A Service of

ECOMNZTOR pr

Make Your Publications Visible.

Leibniz-Informationszentrum
Wirtschaft

Leibniz Information Centre
for Economics

Dohrn, Roland; Holtemoller, Oliver; Kooths, Stefan; Michelsen, Claus;

Wollmershauser, Timo

Article

Aufschwung verliert an Fahrt - Weltwirtschaftliches Klima

wird rauer

Wirtschaftsdienst

Suggested Citation: D6hrn, Roland; Holtemdller, Oliver; Kooths, Stefan; Michelsen, Claus;
Wollmershauser, Timo (2018) : Aufschwung verliert an Fahrt - Weltwirtschaftliches Klima wird
rauer, Wirtschaftsdienst, ISSN 1613-978X, Springer, Heidelberg, Vol. 98, Iss. 10, pp. 718-721,

https://doi.org/10.1007/s10273-018-2357-9

This Version is available at:
https://hdl.handle.net/10419/213685

Standard-Nutzungsbedingungen:

Die Dokumente auf EconStor durfen zu eigenen wissenschaftlichen
Zwecken und zum Privatgebrauch gespeichert und kopiert werden.

Sie dirfen die Dokumente nicht fiir 6ffentliche oder kommerzielle
Zwecke vervielféltigen, 6ffentlich ausstellen, 6ffentlich zugénglich
machen, vertreiben oder anderweitig nutzen.

Sofern die Verfasser die Dokumente unter Open-Content-Lizenzen
(insbesondere CC-Lizenzen) zur Verfiigung gestellt haben sollten,
gelten abweichend von diesen Nutzungsbedingungen die in der dort
genannten Lizenz gewahrten Nutzungsrechte.

WWW.ECONSTOR.EU

Terms of use:

Documents in EconStor may be saved and copied for your personal
and scholarly purposes.

You are not to copy documents for public or commercial purposes, to
exhibit the documents publicly, to make them publicly available on the
internet, or to distribute or otherwise use the documents in public.

If the documents have been made available under an Open Content
Licence (especially Creative Commons Licences), you may exercise
further usage rights as specified in the indicated licence.

Mitglied der

Leibniz-Gemeinschaft ;


https://www.econstor.eu/
https://www.zbw.eu/
http://www.zbw.eu/
https://doi.org/10.1007/s10273-018-2357-9%0A
https://hdl.handle.net/10419/213685
https://www.econstor.eu/
https://www.leibniz-gemeinschaft.de/

Analysen und Berichte Gemeinschaftsdiagnose

DOI: 10.1007/s10273-018-2357-9

Roland Dohrn, Oliver Holtemoller, Stefan Kooths, Claus Michelsen, Timo Wollmershauser

Aufschwung verliert an Fahrt -
Weltwirtschaftliches Klima wird rauer

Der Aufschwung in Deutschland hélt bereits seit mehr als finf Jahren an. Er hat allerdings

an Fahrt eingebiBt. Dies hat sowohl nachfrageseitige als auch produktionsseitige Griinde.
Zum einen hat sich das Auslandsgeschéaft im Einklang mit der Verlangsamung der Konjunktur
in den wichtigsten deutschen Absatzmarkten abgeschwacht. Zum anderen sehen sich
Unternehmen zunehmend Engpéssen gegeniiber, vor allem bei Arbeitskréften und beim Bezug
von Vorleistungsgiitern. Uberlagert wird dies durch Probleme in der Automobilindustrie im
Zusammenhang mit der Einfihrung des neuen Priifverfahrens WLTP. Aufgrund der hohen
gesamtwirtschaftlichen Bedeutung der Branche hinterlassen diese sichtbare Spuren beim
Zuwachs des Bruttoinlandsprodukts. Die Umstellungsprobleme dirften aber im Winterhalbjahr
tiberwunden werden. Hinzu kommen Impulse aufgrund von finanzpolitischen MaBnahmen, die

zum Jahresbeginn 2019 in Kraft treten.

Der Aufschwung in Deutschland geht in sein sechstes
Jahr. Eine tragende Sé&ule ist die Binnenwirtschaft, die
vom starken Beschéaftigungsaufbau und von niedrigen
Zinsen angeregt wird. Zu Jahresbeginn war die Auslas-
tung der Produktionskapazitdten sehr hoch, sie nahm
seither allerdings nicht weiter zu (vgl. Abbildung 1). Dies
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hat sowohl nachfrageseitige als auch produktionsseitige
Griinde. Zum einen sind die Auftragseingange seit Jah-
resanfang 2018 in der Tendenz ricklaufig, auch weil sich
die Konjunktur in den wichtigsten deutschen Absatz-
mérkten im ersten Halbjahr verlangsamt hat. Zwar hat der
Aufschwung in den USA wegen des starken Impulses der
Finanzpolitik noch einmal an Schwung gewonnen, und in
China legte die Produktion weiter deutlich zu. Allerdings
hat die konjunkturelle Dynamik im Euroraum merklich an
Fahrt verloren, besonders ausgepréagt in Frankreich und
in Italien.

Zum anderen sehen sich Unternehmen zunehmend
Engpéssen gegenuber, vor allem bei Arbeitskraften und
Vorleistungsgutern. Daflr spricht auch, dass die Pro-
duktion das hohe Tempo von 2017 nicht mehr gehalten
hat, obwohl die Auftragsbicher nach wie vor gut gefullt
sind. Aufféllig ist gegenwartig, dass sich der Anteil der
vom ifo Institut befragten Unternehmen im Verarbeiten-
den Gewerbe, die angeben, dass ihre Produktion durch
Arbeitskréftemangel und fehlende Vorleistungen behin-
dert wird, historische Hochststédnde erreicht (vgl. Abbil-
dung 2). Auch im Baugewerbe durften derzeit vor allem
Kapazitdtsengpédsse einer stédrkeren Ausweitung der
Produktion entgegenstehen. So befindet sich die Auslas-
tung nahe an ihren historischen Héchststanden, und die
Firmen berichten verstarkt von Arbeitskraftemangel und
Materialknappheit (vgl. Abbildung 3). Vor diesem Hinter-
grund haben die Preise flr Bauleistungen bereits spurbar
angezogen; in den ersten beiden Quartalen 2018 lag der
Deflator der Bruttowertschdpfung bereits um jeweils etwa
7% % hoéher als im Vorjahr.

Wirtschaftsdienst 2018 | 10



Abbildung 1
Indikatoren zum Auslastungsgrad der deutschen
Wirtschaft

Abweichung vom Mittelwert
% in Prozentpunkten

27/\\ ) N

-4 - j -4
-6 -6
-8 V -8

D O DD DN DB DA D DO AN DD X5 DA D
D" OO’ O X" O 0 O O AT AT A AT AT AT A AN N
\QQQQQQ QO QO R’ QN Q,QQ,Q"LQQ,QQ/QQ/QQ,Q

PR PP R PR R P PR
Abweichung des BIP vom Produktionspotenzial
— ifo Kapazitatsauslastung der Gesamtwirtschaft

Quellen: Statistisches Bundesamt; ifo Konjunkturumfragen; Berechnun-
gen der Institute. © GD Herbst 2018.

Abbildung 2
Verarbeitendes Gewerbe: Anteil der von Knappheiten
berichtenden Unternehmen
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Quelle: ifo Institut, Konjunkturumfragen. © GD Herbst 2018.

Abbildung 3
Bauhauptgewerbe: Anteil der von Knappheiten
berichtenden Unternehmen
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Quelle: ifo Institut, Konjunkturumfragen. © GD Herbst 2018.
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Im Sommer wurde das konjunkturelle Bild durch starke
Produktions- und Lieferschwankungen im Automobilsek-
tor Uberlagert. Wegen Engpéssen bei der Zertifizierung
nach dem neuen Prifverfahren WLTP, die fir alle ab dem
1. September 2018 neu zugelassenen Fahrzeuge erforder-
lich ist, wurden betrachtliche Lager aufgebaut und zeit-
weise Produktion und Lieferungen gestoppt. Angesichts
des groBen Gewichts der Automobilindustrie wird sich
dies gesamtwirtschaftlich bemerkbar machen; im dritten
Quartal 2018 dirfte das Bruttoinlandsprodukt (BIP) ledig-
lich um 0,1 % gegenlber dem Vorquartal zugenommen
haben. Die Institute gehen davon aus, dass Probleme mit
der Fahrzeugzertifizierung im Schlussquartal im Wesent-
lichen Gberwunden werden kénnen. Damit dirfte das BIP
im vierten Quartal 2018 wieder kraftig expandieren.

Zur Prognose der deutschen Wirtschaft

Auf dem Arbeitsmarkt deuten die gestiegenen Vakanz-
zeiten offener Stellen und ein héherer Lohndruck darauf
hin, dass das Arbeitsangebot immer weniger in der Lage
ist, die hohe Nachfrage nach Arbeitskréaften zu befriedi-
gen. Entsprechend wird sich wohl der Beschéftigungs-
aufbau im Verlauf des Prognosezeitraums allméhlich ab-
schwéchen. Im Jahr 2018 dirfte die Zahl der Erwerbstéa-
tigen um 590000 Personen Uber dem Vorjahr liegen. In
den Jahren 2019 und 2020 geht der Zuwachs dann auf
420000 bzw. 310000 Personen zurlick (vgl. Tabelle 1).
Zum einen wird es zunehmend schwieriger, offene Stel-
len mit Arbeitslosen zu besetzen; der Rickgang der Ar-
beitslosigkeit verringert sich von 190000 in diesem Jahr
voraussichtlich auf 140000 im kommenden Jahr und
120000 im Jahr 2020. Dies entspricht einer Arbeitslo-
senquote von 5,2 % im laufenden Jahr und 4,8 % bzw.
4,5% in den beiden Folgejahren. Zum anderen wird das
Erwerbspersonenpotenzial weniger stark zunehmen als
bisher. Die positiven Trends bei der Partizipation und der
Zuwanderung vermdgen in immer geringerem MaBe den
alterungsbedingten Riickgang des Erwerbspersonenpo-
tenzials auszugleichen.

Aufgrund der hohen Arbeitskrafteknappheit dirften die
Léhne weiter kraftig steigen. Die tariflichen Monatsver-
dienste werden nach einem Plus von 2,6 % in diesem
Jahr in den Jahren 2019 und 2020 voraussichtlich um
durchschnittlich jeweils 2,7 % angehoben. Die effektiven
Lohnzahlungen dirften stérker zulegen als die Tarifldhne,
da Ubertarifliche Lohnbestandteile zur Gewinnung neuer
Arbeitnehmer und Bindung vorhandener Arbeitskréfte an
Bedeutung gewinnen.

Der private Konsum wird in dem geschilderten Arbeits-
marktumfeld weiterhin kréaftig zur gesamtwirtschaftlichen
Expansion beitragen. Zudem werden die verfligbaren Ein-
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Tabelle 1
Eckdaten der Prognose fiir Deutschland

2015 2016 2017 2018 2019 2020

Reales Bruttoinlandsprodukt
(Verénderung gegeniiber dem Vorjahr in %) 17 2,2 2,2 17 1,9 1,8
Erwerbstatige im Inland in 1000 Personen 43071 43642 44269 44860 45280 45590
Arbeitslose in 1000 Personen 2795 2691 2533 2340 2200 2085
Arbeitslosenquote der Bundesagentur fir Arbeit’ in % 6,4 6,1 57 5,2 4,8 4,5
Verbraucherpreise? (Verédnderung gegeniiber dem Vorjahr in %) 0,3 0,5 1,8 1,8 2,0 1,9
Lohnstiickkosten® (Veréanderung gegentiber dem Vorjahr in %) 1,7 1,2 1,5 2,3 2,2 1,8
Finanzierungssaldo des Staates*

in Mrd. Euro 23,9 28,7 34,0 54,0 42,0 41,0

in % des nominalen Bruttoinlandsprodukts 0,8 0,9 1,0 1,6 1,2 1,1
Leistungsbilanzsaldo

in Mrd. Euro 271,4 268,8 2577 251,0 245,0 261,0

in % des nominalen Bruttoinlandsprodukts 8,9 8,5 79 7,4 7,0 71

" Arbeitslose in % der zivilen Erwerbspersonen (Definition gemé&B der Bundesagentur fur Arbeit). 2 Verbraucherpreisindex (2010 = 100). 3 Im Inland ent-
standene Arbeitnehmerentgelte je Arbeitnehmerstunde bezogen auf das reale Bruttoinlandsprodukt je Erwerbstatigenstunde. *In der Abgrenzung der

Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungen (ESVG 2010).

Quellen: Statistisches Bundesamt; Bundesagentur fir Arbeit; Deutsche Bundesbank; 2018 bis 2020: Prognose der Institute. © GD Herbst 2018.

kommen der privaten Haushalte in den kommenden bei-
den Jahren spurbar von der Finanzpolitik beférdert, unter
anderem durch Korrekturen am Einkommensteuertarif
und durch die Ruckkehr zur paritadtischen Finanzierung
der Beitrdge in der gesetzlichen Krankenversicherung.
Zusétzlichen Auftrieb erhalten die verfigbaren Einkom-
men 2019 durch den kraftigen Anstieg der monetéren
Sozialleistungen, woflrr insbesondere die Leistungsaus-
weitung bei der Miutterrente und eine erneut deutliche
Erhéhung der Altersrenten maBgeblich sind. Bei alledem
werden die Verbraucherpreise wohl leicht beschleunigt
zulegen. Die Inflationsrate steigt von 1,8 % in diesem Jahr
auf 2,0 % bzw. 1,9% in den kommenden beiden Jahren.
Wéhrend dabei der derzeit die Inflationsdynamik dominie-
rende Einfluss der Energiepreise auslauft, steigt die Kern-
inflation deutlicher.

Die Investitionstétigkeit dirfte im Prognosezeitraum an-
gesichts der sehr hohen Kapazitatsauslastung und der
guten Finanzierungsbedingungen ebenfalls recht kréftig
bleiben. Einer starkeren Ausweitung dirfte nicht zuletzt
entgegenstehen, dass der Aufschwung allmahlich an
Kraft einblBt und die Engpasse am Arbeitsmarkt hoch
bleiben. Vor allem behindern Kapazitdtsengpésse wei-
ter die Bautétigkeit und durften sich in einem weiterhin
sehr kréftigen Auftrieb der Baupreise niederschlagen. Die
deutschen Ausfuhren werden wohl erst am Jahresende
wieder Fahrt aufnehmen. Hierbei spielen Nachholeffekte
bei den Kfz-Ausfuhren nach Abschluss der Zertifizierung

von Neuwagen eine maBgebliche Rolle. Im weiteren Pro-
gnosezeitraum dirften die auBenwirtschaftlichen Impulse
im Einklang mit einer sich allmahlich abschwachenden
Weltkonjunktur nicht mehr so kréftig ausfallen.

Fir den gesamten Prognosezeitraum erwarten die Insti-
tute deutliche Finanzierungsiiberschiisse des Staates.
Im laufenden Jahr wird der Uberschuss 54 Mrd. Euro
(1,6 % in Relation zum BIP) betragen und damit einen
neuen Hoéchstwert erreichen. Die Finanzpolitik wird zu
Beginn des Jahres 2019 die Konjunktur anregen. Staatli-
che Transferleistungen und Ausgabenprogramme werden
ausgeweitet sowie Arbeitnehmer entlastet. Deshalb wird
der Finanzierungssaldo auf 41 Mrd. Euro (1,1 % in Relation
zum BIP) im Jahr 2020 abschmelzen. Den strukturellen Fi-
nanzierungssaldo beziffern die Institute 2018 auf 43 Mrd.
Euro (1,3 % in Relation zum Produktionspotenzial). In den
kommenden zwei Jahren wird er in etwa bei der Hélfte lie-
gen. Der Bruttoschuldenstand des Staates im Verhéltnis
zum BIP durfte 2018 auf rund 60 % sinken. Im Jahr 2019
wird er den Maastricht-Referenzwert unterschreiten. Im
Jahr 2020 durfte er rund 55 % betragen.

Alles in allem dirfte die Wirtschaftsleistung im Jahr
2018 um 1,7 % zunehmen. Im kommenden Jahr dirfte
die deutsche Wirtschaft stimuliert durch die Finanzpoli-
tik mit 1,9 % etwas starker zulegen als 2018. Der flr das
Jahr 2020 prognostizierte Anstieg des BIP um 1,8 % Uber-
zeichnet die konjunkturelle Dynamik aufgrund einer ho-
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hen Zahl von Arbeitstagen; im Verlauf nimmt der Zuwachs
weiter ab. Somit durfte der Aufschwung nach und nach
an Kraft verlieren. Allerdings wird die Uberauslastung der
gesamtwirtschaftlichen Kapazitaten wohl fortbestehen.

Konjunkturrisiken sind gréBer geworden

Die Risiken flr die deutsche und die internationale Kon-
junktur haben sich gegeniiber dem Frihjahr vergroBert.
Insbesondere das Vordringen des Protektionismus stellt
eine Gefahr dar. So droht eine weitere Zuspitzung des
Handelskonflikts zwischen den USA und China. Im Ver-
héltnis zwischen der EU und den USA ist zwar inzwischen
eine Entspannung eingetreten. Aufgrund der hohen Ver-
flechtung der Wertschépfungsketten wirden aber stér-
kere Handelsbarrieren zwischen den USA und China die
Produktionskosten Uberall auf der Welt steigen lassen
und auch deutsche Unternehmen treffen. Zudem hat sich
im bisherigen Jahresverlauf gezeigt, dass es die protek-
tionistische AuBenwirtschaftspolitik der USA nicht bei
Drohungen belésst. Einen Gefahrenherd stellen auch die
Krisen in Argentinien und in der Tirkei dar, insbesonde-
re wenn sie einen Vertrauensverlust gegenlber weiteren
Schwellenldndern auslésten und sich deren Finanzie-
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rungsbedingungen noch deutlich starker verschlechter-
ten als aufgrund der steigenden US-Zinsen ohnehin an-
gelegt.

Spezielle Risiken flr die Konjunktur in Europa resultie-
ren aus der Mdglichkeit eines ungeordneten Austritts
GroBbritanniens aus der EU und aus der gewachsenen
Gefahr einer Schuldenkrise in ltalien. In der Prognose
ist unterstellt, dass GroBbritannien die EU im Méarz 2019
geordnet verldsst und eine Ubergangsphase vereinbart
wird, sodass bis zum Ende des Prognosezeitraums keine
Hindernisse im Handel mit der EU entstehen. Allerdings
scheinen die Verhandlungen derzeit kaum Fortschritte zu
machen, so dass ein ungeordneter ,No Deal“-Ausstieg
ohne Ubergangsphase weiterhin méglich ist. Die deut-
sche Wirtschaft dirfte als Folge eines solchen Szenarios
fur ihren drittgréBten Exportmarkt in besonderem MaBe
in Mitleidenschaft gezogen werden. Im Falle Italiens sind
Konflikte mit den fiskalischen Regeln der Européischen
Union zu befurchten, falls die Regierung ihre expansiven
finanzpolitischen Vorhaben in groBem Stil umsetzen wird.
Dies kénnte Zweifel an der finanzpolitischen Stabilitét Ita-
liens verstérken und zu einem Wiederaufflammen der Eu-
rokrise flihren.

Title: Upturn Loses Momentum — World Economic Climate Grows Harsher

Abstract: The economic upturn in Germany is entering its sixth year but is losing momentum due to both demand and supply side fac-
tors. On the one hand, Germany’s key sales markets have weakened in line with the slowdown in world trade. On the other hand, a grow-
ing number of firms face production side bottlenecks, especially in terms of labour and sourcing intermediate goods. This coincides with
problems in the automotive industry related to the introduction of the new World Harmonised Light Vehicle Test Procedure (WLTP), which
has affected gross domestic product (GDP) growth due to the branch’s economic weight. These adjustment problems, however, should
be overcome over the course of the winter. Fiscal stimuli will also take effect as of the beginning of 2019. After 1.7 % growth this year, GDP

will increase at rates of 1.9 % in 2019 and 1.8 % in 2020.
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