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Realwert des Bruttoinlandsprodukts und Terms of Trade:
Ergebnisse fur 2014

Das preisbereinigte Bruttoinlandspro-
dukt (reales BIP) ist der zentrale Konjunk-
tur- und Wachstumsindikator einer Volks-
wirtschaft. Es misst die im Inland erwirt-
schaftete Leistung nach Ausschaltung
von Preiseinflissen. Wird jedoch nach der
realen Kaufkraft der erwirtschafteten Ein-
kommen zu einem konstant gehaltenen
Preisniveau gefragt, so steht das im In-
land entstandene Realeinkommen (Real-
wert des BIP) im Fokus (vgl. Kohli 2004;
Nierhaus 2000; LUtzel 1987). Das im In-
land entstandene Realeinkommen wird
zum einen durch das Produktionsvolu-
men (reales BIP) bestimmt, zum anderen
durch das reale Verhaltnis, mit dem Im-
portglter gegen Exportgliter getauscht
werden (Terms of Trade). Verbessern sich
die Terms of Trade im Zuge einer Aufwer-
tung der heimischen Wahrung oder durch
eine Verbiligung der importierten Giter
und Dienste, dann nimmt der Realwert
des BIP rascher zu (bzw. langsamer ab)
als das reale BIP. Das Realeinkommen im
Inland, d.h. die reale Kaufkraft, erhdht sich
ceteris paribus Uber hdhere Unterneh-
mensgewinne und/oder niedrigere Preise
fir Guter und Dienste der inlandischen
Verwendung. Je groBer der Anteil von Ex-
porten und Importen am BIP und je un-
terschiedlicher die Komposition von aus-
und eingefUhrten GUtern ist, desto gréBer
koénnen Terms-of-Trade-bedingte Unter-
schiede zwischen dem Realwert des BIP
und realem BIP werden (vgl. United Na-
tions 2008, S. 316). Dies muss zwar nicht
im langjéhrigen Durchschnitt gelten, weil
sich auBenhandelsbedingte Realeinkom-
mensgewinne und -verluste Uber groBe
Zeitrdume saldieren konnen. Kurzfristig
koénnen sich jedoch betréachtliche Unter-
schiede in der Entwicklung beider GréBen
ergeben. Dies gilt besonders fir Phasen
stark sinkender oder steigender Energie-
preise. Terms-of-Trade-Effekte sind im
realen BIP nicht enthalten, weil sie in den
Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungen
(VGR) durch die Methode der doppelten
Deflationierung ausgeschaltet sind.
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Folgt man den Regeln des System of Na-
tional Accounts (SNA), soist, um zum Re-
alwert zu gelangen, der sog. Terms-of-
Trade-Effekt (T) zum realen BIP zu addie-
ren, d.h., es gilt: Realwert BIP = reales
BIP + T. Bezeichnet man mit X_die realen
Exporte, mit M_die realen Importe, mit p,,
den Exportpreisindex, mit p,, den Import-
preisindex und mit p einen generellen De-
flator, so ist der Terms-of-Trade-Effekt wie
folgt definiert:

T=X(o,/p-1)+M(1-p,/p)

Alle realen GroéBen werden in Vorjahres-
preisen bzw. zum Preisniveau des Vorjah-
res ausgedrUckt. Der Terms-of-Trade-Ef-
fekt im Inland kann positiv (trading gain)
oder negativ sein (trading loss). Ein trading
gain stellt sich ein, wenn der Relativpreis
der Exporte steigt (o,/o > 7) und gleich-
zeitig der Relativpreis der Importe sinkt
(/P < 1) (vgl. Gutmann 1981). Fir trading
losses gilt das umgekehrte. Als umfassen-
der Deflator wird in der deutschen Statis-
tik der Preisindex der (letzten) inlandischen
Verwendung p,,, verwendet. Er reprasen-
tiert die Preisentwicklung aller Konsum-
und Investitionsguter, die von privaten
Haushalten, Unternehmen und vom Staat
gekauft werden. Seine Verwendung hat
zudem den Vorteil, dass sich der Realwert
des BIP direkt aus der Deflationierung des
nominalen BIP mit p, , ergibt: Realwert BIP
=nominales BIP/p, . Eine gesonderte Be-
rechnung des Terms-of-Trade-Effekts ist
nicht erforderlich (vgl. Nierhaus 2000).

Ergebnisse

Tabelle 1 prasentiert Ergebnisse, die auf
der Basis der VGR-Generalrevision 2014

' Eine &quivalente Schreibweise fur T ist:
T=(X~-M)/p - (Xp,—M/p,) mit X =X pXund
M =M. p,, Der Terms-of-Trade-Effekt gleicht der
Differenz zwischen dem Realwert des AuB3enbei-
trags (AuBenbeitrag in jeweiligen Preisen deflatio-
niert mit einem generellen Preisindex p) und dem
realen AuBenbeitrag in Preisen des Vorjahres (vgl.
United Nations 2008, S. 316; Européische Kom-
mission 2014, S. 351).
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Tab. 1
Realwert des Bruttoinlandsprodukts, reales Bruttoinlandsprodukt und Terms-of-Trade-Effekt
im Zeitraum 1992 bis 2014
Realwert des Terms-of Trade-Effekt” zum BIP in Realwert Terms-of- Preisbereini
BIP? Preisniveau des Vorjahres Vorjahres- des BIP? Trade®®- gtes BIP

(Realein- preisen (Real- Effekt Kettenindex

kommen) (unverkettete | einkommen) (2010 =100

zum Preis- Export Import Volumen- Index

niveau des Preis- Preis- werte) (2010 = 100)

Vorjahres Insgesamt” | effekt” | effekt”

M=2)+6)| A=0@)+“) (3) 4) (5) (6) (7)=(6)-(8) (8)
in Mrd. Euro Veranderung in % gegenlber dem Vorjahr

1992 1623,22 13,04 -12,18 25,22 1610,18 2,8 0,8 1,9
1993 1 686,07 7,06 -11,84 18,90 1 679,01 -05 0,4 -1,0
1994 1795,27 3,64 - 4,38 8,02 1791,64 2,7 0,2 2,5
1995 1 868,03 6,82 - 1,01 7,83 1 861,21 21 0,4 1,7
1996 1911,60 - 1,37 - 417 2,80 1912,97 0,7 -0,1 0,8
1997 1951,91 - 8,06 0,88 — 8,94 1 959,97 1,4 -04 1,8
1998 2 012,69 9,58 - 4,71 14,29 2 003,11 2,4 0,5 2,0
1999 2 059,66 4,28 - 4,67 8,95 2 055,38 2,2 0,3 2,0
2000 2 096,10 - 27,16 11,57 38,74 2 123,26 1,7 -1,3 3,0
2001 2 150,08 0,59 - 3,52 4,12 2 149,49 1,7 0,0 1,7
2002 2 188,20 11,23 -10,48 21,71 2176,97 0,5 0,5 0,0
2003 2 196,38 5,85 - 16,60 22,45 2190,53 -05 0,3 -0,7
2004 2 243,16 - 0,03 -10,20 10,16 2 243,19 1,2 0,0 1,2
2005 2270,43 -13,20 - 0,52 -12,68 2 283,63 0,1 -0,6 0,7
2006 2 369,19 -13,75 2,07 -15,82 2 382,94 3,1 -0,6 3,7
2007 2 467,64 - 0,70 — 14,95 14,25 2 468,34 3,2 0,0 383
2008 2 519,65 - 16,86 - 530 -11,56 2 536,51 0,4 -0,7 1,1
2009 2 448,42 34,54 -27,73 62,27 2413,88 -4,3 1,3 -5,6
2010 2 536,26 —20,85 7,84  —28,70 2 557,11 3,2 -0,9 41
2011 2 644,05 — 24,67 7,84  —32,51 2 668,72 2,6 -1,0 3,6
2012 2703,58 - 5,66 - 1,86 -3,79 2709,24 0,2 -0,2 0,4
2013 2766,29 13,54 -22,33 35,88 2752,75 0,6 0,5 0,1
2014 2 864,64 12,84 —19,98 32,82 2 851,80 2,0 0,4 1,5
@ Berechnet mit dem Preisindex der inlandischen Verwendung. Abweichungen in den Summen durch Runden der Zahlen. —
® Terms-of-Trade Effekt: T = X, (px/p— 1)+ M, (1—pu/p)mit X: reale Exporte, M,: reale Importe, px: Exportpreisindex, pu:
Importpreisindex, p: genereller Deflator (hier: Preisindex der inlandischen Verwendung). — © Exportpreiseffekt: X, (ox/p — 1).
=4 Importpreiseffekt: M, (1 — pu/ p). — ® Differenz der Veranderungsraten von Realwert des BIP und realem BIP in
Prozentpunkten.

Quelle: Statistisches Bundesamt; Berechnungen des ifo Instituts.

berechnet wurden. Die Revision diente in erster Linie der
europaweiten EinflUhrung des neuen Europaischen Systems
Volkswirtschaftlicher Gesamtrechnungen 2010. Das ESVG
2010 stutzt sich auf das neue System of National Accounts
2008, das die Vorlauferversion SNA 7993 abldste.

Die Einfuhrung des ESVG 2010 brachte eine Vielzahl me-
thodischer Anderungen mit sich. Dariiber hinaus wurde im
Zuge der Revision das gesamte Zahlenwerk Uberarbeitet
und neue Datenquellen eingepflegt. Dabei sind alle VGR-Ag-
gregate bis zum Jahr 1991 zurlickgerechnet worden; zu-
gleich wurde die Volumenrechnung vom Referenzjahr 2005
auf das Referenzjahr 2010 umgestellt. Die quantitativ wich-
tigsten Anderungen sind die Behandlung von Forschung
und Entwicklung sowie von militarischen Waffensystemen
als Investitionen (vgl. Adler et al. 2014). Eine Neuerung, die
speziell die AuBenhandelsstrome betrifft, bezieht sich auf die
Verbuchung von Waren, die ohne Eigentumswechsel zur
Weiterverarbeitung ins Ausland gesendet werden. Bisher

wurden derartige GUter beim Versand als Exporte ausge-
wiesen, bei der RUckkehr wurden sie als Importe mit einem
infolge der Weiterverarbeitung erhdhten Wert gebucht. Nach
dem ESVG 2010 wird jetzt nur noch die Einfuhr der Verede-
lungs(dienst-)leistung verbucht. Seiher werden Ein- und Aus-
fuhren geringer ausgewiesen, wahrend der nominale Au-
Benbeitrag grosso modo unverandert blieb.

Fur die Jahre 1992 bis 2013 entsprechen die hier vorgestell-
ten Neuberechnungen weitgehend friher vorgelegten Er-
gebnissen, die noch auf dem bisherigen ESVG 1995 beruh-
ten (vgl. Nierhaus 2014). MaBgeblich hierflir ist zum einen,
dass im Zuge der Generalrevision 2014 das Grundmuster
vieler nominaler Zeitreihen erhalten blieb (vgl. Rath und
Braakmann 2014, S. 507). Zum anderen wurde bereits im
Zuge der Generalrevision 2005 die Volumenrechnung euro-
paweit auf die Vorjahrespreisbasis umgestellt. »Reale« Er-
gebnisse werden seither nicht mehr in Preisen eines festen
Preisbasisjahres (Festpreisbasis) ausgedrlckt, sondern in

ifo Schnelldienst 3/2015 — 68. Jahrgang — 12. Februar 2015
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Preisen des jeweiligen Vorjahres (also zum Abb. 1

Beispiel Ergebnisse flr das Jahr 2014 in
Preisen von 2013), was die Stabilitét realer

Realwert des Bruttoinlandsprodukts, reales Bruttoinlandsprodukt und
Terms-of-Trade-Effekt, 1992-2014

Veranderungsraten im Vergleich zur friheren
Festpreisbasis sehr beglnstigt hat.? Re-
chentechnisch werden bei der Vorjahres- 6
preisbasis die nominalen Ergebnisse eines
Jahres mit Preisindizes deflationiert, die auf
den Jahresdurchschnitt des jeweiligen Vor- 2
jahres normiert sind. Im Ergebnis erhalt man
eine Sequenz von Jahresergebnissen in
konstanten Preisen des Vorjahres mit dazu 2
passenden Messzahlen. Durch Verkettung
(Chain-Linking) dieser Messzahlen kann ein
Kettenindex ermittelt werden, der die reale -6
Veranderung gegentber dem Referenzjahr
zeigt. Fur die Volumenmessung wird ent-
sprechend den Vorschriften des ESVG 2010
ein Laspeyres-Mengenindex verwendet, was eine Deflatio-
nierung (Preisbereinigung) mit einem Paasche-Preisindex
impliziert.

in %

1992

1994

Tabelle 1 zeigt, dass die deutsche Wirtschaft im Jahr 2013
erstmals seit dem Krisenjahr 2009 wieder Realeinkommens-
gewinne einzufahren vermochte. Diese aus heimischem
Blickwinkel gtinstige Entwicklung hat sich im Jahr 2014 fort-
gesetzt. Die inlandischen Realeinkommen legten im Jahres-
durchschnitt 2014 mit 2,0% kraftig zu, die gesamtwirtschaft-
liche Leistung stieg im gleichen Zeitraum deutlich langsamer,
namlich nur um 1,5%. MaBgeblich fur das Plus bei den Re-
aleinkommen war die Verbesserung des realen Austausch-
verhéltnisses mit dem Ausland (+ 1,4%). Zwar haben die
relativen Ausfuhrpreise p,/p,,, um 1,5% gegentber 2013
nachgegeben, die relativen Importpreise p,/p,,, sind aber
im Gefolge stark nachgebender Roholpreise sogar um 2,8%
gesunken. Der Ruckgang der relativen Einfuhrpreise bewirk-
te im Jahresergebnis 2014 umgerechnet ein Realeinkom-
mensplus fur die deutsche Wirtschaft in Hohe von 32,8 Mrd.
Euro. Allerdings sind die niedrigeren Importpreise von den
Unternehmen teilweise an das Ausland zurtckgegeben wor-
den, zudem gab es angesichts der vergleichsweise schwa-
chen weltwirtschaftlichen Expansion kaum Spielrdume fUr
inlandische Unternehmen, auf Auslandsmaérkten nennens-
werte Preiserhdhungen durchsetzen zu kdnnen. Insgesamt
wurde das Realeinkommen hierdurch um knapp 20 Mrd.
Euro geschmaélert, so dass per saldo im Inland im Gesamt-
jahr 2014 ein Realeinkommensgewinn in Hohe von 12,8 Mrd.
Euro verblieb (vgl. Tab. 1).

Zum Anstieg des gesamtwirtschaftlichen Realeinkommens
trug der Terms-of-Trade-Effekt 0,4 Prozentpunkte bei (vgl.
Abb. 1). Dabei ist der Beitrag des Terms-of-Trade-Effekts

2 LUtzel hatte schon 1987 empfohlen, den Terms-of-Trade-Effekt auf Vor-
jahrespreisbasis auszudrlicken, um seine generelle Interpretierbarkeit
nicht in Frage zu stellen (vgl. LUtzel 1987, S. 122).

ifo Schnelldienst 3/2015 - 68. Jahrgang — 12. Februar 2015

Veréanderung gegentiber dem Vorjahr

W Realwert des Bruttoinlandsprodukts
Mreales Bruttoinlandsprodukt

— Terms-of-Trade-Effekt”
in Prozentpunkten

1996 1998 2000 2002 2004 2006 2008 2010 2012 2014

2 Differenz zwischen der Veranderungsrate des Realwerts des BIP und des realen BIP.

Quelle: Statistisches Bundesamt; Berechnungen des ifo Instituts.

zur Veranderung des Realeinkommens als Differenz der
Verdnderung des Realwerts des BIP und der Verdnderung
des realen BIP definiert (Aquivalent kann dies auch als Dif-
ferenz der Veranderungsraten von BIP-Deflator und Defla-
tor des Realwerts des BIP gemessen werden) (vgl. Nierhaus
2006). Auf der Verteilungsseite des BIP schlug sich die
Terms-of-Trade-Verbesserung in einer deutlichen Zunahme
der Gewinnmargen der heimischen Unternehmen nieder;
der BIP-Deflator erhdhte sich mit einer Rate von 1,8% kréf-
tig, wenngleich auch nicht mehr ganz so stark wie im Jahr
20183. Hier hatte sich im Gefolge von ebenfalls kréftigen
Terms-of-Trade-Verbesserungen mit 2,1% sogar der
hdchste Anstieg des BIP-Deflators seit 1994 ergeben. Dar-
Uber hinaus profitierten im Jahr 2014 von den Terms-of-
Trade-Gewinnen aber auch Investoren und Verbraucher,
was sich in einem langsamer steigenden Preisindex fir die
inléndische Verwendung zeigt (+ 1,4%, Jahresrate 2013:
+ 1,6%). Der Deflator des privaten Konsums erhéhte sich
im vergangenen Jahr sogar nur um 1,0% (Jahresteuerung
2013: + 1,2%).

In langerfristiger Betrachtung konnte die deutsche Volks-
wirtschaft bereits in den 1990er Jahren Terms-of-Trade-Ge-
winne verbuchen. Die Exportpreise sind in den Jahren 1992
bis 1999 zumeist stérker gestiegen bzw. schwacher gesun-
ken als die Importpreise. Infolgedessen hat das Realeinkom-
men im Inland in diesem Zeitraum starker zugenommen
(14,5%), als es aufgrund der Zunahme der gesamtwirt-
schaftlichen Produktion mdglich gewesen ware (+ 12,3%).
Von 2000 bis einschlieBlich 2012 dominierten dann aber
Terms-of-Trade-Verluste. Der Kaufkrafttransfer insbesonde-
re zugunsten der dlexportierenden Staaten bewirkte, dass
der Realeinkommenszuwachs in diesem Zeitraum mit
11,9% hinter dem Anstieg des realen Bruttoinlandsprodukts
(+13,7%) zurlickblieb. Im gesamten Zeitraum 1992 bis 2012
haben sich Terms-of-Trade-bedingten Gewinne und Verlus-
te fur die deutsche Wirtschaft saldiert, das gesamtwirt-
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schaftliche Realeinkommen ist mit 1,3% p.a. Abb. 2

genauso schnell gestiegen wie das reale BIP.

‘ Verfiigbares Einkommen und Sparen der Volkswirtschaft, 1992-2014

Verfligbares Einkommen

Exkurs

120
Realwerte lassen sich auch fur andere ge-
samtwirtschaftliche EinkommensgréBen be-
rechnen (Realwertrechnung) (vgl. Euro- 100
paische Kommission 2014, S. 350 f.; Mac-
donald 2011; Nierhaus 2000, S. 10). So er-
gibt sich nach den Regeln des ESVG der g
Realwert des Bruttonationaleinkommens 70
aus dem Realwert des Bruttoinlandspro-
dukts zuzlglich des Realwerts der Priméar-
einkommen mit der Ubrigen Welt (Saldo der
Arbeitnehmerentgelte, Betriebslberschis-
se, Selbstandigen- und Vermobgenseinkom-
men deflationiert mit dem Preisindex der inlAndischen Ver-
wendung); der Realwert des gesamtwirtschaftlich verflig-
baren Einkommens folgt aus dem Realwert des Brutto-
nationaleinkommens zuztglich des Realwerts der laufenden
Ubertragungen mit der tibrigen Welt (Saldo der Ubertragun-
gen deflationiert mit dem Preisindex der inlandischen Ver-
wendung) abzlglich der Abschreibungen in Vorjahresprei-
sen. Leitgedanke hierbeiist, dass alle WertgréBen gesondert
zu bereinigen sind. Aggregate (wie die nominalen Abschrei-
bungen), die in eine Mengen- und in eine Preiskomponente
aufgespalten werden kdnnen, werden mit ihren jeweiligen
Preisindizes preisbereinigt, d.h. in Vorjahrespreisen ausge-
wiesen. EinkommensgréBen ohne Mengen- und Preisgerist
(wie der Saldo der grenzlberschreitenden Primareinkom-
men oder der Transfers) werden dagegen einheitlich mit dem
Preisindex der inlandischen Verwendung deflationiert. Im
Jahr 2014 belief sich die Zunahme des Realwerts des Brut-
tonationaleinkommens nach Angaben des Statistischen
Bundesamts auf 1,8%, die Zunahme des Realwerts der ver-
fugbaren Einkommen aller inlandischer Sektoren (hierzu zéh-
len Kapitalgesellschaften sowie private und dffentliche Haus-
halte) auf 2,2% (vgl. Tab. 2).

110

90

60

SchlieBlich ist Uber das derzeit amtliche Verdffentlichungs-
programm hinaus in den VGR auch ein Realwert der ge-

Tab. 2

| Realwerte gesamtwirtschaftlicher EinkommensgroBen und Sparen

1991 1993

Realwerte, Index 2010 = 100

Sparen

140

120

100

40

20

1995 1997 1999 2001 2003 2005 2007 2009 2011 2013

Quelle: Statistisches Bundesamt; Berechnungen des ifo Instituts.

samtwirtschaftlichen GroéBe »Sparen« darstellbar. Dieser ent-
spricht dem Realwert des verflUgbaren Einkommens der
Volkswirtschaft abzuglich des privaten und 6ffentlichen Kon-
sums in Vorjahrespreisen. Aquivalent l&sst sich der Realwert
der StromgroBe »Sparen« aus den Nettoinvestitionen in Vor-
jahrespreisen zuzUglich des Realwerts des Finanzierungs-
saldos gegenuber dem Ausland abziglich des Realwerts
des Saldos der grenziiberschreitenden Vermogenstransfers
darstellen, wobei die entsprechenden nominalen GréBen zur
Wahrung der Konsistenz ebenfalls mit dem Preisindex der
inlandischen Verwendung zu deflationieren sind. Nach Be-
rechnungen des ifo Instituts hat der so definierte Realwert
des Sparens im vergangenen Jahr, nach zwei kraftigen
Ruckgangen in Folge, mit 12,3% wieder kréaftig zugenom-
men (vgl. Tab. 2). Hierzu hat vor allem die glinstige Ertrags-
entwicklung bei den finanziellen und nichtfinanziellen Kapi-
talgesellschaften beigetragen. Der Realwert des Sparens
lag damit aber immer noch um 24 Indexpunkte unter dem
Hochstwert aus dem Jahr 2007.

Fazit

Mit dem Nachweis des im Inland entstandenen Realeinkom-
mens (Realwert des Bruttoinlandsprodukts) ist in den Volks-
wirtschaftlichen Gesamtrechnungen eine
wichtige Datenliicke geschlossen worden. In
offenen Volkswirtschaften, die zudem in be-

Realwerte (Index 2010 = 100) trachtlichem MaBe von importierten Rohstof-

Bruttonational- Verfiigbares Sparen fen abhangen, konnen Terms-of-Trade-be-

e'”kor’:/me__” 5 i E‘/”komm?rl‘) e Voran dingte Unterschiede zwischen dem Realwert

erandaerung in egenupber aem Vorjanr .

2010 29 Dl g’z ! 358 des BIP und realem BIP auf kurze Frist er-

2011 3,1 3,7 22,1 heblich sein. So ist z.B. in Deutschland im

2012 0,2 -0,1 -76 wirtschaftlichen Paradejahr 2000 das reale

2013 0,5 0,2 -51 BIP um 3,0% gestiegen, der Realwert des
2014 1,8 2,2 12,3

Quelle: Statistisches Bundesamt; Berechnungen des ifo Instituts.

BIP jedoch nur um 1,7%, weil sich aufgrund
kraftig steigender Olpreise ein auBerordent-

ifo Schnelldienst 3/2015 — 68. Jahrgang — 12. Februar 2015
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lich hoher trading loss in Hohe von 1,3 Prozentpunkten er-
geben hatte. Umgekehrt hat im Rezessionsjahr 2009 ein
ebenso kréaftiger auBenhandelsbedingter Realeinkommens-
gewinn mitgeholfen, die wirtschaftliche Talfahrt abzumildern.
So sank der Realwert des BIP aufgrund des drastischen
Verfalls der Rohstoffpreise im Jahresdurchschnitt 2009 le-
diglich um 4,3%, wahrend die gesamtwirtschaftliche Pro-
duktion um nicht weniger als 5,6% zurtickging. Definiert man
Okonomische Leistungsfahigkeit als Schaffung nachhaltiger
Konsummaglichkeiten, so ist die Entwicklung der realen Ein-
kommen von herausragender Bedeutung. Fur landerlber-
greifende Vergleiche der dkonomischen Leistungsfahigkeit
sind folglich Realwerte gesamtwirtschaftlicher Einkommens-
groéBen aussagefahiger als produktionsbezogene Mal3e, was
auch die internationale Stiglitz-Sen-Fitoussi-Kommission
zur Messung der wirtschaftlichen Leistung und des sozialen
Fortschritts thematisiert (vgl. HUther 2003; Braakmann
2010, S. 610).

Im Jahr 2013 hat der Realwert des BIP in Deutschland erst-
mals seit dem Rezessionsjahr 2009 wieder starker zuge-
nommen als die gesamtwirtschaftliche Produktion. Im ver-
gangenen Jahr hat sich diese Tendenz fortgesetzt. So nahm
im Jahresdurchschnitt 2014 der Realwert des BIP um 2,0%
zu, das reale BIP expandierte dagegen nur um 1,5%. Das
Terms-of-Trade-bedingte Kaufkraftplus hat die Realeinkom-
men aus inlandischer Produktion Uber hdhere Unterneh-
mensgewinne und niedrigere Verbraucherpreise befordert.
Stérker noch vermochte der Realwert des verfligbaren Ein-
kommens der Volkswirtschaft zuzulegen (+ 2,2%), da im
Jahr 2014 der Saldo der grenzUberschreitenden Transfers
weniger stark negativ ausgefallen ist als ein Jahr zuvor. Die
wirtschaftliche Dynamik, gemessen an den Zuwachsraten
des Realwerts des Bruttoinlandsprodukts und anderer ge-
samtwirtschaftlicher RealeinkommensgréBen, war in den
vergangenen beiden Jahren in Deutschland offenbar groBer,
als es die in der Offentlichkeit vorrangig diskutierten Veran-
derungsraten des preisbereinigten BIP nahelegen.
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