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Dominik Groll und Nils Jannsen

Nach Angaben des Statistischen Bundesamts (Stand: 24. Februar 2015) stieg das Bruttoinlandsprodukt im
vergangenen Jahr um 1,6 Prozent gegeniiber dem Vorjahr. Der GroRteil der zusatzlichen Produktion
wurde dabei vom Inland absorbiert. Die privaten Konsumausgaben legten um 1,2 Prozent zu, die
Bauinvestitionen um 3,6 Prozent und die Ausristungsinvestitionen um 4,3 Prozent. Die Ausfuhren und
Einfuhren stiegen um 3,9 bzw. 3,4 Prozent. Der Expansionsbeitrag des AuflRenhandels war mit 0,4
Prozentpunkten leicht positiv.

In unserer Fruhjahrsprognose vom Méarz 2014 prognostizierten wir mit 1,9 Prozent einen etwas héheren
Anstieg des Bruttoinlandsprodukts (Tabelle 1). Die konjunkturelle Dynamik wurde damit riickblickend nur
leicht Uberschéatzt. Dies gilt mit Ausnahme der Bauinvestitionen fur jede Komponente der inlandischen
Verwendung. Nichtsdestotrotz sollte sich die grundlegende Einschatzung als richtig erweisen, dass die
Expansion tberwiegend durch das Inland absorbiert wird und vom Auf3enhandel kaum Impulse ausgehen.
Der Expansionsbeitrag des AulRenhandels wurde korrekt prognostiziert, wenngleich die Dynamik bei den
Aus- und Einfuhren deutlich tberschatzt wurde.

Tabelle 1:
Prognosen des If\W und tatsachliche Entwicklung fur das Jahr 2014

Statistisches Frihjahrs- Sommer- Herbst- Winter-
Bundesamt prognose prognose prognose prognose
Ist-Wert Pro- Fehler Pro- Fehler Pro- Fehler Pro- Fehler

gnose  (2)-(1) gnose (4)-(1) gnose (6)-(1) gnose (8)-(1)
(1) (2 3 4 (5) (6) ) (8) 9)

Inlandische Verwendung 1,3 1,6 0,3 2,5 1,2 1,5 0,2 1,2 -0,1
Privater Konsum 1,2 1,5 0,3 1,6 0,4 1,2 0,0 1,3 0,1
Staatlicher Konsum 11 1,2 0,1 1,0 -0,1 1,0 -0,1 11 0,0
Ausrustungen 4,3 53 1,0 7.6 33 4,6 0,3 3.4 -0,9
Bauten 3,6 3.2 -0,4 4,0 0,4 3,2 -0,4 3.3 -0,3
Sonstige Anlagen 1,2 4.4 3,2 3,0 1,8 1,8 0,6 1,2 0,0
Vorratsveranderungen -0,4 -0,3 0,1 0,3 0,7 -0,1 0,3 -0,1 0,3

Auf3enbeitrag 0,4 0,4 0,0 -0,3 -0,7 0,0 -0,4 0,1 -0,3
Ausfuhr 3,9 7,2 3,3 53 1,4 3,8 -0,1 4,2 0,3
Einfuhr 3,4 7.3 3,9 6,8 34 4,5 1,1 3,9 0,5

Bruttoinlandsprodukt 1,6 1,9 0,3 2,0 0,4 1,4 -0,2 15 -0,1

Weltwirtschaft:
Bruttoinlandsprodukt

USA 2,4 2,5 0,1 2,1 -0,3 2,0 -0,4 2,2 -0,2
Euroraum ohne Deutschland 0,6 0,9 0,3 0,6 0,0 0,4 -0,2 0,6 0,0
Weltwirtschaft 3,4 3,6 0,2 3,5 0,1 3,2 -0,2 3,4 0,0
Preisliche Wettbewerbs-
fahigkeit 0,8 2,3 15 1,7 0,9 1,3 0,5 1,0 0,2
Exportmarkte 1,9 2,2 0,3 2,1 0,2 2,0 0,1 2,1 0,2

Nachrichtlich:
Rohdlpreis (US-Dollar je
Barrel) 100,0 109,1 = 109,2 = 105,3 = 99,6 =

Vorjahresveranderung in Prozent; Vorratsveranderungen, Au3enbeitrag: Lundberg-Komponente; Bruttoinlandsprodukt
Weltwirtschaft: Gewichtet gemafl Bruttoinlandsprodukt nach Kaufkraftparitat; Preisliche Wettbewerbsféhigkeit: Auf
Basis der Verbraucherpreise gegeniiber 56 Landern, Anstieg bedeutet Verschlechterung; Exportmarkte: Auf Basis des
Bruttoinlandsprodukts (preisbereinigt) in 59 Landern, gewichtet mit Anteilen am deutschen Export; Rohdlpreis: Werte
sind Setzungen; Abweichungen in den Summen durch Runden der Zahlen.

Quelle: Statistisches Bundesamt, Fachserie 18, Reihe 1.2; US Department of Commerce, National Economic Accounts;
Eurostat, Volkswirtschaftliche Gesamtrechnungen; eigene Berechnungen; Prognose des IfW.

Quelle: Boysen-Hogrefe, J., D. Groll, N. Jannsen, S. Kooths, I. Pirschel, M. Plédt und M. Wolters (2015). Deutschland auf dem
Weg in die Hochkonjunktur. Kieler Konjunkturberichte Nr. 5 (2015]Q1). Institut fur Weltwirtschaft, Kiel (Kasten 1: 4-5).
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Die vom Statistischen Bundesamt im Mai verdéffentlichten Zahlen fir das erste Quartal schienen die Ein-
schatzung Uber Starke und Zusammensetzung der konjunkturellen Expansion zu unterstiitzen. Zwar war
der kréaftige Anstieg der Bauinvestitionen erheblich durch die milde Witterung beglnstigt. Die ebenso
kraftige Belebung bei den Ausristungsinvestitionen legte jedoch den Schluss nahe, dass der Investiti-
onsattentismus bei den Unternehmen Uberwunden worden war und sich die zyklischen Auftriebskrafte
durchsetzen wirden. Aus diesem Grund revidierten wir unsere Prognose im Juni etwas nach oben, insbe-
sondere flr die Ausriistungen.

Im weiteren Verlauf des Jahres wurde jedoch zunehmend deutlich, dass der Investitionsaufschwung in
Deutschland abermals durch auslandische Faktoren unterbrochen wurde. MafRgeblich hierflr war der sich
erheblich verscharfende Konflikt in der Ukraine sowie die schwacher als erwartet verlaufende Konjunktur
im Ubrigen Euroraum. In der Folge verschlechterte sich die Stimmung bei den Unternehmen auch hierzu-
lande spirbar. Aus diesen Grunden revidierten wir im September unsere Prognose fur das Bruttoinlands-
produkt sowie fir alle verwendungsseitigen Komponenten nach unten. Diese Prognose musste im Dezem-
ber schlie3lich kaum noch korrigiert werden.

Zur AulRenhandelsprognose

Die Exporte haben im Jahr 2014 mit knapp 4 Prozent etwa in dem Rahmen zugelegt, den die Konjunktur
in den Abnehmerlandern und die Entwicklung der preislichen Wettbewerbsféhigkeit haben erwarten
lassen. Gleichwohl haben wir die Exportdynamik in der Fruhjahrsprognose bei weitem Uberschatzt
(Prognosefehler: 3,3 Prozentpunkte). Dies ist auf den ersten Blick erstaunlich, da die Auslandskonjunktur
bereits zu Jahresbeginn weitgehend richtig prognostiziert wurde und sich die preisliche Wett-
bewerbsfahigkeit — die freilich in der kurzen Frist einen weitaus geringeren Einfluss auf die Ausfuhren hat
als die Konjunktur in den Abnehmerléndern — sich sogar gunstiger entwickelt hat, als es in der
Fruhjahrsprognose unterstellt wurde.

MaRgeblich fir diese Fehleinschatzung war, dass die Frihindikatoren (Exporterwartungen der Unter-
nehmen und Unternehmenszuversicht in den Abnehmerlandern) bis zum November 2013 kraftig aufwarts-
gerichtet waren und fur das erste Quartal 2014 eine kraftige Expansion der Ausfuhren indizierten. Die
Prognose fir das erste Quartal von rund 2 Prozent, die sich weitestgehend auf solche Frihindikatoren ge-
stiitzt hatte, wurde jedoch bei weitem verfehlt; tatsachlich gingen die Ausfuhren sogar leicht zuriick. Im
weiteren Verlauf des Jahres wurde die Exportprognose im Zuge der eingehenden Informationen nach un-
ten revidiert.

Fir zukunftige Prognosen stellt sich daraus die Aufgabe, mégliche Inkonsistenzen zwischen der Pro-
gnose der Jahreswerte (die sich starker auf die Projektionen fiir die Auslandskonjunktur und die preisliche
Wettbewerbsfahigkeit stiitzt) und der Kurzfristprognose der Quartalswerte (die sich starker auf die zur
Verfuigung stehenden Fruhindikatoren stiitzt) noch tiefergehender zu analysieren. Die jlingsten Erfahrun-
gen sprachen dafur, die Ergebnisse der Kurzfristprognosemodelle gegeniiber den Jahresprojektionen
etwas geringer zu gewichten.

Auch der Anstieg der Importe wurde von uns in der Frihjahrsprognose 2014 deutlich Uberschatzt
(Prognosefehler: 3,9 Prozentpunkte). Diese Fehleinschéatzung ergab sich zu einem gré3eren Teil daraus,
dass die Exportdynamik (und damit der Bedarf an importierten Vorleistungsgutern) deutlich tUberschatzt
wurde, und zu einem geringeren Teil daraus, dass die Dynamik der Binnenkonjunktur etwas schwacher
war als erwartet. Die Importprognose schien somit angesichts des Prognosebilds fur die Verwendungs-
komponenten plausibel und wurde im weiteren Verlauf des Jahres den neuen Gegebenheiten angepasst.

Alles in allem sind die Importe im Gesamtjahr 2014 mit 3,4 Prozent weniger deutlich gestiegen, als dies
die Ublichen Zusammenhange zwischen Importen sowie Binnenkonjunktur, Ausfuhren und Preisentwick-
lungen hatten erwarten lassen. Daumenregeln hatten einen Anstieg von deutlich Gber 4 Prozent nahe-
gelegt; methodisch anspruchsvollere empirische Modelle wiirden sogar fiir einen Anstieg von mehr als 5
Prozent sprechen.2 Vor diesem Hintergrund muss fir die kommenden Prognosen genau beobachtet wer-
den, ob sich die Zusammenhange zwischen den Importen und ihren Determinanten strukturell geandert
haben oder ob es sich lediglich um ein voribergehendes Phanomen handelt, z.B. weil die quartalsmafige
Entwicklung der Importe ,ungunstig fir das Jahresergebnis war.? Im Jahr 2013 entwickelten sich die Im-
porte im Rahmen dessen, was angesichts der Rahmenbedingungen typischerweise zu erwarten gewesen
ware, und empirische Tests sprechen derzeit noch nicht fiir eine strukturelle Anderung der Zusammen-
héange.

8Freilich unterliegen die Daten des Statistischen Bundesamtes auch fortlaufend Revisionen, so dass sich diese Wider-
spriiche bei spateren Datenlieferungen, die auf mehr Informationen beruhen, auch zum Teil auflésen kénnten. — bso
tendierten die Importe im Winterhalbjahr 2013/2014, das fiir das Jahresergebnis 2014 besonders wichtig ist, ausgespro-
chen schwach.



