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Konjunkturschlaglicht

Okonomische Trends

Konjunkturaufschwung festigt sich

Im ersten Quartal 2014 ist die deutsche Wirtschaft mit ei-
ner Rate von 0,8% so kréftig wie seit drei Jahren nicht mehr
gewachsen. Einen wesentlichen Beitrag hatte die Bauwirt-
schaft, die vom &uBert milden Winter profitierte (+3,6%).
Der sonst Ubliche Frihjahrsaufschwung wurde teilweise in
den Winter vorgezogen, wobei die Wachstumsimpulse aus-
schlieBlich von der Binnenkonjunktur kamen. Wahrend die
Importe kréftig stiegen (2,2%), erhdhten sich die Exporte
lediglich um 0,2%, so dass der AuBenbeitrag insgesamt ei-
nen negativen Wachstumsbeitrag (-0,9%) leistete. Aufgrund
von Korrektureffekten nach dem starken Anstieg des Brut-
toinlandsproduktes (BIP) zu Beginn des Jahres ist im zwei-
ten Quartal mit einer etwas geringeren Wachstumsrate zu
rechnen. Dennoch ist fir den restlichen Jahresverlauf von
einer stabilen konjunkturellen Dynamik auszugehen. Dar-
auf deuten die Baugenehmigungen, die Auftragseingadnge
und auch die Industrieproduktion hin, die in den ersten Mo-
naten des Jahres gestiegen sind. Aufgrund der kraftigen
Entwicklung der Investitionen und dem weiterhin starken
Konsum im ersten Quartal ist fur 2014 ein Wachstum von
2,2% zu erwarten. 2015 sollte sich das Expansionstempo
weiter beschleunigen und sich das BIP um rund 2%2% er-

Abbildung 1
Preisbereinigtes BIP in Deutschland
Saison- und arbeitstéglich bereinigt mit Census-Verfahren X-12-Arima
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Quellen: Statistisches Bundesamt; ab 2014 Prognose des HWWI.
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héhen. Die Binnenkonjunktur wird hierbei nach wie vor der
Wachstumstreiber sein.

Die Einflhrung des Mindestlohnes und der abschlagsfrei-
en Rente mit 63 wird die Entwicklung auf dem Arbeitsmarkt
zwar dampfen, sie bleibt aber positiv. Die konjunkturelle Be-
lebung sollte fiir eine weitere Erhdhung der Beschéftigung
sorgen, so dass sich insgesamt ein Beschaftigungswachs-
tum von rund 0,5% in den n&chsten beiden Jahren ergibt.
Die Zahl der Arbeitslosen sollte weiter zuriickgehen und
2015 bei rund 2,8 Mio. Personen liegen. Mit zunehmender
Auslastung der Kapazitdten und Einfilhrung des Mindest-
lohnes wird sich der Preisdruck verstérken und die Inflati-
onsrate 2015 wieder nahe der 2%-Stabilitdtsmarke liegen.
Bei steigenden Realldhnen wird der private Konsum auch
im Prognosezeitraum wichtige Wachstumsimpulse liefern.

Die Investitionstétigkeit wird im Prognosezeitraum kréftig
bleiben, die Baugenehmigungen entwickeln sich robust
und die Einkommen steigen. Dennoch sollte Ende dieses
Jahres ein Wendepunkt erreicht sein, so dass fir 2015 mit
einem etwas geringeren Wachstum bei den Investitionen zu

Tabelle 1
Eckdaten fiir Deutschland
Veranderung gegentiber dem Vorjahr in %
2012 2013 2014 2015

Bruttoinlandsprodukt’ 0,7 0,4 2,2 2,4
Private Konsumausgaben 0,8 0,9 1,5 1,7
Staatliche Konsumausgaben 1,0 0,4 1,1 1,4
Anlageinvestitionen 2,1 -0,8 5,7 5,2

Ausristungen -4,0 -2,4 6,3 6,9
Bauten -1,4 -0,2 5,7 3,9
Sonstige Anlagen 3,4 3,0 2,9 5,3

Inlandsnachfrage -0,3 0,7 2,2 2,4
Ausfuhr 3,2 0,9 5,7 6,3
Einfuhr 1,4 1,5 6,2 7,0

Arbeitsmarkt

Erwerbstatige 11 0,6 0,6 0,4
Arbeitslose (in Mio.) 2,90 2,97 2,84 2,79
Arbeitslosenquote? (in %) 6,5 6,6 6,3 6,2

Verbraucherpreise 2,0 1,5 1,6 2,1

Finanzierungssaldo des Staates

(in % des BIP) 0,1 0,2 0,3 0,3

Leistungsbilanzsaldo®

(in % des BIP) 74 7,5 7,4 7,2

" Preisbereinigt. 2 Arbeitslose in % der inlandischen Erwerbspersonen
(Wohnortkonzept). ® In der Abgrenzung der Zahlungsbilanzstatistik.

Quellen: Statistisches Bundesamt; Deutsche Bundesbank; Bundesagen-
tur fir Arbeit; ab 2014: Prognose des HWWI.
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rechnen ist (5,2%). Die Weltwirtschaft hat an Fahrt gewon-
nen. So zeigt sich die Konjunktur in den USA robust, die Fed
hat begonnen, ihre Anleihenkdufe schrittweise zuriickzu-
fahren. Die Finanzmarkte der Schwellenldnder haben sich
beruhigt. Mit stetiger Belebung der Weltwirtschaft und vor
allem Erholung im Euroraum sollten die Exporte zum Ende
des Jahres wieder anziehen und sich im nachsten Jahr wei-
ter entfalten. Die momentan hohe Investitionstéatigkeit wird
bereits jetzt zu steigenden Importen fiihren, so dass vom
AuBenbeitrag sowohl in diesem als auch im nachsten Jahr
kein nennenswerter Wachstumsbeitrag zu erwarten ist.

Das Staatskonto sollte im gesamten Prognosezeitraum ei-
nen leicht positiven Finanzierungssaldo aufweisen. Auf der
Ausgabenseite fiihren die Anderungen bei der Rentenver-
sicherung, die voraussichtlich ab 1. Juli wirksam werden,
zu Mehrausgaben von 4,4 Mrd. Euro 2014 und 9 Mrd. Eu-

ro 2015. AuBerdem stehen Investitionen in die Infrastruktur
und den Stadtebau an. Das Betreuungsgeld entwickelt in
diesem Jahr seine volle Wirkung und die Mittel zur Besei-
tigung der Flutsch&den sollten nun vermehrt abgerufen
werden. Auf der Einnahmeseite fiihrt die sich beleben-
de Konjunktur zu einem erhdhten Steueraufkommen. Die
Staatsschuldenquote wird bei dieser Entwicklung weiter
zurtickgehen und 2015 bei rund 72% liegen. Die Krise in der
Ukraine, die Entwicklung der Preise im Euroraum und ein
schlecht kommunizierter Ausstieg aus der sehr expansiven
Geldpolitik stellen momentan die wohl gréBten Unsicher-
heiten fir diese Prognose dar. Die Niedrigzinspolitik der
EZB durfte noch langere Zeit andauern. Erst Ende 2015 ist
mit einer Zinserhdhung der EZB zu rechnen.

Anja Rossen
rossen@hwwi.org

HWWI-Index der Weltmarktpreise flir Rohstoffe
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2010 = 100, auf US-Dollar-Basis.
HWWI-Index mit Untergruppen? 2013 Nov. 13 Dez. 13 Jan. 14 Feb. 14 Mrz. 14 April 14 Mai 14
Gesamtindex 122,6 120,6 123,5 120,2 122,6 122,0 122,9 123,7
(-2,0) 0,3) (1,9 (-4,1) (-4,1) (-0,0) (4,6) 4,9)
Gesamtindex, ohne Energie 97,6 94,5 95,9 94,8 95,6 96,2 98,6 97,2
(-5,3) (-5,1) (-6,1) (-8,8) (-9,0) (-5,4) (-0,1) 0,1)
Nahrungs- und Genussmittel 109,0 100,3 101,7 99,8 108,2 116,0 119,1 118,4
(-11,1) (-17,9) (-15,4) (-15,4) (-7,6) (-0,3) (6,0) 4,2
Industrierohstoffe 93,6 92,4 93,8 93,0 91,1 89,2 91,3 89,7
(-2,7) (1,0) (-2,0) (-6,0) (-9,6) (-7,6) (-2,7) (-1,8)
Agrarische Rohstoffe 93,8 96,1 97,6 96,5 95,6 96,6 96,1 95,1
(2,0) (8,4) (7,4) (3,7) 1,2) 4,1) 4,2) 2,8)
NE-Metalle 88,1 84,2 84,9 85,2 84,0 82,9 86,2 87,0
(-7,8) (-8,8) (-13,1) (-12,5) (-14,4) (-10,0) (-1,9) 0,2
Eisenerz, Stahlschrott 106,8 108,1 110,9 107,6 102,4 95,0 97,4 89,2
(3,5) (15,3) (13,7) (-2,5) (-11,2) (-15,7) (-12,1) (-11,7)
Energierohstoffe 129,2 127,4 130,8 126,9 129,8 128,7 129,4 130,7
(-1,3) (1,4) (3,6) (-3,2) (-3,1) (1,1 (5,6) (5,9)

22010 = 100, auf US-Dollar-Basis, Periodendurchschnitte; in Klammern: prozentuale Anderung gegentiiber Vorjahr.

Weitere Informationen: http://hwwi-rohindex.org/
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