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ABSCHWUNG FLAUT NUR ALLMAHLICH AB
-~ INDUSTRIESCHWACHE VERZOGERT DIE

ERHOLUNG

Jens Boysen-Hogrefe, Salomon Fiedler, Dominik Groll, Nils Jannsen,
Stefan Kooths, Saskia Mdésle und Ulrich Stolzenburg

Die Konjunktur in Deutschland fasst nur allméahlich wieder
Tritt. Nach einem schwachen Sommerhalbjahr dirfte das
Bruttoinlandsprodukt auch im Abschlussquartal des lau-
fenden Jahres kaum mehr als stagnieren. Die wirtschaftli-
che Entwicklung bleibt dabei zweigeteilt. MaRgeblich fir
den anhaltenden Abschwung, der bereits im vergangenen
Jahr einsetzte, ist die deutlich riicklaufige Industrieproduk-
tion; mittlerweile befindet sich die Industrie sogar in der
Rezession. Dazu beigetragen hat vor allem das einge-
trubte weltwirtschaftliche Umfeld, wobei die hohe weltweite
wirtschaftspolitische Unsicherheit die auf die Produktion
von Investitionsgitern spezialisierte deutsche Wirtschaft in
besonderem Mafe belastet. Mittlerweile hat sich auch in
Deutschland das Investitionsklima splrbar verschlechtert.
In der Folge durften die Unternehmen ihre Investitions-
tatigkeit in den kommenden Quartalen noch einmal
deutlich zurlickfahren. Die schwache Industriekonjunktur
zieht auch die unternehmensnahen Dienstleistungs-
branchen zunehmend in Mitleidenschaft. Demgegeniber
befinden sich die konsumnahen Dienstleistungsbereiche
weiter auf Expansionskurs. Trotz des nunmehr deutlich
langsameren Beschaftigungsaufbaus ziehen die verfig-
baren Einkommen der privaten Haushalte weiter deutlich
an. Neben den weiter recht kréftigen Lohnzuwachsen
tragen dazu auch zahlreiche einkommenserhéhende
MaRnahmen seitens der Finanzpolitik bei. Die Baubranche
boomt nach wie vor, nicht zuletzt aufgrund der weiterhin
glnstigen Finanzierungsbedingungen. Im Verlauf des
kommenden Jahres dirfte sich die gesamtwirtschaftliche
Produktion allmahlich wieder etwas beleben. Daflr spricht
auch die wieder leicht anziehende Weltkonjunktur. In der
Folge dirfte die Industrieproduktion ihren Boden finden
und zumindest wieder etwas anziehen. Eine grof3e
Dynamik wird die Konjunktur dabei freilich nicht entfalten.
Zwar dirfte das Bruttoinlandsprodukt im Jahr 2020 mit 1,1
Prozent deutlich starker zulegen als im laufenden Jahr, fiir
das sich ein Anstieg von 0,5 Prozent abzeichnet. Fir die
héhere Zuwachsrate im kommenden Jahr ist jedoch vor
allem die dann héhere Zahl an Werktagen verantwortlich.
Die Budgetuberschisse der 6ffentlichen Haushalte werden
deutlich zuriickgehen: Wahrend die Ausgaben weiterhin
kraftig ausgeweitet werden, werden die Einnahmen durch
die schwache Konjunktur spirbar belastet. Nach dem
Rekordiiberschuss in Hohe von iiber 60 Mrd. Euro im Jahr
2018 rechnen wir fur das Jahr 2021 mit einem leichten
Defizit.

Kasten 1: Wie stark strahlt die Industrierezession auf die
Dienstleistungsbranchen aus? (S. 14)

Das Jahr 2019 stand im Zeichen des Ab-
schwungs. Nachdem im ersten Quartal noch
Aufholeffekte produktionsausweitend wirkten,
hat die deutsche Wirtschaft im Sommerhalb-
jahr praktisch stagniert. Auch fir das Schluss-
quartal zeichnet sich keine nennenswerte Dy-
namik ab (Abbildung 1). Dementsprechend hat
sich die gesamtwirtschaftliche Kapazitatsaus-
lastung in diesem Jahr deutlich — etwa um
einen Prozentpunkt — zurlickgebildet. Die Pro-
duktionslicke durfte sich damit weitgehend
geschlossen haben. Getrieben wird der Ab-
schwung durch die Entwicklung in der Indus-
trie, wo die Produktion seit 17 Monaten im

Abbildung 1:
Bruttoinlandsprodukt 2017-2021
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Quartalsdaten: preis-, kalender- und saisonbereinigt; Verénde-
rung gegeniiber dem Vorquartal (rechte Skala). Jahresdaten:
preisbereinigt, Veranderung gegeniiber dem Vorjahr in Prozent
(gerahmt).

Quelle: Statistisches Bundesamt, Fachserie 18, Reihe 1.3; grau
hinterlegt: Prognose des IfW.
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Eckdaten zur wirtschaftlichen Entwicklung in Deutschland 2018-2021

2018 2019 2020 2021
Bruttoinlandsprodukt, preisbereinigt 15 0,5 1,1 1,5
Bruttoinlandsprodukt, Deflator 15 2,0 1,9 1,8
Verbraucherpreise 1,7 14 1,5 1,6
Arbeitsproduktivitat (Stundenkonzept) 0,3 -0,1 0,3 1,2
Erwerbstatige im Inland (1 000 Personen) 44.854 45.253 45.488 45.719
Arbeitslosenquote (Prozent) 52 5,0 49 49
In Relation zum nominalen Bruttoinlandsprodukt
Finanzierungssaldo des Staates 1,9 15 0,7 -0,0
Schuldenstand 61,7 58,7 56,2 54,7
Leistungsbilanz 7,4 7,7 7,9 7,5

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

quote: Abgrenzung der Bundesagentur fur Arbeit.

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

Monatsbericht; grau hinterlegt: Prognose des IfW.

Trend ricklaufig ist und die Wertschopfung
funf Quartale in Folge abnahm. Der Riuckgang
der Kapazitatsauslastung hat sich somit deut-
lich beschleunigt. Nahm im Verlauf des Vorjah-
res die Auslastung nach Uberschreiten des
oberen Wendepunktes im ersten Quartal des
Jahres 2018 um 1,1 Prozentpunkte ab, so
betrug der Rickgang im laufenden Jahr wei-
tere 4,5 Prozentpunkte. Die Normalauslastung
wird damit mittlerweile unterschritten und die
Industrie ist in eine — bislang noch milde —
Rezession eingetreten. Die deutlich abge-
kihlte Konjunktur in den Industriebereichen
strahlt auf die unternehmensnahen Dienst-
leister aus (Kasten 1). Demgegeniber zeigen
sich die konsumnahen Wirtschaftsbereiche
sowie die Bauwirtschaft weiter auf Expansi-
onskurs. Das gespaltene Konjunkturbild spie-
gelt im GroRen und Ganzen gegenlaufige
Entwicklungen zwischen Binnen- und Welt-
konjunktur wider. Wahrend die Industrieberei-
che dampfenden aulRenwirtschaftlichen Kraften
ausgesetzt sind — insbesondere einer weltweit
schwachen Investitionstatigkeit —, was wiede-
rum auch die Unternehmensinvestitionen hier-
zulande dampft, wird die Bauwirtschaft weiter-
hin durch extrem ginstige Finanzierungsbe-
dingungen befeuert und die konsumnahen
Bereiche profitieren von einer immer noch
robusten Arbeitsmarktentwicklung sowie von
fiskalischen Einkommenshilfen fir die privaten
Haushalte. Dem Arbeitsmarkt kommt zugute,
dass in den Dienstleistungsbereichen immer
noch Beschaftigung aufgebaut wird. Zwar
kommt damit der Arbeitsmarkt bislang nur mit

wenigen Schrammen durch den Abschwung,
das mittlerweile nicht mehr beschéftigungsfor-
dernde Niveau der realen Lohnstlickkosten
weist aber darauf hin, dass die Beschafti-
gungsrisiken gestiegen sind.

Nach einem Plus von 0,5 Prozent im lau-
fenden Jahr dirfte das Bruttoinlandspro-
dukt im weiteren Prognosezeitrum um 1,1
Prozent (2020) und 1,5 Prozent (2021) zule-
gen. Malgeblich fur ein Wiederanziehen der
konjunkturellen Dynamik ist die Entwicklung in
der Industrie. Hier zeichnete sich zuletzt bei
wichtigen Stimmungsindikatoren wie auch bei
den Auftragseingdngen eine Bodenbildung ab.
Insbesondere im Auslandsgeschaft ist eine
leichte Aufwartstendenz erkennbar. Dampfend
wirken allerdings zunachst weiterhin  Ak-
zeleratoreffekte auf die heimische Investiti-
onstatigkeit. Erfahrungsgemafld dauert es im
Schnitt etwa funf Quartale, bis die industrielle
Kapazitatsauslastung nach Unterschreiten des
Normalniveaus wieder Tritt fasst und die Er-
holungsphase einleitet. Demzufolge ist mit
einem deutlichen Wiederanziehen der Indus-
trie nicht vor der zweiten Halfte des Jahres
2020 zu rechnen. Wahrend der industriellen
Durststrecke durften die binnenwirtschaftlichen
Expansionskrafte (Konsum, Bau) ausreichen,
um die gesamtwirtschaftliche Produktion auch
schon vorher moderat steigen zu lassen. Nach
unserer Herbstprognose wurde seitens der
Sozialpolitik auf die revisionsbedingte Unwucht
reagiert, die die bisherige Fassung der Ren-
tenformel fir die Rentenanpassungen jeweils




zur Mitte des Jahres 2020 und 2021 zur Folge
gehabt hatte (Boysen-Hogrefe und Groll 2019:
If\W Box 2019.9). Der Anstieg der gesetzlichen
Renten vollzieht sich nunmehr gleichmagiger
Uber beide Jahre, was auch den Verlauf des
privaten Konsums insgesamt glattet. Die star-
kere konjunkturelle Dynamik in der zweiten
Haélfte des Prognosezeitraums riihrt maf3geb-
lich von einem wieder etwas lebhafteren Aus-
landsgeschéaft und — im Einklang damit — auch
wieder mit aufwarts gerichteten Ausristungs-
investitionen, wahrend die Konsumausgaben
in etwa ihr Tempo des laufenden Jahres bei-
behalten. Im kommenden Jahr ist zwar die
Jahresrate fur das Bruttoinlandsprodukt durch
einen ausgepragten Arbeitstageeffekt um 0,4
Prozentpunkte (berzeichnet (Tabelle 2), aber
auch die Jahresverlaufsraten weisen nach
einem Wert von 0,4 Prozent (2019) mit 1,2
Prozent (2020) und 1,6 Prozent (2021) in
beiden Prognosejahren auf eine wieder
anziehende Dynamik hin.

Tabelle 2:
Statistische Zerlegung der Zuwachsrate des
Bruttoinlandsproduktes 2018-2021

2018 2019 2020 2021

Ursprungswerte 1,5 0,5 1,1 1,5
Kalendereffekt (Prozentpunkte) 0,0 0,0 0,4 0,0
kalenderbereinigt 1,5 0,6 0,7 15

Statistischer Uberhang 1,1 0,2 0,1 0,5

Verlaufsrate 0,6 0,4 1,2 1,6

Preisbereinigt, in Prozent; Statistischer Uberhang: Jahres-
zuwachsrate, die sich ergabe, wenn das Bruttoinlandsprodukt in
allen vier Quartalen unverandert bliebe; Verlaufsrate: Vorjahres-
rate im vierten Quartal auf der Basis saison- und kalender-berei-
nigter Quartalswerte; Abweichungen bei der Zerlegung rundungs-
bedingt.

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

Monetédre Rahmenbedingungen

Grundlegende Aspekte der Geldpolitik sind
auf lange Zeit festgezurrt. Nach ihrer Rats-
sitzung im September verkiindete die Europai-
sche Zentralbank (EZB) einen Katalog an
MafRnahmen mit dem erklarten Ziel, fur einen
langeren Zeitraum eine hochexpansiv ausge-
richtete Geldpolitik zu fahren und dadurch die
Inflationsrate anzuheben. Zu diesen MalRnah-
men zahlt erstens die Absenkung des Einla-
gesatzes um 10 Basispunkte auf -0,5 Prozent
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(Haupt- und Spitzenrefinanzierungssatz wur-
den bei 0 bzw. 0,25 Prozent belassen) und die
Ankiindigung, mit einer etwaigen Leitzinsan-
hebung warten zu wollen, bis eine ,robuste
Konvergenz® der Inflation auf das Zentralbank-
ziel sichtbar wird. Zweitens sollen ab Novem-
ber 2019 und bis kurz vor dem Zeitpunkt, ab
dem die Zinsen angehoben werden, monatli-
che Wertpapierkaufe in Héhe von 20 Mrd.
Euro getatigt werden. Um tatséchlich Kaufe in
diesem Umfang durchfiihren zu kénnen, ist es
notig, die Parameter des Programms zu an-
dern. In einem ersten Schritt verkiindete die
EZB bereits im September, nun private Anlei-
hen auch mit einer Rendite unterhalb des Ein-
lagesatzes kaufen zu wollen. Dies allein drfte
aber bei Weitem nicht ausreichen, um die be-
absichtigten Kaufvolumina zu erreichen. Drit-
tens will die EZB die Ruckflisse aus fallig wer-
denden Anleihen in ihrem Bestand auch fir
langere Zeit nach einer Zinserhdéhung reinves-
tieren. Viertens bietet die EZB die neuesten
Tranchen der gezielten langerfristigen Refi-
nanzierungsgeschafte (GLRG) nun mit einer
Laufzeit von drei anstelle von zwei Jahren an.
Die Zinssatze auf diese sollen héchstens dem
Durchschnitt des Hauptrefinanzierungssatzes
wahrend der Laufzeit des Geschafts entspre-
chen. Wenn die Nettokreditvergabe einer Bank
einen Referenzwert Uberschreitet, sollen sie
bis auf den durchschnittlichen Einlagesatz
gesenkt werden konnen. Fiunftens wurde be-
schlossen, ein zweistufiges Zinssystem ein-
zufiihren, durch welches ein Teil der Uber-
schussreserven der Banken von der Negativ-
verzinsung ausgenommen wird.

Eine geldpolitische Kursanderung durch
die EZB ist im gesamten Proghosezeitraum
nicht zu erwarten. Durch die langen Lauf-
zeiten der GLRG und die umfassende Forward
Guidance in Bezug auf Zentralbankzinsen und
Wertpapierkaufprogramm sind  wesentliche
Straffungsmalnahmen wohl fiir den gesamten
Prognosezeitraum vom Tisch. Gleichzeitig sind
in Anbetracht von Verlautbarungen aus dem
Rat der EZB, wonach eine erhebliche Zahl an
Mitgliedern den jingsten MafRnahmenkatalog
nicht mittragen mochte, auch weitere Locke-
rungen unwahrscheinlich. Nachjustierungen
sind zunéchst nur bei dem Umfang zu erwar-



https://www.ifw-kiel.de/de/publikationen/ifw-box/2019/zur-aufwaertsrevision-der-loehne-und-gehaelter-durch-das-statistische-bundesamt-0/

ten, in dem Einlagen bei der EZB von der
Negativverzinsung ausgenommen werden.

Das gunstige Finanzierungsumfeld bleibt
bestehen. Ausweislich der Umfrage zum Kre-
ditgeschéft der Banken (Bank Lending Survey)
strafften die Banken in Deutschland zuletzt die
Kreditrichtlinien fr Unternehmensfinanzierun-
gen etwas, und auch die Kreditbedingungen
bei Wohnungsbaukrediten an private Haus-
halte wurden verscharft." Gleichwohl sahen
sich die Banken in beiden Bereichen einer
robust steigenden Kreditnachfrage gegeniber.
Dazu durften nicht zuletzt die weiterhin auRerst
niedrigen Darlehenszinsen beigetragen haben.
Im Oktober neuvergebene Wohnungsbaukre-
dite mit Laufzeiten zwischen einem und finf
Jahren wurden mit 1,3 Prozent verzinst, wah-
rend fur groRere bzw. kleinere Unternehmens-
darlehen 1,3 bzw. 2,4 Prozent aufgerufen
wurden. Auch die Kapitalmarktfinanzierung
bleibt sehr glnstig. Zwar stieg die Rendite von
Bundesanleihen mit Restlaufzeiten von Uber
drei Jahren seit August leicht, kam aber auch
im November nicht Gber -0,3 Prozent hinaus.
Die Verzinsung von Unternehmensanleihen
setzt ihren Abwartstrend sogar weiter fort und
betrug zuletzt nur noch 2,2 Prozent. Wir rech-
nen flir den gesamten Prognosezeitraum mit
einem Fortbestehen des niedrigen allgemeinen
Zinsniveaus.

Die Kreditexpansion setzt sich ungebro-
chen fort. Im Oktober lag die Summe der
Kredite an den nichtfinanziellen privaten Sek-
tor um 4,9 Prozent Uber ihrem Vorjahreswert.
Dabei ging die Zuwachsrate der Kredite an
nichtfinanzielle Unternehmen etwas zuriick auf
5,9 Prozent, wahrend sich gleichzeitig der
Zuwachs bei den Wohnungsbaukrediten an
private Haushalte auf 5,3 Prozent beschleu-

! Kreditrichtlinien bezeichnen die internen Vorgaben
einer Bank, die vor den Verhandlungen Uber einen
konkreten Kredit festlegen, welche Art von Krediten
die Bank prinzipiell fir winschenswert erachtet
(sektorale oder regionale Prioritédten, Einkommens-
oder Bilanzsituation, Alter oder Beschéftigungssta-
tus des Nachfragers etc.). Sie legen generelle Vo-
raussetzungen fest, die ein Kredithnehmer erflllen
soll, damit die Bank eine Kreditvergabe in Erwé-
gung zieht. Demgegeniber beschreiben die Kredit-
bedingungen die Konditionen (Zinsen, Kredit-
summe, Laufzeit, zu stellende Sicherheiten etc.), zu
denen die Bank bereit ist, einen Kredit zu gewah-
ren.
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nigte. Die sonstigen Kredite an private Haus-
halte expandierten weiterhin deutlich langsa-
mer mit 1,9 Prozent. Insgesamt zeichnet sich
damit fir das vierte Quartal wieder ein positi-
ver Kreditimpuls ab.

AuRRenhandel

Die Ausfuhren zogen trotz der anhaltenden
Flaute der weltweiten Industrieproduktion
zuletzt wieder an. Im dritten Quartal legten
die Ausfuhren spirbar zu, jedoch holten sie
den Rickgang vom Frihjahr nicht ganz auf.
Wahrend die nominalen Warenausfuhren in
den Euroraum kaum mehr als stagnierten,
wurden sie in das Ubrige Europa merklich
ausgeweitet. Vor allem die Lieferungen in das
Vereinigte Konigreich stiegen stark; dorthin
waren die Warenexporte im Frihjahr beson-
ders kréftig zuriickgegangen, was nicht zuletzt
mit dem ursprunglich fir Ende Mé&rz vorgese-
henen Austritt aus der Européischen Union in
Zusammenhang gestanden haben durfte.
Ebenfalls lebhaft, wenngleich etwas weniger
dynamisch als im zweiten Quartal, war der
Absatz der deutschen Exporteure in den Ver-
einigten Staaten und in den o6lexportierenden
Landern. Die Warenausfuhren nach China und
— deutlicher — an das ubrige Asien gingen
dagegen erneut zurtick. Auch nach Russland
waren die Warenausfuhren nach einem star-
ken Vorquartal deutlich ricklaufig.

Zum Jahresende werden die Ausfuhren
voraussichtlich  in  &hnlichem Tempo
expandieren wie im dritten Quartal. Darauf
deuten vor allem die Warenausfuhren im Spe-
zialhandel hin, die im Oktober in preis-
bereinigter Rechnung bei 1,0 Prozent Uber
dem Vorquartal lagen. Andere Fruhindikatoren
zeigen nach wie vor ein gemischtes Bild. So
erholten sich die Auftragseingange der Indus-
trie aus dem Ausland, die seit Anfang 2018
deutlich zuriickgegangen waren, in den ver-
gangenen Monaten in der Tendenz etwas; der
recht kraftige Anstieg im Oktober war jedoch
Uberwiegend auf eine sprunghafte Ausweitung
der allgemein volatilen GrofRRauftrédge zuriick-
zufuhren. Dartiber hinaus stabilisierten sich die
Exporterwartungen im Verarbeitenden Gewer-
be nach ihrem Einbruch im dritten Quartal
zuletzt auf niedrigem Niveau. Die Unterneh-
menszuversicht in den deutschen Abnehmer-




landern verschlechterte sich dagegen weiter
und immer weniger Unternehmen schatzen
ihren Bestand an nicht abgearbeiteten Auftra-
gen aus dem Ausland als giinstig ein. Vor
diesem Hintergrund durften die Exporte das
recht hohe Expansionstempo des zweiten
Halbjahres zu Beginn des Jahres 2020 wohl
zunéachst nicht halten.

Im Gbrigen Prognosezeitraum expandieren
die Ausfuhren verhalten und gewinnen nur
allmahlich wieder an Fahrt. Maf3geblich ist,
dass sich die Konjunktur in den deutschen
Exportmarkten und der Welthandel nur zbger-
lich beleben wird (Gern et al. 2019). Die
preisliche Wettbewerbsfahigkeit wird sich nach
einer deutlichen Verbesserung in diesem Jahr
im weiteren Verlauf nur noch leicht verbessern.
Alles in allem werden die Ausfuhren in den
kommenden beiden Jahren um 2,8 bzw. 2,5
Prozent zunehmen, nach 1,3 Prozent im
laufenden Jahr. Die hdhere Zuwachsrate im
Jahr 2020 ist dabei auf einen Kalendereffekt
zuriickzufuhren.

Die Einfuhren legen im Prognosezeitraum
mit makigen Raten zu. Die Importe blieben
im dritten Quartal zum zweiten Mal in Folge in
etwa unverandert. Im Schlussquartal dirften
sie nicht zuletzt angesichts der lebhaften
Exporttatigkeit recht kraftig zulegen. Dafir
sprechen auch die vorliegenden monatlichen
Zahlen in Abgrenzung des Spezialhandels. Im
weiteren Verlauf werden die Importe aufgrund
der schwachen Dynamik der Ausriistungs-
investitionen und der Ausfuhren zunachst mit
niedrigen Raten — gleichwohl starker als die
Ausfuhren — expandieren und nur langsam an
Fahrt gewinnen. Alles in allem rechnen wir fir
das laufende Jahr mit Ausweitungen der Im-
porte von 2,4 Prozent, gefolgt von 2,9 Prozent
im kommenden Jahr und 3,6 Prozent im Jahr
2021.

Die Terms of Trade haben sich in diesem
Jahr merklich verbessert. Nach einem deut-
lichen Anstieg der Terms of Trade im ersten
Halbjahr, verbesserten sie sich im dritten
Quartal aufgrund riicklaufiger Olpreise und des
damit verbundenen Sinkens der Importpreise
weiter. Im vierten Quartal dirfte die Abwertung
des effektiven Wechselkurses wohl dazu
fuhren, dass die Importpreise etwas starker
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steigen als die Exportpreise und sich die
Terms of Trade geringflugig verschlechtern.
Insgesamt ergibt sich fir das laufende Jahr
eine Verbesserung der Terms of Trade um 0,8
Prozent. In den kommenden beiden Jahren
werden sie sich gegeben unserer Wechsel-
kurs- und Olpreisannahmen kaum verandern.
Fir den Durchschnitt des Jahres 2020 ergibt
sich bedingt durch das hohe Ausgangsniveau
zu Jahresbeginn allerdings eine Verbesserung
um 0,5 Prozent.

Heimische Absorption

Die heimische Absorption wird durch die
schwéchere Investitionstétigkeit der Unter-
nehmen voribergehend gebremst. Im drit-
ten Quartal wurde die heimische Absorption —
abgesehen von den stark schwankenden Vor-
ratsverdnderungen — wieder etwas rascher
ausgeweitet als im zweiten Quartal. Insgesamt
ist die Binnenkonjunktur jedoch zweigeteilt.
Wahrend der private Verbrauch (Anstieg im
dritten Quartal um 0,4 Prozent) und die Bau-
investitionen (1,2 Prozent) weiter einem recht
robusten Expansionspfad folgen, tendieren die
Unternehmensinvestitionen angesichts der ein-
getribten Konjunktur und der hohen weltwei-
ten wirtschaftspolitischen Unsicherheit deutlich
zur Schwache. Im dritten Quartal legten sie
nach dem kraftigen Rilckgang im zweiten
Quartal zwar wieder leicht zu; dieser Anstieg
war aber wohl auch Sondereffekten geschul-
det. Im Winterhalbjahr wird das eingetriibte
Investitionsklima voraussichtlich zu spurbar
geringeren Unternehmensinvestitionen fuhren.
Der private Konsum wird aufgrund der weiter
recht kraftigen Einkommenszuwéchse und
spurbarer finanzpolitischer Impulse deutlich
aufwarts gerichtet bleiben. Auch die Bau-
investitionen durften angesichts der weiter
sehr anregenden Rahmenbedingungen ihren
Expansionskurs — abgesehen von Schwankun-
gen im Quartalsverlauf — fortsetzen. Insgesamt
wird die letzte inlandische Verwendung (ohne
Vorratsveranderungen) im Jahr 2020 mit 1,4
Prozent (letzte inlandische Verwendung insge-
samt: 1,0 Prozent) voraussichtlich merklich
langsamer ausgeweitet werden als im lau-
fenden Jahr, in dem sie wohl um 1,8 Prozent
(1,0 Prozent) zulegen wird. Fur das Jahr 2021,
wenn sich die Unternehmensinvestitionen




wieder gefangen haben dirften, rechnen wir
mit einer Zuwachsrate von 1,9 Prozent (1,9
Prozent).

Die verfugbaren Einkommen der privaten
Haushalte steigen weiter kraftig. Angesichts
eines schwécheren Beschéaftigungsaufbaus
wird die Lohnsumme in den beiden kom-
menden Jahren mit reichlich 3 Prozent zwar
wohl nicht mehr ganz so rasch zulegen wie in
den Jahren zuvor. Dem entgegen stehen
jedoch  zahlreiche einkommenserhéhende
MafRnahmen seitens der Finanzpolitik. So wird
die fir das Jahr 2021 geplante teilweise
Abschaffung des Solidaritdtszuschlags zu
einem kréftigen Anstieg bei den Nettoléhnen
und -gehaltern fihren und fur sich genommen
die verfugbaren Einkommen um etwa 0,5
Prozent erhéhen. Zudem durften die Unter-
nehmens- und Vermdgenseinkommen der
privaten Haushalte nach einem deutlichen
Ricksetzer im laufenden Jahr um knapp 2
Prozent in den kommenden beiden Jahren
zumindest wieder leicht aufwéarts gerichtet
sein. Insgesamt rechnen wir mit Anstiegen der
verflgbaren Einkommen um 2,8 Prozent in
2020 gefolgt von 3,3 Prozent in 2021 nach
reichlich 3 Prozent im laufenden Jahr.

Die privaten Konsumausgaben setzen ihren
robusten Aufwéartstrend fort. Die Preis-
steigerungen fir Konsumausgaben werden
voraussichtlich nur leicht anziehen von 1,3
Prozent im laufenden Jahr auf 1,5 Prozent im
Jahr 2021 und somit die Kaufkraft der ver-
fligbaren Einkommen kaum zusatzlich belas-
ten. Die Sparquote der privaten Haushalte ist
seit dem Jahr 2013 deutlich gestiegen. In den
vergangenen Quartalen hat sie sich jedoch
kaum noch geandert. Fir den Prognosezeit-
raum rechnen wir damit, dass sie ihr Niveau
aus dem dritten Quartal von saisonbereinigt
10,9 in etwa halt. Vor diesem Hintergrund
werden die privaten Konsumausgaben im
laufenden und im kommenden Jahr wohl
jeweils um 1,5 Prozent zulegen. Fir das Jahr
2021 rechnen wir mit einem Anstieg von 1,7
Prozent.

Die Bauinvestitionen bleiben deutlich auf-
warts gerichtet. Fur das Abschlussquartal
deuten die Fruhindikatoren, insbesondere die
Bauproduktion fur den Oktober, zwar auf einen
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Ruckgang hin. Angesichts der weiter &uf3erst
anregenden Rahmenbedingungen, darunter
nicht zuletzt die anhaltend glinstigen Finanzie-
rungsbedingungen, werden die Bauinvestitio-
nen aber in der Grundtendenz weiter spurbar
ausgeweitet werden. Da die Unternehmen in
der Baubranche weiterhin an der Kapazitats-
grenze operieren, wirden sich leichte Rick-
gange bei der Nachfrage ohnehin zunéchst vor
allem in etwas geringeren Preisanstiegen
bemerkbar machen. Alles in allem werden die
Bauinvestitionen in den kommenden beiden
Jahren voraussichtlich um 2,2 Prozent (2020)
bzw. 2,5 Prozent (2021) zulegen, nach einem
Anstieg von knapp 4 Prozent im laufenden
Jahr.

Die Unternehmen fahren ihre Investitionen
voribergehend zuriick. Das Investitionsklima
hat sich in den vergangenen Quartalen spur-
bar verschlechtert. Neben den eingetribten
Absatzaussichten im In- und Ausland tragt
dazu auch das nach wie vor hohe Mal3 an
weltweiter wirtschaftspolitischer Unsicherheit
bei. Bereits im zweiten Quartal haben die
Unternehmen ihre Ausristungsinvestitionen
deutlich zurlickgefahren. Im dritten Quartal
durften Vorzieheffekte aufgrund der seit
September gultigen zweiten Stufe des Zulas-
sungsverfahrens Worldwide Harmonized Light
Vehicle Test Procedure (WLTP 2) fir Pkw zu
dem leichten Anstieg beigetragen haben.
Uberlagert wurde diese Entwicklung im
Sommerhalbjahr durch die ausgesprochen
grollen Schwankungen bei den offentlichen
Ausristungsinvestitionen (sie machten im Jahr
2018 rund 7 Prozent der gesamten Ausris-
tungsinvestitionen aus), so dass die Aus-
ristungsinvestitionen insgesamt im dritten
Quartal deutlich zurtickgingen, nach einem
leichten Anstieg im zweiten Quartal. Fir das
laufende Quartal deuten die Frihindikatoren,
wie die Inlandsumsétze der Investitionsguter-
hersteller im Oktober, auf einen kréaftigen
Ruckgang der Investitionen hin. Die rucklaufi-
gen Auftragseingdnge aus dem Inland
sprechen dafiir, dass sich diese Schwéache
auch in das kommende Jahr hinein zieht. Vor
diesem Hintergrund werden die Ausristungs-
investitionen im kommenden Jahr wohl um
rund 3 Prozent zuriickgehen. Fir die Bau-
investitionen und die sonstigen Anlageinvesti-




tionen der Unternehmen rechnen wir damit,
dass sie diese Entwicklung tendenziell nach-
vollziehen, wenn auch wie dblich weniger
akzentuiert.

Entstehung

Die Bruttowertschopfung im Produzieren-
den Gewerbe ohne Bau ist in den vergan-
genen funf Quartalen um rund 5 Prozent
gesunken. Angesichts der mittlerweile unter-
durchschnittlichen Kapazitatsauslastung befin-
det sich die Industrie damit in einer Rezession.
Dazu beigetragen hat nicht zuletzt die sich
abkihlende Weltkonjunktur, wobei die anhal-
tend hohe weltweite wirtschaftspolitische Unsi-
cherheit besonders stark auf der deutschen
Wirtschaft lasten durfte, ist sie doch im Ver-
gleich zu anderen fortgeschrittenen Volkswirt-
schaften in besonderem MaRe auf die Ausfuhr
von Investitionsgitern spezialisiert (Jannsen
2019). Zudem macht sich der weltweit schwa-
che Pkw-Absatz in Deutschland, wo die Her-
stellung von Kraftfahrzeugen einen recht ho-
hen Anteil an der Wertschopfung im Verarbei-
tenden Gewerbe ausmacht, besonders
bemerkbar. Aber auch Produktionsumstellun-
gen und -verlagerungen durften zu dem krafti-
gen Riuckgang der Produktion im Wirtschafts-
zweig ,Kraftwagen und Kraftwagenteile® — im
Oktober lag sie um rund 15 Prozent unterhalb
ihres Vorjahresniveaus — mafgeblich beige-
tragen haben. Zwar kam es im Oktober noch
einmal zu einem kréftigen Ruckgang der In-
dustrieproduktion. Allerdings haben sich zu-
letzt die Zeichen gemehrt, dass sie sich nun
allméahlich wieder stabilisieren wird. So sind die
Auftragseingange seit mehr als einem halben
Jahr in der Tendenz nicht mehr rucklaufig.
Auch hat sich die Unternehmenszuversicht im
Verarbeitenden Gewerbe zuletzt — freilich auf
niedrigem Niveau — stabilisiert. Schlie3lich war
der Welthandel zuletzt wieder leicht aufwarts
gerichtet. Vor diesem Hintergrund gehen wir
davon aus, dass sich die Bruttowertschopfung
im Produzierenden Gewerbe ohne Bau nach
einem abermaligen Rickgang im vierten Quar-
tal allmahlich wieder stabilisiert.

Die Industrierezession macht sich zuneh-
mend auch in den Dienstleistungsbranchen
bemerkbar. Angesichts der recht hohen Lie-
ferverflechtungen zwischen den unterneh-
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mensnahen Dienstleistungen und dem Verar-
beitenden Gewerbe hat die Industrierezession
die Bruttowertschdpfung in diesen Branchen in
den vergangenen Quartalen bereits merklich
gedampft. Auch in den kommenden Quartalen
durfte die schwache Industriekonjunktur die
Aktivitat in den unternehmensnahen Dienst-
leistungen noch belasten. Demgegeniber wird
die Produktion bei den konsumnahen Dienst-
leistern weiterhin durch die recht hohen Ein-
kommensanstiege bei den privaten Haushalten
und die damit verbundene rege Konsumgiiter-
nachfrage stimuliert. Die Bruttowertschopfung
in der Baubranche wird im Schlussquartal wohl
etwas zurtickgehen; darauf deuten die Frih-
indikatoren hin. Angesichts der auf3erst anre-
genden Rahmenbedingungen wird sie in der
Grundtendenz aber aufwérts gerichtet bleiben.

Preisentwicklung

Gegenuber der Herbstprognose hat sich
unsere Einschatzung beziiglich des Ol-
preises kaum verandert. Im Oktober und
November kostete ein Fass Brent-Ol mit rund
60 US-Dollar in etwa so viel, wie von uns im
September unterstellt worden war. Der von
uns fur den Prognosezeitraum unterstellte
Olpreispfad bleibt ebenfalls nahezu unver-
andert; fur die Jahresdurchschnitte ergeben
sich somit in den kommenden beiden Jahren
leicht gunstigere Olpreise als in 2019. Diese
Einschatzung steht im Einklang damit, dass
das weltweite Olangebot trotz der kirzlich
beschlossenen Kirzungen der Fordermengen
durch die OPEC wohl etwas steigen wird.
Auch der AuRBenwert des Euro verénderte sich
nicht wesentlich. Zuletzt kostete er 1,11 US-
Dollar (gegeniber 1,10 US-Dollar vor drei
Monaten). Nominal effektiv wertete er aus
deutscher Sicht im gleichen Zeitraum um 1,3
Prozent ab.

Die Verbraucherpreisinflation bleibt magig.
In den vergangenen drei Monaten zeigten sich
bei der Gesamtinflation recht schwache
Vorjahresraten; so stieg vorlaufigen Angaben
zufolge der Verbraucherpreisindex im Novem-
ber um 1,1 Prozent gegenuber dem Vorjahr.
Dies ist insbesondere auf die Schwéche der
Energie- und Nahrungsmittelpreise zurtickfih-
ren. Rechnet man diese beiden volatilen
Komponenten heraus, so betrug die Teuerung




zuletzt 1,6 Prozent. Die Grunddynamik bei den
Verbraucherpreisen bleibt somit erhalten, eine
Beschleunigung zeichnet sich angesichts der
im Prognosezeitraum wohl geringeren Auslas-
tung der Produktionskapazitéaten in Deutsch-
land nicht ab. Wir rechnen insgesamt mit einer
Inflationsrate von 1,4 Prozent im laufenden
Jahr, gefolgt von 1,5 bzw. 1,6 Prozent in 2020
und 2021.

Arbeitsmarkt

Die Lohndynamik nimmt etwas ab. Die vor-
liegenden Tarifabschlisse deuten im Durch-
schnitt auf einen verlangsamten Tariflohnan-
stieg im kommenden Jahr hin, und auch fir
das darauffolgende Jahr ist eine Verlangsa-
mung durch die bestehenden Vertrdge ange-
legt. AulRerdem werden die Tarifpartner in der
gewichtigen Metall- und Elektroindustrie in den
anstehenden Verhandlungen im Fruhjahr unter
dem Eindruck des seit Uber einem Jahr dau-
ernden Abschwungs in der Industrie voraus-
sichtlich niedrigere Abschlussraten vereinba-
ren als in den Jahren zuvor. Hierauf deutet
nicht zuletzt der jingste Abschluss in der che-
mischen Industrie hin, der unter Berucksichti-
gung aller Einmalzahlungen und Nebenverein-
barungen unseren Berechnungen zufolge
Tarifverdienstzuwéachse von gerade einmal 1,9
und 1,4 Prozent fur die Kalenderjahre 2020
und 2021 vorsieht. Alles in allem rechnen wir
mit einem Anstieg der Tarifverdienste insge-
samt von 2,5 Prozent (2020) und 2,3 Prozent
(2021), nach 3,0 Prozent im Jahr 2019. Die
Effektivverdienste (Bruttoléhne und -gehalter je
Arbeitnehmer) dirften mit 2,8 Prozent (2020)
und 2,6 Prozent (2021) weiterhin starker stei-
gen als die Tarifverdienste, weil in weiten Tei-
len der Wirtschaft Arbeitskrafteknappheit wohl
ein bedeutendes Thema bleiben wird.

Die Lohnkosten sind im Verhdltnis zu Ar-
beitsproduktivitat und Preisen so hoch wie
lange nicht. Da die Arbeitsproduktivitat so-
wohl im vergangenen als auch im laufenden
Jahr auRBerordentlich schwach ausgefallen ist,
sind die Lohnstickkosten vergleichsweise
stark — und deutlich starker als die heimischen
Preise — gestiegen. Die realen Lohnstickkos-
ten sind nunmehr so hoch wie zuletzt Anfang
der 2000er Jahre. Die Nachfrage der Unter-
nehmen nach Arbeitskraften dirfte somit von
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dieser Seite deutlich schwacher ausfallen als
in den zurtickliegenden Jahren.

Die Erwerbstatigkeit dirfte weiter zulegen,
wenngleich mit spilrbar geringerem Tempo
als in den vergangenen Jahren. Der Be-
schaftigungsaufbau verlangsamte sich im
Frahjahr dieses Jahres innerhalb kurzer Zeit
merklich. Da sich alle gangigen Frihindikato-
ren fir den Arbeitsmarkt auch danach weiter
rapide verschlechterten, rechneten wir in unse-
rer Septemberprognose mit einer voruberge-
hend sinkenden Erwerbstatigkeit. Der Be-
schaftigungsaufbau scheint sich in jlngster
Zeit allerdings auf jenem niedrigeren Niveau
stabilisiert zu haben. Ein Grund fir die gunsti-
gere Beschéaftigungsentwicklung dirfte gewe-
sen sein, dass sich das Bruttoinlandsprodukt
im dritten Quartal deutlich besser entwickelte
als von uns prognostiziert. Fur das vierte
Quartal deuten die vorliegenden Monatswerte
erneut auf einen Anstieg der Erwerbstatigkeit
hin. Die Zahl der offenen Stellen sank zwar
weiter, liegt allerdings immer noch auf sehr
hohem Niveau. Die Einstellungsbereitschaft
der Unternehmen hat lauf ifo Beschéaftigungs-
barometer zuletzt nicht weiter nachgegeben.
Wahrend die Unternehmen im Verarbeitenden
Gewerbe immer noch einen Personalabbau
planen,2 wollen die Unternehmen in der Bau-
wirtschaft und im Dienstleistungssektor ihre
Belegschaft in den kommenden Monaten wei-
ter vergroBern. Vor diesem Hintergrund er-
warten wir, dass sich der Beschéaftigungsauf-
bau fortsetzen wird. Allerdings dirfte er mit
Zuwachsen von jeweils rund 230000 Er-
werbstéatigen nicht mehr an das Tempo der
vergangenen Jahre heranreichen (zwischen
2011 und 2019 lag der Zuwachs zwischen
330000 und 605000 Erwerbstatigen pro
Jahr). Diesem stehen das deutlich ungunsti-
gere Verhaltnis von Lohnkosten zu Arbeitspro-
duktivitat und Preisen sowie das zunehmend
knapper werdende Arbeitskrafteangebot ent-
gegen, das ab Mitte der 2020er Jahre auf-
grund der fortschreitenden Alterung langsam
zu sinken beginnen diirfte.

2 Eine ricklaufige Beschéftigung zeigte sich bislang
jedoch lediglich bei der Zahl der Zeitarbeiter; die
Zahl der sozialversicherungspflichtig Beschaftigten
blieb im Verarbeitenden Gewerbe bis zuletzt unver-
andert.




Offentliche Finanzen

Nach einem Rekord im Jahr 2018 durfte der
Uberschuss der o6ffentlichen Haushalte im
Jahr 2019 etwas geringer ausfallen. Die
Ausgaben sind im laufenden Jahr mit hoher
Geschwindigkeit gestiegen. Die Bruttoinvestiti-
onen wurden deutlich ausgeweitet. Zudem gab
es einen deutlichen Anstieg der monetaren
Sozialleitungen nicht zuletzt aufgrund der
Ausweitung der sogenannten Miitterrente.
Insgesamt ist die Finanzpolitik im laufenden
Jahr merklich expansiv ausgerichtet. Dass es
trotz expansiver Finanzpolitik und des Kon-
junkturabschwungs, die sich z.B. in steigenden
Ausgaben fur das Arbeitslosengeld und einer
Schwache bei den gewinnabhangigen Steuern
zeigen,3 zu keinem deutlicheren Rickgang des
Uberschusses kommt, dirfte maRgeblich an
der weiterhin aufwérts gerichteten Beschéafti-
gung und dem andauernde Bauboom liegen.
Die stabile Entwicklung der Beschaftigung
sorgte auch im Jahr 2019 fur spurbare Zu-
wachse bei den Einnahmen der Sozialversi-
cherungen und der Lohnsteuer. Zugleich profi-
tierten die Einnahmen der Umsatz- und der
Grunderwerbsteuer vom starken privaten
Wohnungsbau.

Fur das Jahr 2020 rechnen wir mit einem
weiteren Rickgang des Budgetiuberschus-
ses. Der konjunkturelle Abschwung macht sich
bei den Steuereinnahmen wegen der zeitlichen
Streckung des Veranlagungsgeschehens mit
etwas Verzogerung bemerkbar und pragt da-
her auch das kommende Jahr. Zugleich fihrt
die geringere Beschéftigungs- und Lohndyna-
mik zu einem langsameren Anstieg der Bei-
tragseinnahmen, die aufRerdem durch die
leichte Reduktion des Beitragssatzes in der
Arbeitslosenversicherung von 2,5 auf 2,4 Pro-
zent gedampft wird. Zudem beschleunigen die
Ausgaben der offentlichen Hand abermals,
wenn auch nur leicht. Wahrend das Tempo bei
den Investitionen nach dem sehr hohen Wert

% Die Ausgaben der Bundesagentur fir Arbeit im
Bereich des Arbeitslosengeldes gelten als konjunk-
turreagibel und sind in den ersten drei Quartalen im
laufenden Jahr um gut 7 Prozent gestiegen. Die
Ausgaben flir das Arbeitslosengeld Il, das starker
mit der Langzeitarbeitslosigkeit in Verbindung ge-
bracht werden kann, sind hingegen sogar gesun-
ken.
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im laufenden Jahr etwas nachlassen durfte,
bleibt die Dynamik auch gestiitzt von einer
Vielzahl finanzpolitischer Maflinahmen, zum
Beispiel bei den Vorleistungen, hoch. Die
Ausgaben fur soziale Sachleistungen durften
angesichts des geplanten Personalaufbaus im
Pflegebereich stéarker zulegen und zudem ist
mit deutlich héheren Abfiihrungen an die EU
zu rechnen, so dass der Budgetsaldo insge-
samt deutlich niedriger ausfallt als im Vorjahr.

Der Budgetuberschuss wird im Jahr 2021
wohl aufgebraucht sein. Die Finanzpolitik
dirfte weiterhin deutlich expansiv ausgerichtet
sein. Die Teilabschaffung des Soli mindert die
Einnahmen. Zugleich sorgt die Umsetzung des
Klimapakts flr zusatzliche Ausgaben in den
Bereichen Investitionen, staatlicher Konsum,
Subventionen und Vermogenstransfers sowie
durch die Absenkung der EEG-Umlage bei den
laufenden Transfers (Projektgruppe Gemein-
schaftsdiagnose 2019: Kasten 2.3, 44-45).
Wenn auch in geringerem Umfang, ist in die-
sem Zuge zudem mit Mindereinnahmen, unter
anderem bei der Umsatzsteuer, zu rechnen.
Die Mindereinnahmen und Mehrausgaben
werden allerdings durch die Einfuhrung bzw.
Ausweitung der CO,-Steuer mehr als kompen-
siert werden. Ferner steigen die monetaren
Sozialleistungen durch die Einfuhrung der
Grundrente. AuR3erdem dirften im Jahr 2021 in
verstarktem Maf3e Mittel zum Ausbau der digi-
talen Infrastruktur und der Ganztagbetreuung
an Schulen abfliel3en, die im Rahmen der VGR
zum Teil als offentlicher Konsum gewertet
werden durften. Der in etwa ausgeglichene
Saldo dirfte sich auch in struktureller Rech-
nung einstellen.

Risiken und Wirtschaftspolitik

Politische Unwé&gbarkeiten prégen das
Risikoprofil fur den Konjunkturverlauf. Die
derzeitige konjunkturelle Schwache ist in
Deutschland — neben der unvermeidlichen
zyklischen Korrektur nach Jahren der Uber-
auslastung — mafgeblich der weltweit erhdh-
ten Politikunsicherheit geschuldet, die insbe-
sondere die globale Investitionstéatigkeit be-
lastet. Hierzu zéhlen weiterhin die handelspoli-
tischen Spannungen, vor allem zwischen den
Vereinigten Staaten und der Volksrepublik




China. Hinzu kommt, dass die WTO-Beru-
fungsinstanz seit dem 12. Dezember 2019
nicht mehr entscheidungsfahig ist, da die Ver-
einigten Staaten die Wiederbesetzung freige-
wordener Richterstellen derzeit blockieren.
Aber auch der Brexit riickt ndher, ohne dass
bereits klar ist, wie er vollzogen werden soll
und ob der kurze Verhandlungszeitraum im
kommenden Jahr hinreicht, um ein Freihan-
delsregime zwischen dem Vereinigten Koénig-
reich und der EU-27 zu verankern, das den
Akteuren Planungssicherheit gibt und einen
mdglichst ungestorten Handel zwischen bei-
den Wirtschaftsraumen ermdglicht. Aber auch
in der nationalen Wirtschaftspolitik stellen sich
fundamentale Fragen, die einer starkeren In-
vestitionstéatigkeit im Wege stehen. So ist wei-
terhin unklar, wie die Energieproduktion und
die Energiekosten hierzulande mit den Bedar-
fen eines Industrielandes in Einklang gebracht
werden kdnnen. Auch mit Blick auf die demo-
grafisch bedingte Alterung wurden fir die sozi-
alen Sicherungssysteme bislang keine Ent-
scheidungen getroffen, die den Akteuren —
sowohl den Unternehmen wie den Arbeitneh-
mern — mehr Planungssicherheit geben.

Die deutsche Wirtschaft braucht weiterhin
kein Konjunkturprogramm. Das Normalmaf}
der gesamtwirtschaftlichen Kapazitatsauslas-
tung wird der hier vorliegenden Prognose zu-
folge im kommenden Jahr allenfalls geringfu-
gig unterschritten. Dies bietet keinen Anlass
fur  diskretionare,  konjunkturstimulierende
MaRnahmen der offentlichen Hand (Kooths
2019). Die Industrierezession, die erst im
Laufe des kommenden Jahres allmahlich
Uberwunden werden durfte, hat ihre Ursachen
malRgebeblich im auBenwirtschaftlichen Um-
feld und betrifft Produktionsbereiche, die auf
staatliche Nachfrageprogramme kaum reagie-
ren wirden. Insbesondere sind gro3 angelegte
staatliche Infrastrukturprogramme kein geeig-
netes Mittel, weil sie — unabhé&ngig davon,
dass sie gar nicht schnell genug umgesetzt
werden konnten — vor allem auf eine bereits
vollausgelastete Bauwirtschaft treffen und dort
kurzfristig nur den Preisauftrieb, nicht aber das
Aktivitatsniveau befeuern wirden.

Weder die Anhanger noch die Gegner der
Schuldenbremse sollten sich auf die
»Schwabische Hausfrau“ berufen. In der De-
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batte um die Schuldenbremse wird immer
wieder auf das vermeintliche Vorbild der
.Schwabischen Hausfrau“ verwiesen. Je nach
Position wird argumentiert, dass man ,nicht
mehr ausgeben solle, als man einnimmt* oder
dass ,auch eine schwabische Hausfrau ihr
Haus auf Kredit kaufen wirde“. Das staatliche
Finanzgebaren lasst sich jedoch mit solchen
aus einzelwirtschaftlicher Sicht vertrauten
Kategorien nicht adaquat beurteilen. Erstens
soll der Staat gerade dort aktiv werden, wo es
privatwirtschaftlich  (insbesondere aufgrund
von Externalititen) keine ausreichenden
Erwerbsmaglichkeiten gibt. Zweitens kann der
Staat auf Zwangsinstrumente (insbesondere
auf sein Steuermonopol) zuriickgreifen, das
privaten Akteuren, die sich im marktwirtschaft-
lichen Leistungswettbewerb bewéahren sollen,
nicht zur Verfigung steht. SchlieRlich ist ,der
Staat” kein Akteur, der von den beiden Ubrigen
inlandischen Sektoren (Unternehmen und
private Haushalte) in der Weise abgesondert
ist, dass er eigene Interessen verfolgte, son-
dern er soll beide beim Wirtschaften unter-
stltzten. Sein Budget dient nicht eigenen
Zwecken, sondern denen der Allgemeinheit
(Produzenten und Konsumenten). In seiner
Rolle als Kapitalmarktteilnehmer kommt diese
Sonderrolle besonders deutlich zum Tragen.
Verschuldet sich der Staat am Kapitalmarkt, so
entzieht er damit den Ubrigen Akteuren in
Hohe der Mittelaufnahme den Zugriff auf
Ressourcen, zugleich zwingt er sie aber auch
in die Haftungsiibernahme und den zukunfti-
gen Kapitaldienst. Dies kann kein privater Ak-
teur. Daher tragen alle Vergleiche, wie eine
»Schwabische Hausfrau“ an Stelle des Staates
agieren wirde, wenig zur Klarung bei, ob der
Staat in seinem Finanzgebaren mehr oder
weniger Schulden aufnehmen sollte.

Kredit- und Abgabenfinanzierung von Infra-
strukturen unterscheiden sich vor allem in
polit-6konomischer Hinsicht. Eine staatliche
Investition, die aus heutigen Steuergeldern
finanziert wird, rentiert gesamtwirtschaftlich
nicht weniger als eine, die zunéchst Uber den
Kapitalmarkt und spater aus einem hdheren
Steueraufkommen bezahlt wird. In beiden
Fallen stehen die fur die Durchfuhrung der
Investition erforderlichen Ressourcen fur pri-
vate Akteure nicht mehr zur Disposition. Beide
Finanzierungswege wirden tendenziell den
Kapitalstockaufbau im Inland zu Lasten der




Nettoauslandsposition aller Inléander befor-
dern.* Daher tragt auch das Argument des
Lastenausgleichs zwischen den Generationen
nicht, denn die ,nachste Generation“ als Grol3-
kollektiv umfasst die Erben des offentlichen
Kapitalstocks, der Staatsschulden als auch der
Vermdgenswerte im Ausland. Der Staat kann
aber maRgeblich Einfluss darauf nehmen, ob
der Kapitalstockaufbau im Inland oder im Aus-
land erfolgt (sowohl Uber die Investitionsanteile
im Staatshaushalt als auch Uber die Ausge-
staltung der Standortbedingungen fir private
Investoren). Die Unterschiede zwischen den
beiden Finanzierungswegen (Kredite vs. Abga-
ben) liegen vor allem in der politischen Durch-
setzbarkeit. Typischerweise lassen sich Mal3-
nahmen, die kreditfinanziert werden, im politi-
schen Raum leichter durchsetzen als solche,
denen eine zeitgleiche Abgabenerh6hung
gegenubersteht. Denn die Kreditfinanzierung
verschleiert fur die Laufzeit der Kreditauf-
nahme die finale Lastverteilung. Damit wird der
nachfolgenden Generation aber zugleich ein
Verteilungskonflikt hinterlassen.

Die Forderung nach einer Lockerung der
Schuldenbremse zu Investitionszwecken
Ubersieht die Einheitlichkeit des Budgets.
Die Befurworter von Mehrausgaben fir den
Ausbau bzw. die Instandsetzung von Infra-
strukturen und Bildungseinrichtungen verwei-
sen auf die hohe Prioritat dieser Staatsausga-
ben, die — auch vor dem Hintergrund hoher
sozialer Renditen — eine Kreditfinanzierung
rechtfertigten, um den Ausgabenspielraum des
Staates fur diese Vorhaben zu erhéhen. Diese
Argumentation greift aber zu kurz. Wenn be-
stimmte Staatsaufgaben eine hohe Prioritat
haben, missen zwangslaufig andere Staats-
aufgaben weniger dringlich sein. Vor der Ent-
scheidung tber den Umfang der Staatsausga-
ben muss daher die Struktur und Priorisierung
der Staatsausgaben beantwortet werden. Rei-
chen die aus dem bisherigen Abgabenauf-
kommen erzielten Einnahmen nicht aus, um
die Ausgabenwiinsche zu decken, kann der
Staat entweder die Abgaben erhdhen oder

* Bei (insbesondere kleinen) Landern, in denen sich
rentierliche offentliche Investitionsméglichkeiten bie-
ten, die das Ausmaf3 der Uber Abgaben abschdpf-
baren heimischen Ersparnis Uberschreiten, kann
der Zugriff auf Ersparnisse der Ubrigen Welt ein
sinnvoller Weg sein. Diese Situation stellt sich fir
Deutschland als derzeit grof3tem Nettokapital-
exporteur der Welt aber nicht.
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zusatzliche Kredite aufnehmen. Die so erziel-
ten Mehreinnahmen dienen dann faktisch der
Durchfuhrung der niedrig priorisierten Vorha-
ben, nicht den Projekten, die ganz oben auf
der Dringlichkeitsliste stehen. Die Kreditfinan-
zierung von investiven Ausgaben kann dann
insbesondere dazu filhren, dass bislang ge-
bundene Mittel frei werden, die nun fir solche
Ausgaben eingesetzt werden, deren Korrektur
politisch besonders schwierig ist und fur die
sich weder eine Mehrheit fir héhere Abgaben
noch fur eine Kreditaufnahme fande. Hierzu
zéhlen insbesondere alle MaflRnahmen, die
erforderlich sind, um die sozialen Sicherungs-
systeme an die sich andernden demografi-
schen Bedingungen anzupassen. Im Ergebnis
kann es somit dazu kommen, dass der ur-
springlich fur investive Zwecke erhdhte Ver-
schuldungsspielraum des Staates genutzt
wird, um zum Beispiel héhere Zuschisse des
Bundes in die Gesetzliche Rentenversicherung
zu finanzieren, um so die notwendigen, wenig
populdaren Anpassungen im Rentensystem
noch etwas langer hinauszdogern zu koénnen.
Im Interesse der kommenden Generation wéare
das nicht.

Der Wohlfahrtsstaat ist auf gute Standort-
bedingungen angewiesen. In der laufenden
Dekade ist die im Sozialbudget ausgewiesene
Sozialleistungsquote, die sowohl 6ffentliche als
auch private Sozialleistungen abbildet, im
Trend gestiegen (BMAS 2018). Sie liegt mit
zuletzt (2018) 29,4 Prozent deutlich Gber dem
Durchschnitt der 1990er Jahre.5 Ein &hnliches
Bild zeigt sich fur die staatlichen Sozialausga-
ben (monetare Sozialleistungen und soziale
Sachausgaben). In Relation zur Wirtschafts-
leistung dirften die staatlichen Sozialausga-
ben im laufenden Jahr 24,6 Prozent ausma-
chen, dieser Anteil entspricht dem aus dem
Durchschnitt der Jahre 1991 bis 2007, wobei
die Arbeitslosigkeit aktuell niedriger liegt als im
gesamten zuvor genannten Zeitraum. Somit
wurde die durch die niedrigere Arbeitslosigkeit
gewonnen Entlastung der offentlichen Haus-
halte in andere Sozialausgaben umgeminzt.
Insgesamt sind damit die in Deutschland ge-
wahrten staatlichen Sozialleistungen mit der
Wirtschaftsleistung gewachsen; nimmt man die

® Dieser Befund gilt auch, wenn die erst ab dem
Jahr 2009 berucksichtigen Grundleistungen der
privaten Krankenversicherungen herausgerechnet
werden.




privaten Sozialleistungen hinzu, hat ihr Anteil
mit der Zeit sogar etwas zugelegt. Die sozialen
Sicherungssysteme kdénnen nur aus dem
schopfen, was von den am Produktionspro-
zess Beteiligten erwirtschaftet wird. Da sowohl
Kapital als auch qualifizierte Arbeitskrafte in-
ternational mobil sind, sind die Standortbedin-
gungen flir die Wachstumsperspektiven und
damit die Finanzierbarkeit des Wohlfahrts-
staats von grof3ter Bedeutung, insbesondere
angesichts der demografischen Alterung. Aus-
weislich verschiedener internationaler Ranglis-
ten hat Deutschland in den vergangenen funf
Jahren tendenziell als Wirtschaftsstandort an
Attraktivitat eingebuRt. So fiel Deutschland im
Doing-Business-Indikator der Weltbank von
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Platz 14 auf Rang 22 zuriick, im Economic-
Freedom-Index der Heritage Foundation wur-
den 8 Platze eingebuf3t (von 16 auf 24) und
auch beim Global Competitiveness Index des
World Economic Forum gab es — auf hohem
Niveau — zuletzt eine merkliche Rickstufung
(von Rang 3 auf Rang 7). Hierbei spielt auch
eine Rolle, dass Deutschland in Bezug auf die
Unternehmensbesteuerung  mittlerweile ins
Mittelfeld zuriickgefallen ist, weil andere Lan-
der in dieser Hinsicht Erleichterungen vorge-
nommen haben (Bazel et al. 2018). Die Wie-
dereinfiihrung einer Vermégensteuer wirde —
zusatzlich zu ihrem hohen Erhebungsaufwand
— die steuerliche Attraktivitat fur unternehme-
rische Aktivitat weiter schmalern.
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Kasten 1:
Wie stark strahlt die Industrierezession auf die Dienstleistungsbranchen aus?2

Die Bruttowertschopfung im Verarbeitenden Gewerbe ist bereits seit finf Quartalen ricklaufig und in
diesem Zeitraum um knapp 5 Prozent gesunken. Damit ging die konjunkturelle Abkiihlung in Deutschland
zu einem Gutteil vom Verarbeitenden Gewerbe aus. Freilich hat sich in diesem Zeitraum auch die
Dynamik in den Dienstleistungsbranchen abgeschwécht: Insgesamt haben sie deutlich geringere
Beitrdge zum Zuwachs des Bruttoinlandsprodukts als zuvor geleistet (Abbildung K1-1). Eine Ausnahme
stellt lediglich das erste Quartal des laufenden Jahres dar, in dem hohe Einkommenszuwéchse die
Wertschopfung in den Bereichen Handel, Verkehr und Gastgewerbe stimuliert hatten. Vor diesem
Hintergrund stellt sich die Frage, inwieweit die Abschwachung im Verarbeitenden Gewerbe auf die
Dienstleistungsbranchen ausgestrahlt hat und angesichts des deutlichen und persistenten Riickgangs
der Bruttowertschopfung dort noch mit weiteren dampfenden Effekten in den kommenden Quartalen zu
rechnen ist.

Abbildung K1-1:
Beitrage zum Zuwachs des Bruttoinlandsprodukts 2016-2019

mmmm Verarbeitendes Gewerbe
Prozent . .
12 - mmmm unternehmensnahe Dienstleistungen

andere Dienstleistungen
Rest
— B P

2016 | 2017 | 2018 | 2019 |

Quelle: Statistisches Bundesamt, Fachserie 1.3; eigene Berechnungen.

Zu den Dienstleistungsbranchen, die besonders enge Lieferverflechtungen mit dem Verarbeitenden
Gewerbe aufweisen, zahlen die Unternehmensdienstleister (Wirtschaftszweige M bis N). Die weitere
Definition von unternehmensnahen Dienstleistungen, wie sie beispielsweise von der OECD verwandt
wird, bezieht zusatzlich die Bereiche ,Handel, Verkehr, Gastgewerbe“ (G bis 1), ,Information und
Kommunikation® (J), ,Finanz- und Versicherungsdienstleistungen® (K) und ,Sonstige Dienstleister” (R bis
T) mit ein. Freilich sind die Branchen auch innerhalb dieser Wirtschaftszweige unterschiedlich eng mit
dem Verarbeitenden Gewerbe verbunden. So umfasst der Bereich ,Handel, Verkehr, Gastgewerbe“ auch
den Einzelhandel (G47), der wesentlich weniger stark von Produktionsschwankungen im Verarbeitenden
Gewerbe beeinflusst wird als beispielsweise die Branche ,Verkehr und Lagerei® (H).

Die unternehmensnahen Dienstleitungen haben eine recht hohe Bedeutung fir die deutsche Wirt-
schaft. Ihr Anteil an der gesamten Bruttowertschépfung lag im Jahr 2018 bei knapp 40 Prozent, wobei
11,5 Prozent auf die Unternehmensdienstleister und reichlich 28 Prozent auf die weiteren unternehmens-
nahen Dienstleister (unternehmensnahe Dienstleister ohne Unternehmensdienstleister) entfielen
(Abbildung K1-2). Zudem beschaftigen sie knapp 50 Prozent der Erwerbstatigen (Unternehmensdienst-
leister: 14 Prozent).

Die unternehmensnahen Dienstleister tragen nicht unerheblich zur Produktion im Verarbeitenden
Gewerbe bei. Ausweislich der World Input Output-Tabellen im Jahr 2014 — jingere Daten liegen nicht vor
— leisteten die inlandischen unternehmensnahen Dienstleister fur ein im Verarbeitenden Gewerbe
hergestelltes Endprodukt einen Beitrag von rund 18 Prozent des Produktwerts. Dieser Beitrag umfasst
sowohl die direkten Vorleistungslieferungen an das inlandische Verarbeitende Gewerbe (z.B. Beratungs-
leistungen, Software, Transportdienste), als auch die indirekten Lieferungen, die Uber weitere nach-
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gelagerte Produktionsstufen in anderen Wirtschaftszweigen oder Landern letztlich in die Fertigprodukte
des inlandischen Verarbeitenden Gewerbes eingehen. Von diesen 18 Prozent stammten rund 7 Prozent-
punkte von Unternehmensdienstleistern (M-N). Die anderen Dienstleistungsbranchen (Offentliche Dienst-
leister, Erziehung, Gesundheit sowie Grundstiicks- und Wohnungswesen) kamen dagegen nur auf einen
Anteil von weniger als 5 Prozent. Rund 44 Prozent der Bruttowertschdpfung wurden innerhalb des
Verarbeitenden Gewerbes selbst geleistet, rund 30 Prozent tiber Zulieferungen aus dem Ausland.

Abbildung K1-2:
Gesamtwirtschaftliche Bedeutung der Dienstleistungsbereiche

Prozent
100 -

80 -

m Verarbeitendes Gewerbe

60 Unternehmensdienstleister

weitere unternehmensnahe Dienstleistungen
andere Dienstleister

40 -

20 -

Bruttowertschopfung Erwerbstatige

Quelle: Statistisches Bundesamt, Fachserie 1.3; eigene Berechnungen.

Abbildung K1-3:
Wertschopfungslieferung an das Verarbeitende Gewerbe als Anteil an der eigenen Wertschépfung 2000-2014

25 Prozent
20 - . .
Alle Dienstleister (G-U)
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Unternehmensdienstleister (M-N)

10 - J\_/\ weitere Unternehmensnahe
Dienstleister (G-K, R-U)

Andere Dienstleister (L, O-Q)

5 4
2000 2002 2004 2006 2008 2010 2012 2014

Quelle: WIOD; eigene Berechnungen.

Die Bedeutung des Verarbeitenden Gewerbes als Abnehmer fiir die Dienstleistungsbranchen ergibt
sich vor allem aus dem Anteil der eigenen Bruttowertschépfung, die die Dienstleister fir die Produktion
von (direkten und indirekten) Vorleistungen fur das Verarbeitende Gewerbe einsetzen. Bei den Unter-
nehmensdienstleistern machten diese Vorleistungen im Jahr 2014 knapp 18 Prozent ihrer Bruttowert-
schoépfung aus; bei den weiteren unternehmensnahen Dienstleistern 11 Prozent (Abbildung K1-3). Wah-
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rend der Anteil bei den Unternehmensdienstleistern aufgrund von Offshoring durch das Verarbeitende
Gewerbe mit der Zeit etwas zuriickgegangen ist, blieb er fir die weiteren unternehmensnahen
Dienstleister in etwa konstant. Die Bedeutung des Verarbeitenden Gewerbes fir die anderen (insbes.
offentlichen) Dienstleister ist mit einem Anteil von lediglich 3 Prozent ihrer Bruttowertschdpfung dagegen
gering.

Ein Rickgang des weltweiten Absatzes von Endprodukten des Verarbeitenden Gewerbes in Deutsch-
land um 1 Prozent ware entsprechend verbunden mit einem Rickgang der Bruttowertschépfung der
Unternehmensdienstleister von 0,18 Prozent und der der sonstigen unternehmensnahen Dienstleister
von 0,11 Prozent, wahrend die Bruttowertschépfung im Verarbeitenden Gewerbe um rund 0,53 Prozent
zuriickgehen wiirde (Abbildung K1-4, Szenario A). Bei einem Riickgang des Absatzes von industriellen
Fertigprodukten von rund 9 Prozent (dies wirde in etwa zu dem beobachteten Riickgang der Brutto-
wertschdpfung im Verarbeitenden Gewerbe von 5 Prozent fiihren) ergaben sich entsprechend Riick-
gange von 1,7 Prozent (Unternehmensdienstleister) bzw. 1,2 Prozent (unternehmensnahe Dienstleis-
tungen). Dies verstarkt den konjunkturellen Impuls der Schwache im Verarbeitenden Gewerbe erheblich:
Entsprechend des Anteils der unternehmensnahen Dienstleistungen an der gesamten Bruttowert-
schopfung (knapp 40 Prozent) wiirde das Bruttoinlandsprodukt um weitere etwa 0,5 Prozent gedriickt,
zusatzlich zu dem Effekt von 1 Prozent, der sich durch den Riickgang der Bruttowertschépfung im
Verarbeitenden Gewerbe (Anteil: rund 20 Prozent) ergibt.

Abbildung K1-4:

Auswirkungen eines Absatzriickgangs von Endprodukten des Verarbeitenden Gewerbes in Deutschland und

weltweit

u Szenario A: -1% Endprodukte Verarbeitendes Gewerbe Deutschland
Szenario B: -1% Endprodukte Verarbeitendes Gewerbe weltweit

Verarbeitendes Gewerbe (C)
Alle Dienstleistungen (G-U)
Unternehmensnahe Dienstleister (G-K, M-N, R-U)
Unternehmensdienstleister (M-N)

weitere Unternehmensnahe Dienstleistungen (G-K, R-U)

Andere Dienstleistungen (L, O-Q)

-0,8 -0,6 -0,4 -0,2 0 Prozent

Quelle: WIOD; eigene Berechnungen.

Ein Rickgang des Absatzes von Endprodukten des Verarbeitenden Gewerbes weltweit (statt nur in
Deutschland) wirde zusétzlich die Exporte von Dienstleistungen beeintrachtigen. Sinkt der Absatz von
Endprodukten des Verarbeitenden Gewerbes in allen L&dndern um 1 Prozent, wirde die Bruttowert-
schopfung der Unternehmensdienstleister in Deutschland um 0,26 Prozent und die der weiteren
unternehmensnahen Dienstleister um 0,2 Prozent zurtickgehen (Abbildung K1-4, Szenario B). Zudem
wirde die Bruttowertschopfung im inlandischen Verarbeitenden Gewerbe aufgrund sinkender Nachfrage
aus dem Ausland um 0,7 Prozent zuriickgehen. Bei einem Rickgang des globalen Absatzes von
industriellen Fertigprodukten von rund 7 Prozent (dies wiirde die Bruttowertschépfung im Verarbeitenden
Gewerbe in Deutschland um 5 Prozent verringern) ergében sich aufseiten der Dienstleister etwas
groRere Rickgénge von 1,9 Prozent (Unternehmensdienstleister) bzw. 1,4 Prozent (unternehmensnahe
Dienstleistungen). Das Bruttoinlandsprodukt wirde — zuséatzlich zum Effekt von 1 Prozent, der vom
Verarbeitenden Gewerbe ausgeht — um etwa 0,6 Prozent gedriickt.

Freilich stellen diese Schatzungen nur eine grobe Richtschnur dar und sagen wenig tber die zeitliche
Abfolge dieser Wirkungszusammenhéange aus. So konnen die Auswirkungen auf die Dienstleistungs-
branchen von den jeweiligen Auftragsbestidnden abh&ngen. Auch kénnen sie durch andere Entwicklun-
gen Uberlagert werden. So war beispielsweise die Binnenkonjunktur in Deutschland noch lange Zeit
robust, als die Produktion im Verarbeitenden Gewerbe bereits deutlich zurtickging, so dass sich in eini-
gen Branchen alternative Absatzchancen ergeben haben kdnnten. Schlielich ist der unmittelbare Pro-
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duktionszusammenhang zwischen unternehmensnahen Dienstleistern und dem Verarbeitenden Gewer-
be innerhalb der Dienstleister unterschiedlich stark ausgepragt. So hangen Transportleistungen
unmittelbar mit der Produktion im Verarbeitenden Gewerbe zusammen, wahrend andere Leistungen erst
nach einiger Zeit beeinflusst werden dirften. Manche Dienstleistungen, etwa im Bereich Beratung oder
Marketing, kénnten sogar vermehrt nachgefragt werden, wenn der Absatz der Industrieunternehmen zu-
riickgeht.

Heterogene Entwicklungen zeigen sich auch in Umfrageindikatoren zum Nachfragemangel als pro-
duktionsbehinderndem Faktor. Bei den unternehmensnahen Dienstleistern insgesamt hat der Anteil der
Unternehmen, die angaben, dass ein Mangel an Nachfrage ihre Produktion einschrénke, in den vergan-
genen Quartalen sukzessive zugenommen (Abbildung K1-5).b In einigen Branchen, wie beim Transport,
ist dieser Anteil aber deutlich starker gestiegen als in anderen, wie bei den Wirtschaftspriifern und
Rechtsanwalten.

Abbildung K1-5:
Nachfragemangel als produktionsbehindernder Faktor 2016—-2019

Prozent
= Jnternehmensnahe Dienstleistungen gesamt
30 - Wirtschaftspriifung, Recht
Leitung, Unt.-beratung
Transport (Land)
e | agerei
20 +
10 -
0
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Quelle: WIOD; eigene Berechnungen.

Alles im allem durfte die Industrierezession somit bereits sichtbare Spuren in der Dienstleistungs-
branche hinterlassen haben. Selbst wenn sich die Produktion im Verarbeitenden Gewerbe allm&hlich
wieder stabilisieren sollte, wird die zuletzt schwache Industriekonjunktur wohl vorerst weiterhin auf die
unternehmensnahen Dienstleistungen ausstrahlen und sie in Mitleidenschaft ziehen. Von daher dirften
die die unternehmensnahen Dienstleistungen auch in den kommenden Quartalen keine grof3e Dynamik
entfalten.

aAn diesem Kasten hat Eckhardt Bode (IfW) mitgewirkt. — bpie fiir die Umfragen verwendete Abgrenzung unter-
scheidet sich teilweise von der Klassifikation der Wirtschaftszweige (2008), die vom Statistischen Bundesamt ver-
wandt wird.
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1. Konjunkturindikatoren

Abbildung 1.1: Abbildung 1.2:
Konjunkturindikatoren 2011-2019 Kapazitatsauslastung 2014-2019
Auftragseingang in der Industrie
120 . 2015=100 Prozent Prozent
115 92 1 Order-Capacity-Index N L 10
(rechte Skala) | N [
110 - 90 - M
105 | |/

M ! ! 88 1 fimn F
Y Wv'gw A\ e AN
95 { ‘,/\' 86 1 —

insgesamt
90 4 84 A=l -0
aus dem Ausland \
85 -
g2 | Kapazitats-
80 . : : : . . . . ) auslastung
2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019
80 -5
I|II|III|IV| | | II|I|I|IV| | |II|III|IV| | |II|III|IV| | |II|III|IV| | |II|III|IV
2014 2015 | 2016 2017 | 2018 | 2019
Produktion
2015=100
120 4 Quartalsdaten, saisonbereinigt; Kapazitatsauslastung im Ver-
e arbeitenden Gewerbe (Achse schneidet bei Normalauslastung).
Quelle: ifo Institut, Konjunkturtest; Deutsche Bundesbank,
10 - Monatsbericht.
105 -
100 | A
A MN\‘PMA’
95 4 i
Abbildung 1.3:
90 - Industrie Auftragslage und Kapazitatsauslastung im
a5 | Baugewerbe Bauhauptgewerbe 2014-2019
o . ‘ ‘ ‘ . . . . . 180 - 2010=100 Prozent
2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 — gesamt . 80
Hochbau
160 - i
] - 75
Geschaftsklima (Gesamtwirtschaft) 1y
120 - 2005=100
120
115 | 70
110 - 100 H
105 - o 65
100 - PP bt
~ Kapazitatsauslastung
\/ 60 60
95 1 | |II|III|IV| | |II|III|IV| | |II|III|IV| | |II|III|IV| | |II|III|IV| | |II|III|IV
90 - 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019
Lage
85 1 Erwartungen Quartalsdaten. Kapazitatsauslastung: saisonbereinigt, rechte
80 Skala (letzte Beobachtung: 2-Monats-Durchschnitt); Auftrags-

2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 Eesiandles prefbe ok

Quelle: Statistisches Bundesamt, GENESIS-Datenbank; ifo,
Konjunkturperspektiven; eigene Berechnungen.

Monatsdaten, saisonbereinigt.

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

Abbildung 2.1:
Kapitalmarktzinsen 2000-2019
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Jahren.

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

Abbildung 2.3:
Kreditexpansion 2012-2019
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Quelle: Deutsche Bundesbank: Saisonbereinigte Wirtschafts-
zahlen; eigene Berechnungen.

Abbildung 2.2:
Darlehenszinsen 2003-2019
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Quelle: Deutsche Bundesbank, MFI-Zinsstatistik.

Abbildung 2.4:
Kreditimpuls 2005-2019
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Berechnung folgt Biggs et al. (2009).

Der Kreditimpuls ist die Veranderung der Kreditexpansion relativ
zur Expansion des Bruttoinlandsproduktes.

Quelle: Deutsche Bundesbank, Saisonbereinigte Wirtschafts-
zahlen; eigene Berechnungen.
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Abbildung 2.5: Abbildung 2.6:
Verbraucherpreise 2008-2019 Verbraucherpreise 2017-2021
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Monatsdaten, Veranderung gegentber Vorjahresmonat. ' | I |”|||V| ' |” |”|||V| ' |” |”|||V| ' |” |”|||V| I | ”||”||V
Nach der Umstellung auf das neue Basisjahr 2015 wurden durch 2017 | 2018 | 2019 | 2020 | 2021
das Statistische Bundesamt noch nicht alle Datenreihen fiir den ) o
Zeitraum vor 2015 veréffentlicht, weswegen wir dort auf den alten Quartalsdaten: kalender- und saisonbereinigt; Veranderung ge-
Datenstand zuriickgreifen. genuber dem Vorquartal, Jahresrate (rechte Skala). Jahres-
daten: Veranderung gegeniuber dem Vorjahr in Prozent (ge-
Quelle: Deutsche Bundesbank, Zeitreihen-Datenbanken; eigene rahmt).
Berechnungen.
Quelle: Statistisches Bundesamt, Fachserie 17, Reihe 7; Deut-
sche Bundesbank, Saisonbereinigte Wirtschaftszahlen; grau
hinterlegt: Prognose des IfW.
Tabelle 2.1:

Rahmendaten fur die Konjunktur 2018-2021

2018 2019 2020 2021

| 1 1] \ | Il 1l \% | 1] 1] \ | Il 1 \%

Leitzins der EZB 0,00 000 000 0,00 0,00 000 000 000 000 000 000 000 000 000 0,00 0,00
Langfristige Zinsen 0,6 05 04 o4 01 -01 05 -04 -04 03 03 -03 -03 -03 -02 -02

US-Dollar/Euro 1,23 1,19 116 114 1,14 112 1,21 1,21 1,212 1,12 21,11 1,112 111 111 111 1,11
Preisliche

Wettbewerbs-

fahigkeit 90,1 90,2 90,8 905 89,3 895 894 889 88,7 886 835 883 881 879 878 87,6
Exportmarkte 0,7 06 05 05 06 05 05 05 05 05 05 05 06 06 06 06
Rohdlpreis 66,9 745 751 688 632 689 619 616 619 622 626 629 632 635 638 64,1

Leitzins der EZB: Hauptrefinanzierungssatz; langfristige Zinsen: Rendite 9-10-jahriger Bundesanleihen; preisliche Wettbe-
werbsfahigkeit: gegentiber 56 Landern auf Basis von Verbraucherpreisen, Index: 1991 | = 100, steigende Werte bedeuten eine
Verschlechterung der preislichen Wettbewerbsfahigkeit; Exportmarkte: Bruttoinlandsprodukt in 41 L&andern, gewichtet mit
Anteilen am deutschen Export, Veranderung gegenuber Vorquartal. Rohdlpreis: US-Dollar je Barrel North Sea Brent.

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

Abbildung 3.1:
Exporte 2017-2021
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Quartalsdaten, preis-, kalender- und saisonbereinigt; Verande-
rung gegeniiber dem Vorquartal (rechte Skala). Jahresdaten,
preisbereinigt, Veranderung gegentiber dem Vorjahr in Prozent
(gerahmt).

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

Abbildung 3.3:
Deutsche Exportmarkte 2018-2021
6 - Prozent,
Prozentpunkte ORest der Welt
5 A OSchwellenlander
OAndere Industrielander
4 - BEU ex Euroraum
EEuroraum
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Jahresdaten, preisbereinigt. Bruttoinlandsprodukt in 59 Landern,
gewichtet mit Anteilen am deutschen Export, Veranderung
gegeniber Vorjahr.

Quelle: Statistisches Bundesamt, Fachserie 7, Reihe 1; natio-
nale Quellen; eigene Berechnungen; 2019-2021: Prognose des
IfW.
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Abbildung 3.2:
Importe 2017-2021
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Quartalsdaten: preis-, kalender- und saisonbereinigt; Verénde-
rung gegeniiber 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 3.4:
Preisliche Wettbewerbsfahigkeit 2018-2021
4 - Prozent, Prozentpunkte
C—1 Rest der Welt
—1 Schwellenlander
C— Andere Industrielander
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Jahresdaten, auf Basis der Verbraucherpreise gegeniiber 51
Landern; Gewichte gemaR dem Indikator der Deutschen
Bundesbank fir die preisliche Wettbewerbsfahigkeit gegentiber
56 Handelspartnerlandern auf Basis der Verbraucherpreise;
Veranderung gegeniber Vorjahr; Anstieg bedeutet Verschlech-
terung der preislichen Wettbewerbsféhigkeit.

Quelle: Deutsche Bundesbank, Monatsbericht 8.2017; nationale
Quellen; eigene Berechnungen; 2019-2021: Prognose des IfW.
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Abbildung 3.5: Abbildung 3.6:
Exportindikatoren 2008-2019 Unsicherheit in den deutschen Abnehmerlandern
2005-2019
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5 Monatsdaten; Aktienkursvolatilititen basierend auf Tagesdaten
fur Aktienkurse in 46 Abnehmerlandern gewichtet mit Anteilen
0 - 10 an den deutschen Ausfuhren.

Quelle: Nationale Quellen; eigene Berechnungen.
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Quartalsdaten; Exporte, Industrieproduktion: preisbereinigt, Veran-
derung gegenuber dem Vorjahr, Auftragseingang: preisbereinigt,
Veranderung gegendber dem Vorquartal, Auftragsbestand: Netto-
anteil der Unternehmen, die Ober glnstige Auftragsbestande
berichten; Unternehmenszuversicht, Industrieproduktion: in 42
Landern, gewichtet mit Anteilen am deutschen Export; Unter-
nehmenszuversicht, Exporterwartungen, Auftragsbestand (Auf-
tragseingang): Wert fur aktuelles Quartal entspricht dem Durch-
schnitt der ersten beiden Monatswerte (dem ersten Monatswert)
des jeweiligen Quartals.

Quefle: Deutsche Bundesbank, Saisonbereinigie Witschaftszahlen,
Thomson Financial Datastream; ifo, Konjunkturperspektiven; eige-
ne Berechnungen.




4. Inlandische Verwendung

Abbildung 4.1:
Letzte Inlandische Verwendung 2017-2021
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Quartalsdaten: preis-, kalender- und saisonbereinigt; Verande-
rung gegeniber 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.

Abbildung 4.3:
Ausristungsinvestitionen 2017-2021
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Quartalsdaten: preis-, kalender- und saisonbereinigt; Verande-
rung gegeniuber dem Vorquartal (rechte Skala). Jahresdaten:
preisbereinigt, Veranderung gegenuber 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 2017-2021
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Quartalsdaten: preis-, kalender- und saisonbereinigt; Verande-
rung gegenlber dem Vorquartal (rechte Skala). Jahresdaten:
preisbereinigt, Veréanderung gegeniiber dem Vorjahr in Prozent
(gerahmt).

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

Abbildung 4.4:
Bauinvestitionen 2017-2021
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Quartalsdaten: preis-, kalender- und saisonbereinigt; Verande-
rung gegeniiber dem Vorquartal (rechte Skala). Jahresdaten:
preisbereinigt, Veranderung gegeniiber dem Vorjahr in Prozent
(gerahmt).

Quelle: Statistisches Bundesamt, Fachserie 18, Reihe 1.3; grau
hinterlegt: Prognose des IfW.
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Abbildung 4.5: Abbildung 4.6:
Investitionszyklen 1991-2021 Beitrage zur Veranderung des privaten Konsums
Prozent — Produktionsliicke Prozent 1992-2021
25 1 (rechte Skala) r 6
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aus aktueller BIP-Prognose und der Potenzialschatzung vom -6 . . . . . . - -6
Herbst 2018 . 1992 1996 2000 2004 2008 2012 2016 2020
Quelle: Statistisches Bundesamt, Fachserie 18, Reihe 1.2; eigene Jahresdaten; verfugbares Einkommen einschlieRlich Zunahme
Berechnungen; grau hinterlegt: Prognose des IfW. betrieblicher Versorgungsanspriiche, Privater Konsum: preis-

bereinigt, Veranderung gegenuber dem Vorjahr.

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

Abbildung 4.7:
Beitrége zur Veranderung des real verfiigharen
Einkommens 2018-2021 Tabelle 4.1:
mm Sonstige Abgaben —— Ubrige Priméreink. Anlageinvestitionen 2018-2021
1 Monet. Sozialleistungen — Nettoléhne u. -gehalter 2018 2019 2020 2021
mmm Deflator Real verf. Einkommen Anlageinvestitionen 35 23 0,3 25
K Unternehmensinvestitionen 3,6 1,2 -1,1 2,3
 Plieeiiuis) 5 Ausriistungen 44 02 29 28
Wirtschaftsbau 06 23 06 16
4 L, Sonstige Anlagen 4,3 2,3 1,0 2,2
/ Wohnungsbau 30 40 22 26
r Offentlicher Bau 43 60 52 43
31 Vo / A 7, .:// 3 Nachrichtlich:
s / ra Bauinvestitionen 25 38 22 25
2 Vs L 2
Preisbereinigt. Veranderung gegeniiber dem Vorjahr in
1 - L1 Prozent.
o Lo Quelle: Statistisches Bundesamt, Fachserie 18, Reihe 1.2;
grau hinterlegt: Prognose des IfW.
-1 A -1
-2 - - -2
-3 - - -3
-4 - -4
2018 2019 2020 2021

Jahresdaten, Expansionsbeitrage (real verfligbare Einkommen:
Veranderung gegenuber 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; eige-
ne Berechnungen; grau hinterlegt: Prognose des IfW.
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5. Wirtschaftsbereiche

Tabelle 5.1:
Bruttowertschdpfung nach Wirtschaftsbereichen 2019-2020

2019 2020
1 ] \ | Il 11

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

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




6. Lohne

Abbildung 6.1:
Reale Lohnstiickkosten 1991-2021
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Jahresdaten; Arbeitnehmerentgelt je Arbeitnehmerstunde (nomi-
nal) in Relation zur Bruttowertschépfung je Erwerbstatigenstunde
{nominal).

Quelle: Statistisches Bundesamt, Fachserie 18, Reihe 1.2, grau
hinterlegt: Prognose des IfWW.
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Tabelle 6.1:
Lohne und Produktivitat 2018-2021

2018 2019 2020 2021

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

Personenkonzept
Tariflohne 2,9 3,0 2,5 2,3
Effektiviohne 3,2 3,1 2,8 2,6
Lohndrift 0,3 0,2 0,3 0,2
Lohnkosten 29 3,4 2,5 2,4
Arbeitsproduktivitat 0,2 -0,4 0,6 1,0
Lohnstiickkosten 2,7 3,8 1,9 1,4

Lohnstiickkosten (real) 1,2 1,8 0,0 -0,4

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

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

Tabelle 7.1:
Beschaftigung 2017-2021 (1 000 Personen)

2017 2018 2019 2020 2021

Geleistete Arbeitsstunden der Erwerbstatigen (Inland, Mill. Std.) 61.564 62.344 62.727 63.235 63.456
Erwerbstatige (Inland) 44.248 44.854 45.253 45.488 45.719
Selbstandige 4.273 4.224 4.158 4.095 4.048
Arbeitnehmer (Inland) 39.976 40.631 41.094 41.393 41.671
Sozialversicherungspflichtig Beschaftigte 32.234 32.964 33.515 33.836 34.174
AusschlieRlich geringfuigig Beschaftigte 4.742 4.671 4.588 4.532 4.472
Pendlersaldo 121 144 156 159 159
Erwerbstatige (Inlander) 44,127 44.710 45.097 45.329 45.560
Arbeitnehmer (Inlander) 39.855 40.486 40.939 41.234 41.513
Registrierte Arbeitslose 2.533 2.340 2.266 2.253 2.268
Arbeitslosenquote (Prozent) 5,7 52 5,0 49 4,9
Erwerbslosenquote (Prozent) 3,5 3,2 2,9 2.7 2,6

Selbstandige: einschlieBlich mithelfender Familienangehdoriger; Arbeitslosenquote: Abgrenzung der Bundesagentur flr Arbeit;
Erwerbslosenquote: standardisiert nach dem ILO-Konzept

Quelle: Statistisches Bundesamt, Fachserie 18, Reihe 1.2; Bundesagentur fir Arbeit, Monatsbericht; Bundesagentur fir Arbeit,
Beschaftigungsstatistik; grau hinterlegt: Prognose des IfW.

Abbildung 7.1: Abbildung 7.2:
Erwerbstatige 2017-2021 Arbeitslose 2017-2021
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8. Offentliche Finanzen

Tabelle 8.1:
Einnahmen und Ausgaben des Staates 2017-2021 (Mrd. Euro)

2017 2018 2019 2020 2021
Einnahmen 1.481,7 1.552,9 1.607,5 1.649,3 1.690,8
» relativ zum BIP 45,7 46,4 46,9 46,7 46,3
Steuern 766,6 800,9 825,0 846,6 864,3
» relativ zum BIP 23,6 23,9 24,1 24,0 23,7
Sozialbeitrage 549,5 572,5 597,9 614,5 633,4
» relativ zum BIP 16,9 17,1 17,4 17,4 17,3
Sonstige Einnahmen 165,7 179,5 184,6 188,2 193,0
» relativ zum BIP 51 54 54 53 53
Ausgaben 1.441,4 1.490,5 1.554,3 1.625,0 1.692,5
» relativ zum BIP 44,4 44,6 45,3 46,0 46,4
Arbeitnehmerentgelt 250,0 259,3 269,2 278,4 286,6
Vorleistungen 162,9 169,4 179,0 187,8 196,1
Soziale Sachleistungen 278,3 285,9 298,2 3114 322,6
Bruttoinvestitionen 71,9 78,4 85,5 91,1 98,7
Geleistete Vermodgenseinkommen 34,3 31,7 29,0 27,2 26,1
Monetare Sozialleistungen 506,6 520,2 545,4 567,7 590,2
Subventionen 27,9 29,6 30,8 32,4 34,4
Sonstige laufende Ubertragungen 67,0 74,9 80,2 88,3 93,4
Vermogensubertragungen 44,0 42,2 38,1 41,8 45,4
Sonstige Ausgaben -1,6 -1,3 -1,3 -1,3 -1,3
Finanzierungssaldo 40,3 62,4 53,1 24,3 -1,7
> relativ zum BIP 1,2 1,9 15 0,7 0,0
Einnahmen der Gebietskdrperschaften 961,2 1010,5 1040,8 1067,1 1090,5
Ohne Transfers von der Sozialversicherung 960,1 1.009,3 1.039,7 1.066,0 1.089,3
Transfers der Sozialversicherung 1,1 1,1 1,1 1,1 1,2
Ausgaben der Gebietskdrperschaften 931,9 963,9 999,8 1.046,1 1.093,2
Ohne Transfers an die Sozialversicherung 816,7 845,6 877,1 919,5 960,7
Transfers an die Sozialversicherung 115,2 118,3 122,7 126,7 132,5
Finanzierungssaldo der Gebietskdrperschaften 29,3 46,6 41,1 21,0 -2,7
Einnahmen der Sozialversicherung 636,9 661,9 690,5 710,0 733,9
Ohne Transfers von den Gebietskdrperschaften 521,6 543,6 567,8 583,3 601,5
Ausgaben der Sozialversicherung 625,9 646,1 678,4 706,7 733,0
Ohne Transfers an die Gebietskorperschaften 624,8 644,9 677,3 705,6 731,8
Finanzierungssaldo der Sozialversicherung 11,0 15,9 12,0 3,3 1,0

Abweichungen der Summen rundungsbedingt. Relativ zum BIP in Prozent.

Quelle: Statistisches Bundesamt, interne Arbeitsunterlage; eigene Berechnungen; grau hinterlegt: Prognose des IfW.
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Abbildung 8.1: Abbildung 8.2:
Bruttoschuldenstand 2019-2021 Struktureller Budgetsaldo 2018-2021
AT Mrd. Euro B Schuldenkrise Prozent _ 100 B Struktureller Budgetsaldo
OFinanzmarktkrise N DEinmaleﬁekte
m Ubrige Schulden r 90 2 & Konjunktur
2500 - ) Budgetsaldo
Relativ zum BIP (rechte Skala) | 80 70 |
- 70
2000 4 60
- 60
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1500 + - 50
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1000 +
- 30 30
- 20
500 - 20
- 10
10
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Schuldenkrise: Verbindlichkeiten, die durch das erste Griechen-
landpaket, die Einlagen im ESM und die Uber die EFSF abge- 10

wickelten Biirgschaften entstehen. Finanzmarktkrise: Verbind-
lichkeiten, die den Gebietskérperschaften durch die Banken- 2018 2019 2020 2021

() G SR AR IEEEI M) (B Quelle: Européaische Kommission, AMECO; eigene Berechnun-

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




KIELER KONJUNKTURBERICHTE N\R. 62 (2019]Q4) 'fVV WEL

<

9. Bruttoinlandsprodukt, Komponenten und Prognoseunsicherheit

Tabelle 9.1:
Quartalsdaten zur wirtschaftlichen Entwicklung 2019-2021
2019 2020 2021
| 1] 1} \Y | Il 1} \Y, | I 1 \Y

Bruttoinlandsprodukt 05 -0,2 0,1 0,1 0,2 0,3 0,3 0,3 0,4 0,4 0,4 0,4
Private Konsumausgaben 0,8 0,1 0,4 0,2 0,3 0,3 0,3 0,3 0,6 0,5 0,3 0,3
Konsumausgaben des Staates 0,6 0,6 0,8 0,7 0,6 0,6 0,6 0,4 0,4 0,4 0,6 0,5
Ausrlistungsinvestitionen 12 0,3 -2,6 -2,5 -1,5 0,3 0,5 0,5 0,7 0,7 0,7 0,7
Bauinvestitionen 25 -11 12 -0,5 0,6 0,5 0,6 0,6 0,6 0,6 0,6 0,6
Sonstige Anlagen -0,6 0,9 1,0 -05 0,0 0,2 0,5 0,5 0,6 0,6 0,6 0,6
Vorratsveranderungen -0,9 0,2 -08 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Inlandische Verwendung 0,0 0,3 -04 0,0 0,3 0,4 0,4 0,4 0,6 0,5 0,4 0,4
Ausfuhr 16 -1,3 1,0 1,0 0,3 0,5 0,5 0,5 0,6 0,7 0,8 0,8
Einfuhr 08 -01 0,1 0,8 0,5 0,6 0,7 0,7 1,0 0,9 0,9 0,9
Aul3enbeitrag 05 -0,6 0,5 01 -01 00 -01 -01 -01 -01 0,0 0,0
Erwerbstéatige, Inland 45.179 45.232 45.271 45.330 45.393 45.458 45.521 45.582 45.640 45.695 45.747 45.796
Arbeitslose 2244 2.264 2.283 2.273 2.263 2.253 2.248 2.248 2.253 2.263 2.273 2.283

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

Arbeit
Quelle: Statistisches Bundesamt, Fachserie 18, Reihe 1.3; Bundesagentur fir Arbeit, Monatsbericht; grau hinterlegt: Prognose
des IfW.
Abbildung 9.1: Abbildung 9.2:
Prognoseintervalle fur die Zunahme des realen Importbereinigte Expansionsbeitrage 2017-2021
Bruttoinlandsprodukts 2019-2020
6 -
Prozent 4 Prozentpunkte 4
5 4
BVerbrauch OAnlagen OExporte MLager
4 3 3
3 4
2 2
2 4
N — 1 . 1
. S L
0 ' | 0 - . . . . -0
_1 4
2 1 -1
2019 2020
Bruttoinlandsprodukt: preisbereinigt; prognostizierter Anstieg 2 L 2
(orangene Linie) und Prognoseintervall (grau hinterlegte Flachen) 2017 2018 2019 2020 2021

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

Prognosefehlern des Instituts fur Weltwirtschaft jeweils im vierten

Quartal der Jahre 1994-2018). Jahresdaten, preisbereinigt. Berechnung in Anlehnung an
Kooths und Stolzenburg (2018).

Quelle: Eigene Berechnungen.
Quelle: OECD, Input Output Database; Statistisches Bundesamt,
Fachserie 18, Reihe 1.2; eigene Berechnungen; grau hinterlegt:
Prognose des IfW.
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10. Jahresdaten zur wirtschaftlichen Entwicklung 2018-2021

2018 2018 2019 2020 2021

Mrd. Euro Vorjahresveranderung in Prozent
Aufkommen und Verwendung in Vorjahrespreisen
Bruttoinlandsprodukt 15 0,5 11 15
Private Konsumausgaben 1,3 1,5 15 1,7
Konsumausgaben des Staates 1,4 2,1 2,4 1,9
Anlageinvestitionen 3,5 2,3 0,3 2,5
Ausriistungsinvestitionen 4.4 0,2 -2,9 2,8
Bauinvestitionen 2,5 3,8 2,2 25
Sonstige Anlagen 4,3 2,3 1,0 2,2
Vorratsveranderung 0,3 -0,8 -0,4 0,0
Inlandische Verwendung 2,1 1,0 1,0 1,9
Ausfuhr 2,1 1,3 2,8 2,5
Einfuhr 3,6 2,4 2,9 3,6
AuRenbeitrag -0,4 -0,4 0,1 -0,3
Aufkommen und Verwendung in jeweiligen Preisen
Bruttoinlandsprodukt 3.344,4 31 2,5 3,0 3,3
Private Konsumausgaben 1.743,7 2,8 2,9 2,9 3%3
Konsumausgaben des Staates 665,6 3,3 4,3 4,4 3,7
Anlageinvestitionen 707,7 6,3 5,2 2,6 49
Ausristungsinvestitionen 235,3 4,9 1,3 -2,3 3%3
Bauinvestitionen 344,3 7,3 8,3 5,7 6,2
Sonstige Anlagen 128,1 59 3,9 2,6 3,9
Vorratsveranderung (Mrd. Euro) 21,3 -9,6 -22,8 -24,7
Inlandische Verwendung 3.138,3 4,1 2,7 2,8 3,7
Ausfuhr 1.585,8 31 2,0 3.4 3.4
Einfuhr 1.379,7 55 2,3 3,0 4,2
AuRenbeitrag (Mrd. Euro) 206,1  205,9 219,2 214,6
Bruttonationaleinkommen 3.437,9 3.3 2,7 3,0 3.4
Deflatoren
Bruttoinlandsprodukt 15 2,0 1,9 1,8
Private Konsumausgaben 15 1,3 14 15
Konsumausgaben des Staates 1,8 2,1 2,0 1,7
Ausristungsinvestitionen 0,5 1,0 0,6 0,5
Bauinvestitionen 4,7 4,4 35 3,6
Sonstige Anlagen 1,6 1,6 1,6 1,6
Ausfuhr 0,9 0,7 0,6 0,8
Einfuhr 1,8 -0,1 0,1 0,7
Nachrichtlich: Verbraucherpreise 1,7 1,4 15 1,6
Einkommensverteilung
Volkseinkommen 2.503,1 3,0 2,2 2,8 33
Arbeitnehmerentgelt 1.771,3 4,5 4,6 3,2 31
in Prozent des Volkseinkommens (Lohnquote) 70,8 72,4 72,7 72,5
Unternehmens- und Vermdgenseinkommen 731,8 -0,5 -3,5 1,7 4,0
Verfugbares Einkommen der privaten Haushalte 1.898,5 3,5 3,1 2,8 3,3
Sparquote (Prozent) 11,0 111 10,9 10,9
Bruttol6hne und -gehalter (Inlander) 1.460,9 4,8 4,5 34 3,2
Effektiviohn, Stundenbasis 3,0 3,3 2,3 2,6
Lohnstiickkosten, Stundenbasis 2,4 3,6 1,7 1,3
Produktivitat, Stundenbasis 0,3 -0,1 0,3 1,2
Arbeitslose (1 000) 2340  2.266 2253  2.268
Arbeitslosenquote (Prozent) 52 5,0 4,9 4,9
Erwerbstatige, Inlandskonzept (1 000) 44854 45253 45488 45.719
Finanzierungssaldo des Staates
in Mrd. Euro 62,4 53,1 24,3 -1,7
in Relation zum Bruttoinlandsprodukt (Prozent) 1,9 15 0,7 -0,0
Offentliche Schulden (Prozent) 61,7 58,7 56,2 54,7

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

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

Wichtige GroRen der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungen
Vorausschatzung fir die Jahre 2019 bis 2021

2019 2020
2019 2020 2021 1H. [ 2H. 1H. | 2H
1. Entstehung des Bruttoinlandsproduktes
Veranderung in % gegeniber dem Vorjahr
Erw erbstatige 0,9 0,5 0,5 1,1 0,7 0,5 0,6
Arbeitsvolumen 0,6 0,8 0,3 0,7 0,6 0,5 1,1
Arbeitszeit je Erw erbstétigen -0,3 0,3 -0,2 -0,4 -0,1 0,0 0,6
Produktivitat * -0,1 0,3 1,2 -0,2 0,1 0,1 0,4
Bruttoinlandsprodukt, preisbereinigt 0,5 1,1 1,5 0,4 0,6 0,6 1,6
2.Verwendung des Inlandsprodukts in jeweiligen Preisen
a) Mrd. EUR
Konsumausgaben 2488,3 25719 2 659,4 12134 12749 1254,7 1317,2
Private Haushalte * 1794,0 1846,9 1907,8 876,3 917,6 902,3 944.,6
Staat 694,3 725,0 751,5 337,0 357,3 352,3 372,7
Anlageinvestitionen 744.4 763,6 801,0 359,1 385,3 363,7 400,0
Ausriistungen 238,3 232,8 240,5 115,7 122,6 110,0 122,8
Bauten 372,9 394,2 418,6 180,0 192,9 188,6 205,6
Sonstige Anlageinvestitionen 133,1 136,6 141,9 63,3 69,8 65,1 71,6
Vorratsveranderung ? -9,6 - 22,8 - 24,7 7,6 -17,2 -6,8 - 16,0
Inlandische Verw endung 32231 3312,7 34357 1580,1 1643,0 1611,5 17012
AuBenbeitrag 205,9 219,2 214,6 106,7 99,2 118,4 100,8
Exporte 1617,4 1672,8 1729,7 803,7 813,7 825,8 847,0
Importe 1411,5 1453,6 1515,1 697,0 714,5 707,5 746,1
Bruttoinlandsprodukt 3429,0 3532,0 3 650,2 1686,8 1742,2 17299 1802,1
b) Veranderung in % gegeniber dem Vorjahr
Konsumausgaben 3,3 3,4 3,4 3,1 3,5 3,4 3,3
Private Haushalte ? 29 29 3,3 2,6 3,1 3,0 29
Staat 43 4,4 3,7 4,1 4,5 4,6 43
Anlageinvestitionen 5.2 2,6 4,9 6,4 4,1 1,3 3,8
Ausrilistungen 1,3 -2,3 3,3 3,1 -0,3 -5,0 0,2
Bauten 8,3 57 6,2 9,3 7,4 4,8 6,6
Sonstige Anlageinvestitionen 3,9 2,6 39 4,5 3,3 2,7 25
Inlandische Verw endung 2,7 2,8 3,7 3,7 1,8 2,0 35
Exporte 2,0 34 3,4 1,4 2,6 2,8 4,1
Importe 2,3 3,0 4,2 4,0 0,7 1,5 4.4
Bruttoinlandsprodukt 2,5 3,0 3,3 2,4 2,6 2,6 3,4
3.Verwendung des Inlandsprodukts, verkettete Volumenangaben (Referenzjahr 2010)
a) Mrd. EUR
Konsumausgaben 23618 2403,5 2446,1 1162,2 1199,6 1183,2 1220,3
Private Haushalte 17074 17333 17634 838,4 869,0 851,0 882,3
Staat 654,3 670,0 682,6 323,7 330,6 332,1 337,9
Anlageinvestitionen 682,1 684,3 701,7 330,4 351,6 327,3 357,0
Ausristungen 232,0 225,3 2315 112,6 119,3 106,3 119,0
Bauten 323,9 330,9 339,2 157,4 166,5 159,5 1714
Sonstige Anlageinvestitionen 126,0 127,2 130,0 60,3 65,7 60,9 66,3
Inlandische Verw endung 3047,0 3078,6 31375 1502,6 15444 1508,1 1570,5
Exporte 1577,4 1621,5 1662,8 785,3 792,1 802,8 818,7
Importe 1386,2 1426,0 1476,7 683,1 703,2 695,9 730,1
Bruttoinlandsprodukt 3239,5 32754 3325,8 1605,4 1634,1 1615,2 1660,1
b) Veranderung in % gegeniiber dem Vorjahr
Konsumausgaben 1,7 1,8 1,8 1,4 2,0 1,8 1,7
Private Haushalte ? 1,5 1,5 1,7 1,3 1,8 1,5 1,5
Staat 2,1 2,4 1,9 1,8 2,5 2,6 2,2
Anlageinvestitionen 2,3 0,3 25 3,2 1,5 -1,0 1,5
Ausristungen 0,2 -29 2,8 2,0 -1,3 -57 -0,3
Bauten 3,8 2,2 25 4,2 34 1,3 2,9
Sonstige Anlageinvestitionen 2,3 1,0 2,2 2,9 1,7 1,1 0,9
Inlandische Verw endung 1,0 1,0 1,9 1,7 0,3 0,4 1,7
Exporte 1,3 2,8 2,5 0,2 2,4 2,2 3,4
Importe 2,4 2,9 3,6 3,1 1,8 1,9 3,8
Bruttoinlandsprodukt 0,5 1,1 15 0,4 0,6 0,6 1,6
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noch: Wichtige GréRen der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungen
Vorausschatzung fir die Jahre 2019 bis 2021

2019 2020
2019 2020 2021 1H. [ 2H. 1H. | 2H

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

Verénderung in % gegenuber dem Vorjahr

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

Konsumausgaben des Staates 2,1 2,0 1,7 2,3 2,0 19 2,0

Anlageinvestitionen 2,8 2,2 2,3 3,0 2,6 2,2 2,2
Ausrilistungen 1,0 0,6 0,5 1,0 1,0 0,7 0,4
Bauten 4,4 3,5 3,6 49 3,9 3,4 3,6

Exporte 0,7 0,6 0,8 1,1 0,2 0,5 0,7

Importe -0,1 0,1 0,7 0,9 -1,1 -0,4 0,6

Bruttoinlandsprodukt 2,0 1,9 1,8 2,0 2,0 1,9 1,8

5. Bnkommensentstehung und -verteilung

a) Mrd.EUR

Primareinkommen der privaten Haushalte ? 2 409,3 2 470,2 2534,1 1188,3 1221,1 1220,6 1249,6
Sozialbeitrage der Arbeitgeber 325,7 333,7 341,8 157,8 167,9 162,1 171,6
Bruttoldhne und -gehélter 1526,4 1578,0 1629,1 726,4 800,0 754,5 823,5
Ubrige Priméreinkommen * 557,2 558,5 563,2 304,0 253,2 304,0 254,5

Primareinkommen der ubrigen Sektoren 485,8 506,4 542,2 220,2 265,6 219,9 286,5

Nettonationaleinkommen (Primé&reinkommen) 2895,1 2976,6 3076,3 1408,5 1486,7 1440,5 1536,1

Abschreibungen 634,5 659,9 683,0 315,9 318,6 328,5 331,3

Bruttonationaleinkommen 3529,7 3636,5 3759,3 17244 1805,3 1769,0 18675

nachrichtlich:

Volkseinkommen 2557,8 2630,0 27179 1240,0 1317,8 1267,2 1362,8
Unternehmens- und Vermdgenseinkommen 705,7 718,3 747,0 355,8 349,9 350,7 367,6
Arbeithehmerentgelt 1852,1 1911,7 1970,9 884,2 967,9 916,5 995,2

b) Verénderung in % gegenuber dem Vorjahr

Priméreinkommen der privaten Haushalte * 3,0 25 2,6 2,8 3,3 2,7 2,3
Sozialbeitrage der Arbeitgeber 5,0 2,4 2,4 53 4,7 2,7 2,2
Bruttoldhne und -gehélter 4,5 3,4 3,2 4.4 4,6 39 29

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

Primareinkommen der ubrigen Sektoren -1,0 4,2 7,1 -1,0 -0,9 -0,1 7,9

Nettonationaleinkommen (Primareinkommen) 2,3 2,8 3,3 2,2 25 2,3 33

Abschreibungen 4,2 4,0 3,5 4,4 4,1 4,0 4,0

Bruttonationaleinkommen 2,7 3,0 3,4 2,6 2,8 2,6 3,4

nachrichtlich:

Volkseinkommen 2,2 2,8 3,3 2,0 2,3 2,2 34
Unternehmens- und Vermdgenseinkommen -3,6 1,8 4,0 -37 -34 -14 51
Arbeitnehmerentgelt 4,6 3,2 3,1 45 4,6 3,7 2,8

6. Enkommen und Enkommensverwendung der privaten Haushalte ?

a) Mrd.EUR

Masseneinkommen 1495,2 1549,8 16139 716,1 779,2 745,8 804,0
Nettoldhne und -gehalter 1024,8 1061,7 1107,3 482,4 542,4 502,9 558,8
Monetare Sozialleistungen 605,2 628,0 651,0 300,6 304,7 3124 315,6
abz. Abgaben auf soziale Leistungen, 134,8 139,9 144,4 66,9 67,9 69,5 70,4

verbrauchsnahe Steuern

Ubrige Primareinkommen * 557,2 558,5 563,2 304,0 253,2 304,0 2545

Sonstige Transfers (Saldo) ° - 95,0 - 96,0 - 98,0 - 49,1 - 45,9 -495 - 46,5

Verfugbares Enkommen 19575 20123 20791 971,0 986,4 1000,3 1012,0

Zunahme betrieblicher Versorgungsanspriiche 60,5 61,3 62,2 29,4 31,1 29,8 31,5

Konsumausgaben 1794,0 1846,9 1907,8 876,3 917,6 902,3 944.6

Sparen 224,0 226,7 2334 1241 99,9 127,8 98,9

Sparquote (%) © 11,1 10,9 10,9 12,4 9,8 12,4 9,5

b) Verénderung in % gegeniuber dem Vorjahr

Masseneinkommen 4,8 3,7 4,1 45 5,0 4,2 3,2
Nettolohne und -gehalter 51 3,6 4,3 4,9 5.2 4,3 3,0
Monetare Sozialleistungen 4,5 3,8 3,7 4,1 4,8 3,9 3,6
abz. Abgaben auf soziale Leistungen, 57 3,8 3,2 58 57 39 3,6

verbrauchsnahe Steuern

Ubrige Primareinkommen * -1,8 0,2 0,8 -2,0 -1,6 0,0 0,5

Verfugbares Enkommen 3,1 2,8 33 2,7 3,5 3,0 2,6

Konsumausgaben 2,9 2,9 3,3 2,6 3,1 3,0 29

Sparen 4,4 1,2 3,0 2,6 6,8 3,0 -1,0
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noch: Wichtige GréRRen der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungen
Vorausschétzung fur die Jahre 2019 bis 2021

2019 2020
2019 2020 2021 1H. | 2H. 1H. | 2H
7.Bnnahmen und Ausgaben des Staates ’
a) Mrd.EUR
Einnahmen
Steuern 825,0 846,6 864,3 415,6 409,4 426,1 420,6
Sozialbeitrage 597,9 614,5 633,4 289,7 308,1 298,6 315,9
Vermdgenseinkommen 21,2 20,8 20,4 13,2 8,0 13,0 78
Sonstige Transfers 23,9 22,9 23,3 11,3 12,6 10,9 12,0
Vermdgenstransfers 12,5 12,8 13,1 53 7,2 55 7,3
Verkéufe 126,8 131,5 136,1 59,3 67,5 61,6 69,9
Sonstige Subventionen 0,2 0,2 0,2 0,1 0,1 0,1 0,1
Insgesamt 1607,5 1649,3 1690,8 794,5 813,0 815,7 833,6
Ausgaben
Vorleistungen ® 477,4 499,5 519,0 229,8 247,6 240,7 258,7
Arbeitnehmerentgelt 269,2 278,4 286,6 129,3 139,9 133,7 1446
Vermdgenseinkommen (Zinsen) 29,0 27,2 26,1 14,8 14,2 13,9 13,3
Subventionen 30,8 32,4 344 14,2 16,5 14,9 17,5
Monetére Sozialleistungen 545,4 567,7 590,2 270,8 274,7 282,3 285,3
Sonstige laufende Transfers 80,2 88,3 93,4 39,0 41,2 43,7 44,6
Vermdgenstransfers 38,1 41,8 45,4 13,3 24,8 15,0 26,7
Bruttoinvestitionen 85,5 91,1 98,7 37,8 47,7 39,1 52,0
Nettozugang an nichtprod. Vermdgensgutern -1,3 -1,3 -1,3 -0,5 -0,8 -0,5 -0,8
Insgesamt 1554,3 1625,0 1692,5 748,4 805,9 782,9 842,1
Finanzierungssaldo 53,1 24,3 -1,7 46,1 7,0 32,8 - 8,6
b) Veranderung in % gegeniber dem Vorjahr
Einnahmen
Steuern 3,0 2,6 2,1 2,8 3,2 2,5 2,7
Sozialbeitrage 4,4 2,8 3,1 4,6 4,3 3,1 2,5
Vermdgenseinkommen -0,5 -18 -18 1,5 -35 -16 -2,2
Sonstige Transfers -3,5 -39 1,6 -24 -4.4 -31 -47
Vermbgenstransfers -4,6 2,2 2,3 -43 -49 2,5 2,0
Verkaufe 5,6 3,7 35 6,8 4,5 39 35
Sonstige Subventionen -9,5 0,0 0,0 - 24,4 3,1 0,0 0,0
Insgesamt 35 2,6 2,5 3,6 35 2,7 25
Ausgaben
Vorleistungen ® 4,8 4,6 39 4,7 4,9 4,8 4,5
Arbeithehmerentgelt 3,8 34 3,0 4,0 3,7 34 34
Vermdgenseinkommen (Zinsen) -85 -6,2 -4,0 -8,7 -83 -6,1 -6,3
Subventionen 4,0 53 6,1 24 55 4,4 6,1
Monetare Sozialleistungen 4,9 4,1 4,0 4.4 53 4,3 3,9
Sonstige laufende Transfers 71 10,1 5,8 6,6 75 12,1 8,1
Vermbgenstransfers -9,8 9,7 8,6 2,6 -153 13,2 78
Bruttoinvestitionen 9,2 6,5 8,3 13,4 6,0 3,4 9,0
Nettozugang an nichtprod. Vermdgensgitern - 0,6 0,0 0,0 -6,9 4,5 0,0 0,0
Insgesamt 4,3 4,5 4,2 4,6 4,0 4,6 45
! Preisbereinigtes Bruttoinlandsprodukt je Erw erbstatigenstunde.
2 Hnschliel3lich privater Organisationen ohne Erw erbszw eck.
* Binschlie3lich Nettozugang an Wertsachen.
* Selbstandigeneinkommen/Betriebsiiberschuss sow ie empfangene abziiglich geleistete Vermdgenseinkommen.
s Empfangene abzlglich geleistete sonstige Transfers.
¢ Sparen in Prozent des verfugbaren Enkommens (einschlieBlich der Zunahme betrieblicher Versorgungsanspriiche).
’ Gebietskdrperschaften und Sozialversicherung.
® Einschlie3lich sozialer Sachleistungen und sonstiger Produktionsabgaben.

Quelle: Statistisches Bundesamt, Fachserie 18 ; eigene Berechnungen; Prognose des IfW.




KIELER KONJUNKTURBERICHTE N\R. 62 (2019]Q4)

12. Hauptaggregate der Sektoren (Mrd. EUR)
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fVV L

2019
. Nichtfinanzielle Private
Gegenstand der Nachw eisung Gesamte und finanzielle Haushalte und Ubrige
Volkswirt- . Staat A
Kapital- private Org. Welt
schaft
gesellschaften o.E.
S1 S WS S13 SuU/SB S2
1 = Bruttowertschépfung 3086,0 2 085,8 344,0 656,2 -
2 Abschreibungen 634,5 365,0 79,3 190,2 —
3 Nettowertsché pfung ) 2 451,5 1720,8 264,7 466,1 —205,9
4 Geleistete Arbeitnehmerentgelte .................... 1851,2 1 340,7 269,2 241,3 14,4
5 Geleistete sonstige Produktionsabgaben .. 24,6 14,6 0,3 9,7 —
6 Empfangene sonstige Subventionen ... 28,8 27,0 0,2 1,6 -
7 Betriebsiiberschuss/Selbststandigeneinkommen ... 604,5 392,5 —-47 216,7 —220,3
8 Empfangene Arbeitnehmerentgelte ...........ooorvvveeeeees 1852,1 — - 1852,1 13,6
9 Geleistete Subventionen 30,8 — 30,8 — 55
10 + Empfangene Produktions- und Importabgaben........ 368,2 - 368,2 - 6,8
11 — Geleistete Vermd genseinkoMmen ... 655,0 605,9 29,0 20,1 207,2
122 + Empfangene Vermogenseinko Mmen ... 756,4 374,6 21,2 360,6 105,8
13 = Primareinkommen (Nettonationaleinkommen) ........ 2895,4 161,2 324,9 2 409,3 — 306,8
1 — Geleistete Einkommen- und Vermogensteuern ........ 445,8 94,4 - 351,4 11,5
15 Empfangene Einkommen- und Vermégensteuern ... 456,9 — 456,9 — 0,5
16 Geleistete Nettosozialbeitrage 2) ..... 733,0 - - 733,0 45
7 Empfangene Nettosozialbeitrage 2) 734,5 135,8 597,9 0,8 2,9
8 Geleistete monetére Sozialleistungen 612,5 66,3 545,4 0,8 0,6
19 Empfangene monetare Sozialleistungen 605,2 — - 605,2 7,9
20 — Geleistete sonstige laufende Transfers 357,0 187,9 80,2 88,9 55,1
21 + Empfangene sonstige laufende Transfers .............. 307,5 167,5 23,9 116,2 104,6
22 = Verfugbares Einkommen (Ausgabenkonzept) ........ 2 851,3 115,9 777,9 1957,5 —262,7
23 — Konsumausgaben 2 488,3 - 694,3 1794,0 -
24 Zunahme betrieblicher Versorgungsanspriiche ......... - —60,5 - 60,5 —
25 = Sparen 363,0 55,4 83,6 224,0 —262,7
26 Geleistete Vermo genstransfers 67,4 18,6 38,1 10,7 4,1
27 Empfangene Vermogenstransfers ... 57,6 24,5 12,5 20,5 13,9
28 Bruttoinvestitionen 734,8 418,9 85,5 230,4 —
29 Abschreibungen 634,5 365,0 79,3 190,2 -
30 — Nettozugang an nichtprod. Vermégensgiitern .......... -3,0 -2,5 -1,3 0,8 3,0
31 = Finanzierungssaldo 255,9 9,9 53,1 192,8 —255,9
Nachrichtlich:
34  Verfiigbares Einkommen (Ausgabenkonzept) ........ 2 851,3 115,9 777,9 1957,5 —262,7
35 Geleistete soziale Sachtransfers ... 441,2 — 441,2 — -
36 Empfangene soziale Sachtransfers ... 441,2 — - 441,2 -
37 Verfiigbares Einkommen (Verbrauchskonzept) ........ 2 851,3 115,9 336,7 2 398,7 —262,7
38 — Konsum 2) 2 488,3 — 253,1 2 235,2 —
39 + Zunahme betrieblicher Versorgungsanspriiche ........ - —-60,5 - 60,5 -
40 = Sparen 363,0 55,4 83,6 224,0 —262,7

1) Fir den Sektor tibrige Welt Importe abzligl. Exporte aus der bzw. an die librige Welt. — 2) Sozialbeitrage einschl. Sozialbeitrage aus

Kapitalertragen abziiglich Dienstleistungsentgelt privater Sozialschutzsysteme.- 3) Fir den Sektor Staat Kollektivkonsum, fir den Sektor
private Haushalte, private Organisationen o. E. Individualkonsum (einschl. Konsumausgaben des Staates fir den Individualverbrauch, d.h.
einschl. sozialer Sachleistungen).
Quelle: Statistisches Bundesamt, Hauptaggregate der Sektoren ; Prognose des fW.
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2020
. Nichtfinanzielle Private
Gegenstand der Nachw eisung Gesamte und finanzielle Haushalte und Ubrige
Volkswirt- R Staat R
Kapital- private Org. Welt
schaft
gesellschaften o.E.
S1 S Wsw© S1B SU/S B S2
1 = Bruttowertschépfung 31785 2 145,9 357,3 675,4 -
2 — Abschreibungen 659,9 379,2 83,4 197,3 -
3 = Nettowertschépfung 1 2518,6 1766,7 273,9 478,1 —-219,2
4 — Geleistete Arbeitnehmerentgelte .................. 1910,9 1382,7 278,4 249,7 15,0
5 — Geleistete sonstige Produktionsabgaben ... 25,4 14,8 0,3 10,4 —
6 + Empfangene sonstige Subventionen ... 30,4 28,5 0,2 1,7 -
7 = Betriebsiiberschuss/Selbststandigeneinkommen ... 612,8 397,6 —-4,6 219,8 —234,2
8 + Empfangene Arbeitnehmerentgelte ............ccocceeeeeersren 1911,7 — - 1911,7 14,2
9 — Geleistete Subventionen 32,4 — 32,4 - 55
10 + Empfangene Produktions- und Importabgaben......... 379,0 - 379,0 - 7,3
11 — Geleistete Vermo genseinko mmen ..........eeeeeeeeens 648,4 602,9 27,2 18,3 214,5
122 + Empfangene Vermdgenseinkommen ... 753,9 376,1 20,8 357,0 109,0
13 = Primareinkommen (Nettonationaleinkommen) ........ 2 976,6 170,8 335,6 2 470,2 —323,7
14 - Geleistete Einkommen- und Vermégensteuern ........ 456,2 94,8 - 361,4 11,8
15 + Empfangene Einkommen- und Vermégensteuern ... 467,6 — 467,6 - 0,5
16 — Geleistete NettoSozialbeitrage 2) .ooreeeeeeeeevveeeeeveenns 753,1 - - 753,1 4,6
17 + Empfangene Nettosozialbeitrdge 2) ... 754,6 139,3 6145 0,8 3,1
18 - Geleistete monetére Sozialleistungen ... 636,4 68,0 567,7 0,8 0,6
19 + Empfangene monetére Sozialleistungen 628,0 - — 628,0 9,1
20 - Geleistete sonstige laufende Transfers ... 371,7 191,6 88,3 91,7 56,5
21 + Empfangene sonstige laufende Transfers .............. 321,0 177,6 22,9 120,4 107,2
22 = Verfuigbares Einkommen (Ausgabenkonzept) ... 2 930,2 133,2 784,7 2012,3 - 2774
23 — Konsumausgaben 25719 — 725,0 1846,9 -
24 + Zunahme betrieblicher Versorgungsanspriiche ... — -61,3 — 61,3 —
25 = Sparen 358,3 71,9 59,7 226,7 —-277,4
26 — Geleistete Vermégenstransfers ......... 71,9 19,1 41,8 11,1 4,3
27 + Empfangene Vermégenstransfers ... 61,5 27,1 12,8 21,6 14,8
28 — Bruttoinvestitionen 740,8 405,3 91,1 244.4 -
29 + Abschreibungen 659,9 379,2 83,4 197,3 -
30 — Nettozugang an nichtprod. Vermé gensgiitern ... -1,5 -1,1 -1,3 0,8 1,5
31 = Finanzierungssaldo 268,4 54,9 24,3 189,2 —268,4
Nachrichtlich:
34 Verfugbares Einkommen (Ausgabenkonzept) ... 2 930,2 133,2 784,7 2012,3 —-277,4
35 — Geleistete soziale Sachtransfers ...... 458,8 — 458,8 - -
36 + Empfangene soziale Sachtransfers .. 458,8 - - 458,8 -
37 = Verfugbares Einkommen (Verbrauchskonzept) ... 2 930,2 133,2 325,9 2471,1 - 2774
38 — Konsum 3) 25719 - 266,2 2 305,8 —
r
39 + Zunahme betrieblicher Versorgungsanspriiche ... — -61,3 — 61,3 —
40 = Sparen 358,3 71,9 59,7 226,7 —-277,4
1) Fur den Sektor tbrige Welt Importe abzligl. Exporte aus der bzw. an die tibrige Welt. — 2) Sozialbeitrage einschl. Sozialbeitrage aus
Kapitalertragen abziiglich Dienstleistungsentgelt privater Sozialschutzsysteme.- 3) Fur den Sektor Staat Kollektivkonsum, fur den Sektor
private Haushalte, private Organisationen o. E. Individualkonsum (einschl. Konsumausgaben des Staates fur den Individualverbrauch, d.h.
einschl. sozialer Sachleistungen).
Quelle: Statistisches Bundesamt, Hauptaggregate der Sektoren; Prognose des fW.
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2021
. Nichtfinanzielle Private
Gegenstand der Nachw eisung Gesamte und finanzielle Haushalte und Ubrige
Volkswirt- R Staat R
Kapital- private Org. Welt
schaft
gesellschaften o.E.
S1 SWS© SB SuU/S5B S2
1 = Bruttowertschépfung 32839 2223,2 368,9 691,9 -
2 — Abschreibungen 683,0 391,9 86,8 204,2 -
3 = Nettowertschépfung 1) 2601,0 1831,2 282,0 487,7 —214,6
4 Geleistete Arbeitnehmerentgelte ...........c...... 1970,1 1426,2 286,6 257,2 15,6
5 — Geleistete sonstige Produktionsabgaben ... 26,4 15,0 0,3 11,1 -
6 + Empfangene sonstige SUbVentionen ... 32,3 30,3 0,2 1,9 —
7 = Betriebsiiberschuss/Selbststandigeneinkommen ... 636,8 420,2 —-47 221,3 —230,2
8 + Empfangene Arbeitnehmerentgelte ............ccocceveeeerrree 1970,9 — - 1970,9 14,7
9 Geleistete Subventionen 34,4 - 34,4 - 55
10 + Empfangene Produktions- und Importabgaben........ 392,7 - 392,7 - 7,5
11 — Geleistete Vermd genseinko Mmen ... 651,9 608,9 26,1 16,9 224,1
» Empfangene Vermégenseinkommen ... 762,2 383,0 20,4 358,8 113,9
13 = Primareinkommen (Nettonationaleinkommen) ........ 3076,4 194,3 348,0 2534,1 —323,6
1u Geleistete Einkommen- und Vermégensteuern ........ 460,0 98,3 — 361,7 12,1
15 + Empfangene Einkommen- und Vermégensteuern ... 471,6 — 471,6 - 0,5
6 Geleistete Netto S0 zialbeitrage 2) .rereeeeevveeeeevnnens 774,4 - - 774,4 4,7
7 Empfangene Nettosozialbeitrage 2) ... 775,9 141,7 633,4 0,8 3,2
18 — Geleistete monetére Sozialleistungen .......... 660,2 69,1 590,2 0,8 0,6
19 + Empfangene monetare Sozialleistungen . 651,0 — - 651,0 9,7
20 - Geleistete sonstige laufende Transfers 383,6 195,5 93,4 94,7 57,9
21 + Empfangene sonstige laufende Transfers ........c....... 331,6 183,5 23,3 124.,8 109,9
22 = Verfugbares Einkommen (Ausgabenkonzept) ... 3028,3 156,6 792,7 2079,1 —275,6
23 — Konsumausgaben 2659,4 - 751,5 1907,8 —
24 + Zunahme betrieblicher Versorgungsanspriiche ....... — -62,2 — 62,2 —
25 = Sparen 369,0 94,4 41,1 233,4 —275,6
26 Geleistete Vermogenstransfers ... 76,5 19,5 45,4 11,6 4,5
27 Empfangene Vermégenstransfers ... 65,3 29,6 13,1 22,6 15,7
28 Bruttoinvestitionen 776,4 4179 98,7 259,8 -
29 + Abschreibungen 683,0 391,9 86,8 204,2 -
30 — Nettozugang an nichtprod. Vermégensgiitern ... -28 -24 -1,3 0,9 2,8
31 = Finanzierungssaldo 267,3 80,9 -1,7 188,1 —267,3
Nachrichtlich:
34 Verfugbares Einkommen (Ausgabenkonzept) ... 3028,3 156,6 792,7 2079,1 —275,6
35 Geleistete soziale Sachtransfers ... 474,9 - 474,9 - -
36 + Empfangene soziale Sachtransfers ... 4749 — - 4749 -
37 = Verfiigbares Einkommen (Verbrauchskonzept) ... 3028,3 156,6 317,8 2554,0 —275,6
38 — Konsum 2) 2 659,4 - 276,6 2382,7 —
39 + Zunahme betrieblicher Versorgungsanspriiche ... — —-62,2 — 62,2 —
40 = Sparen 369,0 94,4 41,1 233,4 - 275,6
1) Fur den Sektor tbrige Welt Importe abzligl. Exporte aus der bzw. an die tibrige Welt. — 2) Sozialbeitrage einschl. Sozialbeitrage aus
Kapitalertragen abziiglich Dienstleistungsentgelt privater Sozialschutzsysteme.- 3) Fur den Sektor Staat Kollektivkonsum, fur den Sektor
private Haushalte, private Organisationen o. E. Individualkonsum (einschl. Konsumausgaben des Staates fir den Individualverbrauch, d.h.
einschl. sozialer Sachleistungen).
Quelle: Statistisches Bundesamt, Hauptaggregate der Sektoren; Prognose des fW.
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