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EDITORIAL

Deutsche Konjunktur schligt etwas
langsamere Gangart ein

Von Ferdinand Fichtner, Guido Baldi, Christian Breuer, Geraldine Dany-Knedlik, Hella Engerer, Marcel Fratzscher, Stefan Gebauer,

Simon Junker, Claus Michelsen, Malte Rieth und Thore Schlaak

Die deutsche Wirtschaft diirfte nach Einschatzung des

DIW Berlin in diesem Jahr um 1,9 Prozent wachsen und im
kommenden Jahr um 1,7 Prozent. Fir dieses Jahr sind das
0,5 Prozentpunkte und fiir kommendes Jahr 0,2 Prozent-
punkte weniger, als es das DIW Berlin im Marz prognostiziert
hat. Im Wesentlichen spiegelt dies die deutlich gestiegene
Unsicherheit hinsichtlich der wirtschaftspolitischen Rah-
menbedingungen wider, die weltweit die Investitionstatigkeit
beeintrachtigt und insbesondere auch die Ausfuhren bremst.
Fur dieses Jahr schlagt auBerdem zu Buche, dass der Jahres-
auftakt aufgrund von Sonderfaktoren — hoher Krankenstand,
viele Streiktage, Uberdurchschnittlich viele Ferientage —
schwacher ausgefallen ist als noch im Marz erwartet.

Das Expansionstempo dirfte ab dem Sommerhalbjahr zwar
wieder hoher ausfallen als zum Jahresauftakt, im Vergleich
zum vergangenen Jahr durfte die Konjunktur alles in allem
aber etwas an Schwung verlieren, denn die weltwirtschaft-
lichen Rahmenbedingungen haben sich mit der Einfihrung
von Handelsbeschrankungen und der Sorge vor einer Eska-
lation der handelspolitischen Konflikte zwischen den USA
und anderen Wirtschaftsraumen erkennbar verschlechtert.
Nach den Wahlen in Italien und den politischen Querelen

in Spanien sind zudem die Sorgen Uber die Integritat der
Europaischen Wahrungsunion wieder gestiegen, und auch
die Verhandlungen lber den Austritt des Vereinigten Konig-
reichs aus der Europaischen Union sorgen weiterhin fur
erhebliche Verunsicherung. Hinzu kommt, dass sich geopo-
litische Risiken — insbesondere im Nahen Osten — zuletzt
wieder verscharft haben. All dies dirfte viele Unternehmen
vorsichtiger agieren lassen und die weltweite Nachfrage
nach Investitionsgltern beeintrachtigen. Dies wird auch
hierzulande die Produktion dampfen, denn zum einen drfte
die Investitionsdynamik auch in Deutschland — trotz gut
ausgelasteter Kapazitaten — etwas an Schwung verlieren.
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Zum anderen sind Maschinen das wichtigste Exportgut der
deutschen Wirtschaft; deshalb schlagt sich die weltweit
geringere Nachfrage auch in den Auftragsbiichern der deut-
schen Industrie nieder.

Wahrend die Exporte etwas schwécheln, kann sich die
deutsche Wirtschaft im Prognosezeitraum weiterhin auf
einen recht kraftigen privaten Konsum stiitzen. Die Lage am
Arbeitsmarkt ist auBerordentlich glinstig; zudem dirften die
Lohnabschlisse angesichts weiterhin riicklaufiger Arbeits-
losigkeit — die Quote liegt in diesem Jahr bei 5,2 Prozent
und im kommenden Jahr bei 4,9 Prozent — allmahlich etwas
hoher ausfallen. Mehr und mehr Menschen haben also einen
Job — allein dieses Jahr steigt die Zahl um knapp 550 000
Personen, im kommenden Jahr nochmal um fast 300 000
Personen —, und die Beschaftigten verdienen insgesamt
ordentlich. Das kurbelt den privaten Verbrauch an.

Hinzu kommen vor allem ab kommendem Jahr die von der
Bundesregierung in Aussicht gestellten Ausgabeausweitun-
gen und Abgabenentlastungen. Die Rickkehr zur paritati-
schen Finanzierung der gesetzlichen Krankenversicherung
sowie die Senkung des Beitragssatzes zur Arbeitslosenver-
sicherung entlasten die Arbeitnehmerinnen und Arbeitneh-
mer zum Jahresauftakt 2019 um fast zehn Milliarden Euro.
Auch die angekiindigte Erhohung des Kindergelds und der
Kinderfreibetrage sowie die Ausweitung der Mitterrente und
die Einflhrung einer Grundrente geben Impulse in Milliar-
denhohe. Daruiber hinaus steigert der Bund seine investiven
Ausgaben — etwa fur den Breitbandausbau, fir Forschung
und Entwicklung sowie fiir den sozialen Wohnungsbau —, die
die Konjunktur ebenfalls leicht anregen drften.

Trotz der expansiven Ausrichtung der Finanzpolitik bleibt
die Finanzlage des Staates zunachst gunstig. Die staatlichen
Einnahmen sprudeln, obwohl es erhebliche Entlastungen bei
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den Sozialbeitragen geben wird, denn wegen der dyna-
mischen Entwicklung der Konsumausgaben nehmen die
Einnahmen aus der Umsatzsteuer deutlich zu. Angesichts
der guinstigen Arbeitsmarktsituation steigt auBerdem das
Aufkommen aus der Einkommensteuer kraftig, wahrend
gleichzeitig die Transferausgaben — insbesondere die Ausga-
ben fir Arbeitslosigkeit — nur moderat zunehmen. Die daraus
und aus den ungewohnlich niedrigen Zinsen, die der Staat
auf seine Schulden bezahlt, resultierenden Uberschiisse

im offentlichen Gesamthaushalt von 50 Milliarden Euro in
diesem und 45 Milliarden Euro im kommenden Jahr sind
freilich zu einem wesentlichen Teil temporéarer Natur. Die
Spielraume flr auf Dauer angelegte Ausgabeausweitungen
— etwa im Bereich der Rentenversicherung — oder Einnah-
mekurzungen — etwa durch eine breit angelegte Senkung
der Einkommensteuer — sind daher sehr begrenzt und
sollten daran orientiert sein, das langerfristige Wachstum der
deutschen Wirtschaft positiv zu beeinflussen. Angesichts der
absehbar unguinstigen demographischen Entwicklung ist die
Politik insbesondere gefordert, die Rahmenbedingungen fiir
Investitionen attraktiver zu gestalten sowie in Bildung und
Forschung zu investieren, denn so kann die Produktivitat der
— langfristig weniger werdenden — Arbeitskrafte gesteigert
werden.

Die hohe Unsicherheit Uber die politischen Rahmenbedin-
gungen beeintrachtigt die Investitionstatigkeit und damit die
Konjunktur, auch ohne dass es zu einer Verscharfung der
Probleme kommt. Zudem sorgen die verschiedenen Kri-
senherde flr Unsicherheit hinsichtlich der wirtschaftlichen
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Aussichten, denn die insgesamt glinstigen wirtschaftlichen
Perspektiven werden durch erhebliche Risiken Uberschattet.
Mit der Einfihrung von Zéllen auf die US-Importe von Stahl
und Aluminium und der geplanten Einfiihrung von Gegenzol-
len durch die Europaische Union hat der handelspolitische
Konflikt an Scharfe gewonnen. Die auf einer moglichen
nachsten Eskalationsstufe denkbaren Beeintrachtigungen
des internationalen Handels — etwa US-Z6lle auf Autos

— konnten Produktionseinbufen in Hohe von mehreren
Milliarden Euro und damit einen Riickgang des Wachstums
der deutschen Wirtschaft um einige Zehntel-Prozentpunkte
nach sich ziehen.

Auch die wirtschaftspolitisch schwierige Situation in Italien
hat das Potential, die Konjunktur Gber die in dieser Prognose
unterstellte Unsicherheit hinaus zu beeintrachtigen. Sollte
die neue italienische Regierung auf einer nur teilweisen
Rickzahlung der 6ffentlichen Verschuldung beharren und
sich solche Zahlungsausfalle als wahrscheinlich erweisen, so
konnte dies erneut zu Spannungen auf den Finanzmarkten
fahren und ein Wiederaufflammen der Krise im Euroraum
nach sich ziehen.

In diesem Umfeld ist die Politik dringender denn je gefordert,
die Institutionen der Wahrungsunion zu starken und ins-
besondere fir ein stabileres Banken- und Finanzsystem zu
sorgen, das den Bedingungen einer Wahrungsunion gerecht
wird — etwa durch die Einfihrung einer gemeinsamen Einla-
gensicherung und klare Regeln fiir eine geordnete Schulden-
restrukturierung der Mitgliedslander.
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