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Mittelfristprojektion fiir
Deutschland:
Potentialwachstum bleibt
moderat — Kapazititen
bleiben angespannt

Alfred Boss, Dominik Groll, Marcus Kappler,
Stefan Kooths, Andreas Sachs und Joachim
Scheide

Zusammenfassung:

Das Institut fiir Weltwirtschaft (IfW) erstellt in
Kooperation mit dem Zentrum fiir Europdische
Wirtschaftsforschung (ZEW) jeweils im Friih-
jahr und im Herbst eine Projektion des
Produktionspotentials in Deutschland. Der
vorliegende Beitrag fasst die wesentlichen Er-
gebnisse der aktuellen Potentialschétzung so-
wie der darauf aufbauenden Prognose fiir die
gesamtwirtschaftliche Entwicklung bis zum
Jahr 2015 zusammen und stellt das methodi-
sche Vorgehen dar. Dabei ist die Kurzfrist-
prognose des IfW fiir dieses und fiir ndchstes
Jahr vollstindig integriert (vgl. Boss et al
2011).

Kasten 1:

Zur Methode der Potentialschatzung (Seite 4)

Das Produktionspotential ist diejenige Wirt-
schaftsleistung, die bei Normalauslastung aller
Produktionsfaktoren moglich ist, ohne dass In-
flationsdruck entsteht. Es stellt eine zentrale
ReferenzgroBe fiir die Wirtschaftspolitik dar,
auch weil es die Abgrenzung zwischen kon-
junkturellen und strukturellen Problemen er-
moglicht. Prognosen der mittelfristigen ge-
samtwirtschaftlichen Entwicklung, die aus der
Projektion des Produktionspotentials abgeleitet
werden, sind insbesondere fiir die mittelfristige
Finanzplanung des Staates und fiir die Umset-
zung der Schuldenbremse notwendig. Des Wei-
teren spielt das Konzept des Potentialwachs-
tums sowohl auf europidischer als auch auf
nationaler Ebene eine zentrale Rolle fiir die
Bestimmung von Reformnotwendigkeiten und
-prioritaten.

Das Produktionspotential ldsst sich aller-
dings nicht direkt beobachten und muss daher
geschitzt werden. Dafiir stehen zahlreiche Me-
thoden zur Verfiigung, die sich in univariate
Filterverfahren der Zeitreihenanalyse und in
multivariate Verfahren, die haufig auf 6konomi-
schen Uberlegungen basieren, einteilen lassen.
Viele der multivariaten Verfahren bauen auf ei-
ner Produktionsfunktion auf, welche die Ein-
satzfaktoren Kapital und Arbeit bei verfiigharer
Technologie verkniipft. Das Produktionspoten-
tial ist dann als die gesamtwirtschaftliche Aus-
bringungsmenge zu verstehen, die bei Normal-
auslastung der Einsatzfaktoren erzeugt werden
kann. Fiir die vorliegende Potentialschitzung
wurde die Produktionsfunktionsmethode der
Europiischen Kommission (im Folgenden:
Kommissionsmethode) verwendet (Kasten 1).
Diese findet bereits in der EU offiziell Verwen-
dung bei der Uberwachung des Europiischen
Stabilitats- und Wachstumspakts. Sie wird zu-
dem fiir die Ermittlung der Konjunkturkompo-
nente fiir den Bundeshaushalt eingesetzt und ist
fiir die Erarbeitung der mittelfristigen Projekti-
onen im Rahmen der Gemeinschaftsdiagnose
der Institute verbindlich.
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Kasten 1:
Zur Methode der Potentialschatzung

Die Berechnung des Produktionspotentials nach der Kommissionsmethode? beruht auf einer Cobb-
Douglas-Produktionsfunktion mit den Produktionsfaktoren Arbeit und Kapital, wobei abnehmende
partielle Grenzproduktivitdten unterstellt werden. Die dritte Komponente der Cobb-Douglas-Produkti-
onsfunktion ist die Totale Faktorproduktivitat (TFP), welche den Teil des Produktionspotentials erklart,
der sich nicht aus dem Einsatz der Produktionsfaktoren ergibt. In der Entwicklung der Totalen
Faktorproduktivitat spiegelt sich der technologische Fortschritt wider. Fir die partiellen Produktions-
elastizitaten der Einsatzfaktoren wird angenommen, dass sie zeitlich konstant sind und sich zu eins
addieren. Diese Elastizitdten sind von der EU-Kommission vorgegeben und belaufen sich auf 0,65 fiir
den Faktor Arbeit und 0,35 fir den Kapitaleinsatz.

Um zu einer Projektion des Produktionspotentials zu gelangen, werden Werte flr die potentiellen
Einsatzfaktoren in die Produktionsfunktion eingesetzt. Der potentielle Kapitaleinsatz wird dabei durch
den tatsachlichen Kapitalbestand approximiert; es wird damit unterstellt, dass der Kapitalstock jeder-
zeit voll ausgelastet ist. Der Kapitalbestand wird Gber vergangene Investitionsstrome und unter Be-
ricksichtigung der Abschreibungen errechnet.

Das potentielle Arbeitsvolumen wird in Stunden bemessen und aus der Bevolkerung im erwerbs-
fahigen Alter (als MaR fiir die erwerbsfahige Bevolkerung), dem Trend der Partizipationsrate (definiert
als Anteil der Erwerbspersonen an der erwerbsfahigen Bevolkerung), dem Trend der durchschnittli-
chen Arbeitszeit je Erwerbstatigem sowie der strukturellen Erwerbslosenquote hergeleitet. Fir die
Schatzung der Trends der Partizipationsrate sowie der durchschnittlichen Arbeitszeit wird der
Hodrick-Prescott-Filter verwendet, wahrend fir die Schatzung der strukturellen Erwerbslosenquote
auf das Konzept der NAIRU (Non-Accelerating Inflation Rate of Unemployment) zurtickgegriffen wird.
Hier weichen IfW und ZEW in einem entscheidenden Punkt von den Vorgaben der EU-Kommission
ab und setzen anstelle eines einfachen Phillipskurven-Modells ein am ZEW entwickeltes System-Mo-
dell ein, welches speziell an die Bedingungen des deutschen Arbeitsmarkts angepasst ist. Die Kon-
zeption dieses System-Modells basiert auf den Arbeiten von Apel und Jansson (1999). Bei diesem
Ansatz wird eine Neu-Keynesianische Phillipskurve mit dem Okunschen Gesetz, welches eine empi-
rische RegelmaRigkeit zwischen der Produktionsliicke und der zyklischen Arbeitslosigkeit abbildet,
kombiniert.? Die aus diesem Modell geschatzte NAIRU determiniert die Héhe der Arbeitslosigkeit, bei
der kein inflationarer Lohndruck entsteht. Durch die Beriicksichtigung der NAIRU wird das Konzept
der Inflationsneutralitat in die Potentialschatzung integriert.

Die TFP wurde in der bisherigen Umsetzung der Kommissionsmethode mit Hilfe des Hodrick-
Prescott-Filters geglattet. Fir dieses Jahr ist allerdings eine Verfahrensumstellung vorgesehen, die
fur die vorliegende Potentialschatzung bereits durchgefiihrt wurde.© Das neue Verfahren nutzt in
einem bayesianischen Schatzansatz Daten zur TFP und zur Kapazitatsauslastung im Unternehmens-
und Dienstleistungssektor (dem Business Survey Indicator der EU-Kommission) bis zum aktuellen
Rand, um den Zyklus und den Trend der TFP praziser als bisher zu schatzen. Ein entscheidender
Vorteil des neuen Verfahrens liegt in der geringeren Revisionsanfalligkeit der Ergebnisse, wenn etwa
neue Beobachtungen hinzukommen. Dadurch und durch die Beriicksichtigung zusétzlicher Infor-
mationen in Form der Kapazitatsauslastung werden die Potentialschatzungen im Zeitverlauf stabiler
und die Analyse des Produktionspotentials am aktuellen Rand verlasslicher.

Fir die Projektion des Produktionspotentials bis zum Jahr 2015 werden Entwicklungspfade zum
potentiellen Arbeitsvolumen, zu den Kapitalinvestitionen sowie zur TFP vorgegeben. Eine Verzah-
nung der mittelfristigen Potentialprojektion mit der kirzer ausgerichteten Konjunkturprognose wird
bewerkstelligt, indem die aus der Konjunkturprognose errechneten Pfade fiir die Einsatzfaktoren bis
zum Jahr 2012 an die amtlichen Daten, welche den Beobachtungszeitraum von 1970 bis 2010
abdecken, angehangt werden. Anschlielend werden univariate Zeitreihenmodelle an die Einsatzfak-
toren angepasst und darauf aufbauend modellgestiitzte Projektionen bis zum Endjahr der Mittelfrist
(aktuell das Jahr 2015) erstellt.

8Eine ausfiihrliche Beschreibung geben D’Auria et al. (2010). — bSystem-ModeIIe bieten gegenlber den einfa-
chen Phillipskurven-Ansatzen den Vorteil, dass sie Wechselbeziehungen zwischen der zyklischen Arbeitslosigkeit
und der Kapazitatsauslastung der Produktion erfassen und in der Regel die Schatzunsicherheit der NAIRU redu-
zieren (Schumacher 2007). — ®Das neue Verfahren basiert auf einem Kalman-Filter und ist dokumentiert in
Planas et al. (2010).
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Produktionspotential wachst nur
moderat

Die Wachstumsrate des Produktionspotentials
ist seit der Jahrtausendwende riicklaufig (Ab-
bildung 1). Dies lasst sich zu einem guten Teil
durch die Entwicklung der Totalen Faktorpro-
duktivitat (TFP) erkldren; hierin spiegeln sich
verschiedene strukturelle (technologische wie
institutionelle) Verdnderungen wider. Im Jahr
2009 ging im Zuge der GroBen Rezession die
Potentialwachstumsrate deutlich zuriick, weil
die Investitionstatigkeit drastisch einbrach. Im
vergangenen Jahr hat sich das Potentialwachs-
tum allerdings zligig erholt. Fiir die Jahre 2011
bis 2015 belduft sich die projizierte jahres-
durchschnittliche Potentialwachstumsrate auf
1,2 Prozent. Dieser erwarteten Expansion des
Produktionspotentials liegt eine Entwicklung
der TFP zugrunde, welche kiinftig steigende
Wachstumsbeitrége liefert, im Durchschnitt der
Jahre 2010 bis 2015 0,5 Prozentpunkte. Das
neue Verfahren zur Projektion der TFP (Um-
stellung vom HP-Filter zum Kalman-Filter)
fiihrt zu einem etwas flacheren Wachstums-

Abbildung 1:
Produktionspotential und Wachstumsfaktoren 2000—-2015
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Produktionspotenzial: Veranderung gegeniber Vorjahr in Prozent;
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Quelle: Statistisches Bundesamt, Fachserie 18, Reihe
1.2; gemeinsame Berechnungen und Projektionen von
IfW und ZEW.

pfad als die bisherige Vorgehensweise. Uber
den Projektionszeitraum triagt die Ausweitung
des Kapitalstocks mit durchschnittlich 0,6 Pro-
zentpunkten zum Potentialwachstum bei. Von
der Entwicklung des Arbeitsvolumens diirfte
dagegen mittelfristig kein nennenswerter Wachs-
tumseffekt ausgehen.

Der Projektion des Arbeitsvolumens bis zum
Jahr 2015 liegen folgende Ergebnisse fiir die
mafgeblichen EinflussgroBen zugrunde (Abbil-
dung 2). Fiir die Entwicklung der Erwerbsbe-
volkerung wird unterstellt, dass sie im Einklang
mit der 12. koordinierten Bevélkerungsvoraus-
berechnung des Statistischen Bundesamts ver-
lauft. Demnach ist im Zeitraum 2010 bis 2015
mit einer jahresdurchschnittlichen Abnahme
der Personen im erwerbsfihigen Alter um 0,4
Prozent zu rechnen. Der steigende Trend in der
Partizipationsrate wird sich dagegen fortsetzen.
Die seit Mitte der achtziger Jahre zu beobach-
tende Zunahme geht dabei zu einem groBen Teil

Abbildung 2:
Komponenten des Arbeitsvolumens 2000-2015
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auf die vermehrte Erwerbstitigkeit von Frauen
zuriick. Insbesondere durch die Wahrnehmung
von Teilzeitangeboten und die Aufnahme einer
geringfiigigen Beschiftigung waren in den alten
Bundesldndern immer mehr Frauen erwerbsta-
tig; gleichwohl reicht deren Partizipationsrate
noch nicht an den traditionell h6heren Wert in
den neuen Lindern heran. Zudem kam der
Ubergang von der Industrie- zur Dienstleis-
tungsgesellschaft der Beschiftigung von Frauen
zugute, die haufiger im Dienstleistungsbereich
tatig sind. Aus den Projektionen des verwende-
ten Zeitreihenmodells geht ein weiterer Anstieg
der trendmaifBigen Partizipationsrate um durch-
schnittlich 0,4 Prozent iiber die Jahre 2010 bis
2015 hervor. Die Anhebung des gesetzlichen
Renteneintrittsalters erhoht das Erwerbsperso-
nenpotential zusatzlich, jedoch werden die Ef-
fekte im Projektionszeitraum sehr gering aus-
fallen.

Die strukturelle Arbeitslosenquote bzw. die
NAIRU (Non-Accelerating Inflation Rate of
Unemployment) ist bis zum Jahr 2004 stetig
gestiegen, und zwar auch in Phasen, in denen
die zyklische Arbeitslosigkeit zuriickging. Seit
dem Jahr 2005 hat sich dieses Muster aller-
dings gedndert. Zum ersten Mal seit der deut-
schen Wiedervereinigung ist die strukturelle
Arbeitslosigkeit im Zeitraum 2005 bis 2008 ge-
sunken. Die Hartz-Reformen aus den Jahren
2003 bis 2005 diirften hierbei eine entschei-
dende Rolle gespielt haben. Einiges spricht da-
fiir, dass sich die Effekte dieser Reform mit Ver-
zogerungen entfalten und somit der Anpas-
sungsprozess noch nicht abgeschlossen ist.
Dementsprechend projiziert das eingesetzte Ar-
beitsmarktmodell eine weitere Reduktion der
NAIRU bis zum Jahr 2015. Die dadurch indu-
zierten Beschiftigungseffekte tragen zu einer
Stabilisierung des Arbeitsvolumens bei.

Die durchschnittlich geleistete Arbeitszeit der
Erwerbstitigen ist im Jahr 2009 eingebrochen.
Kurzarbeit, der Abbau von Stundenkonten, aber
auch die Nutzung flexibler Arbeitszeitmodelle
haben dafiir gesorgt, dass die krisenbedingte
Unterauslastung der Beschiftigung vornehm-
lich durch eine Reduktion der Arbeitszeit be-
wiltigt werden konnte, ohne dass es zu groBen
Entlassungswellen kam. Zwar weist die durch-

schnittliche Arbeitszeit je Erwerbstétigem einen
fallenden Verlauf auf, der seit Mitte der 1990er
Jahre insbesondere durch die stetige Zunahme
der Teilzeitbeschaftigung erklart werden kann.
Dieser Trend scheint sich allerdings seit dem
Jahr 2006 abgeflacht zu haben, wozu die Stabi-
lisierung der tariflichen Wochenarbeitszeit bei-
getragen hat. Um einer wahrscheinlichen weite-
ren Zunahme der Teilzeitbeschiftigung Rech-
nung zu tragen, nehmen wir an, dass der Trend
der Arbeitsstunden {iiber die Jahre 2010 bis
2015 mit einer jahresdurchschnittlichen Rate
von 0,1 Prozent fallen wird.

Gesamtwirtschaftliche Entwicklung
bis 2015

Weltwirtschaftliche und wirtschaftspolitische
Rahmenbedingungen

Die Projektion der mittelfristigen gesamtwirt-
schaftlichen Entwicklung in Deutschland erfolgt
unter verschiedenen Annahmen zum aufBen-
wirtschaftlichen Umfeld sowie in Bezug auf
zentrale wirtschaftspolitische Rahmensetzun-
gen.

Fiir das Geschehen auf den Devisenmirkten
wird angenommen, dass die nominalen effekti-
ven Wechselkurse im Wesentlichen konstant
bleiben. Ferner wird unterstellt, dass sich die
realen Rohstoffpreise nicht dndern. Die Welt-
produktion diirfte ab dem Jahr 2013 durch-
schnittlich mit Raten von rund 4 Prozent ex-
pandieren, wobei die Entwicklung in den auf-
strebenden Volkswirtschaften wohl weiterhin
deutlich dynamischer verlaufen wird als in den
fortgeschrittenen Volkswirtschaften. Fiir den
Welthandel unterstellen wir eine durchschnitt-
liche jahrliche Zuwachsrate von 77 Y2 Prozent.

Die Nachwirkungen der zuriickliegenden
GroBen Rezession und des Platzens der ihr
vorausgegangenen Immobilienmarktblasen diirf-
ten in den betroffenen Lindern mehr und mehr
abklingen. Insbesondere diirften die hohen
Verschuldungsgrade der privaten und offent-
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lichen Haushalte allmiahlich zuriickgefiihrt wer-
den. Wir unterstellen ferner, dass die gegen-
wirtige Staatsschuldenkrise in einigen euro-
paischen Volkswirtschaften dort einen iiber den
gesamten Projektionszeitraum andauernden
Konsolidierungsprozess der 6ffentlichen Finan-
zen anstoBen wird. Eine abermalige krisenhafte
Zuspitzung an den Finanzmaérkten, durch die
die Kreditwiirdigkeit der finanzschwachen
Euroraum-Liander in Frage gestellt wiirde, un-
terstellen wir nicht.

Die monetiren Rahmenbedingungen diirften
fir die deutsche Volkswirtschaft insgesamt
giinstig bleiben, da die konjunkturelle Erholung
im iibrigen Euroraum im Durchschnitt wohl
deutlich schwicher ausfallen wird als in
Deutschland. Vor diesem Hintergrund wirkt die
gemeinsame europdische Geldpolitik  fiir
Deutschland tendenziell expansiv.

Die deutsche Finanzpolitik wird im Zeitraum
der mittelfristigen Finanzplanung (2011-2015)
wohl darauf bedacht sein, den Vorgaben der
Schuldenbremse gerecht zu werden.! Die Kon-
solidierung der offentlichen Haushalte wird
damit vorrangiges Ziel der Finanzpolitik sein.
Dies ist auch deshalb zu erwarten, weil die 6f-
fentlichen Schulden — unter anderem infolge
von MaBnahmen zur Stiitzung des Bankensys-
tems sowie von HilfsmaSnahmen zugunsten
einzelner Linder des Euroraums — eine Re-
kordmarke erreicht haben; im Verhiltnis zum
Bruttoinlandsprodukt belaufen sie sich heute
schon auf deutlich mehr als 80 Prozent.

Bruttoinlandsprodukt und seine Verwendung

Im Projektionszeitraum wird sich das Expansi-
onstempo des Bruttoinlandsproduktes merklich
verlangsamen, weil die Produktionszunahme
der deutschen Volkswirtschaft zunehmend an-
gebotsseitig beschriankt wird (Abbildung 3).
Nachdem - gemif der zugrunde liegenden
Kurzfristprognose — die Wertschépfungsspitze

1Zu den gesetzlichen Grundlagen und den Implika-
tionen im Detail vgl. Sachverstindigenrat (2010,
Fiinftes Kapitel: Ziffern 342—365).

Abbildung 3:
Potential und Produktion 1991-2015
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der Vorkrisenzeit in diesem Friihjahr erreicht
sein wird, schlieBt sich im laufenden Jahr die in
der GroBen Rezession weit aufgerissene ge-
samtwirtschaftliche Produktionsliicke. Die volks-
wirtschaftlichen Kapazititen sind somit wieder
normal ausgelastet, und der konjunkturelle
Einbruch ist in Deutschland nach knapp drei
Jahren {iberwunden. Bei Expansionsraten, die
bis zum Jahr 2013 oberhalb des jahrlichen
Potentialwachstums von annihernd 1,2 Prozent
liegen, oOffnet sich die Produktionsliicke bis auf
knapp 1 Prozent. Mit Expansionsraten von we-
nig mehr als 1 Prozent nihert sich die tatsichli-
che Produktion in den darauffolgenden Jahren
allmahlich wieder dem Potentialniveau an. Am
Ende des Projektionszeitraums verbleibt aller-
dings noch eine Uberauslastung von 0,7 Pro-
zent.

Nachfrageseitig diirfte diese Entwicklung
maBgeblich von der Binnenwirtschaft bestimmt
werden (Tabelle 1): Der private Verbrauch ent-
wickelt den kraftigsten verwendungsseitigen
Sog. Wird im laufenden Jahr nur knapp ein
Viertel der zusatzlichen Produktion fiir den pri-
vaten Verbrauch verwendet, so nimmt dieser
Anteil bis zum Jahr 2015 kontinuierlich auf 75



Institut fiir Weltwirtschaft — Mittelfristprojektion Friihjahr 2011

Tabelle 1:

Verwendung des Bruttoinlandsproduktes 2011-2015 (Veranderung gegenuber dem Vorjahr in Prozent)

2011 2012 2013 2014 2015
in Vorjahrespreisen
Bruttoinlandsprodukt 2,8 1,6 1,5 1,2 1,1
Letzte Inlandische Verwendung 2,1 2,1 1,6 1,1 0,9
Private Konsumausgaben 1,1 1,0 1,2 1,2 1,3
Konsumausgaben des Staates 1,4 1,1 1,1 1,1 1,1
Bruttoanlageinvestitionen 59 6,6 3,2 0,8 -0,5
Vorratsveranderung (Expansionsbeitrag) -0,2 0,1 0,0 -0,0 0,2
Auflenhandel (Expansionsbeitrag) 0,8 -0,3 0,0 0,1 0,2
Exporte 10,3 6,6 6,3 5,9 5,6
Importe 9,5 8,1 7,0 6,3 5,7
in jeweiligen Preisen

Bruttoinlandsprodukt 4.0 3,4 3,3 2,9 3,0
Letzte Inlandische Verwendung 3,7 3,8 3,3 2,8 2,6
Private Konsumausgaben 3,3 3,1 3,4 3,3 3,4
Konsumausgaben des Staates 2,3 29 29 3,0 3,1
Bruttoanlageinvestitionen 7,5 6,4 3,3 1,2 -1,2
Vorratsveranderung (Mrd. Euro) -16,2 -14,1 -13,7 -15,1 -10,2
AuBenbeitrag (Mrd. Euro) 142,6 138,6 1421 150,3 165,8
Exporte 12,4 7,2 7,0 6,7 6,5
Importe 12,8 8,5 7,5 6,8 6,1

Quelle: Gemeinsame Projektionen von IfW und ZEW.

Prozent zu (die verwendungsseitigen Expansi-
onsbeitrédge liegen in den Jahren 2013 bis 2015
bei durchschnittlich 0,7 Prozentpunkten). Hier-
zu tragt maBgeblich die gute Arbeitsmarktlage
bei, die sich — auBer in einem hohen Beschafti-
gungsstand — mehr und mehr in kriftigen
Lohnzuwichsen ausdriicken wird. Im Durch-
schnitt des Prognosezeitraums belduft sich die
jahrliche Expansionsrate der preisbereinigten
Ausgaben fiir den privaten Konsum auf 1,2
Prozent. In nominaler Rechnung ergibt sich
eine durchschnittliche jahrliche Zunahme von
knapp 3,4 Prozent. Bei einem Anstieg des
Konsumdeflators von etwas mehr als 2 Prozent
ist fiir die Verbraucherpreise mit einem jahrli-
chen Zuwachs um rund 2,5 Prozent zu rechnen.

Der Personalbestand bei Bund, Lindern,
Gemeinden und Sozialversicherung diirfte mit-
telfristig (in Vollzeitdquivalenten gerechnet)
etwas abnehmen. Die Lohne im o&ffentlichen
Dienst werden im Durchschnitt der Jahre 2011—
2015 vermutlich um knapp 2 Y2 Prozent und
damit etwas weniger als die Lohne in der ge-
werblichen Wirtschaft steigen. Dies bedeutet,
dass die Personalausgaben (ohne offentliche
Pensionen) um reichlich 2 Prozent pro Jahr
ausgeweitet werden. Eine #hnliche Veridnde-

rungsrate ist fiir die Sachaufwendungen der
Gebietskorperschaften zu erwarten. Der Sach-
aufwand der Sozialversicherung, vor allem der
der Gesetzlichen Krankenversicherung, wird
dagegen wohl auch in den nichsten Jahren
kriftig expandieren; wir erwarten einen Anstieg
um knapp 4 Prozent je Jahr. Fiir die Konsum-
ausgaben des Staates ist damit eine Zunahme
um knapp 3 Prozent pro Jahr impliziert. In
Vorjahrespreisen gerechnet wird ein Anstieg
um reichlich 1 Prozent je Jahr erwartet.

Der Expansionszyklus der Bruttoanlagein-
vestitionen diirfte im laufenden Jahr seinen
Hohepunkt erreichen, da die Investitionstatig-
keit typischerweise dann am kraftigsten ist,
wenn sich die gesamtwirtschaftliche Kapazi-
tatsauslastung normalisiert (Abbildung 4); die
Zunahme der Kapazititsauslastung ist in dieser
Situation maximal. Die Investitionsquote — ge-
messen als Anteil der Bruttoanlageinvestitionen
am Bruttoinlandsprodukt in laufenden Preisen
— weist demgegeniiber einen Gleichlauf mit der
Kapazitatsauslastung auf. Dieses Muster liegt
der hier vorgelegten Projektion zugrunde. Dem-
zufolge schwicht sich die Expansion der Brut-
toanlageinvestitionen mehr und mehr ab. In
den Jahren 2013 bis 2015 verdndern sie sich um
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3 Prozent, 1 Prozent und -1,4 Prozent, im
Durchschnitt sind es knapp 0,9 Prozent.

Abbildung 4:
Bruttoanlageinvestitionen und Produktionsliicke 1991-2015
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Jahresdaten; Quote, Veradnderung: Bruttoanlageinvestitionen;
Quote: nominal, Anteil am Bruttoinlandsprodukt; Veranderung:
preisbereinigt.

Quelle: Statistisches Bundesamt, Fachserie 18, Reihe 1.2;
gemeinsame Berechnungen und Projektionen von von IfW
und ZEW.

Mit dem Auslaufen der MaBnahmen aus den
beiden Konjunkturpaketen, die in den zuriick-
liegenden beiden Jahren die Investitionstitig-
keit des Staates gestiitzt haben und in diesem
Jahr noch etwas nachwirken, diirften die 6f-
fentlichen Investitionen in den Jahren 2012 bis
2015 allenfalls geringfiigig expandieren. Ihr
Anteil am Bruttoinlandsprodukt wird bis zum
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Ende des Projektionszeitraums riickliufig sein.
Da die absehbare Hohe der staatlichen Investi-
tionsausgaben nicht an die Entwicklung der Ab-
schreibungen heranreicht, wird sich der Sub-
stanzverzehr beim oOffentlichen Kapitalstock,
der im Jahr 2003 eingesetzt hat und zwischen-
zeitlich durch die Konjunkturpakete aufge-
halten wurde, fortsetzen.
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Vorjahren diirften die deutschen Exporteure
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