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AUF EINEN BLICK

Deutsche Wirtschaft kreuzt gegen den Wind —
Weltkonjunktur kiihlt weiter ab

Von Claus Michelsen et al.

Deutsche Wirtschaft trotz merklicher Konjunkturabkiihlung weiterhin mit soliden
Wachstumszahlen — DIW-Prognose bei 1,0 Prozent fiir 2019 und 1,8 Prozent fiir 2020

Abschwéachung der Weltwirtschaft, unter anderem durch Handelskonflikte und Brexit, trifft
Exportindustrie in Deutschland besonders stark

- Binnenwirtschaft stiitzt Wachstum: Beschaftigungsaufbau geht ungebremst weiter, privater
Konsum auch dank wieder niedrigerer Inflation stark, Bauwirtschaft brummt

Offentliche Haushalte mit voraussichtlich knapp 43 Milliarden Euro Uberschuss in diesem Jahr
und gut 37 Milliarden Euro im kommenden Jahr

Investitionen in Digitalisierung sowie Forschung und Entwicklung kdnnten Wachstumspotential
erhohen und Impuls gegen Konjunkturabkiihlung geben

Hochkonjunktur in Deutschland ist voriiber, vor allem privater Konsum sorgt aber weiter fiir solides Wachstum
Wachstumsbeitrage der einzelnen Komponenten des Bruttoinlandsprodukts in Prozentpunkten

Prognose

2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020

- Konsum - Investitionen Exporte - Importe + Anstieg des Bruttoinlandsprodukts im Vergleich

zum jeweiligen Vorjahr in Prozent
Quelle: Eigene Erhebungen und Berechnungen © DIW Berlin 2019

ZITAT MEDIATHEK

» Die Wachstumsdynamik wird vielerorts zunehmend vom Konsum statt von den Inves-

titionen getragen. Das ist schlecht fiir die deutsche Industrie, denn sie exportiert in erster g' 0
Linie Investitionsgiiter. Deshalb bekommen wir die Entwicklung beispielsweise in China [=

und Teilen des Euroraums so stark zu spiiren.

. . Audio-Interview mit Claus Michelsen
— Claus Michelsen, DIW-Konjunkturchef —
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EDITORIAL

Deutsche Wirtschaft kreuzt gegen den
Wind — Weltkonjunktur kithlt weiter ab

Von Claus Michelsen, Guido Baldi, Martin Bruns, Marius Clemens, Geraldine Dany-Knedlik, Hella Engerer, Marcel Fratzscher, Ste-

fan Gebauer, Max Hanisch, Simon Junker, Konstantin Kholodilin, Malte Rieth und Thore Schlaak

Die deutsche Wirtschaft wird nach Einschatzung des DIW
Berlin im laufenden und im kommenden Jahr weiterhin mit
soliden Wachstumszahlen aufwarten. Insgesamt kiihlt die
Konjunktur aber merklich ab und die Auslastung der Produkti-
onskapazitaten erreicht wieder ihr Normalniveau. Hierflr ist in
erster Linie eine Abschwachung der Weltkonjunktur verant-
wortlich. Belastet wird diese durch die konjunkturelle Schwa-
che Chinas, Handelskonflikte und politische Unwégbarkeiten,
etwa rund um den Brexit. Dies trifft in besonderem MaBe

die auf den Investitionsguterexport spezialisierte deutsche
Wirtschaft. Deutschlands Wachstumsdelle wird aber voraus-
sichtlich nach und nach wettgemacht. Dabei hilft, dass die pri-
vaten Haushalte seit Jahresbeginn von einigen Entlastungen
profitieren und sich die Anzeichen fir eine Erholung in der
Automobilindustrie mehren. Dennoch senkt das DIW Berlin
auch angesichts der auf breiter Front eingetriibten Geschafts-
erwartungen seine Wachstumsprognose fir die deutsche
Wirtschaft auf 1,0 Prozent fiir dieses Jahr. Der Ausblick fir das
Jahr 2020 bleibt mit prognostizierten 1,8 Prozent Wachstum
des Bruttoinlandsprodukts nahezu unverandert.

Kurzfristig dominieren Sondereffekte das Wirtschaftsge-
schehen: So hatte die Automobilbranche bis in den Winter
mit den Folgen der schleppenden Zertifizierung der Fahr-
zeugflotte nach dem neuen Abgas- und Verbrauchsstandard
WLTP zu kdmpfen. Die jingsten Zahlen zur Umsatzentwick-
lung zeigen aber, dass diese Schwache allmahlich tberwun-
den wird. Auch die chemische Industrie scheint sich zu erho-
len, nachdem ihre Produktion im Herbst aufgrund niedriger
Pegelstande auf den Binnenschifffahrtswegen um mehr als
20 Prozent eingebrochen war. Hinzu kommt ein Impuls der
Finanzpolitik: Die Beschlisse der GroBen Koalition — etwa
dass die Beitrage zur gesetzlichen Krankenversicherung
wieder halftig von Arbeitgebern und Arbeitnehmerinnen
getragen werden —haben den privaten Haushalten seit
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dem Jahresbeginn kraftige Einkommenszuwéachse beschert.
Diese kurbeln den privaten Konsum an.

Auch im weiteren Verlauf des Prognosezeitraums wird die
Binnenwirtschaft das Wachstum stiitzen. Der Arbeitsmarkt
zeigt keinerlei Anzeichen von Schwache — der Beschaftigungs-
aufbau geht ungebremst weiter. Im laufenden Jahr dirfte die
Beschaftigung ein neues Rekordniveau erreichen und die
Arbeitslosenquote mit 4,8 Prozent einen weiteren Tiefststand
seit der Wiedervereinigung erreichen. Die Entwicklung der rea-
len Lohne ist auch dank der aktuell wieder spiirbar geringeren
Preissteigerungen — die Inflation liegt in diesem Jahr voraus-
sichtlich bei 1,5 Prozent — mit einem Zuwachs von ebenfalls 1,5
Prozent recht kréftig. Die Bauwirtschaft brummt und auch die
Unternehmen haben bis zuletzt trotz aller Unwagbarkeiten in
den Ausbau ihrer Produktionskapazitaten investiert.

Auf die Stimmung schldgt allerdings das auBenwirtschaftliche
Umfeld, das sich derzeit rau zeigt. Nahezu alle Stimmungsindi-
katoren haben in den letzten Monaten deutlich nachgegeben.
Dabei sind es vor allem die Geschéftserwartungen der Indus-
trieunternehmen, die global riicklaufig sind — die Dienstleister
sind weiterhin zuversichtlich. Die Griinde fir die schlechtere
Stimmung sind vielféltig: Die Impulse der Finanzpolitik ebben
in den USA allmahlich ab — der sogenannte Shutdown, also
der Haushaltsstillstand in den USA, hat zudem das Wachstum
der US-Wirtschaft gedriickt. In Europa bereitet vor allem die
italienische Wirtschaft Sorge. Dort ist das Wachstum weit
hinter den Erwartungen zurlickgeblieben. Und auch Chinas
Wirtschaft zeigte sich zuletzt eher schwach. Global haben
insbesondere die Investitionen an Dynamik verloren, was

der deutschen Wirtschaft aufgrund ihrer Spezialisierung in
diesem Segment besonders zu schaffen macht. Dies ist auch
Ausdruck des wirtschaftspolitisch unsicheren Umfelds — die
Handelsstreitigkeiten zwischen den USA und China haben
sich zwar beruhigt. Ungemach zeichnet sich aber in Form
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EDITORIAL

eines neuerlichen Aufflammens des Konflikts zwischen der
Europdischen Union und den Vereinigten Staaten um die
Automobilexporte in die USA ab. Gerade fir die deutsche
Wirtschaft stellt die Einfihrung von Zéllen ein erhebliches
Risiko dar. Auch anhaltende Diskussionen tuber den Brexit
dirften sich kaum positiv auf die Konjunktur auswirken.
Angesichts der konjunkturellen Abkiihlung und der geringen
Teuerung hat die Europaische Zentralbank bereits angekiin-
digt, weiterhin expansive geldpolitische Impulse zu setzen.
Die Federal Reserve hat ebenfalls angedeutet, das Tempo der
Zinserhohungen zu reduzieren und damit auf die schwachere
wirtschaftliche Entwicklung in den USA zu reagieren.

Die Lage stellt sich langst nicht mehr so vorteilhaft dar wie
noch vor Jahresfrist und die Risiken fiir die Prognose sind
deutlich gréBer geworden. Dies betrifft einerseits das interna-
tionale Umfeld: Chinas Regierung hat zwar umfassende Kon-
junkturpakete angekiindigt, um die Wirtschaft zu stiitzen. Ob
und wann diese wirken, bleibt aber ungewiss. In den tbrigen
Absatzmarkten sind die binnenwirtschaftlichen Krafte weiter
intakt. Die Abkiihlung geht dort vor allem auf fehlende Impulse
des verarbeitenden Gewerbes zuriick. Sollte die Schwéche der
Industrie, die wohl in erheblichem MaBe durch Unsicherheit
verursacht ist, auch auf die Dienstleistungssektoren tibersprin-
gen, konnte die globale Nachfrage weiter an Schwung verlie-
ren. Darunter wiirde die Konjunktur in Deutschland zusatzlich
leiden. Diese steht aber auch in einige Schlisselbranchen vor
groBen Herausforderungen: So wurde die Absatzschwéache
deutscher Automobile in erster Linie mit Problemen bei der
Zertifizierung nach dem neuen Standard WLTP in Verbindung
gebracht. Allerdings kann es ebenfalls sein, dass der Stand-
ort Deutschland im globalen Wettbewerb mehr und mehr an
Boden verliert. Die umsatzstarken Modelle — beispielsweise im
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Bereich der SUV — werden tiberwiegend nicht in Deutschland
gefertigt. Auch der Absatz von Dieselfahrzeugen kommt ange-
sichts drohender Fahrverbote mehr und mehr ins Stocken.
Sollten sich die Produktionsriickgdnge der Sommermonate
des vergangenen Jahres aus diesen Griinden eher als dauer-
haft denn als reiner Sondereffekt herausstellen, dann wiirde
dies auch ein deutlich geringeres gesamtwirtschaftliches
Wachstum bedeuten.

Trotz dieser Risiken bleibt das DIW Berlin aber bei seiner
grundsatzlich positiven Einschatzung der konjunkturellen
Lage. Diese Einschatzung stiitzt sich maBgeblich auf die nach
wie vor starken binnenwirtschaftlichen Krafte. Die 6ffentlichen
Haushalte diirften daher weiterhin mit erheblichen Uberschiis-
sen abschlieBen. Gleichwohl werden die Spielrdume aber
zunehmend kleiner. Der Uberschuss wird von 58 Milliarden
Euro im Jahr 2018 wohl auf gut 37 Milliarden Euro im Jahr 2020
sinken.

Gleichzeitig hat sich in den vergangenen Jahren der Haus-
haltskonsolidierung der Schuldenstand deutlich verringert
und liegt jetzt unter 60 Prozent der jahrlichen Wirtschaftsleis-
tung, was den Maastricht-Kriterien entspricht. Das nach wie
vor duBerst glinstige Zinsniveau eroffnet Chancen, notwen-
dige und hoch rentable Zukunftsinvestitionen zu finanzieren
und damit wichtige Wachstumsimpulse zu setzen. Dabei geht
es nicht allein darum, den VerschleiB etwa der Verkehrsinfra-
struktur der vergangenen Jahre auszugleichen. Es muss vor
allem das Ziel sein, notwendige Zukunftsprojekte, beispiels-
weise in den Bereichen der Digitalisierung sowie Forschung
und Entwicklung voranzutreiben. Dies steigert das Wachstum-
spotential und die Wettbewerbsfahigkeit. Uberdies wiirde ein
Investitionsimpuls die sich abkiihlende Konjunktur stitzen.
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