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RUCKBLENDE: IM WOCHENBERICHT VOR 50 JAHREN

Das Sozialprodukt im ersten Quartal 1964
Ergebnisse fiir die Gesamtwirtschaft

In den letzten Monaten des abgelaufenen Jahres waren bereits deutliche Anzeichen
einer Wiederbelebung des konjunkturellen Geschehens zu verzeichnen. Dennoch
fielen damals die effektiven Ergebnisse der Produktionstitigkeit und Einkommens-
bildung noch relativ bescheiden aus. Mit voller Kraft setzte der neue Boom — ,der
vierte“, wie das Wirtschaftsministerium mit Genugtuung konstatiert — im Berichts-
quartal ein. Die Zuwachsrate des nominalen Bruttosozialprodukts belief sich auf
11,5 vH; bei nur geringfiigigen Preiserh6hungen ergab sich eine reale Expansions-
rate von 9,5 vH. Dieser Vergleich der gesamtwirtschaftlichen Produktionsleistung
mit der entsprechenden Vorjahrszeit ist freilich verzerrt, da die Witterungsverhalt-
nisse Anfang 1963 wesentlich ungiinstiger waren als in diesem Jahr.

Auferdem fiel der strenge Winter 1963 in eine ausgesprochen schwache Konjunk-
turphase, in der die Produktionskapazititen auch ohne den Kilteeinbruch nicht
ausgelastet worden wiren. Bei ausreichender Gesamtnachfrage hitten die Unter-
nehmen viel mehr Gegenanstrengungen unternommen; zumindest in der Indus-
trie wiren damals die Produktionseinbuflen nicht im tatsichlichen Mafie hin-
genommen worden. Bei normalem Wetter hitte die Wachstumsrate des realen
Bruttosozialprodukts im ersten Quartal 1963 wahrscheinlich 3 vH betragen (effek-
tiv: 0 vH). In diesem Fall hitte die reale Wachstumsrate im Berichtszeitraum (I/64)
nicht 9,5 vH, sondern witterungsbereinigt ,nur” etwa 6,5 vH erreicht.

aus dem Wochenbericht Nr. 25 vom 19. Juni 1964
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Aufschwung setzt sich fort

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

Die deutsche Wirtschaft durfte im Jahr 2014 um 1,8 Pro-
zent und im Jahr 2015 das Tempo mit einer Rate von 2 Pro-
zent in etwa halten. Sie diirfte damit im Prognosezeitraum
mit Raten wachsen, die nur knapp tber dem Trend liegen;
die leichte Unterauslastung wird somit entsprechend lang-
sam abgebaut. Der Preisauftrieb bleibt schwach.

Die Weltwirtschaft ist zum Jahresauftakt schwécher ge-
wachsen. Dabei reduzierten sowohl die Industrie- als auch
die Schwellenlander ihr Expansionstempo. Im Prognosezeit:
raum wird die geldpolitische Ausrichtung global expansiv
bleiben. Die restriktiven Impulse der Finanzpolitik in den
Industrieldndern werden nachlassen. Nach dem schwachen
Jahresauftakt dirfte sich das Wachstumstempo der welt
wirtschaftlichen Entwicklung etwas beschleunigen. Kurz
fristig machen sich vor allem Nachholeffekte in den USA
bemerkbar. Im weiteren Verlauf wird die sich allmahlich
verbessernde Situation auf dem Arbeitsmarkt in den Indust:
rielandern im Zusammenspiel mit weiterhin niedrigen Infla-
tionsraten die Realléhne stiitzen. Dies diirfte den Konsum
und im Folgenden die Investitionstatigkeit der Unterneh-
men anregen. Insgesamt wird die jahresdurchschnittliche
Wachstumsrate der Weltwirtschaft in den Jahren 2014 und
2015 bei 3,5 Prozent beziehungsweise 3,9 Prozent liegen.
Die Inflationsrate diirfte in diesem Zeitraum rund drei Pro-
zent betragen.

Vor diesem weltwirtschaftlichen Hintergrund wird die deut
sche Wirtschaft ihren Aufschwung fortsetzen, wenngleich
die Raten nur leicht iiber dem Potentialwachstum liegen
dirften. Die Industrie wird namlich ihre Produktion nur mo-
derat ausweiten. Das robuste Wachstum in den Dienstleis-

DIW Wochenbericht Nr. 25.2014

tungsbereichen wird durch die merkliche Entwicklung der
privaten Konsumausgaben angeschoben. Die Ausriistungs-
investitionen und die Exporte werden im weiteren Verlauf
wieder deutlich zulegen. Die Zahl der Erwerbstatigen ist bis
zuletzt kraftig gestiegen. Die Beschéaftigung diirfte weiter
merklich aufgebaut werden. Alles in allem geht in beiden
Jahren die Arbeitslosigkeit zuriick, auf 2,88 Millionen in
diesem Jahr und auf 2,83 Millionen im Jahr 2015. Die
Arbeitslosenquote sinkt in beiden Jahren, auf 6,6 Prozent
in diesem und 6,5 Prozent im kommenden Jahr.

Der 6ffentliche Gesamthaushalt wird in beiden Jahren

mit einem Uberschuss abschlieBen. In diesem Jahr wird

er in Relation zum nominalen Bruttoinlandsprodukt bei

0,2 Prozent liegen und im kommenden Jahr auf 0,7 Prozent
steigen.
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Europa und die Weltwirtschatft:
Expansionstempo wird wieder

aufgenommen

Die Weltwirtschaftist zum Jahresauftakt schwicher ge-
wachsen (Abbildung 1). Dabei reduzierten sowohl die In-
dustrie- als auch die Schwellenlinder ihr Expansions-
tempo. Unter den Industrielindern entwickelte sich
vor allem die US-Wirtschaft schwach, die witterungs-
bedingt schrumpfte. Im Euroraum reduzierte sich der
Anstieg des Bruttoinlandsprodukts. Hingegen beschleu-
nigte sich das Wachstumstempo in Japan merklich; dies
lag allerdings an steuerlich bedingten Vorzieheffekten.
Unter den Schwellenlindern fiel vor allem China ins
Gewicht, wo der Produktionszuwachs geringer war. Die
russische Wirtschaftsleistung ging in Folge der mit der
Ukrainekrise gestiegenen Unsicherheit sogar zuriick.
Die Krise hat die wirtschaftliche Entwicklung der mit-
tel- und osteuropdischen Staaten hingegen kaum beein-
trachtigt. Alles in allem wirkte meist der Konsum stiit-
zend. Die Inflationsraten waren iiberwiegend moderat.

Abbildung 1

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.

568

Die geldpolitische Ausrichtung wird im Prognosezeit-
raum global expansiv bleiben. Dies gilt auch fiir Ja-
pan, wenngleich hier erste Spekulationen tiber einen
Ausstieg aus der quantitativen Lockerung aufkamen.
Die Europiische Zentralbank richtete ihre Geldpoli-
tik jiingst stiarker expansiv aus. Zudem ist fiir die USA
und das Vereinigte Kénigreich mit einem nur langsa-
men Auslaufen der unkonventionellen Mafinahmen zu
rechnen. Die restriktiven Impulse der Finanzpolitik in
den Industrielindern werden nachlassen. Vereinzelt
ist sogar mit konjunkturstimulierenden Mafnahmen
zu rechnen. Dies gilt insbesondere fiir China, wo die
Regierung gerade ein groflangelegtes Konjunkturpro-
gramm beschlossen hat.

Nach dem schwachen Jahresauftakt diirfte sich das
Wachstumstempo der weltwirtschaftlichen Entwick-
lung etwas beschleunigen (Tabelle 1). Kurzfristig ma-
chen sich vor allem Nachholeffekte in den USA nach
dem auflergewthnlich kalten Winter bemerkbar. Im
weiteren Verlauf werden die sich allmihlich verbessern-
de Situation auf dem Arbeitsmarkt in den Industrielin-
dern im Zusammenspiel mit weiterhin niedrigen In-
flationsraten die Reallohne stiitzen. Hinzu kommt die
Entwicklung an den internationalen Finanzmirkten,
die die Vermogenssituation der Haushalte verbessert.
All dies diirfte den Konsum und im Folgenden die In-
vestitionstitigkeit der Unternehmen anregen. Insge-
samt wird die jahresdurchschnittliche Wachstumsra-
te der Weltwirtschaft in den Jahren 2014 und 2015 bei
3,6 Prozent beziehungsweise 4,0 Prozent liegen. Die
Inflationsrate diirfte in diesem Zeitraum rund drei
Prozent betragen.

Ein Risiko fiir die Prognose besteht in einem plotzli-
chen Anstieg der Renditen in den USA und einem da-
rauf folgenden Kapitalabfluss aus den Schwellenlin-
dern. Dies wiirde dort zu einer Verschlechterung der
Finanzierungskonditionen fithren. Zudem ist insbe-
sondere im Euroraum ein Risiko, dass es angesichts
hoher Schuldenstinde und niedriger Inflation zu lang-
anhaltender Stagnation kommt. Noch nicht ausgestan-
den ist der Konflikt in der Ukraine. Dadurch kann es
zu stark ansteigenden Rohstoffpreisen oder zu einer
Verunsicherung der Wirtschaftsteilnehmer vor allem
in Russland und manchen osteuropiischen Staaten
kommen.

DIW Wochenbericht Nr. 25.2014
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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
2012 ‘ 2013 ‘ 2014 ‘ 2015 2012 ‘ 2013 ‘ 2014 ‘ 2015 2012 ‘ 2013 ‘ 2014 ‘ 2015

Euroraum -0,6 -04 09 14 2,5 13 0,7 11 14 12,1 1,8 116

Frankreich 04 04 0,6 14 2,0 0,9 09 11 97 10,3 10,4 10,1

Italien -2,4 -18 01 09 33 13 04 0,7 10,6 12,2 13,0 13,2

Spanien -16 -12 1,2 13 2,4 14 -0,2 0,1 248 26,1 249 239

Niederlande =13 -0,8 0,1 17 2,8 2,6 0.8 13 53 6,7 7,6 73
Vereinigtes Konigreich 0,3 17 2,8 2,1 28 2,6 19 2,1 8,0 75 6,8 6,5
USA 28 19 2,1 31 21 15 1,6 2,1 81 74 6.2 57
Japan 14 15 1,6 1,6 -0,1 04 1,0 0,4 43 4,0 38 38
Stidkorea 23 30 38 39 2,2 13 14 2,0 32 31 31 30
Mittel- und Osteuropa 13 2,5 35 30 5.9 4,2 4,1 4] 9,3 9,6 9,1 9,0
Russland 33 14 1,0 27 51 6,7 58 6,2 54 55 5.2 51
China 77 76 72 71 2,7 2,6 31 28 4,0 39 38 38
Indien 4.8 43 5,1 53 93 10,9 83 74 - - - -
Brasilien 10 2,5 18 27 54 6,2 58 53 55 54 5.1 51
Mexiko 37 13 2,6 39 4,1 38 4,0 36 50 4,9 4.8 4.8
Industrielander 13 12 18 24 2,0 13 13 16 8,4 8,2 75 72
Schwellenlander 5.2 50 5.1 54 47 5.1 4.8 45 5.1 5.1 49 4.8
Welt 32 31 35 39 33 32 30 31 6.8 6,7 6,2 6,1

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

In den Vereinigten Staaten schrumpfte das Bruttoin-
landsprodukt im ersten Quartal des laufenden Jahres
um annualisiert 1,0 Prozent (Abbildung 2). Diese schwa-
che Entwicklung ist in erster Linie auf den auflerge-
wohnlich harten Winter zuriickzufiihren. Vor allem die
Investitionen gingen deutlich zurtick, wihrend sich der
private Konsum robust entwickelte. Die Aufwirtsdyna-
mik der US-Wirtschaft, die im letzten Quartal des Jah-
res 2013 um 2,6 zugelegt hatte, bleibt intakt. Im weite-
ren Jahresverlauf wird die US-Wirtschaft kriftig zule-
gen; kurzfristig wirken auch Nachholeffekte.

Der private Konsum wird in den kommenden Quarta-
len ein Wachstumstreiber der US-Wirtschaft sein und
diirfte insbesondere durch die allméhliche Erholung
am Arbeitsmarkt getragen werden (Abbildung 3). Die
Zahl der neugeschaffenen Stellen lag in den vergange-
nen zwolf Monaten bei durchschnittlich 197 coo. Nach-
dem der Zuwachs im ersten Quartal aufgrund des kal-
ten Winters etwas geringer ausgefallen war, konnten
im April und Mai kriftige Anstiege von 282 000 und
217000 neuen Stellen verzeichnet werden. Im Zuge
dieser Entwicklung ist die Arbeitslosenquote innerhalb
eines Jahres um mehr als einen Prozentpunkt zuriick-
gegangen und lag im Mai noch bei 6,3 Prozent. Aller-
dings ist die Zahl der Unterbeschiftigten —also jene in
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Teilzeit arbeitenden Personen, die ihre Arbeitszeit er-
hohen méchten — und die Zahl jener, die sich zumin-
dest voriibergehend aus dem Arbeitsmarkt zuriickge-
zogen haben, weiterhin hoch. Im Zuge dieser allmih-
lichen Verbesserung der Lage am Arbeitsmarkt haben
die verfiigbaren Einkommen in realer Rechnung in
den vergangenen Quartalen einen leichten Aufwirts-
trend aufgewiesen (Abbildung 4). Dies wird sich in
den kommenden Quartalen fortsetzen und den pri-
vaten Konsum stiitzen. Auf ein anhaltendes Konsum-
wachstum deuten auch die Indizes fiir das Konsumen-
tenvertrauen des Conference Boards und der Universi-
ty of Michigan hin.

Die Erholung des Wohnungsbaus hat sich — zuletzt
auch bedingt durch die aulergewohnlich harte Wit-
terung — in den Wintermonaten nicht fortgesetzt. Die
Baubeginne waren im Winter stark riickldufig und
die Preise fiir Einfamilienhiduser sind gesunken (Ab-
bildung s5). Nachholeffekte und die weitere Verbesse-
rung der wirtschaftlichen Lage verleihen dem Woh-
nungsbau nun aber wieder positive Impulse. Auch die
Unternehmensinvestitionen waren im ersten Quartal
ruckldufig, nachdem sie im Vorquartal noch kriftig
zugelegt hatten. In den kommenden Quartalen wer-
den sich die Investitionen vor dem Hintergrund des
Anstiegs der Konsumnachfrage und eines im Zuge
der weltwirtschaftlichen Erholung anziehenden Ex-
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Abbildung 2

Reales Bruttoinlandsprodukt in den USA,
in Japan und im Euroraum
In Prozent
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Quellen: Nationale statistische Amter, Berechnungen und Prognose
des DIW Berlin.
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Die Konjunktur in der Eurozone iiberraschte positiv. In der USA und
Japan fiel der Anstieg der Produktion etwas geringer als zuvor aus.

portwachstums wieder erhéhen. Auch die Importe
werden — getrieben durch die private Konsumnach-
frage und die Einfuhr von Vorleistungsgiitern — wie-
der steigen; die Wachstumsraten bleiben aber unter je-
nen der Exporte. Das Handelsbilanzdefizit wird des-
halb leicht zuriickgehen.

Vor dem Hintergrund der anhaltenden Erholung duirf-
te die US-Notenbank damit fortfahren, die geldpoliti-
sche Ausrichtung weniger expansiv zu gestalten. Zum
Ende des vergangenen Jahres hat die Fed damit begon-
nen, das Ausmaf3 der monatlichen Kiufe von Staatsan-
leihen und Hypothekenpapieren von urspriinglich &g
Milliarden US-Dollar schrittweise zu reduzieren; im
Mai wurden noch Wertpapiere im Umfang von 45 Mil-
liarden US-Dollar gekauft. Das Programm der quanti-
tativen Lockerung wird im Herbst dieses Jahres auslau-
fen. Bei der Zinspolitik hingegen ist vorerst keine Ande-
rung zu erwarten. Der Preisdruck bleibt im laufenden
Jahr noch gering; die Inflation wird erst im Jahr 2015
iiber zwei Prozent steigen. Im Verlaufe des Jahres 2015
diirfte die Notenbank anfangen, ihre Leitzinsen leicht
und schrittweise zu erhohen. Insgesamt wird die Geld-
politik aber weiterhin expansiv ausgerichtet bleiben.
Auch die Finanzpolitik ist nach dem Abflauen der poli-
tischen Auseinandersetzungen um die Verabschiedung
des Bundeshaushalts und die Anhebung der Schulden-
obergrenze nicht mehr restriktiv ausgerichtet.

Alles in allem wird die US-Wirtschaft im laufenden
Jahr um 2,1 Prozent zulegen. Im Jahr 2015 wird die
Wachstumsrate des Bruttoinlandsprodukts bei 3,1 Pro-
zent liegen.

Japan

Das Bruttoinlandsprodukt in Japan ist im ersten Quar-
tal 2014 um 1,5 Prozent im Vergleich zum Vorquartal
gestiegen, nach o,2 Prozent in der Periode zuvor. Der
unerwartet hohe Zuwachs war vor allem durch eine an-
ziehende inlidndische Nachfrage getragen. So haben die
privaten Haushalte ihre Konsumausgaben um 2,1 Pro-
zent ausgedehnt. Die Unternehmensinvestitionen fie-
len um drei Prozent hoher aus. Die Exporte konnten
nach einigen schwachen Quartalen um knapp sechs
Prozent, die Importe im Zuge der kriftigen Konsum-
nachfrage im Inland um etwa 6,5 Prozent expandieren.

Der starke Anstieg der wirtschaftlichen Aktivitit be-
deutet indes nicht, dass die konjunkturelle Entwick-
lung fortan stirker von der privaten Nachfrage getragen
wird. Die Entwicklung lisst sich vor allem mit Vorzieh-
effekten begriinden, die auf die Anhebung des Mehr-
wertsteuersatzes von fiinf auf acht Prozent im April zu-
riickzufithren sind. Viele private Haushalte haben oh-
nehin geplante Anschaffungen bereits in den ersten

DIW Wochenbericht Nr. 25.2014
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Monaten des Jahres getitigt. Diese Nachfrage wird im
zweiten Quartal fehlen. Auch die Stimmungslage deu-
tet nicht auf einen kriftig Aufschwung hin: Der Kon-
sum wird eher schwach ausgeweitet. Der Tankan-In-
dex weist auf miflige Zuwichse der Investitionen hin.
Im Zuge der Erholung der Weltkonjunktur diirften die
Exporte nach und nach anziehen. Das Wachstum des
Bruttoinlandsprodukts wird in den Jahren 2014 und
2015 jeweils bei 1,6 Prozent liegen.

China

Das Wachstum der Produktion in China ist im ersten
Quartal des Jahres mit 1,6 Prozent etwas schwicher als
in den Vorquartalen ausgefallen. Hinter der Entwick-
lung stehen vor allem geringere Zuwichse bei Unter-
nehmensinvestitionen und Exporten. Dagegen sind die
Konsumausgaben der privaten Haushalte stirker ge-
stiegen. Dazu haben insbesondere hohe Lohnzuwich-
se beigetragen.

Das steigende Gewicht des privaten Konsums im Wachs-
tumsprozess ist politisch durchaus gewollt, um das
Land weniger anfillig gegeniiber weltwirtschaftlichen
Schocks zu machen. Das Wachstum, das seit der globa-
len Finanzkrise durch massive Konjunkturprogramme
gestiitzt wurde, soll damit auf eine breitere Grundlage
gestellt werden. Im Zuge des Umbaus der Wirtschaft
werden geringere Wachstumsraten realisiert.

Tatsichlich deutet allerdings wenig auf eine weitere
Verlangsamung hin. Stimmungsindikatoren wie der
Einkaufsmanagerindex haben sich zuletzt leicht ver-
bessert. Die Regierung steuerte zudem bereits der Ab-
schwichung entgegen. Man zu weiteren Ausgabepro-
grammen bereit, selbst wenn dadurch die wirtschaftli-
che Transformation hinausgezogert wiirde. Bei einer
Inflation, die unter 2,5 Prozent liegt, bleibt auflerdem
reichlich Spielraum fiir geldpolitische Mafnahmen.

Alles in allem diirfte das reale Bruttoinlandsprodukt in
China in diesem Jahr um 7,2 Prozent steigen. Im nichs-
ten Jahr ist eine marginal schwichere Rate zu erwarten,
weil der weitere Umbau der chinesischen Wirtschaft die
Expansion bremst.

Euroraum

Die seit Anfang 2013 zu beobachtende Belebung der
Wirtschaft im Euroraum setzte sich im ersten Quartal
2014 fort. Das Bruttoinlandsprodukt legte um o,2 Pro-
zent zu, mit unverindertem Expansionstempo. Aller-
dings war das Wachstum in den Mitgliedsldndern sehr
heterogen (Abbildung 6). In einigen Volkswirtschaf-
ten haben zum Jahresauftakt Steuerrechtsinderungen
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Abbildung 3

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 4

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

zu Sonderentwicklungen gefiithrt; der in weiten Teilen
Europas ungewdhnlich milde Winter hat sich zudem
unterschiedlich auf die Konjunktur ausgewirkt. In ei-
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Abbildung 5

Immobilienmarkt in den USA
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Abbildung 6

Reales Bruttoinlandsprodukt in Europa
Index 1.Quartal 2008 = 100

102

100 —

Frankreich
Euroraum
98 — NN NN

Niederlande

96
94— AN
92

N—

90‘\\\‘\\\‘\\\‘\\\‘\\\‘\\\‘\\\‘
2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014

Quelle: Eurostat.

© DIW Berlin 2014

Die Erholung am Immobilienmarkt ist zuletzt zum Erliegen gekommen.

nigen Volkswirtschaften beeinflussten die giinstigen
Wetterbedingungen die Investitions- und vor allem die
Bautitigkeit positiv —insbesondere in Deutschland; die-
ser Effekt kam dagegen vor allem in den Landern, die
noch unter den Folgen einer geplatzten Immobilienbla-
se leiden, kaum zum Tragen. Vielerorts wurde die Kon-
sumnachfrage durch den niedrigen Energieverbrauch
gedampft’; produktionswirksam wurde dieser Effekt vor
allem in Volkswirtschaften, die einen grofien Teil ihres
Energiebedarfs selbst produzieren.

Die Composite Leading Indicators der OECD weisen auf
eine Erholung in den groflen Mitgliedslindern und der
Wihrungsunion im Ganzen hin (Abbildung 7). Im Um-
feld allmahlich zuriickgehender Arbeitslosigkeit und
sehr geringer Preisanstiege diirfte die Konsumnachfra-
ge an Dynamik gewinnen; dies zeigt sich auch in der
weiterhin steigenden Konsumentenzuversicht. Auch die
Investitionstitigkeit diirfte im Zuge der weltweit krafti-
geren Wirtschaftsentwicklung und damit zunehmen-
der Exportmoglichkeiten etwas anziehen.

Alles in allem diirfte die wirtschaftliche Entwicklung
im Euroraum weiter aufwirts gerichtet bleiben; krafti-
ges Wachstum ist aber nicht zu erwarten. Die hohe 6f-
fentliche und private Verschuldung sowie die zwar all-
mihlich sinkende, aber weiterhin hohe Arbeitslosigkeit

1 Die nur geringen Ausgaben der Haushalte fiir Energie haben sich offenbar
kaum in steigender Nachfrage nach anderen Konsumgutern ausgewirkt; dies
durfte daran liegen, dass der Energieverbrauch in den meisten Euro-Landern
jahrlich abgerechnet wird und entsprechende Einsparungen daher zunachst
nicht konsumwirksam werden konnen.

572

Im Euroraum war die wirtschaftliche Entwicklung
zum Jahresauftakt heterogen.

wird die Binnennachfrage vielerorts belasten. So ist fiir
das laufende und das kommende Jahr lediglich mit einer
Wachstumsrate von etwa einem Prozent zu rechnen.

Die Inflationsrate im Euroraum lag mit 0,7 Prozent im
Mai weit unterhalb des von der Notenbank angestreb-
ten Ziels von unter aber nahe zwei Prozent. In diesem
Umfeld hat die Européische Zentralbank (EZB) den Ex-
pansionsgrad der Geldpolitik zuletzt nochmals erhdht;
auf die Gefahr einer Deflationsspirale hat sie Anfang
Juni mit einem breit angelegten Paket von Mafinah-
men reagiert. Neben einer Senkung der Leitzinsen —
und damit einer Inkaufnahme negativer Einlagezin-
sen — hat sie Manahmen beschlossen, die die Kredit-
vergabe von Banken an Unternehmen und Haushalte
im Euroraum anregen sollen. Insbesondere werden
iiber die ,gezielten lingerfristigen Refinanzierungs-
geschifte” bis zu 400 Milliarden Euro an langlaufen-
den Krediten angeboten, mit denen die Geschiftsban-
ken ihre bereits ausgegebenen Kredite an Unternehmen
und Haushalte refinanzieren sollen.> Weitere Mafsnah-
men zur Unterstiitzung der Kreditvergabe wurden in
Aussicht gestellt.3

Esist nicht davon auszugehen, dass die geldpolitischen
Mafinahmen die Konjunktur im Euroraum erheblich
beeinflussen werden. Vieles spricht dafiir, dass die ge-

2 Im Unterschied zu den friiheren langerfristigen Refinanzierungsgeschaften
ist eine Refinanzierung von Krediten an den Staat nicht moglich.

3 EZB Introductory statement to the press conference, 5. Juni 2014, www.
ecb.europa.eu/press/pressconf,/2014,/html/is140605.en.html.
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Abbildung 7

Composite Leading Indicator
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Abbildung 8

Arbeitslosenquote im europadischen Vergleich
In Prozent
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Die Indikatoren signalisieren eine sich beschleunigende Erholung
im Euroraum.

ringe Kreditvergabe der Banken in den Krisenlindern
vor allem mit der schwachen Nachfrage nach Krediten
zusammenhingt, da sich die Unternehmen aufgrund
der schwierigen wirtschaftlichen Lage und des Fehlens
von Absatzmoglichkeiten mit grofleren Ausgaben zu-
riickhalten.4 Die verbesserte Refinanzierungssituation
der Banken diirfte sich daher nur wenig auf die Kredit-
vergabe und damit auf die wirtschaftliche Dynamik im
Euroraum auswirken, und die Inflation im Euroraum
wird weit unter der Zielinflationsrate verharren.

Frankreich

Die wirtschaftliche Entwicklung in Frankreich hat zum
Jahresauftakt stagniert, nachdem das Bruttoinlandspro-
dukt im vierten Quartal des vergangenen Jahres um
0,2 Prozent gestiegen war. Die private Konsum- und
die Investitionsnachfrage sind zum Jahresauftakt ge-
sunken; auch der Auflenhandel hat das Wachstum ge-
bremst. Gestiegen ist indes die 6ffentliche Nachfrage.

Die private Konsumnachfrage ging vor allem wegen
merklicher Steuererhohungen zur Jahreswende zuriick.
So wurden die Mehrwertsteuersitze deutlich angeho-
ben und die Tabaksteuer erhoht. Deutlich riickldufig
war die Nachfrage nach Kraftfahrzeugen, nachdem
Vorzieheffekte vor der Mehrwertsteuererh6hung zum
Jahreswechsel im Schlussquartal des vergangenen Jah-

4  Bemoth, K., Fratzscher, M., Kénig, P. (2014): Schwache Preisentwicklung
und Deflationsgefahr im Euroraum: Grenzen der konventionellen Geldpolitik.
DIW Wochenbericht Nr. 12,/2014.
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Die Arbeitslosigkeit geht in fast allen Eurolandern allmahlich zuriick.

res zu einer kriftigen Entwicklung beigetragen hatten.
Zudem ging die Energienachfrage im ersten Quartal —
auch wegen der jahreszeitenuntypisch milden Tempe-
raturen — merklich zuriick. Im Jahresverlauf diirfte die
Konsumnachfrage nur wenig anziehen; die Arbeits-
losigkeit ist anhaltend hoch — bis Mirz ist die Quo-
te auf 10,4 Prozent gestiegen (Abbildung 8) — und der
seit Anfang 2011 erstmalige Anstieg der Beschiftigung
im vierten Quartal wurde durch einen Riickgang im
ersten Quartal mehr als aufgezehrt. Die Konsumen-
tenstimmung verharrt weiter unter dem langjihrigen
Durchschnitt. Stiitzen diirfte den privaten Verbrauch
der geringe Preisauftrieb von zuletzt 0,7 Prozent (Ab-
bildung 9), der merklich unter dem Lohnanstieg von
gut 1,5 Prozent im Vergleich zum Vorjahr liegt. Vom
privaten Verbrauch ist so alles in allem eine weiter auf-
wirtsgerichtete, aber wenig dynamische Entwicklung
zu erwarten.

Auch die Investitionen sind zum Jahresauftakt deutlich
zuriickgegangen. Vor allem bei den Unternehmensin-
vestitionen diirften Sondereffekte eine Rolle gespielt ha-
ben; so haben die seit der Jahreswende geltenden stren-
geren Abgasrichtlinien fiir Lkw zu einem Vorziehen der
Nachfrage ins Schlussquartal des vergangenen Jahres
gefithrt. Beim Wohnungsbau diirfte sich die Mehrwert-
steuererhhung ausgewirkt haben und die bereits seit
Anfang 2012 riicklaufige Bautdtigkeit zusatzlich beein-
trichtigt haben. In den kommenden Quartalen diirfte
die Investitionstitigkeit der Unternehmen allmihlich
Tritt fassen, da im Zuge einer sich aufhellenden Lage
im Euroraum die Exporte an Dynamik gewinnen duirf-
ten; diese sind im ersten Quartal zwar kaum gestiegen,
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Abbildung 9

Inflation im europdischen Vergleich
In Prozent
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Die Inflation im Euroraum ist sehr niedrig und geht vielerorts
weiter zuriick.

legen dem Trend nach aber mit zunehmendem Tempo
zu. Die Importe sind zum Jahresauftakt kriftig gestie-
gen, so dass der Wachstumsbeitrag des Auflenhandels
zuletzt negativ war. Uber den Prognosezeitraum ist im
Zuge der sich allmihlich belebenden Binnennachfra-
ge mit insgesamt recht kriftigen Importen und nur ge-
ringen positiven Wachstumsbeitrigen des Aufenhan-
dels zu rechnen.

Die Finanzpolitik wirkt weniger expansiv. Im Prognose-
zeitraum stehen Ausgabenkiirzungen — insbesondere
Einschnitte beim Personal im 6ffentlichen Dienst sowie
Kiirzungen im sozialen Bereich — an; der Spielraum fiir
einnahmeerhshende MafRnahmen ist angesichts bereits
hoher Abgaben gering.

Alles in allem diirfte sich die franzésische Wirtschaft
nur allmihlich erholen. Im Vergleich zum Jahr 2013,
als sie im Durchschnitt nur um 0,3 Prozent gewach-
sen ist, beschleunigt sich die Entwicklung zwar etwas.
Mit 0,6 Prozent in diesem Jahr und gut einem Prozent
im kommenden Jahr bleibt das Wachstum aber insge-
samt verhalten.

Spanien

In Spanien hat sich die wirtschaftliche Erholung fort-
gesetzt. Zum Jahresauftakt legte die spanische Wirt-
schaftum o,4 Prozent zu; dies war die hchste Wachs-
tumsrate der vergangenen sechs Jahre. Gestiitzt wird
die Erholung in erster Linie durch die trotz der ho-
hen Arbeitslosigkeit kriftige Konsumnachfrage. Zum
Jahresauftakt ist aufRerdem die 6ffentliche Nachfrage
stark gestiegen.

Im Prognosezeitraum diirfte aber vor allem die Export-
tatigkeit die Produktion antreiben. Zum Jahresauftakt
haben die Ausfuhren zwar etwas nachgegeben, wih-
rend gleichzeitig die Importe kraftiger zugelegt haben,
so dass der Wachstumsbeitrag des Auflenhandels zu-
letzt negativ war. Alles in allem ist die spanische Ex-
porttitigkeit aber recht robust. Im Jahr 2013 sind die
Exporte um fast sieben Prozent gestiegen. Im Progno-
sezeitraum diirften die Exporte weiter merklich zule-
gen. Neben der allméhlichen Erholung der Weltwirt-
schaft und insbesondere wichtiger Handelspartner im
Euroraum kommt dabei den spanischen Exporteuren
auch eine graduelle Verbesserung der preislichen Wett-
bewerbsfihigkeit zugute. Angesichts einer anhaltend
schwachen Binnennachfrage und insbesondere einer ge-
dampften Investitionstatigkeit istim Prognosezeitraum
nicht mit einer kriftigen Entwicklung der Importe zu
rechnen; der Auenhandel diirfte wie in den vergange-
nen Jahren per Saldo positiv zum Wachstum beitragen.

Die wirtschaftliche Erholung ist allméhlich auch auf dem
Arbeitsmarkt spiirbar. Die Arbeitslosigkeit ist zwar im
Vergleich zu anderen europdischen Lindern und auch
im historischen Vergleich nach wie vor sehr hoch; im
April 2014 lag die Arbeitslosenquote bei 25,1 Prozent,
gut einen Prozentpunkt unter ihrem Hochstwert vom
Frithjahr vergangenen Jahres. Die Beschiftigung lag
im ersten Quartal auf dem Niveau des Schlussquartals
2013; die bis Mitte vergangenen Jahres zu beobachtenden
Riickginge sind damit zum Stillstand gekommen. In-
zwischen hat sich die Einkommenssituation stabilisiert;
die Bruttolohnsumme lag im ersten Quartal nur leicht
unter dem Vorjahreswert. In diesem Umfeld blicken die
Haushalte immer optimistischer in die Zukunft (Abbil-
dung 10). Im weiteren Verlauf diirfte sich die Arbeits-
marktsituation allmihlich verbessern und die Konsum-
nachfrage stiitzen. Angesichts der anhaltend hohen Ver-
schuldung der privaten Haushalte ist beim Konsum aber
bis auf weiteres keine kriftige Entwicklung zu erwarten.

Die Ausriistungsinvestitionen sind im ersten Quartal
2014 weiter gestiegen; auch im Prognosezeitraum diirf-
te die Investitionstitigkeit der Unternehmen im Zuge
der giinstigen Exportmoglichkeiten leicht zulegen. Da-
rauf lisst auch der Einkaufsmanagerindex fiir das pro-
duzierende Gewerbe schlieflen, der sich deutlich tiber
der 50-Punkte-Marke stabilisiert hat; im Mai lag er bei
52,9 Punkten auf einem Vier-Jahres-Hoch. Die Bauin-
vestitionen sind hingegen weiterhin deutlich riicklau-
fig. Angesichts der immer noch fallenden Hauspreise
istauch im Prognosezeitraum nicht mit einer Erholung
des Wohnungsbaus zu rechnen, wenngleich sich dessen
Riickgang allmdhlich abschwichen wird.

Fiskalische Spielrdume zur Stimulierung der Konjunk-
tur bestehen eigentlich nicht. Das Defizit in den 6ffent-
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Abbildung 10

Konsumentenzuversicht in Europa
Indexpunkte, Abweichung vom langjéhrigen Durchschnitt
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Die Konsumentenstimmung ist in den meisten Landern
kraftig gestiegen.

lichen Haushalten ist zwar merklich zuriickgegangen,
liegt aber mit sieben Prozent immer noch weit entfernt
von der Drei-Prozent-Grenze des Maastricht-Vertrags.
Dennoch hat die Regierung — nach den deutlichen Ver-
lusten bei der Europawahl - fiir 2015 ein Konjunktur-
programm im Umfang von gut sechs Milliarden Euro -
rund 0,6 Prozent in Relation zum nominalen Brutto-
inlandsprodukt — und Steuersenkungen angekiindigt.
Im Prognosezeitraum durfte die Finanzpolitik daher
expansiv auf die wirtschaftliche Entwicklung wirken.

Alles in allem diirfte die Wirtschaftsleistung Spaniens
im Jahr 2014 um gut ein Prozent steigen, nach einem
Riickgang von 1,2 Prozent im vergangenen Jahr. Im Jahr
2015 diirfte das Wachstum in etwa vergleichbar sein.

Italien

Die italienische Wirtschaft hat auch im ersten Quartal
stagniert. Etwas gestiegen ist der private Konsum. Dies
liegt unter anderem an der Entwicklung der Lohne, die
derzeit stirker zunehmen als die Preise. Auch das Kon-
sumentenvertrauen ist stark gestiegen und deutet auf ein
Anziehen der Konsumnachfrage hin. Demgegeniiber
nimmt die Beschiftigung weiter ab; die Arbeitslosen-
quote liegt derzeit bei 12,6 Prozent. Insgesamt diirften
die Lohne im weiteren Verlauf durch die hohe Arbeits-
losigkeit leicht unter Druck geraten. Damit ist zunichst
mit weiter positiven, jedoch abnehmenden Wachstums-
beitrigen des privaten Verbrauchs zu rechnen.

Die privaten Investitionen sind im ersten Quartal um
1,1 Prozent zuriickgegangen. Die Auftragseinginge im
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Mirz deuten aber auf eine leichte Besserung der Inves-
titionstatigkeit hin; sie wird dennoch im laufenden Jahr
schwach bleiben. Die Finanzierungsbedingungen sind
laut der regelmifligen Bankenumfrage der italienischen
Notenbank anhaltend restriktiv; kurzfristig ist keine An-
derung zu erwarten. Die Einkaufsmanagerindizes deuten
allenfalls auf eine schwache Expansion hin. Auflerdem
hemmt die politische Unsicherheit tiber Umsetzung und
Inhalte der angekiindigten Reformpakete die Investitions-
bereitschaft. Es ist zu erwarten, dass sich mit einer Kon-
kretisierung der Reformpline die private Investitionsta-
tigkeitim Laufe des nachsten Jahres leicht beleben diirfte.

Die Exporte haben zuletzt an Tempo verloren und diirf-
ten angesichts weiter steigender Lohnstiickkosten nur
geringfiigig von der Erholung der Weltkonjunktur pro-
fitieren. Die Importe diirften wegen der weniger zuneh-
menden Konsumnachfrage weiter an Dynamik verlie-
ren. Vom Auflenhandel ist daher im Prognosezeitraum
kein positiver Wachstumsbeitrag zu erwarten, der Leis-
tungsbilanziiberschuss bleibt erhalten.

Die Finanzpolitik diirfte insgesamt etwas weniger re-
striktiv ausgerichtet sein, da mit einem Defizit von
2,6 Prozent wohl das Defizitkriterium im Jahr 2014
erreicht werden wird. Konsolidierungsbedarf besteht
indes weiterhin, da Italien mit 135 Prozent Staatsver-
schuldung in Relation zum Bruttoinlandsprodukt im
Jahr 2014 einen der héchsten Schuldenstinde in der
Wihrungsunion aufweist. Die niedrigen Inflationsra-
ten von 0,5 Prozent im Mai verstirken diese Problema-
tik noch, da sich die reale Schuldenbelastung inflations-
bedingt kaum abbaut. Die Inflation diirfte im Progno-
sezeitraum deutlich unter dem Ziel der EZB verharren.

Alles in allem diirfte die italienische Volkswirtschaft
im Jahr 2014 stagnieren. Fiir das Jahr 2015 ist mit einer
leichten Belebung der Exporte und des privaten Kon-
sums zu rechnen, sodass ein Wirtschaftswachstum von
knapp einem Prozent erreicht werden diirfte.

Niederlande

Die Wirtschaftsleistung der Niederlande ging im ersten
Quartal um 1,4 Prozent zuriick. Verantwortlich fiir den
relativ deutlichen Einbruch des Bruttoinlandsprodukts
zum Jahresauftakt sind jedoch vor allem Sondereffekte.

Der duflerst milde Winter sorgte in den Niederlanden
fiir einen starken Einbruch des privaten Verbrauchs von
Erdgass Der damit verbundene Riickgang des Konsums

5  Siehe dazu die Analyse des niederlandischen Statistikamtes, www.cbs.nl/
en-GB/menu,/themas,/macro-economie/publicaties/artikelen/archief,/2014/
2014-032-pb.htm.
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im ersten Quartal um fast ein Prozent ist maf3geblich
verantwortlich fiir den Einbruch zu Jahresbeginn. Ab-
gesehen davon erholt sich der private Verbrauch in den
Niederlanden allmihlich. Bereits seit Mitte vergange-
nen Jahres ist das Konsumentenvertrauen deutlich auf-
wirts gerichtet. Die niedrige Inflation von 1,2 Prozent
im April stiitzte die Kaufkraft der privaten Haushalte
leicht. Belastend wirkt hingegen die schlechte Entwick-
lung auf dem Arbeitsmarkt. So nahm die Zahl der Be-
schiftigten im ersten Quartal um etwa 30 ooo ab; die
Arbeitslosenquote stieg im April auf 7,2 Prozent. Dar-
tiber hinaus sinkt die Partizipationsrate insbesondere
bei jingeren Leuten, die linger in der Ausbildung blei-
ben. Weiterhin werden regulire Stellen in flexiblere und
geringer entlohnte Beschiftigungsverhiltnisse umge-
wandelt; dies belastet die Einkommen.® Eine Trendwen-
de am Arbeitsmarkt ist derzeit noch nicht in Sicht und
diirfte erst allmihlich mit einem stirkeren Anziehen
der auslindischen Nachfrage einsetzen.

Der Investitionen sind im ersten Quartal um 3,5 Prozent
eingebrochen; dies beruht allerdings auch auf einem
Sondereffekt: Eine steuerliche Anderung begiinstigte
den Erwerb von Kfz noch vor Jahresende 2013 und fiihr-
te zu einer entsprechenden Nachfrageschwiche zum
Jahresauftakt. Fiir den weiteren Verlauf deutet der Ge-
schiftsklimaindex des niederlidndischen Statistikamtes
auf eine verhalten positive Entwicklung hin; stiitzend
wirken diirften insbesondere vermehrte Exporte. Die
Bautdtigkeit nimmt schon seit geraumer Zeit kriftig
zu; die Immobilienpreise stabilisieren sich seit einigen
Quartalen. Auch fiir den weiteren Verlauf ist mit einer
Erholung der Investitionstitigkeit zu rechnen.

Der Auflenhandel trug mit o,5 Prozentpunkten zu-
letzt positiv zum Wachstum bei. Wahrend die Exporte
um 0,7 Prozent zulegen konnten, gingen die Importe
leicht zurtick. Von der positiven wirtschaftlichen Ent-
wicklung wichtiger Handelspartner wie Deutschland,
Grofdbritannien und den USA diirften die niederlindi-
schen Exporte im Prognosezeitraum profitieren. Dem
steht eine nur moderate Entwicklung im iibrigen Euro-
raum gegeniiber, sodass insgesamt vom Auflenhandel
ein geringer positiver Impuls auf die niederlindische
Konjunktur ausgeht.

Die Finanzpolitik diirfte weniger expansiv ausgerichtet
sein. Das Defizit in den 6ffentlichen Haushalten diirf-
te im Jahr 2014 gegentiber dem Jahr 2013 wieder leicht
ansteigen, jedoch knapp unterhalb der Drei-Prozent-
Grenze verbleiben.

6  Siehe dazu die Einschatzung des niederlandischen Statistikamts www.cbs.
nl/en-GB/menu,/themas/arbeid-sociale-zekerheid/publicaties/artikelen/
archief/2014,/2014-05-28-k07.htm.

Aufgrund des schwachen Jahresauftaktes wird die nie-
derlindische Wirtschaftsleistung 2014 im Vergleich
zum Vorjahr stagnieren. Durch zunehmend positive
Impulse aus dem Auflenhandel diirfte sich gegen Ende
des Prognosehorizonts auch die Binnenkonjunktur wie-
der erholen. Fiir das kommende Jahr ist daher insge-
samt mit einem Wachstum von gut eineinhalb Pro-
zent zu rechnen.

Vereinigtes Konigreich

Das kriftige Wirtschaftswachstum im Vereinigten Ko-
nigreich setzt sich fort. Im ersten Quartal 2014 leg-
te das Bruttoinlandsprodukt um 0,8 Prozent zu. Die
Binnenwirtschaft nimmt Prognosezeitraum Fahrt auf
und diirfte das Wachstum mehr und mehr anschieben.

Die Beschiftigung nimmt zu; im ersten Quartal wur-
den knapp 300 0oo zusitzliche Stellen geschaffen. Die
Arbeitslosigkeit fiel im Marz mit 6,8 Prozent auf den
tiefsten Stand seit fiinf Jahren. Auch das Konsumenten-
vertrauen der GfKist stark aufwirts gerichtet und hatim
Mai erstmals den Stand von vor der Krise erreicht. Da-
mit scheint die Zuversicht in den Aufschwung bei den
britischen Verbrauchern angekommen zu sein. Kurz-
fristig diirfte die noch geringe Reallohnentwicklung die
kraftige Zunahme bei den Beschiftigtenzahlen befor-
dern. Mit zunehmend anziehenden Reallohnen diirfte
sich diese positive Entwicklung im Prognosezeitraum
jedoch abschwichen.

Die Investitionen verloren im ersten Quartal etwas an
Dynamik und legten mit o,7 Prozent gegeniiber dem
Vorquartal zu. Die Rahmenbedingungen fiir Investi-
tionen bleiben allerdings giinstig. Die Einkaufsmana-
gerindizes fur das Dienstleistungsgewerbe, das Ver-
arbeitende Gewerbe und den Bausektor deuten auf eine
Fortsetzung der Expansion hin. Die Industrieproduk-
tion steigt seit gut eineinhalb Jahren mit Raten von etwa
zwei Prozent. Die Auftragseinginge - aus dem Inland
und Ausland — haben am aktuellen Rand nochmals zu-
gelegt. So diirfte die Auslastung der bestehenden An-
lagen steigen und der Investitionstitigkeit zusitzliche
Dynamik verleihen. Hinzu kommt, dass die Finanzie-
rungsbedingungen giinstig sind.

Der Auflenhandel war zuletzt schwicher ausgefallen.
Die Exporte gingen leicht um o,3 Prozent zuriick. Dies
ist unter anderem auf eine schwichere US-Konjunktur
zu Jahresbeginn und einen starken Wechselkurs zu-
ruckzufiihren. Da die Importe etwas stirker zurtick-
gingen, war der Wachstumsbeitrag vom Auflenhandel
leicht positiv. Vor dem Hintergrund einer kriftigen Ent-
wicklung der US-Wirtschaft und einer etwas hoheren
Dynamik im Euroraum durften die britischen Expor-
te im Prognosezeitraum wieder mit geringeren Raten
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zulegen. Gleichzeitig diirfte die binnenwirtschaftliche
Erholung ein noch stirkeres Anziehen der Importe zur
Folge haben; damit trigt der Auflenhandel im Prognose-
zeitraum insgesamt leicht negativ zum Wachstum bei.

Die Geldpolitik ist derzeit noch expansiv ausgerichtet.
Ein Ausstieg aus dieser Politik ist jedoch fiir die erste
Jahreshilfte 2015 zu erwarten. Der Zugang fiir Banken
zum Programm der englischen Notenbank zur Ankur-
belung der Kreditvergabe an Unternehmen (Funding for
Lending) bleibt bis Januar 2015 erhalten. Fiir das Friih-
jahr 2015 ist eine Anhebung des Leitzinses von derzeit
0,5 Prozent zu erwarten. Fiir den Ausstieg aus der lo-
ckeren Geldpolitik haben die Entscheidungstrager wie-
derholt hervorgehoben, dass eine Anhebung nur sehr
langsam erfolgen wiirde. Die Inflationsrate lag im Ap-
ril bei 1,8 Prozent und diirfte in den kommenden Mo-
naten nur leicht steigen. Die Finanzpolitik diirfte im
Prognosehorizont weiter restriktiv ausgerichtet bleiben;
die Defizitquote diirfte mit etwa fiinf Prozent im Jahr
2014 noch weit von der im Maastricht-Vertrag veranker-
ten Drei-Prozent-Grenze entfernt liegen.

Risiken fiir die konjunkturelle Entwicklung entstehen
derzeit auf dem Hausermarkt. Im April stiegen die Prei-
se fiir Wohnimmobilien annualisiert um 10,9 Prozent
gegeniiber dem Vormonat an. Der kriftige Preisanstieg
ist regional sehr heterogen. In einigen Regionen be-
stehen regulatorische Hemmnisse, die eine ausreichen-
de Ausweitung des Angebots verhindern. Dies birgt die
Gefahr hoher Preisvolatilitit, die zu erneuten krisenar-
tigen Anpassungen auf Bilanzen von Haushalten oder
Banken fiihren kénnten. Die Wirtschaft des Vereinig-
ten Konigreiches diirfte im laufenden Jahr insgesamt
um 2,8 Prozent wachsen. Im kommenden Jahr werden
noch 2,1 Prozent erreicht.

Mittel- und Osteuropa

Die Ukrainekrise hat voriibergehend zu Turbulenzen auf
dem internationalen Kapitalmarkt gefiihrt. Diese haben
sich insbesondere auf Russland ausgewirkt. Dort kam
es im ersten Quartal 2014 zu einer starken Abwertung
des Rubels und aufgrund der zunehmend unsichere-
ren Lage zu massiven Kapitalexporten. Die Krise hat in
Russland auch die Realwirtschaft erfasst. Das Bruttoin-
landsprodukt sank im ersten Quartal im Vergleich zum
Vorquartal um o,5 Prozent. Dabei waren insbesondere
die Investitionen riicklaufig. Die im ersten Quartal ge-
sunkenen Realeinkommen haben sich bislang nur teil-
weise auf den privaten Konsum ausgewirkt, da die Be-
volkerung offenbar in Erwartung steigender Preise fiir
Importgiiter Kiufe vorzog und hierzu auf Ersparnisse
zurtickgriff. Die russische Zentralbank hatte zum ers-
ten Mal im Mirz auf die Entwicklungen am Devisen-
markt mit einer Ethohung des Leitzinses auf sieben Pro-
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zent reagiert. Erst nach einer erneuten Erhéhung Ende
April auf 7,5 Prozent hat sich der Wechselkurs des Ru-
bels bei rund 35 Rubel pro Dollar stabilisiert. Im wei-
teren Verlauf wird sich die Wirtschaft nur langsam er-
holen. Aufgrund des nach wie vor ungelosten Ukrai-
nekonflikts werden sich auslindische Investoren mit
einem Engagement in Russland zurtickhalten. Die in-
landische Nachfrage diirfte im Verlauf nur wenig zuneh-
men. Das Wachstum wird starker vom Export getragen
werden. Das Bruttoinlandsprodukt wird in diesem Jahr
nur geringfiigig und im kommenden Jahr bei einer Ent-
spannung im Ukrainekonflikt wieder deutlich steigen.

Fiir die Tiirkei machten sich Turbulenzen auf dem Ka-
pitalmarkt negativ bemerkbar, die teils auch auf innen-
politische Spannungen zurtickzufiihren sind. Die tiirki-
sche Lira hatam Jahresanfang voriibergehend abgewer-
tet. Dies hat im ersten Quartal 2014 im Vergleich zum
Schlussquartal zu einer kriftigen Zunahme der Expor-
te um sieben Prozent und einem Riickgang der Impor-
te um 2,4 Prozent beigetragen. Hierdurch kam es zu
einer im Vergleich zum Vorquartal kriftigen Steigerung
des Bruttoinlandsprodukts um 1,7 Prozent. Demgegen-
tiber nahm sowohl der private Konsum als auch die In-
vestitionstatigkeit ab. Letzteres steht auch im Zusam-
menhang mit der Anhebung der kurzfristigen Zinsen
im Januar. Obwohl sich die Inflation zuletzt deutlich
beschleunigt hat, senkte die Zentralbank Ende Mai die
kurzfristigen Zinsen. Dies diirfte im weiteren Verlauf
die Investitionen anschieben. Gleichzeitig wird der pri-
vate Konsum durch die steigende Inflation gedimpft;
zuletzt lag die Teuerung bei knapp zehn Prozent. Die
seit Ende Marz aufgewertete tiirkische Lira wirkt indes
preisdimpfend. Die Aufwertung wird tendenziell das
Wachstum der Exporte abschwichen und wieder eine
Zunahme der Importe nach sich ziehen. Der Auflenhan-
del wird daher im weiteren Verlaufin geringerem Mafle
zum Wachstum beitragen. Hinzu kommt, dass die poli-
tische Lage insbesondere vor den Prisidentschaftswah-
len im August instabil bleibt. Insgesamt wird die Wirt-
schaft im weiteren Jahresverlauf mit geringerem Tem-
po als im Auftaktquartal wachsen.

Die Ukrainekrise hat die Volkswirtschaften der mittel-
und osteuropdischen EU-Mitgliedsstaaten bislang nur
wenig beeintrachtigt. Deren Wahrungen erwiesen sich
trotz einer vortibergehenden Verunsicherung auf den
internationalen Finanzmirkten als relativ robust. Die
Wirtschaft ist in den meisten Lindern auch im ersten
Quartal 2014 gewachsen. Sollte es im Zuge einer erneu-
ten Verschirfung der Ukrainekrise zu weiteren Sank-
tionen gegentiber Russland kommen und sollte Russ-
land hierauf mit Einschrinkungen von Energieliefe-
rungen in die EU reagieren, wiren hiervon allerdings
insbesondere die mittel- und osteuropiischen Volks-
wirtschaften betroffen.
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Die Wirtschaft Polens konnte ihren Wachstumskurs
beibehalten. Bei zunehmender Beschiftigung ist die
Arbeitslosenquote im ersten Quartal zwar weiter gesun-
ken; sie istindes mit 9,6 Prozent immer noch hoch. Im
Zuge der Reallohnsteigerungen stieg der private Kon-
sum moderat. Die Investitionstitigkeit zog sogar spiir-
bar an. Die Erholung der inldndischen Nachfrage wur-
de von einer giinstigen Entwicklung des AufRenhandels
flankiert. Zwar war vor dem Hintergrund der Ukraine-
krise der Handel mit den 6stlichen Nachbarn riicklau-
fig. Allerdings kam es zu einer Ausweitung des Han-
dels mit der Eurozone; die Handelsbilanz war erstmals
seit Jahren positiv. Insgesamt stieg das Bruttoinlands-
produkt im ersten Quartal um 1,1 Prozent. Im weiteren
Verlauf diirfte die inlindische Nachfrage weiter anzie-
hen. Dafiir sprechen die Erholung am Arbeitsmarkt und
die angesichts niedriger Zinsen bestehenden Anreize
flir Investitionen. Damit wird die polnische Volkswirt-
schaft in diesem und auch im kommenden Jahr deut-
lich wachsen.

Der tschechischen Zentralbank ist es seit der Abwer-
tung im Dezember vergangenen Jahres gelungen, den
Wechselkurs der Krone gegeniiber dem Euro nahe 27
Kronen zu stabilisieren; dieser Kurs soll mindestens
bis Anfang 2015 aufrechterhalten werden. Die stark ex-
portorientierte tschechische Wirtschaft ist abhingig
von der Entwicklung auf ihren auslindischen Absatz-
mirkten, insbesondere Deutschland. Im Aufsenhan-
del haben die Exporte im ersten Quartal zwar noch-
mals etwas stirker zugenommen als die Importe. Nach
einem starken Schlussquartal 2013 stagnierte die tsche-
chische Wirtschaft im ersten Quartal 2014 allerdings.
Im Inland sind die Realeinkommen zwar weiter ge-
stiegen. Auf dem Arbeitsmarkt deutet sich allerdings
noch keine Verbesserung an; die Arbeitslosenquote
verharrt bei 6,7 Prozent. Auch die Investitionen sind
bei einem Leitzins von knapp tiber null Prozent nicht
angesprungen. Insgesamt wird die tschechische Wirt-
schaft — in Abhingigkeit der Auslandsnachfrage —im
laufenden Jahr wieder leicht und im kommenden Jahr
stirker wachsen.

In Ungarn hat das Bruttoinlandsprodukt im ersten
Quartal mit 1,1 Prozent deutlich stirker zugelegt als
im Schlussquartal 2013. Dies ist offenbar auf eine Zu-
nahme der Exporte und der Investitionen zuriickzu-
fiihren. Die Zentralbank hat angesichts der geringen
Inflationsrate den Leitzins seit Jahresanfang in meh-
reren Schritten bis Ende Mai auf 2,4 Prozent gesenkt
(Dezember 2013: drei Prozent). Dies diirfte die Investi-
tionstatigkeit in weiteren Verlauf beleben. Die sinken-
de Arbeitslosenquote und die zuletzt steigenden Real-
einkommen stiitzen zwar den privaten Konsum; dieser
wird angesichts einer nach wie vor hohen Verschuldung
der privaten Haushalte indes kaum kriftig zulegen. Eine
weitere Belebung der Exporte wird nach einer Abwer-
tung im ersten Quartal nun durch die seit Mirz anhal-
tende Aufwertung des Forint gegeniiber dem Euro ge-
schwicht. Die ungarische Wirtschaft wird im laufen-
den Jahr deutlich und im nichsten Jahr kriftig zulegen.

Die rumidnische Wirtschaft stagnierte im ersten Quar-
tal 2014; die hohen Wachstumsraten der beiden Vor-
quartale beruhten neben einer leichten Zunahme des
Konsums auch auf hohen Ernteertrigen und damit Ag-
rarexporten. Im Auftaktquartal entfielen diese Sonder-
effekte. Die Auflenhandelsaktivitit ging zuriick, wobei
die Importe stirker eingeschrinkt wurden als die Ex-
porte. Der Konsum hat offenbar leicht angezogen. Hier-
fur spricht, dass im Vorjahresvergleich die Einzelhan-
delsumsitze bei steigenden Realeinkommen kriftig zu-
nahmen. Dabei ist die zuletzt geringe Preissteigerung,
die etwas unter dem von der Zentralbank vorgegebenen
Zielkorridor von 1,5 bis 2,5 Prozent lag, auf Sondereffekte
zurtickzufiihren; hierzu gehért eine im Vergleich zum
Vorjahr nur geringe Anhebung administrierter Preise.
Die Investitionen waren im ersten Quartal im Vorjah-
resvergleich deutlich riickldufig. Die Zentralbank hatte
im Februar erneut den Leitzins um o,25 Prozentpunkte
auf nunmebhr 3,5 Prozent gesenkt. Dies diirfte die bis-
lang schwache Investitionstitigkeit im weiteren Verlauf
beglinstigen. Die ruminische Wirtschaft wird im wei-
teren Jahresverlauf wieder etwas stirker und im kom-
menden Jahr deutlich zulegen.
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Deutsche Wirtschaft
im moderaten Aufschwung

In Deutschland wird die Produktion moderat ausge-
weitet. Maflgeblich fiir den anhaltenden Aufwirts-
trend sind der merklich steigende private Verbrauch
und die dynamische Entwicklung der Investitionen
(Abbildung 11). Die Exporte ziehen etwas an und lie-
fern stimulierende Impulse. Die Importe steigen aber
kraftiger; per saldo trigt der AufSenhandel nicht zum
Wachstum bei. Der Aufwirtstrend wird durch Sonderef-
fekte im zweiten Quartal unterbrochen: die Wertschop-
fung im Baugewerbe fillt im Vergleich zu dem witte-
rungsbedingt kriftigen Jahresauftakt geringer aus. In
der Industrie verlangsamte sich das Expansionstem-
po zuletzt etwas; fiir den weiteren Verlauf zeichnen
sich aber moderate Zuwichse der Produktion ab. In
den Dienstleistungsbereichen wird das bislang robus-
te Wachstum weiter durch die kriftige Binnendynamik
getragen. Insgesamt diirfte das Bruttoinlandsprodukt
im Prognosezeitraum mit Raten zunehmen, die etwas
itber dem langfristigen Durchschnitt liegen (Tabel-
le 2); jahresdurchschnittlich wichst die deutsche Wirt-
schaft in diesem Jahr um 1,8 Prozent, im kommenden
Jahr um 2,0 Prozent (Tabelle 3). Die leichte Unteraus-
lastung wird nahezu abgebaut, die Inflation zieht da-
her etwas an, bleibt aber bei anhaltend niedrigen Im-
portpreisen schwach.

Die Ausriistungsinvestitionen werden im Zuge der welt-
wirtschaftlichen Erholung spiirbar steigen, zumal sich
auch der Konsum der privaten Haushalte kriftig ent-
wickelt. Bereits im ersten Vierteljahr sind die Investi-
tionen in Ausriistungen deutlich ausgeweitet worden.
Nach und nach werden auch Investitionsprojekte um-
gesetzt, die wegen der Konjunkturschwiche in den ver-
gangenen Jahren zurtickgestellt worden sind; dies duirf-
te im weiteren Verlauf die Nachfrage zusitzlich anschie-
ben. Fir wichtige Absatzmarkte wie den Euroraum und
insbesondere China, aber auch Russland haben sich die
Aussichten eingetriibt. Dies diirfte die aufwirtsgerich-
tete Entwicklung bei den Ausriistungsinvestitionen et-
was dimpfen. Die Bauinvestitionen setzen im Progno-
sezeitraum ihren Aufwirtstrend fort, wenngleich die-
ser etwas an Dynamik verliert.

Die Zahl der Arbeitnehmer ist bis zuletzt kriftig gestie-
gen. Auch im weiteren Verlauf wird die Beschiftigung
weiter merklich aufgebaut, verliert jedoch an Tempo.
Da die Unternehmen in den vergangenen Jahren trotz
schwacher Konjunktur die Zahl ihrer Beschiftigten
deutlich aufgestockt haben, werden sie bei anziehen-
der Produktion zuvor erfolgte Arbeitszeitverkiirzungen
zuriicknehmen und die Arbeitszeit ausweiten. Zudem

Tabelle 2

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

2013 2014 2015

| ‘ 1l ‘ 11 ‘ v | ‘ 1 ‘ 1 ‘ v | ‘ 1l ‘ 11 ‘ v

Private Konsumausgaben 0,3 0,7 0,3 -0,3 0,7 0,2 04 04 0,5 04 04 04
Offentliche Konsumausgaben 0,0 -0,2 0,7 -0,3 04 -0,1 0,1 0,5 -0,2 -0,1 0,7 0,5
Ausriistungen -14 0,5 0,1 14 33 10 18 2,1 2,1 18 15 15
Bauten =15 17 21 0,2 36 -15 04 0,6 0,6 0,5 04 04
Sonstige Investitionen -0,9 16 14 12 -0,7 10 11 12 12 11 10 10
Lagerveranderung’ 0,5 -04 0,2 -0,2 0,7 -0,2 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Inlandische Verwendung 0,5 01 038 -0,3 19 -0,2 0,5 0,6 0,5 0,5 0,5 04
AuBenbeitrag’ -0,5 06 -0,5 07 -09 0,3 -0,1 -0,1 0,0 0,0 0,1 0,1
Ausfuhr -0,7 2,5 =01 2,5 0,2 13 13 14 15 1.6 16 16
Einfuhr 0,2 15 0.8 13 2,2 07 17 18 17 18 17 16
Bruttoinlandsprodukt 0,0 0,7 0,3 04 08 0,2 0,3 04 04 0,5 0,5 0,5

1 Wachstumsbeitrdge in Prozentpunkten.

Quellen: Statistisches Bundesamt, Berechnungen des DIW Berlin, Prognose ab dem zweiten Quartal 2014.

© DIW Berlin 2014
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Abbildung 11

Bruttoinlandsprodukt und wichtige Komponenten
Saison- und arbeitstéglich bereinigter Verlauf

Bruttoinlandsprodukt Konsumausgaben der privaten Haushalte
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‘ Veranderung gegentiber dem Vorjahr in Prozent (Ursprungswerte) ‘

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 ‘ 201 ‘ 2012 ‘ 2013 ‘ 2014 ‘ 2015
Reales Bruttoinlandsprodukt’
(Veranderung gegeniiber dem Vorjahr in Prozent) 4,0 33 07 04 18 2,0
Erwerbstétige im Inland (1 000 Personen) 40587 41152 41608 41847 42154 42245
Erwerbslose, ILO (1000 Personen) 2946 2502 2316 2270 2220 2173
Arbeitslose, BA (1000 Personen) 3238 2976 2897 2950 2880 2832
Erwerbslosenquote, 1LO? 71 59 55 53 5,2 51
Arbeitslosenquote, BA? 77 71 6,8 6,9 6,6 6,5
Verbraucherpreise® (Verdnderung gegeniiber dem Vorjahr in Prozent) 11 2,1 2,0 15 11 15
Lohnstiickkosten? (Veranderung gegeniiber dem Vorjahr in Prozent) =15 08 2,8 19 11 2,0
Finanzierungssaldo des Staates®
In Milliarden Euro -104,3 -214 2,2 52 6,3 21,2
In Relation zum nominalen Bruttoinlandsprodukt (in Prozent) 4,2 -0,8 0,1 0,2 0,2 0,7
Leistungsbilanzsaldo in Relation zum nominalen Bruttoinlandsprodukt (in Prozent) 6,4 6,8 74 75 73 73

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; 2014 und 2015: Prognose des DIW Berlin.

© DIW Berlin 2014

wird im kommenden Jahr der allgemeine gesetzliche
Mindestlohn eingefiihrt; die Beschiftigungswirkungen
sind kaum absehbar. Fiir die Prognose wird per saldo
ein Riickgang der Zahl der Arbeitnehmer um 100000
Personen unterstellt. Die Einftihrung der , Rente mit 63“
fuhrt fiir sich genommen zu einem Riickgang des Er-
werbspersonenpotentials. Freiwerdende Stellen diirften
jedoch ziigig besetzt werden, so dass in der Folge vor
allem die Zahl der Arbeitslosen sinkt, und weniger die
der Arbeitnehmer. Alles in allem geht in beiden Jahren
die Arbeitslosigkeit zuriick, auf 2,88 Millionen Perso-
nen in diesem Jahr und auf 2,83 Millionen Personen
im Jahr 2015. Die Arbeitslosenquote betrigt in diesem
Jahr 6,6 Prozent, im kommenden liegt sie ein Zehntel
Prozentpunkt niedriger.

Trotz anhaltend hoher Migrationsgewinne und zuneh-
mender Erwerbsneigung steigt das Erwerbspersonen-
potential langsamer als die Beschiftigung. Die Lohn-
zuwdchse bleiben in diesem Umfeld kriftig; der Min-
destlohn lisst die Lohne im kommenden Jahr zusétzlich
steigen. Alles in allem schieben die merklichen Ein-
kommenszuwichse, zudem bei einer niedrigen Infla-
tion, den privaten Konsum an. Dieser diirfte mafgeblich
zum kriftigen Wachstum der deutschen Wirtschaft be-
tragen; die staatliche Konsumnachfrage liefert dagegen
kaum positive Impulse.

Im Zuge der kriftigen Binnenkonjunktur steigen auch
die Importe weiter kriftig. Das Expansionstempo des
ersten Quartals diirften sie aber nicht halten. Der Han-
delsbilanzsaldo bildet sich zuriick; der Uberschuss der
Leistungsbilanz wird ebenfalls etwas sinken, aber mit
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deutlich iiber sieben Prozent in Relation zur Wirt-
schaftsleistung hoch bleiben.

Der o6ffentliche Gesamthaushalt wird in beiden Jahren
mit einem Uberschuss abschlieRen. In diesem Jahr
diirfte er bei 0,2 Prozent in Relation zum nominalen
Bruttoinlandsprodukt liegen, im kommenden Jahr wird
er deutlich auf 0,7 Prozent ansteigen. Die Produktions-
liicke liegt in diesem Jahr bei —o,5 Prozent und im kom-
menden Jahr bei —o,1 Prozent in Relation zum Produk-
tionspotential. In konjunkturell bereinigter Betrachtung
liegt der Finanzierungssaldo in diesem Jahr bei o,5 Pro-
zent und im kommenden Jahr bei 0,8 Prozent in Rela-
tion zum nominalen Bruttoinlandsprodukt.

Schwache Importpreise dampfen Inflation

Nach einer Inflationsrate von 1,3 Prozent im April haben
die Verbraucherpreise im Maium o,9 Prozent zugelegt—
eine geringere Preissteigerung gab es zuletzt im Februar
2010 (Abbildung 12). Damit hat sich die Abwértsdynamik
der Inflation fortgesetzt. Neben geringen Teuerungsra-
ten bei Nahrungsmitteln haben sich insbesondere die
weiter riickliufigen Energiepreise dimpfend ausgewirkt.
Die Kerninflation, also die Teuerungsrate ohne Energie
und Nahrungsmittel, hat im Mai mit 1,2 Prozent eben-
falls auf niedrigem Niveau gelegen.

Die Energiepreise werden im Prognosezeitraum wei-
ter sinken, da in dieser Prognose angenommen wird,
dass der Olpreis zuriickgeht (Kasten). Auch werden die
Strompreise zum Jahreswechsel wohl nicht so deut-
lich erhéht wie in den vergangenen Jahren, in denen
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Abbildung 12

Teuerungsraten nach dem Verbraucherpreisindex
In Prozent gegeniiber dem Vorjahr
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Quelle: Destatis und Berechnungen des DIW Berlin.

© DIW Berlin 2014

Die Entwicklung der Energiepreise dampfte zuletzt die Inflation.

die EEG-Umlage spiirbar angehoben wurde. Darauf
deutet das EEG-Umlagekonto hin, das nach deutlichen
Defiziten in den vergangenen Jahren zuletzt merkli-
che Uberschiisse ausgewiesen hat. Die Nahrungsmit-
telpreise steigen nicht mehr so kriftig wie im vergan-
genen Jahr, als die Weltmarktpreise durch Ernteaus-
fille vortibergehend angeheizt worden waren. Hinzu
kommt, dass die Teuerung bei Nahrungsmitteln auf-
grund der zuletzt aulergewshnlich giinstigen Witte-
rungsbedingungen zunichst moderat ausfillt. Im kom-
menden Jahr werden die Nahrungsmittelpreise wieder
deutlich héher liegen.

Trotz zunehmender Kapazititsauslastung im Inland
zieht die Kerninflation nur langsam an. Dimpfend wirkt
sich die schwache Preisentwicklung bei wichtigen Han-
delspartnern aus; geringe Preissteigerungen bei Impor-
ten driicken die Teuerung hierzulande. Dariiber hinaus
engt der Wettbewerbsdruck aus dem Ausland die Preis-
setzungsspielriume der hiesigen Unternehmen ein.
Auch sinkende Energiepreise schlagen sich wegen der
damit verbundenen Kostenreduktion bei den Unterneh-
men zeitlich verzégert in einer niedrigeren Kerninfla-
tion nieder. Demgegeniiber werden die Unternehmen
versuchen, die steigenden Lohnkosten an die Verbrau-
cher weiterzugeben. Dies diirfte insbesondere nach der
Einftihrung des gesetzlichen Mindestlohnes 2015 der
Fall sein. Die davon betroffenen Unternehmen werden
die Kostensteigerung teilweise an die Verbraucher wei-
tergeben. Diese Unternehmen diirften oft nur geringe
Gewinnmargen haben, stehen in ihren Marktsegmen-
ten im Wettbewerb miteinander und sind weitgehend
vor ausldandischer Konkurrenz geschiitzt. Unterstellt
wird, dass diese Kostensteigerungen zu drei Vierteln

Kasten
Annahmen

Die vorliegende Prognose stiitzt sich auf folgende An-
nahmen (Tabelle 1). Die EZB-Geldpolitik wirkt expansiv: Die
Renditen zehnjahriger deutscher Staatsanleihen verharren
auf niedrigem Niveau; die Zinsen fiir Kredite bleiben gtins-
tig und wirken stimulierend auf die Investitionstatigkeit.
Der nominale Wechselkurs zwischen US-Dollar und Euro
wird gemaR 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 2. Juni. Fir die Olpreisentwicklung
werden die Futures auf Brentol herangezogen, die einen
leichten Riickgang im Prognosezeitraum anzeigen. Die Tarif-
|6hne auf Stundenbasis legen im laufenden Jahr um 2,4 Pro-
zent zu, im kommenden Jahr ebenfalls um 2,4 Prozent.

Die Finanzpolitik ist im Prognosezeitraum expansiv aus-
gerichtet (Tabelle 2). Dazu tragen vor allem die beschlos-
senen Mehrausgaben bei. Insbesondere bei den Sozialver-
sicherungen werden die Leistungen kraftig ausgeweitet.

Tabelle 1

Annahmen dieser Prognose

2013 ‘ 2014 ‘ 2015
EZB-Leitzins Prozent 0,54 0,19 0,15
Geldmarktzins _EURIBOR-Dre|monatsgeld 02 03 03
in Prozent

Rendite fur Staatsanleihen
im Euroraum mit 104ahriger 2,7 2,2 2,0
Restlaufzeit

Kapitalmarktzins

Rendite fiir Staatsanleihen

Kapitalmarktzins  in Deutschland mit 16 15 1,6
104ahriger Restlaufzeit

Wechselkurs US-Dollar/Euro 1,33 138 138

Tariflohne Anderung 25 24 24

(in % geg. Vorjahr) gegentiber Vorjahr
US-Dollar/Barrel 108,9 108,4 106,2
Euro/Barrel 81,9 78,6 76,9

Erdélpreis

Erdélpreis

© DIW Berlin 2014

in die Preise tiberwilzt werden. Damit diirfte die Ein-
fuhrung des Mindestlohns die Inflation im kommen-
den Jahr um gut zwei Zehntel Prozentpunkte erhchen.

Alles in allem wird die Inflation mit 1,1 Prozent in diesem
Jahr und 1,5 Prozent im kommenden Jahr im Prognose-
zeitraum niedrig bleiben. Unter der alternativen Annah-
me real konstanter Olpreise lige die Teuerungsrate bei
1,1 Prozent im Jahr 2014 und 1,7 Prozent im Jahr 2015.

DIW Wochenbericht Nr. 25.2014



DEUTSCHLAND

So wird die Anerkennung von Kindererziehungszeiten bei der
Mitterrente ausgedehnt und die Leistungen bei verminderter
Erwerbsfahigkeit werden erhoht. Zudem wird fiir Versicherte
mit mindestens 45 Beitrittsjahren die Méglichkeit geschaf-
fen, ohne Abschlage in den vorzeitigen Ruhestand zu gehen
(,Rente mit 63"). In dieser Prognose ist unterstellt, dass diese
Leistungsausweitungen Mitte des laufenden Jahres in Kraft
treten. Zudem wird die Hohe des Zusatzbeitrags in der Kran-
kenversicherung ab kommenden Jahr nicht mehr einheitlich
festgelegt, was - zumindest im Jahr 2015 - zu einer Reduktion
der Beitragsbelastung fiihren diirfte.

Die Koalition hat auerdem beschlossen, dass zusatzliche
Mittel fiir den Ausbau von Kitas bereitgestellt werden sollen.
Diese diirften zeitnah abgerufen werden, da dem gesetzlichen
Anspruch auf die Bereitstellung eines Betreuungsplatzes ftir
Kinder ab dem vollendeten ersten Lebensjahr noch nicht in
allen Kommunen gentigt wird. Der Bund will zudem auch die
Ausgaben fiir Verkehrsinfrastrukturinvestitionen erhéhen,
was im spateren Prognosezeitraum zu Mehrausgaben fiithren
durfte. Im Jahr 2015 wird der Bund zudem die Kosten fiir das
BAF6G vollstandig iibernehmen. Die bei den Landern auf die-
se Weise frei werdenden Mittel sollen diese fiir die Hochschu-
len verwenden. Letztlich sind die Lander in der Entscheidung
der Mittelverwendung aber nicht gebunden, so dass wohl ein
geringerer Betrag bei den Hochschulen verbleiben wird.

Zudem werden die Steuerzahler in diesem Jahr tiber eine
nochmalige Erhohung des Grundfreibetrags in der Einkom-
mensteuer entlastet, es kommt zu Mehrausgaben wegen der
Beseitigung der Flutschaden und aufgrund der Neuausrich-
tung der Pflegeversicherung werden die Leistungen in diesem
Bereich deutlich ausgeweitet.

Die von der Politik beschlossenen kontraktiven MaBnahmen,
beispielsweise die Anhebung des Beitragssatzes zur Pflegever-
sicherung bleiben hinter den expansiven Manahmen zurtick.
Alles in allem wird von der Finanzpolitik in beiden Jahren ein ex-
pansiver Impuls von etwa einem halben Prozentpunkt ausgehen.

Arbeitsmarkt:
Beschiftigungsaufbau setzt fort -
wenngleich mit abnehmendem Tempo

Die Lage auf dem Arbeitsmarkt ist nach wie vor giinstig:
Die Zahl der Beschiftigten hat weiter kriftig angezogen,
und die Arbeitslosigkeit hat sich deutlich vermindert.
Im bisherigen Jahresverlauf kam es wegen des beson-

DIW Wochenbericht Nr. 25.2014

Tabelle 2

Finanzpolitische MaBnahmen’
Haushaltsentlastungen (+) und Haushaltsbelastungen (-)
in Milliarden Euro gegeniiber 2013

2014 | 2015
Alterseinkiinftegesetz -09 -19
Erhéhung des Grundfreibetrags -16 -18
Schrittweise Abschaffung der Eigenheimzulage -03 -04
Erhéhung der Tabaksteuer 02 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 -12 03
Zusatzliche Ausgaben des Bundes fiir Kitas® 03 -04
Betreuungsgeld -06 -06
Zusatzliche Ausgaben im Hochschulbereich -0,5
Anhebung des Regelsatzes bei Hartz IV zum 01.01.2014 -05 -05
Einsparungen bei disponiblen Ausgaben bei der Bundesagentur 0,1 0.2
Diskretionare MaBnahmen von Landern und Gemeinden 0,5 0,7
Erhéhung des Beitragssatzes zur Pflegeversicherung zum 01.01.2015 38
um 0,3 Prozentpunkte
Senkung des Zusatzbeitrags zur Gesetzlichen Krankenversicherung =12
zum 01.01.2015 um 0,1 Prozentpunkte
Leistungsverbesserungen in der gesetzlichen Rentenversicherung* -44 -88
Gesetz zur Neuausrichtung der sozialen Pflegeversicherung -02 -10
Honorarerhshung bei niedergelassenen Arzten -07 -08
Insgesamt -10,4 -15,6
In Relation zum nominalen Bruttoinlandsprodukt in Prozent -04 -05

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 Kernbrennstoffsteuer, Gesetz zur
Anderung und Vereinfachung der Unternehmensbesteuerung und des steuerlichen
Reisekostenrechts, Strompreiskompensation.

3 Aufstockung der Kita-Ausgaben im Zuge der Verhandlungen Gber den Fiskalpakt,
Aufstockung der Kita-Ausgaben aufgrund des Koalitionsvertrages.

4 Miitterrente, abschlagsfreier Rentenzugang mit 63 Jahren fiir Versicherte mit
mindestens 45 Beitragsjahren, Lebensleistungsrente, Anderungen bei der Rente
wegen Erwerbsunféhigkeit, Anderungen bei den Leistungen fiir Rehabilitation.

Quellen: BMF; Berechnungen und Schdtzungen des DIW Berlin.

© DIW Berlin 2014

ders milden Winters kaum zu den sonst tiblichen Pro-
duktions- und Beschiftigungseinschrankungen; ent-
sprechend blieb die Friithjahrsbelebung aus.

Die Zahl der Erwerbspersonen hat weiter zugenommen;
im ersten Quartal 2014 lag sie um 230000 héher als
ein Jahr zuvor. Zum Teil liegt dies an einer weiter stei-
genden Erwerbsbeteiligung. Vor allem aber schlagen
sich weitere Wanderungsgewinne nieder — insbesonde-

583



DEUTSCHLAND

584

re gegeniiber den ab 2004 zur EU beigetretenen Staa-
ten sowie den siideuropiischen Krisenlindern. So war
im Mirz die Zahl der sozialversicherungspflichtig Be-
schiftigten und der Minijobber aus diesen Staaten um
176 ooo hoher als im entsprechenden Vorjahresmonat.”
Zugleich hat auch die Zahl der Arbeitssuchenden aus
diesen Staaten zugenommen — um 46 0oo.

Bei der Beschiftigung zeigen sich unterschiedliche Ent-
wicklungen: Die abhingige Beschiftigung legt zu, wih-
rend die selbstindige sinkt (Tabelle 4). Der Riickgang
bei der Zahl der Selbstindigen ist wohl vor allem da-
rauf zuriickzufithren, dass sich wegen der giinstigen
Lage auf dem Arbeitsmarkt gute Moglichkeiten fiir die
Ubernahme in eine abhingige Beschiftigung bieten.®
Bei der abhingigen Beschiftigung wurde der Zuwachs
vor allem von den sozialversicherungspflichtigen Be-
schiftigungsverhiltnissen getragen. Seit Ende des ver-
gangenen Jahres nimmt aber auch die Zahl derjenigen
Personen zu, die ausschlieflich einen Minijob ausiiben.

Die Zahl der Arbeitsplitze ist in nahezu allen Wirt-
schaftszweigen gestiegen. Besonders kriftig zugelegt
hat die Beschiftigung in der Bauwirtschaft sowie bei
den Unternehmensdiensten. Hier hat auch die Leiharbeit
deutlich angezogen; die Ausweitung solcher Beschifti-
gungsverhiltnisse deutet daraufhin, dass die Unterneh-
men ein Anziehen der Konjunktur erwarten. In der Ge-
sundheits- und Sozialwirtschaft hat sich das schon lange
andauernde, kriftige und stetige Beschiftigungswachs-
tum fortgesetzt. Eine Ausnahme sind die Finanzdienst-
leistungen, bei denen der mit einem Beschiftigungsab-
bau einhergehende Umstrukturierungsprozess anhilt.

Die pro Kopf geleistete Arbeitszeit war im ersten Quar-
tal zwei Prozent hoher als im vorhergehenden Viertel-
jahr. Das lag zum einen am milden Winter, zum ande-
ren machte sich bemerkbar, dass im Jahresschlussquar-
tal 2013 viele Briickentage anfielen und daher im ersten
Quartal im Vergleich die pro Kopf geleistete Arbeitszeit
vergleichsweise hoch ausfiel. Hinzu kommt, dass in-
zwischen konjunkturbedingte Arbeitszeitverkiirzun-
gen nicht mehr zum Tragen kommen.

Die tariflich vereinbarten Lohne sind zuletzt mit
2,6 Prozent etwa so stark gestiegen wie zuvor. Deut-
lich schwicher war allerdings der Zuwachs bei den ef-
fektiven Stundenléhnen; sie tibertrafen das Vorjahres-
ergebnis lediglich um o,4 Prozent. Die Differenz diirfte

7 Bundesagentur fiir Arbeit, Statistik: Hintergrundinformation. Auswirkun-
gen der Arbeitnehmerfreiziigigkeit und der EU-Schuldenkrise auf den deutschen
Arbeitsmarkt. Berichtsmonat: Marz 2014. Niirnberg, Mai 2014.

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

auch auf die im ersten Quartal vergleichsweise langen
Arbeitszeiten zurtickzufiihren sein, weil die Arbeit-
nehmer in der Regel auf Monatsbasis entlohnt werden.

Die Arbeitsmarktentwicklung wird erheblich durch poli-
tische Interventionen beeinflusst: durch die Einfithrung
der ,Rente mit 63“ fiir langjahrig Versicherte ab Mit-
te des laufenden Jahres und eines allgemeinen gesetz-
lichen Mindestlohnes Anfang 201s.

Schwer zu quantifizieren sind die Folgen der Reform
beim Rentenzugang. Die Zahl der sozialversicherungs-
pflichtig Beschiftigten, die Mitte dieses Jahres das Al-
ter von 63 Jahren erreicht haben, belduft sich auf etwas
mehr als 400 000. Dabei handelt es sich um zwei Al-
tersjahrgdnge (2015: 300 000 bei einem Altersjahrgang).
Hinzuzuzihlen sind 65000 Arbeitslose (2015: 55000)
im entsprechenden Alter.> Von den abhingig Beschif-
tigten und den Arbeitslosen werden aber lingst nicht
alle die erforderlichen Beitragsjahre aufweisen. Ange-
nommen wird, dass das nur bei reichlich einem Vier-
tel der Beschiftigten und einem Sechstel der Arbeitslo-
sen der Fall sein wird — also in diesem Jahr bei 108 0oo
sozialversicherungspflichtig Beschiftigten und 11000
Arbeitslosen. Im nichsten Jahr werden es unter der-
selben Annahme 81000 beziehungsweise 9 ocoo An-
spruchsberechtigte sein. Zudem gibt es nach Auskunft
der Bundesregierung 40 ooo freiwillig versicherte Selb-
stindige, die in diesem Jahr die neue Rentenregelung
nutzen kénnen; im nichsten Jahr sind es 20000 Per-
sonen. Die anspruchsberechtigten Arbeitslosen werden
wegen der Neuregelung wohl fast alle in den Ruhestand
wechseln. Von den abhingig Beschiftigten und den Selb-
stindigen wird es aber wohl nur ein Teil sein; manche
bleiben aus finanziellen Griinden erwerbstitig, manche
aus intrinsischen Motiven. Mitunter werden zwar Alters-
renten bezogen, aber daneben wird weiterhin einer Er-
werbstitigkeit nachgegangen — etwa als Selbstindiger,
auf Honorarbasis oder in Form eines Minijobs. Unter-
stellt wird, dass 2014 etwas mehr als die Hilfte der von
der Reform begtinstigten Erwerbstitigen — reichlich
8o 000 —infolge der neuen Frithverrentungsregelung
den Arbeitsmarkt verlassen. Auf das ganze Jahr gerech-
net vermindert sich das Erwerbspersonenpotential um
knapp 45000, da die Regelung erst Mitte 2014 wirksam
wird. Unter denselben Annahmen geht das Potential im
kommenden Jahr aufgrund der ,Rente mit 63“ um etwa
60 000 Personen zuriick. Die Zahl der Arbeitslosen ver-
ringert sich unmittelbar dadurch, dass Erwerbslose in
den Ruhestand wechseln und mittelbar dadurch, dass
frei gewordene Stellen wieder besetzt werden. Wenn da-

9  Ceschatzt anhand einer Sonderrechnung der Bundesagentur fir Arbeit,
bei der die Beschaftigten per 30. Juni 2013 und die Arbeitslosen per Februar
2014 nach Altersjahren ermittelt wurden.
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gegen Selbstindige aus dem Erwerbsleben ausscheiden,
diirfte ihr Arbeitsplatz hiufiger wegfallen.

Wenngleich inzwischen weitgehend Klarheit tiber die
Ausgestaltung des Mindestlohns besteht, ist dessen
Wirkung nach wie vor schwer abschitzbar. Es wird zu
verschiedenen Anpassungsreaktionen kommen, deren
Starke und gegenseitige Wechselwirkungen nicht kal-
kulierbar sind.” Auf jeden Fall werden die Arbeitgeber
versuchen, ihre Mehrkosten infolge des Mindestlohns
durch hohere Giiterpreise aufzufangen. Je mehr ihnen
die Kostenumwilzung gelingt, desto geringer fallen et-
waige unmittelbare Beschiftigungsverluste aus. Fiir die
hier vorgelegte Konjunkturprognose wird unterstellt,
dass wegen der Einfithrung des Mindestlohns die Zahl
der Arbeitsplitze um etwa 100 ooo sinkt; diese Wirkung
stellt sich in den ersten Monaten des Jahres 2015 ein.

Trotz der Reform beim Rentenzugang nimmt das Er-
werbspersonenpotential weiter zu, denn es wird zu wei-
teren Wanderungsgewinnen kommen. Diese lassen aber
nach, denn der zusitzliche Zuzug von Bulgaren und
Ruminen, der wegen der Herstellung der vollstindi-
gen Arbeitnehmerfreiziigigkeit eingesetzt hatte, ebbt
ab. Beim Erwerbspersonenpotential gibt es in diesem
Jahr ein Plus von 250 ooo Personen und im Jahr 2015
von 40 ooo Personen.

Angesichts des gtinstigen konjunkturellen Umfelds
setzt sich der Beschiftigungsanstieg bis zum Ende des
Prognosezeitraums fort. Das Tempo ldsst allerdings
nach, da die Arbeitszeit vor allem konjunkturbedingt
ausgeweitet wird. Zum Jahreswechsel wird der Perso-
nalaufbau durch die Einfithrung des Mindestlohns fiir
kurze Zeit unterbrochen. Die Zahl der Erwerbstitigen
wird im Jahr 2014 das Vorjahresniveau um reichlich
300000 oder o,7 Prozent iibertreffen, im Jahr 2015 be-
tragt das Plus noch 100 0oo.

Die Arbeitslosigkeit sinkt weiter. Dazu trigt auch die
»Rente mit 63“ bei, die sich dimpfend auf das Erwerbs-
personenpotential auswirkt. Jahresdurchschnittlich
wird sich die Zahl der Arbeitslosen 2014 auf 2,88 Mil-
lionen belaufen, 70 ooo weniger als im Vorjahr. Im
nichsten Jahr betrigt der Riickgang knapp 50 000. In
diesem Jahr sinkt die Arbeitslosenquote auf 6,6 Pro-
zent, im kommenden Jahr auf 6,5 Prozent.

Die Lohne diirften vor allem wegen der giinstigen Ent-
wicklung auf dem Arbeitsmarkt etwas stirker als im vo-
rigen Jahr zulegen; darauf deuten die Vereinbarungen
der inzwischen grofitenteils abgeschlossenen Tarifrunde

10 Vgl. Brenke, K., Wagner, G. G.: Mindestlohn ante portas. Wirtschaftsdienst
Nr. 6,/2014.
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Tabelle 4

Arbeitsmarktbilanz
In Millionen Personen

2011 ‘ 2012 ‘ 2013 ‘ 2014 ‘ 2015
Erwerbstatige im Inland 41,15 41,61 41,85 42,15 42,25
Selbstandige und mithelf. Familienangehorige 4,55 4,55 4,47 4,41 4,42
Sozialversicherungspflichtig Beschaftigte' 28,47 29,01 29,39 29,70 29,83
Beamte, Richter, Zeit- und Berufssoldaten 1,88 1,89 1,89 1,90 1,91
,(AMulss;:It;Efilrl)ch geringfiigig Beschaftigte 486 4,80 4,80 483 476
Sonstige 1,39 136 1,30 1,31 1,33
iy e e )
Eﬁ ricF;letEilggntzgj::?[g:gz Itl)'lz;/t.e:i?ﬂ:l:nd etc. ~005  -006 0,07 007 008
Erwerbstatige Inlander 41,10 41,55 4178 42,08 42,17
Erwerbslose 2,50 2,32 2,27 2,22 2,17
Erwerbspersonen 43,54 43,87 44,05 4430 44,34
Nachrichtlich:
Arbeitslose 2,98 2,90 2,95 2,88 2,83
Arbeitslosenquote BA? - in Prozent 71 6,8 6,9 6,6 6,5
Arbeitslosenquote SGB? - in Prozent 9,5 9,1 9,1 8,8 87
Erwerbslosenquote VGR? - in Prozent 57 53 5.2 50 49
Erwerbslosenquote ILO-Statistik - in Prozent 59 55 53 5.2 51
Erwerbstétige am Wohnort nach ILO - 1000 39,64 39,95 40,32 40,65 4073

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.

© DIW Berlin 2014

2014 hin. Fiir dieses Jahr ist mit einer Erhéhung der Brut-
toléhne je Arbeitnehmer um 2,3 Prozent und fiir nichstes
Jahr um 3,8 Prozent zu rechnen. Auch wegen des Min-
destlohns steigen die Effektivlchne im kommenden Jahr
kraftiger als die Tarifléhne. Bei den Léhnen je Stunde
ergeben sich geringere Zuwichse von 1,5 Prozent in die-
sem beziehungsweise 3,1 Prozent im kommenden Jahr.

Privater Verbrauch steigt kraftig

Der Konsum der privaten Haushalte wird im Progno-
sezeitraum merklich zunehmen. Im laufenden Quar-
tal wird der Zuwachs nach dem kriftigen Jahresauftakt
zwar weniger dynamisch ausfallen — darauf weisen auch
die zuletzt schwachen Umsatzzahlen im Einzelhandel
hin. Dies diirfte aber auch an dem spiten Ostertermin
liegen, der den Monatsvergleich April/Mirz verzerrt.
Die Stimmung der Verbraucher bleibt ausgesprochen
gut: So liegt etwa der Index der EU-Verbraucherumfra-
ge zur Anschaffungsneigung auf einem Rekordhoch.”

11 Der Index liegt seit tber vier Jahren auf historisch betrachtet hohem
Niveau und ist in den vergangenen Monaten nochmals deutlich gestiegen.
Ubertroffen wurde der derzeitige Wert lediglich in der Phase kurz vor der
Erhohung der Mehrwertsteuer Anfang 2007, in der Vorzieheffekte die
konjunkturelle Entwicklung deutlich tiberlagerten.
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Abbildung 13
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Abbildung 14

Order-Capacity-Index
Uber- beziehungsweise Unterauslastung in Prozent

Order-Capacity-Index

Veranderung gegentiber

dem Vorquartal
-30

2005 2007 2009 2011 2013

Quelle: Bundesbank.

© DIW Berlin 2014

Im Dezember 2013 wurden fast doppelt so viele schwere LKW
zugelassen wie im Vorjahr.

So durfte die guinstige Entwicklung auf dem Arbeits-
markt den Konsum spiirbar anregen: Der Beschifti-
gungsaufbau und die spiirbaren Lohnzuwichse lassen
die Lohnsumme kriftig steigen. Im kommenden Jahr
wird der Zuwachs aufgrund der Einfiihrung des gesetz-
lichen Mindestlohns noch hoher liegen; dieser Effekt
diirfte mit etwa acht Milliarden Euro, oder 0,7 Prozent,
zu Buche schlagen. Vor allem progressionsbedingt fal-
len die Zuwichse netto geringer aus. Im kommenden
Jahr lassen der wenn auch geringe Anstieg des Beitrags-
satzes zur gesetzlichen Sozialversicherung und der un-
gebremste progressionsbedingte Anstieg der Steuerbe-
lastung — eine Anpassung des Grundfreibetrages ist
nicht vorgesehen — die Nettolohnsumme weniger zu-
nehmen. Im kommenden Jahr belastet zudem, dass der
positive Effekt aus der Anhebung des Grundfreibetra-
ges wegfillt. Die monetiren Sozialleistungen steigen
in beiden Jahren spiirbar, um drei Prozent; auf die Ein-
fithrung der ,Rente mit 63“ geht dabei gut ein halber
Prozentpunkt zurtick. Durch die schwache Entwick-
lung der Einkommen aus unternehmerischer Tatig-
keit und aus Vermogen im ersten Quartal dieses Jah-
res werden sie jahresdurchschnittlich nur wenig zuneh-
men; im Zuge der anziehenden Konjunktur gewinnen
sie aber an Fahrt.

Viele der von der Mindestlohneinfithrung betroffenen
Unternehmen sind klein und stehen in starkem Wett-
bewerb. Solche Unternehmer — im Allgemeinen die
Hauptverdiener — diirften relativ geringe (Gewinn-)Ein-
kommen erzielen und somit eine relativ hohe Konsum-
neigung aufweisen. Zudem leben viele Arbeitnehmer,

Die Auftrage libersteigen die Kapazitaten im Verarbeitenden
Gewerbe leicht.

die von der Einftihrung des Mindestlohns profitieren,
in Haushalten mit mittleren Einkommen.™ Hier ist die
Konsumneigung relativ niedrig. Alles in allem diirf-
te sich die Konsumneigung durch die Einfithrung des
Mindestlohns wohl nur wenig dndern. Angenommen
wird daher in dieser Prognose, dass mit der Umvertei-
lung von Gewinn- zu Lohneinkommen kein signifikan-
ter Konsumeffekt ausgelost wird.

Alles in allem steigen die verfiigbaren Einkommen der
privaten Haushalte in diesem Jahr um fast zweiein-
halb Prozent, im kommenden Jahr liegt der Zuwachs
sogar deutlich iiber drei Prozent. Aufgrund der nied-
rigen Teuerung entspricht dies auch spiirbaren realen
Einkommenszuwichsen. Bei unverinderter Sparquote
wird der private Verbrauch in diesem Jahr um 1,2 Pro-
zent steigen, im Jahr 2015 um 1,7 Prozent.

Ausriistungsinvestitionen ziehen an

Die Investitionstitigkeit der Unternehmen hat im ers-
ten Quartal 2014 mit 3,3 Prozent kriftig an Schwung
gewonnen. Damit erholt sich die private Investitionsti-
tigkeit sichtbar, trotz eines dimpfenden Effekts durch
den Absatzeinbruch bei schweren Lkw. Die Anschaf-
fung dieser Fahrzeuge wurde zum Jahresende 2013 vor-
gezogen, um die hoheren Anschaffungs- und Unter-

12 Brenke, K., Miiller, K-U. (2013): Gesetzlicher Mindestlohn: kein
verteilungspolitisches Allheilmittel. DIW Wochenbericht Nr. 39,/2013.
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Abbildung 15

Geschiftsklima bei Investitionsgiiterherstellern
Saldo aus positiven und negativen Einschatzungen,
verketteter Volumenindex (2010=100)
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Die Produktionsplane der Investitionsguterhersteller
sind sichtbar gestiegen.

haltskosten, resultierend aus der Verschirfung der
Abgasnorm zum 1. Januar 2014, zu umgehen (Abbil-
dung 13).5

Im Prognosezeitraum werden die Investitionen in Aus-
riistungen weiterhin deutlich ausgeweitet. Die Kapazi-
tatsauslastung der Industrie ist gestiegen und liegt mitt-
lerweile leicht tiber dem langjdhrigen Durchschnitt. Die
Unternehmen sehen sich nach wie vor einem Bestell-
tiberhang gegentiber (Abbildung 14); Erweiterungsinves-
titionen spielen daher auch eine wichtigere Rolle.™ Zu-
letzt entwickelten sich die Inlandsauftrage fiir Investi-
tionsgtiter positiv. Die Unternehmen haben signalisiert,
ihre Produktion deutlich auszuweiten.” Auch steigt das
Geschiftsklima bei den Investitionsgtiterherstellern im
Trend sichtbar (Abbildung 15).

Im zweiten Quartal 2014 wird die Expansionsrate mo-
derater ausfallen als zuletzt. Die Entwicklung in der
Ukraine hat zu einer voriibergehenden Stimmungsein-
triibung gefiihrt; dies hat sich wohl in einem Aufschub
geplanter Investitionen niedergeschlagen. Bei zuneh-
menden Impulsen der Auslandnachfrage, kriftig an-
ziehendem Konsum und weiterhin duflerst giinstigen

13 Von der positiven Gesamtentwicklung konnten die inlandischen Hersteller
von Investitionsgiitern bisher allerdings nur bedingt profitieren; sowohl die
Produktion als auch Umsatze spiegeln die Dynamik des ersten Quartals nicht
wieder. Weitaus starker entwickelten sich hingegen die Importe von
Investitionsgitern.

14 DIHK-Konjunkturumfrage Frihsommer 2014.

15 ifo Institut auf Grundlage der jiingsten Unternehmensbefragung im Mai.
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Abbildung 16

Investitionsquote
Anteile am Bruttoinlandsprodukt in Prozent, real
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Nach wie vor ist die Investitionsquote niedriger als vor der Krise.

Finanzierungskonditionen diirften die Ausriistungsin-
vestitionen im weiteren Verlauf des Prognosezeitraums
deutlich ausgeweitet werden. Dabei werden auch die auf-
grund der Konjunkturschwiche in den vergangen Jah-
ren zuriickgestellte Investitionen teilweise nachgeholt.
In diesem Jahr werden die Ausriistungsinvestitionen
voraussichtlich um 6,9 Prozent zulegen. Im Jahr 2015
ist mit einer kraftigen Zunahme der Neuanschaffung
von Maschinen, Gerdten und Fahrzeugen um 8,3 Pro-
zent zu rechnen. Die Investitionsquote liegt damit aber
nach wie vor unterhalb des vor der Wirtschafts- und Fi-
nanzkrise beobachteten Niveaus (Abbildung 16).

Bauinvestitionen weiter kraftig

Die Bautitigkeit wurde im Winterhalbjahr 2013/2014
kraftig ausgeweitet. Begiinstigt durch das trockene und
milde Wetter kam es kaum zu saisontiblichen Produk-
tionsausfillen (Abbildung 17). Entsprechend istim lau-
fenden Quartal mit einem deutlichen Riicksetzer der
Bauinvestitionen zu rechnen, da die sonst iibliche Friih-
jahrsbelebung ausbleibt.”® Die Grunddynamik ist aber
weiterhin positiv und wird von den tiberaus giinstigen
Rahmenbedingungen getragen: dem niedrigen Zins-
niveau bei gleichzeitig geringer Verzinsung alternativer
Kapitalanlagen, der positiven Einkommensentwicklung
und der guten Lage auf dem Arbeitsmarkt. Zudem hat
sich die Finanzlage offentlicher Bauherren, insbeson-

16 Da der Wirtschaftsbau keine gesonderte Saisonbereinigung erfahrt und als
Differenz der Bauinvestitionen insgesamt, dem Wohnungsbau- sowie den
offentlichen Bauinvestitionen errechnet wird, sind hier bei auBergewdhnlichen
Witterungseinflissen gegenlaufige Entwicklungen gegentiber den anderen
Bausparten zu beobachten.
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Abbildung 17

Bauwetter im Winter
Durchschnittstemperaturen in °C und
Niederschlagsmengen in mm
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Abbildung 18

Ertrage und Finanzierungskonditionen'
im Wohnungsbau
In Prozent beziehungsweise Index der Anfangsrendite
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Im Winter gab es kaum witterungsbedingte Einschrankungen der
Bauwirtschaft.

dere auf kommunaler Ebene, weiter verbessert. Etwas
getriibt wird das Bild allerdings durch die nach wie vor
schwache Dynamik im Wirtschaftsbau.

In Anbetracht der glinstigen Witterungsumstinde ist
zudem davon auszugehen, dass Bauvorhaben bereits in
den Wintermonaten abgearbeitet wurden. Dies sollte, bei
gegebenem Planungs- und Ausschreibungsvorlauf, et-
was dimpfen und zu einer gebremsten Dynamik bis in
das dritte Quartal 2014 fithren — dafiir sprechen auch
die am aktuellen Rand laut ifo leicht gesunkene Reich-
weite des Auftragsbestands im Wohnungsbau. Ab dem
vierten Quartal steigen die Wohnungsbauinvestitionen
wieder mit kriftigeren Raten. Die derzeit sinkenden Zin-
sen (insbesondere die Rendite der fiir die Refinanzie-
rung relevanten Hypothekenpfandbriefe sind seit dem
Jahreswechsel deutlich riicklidufig) bei zuletzt leicht ge-
stiegenen Ertrigen aus Immobilieninvestitionen diirf-
ten die Investitionstitigkeit nach und nach anregen (Ab-
bildung 18). Zum Ende des Prognosezeitraums wird die
Entwicklung der Wohnungsbauinvestitionen etwas an
Dynamik verlieren. Die erteilten Baugenehmigungen
sprechen zwar nach wie vor fiir ein hohes Niveau der
Wohnungsbauinvestitionen; dimpfen diirften allerdings
regulierende Eingriffe in den Wohnungsmarkt, insbe-
sondere die Mietpreisbremse”, aber auch eine geringe-

17 Kholodilin, K., Ulbricht, D. (2014): Mietpreisbremse: Wohnungsmarktregulie-
rung bringt mehr Schaden als Nutzen. DIW Wochenbericht Nr. 15,2014, 319-327.

Die sinkenden Renditen der Hypothekenpfandbriefe lassen weiterhin
glinstige Finanzierungskonditionen erwarten.

re Inflationserwartung und das wegfallende Motiv von
Immobilien als ,sicherer Hafen"

Die gewerblichen Bauinvestitionen werden im Progno-
sezeitraum anziehen. Die Unternehmen haben ihre In-
vestitionszuriickhaltung gelost und werden die Produk-
tionskapazititen im Prognosezeitraum erweitern. Auch
sind die Finanzierungsbedingungen nach wie vor giins-
tig. Der Immobilienfinanzierungsindex DIFI spricht
fuir eine Ausweitung des Kreditvolumens fiir die Finan-
zierung von Biiroimmobilien, was fiir eine Ausweitung
der gewerblichen Bauinvestitionen auch auflerhalb des
produzierenden Gewerbes spricht; dies signalisiert auch
das Immobilienklima (Abbildung 19).

Die 6ffentlichen Bauinvestitionen sind vor dem Hin-
tergrund der sich weiter verbessernden Kassenlage der
Kommunen aufwirts gerichtet. Das hohe Niveau der 6f-
fentlichen Investitionen wird ausgeweitet. Daftir spre-
chen die Auftragseinginge fiir 6ffentliche Bauvorhaben,
die zuletzt tiber dem Vorjahresniveau lagen. Zudem wer-
den 2014 verstirkt Mittel aus dem Fluthilfefonds ver-
baut und zusitzliche Gelder in den Ausbau von Kinder-
tagesstitten investiert. Im kommenden Jahr diirften die
bereitgestellten Bundesmittel fiir den Erhalt und den
Ausbau der o6ffentlichen Infrastruktur zusitzliche In-
vestitionen auslosen.

DIW Wochenbericht Nr. 25.2014
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Abbildung 19

Immobilienklima
Indizes der Investorenstimmung in
den jeweiligen Marktsegmenten (2008=100)
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Die Investorenstimmung steigt im Nichtwohnungsbau.

Importe dynamischer als Exporte

Die Exporte nahmen im ersten Quartal 2014 lediglich
um 0,2 Prozent gegeniiber dem Schlussquartal zu. Wih-
rend die Ausfuhren in die EU deutlich anstiegen, wur-
de in den Euroraum und in die USA nur geringfiigig
mehr verkauft. In die auflereuropiischen Linder waren
die Exporte riickliufig (Abbildung 20).

Fiir das zweite Quartal weisen die Frithindikatoren auf’
einen stirkeren Anstieg der Exporte hin. Die Auftrags-
einginge aus dem Ausland sind sowohl insgesamt als
auch ohne Grofsauftriage zuletzt deutlich gestiegen (Ab-
bildung 21). Die Vorleistungsgiiterimporte legten im
ersten Quartal kriftig zu und weisen auf zunehmende
Exporte hin. Die Warenausfuhren aus der Zahlungsbi-
lanzstatistik deuten fiir das zweite Quartal eine Auswei-
tung der Exporte um gut ein Prozent an.

Zwar haben sich die Aussichten fiir einige Absatzmirkte,
etwa Russland, insbesondere aber China, eingetriibt. Zu-
dem wird der Nachfragezuwachs aus dem Euroraum auf-
grund der verhaltenen Wirtschaftsentwicklung moderat
sein. Im weiteren Verlauf zieht die Auslandsnachfrage
insgesamt jedoch nach und nach an, sodass die Ausfuh-
ren etwas an Dynamik gewinnen werden (Abbildung 22).
Die preisliche Wettbewerbsfihigkeit hat sich zuletzt wei-
ter verschlechtert (Abbildung 23), dies diirfte die Expor-
te im Prognosezeitraum etwas dimpfen. Alles in allem
werden die Ausfuhren in diesem Jahr um 4,7 Prozent zu-
nehmen. Im kommenden Jahr diirften sie im Zuge der
starkeren Weltkonjunktur um 6,6 Prozent expandieren.

DIW Wochenbericht Nr. 25.2014

Abbildung 20

Ausfuhren nach Regionen
Veranderung gegeniiber dem Vorquartal in Prozent
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Wahrend die Exporte in die EU zuletzt zunahmen, wurde in die nicht-
europaischen Lander weniger als im Vorquartal geliefert.

Die Importe sind im ersten Quartal mit 2,2 Prozent
deutlich kriftiger als die Exporte gestiegen. Insbeson-
dere aus Asien und den europiischen Lindern aufler-
halb der EU wurde mehr importiert. Aber auch die Lin-
der des Euroraums profitierten von der héheren Import-
nachfrage aus Deutschland: Gut ein Drittel des Anstiegs
der Importe kam aus dem Euroraum. Aufgrund der
schwicheren Dynamik der Binnennachfrage diirften
die Importe im zweiten Quartal deutlich weniger als zu
Jahresbeginn ausgeweitet werden. Darauf deuten auch
die Wareneinfuhren April hin. Im weiteren Verlauf wer-
den die Importe bei steigenden Ausriistungsinvestitio-
nen und Konsumausgaben kriftig zulegen. Insgesamt
diirften die Importe in diesem Jahr um 5,9 Prozent
und im kommenden Jahr um 77,2 Prozent expandieren.

Der Wachstumsbeitrag des Auflenhandels lag im ers-
ten Quartal bei —0,9 Prozentpunkten. Auch im Jah-
resdurchschnitt 2014 wird er wegen der kriftigen Ent-
wicklung der Importe negativ sein. Im kommenden Jahr
duirften die Nettoexporte dann wieder leicht zum Wachs-
tum beitragen. Der Auflenbeitrag wird sowohl 2014 als
auch 2015 sechs Prozent des nominalen Bruttoinlands-
produkts betragen; der Leistungsbilanzsaldo liegt da-
mit in beiden Jahren bei deutlich tiber sieben Prozent.

Die Einfuhrpreise gingen insbesondere wegen der sin-
kenden Preise fiir importierte Energie im ersten Quartal
weiter zuriick. Auch die Ausfuhrpreise gaben nach, al-
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Abbildung 21

Auftragseingdnge im verarbeitenden Gewerbe
aus dem Ausland
Veranderungen gegeniiber dem Vorquartal in Prozent
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Abbildung 22

Wachstumsbeitridge zur Auslandsnachfrage
Veranderung gegeniiber dem Vorquartal in Prozent
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Die Auftragseingange aus dem Ausland sind zuletzt
kraftig gestiegen.

lerdings weniger stark als die Einfuhrpreise. Die Terms
of Trade haben sich dementsprechend verbessert (Abbil-
dung 24). Auch im zweiten Quartal werden die Auflen-
handelspreise wohl noch einmal fallen. Anschlief3end
diirften sie im Zuge der anziehenden Weltkonjunktur
aber nach und nach steigen. Die Importe werden sich
aber weniger verteuern als die Exporte, auch weil die
Olpreise annahmegemif leicht riickliufig sind. Damit
verbessern sich die Terms of Trade um 0,8 Prozent in
diesem Jahr, 2015 stagnieren sie.

Offentliche Haushalte: Steigende
Uberschiisse - aber deutliche Risiken vor
allem fiir den Bundeshaushalt

Die Finanzlage des Staates ist entspannt und wird sich
im Prognosezeitraum weiter verbessern. Die Einnah-
men werden kriftig zulegen. So expandieren die direk-
ten Steuern merklich — wenngleich in diesem Jahr mit
geringerer Dynamik als in Vorjahren. Die Lohnsteuer-
einnahmen steigen weiter spiirbar, denn der Beschif-
tigungsaufbau setzt sich fort und die Léhne nehmen
deutlich zu. Zu Beginn dieses Jahres wurde allerdings
der Grundfreibetrag erhoht; dies kann das Entstehen
progressionsbedingter Mehreinnahmen zwar nicht voll-
stindig vermeiden, lisst den Anstieg der Lohnsteuer in
diesem Jahr aber geringer ausfallen. Im kommenden
Jahr greift die kalte Progression wieder unvermindert

Die Auslandsnachfrage zieht im Prognosezeitraum etwas an.

und die Lohnsteuereinnahmen steigen stirker. Auch
die Einnahmen aus der veranlagten Einkommensteuer
nehmen nach wie vor kriftig zu, denn die Gewinne ex-
pandieren merklich. Die Kérperschaftsteuereinnahmen
diirften sich dennoch eher verhalten entwickeln —auch
weil die Verlustvortrige bei den Kapitalgesellschaften
hoch sind. Auch die anderen Gewinnsteuern diirften
im laufenden Jahr mit einer etwas geringeren Dyna-
mik zulegen.™

Die indirekten Steuern werden im Prognosezeitraum
starker als in den Vorjahren zunehmen. IThre Entwick-
lung wird vor allem von den Steuern vom Umsatz ge-
tragen. Da das Wirtschaftswachstum in den kommen-
den zwei Jahren durch die inlindische Nachfrage ge-
trieben wird, wird die Mehrwertsteuer deutlich zulegen.
Die Steuereinnahmen insgesamt werden in diesem Jahr
um 3,1 Prozent und im kommenden Jahr um 4,1 Pro-
zent steigen.

Die hier vorhergesagte Entwicklung der Steuereinnah-
men unterstellt, dass zwei im Prognosezeitraum zu er-
wartende Gerichtsurteile zu Gunsten des Fiskus ausfallen
werden. In dieser Prognose ist zum einen unterstellt, dass
das Bundesverfassungsgericht die Zinsschranke als ver-

18 So wirkt das Urteil des EuGH zu den Streubesitzdividenden vor allem im
Jahr 2014 einnahmemindernd.

DIW Wochenbericht Nr. 25.2014
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Abbildung 23

Preisliche Wettbewerbsfihigkeit
Realer effektiver Wechselkurs auf Basis
der Verbraucherpreise
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Abbildung 24
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Aufgrund der realen Aufwertung hat sich die deutsche preisliche
Wettbewerbsfahigkeit seit Mitte 2012 weiter verschlechtert.

fassungsgemaif anerkennt.™ Eine gegenteilige Entschei-
dung wire fiir Bund, Linder und Kommunen mit Minder-
einnahmen von knapp einer Milliarde Euro pro Jahr ver-
bunden. Zum anderen wird der EuGH urteilen miissen,
ob die Erhebung der Kernbrennstoffsteuer in Deutsch-
land mit dem europdischen Wettbewerbsrecht vereinbar
ist. Den klagenden Versorgern EON und RWE sind bis
zum Ergehen dieser Entscheidung bereits 2,2 Milliarden
Euro Steuern zurtickerstattet worden.>® In der hier vorge-
legten Prognose ist unterstellt, dass die Kernbrennstoff-
steuer letztinstanzlich als rechtmifiig erweist.>

Die Einnahmen des Staates aus Sozialbeitrigen wer-
den kriftig expandieren. Zum einen wird die Beschif-
tigung nach wie vor im sozialversicherungspflichti-
gen Bereich aufgebaut. Zum anderen wird — entgegen
der Entwicklung in den vergangenen Jahren — der ku-
mulierte Beitragssatz zur Sozialversicherung in die-
sem Jahr nicht sinken und im kommenden Jahr sogar
leicht zunehmen. So wurde der Beitragssatz zur gesetz-

19 Die Zinsschranke wurde mit der Unternehmensteuerreform 2008
eingefiihrt und soll verhindern, dass global tatige Unternehmen Zinsaufwand
in Deutschland steuerlich geltend machen, der wirtschaftlich anderen
Unternehmensstandorten zuzurechnen ist. Im Jahr 2014 durften aufgrund
dieser Regelung Steuereinnahmen in Héhe von 900 Millionen Euro
vereinnahmt werden.

20 In Abgrenzung der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungen hat dies erst
dann Auswirkungen, wenn ein Urteil zu ungunsten des deutschen Fiskus
ergangen ist, also wohl erst im Jahr 2015.

21 Die Kernbrennstoffsteuer wurde im Jahr 2011 eingefiihrt und ist bis zum
Jahr 2016 befristet. Die Steuer soll tiber diesen Zeitraum kumuliert ein
Aufkommen von 7 2 Milliarden Euro erbringen.
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Da die Einfuhrpreise starker als die Ausfuhrpreise zuriickgegangen
sind, haben sich die Terms of Trade weiter verbessert.

lichen Rentenversicherung im laufenden Jahr konstant
gehalten, um die beschlossenen Mehrausgaben zu fi-
nanzieren. Bei nach wie vor glinstiger Entwicklung
des Arbeitsmarktes wird er auch im kommenden Jahr
unverdndert sein.>* Demgegeniiber durfte der durch-
schnittliche Beitragssatz zur gesetzlichen Krankenver-
sicherung im Jahr 2015 leicht zuriickgehen; ab Beginn
des nichsten Jahres wird nur noch der parititisch fi-
nanzierte, gesetzliche Betragssatz einheitlich geregelt
sein, und der allein von den Arbeitnehmern zu tragen-
de Zusatzbeitrag wird von der jeweiligen Krankenkas-
se festgelegt werden. Damit wird der Wettbewerb um
Versicherte kiinftig auch tiber die Beitragssitze ausge-
tragen und jene Kassen, deren Finanzlage es zulisst,
diirften ihre Zusatzbeitrige senken. In dieser Progno-
se ist angenommen, dass der von den Arbeitnehmern
zu leistende Beitragssatz im kommenden Jahr um ein
Zehntel niedriger liegen wird.» Demgegeniiber wird der

22 Nach der geltenden Rechtslage soll der Beitragssatz dann angepasst
werden, wenn die Schwankungsreserve voraussichtlich am Ende des
kommenden Jahres geringer als das 0,3fache beziehungsweise héher als das
1,5fache einer Monatsausgabe betragt. Danach hatte der Beitragssatz zu
Beginn dieses Jahres reduziert werden miissen; dies wurde in Hinblick auf die
Leistungsausweitungen allerdings unterlassen. Nach der hier zugrunde
gelegten Arbeitsmarktentwicklung ist die Obergrenze am Ende des Jahres 2015
gerade erreicht, so dass auch fiir das Jahr 2015 ein konstanter Beitragssatz
unterstellt wird.

23 Die Finanzsituation einzelner Krankenversicherungen weicht deutlich
voneinander ab. Einer Senkung des durchschnittlich zu entrichtenden
Zusatzbeitrags steht nicht entgegen, dass einzelne Versicherungen ihn erhéhen
miissen. Auch dirften die Krankenversicherungen relativ schnell gezwungen
sein, diesen Beitragssatz wieder anzuheben, denn die Ausgaben werden infolge
der demografischen Entwicklung dynamisch zulegen.
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Beitragssatz zur Pflegeversicherung im nichsten Jahr
um 0,3 Prozentpunkte erhoht; so sollen die beschlosse-
nen Leistungsverbesserungen finanziert und ein Pfle-
gevorsorgefonds aufgebaut werden. Alles in allem wer-
den die Sozialbeitrige in diesem Jahr mit 3,6 Prozent
und im kommenden Jahr mit 4,3 Prozent expandieren.

Die weiteren Einnahmen des Staates zeigen in diesem
Jahr eine relativ hohe Dynamik, vor allem weil die Ge-
winnabfithrung der Bundesbank das Niveau aus den
durch die Finanzkrise gepragten Vorjahren deutlich
tibersteigt, aber auch weil die Erbschaft- und Schen-
kungsteuer zurzeit kraftig zulegt. Im kommenden Jahr
diirften sich diese Einnahmen dann wieder zurtickbil-
den. Alles in allem werden die Einnahmen des Staates
insgesamt in diesem Jahr um 3,3 Prozent und im kom-
menden Jahr um 3,6 Prozent zunehmen.

Die Ausgaben des Staates werden im Prognosezeitraum
merklich expandieren. So haben vor allem die Gemein-
den, aber auch einige Linder bereits im vergangenen
Jahr ihre Ausgaben fiir Vorleistungen ausgeweitet. Dies
diirfte vor dem Hintergrund der guten und sich weiter
aufhellenden Finanzlage auch im Prognosezeitraum
der Fall sein. Die Arbeitnehmerentgelte steigen eben-

falls deutlich. Zum einen zieht der im vergangenen Jahr
auf Linderebene abgeschlossene Tarifvertrag auch in
diesem Jahr noch Erh6hungen nach sich, und im kom-
menden Jahr steht ein neuer Abschluss an. Zum ande-
ren wurden zu Beginn dieses Jahres fiir die Angestell-
ten von Bund und Kommunen spiirbare Lohnerhéhun-
gen in diesem wie auch im nichsten Jahr vereinbart,
und der Bund iibertrigt diesen Abschluss auf seine
Beamten.># Die sozialen Sachleistungen legen eben-
falls kriftig zu — wenn auch weniger als im Jahr 2013,
als die Abschaffung der Praxisgebiihr diese Ausgaben
erhohte. Die Kostendynamik ist hier aufgrund der de-
mographischen Entwicklung hoch. Im kommenden
Jahr werden zudem die Leistungen der Pflegeversiche-
rung verbessert.

Die monetiren Sozialleistungen werden im Prognose-
zeitraum kriftig steigen. Zwar geht die Zahl der Arbeits-
losen in beiden Jahren des Prognosezeitraums zuriick,
sodass sich die Ausgaben des Staates in diesem Bereich
verhalten entwickeln. Die Ausgaben der Rentenversiche-

24 Dabei wird ein Abschlag von 0,2 Prozentpunkten vorgenommen und die
Versorgungsriicklage weiter aufgefullt.

Tabelle 5

Ausgewdhlte finanzwirtschaftliche Indikatoren'
In Prozent des nominalen Bruttoinlandsprodukts

Staatseinnahmen Staatsausgaben
- - . . nachrichtlich: | Schuldenstand
darunter: darunter: Finanzierungs- .
. ¢ insgesamt - saldo Zinssteuer- nacl'_l
fnsgesam Steuern | Sozialbeitrige g Zinsausgaben | . Brutto quote’ Maastricht
investitionen

2000° 45,9 233 18,5 472 32 19 -13 13,6 59,7
2001 44,3 217 18,3 474 31 18 =31 14,1 58,8
2002 438 214 18,3 477 2,9 18 -38 13,8 60,4
2003 44,0 214 184 48,1 30 16 -4, 14,0 64,0
2004 43,3 211 18,1 471 29 15 -38 13,6 66,3
2005 43,6 214 179 46,9 28 14 -33 13,3 68,6
2006 437 22,2 173 45,3 29 15 =17 12,9 68,1
2007 437 23,0 16,5 435 2,8 15 0,2 12,3 65,2
2008 44,0 231 16,5 44, 2,8 16 -0,1 11,9 66,8
2009 45,2 231 173 48,3 27 18 -3 11,6 74,5
2010* 437 22,0 16,9 48,0 2,5 17 4,4 11,5 82,4
2011 443 22,7 16,7 45,2 2,5 17 -0.8 11 79,9
2012 44,8 232 16,8 44,7 2,4 16 01 103 81,2
2013 447 232 16,8 44,5 2,1 16 0,2 89 78,4
2014 44,6 231 16,8 44,4 2,0 16 0,2 8,6 757
2015 44,5 232 16,9 439 1,9 16 0,7 84 72,5

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 Erlése aus der Versteigerung der Mobilfunklizenzen (4,4 Milliarden Euro).

Quellen: Statistisches Bundesamt, Berechnungen des DIW Berlin; 2012, 2013 und 2014: Prognose des DIW Berlin.

© DIW Berlin 2014
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rung werden allerdings deutlich zulegen. Zum einen
werden die Renten aufgrund der zugrunde zu legen-
den Lohnentwicklung spiirbar angepasst werden. Zum
anderen werden die Leistungen — insbesondere bei der
Miitterrente und mit der Einfithrung der , Rente mit 63
— deutlich ausgeweitet; dies wird ab Mitte des laufen-
den Jahres kraftige Mehrausgaben zur Folge haben. Al-
les in allem werden die monetiren Sozialleistungen in
diesem Jahr um 3,3 Prozent und im kommenden Jahr
um 3,1 Prozent expandieren.

Die Bruttoinvestitionen des Staates sind bereits im ver-
gangenen Jahr kriftig gestiegen, zu Beginn dieses Jah-
res haben sie abermals deutlich zugelegt. Dies diirfte
auch im milden Winter begriindet sein; getrieben wird
die Entwicklung jedoch wohl vor allem von der guten
Finanzlage der Kommunen, die der Hauptinvestor der
offentlichen Hand sind. Zudem diirfte die Bautitigkeit
durch die im Fluthilfefonds bereitgestellten Mittel an-
geregt worden sein. Diese sind bisher zwar nur spir-
lich abgeflossen, die Bautitigkeit erfolgt aber vorgela-
gert. Zudem wird der Bund in diesem Jahr noch Mittel
in Hohe von einer Milliarde Euro abrufen. Auch im wei-
teren Prognosezeitraum wird der Staat vermehrt Gel-
der fiir Investitionen zur Verfiigung stellen. Zum einen
sind in dieser Legislaturperiode zusitzliche Mittel fiir
den Kita-Ausbau zum anderen Mehrausgaben fiir die
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Verkehrsinfrastruktur vorgesehen. Die Zuwichse wer-
den allerdings nur noch gering sein.

Demgegeniiber werden die Vermogenstransfers des
Staates im laufenden Jahr kriftig zunehmen, denn ein
zu erwartendes Urteil des EuGH diirfte einmalig zu
merklichen Mehrausgaben fiithren.> Alles in allem wer-
den die Ausgaben des Staates in diesem Jahr um 3,3 Pro-
zent und im kommenden Jahr um 2,5 Prozent steigen.

Der offentliche Gesamthaushalt diirfte in beiden Jah-
ren des Prognosezeitraums mit einem Uberschuss ab-
schlieflen, der in diesem Jahr in Relation zum nomi-
nalen Bruttoinlandsprodukt bei 0,2 Prozent und im
kommenden Jahr bei o,7 Prozent liegt (vgl. Tabelle 5).
In konjunkturell bereinigter Betrachtung liegt der Fi-
nanzierungssaldo in diesem Jahr bei o,5 Prozent und
im kommenden Jahr bei 0,8 Prozent.

25 Es steht eine Entscheidung zur Altersdiskriminierung bei der Beamtenbe-
soldung an. Da der EuGH in der Regel dem Gutachten des Generalanwalts
folgt, duirfte festgestellt werden, dass bei der Besoldung in Deutschland
jlingere Beamte diskriminiert werden. Damit diirften riickwirkende Gehaltszah-
lungen anfallen; dies wird sich in den Vermogenstransfers des Staates im Jahr
2014 niederschlagen.
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THE UPTURN CONTINUES

Abstract: The German economy is expected to grow by 1.8
percent in 2014, keeping that pace in 2015, at a rate of
two percent. GDP is expected to grow during the forecast
period at rates only slightly above the trend; the slight
underutilization will therefore decrease correspondingly
slowly. Inflation remains weak.

Global economic growth was weaker at the start of the year.
In both the industrialized and emerging countries, rates of
expansion have decreased. Monetary policy orientation will
remain globally expansive during the forecast period. The
restrictive stimuli of financial policy in industrialized coun-
tries will diminish. After a weak start to the year, the pace of
growth in global economic development should accelerate
somewhat. In the short term, catch-up effects in the US will
become particularly evident. Later, the gradually improving
situation on the labor markets of industrialized countries

in conjunction with continued low inflation rates should
bolster real earnings. This is likely to stimulate consumption
and, as a consequence, corporate investment activity. Over
all, the average annual growth rate of the world economy in

JEL: E32, E66, FO1

Keywords: Business cycle forecast, economic outlook

2014 and 2015 will reach 3.5 and 3.9 percent respectively.
The rate of inflation is likely to be around three percent in
this period.

In this environment, the German economy will continue
its uptrend, albeit only at rates slightly above potential
growth, as the industry will expand only moderately. The
previously robust growth in the service sector may be fur
ther stimulated by a tangible increase in private consump-
tion expenditure. Equipment investment and exports will
increase significantly again going forward. There has been
a marked increase in the number of employed people

and employment should continue to rise noticeably. All

in all, unemployment will recede in both 2014 and 2015
to 2.88 million and 2.83 million respectively and the
unemployment rate will decline in both years, to 6.6 and
6.5 percent, respectively.

The overall public budget will also show a surplus in both
years. This year it is likely to be as high as it was last year
(0.2 percent in relation to nominal GDP) and next year it
will then increase significantly to 0.7 percent.
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INTERVIEW

SIEBEN FRAGEN AN FERDINAND FICHTNER

»Deutsche Wirtschaft
bleibt auf Wachstumskurs«

Dr. Ferdinand Fichtner, Leiter I/
der Abteilung Konjunkturpolitik
am DIW Berlin

1. Herr Fichtner, die deutsche Wirtschaft konnte in diesem
Jahr bislang mit guten Zahlen aufwarten. Kann dieser
Schwung auch in die zweite Jahreshalfte mitgenommen
werden? Es sieht gut aus fiir die deutsche Wirtschaft,
und es geht nach unserer Prognose weiter aufwarts. Das
zweite Quartal wird ein bisschen schwécher ausfallen,
weil das erste Quartal sehr kraftig gelaufen ist, aber wir
erwarten fiir den Jahresdurchschnitt eine solide Wachs-
tumsrate von 1,8 Prozent. Dabei wird die deutsche Wirt-
schaft mehr und mehr durch die binnenwirtschaftliche
Entwicklung getragen. Auch die Investitionstatigkeit in
Deutschland diirfte dieses Jahr wieder kraftiger anziehen.

2. Wird auch der Export weiter zulegen kénnen? Die Export
tatigkeit war bis Mitte letzten Jahres kraftig. Dann haben
wir um die Jahreshéalfte im Winterhalbjahr eine etwas
schwachere Entwicklung gesehen. Das diirfte sich jetzt
aber wieder geben, denn da waren viele Sonderfaktoren
dabei, beispielsweise der sehr kalte Winter in den USA.
Die chinesische Regierung hat etwas Schwung aus dem
Wachstum herausgenommen. Das alles hat sich auch in
den deutschen Exporten niedergeschlagen. Die diirften
aber im Jahresverlauf wieder anziehen und damit kraftig
zur wirtschaftlichen Entwicklung beitragen.

3. Wiessieht es bei den Importen aus? Die deutschen Im-
porte entwickeln sich ebenfalls recht kraftig. Das liegt
daran, dass die binnenwirtschaftliche Entwicklung ganz
solide ist. Insofern haben wir vom AuRenhandel ins-
gesamt kaum positive Wachstumsbeitrdge zu erwarten.
Das ist aber keine schlechte Sache. Wenn wir eine kraf-
tige wirtschaftliche Entwicklung in Deutschland haben,
ist es auch in Ordnung, dass viel importiert wird.

4. Wie entwickelt sich der private Konsum in Deutschland?
Tatsachlich erwarten wir vom privaten Konsum eine
kraftige Entwicklung. Das liegt in erster Linie daran,
dass die Arbeitsmarktsituation in Deutschland sehr gut
ist und dass die Lohnabschliisse sehr gut ausgefallen
sind. Die Reallohnentwicklung ist die stérkste seit der
deutschen Wiedervereinigung, und das kommt natiirlich
dem Konsum zu Gute.
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5.

Wird sich die gute Beschéftigungslage weiter fortsetzen
kénnen? Die Beschaftigung wird zwar nicht mehr ganz
so stark steigen, wie in den vergangenen Jahren, aber
wir haben insgesamt noch immer solide Beschaftigungs-
anstiege. Auch die Arbeitslosigkeit geht dieses und
nachstes Jahr weiter zurtick. Wir nehmen zwar an, dass
im nachsten Jahr durch die Einfithrung des Mindest
lohns rund 100000 Jobs verlorengehen, trotzdem ergibt
sich immer noch ein Riickgang der Arbeitslosenquote.

Mit welcher Inflationsrate rechnen Sie? Die Inflations-
rate in Deutschland diirfte von 1,5 Prozent im letzten Jahr
auf gut ein Prozent in diesem Jahr zuriickgehen. Dabei
spielt auch eine Rolle, dass die Energiepreise stark gefal-
len sind und dass wir uns in einem weltwirtschaftlichem
Umfeld bewegen, in dem die Kapazitaten unterausgelas-
tet sind. Auch in Deutschland haben wir noch unteraus-
gelastete Kapazitaten. Daher sind die Spielrdume bisher
noch relativ gering, um die hohen Lohnsteigerungen in
Form von héheren Preisen weiterzugeben. Nachstes Jahr
wird die Inflationsrate mit erwarteten 1,5 Prozent wieder
etwas hoher ausfallen. Da spielt auch der Mindestlohn
eine Rolle, der die Lohne noch einmal kréftig nach oben
treibt, was sich sicherlich auch in steigenden Preisen
niederschlagen wird.

Bleibt die Situation der 6ffentlichen Haushalte so gut
wie bislang? Die Situation der 6ffentlichen Haushalte

in Deutschland ist ausgesprochen giinstig, obwohl wir
dieses und néchstes Jahr relativ deutliche Mehrausgaben
zu erwarten haben. Da hilft der Bundesregierung vor
allem in den Sozialversicherungssystemen natirlich die
gute Konjunktur. Deswegen kann man aus gesamtwirt:
schaftlicher Sicht davon ausgehen, dass der 6ffentliche
Haushalt in diesem und im nachsten Jahr im Uberschuss
abschlieRen wird, trotz der teilweise sehr teuren Zusatz
ausgaben, die die neue Bundesregierung beschlossen hat.

Das Gesprach fiihrte Erich Wittenberg.

Das vollstandige Interview zum Anhdren finden
g

Sie auf www.diw.de/interview
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VGR-TABELLEN

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

2013 2014 2015
2013 2014 2015
1LHj. 2.Hj. 1LHj. 2.Hj. 1Hj. 2.Hj.
1. Entstehung des Inlandsprodukts
Veranderung in % gegeniiber dem Vorjahr
Erwerbstatige 0,6 07 0,2 0,5 0,6 09 0,6 0,3 0,2
Arbeitszeit, arbeitstaglich -0,2 0,5 -0,4 0,1 -0,5 12 -0,1 0,3 -1,0
Arbeitstage -0,2 0,1 0,9 -13 0,8 -0,3 0,6 0,0 18
Arbeitsvolumen, kalendermonatlich 0,1 14 038 -0,6 09 17 1,1 0,6 10
Produktivitat' 0,3 0,5 12 0,3 0,3 0,2 0,7 10 14
Reales Bruttoinlandsprodukt 0,4 18 2,0 -0,3 1,2 19 18 1,6 24
2. Verwendung des Inlandsprodukts in jeweiligen Preisen
a) Mrd. Euro
Konsumausgaben 21045 21619 2232,2 10229 10815 1050,2 11myz 10839 11484
Private Haushalte? 15731 1610,5 16617 764,7 808,4 7833 8272 8074 854,3
Staat 5314 5514 570,5 258,2 273,2 266,9 284,5 276,5 2941
Anlageinvestitionen 4714 5017 532,2 2213 250,1 236,2 265,5 249,0 2832
Ausriistungen 1709 1831 199,6 81,1 89,8 85,5 976 92,8 106,7
Bauten 270,6 2878 300,6 125,9 144,6 1359 151,9 140,9 159,7
Sonstige Anlageinvestitionen 30,0 30,8 32,0 14,3 15,7 147 16,1 15,3 16,7
Vorratsveranderung? -6,1 32 2,1 5,6 =117 9,2 -6,1 8,0 -59
Inlandische Verwendung 25698 2666,8 2766,5 1249,9 13199 12956 13711 1340,9 14256
AuBenbeitrag 167,8 169,5 176,0 86,0 819 88,4 81,0 90,2 85,8
Exporte 13872 14445 15576 686,0 701,2 7084 736,1 756,6 800,9
Importe 12194 12751 13816 600,0 619,3 620,0 655,1 666,5 7151
Bruttoinlandsprodukt 27376 2836,2 29425 13358 14018 1384,1 1452,2 14311 15115
b) Verénderung in % gegeniiber dem Vorjahr
Konsumausgaben 2,7 2,7 3.3 24 3,0 2,7 2,8 3.2 33
Private Haushalte? 2,6 2,4 3.2 2,1 30 24 2,3 31 33
Staat 33 38 35 34 32 34 41 36 34
Anlageinvestitionen 0,2 6,4 6,1 -2,3 2,5 6,7 6,2 54 6,7
Ausriistungen -24 72 9,0 -4.8 0,0 55 8,6 85 9,4
Bauten 17 6,4 44 -10 41 8,0 50 36 5.2
Sonstige Anlageinvestitionen 2,1 2,6 41 2,1 2,1 2,6 2,6 43 3,9
Inlandische Verwendung 24 3.8 37 18 31 37 39 35 4,0
Exporte 04 4,1 78 -0,7 1.6 33 50 6,8 8,8
Importe -0,3 4,6 84 -13 0,7 33 58 75 9,2
Bruttoinlandsprodukt 27 3,6 37 19 34 3,6 3,6 34 4,1
3. Verwendung des Inlandsprodukts, preisbereinigt
a) Verkettete Volumina in Mrd. Euro
Konsumausgaben 1875,6 18954 19227 918,5 9571 9278 9676 940,2 982,6
Private Haushalte? 14051 14224 1446,7 685,5 719,6 693,5 7289 705,1 7416
Staat 470,6 4731 476,2 2330 2376 2343 2388 2351 2417
Anlageinvestitionen 4277 450,3 4710 200,5 2272 217 2386 2200 2509
Ausriistungen 172,3 184,4 1997 81,1 91,2 854 99,0 92,1 1076
Bauten 220,0 2298 2349 102,9 1172 109,0 120,7 110,6 124,4
Sonstige Anlageinvestitionen 336 34,6 36,2 15,9 178 16,3 18,2 171 19,0
Inlandische Verwendung 23047 23571 24038 11309 11738 1156,8 1200,3 1176,6 12273
Exporte 13014 1362,0 14519 641,6 659,8 668,7 693,3 707,6 7443
Importe 11233 1190,0 12757 549,0 574,3 5785 6115 616,8 6589
Bruttoinlandsprodukt 2482,3 2528,2 2578,6 12233 1259,0 1246,4 12817 1266,5 13121
b) Verénderung in % gegeniiber dem Vorjahr
Konsumausgaben 08 11 14 04 11 10 11 13 15
Private Haushalte? 0,9 12 17 0,5 14 12 13 17 18
Staat 04 0,5 07 03 04 0,6 0,5 0,3 10
Anlageinvestitionen -0.8 53 4,6 -33 15 56 50 39 5.2
Ausriistungen -24 70 8,3 -4,9 =01 53 85 79 87
Bauten -0,2 4.4 2,2 -2,8 2,2 6,0 31 14 3,0
Sonstige Anlageinvestitionen 3,0 2,8 45 27 3.2 31 2,6 4.8 4.4
Inlandische Verwendung 07 2,3 2,0 00 14 2,3 2,3 17 2,3
Exporte 09 47 6,6 -0,6 2,4 4,2 51 58 74
Importe 15 5.9 72 0,1 3,0 54 6.5 6,6 78
Bruttoinlandsprodukt 04 18 2,0 -0,3 12 1,9 18 1,6 2,4
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VGR-TABELLEN

noch: Die wichtigsten Daten der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungen fiir Deutschland

Vorausschatzung fiir die Jahre 2014 und 2015

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

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

Veranderung in % gegeniiber dem Vorjahr

Private Konsumausgaben? 16 1,1 14 16 1,6 13 10 14 15

Konsumausgaben des Staates 29 32 2,8 3,1 2,7 2,8 3,6 3.2 24

Anlageinvestitionen 10 1,1 14 11 10 11 11 14 14
Ausristungen 0,1 0,1 0,6 0,1 0,0 0,2 0,1 0,6 0,6
Bauten 19 19 2,2 19 18 18 19 2,2 2]

Exporte -0,5 -0,5 12 -o,1 -0,8 -0,9 -0,1 09 13

Importe -18 -13 11 -13 =22 -19 -07 0,8 13

Bruttoinlandsprodukt 2,2 17 17 23 2,2 17 18 18 17

5. Einkommensentstehung und -verteilung

a) Mrd. Euro

Primareinkommen der privaten Haushalte? 20278 2084,8 21650 992,9 10349 10246 1060,2 1061 1103
Sozialbeitrage der Arbeitgeber 2555 264,2 276,5 1237 1317 128,4 135,9 134 142
Bruttoléhne und -gehalter 1161,2 11987 1246,6 553,3 607,9 5729 625,8 596 651
Ubrige Primareinkommen* 611,2 621,9 6419 3159 2953 3234 298,5 331 3N

Primareinkommen der tibrigen Sektoren 3771 410,3 4322 169,5 2076 180,4 2299 190 242

Nettonationaleinkommen (Primareinkommen) 24049 2495,1 25971 11624 12425 1205,0 1290,1 1251 1346

Abschreibungen 4089 415,9 4242 2044 204,5 2075 208,4 212 213

Bruttonationaleinkommen 28138 2911,0 30214 1366,8 14470 14125 1498,5 1463 1559

Nachrichtlich:

Volkseinkommen 21279 22116 2305,6 1025,5 11025 1065,2 1146,4 1107 1198
Unternehmens- und Vermdgenseinkommen 7.3 7487 782,5 3484 362,9 363,9 3848 377 405
Arbeitnehmerentgelt 1416,7 14629 15231 6771 739,6 7013 7617 730 793

b) Veranderung in % gegeniiber dem Vorjahr

Primareinkommen der privaten Haushalte? 2,6 2.8 38 2,1 31 3.2 24 3,6 41
Sozialbeitrage der Arbeitgeber 18 34 4,6 19 17 37 32 4,7 4,6
Bruttol6hne und -gehalter 31 32 4,0 30 31 35 29 4,0 4,0
Ubrige Primareinkommen* 21 17 32 07 37 24 11 25 4,0

Primareinkommen der tibrigen Sektoren 72 8.8 53 6,0 8,2 6,4 10,8 52 55

Nettonationaleinkommen (Primareinkommen) 3,3 3,8 41 27 3,9 37 3,8 3,8 43

Abschreibungen 17 17 2,0 18 16 15 19 2,0 2,0

Bruttonationaleinkommen 31 3,5 3,8 25 3,6 33 3,6 3,6 4,0

Nachrichtlich:

Volkseinkommen 3,6 39 4.2 29 4,2 39 4,0 4,0 4,5
Unternehmens- und Vermdgenseinkommen 51 53 4,5 31 71 44 6,0 36 53
Arbeitnehmerentgelt 2,8 33 41 2.8 29 36 3,0 41 41

6. Einkommen und Einkommensverwendung der privaten Haushalte

a) Mrd. Euro

Masseneinkommen 11707 12039 12427 564,0 606,8 578,5 6254 599 644
Nettolohne- und -gehélter 773,2 794,0 820,8 3647 408,4 3756 4184 389 432
Monetére Sozialleistungen 489,5 504,7 519,4 2455 2441 250,3 254,5 259 260
abzgl. Abgaben auf soziale Leistungen® 92,0 94,8 97,6 46,2 458 474 474 49 49

Ubrige Primareinkommen* 611,2 6219 641,9 315,9 295,3 3234 298,5 331 311

Sonstige Transfers (Saldo)® -64,5 -66,4 -67.8 -32,1 -32,4 -33,1 -33,3 -34 -34

Verfiigbares Einkommen 17174 1759,4 1816,7 8478 869,6 868,8 890,6 897 920

Nachrichtlich:

Zunahme betrieblicher Versorgungsanspriiche 298 30,0 30,3 14,7 15,1 14,8 15,2 15 15

Konsumausgaben 15731 1610,5 16617 7647 808,4 783,3 8272 807 854

Sparen 1741 178,9 185,3 977 76,3 100,4 78,5 104 81

Sparquote in Prozent’ 10,0 10,1 10,1 11,3 8,6 114 8,7 114 8,7

b) Verdnderung in % gegeniiber dem Vorjahr

Masseneinkommen 2,6 2,8 32 2,7 25 2,6 31 36 29
Nettolhne- und -gehalter 2.8 2,7 34 2,8 2,9 30 2,4 3,5 33
Monetére Sozialleistungen 2,2 31 2,9 2,6 18 2,0 43 36 2,2
abzgl. Abgaben auf soziale Leistungen® 24 31 29 31 17 25 37 33 2,6

Ubrige Primareinkommen* 2,1 17 32 07 37 24 11 2,5 4,0

Verfiigbares Einkommen 2,2 24 33 1,6 2,9 2,5 24 3.2 33

Konsumausgaben 2,6 2,4 3.2 2,1 30 2,4 2,3 31 33

Sparen ~1,4 2,8 3,6 -28 0,6 2,7 29 38 33
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VGR-TABELLEN

noch: Die wichtigsten Daten der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungen 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 6359 655,8 682,6 3185 3174 3282 3276 3417 3408
direkte Steuern 3336 346,9 365,6 169,4 164,2 176,1 170,8 185,6 180,0
indirekte Steuern 302,3 308,9 3170 149,1 1532 1521 156,8 156,1 160,9
Sozialbeitrége 4594 476,1 496,7 2232 236,3 2316 2444 2419 254,9
Vermdgenseinkommen 20,4 23,8 21,3 11,6 88 15,2 8,6 12,9 8,4
Laufende Ubertragungen 174 17,6 178 84 91 8,5 9,2 8,6 9,3
Vermogenstransfers 10,5 1n1 10,8 4.8 57 52 58 50 58
Verkaufe 80,4 80,1 80,8 376 4277 374 4277 377 431
Sonstige Subventionen 0,2 0,2 0,2 0,1 0,1 29,0 23,6 26,6 23,6
Insgesamt 12241 1264,6 1310,2 604,2 620,0 626,2 638,4 647,9 662,3
Ausgaben
Vorleistungen 134,2 138,2 1427 62,3 71,9 63,6 74,6 65,7 770
Arbeitnehmerentgelte 208,2 215,2 2204 100,1 108,1 103,0 12,2 1057 14,7
Soziale Sachleistungen 2243 2328 2424 110,9 113,5 115,0 177 19,8 1226
Vermtjgenseinkommen (Zinsen) 56,8 557 56,0 28,8 28,0 28,2 275 284 276
Subventionen 253 253 254 12,2 13,2 12,2 13,2 12,2 13,2
Monetére Sozialleistungen 440,3 454,7 469,0 220,7 219,5 2253 2293 234,2 2348
Sonstige laufende Transfers 65,88 65,07 6728 34,3 315 354 29,7 35,8 315
Bruttoinvestitionen 43,0 46,1 46,8 177 25,3 19,8 26,3 19,9 26,9
Vermﬁgenstransfers 22,3 26,6 20,5 9,6 12,7 ]0,2 16,5 8,6 H,g
Sonstige Produktionsabgaben 01 01 01 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Insgesamt 12189 1258,3 1289,0 596,0 622,9 612,0 646,3 6297 659,4
Finanzierungssaldo 52 6,3 21,2 8,2 -3,0 14,2 =79 18,2 3,0
b) Veranderung in % gegeniiber dem Vorjahr
Einnahmen
Steuern 29 31 4, 29 3.0 3.0 3.2 4,1 40
direkte Steuern 4,4 4,0 54 4,7 41 4,0 4,0 54 54
indirekte Steuern 13 22 26 0,9 18 20 24 27 26
Sozialbeitrage 23 36 43 24 2,3 38 35 44 43
Vermégenseinkommen -10,6 16,6 -10,4 —4,2 -178 31,1 =24 =151 -2,2
Laufende Ubertragungen =0,1 11 11 30 =27 12 11 12 11
Vermdgenstransfers -0,3 56 =21 3.2 =31 89 2,8 -4.3 -0,1
Verkaufe 56 -0.3 09 53 59 -0,7 0,0 09 09
Sonstige Subventionen -39,3 0,0 0,0 -46,2 -33.3 0,0 0,0 0,0 0,0
Insgesamt 2,5 33 36 2,7 24 3,6 3,0 35 37
Ausgaben
Vorleistungen 25 3,0 33 41 11 2,2 37 3.3 3.2
Arbeitnehmerentgelte 2,1 33 24 2,2 2,1 2,9 38 2,7 2,2
Soziale Sachleistungen 53 38 41 44 6,1 37 38 41 41
Vermogenseinkommen (Zinsen) =110 -2,0 0,6 =97 -12.3 -2,0 -19 0,5 0,6
Subventionen 28 0,1 0,2 21 3,5 0,2 0,0 0,2 0,2
Monetére Sozialleistungen 2,3 33 31 2,7 2,0 2,1 4,5 39 2,4
Sonstige laufende Transfers® 15,4 =12 34 12,3 19,0 30 -58 13 59
Bruttoinvestitionen 4,0 73 14 4,8 34 1n7 4,2 0,2 2,2
Vermogenstransfers® -19,9 19,6 -23,0 -9,0 -26,6 6,0 29,9 -15,0 =279
Nettozugang an nichtproduzierten 37 0,0 0,0 13,3 =41 0,0 0,0 0,0 0,0
Vermogensgegenstanden®
Sonstige Produktionsabgaben® -143 =167 00 -333 0,0 0.0 -25,0 0,0 0,0
Insgesamt 2,3 3,2 2,4 2,7 19 27 37 29 2,0
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
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Discussion Papers Nr. 1368
2014 | Michal Myck, Mateusz Najsztub

Data and Model Cross-Validation to Improve Accuracy
of Microsimulation Results:
Estimates for the Polish Household Budget Survey

We conduct detailed analysis of the Polish Household Budget Survey data for the years
2006-2011 with the focus on its representativeness from the point of view of microsimulation
analysis. We find important discrepancies between the data weighted with baseline grossing-
up weights and official statistics from other sources. A number of re-weighting exercises is
examined from the point of view of the accuracy of microsimulation results and we show that
using a combination of demographic calibration targets with several economic status variables or tax identifiers
from the microsimulation model substantially improves the correspondence of model results and administrative
data. While demographic re-weighting is neutral from the point of view of income distribution, calibrating the
grossing-up weights to adjust for economic status and tax identifiers significantly increases income inequality. We
argue that although data reweighting can substantially improve the accuracy of microsimulation it should be used
with caution.

www.diw.de/publikationen/diskussionspapiere
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Discussion Papers Nr. 1369
2014 | Christian Dreger, Teymur Rahmani

The Impact of Oil Revenues on the Iranian Economy
and the Gulf States

In line with the neoclassical growth model a persistent stream of oil revenues might have a
long lasting impact on GDP per capita in oil exporting countries through higher investment
activities. This relationship is explored for Iran and the countries of the Gulf Cooperation
Council (GCC) using (panel) cointegration techniques. The existence of cointegration between
oil revenues, GDP and investment can be confirmed for all countries. While the cointegration
vector is found to be unique for Iran, long run equations for GDP and investment per capita
are distinguished for the Gulf countries. Both variables respond to deviations from the steady
state, while oil income can be treated as weakly exogenous. The long run oil elasticities for the Gulf states exceed
their Iranian counterparts. In addition, investment in Iran does not react to oil revenues in the long run. Hence, oil
revenues may have been spent less wisely in Iran over the past decades.

www.diw.de/publikationen/diskussionspapiere
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AM AKTUELLEN RAND von Karl Brenke

Jugendarbeitslosigkeit:
Bildungsreformen statt
Beschiftigungsprogramme

Karl Brenke ist Wissenschaftlicher I/
Referent im Vorstand des DIW Berlin

Der Beitrag gibt die Meinung

des Autors wieder.

Im Herbst 2012 versténdigten sich die Staats- und Regie-

rungschef der EU auf eine sogenannte Jugendgarantie: Spéa-

testens nach vier Monaten soll arbeitslosen Jugendlichen
und Schulabgangern ein ,hochwertiges" Angebot auf
einen Arbeits- oder Ausbildungsplatz oder ein Praktikum
unterbreitet werden. Was ist inzwischen geschehen? In der
Realitét praktisch nichts; das Thema Jugendarbeitslosigkeit
ist aber inzwischen weitgehend aus den Schlagzeilen ver-
schwunden. Vielleicht ging es ja darum.

Nach wie vor verharrt die Jugendarbeitslosigkeit auf hohem
Niveau. In manchen Landern wie Griechenland, Spanien,
Portugal oder Spanien ist die Quote zwar etwas gesunken.
Als Entspannung der Lage ist das aber nicht zu deuten,
denn zugleich haben immer mehr junge Leute dem Arbeits-
markt den Riicken zugekehrt, bleiben wegen schlechter Be-
schaftigungschancen langer im Bildungssystem oder haben
resigniert. In einigen anderen Landern hat die Jugend-
arbeitslosigkeit weiter angezogen, insbesondere in Italien
sowie etwa in den Niederlanden oder in Finnland. Finnland
gilt tbrigens der EU-Kommission als Musterbeispiel einer
erfolgreichen Umsetzung einer Jugendgarantie; die Jugend-
arbeitslosenquote betragt dort allerdings inzwischen mehr
als 20 Prozent.

Nach Vorstellungen der EU-Kommission sind fiir die
Umsetzung der Jugendgarantie 21 Milliarden Euro pro
Jahr notig. Der Mitteleinsatz wiirde sich lohnen, denn die
Jugendarbeitslosigkeit verursache jahrliche Kosten in Héhe
von 153 Milliarden Euro in Form von Sozialtransfers sowie
entgangenen Einkommen und Steuern. Gabe es keine
Jugendarbeitslosigkeit, ware das Bruttoinlandsprodukt um
1,21 Prozent jahrlich hoher.

Leider ist es nicht damit getan, Geld fir MaBnahmen in
die Hand zu nehmen - und schon ist die Arbeitslosigkeit
hinfort. Die Wirtschaft funktioniert anders. Die Erfah-

rungen von Jahrzehnten in Deutschland und anderswo
zeigen: Mit arbeitsmarktpolitischen MaBnahmen kann man
vielleicht die Statistik schonen, aber nicht fiir nachhaltige
Beschéaftigung sorgen. Man muss vielmehr die Hebel bei
den Ursachen, also bei den 6konomischen Rahmenbedin-
gungen, ansetzen. Speziell mit Blick auf die nachwachsende
Generation fallt auf, dass die Arbeitslosenquote bei den
Jugendlichen in vielen Landern mehr als doppelt so hoch
ist wie die der Erwachsenen. Zum Teil liegt das daran, dass
viele Jugendliche tiberhaupt keinen Berufsabschluss haben,
nicht zuletzt auch daran, dass die Ausbildung in den meis-
ten EU-Staaten viel zu wenig praxisorientiert ausgerichtet
ist. In Ladndern mit einem dualen Ausbildungssystem gibt es
indes kaum eine auergewshnlich hohe Jugendarbeitslosig-
keit. Es konnte also die Bildungspolitik helfen, die allerdings
weitgehend nationale Aufgabe ist. Um Reformen einzulei-
ten, bedarf es einer europaweiten Diskussion. Die EU-
Kommission kénnte hierzu AnstoBe geben, um Vorbehalte
mancher Akteure auszurdumen. In Deutschland beispiels-
weise dringen die Gewerkschaften in Tarifvertragsverhand-
lungen darauf, dass sich die Arbeitgeber dazu verpflichten,
ein bestimmtes Mal3 an Ausbildungsplatzen bereitzustellen.
In Schweden, wo die Jugendarbeitslosenquote bei 22 Pro-
zent liegt, lehnen dagegen die Gewerkschaften die duale
Ausbildung grundsatzlich ab, weil sie diese als ein Instru-
ment zur Ausbeutung von Jugendlichen ansehen.

Inzwischen hat das Bundesministerium fiir Arbeit sein Kon-
zept zur Umsetzung der Jugendgarantie vorgelegt. Man will
Jugendlichen eine Ausbildungsberatung, berufsvorbereiten-
de MaBnahmen oder eine Weiterbildung anbieten sowie

die regionale Mobilitat von Auszubildenden férdern. Alles
nichts Neues, nur Bekanntes, allenfalls mit etwas Feinschliff
versehen - aber sinnvoll, weil der Hebel bei der Bildung
angesetzt wird. Was soll man denn auch sonst tun? Etwa
mit groB angelegten Arbeitsbeschaffungsprogrammen viele
Scheinarbeitsplatze bereitstellen?




