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In den vergangenen Quartalen haben wir unsere Prognose des Bruttoinlandsprodukts fir das laufende
Jahr deutlich reduziert. Wahrend wir im Dezember noch von einer Zuwachsrate von 1,8 Prozent ausge-
gangen waren, rechnen wir nun mit einem Anstieg um 0,3 Prozent. Diese Revision zwischen Winter- und
Herbst-Prognose von 1,5 Prozentpunkten ist ungewéhnlich hoch; zwischen den Jahren 1993 und 2018
betrug sie absolut im Durchschnitt 0,8 Prozentpunkte. In dieser ausgepragten Revision spiegelt sich auch
wider, dass wirtschaftliche Schwéachephasen nur recht schwer zu prognostizieren sind und die systemati-
schen Prognosefehler fur solche Phasen dementsprechend deutlich hoher ausfallen (Dovern und Jannsen
2017a, 2017b). Auch unsere konjunkturelle Einschatzung haben wir seit dem vergangenen Winter ange-
passt. Wahrend wir damals vorerst mit einem Fortgang der Hochkonjunktur rechneten, hat offenbar bereits
im vergangenen Jahr ein Abschwung eingesetzt.

Insgesamt haben wir unsere Prognose erst seit dem Fruhjahr deutlich nach unten angepasst. Ein
Grund dafir war, dass die konjunkturelle Abkiihlung durch temporare Faktoren Uberlagert wurde. So ha-
ben in der zweiten Jahreshélfte des vergangenen Jahres die Probleme der Automobilhersteller mit dem
neuen WLTP-Prufverfahren (Jannsen und Kallweit 2018) sowie das Niedrigwasser im Rhein (Ademmer et
al. 2018: 1fW-Box 2018.17) mafgeblich zur Schwéache des Bruttoinlandsprodukts beigetragen. Mit dem
Auslaufen dieser zeitlich begrenzten dampfenden Faktoren hatten wir mit kraftigen Aufholeffekten im
Winterhalbjahr gerechnet. Insgesamt stieg die gesamtwirtschaftliche Produktion jedoch nur verhalten, da
sich die konjunkturelle Grundtendenz offenbar zeitgleich deutlich abgeschwécht hatte. Seit dem Fruhjahr
haben sich die konjunkturellen Frihindikatoren nochmals merklich eingetriibt, so dass wir unsere Prog-
nose weiter nach unten angepasst haben.

Die schwachere konjunkturelle Entwicklung zeigt sich deutlich in unseren Revisionen firr die Zuwachs-
rate der Exporte. Im Vergleich zum vergangenen Winter gehen wir nun von einem um 3 Prozentpunkte ge-
ringeren Anstieg aus. Zwar sind hier groBere Prognosekorrekturen angesichts der hohen Volatilitat der
Ausfuhren nicht ungewohnlich. Bemerkenswert ist aber, dass lediglich ein Fiinftel dieser Anpassung auf
die Revision unserer Einschatzung beziglich der Konjunktur in den Abnehmerlandern (,Exportmarkte®) —
ein zentraler Indikator fur die Prognose der Exporte — zurtickzufiihren ist. Ein Grund dafur durfte sein, dass
sich die Elastizitat der Exporte bezlglich der Auslandskonjunktur — gemessen anhand der Zuwachsrate
des Bruttoinlandsprodukts in den Abnehmerlandern gewichtet mit Anteilen an den deutschen Ausfuhren —
strukturell abgeschwéacht hat. Die deutschen Exporte wirden damit eine Entwicklung nachzeichnen, die
sich fur den Zusammenhang zwischen Welthandel und dem weltweiten Bruttoinlandsprodukt bereits etwas
friher und deutlich ausgepragter gezeigt hatte (EZB 2016; Jannsen 2014a: If\W-Box 2014.7; Jannsen
2014b: IfW-Box 2014.9). Zudem kdnnten zeitlich begrenzte Storfaktoren die deutschen Exporte gegeniiber
der Produktion in den Abnehmerléandern Uberproportional stark belastet haben. So schlugen sich die
Probleme der Automobilhersteller und das Niedrigwasser auch sichtbar in den Ausfuhren nieder. AulRer-
dem durfte die weltweit gestiegene politische Unsicherheit insbesondere die Nachfrage nach Investitions-
gltern, auf die die deutschen Exporteure in besonderem Maf3e spezialisiert sind, dampfen. Vor diesem
Hintergrund werden wir fir unsere Prognosen der Exporte zukiinftig Modellen, die fur die jingsten syste-
matischen Abweichungen kontrollieren, ein héheres Gewicht beimessen. Auch werden wir starker Mo-
delle, die die Exporte konditioniert auf unsere Erwartungen fir den Welthandel prognostizieren, starker
einbeziehen. Diese Modelle weisen zwar in der Regel einen etwas geringeren Gleichlauf mit den Exporten
auf als solche, die das exportgewichtete Bruttoinlandsprodukt in den Absatzmarkten beinhalten. Allerdings
waren ihre Ergebnisse zuletzt weniger stark verzerrt.

Die deutlichen Abwartsrevisionen fir die Zuwachsrate der inlandischen Verwendung resultierten vor
allem aus dem hohen negativen Expansionsbeitrag der Vorratsveranderungen. Vom zeitlichen Profil her
konnten die Schwankungen bei den Vorratsveranderungen mit den Problemen der Automobilhersteller mit
dem neuen WLTP-Prifverfahren in Verbindung gebracht werden, die im Herbst des vergangenen Jahres
zu einem Aufbau der Lagerhaltung gefiihrt haben dirften, die spater mit dem Abklingen der Probleme
wohl wieder reduziert worden ist. Die Vorratsveranderungen in den Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnun-
gen sind jedoch nur bedingt 6konomisch interpretierbar, da dem Statistischen Bundesamt erst mit einiger
Verzdgerung Erhebungsdaten vorliegen. Deshalb unterstellen wir in unseren Prognosen regelmagig ftr
diese Verwendungskomponente einen neutralen Expansionsbeitrag. Die Auswirkungen der Probleme mit

Ademmer, M., J. Boysen-Hogrefe, S. Fiedler, D. Groll, N. Jannsen, S. Kooths und G. Potjagailo (2018). Deutsche
Wirtschaft im Abwartssog. Kieler Konjunkturberichte 59 (2019 | Q3). Institut fir Weltwirtschaft, Kiel (Kasten 2: 16-18).
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dem WLTP-Priifverfahren auf die Vorratsveranderungen sind ohnehin nur schwer abschatzbar, da kaum
Indikatoren fir die Lagerhaltung der Automobilhersteller vorliegen und die verfiigbaren Indikatoren, wie
Unternehmensbefragungen, kaum mit dem zeitlichen Profil bei den gesamtwirtschaftlichen Vorratsveran-
derungen Ubereinstimmen.

Unsere Prognose fiir die privaten Konsumausgaben haben wir in unserer aktuellen Prognose deutlich
abwartsrevidiert. Zu einem Gultteil ging diese Korrektur auf die Revision friiherer Werte durch das Statisti-
sche Bundesamt zurtick. Auch hinter der deutlich héheren Prognose flir die Zuwachsrate bei den sonsti-
gen Anlageinvestitionen in der aktuellen Prognose stehen ebenfalls im Wesentlichen Revisionen friherer
Werte durch das Statistische Bundesamt. Die deutliche Abwartskorrektur bei den Ausriistungsinvestitionen
ist dagegen der deutlichen Anpassung unserer Prognose fir die zweite Jahreshélfte geschuldet.

Tabelle 1:
Prognose und Prognosekorrektur fur das Jahr 2019

Winterprognose Fruhjzlgrsséprog- Sommerprognose Herb(;tk;ilrlc;ﬂ;mse
Prog- Revision Prog- Revision Prog- Revision Prog- Revision
nose nose 3)-(2) nose 5)-(3) nose (7)-(5)
@ @ (€] 4 ®) 6 ) 8
Inlandische Verwendung 2,3 -0,3 1,8 -0,5 1,3 -0,5 1,0 -0,3
Privater Konsum 1,9 -0,3 15 -0,4 1,7 0,2 1,3 -0,4
Staatlicher Konsum 2,7 0,5 1,9 -0,8 1,6 -0,3 2,1 0,5
Ausrustungen 2,7 -0,7 1,7 -1,0 2,4 0,7 0,4 -2,0
Bauten 3,1 0,1 2,8 -0,3 4.4 1,6 3,2 -1,2
Sonst. Anlageinvestitionen 1,3 -1,3 1,2 -0,1 0,0 -1,2 1,6 1,6
Vorratsveranderungen 0,2 0,2 0,0 -0,2 -0,6 -0,6 -0,6 0,0
AuBenbeitrag -0,4 -0,3 -0,7 -0,3 -0,6 0,1 -0,5 0,1
Ausfuhr 3,6 -1,1 2,8 -0,8 1,2 -1,6 0,9 -0,3
Einfuhr 5,2 -0,7 5,0 -0,2 2,9 -2,1 2,3 -0,6
Bruttoinlandsprodukt 1,8 -0,2 1,0 -0,8 0,6 -0,4 0,4 -0,2
Weltwirtschaft:
Bruttoinlandsprodukt
USA 2,5 0,1 2,1 -0,4 2,4 0,3 2,2 -0,2
Euroraum ohne Deutschland 1,6 -0,2 1,3 -0,3 1,4 0,1 1,5 0,1
Weltwirtschaft 2,9 -0,1 2,7 -0,2 2,7 0,0 2,5 -0,2
Preisliche Wettbewerbsfahig-
keit -0,5 0,0 -0,6 -0,1 -1,3 -0,7 -1,3 0,0
Exportmarkte 2,4 0,0 2,1 -0,3 2,1 0,0 2,1 0,0
Nachrichtlich:
Rohdlpreis (US-Dollar je Barrel) 62,0 - 65,7 - 63,5 - 63,3

Vorjahresveranderung in Prozent; Vorratsveranderungen, AuBenbeitrag: Lundberg-Komponente; Bruttoinlandspro-
dukt Weltwirtschaft: Gewichtet gemaR Bruttoinlandsprodukt nach Kaufkraftparitat; Preisliche Wettbewerbsfahigkeit:
Auf Basis der Verbraucherpreise gegeniiber 56 Léndern, Anstieg bedeutet Verschlechterung; Exportmérkte: Auf Ba-
sis des Bruttoinlandsprodukts (preisbereinigt) in 59 Landern, gewichtet mit Anteilen am deutschen Export; Rohdol-
preis: 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.
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