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EXPANSION HALT KURS

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

Der Aufschwung in Deutschland setzt sich fort. Das
Bruttoinlandsprodukt diirfte in diesem Jahr um 1,9
Prozent und im nachsten Jahr um 2,1 Prozent zule-
gen. Mafgeblich hierfir sind weiterhin kraftige bin-
nenwirtschaftliche Auftriebskrafte. Die seit Jahres-
beginn deutlich geringere Zahl an Fliichtlingen macht
sich im Prognosezeitraum hauptsachlich durch einen
etwas geringeren Fiskalimpuls bemerkbar. Im Zuge
der lebhaften Konjunktur und einer weiterhin be-
schaftigungsfreundlichen Lohnentwicklung verbes-
sert sich die Lage am Arbeitsmarkt weiter. Die Kauf-
kraft der privaten Haushalte wird in diesem Jahr von
einer Olpreisbedingt gedampften Teuerungsrate
unterstitzt. Die offentlichen Haushalte durften zwar
in beiden Jahren mit einem Plus abschlieRen, die
Uberschiisse sind aber konjunkturbedingt.

Kasten 1:
Zu den Auswirkungen der Fluchtlingsmigration — ein
Update (S. 11)

Die konjunkturellen Auftriebskréfte sind
robust und fulRen auf der Binnenwirtschaft.
Die deutsche Wirtschaft setzt in diesem und im
nachsten Jahr die konjunkturelle Aufwartsbewe-
gung fort, die maf3geblich von binnenwirtschaft-
licher Aktivitdt getrieben ist. Das hohe Expan-
sionstempo im ersten Quartal, in dem die
Wirtschaftsleistung um 0,7 Prozent zulegte, war
zwar durch Sondereffekte wie der milden Witte-
rung und den zusatzlichen Ausgaben fir die
Flichtlingsmigration Uberzeichnet, so dass fir
das Sommerhalbjahr mit einer etwas ruhigeren
Gangart zu rechnen ist (Abbildung 1). Die kon-
junkturelle Grundtendenz weist gleichwohl auf-
warts. So hat sich das Geschéftsklima seit dem
Einbruch im Februar deutlich aufgehellt. Die
robuste Binnenkonjunktur spiegelt sich auch in
den inlandischen Auftragseingéangen wider, die

Abbildung 1:
Bruttoinlandsprodukt 2013-2017
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Quartalsdaten: preis-, kalender- und saisonbereinigt; Verande-
rung gegeniiber 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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seit Jahresbeginn kontinuierlich zulegten. Ins-
gesamt dirfte das Bruttoinlandsprodukt in die-
sem und im nachsten Jahr um 1,9 Prozent bzw.
2,1 Prozent zulegen (Tabelle 1); kalenderberei-
nigt betragen die Zuwéachse 1,8 bzw. 2,3 Pro-
zent (Tabelle 2). Die geringfligige Abwartsrevi-
sion gegeniber unserer Frihjahrsprognose
geht im Wesentlichen auf einen geringeren
Fiskalimpuls in Folge des deutlich verminderten
Fluchtlingszuzugs zurtick. Ausgehend von ge-
genwartig nahezu normal ausgelasteten ge-
samtwirtschaftlichen Kapazitaten expandiert die
Wirtschaftsleistung im Prognosezeitraum jahr-
lich um rund ein halbes Prozent stérker als das
Produktionspotenzial wéachst. Damit zeichnet
sich ab, dass die heimischen Produktionsmdog-
lichkeiten mehr und mehr angespannt werden.

Die heimische Absorption steigt in diesem
Jahr spurbar dynamischer als die Produk-
tion. Die privaten und offentlichen Konsumaus-
gaben durften in diesem Jahr &hnlich kraftig
expandieren wie im Vorjahr. Demgegenuber
werden die Investitionen beschleunigt zuneh-
men. Wahrend sich der Aufschwung bei den
Ausrlstungsinvestitionen festigen durfte, zeich-
net sich fur die Wohnungsbauinvestitionen eine
deutliche Zunahme ab. Zudem wird sich der
Abbau der Vorrate voraussichtlich nicht aber-
mals beschleunigen. Alles in allem rechnen wir
fur dieses Jahr mit einem Anstieg der
heimischen Absorption um 2,6 Prozent (nach
1,6 Prozent im Vorjahr). Im nachsten Jahr

Tabelle 1:
Eckdaten fur die wirtschaftliche Entwicklung 2014-2017
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durfte das binnenwirtschaftliche Expansi-
onstempo ahnlich hoch bleiben. Auch wenn die
Exportdynamik im Zuge der allm&hlichen welt-
wirtschaftlichen Erholung im Prognosezeitraum
anziehen durfte, bleiben die Ausfuhrzuwéchse
im laufenden Jahr deutlich hinter dem Wert des
vergangenen Jahres zurlick (3,2 Prozent ge-
geniber 5,4 Prozent), wahrend die Importe im
Sog der Binnenkonjunktur weiterhin recht kréf-
tig expandieren (4,8 Prozent nach 5,8 Prozent).
Rein rechnerisch liefert der AulRenbeitrag im
laufenden Jahr wohl einen Expansionsbeitrag
von -0,4 Prozentpunkten zum Zuwachs des
Bruttoinlandsprodukts, wahrend er im kommen-
den Jahr nahezu neutral wirken durfte.

Die Finanzierungsbedingungen in Deutsch-
land sind ausgesprochen gunstig und ver-
besserten sich zuletzt weiter. Die Renditen
bei Unternehmensanleihen mit einer Restlauf-
zeit von Uber drei Jahren sanken im Mai auf 2,1
Prozent. Damit liegen sie zwar noch etwas ho-
her als vor einem Jahr, haben den leichten
Anstieg der vergangenen drei Quartale aber
reversiert. Auch der Zinsabstand zu den Bun-
desanleihen, die weiterhin etwa 0,1 Prozent
abwerfen, verringerte sich wieder (gleichwonhl
ist er historisch betrachtet weiterhin recht hoch).
Bei den Darlehenszinsen war ebenfalls eine
finanzierungsfreundliche Tendenz zu beobach-
ten: Zinsen flr Wohnungsbaukredite und klei-
nere Unternehmensdarlehen sanken im April
auf neue nominale Tiefststande. Auch die etwas

2014 2015 2016 2017
Bruttoinlandsprodukt, preisbereinigt 1,6 1,7 1,9 2,1
Bruttoinlandsprodukt, Deflator 1,7 2,1 1,7 1,8
Verbraucherpreise 0,9 0,2 0,5 1,6
Arbeitsproduktivitat (Stundenkonzept) 0,4 0,5 0,6 1,2
Erwerbstatige im Inland (1000 Personen) 42 703 43 056 43 589 44 082
Arbeitslosenquote (Prozent) 6,7 6,4 6,2 6,1
In Relation zum nominalen Bruttoinlandsprodukt
Finanzierungssaldo des Staates 0,3 0,6 0,2 0,3
Schuldenstand 74,7 71,2 68,0 64,7
Leistungsbilanz 7,4 8,6 8,7 8,6

Bruttoinlandsprodukt, Verbraucherpreise, Arbeitsproduktivitét: Veranderung gegeniiber dem Vorjahr in Prozent; Arbeitslosen-

quote: Abgrenzung der Bundesagentur fir Arbeit.

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

Monatsbericht; grau hinterlegt: Prognose des IfW.




Tabelle 2:
Statistische Zerlegung der Zuwachsrate des
Bruttoinlandsproduktes 2014-2017

2014 2015 2016 2017

Ursprungswerte 1,6 1,7 1,9 2,1
Kalendereffekt (Prozentpunkte) 0,0 0,2 0,1 -0,2
kalenderbereinigt 1,6 1,4 1,8 2,3

Statistischer Uberhang 0,7 0,5 0,4 0,8

Verlaufsrate 1,5 1,3 21 2,4

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

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

volatileren Zinsen auf groRere Unternehmens-
darlehen folgten dem allgemeinen Abwarts-
trend. Die ifo-Kredithirde zeichnet ein &hnli-
ches Bild: Insgesamt meldeten im Mai 14,2 Pro-
zent der Unternehmen eine restriktive Kredit-
vergabe durch die Banken; im Vorjahresmonat
waren es noch 15,7 Prozent gewesen. Im ver-
arbeitenden Gewerbe waren es 12,2 Prozent —
der tiefste Wert seit Beginn der Befragung im
Jahr 2003. Die Verbesserung ergab sich dabei
hauptséachlich bei den grof3en Unternehmen.

Die Expansion der Kreditsumme setzt sich
beschleunigt fort. Die glnstigen Finanzie-
rungsbedingungen spiegeln sich im Anstieg der
Kreditsumme wider, der sich zuletzt noch ein-
mal beschleunigte; im April stieg das Kredit-
volumen des privaten nichtfinanziellen Sektors
um 2,8 Prozent im Vergleich zum Vorjahr. Mit
einer Zunahme von 3,8 Prozent trugen die
Wohnungsbaukredite hierzu Uberdurchschnitt-
lich bei, wahrend sich der Zuwachs bei den
nichtfinanziellen Unternehmen auf 2,7 Prozent
erhohte. Die Konsumenten- und sonstigen Kre-
dite stiegen mit 0,8 Prozent etwas langsamer.
Insgesamt lag der Kreditimpuls im ersten
Quartal deutlich im Plus und wies den hdchsten
Wert seit 2008 auf. Die Zahlen fur den April
legen nahe, dass der Impuls auch im zweiten
Quartal positiv sein wird. Die hohe konjunktu-
relle Dynamik spiegelt sich damit auch in der
Kreditvergabe wider.

Die Européische Zentralbank erhdht aber-
mals den Expansionsgrad. Im Marz senkte
die EZB die Zinsen der Hauptrefinanzierungs-,
Spitzenrefinanzierungs- und Einlagefazilitat auf
0,00, 0,25 und -0,4 Prozent. Gleichzeitig gab
sie eine Ausweitung ihres Ankaufprogramms
bekannt: Ab April werden monatliche Vermo-
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genskaufe in H6he von nun 80 Mrd. Euro
durchgefiihrt (fir eine Besprechung des Locke-
rungsprogramms und seiner Risiken siehe auch
Boysen-Hogrefe et al. 2016a). Hierbei sollen ab
Juni auch die Anleihen nichtfinanzieller Unter-
nehmen gekauft werden, sofern sie eine Min-
destbonitat aufweisen. Zwar wurden von der
Zentralbank noch keine Angaben zum Umfang
der geplanten Kéaufe in diesem Bereich verof-
fentlicht, allerdings durften sie nur einen relativ
kleinen Anteil von fiunf bis zehn Mrd. Euro im
Monat zum Gesamtprogramm beisteuern. Fir
diese Spannbreite spricht auch der Umfang der
bisher getatigten Kaufe. Das Volumen der fir
diese Kaufe infrage kommenden Anleihen liegt
derzeit zwischen 500 und 1 000 Mrd. Euro. Das
Aufkaufprogramm wird jedoch voraussichtlich
eine Ausweitung der Neuemissionen in diesem
Bereich zur Folge haben (siehe auch Petersen
2016; Financial Times 2016). Ebenfalls im Juni
soll das erste von vier geplanten langerfristigen
Refinanzierungsgeschaften durchgefihrt wer-
den. Diese sollen Mittel fir eine Laufzeit von
vier Jahren bereitstellen. Die Zinsen, die bei
diesen Geschéften verlangt werden sollen, sind
davon abhéangig, ob ein Finanzinstitut be-
stimmte Richtwerte bezlglich der Kreditverga-
besumme erfullt; die Untergrenze stellt der Zins
der Einlagefazilitat dar. SchlieRBlich stellte die
EZB in Aussicht, nach einer erfolgreichen Re-
vue des griechischen Hilfsprogramms durch die
Institutionen die Sonderregelung, die der EZB
den Ankauf hellenischer Staatsanleihen trotz
deren geringer Bonitat ermdoglicht, wieder in
Kraft zu setzen.

Trotz des Wiederanstiegs des Olpreises
bleibt der allgemeine Preisauftrieb zunachst
verhalten. Die Verbraucherpreise traten zu-
letzt, ahnlich wie im ersten Quartal, auf der
Stelle: Nachdem sie im April um 0,1 Prozent
niedriger lagen als im Vorjahr, deuten die ers-
ten Daten fur den Mai auf einen Anstieg um 0,1
Prozent hin. Zwar erholte sich der Olpreis wie-
der spurbar und lag zuletzt bei circa 50 Dollar,
nachdem er um die Jahreswende deutlich
nachgegeben und im Januar ein Fass der Sorte
Brent zeitweilig weniger als 30 Dollar gekostet
hatte. Allerdings wies die Kernrate der Inflation,
die um die volatilen Komponenten Lebensmittel
und Energie bereinigt ist, zuletzt wenig Dyna-
mik auf und verlangsamte sich von 1,3 Prozent




im ersten Quartal auf 1,1 Prozent im Durch-
schnitt der Monate April und Mai. Auch der
Anstieg des Deflators des Bruttoinlandsproduk-
tes, der den inlandischen Preisauftrieb abbildet,
verringerte sich zuletzt und lag im ersten
Quartal bei 1,8 Prozent. Insgesamt durfte die
Inflationsdynamik in den weniger volatilen
Preiskategorien vorerst verhalten bleiben. Vor
diesem Hintergrund rechnen wir trotz der jiings-
ten Olpreisrallye fir das laufende Jahr mit
einem Anstieg der Verbraucherpreise um ledig-
lich 0,5 Prozent. Im kommenden Jahr durfte
sich die Inflation auf 1,6 Prozent beschleunigen.

Die deutschen Exporte fassen wieder Tritt.
Nach einer schwachen zweiten Hélfte des ver-
gangenen Jahres gewannen die Ausfuhren im
Frahjahr kraftig an Fahrt. Dabei expandierten
die nominalen Warenausfuhren nach China das
zweite Quartal in Folge wieder. Die Warenliefe-
rungen in die Vereinigten Staaten verliefen hin-
gegen relativ schwach. Auch die Ausfuhren in
die Olexportierenden Lander stagnierten nach
einem Ruckgang im Vorquartal. Im zweiten
Quartal durften die Ausfuhren sogar mit etwas
héherem Tempo expandieren als zu Jahreshe-
ginn. Zwar sind die ifo-Exportwartungen in der
Tendenz seit Anfang 2015 riicklaufig, allerdings
erholten sie sich im Mai von ihrem starken
Ruckgang zu Beginn des Quartals. Zudem ist
die Unternehmenszuversicht in den Abnehmer-
landern merklich aufwartsgerichtet und lag
zuletzt wieder Uber ihrem langjahrigen Durch-
schnitt. SchlieRlich deuten die fir den April vor-
liegenden Daten fir die Ausfuhren auf einen
starken Auftakt des Quartals hin. Im weiteren
Prognosezeitraum durfte sich die Exportdyna-
mik nochmal leicht beschleunigen. MalRgeblich
ist, dass die Produktion in den Abnehmerlan-
dern — nach einem mafigen ersten Quartal —
wohl wieder héhere Zuwachsraten aufweisen
wird. So rechnen wir damit, dass sich die Kon-
junktur in den Vereinigten Staaten nach einem
schwachen Jahresauftakt wieder belebt und
auch bei den Schwellenlandern deutet sich eine
Erholung an (Boysen-Hogrefe et al. 2016b). Die
preisliche Wettbewerbsfahigkeit dirfte sich im
laufenden Jahr allerdings spirbar verschlech-
tern; aufgrund der jingsten Aufwertung des
effektiven Wechselkurses sogar noch etwas
deutlicher als von uns im Friahjahr erwartet.
Insgesamt gehen wir von Zuwéachsen der Ex-
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porte von 3,2 Prozent fir das laufende und 5,6
Prozent fir das folgenden Jahr aus. Die Im-
porte expandierten zu Jahresbeginn kréftig. Die
fur den April vorliegenden Werte fir die Einfuh-
ren deuten auf eine Verlangsamung im laufen-
den Quartal hin — diese dirfte jedoch von vo-
ribergehender Natur sein. Im weiteren Verlauf
werden sich die Importe wohl wieder beschleu-
nigen und, begunstigt durch die lebhafte Bin-
nenkonjunktur, mit hdheren Raten zulegen als
die Exporte. Insgesamt gehen wir von Zu-
wachsraten der Importe von 4,8 Prozent fur das
laufende Jahr und 6,8 Prozent fir das kom-
mende Jahr aus.

Die Terms of Trade verbessern sich im lau-
fenden Jahr abermals deutlich. Mal3geblich
ist der mit dem Olpreisverfall zu Jahresbeginn
einhergegangene Rickgang der Importpreise.
Fir das laufende Quartal rechnen wir — trotz
der wieder anziehenden Olpreise — noch mit
leichten Rickgangen bei den Import- und
Exportpreisen. Einerseits wirken die Ruckgange
der Preise fur Energieimporte vom ersten
Quartal noch nach und werden von den Expor-
teuren an ihre Kunden weitergegeben, anderer-
seits sind zuletzt die Einfuhrpreise fir andere
Rohstoffe gesunken. In der zweiten Jahres-
hélfte dirften die Importpreise merklich steigen,
im weiteren Verlauf aber, wenn sich die Auswir-
kungen des jiingsten Olpreisanstiegs verfliichti-
gen, nur noch mit geringen Raten. Die Export-
preise werden wohl etwas héhere Zuwachs-
raten aufweisen, da die deutschen Exporteure
mit der Belebung der Weltkonjunktur ihre ver-
gleichsweise hohen Preissetzungsspielraume
nutzen werden. Folglich durften sich die Terms
of Trade im kommenden Jahr leicht verbessern.

Die binnenwirtschaftlichen Auftriebskrafte
bleiben intakt. Die inlandische Verwendung
dirfte im Prognosezeitraum ihre hohe Dynamik
beibehalten. Fur das laufende Jahr rechnen wir
mit einem Zuwachs von 2,4 Prozent, im Jahr
2017 wird sie wohl um 2,3 Prozent zulegen.
Fundament fur das hohe Expansionstempo wird
weiterhin der lebhaft expandierende private
Konsum bleiben. Die Investitionen werden je-
doch mehr und mehr zu einem zweiten Stand-
bein des Aufschwungs. Die Fluchtlingsmigration
hat vor allem im laufenden Jahr einen sichtba-
ren Einfluss auf die heimische Absorption, sie
ist jedoch keineswegs pragend fir den Kon-




junkturverlauf. Gegeniiber unserer Fruhjahrs-
prognose haben wir unsere Annahme beziiglich
der Fluchtlingsmigration vor dem Hintergrund
der geénderten politischen Konstellationen
deutlich heruntergenommen. Folglich haben wir
auch unsere Annahmen bezuglich der fiskali-
schen Ausgaben, die in der kurzen Frist den
Einfluss der Fluchtlingsmigration auf die Kon-
junktur im Wesentlichen bestimmen, etwas
reduziert. Im laufenden Jahr rechnen wir mit
einem Fiskalimpuls von fir sich genommen
etwas weniger als 0,5 Prozentpunkten in Rela-
tion zum Bruttoinlandsprodukt, fur das Jahr
2017 wird er voraussichtlich leicht negativ aus-
fallen (Kasten 1). Die konjunkturelle Wirkung
der Fluchtlingsmigration durfte freilich geringer
ausfallen als der Impuls, da beispielsweise
sowohl andere staatliche Ausgaben als auch
andere Verwendungen verdrangt werden.*

Der private Konsum expandiert weiter leb-
haft. Gestutzt durch die kraftig anziehenden
real verfugbaren Einkommen, die im laufenden
Jahr noch einmal ahnlich rasch zulegen dirften
wie im Vorjahr, wird der private Konsum weiter
sehr dynamisch expandieren. Die verfligbaren
Einkommen werden sowohl aufgrund der an-
haltend glnstigen Lage am Arbeitsmarkt als
auch durch recht hohe Zuwachsraten bei den
monetaren Sozialleistungen angetrieben. Im
laufenden Jahr durften die monetéren Sozial-
leistungen mit knapp 5 Prozent so stark zule-
gen wie seit der Finanzkrise nicht mehr, nicht
zuletzt weil es zur Jahresmitte zu einer kréafti-
gen Rentenanhebung kommt und sich die zu-
satzlichen Leistungen im Rahmen der Fliicht-
lingsmigration vor allem in diesem Jahr be-
merkbar machen. Gestitzt werden die real
verfugbaren Einkommen trotz des jlngsten
Olpreisanstiegs im laufenden Jahr auch durch
den niedrigen Preisauftrieb bei den Konsum-
gltern. Insgesamt durfte der private Konsum im
laufenden Jahr um 2 Prozent zulegen und sich
im Jahr 2017 in leicht verringertem Tempo um

LVon einem Konjunkturimpuls durch die Flichtlings-
migration zu sprechen, ware ohnehin zweifelhaft, da
die Fluchtlingsmigration mit Entwicklungen einher-
geht, wie z.B. den kriegerischen Auseinandersetzun-
gen im Nahen Osten oder den politischen Spannun-
gen innerhalb der Européischen Union, die ihrerseits
die Konjunktur dampfen (nicht zuletzt Gber eine
hdhere Unsicherheit).

KIELER KONJUNKTURBERICHTE N\R.20(2016/Q2) ’fVV WEL

<

1,8 Prozent erhdhen. Damit haben wir unsere
Prognose gegeniiber dem Frihjahr etwas redu-
ziert, vor allem weil wir bei der Ausweitung der
monetéren Sozialleistungen und — fir das kom-
mende Jahr — bei der Expansion der Lohn-
summe nun mit einer etwas langsameren
Gangart rechnen. Die Schwankungen bei den
Zuwachsraten des real verfligbaren Einkom-
mens dirften zum Teil durch Ver&nderungen
bei der Sparquote abgefedert werden. So rech-
nen wir fr das laufende Jahr mit einem Anstieg
der Sparquote auf 9,8 Prozent (von 9,7 Prozent
im Jahr 2015). Im kommenden Jahr wird sie
wohl auf 9,7 Prozent zuriickgehen. Damit un-
terstellen wir, dass die privaten Haushalte einen
Teil ihrer realen Kaufkraftzuwéchse, die sich in
diesem Jahr z.B. aufgrund des geringen Preis-
auftriebs und zusatzlicher staatlicher Transfer-
zahlungen ergeben, erst im kommenden Jabhr,
wenn die real verfigbaren Einkommen wohl
weniger rasch zulegen, fir den Konsum
aufwenden.

Die Investitionen entwickeln sich mehr und
mehr zu einem zweiten Standbein des Auf-
schwungs. Die Bruttoanlageinvestitionen dirf-
ten im Prognosezeitraum ihr recht hohes Ex-
pansionstempo beibehalten. Lediglich im lau-
fenden Quartal dirfte es zu einer kurzen Unter-
brechung des Investitionsaufschwungs kom-
men. Da die Bauinvestitionen aufgrund gunsti-
ger Witterungsbedingungen im ersten Quartal
besonders rasch zulegten, zeichnet sich fur das
zweite Quartal eine Korrektur ab. Im weiteren
Verlauf dirften die aufllerst anregenden Rah-
menbedingungen ihre Wirkung entfalten. Dazu
zéhlen vor allem die glnstigen Finanzierungs-
bedingungen. Hinzu kommen die sehr gute
Lage am Arbeitsmarkt (vor allem relevant fur
die Wohnungsbauinvestitionen), die sich bes-
sernden Absatz- und Ertragsaussichten gepaart
mit einer zunehmenden Kapazitatsauslastung
(Wirtschaftsbau) sowie sprudelnde Steuerein-
nahmen und Nachholbedarf bei der Infrastruk-
tur (6ffentliche Investitionen). Fir eine hohe
Dynamik bei den Bauinvestitionen sprechen
auch die Auftragseingange und die Baugeneh-
migungen, die sich jingst noch einmal deutlich
erhoht haben. Die Ausristungsinvestitionen
legten zu Jahresbeginn mit knapp 2 Prozent in
beschleunigtem Tempo zu. Zwar deuten die
Frihindikatoren darauf hin, dass sie dieses




hohe Expansionstempo nicht ganz beibehalten
werden. Aufgrund der sich im In- und Ausland
bessernden Absatzaussichten bei gleichzeitig
gunstigen Finanzierungsbedingungen durften
die Ausristungsinvestitionen jedoch auch im
weiteren Verlauf mit recht kraftigen Raten zule-
gen, zumal mit der steigenden Produktion auch
die Produktionskapazitaten mehr und mehr
angespannt werden. Alles in allem werden die
Bruttoanlageinvestitionen voraussichtlich so-
wohl im laufenden Jahr als auch im kommen-
den Jahr um rund 3,5 Prozent zunehmen.

Die Lohnentwicklung bleibt beschéaftigungs-
freundlich. Mit Ausnahme der chemischen In-
dustrie und des privaten Transport- und Ver-
kehrsgewerbes stehen in allen groRBen Tarif-
bereichen die Verdienststeigerungen fiir dieses
Jahr fest. Demnach werden die Tariflohne in
diesem Jahr mit 2,2 Prozent erneut langsamer
steigen als im Vorjahr; eine geringere Steige-
rungsrate wurde zuletzt im Jahr 2011 beob-
achtet. MaRRgeblich fur die niedrigeren Tarifab-
schlisse durfte neben dem gedampften Pro-
duktivitatsanstieg die geringe Verbraucherpreis-
inflation sein. So hoben die Gewerkschaften in
der Metall- und Elektroindustrie sowie im Bau-
hauptgewerbe die Bedeutung von splrbaren
Reallohnsteigerungen hervor. In der Tat sind
die realen Tariflohne in den vergangenen bei-
den Jahren mit jeweils rund 2 Prozent aul3er-
gewohnlich stark gestiegen. Fur das kommende
Jahr stehen in groRen Tarifbereichen, wie in der
Metall- und Elektroindustrie, im 6ffentlichen
Dienst (Bund und Kommunen) und im Bau-
hauptgewerbe, die Verdienstanhebungen be-
reits fest. Insgesamt erwarten wir eine leichte
Beschleunigung der Tarifverdienste auf 2,4 Pro-
zent. Effektiv durften die Bruttoléhne und
-gehalter je Arbeitnehmer um 2,2 Prozent
(2016) bzw. 2,6 Prozent (2017) steigen. Fur
eine positive Lohndrift im kommenden Jahr
sprechen das Ende der Ausnahmen vom ge-
setzlichen Mindestlohn fir Branchenmindest-
[6hne und Tarifléhne, die absehbare Anhebung
des Mindestlohns zum 1. Januar 2017 (unserer
Prognose zufolge auf 8,80 Euro®) sowie die

? Der Tarifindex des Statistischen Bundesamts ohne
Sonderzahlungen auf Basis der Stundenverdienste,
der die Grundlage fur die Mindestlohnanpassung
bildet, ist seit Einfuhrung des Mindestlohns bis Mai
2016 (jungster verfugbarer Wert) um insgesamt 3,1
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zunehmenden Anspannungen am Arbeitsmarkt
infolge des sich fortsetzenden Aufschwungs.
Alles in allem durften die Lohnstiickkosten je-
doch weiterhin weniger stark steigen als die
heimischen Preise (gemessen am Deflator des
Bruttoinlandsprodukts), so dass die Arbeits-
nachfrage der Unternehmen von der Lohnkos-
tenseite her immer noch positive Impulse erhalt.

Die Beschéaftigung steigt spurbar bei deut-
lich vermindertem Flichtlingszuzug. Die
Erwerbstétigkeit ist zwischen dem vierten Quar-
tal 2015 und dem ersten Quartal 2016 mit
einem Plus von 181 000 auRRergewohnlich kraf-
tig gestiegen (insbesondere zwischen Novem-
ber und Januar). Hierbei scheint der gestiegene
Arbeitskraftebedarf im Zuge der Flichtlingsver-
sorgung eine groRe Rolle gespielt zu haben.?
Mit dem deutlichen Rickgang der Zahl der in
Deutschland ankommenden Flichtlinge hat
sich seit Februar das Tempo des Beschéfti-
gungsaufbaus von dieser Seite wieder verlang-
samt. Die Fruhindikatoren deuten in der Ten-
denz auch fir die kommenden Monate eine
nicht mehr ganz so rasche Gangart am Ar-
beitsmarkt an. Insgesamt bleibt die Arbeits-
nachfrage indes hoch und dirfte sich in der
zweiten Jahreshalfte wieder verstarken. Getrie-
ben von dem anhaltenden konjunkturellen Auf-
schwung, dem weiterhin glnstigen Verhéltnis
zwischen realen Lohnkosten und Produktivitét
(reale Lohnstickkosten) sowie der zuwande-
rungsbedingten Ausweitung des Arbeitsange-
bots bleibt der Beschéftigungsaufbau im kom-
menden Jahr deutlich aufwartsgerichtet. Insge-
samt erwarten wir einen Anstieg der Zahl der
Erwerbstatigen  von  jahresdurchschnittlich
530 000 Personen (2016) bzw. 490 000 Perso-
nen (2017). Die Arbeitslosigkeit durfte im
Durchschnitt dieses Jahres mit 70 000 Perso-
nen vergleichsweise wenig sinken und im Jah-
resverlauf sogar leicht steigen. Dies geht zum
einen auf das voribergehend langsamere

Prozent gestiegen; im Juni durfte der Anstieg dann
rund 3,4 Prozent betragen. Dies wirde einer Anhe-
bung des Mindestlohns auf 8,79 Euro entsprechen.
Wir gehen davon aus, dass in diesem Fall auf 8,80
Euro aufgerundet wird.

® so stiegen Beschaftigung und Zahl der offenen
Stellen insbesondere bei Bauberufen, Lehrtatigkei-
ten, im Objekt-, Werte- und Personenschutz, in der
offentlichen Verwaltung sowie im sozialen Bereich
(Weber 2016).




Tempo beim Beschéaftigungsaufbau zuriick.
Zum anderen dirften die im vergangenen Jahr
zugewanderten Flichtlinge zunehmend am
Arbeitsmarkt ankommen und in der Arbeits-
losenstatistik registriert werden. Obwohl in die-
sem und im nachsten Jahr aller Voraussicht
nach weitaus weniger Fluchtlinge Deutschland
erreichen werden als von uns in unserer Frih-
jahrsprognose unterstellt, ist der Revisionsbe-
darf fur die Arbeitsmarktprognose bis zum Jahr
2017 diesbezuglich nur gering (Kasten 1), da
von der Einreise Uber die Bearbeitung des
Asylantrags bis zum Durchlaufen von Integrati-
onskursen und arbeitsmarktpolitischen Mal3-
nahmen bis zu zwei Jahre vergehen konnen.*

Trotz stark steigender Ausgaben bleiben die
offentlichen Haushalte im Jahr 2016 im Plus.
Im Zuge der Flichtlingsmigration steigen die
Ausgaben fir den staatlichen Konsum und die
monetdre Sozialleistungen deutlich — wenn
auch nicht so stark, wie von uns bisher unter-
stellt. Zugleich ist mit einer spirbaren Zunahme
der Investitionen der 6ffentlichen Hand zu rech-
nen, und zur Mitte des Jahres kommt es zu
einem kraftigen Anstieg der Rentenzahlungen.
Ferner wird die Beschéaftigung im offentlichen
Dienst merklich ausgeweitet. Die starke Be-
schleunigung der Ausgaben wird allerdings
durch deutlich steigende Steuereinnahmen ab-
gefedert, die gerade im ersten Quartal trotz der
Anpassung des Einkommensteuertarifs zlgig
zugelegt haben und wohl weiterhin spurbar,
wenngleich in etwas moderaterem Tempo als
im ersten Quartal, expandieren werden. Die
weiterhin glinstige Lage auf dem Arbeitsmarkt
fuhrt ferner zu einem stabilen Anstieg der Bei-
tragseinnahmen. Insgesamt dirfte der Budget-
saldo im Vergleich zum Vorjahr zwar spurbar
sinken, aber mit 7,1 Mrd. Euro (0,2 Prozent in
Relation zum Bruttoinlandsprodukt) immer noch
einen merklichen Uberschuss aufweisen.

* Die zahl der Teilnehmer in der sog. Fremdforde-
rung (v.a. Integrationskurse des BAMF) sowie in
Mafinahmen zur Aktivierung und beruflichen Einglie-
derung ist in den vergangenen Monaten spurbar
gestiegen. Fur die Dauer dieser MalRnahmen gelten
die Teilnehmer als nicht arbeitslos. Aus diesem
Grund ist die Unterbeschaftigung, in der auch Perso-
nen in arbeitsmarktpolitischen MalRnahmen erfasst
werden, gestiegen, obwohl die Arbeitslosigkeit weiter
abgenommen hat.
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Im Jahr 2017 dirfte der Budgetiberschuss
im Zuge des konjunkturellen Aufschwungs
leicht zulegen. Die Einnahmen werden noch
starker zulegen als im Jahr 2016. Sowohl bei
den Beitrags- als auch bei den Steuereinnah-
men rechnen wir mit einem kréftigen Zuwachs.
Der Anstieg der Beitragseinnahmen wird durch
steigende Beitragssatze in der Pflegeversiche-
rung unterstitzt, zudem durften einzelne Kran-
kenkassen erneut ihre Zusatzbeitrage anheben
(Boysen-Hogrefe 2015). Fur die Gesetzliche
Krankenversicherung insgesamt duirfte der Bei-
tragssatzanstieg aber niedriger ausfallen als
noch in diesem Jahr, was nicht zuletzt auf ho-
here Abflhrungen des Gesundheitsfonds an die
einzelnen Krankenkassen liegt. Den hdheren
Beitragssatzen in der Pflegeversicherung ste-
hen stark steigende Ausgaben im Zuge des
Pflegestarkungsgesetzes Il gegeniber. Zudem
werden die Abfiihrungen an die EU wohl merk-
lich zulegen. Insgesamt ist aber mit einem
langsameren Anstieg der Ausgaben als fur das
Vorjahr zu rechnen, da Impulse durch die
Flichtlingsmigration wegfallen. Somit rechnen
wir mit einem Budgetlberschuss von 8,6 Mrd.
Euro (0,3 Prozent in Relation zum Brutto-
inlandsprodukt). Der Bruttoschuldenstand wird
wohl in beiden Jahren absolut und relativ zum
Bruttoinlandsprodukt sinken und Ende 2017
einen Stand von rund 65 Prozent in Relation
zum Bruttoinlandsprodukt erreichen.

Risiken und Wirtschafts-
politik

Der Aufschwung in Deutschland bewegt
sich weiterhin in einer geldpolitischen Aus-
nahmesituation. Die konjunkturelle Dynamik
aulert sich vor allem in einer lebhaften binnen-
wirtschaftlich orientierten Aktivitdt, die auch
durch externe Faktoren angeregt wird. Insbe-
sondere die Investitionen in Wohnimmobilien
dirften bereits splrbar durch das sehr expan-
sive geldpolitische Umfeld stimuliert werden,
das hierzulande die nominalen Zinsen auf histo-
rische Tiefststdnde gedriickt hat. Dartiber hin-
aus wirkt das Niedrigzinsumfeld auch tber an-
dere Preisrelationen — nicht zuletzt tUber den
Wechselkurs — verzerrend auf die Entscheidun-




gen der 6konomischen Akteure in Deutschland.
Weil die EZB ihr Inflationsziel (gemessen an
den Verbraucherpreisen) weiterhin verfehlt, er-
hoht sie nach und nach den Expansionsgrad
ihrer Geldpolitik. Empfanglich fur die damit be-
zweckte Kreditexpansion sind im Euroraum
indes vor allem jene Teile, die nicht mit erheb-
lichen Uberschuldungspositionen belastet sind.
Die Geldpolitik droht damit ausgerechnet den-
jenigen Teil des Euroraums zu stimulieren, der
einer solchen Anregung nicht nur nicht bedarf,
sondern fur den sie stabilisierungspolitisch so-
gar kontraproduktiv ist.

Die Wirtschaftspolitik in Deutschland sieht
sich international vermehrt dem Druck aus-
gesetzt, gezielt von einer stabilitatsorientier-
ten Finanzpolitik abzurtucken. Nachdem sich
mehr und mehr die Erkenntnis durchsetzt, dass
die Geldpolitik ihre konjunkturstimulierenden
Madoglichkeiten ausgereizt hat, wendet sich die
internationale makrotkonomische Debatte wie-
der vermehrt der Fiskalpolitik zu. Landern wie
Deutschland wird dabei nahegelegt, ihre
budgetpolitischen Spielrdume fir ein expansi-
veres Ausgaben- und Einnahmengebaren zu
nutzen. Dies soll die Konjunktur zunéchst im
Inland stimulieren und Uber eine verstarkte
Importtatigkeit auch auf die Handelspartner
ausstrahlen. Ein solches Vorgehen ist innerhalb
der EU im reformierten Europédischen Semester
fur den Euroraum dem Prinzip nach angelegt,
indem dort fortan den landerindividuellen Ana-
lysen die Durchschnittsbetrachtung des ge-
samten Wahrungsraumes vorgeschaltet wird,
um daraus Handlungsempfehlungen auch fir
die nationale Wirtschaftspolitik abzuleiten (Gern
et al. 2015). Eine solche Ausrichtung der
Finanzpolitik nach den Belangen der Konjunktur
im 0Ubrigen Euroraum wirde fur Deutschland
erhebliche Stabilitatsgefahren heraufbeschwo-
ren. Im Ergebnis liefe eine solche Politik darauf
hinaus, der konjunkturellen Uberhitzung in
Deutschland Vorschub zu leisten.’ Zugleich

® Der Hinweis, mit einer solchen Politik kdnne auch
einer zu geringen o6ffentlichen Investitionstatigkeit in
Deutschland begegnet werden, verfangt nicht. Die
Frage der investiven, konsumtiven oder distributiven
Mittelverwendung ist eine Frage der Ausgaben-
struktur, nicht der Ausgabenhéhe, und ware daher im
Rahmen einer qualitativen Konsolidierungspolitik zu
beantworten.
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waren die Wirkungen fur den Ubrigen Euroraum
angesichts eher schwacher Ubertragungseffek-
te gering. Zudem ist es fraglich, ob die wirt-
schaftlichen Schwierigkeiten dort Uberhaupt
konjunktureller Natur sind - mehrjahrige
Schwachephasen lassen eher auf hartnéckige
Strukturprobleme schlieen. Dariiber hinaus
wirde die Verantwortung fir die Ausrichtung
der Wirtschaftspolitik weiter verwassert und
Reformbemiihungen zur Uberwindung von
Strukturproblemen tendenziell geschwécht.

Die politischen Spannungen innerhalb der
Europaischen Union haben ein betrachtli-
ches Ausmal erreicht. Neben den Kontrover-
sen uber die Ausrichtung der Geldpolitik und
das finanzpolitische Regelwerk haben die Mit-
gliedslander der Européischen Union auch
noch keinen Konsens gefunden, um die Fliicht-
lingskrise zu bewaltigen. All dies belastet das
Vertrauen in die Funktionsfahigkeit der européi-
schen Institutionen, was der Attraktivitat der EU
als Investitionsstandort abtraglich ist. Wie das
Beispiel des Vereinigten Konigreiches zeigt,
wird nunmehr sogar die Arbeitnehmerfreiziigig-
keit innerhalb der EU in Frage gestellt. Mali3-
geblich aus dieser Frage speisen sich ausweis-
lich von Meinungsumfragen die Stimmen, die
einen Austritt des Landes aus der EU befir-
worten.® Die Abstimmung hierliber, die am 23.
Juni dieses Jahres ansteht, erhéht kurzfristig
die politische Unsicherheit erheblich. Diese
durfte im Fall eines den EU-Austritt ablehnen-
den Votums schlagartig entweichen und den
diesbeziglichen ©6konomischen Attentismus
auflésen. Setzen sich hingegen die Brexit-Be-
furworter durch, so dirfte dies das institutionelle
Gefuge in der Europaischen Union stark er-
schittern und die politische Unsicherheit fur
langere Zeit hoch bleiben.

Der Fortgang der Fluchtlingskrise bleibt
ungewiss. Seit Beginn des Jahres hat die Zahl
in Deutschland ankommender Flichtlinge stark
nachgelassen. Der Grund hierfir lag zunéchst
in Entscheidungen, die aufRerhalb Deutschlands
getroffen wurden. Inwiefern das mittlerweile
ausgehandelte Fluchtlingsabkommen mit der
Turkei Bestand haben bzw. wirksam sein wird,
ist angesichts jungster politischer Spannungen

® Zu den wirtschaftlichen Folgen eines Brexit siehe
Boysen-Hogrefe et al. (2016b: Kasten 3).
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unsicherer geworden. Ein deutliches Wiederan- kénnte auch die Spannungen in der Europai-
schwellen der Flichtlingszahlen wiirde sich schen Union Uber die Frage der Flichtlings-
nicht nur fiskalisch niederschlagen, sondern verteilung abermals zuspitzen.
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Kasten 1:
Zu den Auswirkungen der Flichtlingsmigration — ein Update

Der Flichtlingszuzug nach Deutschland hat sich in den vergangenen Monaten weiter splrbar verringert.
Nach dem bisherigen Hohepunkt mit rund 200 000 zugezogenen Fliichtlingen im November vergangenen
Jahres sank der Zuzug auf zuletzt nur noch 16 000 (sowohl im April als auch im Mai). Hauptursache fir
den kréftigen Rickgang sind die GrenzschlieBungen entlang der Balkanroute. Fir unsere Prognose neh-
men wir an, dass bis Ende 2017 weiterhin nur noch 16 000 Fliichtlinge pro Monat in Deutschland ankom-
men. Unter dieser Annahme werden in diesem Jahr insgesamt 320 000 Zuzige im System zur Erstvertei-
lung von Asylbegehrenden (EASY) registriert, im nachsten Jahr weitere 195 000. In unserer Friihjahrs-
prognose vom Marz unterstellten wir mit 992 000 (2016) und 600 000 (2017) noch weitaus héhere Zuzugs-
zahlen (Tabelle K1-1).

Tabelle K1-1:
Annahmen zur Flichtlingsmigration und Auswirkungen auf den Arbeitsmarkt 2015-2017

in 1000 2015 2016 2017
Zuzug (EASY) 1091 320 195
(1 091) (992) (600)
Wanderungssaldo +823 +162 -14
20 Prozent Abschlag vom Zuzug; pro Monat reisen 3 Prozent der nicht (+823) (+678) (-256)
anerkannten Flichtlinge aus
Asylerstantrage 442 852 156
20 Prozent Abschlag vom Zuzug; 8 Monate von Einreise bis Antrag- (442) (1155) (608)
stellung
Entscheidungen 283 656 818
Anstieg auf 80 000 Entscheidungen pro Monat bis Dezember 2016 (283) (859) (960)
Anhangige Asylverfahren (Bestand zum Jahresende) 365 665 0
(365) (666) (314)
Positive Entscheidungen 139 387 474
Anerkannte Flichtlinge, subsidiarer Schutz; Schutzquote: 58 Prozent (139) (436) (480)
Erwerbspersonen 77 215 263
Im erwerbsfahigen Alter: 74 Prozent, Erwerbsbeteiligung: 75 Prozent @7 (242) (266)
Erwerbstatige 9 39 87
Abgangsrate aus Arbeitslosigkeit: 2 Prozent pro Monat © (42) (89)
Unterbeschaftigte 68 176 176
Arbeitslose und Personen in arbeitsmarktpolitischen MaRnahmen, ins- (68) (200) @

besondere in Integrationskursen

Alle genannten Zahlen sind Stromgréf3en, mit Ausnahme des Bestands an anhangigen Asylverfahren. In Klammern:
Zahlen aus unserer Frihjahrsprognose vom Marz (Groll 2016: 1f\W-Box 2016.10).

Quelle: Bundesamt fur Migration und Fliichtlinge, Aktuelle Zahlen zu Asyl und Asylgeschaftsstatistik; eigene Berech-
nungen; rundungsbedingte Abweichungen.

Bisher nahmen wir an, dass die Zahl der durch das Bundesamt fiir Migration und Fliichtlinge (BAMF)
entschiedenen Asylantrége bis Juli sukzessive auf 80 000 pro Monat steigt. Tatsachlich ist die Zahl der
Entscheidungen weniger stark gestiegen als erwartet und seit Februar sogar gesunken, auf 36 000 im Mai.
Grund hierflir ist laut BAMF, dass ,viele der erfahrenen Entscheider in der Qualifizierung des neuen Per-
sonals eingebunden sind“ (BAMF 2016). Wir gehen nunmehr davon aus, dass die Kapazitat von 80 000
Entscheidungen pro Monat erst im Dezember dieses Jahres erreicht wird.

Unter diesen Voraussetzungen (deutlich geringerer Zuzug nach Deutschland sowie langsamerer Kapa-
zitatsaufbau beim BAMF) werden weniger Asylantrage zur Entscheidung gebracht als noch im Mérz ange-
nommen. Allerdings fallt der Rickgang deutlich unterproportional aus, da der Bestand an unbearbeiteten
Asylverfahren auf hohem Niveau weiterhin gewachsen ist auf zuletzt 460 000 im Mai. Dieser ,Flaschen-
hals* fiihrt dazu, dass trotz drastisch weniger Zuziigen die Zahl der Entscheidungen verhéaltnisméaRig wenig
sinkt.

Der Anteil der positiven Entscheidungen (Schutzquote) betrug in den vergangenen Monaten rund 58
Prozent. Diesen Wert schreiben wir bis Ende 2017 fort. Dies erhoht fur sich genommen die Zahl der Er-
werbspersonen gegenuber unserer Frilhjahrsprognose, der wir eine Schutzquote von 50 Prozent zugrunde
gelegt hatten.

Alles in allem verandert sich unsere Prognose beziiglich der Auswirkungen der Fliichtlingsmigration auf
den Arbeitsmarkt kaum. Wir erwarten fiir dieses Jahr, dass 215 000 Fliichtlinge als Erwerbspersonen am
Arbeitsmarkt ankommen, gegeniiber 242 000 Erwerbspersonen in unserer Frihjahrsprognose. Im
nachsten Jahr kommen mit 263 000 Personen praktisch genauso viele Fliichtlinge am Arbeitsmarkt an wie



https://www.ifw-kiel.de/wirtschaftspolitik/prognosezentrum/konjunkt/ifw-box/2016/box_2016-10_fluechtlingsmigration_update.pdf
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zuvor erwartet. Die Auswirkungen auf Erwerbstatigkeit und Arbeitslosigkeit bleiben somit ebenfalls fast
unverandert.2

Fiskalische und konjunkturelle Auswirkungen

Die konjunkturellen Auswirkungen der Fliichtlingsmigration lassen sich kurzfristig vor allem tber die fiskali-

schen Aufwendungen abschéatzen. Die zuséatzlichen Ausgaben ergeben sich insbesondere durch einen er-

hoéhten Staatskonsum sowie durch erhéhte monetéare Sozialleistungen, wobei sich mit zunehmender Auf-

enthaltsdauer die Aufwendungen vom Staatskonsum hin zu den monetéren Sozialleistungen verschieben.

Die Fliichtlingsmigration macht sich auch bei den 6ffentlichen Investitionen, beispielsweise durch den Bau

von zusatzlichen Unterkiinften, bemerkbar. Allerdings dirfte ein GroRteil dieser Investitionen bereits ange-

schoben worden sein, und sie werden wohl lediglich einen geringen Teil der Ausgaben ausmachen.
Aufgrund der geringeren Flichtlingsmigration

haben wir unsere Prognose fir die fiskalischen Abbildung K1-1:

Ausgaben im Vergleich zur Fruhjahrsprognose Fiskalimpuls durch die Flichtlingsmigration 2015-2017

leicht reduziert. Fir das laufende Jahr rechnen wir Prozentpunkte )

nun mit fiskalischen Ausgaben fur die Flicht- o4 . A GRS el ol

lingsmigration in Héhe von insgesamt rund 20 Mrd. O Aktuelle Prognose

Euro oder 0,7 Prozent des Bruttoinlandsprodukts;

im kommenden Jahr durften die Ausgaben eine 0.5 1

ahnliche GroéRenordnung annehmen.P In unserer
Fruhjahrsprognose hatten wir Ausgaben von 0,8 0.4 -
Prozent in Relation zum Bruttoinlandsprodukt fiir
das laufende Jahr sowie von 0,9 Prozent fiir das 03 |
kommende Jahr unterstellt. Dadurch fallt auch der
Fiskalimpuls, also die Veranderung der Ausgaben,
etwas geringer aus (Abbildung K1-1). Fir das lau- 92 1
fende Jahr rechnen wir nun mit einem Impuls von
weniger als 0,5 Prozentpunkten (Frihjahrs- 0.1 -
prognose: knapp 0,6 Prozentpunkte) und fur das
Jahr 2017 mit einem leicht negativen Impuls 0.0 -

(Fruihjahrsprognose: 0,1 Prozentpunkte).

Freilich durfte die konjunkturelle Wirkung der
zusétzlichen Ausgaben deutlich geringer ausfallen 0.1 -
als der Impuls selbst.® So ist die Multiplikatorwir-
kung von zusatzlichen Staatsausgaben fiir ge-  jahresdaten. Differenz der geschétzten éffentlichen Ausgaben fiir
wohnlich geringer als 1, beispie|sweise, weil die den Flichtlingszuzug in Relation zum Bruttoinlandsproduk.
zusatzlichen Ausgaben in einer weitgehend normal
ausgelasteten Wirtschaft typischerweise auch tber
zusétzliche Importe gedeckt werden oder die
Verwendung der Produktion an anderer Stelle — etwa durch Preisanhebungen — in Teilen verdréngt wird.
Hinzu kommt, dass die Ausgaben fir die Flichtlingshilfe wohl zumindest teilweise zu geringeren Ausgaben
an anderer Stelle fihren werden.

Alles in allem durften die konjunkturellen Wirkungen der Fluchtlingsmigration etwas kleiner ausfallen, als
in unserer Frihjahrsprognose unterstellt. Unabhangig davon werden sie keinesfalls pragend fir das
Konjunkturbild in Deutschland sein. Von einem Konjunkturimpuls durch die Fluchtlingsmigration zu
sprechen ist ohnehin zweifelhaft. So durften die kriegerischen Auseinandersetzungen in Syrien, die die
Fluchtlingsmigration verursacht haben, sowie die zuletzt zu verzeichnenden politischen Spannungen in der
Europaischen Union die Unsicherheit erhéht haben und fiir sich genommen zumindest kurzfristig das
Investitionsklima belasten. Aus diesem Blickwinkel ist zu bezweifeln, dass das Bruttoinlandsprodukt in
Deutschland ohne all diese Entwicklungen insgesamt niedriger ware.

2015 2016 2017

Quelle: Prognosen des IfW.

azu den Auswirkungen der Fliichtlingsmigration auf das Arbeitskraftepotenzial, sieche Groll und Pldt: [f\W-Box 2016.11.
— bzur Abschétzung der fiskalischen Ausgaben fur die Fluchtlingsmigration, siehe Arnemann et al.: [f\W-Box 2015.23.
— CZur Abschatzung der Auswirkungen der Fliichtlingsmigration auf Konjunktur und Produktionspotenzial mittels
NiGEM siehe Groll und Hauber: [fW-Box 2016.12.



https://www.ifw-kiel.de/wirtschaftspolitik/prognosezentrum/konjunkt/ifw-box/2016/box_2016-11_fluechtlingsmigration.pdf
https://www.ifw-kiel.de/wirtschaftspolitik/prognosezentrum/konjunkt/ifw-box/2015/box_2015-23_fluechtlingszustrom.pdf
https://www.ifw-kiel.de/wirtschaftspolitik/prognosezentrum/konjunkt/ifw-box/2016/box_2016-12_nigem-modell.pdf
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1. Konjunkturindikatoren

Abbildung 1.1:
Konjunkturindikatoren 2008-2016

Auftragseingang in der Industrie
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130
2 Quartalsdaten, saisonbereinigt; Kapazitatsauslastung im Verar-
120 beitenden Gewerbe (Achse schneidet bei Normalauslastung).
15 Quelle: ifo Institut, Konjunkturtest; Deutsche Bundesbank, Mo-
natsbericht.
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a5 HERLgELaLE Abbildung 1.3:
a0 . Auftragslage und Kapazitatsauslastung im
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2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016
Monatsdaten, saisonbereinigt. Auftragseingang und Produktion als Quartalsdaten. Kapazitatsauslastung: - saisonbereinigt, rechte

gleitender Dreimonatsdurchschnitt.

Quelle: Deutsche Bundesbank, Saisonbereinigte Wirt-
schaftszahlen,  ifo, Konjunkturperspektiven,  eigene
Berechnungen.

Abbildung 1.2:
Kapazitatsauslastung 2011-2016

Bauhauptgewerbe 2011-2016

Skala (2016-Q2: Apr./Mai); Auftragsbestande: preis-, saison-

und kalenderbereinigt.

Quelle: Statistisches Bundesamt, GENESIS-Datenbank;

Konjunkturperspektiven.

ifo,
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2. Monetiare Rahmenbedingungen und Preisentwicklung

Abbildung 2.1:
Kapitalmarktzinsen 1990-2016

10 - Prozent

Unternehmensanleihen

Bundesanleihen

1 - Differenz

0 y T T T T
1990 1995 2000 2005 2010 2015

Monatsdaten, Renditen; mittlere Restlaufzeiten von Uber drei
Jahren.

Quelle: Deutsche Bundesbank, Monatsbericht; eigene Berech-
nungen.

Abbildung 2.3:
Kreditrestriktionen nach UnternehmensgroRe 2003—
2016

70 - Prozent

groR3e kleine

60 -

mittlere

gesamt

50 -

40

30

20 -

10 +

0 T T T T T T
2003 2005 2007 2009 2011 2013 2015

Monatsdaten ab November 2008; Anteil der Firmen (verarbei-
tendes Gewerbe), die Uber eine restriktive Kreditvergabe seitens
der Banken berichten.

Quelle: ifo, Schnelldienst.

Abbildung 2.2:
Darlehenszinsen 2003-2016
Prozent
7 -
6 - [\

Nichtfinanzielle
Kapitalgesellschaften,
Darlehen unter 1 Mio.

Nichtfinanzielle

31 Kapitalgesellschaften,
Darlehen uber 1 Mio.
2 4
Wohnungsbaukredite
1 an Haushalte
2003 2005 2007 2009 2011 2013 2015

Monatsdaten; Bei Neugeschaften, Laufzeit 1-5 Jahre, ohne
Uberziehungen.

Quelle: Deutsche Bundesbank, MFI-Zinsstatistik.

Abbildung 2.4:
Kreditsumme 2011-2016

114 - Index

e Wohnungsbaukredite,
110
108 -

106 -

104 - Nichtfinanzielle

Kapitalgesellschaften
102 -

100 (&7

98 - . . .
Weitere Kredite an private Haushalte

96 T T T T T
2011 2012 2013 2014 2015 2016

Index: Jan 2011=100; Monatsdaten.

Quelle: Deutsche Bundesbank: Saisonbereinigte Wirtschafts-
zahlen.
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Abbildung 2.5: Abbildung 2.6:
Kreditimpuls 2005-2016 Verbraucherpreise 2008-2016
Prozentpunkte 4 . Prozent
1.5 1 Weitere Kredite an Haushalte
s \Wohnungsbaukredite
1 Nichtfinanzielle Unternehmen 3.
Gesamt Ohne Energie
2 4
1 4
Gesamt
-1

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

LS =
2005

2007 2009 2011 2013 2015

Quartalsdaten, aktuelles Quartal auf Basis des ersten Monats;
Berechnung folgt Biggs et al. (2009).

Monatsdaten, Veranderung gegenuber Vorjahresmonat.

Quelle: Deutsche Bundesbank, Zeitreihnen-Datenbanken; eigene
Quelle: Deutsche Bundesbank, Saisonbereinigte Wirtschafts- Berechnungen.

zahlen; eigene Berechnungen.

Abbildung 2.7:
Verbraucherpreise 2013-2017
112 - Kettenindex (2010 = 100) Prozent 3.0
111 - —=Veranderung
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| |II |III|IV| | |II |I|I|IV| | |II |III|IV| | |II |III|IV| | | II|III|IV
2013 2014 2015 2016 2017
Quartalsdaten: kalender- und saisonbereinigt; Veranderung

gegeniiber dem Vorquartal, Jahresrate (rechte Skala). Jahres-
daten: Verédnderung gegenuber dem Vorjahr in Prozent (ge-
rahmt).

Quelle: Statistisches Bundesamt, Fachserie 17, Reihe 7; Deut-
sche Bundesbank, Saisonbereinigte Wirtschaftszahlen; grau
hinterlegt: Prognose des IfW.
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Tabelle 2.1:
Rahmendaten fir die Konjunktur 2014-2017

il

2014 2015 2016 2017

| 1] 1} v | Il 11 \Y, | 1] 1} Y | 1] 1 \Y,
Leitzins der EZB 025 023 010 0,05 005 005 005 005 000 0,00 000 000 000 0,00 0,00 0,00
Langfristige Zinsen 1,7 14 1,1 08 04 05 05 05 01 00 00 0,0 0,0 0,0 0,1 0,1
US-Dollar/Euro 1,37 1,37 133 125 1,13 1,10 1,212 1,09 1,10 1,13 1,13 1,13 1,13 1,13 1,13 1,13
Preisliche
Wettbewerbs-
fahigkeit 87,1 872 861 855 831 825 833 834 849 846 852 853 846 84,1 838 836
Exportmarkte 0,3 04 06 o6 06 05 05 06 05 05 06 06 06 06 06 06
Rohdlpreis 107,9 109,8 102,1 76,0 54,1 62,1 499 446 353 469 480 490 500 525 540 550

Leitzins der EZB: Hauptrefinanzierungssatz; langfristige Zinsen: Rendite 9-10-jéhriger Bundesanleihen;

preisliche Wettbe-

werbsfahigkeit: gegenuber 37 Léandern 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 gegenuber Vorquartal, Jahresrate. Rohdlpreis: 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.




3. AuBRenwirtschaft

Abbildung 3.1:
Exporte 2013- 2017

145 - Kettenindex (2010 = 100) Prozent
C—1 Veranderung
140 Niveau
] - 20
135 M /
M T 15
130 -
] - 1.0
125 /4’
120 - - 0.5
115 - ] |_|
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||||||||||v| [ |||||||||v| [ |||||||||v| [ |||||||||v| ||||||||||v
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Quartalsdaten, preis-, kalender- und saisonbereinigt; Verande-
rung gegenuber 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 3.3:
Deutsche Exportmarkte 2014-2017
4.0 +Prozent,
Prozentpunkte
3.5 1 ORest der Welt
OSchwellenlander
3.0 4 OAndere Industrielander
BEU ex Euroraum
2.5 4 B Euroraum
2.0 -
1.5 -
1.0 A
0.5 4
0.0 - T . .
2014 2015 2016 2017

Jahresdaten, preisbereinigt. Bruttoinlandsprodukt in 59 Landern,
gewichtet mit Anteilen am deutschen Export, Veréanderung
gegeniber Vorjahr.

Quelle: Statistisches Bundesamt, Fachserie 7, Reihe 1; natio-
nale Quellen; eigene Berechnungen; 2016—2017: Prognose des
IfW.
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Abbildung 3.2:
Importe 2013-2017
Kettenindex (2010 = 100) Prozent
145 - -2
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Quartalsdaten: preis-, kalender- und saisonbereinigt; Verande-
rung gegeniiber dem Vorquartal (rechte Skala). Jahresdaten:
preisbereinigt, Verdnderung gegenuber dem Vorjahr in Prozent
(gerahmt).

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

Abbildung 3.4:
Preisliche Wettbewerbsfahigkeit 2014-2017

4 - Prozent, Prozentpunkte

3 4

27 mm Rest der Welt
3 — Schwellenlander
C— Andere Industrielander
-4 A LJ m EU ex Euroraum
5 - [ Euroraum
Insgesamt
_6 J
2014 2015 2016 2017

Jahresdaten, auf Basis der Verbraucherpreise gegeniuiber 56
Landern; Gewichte gemafd dem Indikator fir die preisliche Wett-
bewerbsféahigkeit auf Basis der Verbraucherpreise gegentiber 56
Handelspartnerlandern der Deutschen Bundesbank; Verande-
rung gegenuber Vorjahr; Anstieg bedeutet Verschlechterung der
preislichen Wettbewerbsfahigkeit.

Quelle: Deutsche Bundesbank, Monatsbericht 8.2015; nationale
Quellen; eigene Berechnungen; 2016—2017: Prognose des IfW.
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Abbildung 3.5:
Exportindikatoren 2001-2015
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Quartalsdaten, Exporte, Industrieproduktion: preisbereinigt, Veran-
derung gegenuber dem Vorjahr, Auftragseingang: preisbereinigt,
Verdnderung gegentber dem Vorquartal; Auftragsbestand:
Nettoanteil der Unternehmen, die Gber aulerordentlich hohe
Auftragsbestande berichten; Unternehmenszuversicht, Indus-
trieproduktion: in 41 Landern, gewichtet mit Antellen am deutschen
Export; Unternehmenszuversicht, Exporterwartungen, Auftragsbe-
stand (Auftragseingang): Wert fur aktuelles Quartal entspricht dem
Durchschnitt der ersten beiden Monatswerte (entspricht dem ersten
Monatswert) des jeweiligen Quartals.

Quelle: Deutsche Bundesbank, Saisonbereinigte Wirtschaftszahlen;
Thomson Financial Datastream; ifo, Konjunkiurperspektiver,
eigene Berechnungen.




4. Inlandische Verwendung

Abbildung 4.1:
Letzte Inlandische Verwendung 2013-2017

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

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

Abbildung 4.3:
Ausristungsinvestitionen 2013-2017

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

Quelle: Statistisches Bundesamt, Fachserie 18, Reihe 1.3; grau
hinterlegt: Prognose des IfW.
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Abbildung 4.2:
Private Konsumausgaben 2013-2017
o Kettenindex (2010 = 100) Prozent
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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.

Abbildung 4.4:
Bauinvestitionen 2013-2017
122 - Kettenindex (2010 = 100) Prozent 6
== Veranderung
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Quartalsdaten: preis-, kalender- und saisonbereinigt; Verande-
rung gegeniiber dem Vorquartal (rechte Skala). Jahresdaten:
preisbereinigt, Veranderung gegeniber 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: Tabelle 4.1:
Investitionszyklen 1991-2017 Anlageinvestitionen 2014-2017

25 -Prozent Prozent o 2014 2015 2016 2017
20 | Anlageinvestitionen 35 22 34 34
Produktionsliicke . Unternghmensinvestitionen 3,7 2,7 3,4 3,3
15 - | (rechte Skala) Aqsrustungen 45 4.8 4,6 4.4
Wirtschaftsbau 23 -18 1,9 1,0
Sonstige Anlagen 3,1 2,6 2,3 3,0
P2 Wohnungsbau 33 16 32 40
Offentlicher Bau 2,7 -0,6 3,5 2,0

Nachrichtlich:
-0 Bauinvestitionen 2,9 0,3 2,9 2,9

Preisbereinigt. Veranderung gegeniiber dem Vorjahr in
L 2 Prozent.

Ausriistungen Quelle: Statistisches Bundesamt, Fachserie 18, Reihe 1.2;
-15 - A o
L4 grau hinterlegt: Prognose des IfW.
-20
225 - -6

1991 1995 1999 2003 2007 2011 2015

Jahresdaten; Anlagen, Ausrilistungen: preisbereinigt, Veranderung
gegeniber Vorjahr; Produktionsliicke: in Prozent des Produktions-
potenzials.

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

Abbildung 4.6:
Beitrage zur Veranderung des real verfigbaren
Einkommens 2014-2017

. Sonstige Abgaben —— Ubrige Priméreink.
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Jahresdaten, Expansionsbeitrage (real verfligbare Einkommen:
Veranderung gegeniiber dem Vorjahr, rechte skala); sonstige
Abgaben: Abgaben auf soz. Leistungen, verbrauchsnahe Steu-
ern und sonst. Transfers; Deflator: private Konsumausgaben.

Quelle: Statistisches Bundesamt, Fachserie 18, Reihe 1.2;
eigene Berechnungen; grau hinterlegt: Prognose des IfW.
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5. Wirtschaftsbereiche

Tabelle 5.1:
Bruttowertschdpfung nach Wirtschaftsbereichen 2015-2017
2015 2016 2017
1\ | 1 111 \Y |
Saison- und kalenderbereinigte Werte:
Veranderung gegeniiber dem Vorquartal in Prozent

Bruttoinlandsprodukt 0,3 0,7 0,3 0,5 0,6 0,6
Bruttowertschopfung 0,0 0,9 0,3 0,5 0,6 0,6
Produzierendes Gewerbe ohne Bau -1,3 1,6 0,4 0,6 0,8 0,8
Verarbeitendes Gewerbe -1,0 2,0 0,4 0,6 0,8 0,8
Baugewerbe 1,2 2,0 -1,2 1,0 1,0 1,0
Handel, Gastgewerbe, Verkehr -0,1 1,9 0,1 0,7 0,7 0,6
Information und Kommunikation 0,6 -0,7 1,7 11 1,2 13
Finanz- und Versicherungsdienstleister 1,0 3.3 0,1 0,1 0,2 0,2
Grundstiicks- und Wohnungswesen 0,4 -0,1 0,5 0,4 0,4 0,4
Unternehmensdienstleister 11 -0,6 0,7 0,5 0,6 0,7
Offentliche Dienstleister, Erziehung, Gesundheit 0,0 0,3 0,4 0,3 0,3 0,3
Sonstige Dienstleister 0,5 -0,4 0,1 0,1 0,2 0,2

Quartalsdaten, preisbereinigt.

Quelle: Statistisches Bundesamt, Fachserie 18, Reihe 1.2 und 1.3; grau hinterlegt: Prognose des IfW.
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6. Lohne
Abbildung 6.1:
Reale Lohnstiickkosten 1991-2017
108 1 Index
(2005=100)
106
104 -
102 - -
Durchschnitt
100 - (1991-2015)
98 |
96 -
94
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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 IfW.
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Tabelle 6.1:
Lohne und Produktivitat 2014-2017

2014 2015 2016 2017

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

Personenkonzept
Tariflohne 2,9 2,3 2,2 2,4
Effektiviohne 2,7 2,8 2,2 2,6
Lohndrift -0,2 0,4 0,1 0,2
Lohnkosten 2,6 2,6 2,1 2,5
Arbeitsproduktivitat 0,7 0,9 0,6 0,9
Lohnstiickkosten 19 1,7 1,4 1,6

Lohnstiickkosten (real) 0,2 -0,3 -0,3 -0,2

Veranderung gegeniiber 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.
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7. Beschaftigung

Abbildung 7.1: Abbildung 7.2:
Erwerbstatige 2013-2017 Arbeitslose 2013-2017
Mill. Tsd. Mill. Tsd.
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Quartalsdaten: saisonbereinigt; Veranderung gegeniiber dem Quartalsdaten: saisonbereinigt; Veranderung gegentiber dem
Vorquartal (rechte Skala). Jahresdaten: Veranderung gegeniiber Vorquartal (rechte Skala). Jahresdaten: Veranderung gegentber
dem Vorjahr in Prozent (gerahmt). dem Vorjahr in Prozent (gerahmt).

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

Tabelle 7.1:
Beschaftigung 2013-2017 (1 000 Personen)

2013 2014 2015 2016 2017

Geleistete Arbeitsstunden der Erwerbstatigen (Inland, Mill. Std.) 57 639 58 349 59 038 59 761 60 291
Erwerbstatige (Inland) 42 328 42 703 43 056 43 589 44 082
Selbstandige 4 460 4 397 4 326 4301 4281
Arbeitnehmer (Inland) 37 869 38 306 38 730 39 286 39 800
Sozialversicherungspflichtig Beschaftigte 29 729 30 218 30 854 31482 32 000
AusschlieBlich geringfiigig Beschéftigte 5018 5028 4 849 4818 4818
Pendlersaldo 58 64 68 67 67
Erwerbstéatige (Inlander) 42 270 42 640 42 988 43 520 44 014
Arbeitnehmer (Inlander) 37 810 38 242 38 662 39 219 39733
Registrierte Arbeitslose 2 949 2 896 2793 2724 2733
Arbeitslosenquote (Prozent) 6,9 6,7 6,4 6,2 6,1
Erwerbslosenquote (Prozent) 4.9 4,7 4.4 4,0 3,6

Selbstandige: einschlieBlich mithelfender Familienangehdoriger; Arbeitslosenquote: Abgrenzung der Bundesagentur fir 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.
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8. Offentliche Finanzen

Tabelle 8.1:
Einnahmen und Ausgaben des Staates 2013-2017 (Mrd. Euro)

2013 2014 2015 2016 2017
Einnahmen 1252,4 1299,6 1 350,7 1397,0 1448,9
» relativ. zum BIP 44,4 44,6 44,6 44,6 44,5
Steuern 637,4 659,6 691,8 717,0 745,6
» relativ zum BIP 22,6 22,6 22,9 22,9 22,9
Sozialbeitrage 464,9 481,9 500,8 519,7 541,6
» relativ zum BIP 16,5 16,5 16,6 16,6 16,6
Sonstige Einnahmen 150,1 158,0 158,1 160,3 161,7
> relativ zum BIP 53 54 52 51 5,0
Ausgaben 1 256,2 1291,2 1331,1 1389,9 1440,3
» relativ zum BIP 445 44,3 44,0 44,3 44,2
Arbeitnehmerentgelt 218,6 224,6 229,6 236,3 2419
Vorleistungen 135,0 138,6 144,0 152,6 157,1
Soziale Sachleistungen 227,1 240,1 252,1 266,8 281,4
Bruttoinvestitionen 63,5 63,2 66,6 69,8 72,3
Geleistete Vermodgenseinkommen 56,0 51,5 48,0 45,6 42,8
Monetare Sozialleistungen 438,6 451,0 470,8 494,0 515,4
Subventionen 24,4 25,5 27,5 28,7 29,5
Sonstige laufende Ubertragungen 63,0 61,6 64,6 62,6 66,7
Vermogensubertragungen 31,2 36,4 29,8 34,8 38,0
Sonstige Ausgaben -1,3 -1,3 -1,9 -1,3 -4,9
Finanzierungssaldo -3,8 8,4 19,6 7,1 8,6
» relativ zum BIP -0,1 0,3 0,6 0,2 0,3
Einnahmen der Gebietskdrperschaften 814,6 845,0 876,6 904,5 935,0
Ohne Transfers von der Sozialversicherung 813,6 843,9 875,5 903,4 934,0
Transfers der Sozialversicherung 1,0 1,1 1,1 1,1 1,1
Ausgaben der Gebietskdrperschaften 823,8 840,0 861,0 903,1 929,9
Ohne Transfers an die Sozialversicherung 723,0 738,2 756,8 794,3 817,1
Transfers an die Sozialversicherung 100,8 101,8 104,2 108,7 112,7
Finanzierungssaldo der Gebietskdrperschaften -9,2 5,0 15,6 14 51
Einnahmen der Sozialversicherung 539,7 557,4 579,4 602,3 627,7
Ohne Transfers von den Gebietskdrperschaften 438,9 455,7 475,2 493,6 515,0
Ausgaben der Sozialversicherung 534,3 554,1 575,4 596,7 624,2
Ohne Transfers an die Gebietskorperschaften 533,3 553,0 574,3 595,6 623,2
Finanzierungssaldo der Sozialversicherung 53 34 4,0 5,6 3,5

Abweichungen der Summen rundungsbedingt.

Quelle: Statistisches Bundesamt, interne Arbeitsunterlage; eigene Berechnungen; grau hinterlegt: Prognose des IfW.
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9. Bruttoinlandsprodukt, Komponenten und Prognoseunsicherheit

Tabelle 9.1:
Quartalsdaten zur wirtschaftlichen Entwicklung 2015-2017

2015 2016 2017
| Il 1} \Y | Il 1} \Y, | I 1 \Y
Bruttoinlandsprodukt 0,4 0,4 0,3 0,3 0,7 0,3 0,5 0,6 0,6 0,6 0,6 0,6
Private Konsumausgaben 0,3 0,1 0,8 0,4 0,4 0,2 0,6 0,6 0,5 0,5 0,5 0,5
Konsumausgaben des Staates 0,7 0,7 0,7 0,9 0,5 1,3 0,5 0,4 0,5 0,5 0,5 0,4
Ausrlstungsinvestitionen 1,9 0,6 0,2 1,0 1,9 0,7 1,1 1,3 1,5 1,3 1,1 0,9
Bauinvestitionen 14 -1,7 -03 2,0 23 -18 1,0 1,1 11 1,0 1,0 1,0
Sonstige Anlagen 0,7 0,6 0,7 0,7 0,2 0,6 0,8 0,8 0,8 0,7 0,7 0,6
Vorratsveranderungen 00 -0,3 0,0 0,1 0,1 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Inlandische Verwendung 06 -02 0,6 0,9 0,8 0,2 0,7 0,7 0,6 0,6 0,6 0,6
Ausfuhr 1,5 1,8 03 -0,6 1,0 1,2 1,3 1,4 15 15 1,6 1,6
Einfuhr 2,2 0,6 11 0,5 1,4 1,0 1,7 1,8 1,8 1,8 1,7 1,7
Auf3enbeitrag -0,2 06 -03 -05 -01 01 -01 -0,1 0,0 0,0 0,1 0,1
Erwerbstéatige, Inland 42 875 43 001 43 115 43 231 43 413 43 542 43 642 43 757 43 887 44 017 44 147 44 277
Arbeitslose 2819 2795 2792 2768 2727 2697 2721 2752 2743 2735 2732 2720

Preis-, kalender- und saisonbereinigt. Veranderung gegentiber dem Vorquartal in Prozent; Vorratsveranderungen, Auf3en-
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 IfW.
Abbildung 9.1: Abbildung 9.2:
Prognoseintervalle fur die Zunahme des realen Verwendungsseitige Expansionsbeitrage 2013-2017
Bruttoinlandsprodukts 2016-2017
6 - Prozent 4 - Prozentpunkte 4
B Verbrauch B Anlagen
° 3 - DOAuBenhandel mLager L 3
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: - | u
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Bruttoinlandsprodukt: preisbereinigt; prognostizierter Anstieg

(orangene Linie) und Prognoseintervall (grau hinterlegte Flachen)
bei Konfidenzniveaus von 33, 66 und 95 Prozent (basierend auf
Prognosefehlern des Instituts fir Weltwirtschaft jeweils im
zweiten Quartal der Jahre 1994-2015).

Jahresdaten, preisbereinigt (Lundberg-Komponenten).

Quelle: Statistisches Bundesamt, Fachserie 18, Reihe 1.2;

Quelle: Eigene Berechnungen eigene Berechnungen; grau hinterlegt: Prognose des IfW.
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10. Jahresdaten zur wirtschaftlichen Entwicklung 2014-2017

2015 2014 2015 2016 2017

Mrd. Euro Vorjahresveranderung in Prozent
Aufkommen und Verwendung in Vorjahrespreisen
Bruttoinlandsprodukt 1,6 1,7 1,9 2,1
Private Konsumausgaben 0,9 2,0 2,0 1,8
Konsumausgaben des Staates 1,7 25 2,9 2,1
Anlageinvestitionen 3,5 2,2 34 34
Ausriistungsinvestitionen 4,5 4,8 4,6 4,4
Bauinvestitionen 29 0,3 2,9 2,9
Sonstige Anlagen 31 2,6 2,3 3,0
Vorratsveranderung -0,3 -0,5 -0,1 0,0
Inlandische Verwendung 1,3 1,6 2,4 2,3
Ausfuhr 4,0 54 3,2 5,6
Einfuhr 3,7 5,8 4,8 6,8
AuRenbeitrag 0,4 0,2 -0,4 -0,1
Aufkommen und Verwendung in jeweiligen Preisen
Bruttoinlandsprodukt 3025,9 3,4 3,8 3,6 3,9
Private Konsumausgaben 1634,8 1,9 2,7 2,7 3%3
Konsumausgaben des Staates 586,8 4,1 4,0 5,0 4,0
Anlageinvestitionen 606,1 5,0 3,6 49 5,6
Ausriistungsinvestitionen 200,1 4,7 54 51 52
Bauinvestitionen 297,6 5,2 2,0 49 59
Sonstige Anlagen 108,5 4,8 4,7 4,4 5,6
Vorratsveranderung (Mrd. Euro) -22,0 -38,0 -41,2 -41,1
Inlandische Verwendung 27897 2,6 2,6 3,6 4,0
Ausfuhr 1419,7 3,9 6,5 2,1 6,6
Einfuhr 11835 2,1 4,1 1,7 7,5
AuRenbeitrag (Mrd. Euro) 196,4 236,2 2455 251,3
Bruttonationaleinkommen 3091,3 3,5 3,7 3,6 3,9
Deflatoren
Bruttoinlandsprodukt 1,7 2,1 1,7 1,8
Private Konsumausgaben 0,9 0,6 0,8 14
Konsumausgaben des Staates 2,3 15 2,0 1,8
Ausriistungsinvestitionen 0,2 0,6 0,5 0,7
Bauinvestitionen 2,3 1,7 1,9 2,9
Sonstige Anlagen 1,6 2,1 2,1 2,5
Ausfuhr -0,1 1,0 -1,0 1,0
Einfuhr -1,6 -1,6 -2,9 0,6
Nachrichtlich: Verbraucherpreise 0,9 0,2 0,5 1,6
Einkommensverteilung
Volkseinkommen 2 261,2 3,8 3,9 3,9 4,3
Arbeitnehmerentgelt 15413 3,8 3,8 3,6 3,8
in Prozent des Volkseinkommens (Lohnquote) 68,3 68,2 67,9 67,7
Unternehmens- und Vermdgenseinkommen 719,9 3,8 4,2 4,6 52
Verfuigbares Einkommen der privaten Haushalte 1759,3 2,3 2,9 3,0 3,2
Sparquote (Prozent) 9,5 9,7 9,8 9,7
Bruttoléhne und -gehélter (Inlander) 12611 3,9 3,9 3,7 3,9
Effektiviohn, Stundenbasis 2,1 2,3 2,0 3,0
Lohnstiickkosten, Stundenbasis 1,7 1,7 1,2 1,6
Produktivitat, Stundenbasis 0,4 0,5 0,6 1,2
Arbeitslose (1 000) 289% 2793 2724 2733
Arbeitslosenquote (Prozent) 6,7 6,4 6,2 6,1
Erwerbstatige, Inlandskonzept (1 000) 42703 43056 43589 44082
Finanzierungssaldo des Staates
in Mrd. Euro 8,4 19,6 7,1 8,6
in Relation zum Bruttoinlandsprodukt (Prozent) 0,3 0,6 0,2 0,3
Offentliche Schulden (Prozent) 74,7 71,2 68,0 64,7

Vorratsveranderung, AufBenbeitrag: 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 2016 und 2017

2016 2017
2015 2016 2017 1H. [ 2H. 1H. | 2H
1. Entstehung des Bruttoinlandsproduktes
Veranderung in % gegeniber dem Vorjahr
Erw erbstatige 0,8 1,2 11 1,3 1,2 1,1 1,2
Arbeitsvolumen 1,2 1,2 0,9 1,7 0,8 0,8 1,0
Arbeitszeit je Erw erbstétigen 0,4 0,0 -0,2 0,4 -0,4 -0,3 -0,2
Produktivitat * 0,5 0,6 1,2 0,4 0,8 13 1,1
Bruttoinlandsprodukt, preisbereinigt 1,7 1,9 2,1 2,1 1,6 2,1 2,0
2.Verwendung des Inlandsprodukts in jeweiligen Preisen
a) Mrd. EUR
Konsumausgaben 22216 22957 23755 1117,3 1178,3 1156,0 12195
Private Haushalte 2 1634,8 1679,7 17351 819,2 860,5 845,9 889,2
Staat 586,8 616,0 640,4 298,2 317,8 310,1 330,3
Anlageinvestitionen 606,1 635,6 671,4 304,4 331,3 321,2 350,2
Ausriistungen 200,1 210,3 221,2 99,5 110,8 105,2 116,0
Bauten 297,6 312,1 330,6 149,8 162,3 157,9 172,6
Sonstige Anlageinvestitionen 108,5 113,3 119,6 55,0 58,2 58,1 61,6
Vorratsveranderung * - 38,0 -41,2 -41,1 - 8,7 - 32,5 -7,0 - 34,0
Inlandische Verw endung 2789,7 2890,1 3005,8 1413,0 14771 1470,1 1535,7
Aulenbeitrag 236,2 2455 251,3 127,6 117,9 128,2 123,1
Exporte 1419,7 1449,2 15454 710,4 738,8 757,7 787,7
Importe 1183,5 1203,8 1294,1 582,8 620,9 629,5 664,6
Bruttoinlandsprodukt 3025,9 3135,6 3257,1 1540,6 1595,0 1598,3 1658,8
b) Veranderung in % gegeniiber dem Vorjahr
Konsumausgaben 3,0 3,3 3,5 3,4 3,2 3,5 3,5
Private Haushalte 2 2,7 2,7 33 2,8 2,6 33 33
Staat 4,0 5,0 4,0 51 4,9 4,0 3,9
Anlageinvestitionen 3,6 4,9 5,6 51 4,6 55 57
Ausrilistungen 54 51 52 5,6 4,7 57 4,7
Bauten 2,0 4,9 59 51 4,6 54 6,4
Sonstige Anlageinvestitionen 4,7 4,4 5,6 4,4 4,5 55 58
Inlandische Verw endung 2,6 3,6 4,0 3,6 3,6 4,0 4,0
Exporte 6,5 2,1 6,6 1,7 2,4 6,7 6,6
Importe 4,1 1,7 7,5 0,7 2,7 8,0 7,0
Bruttoinlandsprodukt 3,8 3,6 3,9 3,9 3,4 3,7 4,0
3.Verwendung des Inlandsprodukts, verkettete Volumenangaben (Referenzjahr 2010)
a) Mrd. EUR
Konsumausgaben 2 063,7 2109,6 2149,9 1033,9 1075,7 1053,8 1096,1
Private Haushalte 1533,8 1563,8 1592,4 765,1 798,7 778,8 813,7
Staat 529,8 545,4 557,1 268,5 276,9 274,7 282,3
Anlageinvestitionen 558,3 577,0 596,9 276,8 300,2 286,3 310,6
Ausriistungen 195,9 204,9 214,0 96,5 108,4 101,2 112,8
Bauten 263,3 271,0 278,9 130,9 140,1 134,2 1447
Sonstige Anlageinvestitionen 99,4 101,7 104,8 49,6 52,1 51,2 53,6
Inlandische Verw endung 2586,4 2649,1 27103 1306,3 13428 1337,1 13731
Exporte 1350,9 13935 1471,0 684,1 709,4 723,1 747,9
Importe 1153,6 1208,5 12912 586,8 621,7 628,2 662,9
Bruttoinlandsprodukt 27825 2834,2 2892,8 14033 1431,0 1432,6 1460,2
b) Veranderung in % gegeniiber dem Vorjahr
Konsumausgaben 2,2 2,2 19 2,5 2,0 19 1,9
Private Haushalte ? 2,0 2,0 1,8 2,3 1,7 1,8 1,9
Staat 2,5 2,9 2,1 3,0 2,9 2,3 2,0
Anlageinvestitionen 2,2 3,4 3,4 3,8 3,0 3,4 3,5
Ausristungen 4,8 4,6 4,4 5,0 4,2 4,9 4,0
Bauten 0,3 2,9 2,9 35 2,3 2,6 3,3
Sonstige Anlageinvestitionen 2,6 2,3 3,0 2,2 2,4 3,1 29
Inlandische Verw endung 1,6 2,4 2,3 2,6 2,2 2,4 2,3
Exporte 54 3,2 5,6 3,0 3,3 57 54
Importe 5,8 4,8 6,8 4,4 5,1 7,1 6,6
Bruttoinlandsprodukt 1,7 1,9 2,1 2,1 1,6 2,1 2,0
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noch: Wichtige GréRen der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungen
Vorausschatzung fir die Jahre 2016 und 2017

2016 2017
2015 2016 2017 1H. [ 2H. 1H. | 2H.

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

Verénderung in % gegenuber dem Vorjahr

Private Konsumausgaben ? 0,6 0,8 14 0,6 1,0 14 1,4

Konsumausgaben des Staates 15 2,0 18 2,0 19 1,7 1,9

Anlageinvestitionen 1,4 1,5 2,1 1,3 1,6 2,0 2,2
Ausristungen 0,6 0,5 0,7 0,5 0,5 0,8 0,7
Bauten 1,7 1,9 2,9 1,5 2,2 2,8 3,0

Exporte 1,0 -1,0 1,0 -1,2 -0,8 0,9 1,1

Importe -1,6 -2,9 0,6 - 3,6 -2,3 0,9 0,4

Bruttoinlandsprodukt 2,1 1,7 1,8 1,8 1,7 1,6 1,9

5. Bnkommensentstehung und -verteilung

a) Mrd.EUR

Primareinkommen der privaten Haushalte ? 21171 2178,0 2 253,8 1071,4 1106,7 1103,3 1150,5
Sozialbeitrage der Arbeitgeber 280,1 287,6 297,2 139,6 148,0 143,6 153,6
Bruttoldhne und -gehélter 1261,1 1308,4 1360,0 627,2 681,2 647,6 712,5
Ubrige Primareinkommen * 575,8 582,0 596,6 304,5 277,5 312,1 284,4

Primareinkommen der uibrigen Sektoren 443,0 479,4 513,1 220,6 258,8 240,1 273,0

Nettonationaleinkommen (Primé&reinkommen) 2560,1 26575 2766,8 1292,0 1365,5 13434 14234

Abschreibungen 531,3 545,5 561,4 271,4 274,2 279,2 282,1

Bruttonationaleinkommen 3091,3 3203,0 3328,2 1563,4 1639,6 1622,6 1705,6

nachrichtlich:

Volkseinkommen 22612 2349,0 2449,2 1140,8 1208,3 1187,7 1261,5
Unternehmens- und Vermdgenseinkommen 719,9 753,0 791,9 373,9 379,1 396,5 395,4
Arbeithehmerentgelt 1541,3 1596,0 1657,2 766,8 829,2 791,2 866,0

b) Veranderung in % gegeniber dem Vorjahr

Primareinkommen der privaten Haushalte ? 3,0 2,9 35 3,1 2,7 3,0 4,0
Sozialbeitrage der Arbeitgeber 31 2,7 3,3 3,0 2,4 2,8 3,8
Bruttoldhne und -gehélter 3,9 3,7 3,9 4,3 3,2 3,2 4.6

Bruttoldhne und -gehélter je Beschaftigten 2,8 2,2 2,6 2,8 1,7 2,0 3,2
Ubrige Primareinkommen * 1,1 1,1 25 0,7 1,5 25 25

Primareinkommen der ubrigen Sektoren 8,1 8,2 7,0 9,8 7,0 8,8 55

Nettonationaleinkommen (Primé&reinkommen) 3,9 3,8 4,1 4,2 34 4,0 4,2

Abschreibungen 2,6 2,7 2,9 2,6 2,7 2,9 2,9

Bruttonationaleinkommen 3,7 3,6 3,9 3,9 3,3 3.8 4,0

nachrichtlich:

Volkseinkommen 39 39 4,3 4,3 35 4,1 4.4
Unternehmens- und Vermdgenseinkommen 4,2 4,6 52 4,6 4,6 6,0 43
Arbeithehmerentgelt 3,8 3,6 3,8 4,1 3,1 3,2 4,4

6. Enkommen und Enkommensverwendung der privaten Haushalte ?

a) Mrd.EUR

Masseneinkommen 1263,0 1314,3 1363,0 633,2 681,1 653,9 709,1
Nettoldhne und -gehalter 836,5 868,5 899,3 411,8 456,7 422,6 476,7
Monetére Sozialleistungen 525,6 548,8 570,2 272,3 276,5 284,2 286,0
abz. Abgaben auf soziale Leistungen, 99,1 103,0 106,5 50,9 52,1 52,9 53,6

verbrauchsnahe Steuern

Ubrige Primareinkommen * 575,8 582,0 596,6 304,5 277,5 312,1 284,4

Sonstige Transfers (Saldo) ° -79,5 - 84,8 - 89,4 - 40,9 - 43,9 -43,1 - 46,3

Verfugbares Enkommen 1759,3 18115 1870,2 896,8 914,7 923,0 947,2

Zunahme betrieblicher Versorgungsanspriiche 50,5 51,4 52,2 25,4 26,0 25,8 26,4

Konsumausgaben 1634,8 1679,7 17351 819,2 860,5 845,9 889,2

Sparen 175,0 183,2 187,4 103,0 80,2 102,9 84,4

Sparquote (%) ° 9,7 9,8 9,7 11,2 8,5 10,8 8,7

b) Veranderung in % gegeniiber dem Vorjahr

Masseneinkommen 3,7 4,1 3,7 4,2 3,9 3,3 4,1
Nettoldhne und -gehalter 35 3,8 35 45 3,2 2,6 4,4
Monetére Sozialleistungen 4,0 4,4 3,9 35 53 4,4 34
abz. Abgaben auf soziale Leistungen, 34 3,9 34 31 4,8 3,8 2,9

verbrauchsnahe Steuern

Ubrige Primareinkommen * 1,1 1,1 25 0,7 1,5 2,5 25

Verfugbares Enkommen 29 3,0 3,2 29 3,0 29 3,6

Konsumausgaben 2,7 2,7 3,3 2,8 2,6 3,3 3,3

Sparen 4,4 4,7 2,2 3,3 6,5 -0,1 5,3
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noch: Wichtige GréRen der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungen
Vorausschatzung fir die Jahre 2016 und 2017

2016 2017
2015 2016 2017 1H. [ 2H. 1H. | 2H
7.EBnnahmen und Ausgaben des Staates ’
a) Mrd.EUR
Einnahmen
Steuern 691,8 717,0 745,6 358,9 358,1 373,2 372,3
Sozialbeitrage 500,8 519,7 541,6 252,7 267,0 262,1 279,5
Vermdgenseinkommen 21,6 20,5 19,5 11,8 8,7 10,8 8,7
Sonstige Transfers 215 215 215 9,1 12,5 9,1 12,5
Vermdgenstransfers 12,2 12,6 12,8 55 71 5,6 7,2
Verkaufe 102,6 105,4 107,5 49,9 55,5 50,9 56,6
Sonstige Subventionen 0,2 0,2 0,2 0,1 0,1 0,1 0,1
Insgesamt 1350,7 1397,0 1448,9 687,9 709,0 711,9 737,0
Ausgaben
Vorleistungen ® 396,1 4194 438,6 201,4 218,0 210,6 228,0
Arbeitnehmerentgelt 229,6 236,3 241,9 1134 122,8 116,3 125,6
Vermdgenseinkommen (Zinsen) 48,0 45,6 42,8 23,2 22,4 21,8 21,0
Subventionen 27,5 28,7 29,5 14,2 14,5 14,6 14,9
Monetére Sozialleistungen 470,8 494,0 515,4 245,0 249,0 256,9 258,5
Sonstige laufende Transfers 64,6 62,6 66,7 34,9 27,7 37,2 29,5
Vermbgenstransfers 29,8 34,8 38,0 12,8 22,0 16,3 21,7
Bruttoinvestitionen 66,6 69,8 72,3 29,6 40,3 30,6 41,7
Nettozugang an nichtprod. Vermdgensgutern -1,9 -1,3 -4,9 -0,6 -0,7 -2,4 -2,5
Insgesamt 1331,1 1389,9 1440,3 673,8 716,1 701,9 738,4
Finanzierungssaldo 19,6 71 8,6 14,1 -7,0 10,0 -1,4
b) Veranderung in % gegenuber dem Vorjahr
Einnahmen
Steuern 4,9 3,6 4,0 4,3 3,0 4,0 4,0
Sozialbeitrage 3,9 3,8 4,2 4,1 3,5 3,7 4,7
Vermdgenseinkommen -13,5 -48 -49 -75 -0,8 -85 0,0
Sonstige Transfers 12,3 0,4 0,0 1,1 0,0 0,0 0,0
Vermdgenstransfers 0,1 3,4 2,1 5,6 1,7 2,4 1,8
Verkéufe 11 2,7 2,0 3,0 2,4 2,0 2,0
Sonstige Subventionen - 18,5 -22 0,0 -51 0,0 0,0 0,0
Insgesamt 3,9 34 3,7 38 3,0 35 3,9
Ausgaben
Vorleistungen ® 4,6 5,9 4,6 6,2 5,6 4,5 4,6
Arbeitnehmerentgelt 2,2 29 2,4 2,8 3,0 2,6 2,2
Vermdgenseinkommen (Zinsen) -6,8 -49 -6,1 -4.4 -55 -6,0 -6,2
Subventionen 8,0 4,4 2,8 55 3,3 2,8 2,8
Monetére Sozialleistungen 4,4 4,9 4,3 3,9 6,0 4,9 3,8
Sonstige laufende Transfers 4,9 -3,2 6,6 -3,1 -3,2 6,6 6,5
Vermdgenstransfers - 18,2 16,9 9,2 1,2 28,5 27,9 -17
Bruttoinvestitionen 53 4,9 35 58 4,2 3,6 3,5
Nettozugang an nichtprod. Vermdgensgutern 38,0 - 27,6 268,5 -44.1 0,0 278,2 259,4
Insgesamt 3,1 4,4 3,6 3,8 5,0 4,2 3,1
! Preisbereinigtes Bruttoinlandsprodukt je Erw erbstétigenstunde.
2 EinschlieBlich privater Organisationen ohne Erw erbszw eck.
* Binschlie3lich Nettozugang an Wertsachen.
* Selbstandigeneinkommen/Betriebsiiberschuss sow ie empfangene abziiglich geleistete Vermdgenseinkommen.
° Empfangene abziglich geleistete sonstige Transfers.
° Sparen in Prozent des verfligbaren Einkommens (einschlieflich der Zunahme betrieblicher Versorgungsanspriche).
" Gebietskorperschaften und Sozialversicherung.
¢ Einschlie3lich sozialer Sachleistungen und sonstiger Produktionsabgaben.
Quelle: Statistisches Bundesamt, Fachserie 18 ; eigene Berechnungen. Prognose des IfwW.
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