

Quelle: Sonderauswertung des KfW-Mittelstandspanel/Jahresscheibe 2012 (September 2014)

12 Die Wachstumsrate der Beschiftigten wird auf Grundlage von Vollzeitiquivalenten berechnet. Hierdurch wird - im Gegensatz zum
Erwerbstatigenkonzept - die tatsdchliche Arbeitsnachfrage abgebildet. Die vollzeitaquivalent Beschaftigten errechnen sich aus der Zahl
der Vollzeitbeschiftigten (inklusive Inhaber) zuztiglich der Zahl der Teilzeitbeschiftigten multipliziert mit dem Faktor 0,5. Auszubildende

werden nicht berticksichtigt.
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Zusammenfassung

In diesem Beitrag wurde dargestellt, dass sich die gesamt-
wirtschaftliche Investitionstatigkeit in Deutschland seit
den frithen 2000er Jahren riickldufig entwickelt hat.

Im internationalen Vergleich fallt insbesondere die Entwick-
lung der 6ffentlichen Investitionen unterdurchschnittlich
aus. Sie geht mit einer Verschiebung der Investitionen
von der kommunalen Ebene hin zu Lindern und dem
Bund einher. So hat sich der Anteil der Kommunen an den
gesamten Offentlichen Investitionen von knapp 52 Prozent
im Jahr 1991 auf rund 37 Prozent (2013) verringert. Rechne-
risch hat sich das Nettoanlagevermogen des Staates in
den letzten zehn Jahren um 15 Milliarden Euro verringert.
Dieser Kapitalverzehr ldsst auf einen Substanzverzehr im
Infrastrukturbereich schliefien.

Im Bereich der privaten Investitionen ist der Anteil inves-
tierender junger Unternehmen seit 2006 rticklaufig. Dazu
passt, dass in Deutschland im Vergleich zu grindungsak-
tiveren Landern wenig Wagniskapital in Start-ups, und hier
insbesondere in der spiteren Wachstumsphase, investiert
wird. Dies legt nahe, die Finanzierungsbedingungen, ins-
besondere im Hinblick auf Risikokapital, fir Grinder und
fiir junge Unternehmen genauer zu analysieren. Im Produ-
zierenden Gewerbe ist eine schwache Investitionsentwick-
lung in mehreren Wirtschaftszweigen zu beobachten, vor
allem im Bereich energieintensiver Industrie.

Die Investitionstatigkeit wird mafigeblich von der konjunk-
turellen Entwicklung determiniert. Ifo Geschaftsklima und
Geschiftserwartungen der Unternehmen sind Frithindika-
toren fiir die gesamtwirtschaftliche Investitionstatigkeit.
Okonometrische Schitzungen legen nahe, dass die Investi-
tionswahrscheinlichkeit im Mittelstand dartiber hinaus
positiv von der Umsatzrendite, der Eigenkapitalausstattung
und der vorherigen Beschaftigungsentwicklung beeinflusst
wird. Dies spricht dafiir, dass wirtschaftspolitische Maf3nah-
men zur Starkung privater Investitionen in Deutschland
auch die Rentabilitdtsbedingungen und die Kostensituation
nicht zuletzt von kleinen und mittleren Unternehmen im
Blick haben sollten.

Kontakt: Dr. Bastian Alm

Referat: Finanzpolitik und konjunkturpolitische
Koordinierung

und Dr. Martin Meurers

Referatsleiter Finanzpolitik und konjunkturpolitische
Koordinierung
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[T-Sicherheit fir kleine und mittlere Unternehmen:
Die Angebote der BMWi-Initiative ,,IT-Sicherheit in

der Wirtschaft”

Die zunehmende Vernetzung tragt zu Wachstum und Beschiftigung und damit zur Wettbewerbsfahigkeit der kleinen
und mittleren Unternehmen entscheidend bei. Ein wichtiger Schritt ist der vertrauensvolle und sichere Umgang mit den
eingesetzten Informations- und Kommunikationssystemen (IKT). Das Bundesministerium fiir Wirtschaft und Energie
bietet mit der Initiative ,,IT-Sicherheit in der Wirtschaft“ Unterstiitzung.

S5 AR

Die Digitalisierung nahezu aller Lebens- und Arbeitsberei-
che nimmt Gesellschaft, Wirtschaft und Politik gleicher-
maflen in die Verantwortung. Die Aufgabe der Politik ist
es, den Rahmen fir ein vertrauensvolles Miteinander zu
schaffen. Ein wichtiger Schritt hierzu ist die von der Bundes-
regierung im August beschlossene , Digitale Agenda 2014 -
2017 deren Umsetzung und Weiterentwicklung von den
drei Kernressorts Bundesministerium des Innern, Bundes-
ministerium fiir Verkehr und digitale Infrastruktur und
dem Bundesministerium fiir Wirtschaft und Energie koor-
diniert wird. Das Ziel der Agenda ist, Deutschland bei der
Digitalisierung zu einem fithrenden Land in Europa zu
machen. Eines der zentralen Handlungsfelder hierfir ist
die IT-Sicherheit - denn das Vertrauen in sichere IT ist die
Grundlage fiir die Nutzung der Technik und die Anwen-
dung neuer digitaler Geschidftsmodelle.

Vertrauen in die Digitalisierung

Zunehmende Hackerangriffe und die sogenannte ,NSA-
Spionage-Affare“ haben das Vertrauen von Wirtschaft und
Gesellschaft in das Internet erschiittert. Die Angst vor
Cyber-Kriminellen oder der Ausspiahung durch staatliche
Stellen ist gestiegen. Nach einer aktuellen Umfrage des
BITKOM halten 86 Prozent der Nutzer ihre persénlichen
Daten im Internet fir nicht sicher.

In der Digitalen Agenda wurde daher eine Reihe von Maf3-
nahmen benannt, um das Vertrauen der Nutzer in die
digitalen Dienste zurtickzugewinnen. Die Initiative ,IT-
Sicherheit in der Wirtschaft“ des Bundesministeriums fiir
Wirtschaft und Energie stellt eine Mafinahme der Digitalen
Agenda in diesem Handlungsfeld dar.
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Initiative ,IT-Sicherheit in der Wirtschaft“
liefert Unternehmen konkrete Hilfestellungen

Informationstechnologien sind heutzutage fiir fast alle
Unternehmen zu einem zentralen Faktor der Wertschop-
fung geworden. Schon heute vereinfacht die IT Arbeits-
und Kommunikationsablaufe, vereinheitlicht Produktions-
prozesse und ermoglicht eine effiziente Vernetzung mit
Geschiftspartnern und Kunden. Um die Vorteile und
Moglichkeiten effizient zu nutzen, miissen jedoch gerade
kleine und mittlere Unternehmen ihre IT-Systeme besser
gegen unerwiinschte Ubergriffe und Ausfille schiitzen.

Um Unternehmerinnen und Unternehmer bei dieser Auf-
gabe zu unterstiitzen, wurde die Initiative , IT-Sicherheit
in der Wirtschaft“ im Bundesministerium fir Wirtschaft
und Energie ins Leben gerufen. Die Initiative sensibilisiert
kleine und mittelstindische Unternehmen fiir das Thema
IT-Sicherheit und bietet ihnen in Zusammenarbeit mit
IT-Sicherheitsexperten aus Wirtschaft, Wissenschaft und
Verwaltung praktische Informationen und konkrete Hilfe-
stellungen.

T IT-Sicherheit

INDERWIRTSCHAFT

Weitere Informationen stehen Thnen auf der folgenden
Website zur Verfugung:

s www.it-sicherheit-in-der-wirtschaft.de

Initiative-S ,,Der Webseiten-Check*
ermdglicht Priifung auf Schadbefall

Deutsche Internetseiten gehoren zu den beliebtesten
Zielen von Cyber-Kriminellen. Laut der IT-Sicherheitsfirma
Kaspersky stammen zwolf Prozent aller Webseiten, tiber
die Schadprogramme verbreitet werden, aus Deutschland.
Demnach besteht eine vergleichsweise grofie Wahrschein-
lichkeit, dass sich deutsche Nutzer mit Viren oder Troja-
nern infizieren. Infizierte Rechner werden oft ein Teil eines
sogenannten ,,BOT-Netzes*, welches vom Nutzer unbemerkt
zum Versenden von Spam- und Phishing-Mails, DDoS-
Attacken und fiir Wirtschaftsspionage missbraucht wird.
Gerade kleineren Unternehmen fehlt es hiufig an Ressour-
cen, um Sicherheitsliicken des eigenen Webauftritts zu
erkennen und zu beseitigen. Diese Unternehmen werden
mit der vom Bundesministerium fiir Wirtschaft und Ener-
gie geforderten ,Initiative-S“ des eco-Verbandes der deut-
schen Internetwirtschaft e.V. unterstiitzt. Mit Hilfe des kos-
tenfreien Checks konnen sie ihre Webseiten regelméfig auf
Schadcodebefall Giberpriifen lassen. Bei einem Fund unter-
stiitzt ein Expertenteam das Unternehmen dabei, die Schad-
software aus den betroffenen IT-Systemen zu entfernen.

Weitere Informationen stehen Thnen auf der folgenden
Website zur Verfugung:

a0

2 www.cscg.de


http://www.it-sicherheit-in-der-wirtschaft.de
http://www.cscg.de

IT-Sicherheitsnavigator verschafft einen
Uberblick iiber Informationsangebote

Angesichts der Vielzahl von Informationsangeboten rund
um das Thema IT-Sicherheit laufen Unternehmen Gefahr,
den Uberblick zu verlieren. Aus diesem Grund hat die Initi-
ative ,IT-Sicherheit in der Wirtschaft“ einen IT-Sicherheits-
navigator entwickelt, der verfiigbare Informations- und
Beratungsangebote herstellerneutraler Initiativen biindelt
und kategorisiert. Uber Schlagworte sowie regionale und
branchenspezifische Auswahlmoglichkeiten kénnen Unter-
nehmen schnell die passenden Angebote fiir sich finden.
Dazu zdhlen neben Sicherheitschecks, Broschiiren und Leit-
faden auch regionale Beratungsstellen und Veranstaltungen.

Weitere Informationen stehen Thnen auf der folgenden
Website zur Verfigung:

4., = Www.it-sicherheit-in-der-wirtschaft.de/
b IT-Sicherheit/Navigation/Angebote/
2 navigator.html
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Cyber Security Challenge Germany ermittelt
Talente friihzeitig

Mit der zunehmenden Digitalisierung und den ansteigen-
den Bedrohungsszenarien wichst in der Wirtschaft auch
die Nachfrage nach IT-Sicherheitsspezialisten. Viele Unter-
nehmen, darunter auch viele IT-Dienstleister, sind hierfiir
auf gut ausgebildete Fachkrifte angewiesen. An diesem
Punkt setzt die Cyber Security Challenge Germany an: Ziel
der Challenge ist es, Talente zu entdecken, zu féordern und
frithzeitig mit Unternehmen der deutschen Wirtschaft

in Kontakt zu bringen. Im Rahmen eines Wettbewerbs
missen die Teilnehmer der Cyber Security Challenge ihre
Fahigkeiten unter Beweis stellen. In vorgefertigten, aber
realistischen Szenarien kénnen sie erste praktische Erfah-
rungen sammeln. Geférdert durch das Bundesministerium
fiir Wirtschaft und Energie und mit Unterstiitzung des
Heise Zeitschriften Verlages wird die Challenge vom Insti-
tut fiir IT-Sicherheit - if(is), dem TeleTrusT — Bundesver-
band IT-Sicherheit e.V. und der Compass Security Deutsch-
land GmbH durchgefiihrt.

Weitere Informationen stehen Thnen auf der folgenden
Website zur Verfigung:

s www.it-sicherheit-in-der-wirtschaft.de



http://www.it-sicherheit-in-der-wirtschaft.de
http://www.it-sicherheit-in-der-wirtschaft.de/IT-Sicherheit/Navigation/Angebote/navigator.html

http://www.it-sicherheit-in-der-wirtschaft.de/IT-Sicherheit/Navigation/Angebote/navigator.html

http://www.it-sicherheit-in-der-wirtschaft.de/IT-Sicherheit/Navigation/Angebote/navigator.html
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PROF[IT]ABEL
»IT-Sicherheit wirtschaftlich gestalten“

Gerade fir kleine und mittlere Unternehmen ist es schwer,
die Kosten und den Nutzen von IT-Sicherheitsmafinahmen
gegeneinander abzuwégen. Mit dem webbasierten Assisten-
ten PROF[IT]ABEL haben diese Unternehmen die Moglich-
keit, die Wirtschaftlichkeit einer Investition fiir eine kon-
krete IT-Sicherheitsmafnahme einfach abzuschitzen. Der
Assistent bietet den Unternehmen auch die Moglichkeit,
sich mit gleichartigen Unternehmen aus ihrer Branche

zu vergleichen. Am Ende wird ein automatisierter kurzer
Bericht erstellt, der z.B. als Vorlage fiir Diskussionen und
Entscheidungen in der Unternehmensleitung verwendet
werden kann. Der Assistent wurde von der Softwareforen
Leipzig GmbH und der Universitit Hamburg im Auftrag
des Bundesministeriums fiir Wirtschaft und Energie ent-
wickelt und steht kleinen und mittleren Unternehmen
kostenfrei zur Verfiigung.

7+ NTERNA

Weitere Informationen stehen Thnen auf der folgenden
Website zur Verfiigung:

http://profitabel.softwareforen.de

IT-Sicherheit im Handwerk durch
IT-Sicherheitsbotschafter

Die Studie , IT-Sicherheitsniveau in kleinen und mittleren
Unternehmen“ des Bundesministeriums fiir Wirtschaft und
Energie hat gezeigt, dass gerade Handwerker sehr IT-affin
sind und schnell marktaktuelle IT-Systeme, wie Tablets
oder Smartphones, in ihre betrieblichen Prozesse integrie-
ren. Dazu kommt, dass viele Handwerksbetriebe nicht auf
Fachwissen von z. B. IT-Dienstleistern zuriickgreifen kon-
nen und ihre IT in Eigenregie managen. Hier setzt das Pro-
jekt ,IT-Sicherheit im Handwerk“ an. Im Rahmen des Pro-
jekts werden speziell im Hinblick auf die Bediirfnisse im
Handwerk IT-Sicherheitsbotschafter bei den regionalen
Kammern ausgebildet, die Handwerksbetriebe vor Ort
dabei unterstiitzen, ihre Sicherheitsliicken zu schlieflen
und Angriffspunkte zu minimieren. Das bundesweit aufge-
stellte Netzwerk der IT-Sicherheitsbotschafter leistet auch
Hilfe beim Schutz mobiler Gerite, bei der Datenverschliis-
selung und bei Schadcodebefall und fiihrt Sicherheitsana-
lysen durch.

Weitere Informationen stehen Thnen auf der folgenden
Website zur Verfigung:

e
‘E.'.: www.it-sicherheit-handwerk.de
[=] s

Kontakt: Marco Schuldt
Initiative IT-Sicherheit in der Wirtschaft



http://profitabel.softwareforen.de
http://www.it-sicherheit-handwerk.de
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IT-Gipfel 2014: Digitalisierung in Deutschland
gemeinsam mit allen betroffenen Gruppen
in Wirtschaft und Gesellschaft voranbringen

Beim 8. Nationalen IT-Gipfel diskutierten am 21. Oktober 2014 in Hamburg hochrangige Vertreter aus Regierung, Wirtschaft
und Gesellschaft iiber Wege zur Férderung und Beschleunigung der digitalen Transformation. Unter dem Motto , Arbeiten
und Leben im digitalen Wandel - gemeinsam.innovativ.selbstbestimmt“ wurden in drei Foren zentrale Themen der ,,Digitalen
Agenda 2014 -2017“ der Bundesregierung erortert. Der seit 2006 jahrlich unter Federfiihrung des BMWi vorbereitete Gipfel
soll Deutschland als Standort fiir Informations- und Kommunikationstechnologien (IKT) stirken, indem sich Politik und
Wirtschaft {iber zentrale Fragen der IKT austauschen und Initiativen ergreifen. Bundeswirtschaftsminister Sigmar Gabriel
eroffnete den IT-Gipfel, an dem neben der Bundeskanzlerin vier weitere Bundesministerinnen und Bundesminister teilnahmen.

Bundesministeciom
fiir Wirtschaki
und Enangie

Nationaler IT-Gipfel 2014

Arbeiten und Leben im digitalen,f__ sndel — ggMpinsam.innovativselbstbestimmt

Die Bundesregierung will die innovative Digitalisierung
fordern und aktiv begleiten, damit sie ihre positiven Wir-
kungen fiir Wachstum und Wohlstand in Deutschland
voll entfalten kann. Mit der Digitalen Agenda wurde im
Sommer der Grundstein dafiir gelegt. Eine sichere und
leistungsfiahige Infrastruktur, die Starkung der Innova-
tionsfahigkeit der deutschen Wirtschaft sowie die Schaf-
fung von Vertrauen und Sicherheit im Netz sind wichtige
Kernziele. Doch die Digitale Agenda ist kein starres System
von Mafdnahmen. Sie soll gemeinsam mit allen Beteiligten
umgesetzt und weiterentwickelt werden. Der IT-Gipfel
mit seinem groflen Netzwerk wird die zentrale Plattform
fir diesen Austausch sein.

-, Nationaler |

~

Mit dem IT-Gipfel 2014 hat die Bundesregierung ein neues
Kapitel der Digitalpolitik aufgeschlagen: Der Gipfel wird
auf die sieben Handlungsfelder der Digitalen Agenda aus-
gerichtet. Kiinftig sollen sich Politik, Hersteller und Anwen-
der von IT sowie gesellschaftliche Gruppen auf Augenhohe
im IT-Gipfel-Prozess begegnen. Insbesondere die traditio-
nell starken Industriezweige wie Maschinenbau, Elektro-
technik und Automobilbau sollen kiinftig noch stirker in
die gemeinsame Arbeit einbezogen werden. Dazu wird eine
neue politische Dialogplattform ,Industrie 4.0“ eingerich-
tet. Sie soll die Kommunikation zwischen den Akteuren
aus Wirtschaft, Wissenschaft, Gesellschaft und Regierung
zu diesem zentralen Industriethema fir den Standort
Deutschland weiter férdern.
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Fiir das Handlungsfeld ,Digitale Wirtschaft und digitales
Arbeiten” der Digitalen Agenda hat der Bundeswirtschafts-
minister ein Malnahmenpaket ,,Innovative Digitalisierung
der Deutschen Wirtschaft 2014/2015“ vorgestellt. Das Paket
enthilt mehr als 60 Maffnahmen in sechs verschiedenen
Aktionsfeldern. Beispielhaft hervorzuheben sind:

P Der Start des neuen BMWi-Technologieprogramms
,Smart Service Welt“, mit dem das Thema ,Industrie 4.0“
um intelligente Dienstleistungen erweitert wird.

» Einrichtung von finf Zentren fiir Information und
Demonstration zu ,,Industrie 4.0 zur Unterstiitzung
des Mittelstands.

P Verbesserung der Moglichkeiten zur Wachstumsfinan-
zierung fir Start-ups: Um Finanzierungen in einer
Groflenordnung von bis zu 40 Millionen Euro pro
Unternehmen zu ermdglichen, soll gemeinsam mit
dem Européischen Investitionsfonds eine 500 Millionen
Euro umfassende Wachstumsfazilitit aufgelegt werden.

P Schaffung der gesetzlichen Grundlagen fiir die Nutzung
offener WLAN-Netze und deren Anbieter.

P Schaffung eines Férderprogramms ,Schaufenster
intelligente Energie (SINTEG) - Digitale Agenda fiir die
Energiewende“: In Modellregionen sollen intelligente
IKT-basierte Netze (Smart Grids) mit zeitweise bis zu
100 Prozent erneuerbaren Energien Systemsicherheit
gewdhrleisten und einen Beitrag zur Versorgungssicher-
heit leisten.

Das komplette Mafinahmenpaket sowie weitere Informa-
tionen zum IT-Gipfel finden Sie unter:

OkHO
=]

www.it-gipfel.de

Kontakt: Dr. Ulrike Engels
Referat: Grundsatzfragen der Informationsgesellschaft
und der IT-Wirtschaft



http://www.it-gipfel.de
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Bundesministerium fiir Wirtschaft und Energie

startet Technologiewettbewerb
SSmart Service Welt — Internetbasierte Dienste fiir die Wirtschaft®

Das Internet der Dinge bietet mit seinen innovativen
~Cyberphysischen Systemen neue Chancen fiir die Digitali-
sierung der Wirtschaft und fiir die Entwicklung neuartiger,
smarter Dienste und Dienstleistungen. Aus den Technolo-
gie-Entwicklungen der , Industrie 4.0 mit ihren intelligen-
ten Infrastrukturen und Produkten entwickelt sich nun
eine ,Smart Service Welt“ fir Unternehmen sowie fir die
Endverbraucher.

Technisch beruhen die Systeme auf eingebetteten software-
technischen und elektronischen Komponenten. Sie sind
untereinander vernetzt und messen in Echtzeit unterschied-
lichste Umgebungsvariablen. Fiihrt man die Daten zusam-
men, beispielsweise in hochleistungsfidhigen Cloud-Zentren,
entsteht in zahlreichen Wirtschaftsbereichen eine vollig
neue Informationsbasis. So konnen beispielsweise Maschi-
nenzustinde per Fernwartung kontrolliert, Produkte in
ihrem Lebenszyklus nachverfolgt und Mobilitatsfliisse
abhingig beispielsweise von den Verkehrsverhéltnissen

und den Wettereinfliissen deutlich priziser prognostiziert
werden. Diese technischen Moglichkeiten werden {iber
Apps und Anwendungen fiir unterschiedliche mobile
und stationdre Endgeréte unterstiitzt, die tiber Serviceplatt-
formen kombiniert und bezogen werden konnen.

Die in den kommenden Jahren durch Digitalisierung und
Vernetzung von wirtschaftlich relevanten Infrastrukturen
jahrlich erzielbaren Effizienzgewinne werden auf bis zu

39 Milliarden Euro? geschitzt. Hinzu kommen Wachstums-
impulse in Héhe von circa 17 Milliarden Euro* die auf-
grund neuartiger Produkte und Dienstleistungen entstehen
werden. Bisher werden die Potenziale von Smart Services
in Deutschland erst in Ansédtzen ausgeschopft. Handlungs-
bedarf besteht insbesondere dort, wo der Nutzen und
damit verbundene Effizienzgewinne und Wachstums-
impulse nur durch die Kombination von bisher getrennten
Datenstrukturen und Verantwortungsbereichen entstehen
koénnen.

1  BITKOM/Fraunhofer ISI (2012): Gesamtwirtschaftliche Potenziale intelligenter Netze in Deutschland im Jahr 2022. Fiir den Zeitraum
2012-2022 werden kumuliert gesamtwirtschaftliche Effekte von rund 336 Milliarden Euro ausgewiesen.
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Abbildung 1: Technische und nichttechnische Schwerpunkte im Forderprogramm ,,Smart Service Welt“

Pilot-Anwendungsszenarien Smart Service Welt

Wirtschaftliche Potenziale,
Geschiftsmodelle & Kooperationen

»Trust”, Nutzerakzeptanz,
Rechtssicherheit

Mensch-Service-Interaktion
(Engineering, Anwendung)

Quelle: BMWi

Im Rahmen des IT-Gipfels am 21. Oktober 2014 in Hamburg
hat Bundeswirtschaftsminister Sigmar Gabriel den Techno-
logiewettbewerb ,Smart Service Welt - Internetbasierte
Dienste fiir die Wirtschaft“ des Bundesministeriums fiir
Wirtschaft und Energie gestartet. In den Jahren 2015 bis
2019 wird das BMWi fiir den neuen Forderschwerpunkt
Smart Service Welt“ bis zu 50 Millionen Euro bereitstellen.
Die Mittel werden in einem wettbewerblichen Verfahren
vergeben, an dem sich Konsortien aus Wirtschaft und Wis-
senschaft durch Einreichung von Projektskizzen beteiligen
koénnen.

Mit dem Wettbewerb will das Bundesministerium fiir Wirt-
schaft und Energie Forschungs- und Entwicklungsprojekte
fordern, die frithzeitig dazu beitragen, den zukiinftigen
Markt um Smart Services flr die deutsche Wirtschaft zu
erschliefien. Dabei gilt es nicht nur, deutsche Unternehmen
als Technologieanbieter auf diesem globalen Zukunfts-
markt rechtzeitig zu positionieren, sondern auch die wirt-
schaftlichen Chancen im Zusammenhang mit technischen
Diensten und technisch unterstitzten Dienstleistungen
starker als bisher zu nutzen. Neben den wirtschaftlichen
Potenzialen und der Erprobung innovativer Geschaftsmo-
delle spielt im Rahmen des Wettbewerbs auch eine wich-
tige Rolle, wie durch hohe Standards beim Datenschutz
und bei der Datensicherheit das Vertrauen in die Technolo-
gien gewihrleistet werden kann und wie die Dienste so
gestaltet werden konnen, dass Menschen in ihrem Arbeits-
und Alltagsleben moglichst optimal unterstiitzt werden.

Smart Service Technologien

Flexibilitat - Offene Service
Plattform, Cloud-Architekturen

Resilienz - Wandlungsfihigkeit und
Sicherheitsfunktionen

Intelligenz - Semantik,
Datenanalyse, Sensorik

Konnektivitat - SDN,
Ad-hoc-Netze, M2M

Nicht zuletzt gilt es auch, eine Reihe innovativer Smart
Service-Technologien so zusammenzuftihren, anzupassen
und weiterzuentwickeln, dass hieraus attraktive Pilotan-
wendungen entstehen.

Auf Basis des Votums einer unabhéngigen Jury wird das
BMW:i Gewinnerkonsortien zur Einreichung eines Forder-
antrags beim hierzu beauftragten Projekttrager auffordern.

Der Wettbewerb ,Smart Service Welt - Internetbasierte
Dienste fiir die Wirtschaft“ soll der Wirtschaft und vor
allem kleinen und mittleren Unternehmen Impulse fiir
neue Losungen und Geschiftsmodelle geben. Jetzt kommt
es darauf an, dass gute Projektvorschlige aus Wirtschaft
und Wissenschaft eingereicht werden. Bis zum 30. April
2015 ist daftir noch Zeit.

Weitere Informationen finden Sie unter:

Of:A0

http://smartservicewelt.de

Kontakt: Dr. Alexander Tettenborn
Referat: Entwicklung konvergenter IKT


http://smartservicewelt.de

II.
Wirtschaftliche Lage
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Internationale Wirtschaftsentwicklung

Weltwirtschaft: Mit méaRiger Dynamik.

Die Weltwirtschaft wiachst im Herbst 2014 in méfligem
Tempo.! Trotz Anstiegs der Weltindustrieproduktion im Juli
sowohl in den Industrie- als auch in den Schwellenlandern
bleibt die Grunddynamik der Weltwirtschaft gedampft.
Auch der Composite Leading Indicator fiir die OECD-Staa-
ten ist seit der Jahreswende leicht riicklaufig. Im enttau-
schenden zweiten Quartal lieferten neben der japanischen
Wirtschaft aufgrund einer Sonderentwicklung vor allem
die grofReren Staaten Lateinamerikas und der Euroraum
geringe bzw. keine Wachstumsbeitrage. Positive Impulse
kamen von den Vereinigten Staaten, Grof3britannien und
einigen Schwellenldndern Asiens. Die geopolitischen Kon-
flikte haben nicht nur unmittelbare Auswirkungen auf die
betroffenen Regionen, sondern sorgen auch dartiber hinaus
fur erhohte Unsicherheit. Insbesondere in Europa l6sten sie
eine Korrektur der wirtschaftlichen Erwartungen aus. Im
Ergebnis werden die Wachstumsaussichten nunmehr nied-
riger eingeschétzt als zuvor. Dies ist auch in strukturellen
Problemen begriindet, die in Industriestaaten — nicht zuletzt
im Euroraum - sowie in einer Reihe von Schwellenldndern
zunehmend deutlicher werden und politischen Handlungs-
bedarf aufzeigen. Vor diesem Hintergrund hat der IWF im
Oktober seine Prognose fiir das Wachstum der Weltwirt-

Industrieproduktion International
(Volumenindex 2010 = 100, saisonbereinigt)
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schaft nochmals leicht nach unten revidiert. Fir das Jahr
2014 erwartet er jetzt einen Anstieg des Welt-BIPs um 3,3%
und far das Jahr 2015 um 3,8 %. Dabei dirfte das Wachs-
tum in den fortgeschrittenen Staaten einschlieRlich des
Euroraums etwas anziehen. Zunehmen dtrfte auch das
Wachstum in den Schwellenldndern aufierhalb Asiens.

USA: Auf solidem Wachstumskurs.

Die US-Wirtschaft befindet sich auf solidem Wachstums-
kurs. Im zweiten Quartal erhohte sich das BIP, unterstiitzt
durch Nachholeffekte, kriftig um annualisiert 4,6 %. Dies
war teilweise eine Reaktion auf den Riickgang des BIP im
ersten Quartal um annualisiert 2,1 %. Dieser war vornehm-
lich auf witterungsbedingte Produktionsbehinderungen
zuriickzufiihren. Die grofiten Wachstumsbeitridge kamen
im zweiten Quartal von den privaten Konsumausgaben
und den Investitionen. Der Lageraufbau trug ebenfalls zum
Wachstum bei. Der private Konsum wird durch die positive
Entwicklung des Arbeitsmarkts gestiitzt. Die Zahl der neu
geschaffenen Stellen auferhalb der Landwirtschaft erhéhte
sich im September weiter kraftig um 248.000. Die Arbeits-
losenquote ging saisonbereinigt auf 5,9 % zuriick. Das Ver-
brauchervertrauen schwéchte sich im September allerdings

Internationale Wirtschaftsentwicklung

Bruttoinlandsprodukt
Veranderung gegen Vorzeitraum (preis- und saisonbereinigt)

2013 2013 2013 2014 2014

Q2 Q3 Q4 Q1 Q2
Euroraum 0,3 0,1 0,3 0,2 0,0
USA 0,4 1,1 0,9 -0,5 1,1
Japan 0,8 0,4 -0,1 1,5 -1,8
Arbeitslosenquote
Abgrenzung nach ILO (saisonbereinigt)

Mai Juni Juli Aug.  Sept.
Euroraum 11,6 11,5 11,5 11,5 o
USA 6,3 6,1 6,2 6,1 59
Japan 3,5 3,7 3,8 3,5 -
Verbraucherpreise
Veranderung gegen Vorjahreszeitraum (Ursprungswerte)

Mai Juni Juli Aug.  Sept.
Euroraum 0,5 0,5 0,4 0,4 0,3
USA 2,1 2,1 2,0 1,7 =
Japan 3,7 3,6 3,4 3,3 -

Quellen: Eurostat, OECD, Macrobond

1  Indiesem Bericht werden Daten verwendet, die bis zum 16. Oktober 2014 vorlagen.



erstmals spiirbar ab. Auch das ISM-Geschiftsklima fur die
Industrie ging gegen den bisherigen Trend zuriick. Die
Industrieproduktion folgte dagegen im September ihrem
Aufwirtstrend und erhohte sich kréaftig um 1,0 %. Der
Anstieg der Verbraucherpreise schwichte sich im August
bei einer Jahresrate von 1,7 % geringfiigig ab. Angesichts
des robusten Wachstumskurses hat der IWF seine Prognose
des BIP-Wachstums fiir das Jahr 2014 auf +2,2 % erhoht.
Die Prognose fiir das Jahr 2015 belief? er bei +3,1%.

Japan: Zogerliche Erholung vom Einbruch im zweiten
Quartal.

Die Erholung der japanischen Wirtschaft nach dem Ein-
bruch des BIPs im zweiten Quartal fallt bisher eher enttau-
schend aus. Die Anhebung der Verbrauchsteuer im April
von 5 auf 8 % hatte erhebliche Vorzieheffekte ausgelost und
das BIP im ersten Quartal kriftig um 1,5 % wachsen lassen.
Dies hatte dann im zweiten Quartal einen starken Riick-
gang um 1,8 % zur Folge. Laut TANKAN-Bericht wird eine
Erholung und Fortsetzung des Wachstums im dritten und
etwas weniger ausgepriagt im vierten Quartal erwartet. Die
Industrieproduktion schwichte sich aber saisonbereinigt
im August weiter ab. Die Bestellungen in der Industrie ver-

Eurozone: BIP und Economic Sentiment
(saisonbereinigt)
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Economic Sentiment Indicator, Salden (linke Skala)

B sr Eurozone, Verdnderung gegen Vorquartal in % (rechte Skala)

Quellen: Eurostat, Européische Kommission
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zeichneten im August den niedrigsten Wert im laufenden
Jahr. Im Economy Watchers Survey des japanischen Cabinet
Office stabilisierte sich im September zwar die Lagekompo-
nente, die Erwartungen triibten sich aber weiter den vierten
Monat in Folge ein. Die Einzelhandelsumsétze erh6hten sich
im August dagegen spiirbar. Die Jahresrate der Verbraucher-
preise, die mit der Anhebung der Verbrauchsteuern um rund
2 Prozentpunkte anstieg, nahm im August auf 3,3% ab.
Insgesamt spricht die Mehrheit der Indikatoren zwar fir
eine Erholung im dritten Quartal, aber auch fiir eine
Abschwichung der konjunkturellen Grunddynamik. Der
IWF hat seine Prognose daher kriftig nach unten revidiert
und rechnet fiir die Jahre 2014 und 2015 jetzt mit einem
BIP-Wachstum von 0,9 % bzw. 0,8 %.

Euroraum: Enttduschende Erholung.

Die Erholung im Euroraum verlief bisher enttduschend.
Nach einem leichten Anstieg von 0,2 % im ersten Quartal
2014 stagnierte das BIP im zweiten Jahresviertel. Die Kon-
junktur in den einzelnen Liandern entwickelte sich weiterhin
heterogen. Wahrend Deutschland und Italien Rickschlige
erlebten und das BIP in Frankreich weiter stagnierte, drehte
das Wachstum in den Niederlanden, Portugal und Finnland
ins Plus. In den siidlichen Landern wirken die angespannten
offentlichen Finanzen und die restriktiven Kreditbedingun-
gen nach wie vor dimpfend. Die spanische Wirtschaft ist
dennoch auf einen Erholungskurs eingeschwenkt. Aufier-
halb des Euroraums setzte das Vereinigte Konigreich seinen
kraftigen Aufschwung fort. Insgesamt bleibt die konjunktu-
relle Erholung im Euroraum aber zdégerlich und fragil. Die
aktuellen Konjunkturindikatoren sind eher negativ. Im
zweiten Quartal stieg die Beschiftigung saisonbereinigt
allerdings das dritte Mal in Folge. Die Industrieproduktion
im Euroraum schwéchte sich im August aber spiirbar ab
(-1,8%). Der Economic Sentiment Indicator fiir das Euroge-
biet ging im September weiter zuriick. Die Jahresrate der
Verbraucherpreise sank im September auf +0,3 %. Der IWF
revidierte seine BIP-Prognose flir den Euroraum fiir das
Jahr 2014 auf +0,8 % und fiir das Jahr 2015 auf +1,3 % jeweils
leicht abwirts.
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Wirtschaftliche Entwicklung in Deutschland

1. Gesamtwirtschaft

Schwache Weltwirtschaft dimpft die deutsche Konjunktur.

Die deutsche Wirtschaft durchlauft eine Schwichephase.? Die
Entwicklung der Weltwirtschaft und insbesondere die Kon-
junktur im Euroraum verlaufen schleppender als erwartet.
Zudem driicken die Russland-Ukraine-Krise und andere Kon-
flikte auf die Stimmung von Unternehmern und Verbrauchern.
Nach dem leichten Rickgang der gesamtwirtschaftlichen
Leistung im zweiten Quartal deuten die Konjunkturindikato-
ren fur Deutschland gegenwirtig auf eine zunéchst verhaltene
Entwicklung hin. Dabei steht einer schwicher als erwarteten
Entwicklung im Produzierenden Gewerbe eine vermutlich
moderate Zunahme der Leistung in den meisten Dienstleis-
tungsbereichen gegeniiber. Gleichwohl sind viele Fundamen-
talfaktoren der deutschen Wirtschaft unverandert gut. Die
Wettbewerbsfahigkeit der Unternehmen, die soliden offent-
lichen Haushalte, der robuste Arbeitsmarkt, die stabilen Preise
und anregend niedrige Zinsen sprechen dafiir, dass sich die
Auftriebskrifte wieder starker durchsetzen, sobald die Ver-
unsicherung nachlésst. Die Bundesregierung erwartet daher
einen Anstieg des Bruttoinlandsprodukts im Jahr 2014 um

Bruttoinlandsprodukt
(Veranderungen gegen Vorjahr in %)
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preisbereinigt 1,2 %. Fiir das kommende Jahr wird ein Wachs-
tum um 1,3 % projiziert. Dies entspricht in etwa auch der
Einschitzung der Institute in ihrer Gemeinschaftsdiagnose.

2. Produzierendes Gewerbe

Die Industriekonjunktur durchliuft derzeit eine
Schwichephase.

Die Erwartungen der Unternehmen haben sich mit
Blick auf die schwache Weltwirtschaft eingetriibt.

Perspektiven fiir den Bau sind verhalten.

Die spite Lage der Sommerferien hat im August zu einer
erheblichen Einschrdnkung der Produktion im Produzie-
renden Gewerbe um 4,0 % beigetragen. Doch auch ohne
diesen Sondereffekt, der wohl fiir die Halfte des Riickgangs
verantwortlich ist, entwickelt sich die Produktion seit
dem Friithjahr tendenziell riicklaufig. Im Mittel der Monate
Juli und August lag die Erzeugung 0,7 %° unter dem Durch-
schnitt des zweiten Quartals.

Produktion im Produzierenden Gewerbe
nach Wirtschaftszweigen
(Volumenindex 2010 = 100, saisonbereinigt)
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2 In diesem Bericht werden Daten verwendet, die bis zum 16. Oktober 2014 vorlagen.

3 Soweit nicht anders vermerkt, handelt es sich um Veranderungsraten gegeniiber der jeweiligen Vorperiode auf Basis preisbereinigter sowie
nach dem Verfahren Census X-12-ARIMA kalender- und saisonbereinigter Angaben.



Vor allem die deutsche Industrie, die sehr stark international
vernetzt ist, leidet unter der zégerlichen Entwicklung der
Weltwirtschaft und den geopolitischen Krisen. Im August
ist die Industrieproduktion vor diesem Hintergrund kréftig
um 4,8 % gesunken. Berticksichtigt man allerdings die oben
erwihnten Ferieneffekte relativiert sich das Bild ein wenig.
Gleichwohl hat sich die Grunddynamik in der Industrie-
produktion abgeschwicht. Dies gilt sowohl fiir die Herstel-
lung von Vorleistungsgiitern als auch fiir die von Investi-
tions- und Konsumgiitern. Auch die Industrieumsitze, die
im Trend allenfalls stagnieren, unterstreichen die aktuell
sehr zogerliche Entwicklung der Industriekonjunktur und
machen fir das dritte Quartal insgesamt eine leichte
Abschwichung wahrscheinlich.

Auftragseingang in der Industrie
(Volumenindex 2010 = 100, saisonbereinigt)
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Daftir spricht auch die Entwicklung der Auftragseinginge.
Auch wenn die Bestelltitigkeit im Juli (+4,9 %) und August
(-5,7 %) erheblich durch GroRauftriage und die spite Lage
der Ferien beeinflusst wurde, zeigt sich in den Daten eine
schwache Grunddynamik. Im Dreimonatsvergleich sind die
Auftragseingange riicklaufig (-1,3 %). Im Juli und August lag
das durchschnittliche Ordervolumen 0,3 % unter dem des
zweiten Quartals. Insbesondere die Nachfrage nach Vorleis-
tungs- und Investitionsgiitern ging zurtick. Die Bestellun-
gen aus dem Inland entwickeln sich in der Tendenz insge-
samt schwicher als jene aus dem Ausland. Dabei verlief die
Nachfrage aus dem Euroraum ungtinstiger als die aus dem
tbrigen Ausland.
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ifo Geschaftsklima fiir das Verarbeitende Gewerbe
(saisonbereinigt, Salden)
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Industrie
Veranderung gegen Vorzeitraum in %
(Volumen, saisonbereinigt)
Q1 Q2 Juni Juli Aug.
Produktion
Insgesamt 0,9 -0,5 0,3 2,3 -4,8
Vorleistungsgiiter 0,9 -1,0 0,3 0,8 -1,9
Investitionsgliter 1,1 -0,3 -0,4 4,6 -8,8
Konsumgiiter 0,9 -0,4 1,9 -0,2 -0,4
Umsitze
Insgesamt 1,4 -0,7 0,9 0,8 -29
Inland 15 -0,9 1,1 1,3 -4,1
Ausland 1,3 -0,6 0,7 0,4 -1,7
Auftragseinginge
Insgesamt 0,1 -0,3 -2,5 4,9 -5,7
Inland 19 -1,0 =15 15 -2,0
Ausland -1,4 0,3 -3,2 7,5 -8,4
Vorleistungsgtiter 0,4 -0,9 1,5 -0,3 -3,0
Investitionsgliter -0,3 0,0 -5,2 9,4 -8,5
Konsumgiiter 0,4 1,2 0,3 -3,5 3,7

Quellen: StBA, BBk
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In den nichsten Monaten ist daher noch nicht mit einer
deutlichen Belebung der Industriekonjunktur zu rechnen.
Dafiir sprechen neben der zogerlichen Entwicklung der
Bestelltitigkeit vor allem die Stimmungsindikatoren. Diese
haben sich vor dem Hintergrund der anhaltenden, interna-
tionalen Konflikte und der schwachen Erholung der Welt-
wirtschaft merklich eingetriibt. Das ifo Geschéaftsklima fiir
das Verarbeitende Gewerbe ist im September bereits den
flinften Monat in Folge zurlickgegangen. Dabei hat sich

die Stimmung in den Unternehmen mit wirtschaftlichen
Beziehungen zu Russland besonders kriftig eingetriibt.
Auch die ZEW-Konjunkturerwartungen und die Zuversicht
der Einkaufsmanager haben sich weiter verringert. Verbes-
serte Erwartungen und eine Abnahme von Unsicherheit
sind aber Voraussetzungen fiir positive unternehmerische
Entscheidungen tiber Auftrage und Produktion. Sobald die
geopolitische Lage kalkulierbarer wird und sich entspannt,
ist daher wieder mit einer Belebung der Industriekonjunk-
tur zu rechnen.

Baugewerbe

Veranderung gegen Vorzeitraum in %
(Volumen, saisonbereinigt)

Durch den milden Winter fand die diesjahrige , Friithjahrs-
belebung” im Bau verstdrkt im ersten Quartal statt. Im
Anschluss gab es wegen dieser Vorzieheffekte einen krafti-
gen Rickprall, der sich bis in das dritte Quartal hineinzog.
Auflerdem strahlte die allgemeine Abschwichung auch auf
die Konjunktur im Baugewerbe aus. Im August wurde die
Produktion im Baugewerbe um 2,0 % reduziert. Im Durch-
schnitt der Monate Juli und August lag das Produktions-
niveau damit noch immer 0,2 % unter dem Niveau des
zweiten Quartals. Die negativen Wirkungen der witterungs-
bedingten Produktionsverschiebungen laufen jedoch aus.

Auftragseingang im Bauhauptgewerbe
(Volumenindex 2010 = 100, saisonbereinigt)

130

125

120

115 | \
/

110 /\ /\ /\\/ \

Produktion

Q1 Q2 Juni Juli Aug.
Insgesamt 4.6 -5,0 1,4 1,0 -2,0
Bauhauptgewerbe 5,1 -6,0 3,3 -1,4 -2,3
Ausbaugewerbe 4,1 -3,9 -0,6 3,7 -1,8

Auftragseinginge im Bauhauptgewerbe
Q1 Q2 Mai Juni Juli
Insgesamt 1,7 -4,8 -49 -7,7 7,4
Hochbau 2,1 -7,5 -1,7 -5,5 8,4
Wohnungsbau* 7,5 -3,6 -1,7 -9,0 -5,4
Gewerblicher* -2,2  -125 -2,0 -4,2 22,2
Offentlicher* 38 17 06 03 -05
Tiefbau 1,0 -1,6 -8,3 -9,8 6,0
StraRenbau* 6,4 -7,2 1,8 -145 14,1
Gewerblicher* 7,2 -4,5 -14,2 -3,8 6,2
Offentlicher* -13,4 11,8 -12,9 -11,0 -5,7
Offentlicher Bau insg. -1,1 0,4 -40  -10,7 4,5
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* Angaben in jeweiligen Preisen

Monate

—— gleitender 3-Monatsdurchschnitt

Quellen: StBA, BBk

Die Perspektiven fiir den Bau sind derzeit etwas verhalten.
Die Auftragseingiange im Bauhauptgewerbe (Hoch- und
Tiefbau) sind zwar im Juli stark gestiegen, jedoch ist im
August mit einem entsprechenden Riickprall zu rechnen.
Im Trend entwickelt sich die Bestelltatigkeit im laufenden
Jahr schwach. Das Ordervolumen im Hochbau ist seit Jah-
resbeginn riicklaufig, im Tiefbau zeigt sich seit dem Friith-
jahr eine negative Tendenz. Auch die Baugenehmigungen
entwickelten sich im laufenden Jahr bis August, gemessen
an den veranschlagten Kosten bzw. bei Wohngebiduden am
Rauminhalt, ungewohnt verhalten. Trotz weiterhin guter
Rahmenbedingungen - niedrige Zinsen, solide Haushalte -
hat sich die Stimmung im Baugewerbe im Verlauf des Jah-
res deshalb merklich eingetriibt. Seit Jahresbeginn ist das



ifo Geschiftsklima in der Baubranche um knapp 10 Salden-
punkte gesunken. Allerdings hat sich der Auftragsbestand
nach ifo Umfragen zuletzt wieder erhoht. Nachdem die
Reichweite der Auftrige zwischen Mai und August riicklau-
fig gewesen war, ist sie im September kréftig auf 2,9 Monate
gestiegen, was im langerfristigen Vergleich ein sehr hohes
Niveau darstellt.

3. Privater Konsum

Der private Konsum nimmt verlasslich zu.

Die allgemeine konjunkturelle Abschwiachung dimpft
allerdings das Geschiftsklima im Einzelhandel.

Der private Konsum bleibt auch im schwierigeren Umfeld
eine zuverldssige konjunkturelle Stiitze. Im ersten Halbjahr
lagen die privaten Konsumausgaben preisbereinigt um 1,0%
hoher als vor einem Jahr. Trotz der allgemeinen konjunktu-
rellen Abschwichung bleiben die Rahmenbedingungen fiir
den privaten Konsum relativ freundlich. Die Beschaftigung
nimmt weiter zu, die Einkommen steigen und die Preise
sind stabil. Allerdings haben die geopolitischen Konflikte
auch im Einzelhandel und bei den Verbrauchern fiir eine
gewisse Verunsicherung gesorgt.

Einzelhandelsumsatz (ohne Handel mit Kfz)
(Volumenindex 2010 = 100, saisonbereinigt)
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Dennoch blieb die Konsumstimmung hoch. Die Umsétze
des Einzelhandels ohne Kfz-Handel stiegen im August kraf-
tig an und lagen auch im Zweimonatszeitraum Juli/August
deutlich Gber dem Niveau des zweiten Quartals. Auch die
Umsitze im Kfz-Handel, fiir den allerdings erst Daten fir
Juli vorliegen, zogen zuletzt an. Zudem haben sich die Pkw-
Neuzulassungen privater Halter im dritten Quartal erst-
mals im laufenden Jahr belebt.

Die weniger glinstigen konjunkturellen Aussichten und
gestiegene Verunsicherung haben allerdings zu einer spiir-
baren Abschwichung des ifo Geschiftsklimas im Einzelhan-
del gefiihrt. Nach der Jahreshilfte sank das Geschaftsklima
bis September spiirbar, lag aber mit -2,1 Saldenpunkten
noch deutlich Giber dem langjdhrigen Durchschnitt. Auch
die Stimmung unter den Konsumenten triibte sich den
zweiten Monat in Folge etwas ein. Beim GfK-Konsumklima,
das insgesamt aber weiterhin eine hohe Kaufbereitschaft
anzeigt, blieben insbesondere die Einkommenserwartun-
gen und die Anschaffungsneigung hoch.

Klimaindikatoren fiir den privaten Konsum

(Salden)
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Quellen: ifo Institut, GFK

Die privaten Konsumausgaben diirften daher verlasslich
weiter zunehmen. Die Bundesregierung erwartet preis-
bereinigt im laufenden Jahr einen Anstieg um 1,0 % und
im kommenden Jahr um 1,4 %.
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4. AuRenwirtschaft

Auflenhandel mit geddmpfter Entwicklung.

Die Entwicklung der deutschen Ausfuhren bleibt insgesamt
verhalten. Im August kam es nach dem ausfuhrstarken Juli
zu der erwarteten Abschwiachung der Ausfuhren an Waren
und Dienstleistungen®. Wie bei der Industrieproduktion trug
hierzu auch der spite Beginn der Sommerferien bei. Gleich-
wohl wurden im Durchschnitt der Monate Juli/August rund
1,5% mehr Waren und Dienstleistungen ausgefiihrt als im
Durchschnitt des zweiten Quartals. Trotz der zdgerlichen
Erholung im Euroraum, des verhaltenen Wachstums der
tbrigen Weltwirtschaft sowie der geopolitischen Entwick-
lungen ist insgesamt eine moderate Zunahme der Aus-
fuhren im dritten Quartal zu erwarten. Dies gilt sowohl

in nominaler als auch in realer Rechnung.

Die Einfuhren an Waren und Dienstleistungen gingen im
August ebenfalls, aber weniger stark zurtiick. Sie blieben
allerdings in der Tendenz leicht aufwartsgerichtet. In realer
Rechnung diirften sie geringfligig starker expandieren. Im
Ergebnis zeichnet sich fiir das dritte Quartal ein gewisser
rechnerischer Wachstumsbeitrag des Aufenhandels zum
Bruttoinlandsprodukt ab.

Warenhandel
(in Mrd. Euro, kalender- und saisonbereinigt)
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4 Zahlungsbilanzstatistik der Deutschen Bundesbank.

Als Saldo des Handels mit Waren und Dienstleistungen
ergab sich im August ein saisonbereinigter Uberschuss von
14,6 Mrd. Euro, das bedeutet einen Riickgang um 4,1 Mrd.
Euro zum Vormonat. Der Leistungsbilanziiberschuss ging
saisonbereinigt im August gegeniiber dem Vormonat um
3,1 Mrd. Euro auf 17,9 Mrd. Euro zurtick. Im laufenden Jahr
summiert sich der Leistungsbilanziiberschuss Stand August
auf 126,1 Mrd. Euro (Ursprungszahl). Gegentiiber dem ent-
sprechenden Vorjahreszeitraum bedeutet dies einen Anstieg
um 13,5 Mrd. Euro.

AuRenhandel*

Q1 Q2 Juni Juli Aug.

Warenhandel und Dienstleistungen (Zahlungsbilanzstatistik)
Veranderung gegen Vorperiode in % (saisonbereinigt)

Ausfuhr 0,2 0,4 0,6 3,6 -5,0
Einfuhr -0,5 0,2 0,9 0,5 -1,6

AuRenhandel mit Waren nach Lindern (AuRenhandelsstatistik)
Veranderung gegen Vorjahr in % (Ursprungswerte)

Ausfuhr 3,1 1,7 1,2 8,6 -1,0
Eurozone 2,2 2,2 0,3 6,3 0,4
EU Nicht-Eurozone 10,7 7,9 7,1 16,0 4,5
Drittlander 0,3 -1,6 -0,8 7,1 -4,7

Einfuhr 4,4 0,8 2,1 1,0 -2,4
Eurozone 4.4 0,6 3,8 -0,4 0,7
EU Nicht-Eurozone 8,6 7,8 7,8 9,9 =1l,3
Drittlander 2,2 -2,8 -3,1 -1,9 -6,3

Quellen: StBA, BBk * Angaben in jeweiligen Preisen

Die nationalen Indikatoren zum deutschen Auslandsge-
schift zeichnen ein eher mattes Bild. Die Auslandsumsitze
der deutschen Industrieunternehmen sind in der Tendenz
zwar leicht aufwirtsgerichtet, aber auch sie schwichten
sich im August spiirbar ab. Bei den Auslandsauftragen der
Industrie kam es nach den umfangreichen Groflauftragen
im Juli im August zu einem heftigen Rickprall. Die Export-
erwartungen der Unternehmen triibten sich im September
weiter ein. Trotz der Verbesserung der preislichen Wettbe-
werbsfahigkeit aufgrund der Abwertung des Euros ist dem-
nach in den kommenden Monaten eher mit einer verhalte-
nen Entwicklung der Ausfuhren zu rechnen.



5. Arbeitsmarkt

Der Arbeitsmarkt bleibt robust.
Die Herbstbelebung setzte weniger kraftig ein.

Der Beschiftigungsaufbau setzt sich spiirbar fort.

Der deutsche Arbeitsmarkt bleibt trotz der konjunkturellen
Abkiihlung robust. Die Herbstbelebung setzte allerdings
etwas weniger stark ein als gewohnt. Auch hier diirfte die
spéte Lage der Sommerferien eine Rolle gespielt haben. Der
positive Trend bei der Erwerbstitigkeit hielt an. Die Arbeits-
losigkeit blieb stabil. Die Arbeitskraftenachfrage nahm
weiter zu. Insgesamt signalisieren die Daten eine weniger
dynamische, aber insgesamt weiterhin giinstige Arbeits-
marktentwicklung in den kommenden Monaten.

Die Frithindikatoren spiegeln die gedimpfte Konjunktur
wider. Das ifo Beschiftigungsbarometer sank im September
leicht und das Arbeitsmarktbarometer des Instituts fiir
Arbeitsmarkt- und Berufsforschung (IAB) schwichte sich
im September ebenfalls etwas ab. Die Arbeitsagenturen
erwarten demnach eine stabile Entwicklung der saisonbe-
reinigten Arbeitslosigkeit in den kommenden Monaten.

ifo Beschaftigungsbarometer und
sozialversicherungspflichtig Beschiftigte
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| sozialversicherungspflichtig Beschaftigte
(Veranderung gegen Vorjahr in %, rechte Skala)

ifo Beschéftigungsbarometer (Index 2005=100, linke Skala)

Quellen: BA, ifo Institut
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Die Zahl der offenen Arbeitsstellen nimmt trotz der aktuel-
len konjunkturellen Schwichephase weiter zu. Dies ist auch
dem knapper werdenden Arbeitskrifteangebot zuzuschrei-
ben. Der Bestand an gemeldeten Arbeitsstellen erhohte sich
im September saisonbereinigt um weitere 5.000. Der Bestand
war um 46.000 hoher als vor einem Jahr (Ursprungszahl). Der
uberwiegende Teil dieser Stellen ist sozialversicherungs-
pflichtig (94 %), unbefristet (80 %) und sofort zu besetzen
(90%). Die Stellenzugénge, die die Einstellungsbereitschaft
der Betriebe noch direkter abbilden, erhéhten sich im Sep-
tember saisonbereinigt ebenfalls um 2.000. Der BA-X Stellen-
index stieg im September auf den héchsten Wert seit tiber
zwei Jahren. Nach der vierteljahrlich durchgeftihrten Befra-
gung des IAB lag das gesamtwirtschaftliche Stellenangebot
fiir den ersten Arbeitsmarkt im zweiten Quartal bei 1,06 Mio.
Stellen, 14 % mehr als vor einem Jahr.

Gemeldete Arbeitsstellen
(in 1000)
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Die Erwerbstitigkeit nimmt trotz voribergehender kon-
junktureller Abktihlung weiter zu. Saisonbereinigt stieg die
Zahl der Erwerbstétigen im Inland im August um weitere
26.000 Personen nach monatlich durchschnittlich 35.000
im ersten Halbjahr. Nach Ursprungszahlen lag die Erwerbs-
tatigkeit bei 42,82 Mio. Personen. Im Vergleich zum Vorjahr
ergibt sich damit ein deutlicher Zuwachs von 355.000 Per-
sonen bzw. 0,8 %.
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Erwerbstatigkeit und
sozialversicherungspflichtige Beschaftigung

(in 1000, saisonbereinigt)
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Ausschlaggebend blieb der Aufbau der sozialversicherungs-
pflichtigen Beschiftigung. Im Juli - neuere Daten liegen
nicht vor - gab es ein Plus von saisonbereinigt 30.000
Personen. Nach Ursprungszahlen waren im Juli insgesamt
30,12 Mio. Personen sozialversicherungspflichtig beschaf-
tigt, 528.000 Personen bzw. 1,8 % mehr als im Vorjahres-
monat.

Der tiberwiegende Teil der Branchen hatte gegeniiber dem
Stand vor einem Jahr Zuwéichse an sozialversicherungs-
pflichtig Beschiftigten zu verzeichnen. Den stirksten
Anstieg verzeichnete im Juli die Branche Immobilien, frei-
berufliche, technische und wissenschaftliche Dienstleistun-
gen (+83.000). Die Beschiftigung im Sozialwesen konnte
um 66.000 und in der Metall-, Elektro- und Stahlindustrie
um 57.000 Personen zulegen. Leichte Beschiftigungsriick-
ginge gab es bei Finanz- und Versicherungsdienstleistern
und im Bereich Bergbau, Energie, Wasser und Entsorgung
(jeweils -7.000).

Die Inanspruchnahme von Kurzarbeit spielt nach wie vor
nur eine untergeordnete Rolle. Im Juli wurde nach vorliu-
figen Daten an 45.000 Personen Kurzarbeitergeld gezahlt.
Dies bedeutet im Vergleich zum Vorjahr einen Riickgang
um 23.000. Die Zahl neuer Anzeigen fir Kurzarbeit lag im
September bei 22.000 Personen, nach 11.000 im August.

Arbeitsmarkt
Arbeitslose (SGB III)

Q2 Q3 Juli Aug. Sept.
in Mio. (Ursprungszahlen) 2,886 2,860 2,871 2,902 2,808
gg. Vorjahr in 1.000 =55 -43 -43 -44 -41
gg. Vorperiode in 1.000* -17 9 -11 3 13
Arbeitslosenquote 6,6 6,6 6,6 6,7 6,5

Erwerbstitige (Inland)
Q1 Q2 Juni Juli Aug.

in Mio. 42,1 42,5 42,7 42,7 42,8
gg. Vorjahr in 1.000 291 339 338 341 355
gg. Vorperiode in 1.000* 101 104 25 43 26

Sozialversicherungspflichtig Beschiftigte
Q1 Q2 Mai Juni Juli

in Mio. 29,8 30,1 30,1 30,2 30,1
gg. Vorjahr in 1.000 -254 297 482 557 528
gg. Vorperiode in 1.000* 165 132 23 75 30

Quellen: BA, StBA, BBk * kalender- und saisonbereinigte Angaben

Die Arbeitslosigkeit sank im Rahmen der einsetzenden
Herbstbelebung im September um 94.000 Personen, etwas
weniger stark als jahreszeitlich tiblich. Damit waren im
September 2,808 Mio. Arbeitslose registriert (Ursprungs-
zahlen). Dies ist der niedrigste Wert im laufenden Jahr, der
Vorjahresstand wurde um 41.000 Personen unterschritten.
Die Arbeitslosenquote fiel damit auf 6,5 %. Saisonbereinigt

Arbeitslosigkeit und Unterbeschiftigung
(in 1000)
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erhohte sich die Zahl der Arbeitslosen leicht um 12.000
Personen. Hierbei spielte aber eine Rolle, dass es aufgrund
der spaten Lage der Sommerferien weniger Eintritte in
entlastende arbeitsmarktpolitische Mafinahmen gab.

Daher blieb die Unterbeschiftigung, die auch Personen in
entlastenden arbeitsmarktpolitischen Mafnahmen und in
kurzfristiger Arbeitsunfihigkeit berticksichtigt, im Septem-
ber saisonbereinigt unverandert. Sie lag im September bei
3,69 Mio. Personen (Ursprungszahl) und war um 102.000
Personen niedriger als vor einem Jahr.

Internationale Arbeitslosenquoten
(ILO-Konzept, saisonbereinigt, in %, Stand: August 2014)

Deutschland

Eurozone

Frankreich

Italien

Spanien

OECD-Léander

USA

Quelle: Eurostat

Arbeitslosigkeit und Unterbeschiftigung entwickeln sich
weniger giinstig als die Beschaftigung. Dies ist auf mehrere
Ursachen zurtickzufithren: Die Auswirkungen der Alterung
der Bevolkerung auf das Erwerbspersonenpotenzial werden
gegenwadrtig vor allem durch Zuwanderung und eine
gestiegene Erwerbsneigung tiberkompensiert. Das IAB geht
von einem Anstieg des Erwerbspersonenpotenzials im Jahr
2014 um 138.000 auf knapp 45,8 Mio. und im Jahr 2015 um
118.000 auf knapp 45,9 Mio. Personen aus. Dies dimpft den
Abbau der Arbeitslosigkeit.

Dartiiber hinaus werden mit dem fortgeschrittenen Abbau
von Arbeitslosigkeit und stiller Reserve die Ausgleichspro-
zesse am Arbeitsmarkt schwieriger. Die Profile der Arbeits-
losen entsprechen oft nicht den Anforderungen der Unter-
nehmen. Der Abbau von Arbeitslosigkeit erfolgt dadurch
schleppender.
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6. Preise

Der Roholpreis fillt auf den tiefsten Stand seit knapp vier
Jahren.

Der Anstieg der Verbraucherpreise blieb im September vor
allem aufgrund giinstiger Energiepreise gering.

Das Preisklima zeigte sich im dritten Jahresviertel weiter-
hin sehr moderat. Die Einfuhr- und Erzeugerpreise gaben
weiter nach. Die Verbraucherpreise nahmen im Quartals-
vergleich leicht beschleunigt zu. Maf3geblich hierfiir waren
vor allem Preiserh6hungen im Dienstleistungsbereich. In
den kommenden Monaten dirfte sich die ruhige Preisent-
wicklung fortsetzen. Die Bundesregierung geht in ihrer
aktuellen Herbstprojektion von einem durchschnittlichen
Verbraucherpreisanstieg von 1,1% in diesem und 1,6 % im
nichsten Jahr aus.

Der Roholpreis der Sorte Brent in US-Dollar ging in der
ersten Oktoberhilfte trotz der geopolitischen Krisenherde
weiter zurlick. Er wird derzeit durch die weltweite gute
Olversorgung gedriickt, zu der u.a. auch der US-Fracking-
Boom beitragt. Mitte Oktober wurden circa 82 US-Dollar je
Barrel gezahlt. Damit fiel der Rohélpreis in den letzten drei
Monaten um circa 22 %.

Rohélpreis der Sorte Brent
(je Barrel)
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Die Einfuhrpreise setzten im August im Zuge der schwachen
weltwirtschaftlichen Entwicklung ihren Abwartstrend fort.
Sie gaben im Vergleich zum Vormonat um 0,1 % nach. Aus-
schlaggebend fiir den Riickgang waren in erster Linie Preis-

Die industriellen Erzeugerpreise gingen im August gegen-
tiber dem Vormonat geringfiigig zurtick. Auch auf dieser
Preisebene war in erster Linie der anhaltende Riickgang
der Energiepreise fiir die Verringerung des Gesamtindex

minderungen im Energiebereich. Insbesondere die Rohol-
preise reduzierten sich von Juli auf August spiirbar. Ohne
die Berticksichtigung der Energiekomponente erhéhten
sich die Preise flir Importwaren von Juli auf August um
0,3 %. Der negative Vorjahresabstand vergrofierte sich im
August auf -1,9%. Damit halt das riicklaufige Preisniveau

verantwortlich. Ohne die Berticksichtigung der Energie-
komponente blieben die Preise auf der Produzentenstufe
von Juli auf August unveriandert. Auf Jahressicht verbillig-
ten sich die Preise fiir Industrieprodukte um 0,8 %. Wah-
rend die Energiepreise und die Preise fiir Vorleistungsgiiter
fielen, verteuerten sich Investitions- und Konsumgtiter

trotz des im Vorjahresvergleich schwicher notierenden moderat.
Euro bereits seit Anfang 2013 an. Preisdimpfend wirkten
binnen Jahresfrist vor allem Preissenkungen bei eingeftihr-

ten Rohstoffen (-11,7%). Verbraucherpreisindex

gg. Vorjahres-

Verdnderungen in %
monat

gg. Vormonat
Die Ausfuhrpreise blieben von Juli bis August stabil. Dabei

wurden Preiserh6hungen bei Investitionsgiitern durch

Aug. Sept. Aug. Sept.

Insgesamt 0,0 0,0 0,8 0,8
Preissenkungen im Energiebereich ausgeglichen. Die Preise Nahrungsmittel 06 03 03 09
fur Exportgiiter lagen im August weiterhin knapp unter Bekleidung und Schuhe 26 53 19 18
Vorjahresniveau (-0,1%). Damit ist die Jahresrate nunmehr Freizeit, Unterhaltung, Kultur 00 -25 08 09
bereits seit 1 ¥4 Jahren negativ. Starkere Preiserméfiigungen Pauschalreisen 13 -105 09 20
im Vorjahresvergleich gab es vor allem im Energiebereich Energie 05 01  -19 -22
(-10,3 %). Konsumgtiter verteuerten sich dagegen leicht Haushaltsenergie 01 00 -05 -11
(+0,8 %). Die Terms of Trade verbesserten sich aus deutscher Strom 00 00 17 18
Sicht erneut wegen des stirkeren Riickgangs der Import- Gas 00 -01  -01 -04
preise, in erster Linie des Roholpreises. Das aufRenwirt- Heizol 0,4 01 -50 -7,9
schaftliche Tauschverhéltnis lag im August um 1,8 % tiber Kraftstoffe -1,7 04 | -44 -41
seinem Vorjahresniveau. Im Juni hatte die jihrliche Veran- Insgesamt (saisonbereinigt) 01 0.2 = -

3 o,
derungsrate noch bei 1,1 % gelegen. Quellen: StBA, BBk

Gegensitzliche Preisbewegungen sorgten im September
dafiir, dass die Verbraucherpreise insgesamt zum Vormonat

Preisentwicklung
(Veranderungen gegen Vorjahr in %)

2,50 10 unverandert blieben. Einerseits gingen zum Ende der Haupt-
_\ urlaubszeit die Preise flir Pauschalreisen zuriick. Anderer-
225 g seits stiegen mit der Umstellung auf die Herbst-/Winter-
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Quelle: StBA



7. Monetare Entwicklung

EZB beginnt mit dem Ankauf von ABS-Papieren und
gedeckten Schuldverschreibungen.

Mitglieder des Fed-Offenmarktausschusses rechnen mit
US-Zinsanstieg im kommenden Jahr.

Angesichts der schwachen Erholung und niedriger Infla-
tionsraten im Euroraum setzt die Europédische Zentralbank
(EZB) ihre expansive Geldpolitik weiter fort. Im Oktober
wurden sowohl der Hauptrefinanzierungssatz (0,05 %) als
auch die Zinssitze fiir die Spitzen- und Einlagenfazilitat
(0,30% bzw. -0,20 %) beibehalten. Im September wurde 255
Banken erstmalig im Rahmen von gezielten langerfristigen
Refinanzierungsgeschiften (TLTRO) Liquiditét in Hohe von
82,6 Mrd. Euro zur Verfiigung gestellt. Die Zuteilung erfolgt
ftr vier Jahre und ist an die Kreditvergabe der Institute
gekoppelt. Die nachste TLTRO-Zuteilung wird im Dezember
erfolgen. Zudem wird die EZB im vierten Quartal mit
dem Ankauf forderungsbesicherter Wertpapiere (ABS) -
darunter fallen u.a. Wohnungsbau- und Autokredite - und
gedeckter Schuldverschreibungen (covered bonds) begin-
nen. Fiir die Krisenldnder Griechenland und Zypern wird
dabei von den tiblichen Qualititsanforderungen an Sicher-
heiten abgewichen. Das Programm soll mindestens zwei
Jahre andauern.

Geldmarktsitze in der Eurozone
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Die Geldpolitik der US-Zentralbank bleibt vorerst ebenfalls
expansiv ausgerichtet. Bereits seit Ende 2008 liegt der Leit-
zins auf einem Rekordtief von 0,00 bis 0,25 %. Vor dem Hin-
tergrund der robusten US-Konjunktur wird es jedoch nach
Ansicht der meisten Mitglieder des Offenmarktausschusses
(FOMC) zu einer Zinsanhebung im kommenden Jahr kom-
men. Zuvor wird die Liquidititsversorgung in Form monatli-
cher Anleihekdufe - voraussichtlich Ende Oktober - auslaufen.

Der europiische Interbankenmarkt erholt sich weiterhin
zogerlich. Die Kreditvergabe zwischen den Instituten hat
sich seit Beginn des Jahres 2013 zwar belebt, geriet jedoch
im letzten halben Jahr ins Stocken. Auch der Risikoauf-
schlag fiir die Vergabe unbesicherter Interbankenkredite
hat sich im Berichtszeitraum nicht weiter verringert. Die
Zuriickhaltung kénnte mit dem europaweiten Banken-
stresstest zusammenhingen, den die EZB im Vorfeld ihrer
Ubernahme der Bankenaufsicht durchgefiihrt hat und des-
sen Ergebnisse am 26. Oktober veroffentlicht werden. Die
durchschnittliche Uberschussliquiditit der Banken lag im
September mit 112 Mrd. Euro deutlich unter dem August-
wert. Der seit 2012 bestehende Abwiértstrend hat sich seit
dem Friithjahr aber nicht fortgesetzt. Insbesondere hat der
negative Zinssatz auf die Einlagenfazilitat bisher nicht zu
einem verstirkten Abbau der Uberschussliquiditit gefiihrt.

Liquiditat im Eurobankensystem
(in Mrd. Euro, Monatsdurchschnitte)
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Die europdischen und internationalen Aktienmarkte haben
im Berichtszeitraum® mehrheitlich deutliche Kursverluste
verzeichnet. Der Stoxx 50 fiir den Euroraum hat kraftig um
10,9 %, der européische Stoxx 600 um 9,8 % nachgegeben.
Der deutsche Dax 30 ist angesichts schwacher Konjunktur-
daten kraftig um 11,1 % gefallen. Auch die aulereuropai-
schen Borsen entwickelten sich schwach. Der japanische
Nikkei fiel um 9,6 %, der amerikanische S&P 500 um 6,0 %.

Der Euro hat im Vergleich zur US-Wahrung weiter an
Wert verloren. Nachdem der Kurs Mitte Mai Werte von fast
1,40 US-Dollar erreicht hatte, notierte er Mitte Oktober

bei 1,27 US-Dollar. Auch gegeniiber dem Yen hat der Euro
im Berichtszeitraum weiter nachgegeben.

Aktienindizes
(Preisindizes in Landeswahrung, 2011 =100)
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Quellen: Macrobond, eigene Berechnung

5  Berichtszeitraum: 15. September bis 15. Oktober 2014.

Die Renditen europdischer Staatsanleihen sind im Berichts-
zeitraum weiter gesunken. In Finnland, den Niederlanden
und Deutschland lag die Verzinsung zehnjihriger Anleihen
zuletzt unter 1%. Auch in einigen Krisenlindern wie Spanien
und Irland ist der Zins gesunken. Die Verzinsung griechi-
scher Staatsanleihen hat sich entgegen dem européischen
Trend um tiber 3 Prozentpunkte erh6ht und notierte Mitte
Oktober knapp unter 9%. Die Verzinsung US-amerikani-
scher Staatsanleihen ist im Berichtszeitraum kréftig von
2,6 % auf etwa 2,2% gesunken.

Renditen zehnjahriger Staatsanleihen
(Tageswerte in %)
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Quelle: Macrobond

Der Umfang der in Deutschland an nicht-finanzielle Kapital-
gesellschaften vergebenen Buchkredite hat sich in den letzten
Monaten etwas erholt und lag im August leicht iber dem
Niveau des Vorjahres (+0,2 %). Die Vergabe von mittel- und
langerfristigen Krediten wurde um 0,5% bzw. 0,8 % ausge-
weitet. Die Kreditvergabe an private Haushalte lag im August
1,2% tiber dem Wert des Vorjahres, was hauptsédchlich auf die
steigende Vergabe von Wohnungsbaukrediten zurtickgeht
(+2,1%).



Buchkredite an nichtfinanzielle
Kapitalgesellschaften in Deutschland
(Veranderungen gegen Vorjahr in %,
Beitrdge in Prozentpunkten, Ursprungszahlen)
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2014

Der Kreditzugang bleibt fir deutsche Unternehmen trotz
konjunktureller Abkiihlung sehr gut. Laut September-
Umfrage des ifo Instituts wird die Kreditvergabe von nur
18,4% der Unternehmen als restriktiv bezeichnet. Gerade
grofle Unternehmen im Verarbeitenden Gewerbe haben
kaum Probleme, sich tiber Kredite zu finanzieren (12,6 %).

Das Wachstum der Geldmenge M3 im Euroraum bleibt
vergleichsweise schwach, hat sich im August aber auf eine
Jahresrate von 2,0 % etwas beschleunigt. Die Geldmenge
M1 hat im selben Zeitraum um 5,8 % zugelegt.
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1. Gesamtwirtschaft

1.1 Bruttoinlandsprodukt und Verwendung?

Veranderungen gegen Vorzeitraum in %?

2011 2012 2013 2014
4.Vj. 1.Vj. 2.Vj. 3.Vj. 4.Vj. 1.Vj. 2.Vj. 3.Vj. 4.Vj. 1.Vj. 2.Vj.

Bruttoinlandsprodukt und Komponenten

Bruttoinlandsprodukt (BIP) 0,0 +0,3 +0,1 +0,1 -0,4 -0,4 +0,8 +0,3 +0,4 +0,7 -0,2
Inlandische Verwendung 0,0 -0,4 -0,6 -0,5 +0,7 -0,2 +0,7 +0,7 0,0 +0,9 +0,1

Private Konsumausgaben? +0,3 -0,2 +0,2 +0,2 0,0 +0,2 +0,6 +0,7 -0,8 +0,8 +0,1
Konsumausgaben des Staates +0,9 0,0 +0,7 -0,1 +0,4 0,0 0,0 +0,6 -0,1 +0,4 +0,1
Bruttoanlageinvestitionen +0,1 +0,3 -0,6 -0,2 -0,2 -2,5 +2,2 +0,8 +1,1 +29 -2,3
Ausriistungen -1,6 +0,8 -3,1 -0,9 +0,7 -3,7 +2,3 -0,5 +2,1 +2,1 -0,4
Bauten +1,5 +0,5 +0,6 -0,1 -0,7 -28 +3,0 +1,8 +0,7 +4,1 -4,2
Sonstige Anlagen -0,3 -1,2 +0,8 +0,8 -0,3 +0,7 0,0 +0,2 +0,2 +1,2 +0,1
Exporte 0,0 +1,6 +1,2 +1,0 -2,1 +0,7 +1,4 +0,7 +1,7 0,0 +0,9
Importe 0,0 +0,2 -0,3 -0,2 +0,2 +1,2 +1,3 +1,7 +0,7 +0,5 +1,6

Wachstumsbeitriage in Prozentpunkten*

Inlédndische Verwendung 0,0 -0,3 -0,6 -0,4 +0,6 -0,2 +0,7 +0,7 -0,1 +0,9 +0,1
Private Konsumausgaben? +0,2 -0,1 +0,1 +0,1 0,0 +0,1 +0,4 +0,4 -04 +0,4 +0,1
Konsumausgaben des Staates +0,2 0,0 +0,1 0,0 +0,1 0,0 0,0 +0,1 0,0 +0,1 0,0
Bruttoanlageinvestitionen 0,0 +0,1 -0,1 0,0 0,0 -0,5 +0,4 +0,2 +0,2 +0,6 -0,5

Ausriistungen -0,1 +0,1 -0,2 -0,1 0,0 -0,2 +0,2 0,0 +0,1 +0,1 0,0
Bauten +0,2 +0,1 +0,1 0,0 -0,1 -0,3 +0,3 +0,2 +0,1 +0,4 -0,4
Sonstige Anlagen 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Vorratsverdnderung® -0,4 -0,3 -0,7 -0,5 +0,6 +0,2 -0,1 0,0 +0,2 -0,2 +0,4
AuRenbeitrag 0,0 +0,7 +0,7 +0,5 -1,1 -0,2 +0,1 -0,4 +0,5 -0,2 -0,2

Veranderungen gegen Vorjahreszeitraum in %°¢
2013 2014
2008 2009 2010 2011 2012 2013 2.Vj. 3.Vj. 4.Vj. 1.Vj. 2.Vj.

Bruttoinlandsprodukt und Komponenten

Bruttoinlandsprodukt (BIP) +1,1 -5,6 +4,1 +3,6 +0,4 +0,1 +0,5 +0,8 +1,0 +2,5 +0,8
Inlandische Verwendung +1,1 -3.2 +3,0 +3,0 -09 +0,7 +0,9 +2,3 +1,0 +2,5 +1,4

Private Konsumausgaben? +0,5 0,0 +0,6 +2,3 +0,7 +0,8 +1,0 +2,0 +0,7 +1,0 +1,0
Konsumausgaben des Staates +3,4 +3,0 +1,3 +0,7 +1,2 +0,7 +0,3 +1,0 +0,4 +0,8 +1,0
Bruttoanlageinvestitionen +1,2 -9,9 +49 +7,.2 -0,7 -0,7 +0,3 +1,5 +1,1 +8,6 +1,3
Ausriistungen +2,8 -21,8 +9,4 +5,8 -29 -2,7 -0,9 -0,3 -0,3 +6,9 +2,1
Bauten -0,6 -3,4 +32 +8,4 +0,6 -0,1 +0,7 +2,6 +2,2 +12,7 +0,7
Sonstige Anlagen +2,4 +0,8 +1,1 +6,8 +0,1 +1,3 +1,3 +0,7 +1,1 +1,6 +1,7
Exporte +19 -14,3 +14,5 +8,0 +2,8 +1,6 +1,9 +1,6 +43 +43 +2,5
Importe +2,2 -9,6 +12,9 +7,2 0,0 +3,1 +31 +5,2 +49 +4,4 +4]1

Quelle: Statistisches Bundesamt.

D R W N

Preisbereinigt, BIP Kettenindex 2010=100;
Kalender- und saisonbereinigt, Verfahren Census X-12-ARIMA;
Einschlief’lich private Organisationen ohne Erwerbszweck;
Rechnerischer Wachstumsbeitrag zum Bruttoinlandsprodukt;
Einschlieftlich Nettozugang an Wertsachen;
Ursprungszahlen von Kalenderunregelmaifiigkeiten nicht bereinigt.



1.2 Entwicklung des Bruttoinlandsprodukts und wichtiger

Verwendungskomponenten!
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1.3 Bruttowertschopfung, gesamtwirtschaftliche Kennzahlen und
Prognosespektrum

Veranderungen gegen Vorzeitraum in %?
2011 2012 2013 2014
4.Vj. 1.Vj. 2.Vj. 3.Vj. 4.Vij. 1.Vj. 2.Vj. 3.Vj. 4.Vj. 1.Vj. 2.Vj.

Bruttowertschépfung nach
Wirtschaftsbereichen?

Bruttowertschopfung? -0,1 +0,5 +0,2 +0,1 -0,7 -0,1 +0,5 +0,4 +0,6 +0,7 -0,5
Produzierendes Gewerbe 11 +21  +04 +01 -19 +07 +09 +03 +12 00 -07
(ohne Baugewerbe)

Baugewerbe +2,6 0,0 +0,2 -0,7 -1,7 -0,7 +1,4 +1,4 +1,4 +3,8 -3,8
Handel, Verkehr und Gastgewerbe -0,4 -1,8 -0,2 -0,3 -0,3 +0,1 +0,2 +0,4 +0,2 +1,8 -0,8
Finanz- und Versicherungsdienstleister -0,4 -0,1 +2,5 +1,1 -1,1 -0,9 -2,1 +1,5 -0,4 +1,0 -19
Unternehmensdienstleister +0,6 +0,8 -0,7 +0,1 -0,1 +0,1 +1,0 +0,4 +0,3 +0,9 +0,2
Offentliche Dienstleister, Erziehung, +02 +04 +03 +02 +02 09 +03 +02 106 +02 0,0

Gesundheit

Veranderungen gegen Vorjahreszeitraum in %°
2013 2014
2008 2009 2010 2011 2012 2013 2.Vj. 3.Vj. 4.Vj. 1.Vj. 2.Vj.

Preisentwicklung

Bruttoinlandsprodukt (BIP) +0,8 +1,8 +0,7 +1,1 +1,5 +2,1 +23 +1,9 +1,9 +1,9 +1,8
Inldndische Verwendung +1,5 +0,3 +1,6 +2,1 +1,7 +1,6 +1,7 +1,4 +1,4 +1,4 +1,.3
Private Konsumausgaben +1,7 -0,4 +2,0 +1,9 +1,5 +1,2 +1,3 +1,3 +1,1 +1,1 +1,1
Kennzahlen
Erwerbstatige® +1,3 +0,1 +0,3 +1,3 +1,1 +0,6 +0,6 +0,6 +0,5 +0,7 +0,8
Arbeitsvolumen* +0,9 -31 +1,6 +1,6 -0,3 -0,3 +0,7 +0,8 +0,2 +2,4 +0,5
Arbeitsproduktivitat® -0,3 -57 +3,8 +2,2 -0,7 -0,5 -0,1 +0,2 +0,4 +1,8 0,0
Lohnkosten je Arbeitnehmer® +2,1 +0,2 +2,5 +2,9 +2,5 +1,9 +1,7 +1,9 +2,0 +2,8 +2,5
Lohnstlickkosten”’ +2,4 +6,3 -1,2 +0,7 +3,3 +24 +1,8 +1,7 +1,6 +1,0 +2,5
verfligbares Einkommen?® +2,2 -1,2 +2,7 +3,8 +2,0 +1,8 +2,0 +3,2 +1,8 +2.3 +2,1
Terms of Trade -1,7 +4,6 -2,3 -2,4 -0,5 +1,5 +1,8 +1,5 +1,7 LENTNS +1,4
Prognose Bruttoinlandsprodukt® Veranderung in % gegen Vorjahr
Institution Stand 2014 2015
Bundesregierung Herbstprojektion 10/2014 +1,2 +1,3
Institute Gemeinschaftsdiagnose (Institute) 10/2014 +1,3 +1,2
IWF Internationaler Wahrungsfonds 10/2014 +1,4 +1,5
DIW Deutsches Institut fiir Wirtschaftsforschung 09/2014 +1,5 +1,8
HWWI Hamburgisches WeltWirtschaftsInstitut 09/2014 +1,6 +2,0
Ifw Institut fir Weltwirtschaft 09/2014 +1,4 +19
IWH/KE Institut fir Wirtschaftsforschung Halle/Kiel Economics 09/2014 +1,5 +1,6
OECD Organisation for Economic Co-operation and Development!® 09/2014 +1,5 +1,8
RWI Rheinisch-Westfalisches Institut fir Wirtschaftsforschung 09/2014 +1,5 +1,8
ifo ifo Institut fiir Wirtschaftsforschung 06/2014 +2,0 +2,2
EU Européische Union 05/2014 +1,8 +2,0

Quellen: Statistisches Bundesamt, Institute, internationale Organisationen.

1  Preisbereinigt, Kettenindex 2010 = 100, kalender- und saisonbereinigt, Verfahren Census X-12-ARIMA; 2 Ohne Nettoglitersteuern;

3 Inlandskonzept; 4 Geleistete Arbeitsstunden der Erwerbstatigen (IAB der Bundesagentur fir Arbeit, Nirnberg); 5 BIP je Erwerbstatigen;

6  Arbeitnehmerentgelt je Arbeitnehmer im Inland; 7 Lohnkosten (Arbeitnehmerentgelt je Arbeitnehmer) in Relation zur Arbeitsproduk-
tivitat (BIP bzw. Bruttowertschdpfung preisbereinigt je Erwerbstatigen); 8 Der privaten Haushalte; 9  Ursprungszahlen;

10 Eigene Berechnung kalenderbereinigte Werte in Ursprungswerte.
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1.5 Entwicklung wichtiger gesamtwirtschaftlicher Kennzahlen?

Arbeitsproduktivitat? Lohnstiickkosten?
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Quelle: Statistisches Bundesamt.

1  Preisbereinigt, Kettenindex 2010 = 100; 2 Reales BIP je Erwerbstitigen, Ursprungszahlen;

3 Lohnkosten zur Arbeitsproduktivitat, Ursprungszahlen; 4 Ursprungszahlen; 5 Saisonbereinigt, Verfahren Census X-12-ARIMA;
6  Wachstumsbeitrige, Verfahren Census X-12-ARIMA.
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1.6 Internationaler Vergleich
2011 2012 2013 2014
2010 2011 2012 2013 3.Vj. 4.Vj. 1.Vj. 2.Vj. 3.Vj. 4.Vj. LVj. 2.Vj 3.Vj 4.Vj. LVj 2V

Bruttoinlandsprodukt* Veranderungen gegen Vorperiode in %

Deutschland +41 +36 +04 +01 +04 00 +03 +01 +01 -04 -04 +08 +03 +04 +07 -0,2
Eurozone (EZ 18)? +19 +16 ~-07 -04 00 -02 -01 -03 -02 -05 -02 +03 +01 +03 +0,2 0,0
Europiische Union (EU 28) +20 +16 -04 +01 +02 -0,2 0,0 -0,2 0,0 -0,5 00 +04 +03 +04 +03 +0,2
Japan +47 -05 +15 +15 +26 +02 +10 -05 -0,7 -01 +12 +08 +04 -01 +15 -18
USA +25 +16 +23 +22 +02 +11 +06 +04 +0,6 00 +07 +04 +11 +09 -05 +11
China +104 +93 +7,7 +7,7 +22 +18 +14 +21 +20 +19 +16 +18 +23 +17 +15 +20
Leistungsbilanzsaldo in % des BIP*

Deutschland +55 +60 +72 +69 +63 +62 +69 +71 +79 +70 +69 +70 +64 +72 +71 +71
Eurozone (EZ 18)? 00 +01 +15 +24 +02 +05 +09 +14 +18 +18 +22 +26 +21 +28 +23 +25
Europdische Union (EU 28  -0,5 -0,3 +06 +11 -04 +02 +01 +04 +11 +07 +10 +15 +09 +10 +08 +04
Japan +40 +21 +11 +0,7 +05 +04 +03 +02 +02 +03 +0,2 +04 +0,1 00 -03 +0,1
USA -29 -29 -28 -23 -27 -29 -30 -27 -26 -25 -25 -23 -23 -19 -23 -24
China +40 +19 +26 +20 +04 +03 +03 +05 +06 +03 +04 +04 +03 +02 +01 +0,5

2013 2014
2011 2012 2013 Sept. Okt. Nov. Dez. Jan. Feb. Mairz April Mai  Juni  Juli  Aug. Sept.

Arbeitslosenquoten® in%

Deutschland 6,0 5,5 53 53 53 5,2 5,2 52 51 51 51 5,0 5,0 5,0 5,0 =
Eurozone (EZ 18)? 101 113 119 120 119 119 118 11,8 11,7 11,7 116 116 11,5 11,5 11,5 =
Europiische Union (EU 28) 96 10,5 108 10,8 10,7 10,7 10,6 10,5 10,5 104 103 10,3 10,2 10,2 101 =
Japan 4,6 4,3 4,0 4,0 4,0 39 3,7 3,7 3,6 3,6 3,6 35 3,7 3,8 3,5 =
USA 8,9 8,1 7,4 7,2 7,2 7,0 6,7 6,6 6,7 6,7 6,3 6,3 6,1 6,2 6,1 5,9
China 4,1 4,1 4,1 4,0 4,1 4,1 4,1 4,1 4,1 4,1 4,1 4,1 4,1 o - =
Verbraucherpreise Veranderungen gegen Vorjahreszeitraum in %

Deutschland +25 +21 +16 +16 +12 +16 +12 +12 +10 +09 +11 +06 +10 +08 +08 +08
Eurozone (EZ 18)? +27 +25 +14 +11 +07 +09 +08 +08 +0,7 +05 +07 +05 +05 +04 +04 +03
Européische Union (EU28)*  +3,1 +26 +15 +13 +09 +10 +10 +09 +08 +06 +08 +06 +0,7 +05 +05 +04
Japan -0,3 00 +04 +10 +11 +16 +16 +14 +15 +16 +34 +37 +36 +34 +33 =
USA +32 +21 +15 +12 +10 +12 +15 +16 +11 +15 +20 +21 +21 +20 +1,7 -
China +54 +26 +26 +31 +32 +30 +25 +25 +20 +24 +18 +25 +23 +23 +20 +16

Quellen: Statistisches Bundesamt, OECD, Eurostat, National Bureau of Statistics of China.

1  Preisbereinigt, Jahresangaben auf Basis von Ursprungszahlen, Quartalsangaben auf Basis von saisonbereinigten Werten;
Eurozone 18 Mitgliedstaaten (Stand 01.01.2014);
Europiische Union 28 Mitgliedstaaten (Stand 01.07.2013);
Jeweilige Preise, saisonbereinigte Angaben;
Abgrenzung nach ILO, saisonbereinigte Angaben.
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1.7 Internationaler Vergleich — Konjunkturindikatoren

2013 2014 2014

2011 2012 2013  4.Vj. 1.Vj. 2Vj 3.Vi Mai Juni Juli Aug. Sept. Okt
Welt
OECD & major six CLI* 100,6 99,8 99,9 100,1 100,0 99,9 - 99,9 99,9 99,9 100,0 = -
CPB Welt Industrieproduktion? 1159 119,2 122,1 1239 1251 1256 - 125,5 125,6 126,3 - - -
CPB Welthandel? 125,5 128,2 131,4 133,8 1329 133,8 - 133,4 1339 1358 - = -
S&P GSCI Rohstoff Index 5090 4938 4837 4797 4848 5039 4759 5000 5105 4835 4756 4469 -
Eurozone
Vertrauensindikator fiir die Industrie? 0,2 ~-11,7 -93 -41 -35 -3,6 -49 -31 -43 -3,8 -53 -55 -
Industrieproduktion* 104,8 102,0 101,2 102,4 103,2 103,0 - 102,5 102,3 103,5 1013 o -
Langfrlstlge Renditen, 10-jahrige 44 40 3.0 30 27 22 18 22 21 20 18 17 B
Staatsanleihen
Konsumentenvertrauen® -143  -22,1  -18,7 -144 -112 -7,7 -9,9 -7,1 -7,5 -83 -10,0 -11,4 -
USA
Einkaufsmanagerindex Verarbeitendes | oo, 518 539 567 527 552 576 554 553 571 590 566 -
Gewerbe
Industrieproduktion’ 93,6 97,1 99,9 101,3 102,2 103,6 104,4 103,7 104,0 104,2 1040 1051 -
Langfrlstlge Renditen, 10-jahrige 28 18 23 27 28 26 25 26 26 26 24 25 B
Staatsanleihen
Konsumentenvertrauen® 581 671 732 740 80,5 834 899 82,2 864 90,3 934 86,0 -
Japan
All-Industry-Activity-Index® 95,6 96,4 97,3 97,9 99,5 96,1 - 96,4 96,1 95,9 - - -
Industrieproduktion®® 97,4 97,6 97,0 99,6 102,5 98,6 - 100,0 96,5 97,0 95,2 - -
Langfristige Renditen, 10-jahrige 11 08 07 07 06 06 05 06 06 05 05 05 05
Staatsanleihen
Konsumentenvertrauen'! 37,7 40,0 43,6 41,7 38,8 39,1 40,9 39,3 41,1 41,5 41,2 39,9 -
China
Vertrauensindikator fiir die Industrie? 51,4 50,8 50,8 51,3 50,3 50,7 51,3 50,8 51,0 51,7 51,1 51,1 -
Industrieproduktion?? +13,7 +10,8 +9,7 +10,0 +88 +8)9 - +88 +92 +90 +69 = -
Langfristige Renditen, 10-jahrige 39 35 39 44 46 42 42 41 41 43 42 40 -
Staatsanleihen
Konsumentenvertrauen 103,3 102,4 101,2 101,4 104,0 103,9 104,5 102,3 104,7 104,4 103,8 105,44 -

Quellen: OECD, CPB, Standard & Poor’s, Eurostat, EU-Kommission, ISM, FED, University of Michigan, Japanese MITI, Japanese Cabinet Office,

National Bureau of Statistics of China, China Federation of Logistics and Purchasing, Macrobond.
1  OECD Composite Leading Indicator, amplitude & seasonal adjusted;

2 Index 2005 =100, preis- und saisonbereinigt;

3 DG ECFIN Business Climate Indicator, Salden, saisonbereinigt;

4 Index 2010=100, preis-, kalender- und saisonbereinigt;

5 DG ECFIN Consumer Confidence Indicator, Salden, saisonbereinigt;
6

7  Index 2007 =100, preis-, kalender- und saisonbereinigt;

8 Conference Board, Index 1985 =100, saisonbereinigt;

9 Index 2005=100, saisonbereinigt;

10 Index 2010=100, preis- und saisonbereinigt;

11 Gesamtindex, saisonbereinigt;

12 Manufacturing PMI, Index, Wachstumsschwelle = 50, saisonbereinigt;
13 Jahresraten auf Basis von Ursprungszahlen;

14 Consumer Confidence Index, Wachstumsschwelle =100.

Zusammengesetzter Diffusionsindex, Salden positiver und negativer Antworten, Mittelwert = 50, saisonbereinigt;
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Quellen: ISM, Japanese MITI, EU-Kommission, FED, Eurostat, University of Michigan.
Zusammengesetzter Diffusionsindex, Salden positiver und negativer Antworten, Mittelwert = 50, saisonbereinigt;

© 00 NN O Ul bW N

Index 2005 =100, saisonbereinigt;

DG ECFIN Business Climate Indicator, Salden, saisonbereinigt;

Index 2010=100 (eigene Berechnung), preis-, kalender- und saisonbereinigt;

Index 2010=100, preis- und saisonbereinigt;

Index 2010=100, preis-, kalender- und saisonbereinigt;

Conference Board, Index 1985 =100, saisonbereinigt;
Gesamtindex, saisonbereinigt;

DG ECFIN Consumer Confidence Indicator, Salden, saisonbereinigt.
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2. Produzierendes Gewerbe

2.1 Produktion, Umsatze, Kapazitatsauslastung
Bundesrepublik Deutschland

2013 2014 2014
2011 2012 2013  3.Vj. 4.Vj. 1.Vj. 2.Vj. Mirz April Mai Juni Juli Aug.
Produktion*
Produzierendes Gewerbe Index 106,7 106,3 106,44 107,1 107,6 108,7 107,5 108,3 108,5 106,8 107,2 1089 1045

gg. Vp.in % 7,3 -0,4 0,1 0,8 0,5 1,0 -1,1 -0,6 0,2 -1,6 0,4 1,6 -4,0

gg.Vji.in% 72 -05 02 -01 30 39 11 27 17 15 01 27 -28

Industrie? Index 108,1 107,5 107,8 108,2 109,3 110,3 109,7 110,2 110,7 109,0 109,3 111,8 1064
gg. Vp.in % 8,9 -0,6 0,3 0,5 1,0 0,9 -0,5 -0,4 0,5 -1,5 0,3 2,3 -4,8

gg.Vj.in % 8,8 -0,6 0,3 -0,1 3,3 4,0 1,8 3,1 2,5 2,3 0,6 4,5 -2,2

Vorleistungsguter Index 106,9 104,6 1045 104,4 106,1 107,1 106,0 1069 107,6 1051 1054 106,2 104,22
gg.Vp.in% 74 22 -01 01 16 09 -0 -07 07 -23 03 08 -19

gg.Vj.in % 7,5 -2,2 -0,2 -0,5 3,5 39 1,7 3,1 4,2 0,5 0,6 1,9 0,1

Investitionsgliter Index 111,8 113,4 1139 1149 1154 116,7 116,3 116,5 116,6 116,44 1159 121,2 1105
gg. Vp.in % 12,8 1,4 0,4 0,7 0,4 1,1 -0,3 -0,3 0,1 -0,2 -0,4 4,6 -8,8

gg.Vj.in% 127 13 06 01 40 47 18 32 06 46 03 80 -54

Konsumgiiter Index 101,8 99,9 100,6 100,5 101,7 102,6 102,2 1029 1039 1004 102,3 102,1 101,7
gg. Vp.in % 2,3 -1,9 0,7 0,4 1,2 0,9 -0,4 0,4 1,0 -3,4 19 -0,2 -0,4

gg.Vji.in% 23 -19 07 01 18 28 19 28 38 05 15 18 11

Baugewerbe Index 107,0 1059 1057 107,8 107,2 112,1 106,5 109,5 108,5 104,8 106,3 107,4 105,2
gg. Vp.in % 7,9 -1,0 -0,2 1,8 -0,6 4,6 -5,0 -4,3 -0,9 -3,4 1,4 1,0 -2,0

gg.Vj.in % 7,9 -1,0 -0,3 1,0 2,4 13,6 0,6 11,9 2,4 -0,5 -0,2 -0,7 -2,6

Bauhauptgewerbe? Index 112,7 111,5 113,8 117,8 117,2 123,2 1158 1205 116,4 113,7 1174 1158 113,1
gg. Vp.in % 13,5 -1,1 2,1 1,3 -0,5 51 -6,0 -4,1 -3,4 -2,3 33 -1,4 -2,3

gg.Vj.in% 136 -12 21 41 56 249 -03 212 09 -15 -03 -16 -38

Ausbaugewerbe Index 101,8 100,8 98,2 98,7 98,1 102,1 98,1 99,6 101,3 96,8 96,2 99,8 98,0
gg. Vp.in % 2,6 -1,0 -2,6 2,3 -0,6 4,1 =319 -4,3 1,7 -4,4 -0,6 3,7 -1,8

gg.Vj.in % 2,5 -0,9 -2,6 -2,3 -0,2 3,6 1,7 2,9 4,3 0,8 0,1 0,4 -1,3

Energie* Index 95,6 97,4 96,5 97,7 94,6 91,8 91,7 91,7 91,3 91,9 91,9 88,3 88,6
gg. Vp.in % -4,5 1,9 -0,9 1,5 -3,2 -3,0 -0,1 1,4 -0,4 0,7 0,0 -3,9 0,3

gg.Vj.in % -4,4 1,7 -0,9 -0,8 -0,5 -5,6 -4,8 -9,3 -6,2 -2,8 -5,4 -9,5 -8,6

Umsitze in der Industrie®
Industrie insgesamt Index 106,5 1059 105,7 1058 107,5 1090 108,2 108,3 1086 107,5 1085 109,4 106,2
gg. Vp.in % 73 -06 -0,2 0,2 1,6 14 -0,7 -04 03 -1,0 0,9 08 -29
ge.Vj.in% 71 -07 00 -06 37 45 25 25 26 17 32 46 -0l
Inland Index 106,5 104,8 103,2 103,8 104,1 1057 104,8 1054 106,0 103,7 1048 106,2 1018
gg. Vp.in % 7,3 -1,6 -1,5 1,1 0,3 15 -0,9 -0,1 0,6 -2,2 1,1 1,3 -4,1
gg.Vj.in % 7,1 -1,7 -1,4 -1,2 19 33 2,1 2,3 39 0,5 2,2 33 -2,3

darunter: Index 108,7 109,5 107,6 1081 1089 111,0 109,8 111,0 110,1 109,3 110,1 113,8 107,0
Investitionsguter gg. Vp.in % 9,9 0,7 -1,7 1,3 0,7 1,9 -1,1 0,5 -0,8 -0,7 0,7 3,4 -6,0
gg.Vj.in % 9,7 0,6 -1,6 -2,0 2,8 4,0 3,0 19 3,2 2,9 2,8 8,4 -2,5

Ausland Index 106,5 107,0 1085 108,0 111,1 112,5 111,8 111,3 111,3 1116 1124 1129 111,0

gg.Vp.in% 73 05 14 -06 29 13 -06 -07 00 03 07 04 -17
gg.Vj.in% 72 04 14 02 53 57 28 29 12 30 42 59 23
darunter: Eurozone Index 1046 989 971 967 99,5 997 1004 1000 1017 99,8 99,6 1017 1019
gg.Vp.in% 51 -54 -18 04 29 02 07 00 17 -19 -02 21 02
gg.Vji.in% 50 -55 -17 -22 37 39 43 38 62 32 36 67 41

2011 2012 2013 2014
Kapazitats- und Gerateauslastung ° 3.Vj. 4.Vj. 1.Vj. 2.Vj. 3.Vj. 4.Vj. 1.Vj. 2.Vj 3.Vj. 4.Vj 1Vj. 2Vj 3.V]
Verarbeitendes Gewerbe in% 86,0 84,9 84,5 84,4 83,1 815 82,5 82,1 83,2 83,2 83,4 84,3 84,0

Quellen: Statistisches Bundesamt, Deutsche Bundesbank, ifo Institut fiir Wirtschaftsforschung.

1  Volumenangaben; kalender- und saisonbereinigt (Verfahren Census X-12-ARIMA); Index 2010=100; Vorjahresverinderungen auf Basis
kalenderbereinigter Daten; 2  Verarbeitendes Gewerbe, soweit nicht der Energie zugeordnet zuziiglich Erzbergbau, Gewinnung von Steinen
und Erden; 3  Tiefbau und Hochbau ohne Ausbaugewerbe; 4  Energieversorgung, Kohlenbergbau, Gewinnung von Erdél und Erdgas,
Mineraldlverarbeitung; 5 Laut ifo Konjunkturtest; Saisonbereinigung des ifo Instituts; Verarbeitendes Gewerbe ohne Energie.
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2.3 Auftragseingang im Verarbeitenden Gewerbe
Bundesrepublik Deutschland

Auftragseingang?
Industrie insgesamt

Inland

Ausland

Eurozone

Nicht-Eurozone

Vorleistungsgiiter

Inland

Ausland

Investitionsgliter

Inland

Ausland

Konsumgiiter

Inland

Ausland

Industrie ohne GroRauftrige?

Index
gg. Vp.in %
gg.Vj.in %

Index
gg. Vp.in %
gg.Vj.in %

Index
gg. Vp.in %
gg.Vj.in %

Index
gg. Vp.in %
gg.Vj.in %

Index
gg. Vp.in %
gg.Vj.in %

Index
gg. Vp.in %
gg.Vj.in %

Index
gg. Vp.in %
gg.Vj.in %

Index
gg. Vp.in %
gg.Vj.in %

Index

gg. Vp.in %
gg.Vj.in %

Index
gg. Vp.in %
gg.Vj.in %

Index
gg. Vp.in %
gg.Vj.in %

Index
gg. Vp.in %
gg.Vj.in %

Index
gg. Vp.in %
gg.Vj.in %

Index
gg. Vp.in %
gg.Vj.in %

Index
gg. Vp.in %
gg.Vj.in %

2011

107,3
7,7
7,7

106,9
7,4
73

107,6
7.9
8,0

106,6
6,9
7,1

108,3
8,7
8,7

104,6
49
SN

104,8
5,2
5,3

104,4
4,7
4,8

109,8

10,2
10,3
109,7
10,3
10,2
109,8
10,2
10,2

102,7
il
3,2

102,2
2,6
2,7

103,2
3,6
3,7

106,4
6,8
6,7

2012

103,2
-3,8
3,7

100,8
-57
-5,6

105,1
-2,3
-2,3
95,6

-10,3

-10,4

1117

3,1

32
99,7
-4,7
-4,7
99,0
-5,5
-5,5

100,6
-3,6
-3,6

105,8
-3,6
-3,6

103,3
-5.8
-57

107,3
-2,3
-2,3

101,9
-0,8
-1,0
97,0
-5,1
-5,1

106,0

2,7
2,6

103,4
2,8
-2,6

2013

106,0
2,7
2,8

101,8
1,0
1,0

109,4
41
42

98,9
3,5
38

116,8
46
46

100,1
0,4
0,3

99,4
0,4
0,3

100,9
0,3
0,3

110,5
44
46

104,9
15
15

114,0
6,2
6,4

103,5
16
1,7

97,8
08
08

108,4
2,3
2,2

105,0
15
1,4

2013
3.Vj.

106,5
15
45

102,8
2,7
35

109,5
0,7
5.2

97,9
0,3
4,0

117,5
0,9
6,0

99,9
1,1
1,2

99,6
18
15

100,1
01
0,7

1115
1,9
7.1

107,0
42
58

114,3
0,7
7.9

104,1
0,5
1,5

97,3

1,1
0,8

109,9
18
2,0

105,4
1,2
2,8

4.Vj.

108,8
2,2
5,8

102,8
0,0
4,0

113,7
38
7.1

104,3
6,5

10,3

120,4
2,5
53

102,6
2,7
41

100,9
1,3
3,7

104,6
4,5
4,7

113,6
1,9
7,0

105,6

-1,3
4.4

118,6
38
8,4

106,5
2,3
46

98,2
0,9
2,9

113,6
3,4
6,0

107,0
15
42

2014
1L.Vj.

108,9
0,1
4,9

104,8
19
3,6

112,2

-1,3
59
99,2
-4,9
3,5

1213
0,7
7,3

102,9
0,3
4,0

101,8
0,9
2,8

104,3

-0,3
53
113,4
-0,2
51

108,5
2,7
4,1

116,4

-1,9
5,7

106,9
0,4
7,0

101,3
3,2
4,2

111,6

-1,8
9,4

108,7
16
53

2.Vj.

108,5
-0,4
3,1
103,8
-1,0
3,6
112,3
0,1
2,9
103,0
3,8
49
118,7
-2,1
18
102,0
-0,9
33
101,2
-0,6
3,5
103,0
-1,2
3,1
113,0
0,4
2,9
106,9
-1,5
3,9
116,8
03
2,5
108,2
1,2
4,5
100,9
-0,4
2,6
114,5
2,6
59
107,0
-1,6
2,7

2014
Mirz

107,3
-2,7
1,5
105,1
-0,2
2,1
109,1
-45
0,9
94,4
-10,0
-45
119,3
-1,2
42
102,8
-1,1
1,1
101,1
-1,6
-0,6
104,8
-0,5
2,9
111,1
-3,3
16
109,8
1,0
45
111,9
-5,8
-0,2
102,8
-5,2
3,0
101,1
08
38
104,2
-9,7
2,3
107,7
-13
33

April

110,7
3,2
6,6

106,0
0,9
59

114,5
4,9
7,2

102,6
8,7
7,4

122,8
2,9
7,3

103,5
0,7
4.8

102,3
1,2
5,2

104,9
0,1
4,6

115,9
43
8,2

110,3
0,5
7,0

119,4
6,7
9,0

109,6
6,6
4,1

102,6
15
3,9

115,6

10,9
4,3

109,0
1,2
4,5

108,8
-1,7
55
103,5
-2,4
53
113,1
-1,2
5,7
108,2
55
15,6
116,5
5,1
03
100,4
-3,0
1,9
100,9
-1,4
3,5
99,9
-4,8
0,1
114,9
-0,9
8,1
107,0
-3,0
7.9
119,7
03
8,2
107,4
-2,0
45
98,5
-4,0
1,0
115,1
-0,4
7,2
105,3
3,4
1,9

Juni

105,9
-2,7
-2,0

101,9
=1
-0,1

109,2
-3,4
-3,4
98,2
-9,2
-6,0

116,9

0,3
=1ly7/

102,2

18
3,3

100,5

-0,4
2,1
104,2
43
4,5

108,3
=57/
=59

103,4
-3,4
-2,7

111,4
-6,9
-7,6

107,7

0,3
49
101,7
32
2,9

112,8

-2,0
6,4
106,8
14
1,6

Juli

110,8
4,6
49

103,6
17
16

116,7
6,9
7.6

99,9
17
32

128,4

9,8
10,1

102,5
0,3
2,8

100,1

-0,4
0,6

105,3
11
53

117,5
8,5
6,9

107,5
4,0
2,3

123,7

11,0
9,6
104,6
-2,9
16
100,9
-0,8
34
107,7
-45
0,1

108,5
16
3,7

Aug.

105,1
-5,1
-1,3

101,3
-2,2
-2,2

108,1
7,4
-0,5
98,1
-1,8

1,4

115,1

-10,4
-1,6
98,8
-3,6
-0,9
97,8
-2,3
-1,6

100,0
-5,0

02

109,1
-7,1
-2,5

105,3
-2,0
-3,3

111,4
99
-2,0

107,7

3,0
5,0
98,3
-2,6
11
115,7
7,4
8,2

103,6
-4,5
-1,7

Quellen: Statistisches Bundesamt, Deutsche Bundesbank.
1  Volumenangaben; kalender- und saisonbereinigt; Index 2010=100; Vorjahresverinderungen auf Basis kalenderbereinigter Daten;
2 Auftragseinginge ohne GrofRauftrage tiber 50 Mio. Euro auf Basis freiwilliger Angaben.



2.4 Entwicklung des Auftragseingangs der Industrie!

Bundesrepublik Deutschland

Industrie insgesamt (ohne Nahrungs- und Genussmittelgewerbe)
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2.5 Auftragseingang im Bauhauptgewerbe, Baugenehmigungen
Bundesrepublik Deutschland

2013 2014 2014
2011 2012 2013 3.Vj. 4.Vj. L.Vj. 2.Vj. Mirz April Mai Juni Juli  Aug.
Auftragseingang?
Bauhauptgewerbe Index 104,3 108,8 111,3 110,10 113,8 115,7 110,2 1124 116,8 111,1 102,6 110,2 -
gg. Vp.in % 4,4 4,3 2,3 -1,3 3,4 1,7 -4,8 -2,3 39 -4,9 -7,7 7,4 -
gg.Vj.in% 44 42 22 44 25 55 -17 42 66 05 -106 -53 -
Hochbau Index 109,2 1154 1181 1164 121,8 124,3 1150 119,5 1185 116,55 110,1 1194 =
gg.Vp.in% 96 57 23 -47 46 21 -75 -32 -08 -17 -55 84 -
gg.Vj.in% 93 57 24 04 62 107 -59 79 04 -45 -124 -28 -
Wohnungsbau Index 117,4 126,2 1311 1319 132,2 1421 137,0 1352 1428 1404 127,8 1209 o
gg.Vp.in% 18,6 7,5 39 -08 0,2 75 -36 -85 56 -1,7 -90 -54 -
gg.Vj.in% 17,9 7,2 4,3 8,1 3,4 116 2,7 6,7 14,6 89 -11,7 -10,2 o
Hochbau ohne Index 1051 110,0 111,7 108,8 116,7 1155 1042 111,7 106,5 104,7 101,3 118,7 o
Wohnungsbau gg. Vp.in % 5,2 4,7 1,5 -6,8 73 -1,0 -98 0,4 -4,7  -1,7  -32 17,2 -
gg.Vj.in % 5,0 51 1,4 -3,6 7,9 10,2 -11,0 8,7 -7,8 -11,8 -129 15 o
Tiefbau Index 99,3 102,3 1045 103,8 1059 1070 1053 1052 1152 1056 952 1009 o
gg.Vp.in%  -0,8 3,0 2,2 2,6 2,0 1,0 -16 -15 95 -83 -98 60 -
gg.Vj.in % -0,3 2,5 2,0 8,8 -1,8 -0,2 33 0,4 13,5 6,5 -8,4 -7,9 o
StraRenbau Index 96,4 98,3 1034 98,1 104,0 110,7 102,7 106,1 106,7 1086 92,9 106,0 o
gg.Vp.in% -37 20 52 -40 60 64 -72 -199 06 18 -145 141 -
gg.Vj.in % -2,8 2,1 3,7 6,7 4,9 1,9 0,2 -2,6 4,9 8,1 -11,0 1,7 o
Tiefbau ohne StraRenbau Index 101,1 104,7 1051 107,3 107,0 1049 1069 104,7 1203 103,8 96,6 97,8 =
gg.Vp.in% 10 36 04 67 -03 -20 19 147 149 -137 -69 12 -
gg.Vj.in % 1,2 2,9 1,0 10,2 -4,9 -1,2 5,4 2,4 19,7 5,4 -6,7 -13,6 o
gewerbliche Auftraggeber Index 109,99 112,7 1142 111,8 1196 121,1 109,7 1160 116,8 108,3 104,0 1204 o
(Hoch- und Tiefbau ohne gg.Vp.in % 10,3 2,5 1,3 -3,6 7,0 1,3 -9,4 1,1 0,7 -7,3 -4,0 15,8 -
Wohnungsbau) gg.Vj.in % 9,7 2,8 1,2 -1,2 5,8 10,1 -6,0 7,1 5,0 -6,6 -139 3,7 o
offentliche Auftraggeber Index 93,2 98,0 1004 99,8 1006 99,5 99,9 994 1064 102,1 91,2 95,3 o
(Hoch- und Tiefbau ohne gg.Vp.in % -7,3 5,2 2,4 1,1 0,8 -1,1 0,4 -2,9 7,0 -4,0 -10,7 4,5 -
Wohnungsbau) gg.Vj.in % -6,2 4,4 2,2 8,8 -2,1 -2,7 0,9 -0,1 4,5 4,4 -5,8 -11,7 -
Baugenehmigungen (Neubau)?
Hochbau (veranschlagte Kosten) Mio. € 68220 70395 76490 21801 18697 17832 20209 6312 6890 6921 6398 7783 6859
gg.Vj.in% 158 3,2 8,7 14,2 5,6 7,2 4,4 7,1 2,7 10,0 0,5 -5,1 2,6
Wohngebaude Mio. € 37290 39266 43680 12364 10656 10414 12102 3750 3959 4186 3957 4489 4096
gg.Vj.in% 223 53 11,2 14,7 10,1 13,3 5,5 11,0 -0,1 124 4,7 -2,3 6,5
Nichtwohngebaude Mio. € 30930 31129 32809 9437 8041 7418 8107 2563 2931 2735 2441 3294 2764
gg.Vj.in % 8,8 0,6 5,4 13,5 0,3 -0,2 2,7 1,8 6,7 6,5 =5 -8,6 -2,6
gewerbliche Auftraggeber Mio. € 22956 23531 23624 6802 5964 5688 6064 2023 2093 2128 1843 2573 2044
gg.Vj.in % 22,7 2,5 0,4 8,9 2,7 13,6 3,7 12,2 39 14,5 -6,8 0,8 2,3
offentliche Auftraggeber Mio.€ 7975 7598 9185 2635 2077 1731 2044 539 838 607 598 721 720
gg.Vj.in% -17,9 -4,7 20,9 27,7 -6,1 -28,7 -0,2 -243 14,5 -144 -1,4 -315 -14/4
Wohngebaude (Rauminhalt) ? Mio. m?3 124 126 137 384 326 32,3 36,7 115 12,2 12,7 11,7 13,7 123
gg.Vj.in% 20,8 2,0 8,5 10,7 5,8 10,2 0,4 6,5 -4,2 6,9 -1,2 -3,4 1,6
gg.Vp.in% 21,0 2,4 8,9 3,5 -6,2 7,4 -3,1 -4,1 4,1 -1,3 -3,4 4,7 -0,1
2013 2014 2014
2011 2012 2013 4.Vj. 1.Vj. 2.Vj. 3.Vj. ApriL Mai Juni Juli Aug. Sept.
ifo Konjunkturtest*
Kapazitats- und Gerateauslastung Salden 71,5 71,7 718 78,0 63,7 750 78,6 71,6 75,8 77,6 779 78,7 79,2
witterungsbedingte
Baubehinderungen Salden 19,9 18,1 284 7,7 24,7 2,7 3,0 3,0 3,0 2,0 1,0 4,0 4,0

Quellen: Statistisches Bundesamt, Deutsche Bundesbank, ifo Institut fiir Wirtschaftsforschung, eigene Berechnungen.
Volumenangaben; kalender- und saisonbereinigt; Index 2010=100; Vorjahresverdnderungen auf Basis kalenderbereinigter Daten;

1

2
3
4

Ursprungszahlen;

Ursprungszahlen; Verdnderungen gegeniiber der Vorperiode auf Basis kalender- und saisonbereinigter Daten;

Saldo der positiven und negativen Antworten.
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2.6 Entwicklung des Auftragseingangs im Bauhauptgewerbe
Bundesrepublik Deutschland

Bauhauptgewerbe Deutschland insgesamt!? Erteilte Baugenehmigungen im Wohnungsbau?®
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Quellen: Statistisches Bundesamt, Deutsche Bundesbank.

1 Preis- und saisonbereinigt, Verfahren Census X-12-ARIMA, Index 2010=100;
2 Hoch- und Tiefbau einschliefRlich vorbereitende Baustellenarbeiten;

3 Kubikmeter umbauter Raum; Ursprungszahlen.
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2.7 ifo Konjunkturtest, ZEW-Geschaftserwartungen

Bundesrepublik Deutschland

2013 2014 2014
2011 2012 2013 4.Vj. 1.Vj. 2.Vj. 3.Vj. Mai Juni Juli Aug. Sept. OKkt.
ifo Konjunkturtest*
Gewerbliche Wirtschaft
Geschaftsklima Salden 15,0 2,8 6,4 10,2 14,0 13,2 5,4 13,1 11,7 8,5 5,3 2,3 -
Geschiftslage Salden 26,4 13,6 9,3 12,2 16,4 18,1 116 17,8 17,8 14,2 10,9 9,7 -
Geschaftserwartungen Salden 4,3 -7,5 3,4 8,3 11,8 8,3 -0,6 8,5 5,8 3,1 -0,2 -4,8 -
Verarbeitendes Gewerbe
Geschaftsklima Salden 20,7 4,0 93 141 188 18,2 93 189 155 123 9,4 6,3 =
Geschiftslage Salden 36,7 17,8 12,3 15,5 22,0 23,8 16,8 24,6 22,1 18,5 16,5 15,5 -
Geschéftserwartungen Salden 5,8 -8,9 6,4 12,8 15,8 12,7 2,1 13,3 9,1 6,3 2,5 -2,5 -
Vorleistungsgiiter
Geschaftsklima Salden 20,7 2,9 8,2 14,3 19,2 17,2 10,2 17,1 15,0 14,0 9,9 6,7 -
Geschiftslage Salden 38,0 15,2 7,8 12,9 22,1 23,7 19,5 22,4 21,8 21,0 20,4 17,0 -
Geschaftserwartungen Salden 4.8 -8,7 8,6 15,6 16,3 10,9 1,3 11,9 8,4 7,2 0,0 -3,2 -
Investitionsgiiter
Geschaftsklima Salden 26,7 4,4 10,5 15,4 21,5 24,5 10,6 25,9 19,8 13,3 12,3 6,3 -
Geschiftslage Salden 46,3 23,2 14,9 18,6 243 28,8 18,8 29,9 27,2 20,0 20,0 16,5 -
Geschaftserwartungen Salden 8,9 -12,7 6,3 12,3 18,6 20,3 2,8 22,1 12,6 6,8 49 -3,3 -
Konsumgiiter
Geschaftsklima Salden 8,7 5,7 8,7 11,9 13,0 8,9 5,8 9,0 9,2 6,1 6,6 4,7 -
Geschiftslage Salden 15,7 13,6 16,2 16,4 18,0 16,5 11,2 18,7 16,6 13,0 8,5 12,0 -
Geschaftserwartungen Salden 1,9 -1,9 1,5 7,5 8,1 1,6 0,6 -0,3 2,0 -0,5 4,8 -2,4 =
Bauhauptgewerbe
Geschaftsklima Salden -6,2 -5,0 -0,1 -2,5 -0,2 -3,8 -6,0 -4,1 -3,7 -5,5 -5,3 -7,1 -
Geschiftslage Salden -6,6 -3,9 0,8 0,7 -3,3 -2,4 -4,7 -2,5 -2,7 -4,5 -4,2 -5,5 -
Geschiaftserwartungen Salden -5,8 -6,2 -1,0 -5,6 3,0 -5,1 -7,2 -5,6 -4,7 -6,6 -6,3 -8,6 -
Dienstleistungen
Geschaftsklima Salden 23,1 17,2 17,1 19,5 21,8 22,9 20,5 21,5 25,2 22,4 20,1 18,9 -
Geschéftslage Salden 32,8 285 231 258 31,8 335 307 308 365 304 341 27,7 -
Geschiéftserwartungen Salden 13,8 6,4 11,2 13,4 12,3 12,8 10,6 12,6 14,4 14,6 6,9 10,4 -
ZEW-Konjunkturerwartungen?
konjunkturelle Lage Salden 67,2 24,8 16,9 30,3 47,5 63,1 43,8 62,1 67,7 61,8 44,3 25,4 3,2
Konjunkturerwartungen Salden  -17,2 -5,0 44,7 56,5 54,7 35,4 14,2 33,1 29,8 27,1 8,6 6,9 -3,6

Quellen: ifo Institut fiir Wirtschaftsforschung, Zentrum fir Européische Wirtschaftsforschung, eigene Berechnungen.
1  Saldo der positiven und negativen Antworten; Saisonbereinigung des ifo Instituts;

2 Saldo der positiven und negativen Antworten.



2.8 Entwicklung des ifo Geschaftsklimas!

Bundesrepublik Deutschland

Verarbeitendes Gewerbe*
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3. Privater Konsum

3.1 Konsumausgaben, Einzelhandelsumsatze, Preise, Geschafts- und Konsumklima

Bundesrepublik Deutschland

2012 2013 2014
2011 2012 2013  L.Vj. 2.Vj. 3.Vj. 4.Vj. LVj 2.Vj 3.Vj. 4.Vj LVj 2V
Volkswirtschaftliche Gesamtrechnung*
Private Konsumausgaben* Index 102,3 103,0 103,8 102,6 102,8 103,0 103,0 103,2 1039 1046 103,7 104,5 104,7
(in konstanten Preisen) gg. Vp.in % 2,3 0,7 0,8 -0,2 0,2 0,2 0,0 0,2 0,6 0,7 -0,8 0,8 0,1
gg. Vj.in % 2,3 0,7 0,8 1,5 0,7 0,1 04 -04 1,0 2,0 0,7 1,0 1,0
Verfligbare Einkommen inMrd. € 1620 1652 1682 411 412 413 414 416 420 424 422 427 428
(in jeweiligen Preisen) gg. Vp.in % 3,8 2,0 1,8 0,3 0,2 0,4 0,2 0,5 0,8 1,1 -0,6 1,1 0,3
gg.Vj.in % 3,8 2,0 1,8 3,4 1,8 1,4 1,3 0,2 2,0 3,2 1,8 2,3 2,1
2013 2014 2014
2011 2012 2013 4.Vj. 1.Vj. 2.Vj. 3.Vj. Mai Juni Juli Aug. Sept. Okt.
Einzelhandelsumsitze*
Einzelhandel Index 101,1 100,9 101,4 101,4 102,99 1026 - 102,1 103,2 102,3 103,8 - -
(ohne Handel mit Kfz) gg.Vp.In % 1,1 -0,2 0,5 0,1 1,5 -0,3 - -0,3 1,1 -0,9 1,5 - -
gg. Vj.in % 1,1 -0,2 0,5 0,6 1,8 1,0 - -0,2 2,4 1,1 2,3 - -
Lebensmittel, Getranke, Index 100,4 100,3 101,3 101,3 102,1 103,1 - 101,9 104,0 102,2 101,7 - -
Tabakwaren gg.Vp.In % 0,2 -0,1 1,0 -0,1 0,8 1,0 = -1,4 2,1 -1,7 -0,5 - =
gg.Vj.in % 0,2 -0,2 1,1 0,9 0,6 2,2 - 0,3 2,8 -0,2 0,1 - -
Textilien, Bekleidung, Index 100,6 99,2 99,1 98,8 101,7 99,6 - 101,5 101,3 97,4 107,7 - -
Schuhe, Lederwaren gg.Vp.In % 0,6 -1,4 -0,1 -1,2 2,9 -2,1 - 5,8 -0,2 -3,8 10,6 - -
gg.Vj.in % 05 -14 0,0 0,7 59 -14 - 1.3 08 -13 66 - =
Gerdte der Informations- Index 108,8 115,7 117,5 117,5 117,5 1210 - 123,0 1194 123,8 118,6 - -
und Kommunikationstechnik gg.Vp.In % 8,9 6,3 1,6 -0,4 0,0 3,0 - 1,9 -2,9 3,7 -4,2 - -
gg.Vj.in % 9,3 5,9 1,6 1,6 -0,6 44 - 6,4 3,2 9,6 08 - =
Mobel, Raumausstattung, Index 103,0 102,7 99,8 98,8 100,7 99,0 - 98,4 99,1 97,8 100,3 - -
Haushaltsgerate, Baubedarf gg.Vp.In % 3,1 -0,3 -2,8 -0,6 1,9 -1,7 - -1,1 0,7 -1,3 2,6 - -
gg.Vj.in % 3,0 -0,3 -2,9 -3,1 1,2 -1,9 - -3,6 -1,5 -2,7 2,3 - -
Handel mit Kfz einschl. Index 105,5 103,3 102,3 104,3 106,1 1044 - 104,3 104,0 104,6 - - -
Instandhaltung und Reparatur gg.Vp.In % 6,5 -2,1 -1,0 1,7 1,7 -1,6 - -0,5 -0,3 0,6 - - -
gg. Vj.in % 62 -21 -10 3,6 6,3 1,7 - 0,8 1,2 28 - - =
Umsadtze im Gastgewerbe?
Insgesamt Index 102,4 102,2 101,2 101,9 102,6 101,6 - 103,4 101,6 102,0 - - -
gg.Vp.In % 2,5 -0,2 -1,0 -0,2 0,7 -1,0 - 3,5 -1,7 0,4 - - -
gg.Vj.in % 2,3 00 -11 -0,2 2,0 13 - 50 -03 02 - - =
Pkw-Neuzulassungen?
Insgesamt in Tsd. 3174 3083 2952 735 712 827 743 275 278 270 213 260 -
gg.Vj.in % 8,8 -2,9 -4,2 1,6 5,6 -0,3 4,1 5,2 -1,9 6,8 -0,4 5,2 -
private Neuzulassungen inTsd. 1274 1176 1120 264 259 313 273 102 106 103 81 89 -
gg. Vj.in % 24  -7,7 -48 0,5 74 -66 -25 -50 -73 -50 -2,0 01 -
Verbraucherpreise?
Insgesamt Index 102,1 104,1 105,7 106,2 106,3 106,5 107,0 106,4 106,7 107,0 107,0 107,0 -
gg.Vj.in % 2,1 2,0 1,5 1,3 1,2 1,1 0,8 0,9 1,0 0,8 0,8 08 -
Nahrungsmittel gg.Vj.in % 2,2 3,4 4,4 3,7 3,1 0,8 0,4 0,5 0,0 0,1 0,3 0,9 -
Wohnungsmieten gg.Vj.in % 1,2 1,2 1,3 1,4 1,5 1,5 1,5 1,5 1,5 1,4 1,5 1,4 -
Haushaltsenergie gg.Vj.in % 9,4 5,8 4,1 2,7 -0,6 -0,1  -0,8 -0,1 01 -0,7 -0,5 -1,1 =
Kraftfahrer-Preisindex gg.Vj.in % 4,5 2,5 -0,5 -1,0 -0,9 -0,1 -0,7 -0,2 0,5 -0,4 -0,7 -0,8 -
Stimmungsindikatoren zum privaten Konsum
ifo Geschaftsklima* Salden 7,9 0,8 1,7 4,6 7,0 6,8 0,3 4,8 7,9 3,7 -0,7 -2,1 -
Geschiftslage Salden 13,6 8,5 5,7 78 116 136 8,0 11,7 16,5 12,7 4,8 6,4 -
Geschéftserwartungen Salden 2,5 -6,7 -2,2 1,5 2,5 0,1 -7,0 -1,9 -0,3 -4,8 -6,0 -10,2 -
GfK - Konsumklima* Punkte 5,6 59 6,5 7,2 8,2 8,5 8,8 8,5 8,6 8,9 8,9 8,6 8,3
Anschaffungsneigung Punkte = 349 336 40,0 450 484 50,4 489 50,6 51,0 50,8 49,3 46,7 -

Quellen: Statistisches Bundesamt, Deutsche Bundesbank, Kraftfahrt-Bundesamt, ifo Institut, Gesellschaft fir Konsumforschung.
1  Preis-, kalender- und saisonbereinigt; Index 2010=100; Vorjahresverinderungen auf Basis preis- und kalenderbereinigter Daten;
2 Ursprungszahlen; 3  Ursprungszahlen; Index 2010=100;

prognostiziert.

4 Salden der positiven und negativen Antworten, Saisonbereinigung des
ifo Instituts; 5  Durch GfK standardisierte und saisonbereinigte Salden der positiven und negativen Antworten; der letzte Wert ist jeweils



3.2 Entwicklung des privaten Konsums

Einzelhandelsumsdtze insgesamt (ohne Handel mit Kraftfahrzeugen)*
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Saisonbereinigung des ifo Instituts;
Saisonbereinigung der GfK.

2014



82 MONATSBERICHT 11-2014

4. Auflenwirtschaft
4.1 Leistungsbilanz und AuRenhandel nach Landern

2013 2014 2014

2011 2012 2013 3.Vj. 4.Vj. 1Vj. 2.Vj, Mrz. Apr. Mai Jun. Jul. Aug

Leistungsbilanz und Komponenten (Saldo)*
Leistungsbilanz in Mrd. € 163 199 193 45 51 51 51 17,3 16,9 16,7 17,5 21,0 17,9
gg.Vp.in% 148 219 -2,7 -7,7 133 0,6 -0,7 6,8 -2,7 -1,0 48 19,9 -148
Warenhandel in Mrd. € 161 199 213 49 55 53 55 17,7 18,2 183 186 219 18,8
gg. Vp.in % 1,6 23,6 7,1 -91 111 -2,7 3,0 4,1 2,7 0,8 15 178 -14,1
Ausfuhr inMrd. € 1026 1077 1089 272 277 276 277 90,3 926 923 924 968 91,2
gg.Vp.in% 12,3 5,0 1,1 0,3 1,8 -0,1 0,3 -2,2 2,6 -0,3 0,2 4,7 -5,8
Einfuhr in Mrd. € 865 878 876 222 222 223 222 72,6 744 740 738 749 724
gg.Vp.in% 14,6 1,5 -02 26 -03 05 -03 -36 26 -06 -01 1,4 -33
Dienstleistungen in Mrd. € -33 -36 -48 -11 -12 -9 9 -28 -34 -28 -33 -32 -42
gg.Vp.in% 13,9 91 322 -126 126 -29,5 112 3,8 214 -164 182 -3,0 321
Einnahmen in Mrd. € 178 188 197 50 50 51 51 17,1 16,6 17,1 17,6 17,2 17,1
gg.Vp.in % 5,0 5,5 4,8 38  -0,7 1,8 0,8 00 -31 3,2 2,7 -24 -06
Ausgaben in Mrd. € 211 224 245 61 62 59 61 199 199 199 209 204 213
gg. Vp.in % 6,3 6,1 9,2 0,5 1,6 -43 2,3 0,5 03 -01 49 -25 4,6
Primareinkommen in Mrd. € 71 75 72 17 19 17 16 6,0 6,6 4,7 51 5,8 6,0
gg.Vp.in% 33,4 6,3 -4,2 -7,9 11,4 -8,9 -4,1 7,0 10,4 -29,1 9,7 12,7 3,8
Sekundéreinkommen in Mrd. € -35 -39 -43 -10 -10 -11 -11 -3,6 -4,5 -3,5 -2,9 -3,5 -2,7
gg.Vp.in% -12,1 10,8 116 -9,0 0,6 0,9 31 -3,0 270 -232 -170 19,8 -23,2

AuBenhandel nach Landern?

Ausfuhr insgesamt inMrd. € 1061 1096 1094 273 276 279 279 96,0 937 921 93,5 1011 841
gg.Vj.in% 11,5 33 -02 -08 1,9 3,1 1,7 1,9 -03 4,4 1,2 86 -1,0
EU-Lander in Mrd. € = 623 623 153 157 165 163 55,5 54,7 53,2 548 569 47,7
gg.Vji.in% - - 0,1 1,0 3,3 51 4,2 3,6 4,0 6,1 2,7 9,8 2,0
Eurozone! in Mrd. € - 407 403 98 101 105 104 351 35,0 33,7 348 355 29,2
gg.Vji.in% - - -0,9 0,3 1,8 2,2 22  -01 2,3 43 0,3 6,3 0,4
Nicht-Eurozone in Mrd. € - 216 220 56 56 60 59 204 19,7 194 20,0 214 185
gg.Vj.in % - - 2,0 2,2 6,1 10,7 79 10,6 7,2 9,3 7,1 16,0 4,5
Drittlander in Mrd. € - 473 470 119 119 114 117 40,5 39,1 389 38,7 441 364
gg.Vji.in% - - -0,5 -3,0 0,2 03 -16 -04 -57 21  -0,8 71 -47
Einfuhr insgesamt inMrd.€ 903 906 896 223 226 231 228 794 765 743 769 77,6 70,0
ge. Vj.in% 13,2 0,4 -1,1 -0,5 0,0 4,4 0,8 53 0,7 -0,4 2,1 1,0 -2,4
EU-Lander in Mrd. € - 573 579 142 148 151 150 52,3 50,7 48,5 51,1 50,4 443
gg.Vji.in% - - 1,0 0,8 3.3 5,6 2,8 4,5 35 -02 5,0 2,6 0,0
Eurozone in Mrd. € - 402 402 98 102 104 103 356 34,7 33,1 357 347 30,5
gg.Vj.in% - - 0,1 0,0 2,8 4,4 0,6 1,1 1,4 -3,2 3,8 -0,4 0,7
Nicht-Eurozone in Mrd. € - 171 176 43 46 47 47 16,7 16,0 154 15,5 15,7 13,7
gg.Vj.in % - - 3,0 2,7 4,5 8,6 7,8 12,6 8,4 7,0 7,8 9,9 -1,3
Drittlander in Mrd. € - 333 317 81 78 80 77 27,1 258 258 258 27,2 25,7
gg. Vj.in% - - -46 -2,8 -57 23 -28 71 -44 -08 -32 -19 -63

Quellen: Statistisches Bundesamt, Deutsche Bundesbank.

1  Zahlungsbilanzstatistik (BPM 6), kalender- und saisonbereinigt, Verfahren Census X-12-ARIMA,;
2 Aufenhandelsstatistik des Statistischen Bundesamtes, Ursprungszahlen.
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4.2 Entwicklung der AuRenwirtschaft
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1  Zahlungsbilanzstatistik (BPM 6), kalender- und saisonbereinigt, Verfahren Census X-12-ARIMA.
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5. Arbeitsmarkt

5.1 Erwerbstatige, Arbeitslose, gemeldete Arbeitsstellen

Bundesrepublik Deutschland

2013 2014 2014
2011 2012 2013 4.Vj. 1.Vj. 2.Vj. 3.Vj. Aprii Mai Juni Juli Aug. Sept.
Ursprungszahlen
Erwerbstatige* in Tsd. 41571 42033 42281 42611 42125 42538 - 42389 42565 42659 42716 42815 @ -
gg.Vj.inTsd. +550 +462 +248 +217 +291 +339 = +345  +335 +338 +341 +355 =
Sozialversicherungspflichtig inTsd. 28719 29361 29728 30071 29817 30115 = 30052 30119 30173 30124 - =
Beschaftigte gg.Vj.inTsd. +688 +642 +367 +352 +450 +510 = +490 +482 +557 +528 - =
Erwerbslose? inTsd. 2501 2316 2270 2155 2357 2116 = 2209 2070 2068 1981 2148 =
gg.Vj.inTsd. -445 -185 -46 -67 -115 -135 o -34  -150 -220 -263 -20 =
Erwerbslosenquote in% 6,0 5,5 5,3 5,0 5,5 5,0 - 5,2 4,8 4,9 4,7 5,0 -
Arbeitslose insgesamt? inTsd. 2976 2897 2950 2827 3109 2886 2860 2943 2882 2833 2871 2902 2808
gg.Vj.inTsd. -262 -79 58 +45 -21 -55 -43 -77 =55 -32 -43 -44 -41
SGB II inTsd. 2084 1995 1981 1936 2031 1986 1951 2005 1989 1964 1963 1968 1923
gg. Vj.in Tsd. =7 -89 -14 +32 +9 -10 -18 -14 =13 -3 =) -22 -22
SGB III in Tsd. 893 902 970 891 1078 900 909 938 893 869 909 934 885
gg.Vj.inTsd. -183 +10 +67 +13 -30 -45 =25 -63 -42 -29 -34 -22 =119
Westdeutschland inTsd. 2027 2000 2080 2010 2192 2063 2073 2094 2061 2034 2076 2105 2037
gg.Vj.inTsd. -201 -27 +80 +67 +22 -5 =i -14 =7/ +5 =1 -2 0
Ostdeutschland in Tsd. 950 897 870 818 917 823 788 850 821 799 796 797 771
gg. Vj.in Tsd. -62 -53 -27 -21 -43 -49 -42 -63 -48 -37 -42 -42 -41
Arbeitslosenquote in% 7,1 6,8 6,9 6,6 7,2 6,6 6,6 6,8 6,6 6,5 6,6 6,7 6,5
Westdeutschland in% 6,0 59 6,1 5,8 6,3 5,9 5,9 6,0 5,9 5,8 5,9 6,0 5,8
Ostdeutschland in % 11,3 10,7 10,3 9,7 10,9 9,7 9,3 10,0 9,7 9,5 9,4 9,4 9,1
Zugange an Arbeitslosen inTsd./M. 684 648 648 635 688 586 641 612 598 548 668 641 614
Abgidnge an Arbeitslosen inTsd./M. 704 643 645 627 628 660 649 724 660 598 629 611 707
Kurzarbeit in Tsd. 100 67 77 61 58 57 o 60 57 55 45 - =
(konjunkturell bedingt) gg.Vj.inTsd. -329 -34 +10 -15 -43 -30 - -40 -17 -32 -23 - =
Unterbeschaftigung in Tsd. 4212 3928 3901 3777 4021 3807 3735 3876 3800 3745 3755 3758 3691
gg. Vj.in Tsd. -535 -284 -27 -19 -57 -102 -107 -111 -101 -95 -113 -106 -102
Gemeldete Arbeitsstellen in Tsd. 466 478 457 455 452 487 512 485 481 495 502 515 518
gg.Vj.inTsd. +107 +11 -21 +8 +9 +28 +41 +25 +24 +36 +33 +44 +46
saisonbereinigte Angaben*
Erwerbstatige * gg.Vp.inTsd. +550 +463 +248 +48  +101 +104 = +44 +27 +25 +43 +26 =
Sozialv.pfl. Beschiftigte gg.Vp.inTsd. +688 +643 +366 +103 +165 +132 = +36 +23 +75 +30 - =
Erwerbslose gg. Vp.inTsd. -438 -194 -52 -29 -31 -45 = -15 -17 -18 -16 -12 =
Erwerbslosenquote in% 6,0 5,5 5,3 5,2 51 5,0 - 51 5,0 5,0 4,9 4,9 -
Arbeitslose insgesamt 3 gg. Vp.inTsd. -262 -76 +54 +10 -46 -17 +9 -26 +25 +8 -11 +3 +13
SGBII gg.Vp.inTsd.  -80 -91 -12 +16 -25 -15 +6 -16 +9 +4 0 -3 +7
SGB III gg. Vp.inTsd. -182 +15 +65 -6 -21 -2 +3 -9 +15 +4 -11 +7 +4
Westdeutschland gg. Vp.inTsd. -201 -24 +80 +11 -24 -1 +13 -11 +16 +6 -3 +4 +13
Ostdeutschland gg. Vp. in Tsd. -61 -52 -27 -1 -22 -16 -4 -14 +9 +1 =7 -1 0
Arbeitslosenquote in% 7,0 6,8 6,9 6,9 6,8 6,7 6,7 6,7 6,7 6,7 6,7 6,7 6,7
Westdeutschland in % 6,0 59 6,0 6,0 6,0 59 6,0 59 5,9 6,0 5,9 6,0 6,0
Ostdeutschland in% 11,3 106 10,3 10,2 9,9 9,8 9,7 9,7 9,8 9,8 9,7 9,7 9,7
Unterbeschaftigung gg.Vp.inTsd. -534  -282 -26 -26 -28 -33 -22 -17 +1 -3 -20 -1 0
Gemeldete Arbeitsstellen gg. Vp.inTsd. +107 +12 =2l +11 +8 +7 +15 +4 =2 +7 +2 +10 +6
Indizes
ifo Beschaftigungsbarometer Index 109,4 107,1 106,1 1071 107,5 106,8 106,3 107,4 1069 106,0 106,0 107,0 106,0
IAB-Arbeitsmarktbarometer Index = 101,7 98,7 99,8 100,2 101,5 100,3 99,7 101,0 100,2 99,8 99,5 100,0 99,7
BA-X Stellenindex Index 168,3 166,2 1589 161,0 1650 1643 168,0 166,0 161,0 1660 1660 168,0 170,0

Quellen: Bundesagentur fiir Arbeit, Deutsche Bundesbank, ifo Institut, Institut fiir Arbeitsmarkt und Berufsforschung, Statistisches Bundesamt.

1 Inlandskonzept;

(O I NS I N

Verfahren Census X-12-ARIMA.

Aus der Arbeitskrifteerhebung; Abgrenzung nach ILO;
Abgrenzung nach SGB; Quoten auf Basis aller zivilen Erwerbspersonen;
Konjunkturelle Kurzarbeit nach § 96 SGB III;
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6. Preise

6.1 Verbraucherpreise, Erzeugerpreise, Baupreise
Bundesrepublik Deutschland

2013 2014 2014
2011 2012 2013 4.Vj. 1.Vj. 2.Vj. 3.Vj. Aprii Mai Juni Juli Aug. Sept.
Verbraucherpreise*

Insgesamt (Ursprungszahlen) Index 102,1 104,1 105,7 106,2 106,3 106,5 107,0 106,5 106,4 106,7 107,0 107,0 107,0
gg.Vj.in % +2,1 +2,0 +1,5 +1,3 +1,1  +1,0 +0,8 +1,3 +0,9 +1,0 +0,8 +0,8 +0,8

Waren Index 103,1 1059 107,7 108,0 1079 108,2 108,0 1084 1082 1081 107,8 107,7 1084
gg.Vj.in%  +3,1 +2,7 +17 +12 +0,7 +03 +0,2 +0,5 +0,3 +0,3 +0,1 +0,2 +0,3

Verbrauchsgiiter Index 1049 1090 111,5 1116 112,0 112,1 112,1 112,1 112,0 112,2 112,2 1119 1121
gg.Vj.in% +49 +39 +23 +18 +09 +0,6 +0,2 +0,7 40,5 +0,5 +0,1 +0,2  +0,2

darunter: Index 102,2 105,7 1104 1109 112,6 111,7 110,9 112,0 1116 111,5 111,3 1106 110,9
Nahrungsmittel gg.Vj.in%  +22 +34 +44 43,7 430 +0,7 +0,4 +18 +0,5 00 +01 +03 +0,9
darunter: Index 109,4 1158 120,6 120,3 120,2 120,1 120,0 120,1 120,0 120,1 119,9 120,0 120,0
Haushaltsenergie 2 gg.Vj.in% +94 +59 +4,1  +2,6 -0,6 -0,1 -0,7 -0,2 -0,1 +0,1 -0,7 -0,5 -1,1
Gebrauchsgiiter, Index 100,9 102,7 104,1 1056 104,0 1053 103,9 106,1 1054 1044 102,33 103,1 106,2
mittlere Lebensdauer gg.Vj.in% +09 +18 +14 +08 +11 +05 +0,8 +0,7 +0,5 +0,3 +0,5 +0,8 +1,0
Gebrauchsgiter, Index 98,8 98,0 97,4 97,2 97,0 96,9 96,9 96,8 96,9 97,1 97,1 97,0 96,7
langlebig gg.Vj.in% -12 -08 -06 -0,5 -0,7 -07 -04 -09 -08 -0,3 -0,3 -0,2  -05
Dienstleistungen Index 101,1 102,4 103,8 1044 104,8 1050 106,1 1049 104,7 1054 106,2 106,3 1058
gg.Vj.in % +1,1  +1,3 +1,4 +1,4 +1,7 +1,7 +1,5 +2,3 +1,4 +1,6 +1,5 +1,4 +1,5

darunter: Index 101,3 102,5 103,8 104,3 104,8 1052 1055 1051 1052 1053 1054 1056 105,6
Wohnungsmieten gg.Vj.in% +1,3 +12 +13 +14 +15 +15 +14 +15 +15 +15 +14 +15 +14
Insgesamt ohne Energie Index 101,1 102,6 104,2 1049 1052 1053 1059 1053 1052 1054 1058 1059 105,9
gg.Vj.in % +1,1 +1,5 +1,6 +1,5 +1,7 +1,3 +1,3 +1,7 +1,1 +1,2 +1,2 +1,2 +1,3

Energie Index 110,1 116,44 118,0 1169 116,1 1169 116,6 116,7 116,7 1173 117,0 1164 116,5
gg.Vj.in% +10,1 +5,7 +1,4 +0,1 -2,0 -0,8 -1,9 -1,3 -0,8 -0,3 =15 -1,9 -2,2

Insgesamt (saisonbereinigt?) Index 102,1 104,1 105,7 106,0 106,4 106,6 1069 106,6 106,5 106,6 106,8 1069 107,1
gg.Vj.in% +21 +20 +15 +12 +12 +10 +0,8 +12 +09 +09 +0,8 +0,8 +0,8

HVPI* Index 111,21 113,5 1153 1157 1159 1161 1166 116,1 1158 116,3 116,6 116,6 116,6

gg.Vj.in% +25 +22 +16 +13 +10 +10 +0,8 +1,1 +0,6 +10 +0,8 +0,8 +0,8

Erzeugerpreise gewerblicher Produkte®

Insgesamt Index 105,3 107,0 106,9 106,6 106,4 106,0 - 106,1 1059 1059 105,8 105,7 -
gg.Vj.in% +53 +16 -01 -07 -10 -0,8 - -09 -08 -07 -08 -08 -
Vorleistungsgter Index 1056 105,8 104,6 103,8 103,7 103,5 - 103,5 103,5 103,4 103,6 103,6 -
gg.Vj.in % +5,6 +0,2 -11 -1,9 -1,9 -1,3 - -1,6 -1,3 -1,1 -0,5 -0,4 -
Investitionsgtiter Index 101,2 102,2 103,0 103,1 103,3 1034 - 103,3 103,4 103,5 103,5 1035 -
gg.Vj.in% +12 +10 +0,8 +0,7 +0,5 +0,5 = +0,4 +0,5 +0,5 40,5 +0,5 -
Konsumgiiter Index 103,5 106,3 1084 109,0 109,2 1094 - 109,4 109,3 109,44 109,5 1094 -
gg.Vj.in%  +3,5 42,7 420 +15 +13  +12 = +1,4  +1,1  +09 +0,7 +0,6 =
Gebrauchsgtiter Index 101,7 103,3 104,3 104,6 1054 1056 - 105,5 105,6 105,7 105,8 105,8 -
gg.Vj.in% +1,7 +16 +10 +1,1 +12  +12 = +1,2  +11  +13  +14 +13 =
Verbrauchsgiiter Index 103,8 106,8 109,0 109,6 109,7 109,9 - 109,9 109,9 110,0 110,0 109,9 -
gg.Vj.in% +3,8 +29 +21 +16 +13 +11 - +1,4  +12 +09 +0,6 +04 =
Energie Index 109,7 113,0 112,0 111,3 110,4 108,8 - 109,2 108,6 108,6 107,9 107,7 -
gg.Vj.in % +9,7 +3,0 -0,9 -1,7 -2,7 -2,7 - -3,0 -2,6 -2,4 -3,2 -3,1 -

Baupreise®
Wohngebdude Index 102,8 1054 107,5 108,1 1089 109,2 109,6 - - - - - -
gg.Vj.in% +2,8 +25 420 +2,0 42,0 +1,7 +1,7 - - - - - -
StraRenbau Index 102,5 106,3 1089 109,6 109,7 110,0 110,8 - - - - - -

gg.Vj.in%  +2,5 +3,7 +2,4 +2,2 +1,7  +1,2  +13 - = - = - =

Quellen: Statistisches Bundesamt, Deutsche Bundesbank.

1  Preisindex 2010=100; Gliederung nach Waren und Leistungen; Abgrenzung nach der COICOP (Classification of Individual Consumption by
Purpose); 2 Strom, Gas und andere Brennstoffe; 3  Saisonbereinigungsverfahren Census X-12-ARIMA; 4 Harmonisierter Verbraucher-
preisindex; Ursprungszahlen; Basis 2005=100; 5 Ursprungszahlen; Preisindex 2010=100; 6 Ursprungszahlen; Preisindex 2010=100;
Quartalsdaten.



6.2 Entwicklung der Verbraucherpreise, Erzeugerpreise

Verbraucher- und Erzeugerpreise (2010 = 100)

108

MONATSBERICHT 11-2014

e e

107

/ AN

106 /__—’j//\\//' \\/

105 /

104 ////

103

102

101

100
2011

Veranderung gegen Vorjahr in %
7

2012

2014

1/ N

4 N\

\

N —\

2011

2012

Verbraucherpreise — Erzeugerpreise gewerblicher Produkte

Quelle: Statistisches Bundesamt.

2014

87



88 MONATSBERICHT 11-2014

6.3 Weltmarktpreise fiir Rohstoffe, Aulenhandelspreise, Wechselkurse des Euro
Bundesrepublik Deutschland

2013 2014 2014
2011 2012 2013 4.Vj. 1.Vj. 2.Vj. 3.Vj. Aprii Mai Juni Juli Aug. Sept.
Weltmarktpreise fiir Rohstoffe*

Insgesamt Index 128,6 1251 122,5 1224 121,6 1241 117,4 1229 123,7 1258 1225 1173 1124
gg.Vj.in% +28,6 -2,8 -2,0 +0,9 -2,8 +5,4 -6,0 +4,6 +4,9 +6,7 -0,2 -6,7 -10,9
Nahrungs- und Genussmittel Index 129,0 122,5 109,1 101,2 108,0 1168 100,4 119,1 1184 112,9 103,8 101,8 95,5
gg.Vji.in% +292 -51 -109 -178 -78 +30 -40 +61 +42 -11 -39 -10 -71
Industrie-Rohstoffe Index 1144 96,3 936 93,0 91,1 90,0 90,5 913 89,7 889 914 915 88,6
gg.Vj.in% +144 -158 -2,7 -0,5 -7,7 -1,6 -0,8 -2,7 -1,9 -0,3 +2,1 -1,3 -3,2
Energie-Rohstoffe Index 131,4 1309 129,1 129,6 128,5 131,3 123,8 1294 130,7 133,9 1299 1234 1182
(Rohél und Kohle) gg.Vj.in% +31,4 -0,4 -1,4 423 -1,7  +6,6 -6,7 +56 459  +82 -0,2 -7,7  -12,1
AuRenhandelspreise?
Einfuhrpreise insgesamt Index 106,4 108,7 1059 104,9 104,5 103,9 - 103,8 103,8 104,0 103,6 103,5 -
gg.Vj.in % +6,4 +2,2 -2,6 -2,7 -2,8 -1,9 - -2,4 -2,1 -1,2 -1,7 -1,9 =
Glter der Index 107,5 111,6 112,6 1116 113,1 1122 - 113,0 112,2 1114 110,7 1111 -
Erndhrungswirtschaft gg.Vj.in % +7,5 +3,8 +0,9 -0,9 -0,6 -1,0 - -0,7 -1,7 -0,6 -1,0 -0,2 -
Guter der gewerblichen Index 106,3 108,4 1053 104,2 103,7 103,1 - 102,9 103,0 103,3 102,9 102,7 -
Wirtschaft gg.Vj.in%  +6,3  +2,0 -2,9 -2,9 -3,0 -2,0 - -2,6 21 -1,2 -1,8 -2,1 -
Rohstoffe und Halbwaren Index 122,7 126,8 118,1 1153 113,7 111,5 - 111,2 111,3 112,0 109,9 108,5 -
gg. Vj.in%  +22,7 +3,3 -6,9 -7,0 -7,9 -4,6 - -6,2 -4,7 -2,9 -5,4 -7,4 -
Fertigwaren Index 101,2 102,7 101,3 100,7 100,6 100,4 = 100,3 100,4 100,6 100,7 100,9 =
gg.Vj.in% +12 +15 -14 -14 -11 -10 - -14  -11 -06 -05 -02 -
Ausfuhrpreise insgesamt Index 103,3 104,99 104,3 103,9 103,9 1039 = 103,9 103,9 104,0 1041 104,1 =
gg.Vj.in % +3,3 +1,5 -0,6 -1,0 -0,8 -0,5 - -0,8 -0,6 -0,1 -0,1 -0,1 =
Terms of Trade Verhiltnis 97,1 96,6 98,5 99,0 99,4 100,1 - 100,1 100,1 100,0 100,5 100,6 -
gg.Vj.in % -2,9 -0,5 +2,0 +1,7 +1,9 +1,5 - +1,7 +1,5 +1,1  +1,6 +1,8 -
Wechselkurs des Euro
in US-Dollar Kurs 1,39 1,29 1,33 1,36 1,37 1,37 1,33 1,38 1,37 1,36 1,35 1,33 1,29
gg.Vj.in % +4,9 -7,6 +3,3 +4,9 +3,7  +49 0,0 +6,0 +5,8 +3,1  +3,5 0,0 -3,3
in Yen Kurs | 111,0 102,6 129,7 136,7 140,8 140,0 137,7 141,6 139,7 138,7 137,7 137,1 1384
gg.Vj.in % -4,7  -7,6 +26,3 +29,7 +15,5 +85 +51 +11,0 +66 +8,0 +56 +52 +4,5
in Pfund-Sterling Kurs 0,87 0,81 0,85 0,84 0,83 0,81 0,79 0,83 0,82 0,80 0,79 0,80 0,79

gg.Vj.in% +11 -65 +47 +41 -28 -4,2 -7,1 -3,0 -4,0 -5,6 -8,0 -7,2 -6,0

Effektive Wechselkurse des Euro?

nominal Index 103,4 97,9 101,7 103,1 1039 103,8 101,6 104,5 103,8 103,0 102,6 101,9 1004

gg.Vj.in % -0,3 -53 +3,8 +53 +3,1 429 -0,3 +4,0 +33 +14 +1,0 -0,3 -1,6
real, auf Basis von Index 100,7 956 989 1000 100,7 1001 97,8 101,1 1001 99,2 988 981 96,6
Verbraucherpreisen gg.Vj.in % -0,9 -51  +3,5 +4,6 +2,4 +1,9 -1,4 +3,2 +2,1 +0,3 -0,2 -1,4 -2,5

Preisliche Wettbewerbsfahigkeit der
deutschen Wirtschaft*

25 ausgewahlte Industrielander Index 98,2 96,0 98,3 99,0 99,1 98,6 979 99,0 98,7 98,3 98,1 98,0 97,6
gg.Vj.in % -0,5 -2,3 +2,4 +3,0 +1,4 +0,7 -0,6 +1,5 +0,6 0,0 -0,2 -0,6 -0,9
56 Lander Index 91,7 88,8 90,8 91,9 92,5 91,9 90,7 92,4 91,9 91,4 91,1 90,9 90,1

gg. Vj.in % -0,6 -3,1 42,2 43,5 +28 420 -0,5 43,3 +22 +06 40,3 -0,5 =13

Quellen: HWWI, Européische Zentralbank, Statistisches Bundesamt, Deutsche Bundesbank.

1 HWWI-Index auf US-Dollar-Basis, 2010 =100;

2 Index 2010=100;

3 Berechnung der EZB; EWK-20 Gruppe: Die verwendeten Gewichte beruhen auf dem Handel mit gewerblichen Erzeugnissen von 2007 bis
2009 mit den zehn nicht dem Euro-Wihrungsgebiet angehdrenden EU-Mitgliedstaaten sowie Australien, China, Hongkong, Japan, Kanada,
Norwegen, Schweiz, Singapur, Stidkorea, Vereinigte Staaten;

4 Berechnung der Deutschen Bundesbank; auf Basis der Verbraucherpreise.
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6.4 Entwicklung der Weltmarktpreise fiir Rohstoffe, AuRenhandelspreise,

Quellen: HWWI, Statistisches Bundesamt, Deutsche Bundesbank.
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Erstes Quartal 1999 = 100; Berechnung der EZB; EWK-20-Gruppe: Durchschnitte der Euro Wechselkurse. Die dabei verwendeten
Gewichte beruhen auf dem Handel mit gewerblichen Erzeugnissen von 1999 bis 2001 mit den Handelspartnern Australien,
Bulgarien, China, Ddnemark, Estland, Hongkong, Japan, Kanada, Kroatien, Litauen, Norwegen, Polen, Ruménien, Schweden, Schweiz,
Singapur, Stidkorea, Tschechische Republik, Ungarn, Vereinigtes Konigreich sowie Vereinigte Staaten und spiegeln auch Drittmarkt-

effekte wider;

Realer effektiver Wechselkurs Deutschlands auf Basis der Verbraucherpreise (25 Industrielinder).
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7. Monetire Entwicklung

7.1 Zinsen, Geldmenge, Kredite, Aktienindizes

2013 2014 2014
2011 2012 2013 4.Vj. 1.Vj. 2.Vj. 3.Vj. April Mai Juni Juli Aug.  Sept.
Geldmarktsitze, Umlaufrenditen
(Monatsdurchschnitte)
3-Monats EUREPO Zinssatz 0,82 0,06 0,04 009 014 013 000 017 015 006 003 0,02 0,05
3-Monats EURIBOR Zinssatz 139 057 022 024 030 030 016 033 033 024 021 019 0,10
6-Monats EURIBOR Zinssatz 1,64 0,83 0,34 0,35 0,40 0,39 0,26 0,43 0,42 0,33 0,30 0,29 0,20
12-Monats EURIBOR Zinssatz 2,01 1,11 0,54 0,53 0,56 0,57 0,44 0,60 0,59 0,51 0,49 0,47 0,36
Differenz
3M-EURIBOR ./. 3M-EUREPO Zinssatz 0,57 0,51 0,18 0,15 0,15 0,17 0,16 0,18 0,18 0,18 0,17 0,15 0,00
Umlaufsrendite
3-5-jahriger Bundesanleihen Zinssatz 1,60 0,36 0,41 0,48 0,45 0,29 0,12 0,40 0,27 0,20 0,18 0,12 0,06
Umlaufsrendite
5-8-jdhriger Bundesanleihen Zinssatz 2,17 0,93 0,94 1,06 1,01 0,74 0,51 0,88 0,72 0,63 0,60 0,48 0,44
Umlaufsrendite
9-10-jahriger Bundesanleihen Zinssatz 2,61 1,50 1,57 1,75 161 1,35 099 146 1,33 1,26 1,11 0,95 0,92
Geldmenge
Wachstum der Geldmenge M1' gg.Vj.in % 19 4,2 7,0 6,2 6,0 5,2 - 5,2 5,0 5,4 5,6 5,8 -
Wachstum der Geldmenge M2* gg.Vj.in % 2,3 3,3 4,0 2,9 2,3 2,1 - 2,0 2,1 2,3 2,5 2,7 -
Wachstum der Geldmenge M3' gg.Vj.in % 1,5 3,0 2,3 1,3 1,1 1,1 - 0,7 1,1 1,6 1,8 2,0 -
Wachstum der Geldmenge M3
3-Monatsdurchschnitt? gg.Vj.in % 1,5 3,0 2,3 1,4 1,2 1,2 - 1,0 1,2 1,5 1,8 - -
Kredite
aE” den privaten Sektor im gg.Vj.in% +1,8 -04 -09 -15 -24 -25 - 26 -27 -23 -18 -19 -
uroraum
Buchkredite im Euroraum gg.Vj.in % +2,4 0,0 -1,2 -1,9 -2,3 -2,0 - -1,8 -2,2 -1,8 -1,4 -1,4 -
Eljf;ﬁgﬁtf" Sektor in ge.Viin% +L1 410 +0,6 +02 40,1 +05 - ¥0,5 407 404 +L1  +15 -
Buchkredite in Deutschland gg.Vj.in%  +16 +21 +0,6 0,0 0,0 +04 = +0,6 +0,6 +0,1 +0,7 +1,2 =
Buchkredite an nichtfinanzielle
Kapitalgesellschaften in D.? gg.Vj.in % +0,4 +1,6 -0,7 -1,1 -0,8 -0,1 - -0,3 0,0 +0,1 -0,1 +0,2 -
Laufzeit bis 1 Jahr gg.Vj.in% -02 +13 -45 -53 -52 -25 = -38 -31 -05 -14 -23 -
Laufzeit tber 1 Jahr
bis 5 Jahre gg.Vj.in % -4,6 -0,6 -1,2 -1,8 -0,9 +2,2 - +2,8 +2,0 +1,7 +0,1 +0,5 -
Laufzeit Gber 5 Jahre gg.Vj.in% +1,7 +21 +03 +01 +03 +0,1 - 0,0 +0,3 00 +0,2 +08 -
Buchkredite an private
Haushalte in Deutschland? gg.Vj.in % +0,7 +1,2  +10 +10 +1,1  +1,1 - +1,1 41,1 412 +12 +1,2 -
darunter:
Wohnungsbaukredite gg.Vj.in% +1,0 +14 +23 +22 420 +2,0 = +2,0  +21  +20 +2,0 +21 -
Aktienmirkte (Monatsdurchschnitte)
Deutscher Aktienindex (DAX 30)3 Index 6599 6857 8307 9085 9455 9705 9555 9483 9705 9927 9752 9273 9639
gg.Vp.in%  +6,7 +39 +211 49,1 +41 +26 -15 +15 +23 +23 -18 -49 +39
Dow Jones Euro Stoxx (50) 4 Index 2617 2415 2793 3020 3091 3213 3172 3170 3197 3272 3192 3089 3233
gg. Vp.in % -5,9 -7,7 +15,6 +8,4 +2,3 +3,9 -1,3 +2,5 +0,9 +2,3 -2,4 -3,2 +4,7
Standard & Poor’s 500 * Index 1269 1379 1642 1771 1835 1901 1976 1864 1890 1947 1974 1962 1994
gg. Vp.in% +11,4 +8,7 +19,1 +5,8 +3,6 +3,6 +4,0 0,0 +1,4 +3,0 +1,4 -0,6 +1,6
Nikkei 2254 Index 9440 9114 13540 14974 14994 14651 15564 14467 14354 15132 15372 15359 15960
gg. Vp.in % -5,8 -3,5 +48,6 +5,8 +0,1 -2,3 +6,2 -1,4 -0,8 +5,4 +1,6 -0,1 +3,9

Quellen: Europiische Zentralbank, Deutsche Bundesbank, Deutsche Borse AG, Dow Jones & Company.
1 Saisonbereinigt, Verfahren Census X-12-ARIMA;

Ursprungszahlen;

2
3 Performanceindex (mit Bereinigung um Dividendenzahlungen und Kapitalverdnderungen);
4

Kurs- bzw. Preisindex.



7.2 Monetdre Entwicklung und Zinsstruktur

Wachstum der Geldmenge M3 in der EWU

7

2009 2010 2011 2012 2013 2014

saisonbereinigt, Verianderung gegen Vorjahr in %"

monatlich

— gleitender 3-Monatsdurchschnitt

Kredite an Nichtbanken

8

2009 2010 2011 2012 2013 2014

Veranderung gegen Vorjahrin %

Deutschland

EWU

Buchkredite Deutschland
Buchkredite EWU

Quelle: Deutsche Bundesbank.

1

2
3
4

Saisonbereinigungsverfahren Census X-12-ARIMA;
Monatsdurchschnitte;
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Umlaufsrendite, EURIBOR, in % p.a.
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Performanceindex (mit Bereinigung um Dividendenzahlungen und Kapitalveranderungen);

Kurs- bzw. Preisindex.
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Erliuterungen zur Konjunkturanalyse

Die Resultate der gesamtwirtschaftlichen Aktivititen einer
Volkswirtschaft finden ihren zusammenfassenden Aus-
druck in den Ergebnissen der Volkswirtschaftlichen Ge-
samtrechnungen (VGR). Die konjunkturelle Entwicklung
wird daher am umfassendsten in den makro6konomischen
Aggregaten der VGR widergespiegelt. Ein wesentlicher
Nachteil der VGR-Daten ist es jedoch, dass sie erst ver-
gleichsweise spit vorliegen. In der Regel sind vorldufige
Daten aus dem abgelaufenen Quartal erst 6-8 Wochen,
endgiiltige Daten oft erst Jahre spater verfiigbar. Daher
kann auf die VGR-Ergebnisse fiir die Beobachtung und
Analyse der Konjunktur am aktuellen Rand nur in sehr
beschranktem Mafie zuriickgegriffen werden.

Ziel der Konjunkturanalyse ist es, auf Basis der aktuellen
Konjunkturindikatoren Aussagen iiber die tatsiachlichen
konjunkturellen Bewegungen der Wirtschaft zu machen.
Aus der Konjunkturanalyse sollen auflerdem soweit wie
moglich auch fundierte Aussagen tiber kiinftige Entwick-
lungen abgeleitet werden. Diese Untersuchungen kénnen
nur auf der Grundlage moglichst aktueller statistischer
Daten und hierauf basierender Indikatoren erfolgen. Des-
halb greift die Konjunkturbeobachtung auf bestimmte
Indikatoren als Ndherungsgrofien fir spiter zu erwartende
VGR-Ergebnisse zuriick. Die beobachteten Indikatoren
decken dabei fiir die konjunkturelle Entwicklung wichtige
Einzeltatbestinde und Teilbereiche der Gesamtwirtschaft
ab und lassen sich wie folgt kategorisieren:

P Indikatoren, deren statistische Datenbasis Wertgroflen
sind (Produktion, Auftragseingang, AufRenhandel, Ein-
zelhandelsumsitze, Geldmenge, usw.)

P Indikatoren auf Basis von Personenzahlen und phy-
sischer GroRen (Baugenehmigungen, Erwerbstitige,
offene Stellen, usw.)

P Indikatoren auf der Grundlage von Umfrageergebnissen
(ifo Konjunkturtest, GfK-Konsumklima, usw.)

Obgleich weniger aktuell, sind die Ergebnisse der VGR fiir
die Konjunkturbeobachtung unentbehrlich, da nur sie
einen exakten quantitativen Einblick in die Entwicklung der
Gesamtwirtschaft erlauben. Neben der Beobachtung der

konjunkturellen Entwicklung am aktuellen Rand auf der
Grundlage von Einzelindikatoren werden im Quartals- und
Halbjahresturnus daher auch die jeweils neuesten Ergeb-
nisse der VGR in die Betrachtung einbezogen.

In Bezug auf ihre Aktualitit lassen sich die Indikatoren in
so genannte vorlaufende Indikatoren (z.B. ifo Konjunktur-
test, GfK-Konsumklima, Auftragseingiange, Baugenehmi-
gungen), gleichlaufende (Produktion, Umsitze) und nach-
laufende Indikatoren (Erwerbstétige, Arbeitslose) einteilen.

Konjunkturelle Bewegungen unterscheiden sich sowohl in
ihrer zeitlichen Abfolge als auch in ihrer Intensitét in den
einzelnen Bereichen und Zweigen der Wirtschaft. Die einzel-
nen Indikatoren werden daher nach 6konomischen Teilbe-
reichen der Gesamtwirtschaft (z. B. Gewerbliche Wirtschaft,
Produzierendes Gewerbe, Handel) bis auf die Ebene einzel-
ner Wirtschaftszweige disaggregiert und gesondert be-
trachtet.

Der sich in den Indikatoren auf der Grundlage der Ur-
sprungswerte (= originire statistische Daten) ausdriickende
konjunkturelle Verlauf wird von saisonalen Schwankungen
und irreguldren bzw. kalendarischen Einfliissen (Arbeits-
tage, Ferien, u. 4.) Giberlagert. Indikatoren, die auf Wertgro-
fen basieren, konnen bei Veranderungen des Preisniveaus
die Analyse der realwirtschaftlichen Aktivititen zusitzlich
erschweren. Durch verschiedene Bereinigungsverfahren
konnen die genannten Einfliisse aber quantifiziert und weit-
gehend neutralisiert werden. Dies ermdglicht eine Betrach-
tung der durch realwirtschaftliche Aktivititen bedingten
konjunkturellen Entwicklung im engeren Sinne.

Der tiberwiegende Teil der im Monatsbericht des Bundes-
ministeriums fr Wirtschaft und Energie zur wirtschaftli-
chen Lage beobachteten Konjunkturindikatoren wird auf
Basis der Ursprungswerte arbeitstéglich bereinigt und sai-
sonbereinigt analysiert. Die auf Wertgrofien basierenden
Indikatoren werden dabei so weit als moglich in nominaler
(d. h. nicht preisbereinigter) und realer (d. h. preisberei-
nigter) Form zugrunde gelegt. Die Saisonbereinigung der
aktuellen Konjunkturindikatoren einschliefRlich der VGR
und der Erwerbstitigenreihen erfolgt in der Regel nach
dem Verfahren Census X-12-ARIMA.



Die Berichterstattung zur wirtschaftlichen Lage in Deutsch-
land umfasst die tiblichen Konjunkturindikatoren aus der
VGR, Produzierendem Gewerbe, Binnen- und Auflenhan-
del, Arbeitsmarkt, Preisentwicklung und einige wichtige
monetire Indikatoren. Daneben werden Ergebnisse aus dem
ifo Konjunkturtest (Geschiftsklima) und einige weitere
wichtige, aus Umfragen gewonnene Indikatoren bertick-
sichtigt. Im internationalen Vergleich werden die Entwick-
lung des Bruttoinlandsproduktes, der Leistungsbilanz, der
Arbeitslosigkeit und der Verbraucherpreise ausgewiesen.
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Ansprechpartner im Bundesministerium fiir Wirtschaft
und Energie:

Dr. Thomas Knaus
(Herbstprojektion der Bundesregierung:
Binnenwirtschaft sichert Wachstum)

Dr. Bastian Alm und Dr. Martin Meurers
(Wesentliche Fakten zur , Investitionsschwiche®
in Deutschland)

Marco Schuldt

(IT-Sicherheit fiir kleine und mittlere Unternehmen:
Die Angebote der BMWi-Initiative ,IT-Sicherheit in
der Wirtschaft®)

Dr. Ulrike Engels

(IT-Gipfel 2014: Digitalisierung in Deutschland
gemeinsam mit allen betroffenen Gruppen in
Wirtschaft und Gesellschaft voranbringen)

Dr. Alexander Tettenborn
(Bundesministerium fiir Wirtschaft und Energie
startet Technologiewettbewerb)

Soren Enkelmann, Jenny Hildebrandt, Mathias Kesting,
Miriam Trolldenier
(Wirtschaftliche Lage)

Fragen und Anregungen konnen Sie gerne
an sdw@bmwi.bund.de richten.
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Verzeichnis der Fachartikel der letzten 12 Ausgaben

Ausgabe Fachartikel

November 2013 Die Herbstprojektion 2013 der Bundesregierung
Smart Metering in Deutschland
Internationale FuE-Kooperationen im Zentralen Innovationsprogramm Mittelstand
Im Geschiftsverkehr das richtige Maf?
Erdbeobachtung in Zeiten der Globalisierung

Dezember 2013 Investitionsschwéche in Deutschland?
Wirtschaftspolitische Koordinierung in Europa - ein Fundament fiir den Euro
Okonomischer Zugewinn durch Zuwanderung
Nebenerwerbsgriinder haben grofie Chancen

Januar 2014 Das Wunder von Bali: die multilaterale Handelspolitik ist zurtick
EU-Finanzen im Zeichen der Zeit
Versteckte Talente entdecken

Februar 2014 Wettbewerbsaufsicht in Deutschland: das Bundeskartellamt
Mehr Licht!
COSME: Grofie Hilfe fiir kleine Unternehmen
Sukuk Murabaha und Sukuk Musharaka
Innovationsférderung in der EU - auf zu neuen Horizonten
Okonomische Bedeutung des Wintersports in Deutschland

Mirz 2014 Der Jahreswirtschaftsbericht 2014
Ohne Energieeffizienz keine Energiewende
Die EU-Okodesign-Richtlinie: weniger ist oft mehr
Demografiestrategie und Fachkraftesicherung fiir die deutsche Wirtschaft

April 2014 Biookonomie: Mit erneuerbaren Ressourcen wirtschaften

Mai 2014 Friithjahrsprojektion der Bundesregierung: deutsche Wirtschaft -
Aufschwung auf breitem Fundament
Hintergriinde zum deutschen Leistungsbilanziiberschuss
Regionale Wirtschaftspolitik
Bundeskabinett hat Monitoring-Bericht ,Energie der Zukunft® verabschiedet
KMU im Fokus der europiischen Forschungsférderung

Juni 2014 Das Transatlantische Handels- und Investitionsabkommen (TTIP) -
eine Vernunftpartnerschaft des 21. Jahrhunderts
Internationale Forschungskooperationen unterstiitzen
Die unterschitzte Liicke: In Deutschland fehlen zunehmend nicht-akademische Fachkrifte

Juli 2014 Mehr Transparenz in der Riistungsexportpolitik
Auenwirtschaftsférderung im deutschen Interesse
Energieeffiziente Informations- und Kommunikationstechnologien



Ausgabe
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Fachartikel

August 2014

September 2014

Oktober 2014

Wasserstoff auf die Miihlen der Energiewende

Neue Technologien gehen uns alle an

Fordercontrolling - Planung und Steuerung von Férdermafinahmen vor dem Hintergrund
internationaler Entwicklungen

Start des EEG-Anlagenregisters

Reform des EEG
Wettbewerb in der privaten Krankenversicherung
Mehr Transparenz in der Rohstoffwirtschaft

Zur Entwicklung der Immobilienpreise in Deutschland
Kohlendioxidspeicherung - Quo vadis?
Wie die Wirtschaft Geodaten nutzen kann

Alle Ausgaben der Schlaglichter der Wirtschaftspolitik
finden Sie im Internet unter
http://www.bmwi.de/DE/Mediathek/monatsbericht
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