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Die volkswirtschaftliche Entwicklung in Deutschland

Im Jahr 2014 ist die deutsche Realwirtschaft
um 1,6 Prozent gewachsen, dank einer starken
Entwicklung zu Jahresbeginn und zum Jahres-
ende. Im vierten Quartal 2014 nahm das reale
Bruttoinlandsprodukt saisonbereinigt um 0,7
Prozent zu. Dabei gingen besonders kriftige
Impulse vom privaten Konsum und den Bauinve-
stitionen aus. Im Jahresverlauf 2015 diirfte die
Wirtschaft an diese Verbesserung anschlieBen;
die Befragungsindikatoren steigen. Der Arbeits-
markt ist vom Auf und Ab der Konjunktur relativ
wenig beeinflusst: Die Beschiftigung steigt wei-
ter deutlich. Die Arbeitslosigkeit sinkt zwar nicht
im selben MaBe, aber nun doch auch stetig.

Das Wachstum des realen Bruttoinlandsprodukts
verlief im Jahr 2014 U-férmig: im ersten und im
vierten Quartal legte die Wirtschaft saisonbe-
reinigt um 0,8 bzw. 0,7 Prozent gegeniiber dem
jeweiligen Vorquartal zu, im Sommerhalbjahr hin-
gegen stagnierte sie. Auf den starken Jahresaus-
klang hatten die Friihindikatoren kaum Hinwei-
se gegeben, die Geschaftslage wurde im vierten
Quartal eher schlecht eingeschatzt. Das lasst vor
allem auf die groBe Unsicherheit schlieBen, von
der die aktuelle Entwicklung gepragt ist. Seit No-
vember steigen die Befragungsindizes von ifo und
ZEW aber wieder. Die zuletzt gute Entwicklung
diirfte sich fortsetzen.

Wirtschaftliche Risiken sind mit dem milita-
rischen Konflikt in der Ukraine verbunden, z.B.
indirekt durch Beeintrachtigungen von Produk-
tion und Handel in den starker mit der Ukraine
und Russland verflochtenen Landern Osteuro-
pas. Auch die wirtschafts- und finanzpolitischen
Auseinandersetzungen mit Griechenland verun-
sichern die Marktteilnehmer, denn Ansteckungs-
effekte auf andere siideuropidische Euro-Staaten
wiirden spirbare Folgen nach sich ziehen. Immer-
hin wurde eine vorlaufige Einigung hinsichtlich
weiterer EU-Hilfen und Reformanstrengungen
Griechenlands getroffen. Eine nachhaltige Losung
der Konflikte wiirde mehr Sicherheit herstellen
und dadurch das Investitionsklima zumindest
nicht weiter belasten. Die Geldpolitik der EZB -
nun erst recht mit den Kdufen von Staatsanleihen

- ist duBerst expansiv, aber noch flieBt diese Liqui-

ditdt zu wenig in die Realwirtschaft und mehr in
Aktien. Der DAX befindet sich auf einem Allzeit-
hoch, wahrend die Preise fiir Rohdl und Lebens-
mittel teils rasant sinken. Weil gerade diese Glter
die aktuelle Preisentwicklung dominieren, ist aber
die wesentliche Gefahr einer Deflation - Kiufe
und Investitionen werden in Erwartung weiter
fallender Preise zuriickgehalten - in Deutschland
gering. Im Gegenteil, die niedrigen Erzeugerpreise
stltzen die Wirtschaft zurzeit.
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Die internationale Wirtschaft erholt sich
leicht, vor allem weil sich die guten Entwicklungen
in den USA, in GroBbritannien und auch in Spani-
en stabilisiert haben. Frankreich und Italien hinge-
gen finden noch nicht aus der Schwiache heraus.
Die groBen asiatischen Volkswirtschaften China
und Indien wachsen zwar deutlich, aber die Raten
nehmen tendenziell ab und liegen erheblich unter
denen der Jahre mit exportgetriebenen Spitzen-
werten. Auch das Wirtschaftsklima entwickelt sich
in Asien verhaltener als in der Gbrigen Welt.

Der deutsche AuBenhandel entwickelt sich
lebhaft, und zwar dhnlich bei Exporten und
Importen. Diese stiegen im vierten Quartal 2014
um 1,3 bzw. 1,0 Prozent. Daraus resultiert ein
kleiner AuBenbeitrag zum Wachstum des Brutto-
inlandsprodukts. Die Einschdtzungen der Unter-
nehmen Uber ihre Exportchancen verbessern sich
aber weiter.

Im Inland konnten die Investitionen im vierten
Quartal ein wenig aufholen. Vor allem in der Bau-
wirtschaft, aber auch in Ausriistungen wurde
mehr investiert als im Quartal zuvor (+2,1 bzw.
+0,4 Prozent). Angesichts der nun schon tber Jah-
re glinstigen Finanzierungsbedingungen ist nicht
klar, ob sich daraus ein tragender Aufschwung bei
den Investitionen entwickelt. Immerhin wurden
die Kapazitaten zuletzt etwas starker ausgelastet.

Die wichtigste Stiitze der Konjunktur waren
mit einem Wachstum von erneut 0,8 Prozent die
privaten Konsumausgaben. Sie allein machen
mehr als die Halfte des gesamten Wachstums
im vierten Quartal 2014 aus. Die Anschaffungs-
neigung der privaten Haushalte ist nahe an den
bisherigen Hochststand von Oktober 2006 heran-
gerlickt, dabei aber viel nachhaltiger als seiner-
zeit. Dazu tragt auch die anhaltend gute Arbeits-
marktsituation bei. Daneben wirkten auch die
Staatsausgaben expansiv.
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Der Arbeitsmarkt befindet sich in einer sehr
guten Verfassung. Die Beschaftigung folgt weiter
ihrem stabilen Aufwartstrend, und auch die Zahl
der gemeldeten Stellen steigt weiter. Die Arbeits-
losigkeit nimmt im Februar den fiinften Monat in
Folge ab, auch wegen des milden Winterwetters
(vgl. fir solche Wettereffekte http://doku.iab.de/
arbeitsmarktdaten/Wettereffekte.xIsx). Dem IAB-
Arbeitsmarktbarometer zufolge sinkt die saison-

bereinigte Arbeitslosigkeit auch in den nachsten
drei Monaten leicht: Das Barometer bleibt bei
101,8 Punkten. Auswirkungen des gesetzlichen
Mindestlohns auf Beschdftigung und Arbeitslo-
sigkeit sind gegenwartig kaum wahrnehmbar.
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