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1 o SITUATIONSBESCHREIBUNG: WIRTSCHAFTSLAGE UND -

AUSSICHTEN

Die deutsche Konjunktur hat einen unebenen
Verlauf genommen, diirfte aber allméhlich
anziehen. Die Inlandsnachfrage ist schlieBlich
zum wichtigsten Wachstumstreiber geworden, und
der Verbrauch der Haushalte hat sich gut
entwickelt, doch die Unternehmensinvestitionen
haben die Erwartungen enttduscht und bleiben
verhalten. Im weiteren Verlauf dirfte die
Konjunktur allméhlich anziehen. Die positiven
Beschiftigungsaussichten sowie die niedrigen
Zinssitze und steigenden Reallohne diirften dem
privaten  Verbrauch  Auftrieb geben. Die
Unternechmensinvestitionen diirften sich erholen,
wiahrend bei den Wohnbauinvestitionen eine
Abschwichung auf ein mafvolleres Tempo zu
erwarten ist. Das Importwachstum diirfte anziehen,
wihrend die Exporte von der steigenden Nachfrage
der Handelspartner Deutschlands profitieren
diirften. Die fallenden Olpreise werden weiter auf
die Verbraucherpreise driicken, doch steigende

Arbeitskosten diirften die Kerninflation
aufrechterhalten.
Abbildung 1.1: BIP in konstanten Preisen (Index, 2010
=100)
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Quelle: Europdische Kommission

Die Wirtschaftstitigkeit, einschlieBlich der
Unternehmensinvestitionen, diirfte 2015 weiter
anziehen. Laut Winterprognose 2015 der
Kommission wird sich die Wirtschaftstitigkeit im

Laufe von 2015, unterstiitzt durch einen robusten
Arbeitsmarkt, giinstige Finanzierungsbedingungen
und die Verbesserung der weltwirtschaftlichen
Rahmenbedingungen, darunter ein erheblicher
Impuls durch sinkende Olpreise, weiter festigen.
Erwartet wird, dass die Mitte 2014 unterbrochene
Erholung der Unternehmensinvestitionen zaghaft
wieder in Gang kommt. Dank niedriger Zinssétze,
der hohen Nettozuwanderung und weiter
steigender Reallohne diirfte der private Konsum
merklich zulegen. Die dem Olpreisriickgang
geschuldete iiberaus niedrige Inflation schafft
zusitzlichen Spielraum fiir hohere
Konsumausgaben.  Insgesamt  rechnet  die
Kommission in ihrer Winterprognose 2015 damit,
dass im Jahr 2015, auch dank der hoheren Zahl an
Arbeitstagen, ein BIP-Wachstum von 1,5 % erzielt
wird, das sich 2016 auf eine Rate von 2%
beschleunigt.

Abbildung 1.2: Beitrag zum BIP-Wachstum nach
Komponenten der Endnachfrage (%, KKS)
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Die Inlandsnachfrage ist zum wichtigsten BIP-
Wachstumsfaktor geworden. Nachdem im
Zeitraum 2010 bis 2012 die Auslandsnachfrage
eine wichtige Rolle spielte, wird das BIP-
Wachstum seither in erster Linie von der
Inlandsnachfrage getragen (Abbildung 1.2 und
1.3). Starkster Wachstumtreiber der
Inlandsnachfrage war 2014 der Konsum. Der



AuBenbeitrag zum Wirtschaftswachstum machte
0,4 Prozentpunkte aus, wobei e¢in moderates
Exportwachstum den Importzuwachs Tiberstieg.
Die Inlandsnachfrage diirfte auch in den

kommenden Jahren wichtigster Wachstumstreiber
bleiben.

Abbildung 1.3: Privater Konsum in konstanten Preisen
(Index, 2010 = 100)
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Quelle: Berechnungen der Europdischen Kommission

Wenngleich sich die Investitionen etwas erholt
haben, entwickelten sie sich doch weniger
dynamisch als erwartet. Die
Bruttoanlageinvestitionen erhohten sich 2014 {iber
alle Sektoren und Anlagearten hinweg, nahmen
vor dem Hintergrund der stockenden Erholung
jedoch weniger dynamisch zu als Bundesregierung
und unabhdngige Gutachter projiziert hatten
(Abbildung 1.4). In dem Mafe allerdings, wie die
Unsicherheit 2015 nachldsst und  die
Unterauslastung der inldndischen
Produktionskapazititen abnimmt, diirften die
Unternehmensinvestitionen 2015 wieder ansteigen,
worin insbesondere aufgestaute Ersatzinvestitionen
und Investitionen in neue Produktlinien zum
Ausdruck kommen.
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Abbildung 1.4: Bruttoanlageinvestitionen und
Zusammensetzung im Vergleich zu den
Prognosen (Herbst/Winter) (jahrliches

Wachstum, 2013-2015)
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Wihrend das Investitionsgefille gegeniiber dem
Euro-Wihrungsgebiet fiir die Wirtschaft
insgesamt geschlossen wurde, bleiben die
offentlichen Investitionen weiterhin gering. In
der Vergangenheit war die generell niedrige
Investitionsquote in Deutschland hauptséchlich auf
die geringe Investitionstitigkeit in den Bereichen
Wohnungs- und Nichtwohnungsbau
zurlickzufithren (Abb. 1.5 und Abb. 1.6). Die
Investitionsliicke insgesamt gegeniiber dem Euro-
Wihrungsgebiet scheint sich zwar nun geschlossen
zu haben, doch verharren die Offentlichen
Investitionen weiterhin auf einem vergleichsweise
niedrigen Niveau. Obgleich die
Investitionstétigkeit der offentlichen Hand 2014
zugenommen hat und 2015-2016 voraussichtlich

weiter steigen wird, diirfte sich an dem
Investitionsgefélle  gegenliber dem  Euro-
Wihrungsgebiet im Bereich der o6ffentlichen

Investitionen kaum etwas dndern (siche Abschnitt
2.3).



Abbildung 1.5: Investitionslicke gegeniber dem Euro-
Wdhrungsgebiet ohne Deutschland, Irland und
Spanien - Beitrag nach Giterart (in % des BIP)
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Abbildung 1.6: Investitionslicke gegeniber dem Euro-
Wahrungsgebiet ohne Deutschland, Irland und
Spanien - Beitrag nach Sektor (in % des BIP)
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Der Arbeitsmarkt in Deutschland zeigt sich
trotz gewisser wirtschaftlicher Schwichen, die
2014 zu verzeichnen waren, robust. So hat die
Beschiftigung 2014 um 0,9 Prozentpunkte
zugenommen, wihrend die Arbeitslosenquote auf
ein Rekordtief von rund 5% gesunken ist
(Definition von Eurostat). 2015 diirfte sich das
Beschéftigungswachstum auf 0,5 % verlangsamen
und die Arbeitslosenquote wird den Prognosen
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zufolge leicht zuriickgehen. Im weiteren Verlauf
konnte der neu eingefiihrte  allgemeine
Mindestlohn gewisse negative Auswirkungen auf
die Beschaftigung haben. Die
Jugendarbeitslosigkeit erreicht weiterhin
historische Tiefstinde. Anders als sonst im Euro-
Wihrungsgebiet tendiert die Differenz zwischen
tatsdchlicher und struktureller Arbeitslosigkeit in
Deutschland gegen Null, was darauf schlieBen
lasst, dass die verbleibende Arbeitslosigkeit in
Deutschland weitgehend —struktureller Art ist
(Abb. 1.7)

Abbildung 1.7: Differenz zwischen tatséchlicher und
struktureller Arbeitslosigkeit (in%)
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Anmerkung: NAWRU steht fUr ,,Non-Accelerafing Wage Rate
of Unemployment* (Niveau der Arbeitslosenquote, bei dem
Lohnerhéhungen keinen Inflationsschub auslésen)

Sowohl die Kerninflation als auch die
Gesamtinflation blieben in Deutschland 2014
niedrig. Die harmonisierte Inflation betrug 2014
durchschnittlich nur 0,8 %, was in erster Linie auf
den deutlichen Riickgang der Olpreise und
sinkende Preise fiir unverarbeitete Nahrungsmittel
zurlickzufiihren ist (Abb. 1.8). Die harmonisierte
Inflation ohne Beriicksichtigung der Lebensmittel-
und Energiepreise (sog. ,,Kerninflation*) lag leicht
dariiber, war mit 1,4 % aber immer noch nur
miBig, was auf verhaltenen inléndischen
Inflationsdruck  schlieBen ldsst. Neben der
deutlichen  Beschédftigungszunahme ist  die
Vergiitung je Arbeitnehmer 2014 um 2,6 %
gestiegen, was jedoch kaum zur Inflation
beigetragen hat. In den letzten Jahren lag das reale



Lohnwachstum tber dem Produktivitdtswachstum,
was dazu beigetragen hat, die Inlandsnachfrage zu
stiitzen und die Kerninflation aufrechtzuerhalten.

Abbildung 1.8: Beitrdige zur Gesamtinflation (in %
gegeniber Vorjahr)
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Quelle: Europdische Kommission

Externe und sektorale Entwicklungen

Im weiteren Verlauf diirfte der
Leistungsbilanziiberschuss auf hohem Niveau
verharren. Ausgehend von 7,7 % im Jahr 2014 ()
diirfte sich der Leistungsbilanziiberschuss 2015 auf
8 % des BIP erhohen und 2016 dann leicht (auf
7,7 %) zuriickgehen (Abb. 1.9). Der Hauptgrund
flr die Zunahme des anhaltend hohen
Uberschusses ist die prognostizierte geringe
Zunahme der Einfuhren, die einerseits auf niedrige
Energiepreise und andererseits auf geringe
Investitionen, die sonst mit einem hohen
Importanteil verbunden sind, zuriickzufiihren ist.

(") Nach vorliufigen Daten der volkswirtschaftlichen
Gesamtrechnung fiir das Jahr 2014.
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Abbildung 1.9: Leistungsbilanzsaldo nach
Handelsregion (in % des BIP)
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Quelle: Europdische Kommission, Bundesbank

Giinstige  Finanzierungsbedingungen haben
nicht zu stirkerem Kreditwachstum gefiihrt.
Trotz der giinstigen Finanzierungsbedingungen
und obwohl der Bankensektor in Deutschland der
von der Européischen Zentralbank durchgefiihrten
Uberpriifung der Aktiva-Qualitit zufolge gesunde
Bilanzen vorweisen kann, ist die Kreditaufnahme
durch Privathaushalte und Unternehmen zumeist
aufgrund mangelnder Kreditnachfrage seit 2009
sehr gering (siehe auch Abschnitt 3.2). So waren
Bankkredite fiir kleine und mittlere Unternehmen
verhéltnisméBig leicht zu bekommen und wurden
nur 10 % der gestellten Kreditantrige abgelehnt.
Angesichts  einer  angemessenen  internen
Mittelausstattung haben viele Unternehmen jedoch
keine Kredite beantragt. Auch Investitionen in
Wohnimmobilien wurden offenbar weitgehend aus
Eigenmitteln finanziert. Dies fiel zeitlich mit einer
erheblichen Reduzierung des Fremdkapitalanteils
im Finanzsektor zusammen, die weiter anhéilt und
darauf zuriickzufiihren ist, dass die
Kreditriickzahlungen  die  Auszahlungen im
Rahmen neuer Kredite iibersteigen.

10
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Abbildung 1.10: Kreditvergabe nach institutionellen Abbildung 1.11: Potenzialwachstum und Beitrag je
Sektoren (konsolidiert, in % des BIP) Produktionsfaktor (in Prozentpunkten pro Jahr)
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Die Haushaltslage in Deutschland ist solide und
bietet Raum fiir mehr Investitionen in das
kiinftige Wachstumspotenzial der Wirtschaft.
Deutschland konnte 2014 einen gesamtstaatlichen
Haushaltsiiberschuss von 0,4 % verzeichnen. Auch
fir die kommenden Jahre ist mit geringen
Haushaltsiiberschiissen und einer allmidhlich
zuriickgehenden  Schuldenquote zu  rechnen.
Deutschland wird voraussichtlich auch weiterhin
strukturelle Uberschiisse erzielen und damit das
mittelfristige Haushaltsziel eines strukturellen
Defizits von nicht mehr als 0,5 % des BIP deutlich
iibertreffen.

Das Produktionspotenzial Deutschlands ist in
hohem Mafle abhingig von der Stirkung
inliindischer Quellen kiinftigen Wachstums. Das
Wachstum der totalen Faktorproduktivitit in
Deutschland war in den letzten Jahren niedrig und
zudem riickldufig, was darauf hindeutet, dass
Effizienzgewinne in der Wirtschaft moglich und
erforderlich sind (Abb. 1.11). Das
Potenzialwachstum hat erheblich von der hohen
Einwanderung seit 2010 und dem damit
verbundenen  groferen  Arbeitskrifteangebot
profitiert.  Mittelfristig ~ diirften  ungiinstige
demografische Entwicklungen das Wachstum
jedoch zunehmend dédmpfen, was zu einem
Riickgang des Potenzialwachstums auf etwa 1 %
pro Jahr fiihren konnte. Fiir die kommenden
Jahrzehnte wird so eine der geringsten
Potenzialwachstumsraten prognostiziert.
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Quelle: Berechnungen der Europdischen Kommission

Der  demografische = Wandel mit den
unmittelbaren Folgen der Alterung der
Gesellschaft bleibt eine Zentrale
Herausforderung fiir die deutsche Wirtschaft.
Die deutsche Bevolkerung altert rasch, was sich in
den kommenden Jahren immer stirker auf den
deutschen Arbeitsmarkt und die oOffentlichen
Finanzen auswirken wird. Der Riickgang der
Erwerbsbevolkerung aufgrund des demografischen
Wandels diirfte das Potenzialwachstum
zunehmend beeintréchtigen, sofern nicht politische
MafBnahmen ergriffen werden. Den Prognosen
zufolge wird die Bevolkerungszahl von rund
81 Millionen im Jahr 2013 auf rund 71 Millionen
im Jahr 2060 zurtickgehen. Die Zahl der Personen
im erwerbsfdhigen Alter diirfte um rund 28 %
sinken (Abb. 1.12). (%) Bei gleichbleibender Politik
konnte dies sowohl zu geringeren Staatseinnahmen
als auch zu stetig zunehmenden alterungsbedingten
Ausgaben fiihren.

(*) Europiische Kommission (2014), ,The 2015 Ageing
Report:  Underlying  assumptions and  projection
methodologies®, European Economy 8/2014.



Abbildung 1.12: Prognosen zur
Bevolkerungsentwicklung (in Millionen)
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Quelle: ,The 2015 Ageing Report", Europdische Kommission
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1. Situationsbeschreibung: Wirtschaftslage und -aussichten

Kasten 1.1: Verfahren der wirtschaftlichen Uberwachung

Der Jahreswachstumsbericht der Kommission wurde im November 2014 angenommen und war der
Startschuss fiir das Europdische Semester 2015. Die Kommission vertritt darin ein integriertes
wirtschaftspolitisches Konzept, das auf drei Séulen fuflt: Steigerung der Investitionen, Beschleunigung der
Strukturreformen und Fortfilhrung einer verantwortlichen wachstumsfordernden Haushaltskonsolidierung.
Im Jahreswachstumsbericht finden sich auch Ausfithrungen zur geplanten Straffung des Europidischen
Semesters mit dem Ziel einer wirkungsvolleren wirtschaftspolitischen Koordinierung auf EU-Ebene durch
Starkung der Rechenschaftspflicht und groere Mitverantwortung aller Akteure.

Im Rahmen der Straffungsbemiihungen umfasst dieser Lénderbericht eine eingehende Uberpriifung nach
Artikel 5 der Verordnung (EU) Nr. 1176/2011, um — wie im Warnmechanismusbericht der Kommission
vom November 2014 angekiindigt — festzustellen, ob die makrodkonomische Ungleichgewichte
fortbestehen.

Auf der Grundlage der im Mirz 2014 verdffentlichten eingehenden Uberpriifung 2014 fiir Deutschland
gelangte die Kommission zu dem Ergebnis, dass in Deutschland makrodkonomische Ungleichgewichte
bestehen, die ein Monitoring und politische MaBinahmen erfordern, so insbesondere Entwicklungen im
Bereich der Verschuldung von Privathaushalten aufgrund hoher Hypotheken und struktureller
Charakteristika des Wohnimmobilienmarkts sowie ungiinstige Entwicklungen bei den Exportmarktanteilen.

Dieser Lénderbericht enthdlt eine Bewertung der Fortschritte bei der Umsetzung der
landerspezifischen Empfehlungen, die der Rat im Juli 2014 abgegeben hat. Die Empfehlungen an
Deutschland betrafen die offentlichen Finanzen, den Arbeitsmarkt, das Bildungswesen, den
Energiesektor, das offentliche Auftragswesen, den Finanzsektor sowie den Wettbewerb in den
Bereichen Schienenverkehr und Dienstleistungen.




1. Situationsbeschreibung: Wirtschaftslage und -aussichten

Tabelle 1.1: Wirtschaftliche, finanzielle und soziale Schlisselindikatoren - Deutschland

Prognose
2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

Reales BIP (Jahresvergleich) 1,1 -5,6 4,1 3,6 0,4 0,1 1,5 1,5 2,0
Privater Verbrauch (Jahresvergleich) 0,5 0,0 0,6 23 0,7 0,8 1,1 2,0 2,0
Offentlicher Verbrauch (Jahresvergleich) 34 3,0 1.3 0,7 1,2 0,7 1,0 1,0 1,1
Bruttoanlageinvestitionen (Jahresvergleich) 1,2 -9.9 5.1 7.3 -0,7 -0,6 3,1 2,1 43
Exporte von Waren und Dienstleistungen (Jahresvergleich) 1,9 -143 14,5 8,0 2.8 1,6 3,7 48 5,3
Importe von Waren und Dienstleistungen (Jahresvergleich) 2,2 -9,6 12,9 7,2 0,0 3,1 3,3 5,4 6,6
Produktionsliicke 1,8 -4,5 -1,4 1,0 0,2 -09 -09 -08 -04
Beitrag zum BIP-Wachstum:

Binnennachfrage (Jahresvergleich) 1,1 -1,5 1,6 2.8 0,5 0,5 1,4 1,7 2,2

Vorratsverdanderungen (Jahresvergleich) -0,1 -1,6 1,3 0,0 -1,3 0,2 -0,3 -0,3 0,0

AuBenbeitrag (Jahresvergleich) 0,0 -2,6 1,3 0,7 1,3 -0,5 04 0,1 -02
Leistungsbilanzsaldo (% des BIP), Zahlungsbilanz 5.8 5.8 5,7 6,1 7,1 6,7
Handelsbilanzsaldo (% des BIP), Zahlungsbilanz 6,0 4,9 5,1 4.8 5.8 5.7 . . .
Aus- und Einfuhren von Waren und Dienstleistungen -1,7 4,6 -2,3 2,4 -0,5 1,5 1,4 1,1 0,3
Nettoauslandsvermogenstatus (% des BIP) 232 30,0 30,8 28,7 34,7 42,9 . . .
Nettoauslandsverschuldung (% des BIP) -l.6%¥  -7.8%  -59%  -29%  .94*% _18.0%
Bruttoauslandsverschuldung (% des BIP) 146,62 148,21 15599 157,3 159,2 142,0
Exportleistung ggii. fortgeschr.Volkswirtsch. (proz. And. iiber 5 6.2 1.0 0.4 1.0 7.0 43
Jahre)
Exportmarktanteil, Waren und Dienstleistungen (%) 8,2 8,2 7,6 7,5 7,2 7,3

N .

Sparql}ote der Haushalte (Nettoersparnis in % des verfligbaren 105 10.0 9.9 9.6 9.4 9.1
Nettoeinkommens)
Private Kreditstrome, konsolidiert (% des BIP) -0,2 -0,4 0,2 2,4 1,2 1,4
Schulden des privaten Sektors, konsolidiert (% des BIP) 109,3 113,5 107,7 103,9 103,7 1034
Deflationierter Wohnimmobilienpreisindex (Jahresvergleich) -0,3 0,8 -0,9 1,4 1,8 1,5
‘Wohnbauinvestitionen (% des BIP) 5,0 5,1 5,2 5,6 5,8 5,9 6,0
Gesamtverbm_dllchkelten des Finanzsektors, nicht konsolidiert 37 50 0.1 27 3.6 59
(Jahresvergleich)
Kernkapitalquotel
Gesamtsolvabilitéitsquote2
Bruttogesamtanteil der zweifelhaften und notleidenden Kredite (in %
der Schuldtitel, Darlehen und Kredite insgesamt)2
Beschiftigungsentwicklung (Personen, Jahresvergleich) 1,3 0,1 0,3 1,3 1,1 0,6 09 05 06
Arbeitslosenquote 7,4 7,6 7,0 5,8 5,4 52 5,0 49 4.8

Langzeitarbeitslosenquote (% der Erwerbsbevolkerung) 3,9 3,5 3.3 2.8 24 23

. o .
Jugendarbeitslosenquote (% der Erwerbsbevolkerung der 10,4 1.1 9.8 8.5 8.0 7.8 77
Altersgruppe 15-24 Jahre)

Erwerbsquote (15-64 Jahre) 759 763 76,6 773 772 77,6

Junge Menschen ohne Erwerbs-, Aus- oder Weiterbildungsverhéltnis 8.4 8.8 8,3 7,5 7,1 6,3
: 0,

Von Armut .(')der sozialer Ausgrenzung bedrohte Menschen (% der 20.1 20,0 19.7 19.9 196 203

Gesamtbevolkerung)

Armutsgefahrungsquote (% der Gesamtbevolkerung) 15,2 15,5 15,6 15,8 16,1 16,1

Quote der erheblichen materiellen Entbehrung (% der

Gesamtbevolkerung) 5,5 5.4 4,5 5.3 4,9 5.4

Menschen in Haushalten mit sehr niedriger Erwerbsintensitit (% der

11,7 10,9 11,2 11,2 9,9 9.9
Bevélkerung unter 60 Jahren) ? ’ ’ ? ’ ’

BIP-Deflator (Jahresvergleich) 0.8 1,8 0,7 1,1 1,5 2,1 1.8 1.4 2,0
Harmonisierter Verbraucherpreisindex (HVIP) (Jahresvergleich) 2,8 0,2 1,2 2,5 2,1 1,6 0,8 0,1 1,6
Nominales Arbeitnehmerentgelt (je Beschéftigten, Jahresvergleich) 2.1 0,2 2,6 29 2,5 1,9 2,6 29 2,9
Arbeitsproduktivitit (real, je Beschiftigten, Jahresvergleich) -0,3 =57 3,8 2,2 -0,7 -0,5 0,7 . .

Lohnstiickkosten (LSK) (Gesamtwirtschaft, Jahresvergleich) 2.4 6.3 -1.2 0.6 3.3 2.4 19 L8 15
Reale Lohnstiickkosten (Jahresvergleich) 1,5 4.4 -1,9 -0,5 1,8 0,3 0,1 04 -05
REW? (LSK, Jahresvergleich) 0,2 42 45 02 -1,1 44 17 14 08
REW? (HVPI, Jahresvergleich) -0,7 0,1 52 -0,7 -29 1,9 1,5 -22 -03
Gesamtstaatlicher Haushaltssaldo (% des BIP) 0,0 -3,0 -4,1 -0,9 0,1 0,1 04 02 02
Struktureller Haushaltssaldo (% des BIP) . . -2,1 -1,2 0,1 0,7 0,9 0,7 0,5
Gesamtstaatlicher Bruttoschuldenstand (% des BIP) 64,9 72,4 80,3 77,6 79,0 769 742 719 689

T Inl&ndische Bankengruppen und eigensténdige Kreditinstitute.

2 Inléndische Bankengruppen und eigenstdndige Kreditinstitute, Tochterunternehmen und Zweigstellen, die im Ausland (inner
und auBerhalb der Europd&ischen Union) kontrolliert werden.

3 Realer effektiver Wechselkurs
(*) funfte Auflage des IWF-Handbuchs zur Zahlungsbilanzstatistik (BPMS) und/oder ESVG95.

Quelle: Europdische Kommission, 2015, Winterprognose; EZB

Quelle: Europdische Kommission, 2015, Winterprognose; EZB
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1. Situationsbeschreibung: Wirtschaftslage und -aussichten

Tabelle 1.2: Indikatoren fir das Verfahren bei einem makroékonomischen Ungleichgewicht (VMU-Scoreboard)

Schwellenwerte 2008 2009 2010 2011 2012 2013

. . 3-Jahres-Durchschnitt -4%/6% 6,2 6,2 58 59 6,3 6,7
Leistungsbilanzsaldo
% des BIP
(% des BIP) pm.: Jahreswert ; 58 58 57 61 71 68
Nettoauslandsvermogensstatus (% des BIP) -35% 25,5 34,0 35,4 33,7 34,7 429
Realer effektiver Verédnderung in % (3 Jahre) +5% & £11% 0,9 2,9 -3,7 -49 -9,0 -1,9
Externe Wechselkurs (REW)

Ungleichgewichte (42 Industrieldnder -

. 0, 1 - - - -
und Wettbewerbs-  HVPI-Deflator) p.m.: % Jahresvergleich 0,5 1,0 5,2 0,7 33 2,2
fahigkeit
Verédnderung in % (5 Jahre) -6% -6,1 -1,5 -8,8 9,6 -158 -10,7
Exportmarktanteil
p.m.: % Jahresvergleich - 34 -0,7 -6,5 -1,6 -4.6 24
. Verdnderung in % (3 Jahre) 9% & 12% -0,1 8,1 7,5 5,7 2,7 6,4
Nominale
Lohnstiickkosten (LSK) p.m.: % Jahresvergleich - 24 6,3 -1,2 0,6 33 2,4
Deflationierte Wohnimmobilienpreise o
(% Jahresvergleich) 6% 03 L2 -0 1.6 20 18
Private Kreditstrome (konsolidiert, % des BIP) 14% -0,1p  -0,4p 0,2p 2,4p 1,3p 1.2p
Schulden des privaten Sektors o
(konsolidiert, % des BIP) 133% 109,3p 113,4p 107,7p 103,9p 103,7p 103,5p
Interne Gesamtstaatlicher Schuldenstand (% des BIP) 60% 649 724 803 776 790 769
Ungleichgewichte
3-Jahres-Durchschnitt 10% 8,8 8,0 7,5 6,9 6,2 5,6

Arbeitslosenquote
p.m.: Jahreswert - 7,5 7.8 7,1 59 5,5 53

Verbindlichkeiten des Finanzsektors insgesamt

0, - - -
(% Jahresvergleich) 16,50% 46p -66p -09 30p 32p -63p

Zeichen: p = vorliufig.

Hinweise: Hervorgehoben sind Werte, bei denen die im Warnmechanismus-Bericht der Kommission festgelegten Schwellen iiber- oder unterschritten werden. Im Falle des REW und des LSK bezichen sich die
ersten Schwellen auf die Mitglied: des Euro-Wihr biets. (1) Kursiv gedruckte Zahlen sind nach den alten Normen wiedergegeben (ESVG95/BPMS). (2) Exportmarktanteile: Die weltweiten
Gesamtausfuhren wurden gemaf der 5. Auflage des Zahlungsbilanzhandbuchs (Balance of Payments Manual — BPMS5) berechnet. (3) Arbeitslosenquote =Riickberechnung von Eurostat, um die Ergebnisse der
Volkszihlung von 2011 zu beriicksichtigen.

Quelle: Européische Kommission

Kennzeichnung: v: vorl&ufig.

Anmerkung: Hervorgehoben sind Werte, bei denen die im Warnmechanismusbericht der Kommission festgelegten Schwellen
Uber- oder unterschritten werden.

Im Falle des REWK und des LSK beziehen sich die ersten Schwellen auf die Mitgliedstaaten des Euro-Wdahrungsgebiets.

(1) Kursiv gedruckte Zahlen sind nach den friheren Normen wiedergegeben (ESA95/BPMS).

(2) Exportmarktanteile: Die weltweiten Gesamtausfuhren wurden gemd@B der 5. Auflage des Zahlungsbilanzhandbuchs
(Balance of Payments Manual - BPM5) berechnet.

(3) Arbeitslosenquote i=RUckberechnung von Eurostat, um die Ergebnisse der Volksz&hlung 2011 zu berdcksichtigen.

Quelle: Europdische Kommission
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2.1. LEISTUNGSBILANZ

Entwicklungen bei Ersparnissen und
Investitionen nach Sektoren

Die deutsche Leistungsbilanz wird auch in den
kommenden Jahren weiter hohe Uberschiisse
aufweisen. Im  Gegensatz zum  Euro-
Wihrungsgebiet insgesamt sind die hohen,
anhaltenden Leistungsbilanziiberschiisse
Deutschlands zum einen auf die kontinuierlich
anwachsenden Ersparnisse und zum anderen auf
das  seit liber zehn  Jahren  niedrige
Investitionsniveau zuriickzufiihren. Der
Leistungsbilanziiberschuss verharrte in den letzten
Jahren auf historisch hohem Stand (Abb. 2.1.1). In
den Jahren 2014 bis 2016 wird er weiterhin etwa
7 % bis 8 % des BIP betragen.

Abbildung 2.1.1: Leistungsbilanzsaldo, inldndische
Ersparnisse und Investitionen (in % des BIP)
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Quelle: Berechnungen der Europdischen Kommission

Eine Aufschliisselung des Spariiberhangs nach
Sektoren zeigt, dass im Gegensatz zu friiheren
Jahren nunmehr alle Sektoren zum
Leistungsbilanziiberschuss beitragen. Wihrend
der strukturell hohe Spariiberhang der privaten
Haushalte nach wie vor den hochsten Beitrag zum
Leistungsbilanziiberschuss leistet, haben in den
vergangenen Jahren hauptsédchlich der Sektor der
nicht-finanziellen Kapitalgesellschaften und der
Sektor Staat zur Veranderung des
Leistungsbilanzsaldos beigetragen. Dies zeigt, dass
der langfristige Trend zu einem strukturellen
Spariiberhang im Sektor der nicht finanziellen
Kapitalgesellschaften anhilt. Hinzu kommen die

fortgesetzten Bemiihungen um
Haushaltskonsolidierung, die auch im Sektor Staat
dazu gefiihrt haben, dass die Ersparnisse die
Investitionen  {ibersteigen  (Abb. 2.1.2).  Der
Beitrag, den die nichtfinanziellen
Kapitalgesellschaften in den Jahren nach der Krise
zum Leistungsbilanziiberschuss geleistet haben,
war auf den merklichen Riickgang der
Investitionen gegeniiber Vorkrisenzeiten
zurlickzufithren (Tabelle 2.1.1).

Abbildung 2.1.2: Spariberhang und
Leistungsbilanzsaldo nach Sektoren (in % des
BIP)
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Quelle: Berechnungen der Europdischen Kommission

Eine weitergehende Aufschliisselung zeigt, dass
das verinderte Spar- und Investitionsverhalten
auf sektoraler Ebene diese Entwicklungen
insgesamt vorantreibt. Da die Sparquote durch
den robusten Verbrauch der privaten Haushalte
leicht zurlickgegangen ist (Abb. 2.1.3), hat sich der
Spartiberhang bei den privaten Haushalten und den
privaten Organisationen ohne Erwerbszweck leicht
verringert. Der Spariiberhang im Sektor Staat war
in erster Linie darauf zuriickzufiithren, dass nach
der Krise die Staatsausgaben zuriickgefahren und
dadurch  erheblich mehr gespart wurde
(Abb. 2.1.4), wihrend gleichzeitig die 6ffentlichen
Investitionen auf niedrigem Stand verharrten.
Wihrend unmittelbar nach der Krise im
Unternehmenssektor der  Spariiberhang  der
nichtfinanziellen Kapitalgesellschaften angesichts
wachsender Ersparnisse und sinkender
Investitionen in die Hohe schnellte, ging er im
Anschluss daran offenbar wieder leicht zuriick, da



2.1. Leistungsbilanz

Tabelle 2.1.1: Verdnderungen bei der Leistungsbilanz und Beitrag der Ersparnisse und Investitionen nach Sektor (in BIP-
Prozentpunkten)
Veranderung
2010-2013 2000-2013
Spariiberhang/Leistungsbilanz 1,0 8,7
Volkswirtschaft Ersparnisse 0,5 3,8
Investitionen -0,5 -4.9
Spariiberhang -04 6,0
Sektor der nichtfinanziellen Kapitalgesellschaften Ersparnisse 1,1 2.7
Investitionen -0,7 -3,3
Spariiberhang -0,7 -0,4
Sektor der finanziellen Kapitalgesellschaften Ersparnisse -0,8 -0,5
Investitionen 0,0 -0,2
Spariiberhang 2,9 1,0
Gesamtstaat Ersparnisse 2,8 09
Investitionen -0,1 -0.1
Sparliberhang -0,7 2,0
Private Haushalte Ersparnisse -0,4 0,7
Investitionen 0,3 -1,3

Quelle: Berechnungen der Europdischen Kommission

beide Positionen sich nach unten bewegten. 2013 Abbildung 2.1.4: Gesamistaat (in % des BIP)
trat allerdings eine weitere Divergenz zutage, die
darauf zuriickzufiihren war, dass Ersparnisse und
Investitionen sich in entgegengesetzte Richtungen 4
bewegten  (siche  Abschnitt2.3). Bei den 3
finanziellen  Kapitalgesellschaften ging  der / \ /§
Spariiberhang nach einer relativ stabilen Phase 2

2013 bedingt durch einen Ausschlag bei den
Ersparnissen merklich zuriick.

0 - — —
Abbildung 2.1.3: Private Haushalte und private E
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Quelle: Europd&ische Kommission
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4 Leistungsbilanzentwicklungen
5 Der deutsche Leistungsbilanziiberschuss hat
sich 2014 erhdht, ist jedoch im Verhéltnis zum
0 Euro-Wihrungsgebiet weitgehend stabil
00 01 02 03 04 05 06 07 08 09 10 11 12 13 geblieben. So weitete er sich von 6,7 % des BIP
s Spartiberhang === Ersparnisse im Jahr 2013 auf 7,4 % im Jahr 2014 auf und liegt

Investitionen

damit deutlich tiber dem im Rahmen des
Verfahrens bei einem  makrodkonomischen
Quelle: Europdische Kommission Ungleichgewicht ~ angegebenen  indikativen
dreijjdhrigen Schwellenwert von 6 % des BIP
(Abb. 2.1.5). Diese Ausweitung des
Leistungsbilanziiberschusses im Jahr 2014  ist
hauptsédchlich auf das weitere Anwachsen des




Uberschusses im Warenhandel und den Riickgang
des  Defizits bei den  Dienstleistungen
zuriickzufithren. Vorldufigen Daten zufolge hat
sich der Leistungsbilanziiberschuss gegeniiber dem
Euro-Wéhrungsgebiet 2014 (von 1,7 % auf 1,8 %
des BIP) abgeflacht und machte weniger als ein
Viertel des Leistungsbilanziiberschusses insgesamt
aus, wahrend dieser Anteil Ende der 2000e Jahre
noch mehr als 60 % betragen hatte (Abb. 2.1.6) (°).
Auch der Leistungsbilanziiberschuss gegeniiber
den EU-28 hat vorldufigen Daten zufolge 2014
zugenommen, nachdem zuvor einige Jahre lang ein
Riickgang verzeichnet worden war (Abb. 2.1.7).
Die auflenwirtschaftliche Position gegeniiber den
wichtigsten europdischen Partner hat sich leicht
verbessert oder nicht verandert.

Abbildung 2.1.5: Aufschlisselung des
Leistungsbilanzsaldos gegeniiber dem Rest
der Welt (in% des BIP)

2.1. Leistungsbilanz

Abbildung 2.1.6: AufschlUsselung des
Leistungsbilanzsaldos gegeniiber dem Euro-
Wadhrungsgebiet (in % des BIP)
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Quelle: Bundesbank, Berechnungen der Europdischen
Kommission

() In den Abbildungen 2.1.6 bis 2.1.11 (auBer 2.1.9) handelt
es sich bei den Werten fiir 2014 bis Q1-Q3 2014 um
Schitzungen anhand verfligbarer Quartalsdaten. Um den
Wert fiir 2014 zu schitzen, wird die Wachstumsrate fiir den
Zeitraum, der mit dem Vorjahreszeitraum verglichen wird,
extrapoliert.

Quelle: Bundesbank, Berechnungen der Europdischen
Kommission

Der Leistungsbilanziiberschuss gegeniiber dem
Rest der Welt, insbesondere gegeniiber
Schwellen- und Entwicklungslindern, hat sich
weiter ausgeweitet. Der deutsche Uberschuss
gegeniiber diesen Léndern hat in den letzten Jahren
stetig zugenommen (Abb. 2.1.7) und macht fast ein
Drittel des Leistungsbilanziiberschusses insgesamt
aus. Auch gegeniiber China hat sich die
auBenwirtschaftliche Position seit 2008
kontinuierlich verbessert und wird seit 2012 ein
Uberschuss verzeichnet (Abbildung 2.1.8). Dieser
Anstieg ist auf die wachsende Warenbilanz
zurlickzufithren. Ein weiterer Grund fiir den
Anstieg des deutschen
Leistungsbilanziiberschusses liegt darin, dass sich
die Position gegeniiber den Vereinigten Staaten
und Japan verbessert. Die 2014 verzeichnete
Ausweitung des Uberschusses im Warenhandel ist
zum Teil dem Riickgang der Olpreise und dem
entsprechenden  Riickgang der Einfuhrwerte
geschuldet. Der steigende nominale effektive
Wechselkurs diirfte die deutschen Exporte in
Léander auBerhalb des Euro-Wéhrungsgebiets 2014
im Schnitt nicht gefordert haben. Allerdings hat
sich der Wechselkurs in der zweiten Jahreshélfte
erheblich abgeschwidcht, wodurch sich die
preisliche ~ Wettbewerbsfahigkeit ~ verbessert.
Zusammen mit dem fiir 2015 prognostizierten
kriftigen Riickgang der Olpreise gegeniiber dem
Vorjahr lasst dies fiir 2015 einen weiteren Anstieg



des deutschen
erwarten.

Leistungsbilanziiberschusses

Die deutschen Exporte verzeichneten 2014 ein
Rekordhoch, wihrend die Importe weniger
dynamisch wuchsen, was zur Ausweitung des
Leistungsbilanziiberschusses beigetragen hat.
Sowohl das Export- als auch das Importwachstum
haben sich seit der Krise beschleunigt, wenngleich
die Exporte seit 2012 starker gestiegen sind als die
Importe, was zur Ausweitung des Uberschusses im
Warenhandel beitrdgt (Abb. 2.1.9). Nominal
wuchsen die Importe 2014 langsamer als
mengenmafig,

Abbildung 2.1.7: Leistungsbilanzsaldo gegeniber der
EU-28, dem Euro-Wdhrungsgebiet und
Schwellen- und Entwicklungsldndern (in %
des BIP)

04 05 06 07 08 09 10 11 12 13 14
e— E-28
Euro-Wahrungsgebiet
Schwellen- und Entwicklungslander
e Schwellenldnder in Slidostasien

Quelle: Bundesbank, Berechnungen der Europdischen
Kommission
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Abbildung 2.1.8: AufschlUsselung des
Leistungsbilanzsaldos gegeniber China (in%
des BIP)
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was auf den Riickgang der Olpreise
zuriickzufithren war, wihrend die Importe bei den
anderen Hauptwarenkategorien zunahmen
(Abb. 2.1.10).

Abbildung 2.1.9: Exporte und Importe
(jahrliche Wachstumsrate gegeniber dem
Vorjahr in %)
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Quelle: Bundesbank, Berechnungen der Europdischen
Kommission
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Abbildung 2.1.10: Importe nach Produktkategorien
(jahrliche Wachstumsrate, in % gegeniber
Vorjahr)

35

30

25

20

5 U
0 — 27

2009 2010 2011 2012 2013 2014

e Konsumgliter Energie
e | NVEStitiONSgUter Zwischenprodukte

Quelle: Bundesbank, Berechnungen der Europdischen
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Die Entwicklungen bei Importen und Exporten
ziechen einen Abbau der Ungleichgewichte
gegeniiber den anfilligen EU-Lindern nach
sich. Vergleicht man die Ein- und Ausfuhren und
Handelsbilanzen gegeniiber anfalligen Landern vor
der Krise (2004-2007) mit den Werten der letzten
Jahre (2011-2014), so deutet dies auf einen Abbau
von Ungleichgewichten im Euro-Wahrungsgebiet
hin, der durch sinkende deutsche Exporte in diese
Léander und steigende deutsche Importe bedingt ist
(Abb. 2.1.11). Allerdings sind zwischen den
Landern Unterschiede zu verzeichnen. Wahrend
die schrumpfenden Handelsbilanzen gegeniiber
Spanien, Griechenland und Irland offenbar
hauptsdchlich auf abnehmende Exporte in diese
Lénder zuriickzufiihren sind, ist der abnehmende
deutsche Handelsiiberschuss gegeniiber Italien und
Portugal zum groBen Teil durch hohere Importe
bedingt.

Abbildung 2.1.11: Verdnderungen beim Warenhandel

mit anfdlligen Landern zwischen den
Zeitrdumen 2004-2007 und 2011-2014 (in

Mrd. EUR)
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2.1. Leistungsbilanz

Kasten 2.1.1: Bedeutung der Einkommensbilanz fir den Leistungsbilanziberschuss

Einer der Haupttreiber des drastischen Anstiegs des deutschen Leistungsbilanzsaldos ist das Primireinkommen,
auf das seit 2009 rund 40 % des Leistungsbilanziiberschusses insgesamt entfallen. Angesichts des strukturell hohen
Nettoauslandsvermogensstatus und der von diesem Kapitalstock generierten Nettoerlose wird der erhebliche
Priméreinkommensiiberschuss voraussichtlich auch weiterhin bestehen bleiben.

Der Primédreinkommensiiberschuss ist vorwiegend auf Anlageertrige zuriickzufiihren, wihrend
Arbeitseinkommen und andere Primireinkommen nur eine unbedeutende Rolle spielen. Die Ausweitung des
Uberschusses seit der Wirtschaftskrise der Jahre 2008-09 ist dadurch bedingt, dass der Riickgang der Zahlungen an
auslidndische Investoren nur teilweise durch riicklaufige Einnahmen aus deutschen Auslandsinvestitionen kompensiert
wurde. Bis zu einem gewissen Grad ist dies durch die zunehmende Diskrepanz zwischen deutschen und auslédndischen
Anlagerenditen erklarbar ('). Infolgedessen war bis 2012 bei den Anlageertriigen ein Aufwirtstrend und in der Folge dann
eine weitgehende Stabilisierung zu verzeichnen.

Abbildung 1: Saldo der Anlageertrage und ihrer Abbildung2: Saldo der Direktinvestitionen undihrer
Bestandteile (in % des BIP) Bestandteile (in % des BIP)
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Quelle: Bundesbank Quelle: Bundesbank

Zwar haben alle Anlageertragskomponenten zum Anstieg des Gesamtsaldos beigetragen, doch hat die Rendite auf
ausldndische Direktinvestitionen eine fiihrende Rolle gespielt. Solide Renditen und ein erhohter Nettobestand an
auslandischen Direktinvestitionen haben das Primadreinkommen in den vergangenen Jahren signifikant in die Hohe
getrieben. Im Zeitraum 2009 bis 2014 machten Nettoertrdge aus ausldndischen Direktinvestitionen rund 60 % der
Anlageertriage insgesamt aus. Ein Viertel entfiel auf andere Anlagen, wihrend Portfolio-Investitionen trotz des hohen
Negativsaldos bei deren Bestand den verbleibenden Teil stellten (Abb. 1).

Hohe reinvestierte iiberschiissige Gewinne und Dividenden haben erheblich zum wachsenden Uberschuss bei den
Anlageertriigen beigetragen. Seit 2004 tragen reinvestierte Gewinne aus Direktinvestitionen erheblich zum Uberschuss
bei den Anlageertragen bei. Dies ist zum Teil auf die im Vergleich zu Niederlassungen auslandischer Unternehmen in
Deutschland hohe Rentabilitit der ausldndischen Tochtergesellschaften und Zweigniederlassungen deutscher
Unternehmen zuriickzufithren (*) (*). Zusitzlich dazu konnte die Unternehmenssteuerreform von 2001, mit der der
steuerlichen Diskriminierung zwischen den Dividenden und Kapitalertragen auslandischer Tochtergesellschaften ein Ende
gesetzt wurde, eine Rolle gespielt haben (Abb. 2).

(") Einen Vergleich der Gesamtrenditen zwischen 2005 und 2013 enthilt der Beitrag ,,Diskrepanz zwischen der
Verdnderung des Auslandsvermogens und des kumulierten Saldos der Kapitalbilanz: kein geeigneter Indikator fiir
Vermogensverluste™ im Monatsbericht 5/2014 der Deutschen Bundesbank.

Deutsche Bundesbank (20006), ,,Die deutsche Zahlungsbilanz fiir das Jahr 2004*, Monatsbericht 03/2006.

Verglichen mit anderen Finanzinvestitionen im Ausland rentierten Direktinvestitionen zwischen 2005 und 2012 im
Durchschnitt mit beachtlichen 7% % jéahrlich, von denen weniger als '2% durch Bewertungs- und
Wechselkurseffekte bedingt war. Ausldandische Wertpapiere rentierten im gleichen Zeitraum mit nur durchschnittlich
4Y: %, wihrend die Rentabilitdit von Darlehen lediglich 3% % jahrlich betrug (Deutsche Bundesbank, 2014,
,,Leistungsbilanziiberschuss der deutschen Wirtschaft”, Geschéftsbericht 2013).
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Kasten (Fortsetzung)

Abbildung 3: Saldo s onstiger Inve stitionen und Abbildung4: Saldo der Wertpapieranlagen und ihrer
ihrer Bestandteile (in % des BIP) Betandteile (in % des BIP)
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Auch die Nettoerlose aus Finanzaktiva monetirer Finanzinstitute (MFI) trugen merklich zur Bildung des
Uberschusses bei, auch wenn deren Anteil in den letzten Jahren zuriickgegangen ist. Mitte der 2000er Jahre wurde
der Finanzsektor vom Netto-Schuldner zum Netto-Gléubiger. Dies ldsst sich sowohl am Saldo der sonstigen Anlageerlose
der MFI als auch daran ablesen, dass ihre internationale Nettoanlageposition nunmehr einen positiven Saldo aufweist. Die
Bedeutung der MFT hat in den vergangenen Jahren abgenommen, was weitgehend auf verschlechterte Bedingungen an
auslidndischen Markten, ein hoheres Risiko, eine schwichere Renditeerwartung und Druck zum Verschuldungsabbau
zuriickzufithren ist. Die Nettoertrage anderer Kapitalgesellschaften und natiirlicher Personen (einschlieBlich
Zinszahlungen auf Bankeinlagen) haben sich demgegeniiber erhoht. Eine Erklarung hierfiir konnte der Schuldenabbau der
Unternehmen in den Zeitraumen 2002-2005 und 2009-2010 sein (*) (Abb. 3). Im Gefolge der Krise wurde die Rolle der
MEF]I, grenziibergreifend Kapital bereitzustellen, zum Teil von den Zentralbanken {ibernommen, was zu einem hohen
Anwachsen der TARGET2-Forderungen (*) der Bundesbank gefiihrt hat. 2013 ist der TARGET2-Saldo erheblich
zurlickgegangen.

Der Status Deutschlands als ,sicherer Hafen“ lisst sich am Saldo der Portfolioinvestitionen ablesen, der
weitgehend durch positive Zinsdifferenzen bedingt ist. 2009 wiesen die Nettoerlose aus verzinslichen
Schuldverschreibungen plotzlich einen positiven Saldo auf, obwohl der Nettosaldo der internationalen
Portfolioinvestitionen weiterhin negativ blieb. Durch die nach wie vor sehr niedrigen Zinsen in Deutschland sind die
ausldndischen Erlose aus den Schuldverschreibungen inldndischer Gldubiger hoher als die inldndischen Zahlungen an
auslandische Gldubiger. Dividenden aus Portfolioinvestitionen belasten den deutschen Leistungsbilanziiberschuss
demgegentiber seit 2006 (Abb. 4).

Der hohe Nettoauslandsvermdigensstatus Deutschlands diirfte auch weiterhin erhebliche finanzielle Erlose
generieren, wenngleich sich die demografische Entwicklung dimpfend auswirken konnte. Hohere Investitionen in
Deutschland konnten dem anhaltenden Anwachsen der Auslandsinvestitionen entgegenwirken. Dies wiirde auch das
Risiko negativer Vermogenseffekte infolge etwaiger Bewertungsdnderungen mindern. Die demografischen
Entwicklungen, die dadurch gekennzeichnet sind, dass sich ein zunehmender Anteil der Bevolkerung in Altersgruppen
mit relativ geringer Sparneigung befindet, diirften sich langfristig dimpfend auf die finanziellen Erlése auswirken ().
Analysen deuten darauf hin, dass die demografischen Entwicklungen den Leistungsbilanziiberschuss langfristig um rund
3 PP verringern konnten, allerdings nicht vor Mitte 2020 (*).

(") Europaische Kommission (2014), ,,Makrodkonomische Ungleichgewichte — Deutschland 2014, European Economy,
Occasional Papers, Nr. 174.

(*) Zweite Generation des Transeuropdischen automatisierten Echtzeit-Brutto-Express-Uberweisungssystems. Eine

genauere Erkldrung enthdlt der Kasten 4.2 ,Rolle der Target2-Salden* in Europdische Kommission (2014),

Makrodkonomische Ungleichgewichte — Deutschland 2014, European Economy, Occasional Papers, Nr. 174.

() Deutsche Bundesbank (2014), ,,Leistungsbilanziiberschuss der deutschen Wirtschaft“, Geschiftsbericht 2013.

(") Sachverstindigenrat (2014), ,,Mehr Vertrauen in Marktprozesse*, Jahresgutachten 2014/15.
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2.2. PRIVATER VERBRAUCH

Auswirkung der Besteuerung von Einkommen
und privatem Verbrauch

Die Einnahmen aus den
Einkommensteuerzahlungen der
Privathaushalte und aus den Sozialabgaben
waren vor der Krise riickliufig, steigen seit
einigen Jahren jedoch wieder an. Die
Gesamteinnahmen aus von den Privathaushalten
entrichteten ~ Steuern auf Einkommen und
Vermogen sowie aus den Sozialabgaben — auch
seitens der Arbeitgeber — im Verhéltnis zum BIP
gingen vor der Krise stetig zuriick (Abb. 2.2.1).
Grund dafiir war eine deutliche Senkung der
Einkommensteuersidtze  iiber den  gesamten
progressiven Steuertarif. Der Eingangs- und der
Spitzensteuersatz des progressiven Tarifs wurden
schrittweise von 26 % bzw. 53 % im Jahr 1999 auf
14 % bzw. 42 % im Jahr 2009 gesenkt, wobei der
iberwiegende Teil dieser Anpassungen vor 2005
stattfand. Auch das schwache
Beschéftigungswachstum trug in Verbindung mit
der Lohnzuriickhaltung zur Verringerung der
Einnahmen aus lohnabhdngigen Steuern und
Abgaben bei. Nach der Krise und einem
voriibergehenden sprunghaften Anstieg aufgrund
des krisenbedingten Einbruchs des BIP im Jahr
2009 hat die Abgabenlast erneut zugenommen.
Der Anteil der Sozialabgaben am BIP war in den
2000er-Jahren {iiberwiegend riickldufig, steigt
jedoch seit dem Ende des Jahrzehnts stetig an, was
den zunehmend giinstigen Bedingungen am
Arbeitsmarkt geschuldet ist, der die
Wirtschaftskrise bemerkenswert gut tiberstanden
hat. Der Anteil der von den Haushalten
entrichteten einkommens- und
vermdgensbezogenen Steuern am BIP war in der
ersten Hélfte der 2000er-Jahre riickléufig, folgt
jedoch seither einem Aufwirtstrend. Der implizite
Steuersatz auf Arbeit ging ebenfalls zuriick,
wenngleich sowohl vor der Krise als auch in den
letzten Jahren ein Anstieg verzeichnet wurde, was
darauf hindeutet, dass die direkten und indirekten
Steuern und Sozialabgaben auf Arbeit schneller
gewachsen sind als die Gesamtvergiitung der
Arbeitnehmer. Der implizite Steuersatz auf Arbeit
ist in Deutschland in den letzten Jahren unter den
Durchschnittswert  im  Euro-Wéhrungsgebiet
gesunken, jedoch liegt er noch immer deutlich tiber
dem EU-Durchschnitt (Abb. 2.2.2).

Abbildung 2.2.1: Einnahmen aus einkommens- und
vermoégensbezogenen Steuern der
Privathaushalte und der POOE* sowie aus
Sozialabgaben (in % des BIP)
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*POOE: private Organisationen ohne Erwerbszweck

Quelle: Stafistisches Bundesamt (Destatis), Europdische
Kommission

Abbildung 2.2.2: Impliziter Steversatz auf Arbeit (in %)
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Quelle: Europdische Kommission (Steuertrends in der
Europdischen Union)

Wenngleich die Wirkung der Kkalten
Progression in der Vergangenheit durch
diskretionire = Steuersenkungen abgefedert
wurde und gegenwirtig durch die niedrige
Inflationsrate deutlich gedimpft wird, bleibt sie
dennoch ein maoglicher Ausloser Kkiinftiger
nichtdiskretionirer Steuererhéhungen. Der
Abwirtstrend bei den



Einkommenssteuerzahlungen der Privathaushalte
bis Mitte der 2000er-Jahre war auch eine Folge
diskretionérer Steuerreformen, die die Wirkung der
kalten  Progression — also der durch
Einkommenssteigerungen in einem progressiven
Steuersystem (sei es infolge der Inflation oder
einer Erhohung der Reallohne) bewirkten hoheren
durchschnittlichen Abgabenbelastung — mehr als
kompensiert haben (*). Seit 2005 fanden jedoch
keine nennenswerten diskretiondren
Einkommensteuersenkungen mehr statt. Im Jahr
2013 verabschiedete Deutschland ein Gesetz zum
Abbau der kalten Progression, mit dem der
Grundfreibetrag der Einkommensteuer geringfiigig
angehoben wurde. Das Gesetz bleibt allerdings
hinter dem urspriinglichen Vorschlag zuriick, auch
die Steuertarife anzupassen und eine regelméalige
zweijihrliche Uberpriifung einzufiihren, um — wie
bereits in vielen anderen Mitgliedstaaten der Fall —
unbeabsichtigte  inflationsbedingte  allgemeine
Steuererhdhungen zu begrenzen. Daher konnte die
kalte Progression, deren Wirkung derzeit von der
niedrigen Inflationsrate geddmpft wird, bei einem
dynamischen Lohnwachstum und etwas hoéheren
Inflationsraten in den kommenden Jahren deutliche
nichtdiskretionére Steuererhohungen zur Folge
haben und sich so auf das verfiigbare Einkommen
auswirken. Eine modellbasierte kontrafaktische
Analyse (°), die auf der Annahme beruht, dass alle
Steuersdtze mit Ausnahme des Spitzensteuersatzes
an die Inflation angepasst werden, deutet darauf
hin, dass das verflighare Einkommen der privaten
Haushalte bei gleichbleibenden Steuersédtzen — und
einer Inflationsrate von 0,1 % gemal der
Winterprognose 2015 der  Européischen
Kommission — um knapp 143 Mio. EUR im Jahr
2015 zuriickgehen wiirde. In einem Szenario mit
einer Inflationsrate von 2 % wiirden sich die
EinbuBen jedoch auf rund 3 Mrd. EUR (0,1 % des
BIP) erhoéhen. In ihrem kiirzlich verdffentlichten
ersten Bericht iiber die Wirkung der kalten
Progression  auf der  Grundlage  eines

(*) Broer (2011) hat fiir unterschiedliche individuelle
Einkommensniveaus zwischen 1996 und 2010 festgestellt,
dass eine diskretiondre Senkung der Steuersdtze hohere
Steuererleichterungen mit sich brachten, als durch eine
inflationsbedingte Tarifindexierung hétten erreicht werden
konnen (Broer, M., 2011, ,Kalte Progression in der
Einkommensbesteuerung. Ist ein Tarif auf Radern der
diskretiondren  Anpassungspolitik  in  Deutschland
tiberlegen?, Wirtschaftsdienst, Nr. 10, S. 694-698).

() Europiische Kommission, Gemeinsame Forschungsstelle,
auf der Grundlage des EUROMOD-Modells.

2.2. Privater Verbrauch

Mikrosimulationsmodells der Einkommensteuer
rechnet die deutsche Bundesregierung fiir 2015 mit
zusitzlichen  Einnahmen in  Hohe  von
0,7 Mrd. EUR (bei 1 % Inflation), 1,8 Mrd. EUR
(bei 1,5 % Inflation) bzw. 2,9 Mrd. EUR (bei 2 %
Inflation).

Die nach wie vor relativ hohe steuerliche
Belastung des Faktors Arbeit, insbesondere fiir
Geringverdiener, wirkt sich potenziell negativ
auf die Erwerbsbeteiligung und das verfiigbare
Einkommen aus. Die Steuer- und Abgabenlast fiir
Arbeitnehmer, die 50% bis 67 % des
Durchschnittslohns ~ verdienen, ist seit 2001
weitgehend unverdndert und gehdrt nach wie vor
zu den hochsten in der EU (bei Zugrundelegung
von Daten des Jahres 2013 fiir eine alleinstehende
Person ohne Kinder, Abb.2.2.3 und 2.2.4).
Insbesondere die Sozialabgaben der Arbeitnehmer
zihlen zu den hochsten in der EU, auch wenn die
Beitragssitze seit Mitte der 2000er-Jahre gesenkt
wurden. Die  jingsten  Reformen der
Sozialversicherungssysteme werden
voraussichtlich zu einem weiteren Anstieg der
Beitragssitze fiihren und die steuerliche Belastung
von Arbeit weiter erhohen (siche Abschnitt 3.1).
Fiir Niedriglohnempféanger ist das Risiko, in eine
Arbeitslosigkeitsfalle zu geraten, aufgrund der
hohen Einkommensteuern und
Arbeitnehmersozialabgaben relativ. hoch. Die
Arbeitslosigkeitsfalle ist ein Indikator zur Messung
des Anteils des zusitzlichen Bruttoverdienstes, der
durch Steuern und Abgaben verlorengeht, wenn
eine nicht erwerbstitige Person (kein Anspruch auf
Arbeitslosenleistungen, jedoch auf
einkommensabhéngige  Sozialleistungen) eine
Erwerbstétigkeit aufnimmt. Fiir Arbeitnehmer, die
50 % des Durchschnittslohns verdienen, betrug der
Indikator ,,Arbeitslosigkeitsfalle im Jahr 2013 in
Deutschland 73,1 % (Durchschnitt im Euro-
Wihrungsgebiet: 58,3 %), wovon 30,9 % auf die
Steuer- und Abgabenbelastung des Faktors Arbeit
zurilickgingen.
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Abbildung 2.2.3: Steuer- und Abgabenlast bei 50 % des
Durchschnittslohns in den Jahren 2001 und
2013 (in % der Gesamtarbeitskosten)

BES ®Soz.-A. Arbeitnehmer @Soz.-A. Arbeitgeber

Anm.: Gewichteter Durchschnitt Euro-Wahrungsgebiet ohne
DE, CY, LV, LT und MT.

Quelle: Europd&ische Kommission, OECD (Tax and benefits
indicators database)

Abbildung 2.2.4: Stever- und Abgabenlast bei 67 % des
Durchschnittslohns in den Jahren 2001 und
2013 (in % der Gesamtarbeitskosten)

2.2. Privater Verbrauch

privaten Haushalte — stieg zwischen 2000 und
2012 um 0,6 Prozentpunkte, was vor allem auf
eine deutliche Anhebung des
Mehrwertsteuerregelsatzes von 16 % auf 19 % im
Jahr 2007 zuriickzufiihren ist (Abb. 2.2.5).
Wihrend der Anteil der Einnahmen aus der
Mehrwertsteuer am BIP in den vergangenen zehn
Jahren leicht gestiegen ist, sind die Einnahmen aus
anderen indirekten Steuern einschlieBlich der
Verbrauchsteuern riicklaufig (Abb. 2.2.6). Ein Teil
der  zusdtzlichen  Einnahmen  aus  der
Mehrwertsteuererh6hung wurde verwendet, um die
Senkung des Beitragssatzes der
Arbeitslosenversicherung ~ zu  kompensieren.
Wenngleich die Mehrwertsteuererh6hung einen
starken Anstieg des impliziten Steuersatzes auf den
Verbrauch zur Folge hatte, hat Deutschland EU-
weit einen der niedrigsten
Mehrwertsteuerregelsdtze und der Anteil der
Verbrauchsteuern an den Gesamtsteuereinnahmen
ist unterdurchschnittlich. Die verbrauchsbezogene
Besteuerung ist stabil geblieben und scheint die
Dynamik des privaten Verbrauchs nicht
einzuschrianken.

BES BSoz.-Abg. Arbeitnehmer [Soz.-Abg. Arbeitgeber

Anm.: Gewichteter Durchschnitt Euro-Wahrungsgebiet ohne DE,
CY, LV, LT und MT.

Abbildung 2.2.5: Impliziter Steversatz auf den
Verbrauch (in %)
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Quelle: Europdische Kommission, OECD (Tax and benefits
indicators database)

Quelle: Europdische Kommission (Steuertrends in der
Europdischen Union)

Die steuerliche Belastung des Verbrauchs ist in
den letzten zehn Jahren zwar gestiegen, scheint
aber dennoch nicht besonders hoch zu sein. Der
implizite Steuersatz auf den Verbrauch — das
Verhéltnis der Einnahmen aus allen
Verbrauchsteuern zu den Konsumausgaben der



Abbildung 2.2.6: Einnahmen aus der Mehrwertsteuer
und anderen indirekten Steuern (in % des BIP)
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Quelle: Europdische Kommission

Die rapide steigenden Kosten fiir die Nutzung
erneuerbarer Energien haben sich auf das
verfiighare  Einkommen der  Haushalte
ausgewirkt. Die von den Stromverbrauchern
entrichtete  EEG-Umlage zur Finanzierung der
Differenz zwischen dem garantierten Einspeisetarif
fir Erzeuger erneuerbarer Energien und den
Marktpreisen hat in den letzten Jahren stetig
zugenommen. Die Umlage stieg im Jahr 2013 um
47 % und im Jahr 2014 um weitere 18 %. 2015
wurde sie um 1% leicht gesenkt. Das
Gesamtvolumen der EGG-Umlage ist in den
letzten Jahren deutlich angewachsen und diirfte
2015 21,8 Mrd. EUR bzw. 0,7% des BIP
erreichen. Der Ausbau der erneuerbaren Energien
mit nahezu bei Null liegenden Grenzkosten der
Energieerzeugung hat zur  Senkung  der
GroBhandelspreise beigetragen. Die sprunghafte
Erhohung der EEG-Umlage hat jedoch zur Folge,
dass die Verbraucherpreise flir Strom in
Deutschland im Vergleich zu den allgemeinen
Verbraucherpreisen (Abbildung 2.2.7) sowie im
Vergleich zu den Verbraucherpreisen fiir Strom in
anderen Mitgliedstaaten (Abb. 2.2.8) deutlich
stirker ansteigen. Die Kosten der Umlage wirken
sich direkt auf das verfiigbare Einkommen der
Haushalte aus, wobei Haushalte mit geringeren
Einkommen, die tendenziell einen hoheren Anteil
davon fiir Wohnraum und Energie aufwenden,
stirker betroffen sind. Geht man etwa von einem
durchschnittlichen ~ Jahresstromverbrauch  von
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3456 kWh pro Haushalt aus, der in Deutschland im
Jahr 2013 aus durchschnittlich 2,02
Haushaltsmitgliedern bestand, so summiert sich
die EEG-Umlage in Hohe von derzeit 6,17 ct/kWh
auf 213 EUR pro Jahr und Haushalt.

Abbildung 2.2.7: HVPI* in Deutschland (jahrlicher
durchschnittlicher Index, 2000 = 100)
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Quelle: Europdische Kommission

Abbildung 2.2.8: HVPI fir Strom (jahrlicher
durchschnittlicher Index, 2000 = 100)

210
190
170 —
150 /7
130
110
90
00 01 02 03 04 05 06 07 08 09 10 11 12 13 14
FR IT NL

*HVPI: Harmonisierter Verbraucherpreisindex

Quelle: Europdische Kommission

Insgesamt war nicht in erster Linie die
Steuerpolitik  ausschlaggebend fiir den
gedimpften privaten Verbrauch vor der Krise;
wenn jedoch Kkeine Anpassungen erfolgen,
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konnte sie den privaten Verbrauch Kkiinftig
dampfen. Die Steuer- und Abgabenbelastung ist in
den letzten Jahren erneut gestiegen. Die kalte
Progression konnte in den kommenden Jahren zu
nichtdiskretiondren Steuererhéhungen fithren und
durch eine Anhebung des durchschnittlichen
Steuersatzes die  Wirkung des anhaltend
dynamischen Lohnwachstums ddmpfen. Die
Steuer- und Abgabenbelastung des Faktors Arbeit
ist, besonders fiir Geringverdiener, nach wie vor
vergleichsweise hoch, und die Sozialabgaben
konnten noch weiter steigen. Der politikbedingte
Anstieg der Strompreise hat sich vor allem in
Haushalten mit niedrigem Einkommen auf das
verfiigbare Einkommen und den Verbrauch
ausgewirkt.

Die moéglichen Auswirkungen des allgemeinen
Mindestlohns auf den Verbrauch

Deutschland hat 2015 einen allgemeinen
Mindestlohn von 8,50 EUR pro Stunde mit
gewissen Ausnahmen und
Ubergangsregelungen eingefiihrt. Die neuen
Vorschriften wurden als Reaktion auf die
Ausweitung  des  Niedriglohnsektors, die

zunehmenden Lohn- und
Einkommensungleichheiten und den sinkenden
Anteil der tarifvertraglich beschéftigen
Arbeitnehmer erlassen. Einige
Arbeitnehmergruppen sind allerdings
ausgeschlossen. Die ausgehandelten

branchenspezifischen Mindestlohne bleiben giiltig,
diirfen jedoch ab 2017 nicht unter 8,50 EUR pro
Stunde  liegen. Die neu  eingerichtete
Mindestlohnkommission wird der Regierung alle
zwei Jahre unverbindliche Empfehlungen fiir
kiinftige Anpassungen des Mindestlohnniveaus
vorlegen. Das Gesetz iiber die Einfithrung des
allgemeinen  Mindestlohns  sieht auBerdem
Erleichterungen bei der
Allgemeinverbindlichkeitserklarung von
Tarifvertrdgen fiir alle Unternchmen in einem
Wirtschaftszweig sowie bei der Ausweitung des
Arbeitnehmer-Entsendegesetzes auf alle
Wirtschaftszweige vor. Das Gesetz soll im Jahr
2020 tiberpriift werden.

Insgesamt konnte die positive Wirkung des
Mindestlohns auf die Binnennachfrage durch
Beschiiftigungs- und Preiseffekte sowie die
Wechselwirkung mit dem  Steuer- und
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Sozialleistungssystem geschmiilert werden. Der
allgemeine Mindestlohn soll das Einkommen von
Geringverdienern steigern und so Ungleichheiten
verringern,  Armut  trotz  Erwerbstatigkeit
eindimmen und die Binnennachfrage sowie den
Verbrauch ankurbeln. Allerdings konnten die
Auswirkungen des Mindestlohns auf das
verfligbare Nettoeinkommen und damit die
Binnennachfrage von moglichen Beschéftigungs-
und Preiseffekten sowie von hoheren Steuern und
Sozialabgaben und geringeren Sozialleistungen,
mitunter sogar einer Streichung oder Kiirzung der
Einkommensaufstockung,  geddmpft  werden.
Schitzungen zufolge diirfte die Einfithrung des
Mindestlohns das Nettodquivalenzeinkommen der
Haushalte selbst bei Ausklammerung moglicher
Beschéftigungseffekte durchschnittlich um
weniger als fiinf Euro pro Monat steigern. (°). Dies
legt nahe, dass sich der Mindestlohn
moglicherweise nur begrenzt auf den Verbrauch
auswirken wird.

Der Mindestlohn diirfte sich in den ostlichen
Bundeslindern und in den Wirtschaftszweigen
mit einem hohen Anteil an so genannten
Minijobbern deutlich auf die Beschéiftigung
auswirken. Der Anteil der Arbeitnehmer, die
weniger als 8,50 EUR pro Stunde verdienen, ist
besonders hoch in den ostlichen Bundesliandern
(23 %), bei Minijobs (58 %), in bestimmten
Dienstleistungssektoren  (bis zu 23 %), in
Unternehmen mit weniger als zehn Beschéftigten
(iiber 30 %), in Berufen, die keine oder nur geringe
Qualifikationen erfordern, (35 %) sowie bei
Frauen (20%) und jungen Arbeitnehmern
(37%). (") Gemessen am Kaitz-Index fiir
vollzeitbeschéftigte Arbeitnehmer (Quotient aus
Mindest- und Medianlohn) diirfte das effektive
Mindestlohnniveau in Gesamtdeutschland und in
den westlichen Bundeslindern EU-weit im
Mittelfeld liegen, wéhrend es in den Ostlichen
Bundeslandern sowohl in Bezug auf die
Bruttolohne als auch auf die Arbeitskosten am

(®) Bruckmeier, K. und J. Wiemers (2014), ,,Die meisten
Aufstocker bleiben trotz Mindestlohn bediirftig”, IAB-
Kurzbericht Nr. 7/2014.

(") Daten fiir 2012 aus Brenke, K. (2014), ,,Mindestlohn: Zahl
der anspruchsberechtigten Arbeitnehmer wird weit unter
fiinf Millionen liegen*, DIW Wochenbericht Nr. 5/2014.
Die Auswirkungen diirften aufgrund von Lohnerhéhungen
seit 2012 geringer sein.



oberen Ende der Skala angesiedelt wiére
(Abb. 2.2.9). (%)

Abbildung 2.2.9: Kaitz-Index fir Bruttolohne und
Arbeitskosten, bei  Vollzeitbeschdftigten
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Quelle: OECD; Arbeitskosten berechnet von der EU-
Kommission basierend auf dem ,Tax-Benefit"-Modell der
OECD und der EU-Kommission.

Anmerkung: Die Definition der Begriffe Bruttoldhne und
Arbeitskosten folgt der Kategorisierung der , Tax-Benefit"-
Datenbank der OECD und der Europdischen Kommission.
Die Bruttoldhne entsprechen der Arbeitnehmervergitung
vor Steuern. Der deutsche Mindestlohn von 8,50 EUR pro
Stunde berzieht sich auf den Bruttolohn. Die Arbeitskosten
der Arbeitgeber entsprechen der Summe des Bruttolohns
und der Sozialabgaben des Arbeitgebers.

Der Gesamtbeschiiftigungseffekt ist schwer
abschiitzbar. Schétzungen des
Beschiftigungseffekts reichen von einem positiven
Effekt bis hin zu deutlichen Arbeitsplatzverlusten,
vielfach im Teilzeitsegment. Diese grofle
Bandbreite ist teilweise auf unterschiedliche
Annahmen in Bezug auf die Lohnelastizitit der
Arbeitsnachfrage, die Zahl der betroffenen

(*) Nach Schitzungen der Europiischen Kommission auf der
Grundlage von angepassten Daten des SOEP fiir 2012 und
des ,, Tax-Benefit“-Modells der EU-Kommission und der
OECD diirfte der Kaitz-Index 2015 fiir Deutschland
insgesamt (sowohl fiir Bruttolohne als auch Arbeitskosten)
etwa 48 % des Medianlohns betragen; flir die westlichen
Bundeslidnder diirfte er etwas niedriger sein (46 % bzw.
45 % fur Bruttolohne und Arbeitskosten) und fiir die
Ostlichen Bundesldnder deutlich hoher (62 % bzw. 61 %
fiir Bruttolohne und Arbeitskosten).
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Arbeitnehmer und die allgemeinen Auswirkungen
des Mindestlohns auf die Lohne zuriickzufiihren.
Zudem konnte der Beschéftigungseffekt verstarkt
werden, wenn Unternehmen Arbeit durch Kapital
ersetzen; hingegen wiirde er abgeschwicht, wenn
Unternehmen lohnunabhéngige Leistungen kiirzen
oder den gesetzlichen Mindestlohn umgehen.
Andererseits wirken sich hohere Lohne weniger
stark auf die Beschiftigung aus, wenn
Unternechmen Lohnerhdhungen in Form von
Preissteigerungen auf die Verbraucher abwélzen,
oder einen  Teil der Kosten durch
Gewinnkiirzungen auffangen. Der Mindestlohn
kann auch Anreize fiir eine Erwerbsbeteiligung
und eine Erhdhung der Produktivitit schaffen. Das
Ausmal} dieser Effekte ist jedoch nur schwer
abschétzbar. In einigen Dienstleistungssektoren, in
denen viele Arbeitnehmer vom neuen Mindestlohn
betroffen sind, konnte es zu deutlichen
Preissteigerungen kommen.
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Kasten 2.2.1: Arbeitsproduktivitat und Entwicklung der Arbeitskosten in Deutschland

Die Arbeitsproduktivitit ist seit dem Jahr 2000 in Deutschland stirker gestiegen als im Euro-
Wihrungsgebiet (ohne Deutschland), doch einige Dienstleistungsbranchen entwickelten sich schwécher. 9
Zwischen den verschiedenen Branchen herrschen deutliche Unterschiede (Abb.1). So ist etwa die
Arbeitsproduktivitdt in der Informations- und Kommunikationsbranche eher stark gewachsen, und zwar deutlicher
als im verarbeitenden Gewerbe. Deutschland verzeichnete zwischen 2000 und 2013 vor allem bei freiberuflichen,
wissenschaftlichen und technischen Dienstleistungen sowie bei Finanz- und Versicherungsdienstleistungen eine
schwache Arbeitsproduktivitit. In den meisten Lidndern und Branchen ist die Arbeitsproduktivitdt in den letzten
Jahren deutlich langsamer gewachsen als vor der Krise. Dies ist vermutlich auf eine wesentlich geringere
Bruttowertschopfung bei einem vergleichsweise moderaten Beschéftigungsriickgang wéhrend der Krise
zurtickzufiithren. Im deutschen verarbeitenden Gewerbe sank beispielsweise die reale Bruttowertschopfung im Jahr
2009 um beinahe 20 %, wihrend die Zahl der Arbeitnehmer um nur 2.4 % und die Zahl der geleisteten
Arbeitsstunden  (Arbeitnehmer und Selbstdndige) um nur 9,1 % zuriickgingen. Demgegeniiber ist die
Arbeitsproduktivitit in der Informations- und Kommunikationsbranche sowie bei den Finanz- und
Versicherungsdienstleistungen in den letzten Jahren stirker gestiegen als vor der Krise.

Die Arbeitsproduktivitit bei den freiberuflichen Dienstleistungen wichst in Deutschland auch im
internationalen Vergleich besonders schwach. Das Wachstum der Arbeitsproduktivitit im Bereich der
freiberuflichen Dienstleistungen ist in Deutschland seit iiber einem Jahrzehnt negativ bzw. nahe Null, was teilweise
auf strukturelle Merkmale, wie das Fortbestehen sehr kleiner Firmen, aber auch auf eine ineffiziente
Ressourcenverteilung innerhalb der Branche zuriickgeht. (*) Wenngleich die Branche in zahlreichen Mitgliedstaaten
eine eher geringe Steigerung der Arbeitsproduktivitit aufweist, schneidet Deutschland mit am schwiéchsten ab
(Abb. 2). Dies spricht dafiir, dass im Bereich der freiberuflichen Dienstleistungen in Deutschland Raum fiir eine
Erhohung der wirtschaftlichen Effizienz besteht, auch wenn die Ergebnisse mit Vorsicht zu interpretieren sind, da
sich die Steigerung der Arbeitsproduktivitit, insbesondere im Dienstleistungssektor, nur sehr schwer messen lésst.
Und obwohl Deutschland insgesamt zu den EU-Landern mit der wettbewerbsfreundlichsten Gesetzgebung zihlt,
deuten die OECD-Indikatoren zur Produktmarktregulierung fiir 2013 darauf hin, dass Deutschland auch zu jenen
Landern gehort, in denen die Gesetzeslage dem Wettbewerb im Bereich der freiberuflichen Dienstleistungen am
wenigsten entgegen kommt (Abb. 3).

Aus internationaler Sicht ist auffallend, da die vor der Krise sehr schwache Entwicklung der
Lohnstiickkosten in Deutschland zwischen 2008 und 2013 in ein Wachstum der Nominallohne iiber dem
Produktivititszuwachs umgeschlagen ist, was auf einen laufenden Abbau von Ungleichgewichten hindeutet.
Die Lohnstiickkosten in Deutschland sanken zwischen 2000 und 2007, da das Lohnwachstum in den meisten Jahren
hinter der Produktivitidt zuriickblieb. Dies galt vor allem fiir die Bereiche Handel und Verkehr und fiir das
verarbeitende Gewerbe. Nach einer langen Phase der Lohnzuriickhaltung iiberholten die Nominallohne die
Produktivitét in den meisten deutschen Wirtschaftszweigen zwischen 2008 und 2013 (Abb. 4). In einigen Branchen,
etwa im Einzelhandel und bei den freiberuflichen Dienstleistungen, scheinen die hoheren Lohnstiickkosten sowohl
auf eine geringere Produktivitét als auch auf ein stirkeres Lohnwachstum zuriickzugehen.

Im verarbeitenden Gewerbe und in einigen Dienstleistungsbranchen konnten die Reallohne stirker wachsen
als die Produktivitiat. Vor der Krise, bis 2007, verzeichneten die Reallohne in Deutschland ein sehr geringes
Wachstum, wihrend die Produktivitit moderat zunahm, und die Reallohne legten in zahlreicher
Wirtschaftszweigen, wie im verarbeitenden Gewerbe und in den Bereichen Handel, Verkehr, Gastgewerbe und
Gastronomie, schwicher zu als die Produktivitdt. Trotz jiingster Lohnerhohungen hinkt das Lohnwachstum
langfristig gesehen vor allem im Sektor der handelbaren Giiter hinter der Produktivitét hinterher. Im Zeitraum 2000-
2007 lag die Arbeitsproduktivitit pro Stunde bei weitem tiber dem realen Arbeitnehmerentgelt, und obwohl sich
dieser Trend nach der Krise bis zu einem gewissen Grad umkehrte, ist auch im Zeitraum 2000-2013 noch ein
deutliches Gefille erkennbar. Auch theoretische Lohnrichtwerte deuten auf eine mogliche Diskrepanz zwischen der
Lohnentwicklung in Deutschland und den Fundamentaldaten hin. Die Richtwerte unter Beriicksichtigung von
Preisniveaus, Produktivitit und Arbeitslosigkeit machen deutlich, dass die Lohnwachstumsrate in Deutschland
konstant hinter dem erforderlichen Niveau fiir ein Gleichgewicht auf dem nationalen Arbeitsmarkt (,,internes
Gleichgewicht®) zuriickbleibt, wenngleich das Gefille in den letzten Jahren abgenommen hat. (*) Die Richtwerte

(") Die Arbeitsproduktivitit ist die reale Bruttowertschopfung je geleisteter Arbeitsstunde (Gesamtbeschiftigung). Die nominalen
Lohnstiickkosten sind das Verhéltnis der Arbeitnehmervergiitung (nominal) dividiert durch die Anzahl der geleisteten Arbeitsstunden
(Arbeitnehmer) zur realen Arbeitsproduktivitit. Berechnungen der Kommission auf der Grundlage von Daten von Eurostat und
Destatis.

Européische Kommission (2014), ,,The economic impact of professional services liberalisation®, European Economy, Nr. 533/2014.
Européische Kommission (2014), ,,Benchmarks for the assessment of wage developments®, European Economy, Nr. 146/2013.

(Fortsetzung ndchste Seite)
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Kasten (Fortsetzung)

zum Vergleich des tatsichlichen Lohnwachstums mit jenem Wert, der eine unverdnderte preisliche
Wettbewerbsfahigkeit (,,externes Gleichgewicht®) gewihrleistet hétte, deuten ebenfalls auf eine starke
Lohnzuriickhaltung Mitte der 2000er-Jahre im Vergleich zu anderen Léndern des Euro-Wéhrungsgebiets hin.
Wenngleich die Lohne seit kurzem die Richtwerte iibersteigen, was gewisse Einbuflen bei der preislichen
Wettbewerbstahigkeit vermuten ldsst, scheint weiterer Spielraum fiir Lohnwachstum unter Wahrung der preislichen

Wettbewerbsfahigkeit Deutschlands vorhanden zu sein.

Abbildung 1: Arbeitsproductivitdt nach Sektor -
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Anmerkung zu Abb. 2: Wirtschaftsbereiche M-N nach ESVG2010: freiberufliche, wissenschaftliche und technische
Dienstleistungen; sonstige wirtschaftliche Dienstleistungen.

Abbildung 3: OECD-Indikatoren zur
Produktmarktregulierung - EU-Mitgliedstaaten (2013 - Skala
3,5 0 bis 6 von nicht reguliert bis stark reguliert)

Abbildung 2: Jahreswachstumsrate der Arbeitsproduktivitat bei
den freiberuflichen, wissenschaftlichen und technischen
Dienstleistungen (in %)
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Abbildung 4: Jahreswachstumsraten der Lohnstiickkosten,
Arbeitsproduktivitat und Arbeitskosten (in %) nach Sektor,
2008-2013
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Anmerkung zu  Abb. 4: C=Verarbeitendes Gewerbe/Herstellung von Waren, D=Energieversorgung,
E=Wasserversorgung; Abwasser- und Abfallentsorgung und Beseitigung von Umweltverschmutzungen,
F=Baugewerbe/Bau, G=Handel; Instandhaltung und Reparatur von Kraftfahrzeugen, H=Verkehr und Lagerei,
I=Gastgewerbe/Beherbergung und Gastronomie, J=Information und Kommunikation, K=Erbringung von Finanz-
und Versicherungsdienstleistungen; M-N=Erbringung von freiberuflichen, wissenschaftlichen und technischen
Dienstleistungen; Erbringung von sonstigen wirtschaftlichen Dienstleistungen, M69-M71=Rechts- und
Steuerberatung, Wirtschaftspriifung; Verwaltung und Fithrung von Unternehmen und Betrieben;
Unternehmensberatung; Architektur- und Ingenieurbiiros; technische, physikalische und chemische Untersuchung,
Dienstl.=G-I, K, M-N.
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2.3. INVESTITIONEN

Offentliche Investitionen in Infrastruktur und
Bildung

Zwar haben die o6ffentlichen Investitionen
zuletzt an Fahrt aufgenommen, doch liegen sie
noch immer deutlich unter dem Durchschnitt
des Euro-Wihrungsgebiets, und ein
anhaltender Trend zu positiven
Nettoinvestitionen ist nicht zu erkennen. Nach
einem Anstieg in der zweiten Halfte der 2000er-
Jahre, der teilweise auf krisenbedingte
Konjunkturpakete zuriickzufiihren war, blieb der
Anteil  der  Bruttoanlageinvestitionen  des
offentlichen Sektors am BIP in den letzten Jahren
unverdndert; die Wachstumsraten der Jahre 2012
und 2013 waren nominal gesehen moderat und real
gesehen sogar leicht negativ (Abb. 2.3.1). Daher
liegen die offentlichen Investitionen weiterhin
deutlich unter dem Durchschnitt des Euro-
Wihrungsgebiets (ohne Deutschland, Spanien und
Irland), wenngleich sich die Differenz von 1,5 %
des BIP im Jahr 2009 auf 1,0 % im Jahr 2013
verringert hat (Abb. 1.6). Im Jahr 2014 stiegen die
offentlichen Bruttoinvestitionen nominal um 3,8 %
und real um 3,1 %, und dieser Trend diirfte sich
laut der Winterprognose 2015 der Kommission
angesichts der insgesamt soliden Offentlichen
Finanzen und der von der Bundesregierung
verabschiedeten politischen Mafinahmen auch im
Zeitraum 2015-2016 fortsetzen. Nachdem die
Offentlichen Nettoinvestitionen fiir kurze Zeit im
positiven Bereich lagen, waren die
Bruttoinvestitionen im Jahr 2013 wieder niedriger
als die Abschreibungen und im Jahr 2014 konnten
die Abschreibungen gerade ausgeglichen werden
(Abb. 2.3.2).

Abbildung 2.3.1: Bruttoanlageinvestitionen nach
Gebietskorperschaften (in % des BIP)
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Quelle: Stafistisches Bundesamt (Destatis), Europdische
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Abbildung 2.3.2: Neftoanlageinvestitionen nach
Gebietskorperschaften (in % des BIP)
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Die offentlichen Investitionen sind besonders
auf kommunaler Ebene und in Bezug auf die
Verkehrsinfrastruktur in Deutschland in
Riickstand geraten. Die offentlichen
Investitionen der Kommunen sanken von 1,1 %
des BIP im Jahr 2000 auf 0,8 % im Jahr 2014,
wihrend sie auf Bundes- und Lénderebene leicht
anstiegen (Abb. 2.3.1). Damit ist der kommunale



Anteil an den Gesamtbruttoanlageinvestitionen des
offentlichen Sektors von 46 % im Jahr 2000 auf
36 % im Jahr 2014 geschrumpft. Der Abwiértstrend
bei den offentlichen Investitionen erklért sich zum
Teil durch die hohen Infrastrukturinvestitionen in
Ostdeutschland in den 1990er-Jahren, die seither
stagnieren, und durch die Privatisierung
offentlicher Unternehmen und Dienstleistungen,
etwa in den netzgebundenen Wirtschaftszweigen
und in der Abfallwirtschaft. Doch vor allem die
seit Anfang der 2000er-Jahre negativen
Nettoinvestitionen der Kommunen deuten auf
erhebliche Investitionsdefizite hin (Abb. 2.3.2).
Auch die Investitionen zur Erhaltung der Qualitdt
der deutschen Verkehrsinfrastruktur reichen nicht
aus, wobei vor allem die realen Investitionen in
das Stralennetz der Lénder, Regierungsbezirke
und Kommunen und in den Offentlichen
Nahverkehr riicklaufig sind. Bottom-up-Studien
und Erhebungen haben ergeben, dass in den
kommenden  Jahren  zusétzliche  jéhrliche
Investitionen von 2 % bis 1 % des BIP (15 bis
30 Mrd. EUR)  erforderlich sind, um die
Verkehrsinfrastruktur ~ in~ Deutschland  zu
modernisieren und spezifische Engpisse zu
beseitigen sowie den Investitionsstau der
Kommunen abzubauen. (°)

Bei der  Steigerung der  offentlichen
Investitionen in die Infrastruktur und der
Verbesserung des Haushaltsspielraums der
Kommunen konnten einige Fortschritte erzielt
werden. Die Bundesregierung hat fiir den
Zeitraum 2014-2017 zusidtzliche Mittel in Hohe
von 5 Mrd. EUR flir Investitionen in die
offentliche Verkehrsinfrastruktur und
600 Mio. EUR fiir die Stadtentwicklung bewilligt.
AuBlerdem sollen die Kommunen weitere
5 Mrd. EUR jéhrlich zur teilweisen Kompensation
ihrer Sozialausgaben erhalten, womit sich ihr
finanzieller Spielraum fiir Investitionen erhéhen
diirfte. Zu diesem Zweck wurde im Dezember
2014 ein Gesetz zur Entlastung der Lander und
Kommunen um 1 Mrd. EUR jdhrlich und zur
Aufstockung des Sonderfonds fiir den Ausbau von
Kinderbetreuungseinrichtungen um 550 Mio. EUR

() Europdische Kommission (2014), ,Makrookonomische
Ungleichgewichte — Deutschland 2014, European
Economy, Occasional Papers, Nr.174; Europiische
Kommission (2014), ,Infrastructure in the EU:
Developments and Impact on Growth”, European
Economy, Occasional Papers, Nr. 203.

2.3. Investitionen

verabschiedet. Weitere finanzielle Hilfe soll den
Kommunen in Form von Mitteln fiir die
Integration von Menschen mit Behinderungen
zukommen. Dariiber hinaus sind ein flexiblerer
Mitteleinsatz flir Infrastrukturinvestitionen und
eine Weiterentwicklung der
Infrastrukturfinanzierung iiber offentlich-private
Partnerschaften geplant. Eine neu eingerichtete
Expertengruppe soll Vorschlige zur Erhéhung
privater und offentlicher Investitionen, etwa durch
eine stirkere Nutzung von privatem Kapital fiir
offentliche  Infrastrukturprojekte,  erarbeiten.
Kiirzlich wurden weitere 10 Mrd. EUR  fiir
Infrastrukturinvestitionen im Zeitraum 2016-2018
angekiindigt, die jedoch noch nicht konkretisiert
wurden; zudem sollen die Erlose aus der
Versteigerung von Rundfunkfrequenzen in den
Breitbandausbau investiert werden.

Die geplanten Maflnahmen bleiben jedoch
hinter dem zuriick, was erforderlich wire, um
den Investitionsriickstand im Bereich der
offentlichen Infrastruktur aufzuholen. Bei
vollstandiger Umsetzung wiirden sich diese
MaBnahmen auf jéhrlich rund 10 Mrd. EUR bzw.
0,3 % des BIP belaufen und somit deutlich hinter
dem ermittelten zusétzlichen Investitionsbedarf
von jahrlichen %% bis 1% des BIP
zuriickbleiben. Angesichts des vor allem auf
lokaler Ebene offenkundigen Investitionsdefizits
ist die Haushaltslage der Kommunen und damit
ihre Investitionskapazitit in diesem Kontext von
besonderer Bedeutung. Dabei spielt auch die
Verteilung der Einnahmen- und
Ausgabenkompetenzen zwischen Bund, Landern
und Kommunen eine Rolle (siche Abschnitt 3.1).

Deutschland hat bei der Erhohung seiner
Bildungsausgaben nur begrenzte Fortschritte
erzielt. Gemessen an internationalen Standards
sind vor allem die Ausgaben fiir die
Primarstufe und die Sekundarstufe I nach wie
vor eher niedrig. Im Jahr 2011 lagen die
offentlichen und  privaten  Ausgaben  fiir
Bildungseinrichtungen in Deutschland mit 5,1 %
des BIP deutlich unter dem OECD-Durchschnitt
von 6,1 % des BIP, wenngleich die Aufwendungen
der Bildungseinrichtungen je Schiiler/Student mit
27 % des BIP pro Kopf dem OECD-Durchschnitt
entsprachen. Dies konnte auch auf den geringen
Anteil der Unter-30-Jdhrigen an der deutschen
Gesamtbevolkerung  zuriickzufithren sein. Die
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Tabelle 2.3.1: Deutschlands Haushaltsprojektionen und europdische und nationale Defizitobergrenzen (in % des BIP)

2015 2016 2017 2018
Anforderungen Stabilitits - und Wachstumspakt'
Gesamtstaatlicher Haushaltssaldo 0 0,5 0,5 0,5
Defizitobergrenze -3,0 -3,0 -3,0 -3,0
Differenz 3 31/2 31/2 31/2
Struktureller Saldo 1/2 1/2 1/2 1/2
Mittelfristiges Ziel -0,5 -0,5 -0,5 -0,5
Differenz 1 1 1 1
Nationale "Schuldenbremse" Bundeshaushalt?
Struktureller Saldo 0,03 0,04 0,01 0,01
Strukturelle Defizitobergrenze (Ubergangsregelung) -0,66 -0,35 -0,35 -0,35
Differenz 1/2 1/2 1/2 1/2

Quelle: 1) Ubersicht Uber die Haushaltsplanung Deutschlands fir 2015; 2) Bundesministerium der Finanzen,

Eckwertebeschluss der Bundesregierung zum Regierungsentwurf des Bundeshaushalfs 2015 und zum Finanzplan 2014 bis 2018

sowie zum Sondervermdgen , Energie- und Klimafonds", M&rz 2014

Ausgaben je Schiiler/Student am BIP pro Kopf
liegen in der Primarstufe und der Sekundarstufe I
unter dem OECD-Durchschnitt und in der
Sekundarstufe II dariiber; im Hochschulbereich
entsprechen sie dem OECD-Durchschnitt. Die
offentlichen Bildungsausgaben beliefen sich 2011
auf 4,4 % des BIP, wihrend sie im Euro-
Wihrungsgebiet bei durchschnittlich 5,1 % und in
der EU und der OECD bei durchschnittlich 5,3 %
lagen. Im Jahr 2012 sanken die offentlichen
Ausgaben fiir Bildung in Deutschland auf 4,3 %
des BIP.

Demgegeniiber  hat  Deutschland  einige
Fortschritte bei der Erhohung seiner
Forschungsausgaben erzielt und sein ,,Europa-
2020%-Ziel beinahe erreicht. Die Ausgaben fiir
Forschung und Entwicklung werden hauptsichlich
vom Privatsektor getragen und sind von 2,4 % des
BIP im Jahr 2000 auf geschitzte 2,94 % im Jahr
2013 gestiegen; damit liegen sie deutlich iiber dem
EU-28-Durchschnitt von 2,02 %. Wenngleich das
Land kurz vor Erreichung seines Ausgabenziels im
Rahmen der Strategie ,,Europa 2020“ von 3 % des
BIP steht, investieren andere fortgeschrittene
Volkswirtschaften wie Finnland, Schweden und
Stidkorea noch mehr. Dariiber hinaus bestehen bei
der Innovationsleistung und den Ausgaben auf
regionaler ~ Ebene  deutliche  Unterschiede,
insbesondere bei privatwirtschaftlichen FuE-
Investitionen.

Die Bundesregierung hat MalBlnahmen zur
Aufstockung der Bildungs- und
Forschungsausgaben getroffen, zur
Verwirklichung des nationalen Ziels scheinen
jedoch weitere Anstrengungen erforderlich.
Bereits im = Stabilitdtsprogramm 2014  war
vorgesehen,  zusdtzliche 6 Mrd. EUR  zur
Unterstiitzung der Lénder bei der Finanzierung von
Kinderbetreuungseinrichtungen,  Schulen  und
Hochschulen, sowie zusitzliche 3 Mrd. EUR fiir
Forschung bereitzustellen. Dariiber hinaus ist eine
besserte Zusammenarbeit zwischen
Bundesregierung und Landern im  Bereich
Wissenschaft und Forschung geplant. Jingste
Daten deuten jedoch darauf hin, dass die
offentlichen und privaten Gesamtausgaben fiir
Bildung und Forschung hinter dem von Bund und
Léndern vereinbarten nationalen Ziel von 10 % des
BIP bis 2015 zuriickbleiben werden. Wahrend die
Gesamtausgaben zwischen 1995 und 2011 von
8,6 % des BIP auf 9,1 % des BIP stiegen, gingen
sie im Jahr 2012 auf 9,0 % des BIP zuriick. Zur
Erreichung des Ausgabenziels von 10 % scheinen
daher auf allen Regierungsebenen weitere
Anstrengungen erforderlich zu sein; um zu den
innovationsstarksten Volkswirtschaften
aufzuschlieBen, brduchte es sogar noch
umfangreichere = Malnahmen. Neben einer
Ausgabensteigerung stellen nach wie vor die
Erhohung des Bildungserfolgs (siche
Abschnitt 3.3) und die Verbesserung des Zugang
von Start-ups zu Wagniskapital (siche Abschnitt
3.2 und 3.5) groBBe Herausforderungen dar.



Die derzeit giinstige Haushaltslage
Deutschlands bietet erheblichen Spielraum fiir
zusitzliche Infrastrukturinvestitionen und
Bildungsausgaben unter Einhaltung der
europiischen und nationalen Haushaltsregeln.
Nach aktuellen Prognosen betrédgt dieser Spielraum
beim mittelfristigen Haushaltsziel Deutschlands
bis zu 1% des BIP und im Rahmen seiner
nationalen ,,Schuldenbremse® bis zu ' % des BIP.
Laut der Winterprognose 2015 der Europidischen
Kommission diirfte Deutschland sein
mittelfristiges Haushaltsziel 2015 um rund 1,2 %
des BIP und 2016 um rund 1,0% des BIP
iibertreffen. Zudem kiindigt Deutschland in seiner
Ubersicht iiber die Haushaltsplanung fiir 2015 an,
sein mittelfristiges Ziel auch im Zeitraum 2017-
2018 mit einer Marge von etwa 1 % des BIP
erfiilllen zu wollen (Tabelle 2.3.1). Dariiber hinaus
will die Bundesregierung die im Rahmen der
nationalen »Schuldenbremse* festgelegte
Obergrenze fiir das strukturelle Haushaltsdefizit im
Zeitraum 2015-2018 um rund % % des BIP
iibertreffen. ('’) Die nationale Obergrenze fiir das
strukturelle Defizit ist also restriktiver und gibt den
hochstmoglichen haushaltspolitischen  Spielraum
VOr.

Investitionen im Energiesektor

Unter  Investitionsgesichtspunkten  spielen
Energieerzeugung, Energieeffizienz und
Energienetze eine wichtige Rolle. Allein die
Investitionen  der  Unternechmen in  den
Energiesektor betrugen 2013 9 % der gesamten
Bruttoinvestitionen, wobei Investitionen in die
Energieeffizienz und die Photovoltaik groBtenteils
nicht eingerechnet sind, da sie als Investitionen im
Gebdudesektor  gelten  (Abb. 2.3.3). In die
Erzeugung erneuerbarer Energien wurden im Jahr
2013 insgesamt 16,1 Mrd. EUR investiert, in die
Verbesserung der Energieeffizienz von

(**) Die in der Verfassung verankerte ,,Schuldenbremse® legt
fiir das strukturelle Defizit des Bundeshaushalts ab 2016
eine Obergrenze von 0,35 % des BIP fest; bis dahin kommt
im Rahmen einer Ubergangsregelung eine schrittweise
sinkende Obergrenze zur Anwendung. Die Bundeslédnder
miissen ab 2020 einen strukturell ausgeglichenen Haushalt
aufweisen. Jedoch  scheint keine aussagekriftige
Bewertung des Haushaltsspielraums der Bundesldnder
moglich zu sein, da zwischen den einzelnen Bundesldndern
erhebliche Unterschiede bestehen und auf der Ebene der
Bundeslander  keine konsistenten Daten zu den
strukturellen Salden verfiigbar sind.
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Wohngebduden flossen im Jahr 2011 bis zu
10 Mrd. EUR ('), und fiir die Energienetze
wurden im Jahr 2013 5,5 Mrd. EUR aufgewendet
(Tabelle 1 in Kasten 2.3.1).

Abbildung 2.3.3: Investitionen des Energiesektors
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= Bruttoinvestitionen Energiesektor
== Nettoinvestitionen Energiesektor

Quelle: Statistisches Bundesamt (Destatis)

Investitionen im  Energiesektor = werden
iiberwiegend von privaten Investoren getitigt.
Im Jahr 2010 kamen nur 2,5% der
Gesamtinvestitionen in die Erzeugung
erneuerbarer Energien und nur 8,6 % der
Gesamtinvestitionen in die Energieeffizienz aus
dem offentlichen Sektor, so dass dessen Bedeutung
als direkter Investor begrenzt ist. Den GroBteil der
Finanzierungen fiir den Energiesektor stellen in
Deutschland Banken und private Intermediére
bereit. Auf die privaten Haushalte entfiel im Jahr

('"y Blazejczak, J., J. Diekmann, D. Edler, C. Kemfert, K.
Neuhoff und W-P. Schill (2013) ,,Energy Transition Calls
for High Investment®, DIW Economic Bulletin Nr. 9/2013.
Laut  Bundesregierung  wurden im  Jahr 2013
39,5 Mrd. EUR in die Energieeffizienz von Wohngebduden
und 153 Mrd. EUR in die Energieeffizienz von
Nichtwohngebduden investiert (Bundesministerium fiir
Wirtschaft und Energie (2014), ,,Ein gutes Stiick Arbeit.
Die Energie der Zukunft. Erster Fortschrittsbericht zur
Energiewende®). Diese Angaben beziehen sich jedoch auf
die  Gesamtinvestitionen in die  Sanierung des
Gebdudebestands ~ (einschlieBlich  Investitionen  in
Photovoltaik und nicht investitionsbezogene Ausgaben),
wiahrend der tatsdchliche Investitionsaufwand in
MafBnahmen zur Steigerung der Energieeffizienz erheblich
niedriger ist. Das Statistische Bundesamt gibt die
Investitionen in die Energieeffizienz im Jahr 2012 mit
0,93 Mrd. EUR an.
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2012 ein Anteil von 37 % der Gesamtinvestitionen
im Bereich erncuerbare Energien. Im Jahr 2010
gewihrten die KfW, die Rentenbank und staatliche
Banken vergiinstigte Darlehen in Gesamthéhe von
16,5 Mrd. EUR;  dies entsprach 45% der
Investitionen in Energieeffizienz und erneuerbare
Energien in Deutschland. Im selben Jahr stellten
private Intermedidre 12,4 Mrd. EUR bereit. ('%)

Der derzeitige politische Rahmen und die
geografische Lage Deutschlands machen
Investitionen im Energiesektor umso
notwendiger. Im umfassenderen Kontext der
Klimaschutz- und Energiepolitik der EU kommt
der Energiewende (der Umgestaltung des
Energiesystems in Deutschland) und
verschiedenen politischen Instrumenten, wie der
Einspeisevergiitung fiir erneuerbare Energien, in
dieser Hinsicht eine zentrale Rolle zu. Die
Energiewende sicht Ziele fiir erneuerbare Energien
und Energieeffizienz bis 2020 und 2050, den
Ausstieg aus der Kernenergie bis 2022 sowie
ambitionierte Zielen flir die Verringerung der
Treibhausgasemissionen vor. Diese Zielsetzungen
erfordern erhebliche Investitionen in erneuerbare
Energien flir Stromerzeugung und Heizung, in die
Energieeffizienz des Gebdudebestands und in den
Ausbau und die Modernisierung der Strom- und
Erdgasnetze. Da Deutschland eine zentrale
»Schaltstelle im Energiebinnenmarkt der EU ist,
haben seine Investitionsentscheidungen auch
betriichtliche Ubertragungseffekte auf die EU.
Deutschlands geografische Lage erfordert einen
erheblichen Ausbau des innerstaatlichen und des
grenziliberschreitenden Netzes im Einklang mit den
Anforderungen an Stromerzeugung, -iibertragung
und -verteilung (siche Abschnitt 3.4). Die
Investitionen in den Gassektor sanken zwischen
1994 und 2004. Trotz der allmédhlichen Erholung
nach 2005 sollten die Investitionen zwischen 2014
und 2019 um insgesamt 1,9 Mrd. EUR steigen, um
die Ziele des Netzentwicklungsplans Gas 2014 zu
erreichen, der bis 2019 eine Erhohung der
Verdichterleistung um 260 Megawatt und einen
Leitungsausbau um 423 km vorsieht.

(12) Juergens, 1., H. Amecke, R. Boyd, B. Buchner, A.
Novikova, A. Rosenberg, K. Stelmakh and A. Vasa (2012),
,,The Landscape of Climate Finance in Germany*, CPI
Report.
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Kasten 2.3.1: Genauere Betrachtung der Energieinvestitionen

Trotz ansehnlicher Investitionen in den letzten Jahren, vor allem vonseiten der Privathaushalte und
der Unternehmen, miissen die Investitionen noch erheblich verstirkt werden, um die auf nationaler
und EU-Ebene festgelegten Ziele der Energie- und Klimapolitik zu erreichen. Die Investitionen in
erneuerbare Energiequellen fiir die Elektrizititserzeugung gehen bislang weitgehend in die richtige
Richtung (Abbildung 1). Im Bereich der Heizwdrme aus erneuerbaren Energien sind jedoch noch
betrachtliche Investitionssteigerungen erforderlich, da dieser Sektor — auch wenn fiir ihn keine spezifische
Zielvorgabe festgelegt wurde — ansonsten nicht seinen veranschlagten Beitrag zur Erreichung der Ziele fiir
erneuerbare Energien leisten kann (Abbildung 2). Zwar variiert die Investitionsliicke je nach Szenario,
doch der geschitzte jahrliche Investitionsbedarf bewegt sich erheblich iiber dem Wert von 3,1 Mrd. EUR
aus dem Jahr 2013 (Abbildung 1 und Tabelle 1). Zudem werden die Modernisierung und der Ausbau der
Ubertragungsnetze in den kommenden Jahren erheblich héhere Investitionen erfordern (Abbildung 3).
Wihrend die Ubertragungsnetzbetreiber urspriinglich geplant hatten, bis September 2014 50 % (d. h. rund
950 km) der gesamten aus dem Gesetz zum Ausbau von Energieleitungen (EnLAG) resultierenden
Vorhaben fiir 2016 fertigzustellen, wurden tatsdchlich nur rund 23 % der seit 2009 geplanten Vorhaben
realisiert. (') Betrichtliche Investitionsliicken sind auch bei der Energieeffizienz festzustellen: Derzeit
liegen die Investitionen sowohl unter dem Ziel fiir die Umsetzung der EU-Energieeffizienzrichtlinie als
auch unter dem nationalen Ziel fiir die Verringerung der Kohlendioxidemissionen im Gebaudebereich. Um
dieses nationale Ziel zu erreichen, miisste die durchschnittliche jahrliche Quote fiir Gebdudesanierung, die
derzeit 1,1 % (2008-2013) ausmacht, in etwa verdoppelt werden. (*) Um den Primirenergieverbrauch wie
vorgesehen bis 2020 um 20 % zu vermindern, wéren allein fiir Wohngebédude Zusatzinvestitionen in die
Energieeffizienz in Hohe von insgesamt 75 Milliarden Euro im Zeitraum 2014 bis 2020 erforderlich. (*)

Tabelle 1:
Investitionen in die Erzeugung erneuerbarer Energien und in Energienetze (Mrd. EUR)

Jahrliche Investitionen Projizierter jahrlicher

(2011 -2013 Investitionsbedarf (2013 -

Durchschnitt) 2020)
Erzeugung erneuerbarer Energien 20 18,3 -24,0
Strom 16,9 13,0-17,0
Warme 3.1 53-7,0
Stromnetze 39 57-59
Verteilung 3,0 156-17
Ubertragung 0,9 42

Quellen: Erzeugung erneuerbarer Energien: 'Erneuerbare Energien in Zahlen', BMWi, 2014, S. 24; eigene Berechnungen zum
Investitionsbedarf (siehe Abb. 2 und 3). Stromnetze: 'Monitoringbericht 2014', BNetzA, 2014, S. 67-68, ohne Berlicksichtigung der
Ausgaben der Ubertragungsnetzbetreiber und der Verteilnetzbetreiber fiir die Instandhaltung des bestehenden Netzes (3,1 Mrd. EUR);
Investitionsbedarf nach den Szenarios B2024* (Netzentwicklungsplan 2014, zweiter Entwurf) und B2024 (NEP Offshore, erster Entwurf).

') Bundesnetzagentur (2014), ,,Bauliche Fertigstellung der EnLAG- Vorhaben®, Band 3, 3.Quartal 2014.
) Loschel, A., G. Erdmann, F. Stail and H-J. Ziesing (2014), ,Expertenkommission zum Monitoring-Prozess

,Energie der Zukunft‘. Stellungnahme zum ersten Fortschrittsbericht der Bundesregierung fiir das Berichtsjahr

2013

() Gornig, M., H. Hagedorn und C. Michelsen (2013), , Bauwirtschaft: Zusitzliche Infrastrukturinvestitionen bringen
zundchst keinen neuen Schwung®, DIW Wochenbericht Nr. 47/2013.

( Fortsetzung n&chste Seite )
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Kasten (Fortsetzung)

Abbildung 1: Derzeitige Investitionen und prognostizierter
Investitionsbedarf fiir die Stromerzeugung aus EE’

Abbildung 2: Derzeitige Investitionen und prognostizierter
Investitionsbedarf fiir die Warmeerzeugung aus EE("
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D Quellen: Investitionsdaten aus Bundesministerium fiir Wirtschaft und Energie (2014), ,.Erneuerbare Energien in
Zahlen®. ,Referenzprojektion™ ist eine Extrapolierung aktueller Trends bei der Erzeugung erneuerbarer Energien.
»EEG 2014 und ,Nitsch 2014 geben die aus dem Gesetz fiir den Ausbau erneuerbarer Energien (EEG 2014)
resultierenden Anforderungen fiir den Ausbau erneuerbarer Energien unter Beriicksichtigung verschiedener Annahmen
fir die Kostenentwicklung wieder. ,Nitsch 2014“ basiert auf Nitsch (2014), ,Szenarien der deutschen
Energieversorgung vor dem Hintergrund der Vereinbarungen der GroBen Koalition®.

@ Quellen: Aktuelle Investitionen aus Bundesministerium fiir Wirtschaft und Energie (2014), ,,Erneuerbare Energien in
Zahlen®. Projektion ,,Nitsch 2014 basiert auf Nitsch (2014), ,,Szenarien der deutschen Energieversorgung vor dem
Hintergrund der Vereinbarungen der Groflen Koalition®, S. 33 (Szenario 100-II); ,,BMU 2011“ (Projektion des
Bundesministeriums fiir Umwelt, Naturschutz, Bau und Reaktorsicherheit) basiert auf der Leitstudie des
Bundesministeriums fiir Umwelt, Naturschutz, Bau und Reaktorsicherheit (2011), ,,Langfristszenarien und Strategien
fiir den Ausbau der erneuerbaren Energien in Deutschland bei Beriicksichtigung der Entwicklung in Europa und
global®.

Deutschland hat zwar Mafinahmen zur Erreichung seiner Energieziele ergriffen, doch es sind
zusitzliche Anstrengungen erforderlich, um Anreize fiir Investitionen in die Energieeffizienz zu
schaffen und den Riickstand bei der Heizwirme aus erneuerbaren Energien aufzuholen. In puncto
Energieeffizienz machen aktuelle Analysen deutlich, dass die im Nationalen Aktionsplan Energieeffizienz
(NAPE) vorgeschlagenen Mallnahmen die von der Bundesregierung identifizierten Liicke nur zu einem
Drittel fiillen wiirden. (') Zwar wurden im Aktionsprogramm Klimaschutz (Dezember 2014) zusitzliche
angebotsseitige Malnahmen angekiindigt; eine Schitzung dazu, inwieweit diese MaBnahmen zur
SchlieBung der Liicke beitragen, hat die Bundesregierung jedoch noch nicht vorgelegt (siche Kapitel 3.4).
Zudem wird derzeit das Marktanreizprogramm flir die Warmegewinnung aus erneuerbaren Energien
iberarbeitet, um zusétzliche Investitionen zu generieren; allerdings ist noch unklar, inwieweit die
MaBnahmen zur Erreichung des Programmziels beitragen, den Anteil der erneuerbaren Energien an der
Wirmeerzeugung bis 2020 auf 14 % zu steigern (9,1 % im Jahr 2013). Weder die Koalitionsvereinbarung
der Bundesregierung noch das Erneuerbare-Energien-Warmegesetz (EEWdrmeG) enthalten quantitative
Vorgaben fiir die Kapazitit zur Wéarmeerzeugung, die den Ausbau erneuerbarer Energien in diesem
Bereich vorantreiben konnten. (*) Zwar hat die Reform des Erneuerbare-Energien-Gesetzes (EEG) im Jahr
2014 fiur Vorhersehbarkeit bei Investitionen in Geothermie gesorgt, doch weitere Verbesserungen in
puncto Rechtssicherheit erscheinen angezeigt, um Investitionen in andere erneuerbare Energiequellen wie
Windkraft, Fotovoltaik und Biomasse zu fordern.

(") Loschel, A., G. Erdmann, F. Staif and H-J. Ziesing (2014), ,.Expertenkommission zum Monitoring-Prozess
,Energie der Zukunft‘. Stellungnahme zum ersten Fortschrittsbericht der Bundesregierung fiir das Berichtsjahr
2013

() Nitsch (2014), ,,Szenarien der deutschen Energieversorgung vor dem Hintergrund der Vereinbarungen der GroBen
Koalition®.

(Fortsetzung ndchste Seite)
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Um den Riickstand beim Netzausbau spiirbar zu verringern, ist es notwendig, den Rechtsrahmen
zu vereinfachen und die 6ffentliche Akzeptanz fiir grofle Netzinfrastrukturprojekte zu verbessern.
Der Mangel an oOffentlicher Unterstiitzung gilt in Deutschland als einer der Hauptfaktoren fiir
Verzogerungen beim Netzausbau. Um die Kommunikation mit den betroffenen Biirgerinnen und Biirgern
zu verbessern, unterstiitzt die Bundesregierung deshalb die Initiative Biirgerdialog Infrastruktur fiir die
Energiewende, die in den Regionen mit Energieinfrastrukturprojekten einen breit angelegten &ffentlichen
Dialog anregen soll. Zudem soll das 2013 verabschiedete Bundesbedarfsplangesetz die Umsetzung der
wichtigsten und am dringendsten benédtigten Ubertragungsinfrastrukturprojekte positiv beeinflussen. (')
Eine Verringerung des Verwaltungsaufwands bei der Netzentwicklung () und der Abbau
regulierungsbedingter Risiken wiirden zugleich fiir mehr Sicherheit bei der langfristigen
Investitionsplanung sorgen und dadurch eine Verringerung der Eigenkapitalanforderungen und der
Finanzierungskosten bewirken.

Abbildung 3: UN-Investitionen 2007 - 2013 ggii.
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Anmerkung: Jihrliche Investitionen durch Ubertragungsnetzbetreiber (UNB) in jihrlichen Preisen (2007-2013):
Grundlage: Bundesnetzagentur (2014), ,,Monitoringbericht 2014“. Die jdhrliche Investitionsliicke von 4,2 Mrd. EUR
wurde berechnet auf Basis des Netzentwicklungsplans 2014 (zweiter Entwurf, Szenario B2024*) und des Offshore-
Netzentwicklungsplans (zweiter Entwurf, B2024); sie leitet sich ab aus den kumulierten Onshore- (23 Mrd. EUR) unc
Offshore-Investitionsliicken (19 Mrd. EUR) fiir den Zeitraum 2014-2023 unter Annahme einer gleichméBigen
Verteilung der Investitionen auf die einzelnen Jahre. Die Wertebereiche beziehen sich auf Ober- (Szenario C2024) und
Untergrenzen (Szenario A2024).

(") Europaische Kommission (2014), ,,Investment Projects in Energy Infrastructure®, SWD(2014) 313 final.
() Institut der deutschen Wirtschaft Kéln (2014), ,,Infrastruktur zwischen Standortvorteil und Investitionsbedarf*.

Anfang der 2000er-Jahre. AufBerdem

ist das

Investitionen in Maschinen und Ausriistung

Das verarbeitende Gewerbe hat einen
erheblichen Anteil an Deutschlands
Investitionen in Maschinen und Ausriistung,
seinen Exporten und der Bruttowertschopfung.
Die Bedeutung fiir die Wirtschaft als Ganzes lasst
sich am Anteil des verarbeitenden Gewerbes an
der gesamtwirtschaftlichen Bruttowertschopfung
ablesen, der seit Mitte der 1990er-Jahre ohne
merklichen Riickgang bei durchschnittlich 22 %
liegt. Weiterhin dominiert der Wirtschaftsbereich
auch die Warenausfuhren Deutschlands mit einem
durchschnittlichen Anteil von rund 80 % am
jéhrlichen Wert der Gesamtexporterldse seit

verarbeitende Gewerbe ein wichtiger Motor fiir
Investitionen in Deutschland und zeichnet seit
Mitte der 1990er-Jahre flir durchschnittlich rund
30 % der nominalen Investitionen in Maschinen
und Ausrilistung verantwortlich. Nachdem sein
Anteil an den Investitionen in Maschinen und
Ausriistung von Mitte der 1990er-Jahre bis Mitte
der 2000er-Jahre tendenziell abnahm, kann
nunmehr eine Stabilisierung oder moglicherweise
sogar eine Trendumkehr beobachtet werden.

Im Lindervergleich befeuert das deutsche
verarbeitende Gewerbe die Gesamtausfuhren
des Landes stirker als dies im gesamten Euro-
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Wihrungsgebiet der Fall ist. Auf das deutsche
verarbeitende Gewerbe entfallen fast 80 % der
Gesamtausfuhren des Landes, verglichen mit etwa
70 % im Euro-Wihrungsgebiet (Durchschnitt der

Jahre 2010-2013). Dies veranschaulicht die
verhéltnisméaBig grofle Bedeutung des
verarbeitenden Gewerbes fiir die deutsche

Wirtschaft (siche Abbildungen 2.3.4 und 2.3.5).
Da der Riickgang seit Mitte der 1990er-Jahre in
Deutschland  im  Vergleich zu  anderen
Mitgliedstaaten weniger stark ausgefallen ist,
iibersteigt der Anteil des verarbeitenden Gewerbes
an der gesamten Bruttowertschopfung den
Durchschnitt im Euro-Wéhrungsgebiet um mehr
als sechs Prozentpunkte. Die Bedeutung des
Wirtschaftsbereichs fiir Investitionen in Maschinen
und Ausriistung ist auch gesamteuropdisch
gesehen iiberdurchschnittlich hoch; der
Unterschied ist jedoch weniger ausgeprégt, da die
Leasingfinanzierung in Deutschland eine grofere
Rolle spielt und Investitionen solcher Art dem
(Finanz-)Dienstleistungssektor zugerechnet
werden.

Abbildung 2.3.4: Anteil des verarbeitenden Gewerbes
an den Gesamtausfuhren (in %; Durchschnitt
2010-2013)
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Quelle: Berechnungen der Europdischen Kommission
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Abbildung 2.3.5: Anteil des verarbeitenden Gewerbes
an den Nomindlinvestitionen Deutschlands in
Maschinen  und  Ausristung  (in %,
Durchschnitt 2010-2013)
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Quelle: Berechnungen der Europdischen Kommission

Laut verfiigharen Daten zu den
Wirtschaftszweigen des verarbeitenden
Gewerbes in Deutschland sind es die am

stirksten exportorientierten Branchen, die
Investitionen in Maschinen und Ausriistung
vorantreiben. Im Jahr 2011 entfielen auf die
Wirtschaftszweige chemische Erzeugnisse,
pharmazeutische Erzeugnisse, Erdol, Mineralien
und Gummi des verarbeitenden Gewerbes in

Deutschland nahezu 20 % der
Bruttowertschdpfung des gesamten
Wirtschaftsbereichs, gefolgt von Fahrzeugen,

Transport und Verkehr mit 18 %. Vergleicht man
den Anteil jedes Wirtschaftszweigs an den
gesamten deutschen Nominalinvestitionen in
Maschinen und Ausriistung mit seinem Anteil an
den gesamten nominalen Warenausfuhren, kann
eine eindeutige positive Korrelation festgestellt
werden. Es iiberrascht nicht, dass die Hersteller
von Kraftfahrzeugen, chemischen Erzeugnissen,
elektrischer Ausriistung, Metallerzeugnissen und
anderen Maschinen und Geréten beide GroBlen
nach oben treiben.

Im Lindervergleich ist der Unterschied
zwischen Deutschland und anderen
Mitgliedstaaten vor allem der deutschen

Automobilindustrie geschuldet. Zwar zeigt sich
das positive Zusammenspiel zwischen
Investitionen in Maschinen und Ausriistung und
Exporten in Deutschland deutlicher als in Italien,
Spanien, dem Vereinigten Konigreich oder im



Vergleich mit dem Durchschnitt des Euro-
Wiéhrungsgebiets; der Abstand verringert sich
jedoch, wenn man die Herstellung von
Kraftfahrzeugen nicht in die Daten aufnimmt
(Abbildungen 2.3.6 und 2.3.7). Dies spiegelt die
starke Position der deutschen Automobilindustrie
und insbesondere die nichtpreislichen
Wettbewerbsvorteile im Vergleich zu anderen
Mitgliedstaaten wider. Dazu gehort auch eine
Spezialisierung auf Endprodukte, die durch ein
hohes Mall an Forschung und Entwicklung
aufrechterhalten ~ wird. Zudem haben die
Wirtschaftszweige Kraftfahrzeuge und
Landfahrzeuge vom Wachstum in
Schwellenldndern (Brasilien, Russland, Indien und
China) und in den USA profitiert.

Abbildung 2.3.6: Anteil an den gesamten nominalen
Warenausfuhren und an den
Gesamtnomindlinvestitionen in Maschinen
und Ausristung nach Wirtschaftszweig des
verarbeitenden Gewerbes (in %, Durchschnitt
2008-2012)

4 y=0,243 x + 0,1051
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Quelle: Berechnung Europdische Kommission
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Abbildung 2.3.7: Anteil an den gesamten nominalen
Warenausfuhren und an den
Gesaminominalinvestitionen in Maschinen
und Ausriistung nach Wirtschaftszweig des
verarbeitenden Gewerbes (in %, Durchschnitt
2008-2012), ohne Automobilbranche

3 y=0,1778 x + 0,2582

Investitionen in Maschinenund Ausriistung
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Quelle: Berechnung Europdische Kommission

Die zentrale Bedeutung exportorientierter
verarbeitender Unternehmen fiir Investitionen
in Maschinen und Ausriistung konnte die
Moglichkeit eines investitionsinduzierten
Ausgleichs der Leistungsbilanz einschriinken.
Erstens spielt das verarbeitende Gewerbe eine in
quantitativer Hinsicht zentrale Rolle fiir die
Gesamtinvestitionen in Maschinen und Ausriistung
in Deutschland, und das insgesamt zyklische
Muster von Investitionen in Maschinen und
Ausriistung  beruht  grofitenteils auf dem
Investitionsverhalten des = Wirtschaftsbereichs.
Zweitens scheint ein enger Zusammenhang
zwischen Investitionen in Maschinen und
Ausrlistung und Warenausfuhren zu bestehen.
Angesichts des derzeitigen Wachstumsmusters der
deutschen Wirtschaft, deren Schwerpunkt ganz
klar auf Ausfuhren liegt, und der aufgrund des
schrumpfenden deutschen Marktes begrenzten
Moglichkeit, die Ausfuhren mittelfristig durch
Inlandsnachfrage zu ersetzen, kann nach der
derzeitigen Analyse davon ausgegangen werden,
dass ein signifikanter Anstieg der Investitionen in
Maschinen und Ausriistung ohne eine gleichzeitige
Erhohung der Ausfuhren eher unwahrscheinlich
wire. Der durch den hohen Importanteil bei den
Investitionen in Maschinen und Ausriistung
verursachte Ausgleich der Leistungsbilanz wiirde
dadurch teilweise aufgehoben.
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Die Art der Finanzinvestitionen deutscher
Unternehmen verstehen

Auch nach der Krise verharren die
Unternehmensriicklagen deutscher
nichtfinanzieller = Kapitalgesellschaften  auf
einem hohen Niveau. Seit den frithen 2000er
Jahren wurden die iiberschiissigen Ersparnisse der
nichtfinanziellen Kapitalgesellschaften in
Deutschland hauptséchlich zum Erwerb von
Anteilsrechten und Anteilen an Investmentfonds
eingesetzt. (") Diese Finanzinvestitionen waren
erheblich, auch im Vergleich zu anderen, dhnlich
groflen EU-Mitgliedstaaten. Eine Aufschliisselung
der Anteilsrechte und Anteile an
Investmentfonds (') zeigt, dass  deutsche
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften in erster
Linie in borsennotierte und nicht borsennotierte
Aktien investiert haben. Wahrend der Krise haben
jedoch auch andere Beteiligungen an Bedeutung
gewonnen, was mdglicherweise auf
Kapitalspritzen fiir kleinere Zulieferer und/oder
den Erwerb von privaten Unternehmen
zurtickzufiihren ist (Abbildung 2.3.8).

() Neue Bezeichnung gemiB ESVG 2010: ,Anteilsrechte”
wurde gedndert in ,Anteilsrechte und Anteile an
Investmentfonds®, ,Investmentzertifikate” in ,,Anteile an
Investmentfonds®.

(**) Nach den Dimensionen (I) Anteilsrechte (bdrsennotierte
Aktien, nicht borsennotierte Aktien, sonstige Anteilsrechte)
und (II) Anteile an Investmentfonds (Anteile an
Geldmarktfonds, Anteile an Nicht-Geldmarktfonds),
ESVG 2010.
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Abbildung 2.3.8: Erwerb von Aktien und sonstigen
Anteilsrechten durch nichffinanzielle
Kapitalgesellschaften (in % des BIP)
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Quelle: Berechnung Europdische Kommission

Bilanzangaben auf Unternehmensebene fiir den
Zeitraum 1997-2012 belegen, dass strategische
Beteiligungen an anderen Unternehmen
zunehmend an Bedeutung gewinnen. Diese
Feststellung ~ beruht  auf  hochgerechneten
Ergebnissen, die auf der Grundlage der jahrlichen
Bilanzangaben von Unternehmen in einer Vielzahl
von Wirtschaftsbereichen gewonnen wurden. ()
Branchentiibergreifend betrachtet sind
Beteiligungen an anderen Unternehmen, die
gehalten werden, um eine dauerhafte Beziehung zu
diesen Unternehmen aufzubauen und dadurch die
Geschiftstatigkeit des Beteiligungsunternehmens
zu fordern, von weniger als 10 % Mitte der 1990er
Jahre auf knapp 16 % im Jahr 2012 gestiegen
(Abbildung 2.3.9). Im Gegensatz dazu liegt der
Anteil von Wertpapieren, die ohne das Ziel einer
direkten Investitionsrendite erworben wurden, an

("*) Die Daten der Bundesbank betreffen Unternehmen der
folgenden Wirtschaftszweige: flir 1997-2009:
Verarbeitendes Gewerbe, Bergbau und Gewinnung von
Steinen und Erden, Baugewerbe, GroB- und Einzelhandel,
Verkehr (ohne Schienenverkehr und
Wirtschaftstatigkeiten) nach Destatis' Klassifikation der
Wirtschaftszweige 2003 (WZ 2003, NACE Rev. 1.1); fiir
2006-2012, zusétzlich zZu den genannten
Wirtschaftszweigen Gas  sowie  Wasserversorgung,
Abwasserentsorgung,  Gastgewerbe/Beherbergung  und
Gastronomie, Information und Kommunikation nach
Destatis' Klassifikation der Wirtschaftszweige 2008 (WZ
2008, NACE Rev.2). Deutsche Bundesbank (2013),
, Hochgerechnete =~ Angaben aus  Jahresabschliissen
deutscher Unternehmen von 2006 bis 2012, Statistische
Sondervero6ffentlichung 5.



der Gesamtsumme der Aktiva im selben Zeitraum
bei etwa 2-3 %. Zusammen mit dem Anstieg der
Spareinlagen deutscher nichtfinanzieller
Kapitalgesellschaften und dem Erwerb von
Anteilsrechten und Anteilen an Investmentfonds
weisen diese Entwicklungen darauf hin, dass die
Erhohung der Beteiligungsinvestitionen mit der
Strategie der Unternehmen zusammenhédngt, also
dazu dient, ihre Geschéftstétigkeit zu férdern.

Abbildung 2.3.9: Anteil Beteiligungen und Wertpapiere
am Gesamivermdégen der Unternehmen
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Quelle: Bundesbank

Der Umfang des Erwerbs strategischer
Beteiligungen hat im Laufe der Zeit
zugenommen und ist bei stark
exportorientierten Wirtschaftszweigen
besonders ausgeprigt. Der groffte Anteil an
strategischen = Beteiligungen ist in einigen
exportorientierten Wirtschaftszweigen des
verarbeitenden ~ Gewerbes  wie  chemische
Erzeugnisse und Fahrzeuge festzustellen. Dies
deutet auf einen Zusammenhang mit ihrer
Internationalisierungsstrategie hin.
Aufgeschliisselte  Bestandsdaten zeigen eine
Heterogenitét zwischen den Unternehmen. Der
hochste durchschnittliche Anteil von Beteiligungen
an der Summe der Aktiva findet sich in den
Bereichen ,Herstellung von chemischen und
pharmazeutischen Erzeugnissen und ,,Fahrzeuge*
(rund 29 % im Durchschnitt der Jahre 2006-2011)
sowie ,,Datenverarbeitung, elektronische und
optische Erzeugnisse™ (25 % im Durchschnitt der
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Jahre 2006-2011). (") Fiir 2011 zeigen zusitzliche
nicht extrapolierte Daten, aufgeschliisselt nach
Wirtschaftszweigen, Grofle und Rechtsform, dass
auch in den Bereichen, in denen Beteiligungen
quantitativ die grofite Bedeutung haben (z. B.
Herstellung von chemischen Erzeugnissen), die
Entwicklungen von GroBunternehmen und bei
diesen speziell von den Kapitalgesellschaften
bestimmt werden. Wertpapierbestinde spielen in
diesen Bereichen nur eine geringe Rolle. Die
genannten Wirtschaftszweige des verarbeitenden
Gewerbes sind durch eine starke
Exportausrichtung  gekennzeichnet;  insgesamt
entfiel auf sie beinahe ein Drittel der deutschen
Exporte. Gleichzeitig geht ihre
Internationalisierungsstrategie iiber eine reine
Abhiéngigkeit von Exporten hinaus. Insbesondere
gehort zu  dem Bereich ,,Fahrzeuge die
Fahrzeugbau-Branche, fiir die es umfangreiche
Belege dafiir gibt, dass sie gut in die globalen
Wertschopfungsketten eingebunden ist, und die
unter anderem intensiv von ausldndischen
Direktinvestitionen Gebrauch macht. Der hohe
Anteil an Beteiligungen in diesem Bereich steht
daher vermutlich im Zusammenhang mit seiner
Internationalisierungsstrategie. In den
tiblicherweise auf den Inlandsmarkt ausgerichteten
Dienstleistungsbereichen wie Baugewerbe und
Einzelhandel ist der Anteil an Beteiligungen
dagegen im Durchschnitt sehr gering.

Beteiligungen an anderen Unternehmen sind
besonders hoch bei grofien
Kapitalgesellschaften, die aus strategischen
Griinden quantitativ bedeutsame Mengen an
Beteiligungen halten. Die Tatsache, dass
Beteiligungen  einen  grofen und  weiter
wachsenden  Anteil am  Gesamtvermodgen
ausmachen, ist hauptsdchlich GroBunternehmen
geschuldet (Abbildung 2.3.10). In dhnlicher Weise
sind strategische Beteiligungen fiir
Kapitalgesellschaften von groferer Bedeutung als
fiir Personengesellschaften (Abbildung 2.3.11). Im
Durchschnitt waren die Aktienbestinde von
Kapitalgesellschaften groBer als die von
Personengesellschaften; die Daten erlauben jedoch
keine eindeutige Aussage dariiber, ob es sich dabei
vor allem um einen GroBeneffekt handelt. Der
Umfang der strategischen Investitionen von

(") Deutsche Bundesbank (2014), ,, Verhiltniszahlen aus
Jahresabschliissen deutscher Unternehmen von 2010 bis
2011%. Statistische Sonderverdffentlichung.
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Kapitalgesellschaften spiegelt das Verhalten von
Aktiengesellschaften (AG) wider. Die AG ist die
typische Rechtsform der oft international tdtigen
GroBunternehmen. Der Anteil von Beteiligungen
am Gesamtvermdgen betrdgt bei AG rund 33 %,
bei den kleineren Gesellschaften mit beschrinkter
Haftung (GmbH) dagegen nur etwa 9 %.

Abbildung 2.3.10: Anteil Beteiligungen und Wertpapiere
am Gesamivermdégen der Unternehmen
(in %) — GroBunternehmen im Vergleich zu
KMU
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Quelle: Bundesbank
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Abbildung 2.3.11: Anteil Beteiligungen und Wertpapiere am
Gesamivermégen der Unternehmen (in %) -
Kapitalgesellschaften im Vergleich zu
Personengesellschaften
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Quelle: Bundesbank

Erginzende Daten, die bedeutende
Transaktionen und Uberkreuzbeteiligungen
zwischen den  Unternehmen  deutscher
Konzerne zeigen, untermauern die Hypothese,
dass finanzielle Vermdgenswerte insbesondere
aus  unternehmensstrategischen  Griinden
gehalten werden. Die aggregierten Ergebnisse
zeigen, dass der in der Konzernbilanz grofer
Unternechmensgruppen ausgewiesene Anteil der
finanziellen Vermogenswerte am
Gesamtvermdgen (Ende 2013 beinahe 13 %) ('),
tatsdchlich wesentlich niedriger ist als der
durchschnittlich in den Einzelbilanzen derselben
Unternechmen ausgewiesene Anteil (rund 27 %).
Neben den oben erlduterten Daten zu
Beteiligungen in den Einzelbilanzen der
Unternehmen  untermauert auch dies die
Interpretation, dass finanzielle Vermodgenswerte
von deutschen nichtfinanziellen
Kapitalgesellschaften vor allem aus strategischen
Griinden gehalten werden. Das Ziel konnte darin
bestehen, strategische Verbindungen zu anderen
Unternehmen herzustellen, die im Zusammenhang

(') Deutsche Bundesbank (2014), ,.Die
Konzernabschlussstatistik als Beitrag zur erweiterten
Unternehmensanalyse: Konzeption und erste Ergebnisse®,
Monatsbericht Juli 2014, S. 58.



2.3. Investitionen

Kasten 2.3.2: Hauptbestandtieile der Steuerreformen in Deutschland von 2001 und 2008

2001 wurden die Sitze der gesetzlichen Korperschaftsteuer auf einbehaltene sowie ausgeschiittete
Gewinne angeglichen und von 40 % bzw. 30 % auf 25 % reduziert. Der kumulierte Satz der
Kérperschaftsteuer, der Gewerbesteuer und des Solidaritdtszuschlags fiel von 56 % bzw. 43 % auf etwa
39% (Abbildung 1). (') Die Steuerbemessungsgrundlage wiederum wurde erweitert, indem die
Abschreibungsmoglichkeiten fiir Anlagevermdgen verringert wurden. Auf der Ebene der Anteilseigner
wurde das Vollanrechnungsverfahren durch ein Halbeinkiinfteverfahren ersetzt (Abbildung 2). Bei der
Vollanrechnung wurden Dividenden mit dem personlichen Steuersatz besteuert, und auf
Unternehmensebene geleistete Steuern wurden auf die Steuerschuld des Anteilseigners angerechnet, um eine
Doppelbesteuerung zu vermeiden. Nach dem Halbeinkiinfteverfahren wurden Dividenden nun auf
Unternechmensebene besteuert, und zwar mit dem Korperschaftsteuersatz. Zur Vermeidung von
Doppelbesteuerungen wurden von Gesellschaften an andere Gesellschaften ausgeschiittete Dividenden fiir
die jeweils als Anteilseigner auftretenden Gesellschaften von der Steuer befreit. Als Erleichterung fiir
natiirliche Personen als Anteilseigner wurde nur die Hélfte der erhaltenen Dividenden besteuert, und zwar
mit dem gewohnlichen personlichen Einkommensteuersatz. Die gleichen steuerlichen Regelungen galten
ebenso flir Kapitalertrige infolge der VerduBerung von Anteilen an in- und ausldndischen Gesellschaften.

2008 wurde der Korperschaftsteuersatz weiter auf 15 % und die einheitliche Steuermesszahl der
ortlichen Gewerbesteuer von 5 % auf 3,5 % gesenkt. Es wurde eine Zinsschranke eingefiihrt, mit der die
Abzugsfihigkeit von Zinsaufwendungen fiir Unternehmen mit einem hohen Fremdfinanzierungsanteil
eingeschrankt werden sollte. Die Steuerbemessungsgrundlage wurde hingegen durch strengere
Abschreibungsregeln und eine VergroBBerung der Bemessungsgrundlage fiir die ortliche Gewerbesteuer
erweitert. AuBerdem ist die ortliche Gewerbesteuer nun nicht mehr als Betriebsausgabe und nicht mehr von
der Bemessungsgrundlage der Korperschaftsteuer abzugsfihig. Alles in allem ist der gesetzliche
Korperschaftsteuersatz in Deutschland — den Solidaritdtszuschlag eingerechnet — im Vergleich zu anderen
Mitgliedstaaten hoch. Auf personlicher Ebene wurde das Halbeinkiinfteverfahren 2009 durch eine
Quellensteuer von 25 % auf Kapitalertrdge (Zinsen, Dividenden und Kapitalertrige aus der VerduBerung
von Anteilen) ersetzt.

Abbildung 1: Nationaler Héchststeuersatz auf Abbildung 2: Nationaler Hchststeuersatz auf Einkiinfte
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Quelle: Europaische Kommission Quelle: Europaische Kommission

(") Ein relativ groBer Teil der Steuern, die Unternechmen zu leisten haben, wird auf kommunaler Ebene durch die 6rtliche
Gewerbesteuer erhoben. Sie wird berechnet, indem eine einheitliche Steuermesszahl mit dem Hebesatz der jeweiligen
Stadt oder Gemeinde multipliziert wird. Dieser betrdgt durchschnittlich 428 % (mindestens 200 %).

mit der internationalen Wertschopfungskette des
Unternehmens stehen.
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Abbildung 2.3.12: Grenzkosten zusatzlicher Inlandsinvestitionen in verschiedene Arten von Aktiva (in %, auf

Unternehmensebene)
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Quelle: ZEW (2014), ,,Effective tax levels using the Devereux/Griffith methodology"

Auswirkungen der Steuerreformen auf die
Anreize fir Investitionen der Unternehmen und
die Finanzierungsstruktur

Die Unternehmensbesteuerung in Deutschland
wurde durch zwei umfassende Reformen 2001
und 2008 grundlegend neu gestaltet. Auf der
Ebene der Unternehmen wurde die
Korperschaftsteuer schrittweise gesenkt, und 2001
wurde der gespaltene Satz fiir einbehaltene
Gewinne einerseits und ausgeschiittete Gewinne
andererseits abgeschafft. Zugleich wurde die
Steuerbemessungsgrundlage  durch  strengere
Abschreibungsregelungen und eine Zinsschranke,
die die steuerliche Abzugsfdhigkeit von
Zinsaufwendungen begrenzt, erweitert. Was die
Anteilseigner  anbelangt, so  wurde das
Vollanrechnungssystem fiir Korperschaft- und
Einkommensteuer letztlich durch eine pauschale
Kapitalertragsteuer auf Dividenden, Zinsen und
andere Kapitalertrage ersetzt (siche Kasten 2.3.2).

Im Hinblick auf Inlandsinvestitionen sind
einbehaltene Gewinne zwar durch die beiden
Steuerreformen relativ gesehen zu einer
attraktiveren Finanzierungsquelle geworden;
die im internationalen Vergleich hohen
Verschuldungsanreize bleiben jedoch bestehen.
Abbildung 2.3.12 zeigt, dass bis zur Reform von
2001 die Grenzkosten bei fremdfinanzierten
Investitionen ('*) von Unternchmen deutlich

" Anreize fiir die Nutzung alternativer Finanzierungsquellen

(einbehaltene  Gewinne,  Kapitalerhohungen  und
Fremdfinanzierung) werden anhand der steuerbereinigten

niedriger als bei der Finanzierung von
Investitionen iiber Eigenkapital waren. Dies gilt
fir samtliche betrachteten Arten von Aktiva
(Industriegebdude, Maschinen sowie Patente als
stellvertretende Grofe fir immaterielle
Vermogenswerte). Zinsaufwendungen hatten einen
groen ,steuerlichen Wert“ wegen des hohen
Satzes der Korperschaftsteuer, bei der ein Abzug
geltend gemacht werden kann, und des besonders
hohen steuerlichen Nachteils fiir Eigenkapital bei
einbehaltenen Gewinnen. Durch die Senkung des
gesetzlichen Korperschaftsteuersatzes und die
Einschriankung der  Abzugsfihigkeit  der
Zinsaufwendungen haben die beiden Reformen im
ersten Jahrzehnt dieses Jahrhunderts die Kluft
zwischen Eigenkapital- und Fremdfinanzierung
verringert, wenngleich diese nach wie vor besteht.
Dadurch ist eine neutralere Steueranreizstruktur

Kapitalnutzungskosten untersucht, die als Indikator der
Grenzkosten bei Investitionen dienen, der nach der
Methode von Devereux und Griffith berechnet wird. Dabei
wird von einem Investitionsprojekt bei einer konstanten
Inflationsrate von 2% und einem Realzins von 5%
ausgegangen. In die Analyse flieen nur die Steuern auf
Unternehmensebene ein, was auch darauf zuriickzufiihren
ist, dass es in integrierten Kapitalmarkten mit breit
gestreutem Aktienbesitz praktisch unmoglich wire, die
Steuern auf der Ebene einzelner Anleger miteinzubeziehen.
Unterschiede in der Finanzstruktur der Unternehmen oder
steuerminimierende Konstruktionen multinationaler
Unternehmen werden nicht beriicksichtigt (sieche Devereux,
M. P. und R. Griffith, 2003, ,Evaluating tax policy for
location decisions®, International Tax and Public Finance,
Vol. 10, S. 107-126; die berechneten Indikatoren befinden
sich in ZEW, 2014, ,Effective tax levels using the
Devereux/Griffith methodology®, Bericht fiir die GD
TAXUD).



entstanden, und einbehaltene Gewinne sind als
Finanzierungsquelle fiir Investitionen interessanter
geworden, aber immer noch weniger attraktiv als
Fremdfinanzierung. Die Gemeinsame
Forschungsstelle der Europdischen Kommission
hat zu den Auswirkungen der beiden
Steuerreformen o6konometrische Untersuchungen
mit Daten auf Unternchmensebene (ORBIS-
Datenbank) fiir deutsche Unternechmen
durchgefiihrt, bezogen auf den Zeitraum 1998-
2013. Erste Anzeichen deuten darauf hin, dass die
Auswirkungen der Steuerreformen auf den
Spariiberhang  bei  Inlandstétigkeiten = zwar
statistisch signifikant sind, letztlich aber nur von
méBiger Tragweite, was vermuten ldsst, dass die
Verdnderungen im Steuersystem nur ein Faktor der
zu beobachtenden Entwicklung im Sparverhalten
der Unternehmen sind. ("*)

Abbildung 2.3.13: Marginaler Steuervorteil der
Fremdfinanzierung (in %, auf personlicher
Ebene)

N r—-—--
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== == Zinsen ggl. Kapitalgewinnen

Quelle: ZEW (2014), ,Effective tax levels using the
Devereux/GCriffith methodology*

Durch die Steuerreformen haben sich auch die
Anreize fiir die Finanzierung von
Realinvestitionen im Ausland geéndert. Eine der
Hypothesen fiir die zu beobachtende Dynamik bei
den Investitionen deutscher Unternehmen und den
Nettoersparnissen ist, dass flir die Unternechmen

9 Barrios, S., D. Pontikakis und S. Riscado, 2015, ,,The great
swing in EU corporate savings: does tax policy matter?,
Europdische Kommission, Gemeinsame Forschungsstelle,
in Kiirze erscheinend.
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moglicherweise — unter anderem durch das
Steuersystem — Anreize dazu bestanden, an
ausldndischen Standorten anstatt im Inland zu
investieren. Mit Hilfe eines vorausschauenden
Indikators der Grenzkosten bei Investitionen, der
zur Beriicksichtigung der betreffenden
Steuervorschriften berichtigt wird, konnen die
steuerbereinigten Kosten einer Auslands- im
Vergleich zu einer Inlandsinvestition  fiir
verschiedene  Finanzierungsarten  eingeschétzt
werden. Die Analyse zeigt, dass es teurer ist,
einbehaltene  Gewinne einer  ausldndischen
Tochtergesellschaft ~ zur  Finanzierung  von
Investitionen im Inland zu nutzen als fiir die
entsprechenden (marginalen) Investitionen im
Ausland. Das ist insbesondere der Fall, wenn die
Muttergesellschaft im Inland Schulden aufnimmt,
um die Investition im Ausland mitzufinanzieren.
Das Gleiche gilt fiir Investitionen, die durch
Kapitalerhohungen bei der Tochtergesellschaft
finanziert werden. Zugleich hat sich die Kluft bei
den Grenzkosten der alternativen
Investitionsszenarien im Allgemeinen im Laufe
der Zeit verringert, was auch auf die Anderungen
durch die Steuerreformen von 2001 und 2008
zurtickzufiihren ist.

Bei den durchschnittlichen Steuersitzen ergibt
sich nach 2001 eine allgemeine Tendenz zu
einer  niedrigeren  Steuerlast bei neu
gegriindeten auslindischen Geschiftsbetrieben,
z. B. Dbei Investitionen iiber eine neue
Tochtergesellschaft. Anhand des effektiven
durchschnittlichen Steuersatzes lassen sich echer
Aussagen tliber die Anreize dafiir treffen, diskrete
statt marginale Investitionen im Ausland zu
tatigen. Dabei soll das Investitionsprojekt eine
Rendite von 20 % vor Steuern einbringen. Bei der
Betrachtung der Hauptziellinder fiir deutsche
Direktinvestitionen im Ausland sind in Belgien,
den Niederlanden, der Tschechischen Republik
und den USA sinkende effektive durchschnittliche
Steuersdtze zu  Kkonstatieren, wahrend die
steuerlichen =~ Anreize fiir Investitionen in
Luxemburg {iber viele Jahre hinweg konstant
geblieben sind. (*°) Das kann sowohl auf die
Steuerreformen in Deutschland als auch auf die
zugleich vollzogenen Verdnderungen in den

(*) ZEW  (2014), ,Effective tax levels using the
Devereux/Griffith methodology, Bericht fiir die GD
TAXUD.
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Steuersystemen in potenziellen Herkunftsldndern
zurlickzufiihren sein, vor allem auf deren Senkung
der Spitzensétze bei der Korperschaftsteuer.

Aus der Sicht des einzelnen Anlegers ist die
Fremdfinanzierung seit 2009 gegeniiber der
Finanzierung aus Eigenkapital steuerlich
giinstiger. Gemessen anhand des marginalen
Steuervorteils der Fremdfinanzierung, wobei
sowohl die Korperschaftsteuer als auch die auf
personlicher Ebene zu zahlenden Steuern auf
Zinseinkiinfte, Dividenden und Kapitalertrage
berticksichtigt werden (*'), war die
Fremdfinanzierung im Vergleich zum Eigenkapital
von 2001 bis 2008 relativ gesehen ungiinstiger
(Abbildung 2.3.13). Dies liegt daran, dass wegen
des Halbeinkiinfteverfahrens die personlichen
Steuern auf Zinseinkiinfte wesentlich hdher waren
als diejenigen auf Dividenden und Kapitalertrége.
Mit der Abschaffung des Halbeinkiinfteverfahrens
ist die Fremdfinanzierung seit 2009 wieder
steuerlich vorteilhafter, da alle Arten von
Kapitalertrdgen jetzt einer pauschalen
Abgeltungsteuer unterliegen. Dies ging mit einer
deutlichen = Reduzierung des  personlichen
Steuersatzes auf Zinseinkiinfte einher, durch die
die Fremdfinanzierung im Vergleich zum
Eigenkapital steuerlich giinstiger wurde. Zugleich
waren  einbehaltene =~ Gewinne  gegeniiber
Dividenden vor 2001 steuerlich benachteiligt, da
Kapitalertrdge  vollstindig der  personlichen
Einkommensteuer ~ unterlagen, ohne  wie
Dividenden in den Genuss der Vollanrechnung zu
kommen. AuBerdem waren in dem geteilten
System unausgeschiittete Gewinne auf

(*") Der ,marginale Steuervorteil der Fremdfinanzierung®
bezeichnet den Unterschied zwischen der Rendite nach
Steuern fiir den Anleger in Form von Zinseinkiinften
einerseits und in Form von Beteiligungsertrigen
andererseits (Dividenden im Vergleich zu realisierten
Kapitalgewinnen). Ein positiver Indikator zeigt, dass die
Zinsen bei Fremdfinanzierung der steuerlich giinstigste
Weg sind, den Anlegern eine moglichst hohe Rendite
einzubringen, nachdem die Steuern auf
Unternechmensebene  und  auf  personlicher  Ebene
berticksichtigt worden sind. Der Indikator hdngt auerdem
von der relativen Bedeutung von  externem
Beteiligungskapital gegeniiber internem Kapital ab. Fiir die
Ausschiittungsquote werden dabei die Extremwerte 0
(Kapital wird zum Riickkauf von Anteilen genutzt,
wodurch sich Kapitalertrage ergeben) und 1 (volle
Ausschiittung) angenommen. Da zudem die Hochstsdtze
der  gesetzlichen  personlichen  Einkommensteuer
herangezogen werden, kann der berechnete Wert als
Untergrenze betrachtet werden.

2.3. Investitionen

Unternchmensebene ~ mit  einem  hoéheren
Korperschaftsteuersatz belegt als ausgeschiittete
Gewinne. Nach der Reform von 2001 waren die
Steuern auf Dividenden und Kapitalertrige de
facto gleich, was zu einer im Wesentlichen
neutralen steuerlichen Behandlung fiihrte (siehe
Kasten 2.3.2).

Veridnderungen bei den steuerlichen Anreizen
haben sich auf die Kapitalstruktur der
Unternehmen und deren Dividendenpolitik
ausgewirkt, was fiir die Hypothese spricht, dass

die Steuerregelungen den
Entschuldungsprozess  (Deleveraging)  der
Unternehmen unterstiitzt und

Gewinnriicklagen als  Finanzierungsquelle
attraktiver gemacht haben. Bei einer Auswahl
deutscher Unternehmen konnte insofern ein
statistisch signifikanter Zusammenhang zwischen
dem Steuervorteil des Fremdkapitals und der
Fremdkapitalquote festgestellt werden, als eine
starkere steuerliche Begiinstigung von
Fremdkapital mit einer hheren Fremdkapitalquote
einhergeht (**). Der Gesamtriickgang der positiven
Verschuldungsanreize auf Unternehmensebene
konnte daher im Prinzip eine Ursache fiir das
Deleveraging in deutschen Unternehmen sein.
Empirisch  belegt ist auBerdem, dass die
Zinsschranke, die von den in der obigen Analyse
verwendeten Indikatoren nicht erfasst wird,
Unternehmen  dazu  veranlasst  hat,  ihre
Fremdkapitalquote und ihre Nettozinszahlungen zu
senken. Jedoch haben auch die nationalen
Unternechmen ihre Kapitalstruktur —angepasst,
angeblich entgegen der Zinsschrankenintention;
aulerdem wurde eher externes als internes
Fremdkapital (d. h. konzerninterne Kredite)
heruntergefahren (**). Gleichzeitig scheint die
steuerliche Begiinstigung einer Verschuldung auf
individueller Ebene im Anschluss an die
Steuerreform  von 2009  keine  groBeren
Auswirkungen auf die Fremdkapitalquote der
Unternehmen gehabt zu haben. Die Anderungen

(**) So fiihrt ein 10 %-iger Anstieg des Steuervorteils fiir
Fremdkapital zu einem Anstieg der Fremdkapitalquote um
1,5 % (Hartmann-Wendels, T., I. Stein und A. Stéter, 2012,
,»Tax incentives and capital structure choice: evidence from
Germany®, Deutsche Bundesbank Discussion Paper,
No 18/2012).

Drefiler, D. und U. Scheuering (2012), ,Empirical
evaluation of interest barrier effects, ZEW Discussion
papers, No 12-046.
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des Besteuerungssystems haben zudem Anreize fiir
die Gewinnthesaurierung als Finanzierungsquelle
geschaffen. Die ungleiche steuerliche Behandlung
von Dividenden und Kapitalgewinnen ist einer der
Faktoren, die bestimmen, wie Anteilseigner
vergiitet werden. Im Fall Deutschlands hat die
Abschaffung der steuerlichen Begiinstigung von
Dividenden und die Senkung des
Korperschaftssteuersatzes — die dazu gefiihrt hat,
dass die steuerliche Absetzbarkeit von Zinsen
entsprechend zuriickgegangen ist — die relative
Attraktivitét von Gewinnriicklagen als
Finanzierungsquelle fiir mogliche
Anlageinvestitionen der Unternehmen erhéht. Vor
der Reform von 2001  wurde einer
Dividendenzahlung regelmifBig der Vorzug vor
dem Riickkauf von Anteilen gegeben; die Reform
scheint nun sowohl die Neigung zu
Dividendenzahlungen als auch deren Umfang
verringert zu haben (**). Ferner mag der im Zuge
der Steuerreform von 2001 vollzogene Wechsel
vom Anrechnungs- zum Halbeinkiinfteverfahren
zu  einer  geringeren  Anteilsbesitzstreuung
beigetragen haben ().

(**) Kaserer, C., M. S. Rapp und O. Trinchera (2012), ,,Payout
policy and corporate insiders: evidence from the German
Tax Reduction Act 2001, Zeitschrift fur
Betriebswirtschaft, Vol. 82, ZfB-Special Issue 5/2012, pp.
85-114.

(*) Riinger, S. (2010), ,.The Effect of Germany’s Tax Reform
Act 2001 on ownership diffusion of German corporations*,
CESIfo Conference on Corporate Taxes and Corporate
Governance.
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Kasten 2.3.3: Preisentwicklungen und Finanzierungsbedingungen auf dem deutschen
Wohnimmobilienmarkt

Die Preise fiir Wohnimmobilien sind auch in den Jahren 2013 und 2014 deutlich angestiegen.
Insgesamt betrachtet ist die Preisentwicklung bislang nicht beunruhigend, doch mag die
Uberbewertung von Wohnimmobilien in bestimmten stidtischen Ballungsgebieten zugenommen
haben. Wie anlisslich der eingehenden Uberpriifung letztes Jahr festgestellt wurde, stellt die Entwicklung
der Wohnimmobilienpreise in Deutschland im internationalen Vergleich einen klaren Ausreifler dar. In
den zuriickliegenden Jahren hat es erneut gegenldufige Entwicklungen gegeben; insbesondere in den
Grof3stddten sind die Immobilienpreise seit 2010 stark gestiegen. Die nominalen Immobilienpreise in 125
groflen Stddten sind im Jahr 2013 durchschnittlich um rund 6 % gestiegen, die Preise generell um rund 3
bis 42 %. Dies entspricht alles in allem den Zahlen von 2012. Die flir das Jahr 2014 vorliegenden
Preisdaten zeigen, dass sich die Dynamik in GroBstddten leicht abgeschwicht hat (durchschnittlich rund
5 %) ("), wihrend dies fiir Deutschland als Ganzes nicht der Fall zu sein scheint (Abb. 1). Insgesamt lisst
sich die Entwicklung der realen Wohnimmobilienpreise in Deutschland mit fundamentalen Faktoren
erklaren. (2) Dennoch deuten Schitzungen darauf hin, dass Wohnraum in stadtischen Gebieten um 10 bis
20 % iiberbewertet ist, wobei Eigentumswohnungen in den GroBstidten die stirksten Uberbewertungen
aufweisen. () (*) Das niedrige Zinsniveau und das Streben der Anleger nach Rendite konnten zur
Entstehung von Immobilienpreisblasen beitragen, was potenzielle Risiken fiir die Finanzstabilitiit birgt. (*)

Abb. 2: Ausstehende Betrage deutscher Schuldner und

Abb. 1: Nominale Wohnungspreise (Index 2008 = 100) Banken (prozentuale Veranderung ggii. Vorjahren)
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Die Wohnungsbauinvestitionen haben trotz augenscheinlich giinstiger Bedingungen an Schwung
verloren. Steigende Wohnungspreise signalisieren, dass die Nachfrage das Angebot iibersteigt. Angesichts
einer erheblich angestiegenen Nettomigration, niedriger Zinsen, giinstiger Entwicklungen auf dem
Arbeitsmarkt und ihres Rufs als sichere Wertanlage, haben die Investitionen in Wohnimmobilien in den
Jahren 2010 und 2011 stark angezogen. In den letzten Quartalen hat sich diese Wachstumsdynamik jedoch
deutlich verlangsamt. Trotz niedriger und weiter sinkender Zinssdtze fiir Neubaukredite, stagnieren die
Realinvestitionen in Wohnimmobilien seit dem dritten Quartal 2013. Obwohl die Nettomigration nach wie

(') Der Anstieg der Preise fiir Wohnungen in sicben GroBstidten hat sich im Jahr 2014 verlangsamt und lag bei etwa 6 % (nach 9 % im Jahr
2013 und 10 % im Jahr 2014).

() Fir das Jahr 2013 aktualisierte Analyse, Erlduterung in Kasten 3.4 ,,Wohnimmobilienpreise in Deutschland* in Europdische
Kommission (2014), ,,Makrookonomische Ungleichgewichte — Deutschland 2014, European Economy, Occasional Papers 174, mit
Austausch der Bevolkerung in der Kointegrationsregression durch die externe und interne Nettomigration.

() Deutsche Bundesbank (2015), ,,Die Preise fiir Wohnimmobilien in Deutschland im Jahr 2014, Monatsbericht 02/2015.

() Eine Ubersicht iiber die geografische Verteilung der Preisentwicklungen (mit Erliuterungen) in Deutsche Bundesbank (2013), ,.Die
Preissteigerungen bei Wohnimmobilien seit dem Jahr 2010: Einflussfaktoren und regionale Abhingigkeiten®, Monatsbericht 10/2013,
und Kholodilin, K., Michelsen, C. und Ulbricht, D. (2014), ,Stark steigende Immobilienpreise in Deutschland — aber keine
gesamtwirtschaftlich riskante Spekulationsblase®, DIW Wochenbericht, 47/2014.

(°) Nach Berechnungen sind die Preise fiir Wohneigentum wegen der sinkenden Zinssitze zwischen 2009 und 2014 um 3% % gestiegen
(Deutsche Bundesbank (2015), ,,Die Preise fiir Wohnimmobilien in Deutschland im Jahr 2014, Monatsbericht 02/2015).

(Fortsetzung ndchste Seite)
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Kasten (Fortsetzung)

vor relativ hoch ist, konnte der wachsende Anteil an Fliichtlingen und Asylbewerbern die niedrigere
Nachfrage nach reguldren Wohnungen teilweise erklédren. (") Vor dem Hintergrund weiter steigender
Immobilienpreise stellt sich indes die Frage, ob der Anpassungsprozess zur Annéherung von Angebot und
Nachfrage beim Wohnraum schon weitgehend abgeschlossen ist oder ob andere Faktoren die Investitionen
in Wohnimmobilien hemmen.

Tabelle 1: Merkmale der Immobilienmaérkte im internationalen Vergleich

Verh,  Verhaltnis des Anteil Fehlanreize fir riskante
Eigen- Bestand Bestanfdls an Beleihunasauote  der o Kreditaufname aufgrund von
nutzungs- an - Immobilien- gsq Kredite Ste_ueranrelze flr o ufsichtsrechtl. Vorschriften und Qeset;l.
quote bilien- schu!gen zum mit eigengenutzte Kreditvergabepraktiken ¢ Mietpreis-
(versch. Krediten verfligbaren variabl Wohnungen 2011 ) . begren-
Jahre 2008- pp Enkommen der letzte - 12012:20139 ey, Héufigste - Ubl. Be-  zung ®
2011) @ ;;TZ Haushalte 2007 © Jahre ;%50575 : Laufzeit Zinssatz-  leihungs-
( )2) (2012) a) a ( ) kategorie  quote
Deutschland 45,8 44,8 66,2 70 71 15 mittel / mittel mittel niedrig mittel hoch
Frankreich 58,0 43,0 63,0 k.A. kKA. 15 keine / keine mittel niedrig mittel mittel
ltalien 80,0 23,3 33,9 kKA. 67 47 mittel / gering gering mittel niedrig gering
Osterreich 57,4 27,7 44,3 k.A. k.A. 61 mittel / mittel mittel mittel mittel hoch
Irland 70,0 77,5 140,7 83 k.A. 67 mittel / mittel hoch hoch hoch mittel
Spanien 82,0 61,1 94,7 73 58 91 mittel / keine mittel hoch mittel mittel
Niederlande 59,5 108,4 2274 101 70 18 hoch / hoch mittel niedrig hoch mittel
UK 64,7 81,0 119,1 92 75 kKA. gering / gering k.A. hoch mittel gering
USA 66,1 68,8 86,9 80 KA. 47 KA. k.A. KA. KA. n.a

a) European Mortgage Federation (2013), Hypostat 2013. b) Sachverstandigenrat (2013), "Gegen eine riickw artsgew andte Wirtschaftspolitik”,
Jahresgutachten 2013/14. c) Dreger C. und K. Kholodilin (2013), "Immobilienmarkte im internationalen Vergleich", DIW-Wochenbericht 17/2013. d)
Europaische Kommission (2014), "Institutional features and regulation of housing and mortgage markets", Vierteljghrlicher Bericht zum Euro-
Wahrungsgebiet, Vol. 13 Nr. 2.

Der betrichtliche Anstieg der Investitionen in Wohnimmobilien, der seit 2010 stattgefunden hat,
ging mit einer nur gedimpften Zunahme der Immobilienkreditvergabe einher. In den 1990er-Jahren
hatte sich die Kreditvergabe parallel zum Boom bei den Immobilieninvestitionen entwickelt. Der Anteil
am BIP der Kredite, die an inldndische Privatpersonen und Unternehmen vergeben wurden, stieg damals
und erreichte Anfang der 2000er-Jahre mit 48 % seinen Hochststand. Ein solches Muster ist seit dem Jahr
2010 nicht mehr zu beobachten. Das Wachstum bei den Immobilienkrediten hat sich von 0,4 % im Jahr
2010 langsam auf bescheidene 2,2 % im Jahr 2013 beschleunigt und ist im Jahr 2014 stabil geblieben
(Abb. 2). Der Gesamtanteil der Immobilienkredite an inldndische Privatpersonen und Unternehmen am
BIP ist folglich weiter gesunken, von rund 44 % im Jahr 2009 auf 40 % im Jahr 2014.

Abb. 4: Bedingungen der Vergabe von
Wohnungsbaukrediten an private Haushalte
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Abb.3: Vergabeanforderungen fiir Kredite an Haushalte
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Die Standards fiir die Kreditvergabe an private Haushalte sind seit den Finanzkrisen strenger
worden, was den Wert der gewihrten Immobilienkredite gesenkt haben mag. Das Zusammentreffen
eines schwachen Kredit- und eines dynamischen Investitionswachstums deutet darauf hin, dass die privaten
Haushalte Immobilienkdufe in den vergangenen Jahren im Wesentlichen aus Eigenmitteln finanziert haben.

(') Deutsche Bundesbank (2014), ,,Perspektiven der deutschen Wirtschaft — Gesamtwirtschaftliche Vorausschitzungen fiir die Jahre 2015
und 2016, Monatsbericht 12/2014.

(Fortsetzung néchste Seite)
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In diesem Zusammenhang mdgen die niedrigen Renditeerwartungen bei sonstigen Anlageformen — in
Verbindung mit den niedrigen Zinssdtzen — und die Suche nach einer sicheren Anlage eine Rolle gespielt
haben. Laut Bank Lending Survey sind die Kreditvergabestandards seit 2009 kontinuierlich verscharft
worden, wihrend die Standards fiir Verbraucherkredite seit 2011 alles in allem unverdndert geblieben
sind. Insbesondere haben die Banken die Besicherungsanforderungen erhoht und einen hoéheren
Eigenkapitalanteil verlangt (siche Abb. 3 und 4). Diese generell strafferen Kreditstandards sind nur zum
Teil durch eine Senkung der Kreditnebenkosten ausgeglichen worden. Die Verschirfung der
Kreditstandards seit 2009 ist hochstwahrscheinlich dadurch ausgeldst oder zumindest verstirkt worden,
dass Hypothekenkredite und verwandte Anlageprodukte in Mairkten auflerhalb Deutschlands ein
bedeutender destabilisierende Faktor in den internationalen Finanzkrisen 2008/2009 waren. In diesem
Zusammenhang ist zu beriicksichtigen, dass die Finanzierungsbedingungen in Deutschland aus
internationaler Sicht schon damals recht konservativ waren.

Die Merkmale des deutschen Immobilienmarktes lassen eine ausgepriigte Risikoscheu der
Marktteilnehmer erkennen. Es besteht ein gewisser Spielraum, um Fehlanreize fiir Investitionen in
selbst zu nutzende oder zu vermietende Immobilien zu beseitigen. In Deutschland geht die niedrige
Eigentiimerquote von rund 46 % einher mit einer relativ moderaten Verschuldungsquote der Haushalte fiir
Wohneigentum (66 % des verfiigbaren Einkommens bzw. 45 % des BIP), wodurch die Risiken fiir die
finanzielle Stabilitit gering sind. Es stellt sich allerdings die Frage, ob es bestimmte Fehlanreize gibt, die
die Haushalte davon abhalten, eine eigene Immobilie zu kaufen. Immobilienkreditvertrdge in Deutschland
beruhen meist auf festen Zinssdtzen. Der Anteil der Kreditvertrige mit variablem Zins ist im
internationalen Vergleich sehr klein. Beispielsweise weisen iiber 70 % der neu vergebenen Kredite eine
Zinsbindung von iiber fiinf Jahren auf. (') In einem Hochzinsumfeld kann dies Haushalte davon abhalten,
sich zu verschulden. Andererseits verringert dieses Verhalten das Risiko von Anschlussfinanzierungen,
was unter dem Gesichtspunkt der finanziellen Stabilitdt giinstig ist. Ausgehend von einem internationalen
Vergleich gelangte die Europdische Kommission im Jahr 2014 zu dem Schluss, dass der vorherrschende
Zinstyp in Deutschland eine risikoreiche Verschuldung wenig attraktiv macht. (2)

Privatpersonen neigen eher dazu, eine Wohnung zu mieten, anstatt sie zu kaufen; dadurch sind sie auf dem
regionalen Arbeitsmarkt flexibler. Im Rahmen ihres internationalen Vergleichs stellte die Kommission
jedoch fest, dass es in Deutschland vergleichsweise strenge Mietpreisregelungen gibt. Beispielsweise sind
Mieterhohungen nur begrenzt zuldssig, wodurch die Rentabilitdt und folglich auch der Anreiz fiir
Immobilieninvestitionen sinken. Wenn Wohnungsnachfrage und -angebot nicht miteinander zur Deckung
gebracht werden konnen, mag dies letztlich zu steigenden Wohnungspreisen und zu einer sinkenden
Nachfrage nach Immobilienkrediten fiihren. Das neue Gesetz zur Mietpreisbremse begrenzt
Mieterhohungen fiir Bestandswohnungen in ausgewidhlten Regionen. Obgleich die Vermieter
voraussichtliche Mieterhohungen von vornherein auf die Erstmieten fiir Neuwohnungen aufschlagen
diirften, mag die Deckelung des Mietanstiegs die Neigung zu Wohnungsbauinvestitionen dédmpfen.
Fehlanreize fir Investitionen in Immobilien konnten auch aus der Grunderwerbsteuer entstehen, die seit
2006 kontinuierlich angestiegen ist, und aufgrund der vergleichsweise schlechten steuerlichen
Absetzbarkeit von Gebéudekosten fiir Eigentiimer. (*) Vor dem Hintergrund dieser restriktiven Merkmale
des deutschen Wohnungsmarktes hat die Kommission im Jahr 2014 festgestellt, dass in Deutschland
weder der Beleihungssatz (loan-to-value ratio) noch die Steueranreize fiir selbstgenutzten Wohnraum
herausragend sind. Vor den Finanzkrisen war die Finanzierung mit Eigenkapital verglichen mit anderen
Léandern recht hoch. Der Beleihungssatz lag im Durchschnitt bei rund 70 %, wihrend beispielsweise in
den Niederlanden der gesamte Kaufpreis aufgenommen werden konnte. Die Finanzkrisen haben jedoch
deutlich gemacht, dass hohe ausstehende Immobilienkredite ein erhebliches Risiko darstellen; Banken in
Léndern mit einem hohen Beleihungssatz verlangen daher inzwischen deutlich mehr Eigenkapital.

Deutsche Bundesbank (2012), ,,Deutscher Wohnimmobilienmarkt in Bewegung®, Finanzstabilitatsbericht 2012.

European Commission (2014), ,,Institutional features and regulation of housing and mortgage markets, Quarterly Report on the Euro
Area, Vol. 13 No 2.

(®) Siehe auch Sachverstindigenrat (2013), ,,Gegen eine riickwirtsgewandte Wirtschaftspolitik®, Jahresgutachten 2013/14.
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2.4. SPILL-OVER-EFFEKTE IM EURO-WAHRUNGSGEBIET

Handels- und Finanzverflechtungen zwischen
Deutschland und anderen EU-Landern

Der deutsche Markt ist fiir mehrere andere EU-
Mitgliedstaaten, insbesondere die kleineren
Nachbarlidnder, ein wichtiges Ausfuhrziel. Die
Ausfuhren nach Deutschland sind fiir Ungarn und
die  Nachbarldnder Tschechische Republik,
Niederlande, Osterreich und Luxemburg von
grofler Bedeutung, da sie zwischen 15 % und 25 %
ihres BIP ausmachen. Auch fiir Belgien und Polen
stellt Deutschland einen wichtigen Markt dar, da
auf die betreffenden Ausfuhren mehr als 10 %
ihres BIP entfallen, wéhrend der entsprechende
Anteil fiir Bulgarien, Kroatien und Ddnemark zwar
etwas niedriger, aber mit 6 % bis 8 % immer noch
betrdchtlich ist. Die Ausfuhrbeziehungen der
grofleren EU-Mitgliedstaaten (Frankreich, Italien,
Vereinigtes Konigreich und  Spanien) zu
Deutschland liegen in einer GréBenordnung von
3 % bis 4 % des BIP.

Was die handelsbedingten Spill-over-Effekte
nach innen angeht, so sind die deutschen
Ausfuhren zwar noch vom EU-Markt abhiingig,
die iibrige Welt hat jedoch zunehmend an
Bedeutung gewonnen. 2013 entsprachen die
Gesamtausfuhren von Waren und Dienstleistungen
rund 46 % des deutschen BIP. Die deutschen
Ausfiihrer sind von einer Reihe grofler Markte in
allen Teilen der Welt abhingig; dies sind vor allem
Frankreich (4,4 % des deutschen BIP) und die
Vereinigten  Staaten (4,3 %), gefolgt vom
Vereinigten Konigreich, den Niederlanden, China,
der Schweiz, Osterreich und Ttalien mit 2 % bis
3,5 % des BIP. Zu den iibrigen wichtigen Markten
gehoren die Nachbarldnder Belgien, Polen und
Tschechische Republik sowie Spanien (alle mehr
als 1 % des deutschen BIP).

Gemessen am Wertschopfungsexport (*°) sind
die Ausfuhren nach Deutschland fiir viele in
raumlicher Néhe liegende EU-Linder weiterhin
von erheblicher Bedeutung, was auf die
Einbindung dieser Lénder in globale
Wertschopfungsketten zuriickzufiihren ist.
Unter dem Gesichtspunkt der Wertschopfung sind

(*) Der Wertschépfungsexport umfasst nicht den Wert der in
den  Bruttoausfuhren enthaltenen  Einfuhren.  Der
Wertschopfungsexport bezieht sich auf den Wert der
Ausfuhren, der in dem betreffenden Land hinzugefligt
wurde.

die Ausfuhren nach Deutschland fiir die
Tschechische = Republik und Ungarn am
wichtigsten, wihrend die Ausfuhren von sieben
weiteren EU-Mitgliedstaaten (*’) — gemessen an
der Wertschopfung — mehr als 4 % ihres BIP
betragen. In vielen Féllen kommt darin zum
Ausdruck, dass diese Ldnder in den globalen
Wertschopfungsketten, an  denen  deutsche
Unternechmen beteiligt sind, eine vorgelagerte
Position einnehmen (Abbildung 2.4.1).

Gemessen am Wertschopfungsexport ist die
Bedeutung deutscher Ausfuhren fiir weit
entfernte Volkswirtschaften am grofiten. Die
wichtigsten Ziele des deutschen
Wertschopfungsexports sind die  Vereinigten
Staaten, China und Frankreich, was das Bild einer
zunchmenden Diversifizierung der Abhéngigkeit

des deutschen Auflenhandels bestétigt
(Abbildung 2.4.2).
Abbildung 2.4.1: Wertschépfungsexporte nach

Deutschland als Anteili am BIP der
Ausfuhrlander (in %, 2011; wichtigste 15 EU-
Lander)
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Quelle: Weltweite Input-Output-Datenbank (WIOD) (2011).
Internationaler Wdahrungsfonds, Datenbank des World
Economic Outlook. Europd&ische Kommission, gestUtzt auf
die Methode von Koopman, Wang und Wei (2014), Tracing
Value-Added and Double Counting in Gross Exports,
American Economic Review 104:2, S. 459-494.
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(*) Slowakei, Osterreich, Niederlande, Polen, Slowenien,
Luxemburg, Belgien und Vereinigtes Konigreich.



Abbildung 2.4.2: Wertschopfungsexporte Deutschlands
als Anteil am deutschen BIP (in %, 2011)
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Quelle: Weltweite Input-Output-Datenbank (WIOD) (2011).
Internationaler Wd&hrungsfonds, Datenbank des World
Economic Outlook. Europdische Kommission, gestitzt auf
die Methode von Koopman, Wang und Wei (2014), Tracing
Value-Added and Double Counting in Gross Exports,
American Economic Review 104:2, S. 459-494. RDW (Rest
der Welt) bezeichnet 39 kleinere Handelspartner, die in
einem Datensatz zusammengefasst sind.

Finanzielle Integration zwischen Deutschland
und den anderen EU-Ldndern

Der Finanz- und Bankensektor der anderen
EU-Mitgliedstaaten ist Deutschland gegeniiber
stark exponiert, wodurch erhebliche Spill-over-
Effekte nach auflen entstehen kdénnen. 2012
waren die finanziellen Verflechtungen mit Irland
und den Niederlanden am stiarksten; diese Lander
waren Uber Beteiligungs- und Kreditinstrumente
Deutschland gegeniiber brutto in Héhe von 95 %
bzw. 76 % ihres BIP finanziell exponiert. Neun
weitere Mitgliedstaaten, darunter das Vereinigte
Konigreich und Frankreich (**), verzeichneten eine
Exponierung in Hohe von 15 % bis 35 % ihres
BIP. Bei der Exponierung des Bankensektors der
EU-Mitgliedstaaten gegeniiber Deutschland lagen
die Niederlande an erster Stelle, gefolgt von
Schweden, Italien und Osterreich.

Deutschland ist fiir mehrere EU-
Mitgliedstaaten auch ein wichtiger
Finanzierungspartner und Investor. Daten fiir
2012 zufolge ist Deutschland ein wichtiger

(**) Sowie Osterreich, Danemark, Zypern, Finnland, Belgien,
Malta und Schweden.

2.4. Spill-over-Effekte im Euro-W&hrungsgebiet

Finanzierungspartner und Investor mit
umfangreichen finanziellen Bruttorisiken in Malta,
Irland, den Niederlanden und Osterreich. In sieben
anderen Mitgliedstaaten, darunter das Vereinigte
Konigreich, Frankreich und Spanien (*°), belaufen
sich die finanziellen Vermogenswerte
Deutschlands auf rund 20 % bis 35 % des BIP
(Abbildung 2.4.3). (*) Finanzierungen aus dem
deutschen Bankensektor sind fiir Malta und Zypern
nach wie vor wichtig, ebenso fiir die Wirtschaft
Irlands, Osterreichs und des Vereinigten
Konigreichs. (*') Auch eine ganze Reihe anderer
Mitgliedstaaten nutzt in betrdchtlichem Umfang
Finanzierungen durch deutsche Banken. (*%)

(*) Sowie Zypern, Belgien, Ungarn und Finnland.

(*°) Die Schulden (ausgenommen &ffentliche) umfassen
sonstige Investitionen (z.B. Darlehen), zuziiglich der
Portfolioinvestitionen in Schuldverschreibungen, abziiglich
der amtlichen Betrdge im Zusammenhang mit TARGET 2,
dem Programm der EZB fiir die Wertpapiermarkte und den
Finanzhilfeprogrammen fiir das Euro-Wéhrungsgebiet.

Die Daten zu den Forderungen der Banken bezichen sich
vor allem auf den Bankensektor, die Daten zur finanziellen
Bruttoexponierung auf die Forderungen der gesamten
Wirtschaft. Die beiden Datenquellen sind moglicherweise
nicht ganz kohdrent, da i) die Angaben zur finanziellen
Exponierung auf Daten von 2012, die Angaben zu den
Forderungen der Banken dagegen auf Daten fiir Q2/2014
beruhen, ii)fiir die Datensdtze unterschiedliche
Landerstichproben verwendet wurden und iii) bei den
Angaben zu den Forderungen der Banken das Land des
letztlichen Risikos (das Land, in dem der Sicherungsgeber
ansdssig ist) beriicksichtigt wurde und die Forderungen der
Auslandsunternehmenseinheiten der Banken enthalten sind,
wiahrend der finanziellen  Bruttoexponierung ein
ortsabhédngiger Begriff der Gegenseite zugrunde liegt, der
mit der Zahlungsbilanzstatistik im Einklang steht.
Frankreich, Italien, Niederlande, Polen, Portugal, Spanien,
Finnland, Ungarn, Belgien und Danemark.

(3]

~

(32

~
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2.4. Spill-over-Effekte im Euro-W&hrungsgebiet

Abbildung 2.4.3: Bruttoauslandsvermoégen
Deutschlands als Anteil am BIP der
Gegenseite (in %, wichtigste 15 EU-Ldnder,
ohne Luxemburg)
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Quelle: Europdische Kommission, gestUtzt auf Hobza und
Zeugner (2014), Current account and financial flows in the
euro area, Journal of International Money and Finance 48,
S.291-313.

Was die Spill-over-Effekte nach innen angeht,
so ist Deutschland finanziell am stirksten
gegeniiber den wichtigsten Finanzzentren der
EU und der Vereinigten Staaten exponiert.
Luxemburg, das Vereinigte Konigreich, Frankreich
und die Niederlande sind die Léander, denen
gegeniiber Deutschland finanziell am starksten
exponiert ist. Die Exponierung gegeniiber Italien,
Spanien, Osterreich und Irland ist ebenfalls nicht
unerheblich  (siche  Abbildung 2.4.4).  Die
Auslandsforderungen des deutschen
Bankensektors mit den groften Risiken, bei denen
es sich zu einem groflen Teil um Investitionen im
nichtfinanziellen privaten Sektor handelt, bestehen
gegeniiber den Vereinigten Staaten und dem
Vereinigten Konigreich. Es folgen Frankreich,
Italien, Spanien, die Niederlande und Luxemburg
(Abbildung 2.4.5). Im Bereich der Finanzierung
konzentriert sich die Abhéngigkeit der deutschen
Wirtschaft weitgehend auf die gleiche Gruppe von
Landern (Abbildung 2.4.6).

Abbildung 2.4.4: Bruttoauslandsvermoégen als  Anteil
am deutschen BIP (in %)
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Quelle: Europdische Kommission, gestUtzt auf Hobza und
Zeugner (2014), Current account and financial flows in the
euro area, Journal of International Money and Finance 48,
S.291-313.

Abbildung 2.4.5: Auslandsforderungen deutscher
Banken als Anteil am deutschen BIP (in %,
nach Sektoren)
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Quelle: Europdische Kommission, gestUtzt auf Bank fUr
Internationalen  Zahlungsausgleich (2014), konsolidierte
Bankenstatistik (auf Basis des letztlichen Risikos, Q2/2014).
Internationaler Wdahrungsfonds, Datenbank des World
Economic Outlook.




Abbildung 2.4.6: Bruttoauslandsverbindlichkeiten als
Anteil am deutschen BIP (in %)
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Quelle: Europdische Kommission, gestUtzt auf Bank fOr
Internationalen  Zahlungsausgleich  (2014), konsolidierte
Bankenstatistik (auf Basis des letztlichen Risikos, Q2/2014).
Internationaler Wd&hrungsfonds, Datenbank des World
Economic Outlook.

Wirtschaftliche Spill-over-Effekte und
makro6konomische Politik im Euro-
Wahrungsgebiet

Eine Neubelebung der Gesamtnachfrage in
Deutschland wiirde das Wachstum im Inland
steigern und dariiber hinaus auch der Erholung
im Euro-Wihrungsgebiet dienen. Die
Koordinierung des politischen Kurses auf der
Ebene des Euro-Wéhrungsgebiets ist von grofler
Bedeutung, um die Gefahr abzuwenden, dass der
wirtschaftliche Aufschwung und der Abbau von
Ungleichgewichten zum = Stillstand kommen.
Deshalb haben die wirtschaftlichen Bedingungen
in Deutschland und ihre Auswirkungen auf die
anderen Volkswirtschaften des Euro-
Wihrungsgebiets ein so besonderes Gewicht. Der
anhaltend hohe Leistungsbilanziiberschuss
Deutschlands ist zum Teil auf verbleibende
Schwichen der Inlandsnachfrage zuriickzufiihren.
Dies bedeutet, dass Spielraum fiir eine
Verbesserung der deutschen Wirtschaftsleistung
und gleichzeitig fiir einen Beitrag zur Forderung
der Wachstumsdynamik und zum Abbau des
Drucks auf die Preise im Euro-Wéihrungsgebiet
insgesamt Dbesteht. Fir das Zusammenwirken
geldpolitischer Mafnahmen von bisher
ungekanntem Umfang, eines angemessenen

2.4. Spill-over-Effekte im Euro-W&hrungsgebiet

haushaltspolitischen Kurses und einer ehrgeizigen
Strukturreformagenda erscheint dies in
besonderem Mafe geboten. Da zudem ein grofer
Teil des zwischen 2008 und 2014 gewachsenen
Leistungsbilanziiberschusses des Euro-
Wihrungsgebiets auf Deutschland entfillt, spielt
das Land eine zentrale Rolle, wenn sichergestellt
werden soll, dass das Euro-Wahrungsgebiet einen
Beitrag zur Verwirklichung des G20-Ziels eines
mittelfristigen starken und nachhaltigen globalen
Wachstums leistet. Hierzu gehort auch die Zusage,
politische MafBnahmen fiir eine dauerhafte
Verringerung der globalen Ungleichgewichte zu
treffen.

Von einer symmetrischeren Anpassung wiirde
sowohl Deutschland als auch das Euro-
Wihrungsgebiet profitieren. Bei einem Anteil
von rund 40 % an den Warenausfuhren in das
Euro-Wihrungsgebiet und von etwa 60 % in die
EU sind die wirtschaftlichen Bedingungen in den
anderen Mitgliedstaaten fiir Deutschland von
zentraler Bedeutung. Da die Auslandsnachfrage
groen Einfluss auf die Investitions- und
Einstellungsentscheidungen deutscher
Unternehmen hat, wiirde eine Beendigung des
Nachfrageriickgangs in anderen EU-
Mitgliedstaaten dazu beitragen, deren
Importnachfrage zu fordern und dadurch das
Vertrauen und die langerfristigen
Absatzerwartungen der deutschen Unternehmen zu
stirken. Es liegt daher im Interesse sowohl der
deutschen Wirtschaft als auch der
Volkswirtschaften des Euro-Wéhrungsgebiets,
dafir zu sorgen, dass sich die Anpassung
symmetrischer als bisher gestaltet und so die
Ungleichgewichte in  den  Handelsstromen
innerhalb des Euro-Waihrungsgebiets weiter
abgebaut werden (siche Abschnitt2.1). Da
Deutschland iiber Produktionsketten eng mit
seinen  Partnern im  Euro-Wihrungsgebiet
verbunden ist, hat die deutsche Importnachfrage
erhebliche Auswirkungen auf die wirtschaftliche
Lage der anderen Mitgliedstaaten. Daher wiren die
Schaffung der Voraussetzungen fiir ein anhaltend
robustes Wachstum des privaten Verbrauchs und
die Behebung der verbleibenden Schwichen bei
den privaten und offentlichen Investitionen fiir
Deutschland selbst von Vorteil und wiirden
dartiber hinaus — auch aufgrund des relativ hohen
Importanteils bei Investitionsgiitern — die
Importdynamik stirken.

58



59

Die Partner im  Euro-Wihrungsgebiet
profitieren unmittelbar vom Handelserfolg
Deutschlands wund teilen die mit seiner
Abhéngigkeit von der Auslandsnachfrage als
Wachstumsmotor verbundenen Risiken. Die
Partner im FEuro-Wihrungsgebiet, die in die
Produktionsketten deutscher Unternehmen
eingebunden sind, profitieren von der hohen
internationalen preislichen und nichtpreislichen
Wettbewerbsfahigkeit dieser Unternchmen. Fast
die Hélfte der deutschen Ausfuhren besteht aus
eingefithrten Vorleistungen, von denen rund die
Halfte aus anderen Mitgliedstaaten im Euro-
Wihrungsgebiet stammt. Die Erhaltung der
internationalen Wettbewerbsfahigkeit
Deutschlands kommt daher der Wirtschaft der EU
als Ganzes zugute. Gleichzeitig beeintrichtigt die
starke Abhéngigkeit der deutschen Wirtschaft von
externen Bedingungen in Verbindung mit dem
eher schwachen Trendwachstum die
wirtschaftlichen Aussichten im Euro-
Wihrungsgebiet. So wie die Partner im Euro-
Wihrungsgebiet von der Exportstarke
Deutschlands profitieren, so leiden sie auch unter
den Risiken im Zusammenhang mit der starken
Abhingigkeit von der Auslandsnachfrage als

Wachstumsmotor. Wie das niedrige
Trendwachstum Deutschlands zeigt, kommt es fiir
die Sicherung seines kiinftigen
Wirtschaftspotenzials darauf an, sein

Wachstumsmodell zu erweitern und stirker auf
inldndische Wachstumsquellen zu setzen. Das
derzeitige Modell exportgetragenen Wachstums
setzt Deutschland und seine Partner im Euro-
Wihrungsgebiet der Volatilitéit der
Wirtschaftstéitigkeit aus und erschwert es den
Partnern im Euro-Wihrungsgebiet, ihre
Produktionskapazititen und Beschiftigungspliane
der schwankenden deutschen Importnachfrage
anzupassen. Es liegt daher im gemeinsamen
Interesse, die Widerstandsfahigkeit der deutschen
Wirtschaft gegentiber externen Schocks zu stérken,
indem mit der Zeit ein ausgewogeneres
Wachstumsmuster erreicht wird.

Die politischen Rahmenbedingungen fiir die
Strukturreformen und die Haushaltspolitik
sind sowohl fiir Deutschland als auch fiir seine
Partner von  unmittelbarer  Bedeutung.
Investitionsentscheidungen im privaten und im
offentlichen Sektor Deutschlands haben sichtbare
Auswirkungen auf das Euro-Wihrungsgebiet. Eine

2.4. Spill-over-Effekte im Euro-Wa&hrungsgebiet

Steigerung des Potenzialwachstums liegt zwar im
ureigenen Interesse der deutschen Wirtschaft,
wiirde aber auch dem Euro-Wéhrungsgebiet als
Ganzem zugutekommen, da wegen des schwachen
Potenzialwachstums Deutschlands wahrscheinlich
auch der langfristige Wachstumspfad der Partner
im Euro-Wihrungsgebiet flacher verlaufen wird.
Private und oOffentliche Investitionen, die die
Produktivitdt steigern und die in neuem Kapital
liegenden  wirtschaftlichen  Effizienzgewinne
nutzen, wiirden die deutsche Wirtschaft auf einen
dynamischeren ~Wachstumspfad fithren. Dies
wirde sich  anhaltend positiv auf das
Potenzialwachstum im  Euro-Wiahrungsgebiet
auswirken und auf kiirzere Sicht den Partnern im
Euro-Wihrungsgebiet zugutekommen, die
Deutschland mit Investitionsgiitern beliefern.
Diese positiven Spill-over-Effekte wiirden die
Erholung der Wirtschaft des Euro-
Wihrungsgebiets unterstlitzen, was wiederum
angesichts des betrdchtlichen Anteils der EU und
des Euro-Wéhrungsgebiets an den deutschen
Ausfuhren fiir die deutsche Wirtschaft von Vorteil
wire. Ferner wiirde eine Verbesserung der
wirtschaftlichen Aussichten des Euro-
Wihrungsgebiets dazu beitragen, dass ein groflerer
Teil des deutschen Spariiberhangs fiir Investitionen
im Binnenmarkt verwendet wird. Zusammen mit
hoheren Investitionen in Deutschland selbst
wiirden diese sich in ihrer Wirkung gegenseitig
verstarkenden Investitionen die
Widerstandsfahigkeit der deutschen Wirtschaft
gegeniiber externen Schocks stirken. Ferner
wiirden sie die Gefahr erneuter hoher
Bewertungsverluste bei im Ausland investierten
Vermogenswerten  verringern, die fir die
deutschen Haushalte und Unternechmen negative
Vermogenseffekte zur Folge haben konnten.

Hohere offentliche Investitionen wiirden das
Wachstum in Deutschland stirken und
erhebliche positive Spill-over-Effekte auf das
Euro-Wihrungsgebiet bewirken. Investitionen
der offentlichen Hand konnen eine wichtige Rolle
bei der Bewiltigung der grofiten Herausforderung
fiir Deutschland spielen, die darin besteht, die
Binnennachfrage und das Wachstumspotenzial der
Wirtschaft zu starken. Sie sind ein Instrument, mit
dem die politisch  Verantwortlichen das
Produktivitdtswachstum in der Wirtschaft direkt,
durch eine Verbesserung der Bedingungen fiir
private  Investitionen aber auch indirekt



beeinflussen konnen. Wie in  Abschnitt 2.3
analysiert, bietet die derzeit giinstige Haushaltslage
Deutschlands Spielraum fir  zusitzliche
Investitionen der Offentlichen Hand, die unter
Einhaltung der europdischen und nationalen
Haushaltsvorschriften ~ vorgenommen  werden
konnten. Nach aktuellen Projektionen betragt der
jahrliche Spielraum im Rahmen des mittelfristigen
Haushaltsziels Deutschlands bis zu 1 % des BIP
und im Rahmen seiner nationalen Schuldenbremse
bis zu 2 % des BIP. Selbst bei Anwendung der
strengeren nationalen Schuldenbremse besteht ein
haushaltspolitischer Spielraum fiir eine zeitlich
begrenzte Steigerung der offentlichen
Investitionen. Wie bereits von der Europdischen
Kommission analysiert (), hitte ein positiver
Impuls fiir 6ffentliche Investitionen in Deutschland
betrdchtliche Auswirkungen auf das deutsche BIP,
die sich mit der Zeit verstirken wiirden. In den
ersten vier Jahren nach einer solchen politischen
MaBnahme wiirde der private Verbrauch steigen
und der deutsche Nettoexport zuriickgehen. Die
privaten Investitionen wiirden zwar zunéchst
zuriickgehen, mittelfristig aber steigen, da eine
Erhohung des offentlichen Kapitals eine
Steigerung der Produktivitit des privaten
Produktivkapitals nach sich zieht. Das BIP im
iibrigen  Euro-Wiahrungsgebiet  wiirde  sehr
kurzfristig sinken, spdter jedoch wieder steigen
(siche Abbildung 2.4.7). In der Modellsimulation
wird die Reaktion der Wirtschaftstitigkeit auf eine
Steigerung der Offentlichen Investitionen durch
eine Anhebung des Leitzinses geddmpft. Wenn
jedoch — wie unter den gegenwértigen Umsténden
— die Geldpolitik durch die Nullzinsgrenze
eingeschriankt wird, sind die Auswirkungen auf die
Wirtschaftstdtigkeit fiir Deutschland grofer und
kommen bereits dem Wachstum im tibrigen Euro-
Wiaéhrungsgebiet zugute. Unterstiitzt wird diese
Einschitzung durch eine Wirtschaftsanalyse des
Internationalen Wihrungsfonds (**), der zufolge
eine vierjahrige Erhohung der o6ffentlichen
Investitionen um ' % des BIP in Deutschland zu
einem anhaltenden Wachstum des realen BIP um

(*) R.Kollmann, M. Ratto, W.Roeger, J.in’t Veld und
L. Vogel (2014), What drives the German current account?
And how does it affect other EU Member States?, European
Economy, Economic Papers Nr. 516.

(**) S. Elekdag und D. Muir (2014), Das Public Kapital: How
Much Would Higher German Public Investment Help
Germany and the Euro Area?, IMF Working Paper
Nr. 14/227.

2.4. Spill-over-Effekte im Euro-W&hrungsgebiet

% % wiirde. Im Falle eines akkommodierenden
geldpolitischen Kurses wiirde auch das Wachstum
im Euro-Wéhrungsgebiet um Y% % steigen, mit
erheblichen positiven Auswirkungen auf die Euro-
Peripherieldnder. Neben den positiven
wirtschaftlichen Auswirkungen auf Deutschland
und das Euro-Wiahrungsgebiet als Ganzes wiirden
entschlossene  politische =~ MaBinahmen  zur
Erhohung der offentlichen Investitionen in
Deutschland das Vertrauen in den politischen Kurs
auf der Ebene des Euro-Wihrungsgebiets stirken
und damit auch die Umsetzung der dringend
notwendigen Strukturreformen erleichtern.

Abbildung 2.4.7: Positiver Schock fiir 6ffentliche
Investitionen in Deutschland
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(1) Dynamische Reaktionen auf eine Erhdhung der
offentlichen Investitionen in Deutschland um 1% des BIP.
Die Auswirkungen auf die Handelsbilanz sind als Differenz
gegenUber der Entwicklung ohne Schock dargestellf,
wobei von einem stetigen BIP-Wachstum ausgegangen
wird, die Auswirkungen auf die Ubrigen Variablen als
relative Abweichung von der Entwicklung ohne Schock
in%.

Quelle: Berechnungen der Europdischen Kommission
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3.1. STEUERN, LANGFRISTIGE TRAGFAHIGKEIT DER OFFENTLICHEN
FINANZEN UND HAUSHALTSPOLITISCHER RAHMEN

Steversystem

In Bezug auf die Verlagerung der Steuerlast auf
wachstumsfreundlichere

Steuereinnahmequellen sind keine Fortschritte
zu verzeichnen. Die Einnahmen sind weiterhin
stark von der Besteuerung des Faktors Arbeit
abhingig (22,1 % des BIP im Jahr 2012 gegeniiber
20% in der EU-28)(*’), was angesichts der
demografischen Trends auch eine schrumpfende
Einnahmengrundlage bedeutet. Der Anteil der
Verbrauchsteuern am Gesamtsteueraufkommen
liegt unter dem EU-Durchschnitt (27,5 %
gegeniiber 28,5 % in der EU-28). Zudem steigt der
Anteil  potenzieller — Einnahmen aus  der
Mehrwertsteuer, die durch die Anwendung des
ermifigten  Satzes und der Befreiungen
verlorengehen. (*°) Eine von der Bundesregierung
in  Auftrag gegebene Studie {liber die
Auswirkungen des erméafigten
Mehrwertsteuersatzes (derzeit 7 %) auf die
offentlichen Finanzen (*7) hat zu keinen konkreten
MaBnahmen gefithrt. Die Einnahmen aus
periodischen Immobiliensteuern sind nach wie vor
vergleichsweise niedrig (0,5 % des BIP im Jahr
2012 gegeniiber 1,5 % in der EU-28), und die
Immobilienbewertung ist veraltet, da sie sich in
den alten Bundesldndern auf den Marktwert von
1963/64 und in den neuen Bundeslédndern auf den
Marktwert von 1935 stiitzt. Eine Reform der
kommunalen = Grundsteuer ist zwar im
Koalitionsvertrag und im nationalen
Reformprogramm 2014  angekiindigt = worden,
konkrete Mafinahmen wurden jedoch bisher nicht
getroffen. Statt sich stidrker auf die weniger
verzerrenden periodischen Immobiliensteuern zu
stitzen, hielt der Trend zur Erhohung der
Grunderwerbsteuer an. Nach Berlin,
Niedersachsen, Schleswig-Holstein und Bremen
(im Januar 2014) haben nun auch Hessen (im

(**) Europidische Kommission (2014), Taxation trends in the
European Union — Data for the EU Member States, Iceland
and Norway, Luxemburg.

Diese durch die Mehrwertsteuerpolitik bedingte sogenannte
Einnahmenliicke hat sich nach Schétzungen von 37 % in
den Jahren 2000-2011 auf 41 % in den Jahren 2009-2012
erhoht (CASE, 2014, 2012 Update Report to the Study to
quantify and analyse the value added tax Gap in the EU-27
Member States).

RWI (2013), Analyse der fiskalischen Auswirkungen des
ermafligten Umsatzsteuersatzes in Deutschland unter
Verwendung eines Simulationsmodells sowie der
Wachstumseffekte von Straffungskonzepten, Endbericht,
Oktober 2013.
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August 2014) und das Saarland (im Januar 2015)
die Grunderwerbsteuer erhoht. Der Anteil der
Umweltsteuern an den Gesamtsteuern ist in
Deutschland relativ gering (5,6 % im Jahr 2012
gegeniiber 6,1 % in der EU-28); darin nicht
enthalten  ist  jedoch  die  von  den
Stromverbrauchern gezahlte EEG-Umlage zur
Finanzierung des Ausbaus der erneuerbaren
Energien (siche Abschnitt 2.2), die nicht als Steuer
angesehen wird. Es wurden keine MaBnahmen
getroffen, um die Steuerbemessungsgrundlage
durch den Abbau umweltschédlicher
Steuervergilinstigungen (z. B. der
Energiesteuererméfigungen und -befreiungen oder
der giinstigen Besteuerung von Firmenwagen) zu
verbreitern.

Es wurden begrenzte Anstrengungen
unternommen, um die Belastung der Arbeit
durch hohe Steuern und insbesondere durch
Sozialbeitrige zu verringern. Vor allem die
Steuer- und Abgabenbelastung von
Geringverdienern zdhlt nach wie vor zu den
hochsten in der EU (sieche Abschnitt 2.2). Die
Bundesregierung  hat  vor  kurzem  den
Grundfreibetrag der Einkommensteuer leicht
angehoben, um ihn an das Existenzminimum
anzupassen, wozu sie laut Gesetz alle zwei Jahre
verpflichtet ist. Ferner hat sie fiir die laufende
Legislaturperiode Pldne zur Verringerung der
Auswirkungen der kalten Progression angekiindigt.
Der Gesamtbeitragssatz hat sich 2015 kaum
verdndert. Die Senkung des Beitragssatzes fiir die
Rentenversicherung um 0,2 Prozentpunkte wurde
durch einen Anstieg des Beitragssatzes fiir die
Pflegeversicherung um 0,3 Prozentpunkte mehr als
ausgehoben. Zudem wurde, wie oben beschrieben,
mit dem Gesetz zur Weiterentwicklung der
Finanzstruktur und der Qualitét in der gesetzlichen
Krankenversicherung auf der einen Seite der
Beitragssatz fiir Arbeitnehmer von 8,2 % auf 7,3 %
gesenkt. Auf der anderen Seite wurde aber den
einzelnen Krankenkassen gestattet, bei den
Arbeitnehmern einkommensabhéngige
Zusatzbeitrdge zu erheben. Dies sollte zu einer
Belebung des Wettbewerbs und zu niedrigeren
Beitrdgen fithren. Der Gesamtbeitragssatz ist
jedoch allem Anschein nach fiir viele Versicherte
unverandert geblieben. Bei kiinftigen
Kostensteigerungen im Gesundheitswesen konnte
die Steuer- und Abgabenbelastung erneut unter
Druck geraten, da die neuen Beitrdge weiterhin
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einkommensabhingig sein werden. AufBlerdem ist
davon auszugehen, dass die Rentenreform von
2014 langfristig zu groferen Anhebungen der
Beitragssitze fiihren wird.

Es wurden keine nennenswerten Schritte
unternommen, um die betrichtlichen
Fehlanreize fiir eine Erwerbsbeteiligung von
Zweitverdienern abzubauen. Neben dem nach
wie  vor  unzureichenden = Angebot an
Kindertagesstitten und Ganztagsschulen (siche
Abschnitt 3.3) diirften steuerliche Fehlanreize, die
sich aus der gemeinsamen einkommensteuerlichen
Veranlagung verheirateter Paare
(Ehegattensplitting) und  der  kostenfreien
Mitversicherung nicht erwerbstétiger Ehepartner
ergeben, ein wichtiger Faktor sein, der
Zweitverdiener davon abhilt, eine Erwerbstitigkeit
aufzunehmen oder die Zahl der geleisteten
Arbeitsstunden zu erhohen. Dies trdgt dazu bei,
dass der Anteil vollzeitbeschéftigter Frauen niedrig
und die Zahl der von Frauen im Durchschnitt
geleisteten Arbeitsstunden trotz einer hohen
Beschiftigungsquote bei  Frauen eine der
niedrigsten in der EU ist. 2013 verlor ein
Zweitverdiener, dessen Einkommen von 33 % auf
67 % des Durchschnittslohns stieg, durch die
Besteuerung 45,6 % des zusétzlichen Verdienstes,
im Vergleich zu 35,8 % im EU-Durchschnitt. (**)
Die Befreiung der Minijobs von der
Einkommensteuer und in vielen Féllen auch von
allen Arbeitnehmersozialbeitragen halt
Arbeitnehmer ebenfalls davon ab, eine Stelle mit
einem Verdienst oberhalb der Minijob-Schwelle
von 450 EUR im Monat anzutreten. Noch grofer
ist dieser Fehlanreiz in vielen Fillen fiir
gemeinsam veranlagte Ehegatten.

Die kommunale Gewerbesteuer ist nicht
iiberpriift worden. Die kommunale
Gewerbesteuer wird zusétzlich zur
Korperschaftsteuer und zum Solidaritétszuschlag
erhoben und trigt zu einer relativ hohen
Gesamtsteuerbelastung deutscher Unternehmen
von 30,2 % im Jahr 2014 gegeniiber 22,9 % im
Durchschnitt der EU-28 bei. Zudem entstehen bei
der kommunalen Gewerbesteuer Effizienzverluste
durch die Einbezichung ertragsunabhéngiger
Komponenten in die Steuerbemessungsgrundlage.

(**) Europiische Kommission, OECD (2015), Tax and benefits
indicators database.

Bei der Verbesserung der Steuerverwaltung
sind keine Fortschritte zu vermelden. Der
steuerliche Verwaltungsaufwand fiir Unternehmen
und die Kosten der Steuererhebung sind in
Deutschland nach wie vor vergleichsweise hoch,
und die elektronische = Einkommen- und
Korperschaftsteuererklarung ist weniger verbreitet
als im EU-Durchschnitt. (**) Fehlanreize fiir die
Steuererhebung konnten sich aus der derzeitigen
Aufteilung der Steuereinnahmen und der
Ausgestaltung des Landerfinanzausgleichs
ergeben, da ein erheblicher Teil der mit
Steuerpriifungen erzielten Steuermehreinnahmen
an andere Bundeslinder umverteilt wird. Eine
bessere Zusammenarbeit zwischen den
Bundeslandern und in einigen Bereichen
moglicherweise  eine  Zentralisierung, unter
anderem durch Stirkung der Rolle des
Bundeszentralamtes fiir Steuern, wie sie im
Koalitionsvertrag der derzeitigen Bundesregierung
vorgesehen ist, wire flir die Steuerverwaltung von
Vorteil. Die Regierungen des Bundes und der
Lander haben im November 2014 das gemeinsame
Diskussionspapier ,Modernisierung des
Besteuerungsverfahrens* verabschiedet, das neue
Impulse fiir die Entwicklung einer einheitlichen
Steuerverwaltungssoftware geben soll.

Langfristige Tragfdhigkeit der offentlichen
Finanzen

Insgesamt hat Deutschland einige Fortschritte
bei der Verbesserung der Kosteneffizienz der
offentlichen Ausgaben fiir Gesundheitswesen
und Pflege erzielt. Die Gesundheitsausgaben sind
in Deutschland zwar seit 2009 riickldufig, gehoren
aber mit einem Anteil von 8,4 % des BIP im Jahr
2012 immer noch zu den hochsten in der EU. Die
in den letzten Jahren relativ langsam wachsenden
offentlichen Ausgaben fiir Pflege entsprechen
nahezu dem Durchschnitt der EU-28. Trotz hoher
Ausgaben und iiberdurchschnittlicher Kosten in
mehreren Bereichen ist der Gesundheitszustand
der deutschen Bevdlkerung weitgehend mit dem
der iibrigen EU-Bevélkerung vergleichbar. (**)

(*) PwC und Weltbank (2014), Paying Taxes 2015: The global
picture; OECD (2013), Tax administration 2013:
Comparative information on OECD and other advanced
and emerging economies, OECD Publishing.

) Deutschland verfligt iiber die meisten Krankenhausbetten
(fir die Akutversorgung) pro Einwohner in der EU
(5,3 Betten pro 1000 Einwohner im Jahr 2012 gegeniiber

(40
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Anfang 2015 sind die meisten Bestimmungen des
Gesetzes zur Weiterentwicklung der
Finanzstruktur und der Qualitét in der gesetzlichen
Krankenversicherung in Kraft getreten. Der
allgemeine Beitragssatz fiir Arbeitnehmer wurde
gesenkt, gleichzeitig wurde jedoch den einzelnen
Krankenkassen — unter anderem zur Belebung des
Wettbewerbs zwischen den
Versicherungsanbietern - gestattet, die
Finanzierungsliicke  erforderlichenfalls  durch
Zusatzbeitrdge der Arbeitnehmer zu schlieen. Mit
dem Gesetz wurde auch ein unabhingiges Institut
zur Qualitdtssicherung und Transparenz im
Gesundheitswesen eingerichtet. Zudem hat sich
eine Bund-Lénder-Arbeitsgruppe auf Eckpunkte
fiir eine Krankenhausreform geeinigt, die 2015 in
Rechtsvorschriften umgesetzt werden soll und mit
der  angestrebt  wird, die  Zahl der
Krankenhausbetten und die Betriebskosten zu
senken, Qualitdt als weiteres Kriterium bei der
Krankenhausplanung und -finanzierung
einzufithren und die Qualitdtsberichterstattung
transparenter zu gestalten. Das im Entwurf
vorliegende  Versorgungsstirkungsgesetz  soll
insbesondere sicherstellen, dass bundesweit, auch
im landlichen Raum, hochwertige
Gesundheitsdienste zur Verfiigung stehen. Mit
dem Pflegestirkungsgesetz, das ebenfalls Anfang
2015 in Kraft trat, wurde der Beitragssatz fiir die
Pflegeversicherung um 0,3 Prozentpunkte
angehoben, um  eine  Ausweitung  der
Pflegeleistungen und einen Pflegevorsorgefonds zu
finanzieren, der zur Abfederung der erwarteten
Beitragssteigerungen dienen soll. Da auch
ambulante Pflegeleistungen und -dienste gefordert
werden, konnte die  Kosteneffizienz  der
Offentlichen Pflegeausgaben steigen. Fiir einen
spiteren Zeitpunkt in dieser Legislaturperiode
plant die Bundesregierung, einen neuen
Pflegebediirftigkeitsbegriff einzufiilhren und den
Beitragssatz  um  weitere 0,2 Prozentpunkte
anzuheben.

Es wurden keine Mafinahmen getroffen, um die
Tragfihigkeit des Rentensystems nach der
Rentenreform von 2014 besser zu sichern. Die

3,7 im EU-Durchschnitt) und hat nach Belgien die
zweithochsten Ausgaben (in EUR Kaufkraftparitit) fiir
Arzneimittel pro Einwohner (OECD, 2014, Health at a
Glance: Europe 2014, OECD Publishing).

Reform stellt fiir die Tragfdhigkeit des
Rentensystems eine zusitzliche Belastung dar und
wirkt sich auf die intergenerative
Einkommensverteilung aus. Sie fiihrte zu einer
Anhebung der Renten und einer Verbesserung der
Vorruhestandsregelungen fiir bestimmte Gruppen.
Hierzu zéhlen insbesondere eine Rentenerhdhung
fir Miitter und Viter, diec vor 1992 geborene
Kinder grofigezogen haben (Miitterrente), und die
Moglichkeit, nach 45 Beitragsjahren zwei Jahre
vor dem gesetzlichen Rentenalter ohne Abschlage
in den Ruhestand zu treten (Rente mit 63).
Finanziert werden diese Leistungen durch hohere
Rentenbeitrdge der aktiven Erwerbsbevolkerung
einschlieflich ~ Geringverdienern und  eine
niedrigere durchschnittliche Rentenquote. Es sind
keine MaBnahmen zur Stirkung der Anreize fiir
einen spiteren Renteneintritt bekannt, die aber
angesichts des projizierten starken Riickgangs der
Bevolkerung im  erwerbsfdhigen Alter in
Deutschland und eines moglichen mittelfristigen
Fachkraftemangels unerlédsslich erscheinen. Zudem
fehlen Maflnahmen, mit denen sichergestellt wird,
dass sich Geringverdiener verstirkt durch eine
betriebliche und private Altersvorsorge absichern
(siche Abschnitt 3.3).

Haushaltspolitischer Rahmen

Weitere Bundesliinder haben Fortschritte bei
der Umsetzung der im Grundgesetz festgelegten
Regel des ausgeglichenen Haushalts
(»»Schuldenbremse*) erzielt. Das Grundgesetz
schreibt ab 2020 fiir die Bundeslinder einen
strukturell ausgeglichenen Haushalt vor. Anders
als fir den Bundeshaushalt enthdlt das
Grundgesetz keine spezifischen
Ausfithrungsbestimmungen, da diese unter die
alleinige Zustindigkeit der Bundesldnder fallen.
Vor kurzem hat Bremen seine Verfassung
gedndert, so dass mittlerweile acht Bundesldnder
die Regel des ausgeglichenen Haushalts in ihren
Verfassungen und vier in ihren Haushaltsgesetzen
verankert  haben. (*')  Sachsen  hat  sein
Haushaltsgesetz geédndert, um die
Ausfithrungsbestimmungen zu seiner
verfassungsrechtlichen Schuldenbremse in Bezug

(*) Bayern, Bremen, Hamburg, Hessen, Mecklenburg-
Vorpommern, Rheinland-Pfalz, Sachsen und Schleswig-
Holstein haben die Schuldenbremse in ihre Verfassungen,
Baden-Wiirttemberg, Niedersachsen, Sachsen-Anhalt und
Thiiringen in ihre Haushaltsgesetze aufgenommen.
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auf die  konjunkturelle = Anpassung  der
Defizitobergrenze und die Ausnahmeregelung fiir
Naturkatastrophen und andere Notsituationen
weiter zu prézisieren. Entsprechende
Ausfiihrungsbestimmungen und weitere
Vorschriften  bestehen auch in  Baden-
Wiirttemberg, Hessen, Rheinland-Pfalz  und
Schleswig-Holstein, unter anderem iiber niedrigere
jahrliche Obergrenzen fiir die Kreditaufnahme
wihrend der 2020 endenden Ubergangsphase, iiber
Finanztransaktionen und tiber die Erfassung der
Abweichungen von der zuldssigen Kreditaufhahme
beim Haushaltsvollzug auf einem
Kontrollkonto. (*) Demgegeniiber haben Berlin,
Brandenburg, Nordrhein-Westfalen wund das
Saarland noch keine Schuldenbremse in ihr
Landesrecht aufgenommen, und die Mehrheit der
Bundeslinder hat noch keine detaillierten
Ausfithrungsbestimmungen erlassen.

Es wurden erste Schritte zur Verbesserung der
Ausgestaltung der Finanzbeziehungen zwischen
Bund, Lindern und Gemeinden unternommen.
Die Regierungen des Bundes und der Lénder
haben Beratungen tiber eine umfassende
Uberpriifung der vertikalen und horizontalen
Finanzbeziechungen aufgenommen und ihre
Standpunkte zu einer ganzen Reihe von Fragen
dargelegt. Hierzu gehoren die Durchsetzung des
europdischen Fiskalpakts und der nationalen
Schuldenbremse auf Lénderebene, die Verteilung
der Einnahmen- und Ausgabenkompetenzen
zwischen  den  Gebietskorperschaften,  der
Léanderfinanzausgleich, die Steuerautonomie und
die Steuerverwaltung. Konkrete Ergebnisse
erscheinen fiir eine weitere Stirkung des Rahmens
fiir eine nachhaltige Finanzpolitik in Deutschland
unerldsslich; erforderlich wiren unter anderem
Mechanismen, die angemessene Offentliche
Investitionen aller Gebietskorperschaften und
insbesondere der Gemeinden sicherstellen kénnen.

Deutschland hat keine unabhiingige
Einrichtung fiir die Erstellung oder
Befiirwortung makrodkonomischer Prognosen
eingesetzt. Der Bundeshaushalt und die

(*) Mit den Bundeslindern, die Konsolidierungshilfen erhalten
(Berlin, Bremen, Saarland, Sachsen-Anhalt und Schleswig-
Holstein), wurden in Verwaltungsvereinbarungen jéhrliche
Obergrenzen fiir das strukturelle Defizit bis 2020 und
Bestimmungen fiir die Berechnung der strukturellen Salden
festgelegt.

gesamtstaatlichen Haushaltsprojektionen stiitzen
sich auf die regierungsamtliche Prognose der
gesamtwirtschaftlichen Entwicklung. Zwar wird
fiir die Friihjahrs- und Herbstprojektionen der
Bundesregierung die unabhdngige, zweimal

jéhrlich von fithrenden
Wirtschaftsforschungsinstituten ausgegebene
,,Gemeinschaftsdiagnose® als Referenz

herangezogen, es besteht jedoch keine gesetzliche
Pflicht, sich an sie zu halten. Es gibt auch kein
Verfahren fiir die Befiirwortung von Prognosen
durch eine unabhingige Einrichtung im Sinne der
Verordnung (EU) Nr. 473/2013. In  ihrer
Stellungnahme ~ zur  Ubersicht  iiber  die
Haushaltsplanung Deutschlands fiir 2015 hat die
Kommission die nationalen Behorden
aufgefordert, die  Einhaltung der  EU-
Bestimmungen zu gewéhrleisten. Zudem muss
Deutschland méglicherweise den Rhythmus der
etablierten  nationalen  Verfahren an den
europdischen Zyklus der haushaltspolitischen
Uberwachung  anpassen, damit  die  der
Europiischen Kommission vorgelegte Ubersicht
iber die Haushaltsplanung auf aktuellen
Projektionen  beruht. Zurzeit werden die
gesamtwirtschaftlichen Projektionen und
Steuerschdtzungen vom Herbst kurz nach dem
Termin fiir die Vorlage der Ubersicht iiber die
Haushaltsplanung verdffentlicht.
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Der deutsche Bankensektor ist nach der Krise
widerstandsfiahiger geworden und verfiigt iiber
eine ausreichende Verlustabsorptionsfihigkeit,
die niedrigen Zinsen konnten jedoch eine
Herausforderung darstellen. Zwischen Ende
2008 und Juni 2014 hat sich das Kernkapital
(Tier 1) der deutschen Banken von 9,6 % der
risikogewichteten Aktiva auf 15 % erhoht und liegt
damit deutlich iiber dem Durchschnitt des Euro-
Wihrungsgebiets (13,6 %) (). Der geringe Anteil
notleidender Kredite (2,7 %) wiederum ist ein
Zeichen filir die Soliditdt der Bankaktiva. Im
November 2014 lag das Kredit-Einlagen-
Verhiltnis (79,4 %) unter dem Durchschnitt des
Euro-Wéhrungsgebiets (95,2 %), Die
Verschuldung des privaten Sektors (103,4 % des
BIP) liegt unter dem Durchschnitt des Euro-
Wihrungsgebiets und erscheint moderat. Die sehr
niedrigen Zinsen konnen fiir institutionelle

Anleger, insbesondere fiir
Versicherungsunternechmen, eine Herausforderung
darstellen und auch fiir die

Wohnimmobilienmérkte ein Risiko mit sich
bringen. Abgesehen von einer begrenzten
Uberbewertung ~ von ~ Wohnimmobilien  in
stadtischen Gebieten gibt es jedoch keine
Anzeichen  fir  eine  Uberhitzung  des
Wohnimmobilienmarkts.

Trotz groflerer Widerstandsfihigkeit konnte
sich der deutsche Bankensektor wegen seiner
geringen Rentabilitiit als anfillig erweisen. Alle
deutschen Finanzinstitute bis auf eines haben die
umfassende Bewertung bestanden, wobei die
einzige gefidhrdete Bank ihre Kapitalliicke bereits
vor Ende des Verfahrens geschlossen hatte. Einige
Banken haben die Kapitalhiirde im
Negativszenario allerdings nur ganz knapp
genommen, und fiinf Institute hétten nicht
bestanden, wenn die ab 2019 geltenden Basel-111-
Vorschriften schon vollstindig umgesetzt wéren.
Auch bei der Verschuldungsquote schneiden die
deutschen Banken relativ schlecht ab. Die geringe
Rentabilitdt deutscher Banken hédngt mit ihrer
starken Abhéngigkeit von Nettozinseinnahmen
zusammen. Da ein plotzlicher Anstieg des
Zinsniveaus ein Problem fiir den Sektor darstellen
konnte, ist eine hohe Kapitalisierung fiir die
Finanzstabilitit wichtig. Eine Uberpriifung der

(*) Europiische Zentralbank (2014), Statistics on Consolidated
Banking Data.

Geschéftsmodelle der Banken im Hinblick auf eine
stirkere Diversifizierung der Ertrdge erscheint
daher notwendig.

Bei der Fortsetzung der Anstrengungen zur
Konsolidierung der Landesbanken  hat
Deutschland keine Fortschritte erzielt, auch
nicht durch Verbesserung des Governance-
Rahmens. Es wurden keine MaBnahmen zur
Fortsetzung der Umstrukturierung der
Landesbanken und der Verbesserung der
Corporate Governance getroffen, die in den letzten
Jahren hauptséchlich durch die Beihilfebeschliisse
der Kommission vorangetriecben worden waren.
Um eine durch die Marktkrifte getriebene
Konsolidierung zu erleichtern, erscheinen weitere
Schritte zur Anderung der Unternehmensstruktur
und zur Verringerung des politischen Einflusses
notwendig. Eine Uberpriifung des rechtlichen
Rahmens fiir den Sektor der dffentlichen Banken
konnte dazu beitragen, mogliche Hindernisse fiir
die Konsolidierung zu beseitigen und eine klarere
Trennung zwischen Zielen des o6ffentlichen
Interesses und dem operativen Bankgeschift zu
erreichen.

Die Kreditkonditionen sind in Deutschland
nach wie vor giinstig, der Wagniskapitalmarkt
erscheint allerdings noch unterentwickelt. Die
Konditionen fiir Verbraucherkredite sind nach wie

vor giinstig, und die einschlagigen
Kreditrichtlinien haben sich in letzter Zeit kaum
verindert. Auch wenn die

Finanzierungsbedingungen fiir Wohnbaudarlehen
restriktiver geworden sind (siehe Kasten 2.3.3),
entsprechen die Hypothekarkreditzinsen denen in
anderen Léandern des Euro-Wahrungsgebiets,
wihrend Kredite fiir Unternehmen erheblich
niedrigere Zinsen einbringen als im Durchschnitt
des Euro-Wihrungsgebiets. Die Unternehmen
(einschlieBlich kleiner und mittlerer Unternehmen
(KMU)) verfiigen immer noch iiber einen guten
Zugang zu Finanzmitteln, und es gibt keine
Hinweise auf eine nennenswerte Verscharfung der
Kreditkonditionen.  Kapitalintensiven ~ jungen
Unternehmen (z. B. in Hochtechnologiebranchen
oder sich entwickelnden Bereichen wie der Oko-
Innovation) fehlt es in der Wachstumsphase héufig
an Finanzierungsmoglichkeiten, unter anderem
weil der Wagniskapitalmarkt in Deutschland im
internationalen Vergleich schwach entwickelt ist.
Die Eigenkapitalinvestitionen in Deutschland im



Jahr 2013 (0,18 % des BIP) lagen unter dem EU-
Durchschnitt (0,25 %) und deutlich unter dem
Durchschnitt von nicht dem Euro-Wéhrungsgebiet
angehorenden Landern wie Dénemark (0,7 %),
Vereinigtes Konigreich (0,5 %) oder Norwegen
(0,43 %). Demgegeniiber lagen die
Wagniskapitalinvestitionen in Deutschland im Jahr
2013 (0,03 % des BIP) leicht iiber dem EU-
Durchschnitt (0,02 %). (**)

(*) Europidische Risikokapitalvereinigung  (2014), 2014
Yearbook — European Private Equity Activity Data 2007-
2013.

4.2. Financial sector
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3.3. ARBEITSMARKT, BILDUNG UND SOZIALPOLITIK

Arbeitsmarkt

Trotz der insgesamt giinstigen Lage am
Arbeitsmarkt steht Deutschland mittel- und
langfristig vor groflen Herausforderungen,
insbesondere der Bevilkerungsalterung und
dem Fachkriftemangel. Bis 2030 wird die
Bevolkerung im erwerbsfahigen Alter (20-64
Jahre) voraussichtlich um 11,4 % schrumpfen, was
einem jdhrlichen Durchschnitt von -0,8 %
entspricht. Dies stellt in zweifacher Hinsicht eine
Herausforderung dar, denn es muss zum einen das
Arbeitskréftepotenzial und zum anderen die
Produktivitit gesteigert werden. Es besteht
Spielraum, die Erwerbsbeteiligung von Frauen und
dlteren  Arbeitnehmern zu  steigern  und
Langzeitarbeitslose und Menschen mit
Migrationshintergrund zu aktivieren und in den
Arbeitsmarkt zu integrieren. Zusétzlich dazu
bemiiht sich Deutschland im Rahmen seines
»~Fachkriftekonzepts®, ausldndische Fachkrifte zu
gewinnen und deren Integration zu verbessern. So
hat die Regierung bereits die Anerkennung
ausliandischer Berufsqualifikationen verbessert und
Hindernisse fiir die Einwanderung aus Drittlindern
abgebaut. Der unléngst verzeichnete
Einwanderungsiiberhang diirfte das
Arbeitskréftepotenzial erhohen und dadurch auf
kurze Sicht einen teilweisen Ausgleich der
demografischen Effekte bewirken - allerdings
setzt  die  Inanspruchnahme  auslidndischer
Arbeitskréifte groBere Integrationsanstrengungen
voraus. Auf der anderen Seite sendet die
Rentenreform von 2014, die unter bestimmten
Voraussetzungen einen Renteneintritt mit 63
ermoglicht (Rente mit 63, siche Abschnitt 3.1), im
Hinblick auf den Erhalt des Fachkréftepotenzials
die falschen Signale.

Zwar ist die Arbeitslosenquote insgesamt
niedrig (5,0 % im Jahr 2014), doch liegt sie in
mehreren Bundeslindern iiber 10 % und stellt
die Langzeitarbeitslosigkeit ein zunehmendes
Problem dar. Die Beschiftigungsquote stieg in
den ersten drei Quartalen 2014 auf 77,6 % an,
wihrend Deutschland sein im Rahmen von Europa
2020 gesetztes nationales Beschiftigungsziel
bereits 2013 erreicht hat. Insbesondere die
Beschiftigungsquote bei élteren Arbeitnehmern
(d. h. Menschen zwischen 55 und 64 Jahren)
erh6hte sich in den ersten drei Quartalen des Jahres
2014 auf 65,4 %. Im vergangenen Jahr waren

neben dem  Beschiftigungsanstieg auch
Lohnzuwéchse zu verzeichnen (siche auch Kasten
2.2.1).

Bei Vollzeiterwerbstitigkeit, Verdienst und
Rentenanspriichen besteht ein
Geschlechtergefille, und das
Arbeitsmarktpotenzial der Frauen ist nicht zur
Ginze  ausgeschopft. 2013  betrug die
Beschéftigungsquote bei Frauen 72,3% (in
Vollzeitdquivalenten 55,8 %) und lag damit
deutlich unter der Quote bei den Minnern
(81,9 %). Bei der Teilzeitbeschiftigung ist die
Spanne zwischen Frauen (46,1 % im Jahr 2013)
und Miénnern (11 % im Jahr 2013) eine der
grofiten in der EU, und in den westlichen
Bundesldndern gehen weitaus mehr Miitter einer
Teilzeitbeschiftigung nach (anndhernd 70 %) als
im Osten. Auch bei den Renten hat Deutschland
das dritthdchste Geschlechtergefille in der EU.
Die begrenzte Verfiigbarkeit von
Kinderbetreuungsplédtzen, Ganztagsschulen und
Langzeitbetreuungsangeboten sowie steuerliche
Fehlanreize fiir Zweitverdiener halten
insbesondere Frauen von einer
Vollzeitbeschéftigung ab.

Trotz niedriger Jugendarbeitslosigkeit und
eines geringen Anteils an Jugendlichen, die
weder eine Arbeit haben noch eine schulische
oder berufliche Ausbildung absolvieren,
bestehen nach wie vor geografische und sozio-
okonomische Unterschiede und sind
Jugendliche in Ostdeutschland und junge
Migranten deutschlandweit iiberproportional
stark betroffen (siche auch Abschnitt ,,Bildung
und Qualifikationen®). Dariiber hinaus sind mehr
als die Halfte aller Jugendlichen, die weder eine
Arbeit haben noch eine schulische oder berufliche
Ausbildung  absolvieren, inaktiv und hat
Deutschland bislang keine umfassende Strategie
vorgelegt, wie diese Jugendlichen, die bei keinem
Arbeitsamt gemeldet sind, erreicht werden und in
den Genuss der Jugendgarantic kommen sollen.

Das Arbeitsmarktpotenzial von Menschen mit
Migrationshintergrund wird nicht
ausgeschopft. Auch klafft eine Liicke zwischen
der Beschiftigungsquote von deutschen und Nicht-
EU-Staatsbiirgern. Bei den Staatsbiirgern von
Nicht-EU-Landern im Alter zwischen 15 und
64 Jahren betrug die Beschéftigungsquote 2013



54,9 % und liegt somit 18,6 PP unter der Quote bei
den deutschen Staatsbiirgern. Mit einem
Erwerbsquotengefalle von 26,9 PP sind Frauen
besonders stark betroffen. Eine geringere
Beschiftigung geht mit hoheren
Arbeitslosenquoten und vor allem mit hoéheren
Nichterwerbsquoten einher.

Beim der Beobachtung des Mindestlohns hat
Deutschland einige Fortschritte erzielt, denn
das Mindestlohngesetz schreibt vor, dass dessen
Auswirkungen Kontinuierlich zu bewerten sind
und das Gesetz 2020 einer allgemeinen
Evaluierung zu unterziehen ist. Das Gesetz sicht
vor, dass die neue Mindestlohnkommission, die
Empfehlungen fiir kiinftige Anpassungen des
Mindestlohns aussprechen soll, dessen
Auswirkungen auf Arbeitnehmerschutz,
Wettbewerb und Beschiftigung in bestimmten
Branchen und Regionen sowie auf die
Produktivitdt kontinuierlich evaluiert. Um zu
bestimmen, bei welcher Hohe des Mindestlohns
Arbeitnehmerschutz ~ gewéhrleistet  ist  und
Wettbewerbsfahigkeit und Beschiftigung erhalten
bleiben, wird sie eine globale Bewertung
vornehmen und  Entwicklungen bei  den
Tariflohnen als Benchmark heranziehen. Eine
solche Bewertung setzt Daten {iiber Ldhne,
Verdienststruktur und ausgenommene Gruppen in
ausreichender Menge voraus.

Die nach wie vor hohe Langzeitarbeitslosigkeit
stellt zunehmend ein Problem dar. Trotz der
giinstigen Lage am Arbeitsmarkt ist die Zahl der
registrierten Langzeitarbeitslosen noch immer
hoch. So ist sowohl der Anteil der
Langzeitarbeitslosen an der
Gesamtarbeitslosenzahl (44,7 % im Jahr 2013) als
auch der Anteil der Langzeitarbeitslosen an der
Erwerbsbevolkerung nach wie vor hdher als in
anderen Mitgliedstaaten mit niedrigen
Arbeitslosenquoten wie Schweden, Finnland,
Osterreich oder Dénemark. Die
Eingliederungsleistungen, die langzeitarbeitslose
Bezieher von Arbeitslosengeld 11 zur
Eingliederung in das Erwerbsleben erhalten,
wurden zwischen 2010 und 2013 um rund 48 %
gekiirzt (*°). 2014 rief das Bundesministerium fiir

(*) Berechnung der Europdischen Kommission anhand der
Statistik der Bundesagentur fiir Arbeit. Zwischen 2010 und
2013  wurden die Eingliederungsleistungen  fiir

3.3. Arbeitsmarkt, Bildung und Sozialpolitik

Arbeit und Soziales die Initiative ,,Chancen
eroffnen — soziale Teilhabe sichern. Konzepte zum
Abbau der Langzeitarbeitslosigkeit™ ins Leben, die
den Handlungsbedarf in diesem Bereich
verdeutlicht. Auch wenn diese Initiative in die
richtige Richtung geht, reichen die MaBnahmen
moglicherweise nicht aus, um die individuelle
personliche Unterstiitzung in groBerem Mal3stab zu
verbessern und beispielsweise die fortgesetzte
Betreuung nach der Besetzung einer Stelle zu
gewidhrleisten.

Deutschland hat keine Mafinahmen getroffen,

um die Umwandlung atypischer
Beschiftigungsverhéltnisse wie Mini-Jobs in
nachhaltigere Beschiiftigungsformen zu

erleichtern. Aufgrund ihrer giinstigen Behandlung
(siche Abschnitt 3.1) sind Mini-Jobs in
Deutschland weit verbreitet und beschiftigen rund
7,5 Mio. Menschen. Anndhernd 5 Mio. gehen
ausschlieflich dieser Form der Beschéftigung nach
(rund 40 % davon sind allerdings Studenten oder
Rentner) (*°). %5 der Mini-Jobber sind Frauen (*").
Nur einem geringen Anteil dieser
Arbeitnehmer/innen (42 %) gelingt es, in ein voll
sozialversicherungspflichtiges

Beschiftigungsverhiltnis iiberzuwechseln.
Unternechmen wéhlen diese Vertrdge oftmals ihrer
Flexibilitit wegen. Weiterbildungsmdoglichkeiten
bleiben den Mini-Jobbern an ihrem Arbeitsplatz
jedoch hiufig verwehrt (*). Die in der
Koalitionsvereinbarung angekiindigten Plidne, die
Umwandlung von Mini-Jobs in reguldre
Beschéftigungsverhiltnisse zu erleichtern, wurden
seither ~ aber  weder  konkretisiert  noch
weiterverfolgt. Die Einfiihrung des gesetzlichen
Mindestlohns diirfte sich auf die Anzahl der Mini-

langzeitarbeitslose Bezieher von Arbeitslosengeld II von
5,7 Mrd. EUR auf 2,8 Mrd. EUR heruntergefahren und ist
der Anteil dieser Leistungen an den Gesamtausgaben fiir
die im Rahmen des Sozialgesetzbuchs II erbrachten aktiven
und passiven Leistungen zur Eingliederung in Arbeit von
12,2 % auf 6,9 % zuriickgegangen.
T. Korner, H.Meinken und K. Puch, ,Wer sind die
ausschlieBlich geringfligig Beschiftigten? Eine Analyse
nach sozialer Lebenslage®, Wirtschaft und Statistik, Heft 1,
Statistisches Bundesamt, Wirtschaft und Statistik, Januar
2013.
Hans-Bockler-Stiftung, »Atypische Beschiftigung.
Minijobs: Landlich, westlich, weiblich“, Bockler Impuls,
19/2010, Diisseldorf 2010.
(*) D. Voss und C. Weinkopf, ,Niedriglohnfalle Minijob*,
WSI Mitteilungen Nr. 1/2012.

(46

~

(47

~

70



71

Jobber auswirken und hoéchstwahrscheinlich die
Zahl der sozialversicherungspflichtigen Teilzeit-
Arbeitskrdfte  erhdhen -  die  genauen
Auswirkungen lassen sich zum jetzigen Zeitpunkt
aber noch nicht quantifizieren.

Bildung und Qualifikationen

Beim Ausbau der Kinderbetreuungsplitze hat
Deutschland insgesamt erhebliche Fortschritte
erzielt, doch sind nach wie vor regionale
Engpisse und Qualititsprobleme zu
verzeichnen. 2014 besuchten 32,3 % der Kinder
unter drei Jahren eine offizielle
Kinderbetreuungseinrichtung, womit Deutschland
das Barcelona-Ziel (33 %) anndhernd, sein
nationales Ziel (39 %) aber noch nicht erreicht hat.
Bei der Verfiigbarkeit von
Kinderbetreuungseinrichtungen bestehen nach wie
vor grofle regionale Unterschiede (52 % in den
Ostlichen Bundesldndern gegeniiber 27,4 % in den
westlichen Bundesldndern). Wihrend fiir die
Ausweitung des Betreuungsangebots zusitzliche
Mittel freigemacht werden und die Gesamtzahl der
Betreuungseinrichtungen in den letzten Jahren
rasch zugenommen hat, stellen Qualitdt, nicht
ausreichend qualifizierte Mitarbeiter und wenig
flexible Offnungszeiten nach wie vor ein Problem
dar. Bund, Linder und Kommunen haben sich
kiirzlich auf einen Fahrplan fiir die Festlegung
gemeinsamer Qualitétsstandards fiir
Kinderbetreuungseinrichtungen geeinigt. Dieser
umfasst regelméfige Konferenzen sowie eine
Arbeitsgruppe aus Vertretern des Bundes, der
Léander und der Kommunen, die bis 2016 einen
Bericht vorlegen soll. Das 2013 eingefiihrte
Betreuungsgeld scheint sich negativ auf die
Teilhabe an frithkindlicher Betreuung, Bildung und
Erziehung auszuwirken (*°).

Beim Ausbau der Ganztagsschulen hat
Deutschland einige Fortschritte erzielt, doch

(**) Bei 13 % der Eltern mit Kindern unter drei Jahren, die ihre
Kinder nicht in eine Kinderbetreuungseinrichtung geben
wollen, hat das Betreuungsgeld bei der Entscheidung eine
Rolle gespielt. Besonders attraktiv ist das Betreuungsgeld
fir Familien mit geringer Erwerbsbeteiligung, geringen
Bildungsabschliissen,  niedrigem  Einkommen  oder
Migrationshintergrund (K. Fuchs-Rechlin, ~G. Kauthold,
M. Thuilot und T. Webs, ,,.Der U3 Ausbau im Endspurt.
Analysen zu kommunalen Betreuungsbedarfen und
Betreuungswiinschen von Eltern®, Forschungsverbund TU
Dortmund und DJI, Dortmund 2014.
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ldsst sich der Beitrag der Ganztagsschulen zu
einer qualitativ hochstehenden Bildung weiter
erhohen. Im Schuljahr 2012/2013  besuchten
32,3% der Schiiler der Primarstufe und der
Sekundarstufe I eine Ganztagsschule. Der jahrliche
Zuwachs ist von jahrlich 2 % im Zeitraum 2002—
2009 auf 13% im Zeitraum 2009-2012
zuriickgegangen, wobei erhebliche regionale
Unterschiede bestehen. In puncto Organisation und
Art der angebotenen Aktivitdten unterscheiden
sich die Ganztagsschulen erheblich voneinander,
wobei nachmittags in vielen Schulen cher
Betreuung als innovativer Unterricht angeboten
wird. Einige Bundesldnder haben MaBnahmen
eingeleitet, um die Qualitdt der Ganztagsschulen
zu  verbessern. So  hat  beispielsweise
Niedersachsen verbindliche Ganztagsschulmodelle
festgelegt, den Schulen Gestaltungspielrdaume fiir
die Entwicklung innovativer Konzepte gegeben
und die Zahl der zur Verfliigung stehenden
Lehrkrifte aufgestockt.

Bei der Anhebung des Bildungsniveaus
benachteiligter Gruppen hat Deutschland
begrenzte Fortschritte erzielt. Der deutsche
Bildungsbericht 2014 und die PISA-Ergebnisse
2012 (PISA=Programme for International Student
Assessment) bestitigen, dass Deutschland trotz der
erzielten Fortschritte nach wie vor eines der
Lander ist, in denen das Bildungsniveau
weitgehend vom sozio-dkonomischen Hintergrund
bestimmt wird. Bei der Quote der frithen
Schulabgénger hat Deutschland 2013 das im
Rahmen von Europa 2020 gesetzte Ziel erreicht.
Bei jungen Menschen mit Migrationshintergrund
ist die  Wahrscheinlichkeit  eines  frithen
Schulabgangs doppelt so hoch. Offene Lehrstellen
sind zwar vorhanden, doch werden gleichzeitig
eine Viertelmillion Schulabgénger, die an einer
Lehrstelle interessiert sind, als ungeeignet
betrachtet und im so gen. Ubergangssystem in
Aufholkursen untergebracht. Dies ist sowohl auf
allgemeine Mingel im Schulsystem als auch auf
regionale und sektorale Inkongruenzen
zuriickzufiihren. 2014 wurde die Qualitdtsinitiative
Lehrerbildung gestartet — ein mit 500 Mio. EUR
ausgestattetes Programm des Bundes, das durch
Forderung innovativer Konzepte die Qualitdt der
Lehrerbildung verbessern soll. Frithzeitiges Testen
deutscher Sprachkompetenzen wird beispielsweise
in Sachsen und Berlin bereits auf Vorschulebene
gefordert, um Kindern mit entsprechenden



Defiziten zu helfen. Die jlingsten Bemiithungen um
Forderung der Inklusion von Schiilern mit
Behinderungen in den Regelunterricht konnte es
einer groferen Zahl junger Menschen mit
sonderpiadagogischem Forderbedarf ermdglichen,
eine Qualifikation zu erwerben und ihre
Beschiftigungsaussichten zu verbessern.

Sozialpolitik und Sozialschutz

Die sinkenden Leistungen bei der gesetzlichen
Rentenversicherung, die relativ geringen
Arbeitszeiten von Frauen (und das dadurch
bedingte hohe Geschlechter-Rentengefille)
sowie die Zunahme atypischer
Beschiiftigungsverhéltnisse erhohen das Risiko
der Altersarmut. Die Altersarmut hat in den
letzten Jahren schon zugenommen und diirfte auch
in Zukunft weiter steigen (*°). Die Rentenreform
von 2014 wird den Abwirtstrend bei der
durchschnittlichen Rentenquote weiter verstirken
und das Risiko kiinftiger Altersarmut nicht
einddimmen. Von 1990 bis 2014 ist die Rente aus
der gesetzlichen Rentenversicherung geringer
gestiegen als die Inflation, was zu einer realen
Verringerung der Renten beigetragen hat.

Bei der Erhohung der Beteiligung an
Alterssicherungen der zweiten und dritten
Sdule hat Deutschland keine Fortschritte
erzielt. Die Angemessenheit der
Renteneinkommen  kiinftiger ~ Rentner  wird
zunehmend von zusétzlichen Anspriichen aus
privaten Alterssicherungssystemen abhdngen. Die
fritheren Rentenreformen verfolgten das Ziel, das
sinkende Niveau der gesetzlichen Renten durch
betriebliche und staatlich subventionierte private
Riester-Renten zu kompensieren. Doch wird die
Wirksamkeit ~ privater ~ Altersvorsorgesysteme
zurzeit durch die niedrigen Zinsen an den

(*°) Der Anteil dlterer Menschen in schwerer materieller
Deprivation hat sich von etwa 2 % im Jahr 2010 auf 3 %
im Jahr 2013 erhoht. Die Anzahl der
Grundsicherungsempfinger (Grundsicherung im Alter) hat
sich seit deren Einfithrung im Jahr 2003 bis 2013 nahezu
verdoppelt (nach Berechnungen der Européischen
Kommission anhand von Daten des Statistischen
Bundesamts betrdgt der Anstieg 93,7 %). 2013 bezogen
etwa 500 000 Menschen die Grundsicherung im Alter. Der
Anteil der von Altersarmut bedrohten Menschen liegt in
Deutschland iiber dem EU-Durchschnitt (DE: 14,9 %, EU:
13,9 %).
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Kapitalmirkten beeintrichtigt (°"). Auch reicht die
Beteiligung an den zwei ergénzenden Systemen
nicht aus, um die Verluste bei der gesetzlichen
Rente in vollem Umfang auszugleichen. Nur rund
die Halfte der in Frage kommenden Arbeitnehmer
hat derzeit eine so gen. Riester-Rente geschlossen;
am niedrigsten ist die Beteiligung bei denen, die
am stirksten davon profitieren wiirden, wie
Geringverdiener, Geringqualifizierte und
Migranten. Dariiber hinaus wissen viele Menschen
nicht genau, welche Rentenanspriiche sie erworben
haben und welche Leistungen sie bei ihrem
Renteneintritt aus den drei Sdulen erwarten
konnen.

(") Die im jdhrlichen Rentenversicherungsbericht —der
Bundesregierung enthaltene  Langfrist-Projektion  des
Rentenniveaus  bis 2028  suggeriert, dass das
Gesamtversorgungsniveau vor Steuern auf dem heutigen
Stand gehalten werden kann, wenn die vollen Beitrdge zu
einer ergdnzenden Riester-Rente geleistet wurden. Doch
héngt die Hohe der Riester-Rente in hohem Mafie von dem
projizierten Zinssatz ab. In dem Bericht wird von einem
Jahreszins von 4% ausgegangen, was angesichts der
derzeit niedrigen Zinsen sehr grofiziigig ist.
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3.4. ENERGIE, VERKEHR, DIENSTLEISTUNGEN UND OFFENTLICHES

AUFTRAGSWESEN

Energie

Deutschland hat die Entwicklung der
erneuerbaren Energien erfolgreich gefordert,
doch war dies mit hohen Kosten verbunden. In
Deutschland wird im Rahmen des bisherigen
Fordersystems fiir erneuerbare Energien ein
wachsender Anteil von Strom aus erneuerbaren
Energiequellen gewonnen, was in Ermangelung
ausreichender Ubertragungskapazititen innerhalb
Deutschlands zu zusitzlichen Herausforderungen
fiir das Netzmanagement und zu einer wachsenden
Anzahl kurzer Unterbrechungen im
Verteilungsnetz gefiihrt hat (°%). Zudem héngt der
Erfolg der Energiewende von einem weiteren
Ausbau der grenziiberschreitenden Netze und der
Koordinierung mit den Nachbarlindern ab. Was
die Energieeffizienz anbelangt, liegt Deutschland
weder im Hinblick auf das Ziel, das der
Kommission im Jahr 2013 mitgeteilt wurde, noch
auf das ehrgeizigere Ziel, das sich Deutschland im
Jahr 2010 selbst gesetzt hat, im Plan.

Die Reform im Bereich der erneuerbaren
Energien hat zu eciner Stabilisierung der
Kostenentwicklung gefiihrt. Das novellierte
Erncuerbare-Energien-Gesetz  (EEG) ist am
1. August 2014 in Kraft getreten. Durch die
Reform soll die Kostenkontrolle verbessert
werden,  insbesondere = durch  Einfithrung
verbindlicher ~ Korridore  fir den  Ausbau
erneuerbarer Energien. Mit der Reform werden die
kostengiinstigsten Technologien fiir erneuerbare
Energien (Windkraftanlagen an Land und
Solaranlagen) in den Vordergrund gestellt und
groflere  Produzenten erneuerbarer Energien
verpflichtet, ihren Strom direkt auf dem Markt zu
verkaufen. Die Reform hat 2015 im Vergleich zu
2014 zu einem leichten Riickgang der EEG-
Umlage gefiihrt, doch muss die Kostenentwicklung
vor allem wegen der relativ  hohen
Einspeisevergiitung fiir Strom von Offshore-

(*® Im Hinblick auf lingere Versorgungsunterbrechungen (15
Minuten pro Kunde und Jahr, Durchschnittswert fiir 2009—
2013) kann Deutschland laut dem SAIDI-Wert (System
Average Interruption Duration Index), der die
durchschnittliche Versorgungsunterbrechung je
angeschlossenen  Letztverbraucher  innerhalb  eines
Kalenderjahres wiederspiegelt, gute Ergebnisse vorweisen
(http://www.bundesnetzagentur.de).  Allerdings  dauern
72 % der insgesamt eingetretenen Unterbrechungen in
Deutschland weniger als drei Minuten und werden deshalb
nicht im SAIDI-Wert erfasst.

Windparks weiterhin sorgfiltig beobachtet werden.
Die bessere Integration der erneuerbaren Energien
in den Markt, die Schaffung marktgestiitzter
Anreize fiir die Zuteilung neuer
Erzeugungskapazititen und der Ubergang von
Einspeisevergiitungen zu Ausschreibungsverfahren
bleiben eine Herausforderung. Die Befreiung
energieintensiver Industrien von der EEG-Umlage
fiir erneuerbare Energien ist aufgrund der Reform
zwar leicht zuriickgegangen, doch blieb die Anzahl
der befreiten Sektoren und Unternehmen nahezu
unverdndert. Die Befreiungen fiir groe Teile der
Industrie erhdhen die Stromrechnung anderer
industrieller Kunden und der Haushalte und
konnen Preissignale verzerren. Wenn in Zukunft
Auktionen als Standardverfahren genutzt wiirden,
konnte dies zu einer weiteren Senkung der Kosten
beitragen.

Der Ausbau der Infrastruktur wird fortgefiihrt,
leidet jedoch unter zahlreichen Verzégerungen
(siche Abschnitt 2.3). Etwa 23 % der im Jahr 2009
im Energieleitungsausbaugesetz genannten
Projekte fiir den Ausbau des Netzes auf
Hochstspannungsebene wurden umgesetzt. Das
urspriingliche Ziel einer Durchfiihrung von 50 %
bis 2016 wurde auf 40 % verringert, doch ist noch
ungewiss, ob dieses Ziel erreicht werden kann. Die
Genehmigungs- und  Planungsverfahren  fiir
grofBere Infrastrukturausbauprojekte sind nun auf
Ebene der Bundesnetzagentur zentralisiert. Die
nationalen  Netzentwicklungspldne  umfassen
Projekte zur Beseitigung bestehender Engpésse.
Allerdings befinden sich die meisten Projekte
derzeit noch in der Entwicklungs- oder
Genehmigungsphase. Trotz der  verstirkten
Bemiihungen des Bundes, die kommunalen und
regionalen  Gebietskorperschaften  von  der
Notwendigkeit ecines Ausbaus des Netzes zu
tiberzeugen, filhren der  Widerstand  der
Offentlichkeit und das zogerliche Handeln der
Lander zu deutlichen Verzégerungen. Weitere
grenziiberschreitende Verbindungen, insbesondere
die  Durchfiihrung der ,,Vorhaben  von
gemeinsamen Interesse“ mit Polen, Osterreich,
Belgien und den Niederlanden sowie Norwegen,
wiirden die Verbindung zu den Stromnetzen der
Nachbarldnder  deutlich  verbessern. Die
Transportkapazititen des Gasnetzes, insbesondere
von Nord nach Sid, das Verteilungssystem in
Stiddeutschland und die Interkonnektivitdt mit den
Nachbarléndern, auch entgegen der



Hauptflussrichtung, konnen noch weiter verbessert
werden.

Die Koordinierung mit den Nachbarlindern
wurde intensiviert. Im Juli 2014 hat das
Bundesministerium fiir Wirtschaft und Energie mit
benachbarten Mitgliedstaaten und der Kommission
eine regelmiBige Gespriachsrunde eingerichtet, um
am runden Tisch iiber die regionale
Zusammenarbeit zur Forderung der Sicherheit der
Energieversorgung und der erneuerbaren Energien
zu sprechen. Dariiber hinaus enthélt das novellierte
Erneuerbare-Energien-Gesetz eine
Offnungsklausel, nach der auch auBerhalb
Deutschlands erzeugter Strom aus erneuerbaren
Quellen gefordert wird. Im Oktober 2014 hat das
Bundesministerium fiir Wirtschaft und Energie ein
Griinbuch iiber die Gestaltung des Strommarkts
veroffentlicht und  darin  eine  regionale
Zusammenarbeit im Bereich der Kapazititsméarkte
gefordert.

Die geplanten Mafinahmen zur Steigerung der
Energieeffizienz erscheinen nicht ausreichend,
um  Deutschlands  politische Ziele zu
verwirklichen. Die Bundesregierung legte im
Dezember 2014 einen umfassenden nationalen
Energieeffizienz-Aktionsplan vor, um bestehende
Ziellicken zu schlieen; dies soll u.a. durch
Energiesteuervergiinstigungen, die an eine
Steigerung der Energieeffizienz gekniipft werden,
und die Forderung mittels zinsgiinstiger Darlehen
erreicht werden. Ungeachtet der im Plan
enthaltenen Maflnahmen zur Steuerung der
Energienachfrage, einschlieflich  zusédtzlicher

MafBnahmen zur Verbesserung der
Energieeffizienz im Gebdudesektor, werden die
Mafnahmen auf dem Gebiet der

Energieversorgung und im Verkehrssektor nicht
ausreichen, um die betrdchtlichen Zielliicken zu
schlieBen. Ein erster Schritt, um diesem Problem
abzuhelfen, war das Aktionsprogramm
Klimaschutz 2020, das im Dezember 2014
verabschiedet wurde und MafBnahmen zur
Erfullung des deutschen Treibhausgasziels
(Verringerung der Emissionen um 40 % bis 2020
im Vergleich zu 1990) enthilt.

Verkehr

Die Wettbewerbssituation auf den deutschen
Schienenverkehrsmirkten hat sich seit letztem
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Jahr nicht wesentlich verbessert. Insbesondere
im Segment des Personenfernverkehrs schreckt das
schwierige Wettbewerbsumfeld neue
Marktteilnehmer ab. Die Wegeentgelte fiir den
Personenfernverkehr gehdéren zu den hochsten in
der EU. Der Marktanteil neuer Marktteilnehmer
liegt dort weiterhin unter 1 % und ist riicklaufig.
Einer der wenigen nicht etablierten Betreiber hat
seine Tatigkeiten im Jahr 2014 eingestellt. Seitdem
der Bundesrat im Jahr 2013 den Gesetzesentwurf
zur  Rationalisierung der  Grundsitze des
Netzzugangs, zur Vereinfachung des Marktzutritts
fiir Eisenbahnverkehrsunternehmen und zur
Erteilung umfassenderer Befugnisse an die
Regulierungsbehorde
(Eisenbahnregulierungsgesetz)  abgelehnt  hat,
wurden keine neuen Initiativen zur Steigerung des
Wettbewerbs auf den Schienenverkehrsmarkten
verabschiedet. Deutschland arbeitet nun an einen
neuen Vorschlag zur Umsetzung der Richtlinie
2012/34/EU (Neufassung des ersten
Eisenbahnpakets) im Jahr 2015. Zudem ist die
Kommission der Auffassung, dass Deutschland die
EU-Vorschriften tiber die finanzielle Transparenz
im  Eisenbahnsektor  nicht einhilt; ein
entsprechendes ~ Verfahren ist vor  dem
Europédischen Gerichtshof anhdngig. Deutschland
ist der einzige Mitgliedstaat mit einem System von
Gewinniibertragungsvereinbarungen zwischen den
Infrastruktur-Tochtergesellschaften ~ und der
Holding. Es kann nicht ausgeschlossen werden,
dass nach den geltenden Vereinbarungen
offentliche Mittel verwendet werden, um fiir den
Wettbewerb gedffnete Personen- und
Giterverkehrsdienstleistungen durch
Quersubventionen zu unterstiitzen, selbst in
anderen Mitgliedstaaten. Anfang 2015 haben die
Bundesregierung und die Deutsche Bahn AG eine
neue Vereinbarung iiber die
Infrastrukturfinanzierung unterzeichnet, die der
Européischen Kommission noch vorgelegt werden
muss.

Freiberufliche Dienstleistungen

Die Mafinahmen der Politik zum Abbau von
Hiirden fiir den Eintritt in den
Dienstleistungsmarkt und die Ausiibung von
Berufen waren begrenzt. Es bestehen nach wie
vor Hirden, die Unternehmen und einzelne
Fachleute am FEintritt in den Dienstleistungsmarkt
und an der Erbringung  freiberuflicher
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Dienstleistungen ~ hindern; dazu  gehodren
Anforderungen an die Rechtsform, an die
Gesellschafter und an die berufliche Qualifikation.
Deutschland hat eine Uberpriifung der bestehenden
Bestimmungen iiber den Zugang zu und die
Ausiibung von reglementierten Berufen eingeleitet,
um zu bewerten, ob diese aus Griinden des
Allgemeininteresses gerechtfertigt und
verhiltnismiBig sind. Diese Uberpriifung und der
laufende Prozess der gegenseitigen Evaluierung
haben in Deutschland bislang noch nicht zu
konkreten MaBnahmen gefiihrt, um die kumulative
Wirkung  der  einschldgigen  Vorschriften
abzuschwichen,; auch das Problem
unterschiedlicher Regelungen in den
Bundesldndern wurde noch nicht angegangen.
Anforderungen in Bezug auf die Rechtsform und
die Gesellschafter erschweren die Niederlassung,
da sie die Wahl des Geschéftsmodells und die
Investitionsmoglichkeiten beschrianken. So kdnnen
beispielsweise  sehr  strenge  Anforderungen
beziiglich der Rechtsform (z. B. ausschlieSliche
Ausiibung einer bestimmten Tétigkeit durch
natiirliche  Personen, die der Berufsgruppe
angehoren) die  Hauptniederlassung  einer
deutschen  juristischen = Person  oder die
Zweitniederlassung eines Unternehmens aus einem
anderen Mitgliedstaat in der Praxis unmoglich
machen. Zudem werden Dienstleister dadurch in
ihren Moglichkeiten beschrinkt, eine
Gesellschaftsstruktur zu wéhlen, die es ihnen
leichter macht, sich Kapital fiir Investitionen zu
beschaffen, ohne die sie nicht wachsen konnen.
Auch die festen Tarife fiir einige wenige, aber
wichtige Berufe stellen eine schwerwiegende
Beschriankung gegeniiber Dienstleistern dar, denen
damit die Moglichkeit genommen wird, auf der
Basis von Preis oder Qualitdt in Wettbewerb zu
treten. Diese Barrieren koénnen der
Wettbewerbsfahigkeit schaden, zu einem niedrigen
Produktivititswachstum im Sektor der
freiberuflichen Dienstleistungen fithren (siche
Kasten 2.2.1) und sich auch auf andere Sektoren,
die diese Dienste nutzen, niederschlagen.

Einzelhandel

Der deutsche Einzelhandelsektor funktioniert
insgesamt gut, doch konnten
Planungsvorschriften in einigen Bundeslindern
Marktzutrittsbarrieren verursachen.
MafBnahmen zur Verwirklichung von Zielen des
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offentlichen  Interesses im  Bereich  der
Raumordnung wie z. B. der Erhalt von
Versorgungsbereichen in den Stadtzentren miissen
verhdltnisméBig sein, um wettbewerbsneutral zu
bleiben. Bei den Genehmigungsverfahren werden
mitunter wirtschaftliche Kriterien angelegt, um zu
priifen, welche Auswirkungen grof3e
Verkaufsmirkte auf die Stadtzentren haben. Dies
kann den Markteintritt behindern und bestimmte
Arten von Einzelhdndlern bevorteilen.

Offentliches Auftragswesen

Der Wert der von den deutschen Behorden
gemidll den EU-Vorschriften iiber die
offentliche Auftragsvergabe ausgeschriebenen
Auftrige ist trotz laufender Anstrengungen
nach wie vor niedrig. Deutschland weist den
niedrigsten Wert fiir gemédfl den EU-Vorschriften

iiber die offentliche Auftragsvergabe
ausgeschriebene Auftrige auf (Daten fiir 2013:
1,1% des BIP - einschl. offentlicher

Dienstleistungen - bzw. 6,4 % der oOffentlichen
Ausgaben fiir Arbeiten, Giter und
Dienstleistungen - ausschl. offentlicher
Dienstleistungen - im Vergleich zu
durchschnittlich 3,2 % bzw. 19,1 % in der EU-28).
Ende 2014 hat das Bundesministerium fiir
Wirtschaft und Energie den Zwischenbericht einer
statistischen Studie zur Entwicklung eines IT-
Konzepts fiir die Sammlung, Analyse und
Meldung  von  Informationen  tber  die
Auftragsvergabe in Deutschland vorgelegt. Dieses
IT-Konzept ist im Dezember 2015, die ersten
Statistiken im Jahr 2018 féllig. Ferner sandte das
Ministerium im  Zusammenhang mit zwei
Vertragsverletzungsverfahren Rundschreiben an
andere Ministerien, nachgeordnete Behorden
sowie Bundesldnder und Gemeinden, in denen sie
auf die Bedingungen fiir Ausnahmen von der
Ausschreibungspflicht (insbesondere
Dringlichkeit) eingeht und ein internes
Kontrollsystem (Vier-Augen-Prinzip) empfiehlt.
Dies sind Schritte in die richtige Richtung, doch
sind bisher noch keine Ergebnisse in Form einer
Zunahme der Verfahren der oOffentlichen
Auftragsvergabe, fiir die in der gesamten EU
geboten werden kann, oder in Form eines
Riickgangs der bei der Kommission eingehenden
Beschwerden =~ wegen  Nichtverdffentlichung
erkennbar. Zudem wurden die Griinde fiir den
niedrigen Wert der nach den EU-Vorschriften fiir



das offentliche Auftragswesen ausgeschriebenen
Auftrdge nicht eindeutig ermittelt.
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3.5. MASSNAHMEN FUR LANGFRISTIGES WACHSTUM

Forschung und Innovation

Deutschland ist einer der Innovationsfiihrer der
EU, doch gibt es starke regionale Unterschiede
und sind bestimmte Herausforderungen zu
meistern, um diese Wettbewerbsposition auch
in Zukunft zu behaupten. Deutschland belegt
nach dem Indikator zur Messung der
Innovationsleistung in Europa den ersten Platz in
der EU. Das Land steht kurz davor, sein Ziel einer
Steigerung der Forschungs- und
Entwicklungsausgaben (FuE) auf 3 % des BIP zu
verwirklichen (siche Abschnitt 3.1), andere
fithrende innovative Volkswirtschaften investieren
jedoch noch stirker. Um technologisch an der
Spitze zu bleiben und die gute
Wettbewerbsposition auch in  Zukunft zu
behaupten, sind weitere Investitionen in Bildung,
FuE und Innovation erforderlich. Auf regionaler
Ebene bestehen bei der Innovationsleistung und
den  Ausgaben  signifikante  Disparitdten,
insbesondere bei privatwirtschaftlichen
Investitionen in FuE, wobei in den ostdeutschen
Bundesldndern generell Nachholbedarf besteht.
Regionale Cluster und intelligente Spezialisierung
zum Abbau der Disparititen weisen in die richtige
Richtung.

Unzureichende Finanzierungsmittel und der
Fachkriftemangel bremsen das Wachstum neu
gegriindeter Unternehmen, auch in
Hochtechnologiesektoren. Die Bundesregierung
unterstiitzt rasch wachsende, innovative
Neugriindungen durch Finanzierungsinstrumente
wie Investitionsdarlehen und Mikromezzanine-
Finanzierungen. Eine Uberpriifung der rechtlichen
Rahmenbedingungen fiir Wagniskapital, wie sie im
Koalitionsvertrag  vorgesehen ist, wére ein
willkommener Schritt und konnte dazu beitragen,
private Investitionen zu fordern und das
Unternehmertum zu stdrken (sieche Abschnitt 3.2).
Dariiber hinaus ist aufgrund der demographischen
Trends und der sich abzeichnenden
Qualifikationsliicken damit zu rechnen, dass die
Zahl der Unternehmer, die ein neues Unternehmen
griinden oder ein bereits bestehendes Unternehmen
fortfiihren, weiter sinken wird, was sich auf das
zukiinftige Wachstum und die Innovationsleistung
Deutschlands negativ niederschlagen konnte. Ein
angemessenes Angebot an Fachkriften ist ein

wesentlicher Faktor, um einen Mangel an
qualifiziertem Personal in
Hochtechnologiebranchen zZu vermeiden.
Deutschland hat bereits Initiativen eingeleitet, um
z.B. Studierende und Akademiker aus dem
Ausland zu gewinnen und zu halten, doch scheinen
weitere Bemiithungen erforderlich, um z. B.
bessere Voraussetzungen fiir einen ldngeren
Verbleib qualifizierten Fachpersonals auf dem
Arbeitsmarkt zu schaffen.

Deutschland verabschiedete im September 2014
eine neue High-Tech-Strategie. Ziel des Strategie
ist die Stirkung des Wirtschaftswachstums durch
eine kohérente Innovationspolitik zZur
Unterstiitzung von Wissenstransfer und Innovation
in Zukunftsmérkten. Der Schwerpunkt liegt auf
sechs prioritiren  Zukunftsaufgaben: digitale
Wirtschaft und  Gesellschaft, nachhaltiges
Wirtschaften und Energie, innovative Arbeitswelt,
gesundes Leben, intelligente Mobilitit und zivile
Sicherheit. Die Aktualisierung im vergangenen
Jahr war ein wichtiger Schritt in Richtung einer
starker integrierten und kohérenteren Strategie und
zur Verbesserung der Akzeptanz durch bessere
Kommunikation und Einbindung der
Zivilgesellschaft.

Informations- und
Kommunikationstechnologien

Deutschland konnte die Einfithrung fester
ultraschneller Breitbandverbindungen
beschleunigen. Hinsichtlich des grundlegenden
und des schnellen Breitbandanschlusses kann
Deutschland im internationalen Vergleich gute
Ergebnisse vorweisen, nicht jedoch in Bezug auf
ultraschnelle Breitbandverbindungen. Der Zugang
zu grundlegenden Breitbanddiensten (Festnetz-
und mobile Technologien) ist im gesamten
Bundesgebiet, der Zugang zu  schnellen
Breitbandnetzen (30 Mb/s) in  75%  des
Bundesgebiets gegeben. In Bezug auf den Anteil
der Bevolkerung mit ultraschnellem
Breitbandzugang  (Ubertragungsgeschwindigkeit
von mehr als 100 Mb/s) nimmt Deutschland unter
28 Mitgliedstaaten jedoch nur Platz 19 ein (0,9 %
der Bevolkerung bzw. 2,6 % aller Anschliisse).
Auch der Anteil der Glasfaserleitungen im
Verhéltnis zur gesamten Breitbandversorgung ist



im internationalen Vergleich niedrig (0,94 % im
Vergleich zu einem Durchschnitt von 16,65 % in
der OECD und iiber 60 % in Siidkorea und Japan
laut OECD Breitband-Statistik). Dies erklért sich
zum Teil durch Faktoren wie der topografischen
GroBe des Landes und seiner dezentralen
Siedlungsstruktur. In diesem Zusammenhang ist es
wichtig, fiir ein wettbewerbsorientiertes und
investitionsfreundliches Klima zu sorgen.

Die neue digitale Agenda 2014-2017 ist ein
Schritt in die richtige Richtung. Im August 2014
hat die Bundesregierung die erste ,Digitale
Agenda 2014-2017* beschlossen, um Deutschland
in Bezug auf den Ausbau der
Hochgeschwindigkeitsdatennetze, die Sicherheit
im Internet und die  Forderung  der
unternehmerischen  Initiative im  Cyberraum
weltweit in eine Fiihrungsposition zu bringen.
Dabei wurde als Ziel vorgegeben, bis zum Jahr
2018 das Internet per schneller
Breitbandverbindung (50 Mb/s) tiber eine Vielzahl
auf den Markt verfiigbarer Technologien sowohl in
landliche als auch stddtische Gebiete zu bringen.
Dies liegt deutlich iiber der EU-Vorgabe einer
Versorgung sdmtlicher européischen Haushalte mit
einem Internetzugang mit einer Geschwindigkeit
von 30 Mb/s bis 2020, ohne jedoch das EU-Ziel
einer Versorgung von 50 % der Haushalte mit
einem Internetanschluss von 100 Mb/s bis 2020 zu
berticksichtigen. Im Dezember 2014 wurde eine
frithzeitige Zuweisung des 700-MHz-Bands fiir
neue drahtlose Breitbanddienste vereinbart.
Dadurch kann gewiéhrleistet werden, dass
bestimmte Gebiete in Randlage bald Zugang zu
Hochgeschwindigkeitsnetzen haben. Die Erlose
aus der Versteigerung von Frequenzen sollen in
den Ausbau von Breitbandnetzen flie3en.

Offentliche Verwaltung und
Rahmenbedingungen fir Unternehmen

Der  Verwaltungsaufwand kann  weiter
verringert und die Rahmenbedingungen fiir
Unternehmen konnen weiter verbessert werden.
Die Einfiihrung des gesetzlichen Mindestlohns und
die damit verbundenen Dokumentationspflichten
konnten fiir die Unternehmen zu zusétzlichem
Verwaltungsaufwand gefiihrt haben. Positiv ist zu
vermerken, dass die Bundesregierung im Jahr 2014

5. Schiussfolgerungen

ein Arbeitsprogramm fiir eine bessere Regulierung
beschloss und neue Mafinahmen zur Verringerung
des Verwaltungsaufwands fiir Unternehmen und
Biirger genehmigte. Dazu gehorte beispielsweise
eine  ,one-in/one-out-Regelung™  fiir  neue
Rechtsvorschriften, der zufolge bei Erlass neuer
Vorschriften, die Kosten fiir Unternechmen nach
sich ziehen, bestehende Vorschriften liberarbeitet
oder  aufgehoben  werden miissen. Die
Bundesregierung verabschiedete ferner
Ausnahmen von Meldepflichten fiir
Unternehmensneugriindungen und Mafnahmen
zur Forderung der Nutzung der elektronischen
Rechnungsstellung und Archivierung. Dies ist als
positiv zu bewerten, doch stellen sich insbesondere
bei den Rahmenbedingungen fir KMU noch
Herausforderungen, einschlieBlich einer
Vereinfachung des Steuersystems, Reformen der
Steuerverwaltung (siche Abschnitt 3.1) und einer
besseren Koordinierung mit den Bundeslédndern.

Die Verfiigbarkeit offentlicher Online-Dienste
bleibt unter dem EU-Durchschnitt. Deutschland
gehort nach wie vor zu den EU-Léndern mit der
geringsten Online-Interaktion zwischen Behdrden
und Biirgern (Rang 23 unter 28 Mitgliedstaaten).
Im Jahr 2014 nahmen 18 % der deutschen Biirger
iiber das Internet Kontakt mit einer Behorde auf
(der EU-Durchschnitt liegt bei 33 %). Im August
2014 wurde im Rahmen der ,Digitalen Agenda
2014-2017¢ eine eGovernment-Strategie
angenommen, um die Digitalisierung der
offentlichen Verwaltung auf den Weg zu bringen.
Diese Strategie muss nun entsprechend umgesetzt
werden.
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ANHANG A
Ubersichtstabelle

Verpflichtungen

Zusammenfassende Bewertung (*°)

Linderspezifische Empfehlungen 2014

Lénderspezifische Empfehlung 1: Betreiben einer
wachstumsfreundlichen Finanzpolitik und
Beibehalten einer soliden Haushaltsposition, die
sicherstellt, dass das mittelfristige Haushaltsziel
wihrend des gesamten Stabilititsprogrammzeitraums
weiterhin eingehalten wird und die gesamtstaatliche
Schuldenstandsquote ~ auf einem  nachhaltigen
Abwirtspfad bleibt; insbesondere Nutzung des
vorhandenen Spielraums, damit mehr und effizientere
offentliche Investitionen in Infrastruktur, Bildung
und Forschung erfolgen; Verbesserung der Effizienz
des Steuersystems, vor allem durch die Verbreiterung
der Steuerbemessungsgrundlage, insbesondere im
Hinblick auf den  Verbrauch, durch eine
Neubewertung der Bemessungsgrundlage fiir die
Grundsteuer, durch die  Verbesserung  der
Steuerverwaltung und die Priifung der
Gewerbesteuer, auch mit Blick auf die Forderung
privater Investitionen; zusitzliche Anstrengungen zur
Verbesserung der Kosteneffizienz der offentlichen
Ausgaben fiir Gesundheitswesen und Pflege;
Sicherstellung der Tragfahigkeit des Offentlichen
Rentensystems, indem i) die Finanzierung neuer
versicherungsfremder Leistungen (,,Miitterrente®)
durch Steuereinnahmen erfolgt, um u.a. einen
weiteren Anstieg der Sozialversicherungsbeitrige zu
vermeiden, ii) mehr Anreize fiir einen spiteren
Renteneintritt gesetzt werden und iii) die Beteiligung
an Alterssicherungen der zweiten und dritten Sdule

erhoht  wird; kohdrente ~ Umsetzung  der
Schuldenbremse in allen Bundeslindern und
Sicherstellung zeitnaher und relevanter
Kontrollverfahren und  Korrekturmechanismen;
Verbesserung der Ausgestaltung der

Finanzbeziehungen zwischen Bund, Léndern und

Deutschland hat bei der Erfiillung der
landerspezifischen Empfehlung 1 begrenzte
Fortschritte erzielt (diese Gesamtbewertung
der landerspezifischen Empfehlung 1 umfasst
keine Bewertung der Einhaltung des
Stabilitéts- und Wachstumspakts):

e FEinige Fortschritte bei der Erhéhung der
offentlichen  Investitionen in  die
Infrastruktur, darunter ein zusétzlicher
Betrag von 10 Mrd. EUR fiir
Infrastrukturinvestitionen, die unldngst fiir
den Zeitraum 2016-2018 angekiindigt
wurden.

e Begrenzte Fortschritte bei der Steigerung
der Bildungsausgaben, einige Fortschritte
bei der Steigerung der
Forschungsausgaben. Die
Bundesregierung hat die Bildungs- und
Forschungsausgaben erhoht, der Anteil
der oOffentlichen Bildungsausgaben am
BIP liegt jedoch nach wie vor unter dem
EU-Durchschnitt und der Gesamtbetrag
der Bildungs- und Forschungsausgaben
wird eventuell nicht ausreichen, um das
nationale Ziel von 10% des BIP zu
erreichen.

o Keine Fortschritte bei der Verbesserung
der Effizienz des Steuersystems.

e FEinige Fortschritte bei der Verbesserung
der Kosteneffizienz der offentlichen
Ausgaben fiir Gesundheitswesen und

(**) Zur Bewertung der Fortschritte bei der Umsetzung der linderspezifischen Empfehlungen aus dem Jahr 2014 werden folgende

Kategorien verwendet:

Keine Fortschritte: Der Mitgliedstaat (MS) hat zur Erfiillung der landerspezifischen Empfehlung weder Mafinahmen angekiindigt
noch verabschiedet. Diese Kategorie findet auch Anwendung, wenn ein MS eine Studiengruppe beauftragt hat, mogliche

Malnahmen zu evaluieren.

Begrenzte Fortschritte: Der MS hat zur Erfiillung der ldnderspezifischen Empfehlung einige MaBnahmen angekiindigt; diese
scheinen jedoch unzureichend zu sein und/oder ihre Annahme/Umsetzung ist gefahrdet.

Einige Fortschritte: Der MS hat zur Erfillung der landerspezifischen Empfehlung Mafinahmen angekiindigt oder verabschiedet.
Diese sind vielversprechend, doch es wurden nicht alle Malnahmen umgesetzt und die Umsetzung ist nicht in allen Féllen gesichert.
Substanzielle Fortschritte: Der MS hat Mafinahmen verabschiedet, von denen die meisten umgesetzt wurden. Diese tragen ein gutes

Stiick dazu bei, der linderspezifischen Empfehlung nachzukommen.

Vollstindig umgesetzt: Der MS hat Mafinahmen angenommen und umgesetzt, mit denen angemessen auf die ldnderspezifische

Empfehlung reagiert wird.




Gemeinden, auch um angemessene Offentliche
Investitionen auf allen staatlichen  Ebenen
sicherzustellen.

Pflege. Es wurde ein unabhéngiges Institut
fiir Qualititssicherung und Transparenz im
Gesundheitswesen — geschaffen;  ferner
wurden die wesentlichen Elemente einer
Reform  der  Krankenhausbehandlung
beschrieben und die Nutzung ambulanter
Pflegeleistungen und -dienste gefordert.

e Es wurden keine Malinahmen ergriffen,
um die Tragféhigkeit des Rentensystems
nach der Rentenreform von 2014 besser zu
sichern.

e FEinige Fortschritte bei der Umsetzung der
Schuldenbremse. Ein weiteres Bundesland
hat seine Verfassung geédndert, ein anderes
seine Durchfiihrungsbestimmungen weiter
spezifiziert.

e Begrenzte Fortschritte bei der
Verbesserung der Ausgestaltung der
Finanzbeziechungen  zwischen  Bund,
Landern und Gemeinden. Es wurden
vorbereitende Schritte fiir eine umfassende
Reform unternommen.

Lénderspezifische Empfehlung 2: Verbesserung
der Bedingungen zur weiteren Stirkung der
Inlandsnachfrage, u. a. durch die Verringerung der
hohen Steuer- und Sozialabgaben, insbesondere fiir
Geringverdiener; bei der Umsetzung des allgemeinen
Mindestlohns Beobachtung von dessen Wirkung auf
die Beschiftigung; Verbesserung der
Vermittelbarkeit von Arbeitnehmern, indem das
Bildungsniveau benachteiligter Gruppen weiter
erhoht wird und auf dem Arbeitsmarkt ehrgeizigere
Aktivierungs- und Wiedereingliederungsmafnahmen
durchgefiihrt werden, insbesondere fiir
Langzeitarbeitslose; Ergreifen von MaBnahmen zum
Abbau fiskalischer Fehlanreize, insbesondere fiir
Zweitverdiener, und Erleichterung der Umwandlung
von Minijobs in voll sozialversicherungspflichtige
Beschiftigungsformen;  Uberwindung  regionaler
Engpésse bei der Verfiigbarkeit von ganztigigen
Kinderbetreuungseinrichtungen und Ganztagsschulen
und gleichzeitig Verbesserung von deren allgemeiner
Bildungsqualitét.

Deutschland hat bei der Erfiillung der
landerspezifischen Empfehlung 2 begrenzte
Fortschritte erzielt:

e Begrenzte Fortschritte beim Abbau der
hohen Steuer- und Abgabenbelastung,
insbesondere fiir Geringverdiener. Die
Senkung des Beitragssatzes fiir die
Rentenversicherung um 0,2 Prozentpunkte
wurde durch die Anhebung des
Beitragssatzes flir die Pflegeversicherung
um 0,3 Prozentpunkte mehr als
ausgeglichen. Zudem wurde mit dem
Gesetz zur  Weiterentwicklung  der
Finanzstruktur und der Qualitdt in der
gesetzlichen Krankenversicherung auf der
einen Seite der Beitragssatz  fiir
Arbeitnehmer von 8,2 % auf 7,3%
gesenkt, auf der anderen Seite aber
einzelnen Krankenkassen gestattet, bei
den Arbeitnehmern
einkommensabhéngige Zusatzbeitrige zu
erheben, so dass der Gesamtbeitragssatz
allem Anschein nach fiir viele Versicherte
unverandert geblieben ist. Die
Bundesregierung hat Pléne zZur




Verringerung der Auswirkungen der
kalten Progression in der laufenden
Legislaturperiode  angekiindigt.  Die
jiungste Anhebung des Grundfreibetrags
der Einkommensteuer ergibt sich dagegen
aus einem bestehenden Gesetz und wird
nicht als neue politische Malinahme
betrachtet.

Einige Fortschritte bei der Beobachtung
des Mindestlohns. Das Mindestlohngesetz
schreibt ~ vor, die  Auswirkungen
kontinuierlich zu bewerten und das Gesetz
2020 einer allgemeinen Evaluierung zu
unterziehen.

Begrenzte Fortschritte bei der
Verbesserung des Bildungsniveaus
benachteiligter Gruppen. Die
Bundesregierung hat 2014 ein Programm
zur Verbesserung der Qualitdt der

Lehrerausbildung gestartet
(Qualitétsinitiative Lehrerbildung).
Friihzeitiges Testen deutscher

Sprachkompetenzen wird in einigen
Bundesldndern bereits auf Vorschulebene
gefordert. Deutschland bemiiht sich um
eine Forderung der Inklusion von
Schiilern mit Behinderungen in den
Regelunterricht.

Begrenzte Fortschritte bei der Umsetzung
ehrgeizigerer Aktivierungs- und
Wiedereingliederungsmafinahmen.  Das
Bundesministerium  fiir ~ Arbeit und
Soziales hat im Jahr 2014 eine Initiative
zum Abbau der Langzeitarbeitslosigkeit
angekiindigt (,,Chancen erdffnen — soziale
Teilhabe sichern. Konzept zum Abbau der
Langzeitarbeitslosigkeit). Dies ist ein
Schritt in die richtige Richtung, konnte
sich als Maflnahme zur Verbesserung der
individuellen = Forderung jedoch als
unzureichend erweisen. Deutschland hat
die  Wirksamkeit der Reform der
arbeitsmarktpolitischen Instrumente des
Jahres 2011 nicht bewertet.

Keine Fortschritte beim Abbau
fiskalischer Fehlanreize fir
Zweitverdiener.




o Keine Fortschritte bei Mafinahmen zur
Forderung der Umwandlung  von
atypischen  Beschiftigungsverhéltnissen
wie Mini-Jobs zu nachhaltigeren, voll
sozialversicherungspflichtigen
Beschéftigungsformen.

e Substanzielle  Fortschritte  bei  der
Verbesserung der Verfligbarkeit von
Kindertagesstitten. Die Anzahl der
Kinderbetreuungsplétze ist rasch
gestiegen, doch sind nach wie vor
regionale Engpidsse und Qualitdtsprobleme
zu verzeichnen. Weitere Mittel fiir
Investitionen in die Kinderbetreuung sind
vorgesehen. Bund, Lander und Gemeinden
haben sich kiirzlich auf  ein
Gesamtkonzept fiir die Festlegung von
Qualitatsstandards geeinigt.

e FEinige Fortschritte bei der Erhdhung der
Verfiigbarkeit von Ganztagsschulen. Der
jéhrliche Zuwachs hat sich im Zeitraum
2009-2012 im Vergleich zu fritheren
Jahren verlangsamt, und es bestehen
erhebliche regionale Unterschiede. Einige
Bundeslénder haben Mafnahmen
eingeleitet, um die Qualitdt der
Ganztagsschulen zu verbessern, doch fehlt
es an einem umfassenden nationalen und
regionalen Konzept.

Linderspezifische Empfehlung 3: so gering wie
mogliche gesamtwirtschaftliche Kosten des Umbaus
des Energiesystems; insbesondere Beobachtung der
Wirkung des novellierten Erneuerbare-Energien-
Gesetzes auf die  Kostenwirksamkeit  des
Fordersystems fiir erneuerbare Energien; Verstirkung
der Bemiihungen um die Beschleunigung des
Ausbaus der nationalen und grenziiberschreitenden
Strom- und Gasnetze; Verbesserung der engen
energiepolitischen Koordinierung mit den
Nachbarldndern.

Deutschland hat bei der Erfiillung der
landerspezifischen Empfehlung 3  einige
Fortschritte erzielt:

e FEinige Fortschritte bei der Beschriankung
der gesamtwirtschaftlichen Kosten des
Umbaus des Energiesystems auf ein
Minimum.

e Substanzielle Fortschritte in Bezug auf das
Fordersystem fiir erneuerbare Energien.
Das novellierte Erneuerbare-Energien-
Gesetz (EEQ) triagt dazu bei, die durch das
Fordersystem fiir erneuerbare Energien
bedingten Kostensteigerungen
einzuddmmen, den Ausbau der
erneuerbaren Energien zu kontrollieren,
die Marktintegration in Gang zu bringen
und den Kostenbeitrag industrieller
Verbraucher  zu  stabilisieren.  Der




verstarkte Riickgriff auf
Ausschreibungsverfahren zur Forderung
erneuerbarer Energiequellen kann zu
weiteren Fortschritten fiihren.

e Begrenzte Fortschritte beim Ausbau des
Stromnetzes. Die Planung von Projekten
zur Beseitigung interner Engpésse bei der
Stromiibertragung hat begonnen, doch
befinden sich die Projekte noch in der
Entwicklungs- oder Genehmigungsphase
und stoflen auf regionaler Ebene auf den
Widerstand der Offentlichkeit.

o FEinige Fortschritte bei der politischen
Koordinierung mit den Nachbarldndern.
Es wurden regelméBige Gesprichsrunden
eingerichtet, um am runden Tisch iiber die
regionale Zusammenarbeit zur Férderung
der Sicherheit der Energieversorgung und
der erneuerbaren Energien zu sprechen.
Ferner wurde ein Griinbuch {iiber die
Gestaltung des Strommarkts
veroffentlicht, um die Entscheidung iiber
die  Einfilhrung  eines  nationalen
Mechanismus fiir Kapazititsentgelte zu
vereinfachen.

Lénderspezifische Empfehlung 4: Ehrgeizigere
MaBnahmen zur weiteren Belebung des Wettbewerbs
im Dienstleistungssektor, einschlieBlich im Hinblick
auf bestimmte freiberufliche Dienstleistungen, auch
durch die Priiffung der regulatorischen Ansdtze und
die Ausweitung bewihrter Verfahrensweisen auf alle
Bundesldnder; Ermittlung der Griinde fiir den
niedrigen Wert von nach den EU-Vorschriften im
offentlichen Auftragswesen vergebenen Auftrigen;
Verstirkung der Anstrengungen zur Beseitigung
ungerechtfertigter Planungsvorschriften, die
Markteintritte im Einzelhandel behindern;
Malnahmen, um die verbleibenden
Wettbewerbshindernisse auf den
Schienenverkehrsmérkten zu beseitigen; Fortsetzung
der Anstrengungen zur Konsolidierung im
Landesbankensektor, auch durch die Verbesserung
des Governance-Rahmens.

Deutschland hat bei der Erfiillung der
landerspezifischen Empfehlung 4 begrenzte
Fortschritte erzielt:

e Begrenzte Fortschritte bei der Belebung
des Wettbewerbs im
Dienstleistungssektor. Deutschland nimmt
an der gegenseitigen Evaluierung gemil
der Richtlinie zur Anderung der Richtlinie
iiber die Anerkennung von
Berufsqualifikationen  teil.  Allerdings
koénnen vor Ende dieser Evaluierung bzw.
vor Ablauf der Frist fiir die Vorlage des
nationalen Aktionsplans (voraussichtlich
im zweiten Quartal 2015) keine groferen
Verinderungen erwartet werden.
Hinsichtlich der Beschrankungen in Bezug
auf Rechtsform und Gesellschafter wird
derzeit in einigen Bundeslindern an
begrenzten Anderungen gearbeitet, aber es
gibt immer noch keine breit angelegte
Uberpriifung solcher Beschriinkungen.

e Begrenzte Fortschritte bei der Ermittlung




der Griinde fir den niedrigen Wert von
nach den EU-Vorschriften im 6ffentlichen
Auftragswesen vergebenen  Auftrigen.
Das Bundesministerium fiir Wirtschaft
und Energie hat einen Zwischenbericht
einer statistischen Studie, die auf die
Einrichtung einer statistischen Datenbank
ausgelegt ist, vorgelegt und
Rundschreiben iiber die Anwendung des
Dringlichkeitsverfahrens verschickt.

e Keine Fortschritte in Bezug auf
Beschriankungen im Einzelhandel.

e Begrenzte Fortschritte bei der Belebung
des Wettbewerbs im Schienenverkehr.
Deutschland hat angekiindigt, einen neuen
Vorschlag zur Umsetzung der Richtlinie
2012/34/EU  (Neufassung des ersten
Eisenbahnpakets) im  Jahr 2015
auszuarbeiten. Die Bundesregierung und
die Deutsche Bahn AG haben eine neue
Vereinbarung iiber die
Infrastrukturfinanzierung unterzeichnet.

e Keine Fortschritte bei der Fortsetzung der
Anstrengungen zur Konsolidierung der
Landesbanken.

Europa 2020 (nationale Ziele und Fortschritte)

Angestrebte  Beschiftigungsquote: 77 %
Bevolkerung zwischen 20-64 Jahren

der

Beschiftigungsquote  der  20-64-Jéhrigen:
76,9 % im Jahr 2012 und 77,3 % im Jahr
2013.

Das nationale Beschéiftigungsziel wurde
erreicht.

FuE-Ziel: 3,0 % des BIP

Die inldndischen Bruttoausgaben fiir FuE
betrugen 2,88 % des BIP 2012 und 2,94 % des
BIP 2013.

Deutschland hat auf dem Weg zum FuE-Ziel
von 3 % deutliche Fortschritte erzielt und das
Ziel im Jahr 2013 nahezu erreicht.

Im Jahr 2013 entfielen im Einklang mit dem
nationalen  Ziel = zwei  Drittel des
Gesamtbetrags (etwa 1,9 % des BIP und
knapp 2 % bei Einbeziehung der Ausgaben
aus dem Ausland) auf private FuE-Ausgaben,
wihrend die offentlichen Ausgaben etwa ein




Drittel ausmachten (ca. 1 % des BIP). Sowohl
die offentlichen als auch die privaten
Ausgaben sind in den vergangenen Jahren
gestiegen.

Treibhausgasemissionen: 14 % im Jahr 2020 im
Vergleich zu 2005 (in Sektoren, die nicht unter das
EHS fallen)

Nach den jingsten der Kommission
ibermittelten nationalen Prognosen und unter
Beriicksichtigung der bestehenden
MaBnahmen werden die
Treibhausgasemissionen im Jahr 2020 um
13 % geringer ausfallen als 2005 (d. h. das
Ziel wird um einen Prozentpunkt verpasst).

Treibhausgasemissionen, die nicht unter das
Emissionshandelssystem (EHS) fallen, sind
zwischen 2005 und 2013 um 3,8 % gesunken;
bei den prognostizierten Emissionen fiir nicht
unter das EHS fallende Sektoren besteht in
Bezug auf die Lastenteilungszielvorgabe fiir
2013 eine Liicke von 0,7 %.

Fir 2020 angestrebter Anteil der erneuerbaren
Energien: 18 %

Anteil der erneuerbaren Energien im Verkehr (alle
Verkehrstrager): 10 %

2013 lag der Anteil der aus
erneuerbaren Quellen am
Bruttoendenergieverbrauch laut Daten von
EurObserv'ER bei 12,2 % und damit iiber dem
Wert, der im indikativen Zielpfad geméal der
EU-Richtlinie 2009/28/EG iiber erneuerbare
Energiequellen vorgegeben wurde.

Energie

Indikatives nationales Energieeffizienzziel: jéhrliche
Verbesserung der Energieintensitit
(Energieproduktivitdt) um durchschnittlich 2,1 % bis
2020. Der absolute Energieverbrauch fiir 2020 wurde
auf 276,6 Mio. t ROE (Primérenergieverbrauch) bzw.
194,3 Mio. t ROE (Endenergieverbrauch) festgesetzt.

Deutschland hat sich 2010 selbst ein ehrgeizigeres
Ziel gesetzt (Energiekonzept: Verringerung des
Energieverbrauchs von 2008 bis 2020 um 20 %)

Seit zwei Jahren liegt Deutschland weder im
Hinblick auf das der Kommission im Jahr
2013 gemeldete Ziel noch auf das ehrgeizigere
Ziel, das es sich 2010 selbst gesetzt hat, im

Plan. Im Dezember 2014 wurde ein
umfassender nationaler  Energieeffizienz-
Aktionsplan (einschlieBlich besserer

Finanzierung) vorgelegt, um diese Liicken zu
schlieBen.

Angestrebte Quote der frithen Schulabginger: <10 %

Frithe Schul- und Ausbildungsabginger
(Anteil der 18-24-Jihrigen mit hdochstens
Abschluss der Sekundarstufe I und ohne
weiterfithrende Schul- oder
Berufsausbildung): 10,5 % im Jahr 2012 und
9,9 % im Jahr 2013.

Deutschland hat das Ziel
erreicht.

im Jahr 2013

Angestrebter Anteil der Hochschulabschliisse: 40 %

Inhaber eines Hochschulabschlusses: 31,9 %
im Jahr 2012 und 33,1 % im Jahr 2013,




(EU 2020) bzw. 42 % (nationales Ziel).

gegeniiber 36,9 % im EU-Durchschnitt.

Deutschland hat das EU-Ziel von 40 % nicht
erreicht. Das nationale Ziel von 42 %, das
auch ISCED 4 (Internationale
Standardklassifikation fiir das Bildungswesen)
umfasst, wurde jedoch bereits erreicht.

Ziel fiir die Senkung des Anteils der von Armut oder
sozialer Ausgrenzung bedrohten Bevdlkerung: Ziel
fir die Anzahl der von Armut oder sozialer
Ausgrenzung bedrohten Personen: 20 % weniger
Langzeitarbeitslose bis 2020 im Vergleich zu 2008
(d. h. eine Verringerung um 320 000 Personen)

Verringerung der Anzahl der
Langzeitarbeitslosen um 485000 im Jahr
2011, 623 000 im Jahr 2012 und 658 000 im
Jahr 2013 ggii. 2008. Die Anzahl der
Langzeitarbeitslosen ist im Zeitraum von 2008
bis 2013 um rund 40 % gesunken.

Deutschland hat sein Europa-2020-Armutsziel
bereits erreicht.
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ANHANG B

STANDARDTABELLEN
Tabelle B.1:  Makroékonomische Indikatoren
1996- | 2001- | 2006-
2000 | 2005 | 2010 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016

Schliisselindikatoren
BIP-Wachstum 1,9 0,6 1,3 3,6 0,4 0,1 1,5 1,5 2,0
Produktionsliicke' 0,00 -0,8 -04 1,0 02| -09( -09 -0,8] -04
HVPI (% Jahresvergleich) 1,1 1,6 1,6 2,5 2,1 1,6 0,8 0,1 1,6
Binnennachfrage (% Jahresvergleich) 1,7) -04 1,1 3,0 -0,9 0,7 1,2 1,5 23
Arbeitslosenquote (% der Erwerbsbevolkerung)3 8,9 9,5 8,1 5,8 54 5,2 5,0 49 48
Bruttoanlageinvestitionen (% des BIP) 22,7 19,9 19,7 20,2 20,0 19,8 20,01 20,1 204
Inlindische Bruttoersparnis (% des BIP) 222 224] 259| 268 26,4 259] 26,6] 26,6 269
Staat (% des BIP)
Finanzierungssaldo -1,8 -3,6| -1,7 -0,9 0,1 0,1 0,4 0,2 0,2
Bruttoschuldenstand 58,8 62,2 69,5 77,6 79,0 76,9 742 71,9 689
Nettogeldvermogen -32,6| -42,01 -452] -48,7 -49,0| kA. kA| kA[| kA
Einnahmen insgesamt 45,5 43,3| 434 437 4431 44,5] 44,5 44,5 442
Ausgaben insgesamt 474 46,9 45,1 44,6 442 44,31 44,1 443 439

davon: Zinsen 3,2 2,9 2,6 2,5 2,3 2,0 1,8 1,7 1,6
Unternehmen (% des BIP)
Finanzierungssaldo -2,5 0,6 2,1 2,1 2,2 2,0 2,5 29 3,0
Nettogeldvermogen; nichtfinanzielle 524 -508| -56,0 -509| -523| kA| kA| kA| kA
Kapitalgesellsschaften
Nettogeldvermogen; finanzielle 27 s3] -13] 74| 83| kA| kA| kA| kA
Kapitalgesellschaften
Bruttoinvestitionen 13,0 11,8 11,9 12,2 10,8 10,7 10,6] 10,4 10,8
Bruttobetriebsiiberschuss 22,7 249 26,77 259 2521 247 24,9 249] 25,6
Private Haushalte und private Organisationen
ohne Erwerbszweck (% des BIP)
Finanzierungssaldo 33 5,4 5,7 4.8 5,0 4.8 4.9 49 4.5
Nettogeldvermogen 88,6/ 101,6| 1155 117,0] 122,7] kA.| kA.| kA]| kA.
Bruttolohne und -gehélter 4231 41,31 39,7 403 41,2 41,5 41,7 41,9 41,7
Nettoeinkommen aus Vermogen 11,3] 12,8 14,4 13,8 14,1 13,6 13,2 13,1 13,0
Erhaltene Transferzahlungen 222 22,71 21,4 20,6 20,5 20,6/ 20,5 204] 20,2
Bruttoersparnis 10,7) 10,9 11,3 11,0 11,0 10,9 10,9 109] 10,6
Ubrige Welt (% des BIP)
Finanzierungssaldo -1,0 2.4 6,1 6,1 7,3 7,0 7,8 8,0 7,8
Nettogeldvermégen 0,1 -1,7 -9.9( -19,8] -24,7| k.A.| kAl kA]| kA.
Nettoexport von Waren und Dienstleistungen 0,9 4,0 5,6 4.8 5,9 5,8 6,5 6,9 6,7
Von der. ul.).ng.en Welt empfangenes 05| 02 1.9 26 2.6 26 25 24 22
Nettoprimireinkommen
Nettovermogenstransaktionen 0,0 -0,1 0,0 -0,1 0,0 0,1 0,1 0,1 0,1
Sektor handelbare Giiter 422 42,7) 42,7 42,7 427\ 42,4 422 kA| kA
Sektor nichthandelbare Giiter 483 478 47,3 47,1 47,11 47,5] 47.8] kA| kA
davon: Hoch- und Tiefbau 5,2 3,9 3,6 4,0 4,1 4,1 43| kA| kA.

Anmerkungen:

! Die Produktionsliicke ist die Liicke zwischen dem tatsichlichen und dem potenziellen Bruttoinlandsprodukt zu Marktpreisen von 2005.

% Der Indikator fiir die Binnennachfiage enthilt die Bestiinde.

3 Als arbeitslos gelten alle Menschen, die nicht erwerbstitig sind, aktiv Arbeit suchen und bereit sind, sofort oder innerhalb von zwei Wochen eine

Arbeitsstelle anzutreten. Erwerbstitige und Arbeitslose bilden zusammen die Erwerbsbevilkerung. Fiir die Arbeitslosenquote wird die Altergruppe der

15- bis 74-Jahrigen beriicksichtigt.
Quelle:

Winterprognose 2015 der Kommission; Berechnungen der Kommission

Quelle: Winterprognose 2015 der Europdischen Kommission; Berechnungen der Kommission




B. Standardtabellen

Tabelle B.2:  Finanzmarktindikatoren

2009 2010 2011 2012 2013 2014

Gesamtvermdgen des Bankensektors (% des BIP)” 313,2 | 3329 | 321,6 | 3085 | 275,0 [ 276,8
Anteil der finf groBten Banken (% des Gesamtvermdgens) 25,0 32,6 33,5 33,0 30,6 k.A.
Auslandischer Besitz im Bankensystem (% des Gesamtvermdgens) 10,7 10,9 11,5 12,2 11,2 k.A.

Indikatoren zur Finanzstabilitdt (FSI):

- notleidende Kredite (% der Kredite insgesamt)z) 33 32 3,0 2,9 2,7 k.A.

- Eigenkapitalquote (%)’ 148 | 16,1 164 | 179 | 192 | 177

- Eigenkapitalrentabilitit (%)" 5,0 88 | 130| 108 75| kA

Privatkredite (% Jahresvergleich)" 0,0 0,0 2,0 1,1 0,5 1.4
Wohnmmobilienkredite (% Jahresvergleich)"’ 0,2 0,7 1.2 1,9 2,0 2,3

Kredit-Einlagen- Verhiltnis" 876 | 84,7 | 834 | 825 | 80,1 | 794

Zentralbank- Liquiditit in % der Verbindlichkeiten®’ 3,7 1,7 1,3 1,2 1,0 0,4
Schulden des privaten Sektors (% des BIP) 113,5 107,7 103,9 103,7 103,4 k.A.

Bruttoauslandsverschuldung (% des BIP)” - Offentlicher Sektor 39,1 439 49,0 51,2 46,6 47,7

- privater Sektor 42.8 44.6 46,0 43,6 42,4 42,2

Abstand Langfiistzing gegeniiber Bundesanleihen (Basispunkte)* 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

CDS-Spreads fiir Staatsanleihen (5 Jahre)* 37,4 32,2 44,8 32,7 14,9 12,7

Anmerkungen:

! Neueste Daten von November 2014.

) Neueste Daten von 2013. Methodischer Bruch im Jahr 2009 aufgrund von Anderungen des Rechtsrahmens fiir Berichtsverfahren fiir die Priifung von Banken.

2014 wurde Basel III eingefiihrt.
%) Neuste Daten Q2 2014.

“'Nur im Inland eingetragene Einlageninstitute mit ihren abhéingigen Zweigstellen im Inland und Ausland werden beriicksichtigt.

%) Neueste Daten von September 2014.

© Neueste Daten von Juni 2014. Ohne Wihrungsbehérden und monetire Finanzinstitute.

* In Basispunkten.

Quelle:

IWF (Indikatoren fiir finanzielle Soliditdt); Européische Kommission (langfiristige Zinssitze); Weltbank (Bruttoauslandsverschuldung); EZB (alle anderen

Indikatoren).

Quelle: IWF (Indikatoren fUr finanzielle Soliditat); Europdische Kommission (langfristige Zinsséitze); Weltbank

(Bruttoauslandsverschuldung); EZB (Ubrige Indikatoren)

88



89

B. Standardtabellen

Tabelle B.3:  Indikatoren zur Besteuerung

2002 2006 | 2008 | 2010 | 2011 | 2012
]S;I; l)leremnahmen insgesamt, einschl. tatséchliche Pflichtsozialbeitrige (% des 38.9 38.6 38.9 38,0 385 39.1
Aufschliisselung nach 6konomischen Funktionen (% des BIP)l
Verbrauch 10,4 10,2 10,7 10,7 10,9 10,8
davon:
- MwSt 6,4 6,4 7,1 7,2 73 73
- Verbrauchsteuern auf Tabakwaren und Alkohol 0,8 0,8 0,7 0,7 0,7 0,7
- Energie 2,2 2,0 1,8 1.9 1,8 1,8
- Sonstiges (Rest) 1,0 1,0 1,1 1,0 1,1 1,1
Erwerbstitige Arbeitskréfte 20,7 19,0 19,2 18,9 18,9 19,5
Nichterwerbstitige Arbeitskréfte 2,9 2,9 2,7 2,7 2,6 2,6
Kapital- und Unternehmenseinkiinfte 3,8 5.4 53 4,5 5,1 5,1
Kapitalstock/Vermogen 1,0 1,1 1,0 1,0 1,0 1,1
p.m. Umweltsteuern” 2,5 2.4 2,2 2,2 2,2 2,2
Effizienz der MwSt’
Noz:lsl::t};hche MwSt-Einnahmen in % der theoretischen Einnahmen zum 56.5 56.9 55.6 544 553 55.1

Anmerkung:

1. Aufschlisselung der Steuereinnahmen nach 6konomischen Funktionen, d. h. nach Verbrauch, Arbeit und Kapital. Naheres siche Européische Kommission

(2014), Taxation trends in the European Union .

2. Hierunter fallen Energie-, Verkehrs- und Umweltabgaben sowie die Ressourcenbesteuerung im Rahmen der Verbrauch- und Vermégensteuer.

3. Die MwSt-Effizienz wird anhand der MwSt-Einnahmenquote gemessen. Die MwSt-Einnahmenquote entspricht dem Verhéltnis zwischen tatsichlich

eingenommener MwSt und den MwSt-Einnahmen, die anfielen, wenn der gesamte inldndische Endverbrauch zum Normalsatz besteuert wiirde. Es handelt sich
umeine ungenauen Wert fiir die (theoretische) reine MwSt-Bemessungsgrundlage. Eine niedrige Quote kann auf eine reduzierte Bemessungsgrundlage
hinweisen, die auf umfassende Befreiungen, die Anwendung erméBigter Sitze auf zahlreiche Waren und Leistungen (rechtliche Liicke) oder die Nichterhebung
von Steuern (Erhebungsliicke), z. B. aufgrund von Betrug, schlieBen ldsst. Es sei darauf hingewiesen, dass die Hohe der Quote insbesondere bei kleineren
Volkswirtschaften auch vom Umfang des grenziiberschreitenden Handels (einschlieBSlich Finanzdienstleistungen) gegeniiber dem Binnenverbrauch beeinflusst
wird. Niheres siche Europdische Kommission (2012), Tax Reforms in EU Member States, und OECD (2014), Consumption tax trends.

Quelle: Europdische Kommission
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Tabelle B.4:  Arbeitsmarki- und Sozialindikatoren

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014
Beschiftigungsquote (% d. Bevolkerung von 20-64) 74,0 74,2 74,9 76,5 76,9 71,3 77,6
Beschiftigungswachstum (% Jahresvergleich) 1,3 0,1 0,3 1,3 1,1 0,6 0,8
. o . .

6B:)schaﬁ1g1mgsquote Frauen (% d. weibl. Bevolkerung von 20 678 68.7 69.6 713 7.6 75 7.1
Beschifti te Ma % d. ménnl. Bevolk 20-
6:)“ ‘gungsquote Manner (% d. mémnl. Bevblkerung von 80,1 79,6 80,1 81,7 82,1 82,1 82,2
Beschifti te dltere Arbeitnehmer (% d. Bevolk

eschiftigungsquote éltere eitnehmer (% evolkerung 537 56.1 577 60.0 61.6 63.6 65.4
von 55-64)
Teilzeitbeschiftigung (% der Erwerbstitigen der Altersgruppe 25.9 26.1 262 268 268 277 277
ab 15 Jahre)
Teilzeitbeschifti F % d ibl. Erwerbsttigen d

eilzeitbeschéftigung Frauen (% der we rwerbstitigen der 457 454 455 460 459 473 471
Altersgruppe ab 15 Jahre)
Teilzeitbeschift Mi Y dnnl. E titi

eilzeitbeschiftigung Manner (% der mi rwerbstdtigen der 93 9.6 9.7 102 103 106 108
Altersgruppe ab 15 Jahre)
Befristete Beschiftigung (% der Erwerbstitigen der
Altersgruppe ab 15 Jahre, deren Arbeitsvertrag befristet 14,7 14,5 14,7 14,5 13,7 13,3 13,0
Beschiftigungsverhiltnissen, ab 15 Jahren)
Ubergiinge von befiisteten zu unbefristeten
Beschiftigungsverhilnissen 37,2 36,5 41,0 40,7 40,2 k.A. k.A.
Arbeitslosenquote’ (% d. Erwerbspersonen von 15-74) 7.4 7,6 7,0 5,8 5.4 5,2 5,0
Langzeitarbeitslosigkeit’ (% d. Erwerbspersonen) 3,9 3,5 33 2,8 24 23 23

TR :
;l;g)endarbeltslosgkelt (% d. jungen Erwerbspersonen von 15 104 1.1 9.8 8.5 8.0 78 77
NEET-Quote (% d. Bevélkerung von 15-24) 8.4 8,8 8,3 7,5 7,1 6,3 k.A.
Friihzeitige Schul- und Ausbildungsabgénger (% d. Bevolkerung
von 18-24, die hochstens einen Abschluss der Sekundarstufe 1
haben u. sich nicht in einem allg. o. berufl. Bildungsgang 1.3 1Ll 1.9 1.7 106 9.9 kA
befinden)
Hochschulabsolventen (% der Bevolkerung von 30-34 mit
Hochschulabschluss) 27,7 29,4 29,8 30,7 32,0 33,1 k.A.
. ) o .

Regulire Kinderbetreuung (1- 29 Stunden; % d. Bevilkerung 10,0 70 7.0 9.0 9.0 KA. KA.
unter 3 Jahren)
Regulire Kinderbetr tiber 30 Stunden; % d. Bevolke

egulire Kinderbetreuung (iiber en; % evolkerung 9.0 120 130 150 15.0 KA.
unter 3 Jahren)
Arbeitsproduktivitit je Beschiftigten (Jahresvergleich in %) -0,3 -5,7 3,8 2,2 -0,7 -0,5 0,6
Arbeitsstunden je Beschéftigten (Jahresvergleich in %) -0,4 =32 1,3 0,2 -1,4 -0,9 0,5
Arbeltsprodlfknvnat je gele]ste‘ter Arbeitsstunde (% 02 26 25 20 0.6 04 0.1
Jahresvergleich; konstante Preise)
Arbeitnehmerentgelt (% Jahresvergleich, konstante Preise) 1,3 -1,5 1,8 1,7 1,0 -0,2 0,8
Nominale Lohnstiickkosten (% Jahresvergleich) 2,3 5,6 -1,1 1,0 3,1 2,1 k.A.
Reale Lohnstiickkosten (% Jahresvergleich) 1.5 44 -2,1 -0,2 1,6 -0,1 k.A.

Anmerkungen:

! Als arbeitslos gelten alle Menschen, die nicht erwerbstitig sind, aktiv Arbeit suchen und bereit sind, sofort oder innerhalb von zwei Wochen eine Arbeitsstelle anzutreten. Erwerbstitige
und Arbeitslose bilden zusammen die Erwerbsbevolkerung. In den Angaben zur Arbeitslosenquote 2014 sind die Anfang Februar 2015 verffentlichten Eurostat-Daten beriicksichtigt.

% Is langzeitarbeitslos gelten Menschen, die seit mindestens 12 Monaten nicht erwerbstiitig sind.

(Fortsetzung ndchste Seite)
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Tabelle (Fortsetzung)

B. Standardtabellen

2007 2008 2009 2010 2011 2012
Krankheit/Gesundheitsvorsorge 8,0 8,3 9,7 9,5 9,4 9,6
Invaliditét 2,1 2,2 2,3 2,3 2,2 2,3
Alter und Hinterbliebene 11,4 11,4 12,2 11,8 11,4 11,4
Familie/K inder 2,8 2,8 32 32 3,1 32
Arbeitslosigkeit 1,5 1.4 1,9 1,7 1,3 1,2
Wohnen und soziale Ausgrenzung a.n.g. 0,7 0,6 0,7 0,7 0,6 0,6
Insgesamt 26,6 26,9 30,2 29,4 28,3 28,3
davon: bediirftigkeitsabhéingige Leistungen 33 33 3,6 3,5 34 34
Indikatoren fiir soziale Inklusion 2008 2009 2010 2011 2012 2013
t ialer At hte Menschenl
Von Armut oder so“zm ler Ausgrenzung bedrohte Menschen 20,1 20,0 19.7 199 19.6 203
(% der Gesamtbevolkerung)
1 1 1 0,

Von Anflut oder sozialer Ausgrenzung gefihrdete Kinder (% 20,1 204 217 199 18.4 19.4
der Bevolkerung unter 18 Jahren)
Von Armut oder sozialer Ausgrenzung bedrohte éltere

15,5 16,0 14,8 15,3 15,8 16,0
Menschen (% der Bevolkerung ab 65 Jahren)
Armutsgefihrdungsquote? (% der Gesamtbevélkerung) 15,2 15,5 15,6 15,8 16,1 16,1

heblich iellen E 9

Quote der er eblichen materiellen Entbehrung3 (% der 55 54 45 53 49 54
Gesamtbevolkerung)
Menschen in Haushalten mit sehr niedriger Erwerbsintensitit4

11,7 10,9 11,2 11,2 9,9 9,9
(% der Bevolkerung unter 60 Jahren)
Armutgefihrdungsquote Erwerbstitige (% der Erwerbsttigen) 7,1 6,8 7,2 7,7 7.8 8,6
Armutsverringernde Wirkung von Sozialleistungen (ohne 372 35.7 35.5 371 337 34.0
Altersversorgung)
Armutsschwelle (in Landeswahrung zu konstanten PreisenS 10743.,3 10609,1 10709,9 10730,3 10772,8 10537,9
Verfligbares Bruttoeinkommen der Haushalte 1653050,0 | 1648650,0 | 1697540,0 | 1762560,0 | 1805220,0 k.A.

. . . . o

Re]at'lveume'd]ane A.rmutsgefhhrdungshlcke (60 % des 22 215 207 214 211 204
Mediandquivalenzeinkommens aller Altersgruppen)
Ungle}chhelt d}er'Emkommensverteﬂung (S80/S20- 48 45 45 45 43 46
Verteilungsquintil)

Anmerkungen:

! Menschen, die von Armut bedroht sind und/oder unter erheblichen materiellen Entbehrungen leiden und/oder in Haushalten ohne Erwerbstitigkeit oder mit sehr

niedriger Erwerbsintensitit leben.

% Anteil der Menschen mit einem verfiigbaren Aquivalenzeinkommen von weniger als 60 % des nationalen Medianéquivalenzeinkommens.

* Anteil der Menschen, die unter mindestens vier der folgenden Entbehrungen leiden: Sie konnen i) ihre Miete oder Wasser-, Gas- und Stromrechnungen nicht bezahlen, ii)
ihre Wohnung nicht angemessen heizen, iii) keine unerwarteten Ausgaben titigen, iv) nicht jeden zweiten Tag Fleisch, Fisch oder ein Proteindiquivalent essen, v) nicht
einmal im Jahr eine Woche lang verreisen, vi) sich kein Auto, vii) keine Waschmaschine, viii) keinen Farbfernseher oder ix) kein Telefon leisten.

4 Anteil der Menschen unter 60 Jahren, die in Haushalten leben, in denen die Erwachsenen (ausgenommen unterhaltsberechtigte Kinder) in den vergangenen 12 Monaten

weniger als 20 % ihrer potenziellen Arbeitszeit erwerbstitig waren.

® Fiir EE, CY, MT, Sl und SK sind die Schwellenwerte in Nominalbetriigen in Euro angegeben. Harmonisierter Verbraucherpreisindex (HVPI) = 100 fiir 2006 (Die Erhebung fiir

2007 gibt die Einkommen von 2006 wieder.)

° Die Angaben fiir 2014 beruhen auf dem Durchschnittswert der ersten
drei Quartale.

Quelle: Kommission (EU-Arbeitskr&fteerhebung und europdische Gesamtrechnungen)
Aufwendungen fUr Sozialleistungen: ESSOSS; soziale Integration: EU-SILC.
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Tabelle B.5:  Leistungsindikatoren der Produkitmdrkte und Politikindikatoren

2004-08| 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014

5 1. 3 o
Arbeitsproduktivitit' in der gesamten Volkswirtschaft (% 14 6.2 40 22 -0.7 0.5 0.5

Jahresvergleich)

Arbeitsproduktivitét1 im verarbeitenden Gewerbe (% Jahresvergleich) 32 (-17,3 | 209 6,8 -2.4 0,0 1,6
Arbeitsproduktivitit' im Energiesektor (% Jahresvergleich) 1,0 9.7 2,8 | -21,1 | 21,3 0,6 | kA
Arbeitsproduktivitit' im Baugewerbe (% Jahresvergleich) -0,5 | -34 6,8 20| -1,3 ] -1,1 2,0

Arbeitsproduktivitétl im GroB- und Einzelhandel (% Jahresvergleich) 24 -5.4 -2,5 2,6 -4,6 -05 | kA

Arbeitsproduktivit;éitI in der Informations- und
Kommunikationsbranche (% Jahresvergleich)

Patentintensitit im verarbeitenden Gewerbe” (Anzahl der

5,4 0,3 2,6 9,6 34 0,7 0,2

Anmeldungen beim Européischen Patentamt im Verhéltnis zur 0,0 0,1 0,0 0,0 | kA | kA | kA.
Bruttowertschopfung des Sektors)
Politikindikatoren 2004-08| 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014
Vertragsdurchsetzungs3 (Tage) 396 394 394 394 394 394 394
Unternehmensgriindung’ (Tage) 24,9 18 15 15 15 15 15
Ausgaben fiir Forschung und Entwicklung (% des BIP) 2,5 2,7 2,7 2,8 2,9 2,9 k.A.
Gesamtausgaben der 6ffentlichen Hand fiir Bildung (% des BIP) 4,5 5,1 5,1 50 | kA | kA | kA
(Index: 0 = nicht reguliert; 6 = sehr stark reguliert) [ 2008 | 2009 [ 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014
Produktmarktregulierung” insgesamt 141 | kA | kA | kA | kA | 1,29 | kA
Produktmarktregulierung’ im Einzelhandel 288 | kA | kA | kA | kA | 2,71 | kA
Produktmarktregulierung’ bei den freiberuflichen Dienstleistungen 282 | kA | kA | kA | kA | 2,65 | kA
Produktmarktregu]iemng4 bei den netzgebundenen

133 | 132 1,33 ] 128 | 127 | 127 | kA

Winschaftszweigen5

Anmerkungen:
! Arbeitsproduktivitit ist definiert als Bruttowertschdpfung (in konstanten Preisen) im Verhiiltnis zur Anzahl der Beschiiftigten.

2 Hier sind alle Anneldungen beim Européischen Patentamt beriicksichtigt, dic in demjeweiligen Jahr cingingen. Die Anmeldungen werden nach dem Wohnsitz des Erfinders aufgeschliisselt. Sind mehrere

Erfinder beteiligt oder wird das Patent verschiedenen IPC-Klassen zugeordnet, werden die Daten anteilig T umeine D Izihlung zu vermeiden

* Die diesem Indikator zugrunde liegenden Methoden und Annahmen sind hier eingehend erliutert: http://www.doingbusiness.org/methodology.

*Index: 0 =nicht reguliert; 6 = sehr stark reguliert. Die Methoden fiir die OECD-Indikatoren zur Produktmarktregulierung sind hier eingehend erldutert:
http://www.oecd.org/competition/reform/indicatorsofproductmarketregulationhomepage.htm

3 Aggregierte OECD-Indikatoren zur Produktmarktregulierung fiir die Sektoren Energie, Verkehr und Telekommunikation (ETCR).

Quelle: Europdische Kommission; Weltbank — Doing Business (Vertragsdurchsetzung und Zeitaufwand fir
Unternehmensgrindungen); OECD (Indikatoren fUr die Regulierung des Produktmarktes)
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Tabelle B.6:  Grines Wachstum

Indikatoren fiir griines Wachstum 2003-2007( 2008 2009 2010 2011 2012
\fiir die Gesamtwirtschaft
Energieintensitéit kgoe / € 0,15 0,14 0,14 0,14 0,13 0,13
Kohlenstoffintensitéit kg/€ 0,45 0,41 0,40 0,40 0,38 0,38
Ressourcenintensitét (Kehrwert der kg/€ | 059 | 055 | 055 | 053 | 055 | kA
Ressourcenproduktivitit)
Abfallintensitét kg/€ k.A. 0,15 k.A. 0,15 k.A. 0,15
Energie- AuBenhandelsbilanz % GDP -2,3 -3,5 -2,5 -2,9 -3,7 -3,8
Energieanteil im HVPI % 10,3 11,9 11,7 11,6 12,3 12,6
Abweichung Energiepreisentwicklung-Inflation % 49 8,6 -2,6 -0,8 7,0 3,6
Verhilinis der Umweltbesteuerung zur rato | 11,0% | 10,1% | 103% | 10,1% | 10,4% | 9,9%
Arbeitsbesteuerung

Verhéltnis der Umweltbesteuerung zum

ratio 6,3% 5,6% 5,9% 5,7% 5,8% 5,5%
Gesamtsteueraufkommen

\fiir einzelne Wirtschaftszweige
Energieintensitét im verarbeitenden Gewerbe kgoe / € 0,12 0,11 0,12 0,11 0,11 0,11
Anteil der energieintensiven Branchen an der 9% GDP 10.8 107 9.8 10,5 102 KA.

Gesamtwirtschaft

Strompreise fiir Industriebetriebe mittlerer Grofie** €/kWh k.A. 0,11 0,11 0,12 0,12 0,13
Gaspreise flir Industriebetriebe mittlerer Grofe™** €/kWh k.A. 0,05 0,04 0,04 0,04 0,04
Offentliche FuE- Aufivendungen fiir den Energiesektor % GDP k.A. 0,03 0,04 0,04 0,03 0,04
Offentliche FuE- Aufwendungen fiir die Umwelt % GDP k.A. 0,02 0,03 0,03 0,02 0,03
Recyclingquote flir Siedlungsabfille ratio 64,5% 76,7% | 77,2% | 78,2% | 79,0% | 82,5%
Anteil der vom EHS abgedeckten THG-Emissionen* % k.A. 48,3 46,9 48,1 48,5 48,2
Energieintensitét im Verkehrssektor kgoe / € 0,73 0,63 0,69 0,67 0,63 0,64
Kohlenstoffintensitdt im Verkehrssektor kg/€ 1,89 1,58 1,75 1,71 1,62 1,63

Energieversorgungssicherheit

Energieimportabhéngigkeit % 60,2 60,8 61,0 60,0 61,5 61,1
Diversifizierung bei den Olimporten HHI 0,13 0,12 0,13 0,13 0,14 0,14
Diversifizierung des Energiemixes HHI k.A. 0,25 0,24 0,24 0,24 0,24
Anteil der erneuerbaren Energien am Energiemix % 5,2 6,9 7,7 8,5 9,4 10,4

Linderspezifische Anmerkungen:
Angaben zum Jahr 2013 lagen nicht vor.

Erlduterungen zu den Tabellenkomponenten:
Samtliche gesamtwirtschaftlichen Intensititsindikatoren sind als Verhiltnis der physischen Menge zum BIP (zu Preisen von 2000) angegeben.
Energieintensitit: Quotient aus Bruttoinlandsenergieverbrauch (in ROE) und BIP (in EUR)
Kohlenstoffintensitit: Quotient aus Treibhausgasemissionen (in kg CO2 Aquivalent) und BIP (in EUR)
Ressourcenintensitit: Quotient aus inlindischem Rohstoffverbrauch (in kg) und BIP (in EUR)
Abfallintensitdt: Quotient aus Abfall (in kg) und BIP (in EUR)
Energie-Auflenhandelsbilanz: Saldo der Energieaus- und -einfuhren in % des BIP
Energieanteil am HVPI: Energickomponente des HVPI-Warenkorbs
Abweichung Energiepreisentwicklung-Inflation: Energiekomponente des HVPI und HVPI-Inflation insgesamt (% Jahresvergleich)
Verhiltnis der Umweltbesteuerung zur Arbeitsbesteuerung bzw. zum Gesamtsteueraufkommen: aus den TAXUD-Daten ,, Taxation trends in the European
Union*
Energieintensitit im verarbeitenden Gewerbe: Quotient aus Energieendverbrauch (in ROE) und Bruttowertschépfung (zu Preisen von 2005 in EUR) im
verarbeitenden Gewerbe
Anteil der energieintensiven Branchen an der Gesamtwirtschaft: Anteil der Bruttowertschopfung der energieintensiven Branchen am BIP
Strom- und Gaspreise filir Industriebetriebe mittlerer Grofe: Verbrauchsstufen 500-2000MWh und 10000-100000 GJ; ohne MwSt
Recyclingquote der Siedlungsabfille: Anteil der Siedlungsabfille, die recycelt werden
Offentliche FuE-Aufwendungen fiir den Energiesektor und fiir die Umwelt: Aufwendungen der ffentlichen Hand fiir FuE (GBAORD) fiir diese Sektoren
in % des BIP
Anteil der vom EHS abgedeckten THG-Emissionen: von den Mitgliedstaaten an die Europdische Umweltagentur tibermittelte Angaben zu
Treibhausgasemissionen (ohne LULUCF)
Energieintensitdt im Verkehrssektor: Quotient aus Energieendverbrauch (in ROE) und Bruttowertschopfung (zu Preisen von 2005 in EUR) im
Verkehrssektor
Kohlenstoffintensitdt im Verkehrssektor: Quotient aus Treibhausgasemissionen und Bruttowertschépfung im Verkehrssektor
Energieimportabhiangigkeit: Quotient aus Netto-Energieeinfuhren und Bruttoinlandsenergieverbrauch (einschl. internat. Bunkeréle)
Diversifizierung bei den Olimporten: Die Diversifizierung wird mit Hilfe des Herfindahl-Hirschmann-Index (HHI) als Summe aller quadrierten Marktanteile
der Lieferlinder wiedergegeben.
Diversifizierung des Energiemixes: In diesem Herfindahl-Hirschmann-Index sind Erdgas, samtliche Erdolerzeugnisse, Nuklearenergie, ereuerbare
Energien und feste Brennstoffe erfasst.
Anteil der emeuerbaren Energien am Energiemix: Prozentanteil der emeuerbaren Energien am Bruttoinlandsenergieverbrauch (in Tonnen Rohdleinheiten)
* Europdische Kommission und Europidische Umweltagentur
** Fur DE, HR, LU, NL, FI, SE und UK beruhen die Angaben fiir 2007 auf dem Durchschnittswert von S1 und S2, fiir die tibrigen Lander nur auf S2.
*** Fiir HR, IT, NL, FI, SEund UK beruhen die Angaben fiir 2007 auf dem Durchschnittswert von S1 und S2, fiir die tibrigen Lander nur auf S2.

Quelle: Eurostat, sofern nicht anders angegeben; Erléuterungen von ECFIN's. u.
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