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Konjunktur aktuell: Aufschwung in Deutschland
bleibt verhalten

Die deutsche Wirtschaft befindet sich in einem verhaltenen Aufschwung.
Die Kapazitatsauslastung hat im Frohjahr zugenommen, und im dritten
Quartal 2015 durfte die Veréinderungsrate des Bruttoinlandsprodukts
mit 0,5% leicht Uberdurchschnittlich ausfallen. Im weiteren Verlauf
werden die Produktionskapazitaten wohl etwa normalausgelastet sein.
Wéhrend die schwéchere Nachfrage der Schwellenlénder auf ein
leichtes Abflachen der Exporte im spéteren Jahresverlauf hindeutet,
durfte die inlandische Nachfrage wieder stérker zulegen. Alles in allem
wird das Bruttoinlandsproduktim Jahr 2015 wohl um 1,8% zunehmen
(66%-Prognoseintervall: 1,6% bis 2,0%).



IWH-Konjunkturbarometer Ostdeutschland*

Konjunktureller Gleichklang im zweiten Quartal zwischen Ost und West

Gestitzt auf eine wieder erstarkende Industrie und eine Beschleunigung des Leistungszuwachses bei den ,klassischen”
Dienstleistern Handel, Verkehr und Kommunikation hat das ostdeutsche Bruttoinlandsprodukt — saisonbereinigt nach dem
Berliner Verfahren — im zweiten Quartal 2015 um 0,5% gegeniber dem ersten Quartal zugelegt. Die konjunkturelle Dy-
namik entsprach damit der Entwicklung in den Alten Bundesléndern. Gegeniber dem Vorjahreszeitraum betrug der Zu-
wachs 1,2%. Bezogen auf das erste Halbjahr blieb der Produktionsanstieg mit 0,9% gegentber dem Westen um einen
halben Prozentpunkt zuriick.

Trotz des konjunkturellen Gleichklangs zwischen Ost und West in der Gesamiwirtschaft verlief die Entwicklung im zweiten
Quartal zwischen den Wirtschaftsbereichen recht unterschiedlich. Obwohl das Verarbeitende Gewerbe inzwischen auch

Abbildung:
Reales Bruttoinlandsprodukt in Mio. Euro und Verénderung gegeniber Vorquartal in %

verkettete Volumenangaben, kalender- und saisonbereinigter Verlauf (BV 4.1)
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Quellen: Arbeitskreis ,Volkswirtschaftliche Gesamtrechnungen der Lénder”; Vierteljéhrliche VGR des IWH fir
Ostdeutschland (ohne Berlin), Stand: September 2015; Darstellung des IWH.

im Westen auf Expansionskurs eingeschwenkt ist, hat es im Osten seine Werschépfung erneut kréftiger erhéht. Die Zu-
wdchse kommen aus den Verkéufen von Vorleistungsgitern sowie von Investitions- und Gebrauchsgitern im Inland. Die
Hersteller von Verbrauchsgitern mussten dagegen trotz der guten Konsumkonjunktur in Deutschland erneut Einbuf3en im
Inland hinnehmen. Im Ausland liefen ihre Geschéfte besser. Dies melden auch die Produzenten von Investitions- und
Gebrauchsgitern. Insgesamt hat das ostdeutsche Verarbeitende Gewerbe infolge des Einbruchs beim Verkauf von
Vorleistungsgitern jedoch nicht an die kréftige Exportkonjunktur der deutschen Wirtschaft ankoppeln kénnen.

Das Baugewerbe in Ostdeutschland hat nach dem Héhepunkt im ersten Quartal an Leistung eingebiift. Die Gunst der
ungewshnlich milden Witterung in den Wintermonaten ist weggefallen. Die Impulse aus dem konjunkturellen Umfeld fir
den Wohnungs- und den Wirtschaftsbau haben trotz leicht anziehender Kreditzinsen die positive Grundtendenz der
Leistungsbringung beférdert. Im Westen hat sich dagegen die schwache Aufwértstendenz fortgesetzt.

Im Unterschied zum Jahresbeginn sind die Auftriebskréfte im Osten im zweiten Quartal stérker vom Dienstleistungs-
sektor gestitzt worden. Die Dominanz des Produzierenden Gewerbes konnten sie zwar nicht brechen, der Wachs-
tumsabstand ist aber deutlich kleiner geworden. MaB3geblich dafir waren Handel, Verkehr und das Gastgewerbe, die
vor allem von der kréftigen Konsumkonjunktur in Deutschland profitierten. Aber auch das Informations- und
Kommunikationsgewerbe sowie die Unternehmensdienstleister erzielten kréftigere Zuwdchse als davor. Die éffent-
lichen Dienstleister trugen geringfigig zur Expansion der Wertschépfung bei, wéhrend die Finanzdienstleister trotz
wachsenden Kreditgeschéifts erneut LeistungseinbuBen hinnahmen.

Fur das dritte Quartal sprechen die vorlaufenden Indikatoren im Verarbeitenden Gewerbe und im Baugewerbe fir
eine Fortsetzung der konjunkturellen Aufwértstendenz. Der insgesamt verhaltene wirtschaftliche Aufschwung in
Deutschland erhdlt allerdings einige zusétzliche Impulse von der Versorgung der groflen Anzahl von Flichtlingen.
Davon werden auch Produktions- und Dienstleistungsstandorte in den Neuen Bundesléndern profitieren. Am Ende des
Quartals durften vor allem die Hersteller von Verbrauchsgitern sowie die Anbieter von privaten und éffentlichen
Dienstleistungen, darunter vor allem die éffentliche Verwaltung, der Erziehungs- und Gesundheitssekior sowie die
Wohnungsvermietung angeregt werden. Alles in allem durfte der Zuwachs noch einmal 0,5% betragen.

Udo Ludwig (Udo.Ludwig@iwh-halle.de), Franziska ExB (Franziska.Exss@iwh-halle.de)

Zur Berechnung des IWH-Konjunkturbarometers fir Ostdeutschland siehe IWH, Wirtschaft im Wandel, Jg. 9 (16), 2003, 471 f.

Dieser Beitrag wurde bereits als IWH-Pressemitteilung 36/2015 am 17. September 2015 verdffentlicht.
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Konjunktur aktuell: Aufschwung in Deutschland bleibt verhalten*

Arbeitskreis Konjunktur des IWH, Kiel Economics**

Im Sommer 2015 hat der Abschwung in China (vgl.
Kasten 1) die Weltwirtschaft in Turbulenzen gestiirzt.
Aktienkurse und Erdolpreise gaben stark nach, ebenso
wie die Wdhrungen grofier Schwellenldnder. Die nicht

mehr so dynamische Nachfrage aus China und niedrige

Tabelle:

Gesamtwirtschaftliche Eckdaten der Prognose
fiir Deutschland in den Jahren 2015 und 2016

2014

2015 2016

reale Verinderung gegeniiber

dem Vorjahr in %

Weltmarktpreise setzen der Wirtschaft wichtiger Rohstoff- private Konsumausgaben 0.9 1.8 17
exporteure schon seit einiger Zeit zu. Fiir die fortge- Staatskonsum 1,7 2,0 1.8
. . . Anlageinvestitionen 3,5 2,7 2,8
schrittenen Volkswirtschaften stehen die Chancen da- Ausriistungen 45 45 38
gegen gut, dass sie trotz der Wachstumsschwiéiche in den Bauten 2,9 L5 24
. . sonstige Anlagen 3,1 2,7 1,8
Schwellenlindern (vgl. Kasten 2) auf ihrem moderaten Vorratsinvestitionen® 03 0.6 0
Expansionskurs bleiben werden. Inlandsverwendung 1,3 1,4 1,9
AuBenbeitrag® 0,4 0,5 -0,1
Derweil befindet sich die deutsche Wirtschaft in einem Exporte 4,0 6,2 3,6
. Importe 3,7 6,0 4.4
verhaltenen Aufschwung. Die Auslastung der gesamt- Bruttoinlandsprodukt 16 1.8 1.7
wirtschaftlichen Produktionskapazitéten hat im Friihjahr nachrichtlich:
.. . . . Welthandel 3,5 1,6 33
zugenommen und diirfte nun in etwa normal sein. Die T 24 26 27
Erwerbstitigkeit ist weiter gestiegen, wenn auch seit Mitte Euroraum 0,8 1,4 1,5

vergangenen Jahres etwas langsamer als im Durchschnitt

Verinderung gegeniiber

dem Vorjahr in %

der Zeit seit Uberwindung der Rezession 2008/2009. Bei Arbeitsvolumen, geleistet 1,2 0,7 0,5
alldem ist der Verbraucherpreisanstieg kaum nennens- Tariflohne je Stunde 3,0 23 2,5

Effektivlohne je Stunde 2,1 2.4 23
wert; hier wirkt sich der Verfall der Weltmarktpreise fiir Lohnstiickkosten® 1,7 1,3 1,0
Rohstoffe aus. Im weiteren Jahresverlauf diirfte das Ex- Verbraucherpreisindex 0.9 03 0.8

. . . in 1 000 Personen
portgeschift an Schwung verlieren, die inlindische Ver- Erwerbstatige (Infand) 22703 42897 43070
wendung aber wieder etwas stdirker zulegen. Arbeitslose® 2898 2790 2 691
in %

Der deutsche Arbeitsmarkt wird zunehmend von Migra- Arbeitslosenquote’ 6,4 6,1 59

Arbeitslosenquote BA® 6,7 6,4 6,1

tion beeinflusst (vgl. Kasten 5). In diesem Jahr spielt auch

% in Relation zum nominalen

die hohe Zahl von Fliichtlingen eine Rolle. Eine Uber- Bruttoinlandsprodukt (BIP)

Finanzierungssaldo des

schlagsrechnung ergibt, dass im Jahr 2015 méglicher- Staates 0,3 0,7 0,4
weise knapp ein Viertel des Wanderungssaldos Leistungsbilanzsaldo 74 8.4 85
. o : ° Beitrag zur Verdnderung des Bruttoinlandsprodukts in Prozentpunkten
Deutschlands in Héhe von insgesami 750 000 Personen (Lundberg-Komponente). — ® Berechnungen des IWH auf Stundenbasis. —
o : o H : . A < Definition gemdB der Bundesagentur fur Arbeit (BA). — ¢ Arbeitslose in %
aufFZMChthnge zuruckzuﬁthren sein wird. Daraus resul der Erwerbspersonen (Inland). — ¢ Arbeitslose in % der zivilen Erwerbsperso-

tiert eine Zunahme der Personen im erwerbsﬁihigen nen (Definition gem&f der Bundesagentur fur Arbeit).

Statistisches  Bundesamt; Eurostat; Bureau of Economic
Analysis; ab 2015: eigene Prognose (Stand: 10.09.2015).

Alter, die dem Arbeitsmarkt zur Verfiigung stehen, um ~ Qvellen

etwa 128 000.

Ansprechpartner:

JEL-Klassifikation:

Oliver Holtemoller (Oliver.Holtemoeller@iwh-halle.de)
E17,E27, E37, E50, ES3, E60, E66, H68

Schlagworter: Konjunktur, Prognose, 6ffentliche Finanzen, Deutschland, Arbeitsmarkt

Dieser Beitrag wurde bereits als IWH-Pressemitteilung 35/2015 am 10. September 2015 verdffentlicht.

** Hans-Ulrich Brautzsch, Andrej Drygalla, Katja Heinisch, Oliver Holteméller, Martina Kdmpfe, Konstantin Kiesel, Axel Lindner,
Brigitte Loose, Jan-Christopher Scherer, Birgit Schultz, Gotz Zeddies (alle IWH), Peter Hennecke, Carsten-Patrick Meier (Kiel
Economics).
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Internationale Konjunktur:
Abschwung in China bringt
Finanzmadarkte in Turbulenzen

Im Sommer 2015 haben sich die weltwirtschaftlichen
Aussichten deutlich eingetriibt: Aktien haben in den
Monaten Juli und August weltweit etwa 6% ihres
Wertes eingebiifit,! und die Unsicherheit iiber die
kiinftige Wertentwicklung ist stark gestiegen. Ge-
messen an der impliziten Volatilitdt der Indizes ist sie
kaum geringer als wiahrend der Eurokrise in den Jah-
ren 2011 und 2012. Der Olpreis brach seit Juli von 60
auf zwischenzeitlich 45 US-Dollar pro Barrel (Sorte
Brent) ein, der russische Rubel verlor gegeniiber dem
US-Dollar etwa 25% und der brasilianische Real
etwa 15%.

Hauptausloser dieser massiven Kursbewegungen
war der Absturz der Bewertungen chinesischer Aktien
(um etwa 30%) seit Anfang Juni. Offensichtlich hat
sich an den Finanzmirkten die Uberzeugung durch-
gesetzt, dass das seit einigen Jahren beobachtete
Nachlassen der Wachstumsdynamik Chinas in einen
konjunkturellen Abschwung iibergegangen ist (vgl.
Kasten 1). Dabei war der Bewertungsverlust an sich
wohl gar nicht der entscheidende Faktor; das Kurs-
niveau von Ende August entspricht immerhin noch
dem vom Friihjahr vergangenen Jahres. Die chinesi-
sche Wirtschaftspolitik vermittelt aber den Eindruck,
keine rechten Mittel zur Einddmmung der Turbulen-
zen zu haben. So konnten regulatorische Eingriffe in
den Aktienmarkt, Aktienkdufe von Staatsbanken, eine
Leitzinssenkung (die flinfte seit November 2014) und
die Abwertung des Renminbi (in zwei Schritten um
insgesamt 42% gegeniiber dem US-Dollar) den
Kurssturz nicht beenden. Allerdings diirfte der chine-
sische Staat iliber geniigend finanzielle Reserven ver-
fiigen, um den Ausbruch einer groBen Finanzkrise
zumindest vorldufig zu verhindern. Das Ziel eines ge-
samtwirtschaftlichen Wachstums von 7% fiir das lau-
fende Jahr diirfte allerdings deutlich verfehlt werden.

Die starke Reaktion der internationalen Finanz-
markte auf die Signale eines Abschwungs in China
kommt nicht von ungeféhr. In den vergangenen drei
Jahren entfiel deutlich iiber ein Drittel der weltwirt-

I Gemessen am MSCI World All Cap Index.
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schaftlichen Produktionsausweitung auf das Reich
der Mitte, und reichlich 10% der weltweiten Waren-
importe gingen im vergangenen Jahr nach China. Be-
sonders wichtig ist die chinesische Nachfrage fiir
Rohstoffexporteure. Schon im Verlauf des vergangenen
Jahres haben wichtige Vertreter dieser Landergruppe
wie Australien, Indonesien und Brasilien erhebliche
EinbuBlen in ihrem Export nach China hinnehmen
miissen; Lander mit einer Spezialisierung auf Industrie-
giiter sind hingegen nicht so stark betroffen (vgl. Ab-
bildung 1). Der Unterschied ist auch darin begriindet,
dass Rohstoffpreise relativ zu denen von Industrie-
giitern seit einiger Zeit in der Tendenz sinken, nicht
zuletzt aufgrund der Erwartung der Héandler, dass die
Nachfrage Chinas nach Industrierohstoffen und Ener-
gie kiinftig langsamer zulegen wird als im vergange-
nen Jahrzehnt. Auch deshalb miissen die groflen Roh-
stoffexporteure Russland und Brasilien gegenwiértig
tiefe Rezessionen durchstehen. Damit ist von den
groBBen Schwellenldndern gegenwartig nur Indien in
wirtschaftlich recht guter Verfassung — ein Befund,
der nicht nur konjunkturelle Ursachen hat (vgl. Kas-
ten 2).

Abbildung 1:
Warenausfuhren nach China relativ zum Brutto-
inlandsprodukt des Exportlandes

in %
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Quellen: International Monetary Fund (IMF): Direction of Trade
Statistics, World Economic Outlook Data Base; eigene
Darstellung.
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Kasten 1:
China im Abschwung

Der Einbruch der Kurse an den chinesischen Aktienmaérkten seit Juni dieses Jahres hat auf den Weltfinanzmérk-
ten erhebliche Turbulenzen ausgeldst, vor allem weil ein Abschwung der fiir die Weltkonjunktur so wichtigen
Wirtschaft Chinas befiirchtet wird. Zwar entsprach die gesamtwirtschaftliche Produktion im ersten Halbjahr
2015 laut amtlicher Statistik genau der politischen Zielvorgabe eines realwirtschaftlichen Wachstums von etwa
7%: In beiden Quartalen lag sie um 7% hoher als im Vorjahreszeitraum. Manches deutet aber darauf hin, dass
die amtliche Statistik die konjunkturelle Dynamik iiberschitzt hat. So lag die gesamtwirtschaftliche Produktion
nominal nur um 6,5% iiber dem Vorjahreswert; das Preisniveau miisste demnach gesunken sein. Das ist aller-
dings wenig wahrscheinlich, denn die Konsumentenpreise lagen um 1,2% hoher, obwohl sie durch den Fall der
Preise fiir importierte Energietréger viel stirker gedriickt wurden als der Preisindex fiir die heimische Produk-
tion. Vermutlich ging ein Teil des nominalen Produktionswachstums also auf hohere Preise zuriick, und das real-
wirtschaftliche Wachstum war schon zu Jahresanfang niedriger als ausgewiesen. Dafiir spricht auch die niedrige
Dynamik der Industrieproduktion sowie der mit ihr eng korrelierenden Indikatoren wie der Stromverbrauch und
das Frachtvolumen des Schienenverkehrs.

Allerdings steht der deutlich nachlassenden Dynamik des industriellen Sektors eine etwas stirkere Dynamik der
Dienstleistungen gegeniiber. Dies entspricht dem Ziel der chinesischen Wirtschaftspolitik, die gesamtwirt-
schaftliche Nachfrage nach Konsumgiitern (mit ihrem hohen Dienstleistungsanteil) auf Kosten von Investitionen
in Sachkapital zu stirken, denn diese haben einen iibergroflen Anteil an der gesamtwirtschaftlichen Nachfrage,
im Jahr 2014 nicht weniger als 46%. Dass dieser Wert nicht nachhaltig sein kann, zeigt sich an der sinkenden
Profitabilitdt von Investitionsprojekten in China und im Fall der Wohnungsbauinvestitionen an dem in letzter
Zeit stark gestiegenen Héauserleerstand.

Abbildung 2:
Kredite in China

Volumen der Kredite an nichtfinanzielle Unternehmen, relativ zum Bruttoinlandsprodukt in %
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" Quartale vor und nach dem jeweiligen Hochststand (China 2014Q4, Spanien 2010Q2, Japan 1994Q4, USA 2009Q1, Deutschland 2003Q2).

Quellen: Bank fir Internationalen Zahlungsausgleich; National Bureau of Statistics of China; Cabinet Office of Japan; Bureau of
Economic Analysis; Eurostat.

Die allzu hohe Investitionsquote ist letztlich eine Folge von Steuerungsproblemen der chinesischen Wirtschafts-
politik: Die Umlenkung der Nachfrage hin zum Konsum kommt vor allem deshalb so langsam voran, weil das
Ziel einer gleichméBig hohen Auslastung der Produktionskapazititen politisch einen noch héheren Stellenwert
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besitzt. Dieses Ziel ist in den vergangenen Jahren wiederholt durch eine Férderung der Investitionstétigkeit er-
reicht worden, denn hier hat die Regierung rasch wirksame Mittel zur Hand, von der Lockerung regulatorischer
Vorschriften bis zu direkten Weisungen an Unternehmen der 6ffentlichen Hand. Insbesondere in der GroB3en
Rezession des Jahres 2009 hat der Finanzsektor seine Vergabe von Krediten an nichtfinanzielle Unternehmen
auf Wunsch der Politik stark ausgeweitet. Danach setzte sich die Kreditfinanzierung von Investitionen in nur
wenig vermindertem Tempo fort, vor allem zugunsten von Staatsunternehmen. Das hat auch ordnungspolitische
Griinde: Weil der Staat bis zum heutigen Tag kaum je groBere Insolvenzen oder Ausfélle von Schuldverschrei-
bungen zulésst, stellen Glaubiger die Risiken ihrer Kreditvergabe trotz sinkender Rentabilitit der Projekte kaum
in Rechnung. Wird die stark gestiegene Verschuldung von Infrastruktur- und Immobilienentwicklern im Eigen-
tum von regionalen Gebietskorperschaften der Verschuldung des Unternehmenssektors zugeschlagen, ergibt sich
eine Verschuldungsquote von etwa 150% relativ zum Bruttoinlandsprodukt, ein auch im internationalen
Vergleich ausgesprochen hoher Wert (vgl. Abbildung 2). Andernorts — etwa in Spanien ab dem Jahr 2008 —
miindete eine Kreditexpansion von solcher Dynamik in eine Krise des Finanzsystems. China hat gute Chancen,
einer akuten Finanzkrise wie in Spanien zu entgehen, weil der Staat iiber erheblich groBere Eingriffsmoglich-
keiten verfiigt, etwa was die Geldpolitik betrifft. Auch ist die internationale Vermdgensposition des Landes (mit
Nettoauslandsforderungen von ungefédhr 15% relativ zum chinesischen Bruttoinlandsprodukt) ausgezeichnet. Es
darf aber bezweifelt werden, dass es in den kommenden Jahren gelingen wird, den kreditfinanzierten
Investitionsboom auslaufen zu lassen und gleichzeitig einen konjunkturellen Abschwung zu vermeiden. In der
vorliegenden Prognose wird mit einem gesamtwirtschaftlichen Zuwachs in China von 6,4% im Jahr 2015
gerechnet. Im kommenden Jahr koénnte der Zuwachs dann 6,1% betragen.

Kasten 2:
Trendwachstum grofler Schwellenliinder verlangsamt sich weiter

Die weltwirtschaftlichen Aussichten haben sich aufgrund der Anzeichen fiir einen deutlichen Abschwung in
China und wegen der tiefen Rezessionen in Brasilien und Russland eingetriibt. Von den vier groflen
Schwellenldndern (BRIC) ist damit gegenwartig nur Indien wirtschaftlich in relativ guter Verfassung. Die Pro-
bleme der Schwellenlédnder sind dabei nur zum Teil konjunktureller oder (wie in Russland) politischer Natur.
Das Trendwachstum sinkt in dieser Landergruppe (wieder mit Ausnahme Indiens) etwa seit Ende des vergange-
nen Jahrzehnts. Das zeigen Berechnungen zum Produktionspotenzial der Lander mit Hilfe des internationalen
Konjunkturmodells des IWH" (vgl. Tabelle 1).

Tabelle 1:
Produktionspotenzial in den BRIC-Léindern
in %
trendmiifliges Wachstum reales BIP tatséichlich
2000 bis 2004 2005 bis 2009 2010 bis 2014 2015 bis 2019 2020 bis 2024 2014
Brasilien 2,7 42 2,6 1,5 1,7 0,2
China 9,5 11,2 8,4 6,2 4,6 7.4
Indien 6,4 8,1 7,0 6,5 6,2 7,2
Russland 6,5 5,0 1,4 0,8 1,7 0,6
trendméifliges Wachstum Arbeitsproduktivitit tatséichlich
2000 bis 2004 2005 bis 2009 2010 bis 2014 2015 bis 2019 2020 bis 2024 2014
Brasilien 0,0 1,6 0,8 0,5 0,8 -1,3
China 8,6 10,7 8,0 59 4,6 7,0
Indien 4,0 59 5,1 4.8 4,7 54
Russland 5.4 42 1,0 1,3 2,7 0,4
trendmiiffiges Wachstum Erwerbstitige tatsichlich
2000 bis 2004 2005 bis 2009 2010 bis 2014 2015 bis 2019 2020 bis 2024 2014
Brasilien 2,7 2,6 1,8 1,0 0,9 1,5
China 0,8 0,5 0,4 0,2 0,0 0,4
Indien 23 2,1 1,8 1,6 1.4 1,7
Russland 1,0 0,8 0,4 0,5 -1,0 0,2

Quellen: Nationale Statistische Amter; eigene Berechnungen.
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Die Potenzialrate kann in eine Rate der Arbeitsproduktivitdt und eine trendméaBige Veranderungsrate des
Arbeitseinsatzes (gemessen an der Erwerbstitigenzahl) zerlegt werden. Die Wachstumsrate der Arbeits-
produktivitit und die Erwerbstéitigenquote werden zunichst jeweils mit Hilfe eines univariaten Zeitreihen-
modells fortgeschrieben. Die Trendkomponenten werden anschlieBend mit Hilfe des Hodrick-Prescott-Filters
ermittelt. Daraus ergibt sich unter Beriicksichtigung von Bevolkerungsprognosen das Trendwachstum des realen
BIP.

Es zeigt sich, dass die Zunahme der Arbeitsproduktivitit in den BRIC-Landern und besonders deutlich in China
im Trend sinkt. Je kleiner der Abstand zur wirtschaftlichen Leistungsfahigkeit der fortgeschrittenen Volks-
wirtschaften wird, desto schwieriger sind Produktivititsfortschritte zu erreichen. Allerdings ist auch eine Ver-
langsamung des Zuwachses an Erwerbstétigen eine wichtige Ursache fiir das nachlassende Trendwachstum. In
Russland geht der Arbeitseinsatz bereits gegenwértig zuriick, fiir China legen Bevolkerungsprognosen
mittelfristig einen Riickgang nahe. Es ist also wahrscheinlich, dass sich der Riickgang der Wachstumsdynamik in
den groflen Schwellenldndern, mit Ausnahme Indiens, auch in den nichsten Jahren fortsetzen wird.

*Vgl. Holtemoller, O.; Lindner, A.; Giesen, S.: Internationale Konjunkturprognose und konjunkturelle Stressszenarien fiir die Jahre 2012 bis

2014. IWH Online 1/2013. Halle (Saale) 2013.

Konjunktur in den fortgeschrittenen
Volkswirtschaften nach wie vor stabil

Anders als in den meisten Schwellenldndern scheint
die Konjunktur in den fortgeschrittenen Volkswirt-
schaften recht stabil, auch wenn das Expansions-
tempo nur moderat ist.

In den USA hat sich die wirtschaftliche Dynamik
nach einem schwécheren Start in das Jahr zuletzt be-
schleunigt, die Produktion stieg im zweiten Quartal
mit einer aufs Jahr hochgerechneten Rate von 3,7%.
Insgesamt war die Expansion im ersten Halbjahr je-
doch etwas langsamer als im Durchschnitt des Jahres
2014. Impulse kamen von den privaten Investitionen,
die bei guter Auftragslage auch iiber den Prognose-
horizont robust zulegen diirften, und zuletzt ebenso von
den Exporten. Deren kraftiger Anstieg diirfte allerdings
vor allem auf den Sondereffekt der Wiedererdffnung
wichtiger Hiafen nach ldngeren Streiks zuriickzufiih-
ren sein. Ansonsten gehen vom starken US-Dollar
diampfende Effekte auf die Ausfuhren aus. Real-
effektiv hat er seit Anfang 2014 um mehr als 13%
aufgewertet. Trotzdem stellt sich die wirtschaftliche
Situation recht kriftig dar. Die Arbeitslosenquote
liegt mit derzeit 5,1% nun innerhalb des Bereichs von
5,0% bis 5,2%, den die Notenbank als gleichgewich-
tig ansieht. Es wird deshalb erwartet, dass die Noten-
bank noch in diesem Jahr damit beginnen wird, die
Leitzinsen von nahe null anzuheben. Die Anpassung

Konjunktur aktuell, Jg. 3 (4), 2015

der Zinsen diirfte graduell erfolgen, sodass von der
Geldpolitik keine allzu ddmpfenden Effekte auf die
Konjunktur in den USA zu erwarten sind.

Abbildung 3:
Reales Bruttoinlandsprodukt im Euroraum

saisonbereinigter Verlauf
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! Zahlenangaben: Verdnderung gegentber dem Vorjahr in %.

Quellen: Eurostat; eigene Berechnungen und Darstellung; ab
3. Quartal 2015: eigene Prognose.

Die Wirtschaft im Euroraum expandiert seit
Herbst 2014 mit einer aufs Jahr hochgerechneten
Rate von knapp 1%2% (vgl. Abbildung 3) und damit
etwas schneller, als ihr Produktionspotenzial gegen-
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Kasten 3:
Monetiire Rahmenbedingungen im Euroraum

Die Europédische Zentralbank (EZB) hat das im Januar beschlossene erweiterte Programm zum Ankauf von
Vermodgenswerten (Expanded asset-purchase program, EAPP) wie geplant fortgesetzt. Dazu kauft sie jeden
Monat Wertpapiere des dffentlichen und privaten Sektors, gedeckte Schuldverschreibungen und asset backed
securities im Gesamtumfang von durchschnittlich 60 Mrd. Euro. Zusammen mit den anderen geldpolitischen
MaBnahmen diirfte dies zu einer kurzfristigen Stabilisierung der Inflationserwartungen beigetragen haben. Die
umfragebasierten Malle zeigen hier von Mitte Februar bis Mitte Mai einen Anstieg um 0,2 Prozentpunkte fiir die
erwartete Inflation in einem bzw. zwei Jahren (auf 1% bzw. 1,4%). Ein noch stirkerer Anstieg — um mehr als
0,4 Prozentpunkte — war fiir den gleichen Zeitraum bei den marktbasierten Maflen zu verzeichnen. Ob die geld-
politischen MaBnahmenpakete allerdings ausreichend sind, um die Anderungsrate der Preise wieder an das In-
flationsziel von nahe, aber unter 2% heranzufiihren, bleibt abzuwarten. Denn im Juni und Juli fiel die Inflations-
rate mit 0,2% wieder etwas geringer als zuvor aus. Auch das Signal seitens der aktuellen Inflationserwartungen
ist zweideutig. Einem Anstieg der umfragebasierten Erwartungen steht ein Fall der marktbasierten gegeniiber.

Die Geldmenge M3 wichst weiterhin mit einer Rate von iiber 6%; eine Entwicklung, die maBgeblich vom
Wachstum der Geldmenge M1 geprégt ist. Vergebene Kredite an Unternehmen stiegen im Juni gegeniiber dem
Vorjahresmonat um 0,1%, jene an Haushalte um 1,7%. In beiden Kategorien sind dies die hochsten Werte seit
drei Jahren.

Der Interbankenmarkt ist geprdgt von gezielten langerfristigen Refinanzierungsgeschiften (GLRGs) und um-
fangreichen Aufkaufprogrammen der EZB, welche zu einer reichlichen Versorgung der Banken mit Liquiditit
fiihren. Dies macht sich einerseits in der Hohe der von den Banken bei der EZB gehaltenen Uberschussreserven
bemerkbar. So haben letztere inzwischen einen Umfang von 464 Mrd. Euro erreicht. Andererseits verringert die
Liquiditat das Zinsniveau am Interbankenmarkt. Nachdem unbesichertes Tagesgeld (EONIA) eine bereits nega-
tive Rendite aufwies, ist seit Mitte April nun auch der Zinssatz fiir unbesichertes Dreimonatsgeld (EURIBOR)
im Minusbereich. Derzeit betragt er —0,025%. Auch fiir den Prognosezeitraum ist aufgrund der anhaltenden
geldpolitischen SondermalBnahmen mit Negativ- oder Nullzinsen zu rechnen.

Die Kreditzinsen im Euroraum sind in nahezu allen Bereichen riickldufig. So fielen die Zinsen fiir neuaufge-
nommene Konsumentenkredite im Juni erneut auf das historisch niedrige Niveau von 6,4%. Kredite fiir den
Wohnungsbau haben sich noch einmal verbilligt und liegen nun bei 2,3%. Auffallend niedrig sind mit aktuell 2%
zudem die Zinsen fiir Kredite an Unternehmen (nicht-finanzielle Kapitalgesellschaften). Sie befinden sich seit
Mairz in einer Seitwirtsbewegung. Es ist zu erwarten, dass die glinstigen Finanzierungsbedingungen fiir Unter-
nehmen und private Haushalte im Prognosezeitraum tendenziell fortdauern werden. Da die Banken im Rahmen
des Bank Lending Survey fiir die nidchsten Monate aber strengere Kreditrichtlinien und eine leichte Abnahme bei
der Nachfrage erwarten, sind auch etwas weniger giinstige Finanzierungsbedingungen nicht auszuschlieen.

Auf den Kapitalmérkten stiegen die Renditen von Staatsanleihen sowie AAA- und BBB-bewerteter Unter-
nehmen zu Beginn des zweiten Quartals deutlich. Dies hat sich inzwischen zwar leicht revidiert, die Renditen
befinden sich aber immer noch auf einem Niveau, welches zuletzt im November 2014 zu beobachten war. Die
Griinde fiir diese Verkaufswellen sind wohl vielfiltiger Art. Neben einer Uberbewertung von Staatsschuldtiteln
und einseitigen Marktpositionierungen im Vorfeld der EZB-Staatsanleihenkdufe diirfte auch die von vielen er-
wartete wirtschaftliche Erholung eine Rolle gespielt haben. Auch mdgen héhere Emissionsvolumina das Ange-
bot von Staatsanleihen erhoht und die Kurse gedriickt haben. Derzeit rentieren zehnjdhrige Staatsanleihen von
Staaten im Euroraum bei 0,8%. AAA- und BBB-bewertete Unternehmen erfahren Zinskosten in Hohe von 1,4%
und 1,6%. Es ist damit zu rechnen, dass sich Staaten und Unternehmen im Euroraum in diesem und im nichsten
Jahr weiterhin auf einem sehr niedrigen Niveau werden refinanzieren konnen. Insgesamt bleiben die monetéren
Rahmenbedingungen im Euroraum giinstig.

wartig zulegen diirfte. Das im Friihjahr von der Euro-
pdischen Zentralbank (EZB) gestartete Programm
umfangreicher Wertpapierkdufe hat die Konjunktur
allerdings nicht weiter kriftigen kdnnen. So sind die
Renditen fiir Staatspapiere im zweiten Quartal sogar
recht deutlich gestiegen, und der US-Dollarkurs des
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Euro hat seit Marz etwas (von 1,05 auf 1,12 US-
Dollar je Euro Anfang September) zugelegt. Freilich
sind Renditen und Risikoprdmien im langjahrigen
Vergleich weiter sehr gering, und der Euro ist real
effektiv niedrig bewertet. Zudem sinken die Kredit-
zinsen fiir nichtfinanzielle Unternehmen nunmehr seit
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Tabelle 2:
Eckdaten zur Wirtschaftsentwicklung im Euro-
raum

2014 2015 2016

Verinderung gegeniiber
dem Vorjahr in %

reales Bruttoinlandsprodukt 0,8 1,4 1,5
privater Konsum 1,0 1,5 1,5
offentlicher Konsum 0,6 0,9 0,7
Bruttoanlageinvestitionen 1,1 1,6 2,8
inléndische Verwendung 0,8 1,4 1,5
Exporte® 3,8 4,2 4,2
Importe® 4,0 45 4.4
Aufenbeitrag” 0,0 0,0 0,0
Verbraucherpreise® 0,4 0,1 0,9
Lohnstiickkosten* 1,1 1,2 1,2
% in Relation zum nominalen
Bruttoinlandsprodukt
Budgetsaldo® 2.4 272 2,1
Leistungsbilanzsaldo 2,3 2,9 3,0
in % der Erwerbspersonen
Arbeitslosenquote’ 11,6 11,0 10,5
° EinschlieBlich Intrahandel. — ® Wachstumsbeitrag. — € Harmonisierter Ver-
braucherpreisindex. — ¢ Bruttowertschépfung je Beschaftigten. — © Gesamt-

staatlich. —  Standardisiert.

Quellen: Eurostat; eigene Prognose.

iiber einem Jahr. Die finanziellen Rahmenbedingun-
gen sind also mittlerweile nicht nur in Deutschland
recht giinstig (vgl. Kasten 3). Davon profitieren auch
die offentlichen Haushalte. Die Defizitquote ist im
Euroraum im ersten Quartal 2015 leicht gesunken,
bei gegenwirtig alles in allem konjunkturneutraler
Finanzpolitik. Auch wegen der seit Juni wieder ge-
sunkenen Energiekosten liegt die jahrliche Inflations-
rate weiterhin nur knapp iiber null. Die Verdnde-
rungsrate des Verbraucherpreisindex ohne Energie
und unverarbeitete Nahrungsmittel ist im Friihjahr
jedoch gestiegen und betrug im August 0,9% im Ver-
gleich zum Vorjahresmonat. Mit einer solchen Rate
diirfte auch der Gesamtindex der Verbraucherpreise
im Jahr 2016 zulegen (vgl. Tabelle 2). Die stark
gefallenen Energiekosten und die — wenn auch nur
sehr allmdhliche — Besserung der Arbeitsmarktlage
haben die real verfligbaren Einkommen zu Beginn des
Jahres recht deutlich (um knapp 1%) steigen lassen.
Dass sich die Erholung dennoch nicht zu einem
stiarkeren Aufschwung kriftigt, liegt vor allem an den
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nach wie vor in vielen Lindern hohen Schuldenlasten
von offentlichem Sektor, Unternehmen und privaten
Haushalten. Zudem ist die Erholung des Euroraums
in Frankreich immer noch nicht ganz angekommen:
Die Rezession des Immobiliensektors hélt dort weiter
an, und die Arbeitslosigkeit sinkt nicht (vgl. Tabelle 3).
Es darf auch bezweifelt werden, ob die vorsichtige
Liberalisierung von Teilen der Arbeitsmarktgesetz-
gebung im Sommer der Beschiftigung in Frankreich
wesentliche Impulse geben kann.

Ausblick: Gedampfte weltwirtschaftliche
Expansion, aber kein Absturz

Alles in allem stehen die Chancen gut, dass die fort-
geschrittenen Volkswirtschaften trotz des Abschwungs
in China auf ihrem moderaten Expansionskurs blei-
ben werden. Wo China aber ein besonders wichtiger
Wirtschaftspartner ist, also in Japan, Korea und auch
in Deutschland, diirften im Jahresverlauf sinkende
Exporteinnahmen und Gewinne von chinesischen
Tochterunternehmen die Konjunktur ein Stiick weit
dédmpfen. Deutlich miissen die Prognosen fiir das Ex-
pansionstempo in den Schwellenléndern reduziert
werden. Nach der vorliegenden Prognose diirfte die
Produktion weltweit im Jahr 2015 um 2,6% und da-
mit etwas langsamer als im Jahr 2014 zulegen.? Im
Jahr 2016 betrdgt die Zuwachsrate dann nach vorlie-
gender Prognose 2,8% (vgl. Tabelle 4). Der Welt-
handel diirfte im Jahr 2015 nur um 1,6% expandieren
und im Jahr 2016 um 3,3%.

Die konjunkturellen Hauptrisiken liegen in der
unklaren Wirtschaftslage in China, daneben aber
auch in der Moglichkeit, dass der Fall der Rohstoft-
preise zusammen mit den zu erwartenden Leitzins-
erh6hungen in den USA zu einem Abzug von Kapital
aus rohstoffexportierenden Schwellenléndern fiihrt,
der diese finanziell destabilisieren konnte.

2 Die Rate bezicht sich auf den auch von der Projektgruppe
Gemeinschaftsdiagnose betrachteten Lénderkreis, wobei
die Zuwachsraten mit dem nominalen Bruttoinlandsprodukt
des Jahres 2014 in US-Dollar gewichtet wurden. Nach dem
Konzept des Internationalen Wéhrungsfonds, der einen
weiteren Léanderkreis beriicksichtigt und die Zuwachsraten
der Lander mit Kaufkraftparititen gewichtet, entspricht die
vorliegende Prognose einer weltwirtschaftlichen Zuwachs-
rate von 3,3% im Jahr 2015 und 3,6% im Jahr 2016.
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Tabelle 3:
Reales Bruttoinlandsprodukt, Verbraucherpreise und Arbeitslosenquote in der Européischen Union

Gewicht Bruttoinlandsprodukt® Verbraucherpreise” Arbeitslosenquote’
(BIP) Verinderungen gegeniiber dem Vorjahr in % in %

in % 2014 2015 2016 2014 2015 2016 2014 2015 2016

Deutschland 20,9 1,6 1,8 1,7 0,8 0,2 0,7 5,0 4,8 4,6
Frankreich 15,4 0,2 0,9 0,9 0,6 0,2 1,0 10,3 10,3 10,1
Ttalien 11,6 -0,4 0,7 1,2 0,2 0,1 0,8 12,7 12,2 11,6
Spanien 7,6 1,4 2,8 2,6 —-0,2 —0,3 1,0 24,5 22,3 20,5
Niederlande 4,7 1,0 1,8 1,7 0,3 0,5 1,3 7,4 6,9 6,9
Belgien 2,9 1,1 1,2 1.4 0,5 0,4 1,5 8,5 8,6 8,6
Osterreich 24 0,4 0,7 1,2 1,5 1,0 1,6 5,6 5,8 5,9
Finnland 1,5 —0,4 0,5 0,6 1,2 0,4 1,3 8,7 9,6 10,3
Irland 1,3 4,8 4,8 3,1 0,3 0,0 1,2 11,3 9,6 9,3
Griechenland 1,3 0,8 0,5 —0,8 -1,4 -1,3 —0,1 26,5 25,3 24,0
Portugal 1,2 0,9 1,5 1,6 -0,2 0,4 0,8 14,1 12,5 11,3
Slowakei 0,5 2,4 3,0 3,1 —0,1 0,0 1,4 13,2 11,8 10,9
Luxemburg 0,3 5,6 4,4 3,0 0,7 0,7 2,0 6,0 5,7 5,7
Slowenien 0,3 2,6 2,4 2,2 0,4 —0,1 1,2 9,7 9,1 8,9
Litauen 0,3 2,9 1,4 2,7 0,2 -0,3 2,0 10,7 9,5 9,1
Lettland 0,2 2,4 2,5 2,6 0,7 0,7 2,0 10,8 9,9 9,8
Estland 0,1 2,1 1,7 2,5 0,5 0,2 2,1 7,4 6,1 5,9
Zypern 0,1 -2,3 1,7 1,8 0,3 —-0,9 0,8 16,1 16,2 16,0
Malta 0,1 3,5 2,9 2,5 0,8 1,2 1,8 59 53 5,3
Euroraum insgesamt 66,0 0,9 1,4 1,5 0,4 0,1 0,9 11,6 11,0 10,5
Euroraum ohne Deutschland 48,7 0,6 1,3 1,4 0,3 0,1 1,0 14,0 13,2 12,6
Grof3britannien 13,5 3,0 2,5 2,6 1,5 0,0 1,0 6,1 5,5 5,2
Schweden 2,1 2,3 2,8 2,7 0,2 0,1 1,3 7,9 7,4 7,1
Polen 7,2 3,4 3,5 32 0,1 —-0,7 1.4 9,0 7,6 7,2
Dénemark 1,2 1,1 1,6 1,6 0,3 0,5 1,5 6,6 6,2 6,1
Tschechien 2,2 2,0 4,0 24 0,4 0,4 1,6 6,1 52 4,8
Ruménien 3,8 2,8 3,3 33 1,4 —0,2 0,4 6,8 6,8 6,7
Ungarn 1,8 3,6 2,8 24 0,0 0,2 2,4 7,7 7,0 6,6
Bulgarien 1,4 1,7 2,3 2,4 -1,6 0,3 1,3 11,4 9,5 8,7
Kroatien 0,8 —0,4 0,4 1,4 0,2 0,0 1,2 17,3 15,6 14,2
MOE-Linder? 20,0 2,8 3,1 2,8 0,3 -0,2 1,4 8,9 7,9 7,5
EU 28° 100,0 1,4 1,8 1,8 0,6 0,1 1,0 10,2 9,5 9,1

° Die Zuwachsraten sind untereinander nicht voll vergleichbar, da sie fir einige Lénder um Arbeitstageeffekte bereinigt sind, fir andere — wie Deutschland — nicht. —
® Harmonisierter Verbraucherpreisindex. — © Standardisiert. — ¢ Mitfel- und osteuropdische Lander: Slowakei, Slowenien, Litauen, Leftland, Estland, Polen, Tschechien,
Ruménien, Ungarn, Bulgarien, Kroatien. — ¢ Summe der aufgefihrten Lénder. Bruttoinlandsprodukt und Verbraucherpreise gewichtet mit dem Bruttoinlandsprodukt
von 2014 in US-Dollar. Arbeitslosenquote gewichtet mit der Zahl der Erwerbspersonen von 2014.

Quellen: Internationaler Wéhrungsfonds (IWF); ab 2015: eigene Prognose.
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Tabelle 4:

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 33 1,4 1,3 1,7 1,8 1,6 1,8 - - -
EU 28 27,2 1,3 1,8 1,8 1,0 0,1 1,0 10,2 9,5 9,1
Schweiz 1,0 2,0 0,9 0,9 0,0 -1,2 -0,2 4.4 4.5 4.6
Norwegen 0,7 2,2 1,2 0,5 2,0 1,9 1,8 3,5 4.4 47
Tiirkei 1,2 2,9 2,9 3,2 8,9 7,3 7,0
Russland 2,7 0,6 3.8 0,2 7.8 15,0 8,0 - - -
Amerika 35,6 2,1 1,9 2,3 3,2 0,2 1,6 - - -
USA 25,6 2,4 2,6 2,7 1,6 0,1 2,0 6,2 5,4 5,0
Kanada 2,6 2.4 0,9 1,5 1,9 1,2 2,0 6,9 6,9 7.3
Lateinamerika® 7,4 1,0 -02 1,4 - - - - - -
Asien 31,5 5,0 4,6 4,5 - - - - - -
Japan 6,8 —0,1 0,7 1,3 2,7 0,7 0,9 3,6 34 33
China ohne Hongkong 15,2 7,4 6,4 6,1 - - - - - -
Stidkorea 2,1 33 2,3 2,5 1,2 1,0 1,8 3,5 3,7 3,6
Indien 3,0 7,3 7,2 7,0 - - - - - -
Ostasien ohne China” 44 40 34 30 - - - - - -
insgesamt* 100,0 2,8 2,6 2,8 - - - - - -
fortgeschrittene Volkswirtschaften® 68 1,8 2,0 2,1 1,5 0,3 1,4 7,6 6,6 6,3
Schwellenlinder® 32 4,9 3,8 4,3 - - - - - -
nachrichtlich:
exportgewichtet” 100,0 2,1 2,1 2,2 = = = = = =
nach dem Messkonzept des IWF® 100,0 3,4 3,3 3,6 - - - - - -
Welthandel - 3,5 1,6 3,3 - - - - - -

° Gewichteter Durchschnitt aus: Brasilien, Mexiko, Argentinien, Venezuela, Kolumbien, Chile. Gewichtet mit dem Bruttoinlandsprodukt von 2014 in US-Dollar. —
® Gewichteter Durchschnitt aus: Indonesien, Taiwan (Provinz Chinas), Thailand, Malaysia, Singapur, Philippinen, Hongkong (Sonderverwaltungszone Chinas).
Gewichtet mit dem Bruttoinlandsprodukt von 2014 in US-Dollar. — € Summe der aufgefihrten Léndergruppen. Gewichtet mit dem Bruttoinlandsprodukt von 2014 in
US-Dollar. — ¢ EU 27, Schweiz, Norwegen, USA, Kanada, Japan, Korea, Taiwan, Hongkong, Singapur. — ° Russland, China ohne Hongkong, Indien, Indonesien,
Thailand, Malaysia, Philippinen, Lateinamerika. — f Summe der aufgefihrten Lénder. Gewichtet mit den Anteilen an der deutschen Ausfuhr 2014. — 9 Gewichtet nach
Kaufkraftparitéten und hochgerechnet auf den Lénderkreis des IWF (World Economic Outlook, April 2015).

Quellen: IWF; OECD; Eurostat; ab 2015: eigene Prognose.

Deutsche Wirtschaft in etwa normal
ausgelastet

Die deutsche Wirtschaft befindet sich in einem ver-
haltenen Aufschwung. Die Auslastung der gesamt-
wirtschaftlichen Produktionskapazititen hat im Friih-
jahr 2015 erneut etwas zugenommen und diirfte nun
in etwa in der Ndhe der Normalauslastung liegen. Die
Erwerbstitigkeit ist weiter gestiegen, wenn auch seit
Mitte vergangenen Jahres etwas langsamer als im
Durchschnitt der Zeit seit Uberwindung der Rezes-
sion 2008/2009. Die Arbeitslosigkeit stagniert seit
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dem Friihjahr, nach deutlichen Riickgéngen im ver-
gangenen Winterhalbjahr. Bei alldem ist der Ver-
braucherpreisanstieg kaum nennenswert; hier wirkt
sich der Verfall der Weltmarktpreise fiir Rohstoffe
aus.

Auf der Verwendungsseite des Bruttoinlands-
produkts hat die Ausfuhr weiter an Bedeutung ge-
wonnen (vgl. Tabelle 5). Sie expandierte mit einer
Rate, wie sie zuletzt Anfang des Jahres 2011, vor der
Zuspitzung der Eurokrise, erreicht wurde. Neben der
Erholung der Konjunktur im Euroraum war hierfiir
freilich auch die spiirbare Abwertung des Euro seit
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Tabelle 5:
Quartalsdaten zur wirtschaftlichen Entwicklung®

Verdnderung in % gegeniiber dem Vorquartal

2014 2015 2016

1 1I 111 v I 1I 111 v 1 1I 111 v

private Konsumausgaben 0,3 -0,1 0,6 1,0 0,4 0,2 0,3 0,4 0,4 0,4 0,4 0,4
offentlicher Konsum 0,4 0,6 0,6 0,5 0,6 0,3 0,5 0,5 0,6 0,3 0,3 0,3
Ausriistungen -0,2 09 -19 2,6 1,9 0,1 0,6 0,6 1,1 1,1 1,1 1,1
Bauten 44 38 04 0,6 1,8 -1,2 1,0 0,8 0,6 0,5 0,5 0,5
sonstige Anlagen 1,9 0,6 0,6 0,7 0,8 0,7 0,7 0,4 0,4 0,4 0,3 0,3
Vorratsinvestitionen” 0,0 04 —0,7 00 | 0,1 -04 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
inldndische Verwendung 0,8 0,1 —0,4 1,0 0,6 -0,3 0,4 0,5 0,5 0,5 0,5 0,5
AuBenbeitrag” 0,0 0,2 0,5 -03 | 0,2 0,7 0,1 -0,2 | -0,1 —0,1 0,0 0,0
Exporte 0,4 0,4 1,5 1,4 1,2 2,2 1,2 0,6 0,7 0,7 0,7 0,7
Importe 0,6 0,9 0,4 2,3 1.9 0,8 1,2 1,1 1,1 1,1 0,9 0,9
Bruttoinlandsprodukt 0,7 -0,1 0,2 0,6 0,3 0,4 0,5 0,4 0,4 0,4 0,4 0,4

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

Quellen: Statistisches Bundesamt; ab 3. Quartal 2015: eigene Prognose.

Herbst vergangenen Jahres verantwortlich. Die inldn-
dische Verwendung ist im zweiten Jahresviertel hin-
gegen gesunken, was allerdings vor dem Hintergrund
vergleichsweise starker Zuwichse im vorangegange-
nen Winterhalbjahr zu sehen ist. Die gewerblichen
und offentlichen Bauinvestitionen waren riicklaufig,
und Vorrdte wurden abgebaut. Hinzu kam, dass die
Ausriistungsinvestitionen praktisch unverdndert blie-
ben, die privaten und die 6ffentlichen Konsumaus-
gaben deutlich verlangsamt anzogen.

Im dritten Vierteljahr diirfte der gesamtwirt-
schaftliche Produktionsanstieg geringfiigig stirker
ausfallen als im zweiten (vgl. Abbildung 4). Die Pro-
duktion im Verarbeitenden Gewerbe lag im Juli zwar
leicht unter dem Vorquartalsstand, der Absatz von
Investitionsgiitern ins Ausland war aber kréftig, und
der Auftragseingang ist in der Tendenz weiter auf-
wartsgerichtet. Umfragen zufolge schitzen die Unter-
nehmen der gewerblichen Wirtschaft ihre wirtschaft-
liche Lage im Durchschnitt der Monate Juli und
August dhnlich giinstig ein wie im Friihjahr. Die Ge-
schiftserwartungen fiir das Jahresende haben sich
dagegen etwas verschlechtert, vor allem aufgrund
riickldufiger Exporterwartungen. Dies ldsst auf ein
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leichtes Abflachen der gesamtwirtschaftlichen Dyna-
mik zum Jahresende schlie3en.

Abbildung 4:
Reales Bruttoinlandsprodukt in Deutschland

saison- und arbeitstéglich bereinigter Verlauf
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! Ursprungswerte: Veranderung gegeniber dem Vorijahr in %.

Quellen: Statistisches Bundesamt; eigene Berechnungen und Dar-
stellung; ab 3. Quartal 2015: eigene Prognose.
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Tabelle 6:

Beitréage der Nachfragekomponenten zur Ver-
anderung des Bruttoinlandsprodukts®

in Prozentpunkten

2014 2015 2016

Konsumausgaben 0,8 1,4 1,2
private Konsumausgaben 0,5 1,0 0,9
Konsumausgaben des Staates 0,3 04 0,3

Bruttoanlageinvestitionen 0,7 0,5 0,6
Ausriistungen 0,3 0,3 0,2
Bauten 0,3 0,1 0,2
sonstige Anlagen 0,1 0,1 0,1

Vorratsveranderung -0,3 -0,6 0,0

inlandische Verwendung 1,2 1,3 1.8

Aufenbeitrag 04 0,5 -0,1
Exporte 1,8 2,8 1,7
Importe -1,5 —2,4 -1,7

Bruttoinlandsprodukt 1,6 1,8 1,7

verlauf 2016 in etwa so schnell zulegen wie das
Produktionspotenzial. Die jahresdurchschnittliche Zu-
wachsrate fallt mit 1,7% &hnlich hoch aus wie im
laufenden Jahr (1,8%, kalenderbereinigt 1,6%, vgl. Ta-
belle 7).3

Kasten 4:
Annahmen der Prognose

Der vorliegenden Prognose liegen folgende Annah-
men bezliglich des internationalen Umfeldes zu-
grunde: Der Preis fir Ol der Sorte Brent liegt im
Durchschnitt des Jahres 2015 bei 53 und im Jahr
2016 bei 50 US-Dollar pro Barrel. Der Wechselkurs
des Euro gegeniiber dem US-Dollar bleibt bis Ende
des Jahres 2015 bei 1,13 Dollar pro Euro. Die preis-
liche Wettbewerbsfahigkeit der deutschen Wirtschaft
bleibt in etwa auf ihrem Niveau vom Anfang des Jah-
res 2015. Der Hauptrefinanzierungssatz der EZB
bleibt bis Ende 2016 bei 0,05%.

¢ Abweichungen in der Summe rundungsbedingt.

Quellen: Statistisches Bundesamt; ab 2015: eigene Prognose.

Tabelle 7:

Statistische Komponenten der BIP-Wachstums-
rate

in % bzw. Prozentpunkten

2014 2015 2016
statistischer Uberhang? 0,7 0,5 0,6
Jahresverlaufsrate® 1,5 1,6 1,6
jahresdurchschnittliche 16 16 16

BIP-Rate, kalenderbereinigt
Kalendereffekt® 0 0,2 0,1

jahresdurchschnittliche
BIP-Rate, kalenderjahrlich®

1,6 18 1,7

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

Quellen: Statistisches Bundesamt; ab 2015: eigene Prognose.

Die flr das Jahresende erwartete, etwas langsa-
mere Gangart dirfte die Ausfuhr auch im kommen-
den Jahr beibehalten (vgl. Tabelle 6). Dabei steht der
nachlassenden Dynamik in den Schwellenléndern eine
stabile Nachfrage aus den fortgeschrittenen Volks-
wirtschaften gegeniber. Die inldndische Verwendung
dirfte weiter in moderatem Tempo zulegen. Alles in
allem durfte das reale Bruttoinlandsprodukt im Jahres-
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Rahmenbedingungen fir die Prognose

Die monetdren Bedingungen in Deutschland sind
weiterhin glnstig. So liegen die Zinsen an den Kredit-
markten und die Umlaufsrenditen an den Kapital-
markten auf niedrigem Niveau. Der seit Mérz 2014
beobachtete Abwaértstrend ist zwar zum Erliegen ge-
kommen. Die Renditen von Staats- und Unternehmens-
anleinen sowie Bankschuldverschreibungen liegen
derzeit auf dem Niveau vom November 2014. Auf
diesem diirften sie auch in naher Zukunft tenden-
ziell verharren. Die Zinsen fur Konsumenten- und
Wohnungsbaukredite sowie fiir Kredite an nicht-
finanzielle Kapitalgesellschaften haben sich gering-
figig erhoht. Wahrend die Unternehmenskredite
weiterhin kaum ausgeweitet werden, folgen die Immo-
bilienkredite einem seit Ende des Jahres 2010 zu
beobachtenden Aufwartstrend. Laut Bank Lending
Survey dirfte die Nachfrage der privaten Haushalte
nach Wohnungsbaukrediten in den néchsten Monaten
aber nur noch leicht zulegen. Da die derzeit immer
noch sehr gunstigen Refinanzierungsbedingungen fir
deutsche Banken dazu fiihren dirften, dass ihre Kosten
im Prognosezeitraum unverdndert niedrig bleiben,

3 Fur das Jahr 2015 reicht das 66%-Prognoseintervall von
1,6% bis 2,0% und fiir das Jahr 2016 von 0,8% bis 2,6%.
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Tabelle 8:

Anderung von Steuern, Sozialabgaben und Staatsausgaben durch diskretionire Mainahmen®

Haushaltsentlastungen (+) und Haushaltsbelastungen (—), in Mrd. Euro gegeniiber 2014

2015 2016
Alterseinkiinftegesetz -1,1 2,2
Erhohung des Grundfreibetrags und des Kinderfreibetrags bei der Einkommensteuer,
.. " -1,7 -3,5
Erhohung des Kindergeldes
Erhohung des Entlastungsbetrags flir Alleinerziehende -0,0 -0,4
Jahressteuergesetz 2015 0,1 0,1
Anderung und Vereinfachung der Unternehmensbesteuerung und des steuerlichen ol o1
Reisekostenrechts ’ ’
Anhebung der Tabaksteuer 0,2 0,2
Amtshilferichtlinien-Umsetzungsgesetz 0,2 0,2
Anderung des BundesfernstraBenmautgesetzes 0,1 0,4
schrittweise Abschaffung der Eigenheimzulage 0,1 0,2
Anpassung des Erbschaftsteuer- und Schenkungsteuergesetzes an die Rechtsprechung des 0.0
Bundesverfassungsgerichts i
Erhohung des Beitragssatzes zur Pflegeversicherung zum 1. Januar 2015 um 0,3 Prozentpunkte
3.4 3.5
auf 2,35%
Senkung des Beitragssatzes zur gesetzlichen Rentenversicherung zum 1. Januar 2015 59 23
um 0,2 Prozentpunkte auf 18,7% ? ’
Senkung des Zusatzbeitrags zur gesetzlichen Krankenversicherung zum 1. Januar 2015 auf 11 L1
durchschnittlich 0,8% und Erhéhung zum 1. Januar 2016 auf durchschnittlich 1,0% ? ’
GKV-Versorgungsstarkungsgesetz -0,3 -0,4
Gesetz zur Stirkung der Gesundheitsforderung und der Pravention -0,3
Erstes Pflegestirkungsgesetz —2,4 2.4
Gesetz zur Neuausrichtung der Pflegeversicherung -0,7 -0,9
Reform der Strukturen der Krankenhausversorgung -0,5
Leistungsausweitungen in der gesetzlichen Rentenversicherung -6,2 —6,4
Anderung des Bundesausbildungsforderungsgesetzes -0,0 0,1
Reform des Wohngeldrechts und Anderung des Wohnraumforderungsgesetzes —-0,6
zusitzliche Infrastrukturinvestitionen® -0,5 -3,8
Beseitigung von Flutschdden -0,5 0,0
insgesamt* —-12,9 —-18,3
insgesamt gegeniiber 2014 04 06
(in Relation zum nominalen Bruttoinlandsprodukt in %) ’ ’
insgesamt gegeniiber Vorjahr 0.4 —02

(in Relation zum nominalen Bruttoinlandsprodukt in %)

® Ohne makrodkonomische Rickwirkungen; ohne Bericksichtigung der StitzungsmaBBnahmen fir Finanzinstitute und Mitgliedstaaten der Europédischen Wirtschafts-
und Wahrungsunion (EWU). — ® Zusdtzliche Infrastrukturinvestitionen gemaB Koalitionsvertrag, Investitionspaket Gber zehn Mrd. Euro, Férderung von Investitionen

finanzschwacher Kommunen. — ©Differenzen durch Rundungsfehler.

Quellen: Bundesministerium der Finanzen; eigene Berechnungen und Schétzungen.

diirften auch die Kreditzinsen auf dem derzeitigen
Niveau verharren. Alles in allem werden sich die in
Deutschland zu beobachtenden sehr giinstigen mone-
tdiren Rahmenbedingungen auch im Prognosezeit-
raum in der Tendenz fortsetzen (vgl. Kasten 4).

Die Finanzpolitik ist im Prognosezeitraum expan-

siv ausgerichtet. Im Jahr 2015 geht dies im Wesent-
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lichen auf Mehrausgaben der Sozialversicherungen,
etwa im Rahmen des Rentenpakets oder der Aus-
weitung von Pflegeleistungen, sowie auf steuerliche
Entlastungen zuriick. Der expansive finanzpolitische
Impuls belduft sich auf 0,4% in Relation zum nomi-
nalen Bruttoinlandsprodukt. Im Jahr 2016 wird sich
der Expansionsgrad der Finanzpolitik etwas ab-
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schwichen. Der expansive Impuls diirfte dann bei
etwa 0,2% in Relation zum nominalen Bruttoinlands-
produkt liegen (vgl. Tabelle 8).

Arbeitsmarktentwicklung weiterhin ginstig

Der Arbeitsmarkt ist nach wie vor in einer robusten
Verfassung. Die Zahl der Erwerbstitigen stieg im
zweiten Quartal 2015 um 42 000 Personen bzw. 0,1%
gegeniiber dem Vorquartal. Bei einem nahezu kon-
stanten Arbeitsvolumen nahm die Stundenproduk-
tivitdt kriftig zu. Getragen wurde der Beschifti-
gungsaufbau durch die sozialversicherungspflichtige
Beschiftigung, die um 0,5% zunahm. Die Zahl der
geringfiigig Beschéftigten ging gegeniiber dem Vor-
quartal erneut deutlich zuriick. Zu einem erheblichen
Teil diirfte dies durch die Einfithrung des Mindest-
lohns ausgelost worden sein. Bei der selbststindigen
Beschiftigung setzte sich der im Jahr 2012 be-
gonnene Riickgang fort. Dieser resultiert nunmehr
vollstindig aus der Verringerung der nicht geforder-
ten Selbststindigkeit. Vermutlich hat die giinstige
Entwicklung auf dem Arbeitsmarkt dazu gefiihrt,
dass die Aufnahme einer selbststindigen Arbeit an
Attraktivitit verloren hat.

Die Zahl der registrierten Arbeitslosen ging im
zweiten Quartal um 27 000 Personen zuriick. Der
gemessen am Beschiftigungsaufbau unterproportio-
nale Riickgang ist vor allem darauf zuriickzufiihren,
dass das Erwerbspersonenpotenzial infolge der hohen
Nettozuwanderung weiter zugenommen hat. Hinzu
kommt ein weiterer Anstieg der Erwerbsbeteiligung.
Zudem nahm die Zahl der in arbeitsmarktpolitischen
MaBnahmen geforderten Personen weiter ab. Die
giinstige Entwicklung auf dem Arbeitsmarkt hat sich
bis zuletzt fortgesetzt. So nahm die Zahl der Erwerbs-
tatigen im Juli 2015 saisonbereinigt erneut zu.

Im Gefolge der deutlichen Produktionszunahme
wird die Zahl der Erwerbstétigen auch im weiteren
Verlauf des Jahres 2015 erheblich zulegen (vgl. Ab-
bildung 5). Darauf deutet der sehr starke Anstieg der
offenen Stellen hin. Dies diirfte zu einem weiteren
deutlichen Anstieg der sozialversicherungspflichtigen
Beschiftigungsverhéltnisse fithren. Die Expansion der
Produktion wird auch im Jahr 2016 zu einem weiteren
Beschiftigungsaufbau fithren. Die registrierte Ar-
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beitslosigkeit wird im Prognosezeitraum weiter ab-
nehmen. Gemessen am Beschéftigungsaufbau ist die-
ser Riickgang erneut unterproportional. Dies ist vor
allem durch die Zunahme des Erwerbspersonen-
potenzials bedingt. Entscheidend dafiir ist der starke
Anstieg der Nettozuwanderung (vgl. Kasten 5). Nach
550 000 Personen im Jahr 2014 konnte diese auf eine
GroBenordnung von 750 000 Personen in diesem Jahr
steigen. Zudem wird wohl die Erwerbsbeteiligung
weiter zunehmen. Die auf die Erwerbspersonen be-
zogene Arbeitslosenquote diirfte 6,1% im Jahr 2015
und 5,9% im Jahr 2016 betragen.

Abbildung 5:
Erwerbstitige

Inlandskonzept, saisonbereinigter Verlauf

Millionen Personen tausend Personen
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'Ursprungswerte: Verénderung gegentber dem Vorjahr in tausend Personen.

Quellen: Statistisches Bundesamt; eigene Berechnungen und Dar-
stellung; ab 3. Quartal 2015: eigene Prognose.

Nachdem die Tariflohne im Jahr 2014 vor allem
aufgrund von Nachzahlungen bei einzelnen neu ab-
geschlossenen Tarifvertrdgen (Einzelhandel) kréftig
zulegt hatten, wurden fiir das erste Halbjahr 2015
héufig Zeiten ohne Entgelterhohung (Nullmonate) ver-
einbart. Auch lagen die Abschliisse teilweise unter de-
nen der Vorperioden. Dies diirfte wohl auch von der
niedrigen Inflation beeinflusst gewesen sein. Insge-
samt werden die Tariflohne in diesem Jahr um 2,3%
steigen, im néchsten Jahr diirften die Abschliisse in
der Summe wieder etwas stirker zunehmen.
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Kasten 5:
Einwanderung, Fliichtlinge und Arbeitsmarkt

Der deutsche Arbeitsmarkt wird zunehmend von Migrationsprozessen beeinflusst. Der deutliche Anstieg der
Zuwanderung resultiert vor allem aus der uneingeschrankten Arbeitnehmerfreiziigigkeit fiir die osteuropdischen
EU-Mitgliedstaaten,” aus der schwierigen Arbeitsmarktlage in den von der Schuldenkrise besonders schwer be-
troffenen Staaten Griechenland, Italien, Portugal und Spanien sowie aus der stark steigenden Fluchtmigration.”
Im Folgenden wird die statistische Abgrenzung von Wanderungen und Asylsuchenden sowie deren Entwicklung
skizziert. Danach wird die Erfassung der Fluchtmigration in der Beschéftigtenstatistik dargestellt. AbschlieBend
wird auf der Grundlage einer Reihe von Studien ein Uberblick iiber zu erwartende Effekte der Nettomigration
auf den Arbeitsmarkt gegeben.’

Wanderung und Asylsuchende

Im Jahr 2014 sind knapp 1,46 Millionen Personen nach Deutschland zugezogen.® Diesen standen etwa 0,91
Millionen Personen gegeniiber, die ihren Wohnsitz ins Ausland verlegt haben. Die Nettozuwanderung betrug
demnach im Jahr 2014 550 000 Personen,” das sind etwa 122 000 Personen mehr als im Vorjahr. Mit 55,2%
entfiel der tiberwiegende Teil der Nettozuwanderung auf Biirger der EU-Staaten. Den grofiten Anteil unter den
Staaten auBerhalb der EU hatte Syrien mit 11,3%. Danach folgten Serbien (2,8%), das Kosovo (2,6%), Afghanistan
(1,9%), Albanien (1,9%) und die Ukraine (1,7%). Seit der deutschen Vereinigung gab es nur in den Jahren 1991
und 1992 eine hohere Nettozuwanderung (603 000 bzw. 782 000 Personen). Im gesamten Zeitraum von 1991 bis
2014 betrug der kumulierte Wanderungsgewinn etwa 5,9 Millionen Personen.”

Abbildung 6:
Asylantrige in Deutschland von 1991 bis 2015

in 1 000 Personen

1991 1994 1997 2000 2003 2006 2009 2012 2015

IWH/Kiel Economics

Quellen: Bundesamt fir Migration und Flichtlinge: Aktuelle Zahlen zu Asyl: Ausgabe: Juli 2015; Angaben fir 2015: Prognose der
erwarteten Zahl von Asylantrégen durch das Bundesministerium des Innern vom 19.08.2015; eigene Darstellung.

Asylbewerber® werden in der Wanderungsstatistik als Zuziige erfasst." Im Zeitraum von Januar bis Juli 2015
wurden in Deutschland 218 000 Asylantrige gestellt." Dies bedeutet gegeniiber dem Vorjahreszeitraum mehr als
eine Verdoppelung’ (vgl. Abbildung 6). Die groite Zahl von (Erst-) Antrigen wurde im Zeitraum von Januar bis
Juli 2015 von Personen aus Syrien (42 000), dem Kosovo (30 000) und Albanien (29 000) gestellt. Der Anteil
der Asylanerkennungen an der Zahl der Asylentscheidungen — die so genannte Gesamtschutzquote® — lag im
Zeitraum von Januar bis Juli 2015 bei 36,7%.1 Diese differiert zwischen den Herkunftsldndern erheblich: Bei
Fliichtlingen aus Syrien betrug sie 86,7%, bei Asylbewerbern aus Serbien 0,1%. Im Jahr 2014 betrug der Anteil
der (Erst-)Antrdge auf Asyl in Relation zu den Zuziigen von Ausldndern insgesamt 13%.

Im Jahr 2015 konnte die Zahl der Asylbewerber laut Bundesministerium des Innern vom 19.08.2015 eine
GroBenordnung von 800 000 Personen erreichen. Eine Uberschlagsrechnung des IWH hat u. a. zu folgenden
Ergebnissen gefiihrt (vgl. Tabelle 9):

168 Konjunktur aktuell, Jg. 3 (4), 2015



Tabelle 9:
Asylbewerber, Asylanerkennung und erwerbsfihige Personen mit Asylanerkennung von 2013 bis 2015

2013 2014 2015 2014 ggii. 2015 ggii.
2013 2014
[1]  Asylbewerber 1000 127 202 800 +75 +598
) s ey [11#[5] 1000 81 129 500 +48 +371
Asylantrige
[3] Asylanerkennung [2]*[6] 1000 20 41 183 +20 +142
[4]  darunter: Erwerbsfahige [31*[71 1000 14 28 128 +14 +100
nachrichtlich: %
[5]  Quote der Antragsent- [2)/[1]¥100 % 63,8 63,8 62,5
scheidungen™
[6] Gesamtschutzquote™¢ [31/[2]*100 % 24,9 31,5 36,7
[71  Erwerbsfihigenquote® [91/[8]*100 % 70 70 70
[8]  Bevolkerung 1000 82103 82 358 82 652 +255 +294
[91  Erwerbsféhige 1000 53359 53551 53714 +191 +163
[10]  Erwerbstitige (Inland) 1000 42 328 42 897 43 070 +569 +173
[11] Wanderungssaldo 1000 429 550 750 +121 +200
(2] ?jﬂ%@iﬁ‘;:;‘:;:;ﬁaﬁv BY[11]%100 % 5 7 24 +17 +71
® Anteil der Enfscheidungen Gber Asylantrége an den Asylantragen insgesamt. — ° Vgl. FuBnote k. — < Anteil der Erwerbsféhigen an den Zuwanderern. —

¢2015: Durchschnitt der Monate Januar bis Juli 2015.

Quellen: Statistisches Bundesamt; Bundesamt fir Migration und Fluchtlinge; 2015: eigene Prognosen, Prognose der erwarteten Zahl
von Asylantrégen durch das Bundesministerium des Innern vom 19.08.2015.

» Im Jahr 2015 diirften bei einer Quote der Antragsentscheidungen von 62,5% etwa 500 000 Asylantrdge be-
arbeitet werden. Davon diirften 183 000 Personen einen positiven Asylbescheid erhalten, wenn man die
Schutzquote der ersten sieben Monate des laufenden Jahres (36,7%) fiir das Gesamtjahr unterstellt. Von
diesen sind — eine Erwerbsfahigenquote von 70% unterstellt — etwa 128 000 Personen im erwerbsfdhigen
Alter.

» Die Zahl der Personen, deren Asylantrag bewilligt worden ist, diirfte nahezu identisch sein mit dem Wande-
rungssaldo, der durch Asyl bedingt ist. Damit waren 7% der Nettozuwanderung im Jahr 2014 durch
Asylbewerber bedingt, im Jahr 2015 diirften es 24% sein. Somit resultieren 71% des gesamten Zuwachses
des Wanderungssaldos von 2014 zu 2015 aus der Zunahme der Asylbewerber.

Erfassung der Fluchtmigration in Arbeitsmarkstatistiken

Die Zugangsmoglichkeiten zum Arbeitsmarkt hdngen fiir gefliichtete Menschen maBgeblich von ihrem Aufent-
haltsstatus ab.™ Dabei sind drei verschiedene Status zu unterscheiden: (1) Asylbewerber, die vom Bundesamt fiir
Migration und Fliichtlinge einen positiven Bescheid erhalten haben, diirfen grundsétzlich uneingeschrankt ar-
beiten” und haben Anspruch auf die gleichen Sozialleistungen wie deutsche Staatsangehorige. (2) Personen, die
sich im Asylverfahren befinden und damit eine Aufenthaltsgestattung haben, kénnen bis zur Entscheidung iiber
ihren Asylantrag unter bestimmten Bedingungen arbeiten. (3) Personen, die sich nicht (mehr) im Asylverfahren
befinden bzw. einen negativen Bescheid erhalten haben, aber bei denen die Abschiebung ausgesetzt wurde, er-
halten von der Ausldnderbehdrde einen so genannten Duldungsstatus und haben damit unter bestimmten Bedin-
gungen auch Zugang zum Arbeitsmarkt. Personen mit einer Aufenthaltsgestattung bzw. einem Duldungsstatus
konnen nach drei Monaten die Genehmigung zur Ausiibung einer Beschiftigung durch die Auslédnderbehérde er-
halten. Dabei liegt die Erteilung im Ermessen der zustindigen Ausldnderbehdrde. Zudem ist die Zustimmung der
ortlichen Arbeitsagentur notwendig. Dabei stiitzt sich die Zustimmung der Arbeitsagentur auf zwei Kriterien:
Zum einen werden die Arbeitsbedingungen hinsichtlich Verdienst und Arbeitszeiten gepriift. Damit sollen fiir
Personen mit Aufenthaltsgestattung bzw. einem Duldungsstatus gleichwertige Arbeitsbedingungen wie fiir
Personen mit uneingeschrankter Arbeitserlaubnis gewéhrleistet werden. Zum anderen wird gepriift, ob die Stelle
auch mit arbeitsuchend gemeldeten Personen besetzt werden kann, deren Arbeitsmarktzugang nicht beschrénkt
ist.’
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Die Identifikation der Effekte der Zuwanderung auf die Arbeitsmarktgrofien ist schwierig, da in den Statistiken
der Bundesagentur fiir Arbeit nicht direkt nachweisbar ist, ob und in welchem Umfang Verdnderungen von Be-
schiftigung, Arbeitslosigkeit und Leistungsbezug auf Zuwanderungen beruhen.” Einen indirekten Zugang zur
Messung dieser Effekte bieten Auswertungen der entsprechenden Statistiken fiir Personen aus solchen Landern,
aus denen besonders viele Zuwanderer stammen. Die beobachteten Verdnderungen in den entsprechenden Ar-
beitsmarktgroBBen konnten dann iiberwiegend der Zuwanderung zugeschrieben werden. Bei diesem Vorgehen ist
jedoch zu beachten, dass die Zunahme der Zahl der Beschéftigten, Arbeitslosen und Leistungsbezieher aus den
entsprechenden Staaten nicht mit der Zahl der zuletzt Eingewanderten gleichgesetzt werden darf, da auch Perso-
nen enthalten sein kdnnen, die schon zuvor in Deutschland gelebt haben.

Seit geraumer Zeit werden von der Bundesagentur fiir Arbeit derartige Auswertungen fiir die neuen EU-Mit-
gliedslander, fiir die die unbeschrinkte Arbeitnehmerfreiziigigkeit gilt, sowie flir Griechenland, Italien, Portugal
und Spanien verdffentlicht.? Im August 2015 wurde diese Auswertung erstmals um die Staaten erweitert, die zu
den zugangsstirksten Herkunftslindern von Asylbewerbern gehoren.'

In Tabelle 10 werden — nach Herkunftsgebieten differenziert — die Anteile an der Beschiftigung, an der
registrierten Arbeitslosigkeit und am Leistungsbezug nach SGB II in Deutschland insgesamt dargestellt. Zudem
sind die Verdnderungsraten gegeniiber dem Vorjahresmonat angegeben. Der Anteil der Asylantragsldnder an den
hier dargestellten Arbeitsmarktgrofen ist gering. Hingegen sind bei der registrierten Arbeitslosigkeit und bei den
Leistungsbeziehern nach SGB II die Verdnderungsraten gegeniiber dem Vorjahreszeitraum hoch und liegen in
der GroBenordnung derjenigen fiir Staaten mit Arbeitnehmerfreiziigigkeit.

Tabelle 10:

Beschiftigung, Arbeitslose und Leistungsempfinger SGB II nach Staatsangehorigkeit Mitte 2015
Anteil an Deutschland insgesamt bzw. Verdnderung gegeniiber dem Vorjahr

mittel- und .
ws Griechenland,
. ¢ osteuropéische Staaten Itali Port 1 Asvl Linder®
insgesam mit Arbeitnehmer- alien, Portugal, sylzugangslinder
e e et eea Spanien
freiziigigkeit
Verin- " Verin- Verin-
derung Verén- derung derung
Anteil . Anteil derung ggii. | Anteil . Anteil .
ggu. Vorjahr ggu. ggu.
Vorjahr Vorjahr Vorjahr
in %
Bevolkerung® 100 0,2 1,8 18,0 1,4 5,1 1,7 8,8
Beschaftigung® 100 1,0 2,9 21,9 1,5 5,1 1,4 7.4
SV-pflichtig 100 1,8 2,8 24,5 1,5 6,2 1,2 8,8
ausschl. geringf. Beschiftigte 100 -3.3 3,7 11,8 1,5 -1,1 2,1 3,0
Arbeitslose’ 100 =3,7 34 17,5 2,3 0,3 5,8 18,4
Leistungsempfanger SGB 11* 100 -0,1 3,9 29,1 2.4 73 7,0 21,6

° Polen, Ungarn, Tschechien, Slowakei, Slowenien, Estland, Lettland, Litauen, Bulgarien, Ruménien. —° Afghanistan, Albanien, Bosnien-Herzegowina,
Eritrea, Irak, Iran, Kosovo, Mazedonien, Nigeria, Pakistan, Russische Féderation, Serbien, Somalia, Syrien, Ukraine. — © Bevélkerung der Asylzugangslénder:
keine Angaben fir Eritrea und Somalia.— ¢ Durchschnitt der Bevélkerung 2014. — © Stand: Juni 2015. — f Stand: August 2015. — 9 Stand: Mai 2015.

Quellen  Statistisches Bundesamt: Fachserie 1, Reihe 2; Bundesagentur fir Arbeit: Hintergrundinformation: Auswirkungen der Migration
auf den deutschen Arbeitsmarkt, a. a. O.

Welche 6konomischen Effekte sind von einer zunehmenden Nettozuwanderung zu erwarten?

In der Literatur werden die Effekte der Migration auf den Arbeitsmarkt intensiv diskutiert.” In der langen Frist
werden dabei iiberwiegend positive dkonomische Effekte einer Nettozuwanderung ausgemacht.' Die Effekte
betreffen sowohl die Angebots- als auch die Nachfrageseite des Arbeitsmarktes. Auf der Angebotsseite nimmt
die erwerbsfahige Bevolkerung zu, wobei auch zu berticksichtigen ist, dass ein Teil der aktuellen Einwanderer
nach einiger Zeit das Land wieder verlassen wird. Auf der Nachfrageseite kommt es zu Impulsen fiir die
inlandische Nachfrage. Allerdings kann es infolge der Anpassungsprozesse auch Verlierer der Migration geben.
So kann Zuwanderung zu Lohnsenkungen bzw. geringeren Lohnsteigerungen oder zu hdherer Arbeitslosigkeit
bei bestimmten Bevolkerungsgruppen fiihren. Dies gilt beispielsweise fiir Arbeitnehmer im Niedriglohnbereich,
die mit Zuwanderern konkurrieren." Allerdings zeigt eine Reihe von Studien, dass Zuwanderung im Durchschnitt
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keine negativen Lohneffekte hat." Effekte auf die Arbeitslosigkeit von Einheimischen oder friiherer Einwande-
rungsgruppen konnten nicht festgestellt werden.” Langfristig konnen in Deutschland einheimische Arbeitskrafte
sogar durch Zuwanderung gewinnen.

#Polen, Ungarn, Tschechien, Slowakei, Slowenien, Estland, Lettland, Litauen, Bulgarien, Rumanien. —° Die Bundesagentur fiir Arbeit be-
zeichnet die Migrationsstrdme von Asylbewerbern und Flichtlingen als Fluchtmigration. Uber die Arbeitsmarktwirkungen der
Fluchtmigration wurde im Rahmen der monatlichen Arbeitsmarktberichterstattung der Bundesagentur fur Agentur erstmals im August 2015
berichtet. Vgl. Bundesagentur fiir Arbeit: Hintergrundinformation: Auswirkungen der Migration auf den deutschen Arbeitsmarkt. Nirnberg
August 2015. — © Ebenda. Vgl. auch die friiheren Berichte: Bundesagentur fir Arbeit: Hintergrundinformation: Auswirkungen der
Arbeitnehmerfreiziigigkeit und der EU-Schuldenkrise auf den deutschen Arbeitsmarkt. Nirnberg, Ifd. Hefte; vgl. auch: Briicker, H.;
Hauptmann, A.; Vallizadeh, E.: Zuwanderungsmonitor Bulgarien und Rumanien, 1AB; Idf. Hefte. — ¢ In der vom Statistischen Bundesamt
ver6ffentlichten Wanderungsstatistik werden alle von den Meldedmtern erfassten Wechselfélle der Haupt- bzw. alleinigen Wohnung tber die
Gemeindegrenzen in Deutschland erfasst (vgl. Statistisches Bundesamt: Fachserie 1, Reihe 1.2, 1). An dieser Stelle wird nur die
AuRenwanderung, d. h. die Wanderung tber die Grenzen Deutschlands betrachtet. Die Zahlen der Zuwanderer bzw. Auswanderer der
amtlichen Bevolkerungsfortschreibung differiert von den Zahlen laut Auslanderzentralregister. Eine Diskussion der méglichen Ursachen
dieser Differenz findet sich bei Brenke, K.; Neubecker, N.: Struktur der Zuwanderungen veréndert sich deutlich, in: DIW Wochenbericht
49/2013, 4 f. — © Vgl. Statistisches Bundesamt: Wanderungen Uber die Grenzen Deutschlands 2014 nach Herkunfts- und Zielgebieten.
Wiesbaden, September 2015. — ' Im Zeitraum von 1991 bis 2014 gab es 22,7 Millionen Zuwanderer und 16,8 Millionen Abwanderer. —
9 Asylbewerber sind Personen, die bei einem Land, dessen Staatsangehorigkeit sie nicht besitzen, Asyl, d. h. Aufnahme und Schutz vor
politischer, religioser oder sonstiger Verfolgung suchen. Mit einem Asylantrag beantragt der Asylsuchende die Anerkennung als
Asylberechtigter sowie internationalen Schutz. — " Vgl. Statistisches Bundesamt: Fachserie 1, Reihe 1.2, 2. Die Erfassung als Zuzug erfolgt
nach Auskunft des Statistischen Bundesamtes durch die Meldebehdrden nach den melderechtlichen Regelungen. Dies kann in der
Ersteinrichtung erfolgen oder in der Gemeinde, der sie zugewiesen werden. Je nach Bundesland erfolgt dies unterschiedlich. Wird einem
Asylsuchenden kein Asyl gewahrt, wird dies als Fortzug in der Wanderungsstatistik erfasst. — ' Vgl. Bundesamt fir Migration und
Fluchtlinge: Aktuelle Zahlen zu Asyl: Ausgabe: Juli 2015. Auch Eurostat veréffentlicht Daten zu den Asylantréagen. Diese differieren teil-
weise von der nationalen Statistik. Vgl.: http://www.bamf.de/DE/Infothek/Statistiken/Asylzahlen/asylzahlen-node.html. — ! Im gesamten
Zeitraum von 1991 bis 2014 wurden kumuliert etwa drei Millionen Asylantrage gestellt. —  Diese Relation gibt die Relation der Anzahl der
Asylanerkennungen, der Gewéhrungen von Fliichtlingsschutz und der Zuerkennung von subsididrem Schutz sowie der Feststellungen eines
Abschiebungsverbots bezogen auf die Gesamtzahl der Entscheidungen im betreffenden Zeitraum an. Vgl. Bundesamt fiir Migration und
Fluchtlinge: Das deutsche Asylverfahren — ausfihrlich erklart. Zustandigkeiten, Verfahren, Statistiken, Rechtsfolgen. Nirnberg 2014. —
" vgl. Bundesamt fiir Migration und Fliichtlinge: Asylgeschaftsstatistik fiir den Monat Juli 2015. Niirnberg 2015, 2. — ™ Vgl. hierzu die
detaillierten Ausfithrungen in Bundesamt fiir Migration und Fliichtlinge: Zugang zum Arbeitsmarkt fur gefliichtete Menschen (Stand: Juni
2015). — " Eine Ausnahme dabei sind Personen mit Abschiebungsverbot, bei denen die Ausléanderbehdrden die Arbeitserlaubnis gesondert
erteilen. — ° Vgl. ebenda, 3. — P Vgl. Bundesagentur fiir Arbeit: Hintergrundinformation: Auswirkungen der Migration ..., a. a. 0., 3. — 4 Vgl.
Bundesagentur fiir Arbeit: Hintergrundinformation: Auswirkungen der .... NUrnberg, Ifd. Hefte. — " Entsprechend der Terminologie der
Bundesagentur fiir Arbeit werden diese Staaten im Folgenden als Asylzugangslander bezeichnet. Zu diesen gehdren die in der Fulnote c der
Tabelle 10 aufgefiihrten Staaten. — * \Vgl. hierzu beispielsweise: Borjas, G.: Does Immigration Grease the Wheels of the Labor Market?, in:
Brookings Papers on Economic Activity (2001)1, 69-134; Okkerse, L.: How to Measure Labour Market Effects of Immigration: A Review,
in: Journal of Economic Surveys, Vol. 22(1) 2008, 1-30. Kerr, S. P.; Kerr, W.R.: Economic Impacts of Immigration: A Survey, in: Finnish
Economic Papers, Vol. 24(1) Spring 2011, 1-32. — ' \Vgl. Longhi, S.; Nijkamp, P.; Poot, J.: Joint Impacts of Immigration on Wages and
Employment: Review and Meta-analysis, in: Journal of Geographic Systems, 12(4) 2010, 355-387; Blanchflower, D. G.; Shadforth, C.: Fear,
Unemployment and Migration, in: Economic Journal 119, 2009, F136-F182. — “ Vgl. Dustmann, C.; Frattini, T.; Preston, I. P.: The Effect of
Immigration along the Distribution of Wages, in: Review of Economic Studies, Vol. 80(1), 2013, 145-173. — ¥ So wurden in einer Studie zu
den Auswirkungen der Einwanderung von Spétaussiedlern aus Russland und anderen ehemaligen Sowjetrepubliken keine negativen
Lohneffekte auf einheimische Beschéftigte, jedoch kurzfristige Verdrangungseffekte festgestellt. Vgl. Glitz, A.: The Labor Market Impact of
Immigration: A Quasi-Experiment Exploiting Immigrant Location Rules in Germany, in: Journal of Labor Economics, Vol. 30 (1), 2012,
175-213. =" Vgl. Briicker, H.; Jahn, E. J.: Migration and Wage-setting: Reassessing the Labor Market Effects of Migration, in: Scandinavian
Journal of Economics, Vol. 113 (2) 2011, 286-317. — * Vgl. Bricker, H.; Jahn, E.; Hauptmann, R.: Upward: Migration and Imperfect Labor
Markets. Theory and Cross-country Evidence from Denmark, Germany and the UK, in: European Economic Review, Vol. 66 (2) 2014, 205-225.

Die Bruttoléhne und -gehdlter je Beschaftigten
stiegen im zweiten Quartal 2015 um 3,2%, die Stun-
denlohne legten aufgrund der kréaftigen Zunahme der
geleisteten Arbeitsstunden, die zum grofRen Teil auf
Arbeitszeitkonten gutgeschrieben wurden, weniger
stark zu. Da gleichzeitig auch die Beschéftigung zu-
nahm, gab es insgesamt einen kréftigen Anstieg der
gezahlten Bruttoléhne und -gehélter. Mit der Einfuh-
rung des flachendeckenden Mindestlohns zu Beginn
des Jahres 2015 sind insbesondere die Stundenléhne
im Niedriglohnbereich in Ostdeutschland gestiegen.
Amtliche Daten aus der Verdienststatistik deuten dar-
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auf hin.* Zugleich ging die Anzahl der geringfiigig
entlohnten Beschaftigten in Ost wie West deutlich
zuriick. Dies dirfte mit ein Grund fir den kraftigen
Anstieg der Lohne je Beschéftigten gewesen sein. Im
Gesamtaggregat Bruttoléhne und -gehalter zeigten
sich diese Effekte bislang jedoch nur wenig. Insge-
samt wird die Dynamik bei den Bruttoléhnen und

4 vgl. hierzu Kasten 1: Zu den Wirkungen des Mindestlohns,
in: Brautzsch, H.-U. et al.: Ostdeutsche Wirtschaft: Kon-
junktur bleibt im Jahr 2015 kréftig, strukturelle Probleme
hemmen, in: IWH, Konjunktur aktuell, Jg. 3, (3), 2015,
125-127.
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http://statistik.arbeitsagentur.de/Statischer-Content/Statistische-Analysen/Statistische-Sonderberichte/Generische-Publikationen/Auswirkungen-der-Migration-auf-den-Arbeitsmarkt.pdf
http://www.diw.de/sixcms/detail.php?id=diw_01.c.100404.de&y=2013&i=&action=anwenden
http://www.diw.de/sixcms/detail.php?id=diw_01.c.100404.de&y=2013&i=&action=anwenden
https://www.bamf.de/SharedDocs/Anlagen/DE/Downloads/Infothek/Statistik/Asyl/statistik-anlage-teil-4-aktuelle-zahlen-zu-asyl.html
http://www.bamf.de/DE/Infothek/Statistiken/Asylzahlen/asylzahlen-node.html
http://www.bamf.de/SharedDocs/Anlagen/DE/Publikationen/Broschueren/das-deutsche-asylverfahren.pdf?__blob=publicationFile
http://www.bamf.de/DE/Infothek/FragenAntworten/ZugangArbeitFluechtlinge/zugang-arbeit-fluechtlinge-node.html
http://web.a.ebscohost.com/ehost/pdfviewer/pdfviewer?vid=2&sid=0eff4b7e-328c-42bd-8f78-37b712934c98%40sessionmgr4001&hid=4109
http://web.a.ebscohost.com/ehost/pdfviewer/pdfviewer?vid=6&sid=3a35b3b6-d2bf-463b-b791-198d4733885a%40sessionmgr4002&hid=4109
http://web.a.ebscohost.com/ehost/pdfviewer/pdfviewer?vid=3&sid=879dbd85-3231-4119-af27-9632c292b50e%40sessionmgr4001&hid=4109
http://econpapers.repec.org/article/ucpjlabec/doi_3a10.1086_2f662143.htm
http://web.a.ebscohost.com/ehost/pdfviewer/pdfviewer?vid=3&sid=91bd1073-1dc7-42f9-982d-17ff82bf4087%40sessionmgr4004&hid=4109
http://web.a.ebscohost.com/ehost/pdfviewer/pdfviewer?vid=3&sid=91bd1073-1dc7-42f9-982d-17ff82bf4087%40sessionmgr4004&hid=4109
http://ac.els-cdn.com/S0014292113001438/1-s2.0-S0014292113001438-main.pdf?_tid=c8a1019a-521b-11e5-8d80-00000aacb35d&acdnat=1441271678_2f25aa06130bd3c26e48d11fafce457c
http://www.iwh-halle.de/d/publik/konj/15_03_3.pdf

-gehiéltern je Beschiftigten in den néchsten Quartalen
infolge einer nicht mehr so stark steigenden Arbeits-
nachfrage langsam zuriickgehen. Im Jahr 2015 diirf-
ten daher die Lohne je Beschéftigten um 2,8% und
im Jahr danach um 2,5%, die Stundenl6hne um 2,4%
und im Jahr darauf um 2,3% steigen. Die Lohnstiick-
kosten werden in diesem Jahr um 1,3% und im

néchsten Jahr um 1,0% zulegen.

Kraftige Impulse vom AuBenhandel
schwdchen sich 2016 ab

Der AuBlenhandel trug im zweiten Quartal 2015 deut-
lich zur Expansion des Bruttoinlandsprodukts bei.
Die Exporte sind mit 2,2% gegeniiber dem Vor-
quartal sehr kriftig gestiegen, bei den Warenausfuhren
war das Plus mit 2,6% besonders hoch. Die Export-
dynamik fiel dabei regional recht heterogen aus: Die
Warenausfuhren belebten sich hauptséchlich ins
nichteuropdische Ausland, vor allem in die Verei-
nigten Staaten; allerdings legten sie auch in Europa
zu, so nach Grofbritannien, in die mittel- und ost-
europdischen EU-Lénder, sowie zuletzt auch wieder
in den Euroraum, darunter vorrangig nach Irland, die
Niederlande und Spanien. Die Einfuhr nahm mit
0,8% im zweiten Quartal erheblich moderater zu,
nachdem sie in den Vorquartalen kréftiger gestiegen
war. Neben Vorleistungsgiitern nahmen auch die Im-
porte von Investitionsgiitern deutlich zu, wéhrend
sich die Dynamik bei Konsumgiitern nicht steigerte.
Im dritten Quartal werden die Ausfuhren noch-
mals recht kréftig zulegen. Darauf deuten der hohe
Auftragsbestand der Unternehmen sowie Stimmungs-
indikatoren hin. Die Auftragseinginge aus dem Aus-
land fiir das Verarbeitende Gewerbe lagen im zweiten
Quartal deutlich tiber denen des ersten Quartals. Das
ifo-Exportklima verbesserte sich im Juni und Juli und
lag auf tiberdurchschnittlich gutem Niveau. Die Aus-
fuhren werden sowohl von der zunehmenden Nach-
frage aufgrund des Aufschwungs in den USA sowie
— verhaltener — aus dem Euroraum als auch noch von
der erhdhten preislichen Wettbewerbsfahigkeit der
deutschen Wirtschaft stimuliert. Die Impulse von der
Abwertung des Euro bis zum Friihjahr dieses Jahres
werden im kommenden Jahr geringer nachwirken.
Die Auslandsnachfrage ist in der zweiten Jahreshélfte
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2015 aufgrund der Schwiche wichtiger Schwellen-
lander nicht mehr ganz so dynamisch. Auch fiir 2016
ist eine verhaltenere Entwicklung der Ausfuhren zu
erwarten. Insgesamt werden die Exporte in diesem
Jahr um 6,2% und im kommenden Jahr um 3,6%
zulegen.

Die Einfuhren diirften in den kommenden Mona-
ten wieder etwas beschleunigt anziehen. Dabei werden
sie von einem Anstieg der Ausriistungsinvestitionen,
aber auch der weiteren Ausfuhrentwicklung profitie-
ren. Im kommenden Jahr werden die Importe auf-
grund der geringeren Dynamik der exportinduzierten
Einfuhren verhaltener zunehmen. Insgesamt legen die
Importe in diesem Jahr um 6% und im kommenden
Jahr um 4,4% zu.

Der AuBenbeitrag zum Zuwachs des Brutto-
inlandsprodukts wird nach 0,5 Prozentpunkten in die-
sem Jahr auf nahezu null im Jahr 2016 sinken. Die
terms of trade diirften sich im Jahr 2015 — wie auch
im Vorjahr — insgesamt deutlich verbessern. Im kom-
menden Jahr werden sie sich nur noch leicht verbes-

scrn.

Investitionen im Trend moderat aufwérts-
gerichtet

Die Anlageinvestitionen gaben nach der kréftigen
Expansion im Winterhalbjahr zuletzt leicht nach. Der
Riickprall ist zu einem groBen Teil auf Sonderfaktoren
zuriickzufithren. Die Unternechmen haben nach einer
vergleichsweise umfangreichen Erneuerung ihres
Fahrzeugparks um die Jahreswende die Investitionen
in Ausriistungen nun nur miBig ausgeweitet. Bei den
Bauinvestitionen folgte dem witterungsbedingt starken
Auftrieb zu Jahresbeginn erwartungsgemal ebenfalls
eine Anpassung nach unten. Diese war besonders
ausgepragt im gewerblichen und oOffentlichen Be-
reich, zumal dort das nachflieBende Auftragsvolumen
ohnehin schwach war, wihrend der Wohnungsbau
angesichts hoher Auftragsbestinde aufwértsgerichtet
blieb. Gemittelt liber das erste Halbjahr nahmen die
Anlageinvestitionen aber um mehr als 2% gegeniiber
dem vorangegangenen Halbjahr zu. Den grofiten
Schub konnten mit reichlich 3% die Ausriistungen
verbuchen. Auch die Ausgaben fiir Wohnbauten und
fiir Forschung und Entwicklung wurden im Halbjahres-
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vergleich mit Raten von 2,7% bzw. 1,5% noch recht
kriftig ausgeweitet. Die Bauinvestitionen des Staates
stagnierten im ersten Halbjahr allerdings in etwa, die
der Unternehmen blieben unter dem Niveau des
zweiten Halbjahres 2014.

Tabelle 11:
Reale Anlageinvestitionen in Deutschland

Verdnderung gegeniiber Vorjahr in %

2014 2015 2016

Anlageinvestitionen insgesamt 3,5 2,7 2,8
Ausriistungen 4.5 4,5 3,8
sonstige Anlagen 3,1 2,7 1,8
Bauinvestitionen insgesamt 2,9 1,5 2,4
Wohnbauten 3,3 2,9 2,2
Nichtwohnbauten insgesamt 2.4 —0,7 2,8

gewerbliche Bauten 2,3 -0,8 1,8

offentliche Bauten 2,7 —0,3 5,0

Quellen: Statistisches Bundesamt; ab 2015: eigene Prognose.

Im Prognosezeitraum bleiben die Investitionen im
Trend moderat aufwértsgerichtet. Zwar diirfte die im
Sommer 2015 deutlich gestiegene Unsicherheit der
Unternehmen® angesichts der Turbulenzen an den
Finanzmérkten und der strukturellen Probleme in den
Schwellenldandern die Investitionsbereitschaft zunéchst
etwas ziigeln. Die deutschen Unternehmen profitier-
ten aber bis zuletzt von der hohen preislichen Wett-
bewerbsfahigkeit relativ zu den Léndern auBerhalb
des Euroraums. Dies und die zunehmende Nachfrage
aus den Euroraumldndern und den USA diirften bei
steigender Kapazititsauslastung und einem giinstigen
Finanzierungsumfeld wohl wieder zu vermehrten In-
vestitionen in Ausriistungen und Wirtschaftsbauten
filhren (vgl. Tabelle 11). Eine feste Stiitze der Kon-
junktur bleibt der Wohnungsbau. Darauf deuten die
hohen Auftragsbestinde und die Baugenehmigungen
im Wohnungsneubau hin. Gestiitzt wird diese Ent-
wicklung neben den historisch giinstigen Zinsen von

Indikatoren wie der Economic Policy Uncertainty Index
und der VDAX waren zuletzt deutlich gestiegen. Der Eco-
nomic Policy Index liegt zudem deutlich iiber seinem
langfristigen Durchschnitt.
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der kréftigen Zuwanderung, der verstirkten Nach-
frage in Ballungsgebieten, von der Hoffnung der In-
vestoren auf Renditen im Neubau und dem Trend zu
Wohneigentum. Zudem haben die 6ffentlichen Haus-
halte in den ersten Monaten des Jahres eine Vielzahl
neuer Auftrage getdtigt und weitreichende Malnah-
men angekiindigt, auch aufgrund der von der Bundes-
regierung eingeleiteten MaBnahmen fiir den Erhalt
und den Ausbau der 6ffentlichen Infrastruktur, zumal
die Steuereinnahmen hoch sind. Nach der Atempause
im ersten Halbjahr 2015 ist deshalb mit einer Stér-
kung offentlicher Investitionen zu rechnen. Gegeniiber
fritheren Prognosen sind hier zeitliche Verschiebun-
gen der Investitionen in jeweils spétere Zeitrdume
unterstellt, da die Planung und Uberfiihrung der Bau-
projekte in die Bauphase offensichtlich groBere Zeit-
rahmen bendtigen. Dabei ist auch beriicksichtigt, dass
fiir die Unterbringung von Migranten zusitzliche 6ffent-
liche Mittel fiir verschiedenste Um- und Ausbau-
arbeiten notwendig werden.

Privater Konsum profitiert von niedriger
Inflation und robustem Arbeitsmarkt

Die privaten Haushalte weiteten zum Ende des Jahres
2014 ihre Kéufe kriftig aus. Im ersten Quartal 2015
stieg die Konsumfreude dann weniger stark an, und
im Laufe des zweiten Quartals verlor sie weiter an
Dynamik. Im Einzelhandel waren die Umsétze zum
Ende des zweiten Quartals riickldufig, legten im Juli
jedoch wieder zu. Der Kraftfahrzeughandel zeigt bis-
her keine Schwiche. Die Neuzulassungen im Juli
2015 lagen auf sehr hohem Niveau. Damit deutet sich
an, dass der private Konsum im laufenden Quartal
wohl weiter zunehmen wird. Darauf weist auch das
GfK-Konsumklima hin. Zudem diirfte auch der der-
zeitige Anstieg der Fliichtlingszahlen den privaten
Konsum etwas erhohen.

Trotz der aktuell immer noch sehr niedrigen Zin-
sen sparten die privaten Haushalte im zweiten Quar-
tal wieder mehr. Einen Einfluss darauf diirfte auch
der Anstieg der Tilgungszahlungen von Wohnungs-
baukrediten infolge der regen Bautitigkeit in den
vergangenen Jahren haben, die in den Volkswirt-
schaftlichen Gesamtrechnungen dem Sparen zuge-
rechnet werden. Die Sparquote diirfte daher in die-
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sem Jahr auf 9,7% und im nichsten Jahr nochmals
um 0,2 Prozentpunkte steigen.

Die verfiigbaren Einkommen nahmen im zweiten
Quartal 2015 um 2,9% zu. Vor allem die Bruttolohne
und -gehiélter legten mit 4,0% kriftig zu, da die Ar-
beitsnachfrage nach wie vor gut war. Auch stiegen
die monetéren Sozialleistungen durch die Ausweitung
der zusitzlichen gesetzlichen Rentenleistungen kraf-
tig. Die Selbststindigen- und Vermogenseinkommen
waren hingegen eher schwach. Auch in den kom-
menden zwei Quartalen werden die Lohne weiter
steigen, wenngleich sich ihre Dynamik abschwéchen
diirfte. Durch die Zunahme der Anzahl der Asyl-
bewerber diirften die monetidren Sozialleistungen
weiterhin kriftig zulegen. Auch die Selbststindigen-
und Vermdgenseinkommen werden wieder etwas auf-
holen. Insgesamt diirften sich die verfligbaren Ein-
kommen im Jahr 2015 um 2,8% erhdhen. Aufgrund
der aktuell sehr niedrigen Inflation werden die priva-
ten Haushalte ihr Budget real um 2,1% ausweiten
konnen und ihren Konsum um 1,8% erhohen. Im
nidchsten Jahr zieht die Inflation leicht an, sodass
trotz eines dhnlich hohen Einkommenszuwachses der
private Konsum weniger stark zulegen wird.

Olpreisfall bremst Inflation

Die Entwicklung des Verbraucherpreisindex wurde in
den vergangenen Quartalen stark von den Olpreisen
beeinflusst. Durch den Olpreisfall kam es zu Beginn
des Jahres 2015 fast zu einer Stagnation der Verbrau-
cherpreise. Auch wenn mittlerweile wieder ein gerin-
ger Preisauftrieb zu beobachten ist, so liegt dieser
dennoch weit entfernt von der durch die EZB ange-
strebten Inflation von nahe an 2%. Die Inflationsrate
lag im August 2015 bei 0,2%, da der Erdolpreis
nochmals nachgegeben hat. Fiir Molkereiprodukte
gingen die Preise in Deutschland ebenfalls zuriick, da
die ausldandische Nachfrage zuletzt stark gesunken ist.

Preissteigerungen kamen hingegen hauptséchlich
von einigen binnenwirtschaftlich orientierten Dienst-
leistungsbereichen wie den Friseurdienstleistungen,
der Gesundheitspflege und den Beherbergungs- und
Gaststittendienstleistungen. Diese Bereiche sind be-
sonders von der Einfilhrung des gesetzlichen Min-
destlohns betroffen.
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In den nichsten Quartalen diirfte die Teuerung
langsam wieder anziehen. Insbesondere durch die
Einflihrung des flichendeckenden Mindestlohns wird
es wohl weitere Preiserhohungen geben. Hiervon
diirften insbesondere nicht handelbare Waren und
Dienstleistungen betroffen sein. Die Energiepreise
bleiben im Prognosezeitraum annahmegemaif in etwa
konstant. Auch von den Importpreisen diirfte auf-
grund der etwas schwicheren Weltkonjunktur kein
Preisauftrieb zu erwarten sein. Alles in allem werden
die Verbraucherpreise im Jahr 2015 wohl um 0,3%
und im Jahr 2016 um 0,8% steigen.

Staat in diesem Jahr mit hohem
Haushaltsuberschuss

Im ersten Halbjahr 2015 belief sich der gesamtstaat-
liche Finanzierungssaldo vor allem aufgrund hoher
Einnahmezuwéchse auf 21 Mrd. Euro. Die Einnah-
men des Staates diirften zunédchst weiter spiirbar zu-
legen, sodass sich die Finanzlage des Staates im lau-
fenden Jahr deutlich verbessert. Zwar werden die
Vermogenseinkommen des Staates im Jahr 2015 in-
folge des weiteren Abschmelzens der Bad-Bank-Port-
folios und einer geringeren Gewinnausschiittung der
Bundesbank niedriger ausfallen. Dagegen diirften die
Einnahmen aus Steuern — trotz entlastender MafBnah-
men — und Sozialbeitrdgen vor dem Hintergrund ei-
ner anhaltend guten Konjunktur, eines robusten Ar-
beitsmarktes und weiterhin spiirbar zunehmender
Bruttolohne und -gehélter im Jahr 2015 nochmals
beschleunigt zunehmen.

Die Ausgaben des Staates legen im laufenden Jahr
etwas langsamer zu als im Vorjahr. Insbesondere die
Offentlichen Investitionen werden nur geringfiigig
ausgeweitet, und die Zinsausgaben des Staates entwi-
ckeln sich stark riicklaufig. Dagegen expandieren die
monetdren Sozialleistungen, trotz einer riicklaufigen
Zahl an Arbeitslosen, vor allem aufgrund der Leis-
tungsausweitungen in der gesetzlichen Rentenversi-
cherung und der Erhohung des Kindergelds deutlich.
Zudem geht das erste Pflegestirkungsgesetz, welches
insbesondere Leistungsausweitungen fiir Demenz-
kranke vorsieht, mit einer weiterhin dynamischen
Entwicklung der sozialen Sachleistungen einher.
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Im Jahr 2016 diirfte sich die Dynamik bei den
offentlichen Einnahmen geringfiigig verlangsamen.
Infolge einer etwas schwécheren Konjunktur werden
die Einnahmen aus Steuern und Sozialbeitrdgen et-
was langsamer zulegen. Bei den Steuern wirken zu-
dem erneut einnahmemindernde finanzpolitische Maf3-
nahmen. Die empfangenen Vermogenstransfers, die
in den Jahren 2014 und 2015 durch Vorzieheffekte
im Hinblick auf Anderungen bei der Erbschaftsteuer
iiberh6ht waren, diirften sich im kommenden Jahr so-
gar leicht riickldufig entwickeln. Dagegen werden die
Ausgaben des Staates im Jahr 2016 beschleunigt aus-
geweitet. Die monetdren Sozialleistungen legen
nochmals spiirbar zu. Zwar lauft der ausgabenstei-
gernde Effekt des Rentenpakets im kommenden Jahr
aus; dem steht aber eine deutliche Rentenanpassung
gegeniiber, in deren Folge die Ausgaben der gesetz-
lichen Rentenversicherung erneut merklich steigen.
Zudem diirften die 6ffentlichen Investitionen ebenso
wie die Vorleistungskdufe mit dem allméhlichen
Anlaufen der MaBBnahmen zur Verbesserung der 6f-
fentlichen Infrastruktur im kommenden Jahr kréftig
zunechmen. Auch die sozialen Sachleistungen werden
im Zuge diverser Mafinahmen im Gesundheits- und
Pflegebereich erneut spiirbar steigen.® Die Zinsaus-
gaben des Staates gehen auch im kommenden Jahr
nochmals zuriick, allerdings nicht in dem Male wie
im Jahr 2015. Der gesamtstaatliche Haushaltsiiber-
schuss verbessert sich im Jahr 2015 auf 0,7% in Re-
lation zum nominalen Bruttoinlandsprodukt.” Im
kommenden Jahr wird sich der Finanzierungssaldo
der Offentlichen Haushalte auf 0,4% in Relation zum
Bruttoinlandsprodukt verschlechtern. Bereinigt um
konjunkturelle Einfliisse belduft sich der Finanzie-
rungssaldo im laufenden Jahr auf 0,8% und im kom-
menden Jahr auf 0,5% in Relation zum nominalen
Bruttoinlandsprodukt.

Bei den monetdren Sozialleistungen, den offentlichen
Investitionen, den staatlichen Vorleistungskédufen, den so-
zialen Sachleistungen sowie den Arbeitnehmerentgelten
ergeben sich im Prognosezeitraum zusétzliche Mehraus-
gaben im Zusammenhang mit der Aufnahme, Unterbrin-
gung und Versorgung von Fliichtlingen.

Hierzu trégt auch ein Sondereffekt bei: Aus der Versteige-
rung von Mobilfunklizenzen erzielte der Staat im ersten
Halbjahr 2015 zusitzliche Einnahmen von 4,4 Mrd. Euro.
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Die wichtigsten Daten der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung fiir Deutschland

Vorausschitzung fiir die Jahre 2015 und 2016

2014 2015 | 2016 2015 2016
1.Hj. | 2.Hj. [ 1.Hj. [ 2.Hi
1. Entstehung des Inlandsprodukts
Veranderung in % gegeniliber dem Vorjahr
Erwerbstatige 0,9 0,5 0,4 0,5 0,4 0,4 0,4
Arbeitsvolumen 1,2 0,7 0,5 0,6 0,8 0,8 0,1
Arbeitsstunden je Erwerbstatige 0,3 0,2 0,1 0,1 0,4 0,4 -0,3
Produktivitat' 0,4 1,1 1,2 0,8 1,4 1,3 1,1
Bruttoinlandsprodukt, preisbereinigt 1,6 1,8 1,7 1,4 2,2 2,2 1,3
2. Verwendung des Inlandsprodukts in jeweiligen Preisen
a) in Mrd. Euro
Konsumausgaben 2156,2 2217,2 22839 | 1080,6 11366 | 11155 11684
Private Haushalte® 1592,2 1631,8 1675,2 796,9 834,9| 8195 855,7
Staat 564,0 5854 608,7 283,7 301,7| 296,0 312,7
Anlageinvestitionen 585,1 6084 6339 290,0 318,44 | 3039 330,0
Ausriistungen 189,8 198,6 206,5 93,8 104,8 97,8 108,6
Bauten 291,8 301,3 3148 1434 1579 | 151,1 163,7
Sonstige Anlageinvestitionen 103,5 108,5 112,77 52,7 55,7 55,0 57,7
Vorratsverénderung3 -22,0 -39,0 -40,5 -5,3 -33,7 -8,0 -32,5
Inlandische Verwendung 2719,3 2786,7 28773 | 13653 1421,3| 1411,4  1466,0
Aufenbeitrag 196,4 2411 2488 117,2 1239 | 128,9 119,9
Exporte 1333,2 1433,8 1493,0 697,3 736,6 | 736,9 756,1
Importe 1136,8 1192,7 12442 580,1 612,6 | 608,0 636,2
Bruttoinlandsprodukt 2915,7 3027,8 3126,1 | 1482,5 15453 | 1540,3 1585,8
b) Veranderung in % gegenlber dem Vorjahr
Konsumausgaben 2,5 2,8 3,0 3,0 2,7 3,2 2,8
Private Haushalte® 1,9 2,5 2,7 2,7 2,3 2,8 2,5
Staat 4,1 3,8 4,0 3,8 3,8 4,3 3,7
Anlageinvestitionen 5,0 4,0 4.2 2,8 5,1 4.8 3,7
Ausristungen 4,7 4,6 4,0 3,7 55 4,2 3,7
Bauten 572 3,3 4,5 1,4 5,0 54 3,6
Sonstige Anlageinvestitionen 4,8 4.8 3,9 4,8 4.7 4,2 3,6
Inlandische Verwendung 2,6 2,5 3,3 2,1 2,8 34 3,1
Exporte 3,9 75 4,1 6,9 8,2 57 2,6
Importe 2,1 49 4,3 4,2 5,6 4,8 3,8
Bruttoinlandsprodukt 3,4 3,8 3,2 3,5 4,2 3,9 2,6
nachrichtlich in % in Relation zum nominalen BIP:
AuBenbeitrag 6,7 8,0 8,0 79 8,0 8,4 7,6
3. Verwendung des Inlandsprodukts, verkettete Volumenangaben (Referenzjahr 2010)
a) in Mrd. Euro
Konsumausgaben 2020,1 2057,9 2092,8 | 1008,8 1049,1 | 1027,7 1065,1
Private Haushalte® 1503,3 1530,5 1556,0 7484 782,11 | 7623 793,7
Staat 516,8 527,3 536,8 260,3 267,0| 2654 2714
Anlageinvestitionen 546,4 561,0 576,5 2674 2936 | 276,6 299,9
Ausrlstungen 186,9 1954 2028 91,6 103,8 95,4 107,4
Bauten 262,4 266,3 2727 127,2 139,11 il 141,3
Sonstige Anlageinvestitionen 97,0 99,6 1014 48,6 50,9 49,7 51,7
Inlandische Verwendung 25455 2581,8 2630,7 1273,2 1308,6 | 1298,5 1332,2
Exporte 1281,8 1361,0 14094 663,4 697,6 | 6959 713,5
Importe 1090,0 1155,8 1206,5 561,8 594,0| 590,0 616,5
Bruttoinlandsprodukt 2736,4 27857 2833,0 | 13742 1411,5| 1403,8 1429,2
b) Veranderung in % gegeniber dem Vorjahr
Konsumausgaben 1,1 1,9 1,7 2,1 1,7 1,9 1,5
Private Haushalte® 0,9 1,8 1,7 2,0 1,6 1,8 1,5
Staat 1,7 2,0 1,8 2,1 2,0 1,9 1,6
Anlageinvestitionen 3,5 2,7 2,8 1,4 3,9 3,4 2,2
Ausristungen 4,5 4,5 3,8 3.4 5,6 4,2 3,5
Bauten 2,9 1,5 2,4 -0,4 3.2 34 1,6
Sonstige Anlageinvestitionen 3,1 2,7 1,8 2,7 2,7 2,2 1,5
Inlandische Verwendung 1,3 1,4 1,9 11 1,7 2,0 1,8
Exporte 4,0 6,2 3,6 5,5 6,8 4,9 2,3
Importe 3,7 6,0 4.4 5,6 6,5 5,0 3,8
Bruttoinlandsprodukt 1,6 1,8 1,7 1,4 2,2 2,2 1,3
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noch: Die wichtigsten Daten der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung fiir Deutschland

Vorausschétzung fiir die Jahre 2015 und 2016

2014 2015 2016 2015 2016
1. Hj. 2.Hj. | 1.Hj. 2. Hj.

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

Veranderung in % gegenliber dem Vorjahr
Private Konsumausgaben2 0,9 0,7 1,0 0,6 0,7 1,0 1,0
Konsumausgaben des Staates 2,3 1,7 2,2 1,6 1,8 2,3 2,0

Anlageinvestitionen 1,4 1,3 1,4 1,4 1,2 1,3 1,5
Ausriustungen 0,2 0,1 0,1 0,3 -0,1 0,1 0,2
Bauten 2,3 1,8 2,0 1,8 1,8 2,0 2,0
Exporte -0,1 1,3 0,5 1,2 1,3 0,8 0,4
Importe -1,6 -1,1 -0,1 -1,3 -0,8 -0,2 0,1
Bruttoinlandsprodukt 1,7 2,0 1,5 2,0 2,0 1,7 1,4
5. Einkommensentstehung und -verteilung
a) in Mrd. Euro
Primareinkommen der privaten Haushalte? 2055,0 2120,5 2183,4 1042,7 1077,8 | 10771 1106,3
Sozialbeitrage der Arbeitgeber 271,6 2814 2895 135,7 1456 140,0 149,5
Bruttol6hne und -gehalter 1213,7 1257,0 1295,6 600,7 656,3| 619,8 675,8
Ubrige Primareinkommen* 569,7 582,1 598,3 306,3 275,9| 317,3 281,1
Primareinkommen der Gbrigen Sektoren 409,7 442,8 4654 197,5 2452 214 .4 251,0
Nettonationaleinkommen (Primareinkommen) 2464,7 2563,3 2648,8 | 1240,3 1323,0| 1291,5 1357,3

Abschreibungen 517,8 531,8 546,7 2643 267,5| 2717 275,0
Bruttonationaleinkommen 2982,4 30951 31955 | 1504,5 1590,5| 1563,2 1632,3
nachrichtlich:

Volkseinkommen 2176,2 2267,9 23456 | 1094,3 11736 | 1141,5  1204,0
Unternehmens- und Vermdgenseinkommen 690,9 7295 760,55 357,9 3716 | 3817 378,8
Arbeitnehmerentgelt 1485,3 1538,4 1585,1 736,4 802,0| 759,8 825,3
b) Veranderung in % gegenlber dem Vorjahr
Primareinkommen der privaten Haushalte? 2,7 3,2 3,0 3,4 3,0 3,3 2,6
Sozialbeitrage der Arbeitgeber 3,5 3,6 2,9 3,2 4,0 3,2 2,6
Bruttoldhne und -gehalter 3,9 3,6 3,1 3,7 3,4 3,2 3,0
Bruttoldhne und -gehélter je Beschaftigten 2,7 2,8 25 2,9 2,7 2,6 2,4
Ubrige Priméareinkommen* -0,2 2,2 2,8 2,8 1,5 3,6 1,9
Primareinkommen der (brigen Sektoren 9,1 8,1 5,1 4,0 11,6 8,5 2,3
Nettonationaleinkommen (Primdreinkommen) 3,7 4,0 3,3 3,5 4,5 41 2,6

Abschreibungen 2,5 2,7 2,8 2,6 2,8 2,8 2,8
Bruttonationaleinkommen 3,5 3,8 3,2 3,3 4,2 3,9 2,6

nachrichtlich:

Volkseinkommen 3,8 4,2 3,4 3,6 4,8 4,3 2,6
Unternehmens- und Vermdgenseinkommen 3,8 5,6 4,2 3,7 7,5 6,7 1,9
Arbeitnehmerentgelt 3,8 3,6 3,0 3,6 3,5 3,2 2,9

6. Einkommen und Einkommensverwendung der privaten Haushalte®

a) in Mrd. Euro
Masseneinkommen 1217,8 1257,5 12929 606,9 650,6 | 623,7 669,2
Nettoldhne und -gehalter 808,1 832,1 853,9 393,9 438,3| 4041 449,8
Monetére Sozialleistungen 505,6 5249 5424 262,3 2626 | 2708 271,6
abz. Abgaben auf soziale Leistungen,

verbrauchsnahe Steuern 95,8 99,5 103,3 49,2 50,3 51,2 52,1

Ubrige Primareinkommen* 569,7 582,1 598,3 306,3 2759 | 317,3 281,1

Sonstige Transfers (Saldo)5 -77,4 -82,2 -82,9 -41,3 -40,9 -41,9 -41,0

Verfiigbares Einkommen 1710,1 1757,5 18084 871,9 8855| 899,0 909,3

Zunahme betrieblicher Versorgungsanspriiche 49,6 50,6 51,1 25,0 25,6 25,2 25,9

Konsumausgaben 1592,2 1631,8 1675,2 796,9 834,9| 819,55 855,7

Sparen 1676 176,3 184,3 100,0 76,3 | 104,8 79,5

Sparquote (%)° 9,5 97 9,9 11,1 84| 113 8,5

b) Veranderung in % gegenlber dem Vorjahr
Masseneinkommen 3.4 3,3 2,8 3.4 3,1 2,8 2,9
Nettoldhne und -gehélter 3,6 3,0 2,6 3,1 2,9 2,6 2,6
Monetére Sozialleistungen 2,7 3,8 3,3 41 3,5 3,2 3.4
abz. Abgaben auf soziale Leistungen, verbrauchsnahe Steuern 2,4 3,9 3,8 41 3,7 4,0 3,6
Ubrige Priméareinkommen* -0,2 2,2 2,8 2,8 1,5 3,6 1,9

Verfiigbares Einkommen 2,3 2,8 2,9 2,9 2,6 3,1 2,7
Konsumausgaben 1,9 2,5 2,7 2,7 2,3 2,8 2,5

Sparen 6,7 52 4,6 4,7 5,8 4,8 4,3
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noch: Die wichtigsten Daten der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung fiir Deutschland

Vorausschétzung fiir die Jahre 2015 und 2016

2014 2015 2016 2015 2016
1.H. | 2H. [ 1.H.  2.Hj

7. Einnahmen und Ausgaben des Staates’

a) in Mrd. Euro

Einnahmen

Steuern 659,6 686,8 710,2 343,3 3435| 3558 354,5
Nettosozialbeitrage 481,9 500,3 517,3 242,8 257,5| 251,3 265,9
Vermoégenseinkommen 25,0 22,3 22,1 12,8 9,5 12,6 9,5
Sonstige Transfers 19,1 19,1 19,4 8,6 10,5 8,7 10,7
Vermoégenstransfers 12,2 11,4 11,2 5,0 6,4 4,8 6,4
Verkaufe 101,5 1058 110,2 49,4 56,4 51,4 58,9
Sonstige Subventionen 0,3 0,3 0,3 0,1 0,2 0,1 0,2
insgesamt 1299,6 1346,0 1390,7 662,0 684,0| 684,7 706,0
Ausgaben

Vorleistungen® 378,7 396,55 416,2 190,0 206,4 | 2004 215,9
Arbeitnehmerentgelt 2246 230,7 2371 110,7 120,0 113,7 123,4
Vermdgenseinkommen (Zinsen) 51,5 44,6 42,6 22,0 22,6 20,7 21,9
Subventionen 25,5 26,3 26,5 13,1 13,1 13,3 13,3
Monetéare Sozialleistungen 451,0 470,5 488,1 235,1 235,4 243,7 244 4
Sonstige laufende Transfers 61,6 63,3 63,8 36,3 27,0 36,8 27,0
Vermoégenstransfers 35,9 36,5 36,6 1,7 24,9 11,6 25,0
Bruttoinvestitionen 63,2 64,1 67,8 27,7 36,4 29,2 38,6
Nettozugang an nichtprod. Vermdgensgitern -1,3 -6,5 -1,5 -5,7 -0,7 -0,7 -0,7
insgesamt 1290,7 1326,1 1377,3 640,9 6852 | 668,6 708,6
Finanzierungssaldo 8,9 19,9 13,4 21,1 -11 16,1 -2,7
b) Veranderung in % gegenlber dem Vorjahr

Einnahmen

Steuern 3,5 41 34 4,6 3,7 3,6 3,2
Nettosozialbeitrage 3,7 3,8 3.4 3,9 3,7 3,5 3,3
Vermoégenseinkommen 16,9 -11,0 -0,9 -17,5 -0,4 -1,6 0,2
Sonstige Transfers 3,4 0,1 1,5 -1,8 1,8 1,7 1,3
Vermogenstransfers 17,1 -5,9 -1,9 7,0 -14,1 -4,2 -0,2
Verkaufe 2,0 4,2 4.2 3,8 4,6 4,0 4,3
Sonstige Subventionen - - - - - - -
insgesamt 3,8 3,6 3,3 3,7 3,5 3,4 3,2
Ausgaben

Vorleistungen8 4,6 4.7 5,0 4,6 4.7 55 4,6
Arbeitnehmerentgelt 2,7 2,7 2,8 2,5 2,9 2,7 2,8
Vermdgenseinkommen (Zinsen) -8,1 -13,3 -4,5 -17,0 -9,5 -5,7 -3,4
Subventionen 4,6 3,1 1,0 51 1,1 1,0 1,0
Monetére Sozialleistungen 2,8 4,3 3,7 4,7 4,0 3,6 3,8
Sonstige laufende Transfers -2,2 2,7 0,9 1,2 4,8 1,5 0,0
Vermdégenstransfers 17,4 1,8 0,2 6,4 -0,3 -0,3 0,4
Bruttoinvestitionen -0,5 1,4 57 -1,2 3,5 52 6,0
Nettozugang an nichtprod. Vermdgensgiitern - - - - - - -
insgesamt 2,8 2,7 3,9 2,1 3,3 4,3 34
nachrichtlich in % in Relation zum nominalen BIP:

Finanzierungssaldo des Staates 0,3 0,7 0,4 1,4 -0,1 1,0 -0,2

! Preisbereinigfes Bruttoinlandsprodukt je Erwerbstdtigenstunde. — ? EinschlieBlich privater Organisationen ohne Erwerbszweck. — * EinschlieBlich Nettozugang an
Wertsachen. — * Selbststandigeneinkommen/Betriebstberschuss sowie empfangene abziglich geleistete Vermagenseinkommen. — * Empfangene abziglich geleistete
sonstige Transfers. — ¢ Sparen in % des verfugbaren Einkommens (einschlieBlich der Zunahme betrieblicher Versorgungsanspriche). — 7 Gebietskérperschaften und
Sozialversicherung. — 2 EinschlieBlich sozialer Sachleistungen und sonstiger Produktionsabgaben.

Quellen: Statistisches Bundesamt (Fachserie 18: Volkswirtschaftliche Gesamtrechnungen); eigene Berechnungen; ab 2015: eigene Prognose.
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