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AUF EINEN BLICK

Deutsche Wirtschaft windet sich nur langsam aus
der Pandemie

Von Marius Clemens, Simon Junker und Laura Pagenhardt

Deutsche Wirtschaft wachst nicht so schnell wie erwartet — DIW- Konjunkturforscherlnnen gehen
dieses Jahr von 2,1 Prozent aus

Weltwirtschaft brummt. In Deutschland bremst aber Industrie — trotz Nachfragebooms: Wegen
weltweiter Lieferengpasse stockt Produktion — auch Export stagniert voriibergehend

Dienstleister erholen sich nur langsam und diirften im Winter erneuten Dampfer erfahren —
privater Konsum noch nicht auf Vorkrisenniveau

Wenn sich im kommenden Jahr Lieferengpésse auflésen und die Pandemie iliberwunden sein wird:
Wachstum von 4,9 Prozent erwartet

Inflation vor allem durch Sondereffekte wie Auslaufen der Mehrwertsteuersenkung und
gestiegene Energiepreise erhoht — fiir 2022 wieder moderate Inflation erwartet

Erst im kommenden Jahr wird sich die deutsche Wirtschaft erholen — vor allem der Konsum belebt sich dann
Wachstumsbeitrage der einzelnen Komponenten des Bruttoinlandsprodukts in Prozentpunkten

10 —

Prognose

2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023
- Konsum - Investitionen Exporte - Importe + Veranderung des Bruttoinlandsprodukts im Vergleich
zum jeweiligen Vorjahr in Prozent
Quelle: DIW Herbstgrundlinien 2021 © DIW Berlin 2021
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»Die Impf- und Teststrategie zeigt zwar Wirkung, aber der private Konsum ist lingst

noch nicht auf Vorkrisenniveau und wird im Winter mit steigenden Inzidenzen erneut g' &
geddampft. Aber immerhin losen sich dann die Lieferengpdsse langsam auf und die [=

heimische Industrie wird wieder in Schwung kommen. Ab Friihjahr rechnen wir mit
Audio-Interview mit Simon Junker

einer Erholung auf allen Ebenen.“ — Simon Junker — www.diw.de/mediathek
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Deutsche Wirtschaft windet sich nur
langsam aus der Pandemie

Von Marius Clemens, Simon Junker und Laura Pagenhardt

ABSTRACT

Die deutsche Wirtschaft lasst die Pandemie langsamer als
erwartet hinter sich. Sie legt wohl in diesem Jahr lediglich um
2,1 Prozent zu; die Kapazitdten bleiben noch deutlich unter-
ausgelastet. Die globalen Lieferengpasse treffen die deutsche
Industrie. Dadurch ist die heimische Produktion trotz hoher
Nachfrage ins Stocken geraten. Auch die Dienstleistungs-
branche schwachelt mit steigenden Infektionszahlen wieder,
nachdem sie im Sommer von der zwischenzeitlich beruhigten
Infektionslage und dem Impffortschritt noch profitierte. Wenn
sich die Lieferengpasse im kommenden Jahr auflosen, durfte
die Industrie durchstarten und die deutsche Wirtschaft ein
kraftiges Plus von 4,9 Prozent verzeichnen. Die Inflation bleibt
in der Grundtendenz moderat, in diesem Jahr treiben jedoch
insbesondere die gestiegenen Olpreise und die Riickkehr

zur normalen Mehrwertsteuer die Rate auf 3,0 Prozent. Diese
Effekte entfallen im kommenden Jahr. Dennoch wird die Infla-
tion bei rund 2,0 Prozent etwas erhoht bleiben, da die Unter-
nehmen die aufgrund der knappen Vorleistungen steigenden
Produktionskosten teilweise weiterreichen.
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Die deutsche Wirtschaft kann sich nur schwer aus dem Griff
der Corona-Pandemie l6sen, denn das immer wieder auf-
flammende Infektionsgeschehen hat insbesondere die Erho-
lung bei den Dienstleistern wieder und wieder abgewiirgt
und wird es vereinzelt voraussichtlich auch in den kommen-
den Monaten noch tun. Die Industrie leidet derweil — trotz
hoher Nachfrage — unter globalen Stérungen der Lieferket-
ten. Die wieder steigenden Inzidenzzahlen verlieren aber vor
dem Hintergrund der zunehmenden Impfquote an Bedeu-
tung: Aufgrund der fortschreitenden Immunisierung der
Bevoélkerung diirfte der Anteil Infizierter mit schweren Ver-
ldufen geringer ausfallen — und damit auch die Belegung
von Kliniken, insbesondere der Intensivstationen. Unter-
stellt wird daher, dass die Politik zwar die steigende Zahl
an Infizierten mit weniger rigiden Mafinahmen beantwor-
tet als im vergangenen Winter. Dennoch wird wohl regio-
nal auflammendes Infektionsgeschehen hier und dort zu
Einschrankungen fiithren. Viele Menschen werden zudem
im Winter wohl mit Vorsicht agieren, auch weil eine Imp-
fung keinen vollstindigen Schutz bietet und der Schutz all-
mihlich nachlisst. Die neuerliche Corona-Welle schrinkt
damit die Nachfrage nach kontaktintensiven Dienstleistun-
gen ein, aber in geringerem Ausmaf als zuvor. Fiir die Zeit
ab Frithjahr 2022 wird unterstellt, dass die Pandemie weit-
reichend eingeddmmt ist.

Bei den von den Corona-Mafinahmen besonders betroffenen
Dienstleistungsunternehmen stellte sich im Frithjahr nach
dem Wegfall der meisten Einddmmungsmafinahmen noch
keine nennenswerte Erholung ein; erst seit diesem Som-
mer —und damit spiter als erwartet — normalisierte sich die
Geschiftstitigkeit (Abbildung 1). Die Impf- und Testaktivi-
titen trugen zundchst merklich zur Erholung bei, verlieren
aber im Verlauf deutlich an Schwung, denn die Impfquote
lisst sich nicht mehr in dem Tempo steigern und Tests wer-
den ab Herbst weitgehend kostenpflichtig — und damit weni-
ger attraktiv. Die Erholung vom Sommer wird wohl in den
Herbst- und Wintermonaten durch neuerliche Riicksetzer
gebremst — wenngleich weniger als im Lockdown-Winter
2020/21. Damit stehen die Dienstleistungsunternehmen im
Winterhalbjahr erneut vor einer Bewdhrungsprobe, ehe sie
ab dem kommenden Friihjahr ihren Betrieb wieder hoch-
fahren (Tabelle 1).
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Die Weltkonjunktur brummt' und entsprechend euphorisch
ist die Stimmung in der exportabhingigen Industrie. Welt-
weite Lieferengpisse haben allerdings auch in deutschen
Betrieben die Produktion stocken lassen. Aufkurze Sicht ist
kein Ende der dafiir ursichlichen Materialknappheit erkenn-
bar. Die Auftragsbiicher sind jedoch seit geraumer Zeit prall
gefiillt; bis zuletzt gingen mehr und mehr Bestellungen ein,
vor allem aus dem Ausland. Wenn die globalen Knapphei-
ten nach und nach beseitigt sind — unterstellt wird, dass
dies ab Winter zunehmend der Fall ist —, wird die Industrie
wohl Fahrt aufnehmen und die zwischenzeitlich aufgestaute
Nachfrage ziigig abarbeiten (Abbildung 2).

Alles in allem diirfte die deutsche Wirtschaft in diesem Jahr
mit schleppendem Tempo (Abbildung 3) nur auf einen jah-
resdurchschnittlichen Zuwachs von 2,1 Prozent kommen
(Tabelle 2). Hierzu trigt auch die Entwicklung von Impf-
stoffen durch heimische Unternehmen bei:* Deren Inno-
vationsschub fillt so gewichtig aus, dass er die Wirtschafts-
leistung im Niveau ab diesem Jahr um 0,4 Prozent anhebt.?
Dies tiberzeichnet die ermittelte Produktionsliicke in dieser
Grofenordnung.* Dennoch wird die Unterauslastung in die-
sem Jahr nur wenig abgebaut (Abbildung 4). Fiir das kom-
mende Jahr ist mit einem Plus beim Bruttoinlandsprodukt
von 4,9 Prozent eine spiirbarere Erholung zu erwarten, die
gesamtwirtschaftlichen Kapazititen werden dann in etwa
wieder normal ausgelastet sein. Im Jahr 2023 diirfte sich der
Zuwachs auf 1,5 Prozent belaufen. Dies liegt etwas tiber der
Potenzialrate. Die Kapazititen diirften gut, aber nicht tiber-
miflig ausgelastet sein, denn die anhaltend kriftige Aus-
landsnachfrage stitzt die Industriekonjunktur.

Zuletzt haben die Exporte jedoch merklich an Schwung ver-
loren. In erster Linie ist dies auf Stérungen im internatio-
nalen Warenverkehr zuriickzufithren, die die Produktion
eingeschrankt haben. Auch in den kommenden Monaten
werden die Lieferengpisse die Exporte drosseln, so dass ins-
gesamt im zweiten Halbjahr mit einer Stagnation bei den
Ausfuhren zu rechnen ist. Die Nachfrage nach deutschen
Produkten, gerade aus dem Ausland, bleibt derweil kraftig.
Sobald das verarbeitende Gewerbe ab Spitherbst nach und
nach Fahrt aufnimmt, werden die Ausfuhren ebenfalls wie-
der ausgeweitet. Damit kann die deutsche Exportwirtschaft

1 Vgl. den ersten Bericht in diesem Heft: Guido Baldi et al. (2021): Weltwirtschaft nach Dampfer im Som-
mer wieder auf Erholungskurs. DIW Wochenbericht Nr. 37, 600-614..

2 Auf diesen Effekt, der wegen des Umsatzsprungs im Milliardenbereich gesamtwirtschaftlich bedeut-
sam ist, hat Sebastian Dullien hingewiesen. Seine Rechnung liegt hier zugrunde, vgl. Manager Magazin
vom 10.8.2021: Okonomenschatzung: Biontech sorgt fiir ein Achtel des deutschen Wirtschaftswachstums
(online verfiighar, abgerufen am 10. September 2021. Dies gilt fiir alle Onlinequellen in diesem Bericht).
Allerdings stehen den Umsétzen offenbar auch betrachtliche Lizenzgebiihren gegeniiber, was den Effekt
auf die jahresdurchschnittliche Rate geringfiigig reduziert.

3 Die zusatzliche Wertschopfung féllt bereits seit Jahresbeginn an. Halt die Umsatzentwicklung mit dem
Impfstoff im weiteren Verlauf an, kehrt sich der Niveausprung bei der wirtschaftlichen Aktivitét vorerst
nicht um. Hierfiir spricht, dass erstens offenbar bereits in erheblichem Umfang weitere Impfdosen bestellt
sind und seitens des Unternehmens auch fiir das laufende Halbjahr mit einer vergleichbaren Umsatzent-
wicklung gerechnet wird, und zweitens, dass eine anhaltende Nachfrage nach Impfdosen im Prognose-
zeitraum plausibel scheint. Daher wird davon Abstand genommen, bei den prognostizierten Verlaufsraten
eine (graduelle) Riicknahme dieses Effekts einzustellen.

4 Die hier genutzte EU-Methode zur Potenzialberechnung erfasst dies nicht als permanenten Inno-
vationsschub und missinterpretiert die zusatzliche Wertschopfung nahezu vollstandig als positiven
Beitrag zur Kapazitétsauslastung. Die Produktionsliicke diirfte im Prognosezeitraum entsprechend
iiberzeichnet sein.

Abbildung 1

Entwicklung im Gastgewerbe
Indizes, normiert (viertes Quartal 2019 = 100)
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Quellen: Statistisches Bundesamt; Macrobond; DIW Herbstgrundlinien 2021.
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Das Gastgewerbe hat sich erst seit Juni wieder belebt.

Abbildung 2

Bruttowertschopfung und Beitrage
In Prozent (Beitrage in Prozentpunkten)

Bruttowertschépfung

Produzierendes Gewerbe

Dienstleistungen

T T T
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Quelle: DIW Herbstgrundlinien 2021.
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Die Industrie tragt erst im kommenden Jahr spiirbar zur Bruttowertschépfung bei.
Die Dienstleistungsunternehmen werden im Winter durch die Pandemie erneut
zurlickgeworfen.

wieder rasch zur boomenden Auslandsnachfrage aufschlie-
en, vor allem in der ersten Hélfte des kommenden Jahres.
Im Jahr 2023 lisst das Wachstum bei den Ausfuhren etwas
nach, sie bleiben aber im Zuge des anhaltend hohen welt-
wirtschaftlichen Expansionstempos dynamisch. Nachhol-
bedarf gibt es im internationalen Dienstleistungsverkehr —
insbesondere die Reisetitigkeit wurde infolge der Pandemie
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Tabelle 1

Quartalsdaten zur Entwicklung der Verwendungs- und Entstehungskomponenten des realen

Bruttoinlandsprodukts

Veranderung gegeniber dem Vorquartal in Prozent; saison- und kalenderbereinigt

2021 2022 2023

1 ‘ [} ‘ m ‘ v 1 ‘ [} ‘ m ‘ v | ‘ I ‘ m ‘ v

Privater Verbrauch =52 32 28 =05 -0,2 48 19 09 06 04 03 03
Offentliche Konsumausgaben -07 18 07 05 02 0,0 -0,2 0,0 02 03 03 03
Bruttoanlageinvestitionen =07 0,5 07 12 12 12 09 07 038 038 038 08
Bauten -0, 03 -03 0,2 038 11 0,9 08 07 07 07 07
Ausriistungen -04 03 19 27 20 17 09 0,6 10 10 10 10
Sonstige Investitionen -26 13 12 12 11 09 08 08 08 08 08 08
Lagerveranderung’ 19 01 -10 0,0 0,0 0,0 0,0 00 0,0 0,0 0,0 0,0
Inlandische Verwendung =11 24 07 01 03 28 11 06 05 0,5 04 04
AuBenbeitrag’ -09 -06 0,6 0,2 15 -038 -03 =02 -02 -03 -02 -0,2
Export 14 05 -03 03 41 37 26 13 11 10 09 09
Import 42 21 -19 00 09 63 36 19 17 16 15 15
Bruttoinlandsprodukt -2,0 16 13 03 18 18 08 04 03 0.2 0.2 0.2
Bruttowertschopfung -10 10 13 03 18 18 038 04 03 0,2 0.2 0.2
Verarbeitendes Gewerbe -08 -13 0,0 1,0 42 34 16 038 05 04 04 04
Baugewerbe =52 01 -03 02 08 11 09 07 06 06 06 06
Handel, Gastgewerbe, Verkehr =27 11 51 -14 20 26 13 05 03 03 02 02
Unternehmensdienstleister 02 13 13 17 22 20 07 02 01 01 01 01
Offentliche Dienstleistungen, Erziehung, Gesundheit -0,1 38 -06 10 07 0,6 02 0,1 0,1 01 01 01

1 Wachstumsbeitrag in Prozentpunkten.

Quelle: Statistisches Bundesamt; DIW Herbstgrundlinien 2021, Prognose ab drittem Quartal 2021.

© DIW Berlin 2021

wiederholt eingeschrankt. Jiingst hat sie sich belebt, wenn-
gleich auf extrem niedrigem Niveau. Die Dienstleistungs-
exporte diirften daher alles in allem zulegen, nachhaltig
erholen werden sie sich jedoch erst, wenn die Pandemie ab
dem kommenden Frithjahr nicht mehr die Wirtschaftsak-
tivitdten belastet.

Der Arbeitsmarkt nimmt (erst) seit Sommer spiirbar Fahrt
auf. Die im Zuge der Lockdowns ab November 2020 zeit-
weilig auf weit tiber drei Millionen hochgeschnellte Zahl
an KurzarbeiterInnen hat sich seit Frithjahr halbiert (Abbil-
dung 5). Die erneute Flaute bei vielen kontaktintensiven
Dienstleistungen wird diesen Trend im Winter zwar unter-
brechen, ab Frithjahr 2022 diirfte er sich aber fortsetzen.
Wihrend mehr und mehr Kurzarbeitende in die regulire
Beschiftigung zuriickkehren, zieht allmahlich auch der
Beschiftigungsaufbau an. Im laufenden Quartal werden die
Zuwichse kriftig ausfallen; neben den &ffentlichen Dienst-
leistern diirften verstarkt auch die iibrigen Dienstleistungs-
unternehmen eingestellt haben, etwa im Handel. Auch hier
wird wohl die Pandemie im Winter erneut den Beschifti-
gungsaufbau dimpfen, ab dem kommenden Frithjahr wird
aber wohl wieder verstirkt eingestellt werden.

In der Industrie ist wohl die gut zweijahrige Durststrecke
bei den sozialversicherungspflichtigen Jobs gestoppt: Der
Abwirtstrend dort kam jlingst zum Erliegen; seit April geben
die Industrieunternehmen wieder mehrheitlich an, den Per-
sonalstand aufbauen zu wollen (Abbildung 6). Dies diirfte
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den anhaltend kriftigen Aufbau der sozialversicherungs-
pflichtigen Beschiftigung in der Gesamtwirtschaft zusitz-
lich befeuern (Tabelle 3). Alles in allem diirfte die Zahl der
Erwerbstitigen nach einem mageren ersten Halbjahr im
Gesamtjahr etwa auf dem Niveau vom Vorjahr verharren,
im kommenden Jahr aber um fast 350000 und im Jahr 2023
um knapp 300000 steigen. Das Vorkrisenniveau wird Ende
2022 erreicht.

Die Arbeitslosigkeit wird in diesem Jahr wohl um 50000
Personen zuriickgehen. Allerdings diirfte gleichzeitig die
Zahl der Erwerbspersonen deutlich schrumpfen (Abbil-
dung 7). Viele Menschen haben sich im Zuge der Krise
zuletzt offenbar vom Arbeitsmarkt zuriickgezogen oder sie
haben, zum Beispiel nach dem Schulabschluss, weder einen
Arbeits- noch einen Ausbildungsplatz antreten kénnen, hat-
ten aber auch noch keinen Anspruch auf Arbeitslosengeld.
Im Zuge der sich zunehmend aufhellenden Arbeitsmarkt-
lage werden sich diese Menschen bald wieder verstirkt um
eine berufliche Tétigkeit bemiithen. Die Beschaftigung wird
damit schneller aufgebaut, als sich die Zahl der Arbeitslo-
sen abbaut. Sie sinkt dennoch in den kommenden beiden
Jahren um jeweils gut 150000 — die Arbeitslosenquote geht
von 5,8 Prozent in diesem Jahr iiber 5,4 im Jahr 2022 auf
5,0 Prozent im Jahr 2023 zuriick.

Die Arbeitszeit wird deutlich ausgeweitet, vor allem im kom-
menden Jahr. Dies ist mafdgeblich dem Abbau der Kurzarbeit
geschuldet. Im Jahr 2023 diirfte sie—je ArbeitnehmerIn —etwa



DEUTSCHE WIRTSCHAFT

Abbildung 3

Bruttoinlandsprodukt und wichtige Komponenten
Saison- und arbeitstaglich bereinigter Verlauf

1. Bruttoinlandsprodukt 2. Konsumausgaben der privaten Haushalte
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Quelle: Statistisches Bundesamt; DIW Herbstgrundlinien 2021, Prognose ab dem dritten Quartal 2021.
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Abbildung 4
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Tabelle 2

Eckdaten zur Wirtschaftsentwicklung in Deutschland

2018 2019 2020 2021 2022 2023
Reales Bruttoinlandsprodukt' (Veré@nderung gegeniiber dem Vorjahr in Prozent) 11 11 -46 21 49 15
Erwerbstatige im Inland (1000 Personen) 44858 45268 44 898 44885 45228 45517
Erwerbslose, ILO 1468 1373 1664 1581 1486 1374
Arbeitslose, BA 2340 2267 2695 2649 2490 2320
Erwerbslosenquote, ILO 34 32 38 37 34 32
Arbeitslosenquote, BA? 52 50 59 58 54 5,0
Verbraucherpreise® 18 14 0,5 30 20 17
Lohnstiickkosten* 30 31 34 09 03 27
Finanzierungssaldo des Staates®
in Milliarden Euro 644 511 -145.2 -1614 =775 -426
in Prozent des BIP 19 15 -43 -146 -21 -11
Leistungsbilanzsaldo in Prozent des BIP 78 74 6,9 6,8 73 6,0

1 In Preisen des Vorjahres.

2 Bezogen auf die inlandischen Erwerbspersonen insgesamt (ILO) bzw. zivilen Erwerbspersonen (BA).
3 Verbraucherpreisindex.

4 Im Inland entstandene Arbeitnehmerentgelte je Arbeitnehmerstunde bezogen auf das Bruttoinlandsprodukt in Preisen des Vorjahres je Erwerbstatigenstunde.

5 In der Abgrenzung der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungen (ESVG).

Quellen: Angaben nationaler und internationaler Institutionen; DIW Herbstgrundlinien 2021. Prognose ab 2021.

© DIW Berlin 2021

Bruttoinlandsprodukt und Potenzial bzw. Produktionsliicke
In Milliarden Euro bzw. in Prozent des Potenzials
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Die deutsche Wirtschaft wird ab kommendem Jahr wieder normal ausgelastet sein.
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so hoch ausfallen wie vor der Krise; der Mangel an qualifizier-
ten Arbeitskriften diirfte den Abwirtstrend bei der Arbeits-
zeit bremsen.

Die Tariflohne legen in diesem Jahr — nach schwachen
Abschliissen in der Corona-Krise — wohl nur um magere
anderthalb Prozent zu. Auch die Stundenl6hne steigen, nach
einem Riicksetzer im zweiten Quartal, nur geringfligig star-
ker. Da der Beschiftigungsaufbau jedoch grofitenteils von
der sozialversicherungspflichtigen Beschiftigung getragen
wird und sich zudem verstirkt in Bereichen mit vergleichs-
weise hohen Lohnen, wie dem verarbeitenden Gewerbe, voll-
zieht, diirften die Effektivlohne im weiteren Verlauf wieder
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spiirbarer steigen. Hinzu kommt, dass sich das Angebot an
Arbeitskriften im Zuge des demografischen Wandels zuneh-
mend verknappt. In den kommenden beiden Jahren diirf-
ten die Zuwichse bei den Effektivverdiensten daher wieder
deutlich tiber den tariflich vereinbarten liegen — und nach
und nach in etwa wieder an die Lohndynamik der Vorkri-
senjahre ankniipfen. Je Beschiftigtem gerechnet fallen die
Steigerungen — wiederum wegen der sinkenden Kurzarbeit —
erheblich hoher aus.

Der jiingste Anstieg der Inflation — auf zuletzt satte 3,9 Pro-
zent im August — hat in der Offentlichkeit die Sorge vor
einer Phase anhaltend hoher Preisanstiege geschiirt. In der
Tat legen die Preise derzeit auf breiter Front kriftig zu, der
Grofiteil der aktuell hohen Rate ist aber voriibergehenden
Sondereffekten geschuldet. Deswegen fillt die Inflation nach
einem Ausreifler von 3,0 Prozent in diesem Jahr bereits kom-
mendes Jahr mit 2,0 Prozent wieder deutlich niedriger aus —
und sie diirfte im darauffolgenden Jahr weiter auf 1,7 Pro-
zent zuriickgehen.

Rund ein Prozentpunkt der aktuell im Bereich von vier Pro-
zent liegenden Inflation rithrt von der Riicknahme der vorii-
bergehenden Senkung der Mehrwertsteuersitze® —und die-
ser entfillt folglich zum Jahresbeginn 2022. Hinzu kommt
mebhr als ein Prozentpunkt Teuerung, weil die Energiepreise
zuletzt zweistellig im Plus lagen (+12,6 Prozent). Treiber ist
hier die Riickkehr des Olpreises in einen als langfristig stabil
erachteten Preiskorridor. Ausgehend von den Futures-Prei-
sen, die die Erwartungen der Mirkte spiegeln, wird unter-
stellt, dass dieser dort in etwa verbleibt (Kasten). Damit wer-
den die Energiepreise im kommenden Jahr die Inflation
nicht weiter treiben. Allerdings werden die vorgesehenen

5 Vgl Marius Clemens et al. (2021): Mehrwertsteuersenkung hat deutsche Wirtschaft im Corona-Jahr
2020 gestiitzt. DIW aktuell 62 (online verfiigbar).


https://www.diw.de/de/diw_01.c.817849.de/publikationen/diw_aktuell/2021_0062/mehrwertsteuersenkung_hat_deutsche_wirtschaft_im_corona-jahr_2020_gestuetzt.html
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Tabelle 3

Arbeitsmarktbilanz
In Millionen Personen

2019 2020 2021 2022 2023
Erwerbstatige im Inland 4527 44,90 44,88 4523 45,52
Selbststandige und mithelfende Familienangeharige 415 4,04 3,92 3,83 378
Sozialversicherungspflichtig Beschaftigte 33,54 33,58 33,87 34,20 34,46
Beamtinnen, Richterinnen, Zeit- und Berufssoldatinnen 1,86 1,88 1,90 1,92 1,94
AusschlieBlich geringfiigig Beschaftigte (Minijobber) 4,57 427 4,08 415 429
Sonstige 114 113 112 113 1,05
+/~ Pendlerinnen, Beschéftigte in staatlichen Einrichtungen des Auslandes bzw. im Ausland etc. -0,14 -0,10 -0,10 -0,10 -0,10
Erwerbstatige Inldnderinnen 4513 4480 4479 4513 45,42
Erwerbslose 137 1,66 1,58 1,49 137
Erwerbspersonen 46,50 46,47 46,37 46,61 46,79
Nachrichtlich:
Arbeitslose 227 270 2,65 2,49 232
Arbeitslosenquote BA' (Prozent) 50 59 58 54 50
Arbeitslosenquote SGB? (Prozent) 63 74 73 6,38 6,3
Erwerbslosenquote VGR? (Prozent) 30 36 34 32 29
Erwerbslosenquote ILO-Statistik (Prozent) 3.2 38 37 34 32
Erwerbstatige am Wohnort nach ILO 422 418 414 417 42,0

1 Registrierte Arbeitslose bezogen auf alle zivilen Erwerbspersonen.

2 Registrierte Arbeitslose bezogen auf die Summe von sozialversicherungspflichtig Beschaftigten und registrierten Arbeitslosen.

3 Erwerbslose bezogen auf die Summe der Erwerbstatigen nach VGR und der Erwerbslosen.

Quellen: Statistisches Bundesamt; Bundesagentur fiir Arbeit; DIW Herbstgrundlinien 2021.
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Erhchungen der CO,-Preise zum Jahresbeginn (und erneut
im Jahr 2023) zu einem Inflationsimpuls von zwei Zehntel
Prozentpunkten fiithren. Ohne die voriibergehenden Ein-
fliisse der Mehrwertsteuer und der Olpreise lige die Teue-
rungsrate also aktuell nur geringfiigig {iber zwei Prozent —
der Marke, zu der die Preise als stabil angesehen werden.

Nichtsdestotrotz: Auch ohne diese Sondereffekte ist die Infla-
tion derzeit etwas erhéht. Das wiederum reflektiert vor allem
einen enormen Kostenschub auf der Produzentenstufe, der
die derzeitige Knappheit bei vielen Vorleistungen wider-
spiegelt. Einen Teil hiervon reichen die Unternehmen an
die VerbraucherInnen weiter, was etwa seit Mai die Kern-
rate erhoht hat. Unterstellt wird, dass sich die Engpésse auf
den Weltmirkten zum Jahreswechsel auflésen und die Ver-
braucherpreise im kommenden Jahr nicht weiter anfachen.

Unterm Strich fillt deswegen die Kernrate, die Teuerung
ohne Nahrungsmittel- und Energiepreise, mit 2,3 Prozent
in diesem Jahr hoch aus — selbst wenn beriicksichtigt wird,
dass im Jahresdurchschnitt etwa ein halber Prozentpunkt
auf den Mehrwertsteuer-Effekt zuriickgeht; in den Vorkri-
senjahren lag die Kerninflation bei 1,3 Prozent. Insgesamt
hitte sie sich im Trend in den kommenden beiden Jahren
ohnehin bei zunehmend gut ausgelasteten Kapazititen und
spiirbaren, wenngleich nicht tiberbordenden Lohnzuwich-
sen etwas beschleunigt. Bis zum Jahr 2023 diirfte sie so oder
so bei rund 1,7 Prozent liegen.

Das Auf- und Ab beim privaten Konsum geht weiter. Im
zweiten Quartal ist er zwar aus dem Lockdown-Winter-
schlaf erwacht, liegt aber noch auf niedrigem Niveau. Zum

Abbildung 5
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Die Kurzarbeit geht nach einem Riicksetzer im kommenden Winter sukzessive

zurlick.

Vergleich: Im Quartal vor der Corona-Krise wurden in realer
Abgrenzung 35 Milliarden Euro mehr ausgegeben. Im drit-
ten Quartal diirfte die beruhigte Infektionslage die Menschen
zu mehr Konsum ermuntert haben, viele der zuvor von den
Corona-Maftnahmen besonders betroffenen Dienstleistun-
gen waren wieder stirker gefragt. Im Winterhalbjahr aller-
dings diirfte gerade diese Nachfrage angesichts einer vier-
ten Corona-Welle — und damit geringfiigig auch der gesamte
Konsum — wieder sinken. Ab Frithjahr kommenden Jahres
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Tabelle 1
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Kasten

Annahmen

Dieser Prognose liegt, neben den im Text ausgefiihrten Annahmen
zum Pandemie-Verlauf, eine Reihe weiterer Annahmen zugrunde,
etwa zum Euro-Dollar-Kurs, der ab dem Stichtag 3. September

als konstant angenommen wird (Tabelle 1), und zu den Olpreisen,
deren erwarteter Verlauf auf Futures-Kursen beruht. Zudem flieBt
eine Reihe finanzpolitischer MaBnahmen ein, deren Umsetzung im
Prognosezeitraum unterstellt wird: die Abschaffung des Solidari-
tatszuschlags in Hohe von rund 9,2 Milliarden Euro, die Mehraus-
gaben fir die Grundrente in Hohe von jahrlich 1,8 Milliarden Euro,
die steuerlichen Entlastungen fiir Familien sowie diverse investive
Ausgaben, unter anderem fir den Klimaschutz und die Umsetzung
des Gute-Kita-Gesetzes.

Zudem werden einige Covid-19-HilfsmaBnahmen verlangert

und einige MaBnahmen des im Jahr 2020 beschlossenen Kon-
junkturprogramms umgesetzt (Tabelle 2). Zu ersteren zéhlen die
wirtschaftlichen SoforthilfemaBnahmen, von denen bisher rund

51 Milliarden Euro ausgezahlt worden sind. Unter letzteren lésst
sich eine Vielzahl investiver MaBnahmen zusammenfassen, die im
Zukunftspaket des Konjunkturprogramms angekiindigt wurden
und zum Teil im deutschen Aufbau- und Resilienzplan (DARP)
finanziert werden. Insgesamt wird trotz hohem Impuls im vergan-

Annahmen in dieser Prognose

2021 ‘ 2022 ‘ 2023
EZB-Leitzins Prozent 0,0 0,0 0,0
Geldmarktzins EURIBOR-Dreimonatsgeld in Prozent -0,5 -05 -04
el E:Ztt:;tjfiiejirftaatsanleihen im Euroraum mit 10-jhriger 02 02 03
e g:zﬂ;tjéiejirtsmatsanleihen in Deutschland mit 10-jahriger -02 ~04 -03
Wechselkurs US-Dollar/Euro 1,19 1,18 118
Tarifliche Monatsléhne |Anderung gegeniiber Vorjahr in Prozent 15 18 23
Erddlpreis US-Dollar/Barrel 68,8 69,2 653
Erdolpreis Euro/Barrel 57,7 58,6 553

Quelle: DIW Herbstgrundlinien 2021.
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wird die Pandemie die Wirtschaft annahmegemifd nicht
mehr belasten und der Konsum belebt sich nachhaltig.

Die Konsumeinbriiche — zunichst im Frithjahr 2020, dann
im Winter 2020/21und nun in geringerem Mafse wohl auch
wieder im kommenden Winter — sind den eingeschrinkten
Moglichkeiten geschuldet, kontaktintensive Dienstleistun-
gen zu nutzen. Kein Problem ist (im Durchschnitt) indes feh-
lendes Einkommen. Die Bruttolchne sind zwar im vergange-
nen Jahr leicht gesunken, dies lag allerdings an der massiven
Inanspruchnahme der Kurzarbeit. Betroffene Arbeitneh-
merlnnen mussten Lohneinbuflen hinnehmen, die aber
zu einem guten Teil durch das staatliche Kurzarbeitergeld
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genen Jahr auch in diesem Jahr mit weiteren finanzpolitischen
Impulsen durch das Konjunkturprogramm in Hohe von zusatzlich
zehn Milliarden Euro gerechnet. Die Unsicherheit beziiglich des
tatsdchlichen zukiinftigen Abflusses von Mitteln aus dem Hilfs-
und Konjunkturprogramm ist allerdings hoch. Es wird angenom-
men, dass die geplanten Mittel des Konjunkturprogramms von
insgesamt 161 Milliarden Euro bis 2024 vollstandig abgerufen
werden. Uber diesen Zeitraum hinweg erhéhen die staatlichen
Ausgaben das Bruttoinlandsprodukt um kumuliert 177 Milliarden
Euro.' Bezuglich der wirtschaftlichen SoforthilfemaBnahmen wird
angenommen, dass in den nachsten beiden Quartalen rund fiinf
Milliarden Euro zusatzlich abgerufen werden, aber nichts in den
Jahren 2022 und 2023

Um die negativen wirtschaftlichen Folgen der verlangerten
EinschrankungsmaBnahmen zur Bekampfung des Infektionsge-
schehens abzumildern, hat die Bundesregierung zudem weitere
steuerliche HilfsmaBnahmen in Hohe von 7,5 Milliarden Euro
beschlossen. Diese MaBnahmen umfassen eine Verlangerung

des ermaBigten Umsatzsteuersatzes fiir die Gastronomiebranche
bis zum 31. Dezember 2022, eine Erhéhung des steuerlichen Ver-
lustriicktrags fiir die Jahre 2020 und 2021 sowie einen zusatzlichen
Kinderbonus im Jahr 2021. Auch die Regelungen zum Kurzarbei-
tergeld wurden verlangert.

Neben den RettungsmaBnahmen fiir die Wirtschaft wurden im
Rahmen der nationalen Impf- und Teststrategien zusatzliche Mit-
tel bereitgestellt. Diese umfassen groBziigige Bestellungen von
insgesamt rund 600 Millionen Impfdosen zu insgesamt rund neun
Milliarden Euro. Fiir die ndchsten Jahre wird angenommen, dass in
jedem Jahr rund drei Milliarden Euro fiir die Impfung der Bundes-
birgerinnen bereitgestellt werden.

1 Vgl. zu den Modellsimulationen Marius Clemens, Simon Junker und Claus Michelsen (2020): Konjunk-
turelle Effekte der finanzpolitischen MaBnahmen des Konjunkturprogramms. Politikberatung kompakt 156
(online verfiigbar).

kompensiert wurden. Mit einer allméhlichen Riickkehr in die
regulire Beschiftigung steigt auch das Arbeitseinkommen
wieder. In der Summe legt es erst in den kommenden bei-
den Jahren wieder so deutlich zu wie in den Vorkrisenjahren,
weil dann auch der Beschiftigungsaufbau schwungvoller ist.

Netto fillt der Lohnzuwachs in der Summe dieses Jahr merk-
lich hoher aus, weil der Solidarititszuschlag zum Jahresbe-
ginn grofitenteils abgeschaftt wurde. Hinzukommen ver-
schiedene Mafnahmen im Rahmen des 2. Familienentlas-
tungsgesetzes, wie die Erhohung des Kindergelds oder die
Anhebung des Grundfreibetrags, die die Kaufkraft der pri-
vaten Haushalte um fast sieben Milliarden Euro gesteigert


https://www.diw.de/de/diw_01.c.806285.de/publikationen/politikberatung_kompakt/2020_0156/konjunkturelle_effekte_der____nanzpolitischen_massnahmen_des___expertise_im_auftrag_des_bundes___nanzministeriums__fe_3/19.html
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Tabelle 2

Finanzpolitische MaBnahmen'

Belastungen (=) und Entlastungen (+) des gesamtstaatlichen Haushalts in Milliarden Euro gegentiber Vorjahr

2021 2022 ‘ 2023
Einnahmen der Gebietskarperschaften
Teilabschaffung Solidaritatszuschlag =92 -14 00
Alterseinkiinftegesetz -13 -14 -15
Mehreinnahmen durch steigende Rentenbesteuerung 04 04 04
1. Familienentlastungsgesetz (ohne Kindegelderhdhung) -08 -0,2 -0,1
2. Familienentlastungsgesetz (ohne Kindegelderhdhung) -38 -42 -0,9
Steuerliche Forderung von F&E-Ausgaben =22 03 =01
Sonstige steuerliche MaBnahmen? 08 06 23
Steuerliche Forderung Mietwohnungsneubau -0,1 -0,2 -03
CO,-Bepreisung in Verkehr und Warme 74 16 15
Zusatzliche MaBnahmen (Beschluss des Klimakabinetts) -0.2 -0,5 =02
Fondsstandortgesetz -0.2 -03 =01
Einnahmen der Sozialversicherungen
Anstieg des durchschnittlichen Zusatzbeitrags GKV zum 1. Januar 2021 um 0,3 Prozentpunkte 32 00 00
Ausgaben der Gebietskdrperschaften
Kindergelderhohung um 10 bzw. 15 Euro zum 1. Juli 2019 und 1. Januar 2021 =3 00 00
Gute-KiTa-Gesetz -10 00 05
Zusatzliche EKF-Ausgaben durch Beschluss des Klimakabinetts -29 -10 -05
Senkung EEG-Umlage -54 0,0 00
Erhdhung des Wohngelds -02 00 00
Starke-Familien-Gesetz/ Kinderzuschlag -02 00 00
Aufstockung des BAFGG, Aufstiegsfortbildung in der beruflichen Bildung -05 0,0 0,0
Teilhabechancengesetz -01 00 0,1
Qualifizierungschancengesetz (Bund) -0,1 00 0,0
Angehdrigenentlastungsgesetz -0,1 00 0,0
Mehrpersonal innere Sicherheit 00 00 0,0
Zusétzliche investive Ausgaben KV 2018* -19 =5 -05
Fluthilfe -0,5 -10 0,0
Ausgaben der Sozialversicherungen
Arbeit-von-morgen Gesetz -0.2 -02 00
Anpassung der Renten Ost -0,4 -0,5 -0,5
Erhdhung der Zurechnungszeit der Erwerbsminderungsrente -0,1 03 0,0
Pflegepersonalstarkungsgesetz =03 0,0 0,0
Konzertierte Aktion Pflege -04 0,0 0,0
Grundrente -08 -10 00
Terminservice- und Versorgungsgesetz -06 0,0 0,0
MaBnahmen des Konjunkturprogramms -10,0 10,0 19,0
darunter: Senkung Mehrwertsteuersatze im 2. Halbjahr 2020 133 33 00
Stabilisierung EEG-Umlage 30 24 00
Uberbriickungshilfen =230 230 20
Zukunftspaket -44 =32 41
Sonstige MaBnahmen im Zuge der Corona-Krise -432 65,0 20
darunter: Soforthilfen 13,6 00 0,0
November- und Dezemberhilfen -15,0 16,0 0,0
Hartefallfonds -15 15 0,0
Sonstige Coronahilfen® -343 325 00
Subvention des Gesundheitswesens/Krankenhausfinanzierungsgesetz/Epilage Fortgeltungsgesetz 20 10 0,0
Kauf von FFP2-Masken und Schnelltests/Impfkampagne -10,0 50 20
Insgesamt =776 64,8 212
In Relation zum Bruttoinlandsprodukt in Prozent -22 17 06

1 Ohne makrodkonomische Riickwirkungen.
2 Die Wirkungen der Steuerrechtsanderungen beziehen sich auf das Kassenjahr.
3 u.a. Forderung Elektromobilitat, Jahressteuergesetz 2020, Investmentsteuerreformgesetz.

4 u.a.Fonds zur Forderung der kiinstlichen Intelligenz, Bayrisches Programm zur Forderung der Automobilindustrie, erhdhter ,Umweltbonus" fiir Elektroautos, Sofortprogramm ,Saubere Luft", Digitalpakt Schule,

Ausbau Bahnstrecke.

5 u.a. Hilfen fiir Kunst und Kultur, erleichterter Zugang zur Grundsicherung, Pflegebonus I+I, Sozialschutzpaket.

Quelle: Bundesfinanzministerium, Bundesgesundheitsministerium, Ministerium fiir Arbeit und Soziales, DIW Herbstgrundlinien 2021.

© DIW Berlin 2021
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Abbildung 6
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Die Industrie plant einen Einstellungsschub.

Tabelle 4

Reale Bauinvestitionen
Verénderung in Prozent

2020 2020 2021 2022 2023
A:::il:nitn Verdnderungen gegeniiber dem Vorjahr
Wohnungsbau 617 34 14 21 27
Nichtwohnungsbau 383 11 01 22 23
Gewerblicher Bau 26,0 =07 03 21 22
Offentlicher Bau 123 49 -0,2 23 24
Bauinvestitionen 100,0 25 09 21 25
Ausriistungsinvestitionen -1.2 6,9 6,8 34
Ausriistungen, privat =IB}3) 84 69 3,6

Quelle: Statistisches Bundesamt; DIW Herbstgrundlinien 2021.

© DIW Berlin 2021

haben. Aber auch in den kommenden Jahren bleibt das Plus
netto spiirbar. So werden im nichsten Jahr die Familien um

rund vier Milliarden Euro steuerlich entlastet.

Bei den monetiren Sozialleistungen flachen die Zuwichse
ab, vor allem, weil mit dem Abbau der Kurzarbeit auch die
damit verbundenen Transferzahlungen wegfallen. Die Ein-
kommen aus selbststindiger Tdtigkeit und aus Vermdégen
diirften auch dieses Jahr noch einmal etwas sinken. Zu Jah-
resbeginn sank die Wirtschaftsleistung, und die Zahl der
Selbststindigen nimmt dieses Jahr noch weit tiberdurch-
schnittlich ab. Ab dem kommenden Jahr dirfte die wirt-
schaftliche Erholung zunehmend auch diese Einkommen

befliigeln.
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Alles in allem sind die verfiigbaren Einkommen in der Krise
bemerkenswert stabil geblieben —auch wegen der staatlichen
Hilfsprogramme. Immerhin konnten sie auch im vergan-
genen Jahr, trotz eines fast fiinfprozentigen Wirtschaftsein-
bruchs, noch fast ein Prozent zulegen. Dieses Jahr klettern
sie bereits um fast zwei Prozent in die Hohe und erreichen
ab 2022 wieder die stattlichen Zuwichse der Vorkrisenjahre
von gut dreieinhalb Prozent. Dem stabilen Einkommen
steht ein schwankender Konsum gegentiber, der zeitweilig
die Sparaufkommen erhoht. Im laufenden Quartal diirfte
sich die Sparquote deutlich zurtickgebildet haben, im Win-
ter 2021/22 aber wohl angesichts der unbestindigen Aus-
sichten fiir den Dienstleistungskonsum erneut etwas anstei-
gen. Ab Frithjahr wird sie sich rasch dem Vorkrisenniveau
nihern und dort im spiteren Prognoseverlauf verharren.

Insgesamt wird der private Verbrauch in diesem Jahr nomi-
nal nur wenig von dem vorangegangenen Einbruch aufholen.
Real ergibt sich —auch im Zuge der héheren Teuerung — gar
ein Rickgang um 1,4 Prozent. Die Belebung ab dem kom-
menden Frithjahr miindet, bei abklingender Teuerung, in
einer jahresdurchschnittlich kraftigen Zuwachsrate fiir 2022
von real 6,5 Prozent und fithrt auch im darauffolgenden Jahr
noch zu einem betréchtlichen Plus von 3,7 Prozent.

Trotz guter Stimmung bei den Investitionsgiiterherstellern
waren die Anschaffungen von Maschinen, Anlagen und
Fahrzeugen im zweiten Quartal noch verhalten. Dabei diirfte
die Materialknappheit, bedingt durch Lieferengpisse diver-
ser Rohstoffe und Vorprodukte, sowie Logistikprobleme den
Ausschlag gegeben haben. Auch im aktuellen Quartal ist hier
kaum mit Erleichterungen zu rechnen: Laut einer Blitz-Um-
frage des DIHK sah sich im August mehr als die Hilfte der
deutschen Unternehmen, allen voran die Maschinenbau-,
Kfz- und Metallindustrie, mit Engpdssen in der Materialbe-
schaffung konfrontiert.® Dem gegentiber steht eine zuneh-
mend positive Auftragslage, vor allem bei den Maschinen-
und Anlagebauern, so dass mit Nachholeffekten zu rechnen
ist, wenn sich der Lieferstau auflost. Dies duirfte zum Jahres-
ende und verstirkt im kommenden Jahr fiir eine deutlich
dynamischere Entwicklung der Ausriistungsinvestitionen
sorgen. Eine besondere Rolle kommt aulerdem der 6ffent-
lichen Hand zu: Vorgezogene Ausriistungsinvestitionen und
die Stabilisierung der Gemeindefinanzen aus dem Kon-
junkturprogramm, investive Ausgaben aus dem Zukunfts-
paket und aus Mafinahmen des Koalitionsvertrag 2018 wie
beispielsweise die Digitalisierung von Schulen diirften im
weiteren Jahresverlauf fiir deutliche Investitionsimpulse von
Bund, Lindern und Kommunen sorgen.

Auch in der Baubranche zeigt sich das Spannungsfeld zwi-
schen guter konjunktureller Lage und Materialknappheit. In
allen Sparten entwickelten sich die Bauinvestitionen im zwei-
ten Quartal gedimpft. Die weiterhin stark steigenden Roh-
stoffpreise, insbesondere von Stahl und Holz, sorgten darii-
ber hinaus fiir enorme Preisanstiege in der Bauwirtschaft.

6 DIHK-Umfrage zu Lieferengpdssen und Rohstoffknappheit: Welche Branchen am starksten betroffen
sind und wie die Betriebe reagieren, August 2021 (online verfiigbar).


https://www.dihk.de/de/themen-und-positionen/wirtschaftspolitik/konjunktur-und-wachstum/blitzumfrage-lieferengpaesse

Tabelle 5

Ausgewabhlte finanzpolitische Indikatoren’
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In Relation zum nominalen Bruttoinlandsprodukt in Prozent

Staatseinnahmen Staatsausgaben
darunter: darunter: Finanzierungs- _Nachrichtlich: s‘:i::::::lfhe"-
insgesamt insgesamt Brutto- saldo Zinssteuerquote’ Maastricht
Steuern Sozialbeitrige Zinsausgaben investitionen
2011 444 223 16,4 452 25 %) -09 12 80
2012 449 229 16,6 449 23 22 00 10,1 81
2013 45,0 23,0 16,6 44,9 18 22 00 8,0 79
2014 449 228 16,5 443 16 21 0,6 71 76
2015 45,1 231 16,6 441 14 21 10 6,0 72
2016 45,5 234 16,7 44,4 12 22 12 51 69
2017 45,5 235 16,8 44,2 10 22 13 44 65
2018 46,2 238 17,0 443 09 28] 19 39 62
2019 46,5 238 17,2 45,0 038 24 15 33 60
2020 46,5 230 18,1 50,8 0,6 27 -43 2,7 69
2021 46,2 229 18,0 50,8 05 26 -46 24 72
2022 453 224 17,6 473 05 26 2 21 69
2023 45,9 228 17,8 47,0 04 26 =iljl 19 67
2023/2021 458 22,7 17,8 484 05 2,6 -26 21 70

1 In der Abgrenzung der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungen
2 Zinsausgaben des Staates in Relation zum Steueraufkommen

Quellen: Statistisches Bundesamt; DIW Herbstgrundlinien 2021.
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Im aktuellen Quartal ist mit einer dhnlich dynamischen
Preisentwicklung zu rechnen. Vor allem im Wohnungs-
bau bleibt die Nachfrage zwar hoch — der Auftragsbestand
erreichte zuletzt einen neuen Hochstwert. Diese positive
(nominale) Entwicklung wird jedoch durch die stark stei-
genden Preise tiberlagert; Produktionsengpisse und Mate-
rialknappheit behindern zusitzlich. Somit ist im aktuellen
Quartal real mit einem leichten Riickgang der Wohnungs-
bauinvestitionen zu rechnen. Die positive Grunddynamik
bleibt dabei jedoch erhalten und wird im kommenden Jahr
wohl wieder fiir dynamisches Wachstum sorgen (Tabelle 4).

Der gewerbliche Bau diirfte sich im weiteren Verlauf stabil
entwickeln. Zwar bleibt die grofle Investitionsfreude ange-
sichts der weiterhin etwas unsicheren Pandemie-Lage bis
jetzt aus, bei den Baugenehmigungen fiir Biiro- und Fabrik-
gebdude sowie Warenhduser lief} sich zuletzt jedoch ein Auf-
wirtstrend erkennen. Der private Tiefbau verzeichnete in den
vergangenen Monaten ebenfalls Auftragszuwichse. Auch im
Wirtschaftsbau ist vor allem im kommenden Jahr mit mehr
Dynamik zu rechnen, wenn Unternehmen mehr Planungs-
sicherheit haben und Bauprojekte weniger Risiko bergen.

Im 6ffentlichen Bau wird die Dynamik derzeit noch durch
die Nachwehen der Pandemie entschleunigt: Die Kommu-
nen, die einen Grof3teil der 6ffentlichen Bauprojekte initiie-
ren, sind nach dem Wegfall des — wegen der Pandemie ein-
gefiihrten — Gewerbesteuerausgleichs knapp bei Kasse und
Auftrige bleiben aus. Dariiber hinaus sorgt die anstehende
Bundestagswahl dafiir, dass sich auch der Bund aktuell mit
Bauinvestitionen zuriickhilt. Auch wenn einiges vom Aus-
gang der Wahl abhingen wird, sind im weiteren Verlauf

wieder verstirkt Impulse der 6ffentlichen Hand zu erwar-
ten — durch das Zukunftspaket und den Wiederaufbaufonds
Fluthilfe stehen bereits Mittel zur Verfiigung, um die ange-
legte positive Investitionsdynamik umzusetzen.

Die Importe haben bislang kriftig zugelegt und sind erst
im Juli erstmals ins Straucheln geraten. Im Winterhalbjahr
2021/22 werden aber die Konsumflaute und die — zumindest
bis zum Jahresende schwichelnden — Exporte sie dimpfen,
da dadurch auch verfiigbare Importgiiter weniger nachge-
fragt werden. Die Engpisse im Warenverkehr, die die hei-
mische Produktion ausbremsen, scheinen derzeit mengen-
miflig wenig ins Gewicht zu fallen, immerhin waren die
Importe trotz des gravierenden Mangels an diesen Produk-
ten kaum betroffen. Denkbar ist, dass es sich bei vielen die-
ser Vorleistungsgiiter um kleine, wenn auch zentrale Ele-
mente handelt. Ein Extrembeispiel ist der Halbleiterman-
gel, etwa in der Fahrzeugindustrie.

Wenn ab Frithjahr die wirtschaftliche Belebung Fahrt auf-
nimmt, werden die Importe wieder kriftig zulegen. Im wei-
teren Verlauf hinkt das heimische Produktionspotenzial
zunehmend einer stabilen inlindischen Nachfrage hinterher,
die mehr und mehr durch Importe gedeckt wird. Dadurch
werden zuvor im Ausland gebildete Vermogen aufgezehrt,
der Handelsbilanziiberschuss schrumpft im Verlauf deutlich.
Dazu tragt auch bei, dass nach der Pandemie die Reiselust
zuriickkehren diirfte und die Ausgaben im Dienstleistungs-
verkehr anfacht. Der Saldo der Leistungsbilanz schmilzt
von 6,8 Prozent nach einem zwischenzeitlichen Anstieg
im kommenden Jahr auf 7,3 Prozent auf dann 6,0 Prozent
im Jahr 2023.
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Tabelle 6

Wachstum des realen Produktionspotenzials
Jahresdurchschnittliche Veranderung in Prozent

2015-2020 ‘ 2021-2026
Produktionspotenzial 13 10
Wachstumsbeitrage
Arbeitsvolumen 03 -0,1
Kapitalvolumen 04 05
Totale Faktorproduktivitat 05 06

Differenzen bei der Aggregation entstehen durch Rundungseffekte.

Quellen: Statistisches Bundesamt; Europdische Kommission; DIW Herbstgrundlinien 2021.

© DIW Berlin 2021

Tabelle 7

Verwendung des nominalen Bruttoinlandsprodukts

Konsumausgaben
Bruttoinland - Bruttoinves- | AuBenbei-
produkt private Staat titionen trag
Haushalte
in Mrd. Euro
2016 3135 1654 624 626 231
2021 3510 1733 787 787 202
2026 4134 2154 902 959 119
Anteile am BIP
2016 100 52,8 19,9 20,0 74
2021 100 49,4 24 24 58
2026 100 52 213/4 23 3
Jahresdurchschnittliche Veranderung in
2021/2016 23 09 48 47 =
2026/2021 31/2 42/4 3 4 =

1 In dieser Projektion sind die Vorausschatzungen auf 1/4-Prozentpunkte gerundet.

Quellen: Statistisches Bundesamt; DIW Herbstgrundlinien 2021.

© DIW Berlin 2021

Die Corona-Eindimmungsmafinahmen haben im ersten
Halbjahr zu einem gedimpften Anstieg der Steuereinnah-
men und erheblichen Mehrausgaben gefiihrt. Das gesamtstaat-
liche Defizit lag im ersten Halbjahr bei 81 Milliarden Euro. Auf
das ganze Jahr gerechnet diirfte das Finanzierungssaldo bei
gut 160 Milliarden Euro liegen. In den kommenden Monaten
machtsich die wieder anspringende Konjunktur positivin der
Steuerkasse und bei den Sozialbeitragseinnahmen bemerkbar.
Insbesondere die Umsatzsteuereinnahmen werden wohl wie-
der deutlich stirker ausfallen als im vergangenen Jahr. Dies
liegt zum einen daran, dass der zwischenzeitlich gesenkte
Mehrwertsteuersatz wieder angehoben wurde, zum anderen
daran, dass die Haushalte einen Teil des Konsums nachholen
und so ihre hohen Ersparnisse abbauen. Dass sie nicht noch
hoher ausfallen, liegt auch an der Verlingerung der ermi-
Rigten Mehrwertsteuer fiir die Gastronomie bis Ende 2022.

Alles in allem diirften die gesamtstaatlichen Einnahmen im
Jahr 2021 trotz des schwachen ersten Halbjahrs um dreiein-
halb Prozent steigen (Tabelle 5), in den nichsten beiden Jah-
ren durch den wirtschaftlichen Aufholprozess sogar um 4,6
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und 4,3 Prozent. Auch das Ausgabenniveau diirfte weiter-
hin hoch bleiben. Die Vorleistungs- und Personalausgaben
im Rahmen der nationalen Impf- und Teststrategie werden
wohl den nominalen Staatskonsum im Jahr 2021 weiterhin
merklich um 4,3 Prozent erhohen. Die SoforthilfemafRnah-
men, wie die Uberbriickungshilfe, machten im ersten Halb-
jahr rund 36 Milliarden Euro aus, wobei rund 15 Milliarden
Euro noch aus dem November und Dezember resultieren.

Dadurch diirften die Subventionen trotz des bereits hohen
Niveaus im vergangenen Jahr nochmals etwas zulegen, ehe
sie dann im nichsten und iibernichsten Jahr um 40 bezie-
hungsweise knapp vier Prozent absinken. Ahnliches gilt fiir
die geleisteten Vermdgenstransfers, die sich infolge des Kon-
junkturprogramms weiterhin recht dynamisch entwickeln
durften. Denn ein Grofteil der im Zukunftspaket des Kon-
junkturprogramms beschlossenen Investitionszuschiisse in
Héhe von rund 15 Milliarden Euro diirfte in diesem Jahr und
nichstem Jahr abflieRen. Grundsitzlich diirfte die Dynamik
der staatlichen Bruttoinvestitionen nicht zuletzt durch die im
Rahmen des Zukunftspakets beschlossenen Mafinahmen
recht hoch sein.” Allerdings ist auch der 6ffentliche Bau von
den Lieferengpissen und dem Fachkriftemangel betroffen,
so dass die Investitionen voriibergehend nur um etwa knapp
zwei Prozent steigen diirften. Die Entwicklung in den nichs-
ten Jahren hingt auch von dem Ausgang der Bundestagswahl
ab: Inwieweit wird die neue Bundesregierung gewillt sein,
den derzeit vorgezeichneten Modernisierungs- und Transfor-
mationspfad weiterzuverfolgen? Dazu zihlt auch, eine Rege-
lung zu finden, damit der Abbau der Corona-Schulden nicht
den 6ffentlichen Investitionsmotor abwiirgt.

Insgesamt diirften die Ausgaben in diesem Jahr nochmals
um gutvier Prozent zunehmen und damit zu einem gesamt-
staatlichen Finanzierungsdefizit von rund 160 Milliarden
Euro fithren. Auch im nichsten und ibernichsten Jahr wird
wohl noch mit einem deutlichen Defizit in Hohe von knapp
78 beziehungsweise etwa 43 Milliarden Euro zu rechnen sein.
Legt man die Potenzialschitzung zugrunde, diirfte die maxi-
mal zuldssige Neuverschuldung nach der Schuldenbremse
im Jahr bei etwa zwei Milliarden Euro liegen. Die neue Regie-
rung diirfte damit auch vor dem zusitzlichen Zielkonflikt
stehen, die Schuldenbremse einzuhalten und zu sparen oder
die hohe Investitionsdynamik aufrechtzuerhalten und die
Schuldenbremse ein weiteres Mal auszusetzen oder sie zu
modifizieren. Dies gilt fiir investive Ausgaben ebenso wie
fuir eine steuerliche Forderung von Investitionen auf der
Einnahmeseite, wie beispielsweise eine Verringerung der
Abschreibungsdauer von beweglichen Glitern.

Der Bruttoschuldenstand des Gesamtstaates in Relation
zum nominalen Bruttoinlandsprodukt lag im Jahr 2020 bei
gut 69 Prozent. In diesem Jahr diirfte sie unter Annahme
zusdtzlicher Kredite und Beteiligungen von 20 Milliarden
Euro auf rund 72 Prozent ansteigen und bis ins Jahr 2023
auf 67 Prozent sinken.

7 Vgl auch Heike Belitz et al. (2020): Offentliche Investitionen als Triebkraft privatwirtschaftlicher Inves-
titionstétigkeit. DIW Politikberatung kompakt 158 (online verfiigbar).


https://www.diw.de/de/diw_01.c.808561.de/publikationen/politikberatung_kompakt/2020_0158/oeffentliche_investitionen_als_triebkraft_privatwirtschaftli___schungsgutachten_fuer_das_bundes___nanzministerium__fe_3/19.html

Tabelle 8
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Erwerbstiatige, Beschiftigte und Arbeitszeit

Bruttoinlandsprodukt
Erwerbstitige besq.:haftlgte Arbeitszeit je preishereinigt, verkettete Volumenwerte
Arbeitnehmer- Lo
(Inland) Erwerbstitigem . e L
Innen (Inland) . . . je Erwerbstétigen-| in jeweiligen
insgesamt je Erwerbstatigem . Deflator
stunde Preisen
in Mio. in Mio. in Stunden in Mrd. Euro in Euro in Euro in Mrd. Euro 2010 =100
2016 43661 39320 1396 3094 70856 51 3135 101
2021 44885 40963 1343 3162 70455 52 3510 11
2026 44770 41049 1371 3423 76 464 56 4134 121
Jahresdurchschnittliche Veranderung in Prozent
2021/2016 0,6 08 -08 0,4 -0,1 07 23 18
2026/2021 -0 0 1/2 12/4 13/4 1 31/2 13/4

Quellen: Statistisches Bundesamt; DIW Herbstgrundlinien 2021.

© DIW Berlin 2021

In der mittleren Frist schwenkt die deutsche Wirtschaft auf
einen gemdchlicheren Kurs ein und folgt dem Zuwachs beim
Produktionspotenzial, der sich, aufgrund der sinkenden
Erwerbsbevélkerung, von 1,0 Prozent im Jahr 2023 von Jahr
zu Jahr um ein Zehntel Prozentpunkt abschwicht (Tabelle 6).
Der private Konsum diirfte weiter mit gut einem Prozent
pro Jahr zulegen, der Staatsverbrauch noch etwas stirker.
Die Investitionen verlangsamen sich, die Ausfuhren steigen
im Gleichschritt mit der Weltkonjunktur um etwa drei Pro-
zent pro Jahr. Die Einfuhren legen dagegen kriftiger zu, um
die inlindische Nachfrage zu bedienen. Der Uberschuss in
der Handelsbilanz schmilzt dabei merklich (Tabelle 7). Die
demografische Entwicklung schligt auf den Arbeitsmarkt
durch: Die Zahl der Beschiftigten sinkt beschleunigt, selbst
die Arbeitszeit geht geringfiigig zuriick (Tabelle 8). Die Lohn-
zuwichse bleiben mit rund drei Prozent spiirbar, laufen
aber nicht aus dem Ruder; der Anstieg der Lohnstiickkosten
schwicht sich im Vergleich zu den Vorkrisenjahren leicht
ab. In der Summe steigen die Lohneinkommen nur mit gut
zwei Prozent —netto ist es sogar etwas weniger, weil aufgrund
der vor allem im sozialversicherungspflichtigen Bereich auf-
gebauten Beschiftigung die Progression greift. Damitlegen
auch die verfiigbaren Einkommen nur mit Raten zwischen
zweieinhalb und drei Prozent zu, wobei die monetiren Sozi-
alleistungen und auch die Einkommen aus selbststindiger
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Tatigkeit und aus Vermogen weiter kriftig zulegen. Zuneh-
mend diirfte der Konsum auch aus Ersparnissen finanziert
werden, die Sparquote geht zuriick.

Alle Prognosen sind wihrend der Pandemie in erheblichem
Ausmafd mit Risiken versehen, denn das Infektionsgesche-
hen kann sich jederzeit unvorhergesehen dndern, mit ent-
sprechend gravierenden Auswirkungen auf die kurzfristige
Wirtschaftsentwicklung. Dieser Prognose liegt zudem eine
Annahme tiber die Stérungen im internationalen Warenver-
kehr zu Grunde und iiber das Ausmaf} der wiahrenddessen
aufgestauten Nachfrage. Losen sich die Engpdsse etwa spa-
ter als hier unterstellt auf, diirfte die Industrieproduktion
noch linger gehemmt bleiben und der Aufholprozess erst
spiter einsetzen. Denkbar ist auch, dass bei lingeren Ver-
zogerungen in der Produktion eher Auftrige storniert wer-
den, weil sie von auslindischen Mitbewerbern zeitnaher
bedient werden konnen. Auch die Preise wiirden bei linger
anhaltenden Verwerfungen in den Lieferketten voriiberge-
hend noch kriftiger anziehen. Die aktuell boomende Auf-
tragslage konnte sich aber auch in einem kriftigeren Pro-
duktionsschub entladen als hier unterstellt: Wenn namlich
zusitzliche Produktion erforderlich und méglich ist, um die
aufgestaute Nachfrage abzuarbeiten, lisst das Aufschlieflen
zur Auftragslage Spielraum nach oben.

Laura Pagenhardt ist wissenschaftliche Mitarbeiterin der Abteilung
Konjunkturpolitik am DIW Berlin | Ipagenhardt@diw.de

www.diw.de/diw_weekly E

DIW Wochenbericht Nr. 37/2021

627


http://www.diw.de/diw_weekly
mailto:mclemens@diw.de
mailto:sjunker@diw.de
mailto:lpagenhardt@diw.de

DEUTSCHE WIRTSCHAFT

Abbildung 7

Konjunkturindikatoren fiir Deutschland
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7.Unternehmensstimmung
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