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DEUTSCHLAND

Deutsche Wirtschaft bleibt gut ausgelastet

Von Ferdinand Fichtner, Karl Brenke, Marius Clemens, Simon Junker, Claus Michelsen und Thore Schlaak

Die deutsche Wirtschaft bleibt auf Wachstumskurs. Aufgrund des
unerwartet kraftigen ersten Halbjahres 2017 hebt das DIW Berlin
seine Prognose flir das Wachstum des Bruttoinlandsprodukts auf
1,9 Prozent fir dieses Jahr an. Die Produktion Ubersteigt in diesem
Jahr und wohl auch in den kommenden beiden Jahren das Produk-
tionspotential - eine Uberhitzung droht gleichwohl nicht. So wird
die wirtschaftliche Entwicklung etwas an Tempo verlieren, nicht
zuletzt, weil die Auslandsnachfrage ab kommendem Jahr weniger
stark wachsen dirfte. Auch die Konsumausgaben der privaten
Haushalte und des Staates werden sich moderater entwickeln.
Zudem halten sich die Unternehmen mit Investitionen in neue
Maschinen und Anlagen weiterhin zurtick. Die Inflation diirfte

nur leicht steigen, auch angesichts verhaltener Lohnsteigerungen;
hier schlagt sich nieder, dass das Erwerbspersonenpotential weiter
wachst. Es bestehen zahlreiche konjunkturelle Risiken. So kénnten
die Exporte beeintrachtigt werden, falls der AuBenwert des Euro
héher liegt - etwa im Zuge einer weniger expansiven Geldpolitik
als hier unterstellt. Zudem ist nicht auszuschlieBen, dass der Welt-
handel durch zunehmenden Protektionismus gehemmt wird.
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Die deutsche Wirtschaft wird weiter kriftig wachsen,
wenngleich mit etwas geringerem Tempo als in den ver-
gangenen Quartalen. Die Produktionskapazititen blei-
ben ordentlich ausgelastet, aber nicht tibermifig. Von
einer Uberhitzung der deutschen Wirtschaft kann also
keine Rede sein, denn auch die Lohne sowie die Infla-
tion bleiben verhalten. Im Prognosezeitraum legt die
Teuerung nur leicht zu, sodass die Preisstabilitit nicht
gefihrdet wird.

Nachdem die Konsumausgaben der privaten Haushalte
und des Staates in den vergangenen beiden Jahren wegen
der Zuwanderung Gefliichteter und der Olpreisriick-
ginge eine grofle Rolle fiir die konjunkturelle Entwick-
lung gespielt haben (Abbildung 1), verlieren diese Effekte
nun an Bedeutung. Die nachlassende Konsumdynamik
wird sich vor allem auf die Dienstleistungsbereiche —
zum Teil aber auch auf die Konsumgiiterindustrie — aus-
wirken. Schon deswegen verliert die Wirtschaft etwas
Tempo (Kasten 1).

Die exportorientierten Industrieunternehmen profitie-
ren noch eine Weile von einer dynamischen Auslands-
nachfrage. Die deutliche Aufwertung des Euro gegen-
tiber dem Dollar diirfte jedoch in den kommenden
Quartalen dimpfend wirken, zudem verlieren wichtige
Absatzmirkte ab Mitte des kommenden Jahres etwas an
Schwung — insbesondere der Euroraum, dessen Wirt-
schaft sich zuletzt giinstig entwickelt hatte. Auch die
Nachfrage aus den Schwellenlindern war zuletzt krif-
tig, wird sich voraussichtlich aber ebenfalls abschwi-
chen, vor allem aufgrund der strukturellen, graduellen
Verlangsamung in China.!

Somit wird sich nicht nur das binnenwirtschaftliche
Tempo mindern, auch die Exporte entwickeln sich nach
und nach etwas gemichlicher als zuletzt (Tabelle 1). Zwar

1 Vgl dazu in dieser Ausgabe des DIW Wochenberichts Ferdinand Fichtner
et al. (2017a): Weltwirtschaft und Euroraum: Aufschwung auf breiterem Funda-
ment. DIW Wochenbericht Nr. 36, 706-714.
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Abbildung 1

Bruttoinlandsprodukt und wichtige Komponenten
Saison- und arbeitstéglich bereinigter Verlauf

Bruttoinlandsprodukt Konsumausgaben der privaten Haushalte
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Quellen: Statistisches Bundesamt; DIW Herbstgrundlinien 2017, Prognose ab dem dritten Quartal 2017.
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Tabelle 1

Quartalsdaten zur Entwicklung der Verwendungskomponenten des realen Bruttoinlandsprodukts
Veranderung gegeniiber dem Vorquartal in Prozent; saison- und kalenderbereinigt

2017 2018 2019

[ [ L T v L [ [

Privater Verbrauch 04 0,38 04 04 04 0,3 0,3 0,3 0,3 0,3 0,3 0,3
Offentliche Konsumausgaben 0,2 0,6 0,7 0,2 0,5 0,6 04 0,5 0,5 0,5 0,5 0,5
Bruttoanlageinvestitionen 2,7 1,0 03 0.8 0.8 0.8 0.8 07 0,5 0,5 0,5 0,5
Ausriistungen 2,1 12 08 1.2 13 13 1.2 1.0 0,8 0,8 0,6 0,6
Bauten 34 09 -0,2 07 0,6 0,5 0,5 0,5 04 0,3 0,3 0,3
Sonstige Investitionen 2,0 0,9 0,7 0,8 0,8 0,9 0,8 0,7 0,6 0,6 0,6 0,6
Lagerveranderung’ -07 0,2 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Inlandische Verwendung 0,1 1.0 0,5 0,5 0,5 0,5 04 0,4 04 04 04 04
AuBenbeitrag’ 0,6 -0,3 0,1 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Export 16 07 13 11 11 11 11 11 1,0 09 09 09
Import 04 17 14 1.2 1.2 1.2 1.2 1.2 11 1,1 1,1 11
Bruttoinlandsprodukt 07 0,6 0,5 0,5 0,5 0,5 0,4 0,4 0,4 04 04 04

1 Wachstumsbeitrag in Prozentpunkten

Quellen: Statistisches Bundesamt; DIW Herbstgrundlinien 2017, Prognose ab dem dritten Quartal 2017.

© DIW Berlin 2017

stellen die Unternehmen weiterhin zusitzliche Arbeits-
krifte ein, der Beschiftigungsaufbau wird sich jedoch
abschwichen. Die Lohneinkommen wachsen in der
Summe deshalb langsamer, auch wenn fiir den spiteren
Verlauf des Prognosezeitraums etwas kriftigere Lohnstei-
gerungen zu erwarten sind: Im Zuge des demografischen
Wandels verlangsamt sich der Anstieg der Erwerbsper-

sonen, auch weil aus den sich wirtschaftlich erholenden
Lindern der Europdischen Union immer weniger Perso-
nen nach Deutschland kommen.

Unter dem Strich diirfte die deutsche Wirtschaft in die-
sem Jahr um 1,9 Prozent wachsen (Tabelle 2). Im Vergleich
zum Juni hebt das DIW Berlin seine Prognose damit deut-

Tabelle 2

Eckdaten zur Wirtschaftsentwicklung in Deutschland

2014 2015 2016 2017 2018 2019
Reales Bruttoinlandsprodukt [1] (Verdnderung gegentiber dem Vorjahr in %) 19 17 19 19 19 16
Erwerbstétige im Inland (1000 Personen) 42672 43069 43638 44276 44643 44896
Erwerbslose, ILO 2092 1949 1775 1618 1619 1589
Arbeitslose, BA 2898 2795 2691 2543 2556 2526
Erwerbslosenquote, I1LO [2] 50 46 4] 3.8 37 3,6
Arbeitslosenquote, BA [2] 6,7 6,4 6,1 57 57 56
Verbraucherpreise [3] 0,9 0,2 0,5 17 1.5 1.8
Lohnstiickkosten [4] 14 18 16 18 14 19
Finanzierungssaldo des Staates [5]
in Mrd. Euro 9,5 19,4 257 29,2 334 36,4
in Prozent des BIP 0,3 0,6 0,8 0,9 1,0 10
Leistungshilanzsaldo in Prozent des BIP 74 8,5 8,3 81 79 78

1 In Preisen des Vorjahres.

2 Bezogen auf die inldndischen Erwerbspersonen insgesamt (ILO) bzw. zivilen Erwerbspersonen (BA).

3 Verbraucherpreisindex.

4 Im Inland entstandene Arbeitnehmerentgelte je Arbeitnehmerstunde bezogen auf das Bruttoinlandsprodukt. In Preisen des Vorjahres je Erwerbstdtigenstunde.

5 In der Abgrenzung der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungen (ESVG).

Quellen: Angaben nationaler und internationaler Institutionen; DIW Herbstgrundlinien 2017, Prognose ab 2017.

© DIW Berlin 2017
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Kasten 1

Prognosemodelle

Um eine modellbasierte Prognose der wirtschaftlichen Entwick-
lung am aktuellen Rand fiir jede Verwendungskomponente

des Bruttoinlandsprodukts zu erstellen, sollte moglichst vielen
relevanten Einflussfaktoren Rechnung getragen werden. Aus
diesem Grund Ubersteigt in der Praxis die Zahl der vorliegenden
Indikatorvariablen fiir die jeweilige Verwendungskomponente
bei weitem die Anzahl der Variablen, die aus statistischen
Griinden in traditionelle Eingleichungsmodelle aufgenommen
werden konnen. Die Prognosen des DIW Berlin beruhen deshalb
auf den Vorhersagen aus zwei Modellklassen, die durch die
Maglichkeit zur Aufnahme einer hohen Anzahl erklarender Vari-
ablen charakterisiert sind. Einerseits kommen Faktormodelle zur
Prognose der Verwendungskomponenten des Bruttoinlandspro-
dukts zur Anwendung. Andererseits werden die Verwendungs-
komponenten mit sogenannten Model-Averaging-Ansatzen
prognostiziert.'

Fur das Bruttoinlandsprodukt zeichnet sich fiir das laufende
Vierteljahr ein Quartalszuwachs von gut 0,6 Prozent ab. Diese
Erwartung stltzt sich unter anderem auf die bis zuletzt nahezu
euphorische Stimmung unter Industrieunternehmen und - in
Teilen - den Dienstleistern sowie auf die giinstige Entwicklung
der Auftragseingange. In die Prognose flieBt ein geringfiigig
geringerer Anstieg ein (Tabelle 1 im Haupttext), da die Ver
wendungsaggregate in der Summe einen etwas schwacheren
Anstieg nahelegen.

Insbesondere der private Verbrauch fallt wohl nicht so kraftig aus
wie im Vorquartal. So haben die Einzelhandelsumsatze - aber
auch etwa das Verbrauchervertrauen - zuletzt nachgegeben. Zum
Teil liegt der wohl etwas schwachere Zuwachs aber auch an der
hoheren Teuerung; vor allem die Preise fiir Nahrungsmittel sind
im Sommer gestiegen.

Der AuBenhandel diirfte, nachdem er, rein rechnerisch, im zwei-
ten Quartal per saldo gebremst hat, im dritten Quartal wieder
geringfiigig zur Expansion des Bruttoinlandsprodukts beitragen.
Das Wachstum der Ausfuhren diirfte sich bei weiter glinstiger
Konjunktur in der Europaischen Union deutlich beschleunigen.

1  Fir eine Erlduterung vgl. Ferdinand Fichtner et al. (2017b), a.a.0.,
475-485.

Zwar verzeichnete die preisbereinigte Warenausfuhr in der
Abgrenzung des Spezialhandels im Juni einen deutlichen Riick-
setzer, was ein niedriges Ausgangsniveau zum Quartalsauftakt
bedeutet. Demgegentiber sind die Auftragseingange im ver
arbeitenden Gewerbe aus dem Ausland (ohne GroBauftrage),
aber auch der ifo-Index zur Beurteilung des Auftragsbestands
der Exportunternehmen sowie die ifo-Exporterwartungen in

der Quartalsbetrachtung weiterhin deutlich aufwartsgerichtet.
GleichermalBen stieg auch die Produktion von Investitionsgiitern
im verarbeitenden Gewerbe (ohne sonstigen Fahrzeugbau) im
vergangenen Vierteljahr. Dies lasst ebenfalls auf eine Zunahme
der Exporte schlieBen, da Investitionsgiiter rund die Halfte der
Warenausfuhren ausmachen.

Auch die Einfuhren werden sich im Zuge der robusten Binnen-
konjunktur wohl emeut kraftig entwickeln. Zwar konnen sie

ihr Tempo aus dem Vorquartal nicht ganz halten, diirften aber
erneut deutlicher zulegen als die Exporte. Entsprechend scheint
auch hier der Riickgang der preisbereinigten Wareneinfuhr des
Spezialhandels im Juni nur eine vorriibergehende Eintriibung bei
insgesamt positiven Aussichten zu sein.

Von den Investitionen sind am aktuellen Rand geringere Impul-
se als zuletzt zu erwarten. Vor allem die Baukonjunktur dirfte
sich nach dem starken Jahresauftakt im kommenden Quartal
abktihlen. So ist die Produktion am aktuellen Rand in allen
Baubereichen riicklaufig, die Auftragseingange haben sich nach
einem Riicksetzer im Mai wieder etwas erholt. Gleichwohl sind
die Auftragsbestande in allen Baubereichen hoch, sodass die
Unternehmen weiterhin gut ausgelastet bleiben diirften. Die
Geschaftserwartungen der Bauunternehmen haben sich nach
deutlichen Abschlagen zu Jahresbeginn in den letzten Monaten
auch wieder erholt.

Bei den Ausristungsinvestitionen sind die Auftragseingange
trotz der exzellenten Stimmung im verarbeitenden Gewerbe seit
geraumer Zeit seitwartsgerichtet, die Umsétze sind zuletzt aber
wieder deutlich angesprungen. Alles in allem deuten die Flash-
schatzungen aber auf ein etwas schwacheres Quartal hin.

DIW Wochenbericht Nr. 36.2017
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Abbildung

Histogramme der Model-Averaging-Ansitze und Punktschitzer aus beiden Modellklassen

Bruttoinlandsprodukt

Prozentualer Anteil an allen Modellen

Prozentualer Anteil an allen Modellen

OOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOO
MYNONONO—ANMITNONROVNO—ANMIFLNONODNO

Veranderung in Prozent

Ausriistungsinvestitionen

Prozentualer Anteil an allen Modellen

o O OO [ejoloNa] [ejojoloNe) [eloloNoloNo)

RRRRERMaRCRAncRR2RRIR2B&AR

DY TMNOAANANTTOOOOO0———aNNMMM S <
Veranderung in Prozent

Punktschatzer (mit Prognosegiite gewichteter Durchschnitt aller Modelle) des Model-Averging Ansatzes

Quelle: DIW Herbstgrundlinien 2017.

Prozentualer Anteil an allen Modellen Prozentualer Anteil an allen Modellen

Prozentualer Anteil an allen Modellen

Privater Verbrauch

W 036

© o 9 9o o 9o o
= & Gp osp . @S
S o o o o o o

0.80
0.90
1.00

Veranderung in Prozent

leNoNeoNoNoNoNololololclolchoojololchel ol e ool
NOOOITANONTORONTORONT O©®0ON
TT 090300000~ ————aaANANNmMm™Mm®

Veranderung in Prozent

Bauinvestitionen

D000 0000000 09000
SOMMANNT T T Q00T - —aamMme S S
Veranderung in Prozent

Punktschatzer des Faktormodells

© DIW Berlin 2017

DIW Wochenbericht Nr. 36.2017

719



DEUTSCHLAND

Abbildung 2

Prognoseunsicherheit fiir die Vorausschitzung des realen
Bruttoinlandsprodukts
In Prozent
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Anmerkung: Fiir das Jahr 2019 kénnen noch keine entsprechenden Intervalle berechnet werden, da keine
Prognosen in ausreichender Zahl fiir diesen Horizont vorliegen.

Quelle: DIW Herbstgrundlinien 2017.
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lich, um vier Zehntel-Prozentpunkte, an.? In diesem Jahr
fallen — im Vorjahresvergleich — drei Arbeitstage weniger
an; ohne Beriicksichtigung dieses Effekts wiirde die Wirt-
schaft sogar um 2,2 Prozent zulegen. Im Jahr 2018 diirfte
das Bruttoinlandsprodukt um 1,9 Prozent wachsen und
im darauffolgenden Jahr um 1,6 Prozent. Die Prognosen
fur das Wachstum des Bruttoinlandsprodukts sind mit
Unsicherheit behaftet. Ausgehend von den Prognosefeh-
lern der vergangenen fiinf Jahre ist davon auszugehen,
dass das Wachstum in diesem Jahr mit einer Wahrschein-
lichkeit von 68 Prozent zwischen 1,7 und 2,1 Prozent und
im kommenden Jahr zwischen 1,5 und 2,3 Prozent liegt

(Abbildung 2).}

Der Leistungsbilanzsaldo geht zwar im Prognosezeit-
raum geringfiigig zurtick, auf knapp unter acht Prozent
im Jahr 2019, bleibt damit aber exzessiv hoch.

Die tatsdchliche Produktion liegt derzeit geringfiigig
itber dem Produktionspotential. Diese (positive) Produk-

2 Vgl Ferdinand Fichtner et al. (2017b): Grundlinien der Wirtschaftsentwick-
lung im Sommer 2017. DIW Wochenbericht Nr. 24, 467-490 (online verfigbar,
abgerufen am 4. September 2017. Dies gilt auch fiir alle anderen Online-Quel-
len dieses Berichts, sofern nicht anders vermerkt). Die Anpassung der Prognose
geht auch auf eine Revision des Bruttoinlandsprodukts durch das Statistische
Bundesamt zurtick.

3 Furdas Jahr 2019 kénnen noch keine entsprechenden Intervalle berechnet
werden, da keine Prognosen in ausreichender Zahl fiir diesen Horizont vorliegen.

tionsliicke wird sich in diesem und im kommenden Jahr
nochmals leicht weiten und im Jahr 2019 dann unver-
indert bleiben (Abbildung 3). Dass die Liicke sich nicht
schlief3t, liegt auch daran, dass die demografische Ent-
wicklung ab 2019 das potentielle Wirtschaftswachstum
merklich senkt. Dass sie sich auf der anderen Seite aber
auch nicht mehr nennenswert ausweiten wird, liegt nicht
zuletzt daran, dass die Unternehmen weiterhin nur sehr
verhalten in neue Maschinen und Anlagen investieren.
In fritheren Aufschwiingen hatten die Unternehmens-
investitionen viel kraftiger zugelegt, als dies derzeit zu
erwarten ist—und damit eine Uberauslastung {iberhaupt
erst angeheizt.

Die schwachen Investitionen haben indes vielerlei
Ursachen. So haben sich die Rahmenbedingungen fiir
unternehmerische Tdtigkeiten in Deutschland in den
vergangenen Jahren anscheinend verschlechtert: Vom
DIHK befragte Unternehmen beurteilen wesentliche
Standortfaktoren deutlich schlechter als noch vor drei
Jahren, allen voran das Breitbandnetz, die Verfiigbar-
keit von Gewerbeflichen und die Verkehrsinfrastruktur.*
Offenbar neigen die Unternehmen zudem derzeit dazu —
auch mit Blick auf die Demografie und der damit verbun-
denen Entschleunigung des Wachstumspotentials — bei
der Ausweitung des heimischen Kapitalstocks moderat
zu disponieren. Hinzu kommt die zu erwartende Ver-
langsamung der Weltkonjunktur — auch aufgrund des
aufkeimenden Protektionismus. Gerade die weltweit
zahlreichen und anhaltenden politischen Unwigbarkei-
ten diirften die Unternehmen darin bestitigen, wie seit
geraumer Zeit weiter auf Sicht zu fahren. Ferner wird
im spiteren Prognosezeitraum wohl auch die restrikti-
vere Geldpolitik die Investitionen dimpfen.

Risiken fiir die Prognose erwachsen aus den vielzihligen
geopolitischen Instabilititen; diese konnten die Investi-
tionen —nicht nur in Deutschland — empfindlicher tref-
fen als in der Prognose unterstellt, was auch die stark
auf Investitionsgiiter fokussierten deutschen Exporte
zusitzlich belasten wiirde. Zudem konnten die nach
der Bundestagswahl anstehenden wirtschaftspolitischen
Entscheidungen die Rahmenbedingungen dndern. Nach
wie vor weisen einige Banken im Euroraum Risiken
in ihren Bilanzen auf. Fallen die entsprechenden Kre-
dite aus, wiirden die resultierenden Verwerfungen an
den Finanzmairkten auf die Realwirtschaft ausstrahlen.
Die Treffsicherheit der vorliegenden Prognose kénnte
auch beeintrichtigt werden, falls die Europdische Zen-
tralbank den Ausstieg aus dem Anleihekaufprogramm
iiber einen lingeren Zeitraum streckt als hier unterstellt;
dies konnte sich {iber einen entsprechenden Abwer-

4 Vgl Deutscher Industrie- und Handelskammertag (2017): DIHK-Standort:
umfrage Industrie 2017 (online verfigbar).

DIW Wochenbericht Nr. 36.2017
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tungsimpuls des Euro etwa positiv auf die Exporte, tiber
eine hohere Teuerung aber negativ auf den privaten Ver-
brauch auswirken.

Preisstabilitidt durch anziehende Inflation
nicht gefahrdet

Die Inflation diirfte im Jahr 2017 mit 1,7 Prozent deut-
lich hoher liegen als im vergangenen Jahr (Abbildung 4).
Wesentlich hierfiir ist allerdings, dass die Energiepreise
damals im jahresdurchschnittlichen Vergleich nachge-
geben und die Teuerung spiirbar gedimpft hatten und
dieser Effekt dieses Jahr wegfillt. Insbesondere im Win-
terhalbjahr 2016/17 haben die Energiepreise zugelegt
und im Durchschnitt des Jahres 2017 schieben sie mit
einem Anstieg von gut zwei Prozent die Teuerung an.
Die Inflation ohne Beriicksichtigung der Energiekom-
ponenten, die Kernrate, wird dagegen nur um knapp
anderthalb Prozent steigen.

Zu dieser moderaten Grundteuerung wird die vorange-
gangene Phase giinstiger Kosten fiir Energie und Roh-
stoffe weiterhin beitragen: Die Kostenreduktion diirfte
erst teilweise durch die Produktionskette durchgereicht
worden sein und noch fiir einige Quartale zeitverzogert
auf die Verbraucherpreise ausstrahlen. Hinzu kommt
die Aufwertung des Euro gegentiiber dem Dollar im ers-
ten Halbjahr dieses Jahres, die ebenfalls noch einige Zeit
die Importkosten driicken und somit dimpfend auf die
Teuerung wirken diirfte.

Abbildung 4

Verbraucherpreise: Gesamt, Energie und Gesamt
ohne Energie
Saison- und kalenderbereinigte Anderung

gegeniiber Vorquartal
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Quelle: Statistisches Bundesamt; Deutsche Bundesbank; DIW Herbstgrundlinien 2017.
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Die Preise ohne Energie steigen allmahlich.
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Abbildung 3

Bruttoinlandsprodukt und Potential bzw. Produktionsliicke
In Milliarden Euro bzw. Prozent des Produktionspotentials
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Quelle: DIW Herbstgrundlinien 2017.
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Die deutsche Wirtschaft lastet die Kapazitaten derzeit gut aus.

Auch wenn die Kernrate damit weiterhin nur einen
gemichlichen Preisauftrieb anzeigt: Zuletzt ist sie etwas
gestiegen und wird im weiteren Verlauf einem flachen
Aufwirtstrend folgen,’ denn die Kapazititen bleiben fiir
einige Zeit gut ausgelastet und etwas stirker steigende
Lohnkosten aufgrund zunehmender Knappheitsverhilt-
nisse am Arbeitsmarkt werden allmidhlich auf die Ver-
braucherinnen und Verbraucher iibergewilzt.

Trotzdem zeichnet sich derzeit kein hoher Preisdruck
ab. Mit 1,6 Prozent im kommenden Jahr und 1,9 Pro-
zent im Jahr 2019 befindet sich die Kernrate erst gegen
Ende des Prognosezeitraums untet, aber nahe zwei Pro-
zent — also in einem Bereich, den die Europidische Zen-
tralbank fiir den Euroraum als Preisstabilitit definiert.®
Dies hingt auch damit zusammen, dass die Léhne nicht
tibermiflig anziehen.

Die gesamte Teuerungsrate wird auch im Prognosezeit-
raum tiberlagert von der Entwicklung der Energiekos-

5 Die Erzeugerpreise hatten - wohl auch aufgrund der zwischenzeitlichen
Verteuerung von Rohol - seit Jahresbeginn zunéchst deutlich angezogen; seit
einigen Monaten haben sie im Vorjahresvergleich aber wieder an Schwung
verloren. Dies spricht dafiir, dass die Inflation auf breiter Front etwas stéarker
steigen, aber nicht aus dem Ruder laufen dirfte.

6 Da die Energiepreise von den stark schwankenden Olpreisen abhéngen,
gibt die Kernrate, die diese Effekte ausblendet, oft ein klareres Bild vom allge-
meinen Preisauftrieb als die Inflationsrate selbst. Tatsachlich liegt die Inflations-
rate in den kommenden beiden Jahren voraussichtlich sogar noch unterhalb der
Kernrate.
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Kasten 2

Annahmen

Die vorliegende Prognose stiitzt sich auf folgende Annahmen
(Tabelle 1). Die Geldpolitik der EZB ist weiterhin expansiv aus-
gerichtet; angenommen wird, dass ab der Jahreswende 2017,/18
das Anleihekaufprogramm allmahlich zurtickgefahren wird. Zu-
dem wird angenommen, dass die EZB zum Jahresbeginn 2019
den Leitzins um zehn Basispunkte erhéhen wird. Die Renditen
zehnjahriger deutscher Staatsanleihen steigen leicht an. Bilatera-
le nominale Wechselkurse werden gemaR der tiblichen Konven-
tion iiber den Prognosezeitraum als konstant angenommen; da-
bei werden die durchschnittlichen Wechselkurse der vergangenen
30 Tage zugrunde gelegt. Fiir den Wechselkurs zwischen Euro
und US-Dollar ergibt sich so ein Jahresdurchschnitt von 1,13 US-
Dollar je Euro fiir dieses und von 1,18 US-Dollar je Euro fiir die
kommenden beiden Jahre. Fiir die Olpreisentwicklung werden die
Futures auf Brent:Ol herangezogen; im jahresdurchschnittlichen
Vergleich liegen die Olpreise gemaRB dieser Annahme in diesem
Jahr rund 16 Prozent hoher, im kommenden um gut ein Prozent
niedriger und im Jahr 2019 nur geringfiigig hoher als im jeweili-
gen Vorjahr. Der Stichtag, der diesen Annahmen zugrunde liegt,
ist der 31. August 2017. Die Tariflchne auf Stundenbasis legen im
laufenden Jahr um 2,2 Prozent zu, im nachsten um 2,4 Prozent
und 2019 um 2,6 Prozent. Ferner wird unterstellt, dass es im
Zuge der Fliichtlingsmigration per Saldo nicht zu weiteren Zu-
zligen kommt, etwa im Rahmen des Familiennachzugs.

Die Finanzpolitik ist im Prognosezeitraum expansiv ausgerichtet.
Diese Einschatzung beruht auf der Status-quo-Annahme, nach der
die Rahmenbedingungen auf Grundlage der heutigen Gesetzes-
lage basiert werden und dariiber hinaus lediglich quasi-automati-
sche Anpassungen von Parametern staatlichen Handelns bertick-
sichtigt werden. In Anbetracht der anstehenden Bundestagswahl
ist die Einschatzung der finanzpolitischen Impulse allerdings mit
hoherer Unsicherheit behaftet als tiblich.

Tabelle 1
Annahmen dieser Prognose
\ 2017 | 2018 | 2019
EZB-Leitzins Prozent 0,0 0,0 01
Geldmarktzins EURIBOR-Dreimonatsgeld in Prozent -0,3 -0,2 -0,2
. . Rendite fiir Staatsanleihen im Euroraum
Kapitalmarktzins mit 10jahriger Restlaufzeit 08 08 10
. ) Rendite fiir Staatsanleihen in Deutschland
Kapitalmarktzins mit 10jéhriger Restlaufzeit 04 04 05
Wechselkurs US-Dollar/Euro 113 118 118
Tarifliche Stundenléhne  Anderung gegeniiber Vorjahr in Prozent 2,2 2,3 24
Erdélpreis US-Dollar/Barrel 52,2 51,5 51,7
Erdélpreis Euro/Barrel 46,3 437 439

Quelle: DIW Herbstgrundlinien 2017.
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Zu Beginn des Jahres 2018 werden wie in diesem Jahr Grund- und
Kinderfreibetrag angehoben. Es wird angenommen, dass es auf
Grundlage des nachsten Progressionsberichts auch fiir das Jahr
2019 notwendig sein wird, die Freibetrage anzuheben. Den ex-
pansiven Impulsen bei den personlichen Einkommen steht im Jahr
2018 ein leicht restriktiver Impuls bei der Korperschaftsteuer ent-
gegen, da die Ubergangszeit, in der fiir Altkapitalausschiittungen
die hohere Steuerbelastung geltend gemacht werden konnte,
Ende des Jahres 2017 ausgelaufen sein wird. Auch das Kindergeld
steigt im kommenden Jahr; fiir das Jahr 2019 ist keine Erhéhung
unterstellt. Fiir liberndchstes Jahr zeichnet sich zudem die Einfiih-
rung einer Infrastrukturabgabe ab, nach der auch fiir Pkw bei der
Benutzung von Autobahnen und Bundesstralen Mautgebtihren
fallig werden. Gleichzeitig sollen Autofahrerinnen und Autofahrer
iiber Anderungen bei der Kraftfahrzeugsteuer entlastet werden.
Die genaue Ausgestaltung ist derzeit zwar noch unklar, per saldo
sollen aber 500 Millionen Euro vereinnahmt werden. In der hier
vorgelegten Prognose ist lediglich dieser Saldeneffekt beriicksich-
tigt. Da die gesamten Einnahmen in Investitionen flieBen sollen,
hat dies auch zur Folge, dass das Investitionsvolumen ab dem
Jahr 2019 wohl etwas hoher sein diirfte. Auch nach geltender
Rechtslage werden die investiven Ausgaben allerdings deutlich
aufgestockt. Dabei handelt es sich sowohl um Sachinvestitionen
als auch um Ausgaben, denen ein vorwiegend investiver Charakter
zugesprochen werden kann. Zudem werden nochmals mehr Mittel
fiir die innere Sicherheit bereitgestellt.

Demgegeniiber wirken die Erhohung des Beitragssatzes zur
sozialen Pflegeversicherung zu Beginn des Jahres 2017 wie
auch der Anstieg des durchschnittlichen Zusatzbeitrags der ge-
setzlichen Krankenkassen restriktiv. Dem steht die wiederholte
Senkung der Insolvenzgeldumlage entgegen. Dabei ist in dieser
Prognose angenommen, dass anstatt der urspriinglich geplan-
ten Senkung der Insolvenzgeldumlage zum 1. Januar 2018 um
0,03 Prozentpunkte wegen hoherer Ausgaben in der zweiten
Jahreshélfte 2017 lediglich eine Absenkung um 0,01 Prozent-
punkte erfolgen kann, dass zu Beginn des Jahres 2019 aber
wieder Spielraum fiir eine groRere Senkung - von 0,03 Prozent-
punkten - besteht. Expansiv wirken zudem MaRnahmen auf der
Ausgabenseite, insbesondere die Ausweitung von Leistungen in
der sozialen Pflegeversicherung im laufenden Jahr.

Der finanzpolitische Impuls liegt gemessen am nominalen Brut-
toinlandsprodukt im laufenden Jahr bei 0,4 Prozentpunkten. Im
kommenden Jahr geht er auf 0,3 Prozentpunkte zuriick und im

Jahr 2019 ist die Finanzpolitik mit 0,1 Prozentpunkten nur noch
leicht expansiv.
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Tabelle 2

Finanzpolitische MaBnahmen'
Haushaltsentlastungen (+) und Haushaltsbelastungen (-) in Milliarden Euro gegeniiber 2016

2017 | 2018 | 2019
Alterseinkiinftegesetz -1.2 -2,5 -39
Erhohung des Kindergeldes, des Grundfreibetrags und des Kinderfreibetrags in den Jahren 2017 und 2018 -2, =54 =55
Anpassung von Grund- und Kinderfreibetrag im Jahr 2019 -0,7
Altkapitalerstattungen2 2,3 2,3
Sonstige steuerliche MaBnahmen3 -0,8 -18 =17
Gesetz zur Umsetzung der Anderung der EU-Amtshilfereichtlinie und von weiteren MaBnahmen gegen Gewinnkiirzungen und -verlagerungen -2,3 -59 -6,2
Ausweitung der Mautstrecken und LkW-Klassen ab dem 01.07.2018 0,7 17
Einfiihrung einer Infrastrukturausgabe4
Zusatzliche Mittel fir investive Beschaffungen5 -0,2 -0,5 -2,0
Zuséatzliche Finanzmittel fir die Deutsche Bahn AG6 -09 -09 -0,4
Forderung des Breitbandausbaus -0,2 -0,8 -0,8
Foderung des sozialen Wohnens7 -04 -04 -04
Investitionsprogramm Mikroelektronik -0,1 -0,3 -0,3
Mehrausgabe aufgrund des Gesetzes zur Starkung der betrieblichen Altersversorgung und zur Anderung anderer Gesetze 0,0 0,0
Pramie bei Kauf und Forderung von Elektro- und Hybridfahrzeugen durch den Bund -0,1 -0,2 -0,2
Mehrausgaben bei der Inneren und AuBeren Sicherheit =17 -36 -4.8
Anderungen bei Sozialleistungen8 -15 -13 -1,3
Senkung der Insolvenzgeldumlage -04 -0,5 -09
Erhohung des Beitragssatzes zur Pflegeversicherung zum 01.01.2017 um 0,2 Prozentpunkte 2,6 2,7 2,8
2. Pflegeverstarkungsgesetz -4.8 -4.8 -4.8
Erhohung des Zusatzbeitrags zur Gesetzlichen Krankenversicherung zum um 0,1 Prozentpunkt zum 01.01.2019 11
Krankenhausstrukturgesetz -03 -04 -0,5
Sonstige MaBBnahmen bei den Sozialversicherungen9 0,6 0,6 0,6
Gesetz zur Starkung der Arzneimittelversorgung in der gesetzlichen Krankenversicherung -15 -15
Honorarerhdhung bei niedergelassenen Arzten -0,7 -15 =23
Insgesamt -144 -26,1 -29,7
in Relation zum nominalen Bruttoinlandsprodukt in %
nachrichtlich
BVerFG-Urteil zur Verfassungswidrigkeit der Kernbrennstoffsteuer -6,3
EuGH-Urteil zur Besteuerung von Streubesitzdividenden -1.3 -1.3 0,0
EuGH-Urteil zur Berticksichtigung negativer Aktiengewinne nach § 40a KAGG und § 8b Absatz 3 KStG (STEKO-Rechtsprechung) -10 -10 0,1
Anwendung des BFH-Urteils vom 6. Dezember 2016 zu Bonuszahlungen der Krankenkassen 0,0 0,0 0,0
EuGH-Urteil vom 15. September zum Zeitpunkt des Vorsteuerabzugs bei Berichtigung einer Rechnung -0,3 -0,2 -0,1
Anwendung des BFH-Urteils vom 6. April 2016 zur Anrechnung auslandischer Steuern -10 -0,2 -0,1

1 Ohne makroékonomische Riickwirkungen, ohne MaBnahmen im Zusammenhang mit der Banken- und EU-Schuldenkrise.

2 Nach dem Ubergang vom Anrechnungs- zum Teileinkiinfteverfahren bestand fiir einen Zeitraum von zehn Jahren die Méglichkeit bei der Ausschiittung von Altkapital Steuerriickerstat-
tungen geltend zu machen. Dieser Zeitraum endet Ende 2017.

3 Abschaffung der Eigenheimzulage, Gesetz zur Anderung des Einkommensteuergesetzes zur Erhéhung des Lohnsteuerbeibehalts in der Seeschifffahrt, Investmentsteuerreformgesetz,
Gesetz zum Abkommen zwischen der Bundesrepublik Deutschland und der Volksrepublik China zur Vermeidung von Doppelbesteuerung und zur Verhinderung der Steuerverkiirzung auf
dem Gebiet der Steuern vom Einkommen und Vermégen; BMF-Schreiben zur Umsatzsteuerbefreiung bei der Abgabe von Zytostatika, Zweites Gesetz zur Anderung des Energiesteuer- und
Stromsteuergesetzes, Anhebung der Grenze fiir die Sofortabschreibung geringwertiger Wirtschaftsgiiter, Gesetz zur Stirkung der betrieblichen Altersversorgung und zur Anderung anderer
Gesetze, Gesetz zur Anpassung des Erbschaftsteuer- und Schenkungsteuerrechtes an die Rechtsprechung des Bundesverfassungsgerichts, Gesetz zur steuerlichen Férderung von Elektromo-
bilitt im StraBenverkehr, Verordnung der Absenkung der Steuersétze im Jahr 2017 nach § 11 Abs. 2 LuftVStAbsenkVO 2017, Gesetz zur Weiterentwicklung der steuerlichen Verlustverrech-
nung bei Kérperschaften, Dritte Verordnung zur Anderung der Fahrzeugzulassungsverordnung und anderer straBenverkehrsrechtlicher Vorschriften.

4 Die Einfiihrung der PKW-Maut diirfte mit gegenldufigen MaBnahmen bei der KfZ-Steuer verbunden sein. Die genaue Regelung ldsst sich derzeit noch nicht absehen. In dieser Prognose
sind daher lediglich die per saldo erwarteten Mehreinnahmen von 0,5 Mrd. Euro angesetzt.

5 Zusdtzliche Verkehrsinfrastrukturausgaben des Bundes, zusdtzliche investive Ausgaben finanzschwacher Kommunen mittels Forderung durch Bundessondervermégen, Aufstockung der
Kita-Ausgaben sowie der Mittel fiir die auBeruniversitire Forschung aufgrund des Koalitionsvertrages, MaBnahmen gemdB Finanzplanung 2018.

6 Verringerung der Bahndividende und Aufstockung des Eigenkapitals der Deutschen Bahn.

7 Forderung des sozialen Wohnungsbaus, Wohnungsbauprogramm zugunsten sozialer Brennpunkte, zusdtzliche Bundesmittel fiir den Bereich ,soziale Stadt".

8 Erhéhung der BAf6G-Leistungen, Anderungen beim Wohngeld, Unterhaltsvorschussgesetz, Mehrausgeben in Zusammenhang mit EingliederungsmaBnahmen u.a., Integrationsgesetz,
Rentenangleichung der Ost- an die Westrenten.

9 Gesetz zur Stdrkung der Gesundheitsférderung und der Pravention, GKV-Versorgungsstdrkungsgesetz, Hospiz- und Palliativgesetz, Gesetz zur Stdrkung der Hilfs- und Heilmittelversorgung.

Quellen: Bundesministerium der Finanzen, DIW Herbstgrundlinien 2017.

© DIW Berlin 2017

DIW Wochenbericht Nr. 36.2017 723



DEUTSCHLAND

Tabelle 3

Arbeitsmarktbilanz
In Millionen Personen

2015 ‘ 2016 ‘ 2017 ‘ 2018 ‘ 2019
Erwerbstatige im Inland 43,07 4364 4428 4464 4490
Selbstandige und mithelf. Familienangehorige 4,36 4,33 4,31 4,31 4,31
sozialversicherungspflichtig Beschéaftigte 30,86 31,52 32,16 32,56 32,86
Beamte, Richter, Zeit- und Berufssoldaten 1,91 1,92 1,93 1,94 1,95
AusschlieBlich geringfligig Beschéaftigte (Minijobber) 4,86 4,80 473 4,68 4,63
Sonstige 1,08 1,07 115 115 115
+/- Pendler, Beschaftigtigte in staatlichen -008 -009 -010 -010 -0,10
Einrichtungen des Auslandes bzw. im Ausland etc.
Erwerbstatige Inlander 4299 4354 44,17 4454 4479
Erwerbslose 1,95 178 1,62 1,62 1,59
Erwerbspersonen 4494 4532 4579 46,16 46,38
Nachrichtlich:
Arbeitslose 2,79 2,69 2,54 2,56 2,53
Arbeitslosenquote BA' - Prozent 6,4 6,1 57 57 5,6
Arbeitslosenquote SGB? - Prozent 8,3 79 73 73 71
Erwerbslosenquote VGR? - Prozent 43 39 35 35 34
Erwerbslosenquote ILO-Statistik - Prozent 4,6 4,1 38 3,7 3,6
Erwerbstdtige am Wohnort nach ILO 40,1 411 41,3 41,7 42,0

1 Registrierte Arbeitslose bezogen auf alle zivilen Erwerbspersonen.
2 Registrierte Arbeitslose bezogen auf die Summe von sozialversicherungspflichtig Beschdftigten und

registrierten Arbeitslosen.

3 Erwerbslose bezogen auf die Summe der Erwerbstdtigen nach VGR und der Erwerbslosen.

Quellen: Statistisches Bundesamt, Bundesagentur fiir Arbeit, DIW Herbstgrundlinien 2017..

© DIW Berlin 2017
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ten: Die Olpreise — und durch sie maRgeblich beein-
flusst auch die Energiepreise — lagen zuletzt etwa ein
Prozent niedriger als im Durchschnitt des bisherigen
Jahresverlaufs. Daher — und ausgehend von dem unter-
stellten weiteren Verlauf fiir die Roholpreise (Kasten 2) —
wird Energie im kommenden Jahr fiir die Verbrauche-
rinnen und Verbraucher sogar giinstiger und im Jahr
2019 nur geringfiigig teurer. Im Jahr 2018 kommt hinzu,
dass die EEG-Umlage nahezu unverindert bleibt; dies
liegt unter anderem an einem prall gefiillten Ausgleichs-
konto.” Unter dem Strich wirken die moderaten Ande-
rungen der Energiepreise dimpfend auf die gesamte
Inflation — vor allem im Jahr 2018, in dem diese mit vor-
aussichtlich 1,5 Prozent sogar geringer ausfillt als in die-
sem Jahr. Im Jahr 2019 betrigt die Inflation dann wohl
1,8 Prozent. Das 68-Prozent-Konfidenzintervall liegt fiir
dieses Jahr zwischen 1,6 und 1,8 Prozent und fiir das Jahr
2018 zwischen 0,6 und 2,4 Prozent.

7  Zur Hohe des Ausgleichskontos - der Stand vom Juli wies einen Uber
schuss in Hohe von 4,2 Milliarden Euro auf - vgl. Informationsplattform der
deutschen Ubertragungsnetzbetreiber. EEG-Umlage (online verfiigbar); und zur
Prognose der EEG-Umlage Agora Energiewende: Online EEG-Rechner (online
verfiigbar). Mittelfristig sind weitere Anhebungen der Umlage zu erwarten, fiir
das Jahr 2019 sogar um 16 Prozent.

Beschiftigungsaufbau schlagt langsamere
Gangart ein

Die Beschiftigung ist weiter kriftig gewachsen. Da das
Erwerbspersonenpotential ebenfalls erheblich zulegte,
stagnierte zuletzt die Zahl der registrierten Arbeitslosen
nahezu. Weiterhin sind vor allem zusitzliche Arbeits-
krifte aus Osteuropa gekommen; das Wachstum der
Zuwanderung von dort hat sich aber abgeschwicht. Das-
selbe gilt fiir die Zuwanderungen aus Siideuropa. Dage-
gen beschleunigt sich das Wachstum bei den Zuziigen
von Arbeitskriften aus Westeuropa und aus aufereu-
ropdischen Staaten, die nicht im Zusammenhang mit
der Asylsuche stehen. Bei den Asylwanderungen macht
sich bemerkbar, dass immer mehr Asylverfahren abge-
schlossen sind. Viele der anerkannten Fliichtlinge neh-
men danach an arbeitsmarktpolitischen und Integrati-
onsmafinahmen teil, eine inzwischen steigende Zahl
hat sie beendet und tritt auf den Arbeitsmarkt. Etwas
zugenommen hat iiberdies das heimische Erwerbsper-
sonenpotential; der weitere Riickgang der Bevolkerung
im erwerbsfihigen Alter konnte noch gerade durch eine
weiter zunehmende Erwerbsbeteiligung etwas mehr als
ausgeglichen werden.

Der anhaltend starke Beschiftigungsaufbau wurde
weiterhin fast allein von der sozialversicherungspflich-
tigen Beschiftigung getragen (Tabelle 3). Die Zahl der-
jenigen Personen, die ausschliefllich einem Mini-Job
nachgehen, ist dagegen gesunken. Das mag zum Teil
auch daran liegen, dass die Erhchung des Mindest-
lohns zu Beginn dieses Jahres diese Beschiftigungs-
form noch unattraktiver gemacht hat. Etwas gestiegen
ist indes die Zahl der Beamteten. Bei der selbstindigen
Beschiftigung ist die seit 2012 dauernde Talfahrt zum
Ende gekommen.

Die Zahl der Erwerbstitigen hat bis zur Jahresmitte in
fast allen Wirtschaftsbereichen zugenommen. Die Aus-
nahme sind die Finanzdienste, bei denen der schon seit
lingerer Zeit zu beobachtende Personalabbau anhielt.
Generell wuchs der Personalbestand in den Dienstleis-
tungsbereichen stirker als im produzierenden Gewerbe.
Im Dienstleistungssektor waren die Zuwichse besonders
stark im Gastgewerbe, im Bereich Information und Kom-
munikation, bei den freiberuflichen, wissenschaftlichen
und technischen Diensten sowie bei den sonstigen wirt-
schaftlichen Dienstleistungen — und hier insbesondere
bei der Vermittlung von Leiharbeit. Angesichts der giins-
tigen konjunkturellen Entwicklung ist eine Ausweitung
der Nachfrage nach Leiharbeitskriften nicht erstaunlich.
Dass auch das Angebot wichst, diirfte daran liegen, dass
manche Arbeitskrifte Schwierigkeiten haben, in anderen
Branchen einen Job zu finden — insbesondere gilt dies fiir
Geringqualifizierte. Zudem wurde im Bereich Erziehung
das Personal kriftig aufgestockt, was mit Integrations-
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Abbildung 5
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Quelle: Statistisches Bundesamt; Deutsche Bundesbank; DIW Herbstgrundlinien 2017.
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Der Beschaftigungsaufbau verliert an Schwung.

mafinahmen fiir Fliichtlinge zusammenhéangen diirfte.
Im produzierenden Gewerbe ist besonders in der Bau-
wirtschaft die Beschiftigung expandiert, im verarbeiten-
den Gewerbe wurde der Personalbestand ebenfalls aus-
geweitet — aber verhaltener. Wahrscheinlich wird hier
verstarkt auf Leiharbeit zuriickgegriffen.

Im Prognosezeitraum hilt der Beschiftigungsaufbau
an, verliert aber infolge eines sich abschwichenden Pro-
duktionswachstums an Tempo (Abbildung 5). Zugleich
nimmt die Produktivitit zu. Teilzeitarbeit diirfte nicht
weiter an Bedeutung gewinnen; die durchschnittliche
Zahl der je Kopf geleisteten Arbeitsstunden steigt etwas.
Auf Grundlage der gegenwirtig vorliegenden Daten der
amtlichen Erwerbstitigenrechnung wird geschitzt, dass
die Zahl der Erwerbstitigen 2017 das Ergebnis des Vor-
jahres um 650 ooo oder 1,5 Prozent tibersteigen wird.?
Fiir das kommende Jahr ist mit einem Beschiftigungs-
aufbau von 360 0oo und fiir 2019 mit 250 coo Perso-
nen zu rechnen. Weiterhin nimmt im Wesentlichen nur
die sozialversicherungspflichtige Beschiftigung zu. Bei

8 Das Wachstum dirfte aber tiberschatzt sein, da die amtlichen Ergebnisse
fur das Vorjahr zu niedrig sind. Bei der Bundesagentur kam es im vergangenen
Jahr zu Problemen bei der Verarbeitung der Beschaftigtendaten, die grundle-
gend fiir die Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungen des Statistischen Bun-
desamtes sind. Die damit verbundene Untererfassung ist bisher nur zum Teil
korrigiert worden; mit einer umfassenden Revision ist Ende dieses Jahres zu
rechnen.
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der selbstindigen ist wohl der Tiefpunkt erreicht; eine
Beschiftigungsausweitung ist aber nicht zu erwarten.
Die bei Steuern und Sozialabgaben privilegierten Mini-
Jobs diirften weiter weniger werden.

Der Bestand an Arbeitslosen liegt 2017 um 150 0oo unter
dem Niveau des Vorjahres. Ab dem Jahreswechsel nimmt
die Arbeitslosigkeit leicht zu, Ende 2018 schrumpft sie
dann aber wieder etwas. Der zeitweilige Zuwachs rithrt
daher, dass das Erwerbspersonenpotential schneller
wichst als die Zahl der Erwerbstitigen. Nicht zuletzt
wird spiirbar, dass vermehrt Fliichtlinge nach der Teil-
nahme an arbeitsmarktpolitischen Maffnahmen eine
Beschiftigung suchen werden. Im gesamten Jahr 2018
wird aber die Zahl der Arbeitslosen kaum héher lie-
gen (plus 14 00o0) als in diesem Jahr. Fiir 2019 ist mit
einer Abnahme um 30 0oo zu rechnen. Zwar wichst
dann die Beschiftigung mit geringerem Tempo, aber
auch das Erwerbspersonenpotential: Die Effekte infolge
von Zuwanderungen werden schwicher, das heimische
Potential nimmt sogar ab. Die Arbeitslosenquote belduft
sich in diesem und im néchsten Jahr auf'5,7 Prozent. Die
Grenzen des 68-Prozent-Konfidenzintervalls unterschei-
den sich fiir 2017 nur im zweiten Nachkommastellen-
bereich von dem prognostizierten Wert, fiir 2018 liegt
das Intervall zwischen 5,4 und 6,0 Prozent. Fiir das Jahr
2019 ist mit einer Arbeitslosenquote von 5,6 Prozent
zu rechnen.

Die Lohne haben sich zuletzt nur schwach entwickelt.
Das hingt vor allem mit den Tariflohnen zusammen.
Angesichts der kriftig gestiegenen Beschiftigung wire
ein zunehmender Lohnauftrieb zu erwarten, stattdes-
sen trat das Gegenteil ein: Die tariflichen Stundenls-
hne haben nach dem Winter mit abnehmenden Raten
zugenommen. Im Juni wurde nur noch ein Plus von
1,7 Prozent im Vergleich zum entsprechenden Monat
des Vorjahres erzielt; das entsprach gerade einmal der
Teuerungsrate. Die tatsdchlich gezahlten Lohne sind aber
stirker gestiegen, was nicht zuletzt daran liegt, dass sich
die Beschiftigungsstruktur weiter hin zu den qualifizier-
teren Tatigkeiten verschiebt.

Diese Verschiebung diirfte sich im weiteren Prognose-
zeitraum fortsetzen und dazu beitragen, dass die Effektiv-
stirker als die Tariflohne steigen. Positiv wird iberdies
die Lohndrift deshalb sein, weil im Zuge weiter anziehen-
der Beschiftigung Knappheiten auf dem Arbeitsmarkt in
regionaler Hinsicht sowie mit Blick auf bestimmte Qua-
lifikationen gréfRer werden. Die abhingig Beschiftigten
sind dadurch in einer besseren Verhandlungsposition.
Die bereits vorliegenden Tarifvertrige lassen aber ledig-
lich erwarten, dass die Tariflohne in den kommenden
Monaten dieses Jahres etwas anziehen, wihrend sich eine
weitere Beschleunigung des Lohnauftriebs fiir das kom-
mende Jahr kaum abzeichnet. Wahrscheinlich werden
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die Gewerkschaften ihre verbesserte Verhandlungsposi-
tion bei den Verhandlungen tiber die Tariflchne auch im
Prognosezeitraum nur unzureichend nutzen; darauf wei-
sen die Erfahrungen der vergangenen Jahre hin. Gleich-
wohl diirften die effektiven Lohne mit etwas zunehmen-
dem Tempo wachsen, da die Lohndrift zunimmt.

Kraftiger Konsum, Sondereffekte
fallen aber weg

Der Konsum der privaten Haushalte hat in den vergan-
genen zwei Jahren spiirbar zugelegt. Allerdings hatte
auch die Fliichtlingsmigration die Ausgaben angefacht,
und die privaten Haushalte haben in erheblichem
Umfang Mittel konsumtiv verwendet, die sie aufgrund
des Olpreisverfalls an anderer Stelle gespart hatten. Diese
beiden Konjunkturtreiber fallen im Prognosezeitraum
weg, sodass der private Verbrauch an Tempo verlieren
diirfte. Dennoch bleibt die Grunddynamik positiv, denn
die Einkommen der Haushalte steigen kriftig — stirker
noch als in den vergangenen Jahren.

Die Lohne diirften in der Summe spiirbar zunehmen,
wenngleich die Zuwichse im Zuge des sich abschwi-
chenden Beschiftigungsaufbaus geringer ausfallen diirf-
ten. Die einkommensmindernden Effekte der geringe-
ren Beschiftigungsdynamik kénnen durch die etwas
kriftiger anziehenden Lohne je Arbeitnehmerin und
Arbeitnehmer nur zum Teil kompensiert werden. Zudem
bremsen die stark steigenden Abgaben, insbesondere der
progressionsbedingte Anstieg der Lohnsteuer, den netto
zu verzeichnenden Lohnanstieg. Im laufenden Jahr und
deutlicher noch im kommenden Jahr dimpfen die Erho-
hungen der Grund- und Kinderfreibetrige den Anstieg
der Abgaben; dagegen heben die Erhéhungen der Sozial-
beitragssitze (in diesem Jahr steigt derjenige zur Pflege-,
im Jahr 2019 derjenige zur gesetzlichen Krankenversi-
cherung) die Abgaben an.

Die Sozialleistungen steigen in diesem Jahr kriftig. Das
liegt auch an den im Zuge der Fliichtlingsmigration
anfallenden Ausgaben — immer mehr Gefliichtete wer-
den anerkannt und haben Anspruch auf Arbeitslosen-
geld —, aber auch daran, dass zu Beginn des Jahres 2017
die Transferleistungen im Rahmen des Arbeitslosen-
geldes IT angehoben wurden. In den kommenden Jah-
ren fallen die Zuwichse bei den Sozialleistungen dann
geringer aus. Zwar wird auch die Rente deutlich angeho-
ben, der Anstieg fillt aber nicht so hoch aus wie in die-
sem Jahr. Anhaltend kriftig entwickeln sich angesichts
der gut ausgelasteten Wirtschaft die Einkommen, die pri-
vaten Haushalten aus unternehmerischer Titigkeit und
aus Vermdgen zufliefen.

Alles in allem legen die verfiigbaren Einkommen sptir-
bar zu. Besonders in diesem Jahr ist im Zuge des merk-

lichen Beschiftigungsaufbaus ein Plus von gut dreiein-
halb Prozent zu verzeichnen, aber auch in den kom-
menden beiden Jahren diirften die Zuwichse mit drei
Prozent hoher liegen als zuletzt. Aufgrund der héheren
und im weiteren Verlauf geringfiigig steigenden Teue-
rung schwicht sich der Zuwachs des privaten Konsums
in realer Abgrenzung jedoch ab. Da das Bevolkerungs-
wachstum in den kommenden Jahren abnehmen wird,
bleiben die Zuwichse pro Kopf gerechnet im Prognose-
zeitraum aber — im Vergleich zu zuriickliegenden Jah-
ren — hoch.

Ausriistungsinvestitionen schalten
in den zweiten Gang hoch

Die Investitionen in neue Maschinen, Gerite und Fahr-
zeuge sind im ersten Halbjahr 2016 kriftig gestiegen.
Aber auch die sonstigen Investitionen, zu denen geistiges
Eigentum, aber auch die Aufwendungen fiir Forschung
und Entwicklung gezahlt werden, nahmen zu Jahres-
beginn sichtbar zu. Die gestiegenen Unternehmensin-
vestitionen tragen vor allem dem allgemein erhchten
Expansionstempo der deutschen Wirtschaft, aber auch
der aktuellen konjunkturellen Entwicklung der Weltwirt-
schaft Rechnung. Etwas gebremst hat zuletzt die Inves-
titionstdtigkeit des Staates.

Die Expansion der Ausriistungsinvestitionen diirfte im
gesamten Prognosezeitraum anhalten, wenngleich fur
das dritte Quartal mit einer etwas geringeren Rate zu
rechnen ist als in den ersten beiden Quartalen dieses
Jahres (Kasten 1). Im Prognosezeitraum liegen die Ver-
inderungsraten bis Mitte 2019 etwas iiber dem Trend
der vergangenen Jahre. Die Finanzierungsbedingungen
bleiben giinstig und die Weltkonjunktur, insbesondere
aber auch die Entwicklung im Euroraum, ist aufwirts-
gerichtet. Auch liegt die Kapazititsauslastung des ver-
arbeitenden Gewerbes mittlerweile deutlich tiber dem
langjihrigen Durchschnitt — dies zeigen sowohl der ifo-
Geschiftsklimaindex als auch der Order-Capacity-In-
dex an. Dass es dennoch nicht zu einer noch stirkeren
Beschleunigung der Investitionstitigkeit kommt, diirfte
vor allem mit der sich im weiteren Prognosezeitraum
etwas abkiithlenden Weltkonjunktur zusammenhangen.
Auch ist zu erwarten, dass die Europiische Zentralbank
allmihlich den Ausstieg aus der expansiven Geldpolitik
sucht. Der Realzins diirfte infolgedessen steigen. Latent
wird wohl auch noch die Unsicherheit um die Austritts-
verhandlungen Groflbritanniens aus der Europdischen
Union die Investitionsneigung der Unternehmerinnen
und Unternehmer dimpfen.’

9 Vgl dazu in dieser Ausgabe des DIW Wochenberichts den Kasten ,Brexit-
Verhandlungen und die Effekte wirtschaftspolitischer Unsicherheit” in Ferdinand
Fichtner et al. (2017a), a.a.0., 710.
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Alles in allem diirften die Ausriistungsinvestitionen
im laufenden Jahr um rund zwei Prozent zulegen. Im
kommenden Jahr werden sie wohl deutlich stirker, um
4,7 Prozent, expandieren und im Jahr 2019 um 3,4 Pro-
zent. Eine im Verlauf dhnliche Dynamik ist fiir die sons-
tigen Investitionen zu erwarten.

Bauwirtschaft greift nach den Sternen

Die Bauinvestitionen sind fulminant in das Jahr 2017
gestartet. Zwar verlangsamte sich das Expansionstempo
im zweiten Quartal, weil der Wirtschaftsbau bremste,
dennoch stiegen die Bauinvestitionen um knapp ein
Prozent.

Nach dem starken Jahresauftakt deutet der Produkti-
onsindex am aktuellen Rand eine Verlangsamung der
Bautitigkeit an. Dies gilt fiir alle Baubereiche. Gleich-
wohl bleibt insbesondere im Wohnungsbau der kriftige
Aufwirtstrend intakt. Nach wie vor sind die Finanzie-
rungsbedingungen giinstig und die Wohnungsnachfrage
gerade in den Grof3stidten anhaltend hoch. Die Zahl der
genehmigten, aber noch nicht fertiggestellten Wohnun-
gen entspricht mittlerweile mehr als der doppelten Bau-
leistung des vergangenen Jahres. Angesichts dieses Bau-
itberhangs diirften die im ersten Halbjahr 2017 rticklau-
figen Baugenehmigungen zunichst wenig ins Gewicht
fallen. Wegen der hohen Kapazititsauslastung des Bau-
gewerbes diirften die Zuwachsraten der Bauinvestitio-
nen dennoch nur leicht tiber dem Trend der vergange-
nen Jahre liegen. Gerade im Bereich des Wohnungsbaus
schligt sich die gestiegene Kapazititsauslastung mehr
und mehr in héheren Preisen nieder. Im spiteren Ver-
lauf des Prognosezeitraums diirften dies und die sich
abzeichnende Anderung der Geldpolitik die Nachfrage
nach Wohnungsbauleistungen dimpfen. Insgesamt blei-
ben die Zuwichse aber kriftig: Fiir dieses Jahr ist mit
einer Steigerung der Wohnungsbauinvestitionen um
gut 4,6 Prozent zu rechnen, fiir kommendes Jahr um
2,9 Prozent und fiir das Jahr 2019 um rund zwei Prozent.

Die Dynamik im gewerblichen Bau diirfte demgegen-
iiber verhaltener ausfallen. Das Volumen genehmigter
Bauvorhaben ist sehr volatil, entwickelte sich zuletzt aber
positiv. Auch das Geschiftsklima der vom ifo Institut
befragten Bauunternehmen deutet eine Expansion an.
Nachdem die Impulse zuletzt von zusitzlichen Geneh-
migungen fiir Fabrik-, Handels- und Lagergebiude aus-
gingen, wird mittlerweile vor Knappheiten an Biirofli-
chen in den Grofstidten gewarnt."” Im Bereich des Tief-
baus durften der Ausbau des Breitbandnetzes und die
Aktivititen der Deutschen Bahn die Investitionstitig-
keit steigern. Im laufenden Jahr werden die Wirtschafts-

10 Vgl. ZIA (2017): Biiroimmobilien: ZIA warnt vor Verknappung in den deut-
schen GroBstadten. Pressemitteilung vom 3. April 2017 (online verfiigbar).
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Tabelle 4

Reale Bauinvestitionen (Veranderung)

In Prozent
2016
————— 2015 2016 2017 2018 2019
Anteile in Prozent

Wohnungsbau 60,9 -0,7 4,0 4,6 29 2,1
Nichtwohnungsbau 39,1 -2,5 0,8 2,5 04 10
Gewerblicher Bau 275 =17 0,1 3,0 12 18
Offentlicher Bau 11,57 -0,8 27 14 -14 -0,9
Bauinvestitionen 100,0 -14 2,7 38 19 17
Ausriistungsinvestitionen 39 2.2 2,0 47 34

Quelle: Statistisches Bundesamt, DIW Herbstgrundlinien 2017.
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bauinvestitionen voraussichtlich um drei Prozent ausge-
weitet. Im Jahr 2018 diirften diese um 1,2 Prozent und
im Jahr 2019 um etwa 1,8 Prozent steigen.

Der 6ffentliche Bau wird wahrscheinlich im zweiten
Halbjahr 2017 einen Dampfer erfahren, nachdem bereits
jetzt ein sehr hohes Niveau erreicht wurde und viele fiir
dieses Jahr vorgesehene Mittel verbaut werden konnten.
Vor allem die fiir die kommunale Infrastruktur zusitzlich
bereitgestellten Mittel und die sich weiter verbessernde
Finanzlage der Kommunen diirften zu den anfinglich
starken Impulsen in diesem Jahr gefiihrt haben. Das
erreichte Niveau wird real in etwa gehalten. Die Auf-
tragsbiicher sind zwar nach wie vor gut gefiillt. Aller-
dings sprechen die riickliufigen Produktionszahlen im
Tiefbau fiir eine nachlassende Dynamik. Die derzeitige
Auslastung der Bauwirtschaft wird dariiber hinaus zu
Preissteigerungen fithren, die bei den derzeitigen Haus-
haltsansitzen nur geringere Ausweitungen der realen
Bautitigkeit zulassen (Tabelle 4).

Ein- und Ausfuhren im Gleichschritt

Beim Auflenhandel zeigte sich in der ersten Jahreshilfte
ein tiberwiegend positives Bild. Zum Jahresauftakt 2017
verzeichneten vor allem die Ausfuhren ein deutliches
Plus, sodass die Auflenwirtschaft einen kriftigen Beitrag
zur gesamtwirtschaftlichen Expansion leistete. Zuletzt
biiflten die Exporte ein wenig an Schwung ein, wihrend
die Importe Fahrt aufnahmen, was rein rechnerisch den
Zuwachs des Bruttoinlandsproduktes im zweiten Vier-
teljahr dampfte.

Die geringere Dynamik bei der Ausfuhr im zweiten Quar-
tal diirfte nicht zuletzt auf die deutliche Verschlechte-
rung der preislichen Wettbewerbsfihigkeit durch die seit
Mai 2017 anhaltende Euro-Aufwertung zuriickzufiihren
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Abbildung 6

Friihindikatoren des Exports
Index
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Anmerkung: Letzter Wert (Q3 2017): Durchschnitt Juli/August gegentiber Q2 2017.

Quellen: Statistisches Bundesamt; ifo Institut.
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Die Frihindikatoren der Exporte deuten auf eine weitere deutliche Expansion der Ausfuhren
im zweiten Halbjahr 2017 hin.

Abbildung 7

Preisliche Wettbewerbsfahigkeit gegeniiber 19 Handelspartnern
auf Grundlage des VPI
Index (linke Skala) , Verdnderungen in Prozent (rechte Skala)
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Anmerkung: Unter annahmegemd0 konstantem nominalen Wechselkurs im Prognosezeitraum.

Quellen: Europdische Zentralbank; Deutsche Bundesbank,; Bloomberg, DIW Herbstgrundlinien 2017.
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Im laufenden und im kommenden Jahr diirfte sich die preisliche Wettbewerbsfahigkeit im
Durchschnitt verschlechtern, im Jahr 2019 hingegen verbessern.
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sein. Dafiir spricht auch, dass die Giiterlieferungen in
das nichteuropiische Ausland, insbesondere in die Ver-
einigten Staaten, riickliufig waren. Dem stand ein kraf-
tiger Nachfrageimpuls aus den Eurolindern gegeniiber,
der die dort giinstige konjunkturelle Lage widerspiegelt,
zumal der Handel mit diesen Lindern nicht von der Auf-
wertung betroffen ist. Die Expansion der Importe im
zweiten Vierteljahr ging einher mit der lebhaften Bin-
nenkonjunktur. Passend zur deutlichen Ausweitung des
privaten Verbrauchs expandierten bei den Wareneinfuh-
ren in erster Linie die Konsumgtiterimporte. Insbeson-
dere aus Asien wurden mehr Giiter in die Bundesrepub-
lik importiert. Auch hier diirfte die Aufwertung des Euro
eine Rolle gespielt haben, da sich ausldndische Produkte
fiir inlandische Nachfrager tendenziell verbilligen.

Im laufenden Quartal diirften die Exporte ihre in der Ten-
denz positive Grunddynamik halten. Dafiir spricht, dass
mit Ausnahme der Warenausfuhr in Abgrenzung des Spe-
zialhandels, die im Juli deutlich zurtickging, die Mehr-
zahl der Exportindikatoren in der Quartalsbetrachtung
weiter deutlich aufwirtsgerichtet sind (Abbildung 6 und
Kasten 1).

Bis Ende des kommenden Jahres diirften die Exporte ihr
Expansionstempo in etwa halten, wobei die Nachfrage
der Linder des Euroraums den grofiten Beitrag zur Aus-
landsnachfrage leistet. Zwar wirkt die — sich im Jahres-
durchschnitt 2017 und 2018 jeweils leicht verschlech-
ternde — preisliche Wettbewerbsfihigkeit (Abbildung 7)
bis Ende kommenden Jahres dimpfend, dies wird jedoch
durch eine zunehmende Nachfrage aus den Industrie-
lindern wettgemacht. Zum Jahreswechsel 2018 /19 kiihlt
sich die Dynamik im Euroraum und auch in den Schwel-
lenldndern — insbesondere China — wohl etwas ab, wes-
halb die Ausfuhren dann eine langsamere Gangart ein-
schlagen diirften (Abbildung 8).

Die Importe werden im laufenden Quartal wohl ein
wenig stirker ausgeweitet werden als die Exporte
(Kasten 1). Entsprechend diirfte der Riicksetzer der preis-
bereinigten Einfuhr in Abgrenzung des Spezialhandels,
der im Juni zu verzeichnen war, das allgemeine Bild nur
vorriibergehend tritben. Im gesamten Prognoseverlauf
werden die Zuwichse der Einfuhren wohl geringfiigig
itber denen der Ausfuhren liegen. Die sich verlangsa-
mende Dynamik zum Ende des Prognosezeitraums geht
auf die Entwicklung von Ausfuhren, privatem Konsum
und Ausriistungsinvestitionen zurtick.

Der Auflenbeitrag, also der Saldo von Exporten und
Importen, diirfte sich im Prognosezeitraum trotz
der stirkeren Importdynamik leicht ausweiten, da —
unter Beriicksichtigung der Preiseffekte — die hoheren
Zuwichse der Importe nicht ausreichen, um die Unter-
schiede der Ausgangsniveaus von Aus- und Einfuhren
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zu kompensieren. Bedingt durch Uberhangeffekte diirfte
der Beitrag des Auflenhandels zur Expansion des Brut-
toinlandsprodukts in diesem und im kommenden Jahr
rein rechnerisch in etwa neutral sein, wihrend er im
Jahr 2019 leicht positiv wirkt.

Die Terms of Trade haben sich im vergangenen Quartal
erstmals wieder leicht verbessert, nachdem sie sich seit
Frithjahr 2016 - teils deutlich — verschlechtert hatten.
Wihrend die Exportpreise leicht zulegten, sanken die Ein-
fuhrpreise (Abbildung 9). Hier hat sich einerseits der seit
Frithjahr anhaltende Preisriickgang bei Rohstoffen und
Energie bemerkbar gemacht. Diese Entwicklung beein-
flusst die Einfuhrpreise in besonderem Mafe, da Importe
einen relativ hohen Anteil an Rohstoffen und homoge-
nen, rohstoffintensiven Vorleistungsgiitern mit geringer
Produktionstiefe aufweisen, deren Preisinderungen zeit-
nah an die Importeure weitergegeben werden kénnen.
Weiterhin diirfte zuletzt die Aufwertung des Euro eine
Rolle gespielt haben, da sich die Einkaufspreise im Aus-
land hergestellter Giiter bei steigendem Eurokurs ten-
denziell verringern. Die monatlichen Indizes der Aufsen-
handelspreise weisen daraufhin, dass diese Effekte auch
im kommenden Quartal ihre Wirkung entfalten diirften,
so dass sich die Terms of Trade bei deutlich sinkenden
Einfuhrpreisen weiter verbessern. Bei per Annahme
konstantem nominalem Wechselkurs diirfte die Wir-
kung der Aufwertung ab Jahresmitte 2018 nachlassen.

Abbildung 9

AuBenhandelspreise und Terms of Trade
Preise: in Verdnderung gegeniiber Vorquartal in Prozent
(linke Skala); Terms of Trade: Index (2010=100, rechte Skala)
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1 Die abgebildeten Werte berticksichtigen eine Phasenverschiebung der Monats-
werte der AuBBenhandelspreisindizes um einen Monat.
2 letzter Wert (Q3 2017): Durchschnitt Juli/August gegentiber Q2 2017.

Quellen: Deutsche Bundesbank; DIW Herbstgrundlinien 2017.
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Die Preise fiir Importe diirften im laufenden Quartal deutlich
nachgeben.
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Abbildung 8

Nachfrage auf wichtigen Auslandsmirkten
Veranderung gegeniiber Vorquartal in Prozent
Wachstumsbeitrage der Regionen in Prozentpunkten
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Quellen: Bloomberg, DIW Herbstgrundlinien 2017.
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Die Nachfrage aus dem Euroraum diirfte im Prognosezeitraum den groRten Beitrag
zur auslandischen Nachfrage nach Exportgiitern leisten.

Die Zuwachsraten der Ausfuhrpreise liegen im weite-
ren Verlaufleicht tiber den Einfuhrpreisen, da bei guter
Weltkonjunktur die Kapazititen der inldndischen Unter-
nehmen gut ausgelastet sind, sodass Preissetzungsspiel-
rdume zunehmend genutzt werden koénnen.

Im Zuge eines etwas geringeren Auflenbeitrags — er
diirfte dieses Jahr im Verhiltnis zum nominalen Brutto-
inlandsprodukt um gut vier Zehntel schrumpfen — diirfte
auch die Leistungsbilanz in Relation zur Wirtschaftsleis-
tung etwas geringer ausfallen. Allerdings werden die per
saldo aus dem Ausland bezogenen Einkommen in die-
sem Jahr wohl wieder merklich zulegen, so dass der Leis-
tungsbilanzsaldo von &,3 Prozent im vergangenen Jahr
nur auf 8,1 Prozent in diesem Jahr sinkt. In den kom-
menden beiden Jahren wird er voraussichtlich weiter
geringfiigig zurtickgehen — auf knapp unter acht Pro-
zent; gemessen in Milliarden Euro wird er aber in jedem
Jahr des Prognosezeitraums weiter steigen.

Mittelfristprojektion bis 2022

Fiir den Projektionszeitraum wird unterstellt, dass die
weltwirtschaftliche Entwicklung dem zum Ende der kur-
zen Frist eingeschlagenen Pfad folgt. Angenommen
wird, dass die entwickelten Volkswirtschaften um zwei
Prozent pro Jahr wachsen. Die Dynamik in den Schwel-
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Kasten 3
Produktionspotential bis 2022

Die Berechnung des Produktionspotentials beruht grundsatz
lich auf dem Methodenrahmen, der von der Europaischen
Kommission vorgeschrieben wird." Als Grundlage dient dafiir
eine Cobb-Douglas-Produktionsfunktion mit den Einsatzfaktoren
Arbeitsvolumen, Kapital und der totalen Faktorproduktivitat.
Demografische Effekte werden beim Arbeitsvolumen berticksich-
tigt, in dem die Entwicklung der Komponenten fiir unterschied-
liche Alterskohorten fortgeschrieben, geglattet und anschlie-
Bend mit den Altersanteilen zu einer gesamtwirtschaftlichen
Komponente aggregiert werden (siehe dazu auch Kasten 4 im
vorliegenden Bericht).?

Bevolkerung im erwerbsfahigen Alter
Die Bevolkerung im erwerbsfahigen Alter wird im Wesentlichen

anhand der im Méarz 2017 aktualisierten Bevolkerungsprojektion
(Variante W2-A) fortgeschrieben. Diese weist jedoch nicht die

Tabelle

Wachstum des realen Produktionspotentials
Jahresdurchschnittliche Verdnderung in Prozent

2011-2016 2016-2022
Produktionspotential 15 16
Kapitalstock 1.2 14
Solow-Residuum 0,6 0,9
Arbeitsvolumen 07 0,3
Bevolkerung im erwerbsfahigen Alter 0,1 0
Partizipationsquote 0,5 04
NAWRU 0,4 0,1
Durchschnittliche Arbeitszeit -0,3 -0,2

Quellen: Statistisches Bundesamt, DIW Herbstgrundlinien 2017.

© DIW Berlin 2017
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1  Fir eine ausfiihrliche Beschreibung dieser Methode siehe Karel Havik
et al. (2010): The Production Function Methodology for Calculating Poten-
tial Growth Rates and Output Gaps. Europaische Kommission in ihrer
Reihe European Economy - Economic Papers 420.

2 Die Auswirkungen des demografischen Wandels auf die Kapitalbil-
dung und die Arbeitsproduktivitat konnen verfahrensbedingt nur unzurei-
chend berticksichtigt werden, diirften allerdings ebenso wichtige Faktoren
sein, vgl. Deutsche Bundesbank (2017): Monatsbericht April 2017 (online
verfiigbar).

aktuellsten Wanderungssalden fiir 2015 und 2016 aus.® Im Jahr
2016 betrug dieser Saldo gut 460 000 Personen und ist damit
deutlich geringer als noch im Jahr 2015. Die allmahliche wirt-
schaftliche Erholung im Euroraum sowie die anziehende Welt:
wirtschaft wird wohl in Zukunft die Nettowanderung insgesamt
reduzieren. Aufgrund der guten Arbeitsmarktsituation diirfte
Deutschland dennoch weiterhin ein beliebtes Einwanderungs-
land sein. Es wird deshalb angenommen, dass der Wanderungs-
saldo bis 2022 zwar zuriickgehen wird, aber in der mittleren
Frist mit jahresdurchschnittlich 250 000 Personen immer noch
hoch sein diirfte. Insgesamt konnen die positiven Wanderungs-
salden somit den altersbedingten Riickgang der erwerbsfahigen
Bevolkerung bis 2022 nicht kompensieren.

Entwicklung der trendmaRBigen Partizipationsquote

Die Partizipationsquote wird grundsatzlich getrennt fiir Gefliich-
tete und die tbrige Bevolkerung geschatzt. Die Partizipations-
quote der tibrigen Erwerbsbevolkerung wird in der mittleren Frist
mit Hilfe eines Kohortenmodells fiir Fiinf-Jahres-Altersgruppen
getrennt nach Geschlecht und Nationalitat fortgeschrieben.

Fiir Gefliichtete ergibt sie sich aus einem Suchmodell fiir den
Arbeitsmarkt. Die trendmaRige Partizipationsquote der gesam-
ten Bevolkerung errechnet sich anschlieBend als gewichteter
Durchschnitt der trendméaBigen Partizipationsquoten fiir Ge-
fliichtete und der iibrigen Bevolkerung. Sie steigt von rund

73 Prozent im Jahr 2016 bis 2022 um fast zwei Prozentpunkte,
allerdings mit deutlich abnehmenden jahrlichen Zuwachsen.

Entwicklung der natiirlichen Erwerbslosenquote
(NAWRU)

Auch die NAWRU ergibt sich im Projektionszeitraum als mit den
Erwerbspersonenanteilen gewichteter Durchschnitt der nattir
lichen Erwerbslosenquoten fiir Gefliichtete und der ibrigen
Bevolkerung. Die nattirliche Erwerbslosenquote der tibrigen Be-
volkerung ergibt sich als Trend der Erwerbslosenquote. Im ersten
Jahr des mittelfristigen Zeitraums wird sie mit der halben Vor
jahresveranderung fortgeschrieben und anschlieBend konstant
gehalten. Fiir die Gefliichteten wird sie dhnlich wie die Partizi-
pationsquote aus dem Suchmodell abgeleitet. Die NAWRU liegt
im Jahr 2017 bei 4,1 Prozent und geht bis 2020 auf 3,7 Prozent
zuriick. AnschlieBend legt sie marginal zu, denn obwohl Gefliich-
tete in zunehmendem MaRe Beschaftigung finden diirften, ist

3 Vgl Statistisches Bundesamt (2017): Mehr als 10 Millionen Auslander
in Deutschland. Pressemitteilung Nr. 227 vom 30. Juni 2017 (online ver
fiigbar).
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ihre Erwerblosenquote noch relativ hoch und ihr Anteil an
den Erwerbspersonen steigt.

Kapitalstock

Der Kapitalstock wird tiber den gesamten Projektionszeit-
raum anhand der Akkumulation der Nettoinvestitionen
fortgeschrieben; zum Kapitalstock des Vorjahres kommen
dementsprechend die Bruttoanlageinvestitionen abziiglich
der Abschreibungen hinzu. Die Abschreibungsrate wird im
Projektionszeitraum konstant auf den Wert des letzten Be-
obachtungszeitpunktes gesetzt. Der Kapitalstock wird nicht
geglattet.

Produktionspotential

Die durchschnittliche Wachstumsrate des Arbeitsvolumens
bis 2022 diirfte bei einem Drittel-Prozentpunkt liegen,
hauptsachlich getrieben durch den Anstieg der Partizipa-
tionsquote und eine leicht sinkende NAWRU (Tabelle). Die
durchschnittliche trendmaBige Arbeitszeit sinkt tiber den
gesamten Zeitraum und dtrfte die Wachstumsrate des
Arbeitsvolumens wohl reduzieren. Die Bevélkerung im er
werbsfahigen Alter wird im Durchschnitt wohl keine Wachs-
tumsimpulse liefern: Der Anstieg zu Beginn des Prognose-
zeitraums wird durch leichte Riickgange im spateren Verlauf
ausgeglichen. Alles in allem diirfte das potentielle Arbeits-
volumen in Stunden bis 2022 damit durchschnittlich einen
Wachstumsbeitrag von 0,2 Prozentpunkten leisten. Der
Beitrag des Faktors Kapital zum Potentialwachstum dirfte
im gesamten Projektionszeitraum einen halben Prozentpunkt
ausmachen. Die Wachstumsrate des Kapitalstocks liegt mit
gut 114 Prozentpunkten unterhalb der Wachstumsrate des
Produktionspotentials.

Zusammen mit dem Wachstumsbeitrag der totalen Faktor-
produktivitdt in Hohe von 0,9 Prozentpunkten ergibt sich
schlieBlich, dass das reale Produktionspotential bis 2022
um jahresdurchschnittlich 1,6 Prozent zunehmen wird. Al-
lerdings wird sich das Tempo, mit dem das Potential in der
kurzen Frist wachst, in der Mittelfrist wohl demografisch
bedingt verlangsamen.
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lenldndern bleibt relativ zu den entwickelten Volkswirt-
schaften hoch; unterstellt wird, dass die Wirtschaft in
dieser Lindergruppe um fiinf Prozent pro Jahr wichst.
Der Olpreis und der Wechselkurs zwischen Dollar und
Euro werden fiir den gesamten Projektionszeitraum als
konstant angenommen und jeweils beim fiir Ende 2019
unterstellten Niveau verharren. Der Olpreis betrigt dem-
nach 52 Dollar pro Barrel, der Wechselkurs 1,18 US-Dol-
lar pro Euro.

Die Europiische Zentralbank wird bei weiterhin unter-
durchschnittlichen Teuerungsraten auch in der mittle-
ren Frist den Expansionsgrad nur schrittweise und in
Abhingigkeit von den zukiinftigen Inflationserwartun-
gen reduzieren. Damit diirften die Zinsen in Deutsch-
land bis 2022 dem Trend aus der kurzen Frist folgen und
auf einem relativ niedrigen Niveau liegen. Die Finanz-
politik in Deutschland diirfte ab dem Jahr 2019 restrik-
tiv ausgerichtet sein.

Es wird wie iiblich angenommen, dass die Produktion
zum Ende des Konjunkturzyklus wieder mit der Poten-
tialrate wichst. Diese liegt im Zeitraum zwischen 2016
und 2022 jahresdurchschnittlich bei 1,6 Prozent (Kas-
ten 3), diirfte jedoch demografisch bedingt zum Ende
des Projektionszeitraums um o,2 Prozentpunkte nied-
riger sein.

Trotz der riickldufigen Bevolkerung im erwerbsfihi-
gen Alter wird wihrend des gesamten Projektionszeit-
raums weiter Beschiftigung aufgebaut (Tabelle 5). Dies
gelingt vor allem deshalb, weil wanderungsbedingt jah-
resdurchschnittlich rund 250 ooo Personen — insbeson-

Tabelle 5

Verwendung des nominalen Bruttoinlandsprodukts

Konsumausgaben
Brutto- R Brutto- .
inlandsprodukt private Staat investitionen AuBenbeitrag
Haushalte
in Mrd. Euro
2010 2580,1 14463 4933 506,3 1341
2016 3144,1 16744 6154 603,6 250,6
2022 3813,0 20059 759,5 774, 2734
Anteile am BIP
2010 100 56,1 19,1 19,6 52
2016 100 533 19,6 19,2 8,0
2022 100 53 20 20 7Va
Jahresdurchschnittliche Veranderung in Prozent
2016,/2010 33 25 38 30 -
2022,/2016 3Va 3 3% 4 Vs -

Anmerkung: In dieser Projektion sind die Vorausschdtzungen auf 1,/4-Prozentpunkte gerundet.

Quellen: Statistisches Bundesamt; DIW Herbstgrundlinien 2017.
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Kasten 4
Kohortenmodell fiir die Partizipationsquote

Die deutsche Wirtschaft wéchst derzeit oberhalb ihres Potenti-
alpfades. Eine weitere Ursache neben der robusten konjunktu-
rellen Situation ist auch, dass der Bevélkerungsriickgang bisher
nicht wie beftirchtet zu einem Riickgang der Erwerbspersonen
gefiihrt hat. Im Gegenteil, durch die hohe Nettozuwanderung in
den vergangenen Jahren und eine zunehmende Partizipation am
Arbeitsmarkt, insbesondere von Alteren, ist die Zahl der Erwerbs-
personen sogar gestiegen.'

Abbildung

Alterspezifische Partizipationsquote
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TrendmaBige
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Quelle: DIW Herbstgrundlinien 2017.
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In der mittleren Frist bis 2022 wird der demografische Wandel
das Wirtschaftswachstum allerdings dampfen.2 Denn auch wenn
die Erwerbspersonen geburtenstarker Jahrgange bis dahin groR-
tenteils noch nicht das Rentenalter erreichen, dirfte die trend-
maBige Partizipationsquote in Zukunft weniger stark ansteigen.

Die auf herkdmmliche Weise fortgeschriebene gesamtwirtschaft-
liche Partizipationsquote (Abbildung) tiberschatzt die Entwick-

1  Positiv wirkte sich dabei auch die steigende Zahl von Zugewanderten
aus der EU aus, deren Partizipationsquote mittlerweile hoher als die der
Deutschen ist. Siehe Karl Brenke und Marius Clemens (2017): Steigende
Erwerbsbeteiligung wird kiinftig kaum ausreichen, um den demografi-
schen Wandel in Deutschland zu meistern. DIW Wochenbericht Nr. 35,
675-686 (online verfuigbar).

2 Zum Ende der mittleren Frist wird das Wirtschaftswachstum allein
durch das Potentialwachstum bestimmt und die Produktionsliicke schlieBt
sich. Denn eine Prognose von Konjunkturausschldgen, die fast immer
Folge von stochastisch nicht prognostizierbaren Ereignissen ist, diirfte iiber
einen solch langen Zeitraum wissenschaftlich serios kaum maéglich sein.
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lung der Erwerbsbeteiligung. Hauptursache hierfiir ist, dass
altere Bevolkerungskohorten mit relativ niedriger Erwerbsbetei-
ligung einen immer groReren Anteil ausmachen. Die Zunahme
des Erwerbsverhaltens bei Alteren kann diesen demografischen
Effekt tatsachlich aber nicht vollstandig kompensieren, so dass
sich der Anstieg der trendméaBigen Partizipationsquote ab 2019
abschwacht. Die herkémmliche Methodik berticksichtigt den
demografischen Effekt nicht und schreibt das Erwerbsverhalten
einzelner Altersgruppen verzerrt fort.

Deshalb wird die Partizipationsquote anhand eines Kohortenmo-
dells fortgeschrieben.> Dazu werden spezifische Partizipations-
quoten von FiinfJahres-Alterskohorten getrennt nach Geschlecht
und Nationalitat auf Basis von ARIMA-Modellen geschatzt. Die
altersspezifischen trendmaRigen Partizipationsquoten werden
schlieBlich mit den Kohortenanteilen gewichtet aggregiert

und geglattet.* Fasst man die Fiinf-Jahres-Kohorten in den drei
Alterskategorien junge Personen, Personen mittleren Alters (pri-
me-age) und Altere jeweils getrennt nach Geschlecht und Natio-
nalitat zusammen, lassen sich drei wesentliche potentialwirksame
Trends ableiten. Erstens ist die Erwerbsbeteiligung insbesondere
von Frauen und Alteren gestiegen. Sie diirfte auch weiterhin
steigen, jedoch in Zukunft die natiirliche Bevolkerungsbewegung
nicht mehr kompensieren. Zweitens weicht die Erwerbsbeteiligung
bei den Zugewanderten von der deutschen Erwerbsbevélkerung
ab. Zugewanderte aus den EU-Landern weisen eine signifikant
hohere Partizipationsquote als Deutsche auf, Zugewanderte aus
Drittstaaten eine niedrigere. Das Wachstumspotential hangt
folglich auch von der Struktur der Zuwanderung und dem Erfolg
der Integrationspolitik ab. Drittens sinkt die Erwerbsbeteiligung
in der jlingeren Bevolkerung. Hier macht sich bemerkbar, dass ein
wachsender Teil dieser Altersgruppe studiert. Dies diirfte langfris-
tig wiederum die Produktivitat und auch die Erwerbsbeteiligung
erhéhen, denn Gutqualifizierte sind besonders haufig und lange
am Arbeitsmarkt aktiv.®

3 Im Modell wird zudem zwischen Gefliichteten und der tibrigen Bevolke-
rung unterschieden. Die Partizipationsquote der Gefliichteten resultiert aus
einem separaten Kohortenmodell des Arbeitsmarktes fiir Gefliichtete, in dem
unter anderem die Beschaftigungswahrscheinlichkeit bestimmt wird.

4 Vgl. Ferdinand Fichtner et al. (2016): Grundlinien der Wirtschaftsent
wicklung im Winter 2016. DIW Wochenbericht Nr. 50, 1171-1192.

5 Vgl Karl Brenke und Klaus F. Zimmermann (2011): Altere auf dem
Arbeitsmarkt. Vierteljahrshefte zur Wirtschaftsforschung Nr. 2, 11-31
(online verfugbar); und Karl Brenke (2012): Gibt es in Deutschland einen
Fachkraftemangel - und wird es einen geben? In: BBSR-Online-Publikation
02,/2012. Hrsg.: Bundesinstitut fiir Bau-, Stadt- und Raumforschung
(BBSR) im Bundesamt fiir Bauwesen und Raumordnung (BBR), Bonn,
November 2012, 4-13 (online verfiigbar).
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Tabelle 6

Erwerbstitige, Beschiftigte und Arbeitszeit

Bruttoinlandsprodukt
Erwerbstétige besc'haftlgte Arbeitszeit preisbereinigt, verkettete Volumenwerte
Arbeitnehmer | . s in ieweiligen
(Inland) je Erwerbstatigen . " In jeweilig Deflator
(Inland) . . s je Erwerbstatigen- Preisen
insgesamt je Erwerbstatigen
stunde

in Mio. in Mio. in Stunden in Mrd. Euro in Euro in Euro in Mrd. Euro 2010 =100
2010 41020 36533 1390 2580 62899 45 2580 100
2016 43638 39305 1359 2855 65432 48 3144 110
2022 45030 40717 1350 3130 69517 52 3813 122

Jahresdurchschnittliche Veranderung in Prozent

2016,/2010 1,0 12 -0,4 17 07 10 33 1,6
2022/2016 A Y -0 1% 1 1V 3% 1%

Anmerkung: In dieser Projektion sind die Vorausschdtzungen auf V4-Prozentpunkte gerundet.

Quellen: Statistisches Bundesamt; DIW Herbstgrundlinien 2017.

© DIW Berlin 2017

dere aus Lindern der EU — auf den Arbeitsmarkt kom-
men. Trotz deren iiberdurchschnittlich hoher Partizi-
pationsquote reicht die Nettowanderung zahlenmiflig
allerdings nicht aus, um die Beschiftigungsliicke bis
2022 vollstindig zu schlieffen. Dies liegt auch daran,
dass die inldndische Erwerbsbeteiligung, die bisher einen
groflen Beitrag zum Anstieg der verfligbaren Erwerbs-
personen leistete, in Zukunft weniger stark steigt. Denn
der Anteil dlterer Bevolkerungsgruppen, die zwar stei-
gende, aber relativ niedrige Partizipationsquoten haben,
wichst zunehmend (Kasten 4). Der Beschiftigungsauf-
bau diirfte sich bis zum Ende des Projektionszeitraums
abschwichen, bei allerdings steigender Arbeitsprodukti-
vitit. Die Erwerbslosenquote wird wohl bis 2020 sinken
und bis zum Ende des Projektionszeitraums auf einem
niedrigen Niveau bleiben.

Die steigende Nachfrage nach Arbeit fithrt dazu, dass
die Bruttolohne und -gehilter im Projektionszeitraum
weiterhin expandieren." Die reale Kaufkraft der priva-
ten Haushalte wird durch eine stirkere Teuerung etwas
gebremst werden, sodass der private Konsum weniger
zum Wachstum beitrigt als in den vorherigen Jahren.
Pro Kopf bleibt die Wachstumsrate des privaten Kon-
sums hingegen in etwa konstant. Der 6ffentliche Kon-
sum diirfte demgegeniiber an Bedeutung gewinnen

11 Nicht zuletzt deshalb kénnte der Arbeitsmarkt in Deutschland attraktiver
fur auslandische Erwerbspersonen werden. Ein Aspekt, den die Setzung der
Zuwanderung allerdings nicht berticksichtigt. Eine weitergehende Betrachtung
bietet sich hier im Rahmen eines strukturellen Modells an, das beispielsweise
Wanderungsbewegungen anhand der Differenzen im Lohniveau und der
Arbeitslosenquote erklart. Siehe unter anderem Michel Beine, Pauline Bourgeon
und Jean-Charles Bricongne (2013): Aggregate Fluctuations and International
Migration, CES ifo Working Paper No. 4379.
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(Tabelle 6), da die alternde Bevolkerung zunehmend
Leistungen beispielsweise der gesetzlichen Krankenver-
sicherung in Anspruch nehmen wird.

Der Wohnungsbau und die Ausriistungsinvestitionen
werden zundchst durch die glinstigen Finanzierungs-
bedingungen gestiitzt. Die Dynamik nimmt allerdings
im spiteren Verlauf auch wegen der sich abzeichnenden
Zinsentwicklung etwas ab. Die Investitionsquote diirfte
alles in allem nur leicht tiber dem Niveau im Jahr 2016
liegen, so dass der Kapitalstock mittelfristig weniger stark
wichst als das Produktionspotential.

Im Gleichlauf mit der weltwirtschaftlichen Entwicklung
nehmen die Exporte in der mittleren Frist etwas verhalte-
ner zu. Die Importe steigen infolge der robusten Binnen-
konjunktur stirker als die Exporte, sodass der Anteil des
Auflenbeitrags am Bruttoinlandsprodukt auch tiber den
Projektionszeitraum weiter sinkt. Insgesamt wird der
Auflenbeitrag im Projektionszeitraum keinen wesentli-
chen Wachstumsbeitrag liefern. Die Terms of Trade wer-
den hingegen leicht steigen.

Uber den gesamten Projektionszeitraum wird der Defla-
tor des Bruttoinlandsprodukts um durchschnittlich
1,7 Prozent zunehmen. Die Wachstumsrate des nomi-
nalen Bruttoinlandsprodukts liegt jahresdurchschnitt-
lich bei etwa 3V4 Prozent.
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Abbildung 10

Konjunkturindikatoren Deutschland

1. Auftragseingang 2. Arbeitsmarkt
Kalender- und saisonbereinigte Werte In Prozent, in Tausend
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Quellen: (1,3,4,6) Statistisches Bundesamt, (2) Deutsche Bundesbank; (5) ifo Institut; Deutsche Bundesbank.
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Abbildung 10 (Fortsetzung)

Konjunkturindikatoren Deutschland

7. Unternehmensstimmung
Kalender- und saisonbereinigte Werte
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HAUPTAGGREGATE DER SEKTOREN

Jahresergebnisse 2017
Milliarden Euro

Gegenstand der Nachweisung Vollfsevjiargt?\aft gesslal'spcilt'nzl;ten Staat u:(rii‘srti:a:l: l(j)srrg‘;.}“(:.eE. Dbrige Welt

3 Bruttowertschopfung 29276 19784 314 6379 -

4 - Abschreibungen 5717 3284 71,1 1721 -

5 = Nettowertschopfung’ 23559 16499 240,2 465,7 -244.7

6 - Geleistete Arbeitnehmerentgelte 1664,0 11921 2442 2277 14,8

7 - Geleistete sonstige Produktionsabgaben 22,6 13,1 0.2 9,3 -

8 + Empfangene sonstige Subventionen 26,4 24,8 0.2 13 -

9 = Betriebsiiberschuss/Selbststandigeneinkommen 695,7 469,5 -39 230,1 -259,6
10 + Empfangene Arbeitnehmerentgelte 16659 - - 1665,9 12,9
11 - Geleistete Subventionen 284 - 284 - 55
12+ Empfangene Produktions- und Importabgaben 346,8 - 346,8 - 6,7
13 - Geleistete Vermogenseinkommen 696,0 630,3 399 259 173,0
14+ Empfangene Vermégenseinkommen 753,9 345,0 16,1 392,8 115,2
15 = Primareinkommen (Nettonationaleinkommen) 27379 184,2 290,8 22629 -303,3
16 - Geleistete Einkommen- und Vermogensteuern 4075 877 - 319,8 9.8
17+ Empfangene Einkommen- und Vermégensteuern 416,9 - 416,9 - 04
18 - Geleistete Sozialbeitrage 670,0 - - 670,0 4.4
19 + Empfangene Sozialbeitrage 671,3 123,9 546,6 038 3,1
20 - Geleistete monetére Sozialleistungen 574,2 65,8 5075 08 0,5
21 + Empfangene monetére Sozialleistungen 5671 - - 5671 76
22 - Geleistete sonstige laufende Transfers 3285 172,4 76,0 80,1 61,0
23+ Empfangene sonstige laufende Transfers 289,3 158,5 21,2 109,6 100,3
24 = Verfiigbares Einkommen (Ausgabenkonzept) 27022 140,5 691,9 1869,7 -267,6
25 - Konsumausgaben 23713 - 638,6 17327 -
26 + Zunahme betrieblicher Versorgungsanspriiche - -49,5 - 49,5 -
27 = Sparen 3309 91,0 53,3 186,6 -2676
28 - Geleistete Vermogenstransfers 62,1 12,7 394 10,0 52
29 + Empfangene Vermogenstransfers 578 314 11,1 15,4 9,6
30 - Bruttoinvestitionen 635,0 362,8 68,3 203,9 -
31 + Abschreibungen 5717 3284 711 1721 -
32 - Nettozugang an nichtprod. Vermégensgiitern -30 -20 -14 0,4 3,0
33 = Finanzierungssaldo 266,3 773 29,2 159,8 -266,3

Nachrichtlich:
34 Verfiigbares Einkommen (Ausgabenkonzept) 27022 140,5 691,9 18697 - 2676
35 - Geleistete soziale Sachtransfers 418,6 - 418,6 - -
36 + Empfangene soziale Sachtransfers 418,6 - - 418,6 -
37 = Verfugbares Einkommen (Verbrauchskonzept) 27022 140,5 2733 22884 -2676
38 - Konsum? 23713 - 220,0 21513 -
39 + Zunahme betrieblicher Versorgungsanspriiche - -49,5 - 49,5 -
40 = Sparen 3309 91,0 53,3 186,6 -2676

1 Fiir den Sektor tibrige Welt Importe abziigl. Exporte aus der bzw. an die ibrige Welt.
2 EinschlieBlich Sozialbeitrdge aus Kapitalertrigen abziiglich Dienstleistungsentgelt privater Sozialschutzsysteme.
3 Fiir den Sektor Staat Kollektivkonsum, fiir den Sektor private Haushalte, private Organisationen o. E. Individualkonsum (einschl. Konsumausgaben des Staates fiir den Individualverbrauch, d.h. einschl. sozialer Sachleistungen).
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HAUPTAGGREGATE DER SEKTOREN

Jahresergebnisse 2018
Milliarden Euro

Gegenstand der Nachweisung Volkowrichatt | gesolchatten e R

3 Bruttowertschopfung 30395 2 0572 3215 660,8 -

4 - Abschreibungen 5944 3411 74,8 178,6 -

5 = Nettowertschopfung ' 2 4450 17161 246,7 482,2 -256,1

6 - Geleistete Arbeitnehmerentgelte 17219 12328 252,3 236,8 15,4

7 - Geleistete sonstige Produktionsabgaben 23,3 13,5 0,2 9,6 -

8 + Empfangene sonstige Subventionen 26,5 249 0,2 14 -

9 = Betriebsiiberschuss/Selbststandigeneinkommen 726,3 4947 =57 2372 -2715
10 + Empfangene Arbeitnehmerentgelte 17238 - - 17238 13,5
11 - Geleistete Subventionen 28,8 - 28,8 - 53
12+ Empfangene Produktions- und Importabgaben 3543 - 354,3 - 6,4
13 - Geleistete Vermogenseinkommen 6934 629,0 395 24,9 171,3
14+ Empfangene Vermégenseinkommen 750,1 3317 16,2 402,2 114,6
15 = Primareinkommen (Nettonationaleinkommen) 28323 1974 296,5 23384 - 3135
16 - Geleistete Einkommen- und Vermdgensteuern 431,2 95,0 - 336,1 10,2
17+ Empfangene Einkommen- und Vermégensteuern 440,9 - 440,9 - 0,5
18 - Geleistete Sozialbeitrage 691,6 - - 691,6 4,8
19 + Empfangene Sozialbeitrage 692,9 1273 564,8 08 35
20 - Geleistete monetére Sozialleistungen 590,7 67,2 5227 0,8 0,5
21 + Empfangene monetére Sozialleistungen 583,5 - - 5835 78
22 - Geleistete sonstige laufende Transfers 3475 1776 878 82,1 576
23+ Empfangene sonstige laufende Transfers 300,3 165,6 214 13,3 104,8
24 = Verfugbares Einkommen (Ausgabenkonzept) 27888 150,5 7131 19252 -270,0
25 - Konsumausgaben 24452 - 662,1 17831 -
26+ Zunahme betrieblicher Versorgungsanspriiche - -50,0 - 50,0 -
27 = Sparen 3436 100,5 51,0 1921 -270,0
28 - Geleistete Vermogenstransfers 572 13,4 334 10,5 54
29 + Empfangene Vermdgenstransfers 531 277 10,1 15,4 9,6
30 - Bruttoinvestitionen 668,0 380,5 70,5 2170 -
31 + Abschreibungen 5944 3411 74,8 178,6 -
32 - Nettozugang an nichtprod. Vermogensgiitern -2,3 -1.8 -14 0.8 2,3
33 = Finanzierungssaldo 268,2 770 334 1578 -268,2

Nachrichtlich:

34 Verfiigbares Einkommen (Ausgabenkonzept) 27888 150,5 7131 19252 -270,0

35 - Geleistete soziale Sachtransfers 435,0 - 435,0 - -

36 + Empfangene soziale Sachtransfers 435,0 - - 435,0 -

37 = Verflugbares Einkommen (Verbrauchskonzept) 27888 150,5 2781 2 360,2 -270,0

38 - Konsum? 24452 - 2271 22181 -

39 + Zunahme betrieblicher Versorgungsanspriiche - -50,0 - 50,0 -

40 = Sparen 3436 100,5 51,0 1921 -270,0
1 Fiir den Sektor iibrige Welt Importe abziigl. Exporte aus der bzw. an die tibrige Welt.
2 EinschlieBlich Sozialbeitrdge aus Kapitalertrigen abziiglich Dienstleistungsentgelt privater Sozialschutzsysteme.
3 Fiir den Sektor Staat Kollektivkonsum, fiir den Sektor private Haushalte, private Org ionen o. E. Individualk (einschl. K gaben des Staates fiir den Individualverbrauch, d.h. einschl. sozialer Sachleistungen).
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HAUPTAGGREGATE DER SEKTOREN

Jahresergebnisse 2019
Milliarden Euro

Gegenstand der Nachweisung Vollfsevjiargt?\aft gesslal'spcilt'nzl;ten Staat u:(rii‘srti:a:l: l(j)srrg‘;.}“(:.eE. Dbrige Welt

3 Bruttowertschopfung 3146,0 21311 3310 683,9 -

4 - Abschreibungen 615,1 3525 774 185,1 -

5 = Nettowertschopfung’ 25309 17785 2535 498,8 -262,9

6 - Geleistete Arbeitnehmerentgelte 17842 12789 259,9 2454 16,0

7 - Geleistete sonstige Produktionsabgaben 237 13,9 0.2 9,6 -

8 + Empfangene sonstige Subventionen 26,8 253 0.2 14 -

9 = Betriebsiiberschuss/Selbststandigeneinkommen 749,8 510,9 -6,3 245,2 -278,9
10 + Empfangene Arbeitnehmerentgelte 1786,1 - - 17861 14,1
11 - Geleistete Subventionen 29,3 - 29,3 - 53
12+ Empfangene Produktions- und Importabgaben 363,3 - 363,3 - 6,2
13 - Geleistete Vermogenseinkommen 691,9 628,4 391 24,4 172,4
14+ Empfangene Vermégenseinkommen 750,4 3207 178 4119 114,0
15 = Primareinkommen (Nettonationaleinkommen) 29285 203,3 306,4 24188 -322,4
16 - Geleistete Einkommen- und Vermogensteuern 4475 98,1 - 349,4 10,5
17+ Empfangene Einkommen- und Vermogensteuern 4575 - 4575 - 0,5
18 - Geleistete Sozialbeitrage 7188 - - 718,8 53
19 + Empfangene Sozialbeitrage 720,1 132,3 5870 038 4,0
20 - Geleistete monetére Sozialleistungen 609,5 69,3 5394 08 0,5
21+ Empfangene monetére Sozialleistungen 6019 - - 6019 8,1
22 - Geleistete sonstige laufende Transfers 3578 182,9 90,9 84,0 60,8
23+ Empfangene sonstige laufende Transfers 308,6 172,2 217 14,7 110,0
24 = Verfiigbares Einkommen (Ausgabenkonzept) 28830 1574 7424 19831 -276,9
25 - Konsumausgaben 25232 - 6872 1836,0 -
26+ Zunahme betrieblicher Versorgungsanspriiche - -50,4 - 50,4 -
27 = Sparen 3598 106,9 55,3 1976 -276,9
28 - Geleistete Vermogenstransfers 58,8 13,7 34,5 10,7 55
29 + Empfangene Vermogenstransfers 54,8 29,3 10,2 15,4 9,6
30 - Bruttoinvestitionen 698,0 396,0 73.3 2287 -
31 + Abschreibungen 615,1 352,5 774 185,1 -
32 - Nettozugang an nichtprod. Vermégensgiitern -2,3 -18 -4 08 2,3
33 = Finanzierungssaldo 275,1 80,8 36,4 1579 -275,1

Nachrichtlich:
34 Verfiigbares Einkommen (Ausgabenkonzept) 28830 1574 7424 19831 -276,9
35 - Geleistete soziale Sachtransfers 454.,6 - 454,6 - -
36 + Empfangene soziale Sachtransfers 454,6 - - 4546 -
37 = Verfugbares Einkommen (Verbrauchskonzept) 2883,0 1574 2878 24378 -276,9
38 - Konsum? 25232 - 2325 2290,6 -
39 + Zunahme betrieblicher Versorgungsanspriiche - -504 - 50,4 -
40 = Sparen 3598 106,9 55,3 1976 -276,9

1 Fiir den Sektor tibrige Welt Importe abziigl. Exporte aus der bzw. an die ibrige Welt.
2 EinschlieBlich Sozialbeitrdge aus Kapitalertrigen abziiglich Dienstleistungsentgelt privater Sozialschutzsysteme.
3 Fiir den Sektor Staat Kollektivkonsum, fiir den Sektor private Haushalte, private Organisationen o. E. Individualkonsum (einschl. Konsumausgaben des Staates fiir den Individualverbrauch, d.h. einschl. sozialer Sachleistungen).
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VGR-TABELLEN

Die wichtigsten Daten der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungen fiir Deutschland

Vorausschatzung fur die Jahre 2017 bis 2019

2017 2018 2019
2017 2018 2019
1. Hj. 2. Hj. 1. Hj. 2. Hj. 1. Hj. 2. Hj.
1. Entstehung des Inlandsprodukts
Veranderung in % gegeniiber dem Vorjahr
Erwerbstétige 15 038 0,6 15 14 10 07 0,6 0,5
Arbeitszeit, arbeitstaglich 09 03 0,1 0,1 18 04 0,3 0,6 0,4
Arbeitstage -1,2 0,3 0,0 0,0 2,3 0,5 0,1 0,8 038
Arbeitsvolumen, kalendermonatlich 12 09 07 14 09 09 09 04 09
Produktivitat' 0,7 10 10 0,6 09 09 10 11 09
Reales Bruttoinlandsprodukt 19 19 1,6 2,0 1,8 18 19 15 18
2. Verwendung des Inlandsprodukts in jeweiligen Preisen
a) Milliarden Euro
Konsumausgaben 23713 2445,2 25232 1156,5 12147 11931 1252,2 1228,5 1294,6
Private Haushalte? 1732,7 1783,1 1836,0 846,2 886,5 8708 912,4 894,6 9414
Staat 638,6 662,1 687,22 3104 3282 3223 3398 3340 353,2
Anlageinvestitionen 662,1 695,3 7253 3197 342,3 3348 360,4 349,9 3754
Ausriistungen 2104 220,7 2291 100,5 109,9 104,9 115,8 108,8 120,3
Bauten 326,1 3432 3597 157,9 168,1 165,8 1774 1743 1854
Sonstige Anlageinvestitionen 125,6 1314 136,5 61,3 64,3 64,2 672 66,8 69,7
Vorratsveranderung? 271 273 273 5,4 216 -4.8 22,4 6,1 213
Inlandische Verwendung 3006,3 3113,2 32212 1470,9 1535,4 15231 1590,1 1572,4 1648,7
AuBenbeitrag 2447 256,1 2629 128,1 116,6 135,8 120,3 139,0 123,9
Exporte 15278 1597,9 16735 7596 7681 7918 806,1 8272 846,4
Importe 1283,0 13419 1410,6 6316 651,5 656,1 685,8 688,2 7224
Bruttoinlandsprodukt 32510 3369,3 3484,1 1599,0 1652,0 1658,9 1710,4 17114 17727
b) Verdanderung in % gegeniiber dem Vorjahr
Konsumausgaben 36 3,1 32 35 3,6 32 31 30 34
Private Haushalte? 35 29 30 35 35 29 29 2,7 32
Staat 38 37 38 3,6 39 38 35 36 39
Anlageinvestitionen 51 50 43 4.8 53 47 53 4,5 42
Ausriistungen 2,2 49 38 15 2,8 4.4 54 38 38
Bauten 71 52 4.8 71 71 50 55 51 4,5
Sonstige Anlageinvestitionen 50 4.6 39 49 51 46 45 4,2 37
Inldndische Verwendung 39 36 35 4,0 38 36 36 3.2 37
Exporte 54 4,6 47 58 49 4,2 49 4,5 50
Importe 70 46 51 8,4 56 39 53 49 53
Bruttoinlandsprodukt 34 3,6 34 32 3,6 37 35 32 3,6
3. Verwendung des Inlandsprodukts, preisbereinigt
a) Verkettete Volumina in Milliarden Euro
Konsumausgaben 21572 21942 22264 1058,3 1098,8 10775 1116,8 10921 1134,2
Private Haushalte? 1595,1 1620,6 1641,0 780,9 814,2 794,2 826,4 803,0 838,0
Staat 5617 5732 584,8 2772 284,5 283,0 290,2 288,8 296,0
Anlageinvestitionen 590,5 608,4 622,8 2859 304,6 2937 3147 301,3 3216
Ausriistungen 2035 2127 219,9 96,7 106,8 100,6 1121 104,0 115,9
Bauten 2739 279,5 284,2 1337 140,3 136,0 143,5 138,6 145,5
Sonstige Anlageinvestitionen 13,5 1170 119,9 55,6 579 573 59,7 58,9 61,0
Inlandische Verwendung 2712,0 27670 28137 13374 13746 1365,0 1402,0 1386,0 14277
Exporte 1446,6 1508,2 1568,7 7189 7276 748,5 759,7 776,6 7921
Importe 1250,3 13133 1374,0 6111 639,2 6424 670,9 670,6 7034
Bruttoinlandsprodukt 2908,9 29639 3012,0 1444,8 1464,2 1471,3 1492,6 1492,9 1519,1
b) Veranderung in Prozent gegeniiber dem Vorjahr
Konsumausgaben 1.8 17 15 17 19 18 16 14 16
Private Haushalte? 18 16 13 17 19 17 15 1,1 14
Staat 17 2,0 2,0 16 18 2,1 2,0 2,0 2,0
Anlageinvestitionen 3.2 30 24 31 33 27 33 2,6 2.2
Ausriistungen 2,0 4,5 34 12 2,7 41 50 34 34
Bauten 38 2,0 17 41 35 17 2,3 2,0 14
Sonstige Anlageinvestitionen 37 3] 2,5 37 38 31 30 2,7 2,2
Inlandische Verwendung 2,1 2,0 17 2,1 2,0 2,1 2,0 15 18
Exporte 37 43 4,0 39 35 41 44 38 43
Importe 4,5 50 4,6 4,6 4.4 51 4,9 4.4 4.8
Bruttoinlandsprodukt 19 19 1,6 2,0 18 18 19 15 18
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VGR-TABELLEN

Noch: Die wichtigsten Daten der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungen fiir Deutschland
Vorausschatzung fur die Jahre 2017 bis 2019

2017 2018 2019
2017 2018 2019
1. Hj. 2. Hj. 1. Hj. 2. Hj. 1. Hj. 2. Hj.

4. Preisniveau der Verwendungsseite des Inlandsprodukts (2010=100)

Veranderung in % gegeniiber dem Vorjahr

Private Konsumausgaben? 1,6 13 17 17 15 12 14 16 18

Konsumausgaben des Staates 2,0 16 17 2,0 2,0 17 15 16 19

Anlageinvestitionen 19 19 19 17 2,0 19 19 19 19
Ausriistungen 0,2 04 04 0,3 0,2 0,3 04 04 04
Bauten 32 32 31 29 34 32 31 31 31

Exporte 16 0,3 0,7 19 14 01 0,5 0,7 0,7

Importe 24 04 0,5 37 12 1.2 0,3 0,5 0,5

Bruttoinlandsprodukt 15 17 18 1,2 18 19 1,6 17 18

5. Einkommensentstehung und -verteilung

a) Milliarden Euro

Primareinkommen der privaten Haushalte? 22629 23384 24188 1115,0 11479 1152,2 1186,1 1190,3 1228,5
Sozialbeitrage der Arbeitgeber 300,1 310,5 3224 144,9 155,2 150,0 160,5 156,1 166,3
Bruttolshne und -gehalter 1365,8 1413,3 14637 652,5 7133 675,7 7376 699,4 7643
Ubrige Primareinkommen* 5970 614,5 632,6 3176 2794 326,55 288,0 3348 2979

Primareinkommen der tibrigen Sektoren 475,0 4939 509,7 219,9 255,0 2312 2627 2359 2738

Nettonationaleinkommen (Primareinkommen) 27379 2832,3 2928,5 13349 1402,9 13834 1448,8 1426,2 1502,3

Abschreibungen 5717 5944 615,1 2834 288,3 2947 299,7 305,5 309,6

Bruttonationaleinkommen 3309,6 3426,7 3543,5 1618,4 1691,2 1678,1 1748,6 17317 1811,8

Nachrichtlich:

Volkseinkommen 24194 2506,8 25944 11770 12424 12221 12847 1260,6 13339
Unternehmens- und Vermégenseinkommen 753,5 783,0 808,3 379,6 3739 396,4 386,6 405,0 403,3
Arbeitnehmerentgelt 1665,9 1723,8 1786,1 7974 868,5 8257 898,1 855,5 930,6

b) Verdanderung in Prozent gegeniiber dem Vorjahr

Primareinkommen der privaten Haushalte? 39 3,3 34 4,1 38 3,3 3,3 33 3,6
Sozialbeitrage der Arbeitgeber 39 35 38 37 4] 36 34 4,0 36
Bruttoléhne und -gehalter 4,1 35 36 4.4 39 36 34 3,5 36
Ubrige Primareinkommen* 3,5 29 29 3,7 33 28 31 2,5 34

Primareinkommen der tbrigen Sektoren 15 4,0 3.2 0,9 38 51 30 2,0 4,2

Nettonationaleinkommen (Primdreinkommen) 3,5 34 3.4 32 3,8 3,6 33 3,1 37

Abschreibungen 35 4,0 3,5 33 37 4,0 4,0 36 33

Bruttonationaleinkommen 35 3,5 34 33 38 37 34 32 36

Nachrichtlich:

Volkseinkommen 35 3,6 3,5 3.2 38 38 34 3,1 38
Unternehmens- und Vermégenseinkommen 2,2 39 3,2 09 34 44 34 2,2 4,3
Arbeitnehmerentgelt 4,1 35 36 4,3 39 36 34 36 36

6. Einkommen und Einkommensverwendung der privaten Haushalte

a) Milliarden Euro

Masseneinkommen 13489 1390,8 1434,5 649,8 699,1 670,5 7204 690,7 743,8
Nettol6hne- und -gehalter 902,1 932,3 962,0 4270 475,1 4416 490,7 4549 5071
Monetére Sozialleistungen 5671 583,5 6019 282,5 284,6 290,8 2927 300,0 3019
abzgl. Abgaben auf soziale Leistungen® 120,3 1249 129,4 59,7 60,6 619 63,0 64,2 65,2

Ubrige Primareinkommen* 597,0 614,5 632,6 3176 279,4 3265 288,0 3348 2979

Sonstige Transfers (Saldo)® -76,2 -80,1 -84,0 -38,6 -376 -40,6 -39,5 42,6 41,4

Verfiigbares Einkommen 1869,7 1925,2 1983,1 928,9 940,8 956,4 968,8 982,9 1000,2

Nachrichtlich:

Zunahme betrieblicher Versorgungsanspriiche 49,5 50,0 504 24,5 25,0 247 253 249 255

Konsumausgaben 173277 1783,1 1836,0 846,2 886,5 870,8 912,4 894,6 9414

Sparen 186,6 1921 1976 107,22 794 10,4 817 13,3 84,3

Sparquote in Prozent’ 97 97 97 1,2 8,2 11,2 8,2 11,2 8,2

b) Veranderung in % gegeniiber dem Vorjahr

Masseneinkommen 3,8 3,1 3,1 4] 36 3.2 3,0 3,0 33
Nettol6hne- und -gehélter 38 34 3,2 41 35 34 33 30 33
Monetére Sozialleistungen 4,1 29 32 43 38 29 28 32 32
abzgl. Abgaben auf soziale Leistungen® 4.8 38 36 55 4,0 38 39 37 3,6

Ubrige Primareinkommen* 3,5 29 29 3,7 33 28 31 2,5 34

Verfiigbares Einkommen 3,6 3,0 3,0 37 3,5 3,0 3,0 2,8 3,2

Konsumausgaben 35 2,9 3,0 35 35 2,9 2,9 2,7 3.2

Sparen 38 29 29 50 2,3 3,0 29 2,6 32

1 Preisbereinigtes Bruttoinlandsprodukt je Erwerbstdtigenstunde. 2 EinschlieBlich privater Organisationen ohne Erwerbszweck. 3 EinschlieBlich Nettozugang an Wertsachen.

4 Selbstdndigeneinkommen,/ Betriebstiberschuss sowie empfangene abziiglich geleistete Vermégenseinkommen. 5 EinschlieBlich verbrauchsnaher Steuern.

Quellen: Statistisches Bundesamt (Fachserie 18: Volkswirtschaftliche Gesamtrechnungen); DIW Herbstgrundlinien 2017.

© DIW Berlin 2017

742 DIW Wochenbericht Nr. 36.2017



