GruBwort

Meine sehr geehrten Damen und Herren,

ich darf Sie herzlich willkommen heifSen im Hause der Deutschen Bundesbank
und freue mich sehr, ein kurzes Grufswort halten zu diirfen. Mein Name ist
Andreas Schuler, ich bin stellvertretender Leiter des Stabs von Frau Dr. Staab
hier im Hause und darf Sie herzlich griifien. Wir wiirden uns freuen, wenn Sie
den heutigen Aufenthalt hier im Hause genieflen kénnen und wiinsche Ihnen
einen erkenntnisreichen fachlichen Austausch.

Thematischer Uberblick

Und damit wiren wir auch schon beim fachlichen Teil des heutigen Tages —
Threm Workshop. Wie ich Ihrem Tagungsprogramm entnommen habe, stehen
eine ganze Reihe von aktuellen Themen auf Threr heutigen Agenda. Besonders
bereichernd findeich es, dass Sie diese Themen aus interdisziplinirer Sicht be-
leuchten wollen. Gerade das kommt in heutigen Diskussionen — wie viele mei-
ner Kolleginnen und Kollegen und ich finden — viel zu kurz. Gleichzeitig bin ich
mir aber sicher: Sie haben sich damit keine einfache Aufgabe vorgenommen.
Denn wenn ich mir die zentralen Begriffe in Threm Programm so anschaue —
Wachstum, Wohlstand, Verteilungsfragen, Nachhaltigkeit usw. — kann ich Ih-
nen versichern, dass es sich dazu auch »nur« innerhalb der Okonomenzunft
vortrefflich diskutieren lisst — dazu bedarf es noch gar keines interdisziplini-
ren Austauschs. Von daher wiinsche ich Thnen bereits an dieser Stelle ein gutes
Gelingen bei Ihrem heutigen Vorhaben. Die Themengebiete, die Sie sich vorge-
nommen haben, sind aber auch fiir unser Haus von Interesse. Einige der zen-
tralen Themen — nimlich Wachstum, Wohlstand und Nachhaltigkeit — méchte
ich daher herausgreifen und kurz aus Sicht der Bundesbank kommentieren.
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Wachstum am Wendepunkt

Wachstum

Beginnen wir mit dem Wachstum. Es ist selbsterklirend, dass wir als geld-
politische Autoritit stets einen Blick auf das Wirtschaftswachstum in unse-
rem Wirtschaftsraum, dem Euroraum, haben. Speziell fiir Deutschland hat die
Bundesbank vor zwei Wochen ihre jiingste Deutschlandprognose vorgelegt.
Nach Einschitzung unserer Prognostiker fasst die deutsche Wirtschaft nach
rund zweijihriger Schwichephase langsam wieder Tritt. Das kalenderberei-
nigte reale Bruttoinlandsprodukt (BIP) legt demnach im laufenden Jahrumo,3
Prozent zu. Fiir das kommende Jahr erwarten die Fachleute ein Wirtschafts-
wachstum von 1,1 Prozent, fiir 2026 von 1,4 Prozent. Nachdem das BIP im ers-
ten Quartal 2024 um 0,2 Prozent gestiegen ist, wird fiir das laufende Quartal
eine dhnliche Wachstumsrate erwartet. Laut des Berichts sollte die Erholung
der Dienstleister noch an Breite und Kraft gewinnen, wenn auch vom privaten
Konsum wieder Impulse kommen. Darauf deuten die verbesserten ifo-Indi-
katoren zur Geschiftslage und Geschiftserwartung hin. Die Unternehmens-
investitionen gehen hingegen wohl vorerst weiter zuriick. In der Industrie ist
angesichts der noch schwachen Auftragseinginge kurzfristig keine durchgrei-
fende Belebung zu erwarten. Immerhin dirfte die Produktion in den energie-
intensiven Branchen ihre Aufwirtsbewegung fortsetzen. Auch von der Auto-
mobilindustrie diirften begrenzte Wachstumsimpulse ausgehen.

Im dritten Quartal erwarten wir, dass die Konjunktur noch einen Gang ho-
her schalten wird. Dann diirfte sich der Konsum weiter festigen, und vor allem
solltenvon der Industrie stirkere Impulse kommen. Wir gehen davon aus, dass
die Wirtschaft 2025 mit etwas hoherem Tempo wachsen wird. 2026 sollte sich
das Wachstum dann noch etwas verstirken und die Wirtschaft wird wieder
in etwa ihr Produktionspotenzial erreichen. Getragen wird die Expansion zu-
nichst weiterhin vom privaten Konsum und den Exporten. 2026 werden dann
erstmals wieder spiirbare Impulse von privaten Investitionen hinzukommen.

Fir uns ebenso bedeutsam wie das Wachstum der volkswirtschaftlichen
Produktion ist das Wachstum der Verbraucherpreise — und damit sind wir bei
der Inflation. Bei der Bekimpfung der hohen Inflation infolge der Authebung
der Corona-Beschrinkungen und des Beginns des Ukraine-Kriegs befinden
wir uns inzwischen auf der letzten Meile, die sich allerdings — wie so oft -
als die hartnickigste erweist. Die Inflationsrate, gemessen am Harmonisier-
ten Verbraucherpreisindex (HVPI), diirfte von jahresdurchschnittlich 6,0 Pro-
zent im vergangenen Jahr auf 2,8 Prozent im laufenden Jahr sinken. Vor allem
die Teuerung von Energie und Nahrungsmitteln sollte in diesem Jahr erheb-
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lich nachlassen. Allerdings erweist sich die Inflation als hartnickig, vor allem
bei den Dienstleistungen. Dabei spielen die kriftig steigenden Léhne und der
davon ausgehende Kostendruck eine wichtige Rolle. Die Tarifverdienste wer-
den im laufenden Jahr besonders stark steigen und nach unserer Ansicht auch
danach weiter deutlich zunehmen. Die héheren Arbeitskosten werden insbe-
sondere im kommenden Jahr auch bei den Nahrungsmittelpreisen zu Buche
schlagen. Dann wird sich nach unserer aktuellen Prognose auch Energie wie-
der etwas stirker verteuern. Insgesamt erwarten wir fiir 2025 einen leichten
Riickgang der Inflationsrate auf 2,7 Prozent. Im Jahr 2026 soll die Teuerung
dann deutlicher auf durchschnittlich 2,2 Prozent sinken. Die Kernrate (ohne
Energie und Nahrungsmittel) geht indes nur zégerlich zuriick, auf 3,1 Prozent
im laufenden Jahr, auf 2,5 Prozent im kommenden Jahr und auf 2,3 Prozent im
Jahr 2026. Dieser langsamere Verlauf des Disinflationsprozesses bei der Kern-
rate liegt vor allem an den kriftig steigenden Arbeitskosten. So werden die
Tarifverdienste ab 2025 zwar deutlich weniger stark steigen, aber weiterhin
kraftig zulegen. Die Effektivverdienste werden im Projektionszeitraum der-
weil durchgingig noch etwas stirker als die Tarifverdienste steigen.

Wohlstand

Eng mit dem Thema Wachstum verbunden ist der Wohlstand, den wir in einem
Land sehen. Fiir ein auflenhandelsorientiertes Land wie Deutschland hingt
der Wohlstand natiirlich eng vom Ausmafd des Handels mit seinen internatio-
nalen Wirtschaftspartnern ab. In der Vergangenheit hat Deutschland stark von
der Globalisierung profitiert. Doch aktuell mehren sich die Stimmen, die von
einer Deglobalisierung sprechen. Damit ist insbesondere die Gefahr gemeint,
dass der weltweite Handel sich zunehmend in Blécke aufteilt, sodass bestimm-
te Linder nur noch mit anderen bestimmten Lindern handeln und die durch
den freien Aufienhandel generierten Wohlfahrtsgewinne zunehmend verloren
gehen. Als stark vom Export abhingiges Land trife dies Deutschland beson-
ders hart.

Was also tun? Natiirlich geht eine erh6hte Resilienz der inlindischen Wert-
schépfungsketten nicht mit weniger, sondern mit mehr Aufienhandel einher.
Handel mit mehreren Lindern schafft Diversifikation und vermindert Risi-
ken. Gleichzeitig bleiben die Wohlfahrtsgewinne, die der internationale Han-
del schafft, zu einem grofien Teil erhalten. Eine andere, weniger optimale, aber
dennoch sinnvolle Option — der Okonom wiirde sagen, die sogenannte »se-
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cond-best«-Losung — ist die Fokussierung auf strategische Allianzen. Und wel-
che Allianz lige hier niher als die Européische Union? Eine wesentliche Ant-
wort auf die drohende Deglobalisierung liegt daher in unseren Augen in einer
stirkeren Kooperation innerhalb der EU, beispielsweise in Form der Kapital-
marktunion. Die Chancen der Kapitalmarktunion, eines gemeinsamen euro-
piischen Kapitalmarktes, sind grof. Ein tiefer, liquider Kapitalmarke erleich-
tert es, privates Kapital zu mobilisieren. Und das benétigen wir in grofiem
Umfang, um die 6kologische und digitale Transformation der europiischen
Wirtschaft zu forcieren. Die Europidische Kommission schitzt den zusitzli-
chen Investitionsbedarf auf iiber 745 Milliarden Euro — pro Jahr wohlgemerkt.
Der Lowenanteil wird von privaten Akteuren zu stemmen sein. Auch fiir uns
als Bundesbank wire ein integrierter Kapitalmarket in der EU von Vorteil. Ei-
nerseits unterstiitzt er die einheitliche Geldpolitik im Euroraum, indem er da-
zu beitrigt, dass die geldpolitischen Impulse gleichmifig im gesamten Wih-
rungsraum wirken. Andererseits werden bei einem wirtschaftlichen Schock in
einem Mitgliedstaat Folgekosten iiber das gesamte Wihrungsgebiet hinweg
abgefedert. Insofern trigt eine umfassendere private Risikoteilung auch zur
Finanzstabilitat bei.

Nachhaltigkeit

Eben hatte ich bereits das Erfordernis der nachhaltigen Transformation der
europiischen Wirtschaft angesprochen. Das Thema Nachhaltigkeit ist eines,
das Sie heute ebenfalls diskutieren wollen — zumindest hatte ich den Begriff
»Naturverbrauch« in Threr Agenda gesehen. Nachhaltigkeit ist aber auch ein
Thema, das die Bundesbank umtreibt. Grundsitzlich sind bei diesem Thema
und insbesondere bei der Bekimpfung des Klimawandels vor allem die Wirt-
schafts- und Steuerpolitik gefordert, wirksame Instrumente zu konzipieren
und einzusetzen. Aus 6konomischer Sicht ist insbesondere ein CO2-Preis eine
sinnvolle Mafinahme. Ein héherer CO2-Preis setzt klare Anreize, 6kologische
Kosten durch Verhaltensinderungen oder technische Innovationen zu redu-
zieren.

Trotz der federfithrenden Rolle von Regierungen und Parlamenten ist klar:
Beim Schutz des Klimas ist die gesamte Gesellschaft gefragt. Dazu gehoren
auch die Notenbanken. Als Bundesbank leisten wir bereits in vielfacher Hin-
sicht einen Beitrag zum Klimaschutz. Und wir werden unsere diesbeziiglichen
Mafinahmen in den kommenden Jahren weiter intensivieren. Ein konkretes
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Beispiel ist unsere Bankenaufsicht: Gerit der Kreditnehmer einer Bank auf-
grund von schlagend werdenden Klimarisiken in Zahlungsschwierigkeiten, ist
auch die finanzierende Bank unmittelbar betroffen. Es liegt daher im ureige-
nen Interesse der Finanzinstitute, diese Risiken zu antizipieren und klug zu
agieren. Darauf zu achten, dass Risiken — also auch klimabezogene - tatsich-
lich von den Banken hinreichend beriicksichtigt werden, gehort zu den grund-
legenden Aufgaben der Zentralbanken. Daher halten wir die Institute als Ban-
kenaufseherin dazuan, Klimarisiken vollstindig in ihr Risikomanagement, ih-
re Geschiftsstrategie und ihre interne Organisation zu integrieren. Nur wenn
Banken alle Risiken adiquat angehen, bleiben sie stabil und kénnen dariiber
hinaus ihren wichtigen Beitrag zu einer nachhaltigen Transformation leisten.

Schluss

Meine sehr geehrten Damen und Herren, Sie sehen: Die zentralen Themen,
die Sie heute diskutieren wollen, lassen sich nicht nur — um Ihr Programm zu
zitieren — aus Sicht der Wirtschaftswissenschaften, der Soziologie, der Philo-
sophie, der Umwelt- und Klimawissenschaften und der Politikwissenschaften
diskutieren, sondern auch aus Sicht einer Notenbank. Persénlich bin ich der
Auffassung, dass es nicht nur einer interdisziplindren Diskussion der einzel-
nen Begriffe bedarf, sondern auch einer simultanen Betrachtung dieser Kon-
zepte, da diese — wie aus Sicht der Bundesbank dargestellt — untereinander
zusammenhingen.

Ich freue mich daher sehr, dass Sie heute hier zusammengekommen sind,
um dieser komplexen Thematik Rechnung zu tragen, und wiinsche Ihnen nun
einen gelungenen Workshop.

Dr. Andreas Schuler, Deutsche Bundesbank, Hauptverwaltung in Baden-Wiirttemberg
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