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Editorial: Mehr Ordnungspolitik

gt/ Die Unsicherheit in Deutschland ist weiterhin hoch. Gemessen am sogenannten Unsicher-
heitsindikator hat sich die aktuelle Einschdtzung weit von der globalen Entwicklung fortbe-
wegt. Auch bei anderen Stimmungsindikatoren ist die deutsche Sicht eher in Moll gefarbt. Zu-
mindest bei einzelnen Indikatoren sind erste vorsichtige konjunkturelle Erholungstendenzen
zu erahnen. Ganz anders sieht die Situation an den Kapitalmarkten aus: Der Euro hélt sich im
Verhdltnis zum US-Dollar relativ stabil um 1,09 und die Klatsche des Bundesverfassungsge-
richts beziiglich der Schuldenbremse hat die Risikoprémie fiir deutsche Staatsanleihen deut-
lich reduziert. Richtig beeindruckend ist jedoch der deutsche Leitindex DAX. Im Einklang mit den internationalen
Indizes markiert er ein Hoch nach dem anderen. Selbst die Marke von 18.000 Indexpunkten wurde Gberschritten.

Die Entwicklung der Kapitalmarktindikatoren deutet auf eine konjunkturelle Erholung hin, sowohlin den Industrie-
als auch in Schwellenlandern. Gleichzeitig ist der Trend bei den Inflationsraten weiterhin abwartsgerichtet. Diese
Entspannung fiihrt dazu, dass sich die Zinssenkungserwartungen mehr und mehr festigen, was wiederum der Kon-
junktur Auftrieb geben sollte.

Auch wenn die konjunkturellen Erholungssignale noch schwach sind, so ist es doch wahrscheinlich, dass da bald
mehr kommt - vergleichbar mit der Situation in den aufbliihenden Géarten tiberall. Die weitverbreitete Unsicherheit
hat damit nichts zu tun. Sie ist auf strukturelle Faktoren zuriickzufiihren. Internationale Vergleiche der Wettbe-
werbsfahigkeit werfen kein gutes Licht auf Deutschland. So bewegt sich der Indikator der Schweizer Hochschule
IMD seit 2014 kontinuierlich abwarts. Deutschland fiel seitdem von Platz sechs auf Platz 22 zuriick. Zuletzt sorgte
die Einschdtzung internationaler Unternehmen beziiglich der politischen Stabilitat fiir weitere Verunsicherung.
Dies sollte fur wirtschaftspolitische Akteure ein Fingerzeig sein. Nicht mehr Einflussnahme des Staates auf das
wirtschaftliche Geschehen und ein erratisches Hin- und Her, sondern ein stabiler Ordnungsrahmen ist nétig.

Es bedarf in Deutschland an Strukturpolitik zur Erh6hung der Wettbewerbsfahigkeit: Niedrigere Steuern und Ener-
giekosten, weniger Biirokratie und eine funktionsfahige Infrastruktur. Das ist der Cocktail fuir mittel- bis langfristig
hohere Wachstumsraten und fiir einen Riickgang der Verunsicherung.
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Die Publikation ist mit groRter Sorgfalt
bearbeitet worden. Sie enthalt jedoch le-
diglich unverbindliche Analysen und Pro-
gnosen zu den gegenwadrtigen und zu-
kiinftigen Marktverhaltnissen. Die Anga-
ben beruhen auf Quellen, die wir fiir zu-
verldssig halten, fiir deren Richtigkeit,
Vollstandigkeit oder Aktualitat wir aber
keine Gewadhr tibernehmen kénnen.
Samtliche in dieser Publikation getroffe-
nen Angaben dienen der Information. Sie
diirfen nicht als Angebot oder Empfeh-
lung fiir Anlageentscheidungen verstan-

den werden.
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