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DEUTSCHE WIRTSCHAFT

Deutsche Wirtschaft:

Abschwichung in Sicht

Von Ferdinand Fichtner, Christian Breuer, Simon Junker, Claus Michelsen und Thore Schlaak

ABSTRACT

Im Vergleich zum vergangenen Jahr schwacht sich die
deutsche Konjunktur merklich ab. Die Bestellungen aus dem
Ausland sinken und die heimischen Unternehmen halten sich
mit Investitionen zurlck. Die Kapazitaten bleiben jedoch stark
ausgelastet —auch weil im kommenden Jahr die Regierung die
Einkommen der privaten Haushalte anschiebt. Aber vor allem
steigen die Einkommen wegen der guten Lage am Arbeits-
markt spurbar: Die Arbeitslosenquote sinkt auf 5,2 Prozent in
diesem Jahr und auf 4,9 Prozent im kommenden. Die deutsche
Wirtschaft wachst alles in allem in diesem Jahr um 1,9 Prozent
und im Jahr 2019 um 1,7 Prozent.
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Die deutsche Wirtschaft verliert an Fahrt: Nach einem uner-
wartet schwachen Jahresauftakt diirften die Zuwichse bei der
Wirtschaftsleistung auch im weiteren Verlauf nicht an das
Tempo vom vergangenen Jahr herankommen (Abbildung 1).
Dennoch wird die deutsche Wirtschaft in diesem Jahr mit
1,9 Prozent spiirbar zulegen (Tabelle 1) und die Kapaziti-
ten bleiben gut ausgelastet (Abbildung 2), denn fiir das lau-
fende und das kommende Quartal deutet sich zunichst eine
Beschleunigung an. Im Sommerhalbjahr diirfte die Indus-
trie ihre Produktion deutlich ausweiten; dafiir sprechen die
nach wie vor gut gefiillten Auftragsbiicher (Abbildung 3).
Fiir den weiteren Verlauf ist aber eine Abschwichung zu
erwarten (Tabelle 2): Die Neubestellungen sind seit Jahres-
beginn riicklaufig, vor allem deshalb, weil sich die Weltkon-
junktur nach dem starken Sommerhalbjahr 2017 seit dem
Winter abgeschwicht hat. Insbesondere die globale Inves-
titionsdynamik, die noch im vergangenen Jahr die deutsche
Wirtschaft befeuert hatte, kiihlt sich im Zuge des sich zuspit-
zenden Handelskonflikts mit den USA und zunehmender
Sorgen vor einem Wiederauflammen der Eurokrise vieler-
orts ab'. Dies dimpft den Anstieg der Exporte im weiteren
Verlauf (Tabelle 3), wenngleich die jiingste Euro-Abwertung
fuir sich genommen positiv wirkt. Und auch bei den heimi-
schen Investitionen ist der Aufwirtstrend vom vergange-
nen Jahr zunichst unterbrochen: Die Unternehmen diirf-
ten — wie bereits im Auftaktquartal — auch im zweiten Quar-
tal thre Ausgaben fiir neue Ausriistungen gekiirzt haben.
Angesichts der hohen Kapazititsauslastung werden sie im
weiteren Verlauf zwar wieder mehr ausgeben; die Investi-
tionen werden aber bei weitem nicht mehr so stark zuneh-
men wie im vergangenen Jahr. Die privaten Haushalte wer-
den angesichts kriftig steigender Lohneinkommen ihren
Verbrauch ausweiten. Der Beschiftigungsaufbau hat jedoch
an Schwung verloren, und die anziehenden Lohne kénnen
dies nicht vollstindig kompensieren. Hinzu kommt ein vor-
iibergehend kriftigerer Preisauftrieb: Die Olpreise sind deut-
lich gestiegen und der Euro hat zudem gegeniiber dem Dol-
lar an Wert verloren. Dies dimpft die Kaufkraft der privaten
Haushalte, vor allem im Sommer. Alles in allem bleibt die

1 Vgl. Ferdinand Fichtner et al. (2018): Weltwirtschaft und Euroraum: Erhohte Unsicherheit dampft
Wachstum. DIW Wochenbericht Nr. 24 500-506.

DOI: https://doi.org/10.18723/diw_wb:2018-24-3


https://doi.org/10.18723/diw_wb:2018-24-3

DEUTSCHE WIRTSCHAFT

Abbildung 1

Bruttoinlandsprodukt und wichtige Komponenten
Saison- und arbeitstaglich bereinigter Verlauf
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Quellen: Statistisches Bundesamt; DIW Sommergrundlinien 2018.
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Abbildung 2
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Tabelle 1

Eckdaten zur Wirtschaftsentwicklung in Deutschland

2014 2015 2016 2017 2018 2019
Reales Bruttoinlandsprodukt’ (Veré@nderung gegeniiber dem Vorjahr in Prozent) 19 17 19 22 19 17
Erwerbstatige im Inland (1000 Personen) 42672 43069 43638 4427 44815 45102
Erwerbslose, ILO 2092 1949 1775 1621 1406 1300
Arbeitslose, BA 2898 2795 2691 2533 2328 221
Erwerbslosenquote, ILO* 50 46 41 38 33 30
Arbeitslosenquote, BA? 6,7 6,4 6,1 57 52 49
Verbraucherpreise® 09 03 05 18 19 19
Lohnstiickkosten* 14 18 16 15 21 21
Finanzierungssaldo des Staates®
in Milliarden Euro 155 254 319 38,2 494 46,3
in Prozent des BIP 05 038 10 12 15 13
Leistungsbilanzsaldo in Prozent des BIP 75 89 85 8,0 83 79

1 In Preisen des Vorjahres.
2 Bezogen auf die inlandischen 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 Erwerbstatigenstunde.

5 In der Abgrenzung der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungen (ESVG).

Quellen: Angaben nationaler und internationaler Institutionen; DIW Sommergrundlinien 2018.

© DIW Berlin 2018

Bruttoinlandsprodukt und Potential bzw. Produktionsliicke
In Milliarden Euro bzw. Prozent des Produktionspotentials
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Quellen: Statistisches Bundesamt; DIW Sommergrundlinien 2018.
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Die Kapazitaten bleiben weiterhin gut ausgelastet

Inflation aber moderat; sie diirfte in beiden Jahren des Pro-
gnosezeitraums 1,9 Prozent betragen.

Im kommenden Jahr wiirde die Konjunktur fiir sich genom-
men weiter auf eine gemichlichere Gangart einschwen-
ken und sich die Auslastung der Wirtschaft normalisie-
ren. Allerdings stehen dem Impulse aufgrund im Koali-
tionsvertrag vereinbarter MaRfnahmen entgegen. Viele
davon werden wohl zum Jahresbeginn wirksam — etwa die
Riickkehr zur parititischen Finanzierung der gesetzlichen

DIW Wochenbericht Nr. 24/2018

Abbildung 3

Neuauftrage und Auftragsbestand
Saisonbereinigte Anderung gegeniiber Vorquartal
in Prozent
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Quelle: Statistisches Bundesamt.
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Die Neuauftrage liegen seit Jahresbeginn tief im Minus, die Bestande
steigen aber weiter.

Krankenversicherung, die den gesetzlich versicherten Arbeit-
nehmerinnen und Arbeitnehmern zunichst ein um rund
sechs Milliarden héheres Einkommen bringt. Das kurbelt
den privaten Verbrauch voriibergehend an. Als Folge dieser
Einkommensspritze wird das Wachstum im Jahr 2019 mit
voraussichtlich 1,7 Prozent um etwa 0,3 Prozentpunkte hoher
ausfallen als ohne diese Manahmen? die Auslastung der

2 Vgl Ferdinand Fichtner et al. (2018): Politik schiebt florierende deutsche Konjunktur zusatzlich an.
DIW Wochenbericht Nr. 11 (online verfiigbar).
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Tabelle 2

Entstehungsseite des Bruttoinlandsproduktes

2017 2018
2016° 2017° 2018° 2019°
| ] ‘ 1 v | ] ‘ n v
Bruttoinlandsprodukt' 09 0,6 07 06 03 04 04 04 19 22 19 17
Effekt der Nettogiitersteuern -0,1 -0,1 -02 00 01 00 00 00 00 -0,1 00 0,0
Bruttowertschopfung?
insgesamt 10 07 09 06 02 04 04 04 19 23 19 17
Produzierendes Gewerbe (ohne Bau) 02 03 0,5 04 -0.2 01 02 02 05 07 06 08
Baugewerbe 0,1 0,1 0,0 0,0 0,0 01 0,0 0,0 01 01 01 01
Handel, Gastgewerbe, Verkehr 03 01 00 01 02 01 01 01 04 05 04 04
Unternehmensdienstleister 01 0,0 01 00 01 00 00 00 02 03 02 02
(E):S:rﬂ:;ge g;iﬂ;ﬂi'j:’"ge”' 01 02 0] 00 00 0] 0,0 0,0 04 04 02 01
iibrige Dienstleister® 02 0,0 02 00 01 01 01 01 03 04 03 02
Erwerbstatige*
insgesamt 184 137 141 135 196 105 90 74 569 633 544 287
Produzierendes Gewerbe (ohne Bau) 40 25 2 20 39 16 13 9 18 86 92 35
Baugewerbe 18 5 4 12 24 6 4 3 26 40 43 n
Handel, Gastgewerbe, Verkehr 39 30 17 15 40 19 17 13 120 15 93 49
Unternehmensdienstleister 37 29 27 26 49 27 25 22 139 132 128 86
E:;e:ﬁtige ggz;zz’;tlunge”' 45 49 57 83 62 35 E) 28 26 21 184 99
iibrige Dienstleister® 1 0 10 24 = 10 4 2 39 51 30 12
Produktivitat®
insgesamt 05 04 06 03 =02 01 02 02 0,6 038 07 1,0
Produzierendes Gewerbe (ohne Bau) 03 09 16 12 -11 01 06 06 16 16 13 25
Baugewerbe 18 09 -03 05 -0,6 12 0,0 02 09 07 09 10
Handel, Gastgewerbe, Verkehr 12 0,6 -0,1 05 09 02 02 04 1 18 17 17
Unternehmensdienstleister 05 -0,4 0,8 -03 -03 00 -0,1 00 -0,6 01 -03 02
g:en}:ﬂ;ze TR 00 04 00 -02 | -04 0w -0 -0, -0, 02 -0 -03
tibrige Dienstleister® 05 =01 06 01 01 03 02 02 09 07 09 038

1 Anderung des preis-, kalender- und saisonbereinigten Bruttoinlandsprodukts im Vergleich zum Vorquartal in Prozent.
2 Bruttowertschépfung: insgesamt — preis-, kalender- und saisonbereinigtene Anderung im Vergleich zum Vorquartal in Prozent; Wirtschaftsbereiche — Wachstumsbeitrag zur gesamten Anderung

in Prozentpunkten.

Anderung der saisonbereinigten Zahl der Erwerbspersonen im Vergleich zum Vorquartal in Tausend.

3
4
5 (Arbeits-)produktivitét je Erwerbstatigen in Prozent.
6

Quelle: DIW Sommergrundlinien 2018; Prognose ab zweitem Quartal 2018.

Die ,iibrigen Dienstleister" umfassen die Bereiche Information und Kommunikation, Grundstiicks- und Wohnungswesen, Finanz- & Versicherungs- sowie sonstige Dienstleister.

Jahre: Anderungen (Wirtschaftsbereiche: Wachstumsbeitrége) gegeniiber Vorjahr, basierend auf Ursprungswerten; Erwerbstétige — absolute Anderung in Tausend (Jahresmittel).

© DIW Berlin 2018

gesamtwirtschaftlichen Kapazititen verharrt auf ihrem tiber-
durchschnittlichen Wert. Das sich aus den Prognosefehlern
der vergangenen fiinf Jahre ergebende 68-Prozent-Konfiden-
zintervall liegt fiir dieses Jahr zwischen 1,6 Prozent und 2,1
Prozent, fiir das kommende Jahr zwischen 1,2 und 2,2 Pro-
zent (Abbildung 4). Weil der héhere Konsum die Importe
anfacht, sinkt der Leistungsbilanzsaldo etwas: von 8,3 Pro-
zent in diesem Jahr auf 79 Prozent im kommenden.

Die Finanzlage der 6ffentlichen Hand bleibt trotz erheblicher
Mehrausgaben im Rahmen des Koalitionsvertrags glinstig:
Fiir dieses Jahr ist ein Uberschuss von 50 Milliarden Euro
zu erwarten, fiir das kommende von 45 Milliarden Euro.

Die Risiken sind zuletzt gestiegen. Der Handelskonflikt mit
den USA konnte sich stirker auf den Welthandel auswirken
als hier unterstellt oder gar weiter eskalieren; dies wiirde
insbesondere die offene deutsche Wirtschaft empfindlich

treffen. Die politische Entwicklung in Italien birgt die Gefahr
einer neuen Krise im Euroraum, die etwa {iber steigende
Unsicherheit oder sich verschlechternde Finanzierungsbe-
dingungen die Konjunktur in der Wiahrungsunion und auch
in Deutschland dimpfen wiirde.

Inflation: nur voriibergehend iiber zwei Prozent

Die Verbraucherpreise werden in diesem und im kommen-
den Jahr voraussichtlich um je 1,9 Prozent steigen.’ In den
kommenden Monaten wird die Inflation sogar tiber zwei
Prozent liegen. Dieser kriftigere Preisauftrieb resultiert
aber aus den jiingst kriftig gestiegenen Olpreisen. Hinzu
kommt die Abwertung des Euro, die importierte Waren und

3 Das 68-Prozent-Konfidenzintervall, das sich aus den Prognosefehlern der vergangenen fiinf Jahre
ergibt, liegt fiir dieses Jahr zwischen 1,8 Prozent und 2,1 Prozent; fiir das kommende Jahr liegt es zwischen
1,2 und 2,6 Prozent.

DIW Wochenbericht Nr. 24/2018
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Tabelle 3

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

2017 2018 2019

| ‘ 1] ‘ m ‘ v | ‘ 1] ‘ 1] ‘ v | ‘ ] ‘ 1] ‘ v

Privater Verbrauch 05 038 0,0 01 04 0.2 03 03 07 0,5 04 03
Offentliche Konsumausgaben 01 05 05 04 -05 08 0,4 0,4 0,4 05 0,4 05
Bruttoanlageinvestitionen 26 15 04 03 17 06 06 07 08 08 07 07
Ausriistungen 26 33 13 07 12 -0,2 05 08 11 11 09 09
Bauten 29 05 -02 0,1 21 10 07 07 06 06 06 06
Sonstige Investitionen 2,0 09 06 -0,1 15 08 07 07 08 08 07 07
Lagerveranderung' -05 02 01 -0,1 -0,1 00 00 00 0,0 0,0 0,0 0,0
Inléndische Verwendung 04 11 04 01 04 04 04 04 06 06 05 04
AuBenbeitrag' 05 -0,4 04 05 -0,1 00 00 00 -0,1 -0,1 -0,1 00
Export 16 11 17 26 -10 09 10 10 09 09 09 09
Import 05 24 10 18 -1 10 12 11 13 12 12 11
Bruttoinlandsprodukt 0,9 0,6 07 0,6 03 04 04 04 0,5 05 04 04

1 Wachstumsbeitrag in Prozentpunkten

Quelle: Statistisches Bundesamt; DIW Sommergrundlinien 2018; Prognose ab zweitem Quartal 2018.

© DIW Berlin 2018

Dienstleistungen verteuert. Die Kernrate, also die Teuerung
ohne Beriicksichtigung der Energiepreise, steigt dieses Jahr
nur leicht, auf 1,7 Prozent. Fiir das kommende Jahr ist bei
reger Nachfrage und ausgelasteten Kapazititen ein wei-
terer Anstieg auf 1,9 Prozent zu erwarten. Die Unterneh-
men diirften steigende Kosten — teils resultieren diese aus
den (vor allem in Euro gerechnet) hoheren Rohstoffpreisen
(Tabelle 4), vor allem aber aus den spiirbaren Lohnsteige-
rungen — allmihlich an die Verbraucherinnen und Verbrau-
cher iiberwilzen. Wiirden die Olpreise nicht wie hier unter-
stellt im weiteren Verlauf entsprechend der Futures-Kurse
sinken, sondern beispielsweise mit einer Jahresrate von zwei
Prozent steigen, wiirde die Inflation, mit 2,0 Prozent in die-
sem und 2,1 Prozent im kommenden Jahr, hoher ausfallen.

Abbildung 4

Prognose fiir die Veranderungsrate des realen Bruttoinlands-
produkts
In Prozent

30 —
25 —

20 —

e Bryttoinlandsprodukt
B 50-Prozent-Konfidenzintervall
68-Prozent-Konfidenzintervall

00 I I I I I

I I
2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

Quelle: DIW Sommergrundlinien 2018.
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Arbeitsmarkt: ruhigerer Beschaftigungsaufbau

Im ersten Quartal 2018 nahm die Zahl der Erwerbstitigen
kriftiger zu als in den Vorquartalen (Abbildung 5) — insbe-
sondere aufgrund des deutlichen Aufwuchses zu Jahresbe-
ginn. Die Arbeitslosigkeit ging zuriick, wenngleich nichtim
gleichen Mafle wie die Beschiftigung stieg. Fiir den Beschif-
tigungsaufbau war insbesondere der Anstieg der sozialver-
sicherungspflichtigen Arbeitsverhiltnisse verantwortlich,
wihrend die Zahl der Selbstindigen sowie jener geringfii-
gig Beschiftigten, die keine weitere Erwerbstatigkeit aus-
itben, zuletzt deutlich sank.

Seit Mirz hat sich die Dynamik des Beschiftigungsaufbaus
aber leicht abgeschwicht. Diese Entwicklung diirfte sich im
Prognosezeitraum fortsetzen, auch weil das Produktions-
wachstum dann schwicher ausfillt. Das inlindische Erwerb-
spersonenpotential sinkt demografisch bedingt sowohl im
laufenden als auch im kommenden Jahr, trotz steigender
Erwerbsbeteiligung insbesondere dlterer Erwerbstitiger. Auf-
grund der Zuwanderung vor allem aus den Lindern der Euro-
péischen Union steigt das Erwerbspersonenpotential den-
noch in beiden Jahren des Prognosezeitraums. Da es weni-
ger stark zunimmt als der Beschiftigungsaufbau, verringert
sich auch die Arbeitslosigkeit weiter, wenngleich die Riick-
ginge im Prognosezeitraum nach und nach geringer aus-
fallen. Die Zahl der Arbeitslosen wird sich in diesem Jahr
auf 2,3 Millionen Personen belaufen, im kommenden Jahr
betrigt sie 2,2 Millionen Personen; damit liegt die Arbeits-
losenquote im Jahr 2018 bei 5,2 Prozent, im kommenden
Jahr bei 4,9 Prozent.*

4 Das 68-Prozent-Konfidenzintervall, das sich aus den Prognosefehlern der vergangenen fiinf Jahre
ergibt, liegt fiir dieses Jahr zwischen 5,1 Prozent und 5,2 Prozent; fiir das kommende Jahr liegt es zwischen
4,7 und 5,1 Prozent.
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Tabelle 4

Annahmen dieser Prognose

2017 2018 2019
EZB-Leitzins Prozent 0,00 0,00 0,07
Geldmarktzins EURIBOR-Dreimonatsgeld in Prozent -03 -03 -03
Kapitalmarktzins Rendite fiir Staatsanleihen im Euroraum mit 10-jahriger Restlaufzeit 11 11 12
Kapitalmarktzins Rendite fiir Staatsanleihen in Deutschland mit 10-jéhriger Restlaufzeit 04 05 06
Wechselkurs US-Dollar/Euro 113 1,19 117
Tarifliche Stundenlghne Anderung gegeniiber Vorjahr in Prozent 21 26 26
Erddlpreis US-Dollar/Barrel 549 738 74,1
Erddlpreis Euro/Barrel 486 62,0 63,2

Quelle: DIW Sommergrundlinien 2018.

© DIW Berlin 2018

Die Lohninflation ist zuletzt gestiegen: Die tariflich verein-
barten Stundenlhne ohne Sonderzahlungen stiegen im ers-
ten Vierteljahr 2018 um 2,3 Prozent im Vergleich zum Vor-
jahr. Noch stirker spiegelt sich die giinstige Lage auf dem
Arbeitsmarkt in den tariflichen Sonderzahlungen — die tarif-
lich vereinbarten Stundenlohne einschliefllich Sonderzah-
lungen stiegen um 2,5 Prozent — und in den Effektivlh-
nen wider. Diese tatsidchlich gezahlten Stundenl6hne nah-
men um 2,7 Prozent zu; hierbei schlagt sich aber zum Teil
die Verschiebung der Beschiftigungsstruktur hin zu hoher
qualifizierten Tétigkeiten nieder.

Auch im Prognosezeitraum diirften die Lohne spiirbar stei-
gen. Bereits verhandelte Tarifabschliisse, beispielsweise in
der Metall- und Elektroindustrie, dem offentlichen Dienst
sowie dem Bauhauptgewerbe, lassen auf hohere Tariflohn-
zuwichse schliefRen. Auflerdem diirften die aulertariflichen

Abbildung 5

Erwerbstatige
Anderung in Tausend Personen gegeniiber dem
Vorquartal
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Quellen: Statistisches Bundesamt; DIW Sommergrundlinien 2018.
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Der Beschaftigungsaufbau setzt sich gedampft fort.

iiber den tariflichen Lohnsteigerungen liegen (Kasten 1). Hier
machen sich in erster Linie die zunehmenden Knappheiten
am Arbeitsmarkt bemerkbar. Hinzu kommt die Anhebung
des Mindestlohns zum Jahresbeginn 2019. Aufgrund des
kraftigen Lohnzuwachses zum Jahresauftakt 2018 liegen die
Steigerungen der Bruttostundenlohne in diesem Jahr leicht
tiber denen des kommenden Jahres.

Privater Konsum: angekurbelt von Arbeitsmarkt
und Abgabenentlastungen

Der private Verbrauch ist weiter eine Triebfeder der deut-
schen Konjunktur. Zwar diirfte der Konsum im zweiten
Quartal nur verhalten expandieren (vgl. Kasten 2), dies diirfte
aber vor allem an der voriibergehend hoheren Teuerung
liegen — sowohl die Olpreisanstiege als auch die Euro-Ab-
wertung schwichen die Kaufkraft der Verbraucherinnen
und Verbraucher. Die gute Lage am Arbeitsmarkt dage-
gen schiebt die Einkommen der Haushalte an, wenngleich
sich der Beschiftigungsaufbau etwas verlangsamt. Ange-
sichts kraftiger Lohnsteigerungen tibertrifft das Plus bei
der Lohnsumme aber den tiberdurchschnittlichen Zuwachs
vom vergangenen Jahr. Und bereits in diesem Jahr steigen
die Nettolohne trotz Steuerprogression in etwa mit der glei-
chen Rate wie die Bruttolohne, weil der Beitragssatz zur
Rentenversicherung sowie der durchschnittliche Zusatzbe-
itrag zur gesetzlichen Krankenversicherung leicht sinken.
Zudem kommt es zu leichten Entlastungen bei der Ein-
kommensteuer.

Im kommenden Jahr werden die Arbeitnehmerinnen und
Arbeitnehmer durch die im Koalitionsvertrag vereinbarte
Riickkehr zur parititischen Finanzierung der gesetzlichen
Krankenversicherung und eine Senkung des Beitragssat-
zes zur Arbeitslosenversicherung deutlich entlastet, so dass
der Anstieg der Lohneinkommen in Nettobetrachtung den
Zuwachs der Bruttolshne deutlich tibersteigt. Da die Sozi-
alleistungen insbesondere aufgrund der rentenpolitischen
Mafinahmen der neuen Bundesregierung beschleunigt zule-
gen diirften, ziehen die verfiigbaren Einkommen der pri-
vaten Haushalte spiirbar an: Sie steigen im Jahr 2019 um
3,7 Prozent, nach 3,2 Prozent in diesem Jahr. Ein geringer
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Kasten 1

Zur Schatzung der Lohndrift

Als Lohndrift wird die Differenz zwischen der Veranderungsrate

der Bruttol6hne und der der tariflich vereinbarten Lohnabschlisse
bezeichnet. Sie kann als ein Indikator fiir die Knappheitsverhaltnis-
se auf dem Arbeitsmarkt herangezogen werden: Bei guter konjunk-
tureller Lage konnen Arbeitnehmerinnen und Arbeitnehmer hohe-
re Bonuszahlungen und auBertarifliche Bezahlungen durchsetzen,
so dass die Drift positiv mit dem Konjunkturzyklus korreliert ist.

Zur Prognose auf vierteljahrlicher Frequenz wird ein 6konometri-
scher Modellansatz verwendet, der zunachst die historischen Zu-
sammenhange zwischen der Lohndrift und verschiedenen MaBen
des Auslastungsgrades der Wirtschaft, etwa der Trendabweichung
von Beschaftigung, Wertschopfung oder Produktivitat, als erklaren-
den Variablen schatzt. Anhand dieser geschatzten Zusammenhan-
ge kann die Lohndrift fiir den Prognosezeitraum konsistent mit den
prognostizierten unabhangigen Variablen fortgeschrieben und auf
jahrliche Frequenz gebracht werden.

Die Schatzung ergibt fiir die Gesamtwirtschaft eine Lohndrift von
0,5 Prozentpunkten fiir das laufende Jahr und von 0,3 Prozent

fir das kommende Jahr. Die positive Lohndrift spiegelt einerseits
wider, dass die Beschaftigung in beiden Jahren nochmals deutlich
ansteigt, andererseits, dass die Produktivitat spiirbar starker als
im langfristigen Trend zulegt. Unter der Annahme, dass die Tarif-
I6hne pro Stunde in beiden Jahren des Prognosezeitraums um 2,6
Prozent zulegen (vgl. Tabelle 4), ergibt sich in diesem Jahr ein Zu-
wachs der Bruttolohne pro Stunde um 3,2 Prozent, im kommenden
Jahr um 2,9 Prozent.

Die zur Verfligung stehenden Datensatze ermdglichen dariiber
hinaus eine differenzierte Betrachtung einzelner Wirtschaftssekto-
ren (Abbildung). Hier zeigt sich, dass die Lohndrift der Industrie in

Anstieg der Sparquote dimpft fiir sich genommen den Kon-
sum voriibergehend: Einen Teil des Einkommensschu-
bes im Zusammenhang mit dem Koalitionsvertrag diirf-
ten die Haushalte erst nach und nach ausgeben. Bei anhal-
tend moderater Teuerung bei Giitern und Dienstleistungen
nimmt der reale private Konsum in beiden Jahren des Pro-
gnosezeitraums merklich zu.

Ausriistungen: Die Luft ist raus

Nachdem die Unternehmen im vergangenen Jahr kriftig in
Maschinen, Anlagen und Fahrzeuge investierten, wurde die
Investitionsdynamik zu Jahresauftakt deutlich schwicher.
Lediglich umfangreiche Anschaffungen der 6ffentlichen Hand
haben fiir eine Ausweitung der Ausriistungsinvestitionen
gesorgt — die Unternehmen hingegen hielten sich zurick.
Zwar sind die Rahmenbedingungen in mancherlei Hinsicht
weiter vorteilhaft: Die Kapazititsauslastung der Unternehmen
des verarbeitenden Gewerbes ist, trotz der Verlangsamung des
gesamtwirtschaftlichen Expansionstempos zum Jahresauftakt,

DIW Wochenbericht Nr. 24/2018

beiden Jahren des Prognosezeitraums niedriger ausfallt, als in der
Gesamtwirschaft. Demgegentiber sind die Zuwachse bei Dienst-
leistern (und insbesondere im Grundstiicks- und Wohnungswesen
und bei den Unternehmensdienstleistern) Gberdurchschnittlich
hoch und Ausdruck des starken Wachstums dieser Branchen.

Abbildung

Lohndrift pro Stunde
In Prozentpunkten

Prognose

15 [T T T[T T T[T T T[T T [T T T[T T T[T T T[T T [TTT]
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@ | ohndrift (historisch) e | ohndrift (geschatzt)’

| Dienstleistungen

Industrie und Landwirtschaft

1 Die geschatzte Lohndrift errechnet sich anhand der mit der jeweiligen Zahl von Arbeitnehmerinnen
gewichteten Summe aus Schatzwerten von Modellen fiir zwdlf Wirtschaftssektoren.

Quellen: Statistisches Bundesamt, DIW Sommergrundlinien 2018.
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Die Lohndrift der Gesamtwirtschaft diirfte in beiden Jahren des Progno-
sezeitraums positiv ausfallen.

nach wie vor weit {iberdurchschnittlich. Auch der angekiin-
digte Ausstieg der Europiischen Zentralbank aus dem Anlei-
hekaufprogramm hat sich bislang nicht in substanziell hche-
ren Zinsen fiir Unternehmenskredite niedergeschlagen. Die
gestiegene Unsicherheit tiber Handelsbeschrinkungen mit
den USA und zuletzt die Sorge tiber ein Wiederauflammen
der Eurokrise diirften die Investitionen aber merklich brem-
sen. Die Auftragseinginge der Investitionsgiiterhersteller gin-
gen zuletzt deutlich zurtick. Besonders ausgeprigt war dies
im Fahrzeugbau; hier diirften allerdings auch Probleme mit
der Erfiillung von Abgasnormen und dem Nachweis tiber die
Einhaltung der Grenzwerte nach Euronorm 7 eine Rolle spie-
len. Auch im zweiten Quartal ist daher nur mit einer niedri-
gen Investitionstitigkeit zu rechnen. Ab der zweiten Jahres-
hilfte, wenn auch die gesamtwirtschaftliche Dynamik wieder
etwas an Fahrt gewinnt, diirfte zwar die Investitionstitigkeit
der Unternehmen reger werden, allerdings nicht an das hohe
Tempo des vergangenen Jahres ankniipfen. Ab dem Jahres-
wechsel diirften die von der Grofien Koalition vereinbarten
zusitzlichen Ausgaben die Investitionstitigkeit etwas anregen.
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Bauinvestitionen: starker Jahresauftakt,
ruhigerer Ausblick

Die Bauinvestitionen entwickelten sich zu Jahresbeginn
duflerst kriftig. Gerade im Wohnungsbau und im gewerb-
lichen Bau machte sich der grole Sprung bei den Auftri-
gen zum Jahresende 2017 bemerkbar und sorgte vortiber-
gehend fiir dulerst geschiftiges Treiben auf den Baustel-
len. Auch das zweite Quartal diirfte erneut kriftig ausfallen
(Kasten 2). Dies gilt insbesondere fiir den Wohnungsbau
und den gewerblichen Bau. Die Auftragsbestinde sind
hoch, der Bedarf an neuen Wohnungen weiterhin grof3
und die Zinsen niedrig. Eine Beschleunigung ist aber
nicht zu erwarten; bereits seit geraumer Zeit stagniert
die Zahl der genehmigten Neubauvorhaben. Die gewerb-
lichen Auftraggeber werden angesichts ausgelasteter Kapa-
zititen und niedriger Finanzierungskosten zusitzlich in
ihre Gebdude investieren. Dies trifft auch auf die 6ffent-
liche Hand zu, die erheblich mehr freie Mittel hat als in
den Vorjahren (Tabelle 5).

Deutlich beschleunigt hat sich der Preisauftrieb. Erwartet
wird, dass die Preise fiir Wohnungsbauleistungen in diesem
Jahr um rund 4,2 Prozent steigen, fiir gewerbliche Bauten
um 4,3 Prozent und fiir die 6ffentliche Hand um kriftige
4,9 Prozent. Griinde dafiir sind neben Kapazititsengpissen
steigende Rohstoffpreise und die hohen Lohnabschliisse.

AuBenhandel: Aussichten triiben sich ein

Zu Jahresbeginn 2018 verringerten sich sowohl die Exporte
als auch die Importe spiirbar. Dabei war die Warenausfuhr
in alle Regionen — mit Ausnahme des Euroraums sowie
der Gruppe der europdischen Linder auflerhalb der Euro-
pdischen Union — riickldufig. Die auslindische Nachfrage
insbesondere nach Investitionsgiitern und Kraftfahrzeugen
war splirbar geringer, obwohl die Abwertung des effektiven
Wechselkurses des Euro fiir sich genommen die Kaufkraft
der auslindischen Abnehmer erhshte. Bei den Importen
sind die deutlichen Zuwichse von Energieimporten sowie
von Einfuhren aus den OPEC-Staaten im ersten Vierteljahr
2018 wohl Ausdruck der zuletzt stark gestiegenen Preise
fiir Energietrager.

Im zweiten Quartal 2018 diirften die Ausfuhren zwar wie-
der steigen, jedoch ein gemichlicheres Tempo einschla-
gen als noch im zweiten Halbjahr des vergangenen Jahres;
darauf deuten auch die Indikatoren hin (Kasten 2). In der
zweiten Jahreshilfte 2018 diirfte die Auslandsnachfrage, die
mit deutschen Exportanteilen gewichtete Importnachfrage
der wichtigsten Handelspartner, aufgrund der sich abkiih-
lenden Konjunktur auf den deutschen Absatzmirkten eine
gemichlichere Gangart einschlagen als zuletzt. Hier schligt
der hohe Anteil von Investitionsgiiterexporten an den deut-
schen Gesamtexporten zu Buche, deren Nachfrage bei erh6h-
ter Unsicherheit iiberproportional stark eingeschrankt wird.
Entsprechend wird sich auch das Expansionstempo der Aus-
fuhren verlangsamen. Im weiteren Prognosezeitraum wer-
den die Ausfuhren dann wohl mit in etwa gleichbleibenden

Tabelle 5

Reale Bauinvestitionen
Konstante Preise, Veranderung in Prozent

2017 2015 ‘ 2016 ‘ 2017 ‘ 2018 ‘ 2019

Anteile in Prozent Verdnderungen gegeniiber dem Vorjahr
Wohnungsbau 60,8 -07 40 28 34 27
Nichtwohnungsbau 39,2 -25 08 27 34 25
Gewerblicher Bau 27,7 0,0 00 30 41 26
Offentlicher Bau 138 -08 27 20 18 23
Bauinvestitionen 100,0 -14 27 28 34 26
Ausriistungsinvestitionen 39 22 40 32 34

Quelle: Statistisches Bundesamt; DIW Sommergrundlinien 2018.
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Raten zulegen. Die preisliche Wettbewerbsfihigkeit verbes-
sert sich im kommenden Jahr und wirkt einer deutlicheren
Verlangsamung der Ausfuhren entgegen.

Die Einfuhren diirften im zweiten Quartal mit einer etwas
hoheren Zuwachsrate als die Ausfuhren steigen. Im weite-
ren Jahresverlauf diirften sie dann etwas kriftiger zulegen,
auch weil die Exporte und der private Konsum ein wenig
dynamischer expandieren. Zu Jahresbeginn 2019 werden
vom privaten Konsum aber auch den Ausriistungsinvestiti-
onen zusitzliche Impulse ausgehen; die Zuwachsraten der
Importe diirften im Verlauf des kommenden Jahres {iber
denen der Exporte liegen.

Die Ausfuhrpreise stiegen im ersten Quartal 2018 mode-
rat, wihrend die Preise fiir Einfuhren deutlicher anzogen,
was zusammengenommen zu einer Verschlechterung der
Terms of Trade fithrte. Auch fiir das zweite Vierteljahr ist
in den monatlichen Aufenhandelspreisindizes eine weitere
Verschlechterung der Terms of Trade angelegt. Diese diirfte
mafigeblich von der starken Abwertung des Euro, welche fiir
sich genommen vor allem Importpreisanstiege nach sich
zieht, bestimmt sein. Im weiteren Prognoseverlauf laufen
diese Effekte nach und nach aus, sodass die Terms of Trade
im kommenden Jahr wohl in etwa neutral ausfallen.

Die Erh6hung von Einfuhrzollen der Vereinigten Staaten auf
Stahl- und Aluminimumimporte diirfte nur geringe Auswir-
kungen® auf den deutschen Auflenhandel haben, auch weil
die Ausfuhren beider Warengruppen zusammengenommen
nur rund 0,1 Prozent der deutschen Gesamtausfuhren aus-
machen. Auch die in die Wege geleiteten Retorsionszolle
der Europdischen Union diirften in gesamtwirtschaftlicher
Hinsicht keine nennenswerten Auswirkungen haben, auch
wenn die Preise fiir die wenigen betroffenen Produkte spiir-
bar steigen diirften. Sollte sich der Handelskonflikt weiter
verschirfen, etwa durch die Ausweitung der US-Einfuhrzolle

5  Zuden moglichen Wirkungskanélen einer Einfiihrung von Importzéllen siehe Fichtner et al. (2018),
a.a.0.

DIW Wochenbericht Nr. 24/2018 515



516

DEUTSCHE WIRTSCHAFT

Kasten 2

Prognosemodelle

Um eine modellbasierte Prognose der wirtschaftlichen Entwick-
lung am aktuellen Rand fiir jede Verwendungskomponente des
Bruttoinlandsprodukts zu erstellen, sollte mdglichst vielen rele-
vanten Einflussfaktoren Rechnung getragen werden. Aus diesem
Grund Ubersteigt in der Praxis die Zahl der vorliegenden Indikator-
variablen fir die jeweilige Verwendungskomponente bei weitem
die Anzahl der Variablen, die aus statistischen Griinden in traditi-
onelle Eingleichungsmodelle aufgenommen werden kénnen. Die
Prognosen des DIW Berlin beruhen deshalb fiir die sehr kurze Frist
auf den Vorhersagen aus zwei Modellklassen, die durch die Mdg-
lichkeit zur Aufnahme einer hohen Anzahl erklarender Variablen
charakterisiert sind. Einerseits kommen Faktormodelle zur Progno-
se der Verwendungskomponenten des Bruttoinlandsprodukts zur
Anwendung. Andererseits werden die Verwendungskomponenten
mit sogenannten Model-Averaging-Ansatzen prognostiziert.'

Die Modellergebnisse fiir das Bruttoinlandsprodukt legen nahe,
dass der Zuwachs im zweiten Vierteljahr hoher ausgefallen ist als
im Auftaktquartal: Sie signalisieren Raten zwischen knapp 0,4 und
0,5 Prozent, die im Einklang mit den immer noch hohen Auftrags-
bestanden stehen.

Fir den privaten Verbrauch dagegen legen die Modelle — trotz
weiter steigender Lohneinkommen — eine allenfalls verhaltene
Aufwartsbewegung nahe: Das Model-Averaging signalisiert einen
Zuwachs von nur gut 0,1 Prozent, das Faktormodell sogar eine
Stagnation. Fiir die Prognose wird — angesichts wieder kraftig auf-
wartsgerichteter Einzelhandelsumsatze — von einem geringfiigig
hoheren Zuwachs ausgegangen. Die Ursache fiir die kleine Delle
beim Konsum sind wohl die voriibergehend hoheren Teuerungs-
raten.

Die Exporte profitieren noch von hohen Auftragsbestanden und
expandieren verhalten. Der ifo Auftragsbestand der exportieren-

1 Fiir eine Erlauterung, vgl. Ferdinand Fichtner et al. (2017): Deutsche Wirtschaft in Wohlfiihlkonjunktur.
DIW Wochenbericht Nr. 24, 475-485 (online verfiigbar).

auf Autos, ist hingegen mit Produktionsausfillen von meh-
reren Milliarden Euro zu rechnen.®

Offentliche Finanzen: Uberschiisse auf
Rekordhoch

Die 6ffentlichen Finanzen weisen seit dem Jahr 2014 stetig
steigende Uberschiisse aus. Im Jahr 2017 wurde ein gesamt-
staatlicher Budgetsaldo von 38,2 Mrd. Euro (bzw. 1,2 Prozent

6 Nach Berechnungen des ifo-Instituts wiirde die Einfiihrung zusatzlicher unilateraler US-Einfuhrzolle

auf Autos in Hohe von 25 Prozent eine Reduktion der deutschen Wirtschaftsleistung um rund fiinf Milliar-
den Euro nach sich ziehen. ifo Institut (2018): US-Autozélle wiirden Deutschland fiinf Milliarden Euro kos-

ten. Pressemitteilung vom 23. Mai 2018 (online verfiigbar).
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den Unternehmen verharrte im Durchschnitt der Monate April
und Mai gegentiber dem Vorquartal das dritte Quartal in Folge auf
hohem Niveau. Demgegentiber sanken die Umsatze im verarbei-
tenden Gewerbe (ohne sonstigen Fahrzeugbau) aus dem Ausland
zuletzt leicht. Auch die Warenausfuhr in Abgrenzung des preisbe-
reinigten Spezialhandels deutet vorerst auf geringe Zuwéachse der
Ausfuhren hin. Gegen einen kréftigen Zuwachs der Exporte spricht
darlber hinaus, dass sich die ifo Exporterwartungen im Mai 2018
eintriibten. Ebenfalls weiterhin riicklaufig waren die monatlichen
Auftragseingange aus dem Ausland im verarbeitenden Gewerbe
(ohne GroBauftrage).

Die Importe diirften im zweiten Quartal etwas kraftiger als die
Exporte ausgeweitet werden. Die preisbereinigte Wareneinfuhr in
der Abgrenzung des Spezialhandels verzeichnete im April einen
Zuwachs gegeniiber dem Durchschnitt des ersten Quartals. Zu-
dem verblieb auch das Konsumentenvertrauen zuletzt in etwa auf
dem erreichten, auBergewdhnlich hohen Niveau. Dies spricht fir
eine Ausweitung der Importe, da Konsumgditer einen hohen Im-
portgehalt aufweisen.

Die Ausriistungsinvestitionen entwickeln sich schwach: Am
aktuellen Rand sind die Inlandsumsatze der Hersteller von Ma-
schinen und von elektronischen Ausriistungen leicht gesunken,
die Verkaufe neuer Fahrzeuge sind stagniert. Die Bestellungen aus
dem Inland zeigen eine deutliche Einschrankung der Neuanschaf-
fungen von Kraftfahrzeugen an und auch bei Maschinen waren sie
riicklaufig. Dies spiegelt sich in den Geschaftsaussichten der In-
vestitionsgiiterhersteller wider — diese haben sich weiter deutlich
eingetribt.

Die Bauinvestitionen bleiben kraftig. Zwar ist die Zahl neuer
Auftrége deutlich gesunken, allerdings deuten der hohe Auftrags-
bestand und die Produktionszahlen auf eine starke Expansion hin.
Die Stimmung in den Unternehmen ist weiterhin gut, sodass im
weiteren Verlauf mit einer neuerlichen Belebung der Bauaktivita-
ten gerechnet werden kann.

im Verhiltnis zum Bruttoinlandsprodukt) erreicht. Im lau-
fenden Jahr diirfte sich dieser Uberschuss noch einmal erhé-
hen.

Die Einnahmequote insgesamt bleibt in etwa konstant,
wenngleich verschiedene Mafinahmen (Tabelle 7) die Ein-
nahmen diampfen: In beiden Jahren werden der Grund-
und die Kinderfreibetriage angehoben; im kommenden Jahr
werden zudem die Tarifeckwerte verschoben, um Mehrein-
nahmen aufgrund der kalten Progression zuriickzugeben.
Gleichwohl steigen die Steuereinnahmen weiter an — bedingt
durch die Progression sowie kriftige Lohnsteigerungen.
Zudem sinken einige Beitragssitze zur Sozialversicherung —
im laufenden Jahr bei der gesetzlichen Rentenversicherung


http://www.cesifo-group.de/de/ifoHome/presse/Pressemitteilungen/Pressemitteilungen-Archiv/2018/Q2/pm-20180524_US_Autozoelle.html
http://www.diw.de/documents/publikationen/73/diw_01.c.559973.de/17-24-3.pdf

Konsumausgaben der privaten Haushalte
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Histogramme der Model-Averaging-Ansiatze und Punktschatzer

Bruttoinlandsprodukt
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Verénderung in Prozent

Punktschatzer des Faktormodells

Punktschatzer (mit Prognosegiite gewichteter Durchschnitt

aller Modelle) des Model-Averaging-Ansatzes

Veranderung in Prozent

Quelle: DIW Sommergrundlinien 2018.
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Tabelle 6

Ausgewadhlte finanzwirtschaftliche Indikatoren' 1991 bis 2019

In Prozent des nominalen Bruttoinlandsprodukts

Staatseinnahmen Staatsausgaben
darunter: darunter: Finanzierungs- Nachrichtlich:
Insgesamt o Insgesamt ) Brutto- saldo Zinssteuerquote’
Steuern Sozialbeitrage Zinsausgaben . .
investitionen
1991 432 20 163 46,4 26 31 -32 119
1992 446 24 16,7 472 31 33 -26 137
1993 44,9 223 17,2 48,0 31 31 =2l 14,0
1994 454 24 177 47,9 32 29 -25 14,5
1995° 452 22,0 18,1 482 34 26 53,0 156
1996 454 218 18,7 489 34 25, =3 156
1997 451 215 19,0 48,1 BB} 23 =2,9 155
1998 452 219 18,7 47,7 33 73 2] 151
1999 46,0 229 18,5 47,7 30 23 =il 133
2000* 456 232 18,1 471 31 B -15 13,5
2001 4338 214 1738 46,9 30 23 -31 14,0
2002 433 210 178 473 29 22 -39 141
2003 436 211 18,0 4738 29 21 -42 138
2004 126 206 176 463 28 19 -37 135
2005 238 208 174 462 27 19 -34 132
2006 430 216 16,9 447 27 20 17 125
2007 430 24 16,1 0238 27 19 02 11,9
2008 434 27 16,1 436 27 21 -02 118
2009 443 24 16,9 476 26 24 -32 118
2010° 30 24 16,5 47,4 25 23 -44 116
2011 4338 20 16,4 447 25 23 -10 11,4
2012 443 22,5 16,5 443 23 22 0,0 10,2
2013 445 229 16,5 447 20 21 -0,1 86
2014 446 228 16,4 44,1 15 20 05 638
2015 445 229 16,5 437 13 21 08 58
2016 45,0 233 16,7 440 1" 21 1,0 48
2017 451 235 16,8 44,0 10 22 12 44
2018 45,2 236 16,8 438 09 22 15 4,0
2019 45,2 237 16,8 439 09 2,2 13 37

1 In der Abgrenzung der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungen.
2 Zinsausgaben des Staates in Relation zum Steueraufkommen.

3 Ohne Vermégenstransfers im Zusammenhang mit der Ubernahme der Schulden der Treuhandanstalt und der Wohnungswirtschaft der ehemaligen DDR (per saldo 119,6 Milliarden Euro).

4 Ohne Erlose aus der Versteigerung der UMTS-Lizenzen (50,8 Milliarden Euro).
5 Ohne Erlose aus der Versteigerung der Mobilfunklizenzen (4,4 Milliarden Euro).

Quellen: Statistisches Bundesamt; DIW Sommergrundlinien 2018.

© DIW Berlin 2018

sowie die Zusatzbeitrige bei den gesetzlichen Krankenkas-
sen — und die Insolvenzgeldumlage. Im kommenden Jahr
werden die Mafinahmen des Koalitionsvertrags spiirbar,
insbesondere der sinkende Beitragssatz zur Arbeitslosen-
versicherung.” Die staatlichen Vermoégenseinkommen wer-
den ebenfalls zulegen, auch weil der zuflieiende Bundes-
bankgewinn mit 1,9 beziehungsweise 2,5 Milliarden Euro
héher ausfallen diirfte als im Jahr 2017.

Die staatlichen Ausgaben werden im laufenden Jahr nur
moderat steigen, bevor im kommenden Jahr die expansiven
Mafinahmen der neuen Bundesregierung zu einer stirkeren
Ausgabendynamik beitragen. Die Vorleistungskiufe sind zum
Jahresauftakt leicht gesunken (saisonbereinigt —0,5 Prozent

7 Die Riickkehr zur paritétischen Finanzierung der gesetzlichen Krankenversicherung entlastet die Be-
schaftigten um gut sechs Milliarden Euro, ist fiir den Staat aber einnahmeneutral.
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gegeniiber Vorquartal), wohl in Folge der vorldufigen Haus-
haltsfithrung vor der Koalitionsbildung; fiir den weiteren Ver-
lauf werden deutlich hohere Wachstumsraten erwartet, auch
weil einige investive Maffnahmen der neuen Bundesregierung
im Bereich der Vorleistungen verbucht werden diirften. Die
Arbeitnehmerentgelte des Staates werden vor allem aufgrund
der aktuellen Tarifergebnisse vergleichsweise stark expandie-
ren. Die monetiren Sozialleistungen werden in Folge der Ren-
tenanpassungen zur Jahresmitte ebenfalls anziehen. Hinzu
kommen ab Anfang nichsten Jahres die MafSnahmen der Bun-
desregierung im Bereich der Rentenversicherung (Erhéhung
der Miitterrente und Einfiihrung einer Erwerbsminderungs-
rente), sowie die Erhéhung des Kindergelds. Bei den Zinsaus-
gaben bleibt der Abwirtstrend erhalten. Fiir beide Jahre wird
mit einem Riickgang um rund 0,1 Prozentpunkte im Verhilt-
nis zum Bruttoinlandsprodukt gerechnet. Die Bruttoinvesti-
tionen des Staates werden sich nur moderat erhéhen. Zwar
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Tabelle 7

Finanzpolitische MaBnahmen’

Haushaltsentlastungen (+) und Haushaltsbelastungen (=) in Milliarden Euro gegeniiber 2017

2018 2019
Alterseinkiinftegesetz -13 =27
Erhdhung des Kindergeldes, des Grundfreibetrags und des Kinderfreibetrags in den Jahren 2017 und 2018 =3 -4,0
Ausweitung der Mautstrecken und LkW-Klassen ab dem 1. Juli 2018 +0,8 +17
Zusatzliche Mittel fiir investive Beschaffungen -23 =27
Senkung des Beitragssatzes zur gesetzlichen Rentenversicherung zum 1. Januar 2018 um 0,1 Prozentpunkte =3 =3
Senkung des durchschnittlichen Zusatzbeitrags zur gesetzlichen Krankenversicherung um 0,1 Prozentpunkte im Jahr 2018 -0,7 -08
Senkung der Insolvenzgeldumlage zum 1. Januar 2018 um 0,03 Prozentpunkte -03 -03
MaBnahmen in der gesetzlichen Krankenversicherung =il =2
Rentenpolitische MaBnahmen -02 -0,8
MaBnahmen der neuen Bundesregierung
Erhohung des Grund- und Kinderfreibetrages -18
Abbau der kalten Progression -1,0
Erhohung des Kindergeldes zum 1. Juli 2019 um 10 Euro -08
Senkung des Beitragssatzes zur Arbeitslosenversicherung zum 1.1.2019 um 0,3 Prozentpunkte -34
Paritatische Finanzierung der Beitrage zur gesetzlichen Krankenversicherung (per Saldo) =04
Aufstockung investiver MaBnahmen -06 -40
Erwerbsminderungsrente zum 1. Januar 2019 -12
Aufstockung der Miitterrente zum 1. Januar 2019 =35
Erhdhung anderer sozialer Leistungen -03 -0,7
Insgesamt -11,0 -289
in Relation zum nominalen Bruttoinlandsprodukt in Prozent -03 -08

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

Quellen: Bundesregierung; DIW Sommergrundlinien 2018.
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wirken im Prognosezeitraum verschiedene investive Maf3-
nahmen,; diese diirften aber wohl vor allem im Bereich der
Vorleistungskaufe realisiert werden. Die sonstigen laufenden
Transfers werden wohl aufgrund deutlich héherer EU-Bei-
trige steigen. Bei den geleisteten Vermégenstransfers fillt ein
Einmaleffekt aus dem Jahr 2017 weg (Riickbuchung der Kern-
brennstoffsteuer von ca. sieben Milliarden Euro), im Zusam-
menhang mit dem Verkauf der HSH Nordbank kommt es
dagegen in diesem Jahr zu einer Defizitwirkung von knapp
sechs Milliarden Euro. Im Vergleich sind die Ausgaben im
Jahr 2019 dann deutlich niedriger.
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Der Uberschuss in den 6ffentlichen Haushalten wird in die-
sem Jahr mit knapp 50 Milliarden Euro sowohl absolut als
auch im Verhiltnis zum Bruttoinlandsprodukt (1,5 Prozent)
ein Rekordhoch erreichen (Tabelle 6). Im kommenden Jahr
wird er im Zuge der expansiven Maffnahmen der Bundes-
regierung leicht zuriickgehen (auf 46 Milliarden Euro bzw.
1,3 Prozent). Konjunkturbereinigt liegt der Budgetsaldo bei
1,1 beziehungsweise 1,0 Prozent. Die Schuldenquote sinkt
bis zum Ende des Prognosezeitraums auf 58 Prozent, unter
der Maastricht-Grenze von 60 Prozent.
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Abbildung 6

Konjunkturindikatoren Deutschland
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Quellen: (1,3,4,6) Statistisches Bundesamt; (2) deutsche Bundesbank; (5) ifo Institut, Deutsche Bundesbank.

520 DIW Wochenbericht Nr. 24/2018



DEUTSCHE WIRTSCHAFT

&

Unternehmensstimmung
Kalender- und saisonbereinigte Werte

75— — 110
Ifo Geschaftsklimaindex

50 —,

25—

@ —

25—

=50) =1

ZEW Geschaftserwartungen

75 L LR R R AR R AR R 50
2010 20m 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018

©

Konsumentenstimmung, wirtschaftspolitische Unsicherheit
Salden positiver/negativer Antworten; Newsindex, Mittelwert vor 2011=100

30 — — 500

20 —

Konsumentenvertrauen
(linke Achse)

=0 = — 100

Wirtschaftspolitische Unsicherheit (rechte Achse)

A LR LR LR LARRRR RN LR A LARRRRR AR LA LARRARARARY L )
2010 20M 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018

11. Umsatzsteueraufkommen und Einzelhandelsumsatze
Index 2010=100, in Milliarden Euro

28 — — 110
Einzehlhandelsumsatze
(rechte Achse)
24 — — 105
Steuern vom Umsatz
(saisonbereinigt, linke Achse)
20 — — 100
16 — — 95
2= — 90

8 LA R L R LA L L L s U 85
2010 20M 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018

8. Zinsen
In Prozent

Zinsen fur Wohnungsbaukredite
an private Haushalte

4—
35—
P

Zinsen fir Kredite an

nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften
1—

0 (R e L RN RN AR RRRRAR RN RRARRARRR RN Y
2010 201 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018

10. Kredite — Neugeschéftsvolumina
In Millionen Euro, gleitender Monatsdurchschnitt

—80 000
1a — Kredite an nichtfinanzielle
Kapitalgesellschaften (rechte Achse)
22500 — —70 000
20000 — —60 000
17 500 — —50 000
15000 — —40 000
Neugeschaftsvolumina — Wohnungsbaukredite
an private Haushalte (linke Achse)

12500 AL R L AR LR L R LN R R AR 30000

2010 201 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018

12. Kreditnachfrage in den kommenden drei Monaten
3 = konstant; >3: steigt; <3: sinkt

40 —
von KMU

35 =

von privaten Haushalten

fur Wohnungsbaukredite
o S

von groBen Unternehmen

215‘\\\‘\\\‘\\\‘\\\‘\\\‘\\\‘\\\‘\\\‘\

2010 20Mm 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018

Quellen: (1) ifo Institut, ZEW; (2,4) Deutsche Bundesbank; (3) Eurostat, Economic Policy Uncertainty; (5) Statistisches Bundesamt; (6) ifo Institut, Deutsche Bundesbank.
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