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RUCKBLENDE: IM WOCHENBERICHT VOR 50 JAHREN

Frauenarbeit, Teilzeitbeschiftigung und Rentner-
arbeit in Mitteldeutschland

Die negativen Auswirkungen der starken Wanderungsbewegung auf Zahl und
Struktur der mitteldeutschen Bevolkerung hatten bis 1957 zu keiner nennenswerten
Verringerung der Beschiftigung gefithrt. Durch Mobilisierung der noch vorhan-
denen Reserven konnte zunichst noch ein Ausgleich der Abginge erzielt werden.
Auch als nach 1958 das Beschiftigungsvolumen erstmals stirker zuriickging,
gelang es durch intensivierte Werbung erneut, so viel zusitzliche Krifte aus der
nichtarbeitenden Bevolkerung zu gewinnen, daf fiir 1959 wieder eine durchschnitt-
liche Beschiftigung von 8,75 Millionen Personen erreicht werden konnte. Seitdem
aber sinkt die Beschiftigtenzahl in Mitteldeutschland stindig, seit 1961 allerdings
allein aufgrund der ungiinstigen Altersstruktur der mitteldeutschen Bevilkerung.
Bis 1975 wird sich — bei zunehmender Alterslast — der Anteil der Bevilkerung im
arbeitsfihigen Alter von gegenwirtig 57 vH (Bundesrepublik 66 vH) auf 54 vH
verringern. Die Erwerbsquote der mitteldeutschen Bevilkerung, die 1959 mit

50,5 vH ihren bisher héchsten Stand und — gemeinsam mit der Sowjetunion und
anderen Ostblockstaaten — auch im internationalen Vergleich eine Spitzenstellung
erreichte, wird deshalb weiter zuriickgehen.

Daf sich trotz der von der Bevolkerungsstruktur ausgehenden negativen Einfliisse
die Beschiftigtenzahl bisher nur leicht verringert hat, ist also auf die Heranziehung
nahezu aller noch einsatzfihigen Menschen zuriickzufithren. Die Beschiftigungs-
quote der im arbeitsfihigen Alter stehenden weiblichen Bevolkerung von 72,7 vH
1483t z. B. erkennen, daf die Frauenarbeit in der mitteldeutschen Wirtschaft einen
gegeniiber der Bundesrepublik unvergleichlich stirkeren Umfang hat. Die Quote
der ménnlichen Beschiftigten von 101,2 vVH macht gleichzeitig deutlich, daf eine
erhebliche Zahl von Altersrentnern beschiftigt wird.

aus dem Wochenbericht Nr. 11 vom 13. Méarz 1964

DIW Wochenbericht Nr. 11.2014
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Konjunktur weiter klar aufwirts gerichtet

Von Ferdinand Fichtner, Guido Baldi, Franziska Bremus, Karl Brenke, Christian Dreger, Hella Engerer, Christoph GroBe Steffen,
Simon Junker, Claus Michelsen, Maximilian Podstawski, Philip Miiller, Malte Rieth und Kristina van Deuverden

Im Jahr 2014 duirfte die deutsche Wirtschaft um 1,8 Prozent
wachsen. Im kommenden Jahr wird das Bruttoinlands-
produkt mit 2,1 Prozent noch etwas starker steigen. Dabei
baut die Produktionsliicke sich in diesem Jahr deutlich ab,
ist jedoch erst im kommenden Jahr wieder geschlossen. In
diesem Umfeld bleibt die Inflation niedrig.

Die weltwirtschaftliche Dynamik schwéchte sich im Schluss-
quartal 2013 leicht ab. Dabei konnten die Industrielander
ihr Expansionstempo zwar halten; die Konjunktur wurde dort
vor allem vom privaten Konsum, mehr und mehr aber auch
von der Investitionstatigkeit getragen. Hingegen schwachte
sich das Tempo des Aufschwungs in den Schwellenlandern
etwas ab. Belastend wirkten insbesondere verschlechterte
externe Finanzierungsbedingungen infolge von Verunsi-
cherung und Spannungen an den Finanzmarkten sowie in
manchen Landern eine weniger expansive Geldpolitik. Glo-
bal bleibt die geldpolitische Ausrichtung aber weiterhin sehr
expansiv. Auerdem wird die Finanzpolitik im weiteren Ver
lauf vielerorts etwas weniger restriktiv ausgerichtet sein. So
diirfte sich das Wachstumstempo der weltwirtschaftlichen
Entwicklung nach einem etwas schwacheren Winterhalbjahr
wieder beschleunigen. Die weiterhin niedrige Teuerungsrate
und die sich allmahlich verbessernde Situation auf dem
Arbeitsmarkt werden in den Industrielandern den privaten
Verbrauch stiitzen; auch die Investitionstatigkeit der Unter-
nehmen diirfte in der Folge weiter zunehmen. Uber zulegen-
de Importe der Industrieldnder wird hiervon die Konjunktur
der Schwellenlander profitieren. Alles in allem dirfte die
jahresdurchschnittliche Wachstumsrate der Weltwirtschaft in
den Jahren 2014 und 2015 bei etwa vier Prozent liegen.

DIW Wochenbericht Nr. 11.2014

Die deutsche Wirtschaft befindet sich im Aufschwung.
Eine deutliche Beschleunigung wird jedoch ausbleiben.
Einerseits erreicht die Weltwirtschaft nicht mehr das
Wachstumstempo der Vorkrisenzeit, und die strukturel-
len Anpassungen innerhalb des Euroraums haben die
Aussichten fiir die deutsche Exportwirtschaft nachhaltig
getriibt; andererseits kommt die Konjunktur weltweit
allmahlich in Schwung und die Unsicherheit ebbt ab. Die
Unternehmen in Deutschland setzen die zogerliche Aus-
weitung der Investitionen fort, und in den vergangenen
Jahren zuriickgestellte Investitionen werden nachgeholt.
Der Aufwartstrend in der Bauwirtschaft setzt sich fort,
verliert aber langsam an Schwung. Der Beschaftigungs-
aufbau halt an und die Léhne steigen splirbar, im
kommenden Jahr zusatzlich aufgrund der Einfiihrung des
Mindestlohns. Dies schiebt den privaten Verbrauch an,
der zu Jahresbeginn wohl wieder Schwung aufgenommen
hat. Die Exporte gewinnen im Umfeld der weltwirtschaft
lichen Erholung etwas an Fahrt; im Zuge der steigenden
Binnennachfrage legen die Importe jedoch etwas starker
zu. Der AuBenhandel tragt per Saldo nicht zum Wachs-
tum bei.

Der offentliche Gesamthaushalt schlie3t in diesem Jahr mit
einem leichten Defizit ab; hier schlagt sich der gelockerte
Ausgabenkurs nieder. Im kommenden Jahr wird ein Uber-
schuss erzielt. Um konjunkturelle Einfliisse bereinigt ver-
schlechtert sich der Uberschuss in Relation zum nominalen
Bruttoinlandsprodukt in diesem Jahr um 0,3 Prozentpunkte,
auf 0,2 Prozent. Im kommenden Jahr liegt die Uberschuss-
quote bei 0,5 Prozent.
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Europa und die Weltwirtschatft:
Expansive Phase setzt sich fort

Im vierten Quartal schwichte sich der weltwirtschaft-
liche Aufwirtstrend wieder etwas ab (Abbildung 1). Da-
bei konnten die Industrielinder ihr Expansionstem-
po nahezu halten. Im Euroraum zog die Produktion
leicht an, wihrend das Wachstumstempo in Japan sta-
bil blieb. In den USA fiel das Wachstum etwas gerin-
ger als im Vorquartal aus; dies lag allerdings an Son-
dereffekten. Die Entwicklung in den Industrieldndern

Abbildung 1

Reales Bruttoinlandsprodukt
Index (1. Quartal 2008 = 100); Prozent
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Im vierten Quartal schwachte sich das Expansionstempo der Weltwirt-
schaft leicht ab. Wahrend Industrielander ihre Wachstumsraten nahe-
zu halten konnten, reduzierte sie sich etwas in den Schwellenlandern.

wurde meist vom privaten Konsum getragen. Diesen
stiitzten die weiterhin moderaten Inflationsraten und
die allmahliche Stabilisierung der Arbeitsmarkte. Im-
pulse kamen diesmal zudem von der Investitionstatig-
keit der Unternehmen. Lediglich in Japan waren es vor
allem die Staatsausgaben, die zur Erhéhung der Wirt-
schaftsleistung beitrugen.

Im Gegensatz zu den Industrielindern hat der Auf-
schwung in den Schwellenlindern an Dynamik verlo-
ren. In China, aber auch in Lateinamerika sowie in Indi-
en fiel der Produktionszuwachs geringer aus. In China
schwichte sich der Anstieg der privaten Konsumausga-
ben und der Investitionstatigkeit leicht ab. In der Ttir-
kei, Stidafrika, oder Indien belasteten verschlechterte
externe Finanzierungsbedingungen in Folge von Kapi-
talabfliissen das Wachstum. Die hierauf erfolgten Leit-
zinserhdhungen zur Eindimmung des Wihrungsver-
falls, die teilweise aber auch eine Reaktion auf gestie-
gene Inflationsraten waren, wirkten ebenso dimpfend.

Im Prognosezeitraum wird die geldpolitische Ausrich-
tung global jedoch weiterhin sehr expansiv bleiben. Vor
allem fiir die Eurozone, aber auch fiir Japan ist mit kei-
ner restriktiveren Ausrichtung zu rechnen. In den USA
und dem Vereinigten Kénigreich diirfte das Auslaufen
der unkonventionellen Maftnahmen konjunkturscho-
nend vorgenommen werden. Die kontraktiven Impul-
se der Finanzpolitik in den Industrielindern werden
nachlassen, da die verbesserte konjunkturelle Lage zu-
sammen mit der stabileren Situation an den Finanz-
mirkten, insbesondere im Euroraum, die Konsolidie-
rung erleichtern.

Nach einem schwachen Jahresauftakt diirfte sich das
Wachstumstempo der weltwirtschaftlichen Entwick-
lung beschleunigen (Abbildung 2, Tabelle 1). Der aufer-
gewohnlich kalte Winter in den USA, erhéhte Unsi-
cherheit an den Kapitalmirkten in Bezug auf die Ent-
wicklungen in einigen Schwellenlindern und die
Abschwichung des chinesischen Wachstums werden
allerdings zunichst noch leicht auf der Entwicklung
lasten. Im Verlauf werden die weiterhin niedrige Teue-
rungsrate und die sich allmdhlich verbessernde Situa-
tion auf dem Arbeitsmarkt in den Industrielindern dann
aber den dortigen Konsum stiitzen. Das wiederum sti-
muliert die Investitionstitigkeit der Unternehmen. Uber
gesteigerte Importe der Industrielinder werden davon
auch die Schwellenlinder profitieren.

DIW Wochenbericht Nr. 11.2014
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Tabelle 1

Reales Bruttoinlandsprodukt, Verbraucherpreise und Arbeitslosenquote in der Weltwirtschaft

In Prozent
Bruttoinlandsprodukt ‘ Verbraucherpreise . .
Arbeitslosenquote in Prozent
Veranderung gegeniiber dem Vorjahr in Prozent

202 | 2013 | 2014 | 2015 | 202 | 2013 | 2014 | 2015 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015
Euroraum -0,6 -04 12 15 2,5 13 10 13 114 12,1 11,8 11,5
Frankreich 0,0 0,3 11 14 2,0 0,9 09 11 10,2 10,8 10,6 10,2
Italien -2,6 -19 0,6 1,0 33 13 1,0 12 10,5 12,2 12,4 12,1
Spanien -16 =12 11 15 24 14 0,1 07 25,0 26,4 25,6 24,7
Niederlande -13 -0,8 0,6 16 2,8 2,6 10 17 53 6,7 75 73
Vereinigtes Konigreich 0,3 18 2,1 19 2.8 27 2,1 2,1 8,0 77 72 6,8
USA 2,8 19 2,6 3,0 21 15 16 2,1 8,1 74 6,2 58
Japan 14 16 17 19 -0,1 04 10 04 4.4 4,0 38 38
Studkorea 2,0 2,8 4.4 47 2.2 13 18 2,0 32 31 3,0 3,0
Mittel- und Osteuropa 13 2,5 34 4,5 59 4,2 37 4,1 93 9,5 91 9,0
Russland 33 14 18 24 51 6,7 58 53 54 55 5.2 51
China 77 76 76 72 27 2,6 09 28 4,0 39 38 38
Indien 4.6 39 4.9 51 9,3 10,9 8,1 74 - - - -
Brasilien 10 2,3 2,3 29 54 6,2 54 53 55 54 51 51
Mexiko 37 13 31 41 41 38 36 3,6 50 4,9 4.8 4.8
Industrielander 13 12 2,1 24 2,0 14 14 1.6 84 82 76 73
Schwellenlander 51 4,9 54 56 47 50 36 4,4 51 51 4,9 4,8
Welt 32 30 38 4,0 33 32 25 30 6,8 6.7 6,2 6,1

Quelle: Nationale statistische Amter, Berechnungen und Prognose des DIW Berlin.

© DIW Berlin 2014

Alles in allem diirfte die jahresdurchschnittliche Wachs-
tumsrate der Weltwirtschaft in den Jahren 2014 und
2015 bei 3,8 Prozent beziehungsweise 4,0 Prozent lie-
gen. Die Inflationsrate diirfte in diesem Jahr 2,5 Pro-
zent betragen und im Jahr 2015 auf 3,0 Prozent steigen.

Ein Risiko fiir die Prognose besteht in einer Verschir-
fung der Turbulenzen auf den Kapitalmarkten fiir die
Schwellenldnder. Dies kénnte zu einer weiteren Ver-
schlechterung ihrer Finanzierungsbedingungen fithren
und zusitzliche, ungewollt kriftige Leitzinserhéhungen
zur Stabilisierung der eigenen Wihrungen nach sich
ziehen. Ein weiteres Risiko besteht darin, dass sich der
politische Konflikt um die Ukraine zuspitzt, mit mog-
licherweise schwerwiegenden wirtschaftlichen Folgen
— wie etwa ein Anstieg der Rohstoffpreise, Handelsbe-
schrinkungen oder Anspannungen auf den Finanz-
mirkten.

Vereinigte Staaten

In den Vereinigten Staaten setzt sich die kriftige Er-
holung fort, wenngleich sich das Tempo aufgrund der
riickldufigen offentlichen Konsumausgaben im vier-
ten Quartal mit annualisiert 2,4 Prozent etwas abge-
schwicht hat (Abbildung 3). Hier schlug sich die vor-
tibergehende Stilllegung der Verwaltung im Oktober
nieder. Die privaten Konsumausgaben sind hingegen

DIW Wochenbericht Nr. 11.2014

Abbildung 2

Wachstum des realen Bruttoinlandsprodukts
In Prozent, Prozentpunkten
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Quellen: Nationale statistische Amter, Berechnungen und Prognose des DIW Berlin.
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Fur die Weltwirtschaft ist in den Jahren 2014 und 2015 mit einer sich festigenden
Wirtschaftsentwicklung zu rechnen.
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Abbildung 3

Reales Bruttoinlandsprodukt in den USA,
in Japan und im Euroraum

In Prozent
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Die Konjunktur in der Eurozone (iberraschte positiv. In der USA und
Japan fiel der Anstieg der Produktion etwas geringer als zuvor aus.

deutlich gestiegen. Die Unternehmensinvestitionen sind
deutlich und stirker als im dritten Quartal angestiegen.
Insgesamt haben sich die Investitionen aber aufgrund
eines Riickgangs bei den Wohnungsbauinvestitionen
dennoch verhalten entwickelt. Auch die Exporte stie-
gen merklich. Trotz der insgesamt kraftigen Entwick-
lung der Nachfrage legten die Importe nur wenig zu.
Nach einem durch den auergewshnlich harten Winter
bedingten etwas niedrigeren Wirtschaftswachstum im
ersten Quartal des laufenden Jahres wird das Wachstum
im weiteren Verlauf wieder kraftiger ausfallen.

Die Unsicherheiten iiber die Ausrichtung der Finanz-
politik sind zuriickgegangen und sind vorerst keine
Belastung mehr fiir die Konjunktur. Nachdem fiir den
Bundeshaushalt im Dezember des vergangenen Jahres
eine Einigung gefunden werden konnte, haben sich die
politischen Entscheidungstriger im Februar auch auf
eine Anhebung der Schuldenobergrenze verstindigt,
die bis zum Mirz 2015 tragen diirfte. Auch bei der geld-
politischen Ausrichtung haben sich die Unsicherheiten
reduziert. Zum Ende des vergangenen Jahres hat die
US-Notenbank damit begonnen, das Ausmaf$ der mo-
natlichen Kiufe von Staatsanleihen und Hypotheken-
papieren von urspriinglich 85 Milliarden Dollar schritt-
weise um vorerst 10 Milliarden pro Monat zu reduzieren;
im Februar wurden noch Wertpapiere im Umfang von
65 Milliarden US-Dollar gekauft. Es ist damit zu rech-
nen, dass das ,quantitative easing“ Programm der US-
Notenbank gegen Ende dieses Jahres auslaufen wird.

Bei der Zinspolitik hingegen ist vorerst keine Anderung
zu erwarten. Urspriinglich hatte die US-Notenbank be-
kanntgegeben, eine Erhéhung der Leitzinsen in Betracht
zu ziehen, sobald die Arbeitslosenquote unter 6,5 Pro-
zent fillt. Die US-Notenbank hat inzwischen verschie-
dentlich bekriftigt, die Leitzinsen auch dann noch nicht
sofort anzuheben, wenn die Arbeitslosenquote unter
diese Schwelle fillt. Angesichts der nach wie vor nied-
rigen Kapazititsauslastung wird der Preisdruck im lau-
fenden Jahr noch gering bleiben; die Inflation wird erst
im Jahr 2015 tiber zwei Prozent steigen. Im Verlaufe des
Jahres 2015 diirfte die Notenbank anfangen, ihre Leit-
zinsen schrittweise zu erhchen, auch um méglichen
Blasenbildungen an den Kapitalmirkten entgegenzu-
wirken. Alles in allem wird die Geldpolitik aber weiter-
hin expansiv ausgerichtet bleiben.

Der private Konsum wird in den Jahren 2014 und 2015
deutlich zulegen, gestiitzt durch die schrittweise Er-
holung am Arbeitsmarkt. Die Zahl der neugeschaffe-
nen Stellen lag im vergangenen Jahr bei durchschnitt-
lich 194000. Dies vermochte den Anstieg der Bevélke-
rung im erwerbsfihigen Alter mehr als auszugleichen.
Im Januar und Februar wurden zwar durchschnittlich
nur noch 152 000 neue Stellen geschaffen; dies diirfte

DIW Wochenbericht Nr. 11.2014
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aber auf den in weiten Teilen der USA aufsergewshn-
lich kalten Winter zurtickzufithren sein. Im Zuge die-
ser Entwicklung ist die Arbeitslosenquote innerhalb
eines Jahres um mebhr als einen Prozentpunkt zurtick-
gegangen und lag im Januar noch bei 6,6 Prozent (Ab-
bildung 4). Allerdings ist die Zahl der Unterbeschiftig-
ten —also jene in Teilzeit arbeitenden Personen, die ihre
Arbeitszeit erhéhen méchten — und die Zahl jener, die
sich zumindest voriibergehend aus dem Arbeitsmarkt
zuriickgezogen haben, weiterhin hoch. Im Zuge die-
ser allmahlichen Verbesserung werden die real verfiig-
baren Einkommen weiter dem moderaten Aufwirts-
trend in den vergangenen Quartalen folgen und den
privaten Konsum stiitzen (Abbildung s5). Darauf deu-
ten auch die steigenden Indizes fiir das Konsumenten-
vertrauen des Conference Boards und der Universitat
von Michigan hin.

Die Erholung des Wohnungsbaus hat sich seit dem Spit-
sommer abgeschwicht (Abbildung 6). So haben die Prei-
se fuir Einfamilienhiuser im vierten Quartal stagniert.
Auch die Anzahl der Baubeginne hat sich in der zwei-
ten Hailfte des Jahres 2013 verhalten entwickelt und
war in den vergangenen Monaten — bedingt durch den
auflergewohnlich harten Winter — riicklaufig. Nachhol-
effekte und die weitere Verbesserung der wirtschaftli-
chen Lage werden dem Wohnungsbau in den kommen-
den Quartalen aber wieder positive Impulse verleihen.
Trotz der im vierten Quartal erheblichen Unsicherhei-
ten tiber die wirtschaftspolitische Ausrichtung haben
sich die Unternehmensinvestitionen zuletzt deutlich be-
schleunigt und diirften in den kommenden Quartalen
vor dem Hintergrund einer kriftigen Konsumnachfra-
ge und héheren Exportwachstums weiter deutlich zu-
legen. Auch die Importe werden starker steigen als zu-
letzt; die Wachstumsraten bleiben aber unter jenen der
Exporte. Das Handelsbilanzdefizit wird deshalb leicht
riicklaufig sein.

Alles in allem wird die US-Wirtschaft im laufenden
Jahr um 2,6 Prozent wachsen. Die Arbeitslosenquote
diirfte im Jahresdurchschnitt um mehr als einen Pro-
zentpunkt auf 6,2 Prozent zuriickgehen. Im Jahr 2015
wird die Wachstumsrate des Bruttoinlandsprodukts bei
3,0 Prozentliegen und die Arbeitslosenquote im Jahres-
durchschnitt weiter - auf 5,8 Prozent - sinken.

Japan

Die Produktion in Japan legte im Schlussquartal 2013
um 0,3 Prozent zu — genauso viel, wie im Herbst. Die
Steigerungen lagen in den ersten beiden Quartalen 2013
allerdings noch bei je rund ein Prozent. Die Konjunk-
tur wird von den o6ffentlichen Konsum- und Investi-
tionsausgaben sowie vom Wohnungsbau gestiitzt. Vor
allem wegen Vorzieheffekten mit Blick auf die fiir Ap-
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Abbildung 4

Arbeitsmarktsituation in den USA
Monats- und Quartalsdaten, saisonbereinigt
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Der Arbeitsmarkt hat sich zuletzt weiter erholt. Die Beschaftigungszuwéchse waren kraftig

und die Arbeitslosenquote ist deutlich zuriick gegangen.

Abbildung 5

Haushaltseinkommen und -ausgaben in den USA
Index Januar 2008 = 100
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Die Einkommen der US-Haushalte steigen im Trend deutlich. Dies stitzt
die Konsumentwicklung.

ril angekiindigte Mehrwertsteuererhhung haben die
privaten Haushalte ihre Verbrauchsausgaben erhéht.
Das Konsumentenvertrauen ist indes weiter eingetriibt.
Die Unternehmensinvestitionen haben zuletzt wieder
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Abbildung 6

Immobilienmarkt in den USA
Index Januar 2002=100; Mrd. US$

Index Januar 2002 = 100
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Abbildung 7

Reales Bruttoinlandsprodukt in Europa
Index 1.Quartal 2008 = 100
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Die Erholung am Immobilienmarkt ist zuletzt zum Erliegen gekommen.

etwas dynamischer expandiert. Dimpfend auf die Ent-
wicklung haben die Nettoexporte gewirkt. Obwohl der
Yen abgewertet hat, sind die Ausfuhren nach ithrem Ein-
bruch im Herbst nur um magere 0,4 Prozent gestiegen
- auch wegen der im Schlussquartal schwachen Nach-
frage aus China. Dagegen stiegen die Importe stirker
als noch im Herbst, nimlich um 3,5 Prozent. Der Preis-
anstieg setzt sich fort, die Inflation der Konsumenten-

preise lag zuletzt bei 1,3 Prozent.

In dieser Konstellation diirfte die Erh6hung der Mehr-
wertsteuer von fiinf auf acht Prozent die Konjunktur
zeitweise dimpfen. Mit der Steuererhthung versucht
die Regierung, den Anstieg der Staatsschulden zu be-
grenzen. Daher kommt den fiir das Frithjahr anste-
henden Lohnverhandlungen zwischen Arbeitgebern
und Gewerkschaften eine entscheidende Bedeutung
zu, den Konsum zu stabilisieren. Aufgrund der dras-
tischen Abwertung des Yen konnten Groffunterneh-
men wie Toyota hohe Gewinne einfahren und diirften
auch hohere Lohnzuwichse verkraften. In Folge der
verbesserten preislichen Wettbewerbsfihigkeit der ja-
panischen Unternehmen und der anziehenden Welt-
konjunktur diirften die Exporte im Prognosezeitraum
kraftig anziehen. Die Importe werden im Umfeld der
nur moderat wachsenden Binnennachfrage nur wenig
zulegen. Der Auflenhandel trigt so per Saldo positiv

zum Wachstum bei.

Insgesamt diirfte das Wachstum des realen Bruttoin-
landsprodukts in diesem Jahr bei 1,7 Prozent liegen, im
nichsten Jahr diirften es bei einer weiteren Erholung
der Weltkonjunktur 1,9 Prozent betragen.
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Im Euroraum hat die Produktion in der zweiten Jahreshalfte lander-
tbergreifend zugenommen.

China

In China hat sich der Zuwachs der Produktion leicht
abgeschwicht; im Schlussquartal wurde ein Wachs-
tum von 1,8 Prozent gegentiber dem Vorquartal regis-
triert, nach 2,2 Prozent im dritten Quartal. Dies liegt
sowohl an den Konsumausgaben der privaten Haushal-
te als auch an den Investitionen der Unternehmen. Die
Nettoexporte konnten diese Entwicklung nicht kompen-
sieren. So bremste die verhaltene Konjunktur in den In-
dustrieldindern den Anstieg der Ausfuhren, der schon
seit langerem geringer als der der Einfuhren ausfillt.

Derzeit deuten einige Indikatoren auf eine Abkiithlung
der wirtschaftlichen Entwicklung. Der Einkaufsmana-
gerindex des Bankhauses HSBC zeigt eindeutig eine
Verlangsamung im Verarbeitenden Gewerbe an. Eine
verhaltenere Gangart der Konjunktur wird zudem vom
Index des Statistischen Amtes ausgewiesen, der aller-
dings noch oberhalb der Expansionsschwelle liegt. Die
Geschifte im Dienstleistungsbereich expandieren,
wenngleich mit geringerem Tempo.

Allerdings diirfte das Wachstumstempo nicht all-
zu deutlich nachlassen. Zwar ist eine leichte Drosse-
lung des Wachstums von der Regierung durchaus be-
absichtigt, um auf einen nachhaltigen Expansionskurs
einzuschwenken. Dabei soll der private Verbrauch ge-
stirkt werden, der inzwischen nur noch ein Gewicht
von einem Drittel am Bruttoinlandsprodukt ausmacht.
Demgegeniiber ging das hohe Wachstum in den vergan-
genen Jahren wesentlich auf einen Investitionsboom zu-
riick, der durch eine politisch forcierte Kreditvergabe an-
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Abbildung 8

Arbeitslosenquote im europaischen Vergleich
In Prozent
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Abbildung 9

Composite Leading Indicator
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In vielen Landern des Euroraums geht die Arbeitslosigkeit allmahlich
zuriick.

gefacht wurde. Dies hat den Anteil der uneinbringlichen
Kredite bei den staatlich kontrollierten Banken spiirbar
erhoht, so dass ein Umsteuern erforderlich ist. Aufler-
dem diirfte sich die Weltwirtschaft in den kommenden
Monaten weiter erholen, so dass auch die chinesischen
Exporte wieder stirker anziehen werden.

Alles in allem wird das reale Bruttoinlandsprodukt in
China in diesem Jahr um 7,6 Prozent steigen. Im nichs-
ten Jahr steht eine etwas schwichere Rate von 7,2 Pro-
zent an, weil der weitere Umbau der chinesischen Wirt-
schaft die Expansion bremst.

Euroraum

Seit Frithjahr 2013 folgt die Konjunktur in der Wih-
rungsunion einem verhaltenen Aufwirtstrend. Im
Schlussquartal des vergangenen Jahres legte das Brut-
toinlandsprodukt um o,3 Prozent zu. In den meisten
Mitgliedslindern hat die Produktion zum Jahresaus-
gang zugenommen (Abbildung 7). Riickginge des Pro-
duktionsniveaus waren lediglich in Zypern sowie in dem
von strukturellen Problemen in der Industrie geprigten
Finnland zu verzeichnen. Die Arbeitslosenquoten sind
zuletzt kaum noch gestiegen und in manchen Lindern
sogar zuriickgegangen (Abbildung 8).

Im weiteren Verlauf diirfte sich die wirtschaftliche Ent-
wicklung weiter erholen. So weisen die Composite Lea-
ding Indicators der OECD fiir die grofien Mitgliedslan-
der ebenso wie fiir die Wahrungsunion im Ganzen auf
eine kriftiger werdende Erholung hin (Abbildung o).
Dabei diirfte zunehmend auch die Konsumnachfrage
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Die Indikatoren weisen auf eine kraftig anziehende wirtschaftliche
Entwicklung hin.

Abbildung 10

Konsumentenzuversicht in Europa
Indexpunkte, Abweichung vom langjahrigen Durchschnitt
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Die Stimmungsindikatoren haben sich im Verlauf des vergangenen
Jahres merklich verbessert.

das Wachstum stiitzen; so lassen die Stimmungsindi-
katoren fiir die Konsumenten am aktuellen Rand trotz
der immer noch hohen Unterbeschiftigung eine merk-
liche Verbesserung erkennen (Abbildung 10). Auch die
Investitionstitigkeit diirfte sich im Zuge der anziehen-
den weltwirtschaftlichen Entwicklung und damit zu-
nehmender Exportméglichkeiten erholen, wenngleich
vielerorts wegen der sehr niedrigen Kapazititsauslas-
tung und der schwierigen Marktbedingungen im Im-
mobilienbereich weder fiir die Ausriistungs- noch fiir
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Abbildung 11

Inflation im europdischen Vergleich
In Prozent
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Quelle: Eurostat.
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Die Inflation im Euroraum ist deutlich gesunken; die Gefahr einer
Deflation ist nicht von der Hand zu weisen.

die Bauinvestitionen mit hohen Zuwachsraten zu rech-
nen ist.

Alles in allem diirfte die wirtschaftliche Entwicklung
im Euroraum weiter aufwirts gerichtet bleiben; krafti-
ges Wachstum ist aber fiir den Prognosezeitraum nicht
zu erwarten. Die anhaltend schwierige Arbeitsmarktsi-
tuation, aber auch die hohe 6ffentliche und private Ver-
schuldung wird insbesondere die Binnennachfrage vie-
lerorts weiterhin belasten. So ist fiir das laufende und
fuir das kommende Jahr lediglich mit einer Wachstums-
rate von 1,2 beziehungsweise 1,5 Prozent zu rechnen.

Die Europdische Zentralbank (EZB) wird in diesem
Umfeld an ihrem expansiven Kurs festhalten. Die In-
flation im Euroraum liegt mit 0,8 Prozentim Januar er-
heblich unterhalb des von der Notenbank angestrebten
Ziels von unter aber nahe zwei Prozent (Abbildung 11).
Die im Vorjahresvergleich um 1,2 Prozent gesunkenen
Preise fiir Energie wirken sich dimpfend auf die Preis-
steigerungsrate aus. Die Kerninflationsrate lag aber
mit 1,0 Prozent nur wenig tiber der Gesamtinflation.

Die Gefahr einer Deflationsspirale ist insbesondere fiir
die Krisenlinder im Euroraum ernst zu nehmen, nicht
zuletzt wegen der in realer Rechnung zunehmenden
Schuldenbelastung der privaten und 6ffentlichen Haus-
halte. Esist auch deshalb nicht davon auszugehen, dass
die EZB im Prognosezeitraum von ihrem expansiven
Kurs abweicht. Spielraum fiir Zinssenkungen besteht
aber kaum noch; auch ansonsten hat die Geldpolitik an-
gesichts des anhaltend gestorten geldpolitischen Trans-
missionskanals nur wenig Moglichkeiten, der anhaltend
niedrigen Inflation zu begegnen.

In der vorliegenden Prognose wird angenommen, dass
die EZB das Leitzinsniveau in diesem und im kommen-
den Jahr unverdndert bei 0,25 Prozent beldsst. Die In-
flation im Euroraum wird merklich unter der Zielin-
flationsrate bleiben.

Frankreich

Die wirtschaftliche Entwicklung in Frankreich hat sich
zum Ende des vergangenen Jahres etwas beschleunigt.
Im vierten Quartal ist das Bruttoinlandsprodukt um
0,3 Prozent gestiegen. Die Binnennachfrage hat deut-
lich zugelegt, aber auch der Auflenhandel trug zum
Wachstum bei.

Zuletzt hat vor allem der private Verbrauch die wirt-
schaftliche Entwicklung gestiitzt — insbesondere die
Nachfrage nach langlebigen Konsumgiitern wie etwa
Fahrzeugen hat zugelegt, trotz der anhaltend hohen Ar-
beitslosigkeit. Die Beschiftigung ist im vierten Quar-
tal des vergangenen Jahres erstmals seit Anfang 2011
wieder leicht gestiegen. Die Arbeitslosenquote hat ih-
ren Hohepunkt wohl durchlaufen und wird in den kom-
menden Quartalen allmihlich zuriickgehen. Im wei-
teren Verlauf diirften die sich verbessernde Stimmung
sowie die geringen Preissteigerungsraten die Konsum-
nachfrage stiitzen. Vom privaten Verbrauch, der traditi-
onellen Stiitze der franzésischen Wirtschaft, ist so alles
in allem eine zwar weiter aufwirtsgerichtete, aber nicht
sehr dynamische Entwicklung zu erwarten.

Die Investitionen haben nach sieben Quartalen mit
riickliufiger Aktivitit zum Jahresende 2013 etwas Fahrt
aufgenommen. Sowohl die Unternehmensinvestitionen
als auch die offentlichen Investitionen haben kriftig
zugelegt; die Bauinvestitionen der privaten Haushalte
sind hingegen seit Anfang 2012 riickliufig und haben
seit ihrem Spitzenwert im Jahr 2007 etwa ein Viertel
ihres Volumens verloren. Allerdings zeichnete sich bei
den Bauinvestitionen zuletzt ein sich verlangsamender
Riickgang ab; im kommenden Jahr diirfte die Bautitig-
keit dann wieder ausgeweitet werden. Die Investitions-
tatigkeit der Unternehmen diirfte in den kommenden
Quartalen weiter Tritt fassen, da im Zuge der sich wei-
ter aufhellenden Lage im Euroraum die Exporttitigkeit
etwas an Dynamik gewinnen diirfte.

Die Exporte sind im vierten Quartal des vergangenen
Jahres merklich gestiegen, so dass trotz der zuletzt recht
kraftigen Importe ein positiver Wachstumsbeitrag aus
dem Auflenhandel zu verzeichnen war. In den kom-
menden Quartalen ist mit weiter steigenden Ausfuh-
ren zu rechnen; in den vergangenen Monaten ange-
kiindigte Reformen zur Verbesserung der Wettbewerbs-
fahigkeit der franzosischen Wirtschaft — namentlich
Steuererleichterungen fiir Unternehmen — diirften aber
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allenfalls allmihlich zu einer Riickfithrung des Au-
Renhandelsdefizits beitragen. Da die Importe im Zuge
der sich belebenden Binnennachfrage an Schwung ge-
winnen, ist im Prognosezeitraum nur mit sehr gerin-
gen positiven Wachstumsbeitrigen aus dem Auflen-
handel zu rechnen.

Die Finanzpolitik ist im Prognosezeitraum restrik-
tiv ausgerichtet. Die 6ffentlichen Ausgaben steigen
zwar; die Dynamik nimmt aber merklich ab. Ange-
sichts der Tatsache, dass die franzosische Regierung
weit davon entfernt ist, die im Stabilitats- und Wachs-
tumspakt verankerte Defizitregel zu erfiillen, stehen
im Prognosezeitraum Ausgabenkiirzungen an; der
Spielraum fiir einnahmeerhshende Mafinahmen ist
angesichts einer ohnehin hohen Abgabenbelastung
gering. Insbesondere bereits angekiindigte Einschnit-
te im 6ffentlichen Dienst sowie Kiirzungen im sozia-
len Bereich diirften die Konsumnachfrage der priva-
ten Haushalte belasten.

Alles in allem diirfte sich die franzosische Wirtschaft
nur allmihlich erholen. Im Vergleich zum Jahr 2013,
als die franzoésische Wirtschaft im Durchschnitt nur
um 0,3 Prozent gewachsen ist, beschleunigt sich die
Entwicklung zwar spiirbar. Mit jeweils etwa einem Pro-
zent bleibt das Wachstum in diesem und im kommen-
den Jahr aber insgesamt verhalten.

Spanien

In Spanien setzt sich die allmihliche wirtschaftliche
Erholung fort. Nach zwei Jahren in der Rezession folgt
die spanische Wirtschaft seit der zweiten Jahreshilfte
2013 einem moderaten Aufwirtstrend. Im vierten Quar-
tal stieg das Bruttoinlandsprodukt um o,3 Prozent. Da-
bei waren vor allem die Exporte und der private Kon-
sum konjunkturell stiitzend.

Die Arbeitslosigkeit ist im Vergleich zu anderen euro-
pdischen Landern und im historischen Vergleich nach
wie vor hoch. Im Januar 2014 lag die Arbeitslosenquo-
te bei 26 Prozent. Insgesamt ist aber eine Stabilisierung
auf dem Arbeitsmarkt erkennbar: So ist die Beschifti-
gung im vierten Quartal des vergangenen Jahres etwas
gestiegen, nachdem sie bis ins dritte Quartal hinein
leicht zuriickgegangen ist. Die Zahl der Arbeitslosen
lag im Januar 2014 um 170 000 niedriger als im Janu-
ar des Vorjahres. Allerdings ist ein Teil dieser Verbesse-
rung auch darauf zuriickzufiihren, dass sich mehr und
mehr Menschen dauerhaft vom Arbeitsmarkt zurtick-
ziehen; die Erwerbsquote ist im Verlauf des vergange-
nen Jahres leicht zurtickgegangen.

Auch bedingt durch die sich allmihlich stabilisieren-
de Arbeitsmarktlage blicken die privaten Haushalte op-
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timistischer in die Zukunft. Die Konsumentenstim-
mung liegt so hoch wie seit zwei Jahren nicht mehr. So
hat auch der private Verbrauch in der zweiten Jahres-
hilfte 2013 zugelegt. Allerdings kampfen die privaten
Haushalte nach wie vor mit hohen Schuldenbelastun-
gen als Folge der Immobilienkrise, so dass eine krif-
tige Entwicklung der Konsumnachfrage im Prognose-
zeitraum nicht zu erwarten ist.

Die Ausriistungsinvestitionen haben im vierten Quar-
tal 2013 ihr moderates Wachstum fortgesetzt; auch im
weiteren Verlauf diirfte die Investitionstitigkeit der Un-
ternehmen im Zuge der giinstigen Exportmoglichkei-
ten leicht zulegen. Darauf lasst auch der Einkaufsma-
nagerindex in der Industrie schlieRen, der im Februar
2014 mit 52,5 Punkten auf den hochsten Wert seit vier
Jahren gestiegen ist. Die Bauinvestitionen sind anhal-
tend riicklaufig, wenngleich sich das Tempo zuletzt
verlangsamt hat.

Die spanische Wirtschaft stiitzt sich immer mehr auf
die Exportnachfrage. Der Anteil der Exporte am Brutto-
inlandsprodukt stieg von 23 Prozent im Jahr 2008 auf
iiber 34 Prozent 2013, wenngleich dies teilweise auch
aus dem Riickgang des Bruttoinlandsproduktes im Kri-
senzeitraum resultierte. Im Jahr 2013 sind die Exporte
um fast fiinf Prozent gestiegen, im vierten Quartal ha-
ben sie um knapp ein Prozent zugelegt. Insbesondere
entwickelte sich die Tourismusbranche giinstig und er-
zielte 2013 mit 59 Milliarden Euro — zehn Prozent des
Bruttoinlandsprodukts — die hochsten Einnahmen ihrer
Geschichte, ein Anstieg von knapp zehn Prozent gegen-
iiber dem Vorjahr. Dabei diirfte aber auch eine Rolle ge-
spielt haben, dass im vergangenen Jahr der Tourismus
in anderen Regionen — insbesondere im nordlichen Af-
rika — durch politische Spannungen beeintrichtigt war.
Im Prognosezeitraum diirften die Exporte auch durch
die Liberalisierung des Arbeitsmarkts und die Verbes-
serung der preislichen Wettbewerbsfihigkeit spanischer
Unternehmen gestiitzt werden. Mehr und mehr sind
spanische Firmen auf Absatzmirkten auferhalb Euro-
pas aktiv; die Ausfuhren werden so auch von der wie-
der dynamischeren Entwicklung insbesondere in den
Schwellenlindern getragen. Spaniens Importe dagegen
sind im vierten Quartal leicht zuriickgegangen. Auch
im Prognosezeitraum ist angesichts anhaltend schwa-
cher Binnennachfrage und insbesondere einer gedimpf-
ten Investitionstitigkeit nicht mit einer kraftigen Ent-
wicklung zu rechnen; der Auflenhandel diirfte wie in
den vergangenen Jahren per Saldo merklich positivzum
Wachstum beitragen.

Das Defizit der 6ffentlichen Haushalte lag im Jahr 2013
bei etwa sieben Prozent in Relation zum Bruttoinlands-
produkt und ist damit im Vergleich zum Vorjahr merk-
lich zurtickgegangen. Die Ratingagentur Moody’s hat
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die Kreditwiirdigkeit Spaniens im Februar angehoben
und die fiir Staatsanleihen zu zahlenden Zinsen sinken
merklich. Die spanische Regierung wird diese Verbes-
serungen nicht aufs Spiel setzen; eine Lockerung des
finanzpolitischen Kurses ist daher nicht zu erwarten.

Alles in allem duirfte die Wirtschaftsleistung Spaniens
im Jahr 2014 um gut ein Prozent zunehmen, nach ei-
nem Riickgang von 1,2 Prozent im vergangenen Jahr.
Im Jahr 2015 diirfte das Wachstum bei anderthalb Pro-
zent liegen.

Italien

Die italienische Wirtschaftlegte im Schlussquartal 2013
um o,1 Prozent zu und beendete damit zumindest tech-
nisch eine mehr als zwei Jahre dauernde Rezession.
Vorlaufende Indikatoren deuten auf eine allmihliche
Erholung hin. Eine gréflere Dynamik verhindern der-
zeit jedoch noch eine Reihe belastender Faktoren, wie
der Schuldeniiberhang im 6ffentlichen Sektor und der
verkrustete Arbeitsmarkt.

Der private Verbrauch war zuletzt noch leicht riicklau-
fig. Dies liegt vor allem am nach wie vor schwachen Ar-
beitsmarkt. Die Zahl der Beschiftigten nahm im De-
zember um o,1 Prozent gegeniiber dem Vormonat ab.
Trotz eines Riickgangs der Arbeitslosenquote um eben-
falls 0,1 Prozent ist damit eine Kehrtwende am Arbeits-
markt noch nicht erreicht; mehr und mehr Leute zie-
hen sich offenbar dauerhaft vom Arbeitsmarkt zuriick,
sodass die Erwerbsbeteiligung sinkt. Dariiber hinaus
ist die Jugendarbeitslosigkeit mit 41,6 Prozent anhal-
tend hoch. Das Konsumentenvertrauen stieg zu Jah-
resbeginn ausgehend von einem duflerst niedrigen Ni-
veau an und weist damit auf eine Stabilisierung des pri-
vaten Konsums hin.

Die Investitionen diirften zum Jahresende leicht zuge-
legt haben. Im weiteren Verlauf diirften sie aber nur ver-
halten aufwirts gerichtet sein. So stiegen die Einkaufs-
managerindizes nur langsam an und deuten zusammen
genommen im Januar in Richtung einer leichten Ex-
pansion. Hingegen setzte die Industrieproduktion das
Wachstum der Vormonate im Dezember nicht fort. Al-
lerdings diirften sich im kommenden Jahr die Investi-
tionen leicht beschleunigen, bedingt durch eine weite-
re Belebung der Exporte.

Positive Impulse kommen derzeit vom Auflenhandel. So
legten die Exporte im Dezember um gut fiinf Prozent
im Vormonatsvergleich zu, mit deutlichen Zuwichsen
der Ausfuhren sowohl in die EU (+3,5 Prozent) als auch
in Nicht-EU Linder (+7,1 Prozent). Im Schlussquartal
diirften die Importe leicht zuriickgegangen sein, so-
dass zuletzt der Aufsenhandel der wesentliche Wachs-

tumstreiber war. Im Zug der weiteren Erholung im Eu-
roraum ist von steigenden Exporten auszugehen, die
im laufenden Jahr den wesentlichen Wachstumsim-
puls liefern. Mit einer Belebung der Investitionen 2015
diirften auch die Importe wieder verstirkt zulegen, so-
dass der Auflenbeitrag gegen Ende des Prognosehori-
zonts zuriickgeht.

Das Haushaltsdefizit lag im Jahr 2013 bei etwa drei Pro-
zent; Spielrdume fiir eine expansive Finanzpolitik be-
stehen so angesichts der Defizitregel des Maastricht-Ver-
trags keine. Privatisierungserlose durch den Verkauf von
Anteilen an acht staatlichen Unternehmen sollen den
Schuldenberg von tiber 130 Prozent in Relation zum no-
minalen Bruttoinlandsprodukt reduzieren. Allerdings ist
durch den Wechsel der Regierung Ende Februar die Fi-
nanzpolitik durch Unsicherheit gekennzeichnet.

Insgesamt kommt die italienische Wirtschaft nur all-
mihlich aus der langen und tiefen Rezession der Jah-
re 2011-13. So diirfte im Jahr 2014 ein Wachstum von
gut einem halben Prozent erreicht werden, wihrend
die Wirtschaft im kommenden Jahr um etwa ein Pro-
zent zulegt.

Niederlande

Im Schlussquartal 2013 hat die niederlindische Wirt-
schaft mit 0,7 Prozent relativ deutlich zugelegt. Dies geht
in erster Linie auf den Anstieg der Investitionen zurtick,
die aber durch Sondereffekte gegentiber dem Vorquar-
tal um fiinf Prozent anzogen. Der Ausblick bleibt durch
eine schwache Binnenkonjunktur weiterhin getriibt.

Der Riickgang beim privaten Verbrauch kam im vier-
ten Quartal 2013 zum Stillstand. Vor dem Hintergrund
eines nach wie vor schwachen Arbeitsmarktes diirfte
der private Konsum auch bis in die zweite Jahreshilf-
te 2014 allerdings kaum steigen. Danach wird sich der
Konsum etwas erholen und 2015 moderat zulegen. Hier-
fir spricht eine Reihe von Indikatoren. Zum einen hat
sich das Konsumentenvertrauen bereits deutlich auf-
gehellt und ist weiter aufwirts gerichtet. Zum anderen
zeigt der Markt fiir Wohnimmobilien Anzeichen einer
Stabilisierung: So nahm der Marktwert des Bestands
der Wohnimmobilien im dritten und vierten Quartal
2013 erstmals seit dem Jahr 2010 nicht weiter ab. Dies
stiitzt die Vermogenssituation der privaten Haushalte
und damit die Konsumnachfrage. Dartiber hinaus ist
die Teuerungsrate deutlich gefallen und diirfte bis auf
weiteres niedrig bleiben; dies stirkt die Kaufkraft im
Prognosezeitraum. Belastend wirkt demgegentiber wei-
terhin die Lage am Arbeitsmarkt: So nimmt die Zahl
der Beschiftigten seit Oktober vergangenen Jahres ab
und die Arbeitslosenquote hat zuletzt nochmal leicht
zugenommen.
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Ein deutlich positiver Impuls kam zuletzt von den pri-
vaten Investitionen, der vor allem auf den Kauf von Ma-
schinen und Pkw zuriickging. Der starke Anstieg beim
Absatz von Pkw ist durch Sondereffekte zu erkliren.
Die Anderung der steuerlichen Beriicksichtigung des
CO2-Ausstofles zum 1. Januar veranlasste viele Unter-
nehmen dazu, die Anschaffung von Pkw in das Schluss-
quartal 2013 vorzuziehen. Zum Jahresauftakt ist da-
her mit einer Gegenbewegung bei den Investitionen
zu rechnen. Auftragseinginge und Indikatoren des In-
vestitionsklimas sowie der Einkaufsmanagerindex fiir
das verarbeitende Gewerbe deuten auf eine leichte Ver-
besserung hin, sodass ab dem zweiten Quartal wieder
moderate Zuwachsraten zu verzeichnen sein sollten.

Der Beitrag des Auflenhandels zum Wirtschaftswachs-
tum war zuletzt, bedingt durch einen starken Riickgang
der Exporte, negativ. Von der Erholung der Weltkonjunk-
tur diirften im weiteren Verlauf auch die niederlandi-
schen Exporte profitieren. Bei zdgerlich anziehenden
Importen durch eine allmihliche Belebung der Bin-
nenkonjunktur diirften die Beitrige des Aufienhan-
dels zum Wirtschaftswachstum jedoch im Prognose-
zeitraum gering ausfallen.

Die Finanzpolitik diirfte weiterhin leicht restriktiv aus-
gerichtet bleiben, um die Konsolidierungsvorgaben der
EU zu erfiillen; das Defizit der 6ffentlichen Haushalte
lag im vergangenen Jahr bei etwas iiber drei Prozent.

Insgesamt diirfte die niederlindische Wirtschaftim Jahr
2014 um ein halbes Prozent zulegen. Dies deutet dar-
auf hin, dass eine Trendwende am Arbeitsmarkt wohl
erst gegen Ende des laufenden Jahres eintritt. Im kom-
menden Jahr ist durch eine allmihliche Belebung der
Binnenkonjunktur mit einem Wachstum von gut ein-
einhalb Prozent zu rechnen.

Vereinigtes Konigreich

Im Vereinigten Kénigreich stabilisiert sich der Auf-
schwung. Im Schlussquartal lag das Wirtschaftswachs-
tum mit o,7 Prozent. Im Gegensatz zum Vorquartal wa-
ren diesmal nicht der private Konsum verbunden mit
einem Riickgang der Sparquote, sondern die Investitionen
und der Auflenhandel die Triebfedern des Wachstums.

Der private Verbrauch hat zuletzt nur noch geringfiigig
zugelegt, diirfte im weiteren Verlauf aber wieder etwas
anziehen. Die fallende Arbeitslosigkeit trigt derzeit zu
einer sich aufhellenden Konsumentenzuversicht bei;
die Arbeitslosenquote lag im Schlussquartal bei 7,2 Pro-
zent. Auflerdem wird die Kaufkraft privater Haushal-
te durch die — auch im weiteren Verlauf — steigende Be-
schiftigung gestuitzt; die Zahl der Beschiftigten stieg
schon im Schlussquartal um 193000 gegeniiber dem
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Vorquartal. Die realen Pro-Kopf-Léhne werden daher —
wie schon seit 2010 — riickliufig sein und die Konsu-
mentwicklung dimpfen.!

Die Unternehmensinvestitionen haben im Schlussquar-
tal um knapp drei Prozent zugelegt. Die Kreditverga-
bebedingungen sind anhaltend giinstig. Auch die Auf-
tragseingidnge sind zum Jahresauftakt gestiegen. Darii-
ber hinaus liegen die Einkaufsmanagerindizes auch im
Januar fur die Sektoren verarbeitendes Gewerbe, Bau-
industrie und Dienstleistungen deutlich im expansiven
Bereich. Damit ist das Umfeld fiir Ausriistungsinvesti-
tionen derzeit duflerst positiv. Dariiber hinaus setzt sich
die Erholung der Preise fiir Wohnimmobilien weiter fort,
die zuletzt wieder das Niveau von 2007 erreicht haben.
So sind auch im Bereich der Bauinvestitionen neue Im-
pulse im Prognosezeitraum zu erwarten.

Die Exporte legten im vierten Quartal leicht zu, wih-
rend die Importe zuriickgingen. Hinter dem positiven
Auflenbeitrag verbirgt sich eine Verbesserung der Bi-
lanz im Handel mit Olprodukten. Aufgrund der welt-
wirtschaftlichen Erholung diirften im weiteren Verlauf
auch die sonstigen Waren- und Dienstleistungsexporte
leicht zulegen. Darauf deuten bereits ansteigende Auf-
tragseinginge aus dem Ausland hin. Insgesamt diirfte
der Auflenhandel bei ebenfalls anziehenden Importen
vor dem Hintergrund der weiteren Erholung der Bin-
nenkonjunktur jedoch nicht nennenswert zum Wachs-
tum im Vereinigten Kénigreich beitragen.

Die Geldpolitik bleibt weiter expansiv ausgerichtet. Im
Prognosezeitraum diirfte die Arbeitslosenquote unter
die Schwelle von sieben Prozent sinken und damit die
Selbstbindung der Bank of England im Rahmen der for-
ward guidance-Politik aufgehoben werden.> Mit einer An-
hebung der Leitzinsen ist jedoch erst gegen Ende 2015
zu rechnen, zumal die Inflationsrate im Prognosezeit-
raum etwa dem Inflationsziel von zwei Prozent entspre-
chen diirfte. Die Ausrichtung der Finanzpolitik diirfte
im Prognosezeitraum dagegen weiterhin restriktiv blei-
ben. Ausgabenkiirzungen diirften trotz wirtschaftlicher
Erholung wie geplant umgesetzt werden, da die Defizit-
quote noch weit von der im Maastricht-Vertrag veran-
kerten Drei-Prozent-Grenze entfernt liegt.

Insgesamt diirfte die Wirtschaft des Vereinigten Ko-
nigreichs ihren Wachstumskurs fortsetzen. Fiir dieses

1 Taylor, Jowett, Hardie (2014): An examination of falling real wages. Office
for national Statistics, www.ons.gov.uk/ons/rel/elmr/an-examination-offal-
ling-realwages//2010t0-2013/index.html.

2 Im Rahmen der forward guidance-Politik hat die Bank of England fur die
Anhebung des Zinssatzes unter anderem die Erreichung eines Zielwertes fir die
Arbeitslosigkeit zur Voraussetzung gemacht.
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und das kommende Jahr ist mit einem Wachstum von
jeweils rund zwei Prozent zu rechnen.

Mittel- und Osteuropa

In fast allen osteuropiischen Mitgliedslindern der EU
lag das Wachstum im letzten Quartal 2013 {iber dem
Durchschnitt der EU-28. Dies ist in den meisten Lin-
dern auf eine steigende Auslandsnachfrage zurtickzu-
fiihren. In Russland und der Tiirkei hat sich das Wachs-
tum hingegen deutlich abgeschwicht. Beide Linder wa-
ren stark von den Turbulenzen auf dem internationalen
Kapitalmarkt betroffen.

In Polen stieg das Bruttoinlandsprodukt im letzten
Quartal 2013 um 0,6 Prozent. Dies ist vor allem auf
die Auenhandelsaktivitit zuriickzufithren. Im Inland
blieben der private Konsum und vor allem die Investiti-
onstitigkeit schwach. Die mit 10 Prozent anhaltend hohe
Arbeitslosigkeit und die zuletzt geringe Steigerung der
Realeinkommen dimpfen den Anstieg des Konsums;
dies diirfte auch im weiteren Verlauf gelten. Die Inves-
titionen diirften hingegen aufgrund niedriger Zinsen
und hoher Zuweisungen von EU-Fonds im laufenden
Jahr steigen. Von den Turbulenzen auf den Devisen-
mirkten war Polen kaum betroffen; der Zloty wertete
nur voriibergehend und geringfiigig ab. Die polnische
Volkswirtschaft wird im laufenden und nichsten Jahr
in einem giinstigen Umfeld wieder stirker wachsen.

Das Bruttoinlandsprodukt ist in Tschechien 2013 im Jah-
resvergleich um 0,9 Prozent geschrumpft, hatindes im
Schlussquartal mit 1,9 Prozent im Vergleich zum Vor-
quartal stark zugenommen. Im Vorjahresvergleich ha-
ben im letzten Quartal die Investitionen angezogen,
wihrend der private Konsum kaum zum Wachstum
beitrug. Die Exporte haben etwas stirker zugelegt als
die Importe. Im Laufe des Novembers hatte die tsche-
chische Krone gegentiber dem Euro spiirbar abgewer-
tet. Die Zentralbank erklirte Mitte Dezember, den Kurs
nahe 27 Kronen/Euro zu stabilisieren, was in der Folge-
zeit auch gelungen ist. Dies diirfte die Ausfuhren stiit-
zen. Bei einer weiteren Belebung der Investitionstitig-
keit wird die tschechische Wirtschaft im laufenden und
kommenden Jahr wieder deutlich wachsen.

Die ungarische Wirtschaft ist um 0,6 Prozent im vier-
ten Quartal und um 1,2 Prozent im Gesamtjahr 2013
gewachsen. Dazu beigetragen haben der Auflenhandel
sowie die Investitionen. Offenbar legte auch der Kon-
sum leicht zu; hierauf deuten die im November gestie-

3 Im Zeitraum 2014 bis 2020 werden auch fiir die mittel- und osteuropéi-
schen Mitgliedslander finanzielle Mittel aus EU-Fonds bereitgestellt. Das Forder-
volumen wird im Vergleich zur vorherigen Férderphase insbesondere fiir Polen,
Rumanien und die Slowakei deutlich ausgeweitet.

genen Einzelhandelsumsitze hin. Zudem nimmt die
Beschiftigung zu und die Arbeitslosigkeit sinkt. Nach
der Ankiindigung der US-Notenbank, das Aufkaufpro-
gramm von Anleihen zuriickzufahren, hat der Forint
gegeniiber dem Euro von Mitte Dezember bis Anfang
Februar um 5 Prozent abgewertet. Dies hat unter ande-
rem aufgrund der fallenden Energiepreise keine merkli-
che Steigerung der Verbraucherpreise zur Folge gehabt.
Angesichts der geringen Teuerungsrate hat die Zentral-
bank den Leitzins im Februar um 15 Basispunkte auf
2,7 Prozent erneut gesenkt (Juni 2013: 4,25 Prozent).
Die Zinssenkungen diirften zu einer Belebung der In-
vestitionstitigkeit beigetragen. Die Abwertung wird die
Exporte stiitzen. Damit wird die ungarische Wirtschaft
im Prognosezeitraum wieder stirker wachsen.

Ruminien wies mit jeweils 1,7 Prozent in den letzten bei-
den Quartalen 2013 die hochste Wachstumsrate der EU-
28 auf. Dies ist vor allem auf die gestiegene Auslands-
nachfrage zurtickzufiihren. Der Konsum war schwach
und die Investitionen gingen zurtick. Vor diesem Hin-
tergrund und angesichts einer riicklaufigen Teuerungs-
rate hat die ruméanische Zentralbank im November 2013
und im Januar 2014 die Refinanzierungsrate um je-
weils 0,25 Prozentpunkte auf nunmehr 3,75 Prozent
gesenkt. Bei niedrigen Zinsen und aufgrund der Mit-
telzuweisungen aus EU-Fonds wird sich in Ruménien
die Investitionstitigkeit kiinftig beleben. Steigende Ein-
zelumsitze weisen zudem auf ein Anziehen des priva-
ten Konsums hin. Mit der zusitzlichen Belebung der
inldndischen Nachfrage kommt es 2014 und 2015 wei-
terhin zu kraftigem Wachstum.

Das Wachstum der russischen Wirtschaft hat sich 2013
mit 1,3 Prozent im Vergleich zum Vorjahr deutlich ab-
geschwicht. Der Aufenhandel leistete einen nur ge-
ringen Beitrag zum Wachstum. Im Inland stagnierte
die Investitionstitigkeit; steigende Einzelhandelsum-
sdtze deuteten auf eine leichte Zunahme des Konsums
hin. Dieser wurde durch gestiegene Realeinkommen
gestiitzt. Allerdings ist die Arbeitslosigkeit zuletzt auf
5,6 Prozent gestiegen. Nach der Ankiindigung der ame-
rikanischen Notenbank zum Auslaufen des quantitati-
ve easing-Programms hat sich die Abwertung des Ru-
bels gegeniiber dem Dollar am Jahresanfang 2014 be-
schleunigt; der Wechselkurs fiel innerhalb von zwei
Monaten um sieben Prozent (Stand: 20. Februar). Um
den Wechselkurs im vorgegebenen Korridor zu halten,
reagierte die russische Zentralbank mit Interventionen
auf dem Devisenmarkt. Eine Anpassung des Leitsatzes
wurde zunichst nicht vorgenommen, obwohl die Infla-
tionsrate auf 6,8 Prozent zugelegt hatte. Noch Mitte Fe-
bruar kiindigte die Zentralbank an, erst bei einer Zu-
nahme der Teuerungsrate restriktive Mafnahmen zu
ergreifen. Infolge der Krimkrise wertete der Rubel An-
fang Mirz 2014 voriibergehend deutlich ab. Daraufhin
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hat die Zentralbank den Leitzins von 5,5 auf sieben Pro-
zent erhoht. Die russische Wirtschaft wird im laufenden
Jahr nur leicht und im Folgejahr wieder etwas kréftiger
wachsen — sofern sich die Krise nicht weiter verschirft.

Auch die tiirkische Lira istnach Ankiindigung der US-
amerikanischen Notenbank massiv unter Druck gera-
ten. Bis Ende Januar ist der Wechselkurs der Lira gegen-
itber dem Dollar um fast zw6lf Prozent gefallen; nach
einer starken Anhebung der kurzfristigen Zinsen und
Interventionen am Devisenmarkt Ende Januar 2014 ist
er wieder leicht gestiegen. Die Tiirkei hat nach wie vor
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erhebliche wirtschaftliche Probleme: Im Jahr 2013 hat
sich das Leistungsbilanzdefizit wieder ausgeweitet, zu-
letzt im Dezember unter anderem aufgrund gestiege-
ner Goldimporte. Das Inflationsziel von fiunf Prozent
wurde im vergangenen Jahr verfehlt und auch im Ja-
nuar 2014 mit einer Teuerungsrate von 7,75 Prozent
deutlich iibertroffen. Die Arbeitslosenquote war bis
Ende November 2013 auf fast zehn Prozent gestiegen.
Zu den wirtschaftlichen Problemen kommt die insta-
bile politische Lage. Im Prognosezeitraum werden die
bestehenden Unsicherheiten dimpfend auf das Wachs-
tum wirken.
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Deutsche Wirtschaft:
Aufschwung, aber kein Boom

Die deutsche Wirtschaft befindet sich im Aufschwung.
Eine merkliche Beschleunigung wird jedoch ausblei-
ben. Einerseits erreicht die Weltwirtschaft nicht mehr
das Wachstumstempo der Vorkrisenzeit, und die struk-
turellen Anpassungen innerhalb des Euroraums haben
die Aussichten fiir die deutsche Exportwirtschaft fiir
einen lingeren Zeitraum getriibt; andererseits kommt
die Konjunktur weltweit allmihlich in Schwung und die
Unsicherheit ebbt ab. Die Unternehmen in Deutschland
setzen die zogerliche Ausweitung der Investitionen fort
(Tabelle 2), und in den vergangenen Jahren zurtickge-
stellte Investitionen werden nachgeholt, was vor allem
um den Jahreswechsel 2014/15 die Dynamik steigen lisst
(Abbildung 12); insgesamt bleiben die Zuwichse jedoch
moderat. Der Aufwirtstrend in der Bauwirtschaft bleibt
zwar bestehen, flacht aber ab —auch weil Investoren sich
wieder vermehrt anderen Anlageformen zuwenden. Der
Beschiftigungsaufbau hilt an und die Léhne steigen wei-
ter spiirbar, im kommenden Jahr zusitzlich etwas auf-
grund der Einfiihrung des allgemeinen gesetzlichen Min-
destlohns. Die zunehmenden Einkommen schieben den
privaten Verbrauch an, der zu Jahresbeginn wohl wie-
der Schwung aufgenommen hat. Die Exporte gewinnen
im Umfeld der weltwirtschaftlichen Erholung etwas an
Fahrt; im Zuge der steigenden Binnennachfrage legen die
Importe jedoch stirker zu. Insgesamt leistet der Auflen-

handel damit per Saldo keinen Beitrag zum Wachstum.
Der Saldo der Leistungsbilanz wird mit 77,8 Prozent in
Relation zur Wirtschaftsleistung in diesem Jahr erneut
einen Rekordwert erreichen und im kommenden Jahr
auf diesem Niveau verharren (Tabelle 3).

Die Produktionsliicke (Abbildung 13), die sich im Zuge
des geringeren Wachstums im vergangenen Jahr ge-
weitet hatte, baut sich in diesem Jahr deutlich ab und
schlieft sich im kommenden Jahr. In diesem Umfeld
bleibt die Inflation niedrig, die in diesem Jahr noch
durch die gesunkenen Energiepreise gedimpft wird.

Der offentliche Gesamthaushalt schlieft in diesem Jahr
mit einem — wenn auch geringen — Defizit ab. Hier
schligt sich der gelockerte Ausgabenkurs nieder. Im
kommenden Jahr wird ein Uberschuss erzielt. In struk-
tureller — also um konjunkturelle Einfliisse bereinig-
ter — Betrachtung ist der Finanzierungssaldo in bei-
den Jahren positiv. In Relation zum nominalen Brutto-
inlandsprodukt liegt er in diesem Jahr bei 0,2 Prozent,
nach o,5 Prozent im vergangenen Jahr. Im kommenden
Jahr steigt die Uberschussquote wieder auf o,5 Prozent.

Fiir die hier vorgelegte Prognose bestehen zusitzlich zu
den weltwirtschaftlichen Risiken besondere binnenwirt-

Tabelle 2

Quartalsdaten zur Entwicklung der Verwendungskomponenten des realen Bruttoinlandsprodukts
Veranderung gegeniiber dem Vorquartal in Prozent, saison- und kalenderbereinigt

2013 2014 2015

I ‘ 1l ‘ 1 ‘ v | ‘ 1 ‘ 1 ‘ \'% I ‘ 1l ‘ 1 ‘ \'%

Private Konsumausgaben 0,3 0,6 0,2 -0,1 0,5 04 0,5 0,5 0,5 04 04 04
Offentliche Konsumausgaben 0,2 -04 12 0,0 03 0,2 04 0,2 0,3 03 04 0,3
Ausrlistungen -14 0,5 0,1 14 15 18 2,1 2,2 2,2 2,1 18 15
Bauten -15 17 2,1 14 13 0.2 0,2 0,3 0,3 0,3 0,3 0,3
Sonstige Investitionen -0,9 16 14 1.2 15 1,6 17 17 17 17 16 16
Lagerveranderung’ 0,3 -0,1 0,0 -0,8 0,3 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Inlandische Verwendung 03 04 0,6 -0,7 10 04 0,6 0,6 0,5 0,5 0,4 04
Aufenbeitrag’ -0,3 0,3 -0,3 11 -0,4 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Ausfuhr -10 24 0,2 2,6 10 15 15 15 15 1,5 1,5 1,5
Einfuhr -0,5 19 08 0,6 2,1 18 18 17 18 17 17 16
Bruttoinlandsprodukt 0,0 0,7 0,3 04 0,5 04 0,5 0,5 0,5 0,5 04 04

1 Wachstumsbeitrdge in Prozentpunkten.

Quellen: Statistisches Bundesamt, Berechnungen des DIW Berlin, Prognose ab dem vierten Quartal 2013.

© DIW Berlin 2014
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Abbildung 12

Bruttoinlandsprodukt und wichtige Komponenten
Saison- und arbeitstaglich bereinigter Verlauf
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Quellen: Statistisches Bundesamt,; Berechnungen des DIW Berlin, Prognose ab dem ersten Quartal 2014.

© DIW Berlin 2014
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Tabelle 3

Eckdaten zur Wirtschaftsentwicklung in Deutschland

2010 ‘ 2011 ‘ 2012 ‘ 2013 ‘ 2014 ‘ 2015
Reales Bruttoinlandsprodukt'
(Veranderung gegeniiber dem Vorjahr in Prozent) 4,0 33 0,7 04 18 2,1
Erwerbstatige im Inland (1 000 Personen) 40587 41152 41608 41841 42099 42196
Erwerbslose, ILO (1000 Personen) 2947 2501 2315 2264 217 2085
Arbeitslose, BA (1000 Personen) 3238 2976 2897 2950 2892 2834
Erwerbslosenquote, 1L0? 71 59 55 53 50 4,9
Arbeitslosenquote, BA? 77 71 6,8 6,9 6,7 6,5
Verbraucherpreise® (Verdnderung gegeniiber dem Vorjahr in Prozent) 11 2,1 2,0 15 15 17
Lohnstiickkosten* (Veranderung gegeniiber dem Vorjahr in Prozent) =15 08 2,8 2,0 09 1,2
Finanzierungssaldo des Staates®
In Milliarden Euro -104,3 -214 2,2 0,3 -3,0 133
In Relation zum nominalen Bruttoinlandsprodukt (in Prozent) =42 -0,8 0,1 0,0 -0,1 0,5
Leistungshilanzsaldo in Relation zum nominalen Bruttoinlandsprodukt (in Prozent) 6,3 6,2 70 73 78 78

1 In Preisen des Vorjahres.

2 Bezogen auf die inldndischen Erwerbspersonen insgesamt (ILO) beziehungsweise die zivilen Erwerbspersonen (BA).

3 Verbraucherpreisindex.

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

5 In der Abgrenzung der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungen (ESVG).

Quellen: Angaben nationaler und internationaler Institutionen; Berechnungen des DIW Berlin; 2013 bis 2015: Prognose des DIW Berlin.

© DIW Berlin 2014

Abbildung 13

Bruttoinlandsprodukt und Produktionspotential
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Quellen: Statistisches Bundesamt; EU Kommission, Berechnungen des DIW Berlin.
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Die Produktionsliicke schlieBt 2015.
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schaftliche Unsicherheiten. Zum einen sind die durch
die Einfithrung des flichendeckenden Mindestlohns
hervorgerufenen Anpassungsreaktionen, insbesondere
die Beschiftigungseffekte, nur schwer vorherzusagen.
Fiir die Prognose sind nur geringe Effekte unterstellt.
Denkbar ist aber auch, dass es zu einem spiirbaren Be-
schiftigungsabbau kommt. Da dieser zu Lasten gering-
qualifizierter Arbeitnehmer ginge, fiele der damit ver-

bundene Produktionsriickgang moderat aus. Zum an-
deren sind die Folgen der Einfiihrung der Rente ab 63
schwer zu quantifizieren.

Teuerung bleibt moderat

Die Teuerung ist auch im Februar mit einer Rate von
1,2 Prozent moderat geblieben (Abbildung 14). Wihrend
die Preise fiir Nahrungsmittel auch zu Jahresbeginn
weiter deutlich stiegen, bremsten vor allem die riick-
laufigen Energiepreise die Inflation. Die Teuerungsra-
te ohne Beriicksichtigung der Energiepreise diirfte je-
doch bei 1,7 Prozent gelegen haben.

Im Prognosezeitraum werden sich vor allem die Nah-
rungsmittel weiter verteuern, wenngleich nicht mehr
so deutlich wie im Vorjahr, als vor allem héhere Er-
zeugerkosten in der energieintensiven Landwirtschaft
und Produktionsengpisse die Nahrungsmittelprei-
se getrieben haben. Auf der Basis der unterstellten
Olpreisentwicklung (Kasten 1) entwickeln sich die Ener-
giepreise im Jahr 2014 riickliufig und ziehen erst zum
Jahreswechsel wieder an. Wihrend Preissteigerungen
beim Strom im Januar zunichst ausblieben, zeichnet
sich bereits ab, dass die Erhchung der EEG-Umlage
zum Jahreswechsel mit leichter Verzégerung im ers-
ten und zweiten Quartal 2014 an die Verbraucher wei-
tergereicht wird.

4  Fir die Auswirkungen etwaiger Beschaftigungsverluste bis zu einer
GroBenordnung von einer halben Million, vgl. Fichtner et al.: Wintergrundlinien
2013/14, DIW Wochenbericht Nr. 51+52,/2013.
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Abbildung 14

Teuerungsraten nach dem Verbraucherpreisindex
In Prozent gegeniiber dem Vorjahr
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Die Entwicklung der Energiepreise dampfte zuletzt die Inflation.

Vor dem Hintergrund des starken Euro und giinsti-
ger Einfuhrpreise aus dem Euroraum wird die Kern-
inflation ohne Energie und Nahrung mit 1,5 Prozent
im Jahr 2014 noch verhalten bleiben. Zudem dimp-
fen die Energiepreise die Produktionskosten; dies spie-
gelt sich zeitverzogert auch in den Verbraucherpreisen
wider. Im Jahr 2015 wird die Kernrate mit 1,6 Prozent
leicht hoher liegen. Preistreibend wirkt im kommen-
den Jahr vor allem die inldndische Entwicklung: die
Konsumnachfrage zieht an und die Kapazititsauslas-
tung nimmt zu, so dass sich die — auch wegen des
Mindestlohns — steigenden Léhne auch in den Prei-
sen niederschlagen.

Insgesamt wird die Teuerungsrate mit 1,4 Prozent in
diesem Jahr und 1,6 Prozent im kommenden Jahr mo-
derat ausfallen. Unter der alternativen Annahme real
konstanter Olpreise l4ge die Teuerungsrate mit 1,6 Pro-
zent im Jahr 2014 und 1,9 Prozent im Jahr 2015 héher.

Steigende Beschiftigung fiihrt nun auch zu
einem Riickgang der Arbeitslosigkeit

Die Lage auf dem Arbeitsmarkt hat sich weiter aufge-
hellt: Die Beschiftigung zieht seit dem Herbst leicht be-
schleunigtan, und die Zahl der Arbeitslosen sinkt nun-
mehr etwas. Die Arbeitskriftenachfrage reicht—anders
als noch im Herbst — inzwischen aus, die Arbeitslosig-
keit zu verringern, obwohl das Erwerbspersonenpoten-
tial zunimmt. Allerdings wird die jiingste Entwicklung
stark vom auferordentlich milden Winter begiinstigt;
Produktions- und Beschiftigungseinschrinkungen fie-
len deshalb viel geringer als saisonal iblich aus.

DIW Wochenbericht Nr. 11.2014

Das Erwerbspersonenpotenzial nimmt vor allem wan-
derungsbedingt zu. Nach ersten amtlichen Schitzun-
gen diirfte der Wanderungsgewinn nochmals zugelegt
haben — auf reichlich 400 0oo. Der weitaus grofite Teil
davon sind Erwerbspersonen.® Im Dezember 2013 war
die Zahl der Arbeitnehmer (sozialversicherungspflichtig
sowie geringfiigig Beschiftigte) aus den 2004 zur EU
beigetretenen Staaten um 71000 héher als ein Jahr zu-
vor, bei den Stideuropiern betrug der Zuwachs 38 ooo,
bei Bulgaren und Ruminen 26 ooo. Insgesamt stieg
bei diesen Gruppen die Zahl der Arbeitssuchenden um
48 0oo und die der Arbeitslosen um 22 000.7 Die Unter-
beschiftigung der Zuwanderer schligt sich also nur teil-
weise in der Arbeitslosenstatistik nieder. Zudem nahm
das Erwerbspersonenpotential zu, weil sich der Trend
zur verstirkten Erwerbsbeteiligung fortgesetzt hat. Im
dritten Quartal belief sich die Erwerbsquote der deut-
schen Staatsbiirger (Erwerbstitige und Erwerbslose be-
zogen auf die Bevolkerung im Alter von 16 bis 74 Jahren)
auf 68,3 Prozent; ein Jahr zuvor waren es 67,9 Prozent.

Zugenommen hat allein die abhdngige Beschiftigung,
wihrend die Zahl der Selbstindigen weiter gesunken
ist (Tabelle 4). Das mag mit der giinstigen Entwicklung
auf dem Arbeitsmarkt zusammenhingen. Dadurch ver-
lieren Existenzgriindungen, die nicht selten aufgrund
mangelnder Beschiftigungsalternativen erfolgen, an
Attraktivitit.® Die abhingige sozialversicherungspflich-
tige Beschiftigung hat in allen Wirtschaftsbereichen
angezogen. Besonders stark waren zum Ende des letz-
ten Jahres hin die Zuwichse bei der Leiharbeit sowie —
wohl auch witterungsbedingt — im Baugewerbe, kaum
zusitzliche Arbeitsplitze gab es dagegen bei der 6f-
fentlichen Verwaltung. Die Zahl der Personen, die aus-
schliefllich einen Minijob ausiiben, stagniertindes. Al-
lerdings wichst die Zahl derjenigen Arbeitnehmer, die
neben ihrer ersten Tédtigkeit einen Minijob ausiiben.?

Trotz des auflergewohnlich milden Wetters war die
je Kopf geleistete Arbeitszeit im vierten Quartal 2013
kaum hoher als ein Jahr zuvor. Saisonbereinigt ist die
je Arbeitnehmer erbrachte Arbeitszeit sogar gesun-
ken. Dabei machte sich bemerkbar, dass viele Feier-

5 Vgl. Statistisches Bundesamt: Erneuter Anstieg der Bevolkerung fiir 2014
erwartet. Pressemitteilung vom 8. Januar 2014.

6  Brenke, K., Neubecker, N.: Struktur der Zuwanderungen verandert sich
deutlich. DIW Wochenbericht Nr. 49,/2013.

7 Bundesagentur fiir Arbeit, Statistik: Hintergrundinformation. Auswirkungen
der Arbeitnehmerfreiziigigkeit und der EU-Schuldenkrise auf den deutschen
Arbeitsmarkt. Berichtsmonat: Dezember 2013. Niirnberg, Februar 2014,

8  Zum antizyklischen Verlauf von Existenzgrindungen vgl. Fritsch, M.,
Kritikos, A., Pijnenburg; K.: Unternehmensgriindungen nehmen zu, wenn die
Konjunktur abflaut. DIW Wochenbericht Nr. 12,/2013.

9  Dabei kann es sich auch um die Zusammenlegung mehrerer Minijobs
handeln; in diesem Falle zahlen die Beschaftigten in der Regel dann als
Sozialversicherungspflichtige.
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Kasten 1

Annahmen

Die vorliegende Prognose stiitzt sich auf folgende Annahmen
(Tabelle 1). Die EZB-Geldpolitik bleibt expansiv ausgerich-
tet. Die Renditen zehnjahriger deutscher Staatsanleihen
steigen weiter moderat an, da deren Bedeutung als sichere
Anlageform leicht zuriickgeht. Unter dem Strich bleiben die
Unternehmenszinsen niedrig und wirken weiterhin stimulie-
rend. Der nominale Wechselkurs zwischen US-Dollar und Euro
wird gemal der tiblichen Konvention tiber den Prognose-
zeitraum als konstant angenommen; in dieser Prognose wird
der durchschnittliche Wechselkurs der vergangenen 30 Tage
unterstellt. Der Stichtag, der allen Annahmen zugrunde liegt,
ist der 3.Marz. Firr die Olpreisentwicklung werden die Futures
auf Brentol herangezogen, die einen leichten Riickgang im
Prognosezeitraum anzeigen. Die Tarifl6hne auf Stundenbasis
legen im laufenden Jahr um 2,6 Prozent zu, im kommenden
Jahr um 2,7 Prozent.

Tabelle 1

Annahmen dieser Prognose

2013 ‘ 2014 ‘ 2015

EZB-Leitzins Prozent 0,54 0,25 0,25
Geldmarktzins EURIBOR-Dreimonatsgeld in Prozent 0,2 0,3 0,3

. . Rendite flir Staatsanleihen im Euroraum
Kapitalmarktzins mit 104éhriger Restlaufzeit 27 24 23

. . Rendite fir Staatsanleihen in Deutschland
Kapitalmarktzins mit 10j&hriger Restlaufzeit 16 18 19
Wechselkurs US-Dollar/Euro 133 1,36 1,36
Tarifléhne M . .
(in % geg. Vorjahr) Anderung gegeniiber Vorjahr 2,4 2,5 2,3
Erdolpreis US-Dollar/Barrel 108,9 109,1 106,7
Erdélpreis Euro/Barrel 819 80,2 78,4

© DIW Berlin 2014

Tabelle 2

Finanzpolitische MaBnahmen'
Haushaltsentlastungen (+) und Haushaltsbelastungen (=) in
Mrd. Euro gegeniiber 2013

2014 | 2015
Alterseinkiinftegesetz -09 -19
Erhohung des Grundfreibetrags -16  -18
Schrittweise Abschaffung der Eigenheimzulage -03 -04
Erhéhung der Tabaksteuer 0,2 04
Jahressteuergesetz 2013 -00 -08
Sonstige steuerliche MaBnahmen? -05 -05
zusatzliche Ausgaben des Bundes fiir Verkehrsinfrastrukturinvestitionen | —0,5  —1,2
Ausgaben zur Beseitigung von Flutschaden -1,0 2,0
MaBnahmen zur energetischen Gebaudesanierung? 0,1 0,1
Zusatzliche Ausgaben des Bundes fiir Kitas* 09 16
Betreuungsgeld -06 -06
Anhebung des Rgelsatzes bei Hartz IV zum 01.01.2014 -05 -05
Einsparungen bei disponiblen Ausgaben bei der Bundesagentur 0,1 0.2
Diskretionare Malnahmen von Landern und Gemeinden 01 0,2
Verzicht auf Gewinn- und Zinseinnahmen zugunsten Griechenlands -0,1 -0,1
Senkung des Beitragssatzes zur gesetzlichen Rentenversicherung -01 -02
zum 01.01.2013 um 0,6 Prozentpunkte
Erhohung des Beitragssatzes zur Pflegeversicherung zum 01.01.2015 36
um 0,3 Prozentpunkte
Senkung des Zusatzbeitrag zur Gesetzlichen Krankenversicherung -24
zum 01.01.2015 um 0,2 Prozentpunkte
Leistungsverbesserungen in der gesetzlichen Rentenversicherung® -44 -88
Gesetz zur Neuausrichtung der Sozialen Pflegeversicherung -0,2 -1,0
Honorarerhéhung bei niedergelassenen Arzten -07 -08
Insgesamt -101 -12,9
In Relation zum nominalen Bruttoinlandsprodukt in Prozent -04 -04

1 Ohne makroékonomische Riickwirkungen, ohne MaBnahmen im Zusammenhang
mit der Banken- und EU-Schuldenkrise.

2 Urteil zum Ehegattensplitting bei eingtragenen Lebensgemeinschaften, Amts-
hilferichtlinie-Umsetzungsgesetz, Einfiihrung einer Brennelementesteuer, Gesetz zur
Anderung und Vereinfachung der Unternehmensbesteuerung und des steuerlichen
Reisekostenrechts, Strompreiskompensation.

3 Zusatzliche Ausgaben des Bundes zur energetischen Sanierung von Bundesgebau-
den, Forderung von energetischen SanierungsmaBnahmen an Wohngebuden.

4 Aufstockung der Kita-Ausgaben im Zuge der Verhandlungen iiber den Fiskalpakt,
Aufstockung der Kita-Ausgaben aufgrund des Koalitionsvertrages.

5 Miitterrente, abschlagsfreier Rentenzugang mit 63 Jahren fiir Versicherte mit 45
Beitragsjahren, Lebensleistungsrente, Anderungen bei der Rente wegen Erwerbsun-
féhigkeit, Anderungen bei den Leistungen fiir Rehabilitation.

Quellen: BMF; Berechnungen und Schétzungen des DIW Berlin.
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tage in Arbeitswochen fielen und nicht wenige Be-
schiftigte die entstehenden Briickentage genutzt ha-
ben, um Urlaub zu nehmen. Dem Trend nach nimmt
aber die individuell geleistete Arbeitszeit etwas zu. Das
liegt neben der vermehrten Aufnahme einer Neben-
tatigkeit wohl auch daran, dass bei den Teilzeit- und
bei den Vollzeitstellen linger gearbeitet wird. Hinzu
kommt aktuell ein konjunktureller Effekt: Betriebli-
che Arbeitszeitverkiirzungen, die wegen einer unsi-
cheren Auftragslage im letzten Jahr genutzt wurden,
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sind in Anbetracht der verbesserten wirtschaftlichen
Aussichten von den Unternehmen mehr und mehr zu-
riickgenommen worden.

Die Lohne sind zuletzt gemichlicher gestiegen. Die
Bruttolohne je Arbeitnehmer waren im letzten Quartal
2013 um zwei Prozent hoher als im entsprechenden Zeit-
raum des vorhergehenden Jahres; bei den Stundenléh-
nen fiel der Anstieg kaum geringer aus. Die Zuwichse
liegen unter den tariflich vereinbarten Lohnanhebun-

DIW Wochenbericht Nr. 11.2014
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Die Finanzpolitik wird im Prognosezeitraum expansiv
ausgerichtet sein (Tabelle 2). So diirften in diesem Jahr
verstarkt Mittel aus dem Fluthilfefonds abgerufen und
verbaut werden. Zudem ist im Zuge der Koalitionsverhand-
lungen beschlossen worden, dass zusatzliche Mittel fiir
den Ausbau von Kitas bereitgestellt werden, die zeitnah
abgerufen werden diirften, da einige Kommunen noch
immer nicht in der Lage sind, den gesetzlichen Anspruch
auf die Bereitstellung eines Betreuungsplatzes fiir Kinder
ab dem vollendeten ersten Lebensjahr zu gewahrleisten.
Auch will der Bund seine Ausgaben fiir Verkehrsinfrastruk-
turinvestitionen erhéhen, was im spateren Prognosezeit-
raum zu Mehrausgaben fiihren diirfte.

Vor allem aber wirken die MaBnahmen im Bereich der
Sozialversicherungen expansiv. So kommt es bei der
gesetzlichen Rentenversicherung zu deutlichen Leistungs-
ausweitungen. Neben der sogenannten ,Miitterrente”, die
nunmehr auch Miitter von vor 1992 geborenen Kindern
beim Rentenbezug besser stellt und einer Lebensleistungs-
rente ist dies vor allem die ,Rente mit 63", nach der Versi-
cherte mit mindestens 45 Beitragsjahren ohne Abschlage
vorgezogen Rente beantragen konnen.

Die Finanzpolitik beabsichtigt zudem, die Hohe des allein
von den Arbeitnehmern zu tragenden Zusatzbeitrags zur
Krankenversicherung kiinftig von den Krankenkassen fest-
legen zu lassen. Damit werden Zusatzbeitrage in Zukunft
von der Finanzlage der jeweiligen Kasse abhédngen. Diese
ist bei einigen zurzeit gut und es ist davon auszugehen,
dass der durchschnittliche Zusatzbeitrag im kommenden
Jahr sinken wird; in dieser Prognose ist unterstellt, dass er
um 0,2 Prozentpunkte zuriickgefiihrt wird.

Alles in allem wird von der Finanzpolitik in beiden Jahren
ein expansiver Impuls von 0,4 Prozentpunkten ausgehen.

gen von 2,3 Prozent. Dies diirfte wie bereits im dritten
Quartal daran gelegen haben, dass die Sonderzahlun-
gen weniger als im Vorjahr zulegten. Offenbar hinken
die nicht tarifgebundenen Arbeitsplitze bei den Lohn-
zuwichsen hinterher.

Das Arbeitsmarktgeschehen wird in diesem und im
nichsten Jahr auch von politischen Interventionen be-
einflusst. Zum einen ist vorgesehen, ab Anfang 2015
einen allgemeinen, gesetzlichen Mindestlohn in Hohe
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Tabelle 4

Arbeitsmarktbilanz
In Millionen Personen

2011 ‘ 2012 ‘ 2013 ‘ 2014 ‘ 2015
Erwerbstatige im Inland 41,15 41,61 41,84 42,10 42,20
Selbstandige und mithelf. Familienangehorige 4,55 4,55 4,48 4,46 4,47
Sozialversicherungspflichtig Beschaftigte' 28,47 29,01 29,39 29,57 29,79
Beamte, Richter, Zeit- und Berufssoldaten 1,88 1,89 1,89 1,90 1,90
,(A,\;Issﬁztzfilr[)ch geringfiigig Beschaftigte 4,86 4,80 4,80 4,80 477
Sonstige 1,39 136 1,28 137 1,27
a Ee i )
Fichungen dos usandes bou i Auand etc. | 005 006 006 006 -006
Erwerbstatige Inlander 41,10 41,54 4178 42,04 42,13
Erwerbslose 2,50 2,32 2,26 2,12 2,09
Erwerbspersonen 4360 43,86 44,04 4416 44,22
Nachrichtlich:
Arbeitslose 2,97 2,90 2,95 2,89 2,83
Arbeitslosenquote BA? - in Prozent 71 6,8 6,9 6,7 6,5
Arbeitslosenquote SGB? - in Prozent 9,4 9,1 9,1 8,9 87
Erwerbslosenquote VGR? - in Prozent 57 53 51 4.8 47
Erwerbslosenquote ILO-Statistik - in Prozent 59 55 53 5,0 4,9
Erwerbstatige am Wohnort nach ILO - 1000 39,64 39,95 40,33 40,60 40,69

1 Bis 2011 einschl. Personen im Freiwilligendienst.
2 Registriete Arbeitslose bezogen auf alle zivilen Erwerbspersonen.

3 Registrierte Arbeitslose bezogen auf die Summe von sozialversicherungspflichtig Beschdftigten und

registrierten Arbeitslosen.

4 Erwerbslose bezogen auf die Summe der Erwerbstdtigen nach VGR und der Erwerbslosen.

Quellen: Statistisches Bundesamt; Bundesagentur fiir Arbeit; Berechnungen und Schdtzungen des DIW Berlin.
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von 8,50 Euro brutto je Stunde einzufithren. Bis Ende
2016 werden solche Tarifbereiche von der generellen
Regelung ausgenommen, in denen tarifvertraglich ein
Mindestlohn vereinbart wurde. Nach bisherigen Berech-
nungen miissten ohne diese Ausnahme bei etwa 4,5 Mil-
lionen Arbeitnehmern die Entgelte angehoben werden.™
Unklar ist allerdings, wie viele davon in den ausgeklam-
merten Wirtschaftszweigen titig sind. Uberdies stehen
noch Entscheidungen tiber weitere mogliche Ausnah-
metatbestdnde aus; in der Diskussion ist, dass fiir be-
stimmte Gruppen von Arbeitnehmern (Rentner, Schiiler
und Studenten) sowie fiir bestimmte Titigkeiten (Sai-
sonarbeit) eine gesetzliche Lohnuntergrenze nicht gel-
ten soll. Zudem ist es sehr wahrscheinlich, dass die Min-
destlohnregelungen unterlaufen werden — etwa durch
unbezahlte Mehrarbeit oder die Umwandlung von ab-
hingiger Beschiftigung in Arbeit auf Werkvertragsba-
sis. Die Zahl der Arbeitnehmer, die faktisch unter die
Mindestlohnregelung fallen wird, diirfte daher viel ge-
ringer sein als bisher geschitzt; eine Zahl in der Gré-
Renordnung von drei Millionen ist durchaus realistisch.

10 Vgl. Brenke, K.: Mindestlohn: Zahl der anspruchsberechtigten Arbeitneh-
mer wird weit unter finf Millionen liegen. DIW Wochenbericht Nr. 5/2014.

209



DEUTSCHLAND

210

Wenn ein gesetzlicher Mindestlohn eingefiihrt wird, be-
steht die Gefahr, dass Arbeitsplitze abgebaut werden. Wie
hoch deren Zahl sein kénnte, lisst sich kaum abschitzen.
In der hier vorgelegten Prognose wird unterstellt, dass sich
die negativen Beschiftigungswirkungen im Laufe des Jah-
res 2015 auf 100 000 Jobs belaufen werden.” Einzelwirt-
schaftlich kann es zu Beschiftigungsverlusten kommen,
gesamtwirtschaftlich macht sich der Effekt vor allem da-
durch bemerkbar, dass ansonsten mdogliches Beschifti-
gungswachstum nicht realisiert wird. Anzunehmen ist
zudem, dass in Folge einer Mindestlohnregelung die ge-
samtwirtschaftliche Produktivitit, die je Kopf sowie je
Arbeitsstunde gezahlten Lohne und die durchschnittliche
individuelle Arbeitszeit ansteigen — aber nur geringfiigig.™

Zum Zweiten soll fiir Personen mit 45 Beitragsjahren bei
der gesetzlichen Rentenversicherung der Zugang zum
Bezug der gesetzlichen Altersrente ohne Abschlagszah-
lungen ab dem 63. Lebensjahr erméglicht werden. Hier
wird angenommen, dass die Regelung wie geplant ab
Mitte 2014 wirksam wird.s

Die Reform wird sich mindernd auf die Zahl der Er-
werbspersonen auswirken. Fiir eine Quantifizierung
ist eine Reihe von Annahmen erforderlich. Vergleichs-
weise einfach abschitzen lasst sich die Zahl der sozial-
versicherungspflichtig Beschiftigten, die Mitte dieses
Jahres das Alter von 63 Jahren erreichen werden: Sie be-
lauft sich auf etwas mehr als 400 000 (2015: reichlich
300000). Hinzuzuzihlen sind 65 ooo Arbeitslose (2015:
55000) im entsprechenden Alter.™* Von beiden Gruppen
werden aber viele keine 45 Beitragsjahre vorweisen kon-
nen. Angenommen wird, dass das nur fiir reichlich ein
Viertel der Beschiftigten und ein Sechstel der Arbeitslo-
sen zutrifft — also in diesem Jahr fiir 108 ooo Beschif-
tigte und 11000 Arbeitslose. Im nichsten Jahr werden
es unter derselben Annahme 81000 beziehungsweise

11 Das entspricht drei Prozent derjenigen Arbeitsplatze, bei denen die
Mindestlohnregelung unmittelbar greifen wird. In einer gerade veréffentlichten
Studie fiir den US-Kongress wurde ermittelt, welche Beschaftigungseffekte sich
ergeben, wenn in den USA der Mindestlohn von derzeit 7,25 auf 10,10
US-Dollar - also um 40 Prozent - angehoben wird. Bei 16,5 Millionen Beziehern
von Mindestléhnen kame es zu einem Verlust von 0,5 Millionen oder drei
Prozent der Jobs. Vgl.: Congress of the United States, Congressional Budget
Office: The Effects of a Minimum-Wage Increase on Employment and Family
Income. Washington D.C. 2014. Der Lohnanstieg von 7,25 auf 10,10 US-Dollar
entspricht der Anhebung der Lohne bei den Geringverdienern, die infolge der
Einfiihrung gesetzlicher Mindestlohne in Deutschland notig ist.

12 Vgl. Fichtner, F. et al.: Konjunktur nimmt Fahrt auf. DIW Wochenbericht
Nr. 51+52,/2013, 22f.

13 Wegen noch ungeklérter Detailfragen hinsichtlich der Beriicksichtigung
von Zeiten der Arbeitslosigkeit konnte sich der Termin aber um einige Monate
verschieben.

14 Geschatzt anhand einer Sonderrechnung der Bundesagentur fiir Arbeit,
bei der Beschéaftigten per 30. Juni 2013 und die Arbeitslosen per Februar 2014
nach Altersjahren ermittelt wurden. An dieser Stelle danken die Autoren Jochen
Kiewitt und Gabriele Bytom vom Statistik-Datenzentrum der Bundesagentur fiir
Arbeit fiir ihre freundliche Unterstiitzung.

9 ooo Anspruchsberechtigte sein. Weil sich die Grup-
pe der dlteren Erwerbstatigen zu einem grofien Teil aus
gut qualifizierten Personen zusammensetzt,” die daher
oft nicht nur eine monetire, sondern auch eine intrinsi-
sche Motivation mit ihrem Job verbindet, diirften iiber-
dies lingst nicht alle Begiinstigten aus dem Erwerbsle-
ben ausscheiden. Manche werden an ihrem Arbeitsver-
hiltnis festhalten. Denkbar ist auch, dass andere zwar
die gesetzliche Rente in Anspruch nehmen, aber trotz-
dem erwerbstitig bleiben. Eine entsprechende Méglich-
keit wire, das Beschiftigungsverhiltnis so zu verindern,
dass aus einem abhingigen Job eine Arbeit auf Werks-
vertragsbasis wird. Unterstellt wird, dass 2014 etwas
mehr als die Hilfte der beschiftigten Begiinstigten —
60 ooo —infolge der fritheren Verrentung den Arbeits-
markt verlassen. Anders sieht es dagegen wohl bei den
beglinstigten Arbeitslosen aus: Von ihnen wird der al-
lergrofite Teil — g ooo —aus dem Erwerbsleben ausschei-
den; nur wenige diirften — etwa in Form eines Minijobs
— trotz Rentenbezugs erwerbstdtig sein. Unter identi-
schen Annahmen ergibt sich fiir das nichste Jahr eine
Minderung des Erwerbspersonenpotentials aufgrund
der ,Rente mit 63 in Hohe von insgesamt reichlich
50000 Personen (gut 43000 Beschiftigte und mehr
als 7ooo Arbeitslose).

Dem Effekt dieser Reform wirken Wanderungsgewin-
ne entgegen. Zudem diirfte die Erwerbsbeteiligung bei
den Personen unter 63 Jahren sowie den Personen ab
65 Jahren weiter zunehmen. Unter dem Strich iiber-
trifft die Zahl der Erwerbspersonen in diesem Jahr das
Vorjahresergebnis um 110 ooo und 2015 um 770 0oo.

Wegen der anziehenden Produktion setzt sich der zu-
letzt starke Beschiftigungsaufbau fort. Im nichsten
Jahr nimmt die Beschiftigung dann mit geringerem
Tempo zu. Dies liegt daran, dass sich das Wachstum
der Wertschopfung nicht weiter beschleunigt und die
Produktivitit anzieht. Zudem wirkt die Mindestlohnre-
gelung, insbesondere bei konsumnahen und manchen
unternehmensnahen Diensten, bremsend auf den Be-
schiftigungsaufbau. Die Zahl der Erwerbstitigen wird
2014 um 260000 oder 0,6 Prozent hoher sein als im
vorhergehenden Jahr; 2015 belduft sich der Zuwachs auf
100 000 oder 0,2 Prozent. Das Arbeitsvolumen legt et-
was stirker zu — um o,7 beziehungsweise 0,3 Prozent.
Weil in jahresdurchschnittlicher Betrachtung die Zahl
der Erwerbspersonen auch in diesem Jahr noch deut-
lich anzieht, baut sich die Zahl der Arbeitslosen lang-
samer — um 60 ooo — auf knapp 2,9 Millionen ab. Im
nichsten Jahr, wenn sich der vorgezogene Rentenzu-
gang stirker bemerkbar macht, wird sich der Riickgang

15 Vgl. Brenke, K., Zimmermann, K. F: Altere auf dem Arbeitsmarkt.
IZA-Standpunkte Nr. 43 (2011).
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trotz des verringerten Beschiftigungswachstums eben-
falls auf 6o coo belaufen.

Die Lohne werden etwas stirker als im vergangenen
Jahr zulegen; darauf deuten jiingste Tarifabschliisse wie
der fiir die Chemieindustrie und die Lohnforderungen
der Gewerkschaften — etwa fiir den 6ffentlichen Dienst
(Bund, Kommunen) — hin. In diesem Jahr werden die
Bruttolohne je Arbeitnehmer um knapp 2,3 Prozent ho-
her als im vergangenen Jahr sein, bei den Stundenlth-
nen ergibt sich wegen der lingeren Arbeitszeiten ein
Zuwachs von lediglich 1,5 Prozent. Im nichsten Jahr
betrigt das Plus bei den Pro-Kopf-Léhnen 3,0 Prozent
und bei den Stundenentgelten 2,4 Prozent.

Privater Verbrauch kurbelt
Wirtschaftswachstum an

Im Schlussquartal 2013 hat der Konsum der privaten
Haushalte leicht nachgegeben. Dies lag vor allem am
schwachen Zuwachs der verfiigbaren Einkommen, die
der Riickgang der Einkommen aus Unternehmertitig-
keit und Vermogen belastet hat. Aber auch die Abzii-
ge haben erneut merklich geddmpft: vom Anstieg der
Lohnsumme blieb den Verbrauchern netto kaum mehr
als im Vorquartal.

Die privaten Haushalte profitieren von der anhaltend gu-
ten Entwicklung auf dem Arbeitsmarkt und den spiir-
baren Lohnsteigerungen. Die Zahl der Erwerbstiti-
gen diirfte in diesem Jahr ebenso deutlich steigen, wie
im vergangenen Jahr. Im kommenden Jahr wird der
Beschiftigungsaufbau etwas Schwung verlieren. Die
Lohnentwicklung bleibt jedoch kriftig. Im kommenden
Jahr verstirkt der Mindestlohn den Lohnanstieg etwas.
In der Summe iibersteigen die Lohne in beiden Jahren
mit Raten von knapp tiber drei Prozent das Vorjahres-
niveau merklich. Netto fillt die Lohnsumme im lau-
fenden Jahr jedoch geringer aus, da die Abgaben deut-
lich stirker zulegen als die Bruttolshne und -gehilter.
Im kommenden Jahr zeigt sich diese Diskrepanz nicht
mehr: Zwar kommt es im nichsten Jahr nicht nochmal
zu einer Anhebung des Grundfreibetrages, dafiir legen
aber die von den Arbeitnehmern zu entrichtenden So-
zialbeitrige nur wenig zu. Die monetiren Sozialleistun-
gen steigen in beiden Jahren spiirbar, auch wegen der
Leistungsausweitungen fiir Rentenbezieher. Im kom-
menden Jahr nehmen sie wegen der sinkenden Arbeits-
losenzahlen weniger stark zu. Unter dem Strich steigen
die Masseneinkommmen in beiden Jahren um etwa
drei Prozent. Zudem legen die Einkommen aus unter-
nehmerischer Titigkeit sowie aus Vermdégen, die den
privaten Haushalten zufliefen, in diesem Jahr um gut
zwel Prozent zu; dabei unterzeichnet der jahresdurch-
schnittliche Zuwachs, der durch die riickldufige Ent-

DIW Wochenbericht Nr. 11.2014

wicklung im Schlussquartal des vergangenen Jahres
verzerrt wird, die im Verlauf merkliche Belebung. Im
kommenden Jahr betrigt der Zuwachs im Durchschnitt
sogar viereinhalb Prozent. Alles in allem liegen die ver-
fugbaren Einkommen im Jahr 2014 um 2,7 Prozent ho-
her als im vergangenen Jahr, im kommenden Jahr stei-
gen sie um 3,4 Prozent.

Die Sparquote diirfte auf ihrem Niveau verharren: Zwar
kommen aufgrund der kriftigen Lohnsteigerungen die
Einkommen zunehmend in der Breite der Bevolkerung
an — und damit auch bei Haushalten mit einer im Ver-
gleich zu den Empfingern von Gewinn- und Vermo-
genseinkommen niedrigen Sparquote.”® Allerdings wer-
den im Zuge der weltweiten konjunkturellen Erholung
Vermogensanlagen attraktiver, was fiir sich genommen
die Spartitigkeit anregen diirfte.

Bei anhaltend niedrigen Teuerungsraten fithren die
Einkommenszuwichse zu einer merklichen Auswei-
tung der privaten Konsumausgaben. Bereits im lau-
fenden Vierteljahr diirfte der private Konsums kriftig
zulegen; darauf deuten die Einzelhandelsumsitze hin,
die im Januar knapp anderthalb Prozent héher lagen als
im Durchschnitt des vierten Quartals. Auch das hohe
und zuletzt weiter gestiegene Konsumentenvertrauen
spricht fiir spiirbare Zuwichse beim privaten Verbrauch.
Dieser diirfte, auch aufgrund des niedrigen Ausgangs-
niveaus zu Jahresbeginn, im Durchschnitt des Jahres
2014 zwar nur bei 1,2 Prozent liegen, im kommenden
Jahr dann aber mit 1,7 Prozent hoher ausfallen.

Allmahliche Erholung
der Ausriistungsinvestitionen

Die Ausriistungsinvestitionen gingen im vergangen Jahr
um 2,4 Prozent zuriick, nachdem sie bereits 2012 mit
vier Prozent deutlich nachgegeben hatten. Es zeichnet
sich allerdings eine allmihliche Erholung ab. Bereits
seit Mitte des vergangenen Jahres werden die Investi-
tionen moderat ausgeweitet.

In der ersten Jahreshilfte 2014 wird sich das Investi-
tionstempo weiterhin nur langsam beschleunigen. Die
Auftragseinginge aus dem Inland, die heimischen Um-
sdtze der Investitionsgiiterproduzenten und die Impor-
te von Investitionsgtitern folgten zum Jahresende einer
Seitwirtsbewegung; die Investitionsgiiterproduktion
wurde nur langsam ausgeweitet. Seit dem Jahreswech-
sel wirkt sich zudem die Verschirfung der EU-Abgas-
norm auf die Erneuerung des Lkw-Fuhrparks aus: Die

16 Vgl. Fichtner, F, Junker, S., Schwabe, C. (2012): Die Einkommensverteilung -
eine wichtige GroBe fiir die Konjunkturprognose. DIW Wochenbericht Nr. 22,/2012.
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Abbildung 15

Zinsniveau und Neugeschiftsvolumen von
Unternehmenskrediten iiber einer Million Euro
Gleitende 6-Monats-Durchschnitte
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Trotz des niedrigen Zinsniveaus steigt das Kreditvolumen kaum.

vorgezogenen Kiufe schwerer Lkw im vierten Quartal
2013 schlagen sich derzeit in einer Absatzflaute nieder.”

Allerdings sind die Rahmenbedingungen fiir Investi-
tionen weiter giinstig: Die Wachstumserwartungen in

17 Der Verband der Automobilhersteller (VDA) rechnet damit, dass die
zweistelligen Absatzzugewinne zum Ende des vergangenen Jahres mit
entsprechenden Einbriichen im laufenden Jahr einhergehen. Angesichts der
Nachfrageschwéche reduzieren die Nutzfahrzeuge-Hersteller derzeit vor allem
durch den Abbau von Leiharbeit ihre Produktionskapazitaten.

Abbildung 16

Witterungsbedingte Behinderungen der Bautitigkeit
Saldo der Antworten der Bauunternehmen insgesamt
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Die Witterung hat die Bautatigkeit im Winterhalbjahr bisher kaum eingeschrankt.
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Deutschland sind positiv. Die Rezession im Euroraum
scheint tiberwunden und die Unsicherheit der Unter-
nehmen flaut weiter ab. Von einem niedrigen Niveau
ausgehend ziehen die Kreditzinsen, bei kaum verinder-
ten Vergabestandards, weiterhin nur leicht an (Abbil-
dung 15). Die Unternehmen verfiigen zudem tiber ein
solides Eigenkapitalpolster. Laut ifo Investitionstest ha-
ben die Industrieunternehmen ihre Investitionsabsich-
ten fiir das laufende Jahr deutlich erhéht. Der positive
Ausblick schligt sich in einer merklichen Stimmungs-
verbesserung der Investitionsgiiterhersteller nieder: seit
rund einem Jahr ist der ifo Geschiftsklimaindex der In-
vestitionsgiiterhersteller sowohl in der Lagebeurteilung
als auch bei den Geschiftsaussichten im Trend aufwirts-
gerichtet. Der Boden fiir eine merkliche Steigerung der
Investitionstitigkeit im weiteren Verlauf des Prognose-
zeitraums ist somit bereitet.

Nach einem verhaltenen Jahresbeginn wird die Inves-
titionstatigkeit ab der zweiten Jahreshilfte 2014 mit
Quartalsraten {iber zwei Prozent deutlicher anziehen;
insgesamt werden die Ausriistungsinvestitionen im lau-
fenden Jahr um rund sechs Prozent zulegen. Diese Dy-
namik setzt sich 2015 fort. Im Vorjahresvergleich wer-
den die Ausriistungsinvestitionen dann um gut neun
Prozent ausgeweitet. Allerdings liegt die Investitions-
quote zum Ende des Prognosezeitraums noch immer
unter dem Niveau des Vorkrisenzeitraums.

Der Bau bleibt Stiitzpfeiler der Konjunktur

Die Bauinvestitionen wurden im Jahresdurchschnitt
2013 um knapp o,1 Prozent ausgeweitet. Das insgesamt
schwache Ergebnis tduscht aber dariiber hinweg, dass
sowohl der Wohnungsbau als auch die 6ffentlichen Bau-
investitionen im Jahresverlauf kriftige Zuwichse ver-
zeichneten. Hingegen blieb der Wirtschaftsbau auch in
der zweiten Jahreshilfte 2013 schwach. Dies dndert sich
allerdings im Prognosezeitraum: sowohl 2014 als auch
2015 werden alle Bausparten den konjunkturellen Auf-
schwung stiitzen (Tabelle 5).

Mafdgeblicher Treiber bleibt zunichst der Wohnungs-
bau. Die Zahl der zum Bau genehmigten Wohnungen
hatim Jahr 2013 ein Zehnjahreshoch erreicht. Die nach
wie vor sehr guten Rahmenbedingungen motivieren
Bauherren und Investoren aktuell noch, Bauvorhaben
umzusetzen: die Erwartungen zur Einkommensent-
wicklung und die Aussichten am Arbeitsmarkt bleiben
positiv; der seit Mitte des vergangenen Jahres zu beob-
achtende Hypothekenzinsauftrieb hat sich zuletzt deut-
lich verlangsamt. Der duflerst milde Winter ldsst zudem
einen starken Jahresbeginn erwarten (Abbildung 16).
Allerdings sprechen einige Faktoren fiir ein Abflau-
en der Wohnungsbaukonjunktur im spiteren Verlauf
des Prognosezeitraums. Die derzeitige Dynamik geht
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Tabelle 5

Verdnderung der realen Bauinvestitionen
In Prozent gegeniiber dem Vorjahr

Anteile
2013 2011 2012 2013 2014 2015
Wohnungsbau 58,7 8,9 11 038 43 1.8
Nichtwohnungsbau 41,3 6,4 -4,6 -0,8 39 2,0
Gewerblicher Bau 297 8,7 -19 -18 038 2,5
Offentlicher Bau 11,6 14 -10,8 17 11,2 0,9
Bauinvestitionen 100,0 78 -14 0,1 41 19

Quellen: Statistisches Bundesamt, Berechnungen des DIW Berlin.
© DIW Berlin 2014

maflgeblich vom Geschosswohnungsbau aus (Abbil-
dung 17), bei dem Renditemotive die Investitionstitig-
keit treiben. Fiir Anleger verlieren diese Investitionen
jedoch an Attraktivitit. So ist die Unsicherheit im Zu-
sammenhang mit der Krise im Euroraum abgeebbt und
die Funktion von Immobilien als ,sicherer Hafen® in
den Hintergrund getreten. In diesem Zusammenhang
verliert auch die Sorge vor Inflation als Investitionsmo-
tiv an Bedeutung. Auflerdem haben Immobilien- und
Bodenpreise in der jiingeren Vergangenheit vor allem
in den attraktiven Lagen der Metropolen deutlich zuge-
legt; dies schmilert die erwartete Renditen. Teilweise
wird in diesem Zusammenhang bereits von erheblichen
Uberbewertungen berichtet. Zudem triiben politische
Weichenstellungen die Aussichten: sowohl die angekiin-
digte Einfiihrung einer ,Mietpreisbremse* als auch die
Beschneidung der Modernisierungsumlage diirften die
Investitionsneigung dampfen.

Der Wirtschaftsbau wird leicht zulegen. Hier spielt an-
gesichts der konjunkturellen Belebung und der zuneh-
menden Auslastung der Unternehmen vor allem der
Erweiterungsbedarf eine Rolle. Fiir eine anziehende
Bautitigkeit sprechen auch die relativ gut gefiillten Auf-
tragsbiicher und die im Trend weiter aufwirtsgerichte-
ten Baugenehmigungen bei Biiro- und Verwaltungs-
gebiuden.

Die offentlichen Bauinvestitionen entwickelten sich
auch im zweiten Halbjahr 2013 duflerst kriftig. Dies
reflektiert vor allem die verbesserte Finanzlage der Kom-
munen und die dort offenbar zunehmende Investitions-
bereitschaft. Auch scheinen 6ffentliche Bauherren die
derzeit milden Witterungsbedingungen zu nutzen, um
Bauprojekte zu beginnen. Das erreichte Investitions-
niveau wird im Prognosezeitraum nur noch leicht aus-

18 Von einer erheblichen Uberbewertung, gerade in den groBen Zentren,
spricht die Bundesbank in ihren Monatsberichten Oktober,/2013 und
Februar/2014. Auch der Sachverstandigenrat betont in seinem Gutachten die
starken Preissteigerungen in der jiingeren Vergangenheit und sieht das
Potential fiir Uberbewertungen.
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Abbildung 17

Genehmigtes Neubauvolumen (Trend)
Summe veranschlagter Baukosten; 1000 Euro in jeweiligen Preisen
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Die Dynamik in den Baugenehmigungen wurde in den vergangenen beiden Jahren verstarkt
durch den Geschosswohnungsbau getrieben.

geweitet. Im laufenden Jahr werden die im Fluthilfe-
fonds bereitgestellten Mittel die Investitionstitigkeit
beleben. Zudem hat die Bundesregierung zusitzliche
Gelder zur Erneuerung der Infrastruktur in Aussicht
gestellt, die die Bautitigkeit aber erst ab dem Jahr 2015
merklich stiitzen. Der 6ffentliche Bau legt in diesem
Jahr vor allem aufgrund des hohen Ausgangsniveaus
duflerst kriftig zu.

Abbildung 18

Maschinenauslastung im Baugewerbe
Gleitende 6-Monats-Durchschnitte (saisonbereinigt)
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Am aktuellen Rand sinkt die Auslastung der Betriebe des Baugewerbes merklich.
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Trotz der insgesamt robusten Baukonjunktur und einer
hohen Auslastung der Betriebe war der Preisauftrieb
zuletzt vergleichsweise schwach. Dies ist vor allem auf
die Olpreisentwicklung zuriickzufiihren, die auch im
Prognosezeitraum annahmegemaifs leicht riicklaufigist.
Ferner haben die Bauunternehmen ihre Kapazititen zu-
letzt spiirbar ausgeweitet. Dies hat die Auslastung, die
in den Sommermonaten 2013 ein Allzeithoch erreicht
hatte, deutlich reduziert (Abbildung 18); der Preisdruck
wird auch deshalb moderat bleiben.

AuBenhandel:
Importe etwas dynamischer als Exporte

Die Exporte sind im Schlussquartal 2013 um 2,6 Prozent
gegeniiber dem Vorquartal gestiegen, auch wenn sich
die preisliche Wettbewerbsfihigkeit weiter verschlech-
tert hat (Abbildung 19).” Insbesondere die Warenaus-
fuhren legten kriftig zu, die Dienstleistungsexporte
stagnierten nach den beiden starken Sommerquarta-
len allerdings. Im Zuge der Belebung in den USA wur-
den die Lieferungen dorthin deutlich ausgeweitet, und

19 Im Vorjahresvergleich entwickelten sich die Exporte allerdings erstmals seit
dem Jahr 2010 schwacher als die Auslandsnachfrage, was unter anderem auf die
Verschlechterung der preislichen Wettbewerbsfahigkeit seit Mitte 2012
zurtickzufiihren ist. In den Vorjahren waren die Exporte stets kraftiger als die
Auslandsnachfrage gestiegen, da die Exporteure auch aufgrund einer Verbesserung
ihrer preislichen Wettbewerbsfahigkeit Marktanteile gewinnen konnten.

Abbildung 19

Preisliche Wettbewerbsfihigkeit
Realer effektiver Wechselkurs
auf Basis der Verbraucherpreise
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Aufgrund der realen Aufwertung hat sich die deutsche preisliche
Wettbewerbsfahigkeit seit Mitte 2012 weiter verschlechtert.

auch die Ausfuhren in die EU und nach Asien nahmen
wieder zu (Abbildung 20).

Im weiteren Verlauf werden die Exporte dank der an-
ziehenden Weltkonjunktur weiter zulegen. So sind die
Auftrige aus dem Ausland im vierten Quartal 2013
merklich gestiegen und auch die Exporterwartungen
des Verarbeitenden Gewerbes bleiben seit Beginn des
Jahres 2014 trotz eines leichten Riickgangs im Febru-
ar auf hohem Niveau (Abbildung 21). Nach dem star-
ken Schlussquartal 2013 diirften die Ausfuhren im ers-
ten Quartal 2014 jedoch etwas weniger stark steigen.
Die Auslandsnachfrage, sowohl aus dem Euroraum
als auch weltweit, wird sich im weiteren Verlauf nach
und nach beleben und damit zu leicht anziehenden Zu-
wachsraten der Exporte fithren (Kasten 2). Auch wenn
die Bedeutung der Linder des Euroraums seit der Kri-
se abgenommen hat, macht deren Anteil am Gesamt-
export Deutschlands immer noch rund 40 Prozent
aus. Dariiber hinaus werden die Exporteure im Prog-
nosezeitraum von der anziehenden Nachfrage aus den
Schwellenlindern profitieren, denn diese Linder neh-
men mittlerweile knapp 30 Prozent der deutschen Aus-
fuhren ab. Allerdings diirfte sich die preisliche Wett-
bewerbsfihigkeit auch weiterhin etwas verschlechtern
und damit die Exporttitigkeit leicht dimpfen. Die Ex-
porte haben im Jahr 2013 um 0,8 Prozent expandiert
und diirften in diesem Jahr — auch aufgrund des ho-
hen Ausgangsniveaus zu Jahresbeginn — um 6,2 Pro-
zent zulegen. Im kommenden Jahr werden sie wohl
um 6,7 Prozent steigen.

Die Einfuhren nahmen im vierten Quartal trotz der
kraftigen Ausweitung der Exporte nur mit 0,6 Prozent
zu. Wihrend die Importe aus den auflereuropiischen
Lindern und insbesondere aus Asien riickldufig waren,
sind die Lieferungen aus dem Euroraum und aus der
EU gestiegen. Bei den Einfuhren von Kraftwagen und
Kraftwagenteilen, Metallen, Vorleistungs- und Investi-
tionsgiitern waren deutliche Zuwéachse zu verzeichnen,
allerdings wurden zuletzt auch deutlich weniger Ener-
gie und elektronische Erzeugnisse importiert.

Nach der schwachen Entwicklung im vierten Quartal
diirften die Importe im ersten Quartal wieder stirker
ausgeweitet werden. Auch in den kommenden Quarta-
len werden die Einfuhren bei steigender Exporttitigkeit
und anziehender Inlandsnachfrage wohl mit Raten von
knapp zwei Prozent zulegen. Im Jahr 2015 diirften sich
die Zuwichse allerdings leicht verringern, da dann die
Binnendynamik etwas abflacht. Insgesamt werden die
Importe in diesem Jahr um 6,4 Prozent und im Jahr
2015 um 7,4 Prozent zunehmen.

Auch wenn die Importe im Verlauf des Prognosezeit-
raums etwas stirker ausgeweitet werden als die Expor-
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Abbildung 20

AuBenhandel nach Regionen
In Milliarden Euro, saisonbereinigt
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Wahrend die Ausfuhren zuletzt auf breiter Front gestiegen sind, waren die Einfuhren aus den USA und Asien riicklaufig.

te, steigt der Auflenbeitrag von 6,3 Prozent im vergan-
genen Jahr auf 6,7 Prozent im Jahr 2014 und 6,6 Pro-
zentim Jahr 2015; schon im Schlussquartal 2013 war er
aufgrund der schwachen Entwicklung der Importe auf
7,2 Prozent geklettert. Damit trug der Aulenhandel 1,1
Prozentpunkte zum Wachstum im vierten Quartal bei.
Insgesamt diirfte der Expansionsbeitrag des Auflenhan-
dels ab dem zweiten Quartal jedoch aufgrund der ver-
hiltnismiRig starken Importe wieder nahe null liegen.

Die Auflenhandelspreise waren im Januar weiter riick-
laufig, wobei die Einfuhrpreise aufgrund des schwa-
chen Olpreises deutlicher als die Ausfuhrpreise fielen.
Die Terms of Trade haben sich damit weiter verbessert—
sowohl im Vergleich zum Vorjahr als auch gegeniiber
dem Vormonat (Abbildung 22). Fiir das erste Quartal
2014 weisen die Einfuhrpreise auf einen weiteren Riick-
gang des Importdeflators um rund o,2 Prozent hin,
der Exportdeflator wird dagegen wohl stagnieren. Bei
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anziehender Nachfrage in den Abnehmerlindern und
zunehmender Kapazititsauslastung hierzulande diirf-
ten die Exporteure hohere Produktionskosten teilweise
an ihre Kunden weitergeben, so dass die Exportpreise
im Prognosezeitraum wieder steigen werden. Auch die
Einfuhren werden sich aufgrund der anziehenden Kon-
junktur wohl wieder verteuern. Dank der leicht riick-
ldufigen Olpreise diirfte die Inflation der Einfuhrprei-
se allerdings etwas geringer ausfallen als die der Aus-
fuhrpreise. Folglich werden sich die Terms of Trade im
Prognosezeitraum geringfiigig verbessern.

Offentliche Haushalte:
Gelockerter Ausgabenkurs schlagt sich nieder

Zum zweiten Mal in Folge schloss der 6ffentliche Ge-
samthaushalt im vergangenen Jahr mit einem Uber-
schuss ab. Die Finanzlage der 6ffentlichen Hand bleibt
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Kasten 2

Die Auslandsnachfrage als Determinante der deutschen Exporte

Seit der globalen Finanz- und Wirtschaftskrise hat sich die
Struktur des AuBenhandels verandert. Wahrend wichtige Ab-
nehmerlander aus dem Euroraum und insbesondere die Krisen-
lander ihre Nachfrage nach deutschen Produkten verringert
haben, ist der Anteil der Ausfuhren in die Schwellenlander
gestiegen. Damit hat sich die Zusammensetzung der Auslands-
nachfrage und folglich auch die Relevanz einzelner Lander und
Regionen fiir die deutschen Exporteure verandert. Im Folgen-
den wird die Zusammensetzung der Auslandsnachfrage und
deren Bedeutung fiir die Prognose der Ausfuhren diskutiert.

Neben der preislichen Wettbewerbsfahigkeit wird die Export-
tatigkeit maBgeblich durch die weltwirtschaftliche Aktivitat
bestimmt. Je starker das weltweite Wachstum, desto hoher ist
tendenziell auch die Nachfrage nach deutschen Giitern und
Dienstleistungen. Eine steigende Weltproduktion geht dement-
sprechend mit einem steigenden Welthandel und steigenden
Ausfuhren einher.

Dariiber hinaus spielt fir die Erklarung der Exportentwicklung
aber auch eine Rolle, inwieweit die deutschen Exporteure vom
Wachstum der Weltwirtschaft profitieren. So entwickeln sich

die Ausfuhren dann besonders kraftig, wenn das Wachstum in
solchen Landern besonders stark ist, die einen groRen Teil der
deutschen Ausfuhren aufnehmen.

Die Tabelle zeigt die Anteile der wichtigsten Handelspartner
Deutschlands an den deutschen Exporten im Zeitraum 2000
bis 2012. Insgesamt machen die Ausfuhren in die genannten
Lander und Regionen rund zwei Drittel der deutschen Aus-
fuhren aus. Uber die vergangene Dekade hinweg haben sich
die Gewichte einzelner Lander und Landergruppen und damit
deren Bedeutung fiir die deutschen Ausfuhren teils deutlich
verandert. So ist der Exportanteil der Mitgliedstaaten des
Euroraums im Zuge der Finanz- und Schuldenkrise auf knapp
40 Prozent im Jahr 2012 zuriickgegangen. Im Jahr 2000 wa-
ren noch rund 45 Prozent der deutschen Exporte in den Euro-
raum geliefert worden. Demgegentiber hat die Bedeutung der
Schwellen- und Entwicklungslander zugenommen. lhr Anteil
an den deutschen Exporten ist seit Beginn des Beobachtungs-
zeitraums um mehr als zehn Prozentpunkte auf knapp 30
Prozent gestiegen. Der Anteil der Ausfuhren nach China lag
zuletzt beispielsweise bei tiber fiinf Prozent und damit tber
dem Anteil der deutschen Ausfuhren nach Spanien. Solche

Tabelle

Exportgewichte einzelner Lander an den deutschen Ausfuhren
In Prozent, Veranderung in Prozentpunkten

2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | Verdnderung
2000-2012
Frankreich 4 11 107 106 103 102 9,6 95 95 101 99 101 10,1 -13
Italien 76 75 73 74 72 6.9 67 67 63 63 65 6.2 5.4 -2,2
Spanien 43 45 46 49 50 5,1 47 49 44 39 38 35 30 -13
Niederlande 6.5 62 6.1 62 62 6.1 6.3 6.5 6.7 6,6 70 69 6.9 0,4
Vereinigtes Kénigreich 8,3 84 8,3 8,4 8,3 79 73 72 6,5 6,6 6,5 6,5 71 -13
USA 103 106 103 93 8,8 88 86 76 72 67 55 5,6 63 -4,0
Japan 22 21 19 18 17 17 15 13 13 14 1 1 12 -1,0
Siidkorea 08 07 08 08 09 09 09 09 09 10 09 10 10 03
Osteuropa' 89 87 9.4 98 100 103 111 n7 o123 N3 122 128 126 36
Russland 1 16 18 18 20 22 26 2,9 33 26 27 31 33 2,2
China 16 19 22 2.8 29 27 31 31 35 47 49 51 51 35
Indien 03 04 04 04 04 05 07 08 08 10 10 10 09 06
Brasilien 08 09 08 06 06 07 06 07 09 09 10 10 1,0 0,2
Mexiko 08 08 08 07 07 08 07 07 07 06 07 07 08 0,0
Summe 651 652 653 655 651 648 645 645 642 636 637 647 649 -0,2
Euroraum 454 444 438 447 449 446 434 438 428 426 430 420 399 -55
Andere Industrielznder 368 367 363 349 339 334 326 313 303 306 293 296 309 -5,9
Schwellen/Entwicklungslander | 175 186 196 202 210 218 235 246 265 263 276 283 290 15

1 Albanien, Bosnien, Bulgarien, Kroatien, Tschechische Republik, Ungarn, Lettland, Litauen, Mazedonien, Polen, Rumdnien, Serbien, Tiirkei.

Quellen: Datastream; IWF DOTS; Berechnungen des DIW Berlin.

© DIW Berlin 2014

Wahrend der Anteil der Ausfuhren in den Euroraum zuriickgegangen ist, haben die Schwellenlander an Bedeutung gewonnen.
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Strukturverschiebungen mégen langfristig zwar trend-
behaftet sein, kurzfristig unterliegen die Absatzstrukturen
aber deutlichen Schwankungen.

Um die kiinftige Entwicklung der deutschen Exporte
abschatzen zu konnen, ist eine Prognose der Auslands-
konjunktur notwendig. Fiir die Vorhersage der kiinftigen
Nachfrage aus dem Ausland werden in den Prognosen

des DIW Berlin in einem ersten Schritt die Importe der
anteilig groBten Abnehmerléander prognostiziert. In einem
zweiten Schritt wird die Auslandsnachfrage als gewogener
Durchschnitt der Importaktivitat im Ausland berechnet.
Die Gewichte entsprechen dabei den Anteilen dieser Han-
delspartner an den deutschen Exporten. Ein Blick auf die
Abbildung zeigt, dass diese Variable eng mit den Exporten
zusammenhangt.

Mit der Verwendung der (export)gewichteten auslandischen
Importe als MaR fir die Auslandsnachfrage wird sowohl der
Entwicklung der Weltwirtschaft, als auch der Partizipation
des deutschen AuBenhandels daran Rechnung getragen.
Insgesamt wird damit die Konsistenz zwischen der Prognose
der deutschen Exporte und der Prognose der weltwirt-
schaftlichen Entwicklung sichergestellt. Dartiber hinaus
werden strukturelle Veranderungen mit Blick auf die Zusam-
mensetzung der Auslandsnachfrage mit einbezogen.

Abbildung

Auslandsnachfrage und deutsche Exporte
Veranderung gegeniiber dem Vorquartal in Prozent

Exporte

4

Welthandel (CPB)

2010 2011 2012 2013

* Importe der wichtigsten Handelspartner Deutschlands gewichtet mit
Anteilen am deutschen Gesamtexport.

Quellen: CPB; Datastream, Destatis; INF DOTS, Berechnungen des DIW
Berlin.

© DIW Berlin 2014

Die Exporte sind eng mit den gewichteten auslandischen
Importen verbunden.
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Abbildung 21
Frithindikatoren fiir die Exportentwicklung

Veranderung gegentiber
dem Vorquartal in Prozent

30 15
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20 — -10
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7 Auftrage aus dem Ausland (rechte Skala)
'40‘\\\‘\\\‘\\\‘\\\‘\\\‘\\\"20

2009 2010 2011 2012 2013 2014

Der vorldufige Wert fiir das 1. Quartal 2014 ist als Durchschnitt der Monatswerte
fiir Januar und Februar berechnet.

Quellen: Ifo-Institut; Destatis; Berechnungen des DIW Berlin.

© DIW Berlin 2014

Die Auftrage aus dem Ausland sind im vierten Quartal deutlich ge-
stiegen, die Exporterwartungen des Verarbeitenden Gewebes blieben
zu Beginn des Jahres 2014 auf hohem Niveau.

Abbildung 22

AuBenhandelspreise
Veranderungen gegeniiber dem Vorjahresmonat in Prozent
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I Terms of Trade [ Ausfuhrpreis

Einfuhrpreis e Terms of Trade (rechte Skala)

Quellen: Bundesbank, Berechnungen des DIW Berlin.

© DIW Berlin 2014

Da die Einfuhrpreise starker als die Ausfuhrpreise gefallen sind,
haben sich die Terms of Trade weiter verbessert.
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auch im Prognosezeitraum relativ entspannt, allerdings
schligt sich der deutlich gelockerte Ausgabenkurs nieder.

Die Einnahmen des Staates werden im Prognosezeit-
raum weiter expandieren. Die Steuereinnahmen stei-
gen merklich, allerdings nicht mehr so dynamisch wie
in den vergangenen Jahren. Dies gilt vor allem fiir die
Lohnsteuer. Zwar nehmen die Pro-Kopf-Léhne auch in
diesem Jahr deutlich zu, so dass progressionsbedingte
Mehreinnahmen anfallen. Dem wirkt aber die nochma-
lige Anhebung des Grundfreibetrags entgegen. Im kom-
menden Jahr, in dem eine solche Anhebung nicht mehr
vorgesehen ist und zudem die Lohne pro Arbeitnehmer
kriftiger zunehmen, wird die Lohnsteuer wieder merk-
lich expandieren. Die {ibrigen Einkommen- und Vermo-
gensteuern legen bereits in diesem Jahr dynamischer
alsim Vorjahr zu, denn die Gewinneinkommen steigen
wieder stirker. Demgegentiber werden sich die indirek-
ten Steuern in diesem Jahr verhalten entwickeln, denn
die nominalen Konsumausgaben der privaten Haus-
halte nehmen dhnlich schwach wie im Vorjahr zu. Erst
wenn diese im Jahr 2015 kriftiger zulegen, expandieren
auch die indirekten Steuern stirker. Alles in allem wer-
den die Steuereinnahmen in diesem Jahr um 2,9 Pro-
zent und im kommenden Jahr um 4,6 Prozent steigen.

Die Einnahmen des Staates aus Sozialbeitrigen nehmen
kraftig zu. Im Prognosezeitraum wird nach wie vor ins-
besondere die sozialversicherungspflichtige Beschifti-
gung ausgeweitet, denn weder der Mindestlohn noch
die ,Rente mit 63“ haben gravierende negative Auswir-
kungen und die Lohnzuwichse sind spiirbar. Wurde
die Entwicklung der Sozialbeitrige in den vergangenen
zwei Jahren durch eine Senkung des Beitragssatzes in
der gesetzlichen Rentenversicherung gedimpft, so ent-
fillt eine solche Senkung — obwohl eigentlich angezeigt
—in diesem Jahr.2° Die Beitragseinnahmen steigen um
3,4 Prozent. Im kommenden Jahr wird der Beitragssatz
zur Pflegeversicherung leicht erhoht. Allerdings zeich-
net sich eine Senkung des Beitragssatzes zur gesetzli-
chen Krankenversicherung ab. Zukiinftig soll lediglich
der parititisch finanzierte Beitragssatz von 14,6 Pro-
zent einheitlich festgelegt werden. Der dariiber hinaus-
gehende, allein von den Arbeitnehmern zu tragende,
Beitragssatz soll von den jeweiligen Krankenkassen be-
stimmt werden. Je nach deren Finanzsituation werden
die Beitragssitze damit wieder zu einem Wettbewerbs-
argument um Versicherte. Dies und die gute Finanzla-
ge einiger Krankenkassen diirften dazu fiithren, dass der
durchschnittlich von den Versicherten zu zahlende Bei-
tragssatz im kommenden Jahr niedriger sein diirfte. In

20 Nach der geltenden Rechtslage hatte der Beitragssatz zur gesetzlichen
Rentenversicherung zu Beginn des Jahres 2014 zuriickgefiihrt werden miissen.
Im Hinblick auf die sich abzeichnenden Leistungsausweitungen zur Jahresmitte
2014 unterlieB der Gesetzgeber dies aber.

dieser Prognose ist angenommen, dass er im kommen-
den Jahr um einen halben Prozentpunkt niedriger liegen
wird.>” Da die Zahl der sozialversicherungspflichtigen
Beschiftigungsverhiltnisse wie auch die Lohnsumme
kriftig steigen, werden die Sozialbeitrige alles in allem
im kommenden Jahr ebenfalls mit 3,4 Prozent zulegen.

Die weiteren Einnahmen des Staates entwickeln sich
eher verhalten. Zwar wird die Gewinnabfiithrung der
Bundesbank in diesem Jahr wieder deutlich hoher sein
als in den durch die Finanzkrise gepragten Vorjahren.
Allerdings werden beispielsweise die Zinseinnahmen
mit der weiteren Riickfiihrung von Engagements des
Staates im Zusammenhang mit der Finanzkrise zu-
riickgehen oder die Entwicklung der Einnahmen aus
Verkiufen durch die Abschaffung von Studiengebiih-
ren gedampft. Alles in allem werden die Einnahmen
des Staates in diesem Jahr mit 2,9 Prozent und im kom-
menden Jahr mit 3,8 Prozent steigen.

Auch die Ausgaben des Staates werden im Prognosezeit-
raum kriftig zulegen. Die Vorleistungen expandieren
merklich. Insbesondere auf kommunaler Ebene diirfte
die gute Finanzlage mit h6heren Ausgaben einhergehen;
zudem werden Mittel aus dem Fluthilfefonds auch fiir
Vorleistungskaufe verausgabt. Die Arbeitnehmerentgel-
te legen ebenfalls spiirbar zu. Der im vergangenen Jahr
auf Landerebene abgeschlossene Tarifvertrag zieht noch
Erhéhungen nach sich, und fiir Bund und Kommunen
steht wieder ein Abschluss an. Die sozialen Sachleistun-
genlegen in den Jahren 2014 und 2015 kriftig zu — aller-
dings weniger als im Jahr 2013, als die Abschaffung der
Praxisgebiihr ausgabensteigernd wirkte. Zum einen ist
die in diesem Bereich zugrunde liegende Kostendyna-
mik hoch, zum anderen sind im vergangenen Jahr die
Leistungen der sozialen Pflegeversicherung ausgewei-
tet worden, wodurch auch im Prognosezeitraum Mehr-
ausgaben entstehen. Auch die Arztehonorare diirften
nochmals angepasst werden.

Die monetiren Sozialleistungen werden im Progno-
sezeitraum merklich zulegen. Zwar geht die Zahl der
Arbeitslosen deutlich zuriick und mit ihr sinken die
Ausgaben des Staates in diesem Bereich. Demgegentiiber
werden die Ausgaben der Rentenversicherung allerdings
deutlich steigen. Zum einen sind die im Prognosezeit-
raum zur Jahresmitte erfolgenden Rentenanpassun-
gen kriftig, denn die diesen zugrunde liegende Lohn-
entwicklung im jeweiligen Vorjahr ist spiirbar. Zum

21 Die Finanzsituation der einzelnen Krankenversicherungen weicht deutlich
voneinander ab. Einer Senkung des durchschnittlich zu entrichtenden Zusatzbei-
trags steht nicht entgegen, dass einzelne Versicherungen gezwungen sein konnten,
ihn sogar zu erh6hen. Auch dirften die Krankenversicherungen im darauffolgen-
den Jahr gezwungen sein, diesen Beitragssatz wieder anzuheben, denn die
Ausgaben werden infolge der demografischen Entwicklung dynamisch zulegen.
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Tabelle 6

Ausgewdhlte finanzwirtschaftliche Indikatoren'
In Prozent des nominalen Bruttoinlandsprodukts

Staatseinnahmen Staatsausgaben
) ) . . nachrichtlich: | Schuldenstand
darunter: darunter: Finanzierungs- .
i ¢ . . insqesamt . P— saldo ststeuzer- nac}_l
negesam Steuern | Sozialbeitrige E Zinsausgaben | . o'- quote Maastricht
investitionen

2000° 45,9 233 18,5 472 32 19 -13 136 59,7
2001 44,3 217 18,3 474 31 18 -3 14,1 58,8
2002 43,8 214 18,3 477 29 18 -38 138 60,4
2003 44,0 214 18,4 48,1 30 16 -4, 14,0 64,0
2004 433 211 18,1 471 29 15 -38 136 66,3
2005 43,6 214 179 46,9 2,8 14 =33 133 68,6
2006 437 22,2 173 45,3 29 15 =17 12,9 68,1
2007 437 23,0 16,5 435 28 15 0,2 12,3 65,2
2008 44,0 231 16,5 441 28 16 -0,1 11,9 66,8
2009 45,2 231 173 48,3 27 18 -31 11,6 74,5
2010* 437 22,0 16,9 48,0 2,5 17 -4,4 11,5 82,4
2011 44,3 2277 16,7 45,2 2,5 17 -0,8 11 799
2012 44,8 232 16,8 447 24 16 0,1 10,3 81,2
2013 447 232 16,8 447 2.2 16 0,0 93 79,1
2014 44,4 23,1 16,8 44,5 2,0 17 -0,1 8,6 76,8
2015 44,4 233 16,7 44,0 19 16 0,5 8,3 73,5

1 In der Abgrenzung der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungen.

2 Zinsausgaben des Staates in Relation zum Steueraufkommen.

3 Ohne Erlése aus der Versteigerung von UMTS-Lizenzen (50,8 Milliarden Euro).
4 Ohne Erldse aus der Versteigerung der Mobilfunklizenzen (4,4 Milliarden Euro).

Quellen: Statistisches Bundesamt, Berechnungen des DIW Berlin; 2014 und 2015: Prognose des DIW Berlin.

© DIW Berlin 2014

anderen zeichnen sich deutliche Leistungsausweitun-
gen ab, die ab Mitte dieses Jahres erhebliche Mehraus-
gaben nach sich ziehen werden. Alles in allem werden
die monetiren Sozialleistungen in jahresdurchschnitt-
licher Betrachtung in diesem Jahr mit 3,4 Prozent und
im kommenden Jahr mit 2,8 Prozent steigen.

Die Investitionen des Staates haben im Verlauf des ver-
gangenen Jahres nach und nach angezogen. Zwar sind
aus dem Fluthilfefonds bislang kaum Mittel abgerufen
worden und Investitionen zur Beseitigung der Flutscha-
den werden wohl erst nach und nach umgesetzt. Die In-
vestitionstatigkeit der Kommunen, dem Hauptinvestor
der offentlichen Hand, nimmt aber zu, denn ihre Finanz-
lage verbessert sich zusehends —auch weil der Bund den
Kommunen aufgrund des Koalitionsvertrages gegentiber
der bisherigen Planung in den Jahren 2015 bis 2017 je-
weils eine Milliarde Euro an zusitzlichen Mitteln zur
Verfiigung stellen wird. Zudem sollen zusitzliche Mittel
fur den Kita-Ausbau bereitgestellt werden, welche wohl
relativ zeitnah verausgabt werden. Die Investitionen des
Bundes diirften ebenfalls etwas stirker zulegen, denn im
Koalitionsvertrag sind zusitzliche Mittel fiir Verkehrsin-
frastrukturinvestitionen vorgesehen. Alles in allem wer-
den die Bruttoinvestitionen in diesem Jahr mit 9,7 Pro-
zent und im kommenden Jahr mit 2,3 Prozent steigen.

Die Vermogenstransfers des Staates werden in diesem
Jahr aufgrund eines Einmaleffekts kriftig zunehmen.

DIW Wochenbericht Nr. 11.2014

Im Jahr 2014 diirfte der EuGH ein Urteil zur Altersdis-
kriminierung bei der Beamtenbesoldung fillen. Da der
EuGH in der Regel dem Gutachten des Generalanwalts
folgt, diirfte festgestellt werden, dass bei der Besoldung in
Deutschland jiingere Beamte diskriminiert werden. Da-
mit diirften riickwirkende Gehaltszahlungen einschlief3-
lich des zurzeit noch nicht abgeschlossenen Haushalts-
jahrs 2013 erfolgen; dies wird sich in den Vermogens-
transfers des Staates im Jahr 2014 niederschlagen.

Alles in allem werden die Ausgaben des Staates in die-
sem Jahr mit 3,2 Prozent — und damit etwas stirker als
die Einnahmen — und im kommenden Jahr mit 2,5 Pro-
zent zunehmen. Damit diirfte der 6ffentliche Gesamt-
haushaltin diesem Jahr mit einem geringen Defizit ab-
schliefen. In Relation zum nominalen Bruttoinlands-
produkt liegt der Finanzierungssaldo bei —o,1 Prozent
(Tabelle 6); unterbleibt eine weitere Lockerung des Aus-
gabenkurses wird im kommenden Jahr ein Uberschuss
erwirtschaftet, der in Relation zum nominalen Brut-
toinlandsprodukt bei o,5 Prozent liegt. In strukturel-
ler, also um konjunkturelle Uberfliisse bereinigter, Be-
trachtung ist der Finanzierungssaldo in beiden Jahren
positiv. In diesem Jahr verschlechtert er sich gegeniiber
dem Vorjahr um 0,3 Prozentpunkte auf o,2 Prozent.
Im kommenden Jahr steigt er auf o,5 Prozent.
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Tabelle 7

Erwerbstitige, Produktivitiat und Wirtschaftswachstum

Bruttoinlandsprodukt
Erwerbstatige Besc.haftlgte Arbeitszeit preisbereinigt, verkettete Voumenswerte
Arbeitnehmer . s In ieweili
(Inland) je Erwerbstatigen . . n jeweiligen Deflator
(Inland) je Erwerbs- je Erwerbs- Preisen
Insgesamt s e
tatigen tatigenstunde
In Millionen In Stunden In Milliarden In Euro In Milliarden 2005 =100
Euro Euro
2008 40348 35868 1422 2408 59680 42,0 24738 102,7
2013 41841 37358 1388 2482 59328 427 27376 110,3
2018 42740 38200 1389 2690 62932 453 32396 1204
Jahresdurchschnittliche Veranderung in Prozent
2013,/2008 0,7 08 -05 0,6 -0,1 04 2,0 14
2018/2013' Va a 0 1% 1 1 3 2
1 In dieser Projektion sind die Vorausschdtzungen auf Va-Prozentpunkte gerundet.
Quellen: Statistisches Bundesamt, Projektion des DIW Berlin.
© DIW Berlin 2014
Tabelle 8

Die wirtschaftliche Entwicklung
in der mittleren Frist

Fiir die Projektion in der mittleren Frist wird angenom-
men, dass sich die Weltwirtschaft insgesamt robust ent-
wickelt. Das Wachstum liegt sowohl in den entwickelten
Volkswirtschaften als auch den Schwellenlindern gegen-
iiber den Jahren vor der Finanzkrise niedriger, die Dyna-
mik in den Schwellenlindern bleibt jedoch relativ hoch.
Im Euroraum werden sich die strukturellen Anpassun-
gen noch bis zum Ende des Projektionszeitraums fort-
setzen, und die wirtschaftliche Expansion wird gedimpft
verlaufen.

Unter diesen Rahmenbedingungen wird der Welthandel
real um jahresdurchschnittlich gut sechs Prozent stei-
gen. Der Olpreis und der Wechselkurs zwischen Dollar
und Euro werden fiir die mittlere Frist als konstant ange-
nommen und beim fiir Ende 2015 unterstellten Niveau
verharren. Der Olpreis betrigt demnach 105,56 Dollar
pro Barrel, der Wechselkurs 1,36 US-Dollar pro Euro.

Die Geldpolitik der Europdischen Zentralbank wird vor
dem Hintergrund der moderaten konjunkturellen Ent-
wicklung im Euroraum expansiv ausgerichtet bleiben,
zumal die Inflation nicht wesentlich ansteigen wird,
auch weil die Kapazititsauslastung niedrig bleibt. Fiir
Deutschland wirkt die Geldpolitik damit sehr expansiv.
Die Finanzpolitik wird in den Jahren 2016 bis 2018 in
etwa neutral ausgerichtet sein. Die Vorgaben der Schul-
denbremse werden im Projektionszeitraum erfiillt.

Auch die inlindische Nachfrage expandiert kriftig. Das
Arbeitsvolumen wird iiber den Projektionszeitraum hin-
weg oberhalb des langjihrigen Trends liegen. Der dar-
aus resultierende Anstieg des Realeinkommens wird den

Verwendung des nominalen Bruttoinlandsprodukts

. Konsumausgaben
Bruttoinlands- - Brutto- | AuBen-
produkt private Staat |investitionen| beitrag
Haushalte

In Milliarden Euro
2008 24738 13885 4519 476,4 155,8
2013 27376 1573,0 5330 4585 1737
2018 32396 18347 640,0 579,0 1871
Anteile am Bruttoinlandsprodukt in Prozent
2008 100 56,1 18,3 19,3 6,3
2013 100 575 19,5 16,7 6,3
2018 100 56 2 19 % 17 ¥ 5%
Jahresdurchschnittliche Veranderung in Prozent
2013,/2008 2 25 34 -0,8 -
2018/2013' 3% 3 3% 5 -

1 In dieser Projektion sind die Vorausschdtzungen auf Va-Prozentpunkte gerundet.
Quellen: Statistisches Bundesamt, Projektion des DIW Berlin.
© DIW Berlin 2014

privaten Konsum spiirbar anregen (Tabelle 7). Auch der
Staatskonsum wird kriftig zulegen, vor allem weil sich
die Arbeitnehmerentgelte im 6ffentlichen Dienst in ver-
gleichbarem Ausmafl wie in der Gesamtwirtschaft er-
hohen werden.

Der Wohnungsbau und die Ausriistungsinvestitionen
entwickeln sich, auch dank der giinstigen Finanzie-
rungsbedingungen, weiter recht kriftig. Angesichts
der entspannten Finanzlage wird der 6ffentliche Bau
merklich zulegen. Die Investitionsquote wird mittelfris-
tig steigen. Die Exporte werden aufgrund der weltwirt-
schaftlichen Nachfragesituation und der sich lohnbe-
dingtleicht verschlechternden preislichen Wettbewerbs-
fahigkeit weniger stark expandieren als im Durchschnitt
des vergangenen Jahrzehnts. Der Anteil der Exporte
in die Eurolinder wird dabei zurtickgehen (Tabelle 8).
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Potentialschitzung

Die mittelfristige Projektion des Produktionspotentials beruht
auf dem Methodenrahmen, der von der Europaischen Kommis-
sion verwendet wird." Als Grundlage fiir die Potentialschatzung
dient eine Cobb-Douglas-Produktionsfunktion mit den Einsatz-
faktoren Arbeit und Kapital. Zusatzlich wird das Trendwachs-
tum der Totalen Faktorproduktivitat (TFP) berticksichtigt.
Dieser Trend wird aus dem Solow-Residuum berechnet und
erfasst jenen Teil des Produktionspotential, der nicht durch die
Faktoren Arbeit und Kapital erklart werden kann.

Die Investitionen werden aufgrund der positiven Nachfrage-
entwicklung und des glinstigen Finanzierungsumfelds bis
2018 starker ausgeweitet als das Produktionspotential.
Daraus ergibt sich bis 2018 ein durchschnittlicher Wachstums-
beitrag des Einsatzfaktors Kapital von 0,4 Prozentpunkten.
Das potentielle Arbeitsvolumen in Stunden wird bis 2018
durchschnittlich einen Wachstumsbeitrag von 0,2 Prozent-
punkten leisten. Dies wird vor allem durch eine héhere
Erwerbsbeteiligung erreicht, die im Projektionszeitraum um
jahresdurchschnittlich 0,6 Prozent steigen wird. Die Zunahme
wird sich insbesondere iiber die erhohte Neigung zur Erwerbs-
tatigkeit von Frauen und Personen tiber 55 Jahren ergeben.
Damit wird angenommen, dass sich die seit Mitte der 2000 er
Jahre zu beobachtende Entwicklung fortsetzt, die sich aus
dem Mikrozensus des Statistischen Bundesamtes ergibt.

Die Tendenz hin zu einer hoheren Erwerbsbeteiligung wird
durch die Einfiihrung der ,Rente mit 63" abgemildert. Auf-
grund des demografisch bedingten Anwachsens der Anzahl
der Anspruchsberechtigten im Zeitablauf wird der Effekt zu-
nehmen. Fiir die Jahre von 2016 bis 2018 wird angenommen,
dass sich 58000, 66 000 und 70000 Personen zusatzlich aus
dem Erwerbsleben zuriickziehen.

Die Anzahl der Stunden je Erwerbstatigen wird weiter riicklau-
fig sein. Dies ist vor allem auf den groBer werdenden Anteil
alterer Arbeitnehmer zuriickzufiihren, die haufiger zu einer
Teilzeitbeschaftigung neigen.® Die strukturelle Erwerbslo-
senquote als weiterer Bestimmungsfaktor des potentiellen
Arbeitsvolumens geht seit rund einem Jahrzehnt zuriick und
wird sich 2018 auf 4,1 Prozent belaufen.

1  Fir eine ausfiihrliche Beschreibung dieser Methode siehe D'Auria, F,
Denis, C., Havik, K., Mc Morrow, K., Planas, C., Raciborski, R., Roger, W.,
Rossi, A. (2010): The Production Function Methodology for Calculating
Potential Growth Rates and Output Gaps. Europaische Kommission in ihrer
Reihe European Economy - Economic Papers Nummer 420.

2 vgl. Statistisches Bundesamt, Mikrozensus.

3 Brenke, K. Immer mehr Menschen im Rentenalter erwerbstatig. DIW
Wochenbericht Nr. 6,/2013.
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Tabelle

Wachstum des realen Produktionspotentials
Jahresdurchschnittliche Verdnderung in Prozent

2008-2013 ‘ 2013-2018
Produktionspotential 1.2 14
Wachstumsbeitrage
Arbeitsvolumen 03 0,2
Kapitalvolumen 04 04
Totale Faktorproduktivitat 0,5 0,7

Differenzen bei der Aggregation entstehen durch Rundungseffekte.

Quellen: Statistisches Bundesamt, Europdische Kommission;
Projektion des DIW Berlin.
© DIW Berlin 2014

Das Erwerbspersonenpotential, die erwerbsfahigen Personen
zwischen 15 und 74 Jahren, sinkt aufgrund der natiirlichen
Bevolkerungsbewegung im Projektionszeitraum weiter.* Dies
kann durch den positiven Wanderungssaldo nicht ausgegli-
chen werden. Der positive Wanderungssaldo von 400000 Per-
sonen im Jahr 2013 wird sich bis zum Ende des Projektions-
zeitraums auf 100000 zuriickbilden. Die Arbeitslosigkeit und
insbesondere auch die Jugendarbeitslosigkeit bleiben in den
Krisenldndern der Eurozone hoch und werden viele Perso-

nen zur Auswanderung in die wenigen stabilen Lander wie
Deutschland bewegen. Allerdings ist davon auszugehen, dass
sich die Zuwanderung aus den Krisenlandern mit der dortigen
wirtschaftlichen Entspannung abschwacht. Aus Mittel- und
Osteuropa ist weiterhin eine hohe Einwanderung nach
Deutschland zu erwarten. In diesem Jahr wird den Arbeitneh-
mern aus Bulgarien und Rumanien die volle Arbeitnehmerfrei-
zligigkeit gewahrt, so dass es zu einem merklichen Anstieg der
Zuwanderung kommen wird. Der mittelfristig deutlich positive
Wanderungssaldo wird den Riickgang der Bevolkerung im er-
werbsfahigen Alter zwischen 2014 und 2018 somit abschwa-
chen. Insgesamt verringert sich das Erwerbspersonenpotential
um jahresdurchschnittlich 0,3 Prozent.

SchlieBlich wird der Trend der Totalen Faktorproduktivitat
einen Wachstumsbeitrag von 0,7 Prozentpunkten leisten.
Alles in allem wird gemaR der vorliegenden Projektion das
reale Produktionspotential bis 2018 um jahresdurchschnittlich
1,4 Prozent zunehmen (Tabelle).

4  Fir die natiirliche Entwicklung des Erwerbspersonenpotentials in der
mittleren Frist wird die 12. Vorausberechnung des Statistischen
Bundesamtes (Modellrechnung ,Wanderungssaldo Null") aus dem Jahre
2009 herangezogen und fiir die vergangenen Jahre an die tatsachliche
Entwicklung der Bevélkerung angepasst.
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Die kriftige binnenwirtschaftliche Entwicklung wird zu
einer spiirbaren Zunahme der Importe fiithren, die et-
was stdrker als die Exporte steigen. Der Saldo der Han-
delsbilanz in Relation zum Bruttoinlandsprodukt geht
zuriick. Da die Auslandseinkommen anteilig zur Wirt-
schaftsleistung zunehmen, baut sich der Leistungsbi-
lanzsaldo hingegen kaum ab.
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Abstract: In 2014, the German economy is expected to
grow by 1.8 %. Next year, GDP will increase by 2.1 %. The
output gap will decline significantly this year, but will only
be fully closed in the coming year. Inflation will remain
low in this environment.

The upward momentum of the global economy weakened
slightly in the final quarter of 2013. However, developed
countries were almost able to maintain their pace of
expansion which was propped up mainly by private
consumption. This time, the stimuli also came from corpo-
rate investment activity. In contrast, the recovery in emerg-
ing countries could not keep pace with the dynamic growth
of the previous quarter. Among other things, deteriorating
external financing conditions and increases in policy rates
impacted growth. Globally, monetary policies will continue
to be very expansive. Moreover, the contractive impact of
fiscal stimulus policies will also diminish. After a weak
start to the year, the rate of growth in the global economy
ought to accelerate again. Over time, the continuing low
rate of inflation and the gradually improving situation on
the labor market will support consumption in industrialized
countries. As a result, companies are likely to increase their
investment activity. The economies of emerging countries
will benefit from increased imports in industrialized
countries. On the whole, the average annual growth rate
of the global economy in 2014 and 2015 is predicted to
reach 3.8% and 4.0 %, respectively.

JEL: E32, E66, FOT

Keywords: Business cycle forecast, economic outlook

The German economy is experiencing an economic upturn.
However, there will be no appreciable acceleration. On the
one hand, the world economy will not reach the growth
rates of the pre-crisis period, and the structural adjust-
ments within the euro area have clouded the prospects

of the German export economy long-term; on the other
hand, the global economy is gradually gaining momentum,
and uncertainties are fading. Companies in Germany are
continuing to tentatively increase their investments, and
are catching up on those shelved in recent years. The
upward trend in the construction industry is continuing,
but slowly losing momentum. The employment market

will remain buoyant and wages will rise significantly.

The introduction of the minimum wage will allow these
trends to persist in the coming year. This will drive up
private consumption which picked up momentum at the
beginning of the year. Exports are gaining some ground in
the context of the global economic recovery, while imports
rose more significantly in the wake of increasing domestic
demand. Foreign trade in net terms is not contributing to
growth.

The public budget will end the year with a slight
deficit, although next year will see a slight surplus in
net borrowing. Without taking cyclical influences into
account, the public budget in both years will end with
a surplus, which will decrease, however, due to relaxed
spending policies.
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INTERVIEW

Dr. Ferdinand Fichtner, Leiter I/

SIEBEN FRAGEN AN FERDINAND FICHTNER

»Robustes Wachstum in Deutschland
— leichte Erholung im Euroraum«

der Abteilung Konjunkturpolitik
am DIW Berlin

1.

Herr Fichtner, am Aufschwung der deutschen Wirtschaft
gab es in den letzten Monaten kaum Zweifel. Bleibt es
dabei? Die wirtschaftliche Entwicklung in Deutschland
ist robust, obwohl das weltwirtschaftliche Umfeld sich
zurzeit etwas angeschlagen zeigt. Wir haben aber fiir
dieses Jahr eine relativ giinstige Wachstumsrate von

1,8 Prozent zu erwarten. Nach 0,4 Prozent im vergange-
nen Jahr ist das schon ein solider Sprung nach oben.

Wie sieht es bei den Exporten aus? Die Exporte konnen
sich vor allem im weiteren Verlauf des Prognosehori-
zonts relativ kréftig entwickeln. Wir denken, dass sich
die Nachfrage sowohl in den Schwellenlandern, vor
allem aber auch in den Industrielandern ganz gut
entwickelt. Die USA stehen zurzeit erstaunlich gut da,
aber auch der Euroraum wird sich von seiner Krise ein
bisschen erholen und so mehr und mehr zur Auslands-
nachfrage fiir die deutsche Wirtschaft beitragen.

Die deutschen Exportiiberschiisse werden in Europa
kritisiert. Werden sie langsam auch fiir uns zum Prob-
lem? Tatséchlich sind die deutschen Exportiiberschiisse
ein Problem, auch fiir die deutsche Volkswirtschaft. Wir
geraten damit bis zu einem gewissen Grad in eine einsei-
tige Abhangigkeit und bauen Vermogen im Ausland auf,
bei dem nicht klar ist, ob wir das jemals wieder zuriick-
holen kénnen. Insofern ist das schon keine besonders ge-
sunde Entwicklung, wobei weniger die hohen deutschen
Exporte ein Problem sind als vielmehr die schwache Im-
portnachfrage der deutschen Volkswirtschaft. Die wiirde
namlich auch den europaischen Nachbarlandern helfen,
weil deutsche Importe letztlich die Exporte beispielswei-
se Frankreichs, Italiens und Spaniens sind.

Wie entwickelt sich auf der anderen Seite die Binnen-
wirtschaft? An sich entwickelt sich die deutsche Wirt:
schaft auch binnenwirtschaftlich gesehen sehr giinstig.
Wir haben eine solide Konsumnachfrage in Deutsch-
land, die sich im Wesentlichen auf die sehr gute Arbeits-
marktsituation stiitzt. Auch die Lohne haben sich zuletzt
glinstig entwickelt, sodass die privaten Haushalte mehr
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5.

6.

und mehr fiir ihren Verbrauch ausgeben konnen. Aber
auch die Investitionsnachfrage dirfte allmahlich wieder
anziehen, weil das weltwirtschaftliche Umfeld stabiler
ist als noch im letzten Jahr.

Die Verbraucherpreise haben sich im letzten Jahr moderat
entwickelt. Ist hier mit einem Anstieg zu rechnen? Die
Verbraucherpreise sind sehr niedrig. Das liegt zum Teil
daran, dass die Energiepreise, insbesondere die Olpreise,
in den letzten Monaten relativ deutlich zuriickgegangen
sind. Das driickt im Inland auf die Preise. Es ist aber auch
so, dass die Kerninflation insgesamt noch vergleichs-
weise niedrig ist. Wenn man die Preise fiir Energie und
Lebensmittel herausrechnet, kommt man trotzdem noch
nicht auf hohe Inflationsraten. Das zeigt uns, dass die
Auslastung der deutschen Wirtschaft insgesamt noch
relativ gering ist, sodass die Spielrdume fiir die Unterneh-
men, Preissteigerungen an die Nachfrager weiterzugeben,
relativ gering sind.

Mit welcher Inflationsrate rechnen Sie? Wir rechnen fiir
das Jahr 2014 mit der gleichen Inflationsrate wie im
vergangenen Jahr, ndmlich 1,5 Prozent. Im nadchsten
Jahr dirfte die Inflation dann etwas anziehen, weil die
Unternehmen vermutlich wegen der hoheren Léhne
auch hohere Preise durchsetzen wollen. Das schlagt
sich dann letztlich auch in den Endverbraucherpreisen
nieder, wenn auch nur marginal.

Wie schatzen Sie die wirtschaftliche Entwicklung im
Euroraum ein? Der Euroraum erholt sich allmahlich von
der Rezession und von der Krise. Wir erwarten aber keine
allzu kraftigen Wachstumsraten. Das Wachstum diirfte
in diesem Jahr deutlich héher liegen, bei etwa einem
Prozent. Nach einem Riickgang von 0,4 Prozent im
vergangenen Jahr ist das sicherlich schon eine Verbesse-
rung. Wir werden dann aber wahrscheinlich im nachsten
Jahr kaum etwas drauflegen kénnen. Auch néchstes Jahr
wird das Wachstum bei gut einem Prozent liegen. Das
zeigt, dass der Euroraum sich zwar allmahlich erholt, aber
keine richtig kraftige Entwicklung zu erwarten ist.

Das Gesprach fihrte Erich Wittenberg.

Das vollstandige Interview zum Anhdren finden
g

Sie auf www.diw.de/interview
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HAUPTAGGREGATE DER SEKTOREN

Jahresergebnisse 2014
Milliarden Euro

Gegenstand der Nachweisung Vollfse\;iar:;ziaft ges:Ial‘spci;aaI;ten Staat u:(rii‘?rti\e/;:: l(l)sr:?[:.eE. Ubrige Welt

3 Bruttowertschopfung 2545,1 16812 2589 605,0 -

4 - Abschreibungen 4173 236,5 48,0 1327 -

5 = Nettowertschopfung ' 21278 14447 210,9 4722 -189,1

6 - Geleistete Arbeitnehmerentgelte 14571 1023,0 2141 220,0 11,6

7 - Geleistete sonstige Produktionsabgaben 19,7 97 0,1 10,0 -

8 + Empfangene sonstige Subventionen 24,8 232 0,2 15 -

9 = Betriebsiiberschuss/Selbststandigeneinkommen 675,8 435,2 =31 2437 -200,7
10 + Empfangene Arbeitnehmerentgelte 14591 - - 14591 9,5
11 - Geleistete Subventionen 25,8 - 25,8 - 54
12+ Empfangene Produktions- und Importabgaben 306,8 - 306,8 - 8,2
13 - Geleistete Vermdgenseinkommen 838,9 7370 56,0 45,8 199,0
14+ Empfangene Vermégenseinkommen 909,2 462,5 21,3 4254 128,6
15 = Primareinkommen (Nettonationaleinkommen) 2486,4 160,8 2433 20824 -258,7
16 - Geleistete Einkommen- und Vermégensteuern 3424 74,3 - 268,1 6,2
17+ Empfangene Einkommen- und Vermoégensteuern 348,2 - 348,2 - 03
18 - Geleistete Sozialbeitrage 5671 - - 5671 31
19 + Empfangene Sozialbeitrdge 568,0 92,7 4747 0,6 2,2
20 - Geleistete monetare Sozialleistungen 512,0 56,2 455,2 0,6 05
21+ Empfangene monetare Sozialleistungen 505,6 - - 505,6 6,9
22 - CGeleistete sonstige laufende Transfers 2155 79,0 65,2 713 6,4
23+ Empfangene sonstige laufende Transfers 179,2 797 18,5 81,0 427
24 = Verfugbares Einkommen (Ausgabenkonzept) 24504 1237 564,2 1762,5 -2228
25 - Konsumausgaben 21654 - 5531 1612,3 -
26+ Zunahme betrieblicher Versorgungsanspriiche - -289 - 289 -
27 = Sparen 285,0 94,8 11 1791 -222.8
28 - Geleistete Vermogenstransfers 384 4.8 26,7 6,9 32
29 + Empfangene Vermogenstransfers 36,6 19,3 10,1 72 50
30 - Bruttoinvestitionen 479,6 2525 46,9 180,2 -
31 + Abschreibungen 4173 236,5 48,0 1327 -
32 - Nettozugang an nichtprod. Vermégensgitern - 0,5 -4 09 -
33 = Finanzierungssaldo 2210 93,0 -3,0 1310 -221,0

Nachrichtlich:
34 Verfiigbares Einkommen (Ausgabenkonzept) 2450,4 1237 564,2 1762,5 -222,8
35 - Geleistete soziale Sachtransfers 356,3 - 356,3 - -
36 + Empfangene soziale Sachtransfers 356,3 - - 356,3 -
37 = \Verfiigbares Einkommen (Verbrauchskonzept) 2450,4 1237 208,0 21188 -222,8
38 - Konsum? 21654 - 196,8 1968,6 -
39 + Zunahme betrieblicher Versorgungsanspriiche - -289 - 289 -
40 = Sparen 285,0 94,8 11,1 1791 -2228

1 Fiir den Sektor iibrige Welt Importe abziigl. Exporte aus der bzw. an die tibrige Welt.
2 Fiir den Sektor Staat Kollektivkonsum, fiir den Sektor private Haushalte, private Organisationen o. E. Individualkonsum (einschl. Konsumausgaben des Staates fiir den Individualverbrauch, d.h. einschl. sozialer Sachtransfers).
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HAUPTAGGREGATE DER SEKTOREN

Jahresergebnisse 2015
Milliarden Euro

Gesamte

Kapital-

Private Haushalte

Gegenstand der Nachweisung Volkswirtschaft gesellschaften Staat und private Org. o.E. Ubrige Welt
3 Bruttowertschopfung 2646,8 17533 265,5 628,0 -
4 - Abschreibungen 4277 2425 49,1 136,1 -
5 = Nettowertschopfung ' 22191 1510,8 216,4 491,8 -194,0
6 - Geleistete Arbeitnehmerentgelte 1506,2 1056,8 219,8 2296 11,9
7 - Geleistete sonstige Produktionsabgaben 19,9 97 0,1 10,1 -
8 + Empfangene sonstige Subventionen 25,1 23,5 0,2 1,5 -
9 = Betriebsiiberschuss/Selbststandigeneinkommen 718,2 4678 -33 253,6 -205,9
10 + Empfangene Arbeitnehmerentgelte 1508,4 - - 15084 97
11 - Geleistete Subventionen 258 - 258 - 57
12+ Empfangene Produktions- und Importabgaben 3139 - 3139 - 8,2
13 - Geleistete Vermogenseinkommen 884,0 780,0 56,7 473 213,0
14+ Empfangene Vermégenseinkommen 959,0 4927 211 4451 1379
15 = Primareinkommen (Nettonationaleinkommen) 2589,7 180,5 2493 21599 -268,7
16 - Geleistete Einkommen- und Vermogensteuern 365,2 80,1 - 285,1 6,2
17+ Empfangene Einkommen- und Vermégensteuern 3711 - 3711 - 0,3
18 - Geleistete Sozialbeitrage 586,2 - - 586,2 31
19 + Empfangene Sozialbeitrdge 5871 95,5 491,0 0,6 2,2
20 - Geleistete monetare Sozialleistungen 526,1 574 468,1 0,6 0,5
21 + Empfangene monetdre Sozialleistungen 519,6 - - 519,6 6,9
22 - Geleistete sonstige laufende Transfers 2211 80,8 677 72,6 6,7
23+ Empfangene sonstige laufende Transfers 1872 81,0 18,7 875 40,6
24 = Verfiigbares Einkommen (Ausgabenkonzept) 2556,2 1387 594,3 18231 2352
25 - Konsumausgaben 22391 - 573,0 1666,0 -
26 + Zunahme betrieblicher Versorgungsanspriiche - -28,0 - 28,0 -
27 = Sparen 3171 110,7 21,3 185,1 -235.2
28 - Geleistete Vermogenstransfers 331 50 20,7 74 32
29 + Empfangene Vermdgenstransfers 31,3 139 10,2 72 50
30 - Bruttoinvestitionen 509,7 2728 48,0 188,9 -
31 + Abschreibungen 4277 2425 49,1 136,1 -
32 - Nettozugang an nichtprod. Vermégensgitern - 0,5 -14 09 -
33 = Finanzierungssaldo 2334 88,9 13,3 131,2 -2334
Nachrichtlich:
34 Verfiigbares Einkommen (Ausgabenkonzept) 2556,2 138,7 594,3 18231 -235.2
35 - Geleistete soziale Sachtransfers 3703 - 3703 - -
36 + Empfangene soziale Sachtransfers 370,3 - - 370,3 -
37 = Verfiigbares Einkommen (Verbrauchskonzept) 2556,2 1387 224, 21934 -235,.2
38 - Konsum? 2239, - 20277 2036,3 -
39 + Zunahme betrieblicher Versorgungsanspriiche - -28,0 - 28,0 -
40 = Sparen 3171 1107 21,3 1851 -235,2

1 Fiir den Sektor tibrige Welt Importe abziigl. Exporte aus der bzw. an die iibrige Welt.

2 Fiir den Sektor Staat Kollektivkonsum, fiir den Sektor private Haushalte, private Organisationen o. E. Individualkonsum (einschl. Konsumausgaben des Staates fiir den Individualverbrauch, d.h. einschl. sozialer Sachtransfers).
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VGR-TABELLEN

Die wichtigsten Daten der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung fiir Deutschland
Vorausschatzung fiir die Jahre 2014 und 2015

2013 2014 2015
2013 2014 2015
1LHj. 2.Hj. 1Hj. 2.Hj. 1Hj. 2.Hj.
1. Entstehung des Inlandsprodukts
Veranderung in % gegeniiber dem Vorjahr
Erwerbstatige 0,6 0,6 0.2 0,6 0,5 07 0,5 0,3 0,2
Arbeitszeit, arbeitstaglich -0,2 0,5 -0,3 0,1 -0,5 1,1 0,0 04 -1,0
Arbeitstage -0,2 0,1 09 =13 038 -0.3 0,6 0,0 18
Arbeitsvolumen, kalendermonatlich 0,2 13 038 -0,6 09 15 10 07 10
Produktivitat' 0,3 0,5 13 02 0,3 0,1 09 13 13
Reales Bruttoinlandsprodukt 0,4 18 2,1 -0,3 12 17 19 2,0 2,3
2. Verwendung des Inlandsprodukts in jeweiligen Preisen
a) Mrd. Euro
Konsumausgaben 21054 21654 22391 1023,0 10824 10511 11143 1086,8 11523
Private Haushalte? 15724 1612,3 1666,0 764,6 8078 783,0 829,3 809,2 856,9
Staat 533,0 5531 573,0 2584 274,6 268,1 285,0 2776 2954
Anlageinvestitionen 472,2 502,6 534,3 2213 2509 2358 266,8 2498 284,4
Ausriistungen 1709 182,0 199,7 81,1 89,8 84,7 973 92,7 107,0
Bauten 2713 289,2 301,3 125,9 145,4 136,1 153,1 141,3 160,1
Sonstige Anlageinvestitionen 30,0 315 333 14,3 15,7 15,0 16,5 15,9 174
Vorratsveranderung? =137 =231 =246 4,6 -18,3 -36 -194 -4.4 -20,2
Inlandische Verwendung 25639 2645,0 27487 12489 13151 12833 13617 13322 1416,5
AuBenbeitrag 1737 1891 194,0 870 86,7 99,0 90,1 100,1 93,9
Exporte 13855 14721 15897 6837 701,8 719,8 7523 7734 816,3
Importe 1211,8 1283,0 13958 596,7 615,1 6208 662,1 6734 7224
Bruttoinlandsprodukt 27376 2834,1 29427 13358 14018 13822 14518 1432,2 15104
b) Verénderung in % gegeniiber dem Vorjahr
Konsumausgaben 28 2,8 34 2,5 3,1 2,7 29 34 34
Private Haushalte? 2,5 2,5 33 2, 29 24 2,7 33 33
Staat 3,6 38 3,6 35 37 37 38 35 37
Anlageinvestitionen 04 6,4 6,3 -2,3 2.8 6,6 6,3 59 6,6
Ausristungen -2,4 6,5 97 -4,8 0,0 4,5 83 94 9,9
Bauten 2,0 6,6 42 -10 47 8,1 5.2 338 4,6
Sonstige Anlageinvestitionen 2,1 4,9 58 2,1 2,1 4,6 52 6,1 56
Inlandische Verwendung 2,2 32 3,9 17 27 2,8 35 3.8 4,0
Exporte 0,3 6,2 8,0 =11 17 53 72 75 8,5
Importe -0,9 59 88 -1.8 0,0 4,0 76 85 9,1
Bruttoinlandsprodukt 2,7 35 38 19 34 35 3,6 3,6 4,0
3. Verwendung des Inlandsprodukts, preisbereinigt
a) Verkettete Volumina in Mrd. Euro
Konsumausgaben 1876,5 18994 19291 918,5 958,0 929,2 970,2 9439 985,2
Private Haushalte? 1404,5 14219 1446,3 685,4 7191 692,9 729,0 705,1 741,2
Staat 472,2 4777 483,0 2332 239,0 236,3 2414 2389 244
Anlageinvestitionen 4284 449,6 471,6 200,5 2279 210,7 238,9 220,2 2514
Ausriistungen 172,3 182,7 199,7 81,1 91,2 84,3 98,5 918 1078
Bauten 220,6 2297 2341 102,8 1178 108,7 121,0 110,3 123,8
Sonstige Anlageinvestitionen 336 357 38,1 15,9 178 16,8 18,9 18,0 20,1
Inlandische Verwendung 22997 23364 23873 1130,0 1169,7 1144,0 11924 11684 12189
Exporte 1299,6 1380,2 14728 6394 660,2 676,4 703,8 718,8 754,0
Importe 1116,6 11876 1276,0 546,0 5707 575,5 612,1 616,9 659,1
Bruttoinlandsprodukt 24823 25275 25817 12233 1259,0 12441 12834 1268,9 1312,8
b) Verénderung in % gegeniiber dem Vorjahr
Konsumausgaben 0,38 1,2 16 04 12 1.2 13 16 15
Private Haushalte? 0,9 12 17 04 13 11 14 18 17
Staat 07 12 11 04 10 13 10 11 11
Anlageinvestitionen -0,7 49 49 -3,3 18 51 48 45 52
Ausriistungen -2,4 6,1 9,3 -49 -0,1 4,0 79 9,0 9,5
Bauten 0,1 4,1 19 -29 2,8 57 2,7 14 2,3
Sonstige Anlageinvestitionen 3,0 6,1 6,8 27 32 59 6,3 71 6,6
Inlandische Verwendung 0,5 16 2.2 -0,1 10 12 19 2,1 2,2
Exporte 0,8 6,2 6.7 -0,9 25 5.8 6.6 6,3 71
Importe 0,9 6.4 74 -0,5 2,3 54 72 72 77
Bruttoinlandsprodukt 04 18 21 0,3 12 17 19 2,0 2,3
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VGR-TABELLEN

noch: Die wichtigsten Daten der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung fiir Deutschland

Vorausschatzung fiir die Jahre 2014 und 2015

2013 2014 2015
2013 2014 2015
1Hj. 2.Hj. 1Hj. 2.Hj. 1Hj. 2.Hj.

4. Preisniveau der Verwendungsseite des Inlandsprodukts (2005 =100)

Veranderung in % gegeniiber dem Vorjahr

Private Konsumausgaben? 16 13 16 16 16 13 13 16 16

Konsumausgaben des Staates 2,9 2,6 25 31 2,7 2,4 2,8 24 25

Anlageinvestitionen 10 14 14 11 10 14 15 14 13
Ausriistungen 01 04 04 0,1 0,0 05 04 04 04
Bauten 19 23 23 19 18 23 2,4 2,3 2,2

Exporte -0,5 0,0 12 -0,1 -0,8 -0,5 0,6 11 13

Importe -18 -0,5 13 -13 -2,3 -13 04 12 13

Bruttoinlandsprodukt 2,2 17 17 2,3 2,2 17 1,6 16 17

5. Einkommensentstehung und -verteilung

a) Mrd. Euro

Primareinkommen der privaten Haushalte? 20257 20824 2159,9 9923 10334 10222 1060,2 1059 1101
Sozialbeitrage der Arbeitgeber 255,2 2634 2739 123,6 131,6 128,0 1354 133 141
Bruttoléhne und -gehalter 1160,9 11957 12345 553,6 607,2 5721 6237 590 644
Ubrige Primareinkommen* 609,7 6232 651,5 315,0 2947 3221 301,2 335 316

Primareinkommen der tibrigen Sektoren 369,9 404,0 429,8 163,2 206,7 1794 2246 190 240

Nettonationaleinkommen (Primareinkommen) 23956 2486,4 2589,7 11555 1240,2 12015 12849 1249 1341

Abschreibungen 408,9 4173 4277 204,4 204,6 208,2 2091 213 214

Bruttonationaleinkommen 2804,6 29037 30174 1359,8 14447 1409,7 1494,0 1462 1555

Nachrichtlich:

Volkseinkommen 21188 2205,3 23016 10185 1100,3 10622 11431 1106 1196
Unternehmens- und Vermdgenseinkommen 702,7 746,2 793,2 3413 3615 362,1 3841 382 an
Arbeitnehmerentgelt 1416,1 14591 15084 6773 738,8 700,1 759,1 724 785

b) Veranderung in % gegeniiber dem Vorjahr

Primareinkommen der privaten Haushalte? 2,5 2.8 3,7 2,1 29 3,0 26 3,6 38
Sozialbeitrage der Arbeitgeber 17 32 4,0 18 16 3,5 29 39 4,0
Bruttoléhne und -gehalter 30 30 32 3] 30 33 2,7 32 33
Ubrige Primareinkommen* 19 2.2 45 04 35 2.2 2.2 41 50

Primareinkommen der tibrigen Sektoren 52 9.2 6,4 2,1 78 99 87 59 6,8

Nettonationaleinkommen (Primareinkommen) 2,9 3,8 4,2 2,1 37 4,0 3,6 3,9 4,4

Abschreibungen 17 2,0 25 18 16 19 2.2 25 2,5

Bruttonationaleinkommen 2,7 3,5 3,9 2,0 34 37 34 37 4,1

Nachrichtlich:

Volkseinkommen 3,1 41 44 2,2 4,0 43 39 41 4,6
Unternehmens- und Vermdgenseinkommen 39 6,2 6,3 10 6,7 6,1 6,3 5.6 70
Arbeitnehmerentgelt 2,8 30 34 2.8 27 34 27 33 34

6. Einkommen und Einkommensverwendung der privaten Haushalte

a) Mrd. Euro

Masseneinkommen 1170,2 12041 12378 564,2 606,0 5798 624,3 597 641
Nettolohne- und -gehélter 7728 793,5 815,9 365,0 4078 376,2 4172 387 429
Monetére Sozialleistungen 489,4 505,6 519,6 2454 244,0 2510 2546 259 260
abzgl. Abgaben auf soziale Leistungen® 92,0 95,0 977 46,2 458 475 475 49 49

Ubrige Primareinkommen* 609,7 623,22 651,5 315,0 2947 3221 301,2 335 316

Sonstige Transfers (Saldo)® -62,9 -64,8 -66,2 =315 -31,5 -32,5 =324 -33 -33

Verfiigbares Einkommen 1716,9 1762,5 18231 8478 869,2 869,4 893,1 899 924

Nachrichtlich:

Zunahme betrieblicher Versorgungsanspriiche 297 289 28,0 14,7 15,0 14,3 14,6 14 14

Konsumausgaben 15724 1612,3 1666,0 7646 8078 783,0 829,3 809 857

Sparen 174,2 1791 1851 979 76,4 100,7 784 104 81

Sparquote in Prozent’ 10,0 10,0 10,0 11,3 8,6 114 8,6 114 8,6

b) Verdnderung in % gegeniiber dem Vorjahr

Masseneinkommen 2,6 29 2,8 2,7 2,4 2,8 30 30 2,6
Nettolhne- und -gehalter 2,8 27 28 28 27 31 2,3 2,8 2,8
Monetére Sozialleistungen 2,2 33 2,8 2,6 17 2,3 44 33 2,2
abzgl. Abgaben auf soziale Leistungen® 24 33 29 31 17 27 38 32 2,6

Ubrige Primareinkommen* 19 2.2 4,5 04 35 2,2 2,2 4, 5,0

Verfiigbares Einkommen 2,2 27 34 1,6 2,8 2,6 2,8 34 34

Konsumausgaben 2,5 2,5 33 2,1 2,9 2,4 2,7 33 33

Sparen -13 2,8 34 2,7 0,7 29 27 34 33
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noch: Die wichtigsten Daten der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung fiir Deutschland
Vorausschatzung fiir die Jahre 2013 bis 2015

2013 2014 2015
2013 2014 2015
1.Hj. 2.Hj. 1.Hj. 2.Hj. 1.Hj. 2.Hj.
7. Einnahmen und Ausgaben des Staates®
a) Mrd. Euro
Einnahmen
Steuern 636,4 655,0 685,0 318,55 3179 329,0 326,0 3441 340,9
direkte Steuern 3339 348,2 3711 169,4 164,5 1775 170,7 188,9 182,2
indirekte Steuern 302,5 306,8 3139 149,2 1534 151,6 155,2 155,2 1587
Sozialbeitrége 4591 4747 491,0 2231 236,0 2311 2436 2391 2519
Vermdgenseinkommen 211 21,3 211 12,1 91 12,6 8,7 12,7 8,5
Laufende Ubertragungen 18,3 18,5 18,7 8,6 97 8,8 97 8,9 9,8
Vermogenstransfers 10,0 10,1 10,2 47 53 4.8 53 4.8 53
Verkaufe 78,4 79,5 813 374 410 377 41,8 386 42,8
Sonstige Subventionen 0,2 0,2 0,2 0,1 0,1 26,2 238 26,5 23,7
Insgesamt 12234 1259,3 13076 604,5 618,9 624,1 635,2 648,3 659,3
Ausgaben
Vorleistungen 135,2 139,6 144,2 62,5 72,7 64,4 75,2 66,6 776
Arbeitnehmerentgelte 208,4 2141 2198 100,3 108,1 102,7 11,3 105,3 114,5
Soziale Sachleistungen 2239 2341 2447 110,9 113,0 116,0 118,2 121,2 123,5
Vermégenseinkommen (Zinsen) 59,1 56,0 56,7 29,6 29,5 28,3 278 28,6 28,1
Subventionen 25,7 25,8 25,8 12,2 13,5 12,2 13,5 12,3 13,5
Monetére Sozialleistungen 440,1 455,2 468,1 220,7 2194 2258 2294 2336 2345
Sonstige laufende Transfers 65,9 65,2 677 34,3 316 35,0 30,2 36,0 317
Bruttoinvestitionen 42,8 46,9 48,0 173 25,5 19,6 274 20,1 279
Vermﬁgenstransfers 23,5 26,7 20,7 9,9 ]3,6 ]0,2 16,5 8,6 12,0
Sonstige Produktionsabgaben 01 01 0.1 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Insgesamt 12231 1262,3 12943 596,9 626,2 613,5 648,8 6315 662,7
Finanzierungssaldo 0,3 -3,0 13,3 76 -73 10,6 -13,6 16,7 -34
b) Verénderung in % gegeniiber dem Vorjahr
Einnahmen
Steuern 3,0 29 4,6 29 32 33 2,5 4.6 4.6
direkte Steuern 4,5 4,3 6,6 4,7 4.4 4.8 38 6,4 6,7
indirekte Steuern 14 14 23 0,9 19 16 12 24 2,2
Sozialbeitrage 2,3 34 34 2,4 2,1 3,6 32 35 34
Vermégenseinkommen -15 1,0 -0,9 -0,6 -15,4 4.4 -3,5 0,7 =31
Laufende Ubertragungen 52 10 11 6.4 4 19 03 11 10
Vermdgenstransfers -5,0 09 09 09 -9,8 13 0,6 11 0,8
Verkaufe 29 1,5 2,3 4,6 15 08 2,2 2,3 2,3
Sonstige Subventionen -39,3 0,0 0,0 -46,2 -33,3 0,0 0,0 0,0 0,0
Insgesamt 2,5 29 38 2,8 2,2 32 2,6 39 38
Ausgaben
Vorleistungen 3.2 33 33 4.4 2.3 3.2 34 3.3 3.3
Arbeitnehmerentgelte 2,2 2,7 2,7 24 2,1 2,5 3,0 2,4 29
Soziale Sachleistungen 50 4,6 4,5 44 57 4,6 4,6 45 45
Vermdgenseinkommen (Zinsen) -74 -5.2 12 72 -5 -4,5 -5,9 12 11
Subventionen 4,3 0,3 0,2 2,4 6,0 0,3 0,3 0,2 0,2
Monetére Sozialleistungen 2,3 34 2,8 2,6 19 2,3 4,6 3,5 2,2
Sonstige laufende Transfers® 15,4 -10 38 12,2 19,1 2,0 -4,3 28 49
Bruttoinvestitionen 3,5 9,7 23 2,2 4,3 13,0 74 2,8 19
Vermogenstransfers® -15,4 13,5 -22.,6 -6,1 211 2.7 214 -15,0 -273
Nettozugang an nichtproduzierten 37 0,0 0,0 133 -4,1 0,0 0,0 0,0 0,0
Vermogensgegenstanden®
Sonstige Produktionsabgaben® 00 -14,3 00 0.0 0,0 0.0 -25,0 0,0 0,0
Insgesamt 2,7 3,2 25 2,9 24 2,8 3,6 2,9 2,1
1 Preist igtes Bruti dsprodukt je En i unde. 4 Selbstd k ‘Betriebstiberschuss sowie empfc abziiglich i \ ] i 7 Sparen in Prozent des verfiigbaren Einkommens.
2 EinschlieBlich privater Organisationen ohne Erwerbszweck. 5 EinschlieBlich verbrauchsnaher Steuern. 8 Gebietskérperschaften und Sozialversicherung.
3 EinschlieBlich Nettozugang an Wertsachen. 6 Empfangene abziglich geleistete Transfers. 9 Absolute Anderung gegeniiber dem Vorjahr in Mrd EUR.

Quellen: Statistisches Bundesamt (Fachserie 18: Volkswirtschaftliche Gesamtrechnungen); Berechnungen des DIW Berlin.
© DIW Berlin 2014

228 DIW Wochenbericht Nr. 11.2014



VEROFFENTLICHUNGEN DES DIW

Discussion Papers Nr. 1341
2013 | Christian Dreger, Tongsan Wang and Yanqun Zhang

Understanding Chinese Consumption: The Impact of Hukou

The Chinese growth miracle was based on exports and investment in recent years. While
strong output growth has been maintained even during the financial crisis, the imbalances
within the country increased. To return to a more sustainable path of development, policies are
directed to improve the role of private consumption. However, the institutional framework is
an impediment to the transformation, as it weakens the incentives of households to consume.
Besides a low degree of social security and highly requlated financial markets, we stress the
relevance of the hukou system as the main driver for modest consumption, especially in recent
years. After controlling for different income levels, the average propensity to consume is

significantly lower for migrants, as their access to public services is limited. The downward pressure on consump-
tion will increase in the future. The urbanization strategy of the government will likely raise the number of migrants
with limited hukou rights, if it is not accompanied by respective reforms. Therefore, the transformation towards
consumption driven growth is endangered without further reforms.

www.diw.de/publikationen/diskussionspapiere

Discussion Papers Nr. 1342
2013 | Pio Baake and Steffen Huck

Crop Failures and Export Tari

Crop Failures and Export Tariffs

We analyse a stylized model of the world grain market characterized by a small oligopoly of
traders with market power on both the supply and demand side. Crops are stochastic and
exporting countries can impose export tariffs to protect domestic food prices. Our first results
is that export tariffs are strategic complements and that for poor harvests equilibrium tariffs
can explode (shedding some light on recent volatility in world food prices). We also show that
the strategic interplay between governments of export countries and traders can give rise to a
number of peculiar comparative statics. For example, it can be in the interest of traders to have
poor harvests in one of the countries. Finally, we demonstrate that traders as well as consumers

in import countries can benefit from cooperation between grain exporting countries.

www.diw.de/publikationen/diskussionspapiere
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Discussion Papers Nr. 1343
2013 | Kristin Forbes, Marcel Fratzscherand Roland Straub

Capital Controls and Macroprudential Measures:
What Are They Good For?

Are capital controls and macroprudential measures successful in achieving their objectives?
Assessing their effectiveness is complicated by selection bias and endogeneity; countries which
change their capital-flow management measures (CFMs) often share specific characteristics
and are responding to changes in variables that the CFMs are intended to influence. This paper
addresses these challenges by using a propensity-score matching methodology. We also create
a new database with detailed information on weekly changes in controls on capital inflows,
capital outflows, and macroprudential measures from 2009 to 2011 for 60 countries. Results
show that macroprudential measures can significantly reduce some measures of financial fragility. Most CFMs do
not significantly affect other key targets, however, such as exchange rates, capital flows, interest-rate differentials,
inflation, equity indices, and different volatilities. One exception is that removing controls on capital outflows

may reduce real exchange rate appreciation. Therefore, certain CFMs can be effective in accomplishing specific
goals-but most popular measures are not "good for" accomplishing their stated aims.

www.diw.de/publikationendiskussionspapiere

Discussion Papers Nr. 1344
2013 | Franziska Bremus

Cross-Border Banking, Bank Market Structures and Market Power:
Theory and Cross-Country Evidence

Discussion
Papers

Patterns in cross-border banking have changed since the global financial crisis. This may affect
domestic bank market structures and macroeconomic stability in the longer term. In this study,
| theoretically and empirically analyze how different modes of cross-border banking impact
bank concentration. | use a two- country general equilibrium model with heterogeneous banks
developed by De Blas and Russ (2010) to grasp the effect of cross-border lending and foreign
direct investment in the banking sector on bank market structures. The model suggests that
both cross-border lending and bank FDI mitigate concentration. Empirical evidence from a
linked micro-macro panel dataset of 18 OECD countries supports the theoretical predictions: higher volumes of
bank FDI and of cross-border lending coincide with lower Herfindahl-indexes in bank credit markets.

www.diw.de/publikationen/diskussionspapiere
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Discussion Papers Nr. 1345
2013 | Guglielmo Maria Caporale, Luis A. Gil-Alana and Yuliya Lovcha

Testing Unemployment Theories:
A Multivariate Long Memory Approach

This paper investigates the empirical relevance of different unemployment theories in three
major economies, namely the UK, the US and Japan, by estimating the degree of dependence
in the unemployment series. Both univariate and multivariate long memory methods are

used. The results vary depending on whether the former or the latter approach is followed.
Specifically, when taking a univariate approach, the unit root null cannot be rejected in case
of the UK and Japanese unemployment series, and some degree of mean reversion (d < 1) is
found in the case of the US unemployment rate. When applying multivariate methods instead,
higher orders of integration are still found for the UK and Japanese series, but the NAIRU hypothesis cannot be
rejected in the case of the US.

www.diw.de/publikationen/diskussionspapiere

Discussion Papers Nr. 1346
2013 | Franziska Bremus and Claudia M. Buch

Granularity in Banking and Growth:
Does Financial Openness Matter?

We explore the impact of large banks and of financial openness for aggregate growth. Large
banks matter because of granular effects: if markets are very concentrated in terms of the size
distribution of banks, idiosyncratic shocks at the bank-level do not cancel out in the aggregate
but can affect macroeconomic outcomes. Financial openness may affect GDP growth in and of
itself, and it may also influence concentration in banking and thus the impact of bank-specific
shocks for the aggregate economy. To test these relationships, we use different measures of de
jure and de facto financial openness in a linked micro-macro panel dataset. Our research has
three main findings: First, bank-level shocks significantly impact on GDP. Second, financial openness lowers GDP
growth. Third, granular effects tend to be stronger in financially closed economies.

www.diw.de/publikationen/diskussionspapiere
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AM AKTUELLEN RAND von Georg Erber

Bitcoin: Ein Zahlungsmittel
mit Risiken und Neben-
wirkungen

Dr. Georg Erber ist wissenschaftlicher I/
Mitarbeiter in der Abteilung Wettbewerb

und Verbraucher am DIW Berlin.

Der Beitrag gibt die Meinung des Autors
wieder.

Es wére so schén gewesen. In einer Zeit, in der Zentral-
banken durch das hemmungslose Drucken von Geld ihrer
jeweiligen Wahrungen das Vertrauen der privaten Anleger
verspielten, trat Bitcoin mit dem Versprechen an, ein wert-
haltiges Zahlungsmittel fiir den globalen Zahlungsverkehr
zu sein. Anstelle von US-Dollar, Euro, Yen oder Yuan sollten
Bitcoins ein von der Willkiir der Zentralbanken unabhangiges
virtuelles Zahlungsmittel sein, eine echte Alternative.

Ein Wertverlust schien theoretisch nahezu vollkommen aus-
geschlossen zu sein, da aufgrund der technischen Voraus-
setzungen die Menge der Bitcoins auf rund 21 Millionen
limitiert ist. Da zundchst der Kurs der Bitcoins rasant nach
oben schoss, schienen Theorie und Empirie miteinander im
Einklang zu stehen Allerdings traten bereits friihzeitig einige
Probleme mit der Sicherheit der Bitcoin-Konten auf, als das
elektronische Geld urplétzlich durch Hackerangriffe von
den Konten zahlreicher Kunden verschwand. Auch konnten
Festplattencrashs von Bitcoin-Kunden deren elektronisches
Geld auf Nimmerwiedersehen im digitalen Nirwana ver-
schwinden lassen. Es waren also durchaus Risiken mit
Bitcoins verbunden, die mit den vollmundigen Versprechen
der Bitcoin-Betreiber nicht vereinbar waren.

Nachdem die Fed unter Ben Bernanke Bitcoins zunachst
als zukunftstrachtiges Zahlungsmittel eingestuft hatte,
muss sie unter Janet Yellen jetzt einrdumen, dass sie iiber
die Cyberwéhrung keine wirksame Kontrolle austiben kann.
Es verwundert jedenfalls sehr, dass die Wirtschaftspresse
weltweit dem Phdnomen Bitcoin wochenlang eine extrem
positive hohe Aufmerksamkeit schenkte. Damit trug sie
indirekt maRgeblich zum Hype um Bitcoins bei. Im Unter-
schied hierzu hat die Deutsche Bundesbank frithzeitig vor
Bitcoin als Anlegerprodukt gewarnt.

Trotz dieser offensichtlichen Probleme setzen zahlreiche

Anleger weltweit weiterhin auf Bitcoin. Zum einen konnte
es dazu dienen, der Finanzmarktaufsicht zu entgehen und
landergrenzeniibergreifend Geldwasche zu betreiben. Das

schien fiir zahlreiche dubiose Finanzgeschéafte auBerordent-
lich verfiihrerisch zu sein.

Insbesondere auch in der Volksrepublik China fand Bitcoin
aufgrund dieser Maglichkeiten plotzlich rasanten Zulauf.
Allerdings traf dann dieses Geschaftsmodell auf wenig
Sympathie bei der chinesischen Regierung beziehungsweise
der chinesischen Zentralbank, die gerade das Schattenban-
kensystem austrocknen mdchte.

Trotz extrem hoher Volatilitdt - der Bitcoin-Kurs zum US-
Dollar veranstaltete innerhalb weniger Monate oftmals nur
Tage oder auch nur Stunden wahre Berg- und Talfahrten
von Hochststanden bis iiber 1200 US-Dollar zu Kursstiir-
zen bis unter 200 US-Dollar - gab es weiterhin willige An-
leger. Wer also sein Geld in hochspekulative Anlagen - wie
diese Zockerwahrung - investieren wollte, der hoffte auf
extrem hohe Gewinne, wenn er rechtzeitig zu Niedrigkursen
einstieg und noch rechtzeitig vor dem néchsten Bitcoin-
Crash den Absprung schaffte. Es war bereits ein Bitcoin-
Derivatemarkt flir Super-Zocker im Entstehen.

Nun scheint doch langsam das Spiel vorbei zu sein. Mt Gox,
eine der groB8en Bitcoin-Handelsplattformen weltweit, und
nun auch Flexcoin mussten aufgrund eines dramatischen
Verlusts ihrer digitalen Einlagen einen Insolvenzantrag
stellen. Es werden bereits Verluste von hunderten von Mil-
lionen US-Dollar befiirchtet. Das Spiel ist aus. Wer so dumm
war, dort groBere Geldsummen zu investieren, wird jetzt
nach der Pleite von Mt Gox um eine schmerzvolle Erfahrung
reicher sein.

Es wéare daher an der Zeit, seitens der Finanzaufsicht und
auf europaischer Ebene den Bitcoin-Handel innerhalb der
EU insgesamt zu verbieten. Die Finanzmarktregulierung
sollte derartige Auswiichse in Zukunft rechtzeitig verhin-
dern, um die Stabilitat der Finanzmarkte besser als bisher
zu gewdhrleisten. Lange genug hat man der absehbaren
Entwicklung nur tatenlos zugesehen.




