Konjunktur aktuell:
Deutsche Konjunktur kommt langsam wieder in Schwungs

Arbeitskreis Konjunktur des IWH**

Das Bruttoinlandsprodukt in Deutschland stieg im
Jahr 2014 um 1,5% und wird im Jahr 2015 wohl um
1,3% zulegen. Nach einem schwachen Winterhalbjahr
dirfte die deutsche Konjunktur langsam wieder in
Schwung kommen, auch weil der niedrige Olpreis fiir
deutsche Haushalte und Unternehmen eine Kosten-

Tabelle:

Gesamtwirtschaftliche Eckdaten der Prognose
des IWH fir Deutschland in den Jahren 2014

bis 2016

2014 2015 2016

reale Veranderung gegeniiber
dem Vorjahr in %

entlastung bedeutet. Der Verbraucherpreisindex diirfte private Konsumausgaben 10 13 16

. . . Staatskonsum i 13 0,9

im Jahr 2015 um 1,1% zunehmen. Die Arbeits- Anlageinvestitionen 2,9 19 38

. . . Ausrustungen 31 2,6 6,5

losenquote wird wohl auf ihrem aktuellen Niveau von Bauten 33 16 25

6,4% verharren, obwohl vom flachendeckenden Min- sonstige Anlagen 12 1,6 25

. . . Vorratsinvestitionen® -0,2 -0,1 0,0

destlohn fur sich genommen negative Beschaftigungs- Inlandsverwendung 1,2 1,3 2,0

AuRenbeitrag® 0,3 0,0 -0,2

effekte ausgehen werden. Exporte 38 46 44

Importe 3,5 5,3 57

. . . A . . Bruttoinlandsprodukt 15 1,3 1,6
Die wirtschaftliche Dynamik in der Welt ist seit ge- darunter: Ostdeutschland 13 11

raumer Zeit heterogen: Die USA und GroBbritannien ~ nachrichtlich:

. o ) . . Welthandel 34 4,6 4,6

befinden sich im Aufschwung, wéahrend die Produktion USA 2,3 3,0 28

Euroraum 0,8 1,0 14

im Euroraum kaum mehr als stagniert. In Japan ging
das Bruttoinlandsprodukt nach der Konsumsteuer-

Veranderung gegenliber dem
Vorjahr in %

" : . . . Arbeitsvolumen, geleistet 1,5 0,2 0,3
erhéhung im Frihjahr sogar zwei Quartale in Folge Tarifiohne je Stunde 31 32 26
zuriick. In China dirfte die Wachstumsdynamik im Effektivichne je Stunde 2,0 38 3,5

. Lohnstiickkosten” 19 2,7 21
Verlauf des Jahres 2014 leicht nachgelassen haben. Verbraucherpreisindex 09 11 14
Brasilien und, auch politisch bedingt, Russland stehen in 1 000 Personen
. . Erwerbstatige (Inland) 42 657 42 819 43010
am Rand einer Rezession. darunter: Ostdeutschland 5894 5880
Arbeitslose® 2901 2938 2929
darunter: Ostdeutschland 622 620
Bei den Unternehmen hat sich die Stimmung im Schnitt in %
zuletzt etwas eingetriibt: Der Markit-Einkaufsmanager- Arbeitslosenquote’ 6,4 64 6,4
darunter: Ostdeutschland 9,5 9,5
index flur die Weltwirtschaft ist zwar deutlich auf Ex- Arbeitslosenquote BA® 6,7 6,7 6,7
darunter: Ostdeutschland 9,8 9,8

pansionsniveau, aber etwas niedriger als im Sommer.
Immerhin hat der Welthandel, der seit einigen Jahren
ungewohnlich schwach expandiert, seit dem Sommer

% in Relation zum nominalen
Bruttoinlandsprodukt

Finanzierungssaldo des
Staates

04 0,2 05

wieder stérker zugelegt, inshesondere im asiatischen
Raum. Eine Trendwende l&sst sich daraus aber noch
nicht ableiten, schon weil die fur den internationalen
Handel wichtige Konjunktur im Euroraum auch im
Jahr 2015 kaum in Schwung kommen durfte; zu groR
sind die strukturellen Probleme insbesondere in Italien und Frankreich. Allerdings erhalt der Euroraum recht

© Beitrag zur Verénderung des Bruttoinlandsprodukts in Prozentpunkten
(Lundberg-Komponente). — ° Berechnungen des IWH auf Stundenbasis. —
¢ Definition gemaB der Bundesagentur fur Arbeit (BA). — ¢ Arbeitslose in %
der Erwerbspersonen (Inland). — © Arbeitslose in % der zivilen Erwerbsperso-
nen (Definition gemé&f der Bundesagentur fur Arbeit).

Statistisches  Bundesamt; Eurostat; Bureau of Economic
Analysis; ab 2014: Prognose des IWH (Stand: 17.12.2014).
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kriftige Impulse, die ein Abgleiten in eine neue Rezession unwahrscheinlich erscheinen lassen: Der Euro hat seit
dem Friihjahr real effektiv abgewertet. Zudem bedeutet der Riickgang des Olpreises einen Realeinkommens-
schub fiir Haushalte, und er senkt die Produktionskosten der Unternehmen. Das gilt auch fiir die anderen fortge-
schrittenen Volkswirtschaften. Auch deshalb diirfte sich der Aufschwung in den USA erst verlangsamen, wenn
die Wirtschaft im Verlauf des Jahres 2016 in die Uberauslastung kommt. In Japan diirfte die Produktion im Jahr
2015 nur wenig schneller als mit ihrer langjihrigen Trendrate von knapp 1% expandieren. In China setzt sich
die allmdhliche Verlangsamung der Wachstumsdynamik fort. Alles in allem expandiert die Weltproduktion nach
vorliegender Prognose im Jahr 2014 um 2,6%, im Jahr 2015 um 2,9% und im Jahr 2016 um 3,0%. Der Welt-
handel legt im Jahr 2014 um 3,6% zu, fiir die Jahre 2015 und 2016 beinhaltet die vorliegende Prognose einen
Zuwachs von je 4,6%. Die Inflation bleibt in den fortgeschrittenen Volkswirtschaften niedrig, in einigen Schwel-
lenliindern wie Indien und Brasilien geht sie im Jahr 2015 aufgrund der geldpolitischen Straffung und des Ol-

preisfalls etwas zuriick.

Abbildung:
Reales Bruttoinlandsprodukt in Deutschland

saison- und arbeitstéglich bereinigter Verlauf

Die deutsche Konjunktur ist im Jahr 2014 knapp an
einer Rezession vorbeigeschrammt. Nach einem

auch witterungsbedingt krdftigen Jahresauftakt ging

die gesamtwirtschaftliche Leistung im zweiten Mrd. Euro %

Quartal zuriick und blieb im Herbst mit einem Zu- 705

wachs von 0,1% schwach. Friihindikatoren deuten 605

daraufhin, dass die Expansionskrifte aus der Welt,
aber auch aus der Binnenwirtschafi wohl langsam an 08
Boden gewinnen. Fiir das Winterhalbjahr 2014/2015 675
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rasch an Tempo zunehmende Erholung aber noch
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verstdirken. Mit zunehmender Kapazititsauslastung
werden die Unternehmen wieder mehr in Ausriis-
tungen und Wirtschaftsbauten investieren, die In-
vestitionen des Staates ziehen — auch angesichts der

von der Bundesregierung eingeleiteten Mafsnahmen

@ Veranderung gegentiiber Vorquartal (rechte Skala)
e\ crkettete Volumenangaben (linke Skala)
—— Jahresdurchschnitt’ (linke Skala)

IWH

! Ursprungswerte: Verdnderung gegentber dem Vorjahr in %.

Quellen: Statistisches Bundesamt; Berechnungen und Darstellung

des IWH; ab 4. Quartal 2014: Prognose des IWH.
fiir den Erhalt und den Ausbau der dffentlichen Infra-

struktur — an. Die Wohnungsbauinvestitionen bleiben aufwdrtsgerichtet, auch wenn die Zuwdchse aufgrund des
erreichten hohen Niveaus sowohl von Seiten der privaten Haushalte als auch von Seiten institutioneller
Investoren weniger kriftig ausfallen werden. Auch der niedrige Olpreis entfaltet positive Wirkungen auf die
Konjunktur. Insgesamt steigen die realen Einkommen, was sich in einem wieder stirker zunehmenden Konsum
der privaten Haushalte niederschlagen sollte. Mit der schrittweisen Aufhellung des internationalen Umfelds,
etwa der langsamen Erholung in Europa, werden die Exporte an Kraft gewinnen. Angesichts der breiter
angelegten Belebung der Binnennachfrage werden auch die Importe im Prognosezeitraum wohl deutlicher

zulegen; der Olpreisverfall dimpft jedoch den Anstieg in nominaler Rechnung.
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Internationale Konjunktur

Weiter hohes Konjunkturgefdlle zwischen
den groéBeren Volkswirtschaften

Zur Jahreswende 2014/2015 ist die wirtschaftliche
Dynamik in der Welt weiterhin sehr heterogen: Die
USA und GroBbritannien befinden sich im Auf-
schwung, wihrend die Produktion im Euroraum kaum
mehr als stagniert. In Japan ging das Bruttoinlands-
produkt nach der Konsumsteuererh6hung im Friithjahr
sogar zwei Quartale in Folge zuriick. In China diirfte
die Wachstumsdynamik im Verlauf des Jahres 2014
leicht nachgelassen haben. Brasilien und insbesondere
Russland stehen am Rand einer Rezession. Diese
Lander kdmpfen zugleich mit hoher Inflation. Wich-
tige Griinde fiir die groBBen wirtschaftlichen Probleme
der beiden Rohstoffproduzenten sind die seit iiber
zwei Jahren tendenziell stagnierenden oder fallenden
Preise fiir ihre Exportgiiter.

Einbruch des Olpreises

Der Olpreis hatte bereits seit dem Jahr 2013 bis zum
Sommer 2014 in der Tendenz leicht nachgegeben. Ab
Juli 2014 beschleunigte sich der Riickgang allerdings:
Erdol ist Mitte Dezember 2014 mit etwa 65 US-
Dollar je Barrel (Brent) um etwa 40% billiger als im
Sommer 2014. Dahinter stehen folgende Entwicklun-
gen: Zum einen hat die Nachfrage nach Erddl in den
vergangenen Jahren nur noch verlangsamt zugenom-
men, vor allem, weil die besonders iiber rohstoff-
intensive Branchen getriebene Wachstumsdynamik in
den groflen Schwellenldandern nachlisst. Dem steht eine
beschleunigte Ausweitung des Ol-Angebots gegen-
iber, denn seit dem Jahr 2009 werden in den USA
mit Hilfe neuer Technologien (fracking) immer grofB3ere
Mengen Erdol aus Schieferlagerstétten gefordert. Zu-
letzt kamen auch wieder grolere Mengen libyschen
Ols auf den Markt. Um den Preis stabil zu halten,
hitte von anderer Seite Angebot zuriickgezogen wer-
den miissen. Die Aufgabe, stabilisierend einzugrei-
fen, iibernimmt tiblicherweise Saudi-Arabien, der ne-
ben Russland grofite Anbieter fossiler Brennstoffe. Es
hat sich aber im Herbst 2014 gegen eine Drosselung
der Produktion im OPEC-Kartell gestellt: Der Olpreis
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soll wohl so niedrig sein, dass die Ausweitung der
Foérderung von Schieferdl in den USA (und anders-
wo) unwirtschaftlich wird. Eine solche Preisgrenze
belduft sich wahrscheinlich auf hochstens 80 US-
Dollar, und wenn Saudi-Arabien die Expansion von
Schieferol dauerhaft bremsen mochte, miisste es auch
mittelfristig so viel Ol anbieten, dass der Weltmarkt-
preis unterhalb dieser Schwelle liegt. Die vorliegende
Prognose beruht daher auf der Annahme, dass der
Olpreis im ersten Quartal 2015 bei 70 US-Dollar liegt
und danach real konstant bleibt, das heifst mit der
Zielinflationsrate der US-Notenbank von 2% jahrlich
zunimmt.

Leitzinsen nahe null und zumeist neutrale
Finanzpolitik in den fortgeschrittenen Volks-
wirtschaften

Der Fall des US-Dollar-Olpreises um etwa 40% wirkt
spiirbar dimpfend auf das Preisniveau in vielen Lan-
dern, zumal auch die Preise fiir Erdgas hédufig an den
fiir Ol gekoppelt sind. Auch in Euro und in Yen ge-
rechnet verbilligten sich Energietrager stark, obwohl
beide Wiahrungen seit Mitte des Jahres 2014 deutlich
abwerteten (Euro um 10%, Yen um 15%). Die Infla-
tionsraten sind in allen groBen fortgeschrittenen
Volkswirtschaften weiterhin niedrig und liegen unter
den offiziellen Inflationszielen — auch in Japan, wenn
der Einmaleffekt der Konsumsteuererhohung um drei
Prozentpunkte aus der derzeitigen Inflationsrate von
knapp 3% herausgerechnet wird. Um der Gefahr zu
begegnen, dass die mittelfristigen Inflationserwartungen
unter die Inflationsziele fallen, versuchen die Zentral-
banken in Volkswirtschaften mit Unterauslastung,
den Expansionsgrad ihrer Geldpolitik trotz Nullzins-
schranke weiter zu erh6hen. So hat der Rat der Euro-
pdischen Zentralbank (EZB) im Sommer eine Reihe
von Malinahmen beschlossen, etwa den Ankauf von
asset backed securities (ABS), und im Herbst ange-
kiindigt, eine Verlangerung der Bilanz des Eurosystems
um 50% anzustreben. In Japan haben enttiuschende
Konjunkturdaten die Geldpolitik im Herbst veran-
lasst, die quantitative Lockerung noch einmal zu be-
schleunigen. Ausgelaufen ist dagegen die Verldnge-
rung der Zentralbankbilanz in den USA und (schon
im Jahr 2012) in GroBbritannien. Wéhrend die US-



Tabelle 1:

Reales Bruttoinlandsprodukt, Verbraucherpreise und Arbeitslosenquote in der Welt

Gewicht Bruttoinlandsprodukt Verbraucherpreise Arbeitslosenquote

(BIP) Verinderungen gegeniiber dem Vorjahr in % in %

in % 2014 2015 2016 2014 2015 2016 2014 2015 2016
Europa 32,1 1,3 1,1 1,6 1,3 1,4 1,8 - - -
EU 28 27,0 1,3 1,4 1,7 0,5 0,5 1,2 10,1 9,8 9,5
Schweiz 1,0 1,6 1,6 1,8 0,0 -0,3 0,3 4.4 4,2 4,0
Norwegen 0,8 2,2 1,8 1,7 2,1 1,9 2,4 3,5 3,7 3,5
Russland 33 05 2,0 1,0 7,7 10,0 7,0 - - -
Amerika 36,7 2,0 2,7 2,7 - - - - - -
USA 26,1 2,3 3,0 2,8 1,7 1,5 1,9 6,2 5,6 53
Kanada 2,8 2,4 2,4 2,4 2,0 1,5 1,9 6,9 6,7 6,7
Lateinamerika® 7,8 0,8 1,7 2,6 - - - - - -
Asien 31,2 4,8 5,0 4,8 - - - - - -
Japan 7,6 0,2 L1 0,8 2,8 1,5 1,0 3,6 3,5 3,5
China ohne Hongkong 14,3 7,4 7,1 6,7 - - - - - -
Stidkorea 1,9 34 3,6 3,7 1,4 1,9 2,5 3,1 32 3,1
Indien 2,9 5,8 6,0 6,5 - - - - - -
Ostasien ohne China” 4.5 4,0 4,6 4.8 - - - - - -
insgesamt* 100,0 2,6 2,9 3,0 - - - - - -
fortgeschrittene Volkswirtschaften® 68,9 1,7 2,1 2,1 1,4 1,3 1,5 7,4 7,1 6,9
Schwellenldnder® 31,1 4,6 4,5 5,0 - - - - - -
nachrichtlich:
exportgewichtet” 100,0 2,0 2,1 2,4 - - - - - -
nach dem Messkonzept des IWF® 100,0 3.4 3,7 3,8 - - - - - -
Welthandel - 34 4,6 4,6 - - - - - -

¢ Gewichteter Durchschnitt aus: Brasilien, Mexiko, Argentinien, Venezuela, Kolumbien, Chile. Gewichtet mit dem Bruttoinlandsprodukt von 2013 in US-Dollar. —
® Gewichteter Durchschnitt aus: Indonesien, Taiwan (Provinz Chinas), Thailand, Malaysia, Singapur, Philippinen, Hongkong (Sonderverwaltungszone Chinas).
Gewichtet mit dem Bruttoinlandsprodukt von 2012 in US-Dollar. — € Summe der aufgefihrten Léndergruppen. Gewichtet mit dem Bruttoinlandsprodukt von 2013 in
US-Dollar. — ¢ EU 27, Schweiz, Norwegen, USA, Kanada, Japan, Korea, Taiwan, Hongkong, Singapur. — © Russland, China ohne Hongkong, Indien, Indonesien,
Thailand, Malaysia, Philippinen, Lateinamerika. — * Summe der aufgefihrten Lénder. Gewichtet mit den Anteilen an der deutschen Ausfuhr 2013. — ¢ Gewichtet nach
Kaufkraftparitéten und hochgerechnet auf den Lénderkreis des IWF (Word Economic Outlook, September 2014).

Quellen: IWF; Prognose des IWH.

Notenbank den Leitzins wohl Mitte 2015 erstmals
wieder erh6hen wird, ist fiir Grof3britannien wieder
offen, ob es im Jahr 2015 zur Zinswende kommt.
Denn zurzeit verlangsamt sich die Konsumenten-
preisdynamik rasch (bei einer Vorjahresrate von
1,3% im September), und die Regierung hat weitere
Konsolidierungsmafinahmen in nennenswertem Um-
fang angekiindigt, welche Giiternachfrage und Preis-
dynamik belasten diirften.

Grofbritannien diirfte damit die einzige groflere
fortgeschrittene Volkswirtschaft sein, in der sich der
finanzpolitische Kurs in den kommenden zwei Jahren
verscharfen wird. Die japanische Regierung hingegen
mochte die urspriinglich fiir Oktober 2015 geplante

zweite Stufe der Konsumsteuerhohung verschieben.
In den USA ist der Konsolidierungsdruck gesunken,
weil sich die Haushaltslage wesentlich entspannt hat,
insbesondere in den Gemeinden und den Bundes-
staaten. Auch im Euroraum ist die Finanzpolitik im
Jahr 2015 und wohl auch 2016 in etwa neutral ausge-
richtet, denn obwohl die strukturellen Defizite kaum
noch reduziert wurden, ist der Konsolidierungsdruck
auf die 6ffentlichen Haushalte zuletzt deutlich gesun-
ken: Im Jahr 2014 sind die Renditen auf Staatstitel
mit Ausnahme derer Griechenlands {iberall (auch in
realer Rechnung) weiter deutlich gefallen. Die impli-
zite Garantie 6ffentlicher Schulden durch die EZB
kombiniert mit ihrer Nullzinspolitik sorgt dafiir, dass
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die hohen und zumeist noch steigenden Schulden-
quoten tragbar bleiben.

Alles in allem wirkt die Wirtschaftspolitik in den
fortgeschrittenen Volkswirtschaften expansiv. Ein
solches einheitliches Bild gibt es fiir die Schwellen-
lander nicht. So steht die Wirtschaftspolitik in China
vor der Aufgabe, die problematisch hohe Dynamik der
Kreditvolumina zu bremsen, ohne dabei eine Finanz-
krise auszuldsen. In Indien versucht die neue Regie-
rung, ihr Programm marktwirtschaftlicher Reformen
durchzusetzen. Um Krisenbewidltigung geht es in
Brasilien und Russland: Stagflation erzwingt hohe
Leitzinsen, in Brasilien auch ein fiskalisches Konsoli-
dierungsprogramm.

Ausblick:
Weltkonjunktur bleibt im Jahr 2015 moderat

Die politischen Krisen des Jahres 2014 haben die Un-
sicherheit auf den Finanzméirkten, wie sie etwa in
Optionspreisen auf Aktienindizes zum Ausdruck
kommt (VIX oder VSTOXX), nur voriibergehend
und in geringem Ma@ steigen lassen. Freilich herrscht
auf den Finanzmirkten gegenwirtig auch keine Eu-
phorie. Der MSClI-Index fiir die Weltaktienmérkte
liegt ein Stiick weit unterhalb seines Hochststandes
vom Juli 2014. Auch diirfte hinter dem Riickgang fiir
langfristige Renditen von Staatstiteln hoher Bonitét
(um etwa einen Prozentpunkt fiir deutsche Titel und
um etwa einen halben fiir US-Papiere) eine gestiegene
Skepsis gegeniiber den langfristigen Wachstumsaus-
sichten in den fortgeschrittenen Volkswirtschaften
stehen. Auch die Stimmung in der Realwirtschaft hat
sich im Schnitt zuletzt etwas eingetriibt: Der Markit-
Einkaufsmanagerindex fiir die Weltwirtschaft ist zwar
deutlich auf Expansionsniveau, aber etwas niedriger
als im Sommer. Immerhin hat der Welthandel, der
seit einigen Jahren ungewdhnlich schwach expan-
diert, seit dem Sommer wieder stirker zugelegt, ins-
besondere im asiatischen Raum. Eine Trendwende
lasst sich daraus aber noch nicht ableiten, schon weil
die flir den internationalen Handel wichtige Kon-
junktur im Euroraum auch im Jahr 2015 kaum in
Schwung kommen diirfte; zu grof§ sind die struktu-
rellen Probleme insbesondere in Italien und Frank-
reich. Allerdings erhélt der Euroraum recht kréftige
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Impulse, die ein Abgleiten in eine neue Rezession
unwahrscheinlich erscheinen lassen: Der Euro hat seit
dem Friihjahr real effektiv abgewertet. Zudem be-
deutet der Riickgang des Olpreises einen Realein-
kommensschub fiir Haushalte, und er senkt die Pro-
duktionskosten der Unternehmen. Das gilt ebenso fiir
die anderen fortgeschrittenen Volkswirtschaften. Auch
deshalb diirfte sich der Aufschwung in den USA erst
verlangsamen, wenn die Wirtschaft im Verlauf des
Jahres 2016 in die Uberauslastung kommt. In Japan
diirfte die Produktion im Jahr 2015 nur wenig
schneller als mit ihrer langjdhrigen Trendrate von
knapp 1% expandieren. In China setzt sich mit hoher
Wahrscheinlichkeit die allmdhliche Verlangsamung
der Wachstumsdynamik fort. Alles in allem expan-
diert die Weltproduktion nach vorliegender Prognose
im Jahr 2014 um 2,7%, im Jahr 2015 um 2,9% und im
Jahr 2016 um 3,0%. (vgl. Tabelle 1).! Der Welthandel
legt im Jahr 2014 um 3,4% zu, fiir die Jahre 2015 und
2016 beinhaltet die vorliegende Prognose einen Zu-
wachs von je 4,6%. Die Inflation bleibt in den fortge-
schrittenen Volkswirtschaften niedrig, in einigen
Schwellenlédndern wie Indien und Brasilien geht sie
im Jahr 2015 aufgrund der geldpolitischen Straffung
und des Olpreisfalls etwas zuriick. Fiir den Wechsel-
kurs des Euro gegeniiber dem Dollar wird im Pro-
gnosezeitraum ein Verhdltnis von 1,25 US-Dollar/
Euro angenommen.

Chancen und Risiken des Olpreisfalls

Diese Prognose basiert auf der Annahme, dass der
Olpreis im Prognosezeitraum real konstant bleibt. Ein
weiterer Preisfall konnte dieses Konjunkturbild aller-
dings erheblich durcheinanderbringen. Wenn sich der
Abwirtstrend ungebremst fortsetzte, wire die Annahme

1 Die Rate bezicht sich auf den auch von der Projektgruppe
Gemeinschaftsdiagnose betrachteten Léanderkreis, wobei
die Zuwachsraten mit dem nominalen Bruttoinlandsprodukt
des Jahres 2013 auf der Basis von Marktwechselkursen
gewichtet wurden. Bei Gewichtung mit Kaufkraftparititen
und Hochrechnung auf den Lénderkreis des Internationalen
Waihrungsfonds (IWF) ergeben sich Zuwiéchse von 3,4%
fiir 2014, 3,7% fir 2015 und 3,8% fiir 2016. Zu den unter-
schiedlichen Berechnungsmethoden vgl. etwa Projekt-
gruppe Gemeinschafisdiagnose: Deutsche Konjunktur er-
holt sich — Wirtschaftspolitik stérker an der langen Frist
ausrichten, Frithjahr 2013. Halle (Saale) 2013, 11.


http://www.iwh-halle.de/d/publik/sonst/gd/2013f/gd_lang.pdf
http://www.iwh-halle.de/d/publik/sonst/gd/2013f/gd_lang.pdf
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Abbildung 1:
Rubel-Dollar-Wechselkurs und Erdolpreis
Index, Januar 2014 = 100
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Quellen: The Central Bank of the Russian Federation; ICIS Pricing; Darstellung des IWH.

eines Olpreises von wenig mehr als 70 US-Dollar fiir
das Jahr 2015 deutlich zu hoch. Der Preisverfall
stiitzt durch den Realeinkommenszuwachs der Haus-
halte und die Kostenersparnis der Unternechmen die
Konjunktur in den Abnehmerlédndern (etwa im Euro-
raum und in den USA).2 Was die Abnehmer von Ol
durch einen niedrigeren Preis gewinnen, das entgeht
freilich den Lieferanten. In Olexportlindern wie de-
nen der OPEC, Russland, Kanada oder Norwegen
werden Einkommen und Nachfrage erheblich gemin-
dert,3 und der Gesamteffekt auf die Weltkonjunktur
ist schwer zu bestimmen. Dieser héngt u. a. davon ab,
wie das Ausgabeverhalten auf die verdnderten Real-
einkommen reagiert. In den Olexportlindern wird ein
erheblicher Teil der Einkommen nicht fiir Konsum-
oder Investitionsgiiter, sondern fiir den Aufbau von
Forderungen gegeniiber den Abnehmerlidndern ver-

Die hohere Bedeutung von Einkommenseffekten gegen-
iiber Auswirkungen auf die Technologie betont Kilian, L.:
The Economic Effects of Energy Price Shocks, in: Journal
of Economic Literature, Vol. 46 (4), 2008, 904.

Die Einnahmen der 18 wichtigsten Olexportlinder (vgl.
FuBinote 4) aus der Ausfuhr von Brennstoffen und Berg-
bauprodukten machten im Jahr 2013 immerhin 24% in
Relation zum Bruttoinlandsprodukt dieser Léndergruppe
aus (Quellen: WTO, IMF World Economic Outlook
Database).
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wendet: Der Leistungsbilanziiberschuss der 18 wich-
tigsten Olexportlinder betrug im Jahr 2013 5%% in
Relation zu deren Bruttoinlandprodukt. Die Giiter-
nachfrage in den Exportlindern diirfte deshalb auf-
grund des Olpreisverfalls nicht im gleichen MaB sinken,
wie sie in den Abnehmerldndern steigt. Jedoch stellt
der zu erwartende Riickgang des Kapitalangebots ein
Risiko fiir die Weltfinanzmérkte dar. Ein weiteres Ri-
siko besteht im Ausbruch von schweren Wirtschafts-
krisen in einzelnen Olexportlindern, insbesondere in
Russland. Seit dem Sommer verféllt der Aulenwert
des Rubels im Gleichschritt mit dem Olpreis (vgl.
Abbildung 1). Fiir den russischen Staatshaushalt ist
diese Entwicklung zwar insofern giinstig, als mit den
Einnahmen aus dem Energiegeschift auch die vor
allem in Rubel denominierten Ausgabenverpflichtun-
gen sinken. In groBe Schwierigkeiten diirften aller-
dings russische Unternehmen kommen, die Schulden
in Fremdwiéhrung bedienen miissen und Einnahmen
in Rubel erwirtschaften. Mitte Dezember hat die russi-

4 Russland, Saudi-Arabien, Kanada, Vereinigte Arabische
Emirate (UAE), Katar, Norwegen, Kuwait, Nigeria, Irak,
Venezuela, Kasachstan, Angola, Algerien, Iran, Oman,
Libyen, Aserbaidschan und Ecuador. Nur Kanada, der Irak,
Ecuador und Kasachstan wiesen 2013 (moderate) Leis-
tungsbilanzdefizite auf.
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sche Zentralbank versucht, den Auflenwert des Rubels
durch die Anhebung des Leitzinses von 10,5% auf
17,0% zu stabilisieren. Die hoheren Zinsen ddmpfen
ebenfalls die Konjunktur.

Fortgesetzter Aufschwung in den USA -
Geldpolitik im Fokus

In den USA hat sich die Konjunktur nach einem
winterbedingten Einbruch im ersten Quartal 2014
zuletzt stark beschleunigt. So legte das Bruttoinlands-
produkt in den sechs Monaten von April bis Septem-
ber 2014 um 2,1% zu, der héchste Wert fiir ein Halb-
jahr nach der Krise. Wahrend der Anstieg im zweiten
Quartal vor allem auf robustem privaten Konsum und
privaten Investitionen beruhte, trugen im dritten
Quartal besonders die Nettoexporte und der staatliche
Sektor zur Expansion bei.

Einhergehend mit der starken wirtschaftlichen
Entwicklung verbesserte sich auch der Arbeitsmarkt
weiter deutlich. In den ersten elf Monaten des Jahres
2014 wurden mehr als 2,6 Millionen neue Stellen ge-
schaffen, der hochste Wert seit 15 Jahren. Die Arbeits-
losenquote ging weiter zuriick, von 6,6% zu Beginn
des Jahres 2014 auf 5,8% im November. Freilich iiber-
zeichnet diese Zahl die Erholung am Arbeitsmarkt,
denn nach wie vor ist die Zahl der Arbeitnehmer, die aus
okonomischen Griinden einer Teilzeitbeschéftigung
nachgehen, aber eigentlich eine Vollzeitstelle suchen,
groB3. Auch die Partizipationsrate konnte sich zuletzt
zwar stabilisieren, liegt aber immer noch auf niedri-
gem Niveau. Das allgemeine Preisniveau entwickelte
sich verhalten, die Konsumentenpreisinflation lag gegen
Ende des Jahres deutlich unter 2%. Ein aktuell ddmp-
fender Einfluss geht von den fallenden Energiepreisen
aus.

Im Fokus stehen auch weiterhin die Politik der US-
Notenbank und die begonnene Wende in der Geldpoli-
tik. Nachdem das Anleihekaufprogramm wie geplant
im Oktober ausgelaufen ist, riicken nun die Entschei-
dungen iiber den kiinftigen Verlauf der Leitzinsen in
den Vordergrund, die seit dem Jahr 2008 nahe null
liegen. In ihrer Kommunikation betont die US-Noten-
bank bestindig die Abhéngigkeit jedweder Politik-
entscheidung von den zugrunde liegenden 6konomi-
schen Daten, lasst aktuell aber erkennen, dass sie die
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definierten Kriterien als zunehmend erfiillt sieht.
Gleichzeitig liegt die Inflationsrate weiterhin unter
dem Ziel von knapp 2%, insbesondere auch durch die
gegen Ende des Jahres 2014 stark fallenden Ol- und
Energiepreise. Durch den nur geddmpften Preisauf-
trieb erhélt die Notenbank weiteren Spielraum fiir die
Ausgestaltung der Geldpolitik. Sie diirfte gegen Mitte
des Jahres 2015 mit einer ersten Erhohung der Leit-
zinsen beginnen. Weitere Anhebungen diirften aber
graduell und unter Beriicksichtigung der gesamtwirt-
schaftlichen Entwicklung vorgenommen werden, so-
dass der Grad der monetiren Akkommodation zwar
wohl {iber den Prognosehorizont etwas zuriickgehen,
aber das Niveau weiterhin expansiv bleiben wird.

Die Fiskalpolitik wird aktuell von den politischen
Folgen der Zwischenwahlen vom November 2014 be-
stimmt, in denen die Republikaner auch die Mehrheit
im Senat gewonnen haben und nun beide Kammern
des Kongresses kontrollieren. Es drohen zwei weitere
Jahre der politischen Auseinandersetzungen und des
Stillstands, in denen wichtige Reformvorhaben nicht
umgesetzt werden. Zwar konnte eine erneute Schlie-
Bung von Regierungseinrichtungen mit der Verab-
schiedung eines Haushalts bis Ende September 2015
erst einmal vermieden werden, aber die Finanzierung
des fiir die aktuell in der Diskussion stehende Immi-
grationspolitik zustdndigen Heimatschutzministeriums
wurde nur bis Ende Februar 2015 gesichert und muss
dann mit den neuen Mehrheitsverhiltnissen erneut
verhandelt werden. Diese Unsicherheit {iber die Aus-
gestaltung des politischen Kurses belastet die real-
wirtschaftliche Entwicklung.

Wichtige Stimmungsindikatoren signalisieren je-
doch eine fortgesetzte Aufwirtsbewegung. Der Ein-
kaufsmanagerindex im Verarbeitenden Gewerbe liegt
mit 58,7 Punkten weiterhin deutlich im expansiven
Bereich, insbesondere die Erwartungskomponente ist
kréftig angestiegen. Dies schldgt sich auch in den
Auftragseingingen im Verarbeitenden Gewerbe nie-
der, die trendméBig aufwirtsgerichtet sind. Ebenfalls
positiv ist die Stimmung bei den Konsumenten; die
entsprechenden Indizes sind im Jahr 2014 deutlich
gestiegen, auch hier legte besonders die Erwartungs-
komponente zu.

Alles in allem diirfte das Bruttoinlandsprodukt im
Jahr 2014 um 2,3% ansteigen, wobei sich das nega-
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Tabelle 2:
Eckdaten zur Wirtschaftsentwicklung in den
USA
2014 2015 2016
Verinderung gegeniiber
dem Vorjahr in %
reales Bruttoinlandsprodukt 23 3,0 2,8
privater Konsum 2,3 2,6 2,7
Staatskonsum und 0,0 1,2 0,8
-investitionen
Private; Bruttoanlage- 53 5.5 53
nvestitionen
inlédndische Verwendung 2,3 2,8 2,8
Exporte 32 32 2,1
Importe 3,5 3,0 2,5
AuBenbeitrag® —0,1 —0,1 —0,1
Verbraucherpreise 1,7 1,5 1,9
in % des nominalen
Bruttoinlandsprodukts
Budgetsaldob -2,9 -2,7 2,7
Leistungsbilanzsaldo 2,2 -1,8 -2,0
in % der Erwerbspersonen
Arbeitslosenquote 6,2 5,6 5,3

° Wachstumsbeitrag. — ° Bundesstaat, Fiskaljahr.

Quellen: Bureau of Economic Analysis; Prognose des IWH.

Abbildung 2:
Reales Bruttoinlandsprodukt in den USA
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tive erste Quartal stark reduzierend auf die Jahresrate
auswirkt. Bei fortgesetzt hoher Dynamik diirfte die
Produktionsausweitung im Jahr 2015 dann bei 3,0%
liegen, bevor sie 2016 mit der sich schlieBenden Pro-
duktionsliicke wohl leicht auf 2,8% zuriickgehen
wird (vgl. Tabelle 2 und Abbildung 2). Die Situation
auf dem Arbeitsmarkt wird sich weiter verbessern,
allerdings wohl etwas weniger deutlich als im Jahr
zuvor. Im Durchschnitt des Jahres 2014 diirfte die
Arbeitslosenquote bei 6,2% liegen, um dann 2015 auf
5,6% und 2016 auf 5,3% zu sinken.

Trotz der sich fortsetzenden Expansion der ge-
samtwirtschaftlichen Produktion diirfte die Inflations-
rate indes nur moderat steigen. Bestimmender Faktor
dabei werden die niedrigen Energiepreise bleiben.
Der Anstieg der Verbraucherpreise diirfte im Jahr
2014 1,7% und im Jahr 2015 1,5% betragen. Im Jahr
2016 diirften sie mit 1,9% leicht anziehen.

Europdische Union

Euroraum kommt nicht zu Krdften

Fiir den Euroraum insgesamt gibt es nach wie vor
kaum Anzeichen fiir eine deutliche Erholung der
Konjunktur. Die Produktion expandierte im Sommer-
halbjahr 2014 mit einer aufs Jahr hochgerechneten
Rate von knapp einem halben Prozent. Dédmpfend
wirkten dabei die Bruttoanlageinvestitionen, die mit
einer Jahresrate von 1,7% zurilickgingen. Bemerkens-
wert ist, dass die Investitionen in Griechenland, Portu-
gal und Spanien, also Landern, die in der Schulden- und
Vertrauenskrise unter den europdischen Rettungs-
schirm hatten schliipfen miissen, aber zugelegt ha-
ben,> der Riickschlag also die Kernlinder des Euro-
raums betrifft. Positive Impulse kamen hingegen von
den Exporten, die mit einer Jahresrate von reichlich
4% zulegten, und im Wesentlichen auch vom priva-
ten Konsum (reichlich 1%4%).

Aus langerfristiger Perspektive ist besonders die
Entwicklung in Italien besorgniserregend (vgl. Ab-

! Zahlenangaben: Verénderung gegentber dem Vorjahr in %.

Quellen: Bureau of Economic Analysis; Berechnungen und Darstel-
lung des IWH; ab 4. Quartal 2014: Prognose des IWH.
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5 Fiir die anderen Programmlénder Irland und Zypern liegen
noch keine amtlichen Zahlen der Volkswirtschaftlichen Ge-
samtrechnungen fiir das dritte Quartal 2014 vor.
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Abbildung 3:

Entwicklung des Bruttoinlandsprodukts in ausgewéhlten Lindern des Euroraums
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Quellen: EUROSTAT; Berechnungen und Darstellung des IWH.

bildung 3). Dort geht das Produktionspotenzial nach
Schétzungen der Europdischen Kommission seit der
Groflen Rezession im Jahr 2009 zuriick, und der
Kapitalstock (Bruttoanlagevermdgen ohne Wohnge-
baude) schrumpft seit dem Jahr 2012. Die Arbeitslosen-
quote ist seit dem Sommer wieder deutlich gestiegen,
auf 13,2% im Oktober 2014. Die von der italie-
nischen Regierung geplante Arbeitsmarktreform hat
noch nicht alle parlamentarischen Hiirden genommen
und konnte frithestens Mitte nédchsten Jahres in Kraft
treten.

Im Euroraum insgesamt ist es im Gefolge der
leichten konjunkturellen Erholung seit Sommer 2013
zu einer Stabilisierung des Arbeitsmarkts gekommen:
Die Beschiftigung hat (bei in etwa konstanter Zahl
der geleisteten Arbeitsstunden) leicht zugenommen,
die Arbeitslosenquote fiel um einen halben Prozent-
punkt auf 11,5% im August 2014. Der Riickgang hat
sich seither aber nicht weiter fortgesetzt. Die
Hoffnungen auf eine konjunkturelle Erholung sind
also enttduscht worden. Auch deshalb scheint eine
weitere Konsolidierung der Staatsfinanzen im Euro-
raum politisch nicht durchsetzbar zu sein. Es kommt
aber wohl auch nicht zu einem grolen Schwenk in
Richtung expansiver Finanzpolitik. Die Ausrichtung
der Finanzpolitik diirfte in den Jahren 2015 und 2016

Konjunktur aktuell, Jg. 3 (1), 2015

in etwa neutral sein. So sieht die Europdische Kom-
mission fiir diesen Zeitraum eine geringfiigige Ver-
schlechterung des konjunkturbereinigten Primérsaldos
im Euroraum, der Internationale Wéhrungsfonds (IWF)
erwartet eine geringe Verbesserung.®

Monetére Bedingungen im Euroraum
bleiben expansiv

Am 10. September 2014 senkte die Europdische Zen-
tralbank (EZB) den Leitzins um weitere 0,10 Pro-
zentpunkte auf den historischen Tiefstand von 0,05%.
Auch der Zinssatz der Spitzenrefinanzierungsfazilitéit
sank um 0,10 Prozentpunkte auf 0,30%, wahrend der
Satz fiir die Einlagenfazilitdt von bereits —0,10% auf
—0,20% vermindert wurde. Damit verbilligt sich die
Refinanzierung der Banken iiber das Eurosystem
nochmals (vgl. Abbildung 4).

AuBerdem wurden im Jahresverlauf weitere MaB-
nahmen wie die zielgerichteten langfristigen Refinan-
zierungsoperationen oder der Aufkauf von besicherten
Wertpapieren und Pfandbriefanleihen beschlossen.

6 Vgl. European Commission: European Economic Forecast,
Autumn 2014, 103, und IMF: Fiscal Monitor, October
2014, 68.
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Auch hielt die EZB an ihrer Zusage fest, den Leitzins
fiir einen ldngeren Zeitraum auf dem aktuellen Niveau
zu Dbelassen. Diese Erwartungssteuerung hat zum
Ziel, auch ldngerfristige Zinsen zu beeinflussen. Ge-
nerell versucht die Geldpolitik auf vielfiltige Weise,
den im Jahresverlauf gesunkenen Inflationserwartun-
gen gegenzusteuern. Da sich die mittelfristigen Preis-
aussichten im Euroraum auch im Prognosezeitraum
nur geringfiigig authellen diirften, sind weitere ex-
pansive MalBnahmen der EZB zu erwarten. Da der
Spielraum fiir eine weitere Zinssenkung nicht mehr
gegeben ist, ist mit weiteren unkonventionellen geld-
politischen MaBlnahmen zu rechnen (vgl. ,,Zur Wirt-
schaftspolitik: Investitionen férdern — aber nicht allein
mit mehr oOffentlichen Mitteln!”, dort ,.Zur Geld-
politik* auf Seite 59).

Abbildung 4:
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Quellen: Europdische Zentralbank; Darstellung des IWH.

Es ist davon auszugehen, dass die Refinanzierung
iiber die Notenbanken im Euroraum weiterhin vor
allem von jenen Banken genutzt wird, die aufgrund
hoherer Risiken von einer Refinanzierung iiber den
Interbanken-Geldmarkt ausgeschlossen sind. Aber
auch fur Banken, die sich iiber den Geldmarkt re-
finanzieren, sind die Kosten im Laufe des Jahres
deutlich gesunken; sie liegen mit einem Zins fiir be-
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sicherte Tages- oder Dreimonatsgeschéfte von in den
letzten Monaten stets unter —0,04% auf einem histo-
risch niedrigen Niveau.

Das Handelsvolumen auf dem Geldmarkt hat sich
im Vergleich zum Vorjahr erhoht. Die Risikoprdmie
fiir unbesicherte Geschifte nimmt geringfiigig ab, ist
mit zwolf Basispunkten aber weiterhin fast doppelt so
hoch wie vor Beginn der Finanzkrise. Die im Oktober
2014 verdffentlichten Ergebnisse der Bilanzpriifungen
groBBer europdischer Banken durch die EZB hat auf
dem Interbankenmarkt also kaum einen Effekt ge-
zeigt. Eine durch steigende Nachfrage ausgeloste Er-
héhung der Handelsvolumen diirfte im Einklang mit
einer tendenziell sinkenden Uberschussliquiditit je-
doch dazu fiihren, dass im Prognosezeitraum die
Geldmarktsitze wieder fortdauernd dem Niveau des
Leitzinses entsprechen.

An den Kreditméarkten waren die Zinsen fiir Neu-
geschifte im Jahr 2014 nahezu durchgehend fallend.
Dies fiihrt nun auch schrittweise zu einem Fallen der
Kosten von bestehenden Krediten. Auch diirften die
nochmals verbesserten Finanzierungsbedingungen fiir
Banken im Zuge der jiingsten geldpolitischen Mal3-
nahmen zu einem weiteren leichten Riickgang der
Kreditzinsen fithren. Die Kreditstandards, vor allem
fir Unternehmenskredite, wurden im Laufe des Jah-
res kontinuierlich gelockert. Dies gilt mit Ausnahme
der Immobilienkredite auch fiir Haushaltskredite. Im
Prognosezeitraum diirften sich die Bedingungen fiir
Kreditnehmer weiter verbessern.

An den Kapitalméarkten sanken im Zuge sich leicht
aufhellender Aussichten im Euroraum und der noch-
mals expansiveren Geldpolitik die Umlaufsrenditen
fiir Anleihen von Schuldnern guter und sehr guter Bo-
nitdt. Die gleichlaufende Entwicklung iiber verschie-
dene Anlage- und Bonitétsklassen hinweg kann als
ein Indiz daflir angesehen werden, dass der niedrige
Zinssatz flir deutsche Staatsanleihen merklich weniger
von dem in der Vergangenheit aufgetretenen Effekt
einer Flucht in sichere Anlagen geprégt ist. Die Poli-
tik der EZB diirfte das immer noch bestehende Risiko
eines Wiederaufflammens der Schuldenkrise iiber-
tinchen, sodass mit einem Verbleib der Umlaufs-
renditen von Staatsschuldtiteln mit hoher Bonitit auf
ihrem derzeitigen Niveau zu rechnen ist.

Konjunktur aktuell, Jg. 3 (1), 2015



Die bis zum Miérz 2014 anhaltende, etwa einjih-
rige reale Aufwertungsphase des Euro um insgesamt
iiber 8% stellte einen restriktiven Impuls fiir die euro-
pdische Wirtschaft dar. Die Erwartung einer im Euro-
raum im Vergleich zu den USA und auch zu GroB-
britannien zukiinftig expansiveren Geldpolitik hat
seitdem jedoch fiir eine bedeutende Abwertung des
realen Wechselkurses gesorgt.

Insgesamt ist die Geldpolitik weiterhin expansiv
ausgerichtet, aber zusitzliche spiirbare Impulse fiir
die Konjunktur kann sie nicht entfalten.

Ausblick: Abwertung und Olpreisfall stitzen
Konjunktur im Euroraum

Die Konjunktur diirfte auch im Winterhalbjahr 2014/
2015 schwach bleiben. Die verhaltene Stimmungs-
lage bei privaten Haushalten und Unternehmen hat
sich in den vergangenen Monaten wenig gedndert,
und die Auftragseingdnge in der Industrie sind im
Jahresverlauf kaum gestiegen. Auch fiir das Gesamt-
jahr 2015 sprechen gewichtige Griinde gegen eine
kréftigere Erholung: Notwendige Strukturreformen in
Frankreich und Italien werden, wenn iiberhaupt, nur
zogerlich verwirklicht, nur langsam bauen private
Haushalte und Unternehmen ihre hohen Schulden-
lasten ab, und der Bankensektor wird auch im Jahr
2015 noch bemiiht sein, seine Eigenkapitalbasis zu
stirken. Wenn es nach vorliegender Prognose den-
noch zu einer Belebung im Jahresverlauf kommt,
liegt das an Anderungen zweier Preise, die von zen-
traler gesamtwirtschaftlicher Bedeutung sind: Der
Wechselkurs des Euro ist real effektiv um 5% gegen-
iiber dem Friihjahr 2014 gefallen und liegt damit unter
seinem langjdhrigen Durchschnitt. Die internationale
Wettbewerbsposition von Produzenten im Euroraum
hat sich also ein Stiick weit verbessert. Vor allem ist
aber der Olpreis seit dem Sommer um etwa 40% ge-
fallen. Die Realeinkommen privater Haushalte sind
dadurch gestiegen und die Produktionskosten von
Unternehmen zuriickgegangen. Die expansive Wir-
kung des Olpreisverfalls kommt der eines umfangrei-
chen Konjunkturprogramms gleich.” Freilich diirften

7 Im Jahr 2013 betrugen die Kosten fiir die Nettodlimporte
des Euroraums laut Eurostat 230 Mrd. Euro. Liegt der
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Abbildung 5:
Reales Bruttoinlandsprodukt im Euroraum
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die Mitgliedsldnder in unterschiedlichem MaB} profi-
tieren. So hat gerade die deutsche Industrie wichtige
Kunden in den olproduzierenden Léndern; sie wird
sich auf spiirbare Nachfrageausfille einstellen miis-
sen.8 Simulationen mit dem Euroraummodell des
IWH ergeben, dass die giinstigen Entwicklungen auf
den Wihrungs- und Energiemirkten unter den An-
nahmen der vorliegenden Prognose das Bruttoin-
landsprodukt im Euroraum im Jahr 2015 um reichlich
0,3 Prozentpunkte erhohen diirften. Nur deshalb liegt
der Zuwachs der gesamtwirtschaftlichen Produktion
im Jahr 2015 mit 1,0% etwas hoher als im Vorjahr.
Fiir das Jahr 2016 besteht die Aussicht, dass der Ab-
bau der strukturell belastenden Faktoren eine Pro-

Spot-Erdolpreis im Jahr 2015, wie hier unterstellt, mit etwa
70 US-Dollar pro Barrel 38 Dollar unter dem Durch-
schnittspreis im Jahr 2013 und der Euro-Dollar-Wechsel-
kurs bei 1,25, wire mit einer Ersparnis gegeniiber dem Jahr
2013 in einer GroBenordnung von 57 Mrd. Euro oder
knapp 0,6% in Relation zum Bruttoinlandsprodukt zu rech-
nen. Sie wiirde zu einem kleinen Teil im Jahr 2014 und
hauptséchlich im Jahr 2015 anfallen. Weil auch die Preise
in Vertragen iiber Erdgaslieferungen in der Regel an den
Olpreis gebunden sind, diirfte die Reduktion der Import-
ausgaben fiir Energie noch hoher liegen.

8 Vgl. Zeddies, G.: Olpreis und AuBenhandel: Wie stark pro-
fitieren Industrieldnder vom ,,Recycling* der Petrodollars?,
in: IWH, Wirtschaft im Wandel, Jg. 14 (4), 2008, 136-144.
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Tabelle 3:
Eckdaten zur Wirtschaftsentwicklung im
Euroraum
2014 2015 2016
Verinderung gegeniiber
dem Vorjahr in %
reales Bruttoinlandsprodukt 0,8 1,0 1,4
privater Konsum 0,8 0,9 1,1
offentlicher Konsum 0,9 0,9 0,9
Bruttoanlageinvestitionen 0,7 1,6 2,9
inldndische Verwendung 0,8 1,0 1,4
Exporte® 3,2 4,2 4,9
Importe® 3,2 4,4 53
Aufenbeitrag” 0,0 0,0 0,0
Verbraucherpreise® 0,4 0,4 1,0
Lohnstiickkosten’ 0,9 1,1 1,2
% in Relation zum nominalen
Bruttoinlandsprodukt
Budgetsaldo® -2,7 -2,5 -272
Leistungsbilanzsaldo 2,7 3,0 2,8
in % der Erwerbspersonen
Arbeitslosenquotef 11,6 11,5 11,1
¢ EinschlieBlich Intrahandel. — ® Wachstumsbeitrag. — © Harmonisierter Ver-
braucherpreisindex. — ¢ Bruttowertschépfung je Beschaftigten. — ¢ Gesamt-

staatlich. — f Standardisiert.

Quellen: Prognose des IWH.

duktionsausweitung um 1,3% ermdglicht (vgl. Abbil-
dung 5).

Der Olpreisfall verlangsamt die Verbraucherpreis-
inflation noch weiter (um etwa 0,4 Prozentpunkte im
Jahr 2015), die Vorjahresraten diirften aber auch in
den kommenden Quartalen knapp tiber der 0%-Marke
bleiben. Alles in allem steigen die Verbraucherpreise
im Jahr 2015 um 0,4% und im Jahr darauf um 1,0%.
Die Arbeitslosigkeit ist mit 11,4% im Jahr 2015 und
11,1% im Jahr 2016 kaum niedriger als im Jahr 2014
(vgl. Tabelle 3).

Binnenwirtschaft treibt Aufschwung in
GroBbritannien

Seit Anfang 2013 ist die britische Wirtschaft im Auf-
schwung. Wesentliche Impulse sind vom Immobilien-
sektor gekommen: Die Baukonjunktur profitiert vom
Anstieg der Hauserpreise seit dem Friithjahr 2013.
Jingst deutet sich fiir den Wohnungsbau zwar eine
Verlangsamung an, im Jahr 2014 haben aber dafiir die
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Ausriistungsinvestitionen Fahrt aufgenommen. Die
privaten Haushalte weiten ihre Konsumausgaben kraf-
tig aus, im Sommerhalbjahr mit einer Jahresrate von
iiber 2%2%. Weil die verfiigbaren Einkommen und
insbesondere die Lohne real nur wenig steigen, wird
der Mehrkonsum iiber eine niedrigere Sparquote finan-
ziert. Den méBigen LohnerhShungen steht seit der
Groflen Rezession ein niedriges Produktivititswachs-
tum gegeniiber. Allerdings entwickelte sich die Be-
schéftigung giinstig. Die Arbeitslosenquote ist stetig
auf zuletzt (August) 5,9% gefallen.

Anlass zur Sorge iiber die internationale Wettbe-
werbsfahigkeit der britischen Unternehmen gibt die
auBenwirtschaftliche Entwicklung: Die Exporte sta-
gnieren schon seit Sommer 2011, zuletzt gingen sie so-
gar leicht zuriick. Eine Rolle spielt hierbei sicher die
Aufwertung des Pfund (real effektiv um etwa 10% seit
Sommer 2013) und vor allem die Schwiche der Wirt-
schaft im Euroraum, dem wichtigsten Absatzmarkt der
britischen Wirtschaft. Das Leistungsbilanzdefizit ist
mittlerweile auf etwa 4,5% in Relation zum Brutto-
inlandsprodukt gestiegen, nicht nur wegen der ne-
gativen Handelsbilanz, sondern wohl auch aufgrund
niedriger Einkiinfte aus Kapitalanlagen im Euroraum.

Die Aufwertung des Pfund ist zusammen mit
fallenden Rohstoffpreisen ein Grund dafiir, dass die
Verbraucherpreisinflation auf 1,3% im September
2014 gefallen ist, also deutlich unter das 2%-Inflations-
ziel der Bank von England. Mit einer ersten Leit-
zinserhdhung wird mittlerweile erst fiir die zweite
Hilfte des Jahres 2015 gerechnet. Das Budgetdefizit
diirfte 2014/15 immer noch etwa 5% relativ zum
Bruttoinlandsprodukt betragen. Aufgrund der niedri-
gen Lohnsteigerungen sind die 6ffentlichen Einnahmen
jiingst schwécher als geplant ausgefallen. Die Finanz-
politik wird im Fiskaljahr 2015/16 (das im April 2015
beginnt) wieder deutlich restriktiver wirken.

Stimmungsindikatoren und  Auftragseinginge
deuten auf eine Fortsetzung des Aufschwungs im
Jahr 2015 hin. Das Tempo diirfte allerdings im Ver-
lauf des Jahres 2015 mit dem Erreichen von Kapazi-
tatsgrenzen und aufgrund der wieder restriktiveren
Finanzpolitik nachlassen. Es ist mit einem Zuwachs
der gesamtwirtschaftlichen Produktion von knapp
2%% in den Jahren 2015 und 2016 zu rechnen, nach
3,0% im Jahr 2014 (vgl. Tabelle 4).
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Tabelle 4:
Reales Bruttoinlandsprodukt, Verbraucherpreise und Arbeitslosenquote in Europa
2014 bis 2016

Gewicht  Bruttoinlandsprodukt® Verbraucherpreise” Arbeitslosenquote®
(BIP) Verinderungen gegeniiber dem Vorjahr in % in %
in % 2014 2015 2016 2014 2015 2016 2014 2015 2016
Deutschland 20,9 1,5 1,3 1,6 0,8 1,1 1,3 5,0 5,0 5,0
Frankreich 15,7 0,4 0,4 1,1 0,5 0,2 1,0 10,3 10,3 10,1
Italien 11,9 | -0,3 0,3 0,9 0,0 -0,2 0,7 12,8 13,0 12,7
Spanien 7,8 1,3 1,7 1,8 —-0,2 —-0,2 0,6 24,5 23,6 23,1
Niederlande 4,6 0,8 1,4 1,7 0,3 0,5 1,0 6,8 6,5 6,3
Belgien 2,9 1,0 1,3 1,5 0,5 0,3 1,3 8,5 8,5 83
Osterreich 24 0,3 0,7 1,3 1,4 1,2 2,0 5,0 5,1 5,0
Finnland 1,5 | -0,2 1,0 1,7 1,0 1,0 1,3 8,6 8,7 8,6
Griechenland 1,5 0,9 2,0 1,9 -0,9 -1,3 -0,4 26,3 25,3 248
Portugal 1,3 0,8 1,5 1,6 0,3 —0,1 0,5 14,1 13,3 12,8
Irland 1,3 5,0 2,7 2,6 0,1 0,1 1,3 11,4 10,9 10,5
Slowakei 0,5 2,4 2,4 2,5 0,0 0,6 1,3 13,3 12,9 12,5
Luxemburg 0,3 3,0 2,6 2,5 0,8 0,8 1,6 6,0 6,0 6,0
Litauen 0,3 2,9 3,0 32 0,2 1,0 2,0 10,7 9,8 9,5
Slowenien 0,3 2,6 2,0 2,2 0,3 0,3 1,1 9,4 8,8 8,6
Lettland 0,2 2,6 3,0 3,1 0,7 1,5 2,6 10,9 10,7 10,5
Zypern 0,1 |24 0,2 1,2 -0,3 0,3 1,3 15,6 15,0 14,6
Estland 0,1 2,0 2,3 2,7 0,4 0,5 1,8 7,6 7,5 7,2
Malta 0,1 3,0 2,8 2,6 0,6 1,1 2,1 5,8 5,8 5,7
Euroraum insgesamt 73,5 0,8 1,0 1,4 0,4 0,4 1,0 11,5 11,4 11,1
Euroraum ohne Deutschland 52,3 0,6 0,9 1,4 0,3 0,1 0,9 13,9 13,7 13,4
Grofbritannien 14,6 3,0 2.4 2,3 1,5 1,0 1,8 6,2 5,6 53
Schweden 3,2 1,9 22 2,2 —0,1 0,5 1,5 8,0 8,0 8,0
Polen 3,0 3,5 3,3 3,3 0,0 0,3 1,6 9,0 8,3 8,0
Dénemark 1,9 0,8 1,5 1,8 0,5 0,4 1,2 6,5 6,4 6,2
Tschechien 1,1 2,3 24 2,5 0,3 0,8 1,8 6,1 5,7 5,5
Ruménien 1,1 3,0 2,8 2,8 1,5 1,8 2,7 6,8 6,7 6,4
Ungarn 0,8 33 2,5 2,3 -0,1 1,8 3,0 7,7 7,3 7,1
Kroatien 0,3 | -0,5 0,2 1,0 0,2 0,3 1,1 16,6 15,8 15,4
Bulgarien 0,3 1,5 1,0 1,3 -14 0,1 1,0 11,5 11,1 10,7
MOE-Linder? 8,0 2,8 2,7 2,7 0,2 0,8 1,9 8,8 8,4 8,1
EU 28° 100,0 1,3 1,4 1,7 0,5 0,5 1,2 10,1 9,8 9,6

° Die Zuwachsraten sind untereinander nicht voll vergleichbar, da sie fir einige Lander um Arbeitstageeffekte bereinigt sind, fir andere — wie Deutschland — nicht. —
® Harmonisierter Verbraucherpreisindex. — © Standardisiert. — ¢ Mittel- und osteuropdische Lander: Slowakei, Slowenien, Estland, Polen, Tschechien, Rumdnien,
Ungarn, Bulgarien, Litauen, Lettland. — © Summe der aufgefihrten Lénder. Bruttoinlandsprodukt und Verbraucherpreise gewichtet mit dem Bruttoinlandsprodukt von
2013 in US-Dollar. Arbeitslosenquote gewichtet mit der Zahl der Erwerbspersonen von 2013.

Quellen: IWF; Prognose des IWH.
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Robuste Konjunktur in den mittel- und
osteuropdischen Ldndern

Die Wirtschaft in den mittel- und osteuropdischen
Mitgliedslandern der Europidischen Union ist trotz
der Flaute im Euroraum und trotz der politischen und
o6konomischen Krisen in Russland und der Ukraine
recht stabil. Die Produktion hat im Jahr 2014 recht
kréftig zugenommen, in Polen, der grofiten Volks-
wirtschaft in der Region, um etwa 3%%. Fir
Tschechien und Ungarn liegen die Raten etwas
niedriger, aber deutlich iiber dem jeweiligen Trend.
Die Binnennachfrage wurde in den meisten Léndern
bis zuletzt deutlich ausgeweitet. Allerdings haben die
Ausfuhren seit dem Sommer deutlich an Schwung
verloren. Das Exportgeschéft mit dem Euroraum legte
zuletzt kaum zu, und die Exporte nach Russland sind
zumeist riicklaufig.

Unternehmen und private Haushalte haben sich
von den Problemen in den Nachbarregionen wenig
verunsichern lassen, weil wichtige makrodkonomi-
sche Rahmenbedingungen stimmen oder sich verbes-
sern: Seit eineinhalb Jahren féllt die Arbeitslosigkeit
fast iiberall spiirbar. Die Verbraucherpreise sind stabil,
mit Inflationsraten von deutlich unter 1% im Herbst.
Mancherorts, etwa in Ungarn und Polen, sinkt das
Preisniveau derzeit sogar leicht. Die Geldpolitik rea-
gierte in diesen Lidndern im Jahresverlauf mit Sen-
kungen der Leitzinsen auf 2%, und in Polen diirfte
der Leitzins im Jahr 2015 noch weiter herabgesetzt
werden. Fallende Renditen auf Staatstitel signalisie-
ren Vertrauen der Finanzmarkte in die Stabilitdt der
Lénder. Dies hat es der Finanzpolitik (etwa in Tsche-
chien und in Ungarn) erleichtert, einen expansiven
Kurs einzuschlagen. In Polen bleibt dagegen die Finanz-
politik am Ziel der Konsolidierung ausgerichtet.

Im Winterhalbjahr diirfte die Konjunktur in den
mittel- und osteuropéischen Mitgliedslandern der Euro-
pischen Union recht kriftig bleiben. Dafiir sprechen
gut gefiillte Auftragsbiicher sowie Vertrauensindika-
toren, die entweder (wie in Tschechien) steigen oder
(wie in Polen) ihr hohes Niveau halten. Allerdings
diirfte die schwache Konjunktur in den westlichen
und Ostlichen Nachbarregionen vielerorts die Pro-
duktion fiir den Export ddmpfen. Andererseits profi-
tieren auch in Mitteleuropa Unternehmen und Haus-
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halte von deutlich niedrigeren Energiepreisen. Der
Produktionszuwachs diirfte im Jahr 2015 in der Re-
gion 2,7% betragen, nach 2,8% im Jahr 2014.

Deutsche Konjunktur

Schwaches Winterhalbjahr, aber positive
Impulse vom Olpreis

Die deutsche Konjunktur ist im Jahr 2014 knapp an
einer Rezession vorbeigeschrammt. Nach einem auch
witterungsbedingt kriftigen Jahresauftakt ging die ge-
samtwirtschaftliche Leistung im zweiten Quartal zu-
riick und blieb im Herbst mit einem Zuwachs von
0,1% schwach (vgl. Abbildung 6). Insbesondere die
Unternehmensinvestitionen haben im Verlauf des
Sommers 2014 kréftig nachgelassen; die Kapazititen
der deutschen Wirtschaft sind unterausgelastet. Die
wirtschaftliche Erholung im Euroraum verlduft
schleppend, und die Impulse aus den Schwellen-
landern schwéchen sich tendenziell ab. Zunehmend
hat sich eine Skepsis unter den Unternehmen breitge-
macht, die von den geopolitischen Risiken vor allem

Abbildung 6:
Reales Bruttoinlandsprodukt in Deutschland

saison- und arbeitstéglich bereinigter Verlauf
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! Ursprungswerte: Verdnderung gegentber dem Vorjahr in %.

Quellen: Statistisches Bundesamt; Berechnungen und Darstellung
des IWH; ab 4. Quartal 2014: Prognose des IWH.
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Tabelle 5:
Quartalsdaten zur wirtschaftlichen Entwicklung®

Verédnderung in % gegeniiber dem Vorquartal

2013 2014 2015

I II III v I II I A% I II 111 v

private Konsumausgaben 0,2 0,6 0,3 -0,3 0,5 0,1 0,7 -0,1 0,2 0,5 0,6 0,4
offentlicher Konsum 0,0 0,0 0,6 0,1 0,2 0,4 0,6 0,2 0,4 0,3 0,1 0,1
Ausriistungen —4,0 2,8  —0,6 2,6 1,7 04 23 02 0,6 1,3 1,5 1,6
Bauten -2,8 3,0 1,8 0,7 42 -39 03 0,4 0,6 0,7 0,7 0,6
sonstige Anlagen 0,7 0,0 0,2 0,2 0,7 0,1 0,2 0,4 0,4 0,5 0,6 0,6
Vorratsinvestitionen® 0,2 -0,2 0,3 0,1 0,1 0,1 -0,5 0,1 0,0 0,0 0,0 0,0
inldndische Verwendung -0,2 0,7 0,7 0,0 09 -02 -02 0,1 0,3 0,6 0,6 0,5
AuBenbeitrag” —0,2 0,1 —04 0,5 | —0,1 0,1 0,2 01 |-01 -01 -01 0,1
Exporte 0,7 1.4 0,7 1,7 | -0,2 1,2 1,9 0,3 0,9 1,0 1,1 1,1
Importe 1,2 1,3 1,7 0,7 | —0,1 1,1 1,7 0,2 1,3 1,5 1,5 1,5
Bruttoinlandsprodukt -0,4 0,8 0,3 0,4 0,8 -0,1 0,1 0,2 0,2 0,4 0,5 0,4

° Saison- und arbeitstdglich bereinigte Werte; in Vorjahrespreisen. — ® Beitrag zur Verdnderung des Bruttoinlandprodukts in Prozentpunkten (Lundberg-Komponenten).

Quellen: Statistisches Bundesamt; ab 4. Quartal 2014: Prognose des IWH.

im Zusammenhang mit dem russisch-ukrainischen
Konflikt und vom wenig wachstumsfreundlichen Kurs
der Bundesregierung ausgeht. Auch die privaten und
offentlichen Bauinvestitionen blieben im gesamten
Sommerhalbjahr — zum Teil wohl noch als Reaktion
auf das starke witterungsbedingte Plus am Jahres-
anfang — riicklaufig. Fiir Lichtblicke hat vor allem der
private Konsum gesorgt. Die privaten Haushalte ha-
ben nach einer Atempause im Frithjahr ihre Nach-
frage im Sommer wieder ausgeweitet. Zudem kam
vom Auflenhandel angesichts deutlicher Zuwéchse
der Exporte ein positiver Beitrag (vgl. Tabelle 5).

Die aktuell vorliegenden Friihindikatoren deuten
daraufhin, dass die Expansionskrifte aus der Welt,
aber auch aus der Binnenwirtschaft wohl langsam an
Boden gewinnen. So wird das Geschéftsklima von
den Unternehmen erstmalig seit einem halben Jahr
wieder besser eingeschitzt. Auch der GroBhandel
verweist auf eine leichte Erholung, und der Markit/
BME-Einkaufsmanager-Index fiir das Produzierende
Gewerbe stieg zuletzt wieder etwas iiber die 50%-
Marke. Ein wichtiger Indikator fiir die Erholung sind
auch die im Oktober 2014 gestiegenen Auftragsein-
génge in der von der Konjunkturschwéche besonders
stark betroffenen Industrie. Trotz dieser positiven
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Signale ist fiir das Winterhalbjahr 2014/2015 eine
durchgreifende, d.h. breit angelegte und rasch an
Tempo zunehmende Erholung noch nicht zu erwarten.
Angesichts unterausgelasteter Kapazititen werden die
Unternehmen nur allméhlich ihre Investitionen aus-
weiten, und der private Konsum diirfte nach der kraf-
tigen Zunahme im Herbst wohl zunichst in etwa auf
diesem Niveau stagnieren. Dass es dennoch zu einer
leichten Zunahme zum Jahreswechsel kommen wird,
liegt an den wieder anziehenden Exporten, den Bau-
investitionen und den wenig konjunkturabhingigen
Investitionen in geistiges Eigentum.

Im Frithsommer 2015 diirften sich die konjunktu-
rellen Kréifte sowohl aus der Binnen- als auch aus der
AuBenwirtschaft weiter verstirken. Mit zunehmender
Kapazititsauslastung werden die Unternehmen wie-
der mehr in Ausriistungen und Wirtschaftsbauten in-
vestieren; die Investitionen des Staates ziehen — auch
angesichts der von der Bundesregierung eingeleiteten
MafBnahmen fiir den Erhalt und den Ausbau der 6ffent-
lichen Infrastruktur — an. Die Wohnungsbauinvestitio-
nen bleiben aufwiartsgerichtet, auch wenn die Zuwichse
aufgrund des erreichten hohen Niveaus sowohl von
Seiten der privaten Haushalte als auch von Seiten in-
stitutioneller Investoren weniger kriftig ausfallen
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werden. Auch der niedrige Olpreis entfaltet positive
Wirkungen auf die Konjunktur. Insgesamt steigen die
realen Einkommen, was sich in einem wieder stirker
zunechmenden Konsum der privaten Haushalte nieder-
schlagen sollte (vgl. Tabelle 6). Mit der schrittweisen
Aufhellung des internationalen Umfelds, etwa der
langsamen Erholung in Europa, werden auch die Ex-
porte an Kraft gewinnen. Angesichts der breiter an-
gelegten Belebung der Binnennachfrage werden aber
auch die Importe im Prognosezeitraum wohl deut-
licher zulegen, wenn auch der Olpreisverfall den An-
stieg in nominaler Rechnung dampft.

Tabelle 6:
Beitrige der Nachfragekomponenten zur
Veriinderung des Bruttoinlandsprodukts®

in Prozentpunkten

2014 2015 2016

Konsumausgaben 0,8 1,0 1,0
private Konsumausgaben 0,5 0,7 0,8
Konsumausgaben des Staates 0,2 0,2 0,2
Bruttoanlageinvestitionen 0,6 0,4 0,7
Ausriistungen 0,2 0,2 0,4
Bauten 0,3 0,2 0,3
sonstige Anlagen 0,0 0,1 0,1
Vorratsveranderung —0,2 —0,1 0,1
inldndische Verwendung 1,1 1,2 1,9
Aullenbeitrag 0,4 0,0 -0,2
Exporte 1,8 2,1 2,0
Importe —1,4 2,1 -2.3
Bruttoinlandsprodukt 1,5 1,3 1,6

°® Abweichungen in der Summe rundungsbedingt.

Quellen: Statistisches Bundesamt; Prognose des IWH.

Alles in allem diirfte das Bruttoinlandsprodukt in
Deutschland im Jahr 2014 um 1,5% steigen. Im Jahr
2015 wird es wohl um 1,3% zunehmen — etwa 0,2 Pro-
zentpunkte davon sind auf den Olpreisriickgang zu-
rliickzufiihren. Nach einer Unterauslastung der Kapa-
zitdten im Jahr 2014 diirfte sich die Produktionsliicke
Ende des Jahres 2015 schliefen (vgl. Abbildung 7).
Das um die hohere Zahl von Arbeitstagen bereinigte
Bruttoinlandsprodukt steigt im Jahr 2015 um 1,0%
und im Jahr 2016 um 1,5% (vgl. Tabelle 7). Im Jahr
2016 diirfte die Produktion um 1,6% steigen. Fiir das
Jahr 2014 reicht das 66%-Prognoseintervall fiir den
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Zuwachs des Bruttoinlandsprodukts von 1,4% bis 1,6%,
fiir das Jahr 2015 von 0,4% bis 2,1% bzw. fiir das
Jahr 2016 von 0,2% bis 3,4% (vgl. Abbildung 8).9

Abbildung 7:
Produktionsliicke in Deutschland

) i VAN AT

% in Relation zum Produktionspotenzial
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IWH

Quellen: Statistisches Bundesamt; Berechnungen und Darstellung
des IWH; ab 4. Quartal 2014: Prognose des IWH.

Tabelle 7:
Statistische Komponenten der BIP-
Wachstumsrate

in % bzw. Prozentpunkten

2014 2015 2016
statistischer Uberhang® 0,7 0,1 0,6
Jahresverlaufsrate® 0,9 1,5 1,4

jahresdurchschnittliche

BIP-Rate, kalenderbereinigt 1> 1.0 L5
Kalendereffekt® 0,01 0,25 0,09
jahresdurchschnittliche 15 13 1.6

BIP-Rate, kalender;j ghrlich!

¢ Saison- und kalenderbereinigtes reales BIP im vierten Quartal des Vorjahres
in Relation zum kalenderbereinigten Quartalsdurchschnitt des Vorjahres. —
® Jahresverénderungsrate im vierten Quartal, saison- und kalenderbereinigt. —
“In % des realen BIP. — ¢ Abweichungen in der Summe rundungsbedingt.

Quellen: Statistisches Bundesamt; Prognose des IWH.

9 Das 66%-Prognoseintervall iiberlagert die Wachstumsrate
mit einer Wahrscheinlichkeit von 66% — sofern das Basis-
szenario zutreffend ist. Zur Berechnung werden die Pro-
gnosefehler des IWH aus der Vergangenheit herangezogen
und Risikoszenarien ausgeblendet, d. h., die tatsdchliche
Prognoseunsicherheit unter Einbeziehung extremer Risiken
ist hoher als hier angegeben.
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Abbildung 8:
Prognoseunsicherheit'

Verédnderung gegeniiber Vorjahr in %
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' Zur Berechnung werden die Prognosefehler der Vergangenheit herangezogen
und Risikoszenarien ausgeblendet, d. h., die tatséchliche Prognoseunsicherheit
unter Einbeziehung extremer Risiken ist hdher als hier angegeben.

Quellen: Statistisches Bundesamt; Berechnungen und Darstellung
des IWH.

Die Beschiftigung nimmt mit der Expansion der
Produktion im Prognosezeitraum zu; der Zuwachs
diirfte aber insgesamt deutlich geringer ausfallen als
im Jahr 2014. Mit der Einfiihrung des flachendecken-
den allgemeinen Mindestlohns werden Arbeitsplétze
abgebaut und Produktivititssteigerungen umgesetzt.
Die Verbraucherpreise ziehen im Prognosezeitraum
leicht an, auch getrieben durch das Uberwilzen der
hoheren Mindestlohnkosten.

Ostdeutschland expandiert weiter mit etwas
geringeren Raten

Die schwichelnde Konjunktur in Deutschland hat im
Jahr 2014 auch auf die Produktions- und Dienst-
leistungsstandorte in Ostdeutschland iibergegriffen. 10
Der im ersten Halbjahr 2014 erreichte Wachstums-
vorsprung der ostdeutschen gegeniiber der westdeut-
schen Wirtschaft, der vor allem am guten Start ins Jahr
2014 und einer damals noch recht guten Auftragslage

10 Vgl. Ludwig, U.; Exf5, F.. IWH-Konjunkturbarometer
Ostdeutschland: Produktion in Ostdeutschland stagniert
gegen Jahresende. IWH-Pressemitteilung 31/2014 vom
11.12.2014.
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der Industrie lag, diirfte zuletzt mehr als nivelliert
worden sein. Die wichtigen Absatzméirkte der ost-
deutschen Wirtschaft liegen in Europa, und hier ver-
lief die Erholung duBerst schleppend. So waren die
vom Ausland ausgehenden Auftragseingidnge und die
Umsitze der Investitionsgiiterproduzenten im Sommer
riickldufig. Auch gingen die Impulse vom Konsum an
den Produzenten von Verbrauchsgiitern in Ost-
deutschland weitgehend vorbei. Generell nimmt die
Wertschopfung im Baugewerbe und Handel vor allem
demographisch bedingt langsamer zu als in West-
deutschland, und die 6ffentlichen Dienstleister unter-
liegen weiterhin einer Konsolidierung. Das Brutto-
inlandsprodukt in Ostdeutschland diirfte damit im
Durchschnitt des Jahres 2014 mit 1,3% im Ost-West-
Vergleich langsamer expandieren. Aufgrund der lang-
fristigen demographischen Effekte diirften auch in
den Folgejahren die Zuwéchse der Produktion unter
der in Westdeutschland liegen. !

Infolge der zu Jahresbeginn recht kriftigen Aus-
weitung der Produktion diirfte die Zahl der Erwerbs-
titigen im Jahr 2014 um 14 000 auf 5,89 Millionen
Personen gestiegen sein. Die registrierte Arbeitslosig-
keit diirfte um 38 000 Personen sinken. Dies ist — wie
in den Jahren zuvor — durch den Riickgang des
Arbeitsangebots bedingt. Die Verringerung der Zahl
der durch arbeitsmarktpolitische Maflnahmen gefor-
derten Personen wirkt einem noch stirkeren Abbau
der registrierten Arbeitslosigkeit entgegen. Insgesamt
diirfte die auf die Erwerbspersonen bezogene Arbeits-
losenquote im Jahr 2014 9,5% betragen und damit
um 0,6 Prozentpunkte unter dem Vorjahreswert lie-
gen. Im Jahr 2015 diirfte die Zahl der Erwerbstétigen
abnehmen. Einen entscheidenden Einfluss darauf hat
die Einfilhrung des flichendeckenden gesetzlichen
Mindestlohns. Da in Ostdeutschland der Anteil der
Beschiftigten mit einem Stundenlohn von weniger
als 8,50 Euro deutlich hoher ist als in Westdeutsch-
land,!? diirften die negativen Beschiftigungseffekte

1 Vgl. hierzu Brautzsch, H.-U. et al.: Ostdeutsche Wirtschaft:
Kriftige Konjunktur im Jahr 2014, Riickstand gegeniiber
Westdeutschland verringert sich aber kaum mehr, in: IWH,
Konjunktur aktuell, Jg. 2 (3), 2014, 119-157.

12 Vgl. hierzu Brautzsch, H.-U.; Schultz, B.: Im Fokus:
Mindestlohn von 8,50 Euro: Wie viele verdienen weniger,
und in welchen Branchen arbeiten sie?, in: IWH,
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der Mindestlohneinfiihrung in den Neuen Bundeslén-
dern stérker sein als in den Alten Bundesldndern. Die
Arbeitslosenquote diirfte wie im Vorjahr bei 9,5%
liegen.

Rahmenbedingungen fur die Prognose

Der hier vorgelegten Prognose liegen folgende An-
nahmen zugrunde: Der Preis fiir Ol der Sorte Brent
wird im Jahr 2015 bei 70 US-Dollar und im Jahr
2016 bei 73 US-Dollar je Barrel liegen. Der Wechsel-
kurs des Euro gegeniiber dem US-Dollar liegt ab dem
ersten Quartal 2015 bis zum Ende des Prognose-
zeitraums bei 1,25 US-Dollar/Euro.

Die preisliche Wettbewerbsfahigkeit der deut-
schen Wirtschaft diirfte sich etwas verbessern. Fiir
den Welthandel wird erwartet, dass dieser in den Jah-
ren 2015 und 2016 jeweils um 4,6% zunimmt. Ferner
wird davon ausgegangen, dass der Hauptrefinanzie-
rungssatz der EZB bis zum Jahresende 2015 bei
0,05% liegen wird; auch fiir das Jahr 2016 ist nicht
mit einem deutlichen Anstieg der Leitzinsen zu rechnen.

Monetdre Bedingungen in Deutschland
weiterhin sehr giUnstig

In Deutschland sind sowohl die Zinsen an den Kredit-
mérkten als auch die Umlaufsrenditen auf den
Kapitalmédrkten im Vergleich zum Vorjahr nochmals
gesunken und liegen auf einem sehr niedrigen Niveau
(vgl. Abbildung 9).

Das Kreditvolumen steigt seit Anfang 2011 trend-
méBig schwach. Das Volumen der Kredite an private
Haushalte legte dabei zuletzt etwas stérker zu, wohin-
gegen die Kreditvergabe an Unternehmen stagnierte.
Die Banken erwarten laut Bank Lending Survey mo-
derate Zuwichse der Kreditnachfrage von Unterneh-
men; flir Immobilien- und Konsumkredite wird je-
doch mit einer unverdnderten Nachfrage gerechnet.
Die Finanzierungsbedingungen fiir deutsche Banken
diirften angesichts der expansiv ausgerichteten Geld-
politik weiterhin sehr giinstig bleiben. Eine Umkehr
der in der Vergangenheit zu beobachtenden Flucht in

Wirtschaft im Wandel, Jg. 19 (3), 2013, 53-56. —
Brautzsch, H-U. et al., a. a. O., 124 f.
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sichere deutsche Staatsanleihen ist unwahrscheinlich.
Der mogliche Ankauf von Unternehmens- und Staats-
anleihen durch die EZB konnte zu einem weiteren
Fallen der Renditen fiihren.

Abbildung 9:
Kosten fiir externe Finanzierung der
Unternehmen und Haushalte

in %
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e \\lOhnungsbaukredite (neu, effektiv)

IWH

Quellen: Deutsche Bundesbank; Berechnungen und Darstellung
des IWH.

Finanzpolitik im Jahr 2015 nochmals ex-
pansiv ausgerichtet

Im Jahr 2015 ist die Finanzpolitik erneut expansiv
ausgerichtet (vgl. Tabelle 8). Dies geht im Wesent-
lichen auf die Leistungsausweitungen in der gesetz-
lichen Rentenversicherung!3 zuriick, die zur Mitte des
Jahres 2014 in Kraft getreten sind und im Jahr 2015
erstmals ganzjdhrig wirken. Hinzu kommen Auswei-
tungen von Pflegeleistungen im Rahmen des Gesetzes
zur Neuausrichtung der Pflegeversicherung und des

13 Bessere Anerkennung von Erziehungszeiten fiir vor 1992
geborene Kinder (so genannte ,,Miitterrente®), abschlags-
freier Rentenzugang fiir besonders langjéhrig Versicherte
mit mindestens 45 Beitragsjahren (so genannte ,,Rente ab
63), Anderungen bei der Rente wegen Erwerbsminderung,
Anderungen bei den Leistungen fiir Rehabilitation.

Konjunktur aktuell, Jg. 3 (1), 2015



Tabelle 8:

Anderung von Steuern, Sozialabgaben und Staatsausgaben durch diskretioniire MaBnahmen®

Haushaltsentlastungen (+) und Haushaltsbelastungen (—), in Mrd. Euro gegeniiber 2013

2014 2015 2016

Alterseinkiinftegesetz -1,0 -2,1 -3,3
Anhebung des Grundfreibetrags bei der Einkommensteuer -1,5 -1,7 -1,7
Anderung und Vereinfachung der Unternehmensbesteuerung und des steuerlichen

Reisekostenrechts 0.2 0.2 0.2
Anderung des FernstraBenmautgesetzes —0,2 —-0,2
Amtshilferichtlinien-Umsetzungsgesetz 0,1 0,3 0,4
Erhohung der Tabaksteuer 0,2 0,3 0,3
Unternehmensteuerreformgesetz 2008 0,1 0,3 0,5
schrittweise Abschaffung der Eigenheimzulage 0,3 0,4 0,5
Einsparungen im Haushaltsvollzug 0,3 0,6 0,8
Beseitigung von Flutschdden -0,5 -1,0 -0,5
Aufstockung der Mittel zur Stadtebauforderung durch den Bund -0,2
zusétzliche Investitionen im Bildungsbereich -1,0 -1,0
zusétzliche Infrastrukturinvestitionen des Bundes -0,5 -1,1 -2,5
Erhohung des Beitragssatzes zur sozialen Pflegeversicherung zum 01.01.2015 34 35
um 0,3 Prozentpunkte auf 2,35% > ’
Senkung des Zusgtzbeitrages zur gf:setzlichen Krankenversicherung zum O! .01.2015 95 29
auf durchschnittlich 0,7% und Erhéhung zum 01.01.2016 auf durchschnittlich 1,1% > ’
Senkung des Beitragssatzes zur gesetzlichen Rentenversicherung zum 01.01.2015 99 93
um 0,2 Prozentpunkte auf 18,7% ? ’
Gesetz tiber Leistungsverbesserungen in der gesetzlichen Rentenversicherung =5,0 -9.,9 -10,2
Gesetz zur Neuausrichtung der Pflegeversicherung —0,1 0,8 -1,0
Erstes Pflegestarkungsgesetz —2,4 2.4
Betreuungsgeld -0,5 -0,9 -1,0
Anderung des Bundesausbildungsforderungsgesetzes -0,1
insgesamt” -8,3 -20,5 -18,4
insgesamt gegeniiber 2013 03 0.7 0.7
(in Relation zum nominalen Bruttoinlandsprodukt in %) ’ ? ’
insgesamt gegeniiber Vorjahr 03 04 0.0

(in Relation zum nominalen Bruttoinlandsprodukt in %)

® Ohne makrodkonomische Rickwirkungen; ohne Beriicksichtigung der StitzungsmafBnahmen fir Finanzinstitute und Mitgliedstaaten der Europédischen Wirtschafts-

und Wahrungsunion (EWU). — ® Differenzen durch Rundungsfehler.

Quellen: Bundesministerium der Finanzen; Berechnungen und Schétzungen des IWH.

Ersten Pflegestirkungsgesetzes. Zwar wird zur Finan-
zierung dieser MaBnahmen der Beitragssatz zur Pflege-
versicherung zum 1. Januar 2015 um 0,3 Prozent-
punkte angehoben. Dem steht jedoch die Senkung
des Beitragssatzes zur gesetzlichen Rentenversiche-
rung um 0,2 Prozentpunkte gegeniiber. Auch diirften
einige gesetzliche Krankenkassen den kassenindivi-
duell festzusetzenden Zusatzbeitrag senken. Steuer-
lich entlastend wirkt die schrittweise Heraufsetzung
der Abzugsfahigkeit von Altersvorsorgeaufwendungen
im Rahmen des Alterseinkiinftegesetzes. SchlieBlich
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diirften die im Koalitionsvertrag beschlossenen In-
vestitionen im Bildungsbereich und in die Verkehrs-
infrastruktur zunehmend umgesetzt werden, und die
MafBnahmen zur Beseitigung der Flutschdden aus dem
Jahr 2013 werden fortgefiihrt. Gegeniiber dem Vorjahr
belduft sich der expansive finanzpolitische Impuls im
Jahr 2015 auf 0,4% in Relation zum nominalen
Bruttoinlandsprodukt. Im Jahr 2016 ist die Finanz-
politik nahezu konjunkturneutral ausgerichtet. Auf
der einen Seite werden die privaten Haushalte erneut
durch das Alterseinkiinftegesetz entlastet, und der
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Bund plant eine weitere Aufstockung der Infrastruktur-
investitionen.!4 Demgegeniiber ergeben sich aus den
vom Volumen her bedeutenden Leistungsausweitungen
in der gesetzlichen Rentenversicherung und in der
Pflegeversicherung im Jahr 2016 keine weiteren staat-
lichen Mehrausgaben. Stattdessen diirfte eine Reihe
gesetzlicher Krankenkassen gezwungen sein, im Jahr
2016 einen hoheren Zusatzbeitrag zu erheben. Zudem
wirken einzelne steuerpolitische MaBnahmen nach-
frageddmpfend, und die MaBBnahmen zur Beseitigung
der Flutschidden laufen aus.

Robuste Beschdéftigungsentwicklung setzt sich
fort

Trotz der schwachen Entwicklung der gesamtwirt-
schaftlichen Produktion hat sich der kréftige Beschéf-
tigungsaufbau fortgesetzt. Die Zahl der Erwerbs-
titigen nahm im dritten Quartal des Jahres 2014 um
81 000 Personen bzw. 0,2% gegeniiber dem Vor-
quartal zu. Der Beschiftigungsaufbau resultierte voll-
standig aus der Zunahme von abhingigen Beschéfti-
gungsverhiltnissen. Der Riickgang der Zahl der
Selbststiandigen ist vorldufig zum Stillstand gekom-
men. Dies ist vor allem dadurch bedingt, dass sich
der seit etwa drei Jahren zu beobachtende Abbau der
geforderten Selbststindigkeit nicht fortgesetzt hat.!5
Damit diirfte die Entwicklung der Zahl der Selbst-
stindigen wieder stirker von der robusten Entwick-
lung der ungeforderten Selbststandigkeit bestimmt sein.
Die sozialversicherungspflichtige (SV-pflichtige) Be-
schiftigung nahm mit 116 000 Personen bzw. 0,4%
erneut deutlich stirker zu als die Zahl der Erwerbsti-
tigen. Gegentiiber dem Vorjahresquartal stieg die Zahl
der SV-Pflichtigen um 1,7%. Davon waren etwa knapp
drei Fiinftel Teilzeitstellen. Besonders stark nahm die
Beschiftigung in den Bereichen Wirtschaftliche

14 In dieser Prognose ist unterstellt, dass in den Jahren 2016 bis
2018 im Rahmen einer Investitionsinitiative zehn Mrd. Euro
fir offentliche Investitionen (fiir Infrastrukturmafinahmen
und fiir die Steigerung der Energieeffizienz) durch den
Bund bereitgestellt werden, von denen im Jahr 2016 gut
eine Mrd. Euro realisiert werden.

15 Vgl. dazu Fuchs, J.; Hummel, M.; Hutter, C.; Klinger, S.;
Wanger, S.; Weber, E.; Weigand, R.; Zika, G.:
Arbeitsmarkt 2014/2015: Robust, aber risikobehaftet, in:
IAB-Kurzbericht 18/2014, 7 f.
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Dienstleistungen (+1,0%) sowie Gesundheits- und
Sozialwesen (+0,7%) zu. Aber auch im Verarbei-
tenden Gewerbe stieg die Zahl der SV-pflichtigen
Beschiftigung um 0,3%; hingegen stagnierte die Be-
schiftigung im Baugewerbe.

Das Arbeitsvolumen nahm mit 0,5% sehr kréftig
zu. Die Arbeitszeit je Arbeitnehmer stieg um 0,3%. 16
Eine wesentliche Ursache dafiir besteht darin, dass
aufgrund der starken Arbeitsnachfrage die Arbeits-
zeitkonten der Beschiftigten deutlich aufgestockt
wurden: Im dritten Quartal 2014 wurden pro Arbeit-
nehmer 1,6 Stunden aufgebaut, im dritten Quartal 2013
waren es nur 0,5 Stunden.!? Zudem nahm die Zahl
der bezahlten und der unbezahlten Uberstunden pro
Beschiéftigten gegeniiber dem Vorjahresquartal etwas
zu. Hingegen stieg der krankheitsbedingte Arbeits-
ausfall um eine Stunde.

Die Zahl der registrierten Arbeitslosen stagnierte
im dritten Quartal 2014. Gegeniiber dem ersten Quartal
2014 waren allerdings 17 000 Personen weniger arbeits-
los. Dabei entfielen 4 000 Personen auf Arbeitslose
im Versicherungssystem (SGB III) und 13 000 auf
Arbeitslose im Grundsicherungssystem (SGB 1II). Der
Riickgang der Arbeitslosigkeit bleibt aber deutlich
hinter dem Anstieg der Zahl der Erwerbstitigen zu-
riick. Entscheidend daflir sind zwei Ursachen: der
weitere Riickgang der Zahl der Personen in arbeits-
marktpolitischen MalBnahmen sowie die anhaltend
starke Zunahme des Erwerbspersonenpotenzials.

Zur ersten Ursache: Die Zahl der durch arbeits-
marktpolitische MaBnahmen geforderten Personen lag
um 22 000 Personen unter dem Vorjahresstand. '8 Per-
sonen in arbeitsmarktpolitischen MaBBnahmen werden
in der amtlichen Statistik nicht zu den Arbeitslosen
gezéhlt. Nach Beendigung der Teilnahme an einer
MaBnahme wird jedoch ein Teil dieser Personen als

16 Das Saisonbereinigungsverfahren BV4.1 weist fiir das
dritte Quartal 2014 den Zuwachs des Arbeitsvolumens
bzw. der Arbeitsstunden je Erwerbstdtigen mit 0,1 bzw.
—0,1% deutlich ,,flacher* aus als das Saisonbereinigungs-
verfahren Census X-12-ARIMA (0,5% bzw. 0,3%).

7 Vgl. IAB: Arbeitsvolumen wieder gestiegen; Presseinfor-
mation des Instituts fiir Arbeitsmarkt- und Berufsforschung
vom 03.12.2014.

18 7u diesen werden hier die MaBnahmen zur Forderung ab-
hingiger Beschiftigung bzw. von Selbststindigkeit sowie
die Beschiftigung schaffenden Mafinahmen gezahlt.

Konjunktur aktuell, Jg. 3 (1), 2015


http://doku.iab.de/kurzber/2014/kb1814.pdf
http://www.iab.de/de/informationsservice/presse/presseinformationen/az1403.aspx
http://www.iab.de/de/informationsservice/presse/presseinformationen/az1403.aspx
http://www.iab.de/de/informationsservice/presse/presseinformationen/az1403.aspx

Arbeitslose registriert. Dieser Wechsel von offener
und verdeckter Arbeitslosigkeit wird durch das Kon-
zept der Unterbeschaftigung®® sichtbar gemacht: Wah-
rend im dritten Quartal saisonbereinigt die Zahl der
registrierten Arbeitslosen stagnierte, ging die Zahl
der Unterbeschéftigten um 24 000 zuriick.

Die zweite Ursache flr die nicht proportionale Ent-
wicklung von Erwerbstétigkeit und registrierter Arbeits-
losigkeit liegt in der Zunahme des Erwerbspersonen-
potenzials. Diese resultiert zum einen aus der weiteren
Zunahme der Erwerbsbeteiligung. So stieg die
Erwerbsbeteiligung der nicht zugewanderten Bevdl-
kerung von 68,1% im zweiten Quartal 2013 auf
68,3% im zweiten Quartal 2014.20 Dabei nahm vor
allem die Erwerbsbeteiligung von Frauen und Alteren
weiter zu. So stieg die Erwerbsbeteiligung der Frauen
von 63,4% auf 64,1%. Bei den Alteren — dies sind
hier Personen im Alter ab 50 Jahren — stieg die Quote
von 52,5% auf 54,0%. Allerdings diirfte ab dem dritten
Quartal die Einflihrung der abschlagsfreien Rente ab
63 Jahren zum 1. Juli 2014 den Anstieg der Erwerbs-
beteiligung von Alteren konterkarieren. Zum anderen
stieg das Erwerbspersonenpotenzial infolge der an-
haltend hohen Nettozuwanderung: In den ersten drei
Monaten des Jahres 2014 — aktuellere Daten liegen
noch nicht vor — betrug der Wanderungssaldo 107 000
Personen.2! Der groRte Beitrag entfiel mit 28,0% erst-
mals auf Bulgarien und Rumaénien, fur die seit Anfang
2014 die unbeschrankte Arbeitnehmerfreiziigigkeit
gilt.22 Im Jahr 2013 betrug der Anteil der Zuwanderer
aus diesen beiden L&ndern 16,5%. Die acht neuen

19 Beim Konzept der Unterbeschéftigung wird angenommen,
dass ohne den Einsatz dieser MalRnahmen die Arbeitslosen-
zahl entsprechend héher ausfallen wiirde. In der hier ver-
wendeten Abgrenzung sind bei den Unterbeschéftigten die
Kurzarbeiter nicht eingerechnet. VVgl. hierzu auch: Bundes-
agentur flir Arbeit: Umfassende Arbeitsmarktstatistik:
Arbeitslosigkeit und Unterbeschaftigung. Nurnberg, Mai
2009, 19 ff. sowie Weiterentwicklung des Messkonzepts
der Unterbeschéftigung. Nirnberg 2011.

20 /g hierzu: http://ec.europa.eu/eurostat/data/database.

21 Vgl. Statistisches Bundesamt: Wanderungen tber die Gren-
zen Deutschlands nach Herkunfts- und Zielgebieten, Ifd.
Monate.

22 \/gl. hierzu auch Briicker, H.; Hauptmann, H.; Vallizadeh,
E.: Zuwanderungsmonitor Bulgarien und Ruménien. 1AB,
Zuwanderungsmonitor Bulgarien und Ruménien. Novem-
ber 2014.
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EU-Mitgliedslander2® hatten im ersten Quartal 2014
einen Anteil von 17,6% (2013: 26,7%). Die vier sid-
europdischen Krisenlander Griechenland, Portugal,
Italien und Spanien kamen auf einen Anteil von
17,7% (2013: 19,3%). Die hohe Nettozuwanderung
schlégt sich auch in der Zahl der Beschéftigten nieder.
Im September 2014 lag die Zahl der sozialversiche-
rungspflichtig Beschéftigten bzw. ausschlieBlich ge-
ringfugig Beschéftigten aus diesen Ldandern um
212 000 Personen (iber dem Vorjahreswert.24 Davon
kam knapp die Hélfte aus Bulgarien und Rumanien.
Vom gesamten Beschéftigungszuwachs in Deutschland
entfielen zwei Finftel auf Personen aus diesen EU-
Mitgliedslandern. Alles in allem dirfte das Erwerbs-
personenpotenzial nach Schatzungen des Instituts fir
Arbeitsmarkt- und Berufsforschung Nirnberg (IAB)
im Jahr 2014 um 140 000 Personen steigen.2> Der de-
mographisch bedingte Riickgang in Hohe von etwa
300 000 Personen wird durch die héhere Erwerbsbe-
teiligung (+100000) und die Nettozuwanderung
(+340 000)26 mehr als kompensiert.

Die positive Beschaftigungsentwicklung hat sich
im vierten Quartal 2014 fortgesetzt. Begiinstigt wurde
dies durch die anhaltend hohe Zahl an offenen Stellen.2?

23 Dabei handelt es sich um die zum 1. Mai 2004 der EU
beigetretenen mittel- und osteuropdischen Staaten Estland,
Lettland, Litauen, Polen, Tschechien, die Slowakei, Slo-
wenien und Ungarn.

24 \/gl. Bundesagentur fir Arbeit: Auswirkungen der Arbeit-
nehmerfreiziigigkeit und der EU-Schuldenkrise auf den
deutschen Arbeitsmarkt: Berichtsmonat: September 2014.
Nirnberg, November 2014.

25vgl. Fuchs, J.etal.,a.a. 0., 7 f.

26 Bei einer Nettozuwanderung von etwa 500 000 Personen
wird hier unter Beriicksichtigung des Erwerbsverhaltens
der Zuwanderer das Erwerbspersonenpotenzial um schét-
zungsweise 340 000 Personen im Jahr 2014 zunehmen.
Vgl. ebenda.

27 Nach Angaben des IAB gab es im zweiten Quartal des Jahres
2014 in Deutschland 1,06 Millionen offene Stellen auf dem
ersten Arbeitsmarkt. Dies waren 127 000 bzw. 13,6% mehr
als im Vorjahresquartal. Der Bestand an offenen Stellen ent-
spricht in etwa der Zahl vor Ausbruch der Grofien Rezession.
Vgl. Institut fiir Arbeitsmarkt- und Berufsforschung Nirn-
berg (IAB): 1AB-Stellenerhebung: Gut eine Million offene
Stellen im zweiten Quartal 2014. Auch der Stellenindex der
Bundesagentur fiir Arbeit hat im November 2014 erneut
zugenommen. Vgl. Bundesagentur fiir Arbeit: Der BA-X
im November 2014: Arbeitskréftebedarf nach wie vor
hoch. Der Bestand der bei der Bundesagentur flir Arbeit ge-
meldeten Arbeitsstellen ist saisonbereinigt ebenfalls deut-
lich gestiegen. Bundesagentur flir Arbeit: Saisonbereinigte
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http://statistik.arbeitsagentur.de/Statischer-Con¬tent/Arbeitsmarktberichte/Fachkraeftebedarf-Stellen/BA-X/Ba-X-2013-11.pdf
http://statistik.arbeitsagentur.de/Statischer-Con¬tent/Arbeitsmarktberichte/Fachkraeftebedarf-Stellen/BA-X/Ba-X-2013-11.pdf
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http://statistik.arbeitsagentur.de/Navigation/Statistik/Grundlagen/Saisonbereinigung/Saisonbereinigte-Daten-Nav.html

Tabelle 9:

Erwerbstatigkeit nach Beschéaftigtengruppen in Deutschland 2013 und 2014

2013 2014 Veranderung

1 000 Personen in %
Arbeitnehmer 37824 38 236 412 11
sozialversicherungspflichtig Beschaftigte 29 713 30 196 483 1,6
Vollzeit 21931 22131 200 0,9
Teilzeit 7782 8 065 283 3,6
geforderte® 121 108 -13 -10,5
nicht geforderte 29 592 30 088 496 1,7
ausschlielich geringfiigig entlohnte Beschéftigte 5017 5032 15 0,3
Ein-Euro-Jobs (Variante: Mehraufwandsentschédigung) 111 98 -13 -11,5
sonstige 2983 2909 =74 -2,5
E:ﬁ?ﬁzt::r:ggﬁde:igzhlieBIich mithelfender 4 457 4421 36 08
geforderte Selbststandigkeit 27 33 6 22,0
Griindungszuschuss 4 =il —20,2
Leistungen zur Eingliederung von Selbststdndigen 4 0 -13,8
Einstiegsgeld (Variante: Selbststandigkeit) 19 26 7 38,2
nicht geforderte Selbststandigkeit 4430 4388 —42 -1,0
Erwerbstatige (Inland) 42 281 42 657 376 0,9
darunter:
staatlich subventionierte Erwerbstatige 382 336 -46 -12,2
geforderte Erwerbstatige® 258 239 -20 7,6
Kurzarbeit 124 97 =27 -21,8
ungeforderte Erwerbstatigkeit 41899 42 321 422 1,0
nachrichtlich:
Anteil der staatlich subventionierten Erwerbstatigen an 0,9 0,8
den Erwerbstétigen (Inland)

° ArbeitsbeschaffungsmaBnahmen; Beschaftigungsphase Burgerarbeit; Arbeitnehmer mit Eingliederungszuschissen (einschl. fur Schwerbehinderte); Eingliederungsgut-
schein; Entgeltsicherung fir Altere nach § 421j SGB IlI; Einstiegsgeld (Variante: Beschéftigung); Beschaftigungszuschuss nach § 16ée SGB II; durch Personal-Service-
Agenturen geférderte Personen; Ein-Euro-Jobs (Entgeltvariante). — ° Geférderte sozialversicherungspflichtig Beschaftigte, Ein-Euro-Jobs (Variante: Mehraufwands-

entschédigung) sowie geférderte Selbststéndige.

Quellen: Statistisches Bundesamt; Bundesagentur fur Arbeit; Berechnungen des IWH; 2014: Prognose des IWH.

Im Durchschnitt des Jahres 2014 dirften etwa
376 000 bzw. 0,9% mehr Personen erwerbstétig ge-
wesen sein als im Vorjahr.28 Einem Zuwachs bei den
abhéngig Beschaftigten in Hohe von 412 000 Perso-
nen steht ein Rickgang der Selbststandigen von

Daten. Das ifo Beschaftigungsbarometer fiir die gewerbliche
Wirtschaft Deutschlands (inklusive des Dienstleistungs-
gewerbes) ist hingegen im November 2014 gefallen. Vgl.
ifo Minchen: ifo Beschaftigungsbarometer Deutschland:
Firmen deutlich zuriickhaltender bei Neueinstellungen.
November 2014.

28 |n der Prognose des IWH ist fiir das Jahr 2014 eine Netto-
zuwanderung von 500 000, fur das Jahr 2015 von 480 000
und fiir das Jahr 2016 von 460 000 Personen unterstellt.
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36 000 gegentiber.29 Die Zahl der sozialversicherungs-
pflichtig Beschaftigten dirfte um 483 000 Personen
zugenommen haben (vgl. Tabelle 9). Die registrierte
Arbeitslosigkeit durfte im Schlussquartal 2014 zu-
riickgegangen sein. 30

29 Dies ist vor allem auf einen statistischen Effekt zuriick-
zuflihren: Obwohl im Verlauf des Jahres 2014 die Zahl der
Selbststandigen (einschlieBlich mithelfende Familienan-
gehdrige) saisonbereinigt fast unveréndert geblieben ist, lag
die Zahl der Selbststandigen im Durchschnitt des Jahres
2014 deutlich unter dem Wert des Vorjahres. Die Ursache
liegt im hoheren Niveau der Zahl der Selbststdndigen am
Ende des Jahres 2013.

30 Auch das IAB-Arbeitsmarktbarometer signalisiert fur die
néchsten drei Monate eine stabile bis leicht sinkende Ar-
beitslosigkeit. Dieser Indikator beruht auf den Erwartungen
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Abbildung 10:

Erwerbstatige
Inlandskonzept, saisonbereinigter Verlauf
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"Ursprungswerte: Verdnderung gegeniiber dem Vorjahr in tausend Personen.

Quellen: Statistisches Bundesamt; Berechnungen und Darstellung
des IWH; ab 4. Quartal 2014: Prognose des IWH.

Im Jahr 2015 wird die Beschaftigung infolge der
kréftigen Expansion der Produktion um 0,4% zuneh-
men (vgl. Abbildung 10). Dabei durfte der Anstieg
der sozialversicherungspflichtigen Beschéftigung mit
0,8% erneut deutlich Uber der Zunahme der Er-
werbstatigkeit liegen. Die Zunahme der Zahl der Er-
werbstatigen dirfte aber insgesamt deutlich geringer
ausfallen als im Jahr 2014. Eine Ursache dafur dirf-
ten Beschéftigungsverluste sein, die infolge der Ein-
fiihrung des flachendeckenden Mindestlohns eintre-
ten werden. Zwar sind bereits vor Inkrafttreten der
neuen gesetzlichen Regelungen erste Reaktionen der
Unternehmen auf die zu erwartende Lohnkostenerho-
hung sichtbar geworden (vgl. Kasten 1).31 Spiirbare
Effekte durften aber vor allem im Jahr 2015 eintreten.
Vor allem Minijobs werden betroffen sein, da bei ei-
ner Lohnanhebung deren Verdienstobergrenze ber-

der lokalen Arbeitsagenturen zur kurzfristigen Entwicklung
der Arbeitslosigkeit und wird seit Oktober 2013 monatlich
vertffentlicht. 1AB-Arbeitsmarktbarometer steigt weiter:
Presseinformation des Instituts fiir Arbeitsmarkt- und Be-
rufsforschung vom 25.11.2014.

31 Vgl. Holteméller, O.: Die Macht der Erwartungen: Warum
die zukinftige Einfuhrung des Mindestlohns schon heute
die Konjunktur beeinflusst, in: 1WH-Pressemitteilung
29/2014 vom 13.11.2014.
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schritten wird, Sozialversicherungspflicht eintritt und
diese Beschaftigungsform an Attraktivitat einbiiRt.32

Die Entwicklung der registrierten Arbeitslosigkeit
im Jahr 2015 wird durch die Einflihrung des flachen-
deckenden gesetzlichen Mindestlohns und die ab-
schlagsfreie Rente ab 63 beeinflusst. Dabei ist die
Wirkungsrichtung dieser beiden gesetzlichen Neu-
regelungen entgegengesetzt: Aufgrund des Mindest-
lohns dirfte die Zahl der Arbeitslosen zunehmen.
Hingegen wird die abschlagsfreie Rente ab 63 auf-
grund der damit verbundenen Verringerung des Er-
werbspersonenpotenzials zu einem Riickgang der Ar-
beitslosigkeit fiihren.33 Im Durchschnitt des Jahres
2015 durfte die registrierte Arbeitslosigkeit um etwa
37 000 Personen uber dem Stand des Vorjahrs liegen.
Die Arbeitslosenquote diirfte 6,4% betragen und auch
im Jahr 2016 auf diesem Niveau liegen.34

Der Tariflohnanstieg lag im dritten Quartal 2014
bei 2,8% im Vergleich zum Vorjahresquartal. Dies
war deutlich weniger als noch in der ersten Jahres-
hélfte, in der die Tariflohne um 3,3% stiegen. Hier
bewirkten Nachzahlungen aufgrund einzelner neu ab-
geschlossener Tarifvertrage (Einzelhandel) einen kurz-
fristigen kraftigen Anstieg des Tariflohnindex; der
Anstieg der vereinbarten regelmaRig gezahlten tarif-

32 Vgl. auch Projektgruppe Gemeinschaftsdiagnose: Deutsche
Wirtschaft stagniert — Jetzt Wachstumskréfte stérken,
Gemeinschaftsdiagnose Herbst 2014. Berlin 2014. — Projekt-
gruppe Gemeinschaftsdiagnose: Deutsche Konjunktur im
Aufschwung — aber Gegenwind von der Wirtschaftspolitik,
Gemeinschaftsdiagnose Fruhjahr 2014. Halle (Saale) 2014.

33 Vgl. Projektgruppe Gemeinschaftsdiagnose: Deutsche
Wirtschaft stagniert — Jetzt Wachstumskrafte starken, Ge-
meinschaftsdiagnose Herbst 2014. Berlin 2014. Dort wird
betont, dass frei werdende Stellen wohl nur in seltenen
Féllen durch Arbeitslose besetzt werden, sondern vor allem
durch Betriebswechsel, betriebliche Umstrukturierungen
oder Einstellung von Berufsanfangern. Eine Entlastung bei
der Arbeitslosigkeit ist tber die dynamischen Prozesse am
Arbeitsmarkt zu erwarten.

Der Sachverstandigenrat geht davon aus, dass sich durch
die Rente mit 63 die Anzahl der Personen, welche die
Maoglichkeit eines friheren Renteneintritts in Anspruch
nehmen, in den Jahren 2014 und 2015 um 60 000 bezie-
hungsweise 100 000 erhdht. Vgl. Sachverstandigenrat zur
Begutachtung der gesamtwirtschaftlichen Entwicklung:
Mehr Vertrauen in Marktprozesse — Jahresgutachten
2014/2015, 110.

34 Dabei wird die Zahl der registrierten Arbeitslosen auf die
Zahl der Erwerbspersonen, zu denen die registrierten Ar-
beitslosen und die Erwerbstétigen (Inland) gehdren, bezogen.
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Kasten 1:

Zur Einfiihrung des fliichendeckenden gesetzlichen Mindestlohns: Welche Anpassungsreaktionen sind zu
beobachten?

Infolge der Einfithrung des flichendeckenden gesetzlichen Mindestlohns® zum 01.01.2015 haben in einer Reihe
von Branchen die Tarifpartner die Einfiihrung des Mindestlohns bis Ende des Jahres 2014 vereinbart. In einigen
Branchen wurde die Méglichkeit von Ubergangsregelungen genutzt, wonach schrittweise bis Ende des Jahres
2017 der Mindestlohn eingefiihrt werden wird. In einigen Branchen ist noch offen, wie die rechtliche Neurege-
lung umgesetzt werden soll. In Tabelle 10 sind fiir die jeweiligen Wirtschaftsbereiche einige wichtige tarifliche
Vereinbarungen ausgewiesen.

Von Interesse sind die Branchen, in denen der Anteil der Beschéftigten mit einem Bruttostundenlohn von weni-
ger als 8,50 Euro besonders hoch ist. Dies betrifft vor allem die Bereiche Land- und Forstwirtschaft, in denen ein
Drittel der Arbeitnehmer weniger als 8,50 Euro pro Stunde verdient, den Handel (23,2%), das Gastgewerbe
(51,2%) und den — recht heterogenen — Bereich Finanzierung, Vermietung, Unternehmensdienstleister (13,6%).
Die Anteile der Beschéftigten mit einem Bruttostundenlohn von weniger als 8,50 Euro in Ostdeutschland sind in
allen hier ausgewiesenen Bereichen deutlich hoher als in Westdeutschland. Dies zeigt sich auch im Median-
Bruttostundenlohn der Vollzeitbeschéftigten. Dieser lag im ostdeutschen Gastgewerbe im Jahr 2013 bei 8,92 Euro,
in Westdeutschland bei 10,67 Euro je Stunde.

Tabelle 10:

Anteil der abhingig Beschiftigten® mit einem Bruttostundenlohn® von bis zu 8,50 Euro an den abhingig
Beschiftigten insgesamt, Median-Bruttostundenlohn der Vollzeitbeschiftigten, Anzahl der Arbeitnehmer und
Tariflohnanpassung an den Mindestlohn nach Branchen in Ost- und Westdeutschland®

Median-Bruttostunden-
lohn der Vollzeit-
beschiiftigten® in Euro®

Anteil Beschiiftigte
mit Stundenlohn
unter 8,50 Euro®

Arbeitnehmer (Inland)
in 1 000 Personen®

Anpassung der untersten Tariflohngruppe
an den Mindestlohn

2013 2013 2012 bereits vor bzw. bis Ende des Jahres

Branche Ost West D Ost West D Ost West D zum 01.01.2015 - 2017

(Ubergangsregelung)

Land- und 48,6 21,0 323 8,87 12,52 11,02 108 223 331 Landwirtschaft

Forstwirtschaft,

Fischerei

Produzierendes 20,0 6,4 8,5 11,48 17,00 15,69 954 6610 7 564 | Fleischerhandwerk Feinkeramische

Gewerbe ohne in einigen Industrie

Baugewerbe Bundesldndern Ostdeutschland

(Angestellte)

Baugewerbe 20,2 6,8 9,9 11,82 14,42 14,14 380 1594 1 974 | Dachdeckerhand-
werk (Angestellte)

Handel 41,5 183 232 10,96 12,69 12,12 646 4503 5149 | Einzelhandel,

Floristik (West)

Gastgewerbe 66,7 48,0 51,2 8,92 10,67 10,44 202 1238 1 440 | Hotel- und Hotel- und
Gaststittengewerbe Gaststittengewerbe
in einigen in einigen
westdeutschen Bundeslandern
Bundesldndern

Verkehr; 22,9 8,1 114 13,09 15,58 15,00 381 2573 2954

Nachrichten-

iibermittlung

Finanzierung, 26,9 10,7 13,6 15,29 20,16 19,15 777 5250 6 027 | Zeitarbeit (West)®, Zeitarbeit (Ost)%;

Vermietung, Unter- Bewachungsgewerbe  Garten-, Landschafts-

nehmensdienstleister in einigen und Sportplatzbau
Bundeslindern' ; (Ost); Gebdude-
Garten-, Landschafts-  reinigerhandwerk
und Sportplatzbau Arbeiter (Ost)’;
(West); Erwerbsgartenbau

offentliche und 16,0 8,9 10,3 14,65 17,16 16,41 1714 9907 11 621 | Friseurhandwerk Friseurhandwerk
private Dienstleister (West) (Ost)

insgesamt 24,2 10,6 13,2 12,69 16,34 15,58 5162 31898 37060

° Arbeiter, Angestellte und Beamte (mit einem Stundenverdienst von mindestens zwei Euro), ohne Ein-Euro-Jobber, Personen in Werkstétten fur behinderte Menschen,
Auszubildende und Praktikanten. — ® Quotient aus Bruttomonatsverdienst und vereinbarter Arbeitszeit pro Monat (inklusive bezahlte Uberstunden) — ¢ Westdeutschland
mit Berlin-West; Ostdeutschland mit Berlin-Ost. — ¢ Westdeutschland mit Berlin; Ostdeutschland ohne Berlin. — ¢ Hier galt bereits vorher ein Mindestlohn gemaf
Arbeitnehmeriberlassungsgesetz. — ' Hier galt bereits vorher ein Mindestlohn gemaB Arbeitnehmerentsendegesetz.

Quellen:  SOEP (SOEP v30betabeta); VGR der Lander; Tarifspiegel: unterste Tarife nach Branchen http://www.boeckler.de/wsi-tarifarchiv_2270.htm vom

10.12.2014; Berechnungen des IWH.
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http://www.boeckler.de/wsi-tarifarchiv_2270.htm

Die Einflhrung des Mindestlohns wird fur einen nicht unbetrachtlichen Teil der Unternehmen mit einer
Steigerung der Lohnkosten verbunden sein. Dies wird die Unternehmen zu Ausweichstrategien veranlassen. Im
Rahmen diverser Befragungen von Unternehmen und Fuhrungspersonen wurde versucht, diese Strategien zu
identifizieren. So wurden in der monatlichen Konjunkturfrage des ifo Instituts im November 2014 etwa 6 300
Unternehmen aus den Bereichen Verarbeitendes Gewerbe, Grof3- und Einzelhandel sowie Dienstleistungen
befragt, ob ihr Unternehmen von der Mindestlohnerhéhung betroffen ist und — wenn dies der Fall ist — welche
MaBnahmen das Unternehmen zur Bewaltigung der Kostensteigerung ergreifen wird.”

Dabei gab ber ein Viertel der Unternehmen an, dass sie direkt von der Mindestlohneinfiihrung betroffen sind.
Der Anteil der von der Mindestlohneinfiihrung betroffenen Unternehmen ist in den Branchen recht unter-
schiedlich: Im Verarbeitenden Gewerbe sind es 21%, im Einzelhandel (einschlieBlich Kfz) 43%, im GrofRhandel
20%, in den Dienstleistungsunternehmen 31% und im Gastgewerbe sogar 72%. Dabei sind in allen Branchen
ostdeutsche Unternehmen starker betroffen als westdeutsche. Beziglich der Manahmen, die die Unternehmen
zur Vermeidung negativer Effekte der Mindestlohneinfiihrung ergreifen wollen, ergab sich folgendes Bild:

B Fast 43% der vom Mindestlohn betroffenen Unternehmen gaben an, dass keine MafRnahmen zur
Bewdltigung des durch die Mindestlohneinfiihrung induzierten Lohnkostendrucks notwendig bzw.
vorgesehen sind.

» Knapp 26% der Unternehmen werden auf die Einfihrung des Mindestlohns mit Preiserhéhungen
reagieren.® Mit 31,3% ist der Anteil bei den Dienstleistungsunternehmen insgesamt besonders hoch.
Mehr als die Hélfte der Unternehmen im Gastgewerbe beabsichtigt, die Preise zu erhéhen.

B Knapp 22% der Unternehmen wird durch Personalabbau auf die Einfuhrung des Mindestlohns
reagieren.” Besonders hoch ist der Anteil im Einzelhandel (29,3%). Ein Teil der Unternehmen
beabsichtigt, ihren Personalbestand aufgrund der Mindestlohneinfiihrung bereits im Jahr 2014 zu
reduzieren.®

» Die Sonderzahlungen wollen 23% der Unternehmen kiirzen. Die Anteile im Gastgewerbe (35,2%) und
im Einzelhandel (28,0%) liegen deutlich ber dem Durchschnitt.

» Knapp 18% der Unternehmen wollen mit einer Verkirzung der Arbeitszeit reagieren. Im Einzelhandel
sind es sogar 32,5%, der Anteil im Gastgewerbe ist fast genauso hoch.

B Ein Teil der Unternehmen sieht auch eine Verringerung der Investitionen vor. So wollen 22,9% der
Einzelhandelsunternehmen und 26,2% der Unternehmen im Gastgewerbe weniger investieren.

|m Folgenden steht der Begriff Mindestlohn fiir den flachendeckenden, allgemeinen Mindestlohn. — ° Vgl. Erthle, C.;
Wohlrabe, K.; Wojciechowski, P.: Der fldchendeckende Mindestlohn und die Reaktion der Unternehmen, in: ifo
Schnelldienst, Jg. 67 (23), 2014, 50-52, http://www.cesifo-group.de/DocDL/ifosd 2014 23 5.pdf. — © Bei dieser Umfrage
waren Mehrfachnennungen méglich. — @ Einer Umfrage von Roland Berger Strategy Consult zufolge erwarten zwei Drittel
der befragten Fuhrungskrafte Beschaftigungsverluste infolge der Einfiihrung des gesetzlichen Mindestlohns. Vgl. Die Welt,
08.12.2014. http://www.welt.de/wirtschaft/article135116455/Der-deutsche-Mittelstand-schreibt-100-000-Jobs-ab.html. Einer
Sonderauswertung Mittelstand der DIHK-Konjunkturumfrage zufolge reduzieren viele mittelstdndische Taxiunternehmen
sowie Post-, Kurier- und Expressdienstleister ihre Beschéftigungsplane. Vgl. DIHT: Wirtschaftspolitik verunsichert
Mittelstand, Herbst 2014. http://www.dihk.de/presse/meldungen/2014-12-08-auswertung-mittelstand. — ¢ Die ifo Personal-
leiterbefragung im ersten Quartal 2014 ergab, dass 5% der teilnehmenden Unternehmen mit einer Verringerung ihres
Personalbestands infolge der Mindestlohneinfiihrung bereits im Jahr 2014 rechnen. Fir das Jahr 2015 erwarten 11% der
Unternehmen einen Personalriickgang. Vgl. hierzu: Jacob-Puchalska, A.: Ifo Personalleiterbefragung — Einfluss eines flachen-
deckenden Mindestlohns, in: ifo Schnelldienst, Jg. 67 (9), 2014, 44f., http://www.cesifo-group.de/DocDL/ifosd_
2014_09_9.pdf.

lichen Grundvergiitungen lag wesentlich niedriger. Im
Jahr 2014 gab es zahlreiche neue Tarifvereinbarungen,
in denen die Einfuhrung des gesetzlichen Mindest-
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lohns geregelt wurde. In besonders stark von den
Mindestlohnen betroffenen Branchen (beispielsweise
Landwirtschaft, Garten-, Landschafts- und Sportplatz-


http://www.cesifo-group.de/de/ifoHome/publications/journals/ifo-Schnelldienst.html
http://www.welt.de/wirtschaft/article135116455/Der-deutsche-Mittelstand-schreibt-100-000-Jobs-ab.html
http://www.dihk.de/presse/meldungen/2014-12-08-auswertung-mittelstand
http://www.cesifo-group.de/de/ifoHome/publications/journals/ifo-Schnelldienst/Archiv/sd2014.html
http://www.cesifo-group.de/de/ifoHome/publications/journals/ifo-Schnelldienst/Archiv/sd2014.html

bau in Ostdeutschland) wurde von den vom Gesetz-
geber ermoglichten Ubergangsregelungen Gebrauch
gemacht, wonach noch bis Ende 2017 unter dem
Mindestlohn gezahlt werden darf. In anderen Bran-
chen (beispielsweise Garten-, Landschafts- und
Sportplatzbau in Westdeutschland) wird der Mindest-
lohn bereits zum 01.01.2015 eingefihrt. In einigen
Branchen stehen entsprechende Tarifvereinbarungen
noch aus. Mit der Einfihrung der Mindestléhne wer-
den auch in dariiberliegenden Lohngruppen zusétz-
liche Lohnanpassungen nétig. Daher werden im Jahr
2015 wohl auch die im Tariflohnindex erfassten mitt-
leren Lohngruppen etwas kréftiger steigen als im Jahr
zuvor. Im Jahr 2016 diirfte sich dieser Anstieg etwas
abschwachen.

Die Bruttoléhne und -gehalter je Beschaftigten
werden im Jahr 2014 um 2,8% steigen. Dass ihr An-
stieg unter dem der Tarifléhne liegt, diirfte der Uber-
zeichnung des Tariflohnanstiegs durch Sondereffekte
(Nachzahlungen) und der konjunkturellen Schwéche-
phase im Sommer 2014 geschuldet sein. Durch die
gestiegene Arbeitszeit der Beschéftigten, die teil-
weise auf Arbeitszeitkonten gutgeschrieben und noch
nicht vergltet wurde, legten die Stundenléhne weni-
ger kraftig zu. Insgesamt werden die Bruttoléhne und
-gehalter im Jahr 2014 um 3,9% zunehmen.

Mit der Einflihrung des flachendeckenden Mindest-
lohns zu Beginn des Jahres 2015 werden die Stun-
denldhne im Niedriglohnbereich kréftig steigen. Das
wird zu unterschiedlichen Anpassungsstrategien (vgl.
Kasten 1) fiihren: So wollen die Unternehmen neben
Preiserhéhungen und Reduzierung von Sonderzahlun-
gen auch die Arbeitszeit verringern (beispielsweise
durch Anpassung und Flexibilisierung der Arbeitszeiten
an die Nachfrage) oder Arbeitsplatze abbauen.3> Im Er-
gebnis dirfte damit die Produktivitat starker und die
Arbeitsnachfrage weniger steigen.

Insgesamt diirften die Stundenléhne im Jahr 2015
um 3,8% und im Jahr 2016 um 3,5% ansteigen. Die
Lohnstiickkosten nehmen im Jahr 2014 wohl um
1,9%, im Jahr 2015 um 2,7% und ein Jahr spater um
2,1% zu.

35 Vgl. Erthle, C.; Wohlrabe, K.; Wojciechowski, P.: Der
flachendeckende Mindestlohn und die Reaktion der
Unternehmen, in: ifo Schnelldienst, Jg. 67 (23), 2014, 50-52.
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Zunahme der Exporte bleibt aufgrund der
moderaten weltwirtschaftlichen Dynamik
verhalten

Im dritten Quartal 2014 entwickelte sich der Aulen-
handel — im Gegensatz zu den beiden Vorquartalen —
deutlich dynamischer. Die Ausfuhren stiegen saison-
und kalenderbereinigt zum Vorquartal um 1,9%, die
Einfuhren um 1,7%. Damit hatte der Aufenhandel
einen leicht positiven Effekt auf die Zunahme des
Bruttoinlandsprodukts (0,2 Prozentpunkte). Im Okto-
ber dbertrafen die Ausfuhren nominal zwar den
Septemberrekord nochmals, saison- und kalender-
bereinigt verringerten sie sich jedoch leicht (—0,5%),
bei den Einfuhren ging die Dynamik zum Vormonat
noch starker zurlick (—3,1%).

Die regere Entwicklung der Warenexporte im
dritten Quartal ist Ausdruck stérker gestiegener Waren-
lieferungen vor allem ins nichteuropéische Ausland.
Insbesondere belebten sich die Warenausfuhren
(Spezialhandel) in den Nahen Osten und in die Verei-
nigten Staaten sowie in asiatische Lander. In den Euro-
raum hingegen, wo es nach wie vor kaum Anzeichen
fir eine deutliche Erholung der Konjunktur gibt,
entwickelten sich die Exporte nur in einige Lander
etwas dynamischer, darunter die nach Portugal und
Spanien.

Die Auftragseingange fur das Verarbeitende Ge-
werbe und insbesondere fir Investitionsgiter deuten
auch fur die nidchsten Monate auf eine nur verhaltene
Ausweitung der Exporte hin. Der Index der Auftrags-
eingénge im Verarbeitenden Gewerbe ist in den Mona-
ten September und Oktober zwar fiir alle Untergruppen
bei den Auslandsauftrdgen gestiegen, fur den Euro-
raum allerdings nur leicht. Die weiterhin nur sehr z6-
gerliche konjunkturelle Erholung im Euroraum dirfte
dampfend auf die Exporte wirken, ebenso der anhal-
tende Konflikt zwischen Russland und der Ukraine
und die damit verbundene Unsicherheit. Begiinstigend
flr die deutschen Ausfuhren wirken die Abwertung
des Euro und die damit verbundene Verbesserung der
preislichen Wettbewerbsféhigkeit der deutschen Wirt-
schaft.

Vor diesem Hintergrund wird sich der Exportzu-
wachs nach 3,8% in diesem Jahr auf 4,6% im Jahr
2015 beschleunigen. Fiir 2016 ist mit einem &hnlich
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hohen Zuwachs zu rechnen (vgl. Abbildung 11). Da-
mit werden die Ausfuhren im Durchschnitt in den
Jahren 2014 und 2015 etwas stirker und im Jahr 2016
etwas geringer als der Welthandel zulegen.

Abbildung 11:
Reale Exporte

Saison- und arbeitstédglich bereinigter Verlauf

Mrd. Euro %
360

340

320

300

280
Prognose-
zeitraum

260 + ' ' ' ' 4
| L e T 1 A | {1 V2 | | A VA O L I\
2011 2012 2013 2014 1

@ Veranderung gegeniiber Vorquartal (rechte Skala)
e\ crkettete Volumenangaben (linke Skala)
—— Jahresdurchschnitt! (linke Skala)

IWH
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Quellen: Statistisches Bundesamt; Berechnungen und Darstellung
des IWH; ab 4. Quartal 2014: Prognose des IWH.

Die Importe entwickelten sich im dritten Quartal
2014 schwicher als die Exporte, im ersten Halbjahr
legten sie nahezu gleich stark zu. Aufgrund der sich
nur schwach entwickelnden Binnennachfrage, vor
allem des in den vergangenen Quartalen nur méafigen
Expansionstempos der Investitionen, nahmen die Ein-
fuhren nur gering zu. Im Jahr 2015 werden die Im-
porte mit etwas stirker steigenden Exporten sowie
einer leicht beschleunigt expandierenden Binnennach-
frage kréftiger zulegen als im Jahr zuvor. Im Prognose-
zeitraum werden sie mit 5,3% im Jahr 2015 und 5,7%
im Jahr 2016 die Expansion der Ausfuhren jeweils
tibertreffen (vgl. Tabelle 11). In der Folge wird der
AuBenhandel im Jahr 2015 nicht und im Jahr 2016
leicht negativ zur Produktionsausweitung beitragen.

Die Terms of Trade haben sich in den vergan-
genen Quartalen bei stirker sinkenden Einfuhr- als
Ausfuhrpreisen deutlich verbessert. Hier wirkten sich
sinkende Rohstoffpreise aus, wéhrend bei den Aus-
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fuhren aufgrund der teilweise schwachen Absatzlage
in verschiedenen Branchen keine hoheren Preise
durchgesetzt werden konnten. Im Prognosezeitraum
werden die Ausfuhrpreise jedoch mit einer Belebung
des Welthandels und der anziehenden Auslandsnach-
frage einen leichten Auftrieb erhalten. Die Einfuhr-
preise diirften zunédchst aufgrund der niedrigen Roh-
stoffpreise noch etwas weiter sinken. Die Terms of
Trade werden sich somit verbessern.

Tabelle 11:

Indikatoren zur Aullenwirtschaft

2014 2015 2016

Verinderung gegeniiber
dem Vorjahr in %

Exporte, real 3,8 4.6 4.4
Importe, real 3,5 5,3 5,7
% in Relation zum nominalen
Bruttoinlandsprodukt
Exporte, nominal 45,7 46,4 47,0
Importe, nominal 39,1 39,6 40,5
Auflenbeitrag
Mrd. Euro, nominal 189,6 204,8 202,6

Quellen: Statistisches Bundesamt; Prognose des IWH.

Investitionen erholen sich nur allméhlich

Die Unternehmensinvestitionen haben nach einer
kraftigen Ausweitung im Winterhalbjahr 2013/2014
im Verlauf des Sommers deutlich nachgelassen. Die
Kapazititen der deutschen Wirtschaft sind immer noch
unterausgelastet. Auch haben die geopolitischen Ri-
siken vor allem im Zusammenhang mit dem russisch-
ukrainischen Konflikt kaum an Brisanz verloren. Die
damit verbundene Unsicherheit der Unternchmen,
gepaart mit der verbreiteten Skepsis liber die Wir-
kung der Arbeitsmarkt- und Energiepolitik, haben die
Unternehmen wohl veranlasst, nur notwendige Er-
satzinvestitionen zu tdtigen. Deutlich weniger haben
zudem die oOffentlichen Haushalte im Sommerhalb-
jahr investiert; das betrifft nicht nur die sehr volatilen
Ausriistungen, sondern auch deren Wohn- und
Nichtwohnbauten sowie die Forschungs- und
Entwicklungsaktivititen. Kraftlos zeigten sich zuletzt
aber auch die privaten Wohnungsbauinvestitionen,
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was vor allem als Korrektur auf die hohen witte-
rungsbedingten Bauaktivitdten zu Jahresbeginn zu
werten ist. Zum Teil dirften sich aber auch die ab-
schwellenden Impulse vom Eigenheimbau nieder-
schlagen.

Im Winterhalbjahr dirften die Investitionen zu-
nachst noch schwach bleiben; insbesondere die Unter-
nehmensinvestitionen werden angesichts der nur
allméhlichen gesamtwirtschaftlichen Erholung eher
zogerlich zulegen. Im Verarbeitenden Gewerbe ist
die Kapazitdtsauslastung im Schlussquartal nochmals
gesunken. Auch hinsichtlich der Uber die Nachfrage
erwarteten Kapazitatsauslastung in den néchsten Mo-
naten spricht in den meisten Industriebranchen per
saldo eine Mehrheit der Betriebe von mehr als ausrei-
chenden technischen Kapazitaten.38 Vor diesem Hinter-
grund haben die Bestellungen von Investitionsgutern
aus dem Inland bis zum September abgenommen und
sprechen fiir nochmals leicht ruicklaufige Ausriistungs-
investitionen zum Jahresende 2014. Dass die inlandi-
schen Bestellungen nach Investitionsgutern im Okto-
ber 2014 wieder zugelegt haben, ist allerdings als
erstes positives Zeichen zu werten.3” Sowohl dies als
auch die gestiegenen Neuzulassungen an Nutzfahr-
zeugen, die Trendwende beim ifo Geschaftsklima im
November 2014 sowie die leichte Riickbildung der
Unsicherheitsindikatoren am aktuellen Rand durften
fur den Jahresbeginn 2015 auf eine, wenngleich noch
schwache, Aufwértsbewegung hindeuten. Auch der
gewerbliche Bau durfte dann wieder zulegen, worauf
Auftragseingdnge und Baugenehmigungen verwei-
sen. Im spateren Verlauf des Jahres 2015 und im Jahr
2016 durften sich mit der sich etwas kraftigenden
Weltkonjunktur und der hier unterstellten Erholung im
Euroraum die Absatzaussichten weiter verbessern.
Damit im Einklang wird sich das Investitionstempo in
Ausristungen und Wirtschaftsbauten wohl weiter be-

36 Der Saldo der Betriebsmeldungen mit mehr als ausreichen-
den gegentber denen mit nicht ausreichenden technischen
Kapazitaten hat laut ifo Konjunkturtest in den gewichtigen
Vorleistungs- und Investitionsgutergewerben zuletzt noch-
mals zugelegt und liegt aktuell bei 16%. Von Kapazitéts-
engpassen sprechen per saldo lediglich die Hersteller von
DV-Geréten, Elektronik und Optik. Vgl. ifo Konjunktur-
perspektiven, 10/2014. Miinchen 2014.

37 Ohne den sonstigen Fahrzeugbau, der aufgrund von Grof-
projekten die konjunkturelle Tendenz tberzeichnen wirde.
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schleunigen, zumal die Finanzierungsbedingungen bei
niedrigen Zinsen, nur wenig verénderten Kreditbedin-
gungen und dann wieder zunehmenden Gewinnerwar-
tungen gunstig sind. Die Investitionen in Ausristun-
gen und Wirtschaftsbauten nehmen im Jahr 2014 vor
allem aufgrund des hohen Ausgangsniveaus um 3,1%
(vgl. Abbildung 12) bzw. 3,8% zu. Im Jahr 2015 ist
vor allem die zogerliche Erholung zu Jahresbeginn
dafiir verantwortlich, dass die Expansion hier nur
2,6% bzw. 1,2% betragt. Im Jahr 2016 ziehen nach
dieser Prognose die Investitionen in Ausristungen
und Wirtschaftsbauten dann mit 6,5% bzw. 2,7%
kraftiger an (vgl. Tabelle 12). Die Investitionen in
FUE werden angesichts deren Bedeutung flr die
Wettbewerbsfahigkeit der Unternehmen im gesamten
Prognosezeitraum die Investitionskonjunktur stiitzen.

Abbildung 12:

Reale Investitionen in Ausristungen
Saison- und arbeitstaglich bereinigter Verlauf
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'Ursprungswerte: Veranderung gegeniber dem Vorjahr in %.

Quellen: Statistisches Bundesamt; Berechnungen und Darstellung
des IWH; ab 4. Quartal 2014: Prognose des IWH.

Die Wohnungsbauinvestitionen dirften nach dem
schwachen Sommerhalbjahr wieder zulegen; dafur
sprechen die hohen und zuletzt nochmals gestiegenen
Auftragsbestdnde. Es verdichten sich allerdings die
Anzeichen, dass der Wohnungsbau im Prognosezeit-
raum alles in allem auf einen verhalteneren Entwick-
lungspfad einschwenkt. Zwar ist der Arbeitsmarkt
weiterhin stabil, die real verfugbaren Einkommen
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steigen, und die Finanzierungsbedingungen sind an-
gesichts glinstiger Zinsen und nur kaum veranderter
Kreditbedingungen anhaltend gut. Die Auftragsein-
génge im Bauhauptgewerbe und die Baugenehmigun-
gen fur den Wohnungsneubau sind aber seit geraumer
Zeit in der Tendenz riicklaufig, was vor allem an ge-
ringeren Impulsen aus dem Ein- und Zweifamilien-
hausbau liegt. Hier ist in den vergangenen Jahren be-
reits ein recht hohes Niveau erreicht worden. Dagegen
ist der Mehrfamilienhausbau, vor allem getétigt von
Wohnungsunternehmen und von Fondsanlegern, weiter
aufwartsgerichtet.38 Gestiitzt wird diese Entwicklung
von der Tendenz, dass private Haushalte wieder ver-
starkt in die Stadte zuriickkehren und die Migration
nach Deutschland weiter zunimmt. Das flhrt zu einer
erhéhten Wohnungsnachfrage in Ballungszentren und
einzelnen prosperierenden Stadten. Die guten Ver-
marktungsaussichten ziehen bei sonst geringen alter-
nativen Anlagemdglichkeiten vermehrt Investoren an.
Im Zuge der hier unterstellten Erholung im Euroraum
wird sich ihr Engagement im spéteren Verlauf aber
wohl etwas weniger dynamisch fortsetzen. Anregungen
werden im Prognosezeitraum auch vom Ausbau und
der Modernisierung des Wohnungsbestands ausge-
hen. Allerdings konnte die neuerliche Ankindigung
der Bundesregierung, eine steuerliche Forderung von
energetischen Sanierungsmanahmen an bestehenden
Gebéuden im Verlauf des Jahres 2015 umzusetzen,
eine voriibergehende abwartende Haltung bis zur
endgiltigen Kenntnis und zum Inkrafttreten des Ge-
setzes nach sich ziehen.39 Unsicherheit geht wohl
auch von dem vorgelegten Gesetzentwurf zur Miet-
preisbremse aus, der zu juristischen Zweifeln hin-
sichtlich der Bestimmung von angespannten Markten
und der Definition von umfassenden und einfachen
Modernisierungen gefiihrt hat.40 Alles in allem stei-

38 Gemessen an den veranschlagten Kosten hat dieses Markt-
segment seit dem Tiefpunkt der Wohnungsbaukonjunktur
im Jahr 2005 seinen Anteil von 13% (2009, im Jahr der
globalen Krise, lag er bei 14%) auf aktuell 39% des ge-
samten Neubauvolumens erhoht.

39 vgl. BMWi-Pressemitteilung vom 03.12.2014: Gabriel: Wir
systematisieren die Energiewende und machen Energie-
effizienz zur zweiten Saule.

40 siehe Gesetzentwurf zur Démpfung des Mietanstiegs auf
angespannten Wohnungsmaérkten und zur Stérkung des
Bestellerprinzips bei der Wohnungsvermittlung (Miet-
rechtsnovellierungsgesetz - MietNovG) unter
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gen die Wohnungsbauinvestitionen im Jahr 2015
wohl um 1,3% nach 3,1% im Jahr zuvor; im Jahr
2016 durfte der Zuwachs bei 2,2% liegen.

Abbildung 13:
Reale Bauinvestitionen
Saison- und arbeitstéglich bereinigter Verlauf
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Quellen: Statistisches Bundesamt; Berechnungen und Darstellung
des IWH; ab 4. Quartal 2014: Prognose des IWH.

Der 6ffentliche Bau, der im Sommerhalbjahr 2014
zum Teil als Korrektur auf das witterungsbedingt starke
Winterhalbjahr zuvor, zum Teil aber auch aufgrund
von Verschiebeeffekten bei notwendigen Fluthilfe-
malnahmen aulergewdhnliche Riickgange zu verzeich-
nen hatte, durfte im Prognosezeitraum wohl wieder
anziehen. Die Auftragsbestande im StraBenbau sind
zwar betrdchtlich abgeschmolzen, die im sonstigen
oOffentlichen Tiefbau haben aber zuletzt wieder deut-
lich und die im Hochbau leicht zugenommen. Flr
eine Belebung sprechen auch die relativ entspannte
Finanzlage der offentlichen Haushalte im Prognose-
zeitraum und die von der Bundesregierung eingelei-
teten MaRnahmen fiir den Erhalt und den Ausbau der
oOffentlichen Infrastruktur. Die 6ffentlichen Bau-
investitionen steigen im Jahr 2014 um 3,0%; in den
Jahren 2015 und 2016 ziehen sie wohl mit 3,6% bzw.
4,0% leicht starker an. Die Bauinvestitionen insgesamt

http://dip21.bundestag.de/dip21/btd/18/031/1803121.pdf
sowie Rechtsgutachten unter http://www2.haus-und-
grund.com/presse_ 910.htm.
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steigen im Jahr 2014 aufgrund der hohen Niveaus zu
Jahresbeginn um 3,3%. Im Jahr 2015 bewirkt da-
gegen der schwache Jahresstart, dass die Bauinvesti-
tionen voraussichtlich nur um 1,6% zulegen; im Jahr
darauf diirfte der Zuwachs allerdings bei 2,5% liegen
(vgl. Abbildung 13 und Tabelle 12).

Tabelle 12:

Reale Anlageinvestitionen in Deutschland

Verdnderung gegeniiber Vorjahr in %

2014 2015 2016

Anlageinvestitionen insgesamt 2,9 1,9 3,8
Ausriistungen 3,1 2,6 6,5
sonstige Anlagen 1,2 1,6 2,5
Bauinvestitionen insgesamt 3,3 1,6 2,5
Wohnbauten 3,1 1,3 2,2
Nichtwohnbauten insgesamt 3,6 1,9 3,1
gewerbliche Bauten 3,8 1,2 2,7
offentliche Bauten 3,0 3,6 4,0

nachrichtlich:

Unternehmensinvestitionen 2,7 1,9 4.8

Quellen: Statistisches Bundesamt; Prognose des IWH

Privater Verbrauch stitzt deutsche
Konjunktur

Die privaten Haushalte weiteten im Sommer 2014
ihre Kdufe nach einer kurzen Atempause im Friihjahr
kréftig aus. Insbesondere die Ausgaben fiir Kraftfahr-
zeuge, Instandhaltung und Reparatur nahmen kriftig
zu, im Einzelhandel wurde hingegen deutlich weniger
gekauft. Im vierten Quartal 2014 wird der private
Konsum wohl auf hohem Niveau stagnieren. Dafiir
sprechen beispielsweise sowohl die aktuelle Lage des
GfK-Konsumklima-Indikators*! als auch die Internet-
Suchanfragen nach Online-Shoppingportalen.4? Die
Pkw-Neuzulassungen sind im November hingegen
leicht gesunken. Insgesamt diirften die privaten Kon-
sumausgaben im Jahr 2014 damit um 1,0% steigen.

41 Vgl. dazu Gesellschaft fiir Konsumforschung (GfK): Kon-
sumklima zum Jahresende verbessert. GfK-Pressemitteilung
vom 27. November 2014.

42 Vgl. hierzu beispielsweise die Statistik der Suchanfragen
von Internetshopping-Seiten bei Google.
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Insbesondere der nach wie vor robuste Arbeitsmarkt
und moderate Lohnzuwéchse diirften dazu beigetra-
gen haben. So werden die Bruttolohne und -gehilter
je Beschiftigten im Jahr 2014 unter anderem durch
die erzielten Tariflohnabschliisse und einen Zuwachs
bei der geleisteten Arbeitszeit je Beschiftigten stir-
ker als im Jahr zuvor steigen.

Mit der Einfiihrung des flachendeckenden Mindest-
lohns zu Beginn des Jahres 2015 werden die Stunden-
16hne insbesondere im Niedriglohnbereich kréftig an-
ziehen. Zudem diirfte sich der Mindestlohn auch auf
Beschéftigte auswirken, die bislang 8,50 Euro je
Stunde oder geringfiigig dariiber verdienen. Alles in
allem diirften die effektiven Stunden- und Monats-
16hne in den Jahren 2015 und 2016 wesentlich kréfti-
ger als im Jahr 2014 ansteigen. Die Bruttolohne und
-gehélter werden im Jahr 2014 um 3,9%, im Jahr
2015 um 4,0% und danach etwas geringer zulegen
(vgl. Tabelle 13).

Die monetéren Sozialleistungen werden im Jahr
2014 mit 2,3% in etwa gleich stark zunehmen wie im

Tabelle 13:
Verfiighbare Einkommen und Konsumausgaben
der privaten Haushalte” in Deutschland

Verdnderung gegeniiber dem Vorjahr in %

2014 2015 2016

verfligbare Einkommen, nominal 2,2 2,6 2,8
darunter:

Nettolohne und -gehélter

(St 3,5 3,8 2,8
monetire Sozialleistungen 23 3,9 2,5

Selbststédndigen-, Vermogens-
einkommen

Sparen 3,4 3,5 3,1

-0,1 —-0,2 2,9

private Konsumausgaben,

. 2,1 2,4 2,8
nominal

nachrichtlich:

Bruttolohne und -gehélter 39 4,0 3,8
(Summe)

Sparquote (in %) 9,2 9,3 9,3
Preisindex des privaten Konsums 1,1 1,1 1,2
private Konsumausgaben, real 1,0 1,3 1,6

¢ EinschlieBlich der privaten Organisationen ohne Erwerbszweck.

Quellen: Statistisches Bundesamt; Prognose des IWH.
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Vorjahr. Insbesondere die Ausweitung der zusitz-
lichen gesetzlichen Rentenleistungen diirfte zu einem
weiteren Anstieg der monetiren Sozialleistungen in
den nichsten Quartalen fiihren.

Die Einkommen der Selbststindigen steigen im
Jahr 2014 recht kriiftig,*3 die Vermdgenseinkommen
sinken hingegen aufgrund der niedrigen Zinsen er-
heblich; per saldo werden die {iibrigen Primérein-
kommen abnehmen. Auch im Jahr 2015 wird es wohl
nochmals einen leichten Riickgang der Vermdgens-
einkommen der privaten Haushalte geben. Die Selbst-
stindigeneinkommen werden durch die Einfiihrung
des Mindestlohns unter Druck geraten und infolge-
dessen geringfiigig sinken. In der Summe werden die
iibrigen Priméreinkommen leicht abnehmen und sich
im Jahr 2016 wieder erholen.

Insgesamt diirften die verfligbaren Einkommen
der privaten Haushalte in Deutschland im Jahr 2014
um 2,2% steigen, wobei der Anteil der Erwerbsein-
kommen zunimmt, der Anteil der Vermogenseinkom-
men zuriickgeht und der Anteil der Transferleistungen
konstant bleiben wird. Im Jahr 2015 werden die ver-
fiigbaren Einkommen der privaten Haushalte dann
wohl um 2,6% zunehmen, im Jahr 2016 diirfte sich
der Anstieg mit 2,8% etwas beschleunigen. Die Spar-
quote ist trotz der niedrigen Zinsen und der weiterhin
giinstigen Arbeitsmarktlage in den vergangenen Quar-
talen leicht gestiegen. Dennoch liegt sie mit 9,2% im
Jahr 2014 immer noch unter ihrem langjdhrigen
Durchschnitt. Im Prognosezeitraum diirfte die Spar-
quote konstant bleiben.

Zu Beginn des Jahres 2015 werden die privaten
Haushalte ihre Konsumausgaben nur wenig ausweiten.
Im Zuge der konjunkturellen Aufhellung im weiteren
Jahresverlauf diirfte dann wohl wieder spiirbar mehr
konsumiert werden. Hier diirfte sich auch der nied-
rige Olpreis auswirken. Die Lohnzuwichse durch den
Mindestlohn werden fast ausschlieflich in den pri-
vaten Konsum flieBen. Allerdings diirften die Ver-
braucherpreise durch das Uberwilzen der hoheren
Lohnkosten infolge der Einfithrung des Mindestlohns
anziehen und Gewinneinkommen niedriger ausfallen.
Alles in allem werden die privaten Konsumausgaben
im Jahr 2015 um 1,3% und im Jahr 2016 um 1,6%

43 Vgl. Tabelle Sektorenrechnung auf Seite 40.
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zunehmen (vgl. Abbildung 14). Damit tragen sie 0,7
Prozentpunkte im Jahr 2015 und danach 0,8 Pro-
zentpunkte zum Anstieg des Bruttoinlandprodukts
bei.

Abbildung 14:
Reale Konsumausgaben der privaten Haushalte'

Saison- und arbeitstidglich bereinigter Verlauf
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Quellen: Statistisches Bundesamt; Berechnungen und Darstellung
des IWH; ab 4. Quartal 2014: Prognose des IWH.

Niedrige Inflation vor allem durch
Olpreisfall

Nachdem die Verbraucherpreise bereits zu Beginn
des Jahres 2014 nur wenig gestiegen sind, kam es im
Verlauf des Jahres zu einer weiteren Abschwichung
der Inflation. So lag die Inflationsrate im November
2014 nur noch bei 0,6%. Insbesondere diirften dabei
preissenkende Einfliisse aus dem Ausland gekommen
sein. Beispielsweise gingen durch die Handelsbeschréin-
kungen Russlands die Lebensmittelpreise fiir die
deutschen Verbraucher teilweise recht kraftig zurtick.
Auch wurden durch den Riickgang des Erdolpreises
Mineraldlprodukte billiger. Nach wie vor gibt es bei
technischen Produkten und auch bei den damit ver-
bundenen Dienstleistungen (Nachrichteniibermittlung)
kréftige Preisriickgénge. Demgegeniiber stiegen die
Preise in einigen binnenwirtschaftlich orientierten
Dienstleistungsbereichen wie den Friseurdienstleis-
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tungen durch den Branchen-Mindestlohn, bei der
Gesundheitspflege und den Beherbergungs- und
Gaststéttendienstleistungen. Auch eine Verteuerung
der Tabakwaren durch Steuererhdhungen wirkte im
Jahr 2014 den preissenkenden Tendenzen entgegen.

In den nichsten Quartalen diirfte die Teuerung
langsam wieder anziehen. Insbesondere durch die
Einfiihrung des flichendeckenden Mindestlohns wird
es wohl weitere Preiserh6hungen geben. Hiervon diirf-
ten insbesondere international nicht handelbare Waren
und Dienstleistungen betroffen sein. Die EEG-Umlage
(EEG: Erneuerbare-Energien-Gesetz), die jeweils zum
Anfang jedes Jahres angepasst wird, wird zu Beginn
des Jahres 2015 erstmalig sinken. Da annahmegemal3
im Prognosezeitraum der Erdolpreis kaum steigen
wird, diirften damit die Energiepreise im Jahr 2015
und auch im darauffolgenden Jahr in etwa konstant
bleiben. Auch von den Importpreisen diirfte aufgrund
der etwas schwicheren Weltkonjunktur wenig Preis-
auftrieb zu erwarten sein. Alles in allem werden die
Verbraucherpreise im Jahr 2014 wohl um 0,9% stei-
gen, im Jahr 2015 dann nochmals um 1,1% und im
Jahr 2016 um 1,4%.

Gesamtwirtschaftliche Produktion
Uberwindet Schwéachephase

Die Produktion hat im dritten Quartal 2014 nur um
0,1% gegeniiber dem Vorquartal zugenommen. Die
Wertschopfung im Verarbeitenden Gewerbe stieg um
0,2%.44 Eine wesentliche Ursache dafiir diirfte die
ungiinstige Entwicklung der Investitionen sein. Starke
Impulse kamen hingegen aus dem Ausland; die Waren-
exporte entwickelten sich sehr giinstig. Die Produk-
tion im Baugewerbe nahm geringfiigig um 0,1% zu.

Im Vorquartal war in diesem Bereich die Produktion

44 Das Saisonbereinigungsverfahren BV4.1 weist flir das
dritte Quartal 2014 die Zunahme der realen Wertschopfung
im Verarbeitenden Gewerbe mit 0,6% deutlich stiarker aus
als das Saisonbereinigungsverfahren Census X-12-ARIMA
(+0,2%). Das gleiche gilt fiir das Baugewerbe (BV4.1:
0,4%; Census X-12-ARIMA: 0,1%). Im Bereich Finanz-
und Versicherungsdienstleister fallen die Ergebnisse der
Saisonbereinigung filir das vierte Quartal noch weiter aus-
einander: Nach Census X-12-ARIMA ergibt sich ein
Riickgang von 0,1%, BV4.1 zeigt hingegen einen Riick-
gang von 1,0% an. Auch im Bereich ,,Sonstige Dienstleis-
tungen® ist der Abstand bei den Ergebnissen mit BV4.1
(+0,3%) und Census X-12-ARIMA (+1,0%) erheblich.

36

wohl als Gegenreaktion zum witterungsbedingt starken
ersten Quartal um 3,4% geschrumpft. Im Dienst-
leistungsbereich nahm die Produktion in nahezu allen
Sektoren zu. Nur im Subsektor Finanz- und
Versicherungsdienstleistungen ging die Produktion
etwas zuriick.

Im vierten Quartal 2014 wird die gesamtwirtschaft-
liche Produktion um 0,2% zunehmen (vgl. Tabelle
14).45 Im Verarbeitenden Gewerbe diirfte die Wert-
schopfung stagnieren. Zwar war das ifo Geschifts-
klima — nach sechs Riickgéngen in Folge — zuletzt
wieder aufwiartsgerichtet. Die Auftragseingénge lassen
aber noch keinen spiirbaren Produktionsanstieg
erwarten. Die Wertschopfung im Baugewerbe diirfte
zunehmen. Zwar waren die Auftragseinginge zuletzt
erneut riicklaufig. Der Auftragsbestand hat jedoch
weiter zugenommen und befindet sich auf einem ho-
hen Niveau. Die Produktion in den Dienstleistungs-
bereichen diirfte etwas schwicher expandieren. Dafiir
sprechen die Umfrageergebnisse des ifo Instituts,
wonach die Geschiftslage in wichtigen Sektoren ver-
haltener beurteilt wurde als in den Monaten zuvor.
Die Produktion der Unternehmensdienstleister wird
nur schwache Impulse vom Produzierenden Gewerbe
erhalten. Der Bereich Grundstiicks- und Wohnungs-
wesen wird vor allem von der leicht anziehenden
Bauproduktion profitieren. Im Durchschnitt des Jah-
res 2014 diirfte die Produktion um 1,5% zunehmen.

Im Verlauf des Jahres 2015 diirfte die Produktion
etwas an Fahrt gewinnen. Die Wertschopfung im
Verarbeitenden Gewerbe wird vor allem im Gefolge
der stark anziehenden Exporte zunehmen. Die Pro-
duktion im Baugewerbe diirfte erneut von den giins-
tigen Finanzierungsbedingungen und den anhaltend

45 Die Prognose der Bruttowertschopfung der Hauptwirt-
schaftsbereiche basiert auf zwei Ansitzen: In der sehr kurzen
Frist, d. h. fir zwei Quartale, kommen vor allem die Flash-
Schitzungen mit kombinierten Einzelindikatorprognosen
(Pooling) zum Einsatz. Fiir die anschlieBenden Quartale des
ersten Prognosejahrs erfolgt die Schitzung durch eine Er-
weiterung des makrodkonometrischen Deutschlandmodells
des TWH. Zu den Pooling-Ansétzen vgl. Drechsel, K.;
Scheufele, R.: Bottom-up or Direct? Forecasting German
GDP in a Data-rich Environment, in: Swiss National Bank
Working Paper, 16, 2012. Zur Schétzung der Produktion mit
dem makrodkonometrischen Deutschlandmodell des IWH:
Vgl. Arbeitskreis Konjunktur des IWH: Konjunktur aktuell:
Binnenwirtschaft tragt Konjunktur in Deutschland; in: IWH,
Konjunktur aktuell, Jg. 2 (1), 2014, 31.

Konjunktur aktuell, Jg. 3 (1), 2015


http://www.snb.ch/n/mmr/reference/working_paper_2012_16/source
http://www.snb.ch/n/mmr/reference/working_paper_2012_16/source
http://www.iwh-halle.de/d/publik/konj/14_01_1.pdf
http://www.iwh-halle.de/d/publik/konj/14_01_1.pdf

Tabelle 14:

Bruttoinlandsprodukt und Bruttowertschopfung nach Wirtschaftsbereichen

2014 Prognose 2014 Prognose 2015
3. Quartal 4. Quartal 1. Quartal 2. Quartal 3. Quartal 4. Quartal
Ursprungswerte
Verinderung gegeniiber dem Vorjahresquartal in %

Bruttoinlandsprodukt 1,2 1,1 0,5 0,9 1,3 23

darunter:

Bruttowertschopfung 1,3 1,1 0,4 1,0 1,3 2.3

darunter:

Produzierendes Gewerbe ohne Bau 0,9 0,0 0,1 0,9 1,5 3,6
Verarbeitendes Gewerbe 2,0 0,5 0,1 1,0 1,6 4,1
Energie- und Wasserversorgung —4,7 -3.3 —0,1 0,2 0,5 0,7

Baugewerbe 1,7 1,2 2,7 1,4 1,9 4,1

Handel, Verkehr, Gastgewerbe 2,0 2,5 1,5 1,8 2,3 3,1

Information und Kommunikation 1,9 2,4 2,5 32 3,5 4,1

Finanz- und Versicherungsdienstleister -1,5 -1,9 -3,6 -1,9 2,1 -1,5

Grundstiicks- und Wohnungswesen 1,4 1,4 0,7 1,0 0,8 0,8

Unternehmensdienstleister 2.4 2,3 1,6 1,7 1,4 2,1

offentliche Dienstleister 0,8 0,5 0,0 0,4 0,5 0,9

sonstige Dienstleister 0,6 1,4 1,1 1,5 0,9 1,4

saison- und kalenderbereinigte Werte
Verinderung gegeniiber dem Vorquartal in %

Bruttoinlandsprodukt 0,1 0,2 0,2 0,4 0,5 0,4

darunter:

Bruttowertschopfung 0,3 0,2 0,2 0,4 0,5 0,4

darunter:

Produzierendes Gewerbe ohne Bau 0,1 0,0 0,2 0,5 0,6 0,5
Verarbeitendes Gewerbe 0,2 0,0 0,2 0,5 0,7 0,6
Energie- und Wasserversorgung -0,2 0,0 0,1 0,2 0,1 0,0

Baugewerbe 0,1 0,3 0,3 0,5 0,7 0,4

Handel, Verkehr, Gastgewerbe 0,3 0,7 0,5 0,5 0,5 0,5

Information und Kommunikation 0,7 0,7 0,8 0,9 1,0 0,9

Finanz- und Versicherungsdienstleister -0,1 -0,8 —0,6 —0,4 —0,4 -0,4

Grundstiicks- und Wohnungswesen 0,4 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2

Unternehmensdienstleister 1,0 0,1 0,2 0,3 0,7 0,5

offentliche Dienstleister 0,0 0,1 0,1 0,2 0,2 0,2

sonstige Dienstleister 1,0 0,0 0,1 0,3 0,4 0,3

Quellen: Statistisches Bundesamt; ab 4. Quartal 2014: Prognose des IWH.

guten Beschiftigungs- und Einkommensaussichten

profitieren. Der Dienstleistungssektor diirfte im Ver-

lauf des Jahres 2015 infolge der giinstigen binnen-

wirtschaftlichen Entwicklung wieder kriftiger ex-

pandieren. Insgesamt diirfte die Produktion im Jahr

2015 um 1,3% steigen.
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Offentliche Finanzen: Trotz schwéicherer
Konjunktur weiterhin HaushaltsGberschisse

Die Lage der offentlichen Haushalte hat sich in den
vergangenen Jahren rapide verbessert. Das gesamt-
staatliche Finanzierungsdefizit lag im Jahr 2010 noch
bei 105 Mrd. Euro; dies entsprach 4,1% in Relation
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zum nominalen Bruttoinlandsprodukt. Im Jahr 2012
wurde bereits ein leichter Haushaltsiiberschuss erzielt.
Wihrend sich die Finanzlage des Staates im Jahr
2013 kaum verdnderte, wird sich der gesamtstaatliche
Finanzierungssaldo im Jahr 2014 weiter verbessern.
Dies geht auf eine spiirbare Ausweitung der Einnah-
men zuriick. Aufgrund eines deutlichen Anstiegs der
Bruttolohne und -gehélter werden die Steuereinnah-
men, insbesondere aus der Lohnsteuer und den Steuern
vom Umsatz, kréftig zulegen. Deutlich stiarker als im
Vorjahr expandieren auch die Sozialbeitréige, deren
Zuwachs im Jahr 2013 durch die Senkung des Bei-
tragssatzes zur gesetzlichen Rentenversicherung ge-
dampft wurde. Die Vermogenseinkommen des Staa-
tes legen ebenfalls deutlich zu. Zwar wirkt hier das
weitere Abschmelzen der Bad-Bank-Portfolios weiter-
hin ddmpfend. Im Jahr 2014 wird diese Grundtendenz
aber durch die Abfiihrung des héheren Bundesbank-
gewinns aus dem Jahr 2013 iiberkompensiert. 46

Im Jahr 2015 werden die Einnahmen des Staates
etwas schwiécher zulegen als im Vorjahr. Allerdings
werden die Steuereinnahmen etwas stirker expandieren.
Zwar dampft die in den zuriickliegenden Jahren schwa-
che Entwicklung der Unternehmens- und Vermdgens-
einkommen das Aufkommen aus gewinnabhingigen
Steuern. Dem stehen aber steigende Mehreinnahmen
aufgrund einer stirker anziehenden Konsumnachfrage
und unverdndert kriftig expandierender Bruttolohne
und -gehilter gegeniiber.#7 Im Jahr 2016 diirften die
Steuereinnahmen mit einer dhnlichen Rate zulegen.
Zwar entwickeln sich die Bruttolohne und -gehélter
dann etwas schwicher als im Jahr zuvor.*® Dagegen
werden die gewinnabhéngigen Steuern aufgrund im

46 Im Jahr 2013 hatte die Bundesbank einen Gewinn in Héhe
von 0,6 Mrd. Euro an den Bund abgefiihrt; im Jahr 2014
belief er sich auf 4,6 Mrd. Euro.

47 Hierbei ist allerdings zu bedenken, dass der Zuwachs der
Bruttolohne und -gehélter im Jahr 2015 durch die Einfiih-
rung des gesetzlichen Mindestlohns getrieben wird, dass
aber das Einkommen eines Grofiteils der dadurch begiins-
tigten Personen unterhalb des Grundfreibetrags liegt.

48 Gleichwohl diirfte sich das Lohnsteueraufkommen éhnlich
entwickeln wie im Jahr 2015, in dem der kréftige Anstieg
der Bruttolohne und -gehilter wesentlich durch Lohner-
hohungen bei niedrigen Einkommen infolge der Ein-
filhrung des gesetzlichen Mindestlohns bedingt ist, die das
Lohnsteueraufkommen aber nur unwesentlich tangieren
diirften.
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Prognosezeitraum wieder stirker expandierender
Unternehmens- und Vermdgenseinkommen kréftiger
zulegen. Auch die Steuern vom Umsatz diirften vor
dem Hintergrund spiirbar ausgeweiteter privater Kon-
sumausgaben im Jahr 2016 stirker zunehmen. Die
Sozialbeitrdge steigen im Jahr 2015 &hnlich stark wie
im Vorjahr. Zwar wird zum 1. Januar 2015 der Bei-
tragssatz zur gesetzlichen Rentenversicherung um 0,2
Prozentpunkte gesenkt, und eine Vielzahl von Kran-
kenkassen wird den kassenindviduell zu erhebenen
Zusatzbeitrag auf unter 0,9% senken; dem steht je-
doch eine Erhohung des Beitragssatzes zur Pflege-
versicherung um 0,3 Prozentpunkte gegeniiber. Im
Jahr 2016 diirfte eine Reihe gesetzlicher Krankenkassen
gezwungen sein, den Zusatzbeitrag anzuheben, wo-
raus sich spilirbare Mehreinnahmen bei den Sozial-
versicherungen ergeben. Die Vermodgenseinkommen
des Staates werden sich in den Jahren 2015 und 2016
mit dem weiteren Abschmelzen der Bad-Bank-
Portfolios riicklaufig entwickeln. Im Jahr 2015 wird
zudem ein geringerer abgefiihrter Bundesbankgewinn
den Riickgang der Vermdgenseinkommen des Staates
verstirken. Die Verkdufe des Staates werden im Pro-
gnosezeitraum, insbesondere im Jahr 2015, etwas
verhaltener zulegen. Zwar planen viele Kommunen
Gebiihrenerhohungen; dem stehen jedoch einnahme-
mindernde MafBnahmen wie die Senkung der Lkw-
Maut zum 1. Januar 2015 oder die Abschaffung der
Studiengebiihren in Niedersachsen zum Winter-
semester 2014/ 2015 gegentiber. Alles in allem wer-
den die Einnahmen des Staates, nach einem Zuwachs
von 3,4% im Jahr 2014, im Jahr 2015 um 3,1% und
im Jahr 2016 um 3,6% zunehmen.

Die offentlichen Ausgaben expandieren im Jahr
2014 kaum stérker als im Vorjahr. Aufgrund spiir-
barer Lohnerhdhungen bei den Beschiftigten des
offentlichen Dienstes steigen die Arbeitsentgelte recht
deutlich. Die 6ffentlichen Investitionen werden, auch
infolge der Beseitigung der Flutschdden und der Um-
setzung prioritirer MaBnahmen aus dem Koalitions-
vertrag, stirker ausgeweitet als in den vergangenen
Jahren. Dagegen entwickeln sich die Zinsausgaben in-
folge weiter verbesserter Refinanzierungskonditionen
des Staates, einer Verringerung des gesamtstaatlichen
Schuldenstands und des weiteren Abbaus der Ver-
bindlichkeiten der Bad Banks weiter riickldufig. Im
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Prognosezeitraum werden die offentlichen Ausgaben
jedoch stirker expandieren. So werden die sozialen
Sachleistungen mit der Ausweitung von Pflegeleis-
tungen im Rahmen des ersten Pflegestirkungsgesetzes
im Jahr 2015 erneut kréftig zulegen. Im darauffolgen-
den Jahr diirfte sich der Zuwachs etwas verlangsamen.
Die Arbeitnehmerentgelte nehmen im Prognosezeit-
raum in geringerem Mafle zu als im Jahr 2014. So
fallen die bereits beschlossenen Entgelterhohungen
fiir die Beschéftigten von Bund und Kommunen fiir
das Jahr 2015 geringer aus, und die noch ausstehen-
den Abschliisse fiir die Beschéiftigten der Lénder
diirften sich daran orientieren. Mit der insgesamt
nachlassenden gesamtwirtschaftlichen Lohndynamik
und einem voranschreitenden Stellenabbau im 6ffent-
lichen Dienst diirfte sich die Dynamik bei den vom
Staat geleisteten Arbeitnehmerentgelten im Jahr 2016
nochmals leicht verringern.

Die Zinsausgaben des Staates werden sich auch
im Prognosezeitraum weiter verringern. Hierzu tragen
weiterhin der fortschreitende Abbau der Verbindlich-
keiten der Bad Banks und die weitere Riickfithrung
des gesamtstaatlichen Schuldenstands bei. Die Re-
finanzierungskonditionen des Staates verbessern sich
allerdings kaum mehr, sodass die Entlastung der 6ffent-
lichen Haushalte durch riickldufige Zinszahlungen im
Verlauf des Prognosezeitraums immer geringer wird.
Die monetéren Sozialleistungen werden im Jahr 2015
spiirbar ausgeweitet, obwohl Transferleistungen an
Aufstocker nach Einfithrung des Mindestlohns gerin-
ger ausfallen werden. Hierzu tragen die Leistungs-
ausweitungen in der gesetzlichen Rentenversicherung
bei, die dann erstmals ganzjdhrig wirken. Auch die
im Jahr 2015 leicht zunehmende Zahl der Arbeits-
losen fordert den beschleunigten Anstieg der moneta-
ren Sozialleistungen. Im Jahr 2016 verlangsamt sich
ihr Anstieg wieder. Zwar wird die Rentenanpassung,
insbesondere aufgrund der flir das Jahr 2015 zu er-
wartenden hohen Lohndynamik, deutlich héher aus-
fallen als im Vorjahr.4? Jedoch wirkt das Rentenpaket

49 Im Jahr 2015 wird die Rentenanpassung durch Anderungen
in der Beschiftigtenstatistik gedampft. So wird die Statistik
um Beschiftigte in Werkstétten fiir Behinderte, in Jugend-
hilfe und bei Berufsbildungswerken sowie um Personen,
die Bundesfreiwilligendienst oder ein Freiwilliges Soziales
Jahr leisten, erweitert, wodurch sich die Beschéftigung im
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im Jahr 2016 kaum mehr ausgabensteigernd. Zudem
diirfte die Zahl der Arbeitslosen dann wieder leicht
sinken. Die Investitionen des Staates werden im Pro-
gnosezeitraum spiirbar ausgeweitet. Im Jahr 2015
werden nochmals MaBinahmen zur Beseitigung der
Flutschdden umgesetzt. Zudem werden zunehmend
die im Koalitionsvertrag vereinbarten zusitzlichen
Infrastrukturinvestitionen realisiert. Im Jahr 2016
diirften zusétzliche Investitionen des Bundes zur Ver-
besserung der Verkehrsinfrastruktur und zur Ge-
biudesanierung anlaufen, die die 6ffentlichen Inves-
titionen weiter erhdhen.

Im Jahr 2015 wird sich die Finanzlage des Staates
insbesondere aufgrund der Mehrausgaben der Sozial-
versicherungen etwas verschlechtern. In Relation zum
nominalen Bruttoinlandsprodukt belduft sich der Finan-
zierungssaldo im Jahr 2015 wohl auf 0,2%, nach
0,4% im Vorjahr. Im Jahr 2016 diirfte mit der wieder
anziehenden Konjunktur ein Haushaltsiiberschuss in
Hohe von ungefahr 14 Mrd. Euro, entsprechend 0,5%
in Relation zum nominalen Bruttoinlandsprodukt,
erzielt werden. Strukturell diirfte sich der Finanzie-
rungssaldo der offentlichen Haushalte im Jahr 2015
verschlechtern und im Jahr 2016 nur geringfiigig

verbessern.

Niedriglohnbereich erhht und die Bruttoléhne und
-gehilter verringern.
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Die wichtigsten Daten der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung fiir Deutschland

Vorausschitzung fiir die Jahre 2014, 2015 und 2016

2013 2014 2015 2016 2014 2015
1. Hj. 2. Hj. 1. Hj. 2. Hj.
1. Entstehung des Inlandsprodukts
Verénderung in % gegeniiber dem Vorjahr
Erwerbstatige 0,6 0,9 0,4 0,4 0,8 0,9 0,5 0,3
Arbeitsvolumen -0,3 1,5 0,2 0,3 1,6 1,4 0,1 0,3
Arbeitsstunden je Erwerbstatige -0,9 0,6 -0,2 -0,2 0,8 0,5 -0,4 0,1
Produktivitat' 0,4 -0,1 1,1 1,4 0,2 -0,3 0,6 1,5
Bruttoinlandsprodukt, preisbereinigt 0,1 1,5 1,3 1,6 1,8 1.1 0,7 1,8
2. Verwendung des Inlandsprodukts in jeweiligen Preisen
a) in Mrd. Euro
Konsumausgaben 2112,7 2167,5 22296 2296,5|10549 11126 |1084,6 11450
Private Haushalte? 1571,5 1604,2 16433 1688,6 782,2 822,0 800,1 843,2
Staat 5412  563,3 586,2 607,9 272,8 290,6 284,5 301,8
Anlageinvestitionen 5558 5778 596,9 627,8 | 279,11 298,7| 2821 314,9
Ausrlstungen 177,9 183,1 188,4 2017 88,2 94,9 87,8 100,6
Bauten 2792 2927 302,7 3155 141,3 151,4 143,0 159,7
Sonstige Anlageinvestitionen 98,8 102,1 105,8 110,6 49,6 52,5 51,2 54,5
Vorratsver«‘:’mderung3 -22,3 -29,2 -31,8 -27,1 -0,7 -28,5 -5,4 -26,4
Inlandische Verwendung 26462 2716,1 27947 2897,2|1333,4 13828 1361,3 14334
AuRenbeitrag 163,3 189,6 204,8 202,6 95,4 94,2 107,1 97,6
Exporte 1280,1 13270 13916 14573 650,6 676,4 681,7 709,9
Importe 11169 11374 1186,8 1254,7| 5552 582,2 5745 6123
Bruttoinlandsprodukt 2809,5 29058 29995 3099,9|14288 1477,0| 14684 15311
b) Veranderung in % gegenutber dem Vorjahr
Konsumausgaben 2,5 2,6 2,9 3,0 2,5 2,7 2,8 2,9
Private Haushalte? 2,1 2,1 2,4 2,8 2,0 2,2 2,3 2,6
Staat 3,8 41 4,1 3,7 3,9 4,3 4,3 3,9
Anlageinvestitionen 0,8 4,0 3,3 52 6,1 2,0 1,0 54
Ausristungen -2.1 3,0 2,9 7.1 5,0 1.1 -0,5 6,0
Bauten 1,9 4,8 34 4,2 7.8 2,2 1,2 55
Sonstige Anlageinvestitionen 3,3 3,3 3,6 4.6 3,2 3,4 3,3 3,9
Inlandische Verwendung 2,2 2,6 29 3,7 3,3 2,0 21 3,7
Exporte 1,4 3,7 4,9 4,7 2,9 4.4 4,8 5,0
Importe 1,4 1,8 4,3 57 1,6 2,1 3,5 52
Bruttoinlandsprodukt 2,2 3,4 3,2 3,3 3,8 3,1 2,8 3,7
nachrichtlich in % in Relation zum nominalen BIP:
AuRenbeitrag 58 6,5 6,8 6,5 6,7 6,4 7,3 6,4
3. Verwendung des Inlandsprodukts, verkettete Volumenangaben (Referenzjahr 2010)
a) in Mrd. Euro
Konsumausgaben 2007,7 2027,9 20539 20823 993,8 1034,2 | 1006,0 1047,9
Private Haushalte? 1500,7 15151 15346 15584 7405 7746 748,6 786,0
Staat 507,0 512,8 519,3  523,9 253,2 259,6 257,2 262,0
Anlageinvestitionen 527,5 542,5 552,9 573,7 262,3 280,2 261,5 291,3
Ausriistungen 175,3 180,7 185,4 197,4 86,6 94,1 86,0 99,4
Bauten 2584  266,9 2711 278,0 129,3 137,6 128,5 142,6
Sonstige Anlageinvestitionen 93,6 94,7 96,3 98,7 46,2 48,5 46,8 49,5
Inlandische Verwendung 25095 25389 25728 2624312552 1283,7|1261,7 1311,0
Exporte 1229,1 12764 13345 13926 626,2 650,2 653,5 681,0
Importe 10563 1093,0 11509 1216,8| 5315 5615 | 5557 5952
Bruttoinlandsprodukt 26815 2721,0 27552 2800,0|1349,3 1371813587 13965
b) Veranderung in % gegenuber dem Vorjahr
Konsumausgaben 0,8 1,0 1,3 1,4 0,9 1.1 1,2 1,3
Private Haushalte? 08 1,0 1,3 1,6 0,9 11 11 1,5
Staat 0,7 11 1,3 0,9 0,9 1,4 1,6 0,9
Anlageinvestitionen -0,6 2,9 1,9 3,8 49 1,0 -0,3 4,0
Ausristungen -24 3,1 2,6 6,5 5,1 1,4 -0,7 5,6
Bauten -0,1 3,3 1,6 25 6,2 0,6 -0,6 3,6
Sonstige Anlageinvestitionen 1,3 1,2 1,6 2,5 1,2 1,3 1,3 2,0
Inlandische Verwendung 0,7 1,2 1,3 2,0 1,8 0,6 0,5 2,1
Exporte 1,6 3,8 4,6 4.4 3,3 4,3 4.4 4,7
Importe 3.1 3,5 53 57 3,5 3,5 4,6 6,0
Bruttoinlandsprodukt 0,1 1,5 1,3 1,6 1,8 1.1 0,7 1,8
Konjunktur aktuell, Jg. 3 (1), 2015 41



noch: Die wichtigsten Daten der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung fiir Deutschland

Vorausschétzung fiir die Jahre 2014, 2015 und 2016

2013 2014 2015 2016 2014 2015
1. Hj. 2. Hj. 1. Hj. 2. Hj.

4. Preisniveau der Verwendungsseite des Inlandsprodukts (2010 = 100)

Veranderung in % gegeniiber dem Vorjahr

Private Konsumausgaben2 1,2 1.1 1,1 1,2 1.1 1.1 1,2 1.1

Konsumausgaben des Staates 3,1 2,9 2,8 2,8 2,9 2,9 2,6 2,9

Anlageinvestitionen 1,4 1.1 1,4 1,4 1.1 1.1 1,3 1,4
Ausristungen 0,2 -0,1 0,3 0,6 0,0 -0,2 0,2 0,4
Bauten 2,0 1,5 1,8 1,6 1,5 1,5 1,9 1,8

Exporte -0,2 -0,2 0,3 0,3 -0,4 0,1 0,4 0,2

Importe -1,6 -1,6 -0,9 0,0 -1,8 -1,3 -1,0 -0,8

Bruttoinlandsprodukt 2,1 1,9 1,9 1,7 1,9 1,9 2,1 1,8

5. Einkommensentstehung und -verteilung

a) in Mrd. Euro

Priméreinkommen der privaten Haushalte? 2011,7 2064,7 2123,5 2199,21014,4 1050,3|1040,9 10826
Sozialbeitréage der Arbeitgeber 262,8 271,4 282,2 292,3 131,2 140,2 136,5 145,7
Bruttol6hne und -gehélter 11655 1210,8 1259,7 1308,1 577,3 633,4 600,9 658,7
Ubrige Primareinkommen* 583,4 582,5 581,7 598,7 305,8 276,7 303,5 278,2

Primareinkommen der ibrigen Sektoren 368,1 397,0 422,4 436,8 183,5 213,5 191,4 231,0

Nettonationaleinkommen (Primareinkommen) 2379,8 24617 25459 2636,0 (11979 1263,8|1232,3 1313,6

Abschreibungen 502,1 512,7 5245 5371 2550 257,7| 260,8 263,77

Bruttonationaleinkommen 28819 29744 30704 3173,1 (14529 1521,5|1493,1 1577,3

nachrichtlich:

Volkseinkommen 20999 2176,2 22529 23351|10553 1120,9|1086,2 1166,7
Unternehmens- und Vermdégenseinkommen 671,6 694,0 711,0 734,7 346,7 347,3 348,8 362,2
Arbeitnehmerentgelt 1428,3 14822 15419 16004 708,6 773,6 737,44 804,5

b) Veranderung in % gegenuber dem Vorjahr

Primareinkommen der privaten Haushalte® 2,1 2,6 2,8 3,6 2,6 2,7 2,6 3,1
Sozialbeitrage der Arbeitgeber 1,9 3,3 4,0 3,6 3,1 3,5 4,0 3,9
Bruttol6hne und -gehalter 3,0 3,9 4,0 3,8 3,9 3,8 41 4.0

Bruttol6hne und -gehalter je Beschaftigten 21 2,8 3,6 3,3 2,9 2,7 3,5 3,7
Ubrige Priméareinkommen* 0,6 -0,1 -0,2 2,9 -0,1 -0,2 -0,8 0,5

Primareinkommen der ibrigen Sektoren 1,8 7,9 6,4 3,4 9,8 6,2 4,3 8,2

Nettonationaleinkommen (Priméreinkommen) 21 3,4 3,4 3,5 3,6 3,3 2,9 3,9

Abschreibungen 2,3 2,1 2,3 2,4 2,0 2,2 2,3 2,3

Bruttonationaleinkommen 21 3,2 3,2 3,3 3,3 3,1 2,8 3,7

nachrichtlich:

Volkseinkommen 2,2 3,6 3,5 3,6 3,7 3,5 2,9 41
Unternehmens- und Vermdgenseinkommen 0,9 3,3 2,4 3,3 3,6 3,0 0,6 4.3
Arbeitnehmerentgelt 2,8 3,8 4,0 3,8 3,8 3,8 4.1 4,0

6. Einkommen und Einkommensverwendung der privaten Haushalte®

a) in Mrd. Euro

Masseneinkommen 11756 12126 1258,7 12925 584,1 628,5 608,3 650,4
Nettoldhne und -gehélter 777,2 804,8 835,3 858,7 380,3 4245 394,8 4405
Monetére Sozialleistungen 4921 503,1 522,6 535,7 | 2511 252,1 263,0 259,5
abz. Abgaben auf soziale Leistungen, verbrauchsnahe Steuern 93,7 95,3 99,2 101,9 47,3 48,0 49,6 49,6

Ubrige Primareinkommen* 583,4 582,5 581,7 598,7 305,8  276,7 3035 278,22

Sonstige Transfers (Saldo)5 -77,7 -77,0 -78,2 -79,2 -38,2 -38,8 -39,0 -39,2

Verfiigbares Einkommen 16813 17182 17621 18121 851,8 866,4 872,7 889,4

Zunahme betrieblicher Versorgungsanspriiche 47,2 48,2 49,2 49,7 23,8 24,4 24,3 24,9

Konsumausgaben 1571,5 16042 1643,3 1688,6 782,2 822,0 800,1 843,2

Sparen 157,0 162,2 168,0 173,2 93,4 68,8 96,9 711

Sparquote (%)° 9,1 9,2 9,3 9,3 10,7 7,7 10,8 7.8

b) Veranderung in % gegenuber dem Vorjahr

Masseneinkommen 2,6 3,2 3,8 2,7 3,0 3,3 41 3,5
Nettol6hne und -gehéalter 2,8 3,5 3,8 2,8 3,7 34 3,8 3,8
Monetére Sozialleistungen 2,4 2,3 3,9 2,5 1,4 3,1 4.8 3,0
abz. Abgaben auf soziale Leistungen,verbrauchsnahe Steuern 29 1,7 41 2,7 0,2 3,2 49 3,3

Ubrige Primareinkommen® 0,6 -0,1 -0,2 2,9 -0,1 -0,2 -0,8 0,5

Verfiigbares Einkommen 1,8 2,2 2,6 2,8 2,1 2,3 2,5 2,7

Konsumausgaben 21 2,1 2,4 2,8 2,0 2,2 23 2,6

Sparen -1,6 3.4 3,5 3.1 3,2 3,5 3,7 3,3
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noch: Die wichtigsten Daten der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung fiir Deutschland
Vorausschétzung fiir die Jahre 2014, 2015 und 2016

2013 2014 2015 2016 2014 2015
1. Hj. 2. Hj. 1. Hj. 2. Hj.
7. Einnahmen und Ausgaben des Staates’
a) in Mrd. Euro
Einnahmen
Steuern 637,9 658,5 680,9 704,2 330,7 327,8 341,2 339,7
Nettosozialbeitrage 4654  481,0 4974 518,8 | 233,7 2474| 2415 2559
Vermoégenseinkommen 21,3 23,9 22,9 22,8 14,7 9,2 13,7 9,2
Sonstige Transfers 18,4 17,8 17,9 18,2 8,8 9,0 8,8 9,1
Vermdogenstransfers 10,4 10,4 10,0 10,0 4,9 55 4,7 53
Verkaufe 95,8 99,6 102,5 106,1 46,7 52,9 48,0 54,5
Sonstige Subventionen 0,3 0,3 0,3 0,3 0,1 0,2 0,1 0,2
insgesamt 12494 12915 13319 13804 | 6396 6520| 6580 6739
Ausgaben
Vorleistungen® 3585 376,3 3944 4124 180,5 195,9 189,6  204,8
Arbeitnehmerentgelt 2176 2241 230,1 235,6 107,5 116,6 110,5 119,6
Vermdgenseinkommen (Zinsen) 56,3 51,6 50,2 50,0 25,5 26,1 24,6 25,6
Subventionen 24,7 26,2 26,4 26,6 12,9 13,4 13,0 13,5
Monetére Sozialleistungen 439,9  450,8 470,3 4836 | 2248 226,0| 236,8 2335
Sonstige laufende Transfers 62,0 64,4 65,9 66,1 35,1 29,3 35,8 30,1
Vermdgenstransfers 24,8 21,3 21,2 21,6 8,5 12,8 8,2 13,0
Bruttoinvestitionen 62,*- 65,4 68,5 71,8 28,1 37,2 29,2 39,3
Nettozugang an nichtprod. Vermdgensgutern -1,4 -1,3 -1,3 -1,3 -0,6 -0,7 -0,6 -0,7
insgesamt 12453 12788 13258 1366,4| 6223 656,5| 647,2 6786
Finanzierungssaldo 4,2 12,8 6,2 14,0 17,3 -4,6 10,9 -4,7
b) Veranderung in % gegenuber dem Vorjahr
Einnahmen
Steuern 2,9 3,2 3,4 3,4 3,4 3,1 3,2 3,6
Nettosozialbeitrage 2,4 3,4 3,4 4.3 3,4 3,3 3,4 3,5
Vermdgenseinkommen -2,7 12,2 -4 -0,3 25,3 -3,8 -6,8 0,2
Sonstige Transfers 0,4 -3,7 0,8 1,6 -1.1 -6,2 0,0 1,6
Vermdgenstransfers -59 -0,1 -3,3 -0,3 2,2 -2,0 -3,3 -3,2
Verkaufe 4.1 4,0 2,9 3,5 4,5 3,6 2,8 2,9
Sonstige Subventionen - - - - - - - -
insgesamt 2,6 3,4 3,1 3,6 3,8 2,9 2,9 3,4
Ausgaben
Vorleistungen8 4,7 5,0 4,8 4,6 4,7 53 5,1 4,5
Arbeitnehmerentgelt 2,3 3,0 2,7 2,4 3,1 3,0 2,8 2,6
Vermdgenseinkommen (Zinsen) -10,8 -8,4 -2,7 -0,3 -12,3 -4.3 -3,3 -2,2
Subventionen 1,4 6,2 0,7 0,6 7,0 55 0,8 0,6
Monetare Sozialleistungen 2,4 2,5 4.3 2,8 1,4 3,5 53 3,3
Sonstige laufende Transfers 13,8 3,8 2,4 0,4 41 3,4 2,0 2,7
Vermdogenstransfers -10,4 -14,4 -0,2 1,7 -23,2 -7,2 -3,5 1,9
Bruttoinvestitionen 1,0 4,2 4,8 4,8 13,6 -2,0 3,8 5,6
Nettozugang an nichtprod. Vermégensgutern - - - - - - - -
insgesamt 2,5 2,7 3,7 3,1 2,3 3,1 4,0 34
nachrichtlich in % in Relation zum nominalen BIP:
Finanzierungssaldo des Staates 0,1 0,4 0,2 0,5 1,2 -0,3 0,7 -0,3

! Preisbereinigtes Bruttoinlandsprodukt je Erwerbstdtigenstunde. — ? EinschlieBlich privater Organisationen ohne Erwerbszweck. — 2 EinschlieBlich Nettozugang an
Wertsachen. — * Selbststdndigeneinkommen/Betriebsiberschuss sowie empfangene abziglich geleistete Vermogenseinkommen. —° Empfangene abziglich geleistete
sonstige Transfers. — ¢ Sparen in % des verfigbaren Einkommens (einschlieBlich der Zunahme betrieblicher Versorgungsanspriiche). — 7 Gebietskorperschaften und

Sozialversicherung. — © EinschlieBlich sozialer Sachleistungen und sonstiger Produktionsabgaben.

Quellen: Statistisches Bundesamt (Fachserie 18: Volkswirtschaftliche Gesamtrechnungen); Berechnungen des IWH; ab 2014: Prognose des IWH.
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