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DEUTSCHE KONJUNKTUR IM SINKFLUG

Martin Ademmer, Jens Boysen-Hogrefe, Salomon Fiedler, Dominik Groll,
Nils Jannsen, Stefan Kooths, Saskia M6sle und Galina Potjagailo

Die deutsche Wirtschaft befindet sich im Abschwung.
In den vergangenen Monaten hat sich die konjunktu-
relle Dynamik weiter verlangsamt, und die Unter-
nehmen blicken deutlich pessimistischer in die Zu-
kunft. Dazu beigetragen haben dirfte nicht zuletzt
auch die weltweit hohe wirtschaftspolitische Unsi-
cherheit. Fur das zweite Quartal zeichnet sich sogar
ein Riuckgang des Bruttoinlandsprodukts ab. Vor
diesem Hintergrund rechnen wir nun gegenuber
unserer Prognose vom Frihjahr mit geringeren Zu-
wachsraten des Bruttoinlandsprodukts von 0,6 Pro-
zent im laufenden Jahr (Fruhjahr: 1 Prozent) und 1,6
Prozent im kommenden Jahr (1,8 Prozent). In der
zweiten Jahreshélfte dirfte die gesamtwirtschaftliche
Produktion wieder aufwérts gerichtet sein, wenn
auch in moderatem Tempo. Dafir spricht, dass der
private Konsum mit den weiter kraftig steigenden
Einkommen wieder spurbar zulegen dirfte, nachdem
er im zweiten Quartal angesichts der sehr hohen
Zuwachsrate zum Jahresauftakt eine Verschnauf-
pause einlegen wird. Auch die Exporte, die zuletzt
deutlich hinter der recht robusten weltwirtschaftlichen
Expansion zuriickgeblieben sind, werden wohl all-
mahlich wieder Tritt fassen. SchlieBlich durften die
Bauinvestitionen deutlich aufwarts gerichtet bleiben,
wobei die fortbestehenden Kapazitdtsengpésse zu
weiter kraftig steigenden Baupreisen fihren werden.
Von den Unternehmensinvestitionen sind angesichts
der eingetribten Absatz- und Ertragsaussichten
dagegen keine grof3eren Impulse mehr zu erwarten.
Die langsamere konjunkturelle Entwicklung wird
auch am Arbeitsmarkt Spuren hinterlassen. Insbe-
sondere im Verarbeitenden Gewerbe planen mehr
und mehr Unternehmen, die Zahl der Beschéftigten
zu reduzieren. Hinzu kommt, dass offenbar immer
noch viele Unternehmen, die weiterhin nach Fach-
personal suchen, Schwierigkeiten haben, offene
Stellen zu besetzen. Die Uberschiisse der offent-
lichen Haushalte dirften merklich zuriickgehen, da
die geringere konjunkturelle Dynamik insbesondere
die Einnahmen belasten wird, wahrend die Ausga-
ben planmaRig deutlich ausgeweitet werden.

Kasten 1:
Auswirkungen globaler wirtschaftspolitischer Unsicherheit
auf die deutsche Konjunktur (S. 12)

Die konjunkturelle Dynamik ist weiterhin
gespreizt und erweist sich insgesamt als
schwach. Im ersten Quartal des laufenden
Jahres zog die Wirtschaftsleistung saison- und
kalenderbereingt um 0,4 Prozent an (Abbildung
1). Dieser fir sich genommen recht solide Zu-
wachs war aber zu einem Gutteil Sonderfakto-
ren geschuldet, wie Aufholeffekten nach den
Absatzschwierigkeiten der Automobilindustrie
im Zuge des neuen Prifverfahrens WLTP im
vergangenen Herbst sowie fiskalischen Mal-
nahmen. Die konjunkturelle Grundtendenz, wie
sie in Stimmungsindikatoren und Auftragsein-
gangen zum Ausdruck kommt, war aber auch
wahrend des ersten Quartals abwartsgerichtet.
Andernfalls hatte die den Sonderfaktoren ge-
schuldete Gegenbewegung zum Jahresauftakt
zu deutlich hoheren Zuwachsraten gefiihrt,

Abbildung 1:
Bruttoinlandsprodukt 2016-2020
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Quartalsdaten: preis-, kalender- und saisonbereinigt; Verande-
rung gegeniber dem Vorquartal (rechte Skala). Jahresdaten:
preisbereinigt, Veréanderung gegeniber dem Vorjahr in Prozent
(gerahmt).

Quelle: Statistisches Bundesamt, Fachserie 18, Reihe 1.3; grau
hinterlegt: Prognose des If\W.
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Eckdaten zur wirtschaftlichen Entwicklung in Deutschland 2017-2020

2017 2018 2019 2020
Bruttoinlandsprodukt, preisbereinigt 2,2 14 0,6 1,6
Bruttoinlandsprodukt, Deflator 15 1,9 2,2 2,0
Verbraucherpreise 15 1,8 15 1,6
Arbeitsproduktivitat (Stundenkonzept) 0,9 -0,0 -0,4 0,7
Erwerbstatige im Inland (1 000 Personen) 44.269 44.841 45.314 45.607
Arbeitslosenquote (Prozent) 5,7 5,2 4,9 4,8
In Relation zum nominalen Bruttoinlandsprodukt
Finanzierungssaldo des Staates 1,0 1,7 1,3 0,9
Schuldenstand 63,9 59,9 56,8 54,3
Leistungsbilanz 8,0 7,3 7,2 7,0

Bruttoinlandsprodukt, Verbraucherpreise, Arbeitsproduktivitat: Verdnderung gegeniiber dem Vorjahr in Prozent; Arbeitslosen-

quote: Abgrenzung der Bundesagentur fur Arbeit.

Quelle: Statistisches Bundesamt, Fachserie 18, Reihe 1.2; Deutsche Bundesbank, Monatsbericht; Bundesagentur fir Arbeit,

Monatsbericht; grau hinterlegt: Prognose des IfW.

zumal die Uberauslastung der Produktions-
kapazitaten mittlerweile merklich nachgegeben
hat. Begleitet war die Entwicklung im Auftakt-
guartal von einem kraftigen Lagerabbau. Auch
hierin durften sich die zwischenzeitlich WLTP-
bedingten Absatzschwierigkeiten der Auto-
mobilindustrie und ihrer Zulieferer widerspie-
geln. Zwar zeigten die industriellen Auftrags-
eingange im Marz und April wieder leicht nach
oben, der kréftige Einbruch aus den beiden
Vormonaten konnte damit aber gerade mal zu
einem Sechstel wettgemacht werden. Auch die
Industrieproduktion gab zuletzt mit 2,5 Prozent
(April) deutlich nach, und der AufRenhandel
neigte zuletzt zur Schwéche. FiUr das Verar-
beitende Gewerbe zeichnet sich damit fur das
zweite Quartal eine weiterhin riicklaufige Kapa-
zitatsauslastung ab. Im starken Kontrast hierzu
steht die Bauwirtschaft, die weiterhin boomt.
Zwar durfte sich das kraftige Produktionsplus
des ersten Quartals von 3,5 Prozent, das auch
Einmaleffekten geschuldet war, so nicht fortset-
zen. Jedoch durfte die gute Auftragslage
weiterhin fur hohe Auslastung und kraftigen
Aufwartsdruck auf die Preise sorgen. Im ersten
Quartal sind die konsumnahen Dienstleistungs-
bereiche von fiskalischen Mal3hahmen stimu-
liert worden, die den verfligbaren Massenein-
kommen einen kraftigen Schub gegeben ha-
ben. Dieser hat sich offenbar schneller in zu-
satzliche Konsumnachfrage umgesetzt, als wir
das in unserer Frihjahrsprognose erwartet
hatten. Im Quartalsverlauf bedeutet dies aller-
dings, dass damit von dieser Seite fur das

zweite Quartal mit weniger Rlckenwind zu
rechnen ist. Hierauf lassen die Einzelhandels-
umsatze schliel3en, die zuletzt zwei Monate in
Folge ricklaufig waren. Das Konjunkturbild
erweist sich damit als dreigeteilt, wobei einer
ricklaufigen industriellen Aktivitat eine kraftige
Bautatigkeit und eine moderat expandierende
Wertschoépfung der Dienstleister gegentiberste-
hen. Insgesamt zeichnet sich fur das zweite
Quartal ein leichter Riuckgang der gesamtwirt-
schaftlichen Leistung ab. Dieser dirfte aber die
konjunkturelle Grundtendenz etwas unterzeich-
nen. Insbesondere dirften die exportorien-
tierten Industriebereiche ab der zweiten Jahres-
halfte wieder auf einen gemaRigten Expan-
sionskurs einschwenken, sofern die weltwirt-
schaftliche Entwicklung nicht durch eine weitere
Eskalation der Handelskonflikte gelahmt wird.

Angesichts der friher als erwartet einset-
zenden konjunkturellen Eintribung revidie-
ren wir unsere Prognose fir das Brutto-
inlandsprodukt fur dieses und das néachste
Jahr auf 0,6 Prozent und 1,6 Prozent (Ta-
belle 1). Wir senken damit den Prognosewert
fur das Jahresergebnis 2019 (2020) gegeniber
unserer Fruhjahrsprognose um 0,4 (0,2)
Prozentpunkte. Hiermit tragen wir der Tatsache
Rechnung, dass sich die konjunkturelle Grund-
tendenz in der ersten Halfte des laufenden
Jahres nochmals abgeschwécht hat. Belastend
wirkt nicht zuletzt die auf die Weltkonjunktur
drickende politische Unsicherheit (Kasten 1).
Insbesondere die Vereinigten Staaten machen




Tabelle 2:
Statistische Zerlegung der Zuwachsrate des Brutto-
inlandsproduktes 2017-2020

2017 2018 2019 2020

Ursprungswerte 2,2 14 0,6 1,6
Kalendereffekt (Prozentpunkte) -0,3 0,0 0,0 0,4
kalenderbereinigt 25 1,5 0,7 12

Statistischer Uberhang 0,5 0,8 0,0 0,4

Verlaufsrate 2,8 0,6 11 12

Preisbereinigt, in Prozent; Statistischer Uberhang, Verlaufsrate:
auf der Basis saison- und kalenderbereinigter Quartalswerte;
Abweichungen bei der Zerlegung rundungsbedingt.

Quelle: Statistisches Bundesamt, Fachserie 18, Reihe 1.2 und
Reihe 1.3; eigene Berechnungen; grau hinterlegt: Prognose des
IfwW.

weiterhin von handelsbeschrankenden Instru-
menten oder deren Androhung Gebrauch. Die
vergleichsweise hohe Zuwachsrate fir das
kommende Jahr geht zu 0,4 Prozentpunkten
auf einen Arbeitstageffekt zuriick, die Gesamt-
rate Uberzeichnet damit die konjunkturellen
Expansionskréfte (Tabelle 2). Fur den Quartals-
verlauf erwarten wir Werte unterhalb des
Potenzialwachstums — mit sinkender Tendenz.
Die deutsche Wirtschaft befindet sich somit in
einem Abschwung, der aber — &hnlich wie der
vorangegangene, ungewohnlich langgestreckte
Aufschwung — voraussichtlich weniger drastisch
ausfallt, als es in vorangegangenen Zyklen zu
beobachten war. Bislang lasst sich dies etwa
daran ablesen, dass sich die Kapazitatsaus-
lastung in der Industrie langsamer zurlckbildet
und auch die private Investitionstéatigkeit noch
nicht eingebrochen ist. Stitzend wirken dabei
nicht zuletzt die sehr anregenden monetéren
Rahmenbedingungen und die recht robuste
Weltkonjunktur. Schlie3lich durften die Eng-
passe auf dem Arbeitsmarkt, die demografisch
bedingt auch struktureller Natur sind, dazu bei-
tragen, dass Produktionsveréanderungen lang-
samer auf die Beschéftigung durchschlagen.
Gleichwohl ist das Risiko, dass die deutsche
Wirtschaft in eine Rezession abgleitet, zuletzt
gestiegen. So nahm die Zahl der Arbeitslosen
im Mai — auch bereinigt um Sondereffekte —
zum ersten Mal seit funf Jahren wieder nen-
nenswert zu. Insbesondere eine weitere Ver-
scharfung der weltweiten wirtschaftspolitischen
Turbulenzen, beispielsweise durch eine weitere
Eskalation der Handelskonflikte oder im Zuge
des ungeklarten Brexit-Verfahrens, wirde die
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Konjunktur in Deutschland belasten und den
Abschwung beschleunigen.

Monetare Rahmenbedingungen

Die Zinswende der EZB riickt in weite Ferne.
Nach ihrer Ratssitzung am 6. Juni gab die Eu-
ropaische Zentralbank (EZB) weitere Details zu
der neuen, dritten Serie gezielter langerfristiger
Refinanzierungsgeschafte bekannt, die quar-
talsweise von September 2019 bis Marz 2021
jeweils fur eine Laufzeit von zwei Jahren
durchgefiihrt werden sollen: Der Zinssatz soll
10 Basispunkte Uber dem Durchschnitt des
wahrend der Laufzeit des jeweiligen Geschafts
gegebenen Hauptrefinanzierungssatzes liegen,
es sei denn, die Nettokreditvergabe einer Bank
Uberschreitet einen Referenzwert. In solchen
Fallen sollen glnstigere Zinsen gewahrt wer-
den, die jedoch mindestens 10 Basispunkte
Uber dem durchschnittlichen Einlagesatz liegen
sollen. Damit fallen die Zinskonditionen nur
minimal unglnstiger aus als bei der nun nach
und nach auslaufenden zweiten Serie. Im
Unterschied zur vorhergehenden Serie ist eine
vorzeitige Ruckzahlung ausgeschlossen. Die
Zentralbank teilte auch mit, dass der von den
Negativzinsen ausgehende expansive Effekt
bislang nicht durch etwaige Nebenwirkungen
beziglich der bankbasierten Intermediation
untergraben worden sei, sie die Situation aber
weiter beobachten wolle, auch mit Blick auf
mdogliche Abhilfemanahmen.” Dies ist ein
weiteres Indiz dafir, dass sich die EZB au-
genscheinlich auf eine noch langer anhaltende
Phase negativer Zinsen einstellt; auch weitere
Zinssenkungen sind nicht auszuschlieen. Dar-
Uber hinaus verschob die Zentralbank den Zeit-
punkt, zu dem sie frilhestens die Zinsen anhe-
ben will, um weitere sechs Monate in die Zu-
kunft: Die Leitzinsen sollen nun keinesfalls vor
dem zweiten Halbjahr 2020 erhdht werden.
Alles in allem rechnen wir nicht mehr mit einer
Zinserhéhung im Prognosezeitraum. Auch
Ruckflusse aus féllig werdenden Anleihen aus

! Andere Zentralbanken fiihrten beispielsweise abge-
stufte Zinssysteme ein, die darauf abzielen, dass die
durchschnittlichen tber den marginalen Zinsen lie-
gen und somit die Negativzinsen zwar entschei-
dungsrelevant sind, gleichzeitig aber die Finanzkraft
der Geschaftsbanken nicht Uber Gebuhr beeintrach-
tigt wird.




dem Kaufprogramm werden auf absehbare Zeit
vollstandig reinvestiert werden.

Die Finanzierungsbedingungen bleiben giins-
tig. Ausweislich der Umfrage zum Kredit-
geschaft der Banken (Bank Lending Survey)
blieben die Kreditrichtlinien und -bedingungen?
in Deutschland zuletzt in etwa unverandert; nur
bei Wohnungsbaukrediten an private Haushalte
wurden die Banken etwas restriktiver. Gleich-
zeitig sahen sich die Banken in allen Kategorien
einer weiter steigenden Kredithachfrage ge-
geniber. Dies passt auch zu den weiterhin sehr
niedrigen Darlehenszinsen: Bei der Neuverga-
be fir Laufzeiten zwischen einem und funf
Jahren wurden im April fur Wohnungsbaukre-
dite 1,5 Prozent aufgerufen, wahrend fir gro-
Rere bzw. kleinere Unternehmensdarlehen 1,3
bzw. 2,5 Prozent anfielen. Die Kapitalmarktzin-
sen sind ebenfalls glnstig. Besonders deutlich
ging die Rendite von Unternehmensanleihen
zuriick; nachdem sie flr Restlaufzeiten von
Uber drei Jahren zum Jahreswechsel noch bei
3,3 Prozent gelegen hatte, betrug sie im Mai
2,6 Prozent. Damit ging auch der Zinsabstand
gegenuber Bundesanleihen von 3,1 auf 2,7
Prozentpunkte zurtick, und das, obwohl die
Verzinsung der Staatspapiere im Mai ins Nega-
tive rutschte. Das niedrige allgemeine Zins-
niveau durfte im gesamten Prognosezeitraum
Bestand haben. Fir die Verzinsung zehnjahri-
ger Bundeswertpapiere, die zurzeit -0,2 Prozent
betragt, rechnen wir mit einem nur sehr langsa-
men Anstieg auf 0,0 Prozent zum Ende des
kommenden Jahres.

Die Kreditexpansion setzt sich in merkli-
chem Tempo fort. Die Summe der Kredite an
den nichtfinanziellen privaten Sektor lag im
April um 4,9 Prozent Uber ihrem Vorjahreswert.
Besonders stark trugen hierzu weiterhin die

2 Kreditrichtlinien bezeichnen die internen Vorgaben
einer Bank, die vor den Verhandlungen tber einen
konkreten Kredit festlegen, welche Art von Krediten
die Bank prinzipiell fur winschenswert erachtet
(sektorale oder regionale Prioritaten, Einkommens-
oder Bilanzsituation, Alter oder Beschéaftigungsstatus
des Nachfragers etc.). Sie legen generelle Voraus-
setzungen fest, die ein Kredithehmer erfillen soll,
damit die Bank eine Kreditvergabe in Erwagung
zieht. Demgegenuber beschreiben die Kreditbedin-
gungen die Konditionen (Zinsen, Kreditsumme,
Laufzeit, zu stellende Sicherheiten etc.), zu denen
die Bank bereit ist, einen Kredit zu gewahren.
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Kredite an nichtfinanzielle Unternehmen bei,
welche um 6,5 Prozent zulegten, und auch die
Wohnungsbaukredite stiegen mit 4,8 Prozent
recht kréaftig. Insgesamt zeichnet sich fur die
erste Jahreshélfte ein positiver Kreditimpuls ab.
Um den aus der kraftigen Kreditexpansion er-
wachsenden zyklischen Risiken — insbesondere
einer zuklnftigen reduzierten Kreditversorgung
der Wirtschaft aufgrund moglicherweise not-
wendig werdender Wertberichtigungen in den
Bankbilanzen — entgegenzuwirken, soll im Juli
der antizyklische Kapitalpuffer in Deutschland
aktiviert werden und damit die Eigenkapitalan-
forderungen fur die Banken um 0,25 Prozent-
punkte steigen. Wir rechnen nicht damit, dass
dies die Kreditvergabe merklich dampfen wird,
nicht zuletzt weil die Banken ein ganzes Jahr
Zeit haben, die gestiegenen Anforderungen zu
erfullen, und sie im Aggregat bereits jetzt die
Kapitalanforderungen tbererflllen. Fur einzelne
Banken durften aber Anpassungen erforderlich
sein.

AulRenhandel

Die Ausfuhren brechen erneut voriiberge-
hend ein und expandieren im Prognosezeit-
raum mit magigen Raten. Nach einem durch
Sonderfaktoren (WLTP-Einfiihrung, Niedrig-
wasser) gepragten schwachen zweiten Halbjahr
des vergangenen Jahres expandierten die
Ausfuhren zu Jahresbeginn recht kraftig, was
wohl auch Aufholeffekten bei den Exporten von
Kraftwagen und Kraftwagenteilen nach den
EinbuRen im Zuge der WLTP-Einfihrung ge-
schuldet war. Insbesondere der Warenhandel
war lebhaft, wahrend die sehr schwankungs-
anfélligen Dienstleistungsausfuhren rucklaufig
waren. Vor allem die nominalen Warenausfuh-
ren in den Euroraum und das Ubrige Europa
legten spurbar zu. Die Warenlieferungen in das
Vereinigte Konigreich stiegen besonders stark
(6,5 Prozent gegeniiber dem Vorquartal); auch
zum Jahresende 2018 waren sie bereits merk-
lich ausgeweitet worden (2,8 Prozent). Diese
Dynamik stand wohl nicht zuletzt im Zusam-
menhang mit einem vermehrten Vorratsaufbau
vor dem Hintergrund des urspringlich fir Ende
Marz erwarteten Austritt des Vereinigten Konig-
reichs aus der Europaischen Union und der
damit verbundenen Unsicherheit hinsichtlich
der kunftigen Beziehung der Handelspartner.




Im laufenden Quartal werden die Exporte ins-
gesamt wohl riicklaufig sein. Darauf deuten die
Warenausfuhren im Spezialhandel hin, die im
April sowohl nominal als auch in preisbereinig-
ter Rechnung deutlich unter dem Durchschnitt
des Vorquartals lagen. Zudem zeigen die
Frihindikatoren seit Marz ein deutlich triiberes
Bild als zu Jahresbeginn. Sowohl die Export-
erwartungen im Verarbeitenden Gewerbe des
ifo Konjunkturtests als auch die Unternehmens-
zuversicht in den Abnehmerlandern gingen
spurbar zuriick und liegen nun auf ihrem jeweils
niedrigsten Stand seit dem Jahr 2012. Die in-
dustriellen Auftragseingdnge aus dem Ausland
waren im ersten Quartal ebenfalls ricklaufig,
erholten sich im April aber wieder leicht. Im
weiteren Verlauf durften die Ausfuhren wieder
zulegen, wenngleich im Einklang mit der Welt-
konjunktur mit maRigen Raten. Alles in allem
rechnen wir mit Zunahmen der Exporte von 1,2
Prozent im laufenden und 3,5 Prozent im kom-
menden Jahr.

Die Einfuhren legen im Prognosezeitraum
starker zu als die Ausfuhren. Zu Jahresbe-
ginn expandierten die Einfuhren insgesamt
zwar in maRigem Tempo. Dahinter stand aller-
dings eine deutliche Zunahme der Warenein-
fuhren — insbesondere die nominalen Einfuhren
von Kraftwagen und Kraftwagenteilen stiegen
kraftig —, wahrend die volatilen Dienstleistungs-
importe stark nachgaben. Im laufenden Quartal
diurfte es zu einem vortibergehenden Dampfer
kommen, so dass die Importe leicht ricklaufig
sein dirften. So lag die Einfuhr im Spezialhan-
del im April sowohl nominal als auch preis-
bereinigt spurbar unter dem Durchschnitt des
Vorquartals. Im Ubrigen Prognosezeitraum wer-
den die Importe jedoch gestiitzt von der Bin-
nenkonjunktur wohl mit kraftigeren Raten ex-
pandieren als die Exporte. Alles in allem rech-
nen wir mit Zunahmen der Importe um 2,9 Pro-
zent im laufenden und 4,5 Prozent im kommen-
den Jahr.

Nach einem starken Anstieg zu Jahresbe-
ginn verbessern sich die Terms of Trade im
Prognosezeitraum nur mehr geringfugig. Im
ersten Quartal fihrte der — nicht zuletzt durch
den niedrigeren Olpreis verursachte — Riick-
gang der Importpreise bei stagnierenden Ex-
portpreisen zu einer Verbesserung der Terms
of Trade um 0,9 Prozent. Im laufenden Quartal
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durften sie dagegen nahezu unverandert ge-
blieben sein; darauf deuten die Monatswerte im
Spezialhandel hin. Dabei dirften sich damp-
fende Preiseffekte durch eine leichte Aufwer-
tung des Euro und inflationare Effekte seitens
des nachwirkenden Olpreisanstiegs aus dem
ersten Quartal in etwa ausgeglichen haben. Im
weiteren Verlauf rechnen wir mit einer geringfi-
gigen Verbesserung der Terms of Trade gege-
ben unserer Wechselkurs- und Olpreisannah-
men, wobei die Ausfuhren sich etwas starker
verteuern dirften als die Einfuhren. Insgesamt
erwarten wir Zunahmen der Terms of Trade von
0,7 Prozent im laufenden Jahr sowie um 0,3
Prozent im Jahr 2020.

Heimische Absorption

Die heimische Absorption nimmt weiter in
robustem Tempo zu, allerdings bei grofRen
Schwankungen im Quartalsverlauf. Im ersten
Quartal legte die heimische Absorption abge-
sehen von den Vorratsveranderungen mit 0,9
Prozent kraftig zu. Maf3geblich war insbeson-
dere der lebhafte Anstieg bei den privaten Kon-
sumausgaben, zu dem hohe Einkommenszu-
wachse der privaten Haushalte infolge umfang-
reicher Abgabensenkungen und staatlicher
Leistungsausweitungen beitrugen. Zudem nah-
men — freilich wohl auch aufgrund von Ein-
maleffekten — die Bauinvestitionen ungewdhn-
lich deutlich zu, und die Unternehmensinvestiti-
onen zogen spirbar an. Die Vorratsverande-
rungen lieferten dagegen einen negativen Bei-
trag zur Expansion des Bruttoinlandsprodukts in
Hohe von 0,6 Prozentpunkten, so dass die
letzte inlandische Verwendung insgesamt mit
0,2 Prozent recht verhalten stieg. Zu den star-
ken Schwankungen der Vorratsveranderungen
in den vergangenen Quartalen beigetragen
haben durften die Probleme der Automobilher-
steller mit dem neuen Prifverfahren WLTP, das
im vergangenen September eingefuhrt worden
war (Jannsen 2019: IfW-Box 2019.4). So erhoh-
ten sich die Vorratsveranderungen im Sommer-
halbjahr des Jahres 2018 deutlich und gingen in
den vergangenen beiden Quartalen in &hnli-
chem Ausmalfd wieder zuriick. Allerdings ist es
schwierig, den Beitrag einzelner Einflussfakto-
ren auf die Schwankungen bei den Vorratsver-
anderungen zu quantifizieren. Fur das zweite
Quartal zeichnet sich ein recht verhaltener An-



https://www.ifw-kiel.de/de/publikationen/ifw-box/2019/zur-bedeutung-der-automobilproduktion-fuer-den-konjunkturverlauf-0/

stieg der heimischen Absorption ab, vor allem
weil die privaten Konsumausgaben in Anbe-
tracht des hohen Expansionstempos im ersten
Quartal kaum mehr als stagnieren durften. Im
weiteren Verlauf werden sie jedoch mit den
weiter deutlich aufwarts gerichteten verfligba-
ren Einkommen der privaten Haushalte voraus-
sichtlich wieder recht lebhaft anziehen. Alles in
allem durfte die inlandische Verwendung ohne
Vorratsverdnderungen im laufenden und im
kommenden Jahr um jeweils rund 2 Prozent
steigen. Aufgrund des Ricksetzers bei den
Vorratsveranderungen zum Jahresauftakt wird
die Zuwachsrate der inlandischen Verwendung
insgesamt im laufenden Jahr deutlich geringer
ausfallen.

Die verfugbaren Einkommen der privaten
Haushalte legen auch aufgrund zahlreicher
finanzpolitischer Malinahmen kraftig zu. So
erhohten sich die Nettolohne und -gehélter
bereits im ersten Quartal saisonbereinigt mit 2
Prozent sehr deutlich, nicht zuletzt weil die pri-
vaten Haushalte durch die Wiedereinfuhrung
der paritatischen Finanzierung der gesetzlichen
Krankenversicherung und Steueranpassungen
splrbar entlastet wurden. Die monetaren Sozi-
alleistungen legten vor allem aufgrund von ho-
heren Rentenzahlungen saisonbereinigt um 1,3
Prozent ebenfalls merklich zu. Insgesamt stie-
gen die Masseneinkommen mit 4,4 Prozent
gegentber dem Vorquartal so kraftig an, wie
seit dem Jahr 1992 nicht mehr.® Auch im Prog-
nosezeitraum dirften die Einkommen durch
weitere finanzpolitische Maflinahmen - insbe-
sondere weitere Leistungsausweitungen — an-
geregt werden. Hinzu kommen die anhaltend
kraftigen Anstiege bei den Bruttoléhnen und -
gehéltern, die sich angesichts des langsameren
Beschéftigungsaufbaus zunehmend aus hohe-

® Die verfligbaren Einkommen der privaten Haus-
halte legten dagegen saisonbereinigt gegentber
dem Vorquartal mit 0,5 Prozent recht verhalten zu.
Mal3geblich war, dass sich der negative Saldo aus
den weiteren empfangenen und geleisteten Trans-
fers saisonbereinigt so stark erhdhte wie noch nie
zuvor im wiedervereinigten Deutschland. Diese
GroRe umfasst insbesondere die veranlagte Ein-
kommensteuer, Abgeltungssteuer sowie Transfers
an die Ubrige Welt und unterliegt im Quartalsverlauf
teils sehr hohen Schwankungen. Unbereinigt ent-
wickelte sich diese Grof3e im Vergleich zum Vorjahr
dagegen unauffallig.
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ren Lohnsétzen speisen. Alles in allem rechnen
wir fir das laufende Jahr mit einer &hnlich ho-
hen Zuwachsrate bei den verfiigbaren Ein-
kommen wie in den beiden Vorjahren von
reichlich 3 Prozent. Im Jahr 2020 durften sie um
knapp 3 Prozent zulegen.

Die privaten Konsumausgaben bleiben
deutlich aufwarts gerichtet. Im ersten Quartal
legten sie mit 1,2 Prozent sogar auffallend kréaf-
tig zu. Eine recht hohe Dynamik hatte sich fur
den Jahresauftakt zwar bereits seit langerem
abgezeichnet, da die Einkommen der privaten
Haushalte durch die umfangreichen finanzpoli-
tischen Mal3nahmen erhéht worden sind. Aller-
dings sind wir in unserer FrUhjahrsprognose
davon ausgegangen, dass sich diese Einkom-
menszuwachse gleichméaRiger auf die Expan-
sion des privaten Konsums in den ersten bei-
den Quartalen verteilen. Beigetragen zu dem
kraftigen Anstieg hat auch der Rickgang der
Energiepreise im ersten Quartal, der die Kauf-
kraft der verfigbaren Einkommen erhéht hat.
Zudem durften Kfz-Kéufe nachgeholt worden
sein, die aufgrund der Probleme mit der Um-
stellung auf den neuen WLTP-Standard aufge-
schoben worden waren. So sind die Umsatz-
zahlen im Kfz-Handel seit Dezember wieder
deutlich gestiegen. In dieses Bild passt auch,
dass die Sparquote im ersten Quartal saisonbe-
reinigt um 0,3 Prozentpunkte gesunken ist,
wahrend sie insbesondere im dritten Quartal
des vergangenen Jahres deutlich gestiegen
war. FiUr den Prognosezeitraum rechnen wir
damit, dass die Sparquote auf ihrem Niveau
von saisonbereinigt 10,5 Prozent im ersten
Quartal verharrt. Vor diesem Hintergrund wer-
den die privaten Konsumausgaben in der Ten-
denz weiter deutlich aufwérts gerichtet bleiben.
Fir das zweite Quartal zeichnet sich jedoch
eine Verschnaufpause ab: Vor allem in Anbe-
tracht des kréaftigen Anstiegs zum Jahresauftakt
werden sich die privaten Konsumausgaben
wohl kaum erhéhen. Die Kaufkraft der verflg-
baren Einkommen wird zudem durch die recht
deutlich zunehmenden Verbraucherpreise be-
lastet. Auch die Einzelhandelsumsatze fir den
April sprechen fir recht verhaltene Konsum-
ausgaben der privaten Haushalte im zweiten
Quartal. Im laufenden Jahr insgesamt werden
die privaten Konsumausgaben gleichwohl recht
kraftig um voraussichtlich 1,7 Prozent anziehen.




Fir das Jahr 2020 rechnen wir mit einer Zu-
wachsrate von 1,4 Prozent.

Die Unternehmensinvestitionen entfalten
keine groRe Dynamik mehr. Die privaten Aus-
rastungsinvestitionen legten in den vergange-
nen Quartalen trotz der eingetriibten Absatz-
aussichten der Unternehmen in der Tendenz
recht kraftig zu. Im ersten Quartal stiegen sie
mit 2,5 Prozent sogar besonders deutlich. Dazu
beigetragen haben durften auch Nachholeffekte
bei Investitionen in Kraftfahrzeuge, die aufgrund
der Probleme mit dem neuen WLTP-Standard
zunachst aufgeschoben worden waren. Daflr
sprechen auch die Pkw-Neuzulassungen ge-
werblicher Halter, die im September 2018 mit
einem Ruckgang von 30 Prozent gegeniber
dem Vorjahr geradezu eingebrochen waren,
aber in den ersten drei Monaten des laufenden
Jahres bereits wieder deutlich tber ihrem Vor-
jahresniveau lagen; etwa 25 Prozent der Aus-
rastungsinvestitionen entfallen auf Kraftwagen
und Kraftwagenteile. Einer starkeren Expansion
der Ausrlstungsinvestitionen insgesamt entge-
gen stand der Ruckgang der offentlichen Aus-
rdstungsinvestitionen um rund 17 Prozent. Die
offentlichen AusrlUstungsinvestitionen machen
rund 7 Prozent der gesamten Ausristungsin-
vestitionen aus und unterliegen teils heftigen
Schwankungen im Quartalsverlauf. Fur den
weiteren Verlauf des Jahres rechnen wir damit,
dass dieser Riickgang bei den 6ffentlichen Aus-
ristungsinvestitionen wieder wettgemacht wird.
Die privaten Ausrustungsinvestitionen durften
dagegen wohl nur noch verhalten ausgeweitet
werden, auch weil sich die Geschéftsaussichten
zuletzt weiter eingetriibt haben und sie sich im
Verarbeitenden Gewerbe bereits merklich un-
terhalb ihres langjahrigen Durchschnitts befin-
den. Fur das zweite Quartal rechnen wir sogar
mit einem Rilckgang bei den privaten Ausris-
tungsinvestitionen; daflr sprechen auch die
schwachen Inlandsumséatze bei Investitionsgu-
tern im April. Da aber die o6ffentlichen Ausris-
tungsinvestitionen wieder deutlich anziehen
durften, erwarten wir zusammengenommen
einen moderaten Anstieg fir das zweite Quar-
tal. Gegen einen Einbruch bei den Unterneh-
mensinvestitionen, so wie er in der Vergangen-
heit in einsetzenden konjunkturellen Ab-
schwiingen zu beobachten war, sprechen die
nach wie vor ginstigen Rahmenbedingungen.
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So durften die Exporte angesichts der recht
robusten Weltkonjunktur allmahlich wieder Tritt
fassen, die Finanzierungsbedingungen bleiben
aul3erordentlich anregend und Kapazitatsaus-
lastung sowie Auftragsbestand sind nach wie
vor uberdurchschnittlich hoch. Zudem sind die
Unternehmen in den Dienstleistungsbereichen,
die mehr als 60 Prozent der Ausriistungsinves-
titionen tatigen, trotz des jingsten Ricksetzers
beim Geschéaftsklima weiterhin recht optimis-
tisch. Alles in allem rechnen wir fir das lau-
fende Jahr mit einem im Vergleich zu den Vor-
jahren niedrigeren Anstieg der Ausristungsin-
vestitionen von 2,4 Prozent. Zu der im kom-
menden Jahr voraussichtlich etwas hdoheren
Zuwachsrate tragt vor allem die deutlich héhere
Zahl an Arbeitstagen bei. Dieser Kalendereffekt
macht mehr als 1 Prozentpunkt bei der Zu-
wachsrate aus.

Die Baukonjunktur verliert kaum an Fahrt.
So werden die allgemeinen Rahmenbedingun-
gen fur die Bauinvestitionen (hohe Einkom-
menssteigerungen, gunstige Finanzierungsbe-
dingungen, hoher Bedarf an neuem Wohnraum)
im gesamten Prognosezeitraum &uf3erst anre-
gend bleiben. Dem Expansionstempo der Bau-
investitionen werden vor allem durch Kapazi-
tatsengpasse enge Grenzen gesetzt. Im ersten
Quartal legten die Bauinvestitionen zwar mit
knapp 2 Prozent deutlich zu. Dies ist jedoch
auch einem Einmaleffekt geschuldet, da die
vom Statistischen Bundesamt turnusgemaf
durchgefiihrte Berichtskreisanpassung zur Er-
mittlung der Bautétigkeit zu einem sprunghaften
Anstieg der ausgewiesenen Bauproduktion
gefuhrt hat. Fir einen Sondereffekt spricht
auch, dass die Kapazitatsauslastung bis zum
Februar den Angaben der Unternehmen zu-
folge leicht ricklaufig war und erst im Marz
wieder deutlich gestiegen ist. Dazu beigetragen
haben wohl auch die laut Unternehmensbefra-
gungen seit Marz &ullerst glnstigen Witte-
rungsbedingungen. Diese durften die Bauin-
vestitionen auch im zweiten Quartal stimulieren.
Fiar den weiteren Verlauf rechnen wir damit,
dass die Bauunternehmen ihre Kapazitaten
weiter ausweiten werden und so die Baupro-
duktion trotz der bereits sehr hohen Kapazitats-
auslastung deutlich aufwarts gerichtet bleiben
wird. So steigt die Beschéftigung im Bauge-
werbe bereits seit einiger Zeit deutlich Uber-




durchschnittlich. Da aber die Kapazitatsaus-
weitung wohl auch weiterhin nicht mit der leb-
haften Nachfrage — ablesbar beispielsweise am
hohen Auftragsbestand — wird Schritt halten
konnen, durften die Baupreise kréftig aufwarts
gerichtet bleiben. Wir rechnen mit Zuwachsra-
ten des Deflators fur Bauinvestitionen im lau-
fenden und im kommenden Jahr von rund 5
Prozent.

Entstehung

Die Industrieproduktion fasst nur allmahlich
wieder Tritt. Die Bruttowertschépfung im Ver-
arbeitenden Gewerbe ist nun bereits drei
Quartale in Folge riucklaufig. Zunachst war der
Rickgang zu einem Gutteil Sonderfaktoren
geschuldet (Ademmer und Jannsen 2019: [fW-
Box 2019.3), wie den Problemen der Automo-
bilhersteller mit dem neuen WLTP-Prufverfah-
ren (Jannsen 2019: IfW-Box 2019.4) und dem
Niedrigwasser am Rhein (Ademmer et al. 2018:
If\W-Box 2018.17). Mittlerweile hat sich die kon-
junkturelle Grunddynamik im Verarbeitenden
Gewerbe aber so stark abgeschwacht, dass die
mit dem Auslaufen der temporaren Belas-
tungsfaktoren eintretenden Aufholeffekte Uber-
kompensiert wurden. So stiegen die Umsatze
im Wirtschaftszweig Kraftwagen und Kraft-
wagenteile im ersten Quartal zwar um rund 5
Prozent. Die Produktion stagnierte dagegen
nahezu, da die Unternehmen ihre Vorrate redu-
Zierten. FUr das zweite Quartal zeichnet sich
ein weiterer Rickgang ab. So ist die Produktion
im Verarbeitenden Gewerbe im April um 2,5
Prozent zuriickgegangen, und das Geschéfts-
klima deutet auf keine rasche Trendwende hin,
befindet es sich doch mittlerweile auf dem nied-
rigsten Niveau seit dem Jahr 2012. Ein Grund
fur die pessimistischen Unternehmenserwar-
tungen durfte die immer wieder aufflammende
globale wirtschaftspolitische Unsicherheit sein.
In der zweiten Jahreshalfte 2019 wird die Brut-
towertschdpfung im Verarbeitenden Gewerbe
wohl allméhlich wieder aufwarts gerichtet sein.
Dafur spricht die — wenn auch nur moderat —
expandierende, aber recht robuste Weltkon-
junktur, die den Absatz der Unternehmen stit-
zen durfte. Temporéar belasten kdnnte allerdings
die nachste Stufe des neuen Prifverfahrens fur
Fahrzeuge (WLTP Il), die ab September greift,
auch wenn die Auswirkungen voraussichtlich
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weniger gravierend als im vergangenen Jahr
ausfallen werden. Die Dienstleistungsbranchen
werden durch die schwache Industriekonjunktur
zwar beeintrachtigt, behalten aber wohl im
GroRRen und Ganzen ihr Expansionstempo bei,
auch weil sich die Binnenkonjunktur weiterhin
als recht robust erweist.

Preisentwicklung

Der Rohdélpreis vollfiihrte einen zwischen-
zeitlichen Hohenflug. Im Mai und April kostete
ein Fass Brent-Ol jeweils durchschnittlich tiber
70 US-Dollar; inzwischen fiel der Preis aber
wieder auf etwa 60 Dollar, wo er auch schon im
Januar gelegen hatte. Zu den zeitweise hoéhe-
ren Notierungen durfte nicht zuletzt die recht
stringente Umsetzung der von der OPEC+ im
Dezember beschlossenen Produktionsreduktion
beigetragen haben.” Auch das anhaltende wirt-
schaftliche Chaos in Venezuela, das Auslaufen
der Ausnahmen von Handelsbeschrankungen
gegenitber dem Iran und die Instabilitat in
Libyen trugen wohl zu einem ungunstigeren
Ausblick beziiglich des Olangebots bei. Wir
nehmen dennoch an, dass der Olpreis im Prog-
nosezeitraum real in etwa konstant bleiben
wird, da nicht nur in der OPEC-Gruppe, die sich
bereits im Juni treffen wird, um das weitere
Vorgehen zu beraten, sondern auch in anderen
Landern, einschlieBlich der Vereinigten Staa-
ten, genigend Potenzial flr Produktionsaus-
weitungen gegeben sein durfte. Der Euro ver-
billigte sich leicht und kostete zuletzt noch 1,13
US-Dollar.

Die Verbraucherpreisinflation bleibt stabil
auf ihrem moderaten Niveau. Nach ersten
Angaben stieg der Verbraucherpreisindex (VPI)
im Mai um 1,6 Prozent gegentber dem Vorjahr
und damit wieder etwas langsamer als im April,
als die Inflationsrate noch 1,8 Prozent betragen
hatte. Besonders kréftig trug wiederum die
Energiekomponente zum allgemeinen Preis-
auftrieb bei; sie verteuerte sich im Mai um 4,2
Prozent. Die um besonders volatile Kategorien
bereinigte Kernrate betrug dagegen zuletzt nur
1,3 Prozent (VPI ohne Energie) bzw. 1,4 Pro-
zent (VPI ohne Energie und Nahrungsmittel).

“ Die OPECH+ ist ein Zusammenschluss zwischen der
Organisation erddlexportierender Lander (OPEC)
und weiteren Partnern, insbesondere Russland.



https://www.ifw-kiel.de/de/publikationen/ifw-box/2019/die-bedeutung-von-sonderfaktoren-fuer-die-deutsche-konjunktur-eine-analyse-anhand-synthetischer-doppelgaenger-0/
https://www.ifw-kiel.de/de/publikationen/ifw-box/2019/die-bedeutung-von-sonderfaktoren-fuer-die-deutsche-konjunktur-eine-analyse-anhand-synthetischer-doppelgaenger-0/
https://www.ifw-kiel.de/de/publikationen/ifw-box/2019/zur-bedeutung-der-automobilproduktion-fuer-den-konjunkturverlauf-0/
https://www.ifw-kiel.de/de/publikationen/ifw-box/2018/zum-einfluss-des-niedrigwassers-auf-die-konjunktur-11877/

Die schon seit langerem zu beobachtende ge-
ringe Dynamik der Kerninflation setzt sich somit
fort. In den kommenden Monaten durfte auf-
grund des jingst stark gefallenen Olpreises
auch der Auftrieb bei den Energiepreisen merk-
lich nachlassen. Insgesamt rechnen wir bei der
im ganzen Prognosezeitraum bestehenden
Uberauslastung der Produktionskapazitaten in
Deutschland mit Inflationsraten von 1,5 Prozent
in diesem und 1,6 Prozent im kommenden Jahr.

Arbeitsmarkt

Die Lohnentwicklung bleibt vorerst kréaftig.
Die Effektiviohne (Bruttolohne und -gehéalter je
Arbeitnehmer) stiegen im vergangenen Jahr um
3,2 Prozent. Fur das laufende und kommende
Jahr erwarten wir vor dem Hintergrund der
weiter hohen Anspannungen am Arbeitsmarkt
ebenfalls Zuwachsraten von Uber 3 Prozent.
Zugleich legte die Arbeitsproduktivitat pro Kopf
im vergangenen Jahr kaum zu, und fir dieses
Jahr zeichnet sich sogar ein Rickgang ab. In
der Folge steigen die Lohnstiickkosten spirbar,
und deutlich schneller als die heimischen
Preise. Dies durfte die Nachfrage der Unter-
nehmen nach Arbeitskraften fir sich genom-
men dampfen.

Der Beschéaftigungsaufbau dirfte gegen
Ende des Prognosezeitraums zum Erliegen
gekommen sein. Die Erwerbstatigkeit nahm im
ersten Quartal dieses Jahres noch recht kraftig
zu; fur das laufende Quartal deutet sich anhand
der vorliegenden Monatswerte allerdings ein
deutlich geringerer Anstieg an. Die Einstel-
lungsbereitschaft der Unternehmen hat laut ifo-
Beschaftigungsbarometer seit vergangenem
Herbst deutlich nachgegeben. Einerseits wollen
die Unternehmen in der Bauwirtschaft und im
Dienstleistungssektor ihre Belegschaft in den
kommenden Monaten noch vergréRern. Hier
dirften die Knappheiten weiter zunehmen. An-
dererseits planen Unternehmen im Verarbei-
tenden Gewerbe infolge des Abschwungs mitt-
lerweile mit einem Personalabbau. Vor diesem
Hintergrund erwarten wir, dass sich der Be-
schéaftigungsaufbau im laufenden und kom-
menden Jahr spurbar verlangsamt und gegen
Ende des Prognosezeitraums praktisch zum
Erliegen gekommen sein wird.
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Die Arbeitslosigkeit wird kaum noch sinken.
Die registrierte Arbeitslosigkeit ist im Mai Gber-
raschend um 60 000 Personen gestiegen; dies
ist der erste nennenswerte saisonbereinigte
Anstieg zum Vormonat seit funf Jahren. Zwar
geht reichlich die Halfte dieses Anstiegs auf
eine berichtigte Erfassung von Arbeitslosen-
geld-1l-Berechtigten in der Arbeitslosenstatistik
zurlick, in der Arbeitslosenversicherung kam es
allerdings den dritten Monat in Folge zu einem
Anstieg. Vermehrte Arbeitslosmeldungen wur-
den zum einen von Zeitarbeitern registriert (hier
durfte die jungste Reform der Zeitarbeit noch
eine Rolle spielen) und zum anderen aus dem
Verarbeitenden Gewerbe. Wir rechnen zwar
noch nicht damit, dass die Arbeitslosigkeit von
nun an kontinuierlich steigt; hierfur zeichnet die
Gesamtheit der Informationen fur den Arbeits-
markt ein noch zu positives Bild. Allerdings
durfte die Arbeitslosigkeit kaum noch nennen-
swert abgebaut werden.

Offentliche Haushalte

Trotz der konjunkturellen Abkihlung wiesen
die offentlichen Haushalte jingst den groi-
ten Uberschuss in einem ersten Quartal seit
der Wiedervereinigung auf. Zwar hat sich der
Anstieg der Steuereinnahmen bereits merklich
verringert, doch nahmen die Ausgaben eben-
falls in einem splrbar geringeren Tempo zu.
Die Verlangsamung des Ausgabenzuwachses
war von uns nicht erwartet worden, was vor
allem auf Verzogerungen bei der Auszahlung
der ,Mutterrente®, relativ geringe Transferzah-
lungen an die EU und ein Einbruch bei den
Ausrustungsinvestitionen zuriickzufihren ist. In
allen genannten Fallen rechnen wir aber im
Verlauf des Jahres mit Aufholeffekten, so dass
die Uberschiisse im weiteren Verlauf des Jah-
res wohl sinken werden, wie es durch die ex-
pansiv ausgerichtete Finanzpolitik angelegt ist.

Die Einnahmen legen im Jahr 2019 langsa-
mer zu. Mafdgeblich ist hier das geringere
Tempo bei den Steuereinnahmen. Insbeson-
dere bei den gewinnabhangigen Steuern macht
sich die konjunkturelle Abkuhlung bemerkbar.
Die Beitragseinnahmen hingegen steigen an-
gesichts der relativ hohen Lohndynamik weiter
kraftig. Die sonstigen Einnahmen dirften wei-
terhin zulegen. Die Gewinnabfiihrung der Deut-




schen Bundesbank zu Beginn des Jahres fiel
héher als im Vorjahr aus, und héhere Maut-
satze fuhren zu Mehreinnahmen aus Verkau-
fen. Allerdings wird das Tempo des Vorjahres,
das durch Einmaleffekte Uberzeichnet war,
nicht wieder erreicht. Insgesamt bleibt der An-
stieg der Einnahmen mit 3,3 Prozent moderat.

Der Ausgabenanstieg beschleunigt sich im
laufenden Jahr merklich. Vor allem die Sozi-
alleistungen dirften wegen zusétzlicher Malf3-
nahmen im Bereich Gesundheit und Pflege
sowie bei der Rente kraftig zunehmen. Zudem
durfte der Zuwachs der Bruttoinvestitionen hoch
bleiben, ebenso ist bei den Ausgaben fir Vor-
leistungen mit einem anhaltend hohen Tempo
zu rechnen, da weiterhin die Umsetzung inves-
tiver Projekte fir Impulse sorgt. Insgesamt
dirfte der Uberschuss des Gesamtstaates um
rund 10 Mrd. Euro auf dann 47,5 Mrd. Euro (1,4
Prozent in Relation zum Bruttoinlandsprodukt)
sinken.
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Im Jahr 2020 wird der Uberschuss weiter
zurtickgehen. Die Ausgaben werden wohl in
ahnlichem Tempo zulegen, wie im Jahr zuvor,
da ein Teil der im Jahr 2019 in Kraft getretenen
finanzpolitischen Maflinahmen erst jetzt ihre
volle Wirkung entfalten wird und abermals mit
einem merklichen Anstieg der Renten zum
1. Juli zu rechnen ist. Die Einnahmen durften
abermals nur moderat steigen. Zwar werden
wohl die Steuern etwas stérker zulegen als im
Vorjahr, mit dem geringeren Tempo der Brutto-
I6hne und -gehéalter werden aber wohl zugleich
die Beitragseinnahmen nicht mehr so kraftig ex-
pandieren. Insgesamt dirfte der Uberschuss
auf 32,4 Mrd. Euro (0,9 Prozent in Relation zum
Bruttoinlandsprodukt) sinken. Der strukturelle
Saldo durfte in beiden Jahren deutlich sinken
und im Jahr 2020 bei etwa 0,2 Prozent in Rela-
tion des Bruttoinlandsprodukts liegen.
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Kasten 1:
Auswirkungen globaler wirtschaftspolitischer Unsicherheit auf die deutsche Konjunktur2

Die Konjunktur in Deutschland hat sich seit Beginn des Jahres 2018 spirbar eingetriibt. Gleichzeitig ist
die globale wirtschaftspolitische Unsicherheit aufgrund verschiedener Ereignisse, wie den zunehmenden
internationalen Handelskonflikten, deutlich gestiegen. Globale Unsicherheit kann die deutsche Kon-
junktur Uber mehrere Kanéle beeinflussen. So fuhrt ein Anstieg der Unsicherheit tendenziell zu einer
Verlangsamung der weltwirtschaftlichen Aktivitat. Zudem wird die Investitionstétigkeit durch Unsicher-
heitsschube typischerweise besonders stark beeintrachtigt (Bloom 2009). Da die deutschen Unter-
nehmen exportorientiert und dabei vorwiegend auf Investitionsguter spezialisiert sind, konnte die deut-
sche Wirtschaft somit besonders von Anstiegen der globalen Unsicherheit in Mitleidenschaft gezogen
werden. In diesem Zusammenhang konnte sich auch die Erwartungshaltung seitens der Unternehmen
verschlechtern und in der Folge die Investitionsbereitschaft hierzulande negativ beeintrachtigen. Vor
diesem Hintergrund soll im Folgenden untersucht werden, in welchem MafRe Schwankungen der
globalen wirtschaftspolitischen Unsicherheit einen spirbaren Einfluss auf die deutsche Konjunktur
ausuben.

Fir die empirische Analyse identifizierten wir im ersten Schritt mittels eines globalen Modells globale
wirtschaftspolitische Unsicherheitsschocks (Ademmer et al 2019: Kasten 1). Wir nehmen an, dass diese
Schocks unabhangig von der deutschen Konjunktur und der Unsicherheit in Deutschland sind bzw. dass
fur die Einflisse Deutschlands auf die globale politische Unsicherheit in dem globalen Modell adaquat
kontrolliert wurde. Im zweiten Schritt schatzen wir den Einfluss der globalen Unsicherheitsschocks auf
die deutsche Konjunktur mittels der sogenannten Local Projections Methode (Jorda 2005). Dafiir wird die
Verénderung einer Variable Apy.,, innerhalb eines bestimmten Zeitraums h =1,..,H mittels des
Schocks U, im Zeitpunkt t sowie einer Konstanten ¢ und Kontrollvariablen x;_; erklart:

ApYeyn = ¢+ U + Z?:o Lpxe_j + ey, (K1-1)

Das Modell wird flir jeden Zeitraum h separat geschatzt. Als Kontrollvariablen beziehen wir die jeweils
abhéngige Variable (sofern sie nicht ohnehin zu den Kontrollvariablen zé&hlt), die Zuwachsrate der
Industrieproduktion, des Deutschen Aktienindex (DAX 30) und des deutschen nominalen effektiven
Wechselkurses sowie die Niveaus der Arbeitslosenquote, der politischen Unsicherheit in Deutschland
und der kurz- bzw. langfristigen Zinsen ein. Die Auswirkungen der Unsicherheitsschocks auf die
jeweiligen Variablen werden mittels Impuls-Antwort-Funktionen abgebildet, die sich aus den geschatzten
Parametern B, ergeben. Wir schatzen die Modelle auf Basis von Monatsdaten fir den Zeitraum von
Januar 1997 bis Méarz 2019 fir einen Zeitraum h von bis zu 12 Monaten (H=12).b Fir die Kontroll-
variablen nehmen wir die ersten drei Verzogerungen in das Modell auf; die Ergebnisse sind gegenlber
alternativen Spezifikationen des Modells robust.

Ein globaler Unsicherheitsschock in H6he von einer Standardabweichung, der einen Anstieg der
globalen politischen Unsicherheit abbildet, fihrt den Ergebnissen zufolge zu einem temporaren Rick-
gang der deutschen Industrieproduktion (Abbildung K1-1a). Sechs Monate nach dem Schock liegt das
Niveau der Industrieproduktion um 0,3 Prozent niedriger. Danach erholt sich die Produktion wieder, und
langerfristig ist kein signifikanter Effekt feststellbar. Allerdings ist die Wirkung des Schocks nur schwach
signifikant und auf dem 90%-Signifikanzniveau nicht mehr von Null verschieden. Dies Uberrascht insofern
nicht, als die Industrieproduktion von zahlreichen Einflussfaktoren abhéangt und die Wirkung der globalen
Unsicherheit im Zeitablauf variieren kann.

Die ifo-Geschaftserwartungen der Unternehmen triiben sich infolge von globalen Unsicherheits-
schocks signifikant ein (Abbildung K1-1b).© Zwei Monate nach dem Anstieg der Unsicherheit liegen die
Geschéftsaussichten um 0,5 Indexpunkte niedriger. Ab dem vierten Monat erholen sich die Erwartungen
wieder und langfristig stellt sich kein signifikanter Effekt ein. Die Einschatzung der Geschéftslage ver-
schlechtert sich zwar ebenfalls signifikant, der Effekt fallt im Vergleich zu den Erwartungen aber etwas
schwécher und weniger persistent aus (Abbildung K1-2a). Zwei Monate nach dem Schock verschlechtert
sich die Geschaftslage um etwa 0,2 Indexpunkte, vier Monate nach dem Schock ist auch gemaR dem
68%-Konfidenzintervall kein signifikanter Effekt mehr feststellbar.d
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Abbildung K1-1:
Auswirkungen eines globalen Unsicherheitsschocks auf die Industrieproduktion und die ifo-Geschéafts-

erwartungen
Inde:
(I;‘;oz_ent (a) Industrieproduktion 1 _X (b) ifo-Geschéaftserwartungen
a6 | 90%-Konfidenzintervall 0,8 1 90%-Konfidenzintervall
68%-Konfidenzintervall e | 68%-Konfidenzintervall
0,4 -
04 -
0.2 1 /\/ 0,2 -
0 0 e —
.0’2 4
-0,2
-0,4 -
-0,4
_0,6 4
-0,6 4 08 -
0o 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 o 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11
Monat Monat

Monatsdaten. Auswirkung eines globalen Unsicherheitsschocks, der mit einem Anstieg der globalen politischen Unsicherheit einher-
geht, in Hohe von einer Standardabweichung. Konfidenzintervalle berechnet als +/-1 Standardabweichung (68%-Konfidenzintervall)

bzw. +/-1.64 Standardabweichungen (90%-Konfidenzintervall) der Parameterschatzer.
Quelle: Deutsche Bundesbank, Saisonbereinigte Wirtschaftszahlen; ifo, Konjunkturperspektiven; eigene Berech-
nungen.

Abbildung K1-2:
Auswirkungen eines globalen Unsicherheitsschocks auf die Geschéftslage und die politische Unsicherheit in

Deutschland
Index

Inde (a) ifo-Geschfts] 40 - (b) Politikunsicherheit Deutschland
1 - a) ifo-Geschéftslage
o )
0,8 - 90%-Konfidenzintervall 90% Konffdenz?ntervall
68%-Konfidenzintervall 30 1 68%-Konfidenzintervall
0,6 -
0,4 1 20 -

0,2 A /\
10 -

0.6 1 -10 -
-0,8
0O 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 0o 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11
Monat Monat

Monatsdaten. Auswirkung eines globalen Unsicherheitsschocks, der mit einem Anstieg der globalen politischen Unsicherheit einher-
geht, in Hohe von einer Standardabweichung. Konfidenzintervalle berechnet als +/-1 Standardabweichung (68%-Konfidenzintervall)
bzw. +/-1.64 Standardabweichungen (90%-Konfidenzintervall) der Parameterschétzer.

Quelle: ifo, Konjunkturperspektiven; www.policyuncertainty.de; eigene Berechnungen.



http://www.policyuncertainty.de/

KIELER KONJUNKTURBERICHTE N\R.56(2019]/Q2) ’fVV WEL

«

SchlieRlich fiihrt ein Anstieg der globalen politischen Unsicherheit auch zu einem signifikanten Anstieg
der politischen Unsicherheit in Deutschland.® Ein globaler Unsicherheitsschock in Hohe einer Standard-
abweichung erhoht die politische Unsicherheit in Deutschland um knapp 30 Index-Punkte; dies entspricht
etwa einer halben Standardabweichung fiir den Schatzzeitraum (Abbildung K1-2b). Vier Monate nach
einem Schock hat sich die politische Unsicherheit in Deutschland wieder zuriickgebildet und ist nicht
mehr signifikant von Null verschieden.

Die Ergebnisse sprechen also insgesamt dafiir, dass globale Unsicherheitsschocks zwar einen
spurbaren Einfluss auf die deutsche Konjunktur haben kdnnen, jedoch nicht der wesentliche Treiber der
konjunkturellen Entwicklung hierzulande sind. So macht die maximale Wirkung eines globalen Unsicher-
heitsschocks in Héhe von einer Standardabweichung auf die Industrieproduktion weniger als 10 Prozent
einer Standardabweichung der Veranderung der Industrieproduktion in dem entsprechenden Zeitraum
aus. Bezogen auf die Geschaftserwartungen der Unternehmen liegt der entsprechende Effekt bei etwa
15 Prozent einer Standardabweichung, und fir die Geschéftslage bei knapp 7 Prozent. Gleichwohl
koénnen sehr groRe Schocks bzw. eine Aneinanderreihung gréRerer Schocks, so wie sie im vergangenen
Jahr zu beobachten war, die konjunkturelle Dynamik spirbar bremsen. Setzt man die geschatzten
Impuls-Antwort-Funktionen mit der von uns identifizierten Abfolge von globalen Unsicherheitsschocks in
Verbindung, so zeigt sich, dass die Industrieproduktion in Deutschland in der zweiten Héalfte des
vergangenen Jahres durch die globale Unsicherheit um bis zu 1,5 Prozent gedriickt wurde; im Mérz lag
der dampfende Effekt immer noch bei mehr als 1 Prozent. Fir die Geschéaftserwartungen ergab sich die
groRRte Auswirkung zum Jahreswechsel 2018/2019 mit einem dampfenden Effekt von knapp drei Index-
punkten.

Freilich sind die Auswirkungen von globalen Unsicherheitsschocks auf die deutsche Konjunktur
unseren Schatzungen zufolge — insbesondere hinsichtlich der Industrieproduktion — zum Teil nur
schwach signifikant. Eine Ursache dafiir kdnnte sein, dass die Wirkung der Schocks von den jeweiligen
zugrundeliegenden Ursachen abhangen, beispielsweise, ob sich die Unsicherheit aufgrund eines
tatsachlichen Ereignisses erhoht hat (z.B. Votum zum Brexit) oder lediglich aufgrund zunehmender
Sorgen, dass ein bestimmtes Ereignis eintreten kdnnte (z.B. Sorge vor einem Handelskrieg). Zudem gibt
es Evidenz, dass die Wirkung von Unsicherheitsschocks iiber den Konjunkturzyklus hinweg unter-
schiedlich ist, insbesondere, dass die Wirkung in Rezessionen ungleich groRer ist als in Expansions-
phasen (Caggiano et al. 2014). SchlieRlich ist es aus theoretischer Sicht plausibel, dass Unsicherheit auf
sehr hohen Niveaus starkere Wirkungen als auf niedrigen Niveaus entfaltet (Jones und Enders 2016;
Jackson et al. 2018). In diesem Zusammenhang konnten sich auch die Wirkungen grofRer gegenuber
kleiner und positiver gegeniiber negativer Schocks voneinander unterscheiden (Jones und Enders 2016;
Foerster 2014). Demzufolge spricht die Tatsache, dass die deutsche Wirtschaft mit Beginn des jlungsten
Anstiegs der globalen politischen Unsicherheit zum Jahreswechsel 2017/2018 eine Boom-Phase
durchlief, eher dafir, dass die Auswirkungen geringer waren, als es unsere Ergebnisse nahe legen. Das
hohe Niveau der politischen Unsicherheit und die Abfolge ungewdhnlicher groRer Schocks sprechen
demgegeniiber eher fur starkere Auswirkungen. Die beschriebenen Effekte implizieren insgesamt also
letztlich nicht-lineare Effekte von Unsicherheit auf die Konjunktur, die empirisch jedoch schwer zu
identifizieren sind.

aAn diesem Kasten hat Joscha Beckmann (Universitat Greifswald und Institut fiir Weltwirtschaft) mitgewirkt. — bpa
die StorgroRen der Schatzungen aus (K1-1) autokorreliert sind, schatzen wir die Standardfehler gemaR Newey und
West (1987). — CDie Auswirkungen von Unsicherheitsschocks auf die Geschéftserwartungen und die Geschaftslage
werden anhand von Indikatoren ermittelt, welche Dienstleistungen nicht miteinbeziehen, da die Indikatoren unter
Einbezug von Dienstleistungen nicht fur den gesamten Schétzzeitraum vorliegen. — dpie Wirkung eines globalen
Unsicherheitsschocks auf die Erwartungen ist auch dann als quantitativ bedeutsamer einzustufen als auf die Lage-
einschatzung, wenn man beriicksichtigt, dass die Standardabweichung der Erwartungen im Schéatzzeitraum mit 5,4
deutlich geringer ist als die der Geschéftslage mit 9,6. — €Die politische Unsicherheit in Deutschland wird ebenso wie
die globale politische Unsicherheit mittels eines Indikators gemaf Baker et al. (2016) abgebildet.
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1. Konjunkturindikatoren

Abbildung 1.1: Abbildung 1.2:
Konjunkturindikatoren 2011-2019 Kapazitatsauslastung 2014-2019
Auftragseingang in der Industrie
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120
ooz Quartalsdaten, saisonbereinigt; Kapazitatsauslastung im Ver-
arbeitenden Gewerbe (Achse schneidet bei Normalauslastung).
e Quelle: ifo Institut, Konjunkturtest; Deutsche Bundesbank,
105 Monatsbericht.
100 //—\,\_'/—\A\.a
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20 Industrie Abbildung 1.3:
a5 Baugewerbe Auftragslage und Kapazitatsauslastung im
Bauhauptgewerbe 2014-2019
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2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 Quartalsdaten. Kapazitatsauslastung: saisonbereinigt, rechte

Skala (letzte Beobachtung: 2-Monats-Durchschnitt); Auftrags-
bestande: preisbereinigt.
Monatsdaten, saisonbereinigt. Auftragseingang und Produktion als . .
gleitender Dreimonatsdurchschnitt. Quelle: Statistisches Bundesamt, GENESIS-Datenbank; ifo,

Konjunkturperspektiven; eigene Berechnungen.
Quelle: Deutsche Bundesbank, Saisonbereinigte Wirtschaftszahlen,
ifo, Konjunkturperspektiven; eigene Berechnungen.
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2. Monetare Rahmenbedingungen und Preisentwicklung

Abbildung 2.1: Abbildung 2.3:
Kapitalmarktzinsen 2000-2019 Kreditsumme 2012-2019
Prozent _Prozent
1 Nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften
Spread 6 Wohnungsbaukredite
81 Unternehmensanleihen Weitere Kredite an private Haushalte
5 B
7 1 Bundesanleihen
4 4
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2 4
4 4
1 4
3 4
0 LUNE Sy & T T T T T
2 4
< 4
o 2
0 : : : v-ﬂ 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019
A - Veranderung gegeniiber dem Vorjahresmonat; Monatsdaten.
2000 2005 2010 2015

Quelle: Deutsche Bundesbank: Saisonbereinigte Wirtschafts-

: ) . . ) zahlen; eigene Berechnungen.
Monatsdaten, Renditen; mittlere Restlaufzeiten von Uber drei

Jahren.

Quelle: Deutsche Bundesbank, Monatsbericht; eigene Berech-

nungen.
Abbildung 2.4:
Kreditimpuls 2005-2019
Prozentpunkte
Abbildung 2.2: 1
Darlehenszinsen 2003-2019 08
Nichtfinanzielle
0,6
7 Prozent Kapitalgesellschaften,
Darlehen tber 1 Mill. 0,4
6 Nichtfinanzielle
Kapitalgesellschaften, 0,2
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4
04 1 Weitere Kredite an Haushalte
3 s \Wohnungsbaukredite
-0,6 1 Nichtfinanzielle Unternehmen
2 0,8 - Gesamt
1 - -1 -
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Y rorore T Quartalsdaten, aktuelles Quartal auf Basis des ersten Monats;
2003 2005 2007 2009 2011 2013 2015 2017 Berechnung folgt Biggs et al. (2009).
. . Der Kreditimpuls ist die Veranderung der Kreditexpansion relativ
Monatsdaten; bei Neugeschaften, Laufzeit 1-5 Jahre, ohne zur Expansion des Bruttoinlandsproduktes.
Uberziehungen.

Quelle: Deutsche Bundesbank, Saisonbereinigte Wirtschafts-
Quelle: Deutsche Bundesbank, MFI-Zinsstatistik. zahlen; eigene Berechnungen.
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Abbildung 2.5: Abbildung 2.6:
Verbraucherpreise 2008-2019 Verbraucherpreise 2016-2020
Gesamt i =
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Nach der Umstellung auf das neue Basisjahr 2015 wurden durch
das Statistische Bundesamt noch nicht alle Datenreihen flr den
Zeitraum vor 2015 veroffentlicht, weswegen wir dort auf den alten
Datenstand zuruickgreifen.

Quelle: Deutsche Bundesbank, Zeitreihen-Datenbanken; eigene
Berechnungen.

Tabelle 2.1:
Rahmendaten fur die Konjunktur 2017-2020

Quartalsdaten: kalender- und saisonbereinigt; Veranderung ge-
genuber dem Vorquartal, Jahresrate (rechte Skala). Jahres-
daten: Veranderung gegeniber dem Vorjahr in Prozent (ge-
rahmt).

Quelle: Statistisches Bundesamt, Fachserie 17, Reihe 7; Deut-
sche Bundesbank, Saisonbereinigte Wirtschaftszahlen; grau
hinterlegt: Prognose des IfW.

2017 2018 2019 2020

| I} 1 \Y | 1 1 \Y | 1 1 \Y | I} 11 \Y
Leitzins der EZB 0,00 000 0,00 0,00 000 000 000 000 000 000 000 000 000 0,00 0,00 0,00
Langfristige Zinsen 0,3 03 04 o4 06 05 04 04 01 01 01 -01 -01 -01 -01 00
US-Dollar/Euro 1,07 1,20 1,18 1,18 123 1,19 116 1,214 1,14 112 1,13 1,13 1,13 1,13 1,13 1,13
Preisliche
Wettbewerbs-
fahigkeit 868 874 896 896 90,2 90,1 90,8 905 894 896 894 893 892 891 890 890
Exportmarkte 0,79 084 078 083 066 067 052 050 066 052 052 053 053 055 055 0,55
Rohdlpreis 536 496 521 614 669 745 751 688 632 679 613 616 619 622 625 628

Leitzins der EZB: Hauptrefinanzierungssatz; langfristige Zinsen: Rendite 9-10-jahriger Bundesanleihen; preisliche Wettbe-
werbsfahigkeit: gegenuber 37 Landern auf Basis von Deflatoren fur den Gesamtabsatz, Index: 1991 | = 100, steigende Werte
bedeuten eine Verschlechterung der preislichen Wettbewerbsfahigkeit; Exportmarkte: Bruttoinlandsprodukt in 41 Landern,
gewichtet mit Anteilen am deutschen Export, Veranderung gegenliber Vorquartal, Jahresrate. Rohélpreis: US-Dollar je Barrel
North Sea Brent.

Quelle: EZB, Monatsbericht; Deutsche Bundesbank, Monatsbericht; IMF, International Financial Statistics; eigene Berech-
nungen; grau hinterlegt: Prognose des IfW.
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3. AufBenwirtschaft

Abbildung 3.1:
Exporte 2016-2020

160 - Kettenindex (2010 = 100) Prozent a
== Veranderung
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Quartalsdaten, preis-, kalender- und saisonbereinigt; Verande-
rung gegeniiber dem Vorquartal (rechte Skala). Jahresdaten,
preisbereinigt, Veranderung gegentiber dem Vorjahr in Prozent
(gerahmt).

Quelle: Statistisches Bundesamt, Fachserie 18, Reihe 1.3; grau
hinterlegt: Prognose des IfW.

Abbildung 3.2:
Importe 2016—2020
Kettenindex (2010 = 100) Prozent
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Quartalsdaten: preis-, kalender- und saisonbereinigt; Veréande-
rung gegentiber dem Vorquartal (rechte Skala). Jahresdaten:
preisbereinigt, Verédnderung gegenuber dem Vorjahr in Prozent
(gerahmt).

Quelle: Statistisches Bundesamt, Fachserie 18, Reihe 1.3; grau
hinterlegt: Prognose des IfW.
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Abbildung 3.3:
Deutsche Exportmarkte 2017-2020
6 - Prozent,
Prozentpunkte ORest der Welt
5 | OSchwellenlander
OAndere Industrielander
4 - B EU ex Euroraum
B Euroraum
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l 4
0 A T T T
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Jahresdaten, preisbereinigt. Bruttoinlandsprodukt in 59 Landern,
gewichtet mit Anteilen am deutschen Export, Verénderung
gegenuber Vorjahr.

Quelle: Statistisches Bundesamt, Fachserie 7, Reihe 1; natio-
nale Quellen; eigene Berechnungen; 2019-2020: Prognose des
IfW.

Abbildung 3.4:
Preisliche Wettbewerbsfahigkeit 2017-2020
4 - Prozent, Prozentpunkte

C— Rest der Welt

— Schwellenléander

3 C— Andere Industrielander
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2 | /\ Insgesamt

-1 4

24
2017 2018 2019 2020

Jahresdaten, auf Basis der Verbraucherpreise gegeniiber 51
Landern; Gewichte gemaR dem Indikator der Deutschen
Bundesbank fir die preisliche Wettbewerbsfahigkeit gegentber
56 Handelspartnerlandern auf Basis der Verbraucherpreise;
Verénderung gegeniber Vorjahr; Anstieg bedeutet Verschlech-
terung der preislichen Wettbewerbsféhigkeit.

Quelle: Deutsche Bundesbank, Monatsbericht 8.2017; nationale
Quellen; eigene Berechnungen; 2019-2020: Prognose des IfW.
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Abbildung 3.5: Abbildung 3.6:
Exportindikatoren 2008-2019 Unsicherheit in den deutschen Abnehmerlandern
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Quartalsdaten; Exporte, Industrieproduktion: preisbereinigt, Veran-
derung gegeniber dem Vorjahr, Auftragseingang: preisbereinigt,
Veranderung gegentber dem Vorquartal; Auftragsbestand: Netto-
anteil der Unternehmen, die dber aulerordentlich hohe Auftrags-
bestande berichten; Unternehmenszuversicht, Industrieproduktion:
in 42 Landern, gewichtet mit Anteilen am deutschen Export; Unter-
nehmenszuversicht, Exporterwartungen, Auftragsbestand (Auf-
tragseingang): Wert fir aktuelles Quartal entspricht dem Durch-
schnitt der ersten beiden Monatswerte (dem ersten Monatswert)
des jeweiligen Quartals.

Quelle: Deutsche Bundesbank, Saisonbereinigte Wirtschaftszahlen;
Thomson Financial Datastream; ifo, Konjunkturperspektiven; eige-
ne Berechnungen.




4. Inlandische Verwendung

Abbildung 4.1:
Letzte Inlandische Verwendung 2016-2020

Kettenindex (2010 = 100) Prozent
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Quartalsdaten: preis-, kalender- und saisonbereinigt; Veréande-
rung gegeniber dem Vorquartal (rechte Skala). Jahresdaten:
preisbereinigt, Veranderung gegeniiber dem Vorjahr in Prozent
(gerahmt).

Quelle: Statistisches Bundesamt, Fachserie 18, Reihe 1.3; grau
hinterlegt: Prognose des IfW.

Abbildung 4.2:
Private Konsumausgaben 2016-2020
Kettenindex (2010 = 100) Prozent
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Quartalsdaten: preis-, kalender- und saisonbereinigt; Verénde-
rung gegeniber dem Vorquartal (rechte Skala). Jahresdaten:
preisbereinigt, Veranderung gegeniiber dem Vorjahr in Prozent
(gerahmt).

Quelle: Statistisches Bundesamt, Fachserie 18, Reihe 1.3; grau
hinterlegt: Prognose des IfW.
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Abbildung 4.3:
Ausristungsinvestitionen 2016-2020
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Quartalsdaten: preis-, kalender- und saisonbereinigt; Verande-
rung gegeniber dem Vorquartal (rechte Skala). Jahresdaten:
preisbereinigt, Veranderung gegeniuber dem Vorjahr in Prozent
(gerahmt).

Quelle: Statistisches Bundesamt, Fachserie 18, Reihe 1.3; grau
hinterlegt: Prognose des IfW.

Abbildung 4.4:
Bauinvestitionen 2016-2020
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Quartalsdaten: preis-, kalender- und saisonbereinigt; Verande-
rung gegeniber dem Vorquartal (rechte Skala). Jahresdaten:
preisbereinigt, Veranderung gegeniiber dem Vorjahr in Prozent
(gerahmt).

Quelle: Statistisches Bundesamt, Fachserie 18, Reihe 1.3; grau
hinterlegt: Prognose des IfW.
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Abbildung 4.5: Abbildung 4.7:
Investitionszyklen 1991-2019 Beitrage zur Veranderung des real verfugbaren
Prozent == Produktionsliicke Prozent Einkommens 2017-2020
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Jahresdaten; Anlagen, Ausriistungen: preisbereinigt, Veranderung
gegeniiber Vorjahr; Produktionsliicke: Approximativ berechnet -1 Pl
aus aktueller BIP-Prognose und der Potenzialschdtzung vom
Herbst 2018 . 2 L 2
Quelle: Statistisches Bundesamt, Fachserie 18, Reihe 1.2; eigene
Berechnungen; grau hinterlegt: Prognose des IfW. -3 A - -3
-4 - L4
2017 2018 2019 2020
Abbildung 4.6: Jahresdaten, Expansionsbeitrage (real verfligbare Einkommen:

Verénderung gegeniber dem Vorjahr, rechte Skala); sonstige

Beitrage zur Veranderung des privaten Konsums Abgaben: Abgaben auf soz. Leistungen, verbrauchsnahe Steu-

1992-2020 ern und sonst. Transfers; Deflator: private Konsumausgaben.
Quelle: Statistisches Bundesamt, Fachserie 18, Reihe 1.2; eige-
Prozent(punkte) 10 ne Berechnungen; grau hinterlegt: Prognose des IfW.
— Sparquote
8 - I Deflator des privaten Konsums -8
1 Verfugbares Einkommen
6 1 Privater Konsum -6
4 4 Tabelle 4.1:
Anlageinvestitionen 2017-2020
2 - -2 2017 2018 2019 2020
Anlageinvestitionen 2,9 2,6 2,9 2,5
0 r 0 Unternehmensinvestitonen 2,9 24 23 20
Ausristungen 3,7 4,2 24 25
2 ) Wirtschaftsbau 3,1 0,6 51 1,9
Sonstige Anlagen 1,3 04 0,0 0,9
P P Wohnungsbau 30 28 36 36
Offentlicher Bau 24 47 6,7 31
Nachrichtlich:
6 - T T T T T T — 6 Bauinvestitionen 29 24 44 31
1992 1996 2000 2004 2008 2012 2016 2020
Jahresdaten; verfligbares Einkommen einschlieBlich Zunahme Preisbereinigt. Veranderung gegentber dem Vorjahr in
betrieblicher Versorgungsanspriiche, Privater Konsum: preis- Prozent.

bereinigt, Veranderung gegeniiber dem Vorjahr. o ] ]
Quelle: Statistisches Bundesamt, Fachserie 18, Reihe 1.2;

Quelle: Statistisches Bundesamt, Fachserie 18, Reihe 1.2; eige- grau hinterlegt: Prognose des IfW.

ne Berechnungen; grau hinterlegt: Prognose des IfW.
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5. Wirtschaftsbereiche

Tabelle 5.1:
Bruttowertschdpfung nach Wirtschaftsbereichen 2018-2020

2018 2019 2020
\% | Il 11 [\ |

Saison- und kalenderbereinigte Werte:
Veranderung gegeniiber dem Vorquartal in Prozent

Bruttoinlandsprodukt 0,0 0,4 -0,1 0,3 0,3 0,3
Bruttowertschopfung 0,0 0,4 -0,1 0,3 0,3 0,3
Produzierendes Gewerbe ohne Bau -0,8 -0,7 -1,5 0,5 0,3 0,3
Verarbeitendes Gewerbe -0,6 -0,9 -1,5 0,5 0,3 0,3
Baugewerbe 1,8 0,2 1,2 0,8 0,8 0,8
Handel, Gastgewerbe, Verkehr 0,4 14 0,3 0,3 0,4 0,4
Information und Kommunikation 1,0 0,7 0,8 0,4 0,4 0,4
Finanz- und Versicherungsdienstleister 11 -0,4 0,1 0,0 0,0 0,0
Grundstuicks- und Wohnungswesen 0,2 0,5 0,5 0,3 0,3 0,3
Unternehmensdienstleister -0,3 1,0 0,1 0,2 0,3 0,3
Offentliche Dienstleister, Erziehung, Gesundheit 0,2 0,6 0,4 0,2 0,3 0,3
Sonstige Dienstleister -0,1 0,3 0,1 0,1 0,1 0,1

Quartalsdaten, preisbereinigt.

Quelle: Statistisches Bundesamt, Fachserie 18, Reihe 1.3; grau hinterlegt: Prognose des IfW.




6. Lohne

Abbildung 6.1:
Reale Lohnstiickkosten 1991-2020
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Jahresdaten; Arbeitnehmerentgelt je Arbeitnehmerstunde (nomi-
nal) in Relation zur Bruttowertschépfung je Erwerbstatigenstunde
{nominal).

Quelle: Statistisches Bundesamt, Fachserie 18, Reihe 1.2, grau
hinterlegt: Prognose des IfWW.
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Tabelle 6.1:
Lohne und Produktivitat 2017-2020

2017 2018 2019 2020

Stundenkonzept
Tariflohne 2,1 2,8 2,6 2,9
Effektiviohne 2,4 2,7 3,2 2,8
Lohndrift 0,3 -0,1 0,5 -0,1
Lohnkosten 2,5 2,5 3,2 2,7
Arbeitsproduktivitat 0,9 0,0 -0,4 0,7
Lohnstiickkosten 1,6 2,5 3,6 1,9
Lohnstiickkosten (real) 0,1 0,6 1,4 0,0

Personenkonzept
Tariflohne 2,1 2,9 2,6 2,9
Effektiviohne 2,5 3,2 3,1 3,1
Lohndrift 0,4 0,3 0,4 0,2
Lohnkosten 2,6 3,0 3,2 3,0
Arbeitsproduktivitat 0,7 0,1 -0,4 0,9
Lohnstiickkosten 1,8 2,8 3,6 2,0

Lohnstiickkosten (real) 0,3 1,0 1,4 0,1

Veranderung gegenliber dem Vorjahr in Prozent; Effektiv-
I6hne: Bruttoldhne und -gehélter je Arbeitnehmerstunde
bzw. je Arbeitnehmer; Lohndrift: Differenz zwischen Tarif-
I6hnen und Effektivibhnen in Prozentpunkten; Lohnkosten:
Arbeitnehmerentgelt je Arbeitnehmerstunde bzw. je Arbeit-
nehmer; Arbeitsproduktivitat: Bruttoinlandsprodukt (preis-
bereinigt) je Erwerbstatigenstunde bzw. je Erwerbstatigen;
Lohnstlickkosten: Lohnkosten in Relation zur Arbeitspro-
duktivitat; Lohnstiickkosten (real): Lohnstiickkosten deflati-
oniert mit dem Deflator des Bruttoinlandsprodukts.

Quelle: Statistisches Bundesamt, Fachserie 18, Reihe 1.2;
Deutsche Bundesbank, Tarifverdienststatistik; grau hinter-
legt: Prognose des IfW.




7. Beschaftigung

Tabelle 7.1:
Beschéaftigung 2016-2020 (1 000 Personen)
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2016 2017 2018 2019 2020

Geleistete Arbeitsstunden der Erwerbstéatigen (Inland, Mill. Std.)

Erwerbstatige (Inland)
Selbstandige
Arbeitnehmer (Inland)
Sozialversicherungspflichtig Beschaftigte
AusschlieRlich geringfuigig Beschaftigte
Pendlersaldo
Erwerbstatige (Inlander)
Arbeitnehmer (Inlander)
Registrierte Arbeitslose
Arbeitslosenquote (Prozent)
Erwerbslosenquote (Prozent)

59.476 60.222 61.087 61.702 62.205
43.642 44.269 44.841 45.314 45.607
4.334 4.294 4.221 4.162 4.135
39.308 39.975 40.620 41.152 41.473
31.508 32.234 32.964 33.581 33.940
4.804 4.742 4.671 4.579 4.539
92 114 124 123 123
43.550 44,155 44717 45.190 45.484
39.216 39.862 40.496 41.028 41.349

2.691 2.533 2.340 2.249 2.201
6,1 5,7 5,2 4,9 4,8
3,9 3,5 3,2 2,9 2,7

Selbstéandige: einschlieBlich mithelfender Familienangehdoriger; Arbeitslosenquote: Abgrenzung der Bundesagentur flr Arbeit;

Erwerbslosenquote: standardisiert nach dem ILO-Konzept

Quelle: Statistisches Bundesamt, Fachserie 18, Reihe 1 2; Bundesagentur fur Arbeit, Monatsbericht; Bundesagentur fur Arbeit,

Beschaftigungsstatistik; grau hinterlegt: Prognose des IfW.

Abbildung 7.1:
Erwerbstéatige 2016—-2020
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Quartalsdaten: saisonbereinigt; Veranderung gegeniiber dem
Vorquartal (rechte Skala). Jahresdaten: Veranderung gegenuber
dem Vorjahr (gerahmt).

Quelle: Statistisches Bundesamt, Fachserie 18, Reihe 1.3; grau
hinterlegt: Prognose des IfW.

Abbildung 7.2:
Arbeitslose 2016—-2020
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Quartalsdaten: saisonbereinigt; Veranderung gegeniber dem
Vorquartal (rechte Skala). Jahresdaten: Veréanderung gegenuber
dem Vorjahr (gerahmt).

Quelle: Bundesagentur fur Arbeit, Monatsbericht; grau hinterlegt:
Prognose des IfW
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8. Offentliche Finanzen

Tabelle 8.1:
Einnahmen und Ausgaben des Staates 2016-2020 (Mrd. Euro)

2016 2017 2018 2019 2020
Einnahmen 1.415,5 1.473,8 1.544.,9 1.595,9 1.647,7
» relativ zum BIP 44,8 45,0 45,6 45,8 45,6
Steuern 731,7 766,4 801,0 822,8 848,4
» relativ zum BIP 23,2 23,4 23,7 23,6 23,5
Sozialbeitrage 523,9 548,6 571,6 596,5 618,9
» relativ zum BIP 16,6 16,7 16,9 17,1 17,1
Sonstige Einnahmen 159,9 158,9 172,2 176,6 180,4
» relativ zum BIP 51 4,8 51 51 5,0
Ausgaben 1.386,8 1.439,8 1.487,6 1.548,4 1.615,4
» relativ zum BIP 43,9 43,9 43,9 44,4 44,7
Arbeitnehmerentgelt 237,8 246,7 256,0 265,3 274,9
Vorleistungen 150,1 156,3 163,0 170,5 178,0
Soziale Sachleistungen 268,4 278,4 286,1 298,2 311,7
Bruttoinvestitionen 68,2 72,4 78,6 84,3 90,8
Geleistete Vermodgenseinkommen 37,4 33,8 31,3 29,1 28,4
Monetare Sozialleistungen 486,8 506,1 520,1 544,1 565,8
Subventionen 28,0 28,4 29,3 30,4 315
Sonstige laufende Ubertragungen 75,5 75,2 83,1 90,6 96,2
Vermogensubertragungen 35,6 43,9 41,2 37,1 39,3
Sonstige Ausgaben -1,3 -1,6 -1,3 -1,3 -1,3
Finanzierungssaldo 28,7 34,0 57,3 47,5 32,4
> relativ zum BIP 0,9 1,0 1,7 1,4 0,9
Einnahmen der Gebietskdrperschaften 919,8 954,2 1003,2 1030,1 1060,3
Ohne Transfers von der Sozialversicherung 918,7 953,1 1.002,0 1.029,0 1.059,2
Transfers der Sozialversicherung 1,1 1,1 1,1 1,1 1,1
Ausgaben der Gebietskdrperschaften 899,2 930,3 960,9 994,2 1.035,3
Ohne Transfers an die Sozialversicherung 789,0 815,1 842,6 871,7 908,7
Transfers an die Sozialversicherung 110,3 115,1 118,3 122,6 126,6
Finanzierungssaldo der Gebietskdrperschaften 20,5 23,9 42,3 35,9 25,1
Einnahmen der Sozialversicherung 607,1 635,9 661,2 689,5 715,1
Ohne Transfers von den Gebietskdrperschaften 496,8 520,8 542,9 566,9 588,6
Ausgaben der Sozialversicherung 598,9 625,8 646,1 677,9 707,8
Ohne Transfers an die Gebietskorperschaften 597,8 624,7 645,0 676,8 706,7
Finanzierungssaldo der Sozialversicherung 8,2 10,1 15,0 11,6 7,3

Abweichungen der Summen rundungsbedingt.

Quelle: Statistisches Bundesamt, interne Arbeitsunterlage; eigene Berechnungen; grau hinterlegt: Prognose des IfW.
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Abbildung 8.1: Abbildung 8.2:
Bruttoschuldenstand 2018-2020 Struktureller Budgetsaldo 2017-2020
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Schuldenkrise: Verbindlichkeiten, die durch das erste Griechen-
landpaket, die Einlagen im ESM und die Uber die EFSF abge- -20 -
wickelten Birgschaften entstehen. Finanzmarktkrise: Verbind- 2017 2018 2019 2020

lichkeiten, die den Gebietskérperschaften durch die Banken-

rettung entstehen: FMS-Wertmanagement und EAA Quelle: Europaische Kommission, AMECO; eigene Berechnun-

gen und Prognosen.
Quelle: Deutsche Bundesbank, Monatsbericht; BMF, Monats-
bericht; eigene Berechnungen und Prognosen.
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9. Bruttoinlandsprodukt, Komponenten und Prognoseunsicherheit

Tabelle 9.1:
Quartalsdaten zur wirtschaftlichen Entwicklung 2018-2020
2018 ‘ 2019 2020
| 1] 1} \Y | Il 1} \Y, | I 1 \Y

Bruttoinlandsprodukt 0,4 05 -0,2 0,0 04 -01 0,3 0,3 0,3 0,3 0,3 0,3
Private Konsumausgaben 0,2 0,3 -0 0,3 1,2 0,1 0,4 0,4 0,3 0,3 0,3 0,3
Konsumausgaben des Staates -0,3 0,7 -0,3 1,3 -0,3 0,6 0,6 0,6 0,6 0,5 0,6 0,5
Ausrlistungsinvestitionen 2,2 0,3 0,0 0,7 1,2 0,5 0,5 0,4 0,3 0,3 0,2 0,2
Bauinvestitionen 0,9 0,8 0,9 1,0 1,9 0,7 0,7 0,6 0,5 0,5 0,5 0,5
Sonstige Anlagen -0,5 0,3 0,2 05 -11 0,5 0,2 0,3 0,2 0,2 0,2 0,2
Vorratsveranderungen 0,1 0,3 08 -06 -0,6 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Inlandische Verwendung 0,4 0,7 0,8 0,0 0,2 0,3 0,5 0,4 0,4 0,4 0,3 0,3
Ausfuhr -0,2 08 -09 0,6 1,0 -0,8 0,8 0,8 0,7 0,7 0,8 0,8
Einfuhr -0,3 15 1,3 0,7 0,7 -02 1,1 1,0 1,0 0,9 0,9 0,9
Auf3enbeitrag 00 -02 -0,9 0,0 02 -03 -01 -01 -01 0,0 0,0 0,0
Erwerbstéatige, Inland 44.685 44.782 44.884 45.014 45.163 45.267 45.367 45.457 45.532 45.592 45.637 45.667
Arbeitslose 2.398 2.358 2.322 2.276 2.243 2.259 2.259 2.238 2.220 2.205 2.195 2.187

Preis-, kalender- und saisonbereinigt Veranderung gegeniiber dem Vorquartal in Prozent; Vorratsveranderungen, Aul3en-
beitrag: Lundberg-Komponente; Erwerbstatige, Arbeitslose: 1 000 Personen; Arbeitslose: Abgrenzung der Bundesagentur fir
Arbeit

Quelle: Statistisches Bundesamt, Fachserie 18, Reihe 1.3; Bundesagentur fir Arbeit, Monatsbericht; grau hinterlegt: Prognose
des Institut fir Weltwirtschatft, Kiel.

Abbildung 9.1: Abbildung 9.2:
Prognoseintervalle fur die Zunahme des realen Importbereinigte Expansionsbeitrage 2016-2020
Bruttoinlandsprodukts 2019-2020
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Prozent 4- Prozentpunkte 4
77 @ Verbrauch OAnlagen
61 3 4 DOExporte HmLager L3
5 4
4 4
2 -2
3 4
2 ]
14 L7 F 1
. — Z L vz
0 I ﬂ
4 0 0
-2 1
3 1 -1
2019 2020
Bruttoinlandsprodukt: preisbereinigt; prognostizierter Anstieg 2 L
(orangene Linie) und Prognoseintervall (grau hinterlegte Flachen) 2016 2017 2018 2019 2020

bei Konfidenzniveaus von 33, 66 und 95 Prozent (basierend auf

Prognosefehlern des Instituts fiir Weltwirtschaft jeweils im . - .
2weiten Quartal der Jahre 1994-2018). Jahresdaten, preisbereinigt. Berechnung in Anlehnung an

Kooths und Stolzenburg (2018).

Quelle: Eigene Berechnungen. L
Quelle: OECD, Input Output Database; Statistisches Bundesamt,
Fachserie 18, Reihe 1.2; eigene Berechnungen; grau hinterlegt:
Prognose des IfW.
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10. Jahresdaten zur wirtschaftlichen Entwicklung 2017-2020

2017 2017 2018 2019 2020

Mrd. Euro Vorjahresveranderung in Prozent
Aufkommen und Verwendung in Vorjahrespreisen
Bruttoinlandsprodukt 2,2 1,4 0,6 1,6
Private Konsumausgaben 1,8 1,1 1,7 14
Konsumausgaben des Staates 1,6 1,0 1,6 2,3
Anlageinvestitionen 29 2,6 2,9 2,5
Ausriistungsinvestitionen 3,7 4,2 2,4 25
Bauinvestitionen 29 2,4 4,4 3,1
Sonstige Anlagen 1,3 0,4 0,0 0,9
Vorratsveranderung 0,0 0,5 -0,6 0,0
Inlandische Verwendung 2,0 1,9 1,3 1,8
Ausfuhr 4,6 2,0 1,2 3,5
Einfuhr 4,8 3,3 2,9 4,5
AuRenbeitrag 0,3 -0,4 -0,6 -0,2
Aufkommen und Verwendung in jeweiligen Preisen
Bruttoinlandsprodukt 3.277,3 3,7 3,3 2,8 3,6
Private Konsumausgaben 1.732,2 3,4 2,5 3,2 2,9
Konsumausgaben des Staates 638,9 3,8 3,5 4,2 4,4
Anlageinvestitionen 665,7 5,0 5,7 6,3 5,6
Ausriistungsinvestitionen 215,2 4,2 49 3,1 3,1
Bauinvestitionen 326,6 6,4 7,3 9,7 8,1
Sonstige Anlagen 123,9 2,9 2,6 3,0 2,7
Vorratsveranderung (Mrd. Euro) -7,2 16,3 -7,4 -8,8
Inlandische Verwendung 3.029,5 4,0 4,2 &3 3,8
Ausfuhr 1.541,9 6,3 3,1 2,2 4,3
Einfuhr 1.294,1 7,6 5,2 3,2 5,0
AuRenbeitrag (Mrd. Euro) 247,8 229,2 219,7 219,5
Bruttonationaleinkommen 3.346,3 3,8 3,4 2,9 3,6
Deflatoren
Bruttoinlandsprodukt 1,5 1,9 2,2 2,0
Private Konsumausgaben 1,6 1,4 14 14
Konsumausgaben des Staates 2,2 2,5 2,6 2,1
Ausristungsinvestitionen 0,5 0,6 0,7 0,5
Bauinvestitionen 83 4,8 51 4,9
Sonstige Anlagen 1,5 2,2 2,9 1,8
Ausfuhr 1,6 1,1 1,0 0,7
Einfuhr 2,6 1,8 0,3 0,5
Nachrichtlich: Verbraucherpreise 1,5 1,8 15 1,6
Einkommensverteilung
Volkseinkommen 2.456,4 3,9 3,1 2,4 3,3
Arbeitnehmerentgelt 1.668,8 4,2 4,6 4,5 3,8
in Prozent des Volkseinkommens (Lohnquote) 67,9 69,0 70,4 70,7
Unternehmens- und Vermogenseinkommen 787,6 83 -0,2 -2,2 2,3
Verfugbares Einkommen der privaten Haushalte 1.869,9 3,4 3,2 3,3 2,9
Sparquote (Prozent) 9,9 10,4 10,5 10,5
Bruttoléhne und -gehalter (Inlander) 1.366,6 4,2 4,8 4,4 3,9
Effektivlohn, Stundenbasis 2,4 2,7 3,2 2,8
Lohnstiickkosten, Stundenbasis 1,6 2,5 3,6 19
Produktivitat, Stundenbasis 0,9 0,0 -0,4 0,7
Arbeitslose (1 000) 2.533 2.340 2.249 2.201
Arbeitslosenquote (Prozent) 57 5,2 4,9 4,8
Erwerbstatige, Inlandskonzept (1 000) 44269 44841 45314 45.607
Finanzierungssaldo des Staates
in Mrd. Euro 34,0 57,3 46,9 32,4
in Relation zum Bruttoinlandsprodukt (Prozent) 1,0 1,7 1,3 0,9
Offentliche Schulden (Prozent) 63,9 59,9 56,8 54,3

Vorratsveranderung, Aul3enbeitrag: Lundberg-Komponente; Arbeitslose, Arbeitslosenquote: Abgrenzung der Bundesagentur
fiir Arbeit; Offentliche Schulden: in Relation zum Bruttoinlandsprodukt.

Quelle: Statistisches Bundesamt, Fachserie 18, Reihe 1.2; grau hinterlegt: Prognose des IfW.
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11. Wichtige GroRen der Volkswirtschaftlichen

Gesamtrechnungen
Vorausschatzung fir die Jahre 2019 bis 2020
2019 2020
2018 2019 2020 1H. [ 2H 1H. | 2H
1. Entstehung des Bruttoinlandsproduktes
Veranderung in % gegeniber dem Vorjahr
Erw erbstatige 1,3 11 0,6 1,1 1,0 0,8 0,5
Arbeitsvolumen 1,4 1,0 0,8 1,0 1,0 0,7 0,9
Arbeitszeit je Erw erbstétigen 0,1 0,0 0,2 -0,1 0,0 -0,1 0,4
Produktivitat * 0,0 -04 0,7 -08 -0,1 0,5 0,8
Bruttoinlandsprodukt, preisbereinigt 1,4 0,6 1,6 0,2 1,0 1,3 1,8
2.Verwendung des Inlandsprodukts in jeweiligen Preisen
a) Mrd. EUR
Konsumausgaben 24371 2521,2 2 604,6 12316 1289,6 12738 1330,9
Private Haushalte 2 17759 1832,0 1885,1 898,1 933,9 925,1 960,0
Staat 661,2 689,2 719,5 333,5 355,7 348,7 370,8
Anlageinvestitionen 703,4 748,0 789,9 358,7 389,4 378,1 411,8
Ausrilstungen 225,7 232,7 239,8 110,7 122,0 113,7 126,1
Bauten 350,6 384,5 415,6 184,3 200,2 198,8 216,8
Sonstige Anlageinvestitionen 127,1 130,9 134,5 63,8 67,1 65,6 68,8
Vorratsveranderung 3 16,3 -7,4 - 8,8 2,8 - 10,2 2,5 -11,3
Inlandische Verw endung 3156,8 3261,9 33857 1593,1 1668,8 1654,4 17313
AuRenbeitrag 229,2 219,7 219,5 118,6 101,0 115,0 104,5
Exporte 1590,2 1624,6 1694,1 804,9 819,7 831,2 862,9
Importe 1361,0 1404,9 1474,6 686,3 718,6 716,2 758,4
Bruttoinlandsprodukt 3386,0 3481,6 3 605,2 1711,8 1769,8 1769,4 1835,8
b) Veranderung in % gegeniiber dem Vorjahr
Konsumausgaben 2,8 3,5 3,3 3,2 3,7 34 3,2
Private Haushalte ? 2,5 3,2 2,9 29 3,4 3,0 2,8
Staat 3,5 4,2 4,4 4,1 4,4 4,5 4,3
Anlageinvestitionen 57 6,3 5,6 6,1 6,6 54 58
Ausristungen 4,9 3,1 31 2,5 3,6 2,8 3,3
Bauten 7,3 9,7 8,1 9,6 9,7 7,9 8,3
Sonstige Anlageinvestitionen 2,6 3,0 2,7 29 3,0 2,9 2,5
Inlandische Verw endung 4,2 3,3 3,8 3,4 3,3 3,8 3,7
Exporte 3,1 2,2 4,3 1,7 2,7 3,3 53
Importe 5,2 3,2 5,0 3,9 2,6 4,4 5,5
Bruttoinlandsprodukt 3,3 2,8 3,6 2,4 3,2 3,4 3,7
3. Verwendung des Inlandsprodukts, verkettete Volumenangaben (Referenzjahr 2010)
a) Mrd. EUR
Konsumausgaben 21812 22185 2 255,7 1091,6 1126,9 1110,6 11451
Private Haushalte * 1612,2 1640,1 1663,8 806,8 833,4 819,0 844.,8
Staat 568,6 577,9 591,1 284,6 293,3 291,2 299,9
Anlageinvestitionen 608,4 626,3 642,2 302,1 324,2 309,1 333,1
Ausriistungen 216,3 221,5 227,1 105,1 116,4 107,4 119,7
Bauten 280,8 293,1 302,1 142,1 151,0 146,1 156,0
Sonstige Anlageinvestitionen 112,1 112,2 113,2 54,9 57,3 55,4 57,8
Inlandische Verw endung 27853 28221 2873,7 1393,1 14289 1417,8 14559
Exporte 1486,8 1504,6 1558,0 746,4 758,2 765,9 792,0
Importe 1299,9 1338,1 1398,1 654,2 683,9 679,2 718,9
Bruttoinlandsprodukt 2974,2 29925 3039,2 1486,6 1505,9 1506,4 1532,8
b) Veranderung in % gegeniuber dem Vorjahr
Konsumausgaben 11 1,7 1,7 1,4 2,0 1,7 1,6
Private Haushalte * 11 1,7 14 1,4 2,1 15 1,4
Staat 1,0 1,6 2,3 1,4 1,9 2,3 2,3
Anlageinvestitionen 2,6 3,0 2,5 2,7 3,2 2,3 2,7
Ausrilistungen 4,2 2,4 2,5 1,6 3,1 2,2 2,9
Bauten 2,4 4,4 3,1 4,2 4,5 2,8 3,3
Sonstige Anlageinvestitionen 0,4 0,0 0,9 0,0 0,1 1,0 0,9
Inlandische Verw endung 19 1,3 18 1,4 1,3 18 1,9
Exporte 2,0 12 35 0,3 2,1 2,6 4,5
Importe 3,3 2,9 4,5 3,0 2,9 3,8 51
Bruttoinlandsprodukt 1,4 0,6 1,6 0,2 1,0 1,3 1,8
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noch: Wichtige GréRen der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungen
Vorausschatzung fir die Jahre 2019 bis 2020

2019 2020
2018 2019 2020 1H. | 2H. 1H. | 2H

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

Veranderung in % gegeniber dem Vorjahr

Private Konsumausgaben ? 14 14 14 15 1,3 15 1,4

Konsumausgaben des Staates 2,5 2,6 2,1 2,6 2,5 2,2 2,0

Anlageinvestitionen 3,0 3,3 3,0 34 3,2 3,0 2,9
Ausristungen 0,6 0,7 0,5 0,9 0,5 0,6 0,5
Bauten 4,8 51 4,9 5,2 5,0 4,9 4,8

Exporte 11 1,0 0,7 1,4 0,5 0,6 0,8

Importe 1,8 0,3 0,5 0,9 -0,3 0,5 0,4

Bruttoinlandsprodukt 1,9 2,2 2,0 2,2 2,2 2,0 1,9

5. Bnkommensentstehung und -verteilung

a) Mrd.EUR

Primareinkommen der privaten Haushalte ? 2 356,0 2432,0 2503,6 1202,4 1229,6 1237,6 1266,0
Sozialbeitrage der Arbeitgeber 313,3 328,5 339,3 159,2 169,2 164,7 174,6
Bruttoldhne und -gehélter 1432,8 1496,2 1554,0 714,3 781,9 743,2 810,8
Ubrige Primareinkommen * 610,0 607,3 610,2 328,9 278,5 329,7 280,5

Primareinkommen der Ubrigen Sektoren 502,4 497,3 522,7 225,2 272,1 234,1 288,6

Nettonationaleinkommen (Primareinkommen) 2858,4 2929,3 3026,3 1427,6 1501,7 14717 1554,6

Abschreibungen 600,0 628,8 659,6 311,0 317,8 326,2 333,4

Bruttonationaleinkommen 34585 3558,1 3685,9 1738,6 1819,5 1798,0 1888,0

nachrichtlich:

Volkseinkommen 2532,0 25931 2679,2 1259,1 13341 1297,8 1381,3
Unternehmens- und Vermdgenseinkommen 785,9 768,5 785,8 385,6 382,9 389,9 395,9
Arbeitnehmerentgelt 1746,1 1824,7 1893,4 873,5 951,2 907,9 985,4

b) Veranderung in % gegeniiber dem Vorjahr

Primareinkommen der privaten Haushalte ? 3,8 3,2 29 3,1 3,3 29 3,0
Sozialbeitrage der Arbeitgeber 3,7 4,8 3,3 51 4,6 3,4 3,2
Bruttoldhne und -gehélter 4,8 4,4 3,9 4,6 4,2 4,1 3,7

Bruttolohne und -gehalter je Beschéftigten 3,2 31 31 3,2 2,9 31 3,0
Ubrige Primareinkommen * 15 -04 0,5 -0,9 0,1 0,3 0,7

Primareinkommen der ubrigen Sektoren -0,2 -1,0 51 -39 1,6 39 6,1

Nettonationaleinkommen (Primé&reinkommen) 3,1 25 3,3 1,9 3,0 3,1 3,5

Abschreibungen 4,7 4,8 4,9 4.8 4,8 4,9 4,9

Bruttonationaleinkommen 3,4 2,9 3,6 2,4 3,3 3,4 3,8

nachrichtlich:

Volkseinkommen 31 2,4 33 18 3,0 31 35
Unternehmens- und Vermdgenseinkommen -0,2 -22 2,3 -43 0,0 1,1 3,4
Arbeitnehmerentgelt 4,6 4,5 3,8 4,7 4,3 39 3,6

6. Enkommen und Enkommensverwendung der privaten Haushalte ?

a) Mrd.EUR

Masseneinkommen 1400,3 1465,7 1520,7 704,8 760,9 732,6 788,1
Nettoldhne und -gehélter 945,4 991,9 1029,5 468,6 523,3 487,2 542,3
Monetare Sozialleistungen 579,6 604,2 626,5 300,7 303,5 312,4 314,0
abz. Abgaben auf soziale Leistungen, 124,7 130,5 135,3 64,6 65,9 67,1 68,2

verbrauchsnahe Steuern

Ubrige Primareinkommen * 610,0 607,3 610,2 328,9 278,5 329,7 280,5

Sonstige Transfers (Saldo) ° - 80,3 - 78,8 - 79,0 - 39,7 - 39,0 - 39,7 - 39,3

Verfugbares Enkommen 1930,0 1994,2 2051,9 993,9 1000,3 1022,6 1029,4

Zunahme betrieblicher Versorgungsanspriiche 52,8 53,6 54,4 26,5 27,2 26,9 27,6

Konsumausgaben 17759 1832,0 1885,1 898,1 933,9 925,1 960,0

Sparen 206,9 215,8 221,2 122,3 93,5 1243 96,9

Sparquote (%) ° 10,4 10,5 10,5 12,0 9,1 11,8 9,2

b) Verénderung in % gegenuber dem Vorjahr

Masseneinkommen 3,9 4,7 3,8 4,7 4,6 3,9 3,6
Nettolohne und -gehalter 4,7 4,9 3,8 5,2 4,7 4,0 3,6
Monetare Sozialleistungen 2,6 4,2 3,7 3,9 4,6 39 3,5
abz. Abgaben auf soziale Leistungen, 3,6 4,6 3,7 4,2 5,0 39 3,5

verbrauchsnahe Steuern

Ubrige Primareinkommen * 15 -0,4 0,5 -0,9 0,1 0,3 0,7

Verfugbares Enkommen 3,2 3,3 2,9 3,2 34 2,9 2,9

Konsumausgaben 2,5 3,2 2,9 29 3,4 3,0 2,8

Sparen 9,0 4,3 2,5 55 2,8 1,7 3,6
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2019 2020
2018 2019 2020 1H. [ 2H. 1H. | 2H
7.EBnnahmen und Ausgaben des Staates ’
a) Mrd.EUR
Einnahmen
Steuern 801,0 822,8 848,4 413,4 409,4 426,0 422,4
Sozialbeitrage 571,6 596,5 618,9 289,2 307,3 300,6 318,3
Vermdgenseinkommen 18,4 18,8 18,6 11,9 6,9 11,8 6,8
Sonstige Transfers 24,8 24,2 24,1 11,6 12,6 11,2 12,8
Vermdgenstransfers 13,0 12,3 12,3 58 6,4 58 6,4
Verkaufe 114,0 120,7 125,4 56,4 64,4 58,8 66,5
Sonstige Subventionen 0,2 0,2 0,2 0,1 0,1 0,1 0,1
Insgesamt 1543,0 1595,5 1647,7 788,4 807,1 814,4 833,4
Ausgaben
Vorleistungen ® 448,1 469,1 489,8 225,0 2441 234,7 255,1
Arbeitnehmerentgelt 256,0 265,3 2749 127,6 137,7 132,4 1425
Vermdgenseinkommen (Zinsen) 31,3 29,1 28,4 14,3 14,7 13,9 14,5
Subventionen 29,3 30,3 315 14,2 16,2 14,8 16,7
Monetare Sozialleistungen 520,1 544,1 565,8 270,7 273,4 282,2 283,6
Sonstige laufende Transfers 83,1 90,6 96,2 43,7 46,9 47,2 49,0
Vermdgenstransfers 41,2 37,1 39,3 12,9 24,1 14,1 25,2
Bruttoinvestitionen 78,6 84,3 90,8 36,5 47,8 39,9 50,9
Nettozugang an nichtprod. Vermdgensgutern -1,3 -1,3 -1,3 -0,6 -0,7 -0,6 -0,7
Insgesamt 1486,3 1548,6 16154 7445 804,1 778,7 836,7
Finanzierungssaldo 56,6 46,9 32,4 44,0 3,0 35,7 -3,3
b) Veranderung in % gegeniuber dem Vorjahr
Einnahmen
Steuern 4,5 2,7 3,1 2,2 3,2 3,0 3,2
Sozialbeitrage 4,2 4,4 3,7 4,5 4,2 3,9 3,6
Vermdgenseinkommen 15,6 2,3 -1,2 4,7 -1,5 -1,1 -15
Sonstige Transfers 13,8 -24 -0,6 -0,2 -4,4 -3,0 1,7
Vermdgenstransfers 27,2 -54 0,0 54 -134 0,0 0,0
Verkéufe 2,9 59 3.8 4.3 7.4 4,3 34
Sonstige Subventionen -9,5 -2,2 0,0 - 4,6 0,0 0,0 0,0
Insgesamt 4,7 3,4 33 3,2 3,6 3,3 3,3
Ausgaben
Vorleistungen ® 31 4,7 4,4 4,2 51 4,3 4,5
Arbeitnehmerentgelt 3,7 3,6 3,6 3,7 3,6 3,7 35
Vermdgenseinkommen (Zinsen) -7,4 -7,2 -2,2 -10,3 -39 -28 -1,7
Subventionen 3,4 35 39 3,0 3,9 4,8 3,1
Monetére Sozialleistungen 2,8 4,6 4,0 4,2 5,0 4,2 3,8
Sonstige laufende Transfers 10,4 9,1 6,2 7,6 10,4 8,0 4,5
Vermdgenstransfers -6,3 -99 5,9 -2,1 - 13,6 8,9 4,4
Bruttoinvestitionen 8,5 7,2 7,7 7,3 7,1 9,3 6,5
Nettozugang an nichtprod. Vermdgensguitern - 17,6 1,0 0,0 2,2 0,0 0,0 0,0
Insgesamt 3,2 4,2 43 4,0 4.4 4,6 41
! Preisbereinigtes Bruttoinlandsprodukt je Erw erbstatigenstunde.
2 Hnschliel3lich privater Organisationen ohne Erw erbszw eck.
3 Binschlie3lich Nettozugang an Wertsachen.
* Selbstandigeneinkommen/Betriebsiiberschuss sow ie empfangene abzuglich geleistete Vermdgenseinkommen.
° Empfangene abzlglich geleistete sonstige Transfers.
¢ Sparen in Prozent des verfugbaren Enkommens (einschliel3lich der Zunahme betrieblicher Versorgungsanspriiche).
7 Gebietskdrperschaften und Sozialversicherung.
® Einschlie3lich sozialer Sachleistungen und sonstiger Produktionsabgaben.

Quelle: Statistisches Bundesamt, Fachserie 18 ; eigene Berechnungen; Prognose des IfW.
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12. Hauptaggregate der Sektoren (Mrd. Euro)

1fw e

2018
. Nichtfinanzielle Private
Gegenstand der Nachw eisung Gesam_te und finanzielle Haushalte und Ubrige
Volkswirt- . Staat .
Kapital- private Org. Welt
schaft
gesellschaften o.E.
S1 S WS S13 SuU/SB S2

1 = Bruttowertschopfung 3054,0 2 075,6 328,0 650,4 —

2 — Abschreibungen 600,0 343,4 75,4 181,2 -

3 = Nettowertschépfung J) 2 453,9 1732,2 252,5 469,2 —229,2

4 — Geleistete Arbeitnehmerentgelte ................... 1745,1 1251,6 256,0 237,5 15,0

5 — Geleistete sonstige Produktionsabgaben .. 23,1 13,4 0,2 9,5 -

6 + Empfangene sonstige Subventionen ... 27,2 25,4 0,2 1,6 -

7 = Betriebsiiberschuss/Selbststandigeneinkommen ... 712,9 492,6 -34 223,8 —244 1

8 + Empfangene Arbeitnehmerentgelte .........coorvvveeeeeee. 1746,1 - - 1746,1 14,0

9 — Geleistete Subventionen 29,3 - 29,3 — 55
10 + Empfangene Produktions- und Importabgaben........ 355,8 - 355,8 - 7,0

1 — Geleistete Vermo genseinko Mmen ... 704,5 650,9 31,3 22,4 180,5
12 + Empfangene Vermdgenseinkommen ... 777,5 350,6 18,4 408,5 107,5
13 = Priméareinkommen (Nettonationaleinkommen) ........ 2 858,4 192,3 310,1 2 356,0 —-301,6
4 — Geleistete Einkommen- und Vermé gensteuern........ 435,3 96,4 - 338,8 10,5
15 + Empfangene Einkommen- und Vermégensteuern ... 445,3 - 445,3 — 0,5
16 — Geleistete Nettosozialbeitrage 2) ..... 699,8 - - 699,8 4,7
17 + Empfangene Nettosozialbeitrage 2) . 701,4 129,0 571,6 0,8 3,0
18 — Geleistete monetéare Sozalleistungen 586,9 66,0 520,1 0,8 0,5
19 + Empfangene monetére Sozialleistungen . 579,6 — — 579,6 7,7
20 — Geleistete sonstige laufende Transfers 334,7 171,7 83,1 79,9 53,0
21 + Empfangene sonstige laufende Transfers .................. 286,6 149,1 24,8 112,8 101,0
22 = Verfugbares Einkommen (Ausgabenkonzept) ........... 2 814,8 136,2 748,6 1 930,0 —258,0
23 — Konsumausgaben 2437,1 - 661,2 1775,9 -
24 + Zunahme betrieblicher Versorgungsanspriiche ........ — -52,8 - 52,8 -
25 = Sparen 377,6 83,4 87,4 206,9 —258,0
26 — Geleistete Vermogenstransfers 69,8 18,3 41,2 10,4 3,9
27 + Empfangene Vermoégenstransfers ... 61,1 28,5 13,0 19,6 12,6
28 — Bruttoinvestitionen 719,7 419,8 78,6 221,3 —
29 + Abschreibungen 600,0 343,4 75,4 181,2 -
30 — Nettozugang an nichtprod. Vermégensgiitern ........... -1,7 -1,2 -1,3 0,8 1,7
31 = Finanzierungssaldo 251,0 18,4 57,3 175,2 —-251,0

Nachrichtlich:

34 Verfugbares Einkommen (Ausgabenkonzept) ........... 2 814,8 136,2 748,6 1 930,0 —258,0
35 — Geleistete soziale Sachtransfers 430,1 — 430,1 - -
36 + Empfangene soziale Sachtransfers ...... 430,1 - - 430,1 -
37 = Verfiigbares Einkommen (Verbrauchskonzept) ....... 2 814,8 136,2 318,6 2 360,0 —258,0
38 — Konsum 2) 2437,1 - 231,1 2 206,0 —
39 + Zunahme betrieblicher Versorgungsanspriiche ....... - -52,8 - 52,8 -
40 = Sparen 377,6 83,4 87,4 206,9 —258,0
1) Fur den Sektor tbrige Welt Importe abzligl. Exporte aus der bzw. an die Uibrige Welt. — 2) Sozialbeitrage einschl. Sozialbeitrage aus
Kapitalertragen abzuglich Dienstleistungsentgelt privater Sozialschutzsysteme.- 3) Fir den Sektor Staat Kollektivkonsum, fur den Sektor
private Haushalte, private Organisationen o. E. Individualkonsum (einschl. Konsumausgaben des Staates fir den Individualverbrauch, d.h.
einschl. sozialer Sachleistungen).
Quelle: Statistisches Bundesamt, Hauptaggregate der Sektoren ; Prognose des fW.
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2019
. Nichtfinanzielle Private
Gegenstand der Nachw eisung Gesamte und finanzielle Haushalte und Ubrige
Volkswirt- X Staat R
Kapital- private Org. Welt
schaft
gesellschaften o.E.
S1 S WS S13 SuU/S1B S2
= Bruttowertschépfung 3139,1 2127,8 341,0 670,2 -
2 — Abschreibungen 628,8 359,0 79,7 190,1 —
3 = Nettowertschépfung ) 2 510,3 1 768,8 261,3 480,2 —-219,7
4 — Geleistete Arbeitnehmerentgelte .................. 1823,5 1 309,8 265,3 248,4 15,7
5 — Geleistete sonstige Produktionsabgaben . 23,4 13,4 0,2 9,8 —
6 + Empfangene sonstige Subventionen .........c.....c.. 28,2 26,4 0,2 1,6 -
7 = Betriebsiiberschuss/Selbststandigeneinkommen ... 691,6 472,1 -4,0 223,5 —235,3
8 + Empfangene Arbeitnehmerentgelte ..... 1824,7 — — 1824,7 14,5
9 — Geleistete Subventionen 30,3 - 30,3 - 57
10 + Empfangene Produktions- und Importabgaben........ 366,6 - 366,6 - 7,2
11 — Geleistete Vermdgenseinkommen 699,6 650,9 29,1 19,7 188,5
12 + Empfangene Vermdgenseinkommen . 776,5 354,2 18,8 403,5 111,6
13 = Priméareinkommen (Nettonationaleinkommen) ....... 2 929,3 175,4 321,9 2432,0 —296,2
14 — Geleistete Einkommen- und Vermégensteuern ........ 4457 95,3 — 350,4 11,0
15 + Empfangene Einkommen- und Vermégensteuern ... 456,2 — 456,2 - 0,5
16 — Geleistete NettosoZialDEItraAge 2) ...oooevveeeerrrereeeeeeenin 726,4 - — 726,4 4,7
17 + Empfangene NettoS0ZialDeitrage 2) ........oeeeeernnnnns 727,9 130,5 596,5 0,8 3,3
18 — Geleistete monetare Sozialleistungen ....................... 611,7 66,8 5441 0,8 0,5
19 + Empfangene monetare Sozialleistungen 604,2 - - 604,2 7,9
20 — Geleistete sonstige laufende Transfers ................. 346,8 175,2 90,6 81,0 53,5
21 + Empfangene sonstige laufende Transfers ................... 296,8 156,7 24,2 115,9 103,6
22 = Verfugbares Einkommen (Ausgabenkonzept) ........ 2 883,8 125,3 764,2 1994,2 —250,7
23 - Konsumausgaben 2521,2 - 689,2 1832,0 —
24 + Zunahme betrieblicher Versorgungsanspriiche ... — — 53,6 — 53,6 —
25 = Sparen 362,6 71,7 75,0 215,8 —250,7
26 — Geleistete Vermogenstransfers ... 67,2 19,0 37,1 11,1 4,1
27 + Empfangene Vermo genstransfers ... 58,1 26,0 12,3 19,8 13,1
28 — Bruttoinvestitionen 740,7 416,8 84,3 239,6 —
29 + Abschreibungen 628,8 359,0 79,7 190,1 -
30 - Nettozugang an nichtprod. Vermégensgitern ... -1,5 -1.1 -1,3 0,9 1,5
31 = Finanzierungssaldo 243,2 22,1 46,9 174,1 —243,2
Nachrichtlich:
34  Verfigbares Einkommen (Ausgabenkonzept) ....... 2 883,8 125,3 764,2 1994,2 —250,7
35 — Geleistete soziale Sachtransfers ... 447,4 - 447,4 — —
36 + Empfangene soziale Sachtransfers ... 447 .4 - — 447 .4 —
37 = Verfugbares Einkommen (Verbrauchskonzept) ... 2 883,8 125,3 316,7 24417 —250,7
38 — Konsum 3) 2521,2 - 2417 2 279,5 —
39 + Zunahme betrieblicher Versorgungsanspriiche ........ - - 53,6 i - 53,6 -
40 = Sparen 362,6 71,7 75,0 215,8 —250,7
1) Fir den Sektor tibrige Welt Importe abzligl. Exporte aus der bzw. an die librige Welt. — 2) Sozialbeitrage einschl. Sozialbeitrage aus
Kapitalertragen abzuglich Dienstleistungsentgelt privater Sozialschutzsysteme.- 3) Fir den Sektor Staat Kollektivkonsum, fir den Sektor
private Haushalte, private Organisationen o. E. Individualkonsum (einschl. Konsumausgaben des Staates fur den Individualverbrauch, d.h.
einschl. sozialer Sachleistunagen).
Quelle: Statistisches Bundesamt, Hauptaggregate der Sektoren; Prognose des fW.
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2020
. Nichtfinanzielle Private
Gegenstand der Nachw eisung Gesamte und finanzielle Haushalte und Ubrige
Volkswirt- . Staat R
Kapital- private Org. Welt
schaft
gesellschaften o.E.
S1 S WS S 13 SuU/S1B S2
1 = Bruttowertschépfung 3251,1 2 206,1 355,2 689,8 —
2 — Abschreibungen 659,6 375,7 83,9 200,0 -
3 = Nettowertschépfung 1) 25915 1830,4 271,3 489,8 —-219,5
4 — Geleistete Arbeitnehmerentgelte ...........ocrrrnneneees 1892,2 1 358,2 2749 259,1 16,4
5 — Geleistete sonstige Produktionsabgaben .. 24,0 13,6 0,2 10,3 —
6 + Empfangene sonstige Subventionen 29,3 27,4 0,2 1,7 -
7 = Betriebsiiberschuss/Selbststéandigeneinkommen ... 704,5 486,0 - 3,6 222,1 —2359
8 + Empfangene Arbeitnehmerentgelte ........ooooovveoeeeen... 1893,4 - - 1893,4 15,2
9 — Geleistete Subventionen 31,5 — 31,5 - 5,6
10 + Empfangene Produktions- und Importabgaben ........ 378,7 — 378,7 - 7,3
1 — Geleistete Vermo genseinko mmen ... 708,3 662,1 28,4 17,9 197,7
122 + Empfangene Vermd genseinkommen ... 789,6 365,1 18,6 405,9 116,4
13 = Primareinkommen (Nettonationaleinkommen) ........ 3026,3 189,0 333,7 2 503,6 —300,2
4 — Geleistete Einkommen- und Vermégensteuern ...... 459,0 96,0 — 363,0 11,3
15 + Empfangene Einkommen- und Vermégensteuern ... 469,7 - 469,7 - 0,5
16 — Geleistete Nettosozialbeitrage 2) 751,7 — — 751,7 4,8
17 + Empfangene Nettosozialbeitrage 2) 753,2 133,4 618,9 0,8 3,4
18 — Geleistete monetére Sozialleistungen ... 634,9 68,2 565,8 0,8 0,5
19 + Empfangene monetare Sozialleistungen ..... 626,5 - - 626,5 8,9
20 — Geleistete sonstige laufende Transfers 360,2 181,3 96,2 82,7 54,1
21 + Empfangene sonstige laufende Transfers .................. 308,1 164,8 24,1 119,3 106,1
22 = Verfiigbares Einkommen (Ausgabenkonzept) ......... 2978,0 141,7 784,4 2051,9 -251,9
23 — Konsumausgaben 2 604,6 — 719,5 1885,1 -
24 + Zunahme betrieblicher Versorgungsanspriiche ........ = —54.4 = 54,4 =
25 = Sparen 373,4 87,2 64,9 221,2 —-251,9
26 — Geleistete Vermogenstransfers ... 70,8 19,7 39,3 11,8 4,2
27 + Empfangene Vermo genstransfers ... 61,4 28,5 12,3 20,6 13,6
28 — Bruttoinvestitionen 781,1 429,9 90,8 260,4 —
29 + Abschreibungen 659,6 375,7 83,9 200,0 -
30 — Nettozugang an nichtprod. Vermégensgiitern ... -1,5 -1.1 -1,3 0,9 1,5
31 = Finanzierungssaldo 244,0 42,9 32,4 168,8 —244,0
Nachrichtlich:
34 Verfugbares Einkommen (Ausgabenkonzept) ... 2 978,0 141,7 784,4 2051,9 —-251,9
35 — Geleistete soziale Sachtransfers ... 467,4 - 467,4 - —
36 + Empfangene soziale Sachtransfers ........ooeeens 467,4 — — 467,4 —
37 = Verfiigbares Einkommen (Verbrauchskonzept) ....... 2 978,0 141,7 317,0 2519,3 —-251,9
38 — Konsum 2) 2 604,6 - 252,2 2 352,5 —
39 + Zunahme betrieblicher Versorgungsanspriiche ........ - —-544 - 54,4 -
40 = Sparen 373,4 87,2 64,9 221,2 —-251,9
1) Fur den Sektor Gibrige Welt Importe abzligl. Exporte aus der bzw. an die Ubrige Welt. — 2) Sozialbeitrage einschl. Sozialbeitrage aus
Kapitalertréagen abziiglich Dienstleistungsentgelt privater Sozialschutzsysteme.- 3) Fiur den Sektor Staat Kollektivkonsum, fir den Sektor
private Haushalte, private Organisationen o. E. Individualkonsum (einschl. Konsumausgaben des Staates fur den Individualverbrauch, d.h.
einschl. sozialer Sachleistungen).
Quelle: Statistisches Bundesamt, Hauptaggregate der Sektoren; Prognose des FW.
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