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Ziele
Die Studierenden...

...kennen die zentralen Merkmale einer Fiskalpolitik

...kennen die zentralen Merkmale der europdischen
Geldpolitik

...konnen die Krisen des frihen 21. Jh. bewerten



Ziele der Fiskal- und Geldpolitik

| Geldpolitik | Fiskalpolitik
Preisstabibitat, .: ' Solide Staatsfinanzen,
unter Berticksichtigung der unter Bertcksichtigung der
Konjunkturentwicklung ! Konjunkturlage

Stabile Wirtschaftsentwicklung, Wohlstand







Fiskalpolitik
-

BIP-Wachstum
Boomm

Jhormales”
Wachstum

Rezession A

I - entizwische Fiskalpolici "\ = konjunkiurele Entwickung ohne "%, = kenjunkturele Entwickung
antizykische Fiskalpoliik 4 mitantizyklischer Fiskalpolitik

http://www.haushaltssteuerung.de/lexikon-fiskalpolitik.html
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MaBnahmentyp der Fiskalpolitik

Variation offentlicher Einnahmen

Variation offentlicher Ausgaben

expansiv
Art der

Einnahmen senken
(z.B. Steuersenkung, Abschaffung
einer bestehenden Steuer)

Ausgaben steigern
(z.B. Sozialleistungen ausbauen, verstirkte
Auftragsvergabe, Subventionen steigern)

Fiskalpolitik
restriktiv

Einnahmen steigern
(z.B. Steuererhéhung, Einfilhrung
einer neuen Steuer)

Ausgaben senken
(z.B. Sozialleistungen senken, geringere

Auftragsvergabe, Subventionen verringern)

http://www.haushaltssteuerung.de/lexikon-fiskalpolitik.html
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automatische Stabilisatoren

Formelflexibilitit

Steigerung/Senkung
der offentlichen
Einnahmen/Ausgaben

diskretiondre MaBnahmen

http://www.haushaltssteuerung.de/lexikon-fiskalpolitik.html

expansive Fiskalpolitik

restriktive Fiskalpolitik
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Steuereinnahmen
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Steuereinnahmen nach Steuerarten
Kassenmafiige Steuereinnahmen in absoluten Zahlen und Anteile in Prozent, 2014

sonstige: 14 Mrd. €/2,2% Lohnsteuer: 168 Mrd. €/26,1%

Gewerbesteuer (brutto): 43,8 Mrd. €/6,8%

Zolle: 4,6 Mrd. €/ 0,7%
Landessteuern: 17,6 Mrd. €/ 2,7%

Gemeindesteuern®:

sonstige: 32,4 Mrd. €/5% 577 Mrd, £/9%

solidaritatszuschiag: 15 Mrd. €/2,3% _

Tabaksteuer: 14,6 Mrd. €/2,3%

Steuern
Bundessteusrn: insgesamt
10,8 Mrd. €/15,8% 843.6 Mrd.€

Gemeinschaftsteuern:

462 Mrd. €/71,8% u 1l 54,2 Mrd. €/24%
Energiesteuer: 39,8 Mrd. €/6,2% e b

sonstige: 7,8 Mrd. €/1,2%
Korperschaftsteuer: 20 Mrd. €/3,1%
nicht veranlagte Steuern vom Ertrag: 17,4 Mrd. €/2,7%

veranlagte Finkommensteuer: 45,6 Mrd. £/7,1% Einfuhrumsatzsteuer- 48,9 Mrd. £/7,6 %

*ohne steuerdhnlbiche
www bpb.de/nachschlagen/zahlen-und-fakten/soziale-situation-in-deutschland/Bpq/stevereinnahmen; Zahlen aktualisiert, Quelle- Statistisches Bundesamt Einnaklmnen
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Investive Ausgaben im Bundeshaushalt 2015

Darlehen 1,6 Mrd. € ©
Darlehen 1,6 Mrd. € »

7.8 Mrd. € Sachinvestitionen

* Angaben innerer Ring im Uhrzeigersinn:

6,2 Mrd. € Baurmaknahmen

1,0 Mrd. € Erwerb von beweglichen Sachen
0,5 Mrd. € Enwerb von unbeweglichen Sachen

B Ausgabenstrukturdes Bundeshaushaltes 2015
in Mrd. Euro und in % aller Ausgaben (Haushaltsplan)

weitere Ausgaben:
HNBEMd.€ =103 %

ersorgungsleistungen:
85 Mrd.€=28%

Zinsausgaben: si o
E Rentenversichemung:
PR RS e g 84,3 Mrd €= 27.5 %

Wirtschaftl. Zusammenarbeit:

B.4Md €= 2,1% \ i

Innere Sicherheit:
48Mrd. €=16% Gesamtausgaben:
306,8 Mrd. Euro
Forschung, Bildung,
Wissenschaft, Kultur -

207Mrd. €£=6,8 %

. — 0 eo { I Arbeitsmarkt:
Bauwesen: 1,8 Mrd. €= 0.6% : . / 31Md E=108%
Verkehr: 224 Mrd. €=73 %

Wirtschaftsfarderung: €8/
54 Md. €=18% A

Emahrung, Landwirtchaft, . |

26,1

Mrd. €

Investitionen

D 16,8 Mrd. € Zuweisungen und Zuschiisse flir Investitionen
Te Angoben innerer Ring im Uhrzeigersinn:
4,5 Mrd. € Ausbau und Erhaltung der Schienenwage
2,5 Mrd. € Bilaterale staatliche Entwicklungszusammenarbeit
1.7 Mrd. € Verbesserung der Verkehrsverhiltnisse der Gemeinden
1,4 Mrd. € Wohnraum- und Stidtebauférderung
Europdische Entwicklungszusammenarbelt,
1.1 Mrd. € Beitrige zu internat. Organisationen
0,9 Mrd. € Forschung fiir Innovationen, Hightech-Strategie
0,7 Mrd. € Bildungswesen, Nachwuchsfarderung
0,7 Mrd. € Luft- und Raumfahrt

¥

Verbraucherschutz: 0,6 Mrd. € Mittelstandsfardarung
T1Mrd €=04% Verteidigung: 0,5 Mrd. € Wissenschafts- und Innovationssystem
278 Mrd. €=9.0 % = 0,4 Mrd. € Verbesserung der Agrarstruktur und des Kilstenschutzes
1) u.a. Wohngeld, Knegsopferleistungen, Lastenausgleich. Landwirtschaftliche Sozialpolitik, Gundsicherung im Alter ‘&3,"" o ] G 1,7 Mrd. € Andere Zwecke
Quelle: Bundesregierung, Finanzplan des Bundes 2015 - 2019 Y spnjaleg‘l]etl}‘é;

Prof. D. Werner

Stand: 13.August 2014
H a Ive r \ © Bundesministerium der Finanzen



Haushaltstyp und Einkommensteuerzahler
Angaben in Prozent

= Singles === Alleinerziehende Paare ohne Kinder === Paare mit Kindern
== Sonstige Haushalte w== Anzahl der Personen in Millionen
Erwerbstatige,
keine Einkommensteuer _ _ -
In Ausbildung / Studenten,
keine Einkommensteuer m “ -
Rentner / Pensiondre, =
keine Einkommensteuer i
Michterwerbstatige / g2
geringflgig Beschaftigte p— ! .
0 10 20 20 40 50 & 70O B8O S0 100
Fortschreibung der Daten bis zum Jahr 2017, n Institut der dewlschen
Guellen: SOEP, 2014; Institut der dewtschen Wirtschalt Kaln ﬂ Wirtschafi Kdln

Prof. D. Werner Halver VWL Il



@wﬂ.ﬂ,ﬁber EU-Haushalt

Ausgabenbudget nach Bereichen Haushaltssalden 2014 der EU-Lander pro Kopf
(in Mrd. Euro) (in Euro)
. Forschung Ungam M 576,87 € Italien 73,48 €
B endwirtschatt [l strukturfonds [ und Innovation Litauen W 528,26 € UK -76,12€
“ - Griechenland m 477,47 € Frankreich -107,98 €
! Verwaltung . Andere Ausgaben Malta m 417,91 €  Belgien ™ -131,29 €
Lettand ™ 402,71 € Osterreich © -144,51 €
Slowenien W 385,10 € Danemark W -147,72 £
Polen 1 361,74 € Finnland ™ -147,86 €
Estland w0 360,80 € Deutschland m -190,97 €
150 Portugal m 309,53 € Schweden M -237,27 €
Tschechien ™ 285,08 € Miederlande M -278,75 €
Bulgarien 253,30 €
Rumanien 227,57 €
Slowakei 186,33 €
FB S R T o R Lu:l:emburg 142,26 €
Zypern 135,53 €
Kroatien 41,05 €
Spanien 2348 €
Irland 8,38 €

o0

60 -

30 -

ao 02 04 06 o8 10 12 14 16

statista¥a SPIEGEL ONLINE

>

!

565

-

Quelle: Europdische Komission



©7Das Modell von David Laffer: Steuern erhdhen
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Wohlfahrtsverlust durch Steuern

Tiefe Steuer

Hohe Steuer

N y 9
Preis Preis
A A
Wohlfahrtsverlust B Wohlfahrtsverlust
LN | — —
— ohne Steuer —— ohne Steuer
[ (Konsumentenpreis= [ (Konsumentenpreis =
Produzentenpreis) Produzentenpreis)
Steuerertrag Steuerertrag
N ] N
» »
Menge Menge

Quelle: Aymao Brunetti; Volkswirtschaftslehre / Grafik FuW, mnab






Geldmarktgleichgewicht

L, verschiebt sich

nach rechts, wenn

das Einkommen \ L. Rechtsverschiebung wenn
(Y) in der Vw die Spekulationskosasse nur zu
groBer whrd.  Lo(Ye) L.(Y4) /u)nénp hoheren Zins gehalten

Mt —wird.
/

Sund S° =
I | . Geldmarkt-
5 I leichgewicht
° s SIEIEHS
’ \
Die Angebotskurve M verschiebt sich nach rechts,
wenn die Zentralbank die Geldmenge vergrofert

- |, M/p
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Geldmengenbegriffe

Unter der Geldmenge versteht man in der Okonomie den
gesamten Bestand an Geld, der in einer Volkswirtschaft
zur Verfigung steht. Die Summe aus Bargeld und
Sichteinlagen wird auch als reale Geldmenge bezeichnet.
Sie deckt sich mit der Geldmenge M1.

In der Volkswirtschaftslehre und von den Zentralbanken werden
verschiedene Geldmengenkonzepte betrachtet, die durch ein
MM« gefolgt von einer Zahl bezeichnet werden. Fir M1 und die
folgenden Geldmengenaggregate M2 und M3 gilt dabei stets,
dass das Geldmengenaggregat mit einer hdheren Zahl das mit
einer niederen einschlie3t. AuBerdem soll eine niedrigere Zahl
eine gréBere Ndhe der betrachteten Geldmenge zu
unmittelbaren realwirtschaftlichen Transaktionen bedeuten. Die
Abgrenzung der einzelnen Aggregate ist konventionell und
international nicht einheitlich.

Fir M1 bis M3 definiert z.B. die Deutsche Bundesbank /EZB:

M1: Bargeldumlauf und Sichteinlagen (unterliegen keiner
Kindigungsfrist und stehen deshalb jederzeit als
Zahlungsmittel zur Verfigung);

M2: M1 plus Termineinlagen bis zu 2 Jahren Falligkeit;
M3: M2 plus Reprogeschafte, Geldmarktfonds,

Schuldverschreibungen bis 2 Jahre.

Zusammensetzung

von Geldmenge und Geldkapital

im Euro-W3ahrungsgebiet

Bargeldumlauf

Tagl. fillige Einlagen

Einlagen Laufzeit bis 2 Jahre

Einl. Kiindigungsfrist bis 3 Monate
Repogeschifte
Geldmarktfondsanteile u. -papiere
Schuldverschreibungen bis 2 Jahre
Einlagen Laufzeit > 2 Jahre
Einlagen Kiindigungsfr. > 3 Monate
Schuldverschreibungen > 2 Jahre
Kapital u. Riicklagen

(Mrd. €)

. 321

CEEET T 1 .087 NS
e ] 1.429

. 231

I 479 M3
B 132

e 1.174

M 106 Geld-
RS T 1 700 kapital
RS 1.017

Stand Ende November 2002

2000 Schuld hreib
uldverschreibungen .
bis zu zwei Jahren 175,3 Ma: 7335,17
7000+ ——————————— ——— — — — — — — — — — ] Geldmarktfondsanteile, |—
Geldmarktpapiere 612,6
Mz: 6294.4 Repogeschafte
eo0O+—H——"—"——— — — — — — — Einlagen mit vereinb. R =
Kandigungsfrist von bis
i zu drei Monaten

1569,1

BO00f— — i i i ] - — =
Einlagen mit vereinb.
Laufzeit von bis zu zwei

40001 — — — T S — — — Jahren - — 1 —

Mi: 3550,4 1174,9

Mz
30001+ — Shp— 6294,4 —
Taglich fallige Einlagen
20001 3005,9 — =1 ]
M-

5 3550,4

10001 —_— o) i)
Bargeldumlauf 544.5
(4] +
M1 M2 m3




Fishersche Verkehrsgleichung

Transmissionstheorie monetarer Impullse
(Lerneinheiten 11/14)

l |

M L — YT -
Geldmenge Umlauf- reales
geschwindigkeit Inlandsprodukt
Gegenstand der Gegenstand der Gegenstand der
Geldangebotstheorie Geldnachfragetheaorie Gilitermarkttheorie

Kapitalbestand —— ‘

exogen vorgegeben,
ansonsten GEgEﬁSta.nd
der Wachstumstheorie — Guterangebot Guternachfrage

Yrs Yrd

Arbeitsmarkt S
|
I

Arbeitsnachfrage Arbeitsangebot

Gegenstand der
N d N S Arbeitsmarkttheorie

pY

Gegenstand der
Inflationstheorie




https://www.youtube.com/watch?v=MsEyDDA
2VUE
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Zwei-Sadulen-Konzept der EZB

Die Strategie der EZB sieht vor, dass geldpolitische Entscheidungen auf
der Basis einer umfassenden Analyse der Risiken fir die

Preisstabilitat getroffen wird.
wirtschaftliche Analyse

monetdre Analyse

Die stabilitatsorientierte
geldpolitische Strategie der EZB

‘ Vorrangiges Ziel: Preisstabilitat ‘
I A

EZB-Rat
fasst geldpolitische Beschllsse auf

- ) , der Basis einer Gesamtbewertung der .
WA i Risiken fur die Preisstabilitst P——
Analyse T T Analyse

—

‘Analyse (}Ier Gegen- Analyse der
wirtschaftlichen riafun monetaren Entwicklun
Dynamik und Schocks P 9 9
T *

Umfassende Informationen

Quelle: Europdische Zentralbank (2004), Die Geldpolitik der EZE, 5. 70.
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Ziel der EZB

Am 1. Dezember 1998 hat der EZB-Rat das erste Geldmengenziel beschlos
sen, das eine wichlige Rolle im Rahmen der geldpolitischen Strategie des

“ ESZB spielt. Danach soll die Geldmenge in der Definition M3 um jahrlich
4.5 Prozent wachsen. Den Spielraum Hir das Geldmengenwachstum hat
der EZB-Rat folgendermaBen berechnet:

Inflationsrate der Eurozone
(gemessen anhand des harmonisierten 0-2 Prozent
Verbraucherpreis Index):

trendmiiBiges Wachstum des = . 2 & Prozrent
E Bruttoinlandprodukts in der Eurozone 3

3
N
i

Abnahme der Umiaufgeschwindigkait 5
I der Eurogeldmenge 0,5-1 Prozent

Splalraum flr das Euro-Geldmengenwachstum 2.5 -5,5 Prozent

Geldmengenziel. Die Ableitung des Geldmengenziels der
Europaischen Zentralbank

c Bibliographisches Institut & F.A Brockhaus AG, Duden Wirtschatt, 2. Auflage 2004



 Instrumente

der Geldpolitik

Das geldpolitische Instrumentarium des Eurosystems

Instrumente |

| |
| Offenmarkrgeschifte |

Hauprtrefinanzierungs-
instrument

Langerfristige Refinan-
zierungsgeschiafre

Feinsteuerungs-
operationen

Strukturelle
Operationen

| Stindige Fazilitdten | | Mindestreservepﬂicht|

Spitzenrefinanzie-
rungsfazilitat

Einlagefazilitat




‘Wirkungszusammenhinge bei Wertpapierkaufen

Transmission geldpolitischer Impulse IsLBRhMen deriguabttaveniLocke g

“ | (schematische und stark vereinfachte Darstellung)

Geldmarktzinsen

Bankzinsen
Kapitalmarktzinsen

Nachfrage nach Krediten
Geldmenge

Nachfrage auf Gutermarkten

Iniandische Preise T

Preisentwicklung

Deutsche Bundesbank, Dezember 2015
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“ Ein amerikanische Immobilienmarktkrise und die Euro Krise
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Verschiedene Phasen der Krise

T R S

Finanz-
krise

———

gl
A Regionale Konflikte

Ukraine/ Russland,
Nordirak, Gaza,
Syrien, Libyen, etc.

Vertrauens-
krise

-

* Seit 2007 haben immer wieder verschiedene Arten von Krisen statigefunden und eine
nachste Krise wird wiederum ebenfalls anders aussehen,

* Die Auswirkungen der urspringlichen Krise von 2007 sind noch immer nicht gelost

(Staatsschulden, Vertrauen).
Quelle: Erste Group Research



https://www.youtube.com/watch?v=n778Ni3n
uMQ




Mogliche Ursachen der Krise

Kreditvergabeverhalten amerikanischer Banken an
Private Haushalte

Liquiditatspolitik der FED

Versagen von Rating-Agenturen (teilweise, weil
Wertpapier-Emittenten selbst die Rating Agenturen
bezahlen missen)

Mangelnde Finanzmarktaufsicht in Teilbereichen

Unterschiedliche Besteuerung zw. Ldndern
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Der Beginn der Finanzmarktkrise

Das Platzen der Immobilienblase

legte die systemischen Risiken auf
den Finanzmarkten offen, deren
Ausmaf zuvor von vielen
unterschdtzt worden war. Massive
Abschreibungen bei Banken und
Versicherungen fihrten zu einem
Vertrauensverlust auf den
Finanzmarkten, der durch die in
den vergangenen Jahren
zunehmend verbreiteten

intransparenten

Kapitalmarktprodukte verstarkt
wurde. Im Spdtsommer 2008
kam der Interbankenmarkt
praictisch zum Erliegen.

Uberbewertung von Immobilien in ausgewéhliten Landern 1997 — 2007 in v.H.

Irfand

Vereinigtes Konigreich

Nomwegen

Frankreich

Schaweden

Spanien

Belgien

Danemark

Italien

Vereinigte Staaten
Finnland ]
Deutschiand ]
Osterreich =
-1 = o 5 1o 15 20 25 30 35

= Anstieg der Preise for wohnimmobilicn imZeiraam 1907 bis 2007, der nicht dorch nndamentale Faltoren jwie etwa das wachstum desverfogbaren Einkommmens
pro Kopd und des Enwerbspersonenpoterzials sowvie die Bmtwicklun gvon oore- und Engiristigen Zinsen) erddartwerden kann {inv.H j; zo denwei=ren Finesiheiten
siche |G TZ 51 L

Quellen: AT, zitiert nach Sachverstandigenrat. lzhresguitachten 20082000
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Die Schulden
wachsen

Relative Veranderung der Pro-Kopf-Verschuldung seit Einfuhrung des Euros
{Inflationsbereinigt, aus Daten des intemationalen Wahrungsfonds Sep. 2011, 2011/2012 Schétzung)

%

316

281

231

724 -

189 -
*|riand

178 = Portugal

Griecheniand

158 - =+ Frankreich
+=Deutschland

141 - Spanien
++[tzlien

126 - =Belgien

112 4

100 K

89~

79+

T

1099 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2008 2007 2008 2009 2010 2011 2012



@Blgn‘{x/w’rschqf’rsordnung nach der Krise

Weltwirtschaftskrise ‘Schaubild 1: Entwicklung des Bruttoinlandsprodukts in ausgev Y
ki | ----------
+25 a8
+20
+

15 &4
+ 10
7.0
+ 5
0 0.4 .
=
-6,T
=10
=15
=20 -6.4 _476
1928 1929 1930 1931 1932 1933 1934
1) Bruttosozialprodukt (Bruttenationaleinkommen), bezogen
auf westdeutsches Gebiet ohne Berlin und Saarland.
Quelle: Statistisches Bundesamt [ F.A_Z.-Grafik Heumann
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Eine sprunghafte Ausdehnung
der Kapazitdten
(Nettoinvestitionen)

...der Produktion
(Potentialnutzung)

Preissenkungen infolge eines
Uberangebotes

Verlangsamung des
Wirtschaftswachstums

Sef dhnlich: Die Grinderkrise des Jahres 1883

Die Borsenkrise im

Oktober 1873

—

T T T T T
1850 1870 1890 1910

Jahresraten des wirtschaftlichen Wachstums von 1850 bis 1913 in

realen Einheiten




Abschaffung des Kapitalismus in der
heutigen Form, verbunden mit dem
Aufbau eines demokratischen
Sozialismus (Staat definiert Einzel-
Bereiche auBerhalb der
Staatswirtschaft; Banken werden
verstaatlicht; Zentralbank wird
wieder abhdngig vom Staat)

" Thesen zur Wirtschaftsordnung nach der Krise

Verbesserung der
Finanzmarktkontrolle: Bundesbank
wird verantwortlich fir
Risikoeinschdtzung des gesamten
Finanzmarktsystems; Bafin wird
verantwortlich fir die Aufsicht der
Einzelbanken und Versicherungen;
mehr Bereiche werden dem
Wettbewerb geoffnet, um
Marktkontrolle zu erméglichen

32



Chronologie der Finanzmarktkrise

Sommer 2007: EZB sieht Probleme bei der Absicherung von Finanzprodukten und
bestimmten Fonds (Hedge Fonds)

Frihjahr 2008 : Aus der US-Krise wird eine weltweite Krise, weil die
Immobilienmdrkte in den USA zusammenbrechen; der Inter-Bankenverkehr kommt zu
erliegen

Sommer 2008: Das Ende der US-Investmentbanken insbesondere von Lehmann
Brothers

Oktober 2008 bis Januar 2009: Rettungsaktionen fir die Banken; besondere
Probleme zeigen sich bei den sog. Systemrelevanten Banken; Diskussion Gber sog.
Bad Banks, um ,,schlechte® Wertpapiere von Banken darin zu parken

Frihjahr 2009: erste Erholungstendenzen der Finanzmdarkte; Deflationsrisiken zeigen
sich



Ursachen der Krise

Versagen von Rating-Agenturen (teilweise, weil
Wertpapier-Emittenten selbst die Rating Agenturen
bezahlen missen)

Mangelnde Finanzmarktaufsicht

Unterschiedliche Besteuerung zw. Ldndern
(Kapitalabflisse)

Unternehmensgrof3en (Banken und Industrie-
Konzerne)



Debt percentage

Greek debt in comparison to Eurozone average

200

174173
© Greece 167, VIO 170

© Eurozone average

161

150

1
107
103104402 o 100"

100 mﬂﬂmnwg

72 69 gg 68 69 70 70 69 gg 70

50

0

RS F P FPES WO T 1B aF a5 a8
AP PP PP TP @‘3@“?&06:9 PPN AN

Source: Eurostat
*estimates
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Renditen langfristiger Staatsanleihen*

Yo Pa.
30 =
Gipfel von Madrid Griechenland:
25 = Ankiindigung
e EZB-Inter- Termin fir
Beitritt Griechenlands vention: Notwehlin
Euro-R n
20 - Einfihrung des > Whatever -
Euro als Buchgeld it takes \
N
15 -

) Insolvenz von
S\ : Lehman Brothers
| X\\ b ,/

T
1992 94 96 98 00 02 04 06 08 10 12

— Deutschland Griechenland Irland = Italien = Portugal - Spanien

1 - Staatsanleihen mit einer Restlaufzeit von ungefahr zehn Jahren.

Quelle: Eurostat SVR-15-213



Wann Griechenland seine Schulden zuriickzahlen miisste

1) IWF-Kredite, Anleihen,

finsen. 2) Stand Ende 2074,

Nur Hilfskredite (ohne EZB,
private und sonstige Titel).
Quelle: UBS; Bloomberg;

Bundesfinanzministerium;

eigene Berechnungen
F.A.2-Grafik Brocker

Filligkeiten bis Ende 2015

im Monat i m Milliarden Euro (ohne T-Bills)"

am 30, Juni falliger,

nl-ch (4]
i

oe

davon von EZB gehaltene

Jumni

griechische Anleiten
August ° @
5mtembm°
(ktober @
November @
Dezember o

Summe: rund 14 Milliarden Euro

Tilgungsplan der Hilfskredite bis 2057
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Reale Arbeitsproduktivitat je Erwerbstatigen- Reale Exporte?*
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1 - EA-Euro-Raum, DE-Deutschland, FR-Frankreich, GR , IE-Irand, IT-Italien, PT-Portugal, ES-Spanien. 2 - In Relation zum nomina-
len BIP. 3 - Rechte Skala. 4 - Waren und Dienstleistungen. 5 - Gegeniiber 37 Industrielandern, auf Basis der Lohnstiickkosten. 6 - 1. Quar-
tal 2008 bis zum 2. Quartal 2016. 7 - Verarbeitendes Gewerbe. 8 -Baugewerbe, Handel, Verkehr, Gastgewerbe, Finanz- und Versicherungs-
dienstleister, Grundstiicks- und Wohnungswesen. 9 - Negativer Wert entspricht einem Anstieg der realen Bruttowertschopfung.

a - Zur besseren Lesbarkeit werden die Werte von Irland ab der Skalierung 140 nicht dargestellt; Fiir die Arbeitsproduktivitat: Hochststand im
2. Quartal 2016, fur die Exporte: Hochststand im 4. Quartal 2015.
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