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DAS WICHTIGSTE IN KURZE

Die deutsche Wirtschaft befindet sich einem kraftigen und lang anhaltenden Aufschwung. Fir die
Jahre 2017 und 2018 prognostiziert der Sachverstandigenrat eine Zunahme des realen Bruttoin-
landsprodukts (BIP) von 2,0 % beziehungsweise 2,2 %. Bereinigt um die unterschiedliche Anzahl an
Arbeitstagen liegen die Wachstumsraten sogar bei 2,3 % beziehungsweise 2,2 %. Die Wirtschaft
kommt damit allméahlich in eine Boomphase. Sie wachst in beiden Jahren schneller als ihr Potenzial,
fir das aktuell eine Wachstumsrate von rund 1,4 % geschatzt wird. Inzwischen gibt es deutliche
Anzeichen fiir eine Uberauslastung der gesamtwirtschaftlichen Kapazitaten. Die Prognose geht
davon aus, dass die Quartalswachstumsraten deshalb wieder etwas zurlickgehen.

Der Aufschwung ruht auf einem immer breiter werdenden Fundament. Der private Konsum, die
Staatsausgaben und die Bauinvestitionen steigen bereits seit langerem robust. Zusatzlich inves-
tieren inzwischen die Unternehmen wieder starker in Ausristungen sowie in Forschung und Entwick-
lung. Darin spiegeln sich einerseits die immer knapper werdenden Produktionskapazitaten und
andererseits die optimistischeren Zukunftserwartungen wider. Zudem entwickelten sich wichtige
Absatzmarkte, insbesondere der Euro-Raum, zuletzt sehr dynamisch. Anspannungen innerhalb der
deutschen Volkswirtschaft aufern sich beispielsweise darin, dass es fur die Unternehmen schwie-
riger wird, offene Stellen zu besetzen. Besonders hoch scheint die Uberauslastung der Kapazitaten
im Baugewerbe zu sein. Vor diesem Hintergrund wirken die expansive Geld- und Fiskalpolitik prozy-
klisch. Anstatt das Wachstum schrittweise zu verlangsamen, wird das Risiko von Fehlallokationen
erhoht.

Angesichts der Uberdurchschnittlichen Kapazitatsauslastung erscheint die Inflations- und Lohn-
entwicklung moderat. Dies durfte nicht zuletzt daran liegen, dass die hohe Zuwanderung insbeson-
dere aus den Ubrigen Mitgliedstaaten der Europaischen Union das Arbeitsangebot in Deutschland
erhéht. In den vergangenen Jahren wurden hierdurch Engpasse auf dem deutschen Arbeitsmarkt
weitgehend vermieden. Jedoch zeigen die Preise und Lohne aufgrund der starker werdenden
Knappheit der Arbeitskrafte bereits einen moderaten Aufwartstrend. Die Kerninflationsrate durfte
im Jahr 2018 auf 1,9 % steigen und die Verbraucherpreisinflation auf 1,8 %. Das Lohnwachstum
liegt seit der Finanzkrise oberhalb der Produktivitats- und Inflationsentwicklung. Die Phase der
Lohnmoderation ist somit bereits seit Jahren vorbei. Die vergleichsweise kraftige Lohnentwicklung
in Deutschland trégt gemeinsam mit der verhaltenen Lohnentwicklung in vielen anderen Mitglied-
staaten zur Konvergenz der preislichen Wettbewerbsfahigkeit innerhalb der europaischen
Wahrungsunion bei.

Die Beschaftigung dirfte in diesem konjunkturellen Umfeld weiter steigen und die Arbeitslosigkeit
sinken. Diese erfreuliche Entwicklung tragt zur guten Finanzlage der 6ffentlichen Haushalte bei
und Iasst den gesamtstaatlichen Finanzierungsiberschuss weiter steigen. Dieser durfte in diesem
Jahr mit 31,3 Mrd Euro (1 % des nominalen BIP) den héchsten Stand seit der Wiedervereinigung
erreichen und sich im kommenden Jahr nochmals erhéhen.
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Der kriftige Aufschwung der deutschen Wirtschaft hilt an. Angetrieben von
einer robusten Binnennachfrage, der konjunkturellen Erholung im Euro-Raum
und einer weiterhin expansiven Wirtschaftspolitik ist das preisbereinigte deut-
sche Bruttoinlandsprodukt (BIP) im ersten Halbjahr kraftig gestiegen. Zuletzt
war im Jahr 2011 ein hoheres Halbjahreswachstum zu beobachten. Damit iiber-
traf die Entwicklung die Erwartungen der Prognose von Mirz 2017 deutlich.
N KASTEN 6 SEITE 132 Inzwischen lassen sich eindeutige Hinweise auf eine Uberaus-
lastung der Produktionskapazititen erkennen. Trotzdem sind die Geld- und Fis-
kalpolitik nach wie vor expansiv ausgerichtet. Sie wirken daher prozyklisch.

Fiir das zweite Halbjahr 2017 lassen die Friihindikatoren weiterhin Zuwachs-
raten oberhalb des Potenzialwachstums erwarten. Die Kapazitidtsauslas-
tung diirfte weiter steigen und die deutsche Volkswirtschaft nach und nach in
eine Boomphase kommen. Der Sachverstandigenrat revidiert seine Prognose fiir
die Zuwachsrate des BIP im Jahr 2017 nach oben und erwartet nunmehr einen
Anstieg von 2,0 % (kalenderbereinigt 2,3 %). Im Jahr 2018 diirfte das hohe
Wachstumstempo angesichts zunehmender Engpédsse im Produktionsprozess
und einer angespannteren Lage auf dem Arbeitsmarkt nicht ganz zu halten sein.
Fiir das Jahr 2018 wird daher eine jahresdurchschnittliche Zuwachsrate des BIP
von 2,2 % (kalenderbereinigt ebenfalls 2,2 %) erwartet.

1. Kapazitatsauslastung bereits hoch

Das BIP stieg im ersten Halbjahr 2017 mit einer Jahresrate von 2,5 % gegeniiber
dem Vorhalbjahr an. Damit hat sich der Aufschwung im ersten Halbjahr 2017
nochmals beschleunigt. Der Aufschwung steht auf einem immer breiter
werdenden Fundament. Wiahrend der private Konsum, die Staatsausgaben und
die Bauinvestitionen bereits seit lingerem robust expandieren, steigen inzwi-
schen die Ausriistungsinvestitionen sowie die Investitionen in For-
schung und Entwicklung wieder stirker an. Die Ausriistungsinvestitionen
sowie die Investitionen in Geistiges Eigentum legten im ersten Halbjahr mit
Jahresraten von iiber 4 % beziehungsweise knapp 6 % zu. Die schwache Investi-
tionsentwicklung des Jahres 2016 scheint somit iiberwunden.

Die anziehende Investitionstitigkeit diirfte nicht zuletzt die positive
Wirtschaftsentwicklung wichtiger Absatzmiarkte widerspiegeln. Insbesondere
die konjunkturelle Erholung in den iibrigen Mitgliedstaaten des Euro-Raums,
die mit einem Anteil von 40 % an den deutschen Warenexporten nach wie vor
den groBten Absatzmarkt bilden, hat sich gefestigt. ~ ziIFFERN 231 FF. Positiv wirkt
sich zudem aus, dass die Schwichephase von erdolexportierenden Schwellen-
lindern im Zuge der Olpreisstabilisierung nachlisst. Die deutschen Exporte sind
im Winter 2016 und Friihjahr 2017 insgesamt sehr stark gewachsen.
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Den grofSten Beitrag zum Aufschwung liefert nach wie vor der Konsum. Die
Zuwachsraten des privaten Konsums halten sich robust auf einem sehr hohen
Niveau. Dies hingt eng mit dem anhaltenden Beschiftigungsaufbau und der
kraftigen Entwicklung der realen verfiigbaren Einkommen zusammen. Allein die
privaten Konsumausgaben sind fiir rund als die Hilfte des aktuellen BIP-
Wachstums verantwortlich. ~ 7aBeLLE 6 Aufgrund des hohen Importgehalts der
Konsumgiiter geht diese Entwicklung mit einer starken Ausweitung der
Importe einher. Diese war in den vergangenen Quartalen derart ausgepragt,
dass der AuBenbeitrag trotz der Exportzuwichse iiberwiegend negative Wachs-
tumsbeitrige lieferte.

Inzwischen gibt es deutliche Anzeichen fiir eine Uberauslastung der gesamt-
wirtschaftlichen Kapazitiaten. Der Sachverstindigenrat schétzt mit Hilfe
eines gesamtwirtschaftlichen Produktionsfunktionsansatzes (Breuer und Elst-
ner, 2017), dass das BIP das gesamtwirtschaftliche Produktionspotenzial im
Jahr 2017 um 0,6 % iibersteigt. v ABBILDUNG 23 OBEN LINKS Andere Institutionen wei-
chen hingegen von dieser Einschitzung ab. So geht die Europaische Kommission
fiir das Jahr 2017 immer noch von einer leichten Unterauslastung aus, wiahrend
die OECD eine ganz erhebliche Uberauslastung diagnostiziert. Die grofe Spann-
weite ist Ausdruck des bekannten Problems, dass sich die Produktionsliicke
am aktuellen Rand nur mit groBer Unsicherheit schitzen lasst (Orphanides und
Van Norden, 2002; Marcellino und Musso, 2011; Deutsche Bundesbank, 2014;
JG 2016 Kasten 6). N KASTEN 3 SEITE 102 Daher ist es sinnvoll, weitere Indikatoren
in die Bewertung des Auslastungsgrads einzubeziehen.

Eine wichtige Quelle hierfiir sind Unternehmensumfragen, da diese trans-
parenter, schneller verfiigbar und weniger revisionsanfillig sind als die Produk-
tionsliicke. Sie deuten momentan weitgehend iibereinstimmend auf eine aufler-

Wachstumsbeitrage zum Bruttoinlandsprodukt nach Verwendungskomponenten®

Prozentpunkte

_ 2012 2013 2014 2015 2016 2017° 2018>

Inlandische Verwendung - 0,8
Konsumausgaben 0,9 0,6 0,8 1,5 1,8 1,3 1,3
Private Konsumausgaben® 0,7 0,3 0,5 0,9 1,1 1,0 1,0
Konsumausgaben des Staates 0,2 0,3 0,3 0,6 0,7 0,3 0,4
Bruttoanlageinvestitionen - 01 - 03 0,7 0,3 0,6 0,7 0,8
Ausr[]stungsinvestitionen4 - 0,2 - 0,2 0,4 0,3 0,1 0,2 0,3
Bauinvestitionen 0,1 - 01 0,2 = O 0,3 0,4 0,3
Sonstige Anlagen 0,0 0,0 0,1 0,2 0,2 0,2 0,2
Vorratsveranderungen - 16 0,5 - 03 - 03 - 0,2 - 01 0,0
Aufenbeitrag 1,3 - 04 0,7 0,2 - 03 0,0 0,0
Exporte 1,3 0,8 2,1 2,4 1,2 1,7 2,1
Importe 0,0 - 12 - 14 - 22 — 1’5 - 1,7 - 21
Bruttoinlandsprodukt (%) 0,5 0,5 19 1,7 19 2,0 2,2

1 - Abweichungen in den Summen rundungsbedingt. 2 - Prognose des Sachverstandigenrates. 3 - Einschlieflich privater Organisationen
ohne Erwerbszweck. 4 - Einschlieflich militdrischer Waffensysteme.

Quellen: Statistisches Bundesamt, eigene Berechnungen Daten zur Tabelle © Sachverstandigenrat | 17-296
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N ABBILDUNG 23

gewohnlich gute konjunkturelle Lage hin. So haben die entsprechenden Indika-
toren des ifo Instituts und der DIHK im aktuellen Jahr zwischenzeitlich die
hochsten Werte seit der Wiedervereinigung erreicht. Andere Unternehmens-
umfragen, die direkt die gesamtwirtschaftliche Kapazitatsauslastung abbilden,
zeigen eine Uberauslastung an (Wohlrabe und Wollmershiuser, 2017). Jedoch
liegt diese noch unterhalb der Maximalwerte fritherer Boomphasen. Zudem
deuten diese Umfragen auf beachtliche Unterschiede zwischen den Wirtschafts-
bereichen hin. Wahrend die Auslastung im Dienstleistungsbereich nur moderat
iiber dem Durchschnitt liegt, scheint die Uberauslastung der Kapazitiiten
im Baubereich erheblich zu sein.

Eine Korrelationsanalyse zeigt, dass die ifo Kapazititsauslastung im Verarbei-
tenden Gewerbe in der Vergangenheit einen besonders hohen Gleichlauf mit den
Ex-Post-Werten der vom Sachverstindigenrat geschétzten Produktionsliicke
aufwies. Sie scheint daher besonders gut geeignet, die aktuelle Position im Kon-

Indikatoren zur Kapazitatsauslastung der deutschen Wirtschaft
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Order-Capacity-Index®

Prognosezeitraum? Zyklus der Bruttoanlageinvestitionen”

1 - BIP abzliglich Produktionspotenzial in Relation zum Produktionspotenzial. 2 - Prognosen der jeweiligen Institution. 3 - Gemeldete unge-
forderte offene Stellen in Relation zu den Erwerbspersonen. 4 - Produktionslickenschatzung des Sachverstandigenrates. 5 - Umgerechnet
auf Standardabweichung der Produktionslicke des Sachverstandigenrates. Kapazitatsauslastung im Verarbeitenden Gewerbe, vorher mittel-
wertbereinigt. Tatséchliche Werte bis September 2017. 6 - Datenbeginn: 2005. 7 - Zyklische Komponente der jeweiligen realen Investitions-
quote. Ermittelt mit HP-Filter (Lambda=100).

Quellen: BA, Deutsche Bundesbank, Europaische Kommission, ifo, IWF, OECD, Statistisches Bundesamt, eigene Berechnungen
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junkturzyklus einzuschétzen. ~ ABBILDUNG 23 UNTEN LINKS Im Riickblick zeigt sich zu-
dem eine hohe Korrelation zwischen der zyklischen Komponente der realen In-
vestitionsquote und der Produktionsliicke. v ABBILDUNG 23 UNTEN RECHTS Dieser Indi-
kator deutet aktuell ebenfalls darauf hin, dass die Normalauslastung {iiber-
schritten ist. Aufgrund der Echtzeitdatenproblematik und des Randwertpro-
blems der Filterverfahren sind letztgenannte Ergebnisse aber mit Vorsicht zu
interpretieren.

Weitere Hinweise fiir die Beurteilung des Auslastungsgrads liefert die Arbeits-
marktentwicklung. Die Erwerbslosenquote ist inzwischen auf den nied-
rigsten Stand seit der Wiedervereinigung gefallen. Jedoch deuten Schatzungen
der gleichgewichtigen Erwerbslosenquote (NAIRU) darauf hin, dass ein erhebli-
cher Teil dieses Riickgangs nicht konjunktureller, sondern struktureller Natur
ist. v kastENs Die Arbeitsmarktreformen im Zuge der Agenda 2010 und die
Lohnmoderation diirften fiir diese Entwicklung maBgeblich sein (Dustmann et
al., 2014; Burda und Seele, 2017). Infolgedessen diirfte die Uberauslastung des
Arbeitsmarkts merklich geringer sein, als dies die bloBe Betrachtung der Ar-

beitslosenquote nahelegt.

N KASTEN 5

Die Schatzung der NAIRU nach dem Verfahren des Sachverstandigenrates

Die strukturelle Erwerbslosenquote (NAIRU) spielt bei der Einschatzung der gesamtwirtschaftlichen
Produktionsliicke und damit des strukturellen Finanzierungssaldos eine wichtige Rolle (Hristov und
Roeger, 2017). Sie bezeichnet jene Erwerbslosenquote, die sich bei Preisstabilitat einstellt. Der
Sachverstandigenrat ermittelt die strukturelle Erwerbslosenquote im Rahmen seiner Schatzung des
gesamtwirtschaftlichen Produktionspotenzials (Breuer und Elstner, 2017). Das verwendete Schatz-
verfahren ist an jenes der Europaischen Kommission (Havik et al., 2014) angelehnt und basiert auf
einem Zustandsraummodell. Im Unterschied zur Europaischen Kommission schatzt der Sachverstan-
digenrat jedoch mehrere Modelle mit unterschiedlichen Inflationsmafien und bildet anschliefend
den Mittelwert Uber die verschiedenen Varianten. Zudem berlcksichtigt der Sachverstandigenrat
nicht nur riickwartsgewandte, sondern auch vorausschauende Inflationserwartungen, indem er
fruhere Inflationsprognosen in die Schatzung der NAIRU einbezieht. Dies dient dem Ziel, die Preis-
entwicklungen und Inflationserwartungen in der deutschen Wirtschaft besser erfassen zu kénnen
und eine moglichst robuste Einschatzung der strukturellen Erwerbslosenquote zu erhalten.

Ausgangspunkt fur die Herleitung der NAIRU ist die Phillips-Kurve:
1) m =mnf + B(ut - u?aim)

Hierbei steht m, fir die realisierte Inflationsrate, ¢ fir die Inflationserwartung, u, fir die Erwerbslo-

dellspezifikationen unterscheiden sich zudem hinsichtlich ihrer Annahmen bezlglich der Inflations-
erwartungen (ruckwartsgewandt, hybrid, vorausschauend) sowie der Berucksichtigung zusatzlicher
Preisvariablen als erklarende Variablen, wie beispielsweise der Terms of Trade oder der Importpreise.

Die NAIRU wird zeitvariant modelliert. Die allgemeine Spezifikation des Zustandsraummodells ent-
spricht dem Standardansatz (siehe zum Beispiel Hristov et al., 2017). Exemplarisch wird im Folgen-
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den die Schatzung fir jene Modellvariante dargestellt, die als Inflationsmafd den Konsumentenpreis-
index verwendet. In diesem Modell werden die Inflationserwartungen durch die Prognosen des Sach-
verstandigenrates aus dem Herbst des Vorjahres approximiert. Zusatzlich wird die Jahresverande-
rungsrate der Terms of Trade (TOT) berucksichtigt. Das Modell basiert auf den folgenden zwei Be-
obachtungsgleichungen:

(2) m, = pymf + ﬁzuiqap + BsTOT, + &y, 51,t"’N(0r 0'12,t)
(3) up = ul +upaire

Die nicht beobachtbaren Teile dieser Gleichungen werden durch folgende Bewegungsgleichungen
definiert:

(4) upaire = ypaire 4 ufl_olp *+&5, £,:~N(0,0%,)
slope __ _ slope

(5) u, =u;F% + &5, £3,~N(0,0%,)
gap _ gap gap

(6) uy " = Paup_; +PsUp_; + E4r, 54,t~N(0' sz,t)

Im Unterschied zur Methode des Sachverstandigenrates unterstellt die Europaische Kommission in
ihrer Zustandsraumdarstellung zusatzlich, dass die strukturelle Erwerbslosenquote nach einem ge-
wissen Zeitraum nach Ende des Kurzfristprognosehorizonts (in der Regel zehn Jahre) zu einem be-
stimmten Wert konvergiert (Anker-Verfahren). Dieser Referenzwert wird anhand einer Panel-
Regression fur alle EU-Lander ermittelt (Orlandi, 2012). Der bisherige Verlauf der deutschen Erwerbs-
losenquote liefert jedoch kaum Anzeichen flr eine langfristige Mittelwertstationaritat. Ferner ist die
Ermittlung des Ankerwerts im Rahmen der Mehrlander-Panelregression mit einer hohen Unsicherheit
verbunden. Der Sachverstandigenrat verzichtet daher auf die Annahme eines Ankerwerts.

Im Ergebnis liefern die Modellvarianten des Sachverstandigenrates ahnliche, aber nicht identische
Schatzungen der strukturellen Erwerbslosenquote. N ABBILDUNG 24 LINKS Im Vergleich zur Europai-
schen Kommission zeigt sich ein Niveauunterschied, da diese die Erwerbslosenquote nach dem

N ABBILDUNG 24
Ergebnisse der NAIRU-Schatzung

Ergebnisse der Modellvarianten des Vergleich zwischen Europaischer Kommission
Sachverstandigenrates und Sachverstandigenrat
% %
12 12 4
10 4 10 4
Europaische Kommission -
8 8 /
6+ 6
4 4
Sachverstandigenrat
24 2
ol oL
1970 75 80 85 90 95 00 05 10 2018 1970 75 80 85 90 95 00 05 10 2018
— vorausschauendes — hybrides Konsumenten- — Erwerbslosenquote’ — NAIRU
Konsumentenpreismodell preismodell
vorausschauendes hybrides BIP-Deflatormodell Prognosezeitraum
BIP-Deflatormodell
— zurlickschauendes —— HP-Filter — Erwerbslosen-
Lohnmodell quotel

1 - Sachverstandigenrat: 100*(EWP-ET)/EWP. EWP: Erwerbspersonen (Inlanderkonzept); ET: Erwerbstatige (Inlandskonzept). Europaische
Kommission: Konzept der Internationalen Arbeitsorganisation (ILO).

Quellen: Européische Kommission, eigene Berechnungen © Sachverstandigenrat | 17-203
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ILO-Konzept verwendet, wahrend der Sachverstandigenrat eine leicht modifizierte Erwerbslosenquote
nach dem Konzept der deutschen VGR als Referenzreihe nutzt. Die strukturelle Erwerbslosenquote
ist jedoch beiden Schatzungen zufolge in den vergangenen Jahren erheblich gesunken. N ABBIL-
DUNG 24 RECHTS Fur das Jahr 2017 liegt die tatsachliche Erwerbslosenquote lediglich 0,3 Prozent-
punkte unterhalb der geschatzten NAIRU.

268.

269.

270.

Ahnliche Einschrinkungen gelten fiir die Beurteilung umfragebasierter Arbeits-
marktindikatoren. So liefern die vom IAB erhobenen Umfragen zur Anzahl of-
fener Stellen zwar Hinweise darauf, dass die Unternehmen zunehmend
Schwierigkeiten haben, freie Stellen zu besetzen. Das Verhiltnis offener Stellen
zur Zahl der Erwerbspersonen (Vakanzquote) ist auBergewohnlich hoch. v assiL-
DUNG 23 0BEN RECHTS Allerdings beriicksichtigt diese Kennzahl nur unzureichend,
dass das gesamtwirtschaftliche Arbeitsangebot in Deutschland vor allem auf-
grund der Freiziigigkeit innerhalb der Europiischen Union (EU) elastisch re-
agieren kann.

Der hohen Arbeitsnachfrage stand in den vergangenen Jahren nicht zuletzt
aufgrund der starken Nettozuwanderung ein kriftig steigendes Arbeits-
angebot gegeniiber. So ist etwa die Anzahl sozialversicherungspflichtig Be-
schiftigter auslindischer Herkunft seit dem Jahr 2010 um rund 1,7 Millionen
Personen gestiegen. Davon kamen etwa 930 000 Personen aus den Staaten, die
im Rahmen der Osterweiterung in die EU eingetreten sind. Die umfrageba-
sierten Arbeitsmarktindikatoren diirften den Arbeitskraftemangel daher tenden-
ziell ebenso iiberzeichnen wie die Arbeitslosenquote. In einzelnen Branchen be-
stehen zwar Knappheiten, ein flichendeckender Fachkriftemangel ist jedoch
noch nicht erkennbar. N zIFFERN 772 F.

Insgesamt zeichnen die betrachteten Indikatoren das Bild einer sichtbaren
Uberauslastung der gesamtwirtschaftlichen Produktionskapazitiiten,
die jedoch noch unterhalb des Niveaus friitherer Hochkonjunkturphasen liegt.
Dieser Befund hat Implikationen fiir die konjunkturellen Aussichten.
Einerseits diirfte die hohe Auslastung bei gleichzeitig positiver Auftragslage dazu
fiihren, dass kapazititserweiternde Investitionen zunehmen und der Auf-
schwung anhilt. Andererseits diirften es die vorhandenen Kapazititsgrenzen
und der einsetzende Arbeitskriftemangel mit steigender Uberauslastung immer
schwieriger machen, das momentane Wachstumstempo zu halten. Es stehen
weniger freie Ressourcen zur Verfiigung, die schnell aktiviert werden kénnen.
Verzogerungen zwischen Auftragseingang und Auftragsausfiihrungen sind die
Folge. Die daraus entstehenden Knappheiten diirften das Preisniveau stirker
steigen lassen als in den vergangenen Jahren.

SchlieBlich ergeben sich aus dem Befund Implikationen fiir die Beurteil-
ung der Wirtschaftspolitik. Geld- und Fiskalpolitik sind nach wie vor expan-
siv ausgerichtet und wirken damit prozyklisch auf den Konjunkturverlauf.
N ZIFFERN 316 F., 350 FF. Dies ist nicht zuletzt deshalb kritisch zu sehen, weil
Boomphasen das Risiko von Fehlallokationen bergen und diese in Echtzeit
nur schwer zu diagnostizieren sind. Der deutsche Bauboom nach der Wieder-
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271.

272.

273.

274.

vereinigung und Fehlentwicklungen in mehreren europdischen Volkswirt-
schaften vor Ausbruch der Finanzkrise sind warnende Beispiele. Auf zusétzliche
und vor allem kurzfristig expansiv ausgerichtete MaBnahmen sollte daher ver-
zichtet werden.

2. Lohn- und Preisentwicklung noch moderat

Angesichts der iiberdurchschnittlichen Kapazititsauslastung stellt sich die
Frage, wie die aktuelle Inflations- und Lohnentwicklung zu bewerten sind.
Hierbei geht es nicht nur um die binnenwirtschaftliche Situation. Im Fokus
stehen nicht zuletzt mogliche Auswirkungen auf die Anpassungsprozesse im
Euro-Raum hinsichtlich der Wettbewerbsfihigkeit einzelner Mitgliedstaaten.
AuBerdem geht es um etwaige Schwierigkeiten der Geldpolitik, ihr Inflationsziel
zu erreichen.

Mit Blick auf die Inflationsentwicklung ist festzustellen, dass die Verbraucher-
preisinflation in Deutschland seit Ende des Jahres 2016 deutlich angestiegen ist.
N ZIFFERN 303 FF. Im dritten Quartal 2017 lag sie bei 1,8 %. Zudem zeigt sich bei der
Kerninflationsrate, definiert als Inflation ohne Energie und Nahrungsmittel,
ein Aufwirtstrend. Sie ist seit dem ersten Quartal 2016 von 1,2 % auf in-
zwischen 1,6 % im dritten Quartal 2017 gestiegen und liegt damit bereits merk-
lich oberhalb des langjahrigen Durchschnitts von 1,1 % seit dem Jahr 1999. Im
vorangegangenen Konjunkturzyklus hatte die Kerninflation zum Hochpunkt im
Jahr 2007 einen Wert von 2,2 % erreicht. Die aktuelle Inflationsentwicklung ist
somit nicht untypisch fiir eine Phase iiberausgelasteter Kapazititen.

Die Beurteilung der Lohnentwicklung kann aus mehreren Perspektiven erfolgen.
Ein binnenwirtschaftlich orientierter Ansatz zielt auf die gemeinsame
Entwicklung von Nominallohnen, Inflation und Produktivitit. Da-
hinter steht die Frage, wie der aus Preis- und Produktivitdtsanstiegen erwach-
sende Verteilungsspielraum zwischen Arbeitnehmern und Arbeitgebern im
Zeitablauf aufgeteilt wird. Der langjahrige Vergleich legt nahe, die vergangenen
Jahrzehnte in drei Phasen zu unterteilen. Die erste Phase reichte von den
1970er-Jahren bis zur Wiedervereinigung. In diesem Zeitraum stiegen die
Bruttolohne und -gehélter je Stunde in Westdeutschland nahezu exakt im
Gleichlauf mit den aggregierten Zuwichsen aus Stundenproduktivitit und Infla-
tion. N ABBILDUNG 25 OBEN LINKS

Nach der Wiedervereinigung, die aus 6konomischer Sicht wie ein Angebots-
schock auf den Arbeitsmarkt wirkte, entfernten sich die Lohne jedoch
zunehmend vom Rand dieses Verteilungsspielraums. Der durch die Offnung des
Eisernen Vorhangs gestiegene Wettbewerbsdruck fiir deutsche Unternehmen
fiihrte zusammen mit dem Riickgang des Organisationsgrads der Arbeitnehmer
dazu, dass die Gewerkschaften ab Mitte der 1990er-Jahre auf groflere Lohnan-
stiege verzichteten, um inldndische Arbeitsplitze zu sichern (Dustmann et al.,
2014). Ahnliche Entwicklungen hatte es in vielen anderen fortgeschrittenen
Volkswirtschaften wiahrend der 1980er- und 1990er-Jahre gegeben. N KASTEN 4
SEITE 106
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N ABBILDUNG 25
Lohnentwicklung in Deutschland*

Entwicklung von Lohnen, Arbeitsproduktivitat
und Verbraucherpreisen
Log. Mafstab, 1970 = 100
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Durchschnittliche Veranderungsraten der Entwicklung in den Wirtschaftsbereichen fiir han-
Arbeitsproduktivitat und der Reallohne delbare (HG) und nicht handelbare Giiter (NHG)
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1 - Bis 1991 friiheres Bundesgebiet. 2 - Nominale Bruttol6hne und -gehalter je Arbeitnehmerstunde. 3 - BIP je Erwerbstatigenstunde.
4 - Fur das geschatzte Inflationsziel wird in Anlehnung an Bletzinger und Wieland (2017) ein Wert von 1,75 % angenommen. 5 - Reale
Bruttol6hne und -gehalter je Arbeitnehmerstunde. 6 - Handelbare Glter: Produzierendes Gewerbe ohne Baugewerbe, Information und
Kommunikation, Handel, Verkehr und Gastgewerbe; Nicht handelbare Giiter: Offentliche Dienstleister, Erziehung und Gesundheit, Unter-
nehmensdienstleister, Grundstiicks- und Wohnungswesen, Baugewerbe, Finanz- und Versicherungsdienstleister, Sonstige Dienstleister,
Land- und Forstwirtschaft, Fischerei. 7 - Reale Bruttowertschépfung je Erwerbstatigenstunde. 8 - Produzierendes Gewerbe ohne Bau-
gewerbe (PG), Handel, Verkehr und Gastgewerbe (HVGg), Offentliche Dienstleister, Erziehung und Gesundheit (OfEG), Unternehmens-
dienstleister (Udl), Grundstlicks- und Wohnungswesen (GuW), Baugewerbe (BG), Finanz- und Versicherungsdienstleister (FuV), Sonstige

Dienstleister (Sdl), Information und Kommunikation (luK).

Quellen: Statistisches Bundesamt, eigene Berechnungen

Daten zur Abbildung
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Die Reallohne stiegen somit zugunsten einer hoheren Beschiftigungszahl
schwicher als die Produktivitit. Diese zweite Phase ist als Phase der Lohn-
moderation bekannt. Sie dauerte rund 15 Jahre und endete in etwa mit Aus-
bruch der globalen Wirtschaftskrise in den Jahren 2007 und 2008. Die Krisen-
jahre lassen sich ihrerseits nur schwer einer dieser Phasen zuordnen.

Spitestens seit dem Ende der Finanzkrise ist die Phase der Lohnmode-
ration voriiber. Innerhalb der fortgeschrittenen Volkswirtschaften nimmt
Deutschland damit eine Sonderrolle ein (IWF, 2017). Die Reall6hne sind in den
vergangenen sechs Jahren um durchschnittlich 0,7 Prozentpunkte pro Jahr
starker angestiegen als die Stundenproduktivitit. ~ ABBILDUNG 25 MITTE LiNks Gleich-
zeitig stiegen die Lohnstiickkosten mit Raten von durchschnittlich 1,6 %. Die
Reallohnzuwichse der vergangenen zwei Jahre in Hohe von 2,3 % und 2,7 %
waren die hochsten seit dem Jahr 2009. Bemerkenswert ist dabei, dass die reali-
sierten Anstiege der Lohne selbst dann noch den Verteilungspielraum weit-
gehend ausgeschopft hitten, wenn die Inflation dem Preisstabilititsziel der
Europiischen Zentralbank (EZB) fiir den Euro-Raum von ,,nahe bei, aber unter
zwei Prozent” entsprochen hitte. N ABBILDUNG 25 OBEN RECHTS Starke Zweitrunden-
effekte des Olpreisverfalls sind somit nicht unmittelbar erkennbar.

Eine tiefergehende Analyse auf Ebene der Wirtschaftsbereiche zeigt allerdings
erhebliche Unterschiede zwischen den einzelnen Bereichen. Auffillig
ist, dass die Reallohnentwicklung etwa im Produzierenden Gewerbe (PG) sowie
im Informations- und Kommunikationsbereich (IuK) zwar wiahrend der
Lohnmoderationsphase oberhalb des Durchschnitts lag, jedoch gleichzeitig be-
sonders stark hinter den Produktivititsgewinnen im eigenen Bereich zuriickge-
blieben ist. ~ ABBILDUNG 25 UNTEN LINks Zudem zeigt sich in beiden Bereichen selbst
nach Ende der Finanzkrise noch eine moderate Entwicklung der Lohne im Ver-
gleich zur jeweiligen Produktivitatsentwicklung. N ABBILDUNG 25 UNTEN RECHTS

Ein moglicher Erklarungsgrund fiir die ausgepriagte Lohnmoderation im Produ-
zierenden Gewerbe und im IuK-Bereich konnte sein, dass diese Wirtschafts-
bereiche dem internationalen Wettbewerb stirker ausgesetzt sind als binnen-
wirtschaftlich orientierte Bereiche. Sie diirften deshalb besonders hohe Effizi-
enzanforderungen haben, was anscheinend im Rahmen der Lohnverhandlungen
beriicksichtigt wird. Unterteilt man die Wirtschaftsbereiche in solche fiir die
Produktion von handelbaren Giitern und nicht handelbaren Giitern, so zeigt
sich, dass sich der mit Abstand groBte Teil der Lohnmoderation in den
Bereichen fiir handelbare Giiter ergeben hat.

In den iibrigen Bereichen hat die vergleichsweise kréftige Lohnentwicklung
der vergangenen Jahre hingegen dazu gefiihrt, dass die Liicke zwischen Real-
lohn und Produktivititsentwicklung mittlerweile wieder vollstindig ab-
gebaut ist. Zu beachten ist hierbei allerdings, dass dieses Ergebnis nur relativ
zur jeweiligen Produktivitat gilt. Absolut betrachtet sind die Reallohne in den
Wirtschaftsbereichen fiir handelbare Giiter erheblich stiarker gestiegen als in den
iibrigen Bereichen. ~ ABBILDUNG 25 MITTE RECHTS

Die Lohnentwicklung kann auBerdem aus der Perspektive der preislichen
Wettbewerbsfihigkeit diskutiert werden. Im Fokus steht dabei oftmals die
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Preisliche Wettbewerbsfahigkeit von Deutschland

Realer effektiver Wechselkurs! Lohnentwicklung in Deutschland im Vergleich
gegenlber dem Euro-Raum zum Euro-Raum?
1. Quartal 2000 = 100 %
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- Deutschland gegeniiber 37 Handelspartnern?

1 - Realer effektiver Wechselkurs auf Lohnstlickkostenbasis. 2 - Australien, Europaische Union, Japan, Kanada, Mexiko, Neuseeland, Norwe-
gen, Schweiz, Tirkei, Vereinigte Staaten. 3 - Veranderung der nominalen Lohnstiickkosten zum Vorjahr.

Quellen: Europaische Kommission, Eurostat, eigene Berechnungen

279.

280.

© Sachverstandigenrat | 17-292

Daten zur Abbildung

Entwicklung der Wettbewerbsfihigkeit innerhalb des Euro-Raums. Das Aufein-
andertreffen der Lohnmoderation in Deutschland mit kréftig steigenden Lohnen
in vielen anderen Mitgliedstaaten hatte in den Jahren vor der Krise zu einer
erheblichen Divergenz der preislichen Wettbewerbsfihigkeit im Euro-Raum
gefiihrt. v ABBILDUNG 26 LiNks Im Maximum hatte Deutschland um fast 20 % gegen-
iiber den iibrigen Mitgliedstaaten real effektiv abgewertet.

Nach Ende der Finanzkrise kehrte sich diese Entwicklung jedoch um. ~ ABBIL-
DUNG 26 RECHTS Seither steigen die nominalen Lohnstiickkosten in Deutschland
schneller als im tibrigen Euro-Raum, und die preisliche Wettbewerbsfahigkeit
der Mitgliedstaaten konvergiert wieder. Fast die Hilfte der urspriinglichen
realen effektiven Abwertung Deutschlands gegeniiber den anderen Mit-
gliedstaaten wurde dadurch bereits riickgingig gemacht. Zweifellos wiirde
eine stiarkere Lohnentwicklung in Deutschland den Konvergenzprozess noch-
mals beschleunigen. In diesem Zusammenhang ist jedoch zu beachten, dass
deutsche Exporte auf dem Weltmarkt nicht nur im Wettbewerb mit den Produk-
ten der anderen Mitgliedstaaten des Euro-Raums stehen. Die deutsche Volks-
wirtschaft hat gegeniiber einer groBeren Gruppe von 37 Handelspartnern seit
dem Jahr 2008 real effektiv um 5,5 % aufgewertet.

Die bisherigen Analysen deuten in der Gesamtschau darauf hin, dass das
derzeitige Lohnwachstum in Deutschland nicht wungewoéhnlich
schwach ist. Erstens {ibersteigen die Reallohnzuwéchse seit mehreren Jahren
die Produktivititsgewinne. Zweitens zeigen die Nominallohne keine starken
Anzeichen fiir Zweitrundeneffekte der gefallenen Verbraucherpreisinflation.
Drittens geht die aktuelle Lohnentwicklung mit einer Konvergenz der preis-
lichen Wettbewerbsfahigkeit im Euro-Raum und einer abnehmenden preis-
lichen Wettbewerbsfahigkeit Deutschlands insgesamt einher.
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281.

282.

Fiir die Beurteilung der Lohn- und Inflationsentwicklung konnen zudem o6ko-
nometrisch geschiitzte Phillips-Kurven herangezogen werden. Sie bilden
den Zusammenhang zwischen Inflation, Inflationserwartungen und Auslas-
tungsgrad der Wirtschaft ab. Wie die Deutsche Bundesbank (2016) anhand zahl-
reicher unterschiedlich spezifizierter Phillips-Kurven zeigt, kann die Gesamt-
inflationsrate in Deutschland nach wie vor gut durch geschétzte Phillips-Kurven
erklart und prognostiziert werden. Eine wesentliche Veranderung des Phillips-
Kurven-Zusammenhangs in Deutschland ldsst sich nicht feststellen (Deutsche
Bundesbank, 2016). Zur Beurteilung der jlingsten Inflations- und Lohnent-
wicklung hat der Sachverstindigenrat in Anlehnung an die Analyse der
Deutschen Bundesbank Phillips-Kurven-Schiatzungen durchgefiihrt. Die Bei-
trage einzelner Komponenten zur Gesamtinflation und zur Lohninflation
wurden durch Simulationsrechnungen analog zu Yellen (2015), Deutsche
Bundesbank (2016) und EZB (2016) berechnet.

Fiir die Verbraucherpreisinflation zeigt sich, dass die jiingste Entwicklung recht
gut durch den Durchschnitt der geschitzten Phillips-Kurven abgebildet werden
kann. v ABBILDUNG 27 LINks GroBe Beitriige kamen zuletzt vor allem von der Ol-
preisentwicklung und einem Riickgang der kurzfristigen Inflationserwartungen.
Diese sind vorausschauend sowie riickwartsgewandt modelliert. Fiir die wesent-
lich volatilere Quartalsreihe der Stundenlohne ist der Erklarungsgehalt insge-
samt erheblich geringer. Bemerkenswert ist, dass die tatsdchliche Lohnent-
wicklung im Schnitt der zuriickliegenden Jahre keineswegs niedriger als die vom

Geschatzte Phillips-Kurven fiir die Verbraucherpreisinflation und das Lohnwachstum

Geschatzte Beitrage! zur Verbraucherpreis- Geschatzte Beitrage! zum Lohnwachstumé

inflation?

%, mittelwertbereinigt3 %, mittelwertbereinigt3

20 R R L L LN LN L B =0 RN AR LN L LN L L I B
2008 09 10 11 12 13 14 15 162017 2008 09 10 11 12 13 14 15 162017
— Inflation M vorausschauende Inflationserwartung® — Léhne M vorausschauende Inflationserwartung®
adaptive Inflationserwartung® Auslastungsvariablen® adaptive Inflationserwartung® Auslastungsvariablen®
Einfuhrpreise” Olpreis M Residuum Stundenproduktivitdt M Residuum

1 - Durchschnittliche Beitrédge aus sechs geschatzten Phillips-Kurven. Stitzzeitraum 1992:Q1 bis 2013:Q4. Berechnung der Beitrage gemafl
Yellen (2015). 2 - Verbraucherpreisinflation gegeniiber dem Vorquartal regressiert auf: Konstante, Olpreis, (ibrige Importpreise, vorausschau-
ende Inflationserwartung, adaptive Inflationserwartung und eine von sechs Auslastungsvariablen. Mit Ausnahme des Olpreises gehen alle
Regressoren um eine Periode verzogert in die Gleichung ein. 3 - Veranderung zum Vorjahreszeitraum. 4 - Gewichteter Durchschnitt der
Inflationserwartungen fiir das aktuelle und das kommende Jahr geméaf Consensus-Umfrage. 5 - Durchschnittliche Inflation der vergangenen
zwei Quartale. 6 - Produktionsliicke geméafl Sachversténdigenrat, Arbeitslosigkeitsliicke unter Verwendung der geschatzten NAIRU des
Sachverstandigenrates, ifo Kapazitatsauslastung im Verarbeitenden Gewerbe, Arbeitslosenquote, BIP-Wachstum, Arbeitslosen-Rezessions-
licke gemaf Deutsche Bundesbank (2016). 7 - Einfuhrpreise ohne Erdél und Mineraldlerzeugnisse. 8 - Quartalswachstum der Bruttoléhne
und -gehalter je Stunde regressiert auf: Konstante, vorausschauende Inflationserwartung, adaptive Inflationserwartungen, Stundenproduk-
tivitdt und eine von sechs Auslastungsvariablen. Mit Ausnahme der Stundenproduktivitdt gehen alle Regressoren um eine Periode verzogert in
die Gleichung ein.

Quellen: Statistisches Bundesamt, eigene Berechnungen Daten zur Abbildung © Sachverstandigenrat | 17-444
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Modell angezeigte Lohnentwicklung war. ~ ABBILDUNG 27 RECHTS Zudem weisen die
Simulationen auf einen positiven Effekt der Kapazitiatsauslastung auf
Lohnwachstum und Inflation hin.

Die Ergebnisse der einzelnen Spezifikationen der Phillips-Kurven sind allerdings
recht heterogen. Insbesondere jene Spezifikationen, die den Auslastungsgrad
der Wirtschaft vornehmlich iiber Arbeitsmarktdaten erfassen, zeigen in der
Tendenz ein hoheres Lohnwachstum an. Dieser Befund deckt sich mit den
Ergebnissen der Deutschen Bundesbank (2016). Eine Erklirung konnte sein,
dass die verwendeten Arbeitsmarktindikatoren die erhohte Elastizitit des
Arbeitsangebots infolge der Zuwanderung nicht richtig abbilden. v AgBiLDUNG
34 RECHTS

Ebenso konnte es sein, dass Arbeitnehmer ihre gute Verhandlungsposition im
Rahmen der Tarifverhandlungen verstirkt fiir nicht monetéire Forderun-
gen nutzen. Beispiele hierfiir sind flexiblere Arbeitszeiten und MaBnahmen zur
Verbesserung der Vereinbarkeit von Familie und Beruf. In der jiingeren Ver-
gangenheit war dariiber hinaus die Arbeitszeit insgesamt Teil der Verhand-
lungen. So hat etwa die Eisenbahn- und Verkehrsgewerkschaft (EVG) im Rah-
men des jiingsten Tarifabschlusses mit der Bahn ihren Mitgliedern eine Wahl-
option zwischen zusitzlichen Urlaubstagen oder Lohnerhohungen eroffnet.
Mehr als die Halfte der Mitglieder entschied sich fiir zusétzliche Urlaubstage an-
stelle der Lohnerhohung (EVG, 2017). Ein dhnliches Wahlmodell zur Reduzie-
rung der Arbeitszeit ist Teil der Forderungen der IG Metall. Hierbei ist aller-
dings zu beachten, dass sie vor allem ein schwicheres Lohnwachstum je Arbeit-
nehmer, nicht aber je Stunde erklaren konnen.

3. Wachstum weiterhin kraftig

Der Aufschwung halt nunmehr schon seit dem Jahr 2009 an, wenngleich er von
einer voriibergehenden konjunkturellen Schwichephase in den Jahren 2012 und
2013 unterbrochen wurde. N kaASTEN 7 SEITE 134 Fiir das zweite Halbjahr 2017 lassen
die Frithindikatoren weiterhin robuste Zuwachsraten erwarten. Nach einer
kleinen, voriibergehenden Schwiche zu Beginn des dritten Quartals sind die re-
alwirtschaftlichen Indikatoren inzwischen weit iiberwiegend wieder deut-
lich aufwérts gerichtet. Die Industrieproduktion stieg im Mittel der Monate Juli
und August kraftig. v ABBILDUNG 28 OBEN LINKs Sie expandierte um rund 1,8 % ge-
geniiber dem Durchschnitt des zweiten Quartals. Besonders hohe Zuwichse
konnten dabei die Produzenten von Investitions- und Vorleistungsgiitern verbu-
chen, sodass weiterhin von einer regen Investitionsdynamik ausgegangen wer-
den kann.

Noch dynamischer als die Industrieproduktion entwickelte sich der Auftrags-
eingang, der in demselben Zeitraum um rund 2,4 % gegeniiber dem zweiten
Quartal stieg. ~ ABBILDUNG 28 0BEN RECHTS Aufgegliedert nach Herkunftslandern
zeigt sich hier, dass im dritten Quartal die Auftriage von auBerhalb des Euro-
Raums wieder stiarker zulegen konnten. Gegeniiber den anderen realwirtschaft-
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N ABBILDUNG 28
Ausgewahlte Indikatoren zur konjunkturellen Entwicklung
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1 - Diinne Linie: Monatswerte; dicke Linie: gleitende 3-Monatsdurchschnitte. 2 - Volumenindex; saisonbereinigte Werte. 3 - Produzierendes
Gewerbe ohne Energie und Baugewerbe. 4 - Verarbeitendes Gewerbe ohne Erndhrungsgewerbe und Tabakverarbeitung. 5 - Der Einkaufs-
managerindex basiert auf einer monatlichen Umfrage in der Industrie, an der etwa 500 Einkaufsleiter und Geschaftsfuhrer teilnehmen. 6 - Ver-
arbeitendes Gewerbe, Bauhauptgewerbe, Grof3- und Einzelhandel. 7 - STD: Standardabweichung. a - Verteilung der sich im Rahmen eines
Kombinationsansatzes ergebenden Veranderungsraten des BIP gegenliber dem Vorquartal.

Quellen: ifo, IHS Markit, Statistisches Bundesamt, eigene Berechnungen © Sachversténdigenrat | 17-243
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lichen Indikatoren fillt die Produktion im Baugewerbe etwas zuriick. Nach
dem rasanten Anstieg im ersten Halbjahr entwickelte sie sich eher schwach.
N ABBILDUNG 28 OBEN LINKS Allerdings ist die Stimmung in der Bauwirtschaft den ifo-
Umfragen zufolge nach wie vor auBSergewohnlich gut und die Zahl der Bauge-
nehmigungen ist hoch.

287. Die umfragebasierten Indikatoren zeichnen insgesamt ein sehr positives
Bild. Die Stimmung in der deutschen Wirtschaft, soweit diese durch die ifo Ge-
schiftslage und -erwartungen abgebildet wird, hat sich seit Jahresbeginn 2017
stark aufgehellt. ~ ABBILDUNG 28 MITTE RECHTS Inzwischen hat das ifo Geschaftsklima
ein Allzeithoch erreicht. Der Einkaufsmanagerindex fiir das Verarbeitende Ge-
werbe lasst ebenfalls weiterhin hohe Zuwachsraten erwarten. Er befindet sich,
genau wie der Indikator fiir den Dienstleistungsbereich, deutlich iiber der
Schwelle von 50 Punkten, die Wachstum signalisiert. N ABBILDUNG 28 MITTE LINKS

288. Eine Kurzfristprognose anhand der Friithindikatoren ergibt, dass das
saison-, kalender- und preisbereinigte BIP im dritten und vierten Quartal dieses
Jahres voraussichtlich um 0,7 % beziehungsweise 0,6 % zunimmt. N~ ABBILDUNG 28
UNTEN LINKS UND RECHTS Der Sachverstiandigenrat rechnet unter Beriicksichtigung
dieser Ergebnisse fiir das Jahr 2017 mit einer jahresdurchschnittlichen Zu-
wachsrate des BIP von 2,0 % (kalenderbereinigt 2,3 %). N ABBILDUNG 29 LINKS Die
Prognose vom Mirz dieses Jahres wird somit um 0,6 Prozentpunkte nach oben
revidiert. v kasTEN 6 Das BIP je Einwohner, ein zielgenauerer Indikator zur Mes-
sung des materiellen Wohlstands (JG 2013 Ziffer 908), wird mit 1,4 % allerdings
spiirbar geringer zunehmen, da die Einwohnerzahl infolge der Nettozuwande-
rung weiter steigt.

289. Fiir das Jahr 2018 geht der Sachverstindigenrat davon aus, dass die Uberauslas-
tung der deutschen Wirtschaft weiter steigt. Die prognostizierten Quartalszu-

N ABBILDUNG 29
Voraussichtliche Entwicklung in Deutschland

Bruttoinlandsprodukt® Produktionspotenzial und Produktionsliicke*
Mrd Euro % Mrd Euro %
760 ~ r 20 760+ - 6
740 A = L 15 730 ~ - 4
- 700 A -2
720 - 1,0
= 670 < 0
700 e - 0,5
I 640 - L2
680 - L o
610 L4
660 Veranderung zum Vorjahr in %2 05 580 -6
0,5 1,9 1,7 1,9 2,0 2,2
640 LI I L I LI I L I LI I LI ’110 550 IIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIII '8
2013 2014 2015 2016 2017 2018 2000 02 04 06 08 10 12 14 16 2018
verkettete Volumenwerte ~— Jahresdurchschnitte BIPS — Produktionspotenzial
M Veranderung zum Prognosezeitraum? Produktions- Prognosezeitraum?
Vorquartal (rechte Skala) licke (rechte Skala)

1 - Referenzjahr 2010, saison- und kalenderbereinigt. 2 - Ursprungswerte. 3 - Prognose des Sachverstandigenrates. 4 - Schatzung des
Sachverstandigenrates. 5 - Referenzjahr 2010, saisonbereinigte Werte; der Kalendereffekt wird jedoch berlicksichtigt.

Quellen: Statistisches Bundesamt, eigene Berechnungen © Sachverstandigenrat | 17-310
Daten zur Abbildung
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N ABBILDUNG 30
Prognoseintervalle fiir Bruttoinlandsprodukt und Verbraucherpreise'?

wachsraten liegen iiber den Wachstumsraten des Potenzials. Die Pro-
duktionsliicke steigt im Jahresverlauf 2018 auf rund 1,4 %. N ABBILDUNG 29 RECHTS
Angesichts der zu geringen Kapazititen diirfte die Investitionsdynamik hoch
bleiben. Der Aufbau neuer Kapazitiaten erfordert jedoch Zeit. In der Zwi-
schenzeit wird die Anspannung in der Wirtschaft zunehmen, es wird schwieri-
ger, Arbeitskrifte zu finden, und im Produktionsablauf werden verstarkt Eng-
passe auftreten, sodass sich Auftrige stauen und die Lieferzeiten steigen.

Vor diesem Hintergrund sind im Prognosezeitraum etwas geringere Zuwachsra-
ten in der gesamtwirtschaftlichen Produktion zu erwarten als zuletzt. Zudem hat
die, im Vergleich zu den vorangehenden Jahren hohere, Inflationsrate w ABBIL-
puna 30 RecHTs ddmpfende Effekte auf die Reallohnentwicklung. Der private Kon-
sum diirfte daher im kommenden Jahr etwas weniger stark zulegen. Das mo-
mentane Wachstumstempo wird aller Voraussicht nach im Jahr 2018 nicht
zu halten sein. Die Vorjahresraten des vierteljahrlichen BIP sinken im Progno-
sezeitraum auf unter 2 %. v ABBILDUNG 30 LiNks Aufgrund des hohen Uberhangs aus
dem laufenden Jahr 2017 ist im Jahr 2018 trotzdem mit einer jahresdurch-
schnittlichen Zuwachsrate des BIP von 2,2 % (kalenderbereinigt: 2,2 %) zu rech-
nen. N TABELLE 8

Bruttoinlandsprodukt® Verbraucherpreise
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1 - Veranderung zum Vorjahresquartal. 2 - Unsicherheitsmargen berechnet auf Grundlage des mittleren absoluten Prognosefehlers des Zeit-
raums 1999 bis 2016. Die breiteste Auspragung des symmetrisch um den wahrscheinlichsten Wert verteilten Bandes entspricht dem doppel-
ten mittleren absoluten Prognosefehler; gestrichelte Linie: 68 %-Konfidenzintervall. 3 - Saisonbereinigte Werte; der Kalendereffekt wird
jedoch berticksichtigt. 4 - Prognose des Sachverstandigenrates.

Quellen: Statistisches Bundesamt, eigene Berechnungen © Sachverstandigenrat | 17-486

N KASTEN 6

Daten zur Abbildung

Zur Anpassung der Prognose fiir das Jahr 2017

Der Sachverstandigenrat prognostizierte im Marz 2017 fir das laufende Jahr eine Zuwachsrate des
BIP von 1,4 %. Hierbei wurde unterstellt, dass die Quartalszuwachsraten zu Jahresbeginn kraftiger
ausfallen als im zweiten Halbjahr 2016, dann aber im Jahresverlauf leicht zurtiickgehen. Bezlglich
der Verwendungsaggregate wurde damit gerechnet, dass der Anstieg statistisch gesehen allein auf
die inlandische Nachfrage zurickgehen wirde, fir die ein Wachstumsbeitrag von 1,8 Prozent-
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punkten erwartet wurde. Fir den Aufenhandel wurde trotz der hohen unterstellten Exportdynamik
ein Beitrag von -0,4 Prozentpunkten erwartet, da fur die Importnachfrage eine noch starkere Zu-
nahme prognostiziert wurde. N TABELLE 7

Die Veroffentlichung der Ergebnisse der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungen (VGR) fur die bei-
den ersten Quartale und die turnusgeméfie Revision der VGR-Daten fir die Vorjahre haben gezeigt,
dass die konjunkturelle Einschatzung im Marz 2017 deutlich zu pessimistisch war. Das BIP expan-
dierte im ersten Halbjahr 2017 in beiden Quartalen starker als erwartet. Ferner war die konjunkturel-
le Grunddynamik bereits im Jahr 2016 etwas hoher als im Marz 2017 bekannt.

N TABELLE 7
Vergleich der Friihjahrs- und Herbstprognose fur das Jahr 2017

Prognose des Sachverstandigenrates

Veranderungen Veranderungen Veranderungen

zum Vc.')rjahr1 zum Vorjahr1 zum Vorjahr2
Bruttoinlandsprodukt 1.4 X 2,0 X 0,6 X
Inlandische Verwendung 1,9 1,8 2,2 2,0 0,3 0,2
Konsumausgaben 1,4 1,0 1,8 1,3 0,4 0,3
Private Konsumausgaben3 1,0 0,5 1,9 1,0 0,9 0,5
Konsumausgaben des Staates 2,6 0,5 1,7 0,3 - 0,9 - 0,2
Ausristungsinvestitionen* 1,2 0,1 2,3 0,2 1,1 01
Bauinvestitionen 2,6 0,3 4,3 0,4 1,7 0,1
AuBenbeitrag X - 04 X 0,0 X 0,4
Exporte 4,5 21 3,8 1,7 - 08 - 04
Importe 6,4 - 24 4,6 - 1,7 - 1,8 0,7

1 - In%. 2 - In Prozentpunkten; Abweichungen in den Differenzen rundungsbedingt. 3 - Einschlieflich privater Organisationen ohne
Erwerbszweck. 4 - Einschlieflich militarischer Waffensysteme.

Quelle: Eigene Berechnungen Daten zur Tabelle © Sachverstandigenrat | 17-301

Von den Verwendungskomponenten gilt dies vor allem fur die Entwicklung des privaten Konsums.
Die Quartalsraten des zweiten Halbjahrs 2016 wurden vom Statistischen Bundesamt kréaftig nach
oben revidiert. N ABBILDUNG 36 SEITE 151 Zudem unterschatzte der Sachverstandigenrat die Entwick-
lung im ersten Halbjahr. Hieran hatten die stérker als erwartete Arbeitsmarktentwicklung sowie der
unerwartete Olpreisriickgang und der damit einhergehende Realeinkommensanstieg einen wichtigen
Anteil. Die starke Entwicklung im ersten Halbjahr 2017 und die stabilen Aussichten flr den restlichen
Jahresverlauf lassen flr den privaten Verbrauch nun eine Zuwachsrate von 1,9 % anstelle von 1,0 %
erwarten.

Stérker als erwartet ist zudem die Investitionsdynamik. Aktuellen Zahlen zufolge wurden alle privaten
Investitionskomponenten bereits im Jahr 2016 starker ausgeweitet als im Marz 2017 bekannt. Be-
sonders kréftig fiel die Aufwartsrevision der Investitionen in Geistiges Eigentum aus, die mit 5,5 % im
Jahr 2016 mehr als doppelt so stark zulegten wie zunachst veréffentlicht. Neben dieser Datenrevisi-
on tragt jedoch vor allem die unterschatzte Entwicklung im ersten Halbjahr dazu bei, dass die Investi-
tionsprognosen flr das Jahr 2017 aufwarts revidiert werden mussen. Das Vertrauen der Unterneh-
men in den Aufschwung hat anscheinend deutlich starker zugenommen als erwartet. Zudem machen
sich die Kapazitatsgrenzen offenbar starker bemerkbar als angenommen. Ebenfalls unterschatzt
wurde die Bauinvestitionsentwicklung, jedoch handelt es sich dabei teilweise um einen Sondereffekt,
der aus einer Umstellung der statistischen Datenerfassung folgt (Statistisches Bundesamt, 2017).

Von den inlandischen Verwendungskomponenten wurde die Entwicklung der staatlichen Konsum-
ausgaben Uberschatzt. Insbesondere waren die sozialen Sachleistungen der Lander und Gemeinden
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nach dem starken Anstieg im Jahr 2016, der im Zusammenhang mit der hohen Fluchtlingsmigration
stand, nicht weiter angestiegen. Schliefllich geht ein nicht zu vernachlassigender Teil der Prognose-
revision auf den Auflenhandel zurlick. Trotz der positiven Entwicklung der Weltwirtschaft und der
kraftigen Inlandskonjunktur verliefen die Import- wie die Exportentwicklung schwacher als im Marz
prognostiziert. Der Anpassungsbedarf nach unten Uberwiegt allerdings deutlich bei den Importen,
sodass der nun prognostizierte Auflenbeitrag fir 2017 nicht langer negativ ist.

N KASTEN 7

Konjunkturzyklen der deutschen Volkswirtschaft

Der Sachverstandigenrat legt mit dem aktuellen Jahresgutachten eine Datierung der deutschen Kon-
junkturzyklen seit dem Jahr 1950 vor. Er identifiziert dabei sechs Rezessionsphasen. Aktuell befin-
det sich die deutsche Volkswirtschaft in ihrem siebten Aufschwung der Nachkriegszeit. N ABBIL-
DUNG 31

Hinsichtlich der Methode orientiert sich der Sachverstandigenrat an den Verfahren des National Bu-
reau of Economic Research (NBER, 2012) und des Centre for Economic Policy Research (CEPR,
2017). Jeder Konjunkturzyklus lasst sich demnach in zwei Phasen unterteilen: eine Expansionsphase
und eine Kontraktionsphase (Rezession). Die Expansionsphase ist gekennzeichnet durch einen signi-
fikanten Anstieg der gesamtwirtschaftlichen Aktivitat. Sie endet, wenn ein signifikanter Rlickgang der
gesamtwirtschaftlichen Aktivitat einsetzt, der sich in weiten Teilen der Volkswirtschaft zeigt und meh-
rere Monate bis Jahre anhalten kann (Rezessionsphase). Die Hoch- und Tiefpunkte der gesamtwirt-
schaftlichen Aktivitat trennen diese beiden Phasen.

N ABBILDUNG 31
Rezessionsphasen seit dem Jahr 1950

2010 =100 %
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— BIPt Veranderung zum Vorjahr (rechte Skala) Rezessionsphasen?

1 - Ab 1991 Deutschland, davor friiheres Bundesgebiet. Angaben bis 1959 enthalten Zuschatzungen fir das Saarland und Berlin-West. Vor
1970 indiziert mit konstanten Preisen, ab 1970 in Vorjahrespreisen. Angaben in Vorjahrespreisen sind Laspeyres-Kettenindizes vom Typ 2
»Annual Overlap”. Datengrundlagen: von 1970 bis 1990 geméaf ESVG 1995, ab 1991 gemaf ESVG 2010. 2 - Rémische Ziffern geben das
Quartal und arabische Ziffern den Monat an.

Quellen: Deutsche Bundesbank, eigene Berechnungen Daten zur Abbildung © Sachverstandigenrat | 17-330

Wie beim NBER und CEPR werden Hoch- und Tiefpunkte im Rahmen eines mehrdimensionalen und
expertenbasierten Ansatzes identifiziert. Dabei flhrt der Sachverstdndigenrat auf Basis von mehre-
ren zentralen makrodkonomischen Indikatoren eine Expertenbeurteilung der gesamtwirtschaftlichen
Lage fur alle Quartale und Monate seit 1950 durch. Es wird im Einzelfall abgewogen, ob eine vor-
Ubergehende Auf- oder Abwartsbewegung in der Gesamtschau eine eigene Expansions- oder Rezes-
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sionsphase begrindet und wann diese anfing und endete (Breuer et al., 2017). Mit diesem Vorgehen
unterscheidet sich der Sachverstandigenrat von den bereits vorliegenden Datierungen deutscher
Konjunkturzyklen, die Uberwiegend formale Ansatze verwenden. So greift beispielsweise das RWI auf
ein diskriminanzanalytisches Verfahren zurick (Déhrn, 2014; D6hrn et al., 2017), das ifo Institut
(Wollmershauser et al., 2016) und das IMK (Horn et al., 2017) nutzen modifizierte Versionen des
Verfahrens von Bry und Boschan (1971), und Schirwitz (2009) verwendet mehrere parametrische
und nicht parametrische Verfahren.

Zur ldentifikation der Konjunkturzyklen zieht der Sachverstandigenrat die heute vorliegenden realen
und saisonbereinigten Quartalswerte des BIP sowie der Verwendungskomponenten heran. Neben
dem BIP selbst kommt dabei der Investitionsentwicklung eine grofe Bedeutung zu, die sich im
Durchschnitt als ein besonders zuverlassiger Indikator zur Datierung erweist. Dartber hinaus werden
mit der Zahl der Erwerbstatigen und der Arbeitslosenquote zwei Variablen zur Beurteilung der Ar-
beitsmarktlage berlicksichtigt. Schlieflich erlauben Monatsindikatoren wie etwa die Industrieproduk-
tion, die Auftragseingange und die Einzelhandelsumsatze eine Beurteilung der Wirtschaftsentwick-
lung innerhalb der einzelnen Quartale.

Insgesamt datiert der Sachverstandigenrat auf diese Weise im Zeitraum seit dem Jahr 1950 sechs
Rezessionsphasen. N ABBILDUNG 31 Die konjunkturelle Schwachephase zur Jahreswende 2012/13
wertet der Sachverstandigenrat nicht als Rezession, sondern nur als eine vorubergehende Unterbre-
chung des Aufschwungs. Angesichts der recht robusten Arbeitsmarktentwicklung sind die Lange und
Intensitat des Ruckgangs der Produktion aus Sicht des Sachverstandigenrates nicht hinreichend, um
eine eigenstandige Rezession zu begrianden. Der im Jahr 2010 begonnene Aufschwung verlief dem-
nach in zwei Phasen. Dies relativiert in gewisser Hinsicht seine bereits erreichte Lange. In den kom-
menden Jahren wird der Sachverstandigenrat die Datierung fortsetzen. Um spatere Revisionen mog-
lichst ausschliefen zu kénnen, wird die Datierung jedoch stets mit einem zeitlichen Abstand von ei-
nigen Jahren und nicht in Echtzeit vorgenommen. Hierdurch wird der Problematik der Datenrevisio-
nen volkswirtschaftlicher Kennzahlen Rechnung getragen.

Il. DIE ENTWICKLUNG IM EINZELNEN

290.

Die Prognose des Sachverstindigenrates ist im Sinne eines Modalwerts als das
wahrscheinlichste Szenario der gesamtwirtschaftlichen Entwicklung zu verste-
hen. Aus dem erwarteten Anstieg des BIP im zweiten Halbjahr 2017 von annua-
lisiert 2,6 % gegeniiber dem Vorhalbjahr ergibt sich eine jahresdurchschnittliche
Verinderungsrate von 2,0 %. Der statistische Uberhang fiir das Jahr 2018
betragt 0,9 %. Dies tragt zum Anstieg der prognostizierten Zuwachsrate auf
2,2 % im Jahr 2018 bei. ~ TABELLE 8

Die konjunkturelle Entwicklung wird allerdings durch die arbeitstiglich berei-
nigten Jahresverlaufsraten besser wiedergegeben. Fiir das Jahr 2017 ergibt sich
beim Vergleich des vierten Quartals mit dem Vorjahresquartal eine Verdnderung
von 2,6 %. Im vierten Quartal 2018 diirfte die Verdnderung gegeniiber dem Vor-
jahresquartal nur noch 2,0 % betragen. Dies verdeutlicht, dass in der Prognose
eine konjunkturelle Verlangsamung angelegt ist.
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N TABELLE 8

Komponenten der Wachstumsprognose des Bruttoinlandsprodukts (in %)

_

Statistischer Uberhang am Ende des VorJahres - 0,2 0,8 0,8 0,6 0,6 0,9
Jahresverlaufsraten® 0,2 1,6 1,9 1,3 1,9 2,6 2,0
Jahresdurchschnittliche Veranderungsrate des

Bruttoinlandsprodukts, kalenderbereinigt 0,7 0,6 1,9 1,5 1,9 2,3 2,2
Kalendereffekt (in % des Bruttoinlandsprodukts) - 02 -01 0,0 0,2 01 - 03 0,0
Jahresdurchschnittliche Rate des Bruttoinlandsprodukts® O}5 0,5 iLe 1,7 1,9 2,0 2,2

1 - Prognose des Sachverstandigenrates. 2 - Prozentuale Differenz zwischen dem absoluten Niveau des BIP im letzten Quartale des Jahres und
dem durchschnittlichen Niveau der Quartale desselben Jahres (siehe JG 2005 Kasten 5). 3 - Veranderung des vierten Quartals zum vierten
Quartal des Vorjahres. 4 - Abweichungen in den Summen rundungsbedingt.

Quellen: Statistisches Bundesamt, eigene Berechnungen

291.

292,

293.

Daten zur Tabelle © Sachverstandigenrat | 17-302

1. Rahmenbedingungen expansiv

Die wirtschaftlichen Rahmenbedingungen sind im Herbst 2017 nochmals ex-
pansiver als im Vorjahr. Die politischen Risiken im Euro-Raum sind insgesamt
gesunken, gleichwohl sind, etwa mit der politischen Krise in Spanien, neue Risi-
ken hinzugekommen. ~ zIFFer 204 Positiv wirkt sich die Verbesserung der au-
Benwirtschaftlichen Rahmenbedingungen aus. Der Welthandel expan-
dierte in der ersten Jahreshailfte stiarker als zuvor. Impulse kamen vor allem von
der konjunkturellen Belebung in Asien, im Euro-Raum und dem iibrigen Teil
Europas.

Der Exportindikator des Sachverstindigenrates, der die exportgewichtete
wirtschaftliche Entwicklung von 49 wichtigen Handelspartnern abbildet, deutet
weiterhin auf gute Exportaussichten hin. v ABBILDUNG 32 LiNks Nach einem Anstieg
um 3,0 % im Jahr 2017 steigt der Indikator im kommenden Jahr 2018 um 2,7 %.
Fiir den Welthandel erwartet der Sachverstandigenrat Zuwachsraten von 4,1 %
in diesem und 3,4 % im kommenden Jahr. N zIFFER 200

Neben der globalen Konjunkturentwicklung ist die preisliche Wettbewerbs-
fihigkeit ein wichtiger Bestimmungsfaktor fiir die deutsche Exportentwick-
lung. Im Vergleich zum September 2016 hat sich die preisliche Wettbewerbsfa-
higkeit, definiert durch den Indikator der Deutschen Bundesbank gegeniiber
37 Handelspartnern auf Basis der Verbraucherpreise, um 2,3 % verschlechtert.
Dies geht vor allem auf die Aufwertung des Euro im ersten Halbjahr 2017 zu-
riick. In der Prognose werden konstante Wechselkurse unterstellt. Trotzdem
verschlechtert sich im Prognoseverlauf die preisliche Wettbewerbsfahigkeit mo-
derat, da die Inflationsentwicklung Deutschlands im Vergleich zu seinen Han-
delspartnern voraussichtlich etwas stirker sein wird. >~ ABBILDUNG 32 RECHTS

Die Finanzierungsbedingungen sind nach wie vor sehr giinstig. Dem Bank
Lending Survey der Deutsche Bundesbank (2017) zufolge haben die deutschen
Banken die Kreditkonditionen fiir Haushalte und Unternehmen in den vergan-
genen Quartalen gelockert. Gleichzeitig befinden sich die Kreditzinsen fiir Un-
ternehmen und Haushalte auf einem duferst niedrigen Niveau. Im Prognose-
zeitraum diirften die Finanzierungsbedingungen insgesamt giinstig bleiben. Die
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Voraussichtliche Entwicklung des aufenwirtschaftlichen Umfelds

Indikator der Exportnachfrage® Indikator der preislichen Wettbewerbsfahigkeit®
Prozentpunkte? Prozentpunkte

1,2 4 -

1,0 Veranderung zum Vorjahr (%) Verschlechterung

Veranderung zum Vorquartal (%) 2 /

0387 \_ /
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o Veranderung zum Vorjahr in % -6
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China und Siidostasien® M Euro-Raum Vereinigtes Konigreich und Vereinigte Staaten Ubrige Lander

Prognosezeitraum?

1 - Der Indikator basiert auf der Entwicklung des BIP von 49 Handelspartnern. Die Gewichtung eines Landes ergibt sich aus dem jeweiligen An-
teil am deutschen Export. 2 - Beitrage der einzelnen Regionen. 3 - Hongkong, Japan, Republik Korea und Singapur. 4 - Prognose des Sach-
verstandigenrates. 5 - Gegenuber 37 Landern; eine positive Veranderung zeigt eine verringerte preisliche Wettbewerbsfahigkeit deutscher
Produkte an. Nach der Methode der Deutschen Bundesbank.

Quellen: Deutsche Bundesbank, nationale Statistikamter, eigene Berechnungen

294,

295.

© Sachverstandigenrat | 17-242
Daten zur Abbildung

konjunkturelle Aufhellung und eine hoéhere Preisdynamik im Euro-Raum diirf-
ten aber mit einer allmahlichen geldpolitischen Straffung einhergehen, weshalb
im Prognosezeitraum leicht anziehende Langfristzinsen erwartet werden.

Die Kreditvergabe der Banken an inldndische Unternehmen und private Haus-
halte hat im Verlauf des Jahres spiirbar angezogen. Mit Vorjahresraten von
3,4 % fiir Unternehmen und 3,5 % fiir private Haushalte expandiert das Kredit-
volumen im Juni etwas kriftiger. Vergleichbare Zuwachsraten waren zuletzt
Anfang 2012 beobachtbar. Gleichwohl entwickelt sich das Kreditvolumen in Re-
lation zum nominalen BIP nach wie vor unauffillig, das Verhéltnis sinkt sogar
leicht. Zudem befindet sich die Kredit-BIP-Liicke, ein Indikator fiir die Finanz-
stabilitat (Tente et al., 2015), noch im negativen Bereich und signalisiert keine
Stabilitatsgefahren. ~ aBiLDUNG 51 SEITE 233 Allerdings erfordert die auffallige
Preisentwicklung am Immobilienmarkt erhohte Aufmerksamkeit. v ziFFER 473
Ferner nehmen die Zinsdnderungsrisiken im Bankensektor zu. N zIFFERN 475 FF.

Die diskretiondren MaBnahmen der Finanzpolitik wirken per saldo weiterhin
expansiv. Der Sachverstindigenrat erwartet in den Jahren 2017 und 2018 einen
Fiskalimpuls von rund 0,4 % beziehungsweise 0,2 % des BIP. Der geschitzte
strukturelle Uberschuss sinkt in diesem Jahr leicht um 0,1 Prozentpunkte und
gemaf den aktuellen Annahmen etwas stiarker um 0,3 Prozentpunkte im kom-
menden Jahr. ~ziFFern 316 F. Mogliche fiskalische MaBnahmen der kiinftigen
Bundesregierung kénnen dabei noch nicht beriicksichtigt werden.
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2. Verwendungskomponenten dynamisch

AufRenhandel zieht an

Das hohere Wachstumstempo der Weltwirtschaft hat den Welthandel im
Winter 2016 und Friihjahr 2017 belebt. Zusitzlich fillt auf, dass die Elastizitat
zwischen Welthandel und Welt-BIP wieder angestiegen ist. Dies diirfte zum Teil
zyklische Ursachen haben und reflektieren, dass die besonders handelsintensi-
ven Investitionsgiiter wieder verstarkt nachgefragt werden. Angetrieben durch
diese Entwicklung sind die deutschen Exporte im Winter 2016 und Friihjahr
2017 kraftig gewachsen. Mit Blick auf die Partnerldnder fallen die Zuwéachse bei
den Exporten in die anderen Mitgliedstaaten des Euro-Raums und die iibrigen
europdischen Staaten besonders stark aus, wihrend sich die Exporte in die Ver-
einigten Staaten und nach Asien vergleichsweise schwach entwickelt haben.

Einen zusatzlichen Beitrag zur konjunkturellen Dynamik in den Zielregionen
diirfte die Aufwertung des Euro leisten, die sich negativ auf die preisliche
Wettbewerbsfihigkeit auswirkt. So hat die Gemeinschaftswihrung gegeniiber
dem US-Dollar seit Jahresbeginn 2017 um iiber 11 % an Wert gewonnen. Nomi-
nal effektiv hat Deutschland gemaB den Berechnungen der Bank fiir Internatio-
nalen Zahlungsausgleich in demselben Zeitraum um rund 3 % aufgewertet.

Fiir die zweite Jahreshalfte 2017 weisen Frithindikatoren, wie beispielsweise der
monatliche Warenhandel, die ifo Exporterwartungen und der RWI-Container-
umschlagindex, weiterhin auf kriiftige Exportzuwiichse hin. Im Prognose-
zeitraum diirften die Zuwachsraten allerdings im Einklang mit den leicht riick-
laufigen Wachstumsraten der Weltwirtschaft schrittweise zuriickgehen. v AgBIL-
DUNG 7 SEITE 79 Sofern weitere Aufwertungen des Euro ausbleiben, sollten die par-
tiellen negativen Effekte der bisherigen Aufwertung moderat bleiben und durch
die Nachfrageeffekte der konjunkturellen Entwicklung in Europa und den iibri-
gen Partnerlandern iiberkompensiert werden. Der Sachverstiandigenrat rechnet
fiir die Exporte nach einem Zuwachs von 2,6 % im Jahr 2016 fiir die Jahre 2017
und 2018 mit Wachstumsraten von jeweils 3,8 % und 4,5 %. N TABELLE 9, N ABBIL-
DUNG 36 OBEN LINKS

Getragen von der kriftigen Expansion der privaten Konsumausgaben und der
steigenden Investitionstitigkeit ist die Importnachfrage momentan recht
hoch. Insgesamt diirften die Importe im Jahr 2017 um 4,6 % und im Jahr 2018
um 5,3 % ansteigen. Gleichzeitig zeichnet sich fiir dieses Jahr eine Verschlechte-
rung der Terms of Trade um 0,8 % ab, die vor allem auf den Anstieg der Roh-
stoffpreise zu Jahresbeginn zuriickgeht. In Kombination mit dem Riickgang der
Sekundareinkommensbilanz, fiir welche die Heimatiiberweisungen der auslan-
dischen Arbeitnehmer eine zentrale Rolle spielen, ergibt sich im Jahr 2017 vo-
raussichtlich erstmals seit dem Jahr 2013 ein Riickgang des absoluten Leis-
tungsbilanzsaldos. Der Sachverstiandigenrat erwartet fiir die Jahre 2017 und
2018 Leistungsbilanzsalden in Hohe von 7,7 % und 7,6 % des nominalen BIP.
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Wirtschaftliche Eckdaten

Bruttomlandsprodukt 19 2,0
Konsumausgaben % 2,0 2,5 1,8 1,8
Private Ir(onsumausgaben3 % 1,7 2,1 1,9 1,8
Konsumausgaben des Staates % 2,9 3,7 1,7 1,8
Bruttoanlageinvestitionen % 1,5 3,1 3,6 3,8
Ausr[]stun,g’,sinvestitionen4 % 3,9 2,2 2,3 5,1
Bauinvestitionen % - 14 2,7 4,3 2,6
Sonstige Anlagen % 5,5 5,5 4,2 4,9
Inlandische Verwendung % 1,6 2,4 2,2 2,3
Auenbeitrag (Wachstumsbeitrag in Prozentpunkten) 0,2 - 0,3 0,0 0,0
Exporte % 5,2 2,6 3,8 4,5
Importe % 5,6 3,9 4,6 5,3
Leistungsbilanzsaldo5 % 8,5 8,3 7,7 7,6
Erwerbstatige Tausend 43 069 43 638 44 298 44 810
Sozialversicherungspflichtig Beschéftigte6 Tausend 30 822 31485 32183 32732
Registriert Arbeitslose® Tausend 2795 2691 2561 2473
Arbeitslosenquote®’ % 6,4 6,1 58 5,5
Verbraucherpreise® % 03 0,5 1,7 18
Finanzierungssaldo des Staates® % 0,6 0,8 1,0 1,1
Bruttoinlandsprodukt je Einwohner®® % 0,9 1,0 1,4 18

1 - Prognose des Sachversténdigenrates. 2 - Veranderung zum Vorjahr. Gilt fir alle angegebenen Bestandteile des BIP. 3 - EinschlieBlich
privater Organisationen ohne Erwerbszweck. 4 - EinschlieBlich militdrischer Waffensysteme. 5 - In Relation zum nominalen BIP. 6 - Quelle
flrr die Jahre 2015 und 2016: BA. 7 - Registriert Arbeitslose in Relation zu allen zivilen Erwerbspersonen. 8 - Veranderung zum Vorjahr.

9 - Gebietskorperschaften und Sozialversicherung in der Abgrenzung der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungen; in Relation zum nominalen
BIP. 10 - Eigene Berechnungen; Veranderung zum Vorjahr.

Quellen: BA, Statistisches Bundesamt, eigene Berechnungen © Sachverstandigenrat | 17-298

299.

Daten zur Tabelle
Investitionen Uberwinden Schwachephase

Die Ausriistungsinvestitionen haben die Schwichephase des Jahres 2016
iiberwunden. v ABBILDUNG 36 MITTE LINKS Die Belebung der Weltkonjunktur und die
anziehenden Exporte diirften hierfiir ebenso eine Rolle gespielt haben wie die
reduzierte politische Unsicherheit im Euro-Raum. Im ersten Halbjahr 2017 stie-
gen die Ausriistungsinvestitionen annualisiert um 4 % gegeniiber dem Vorhalb-
jahr. Die Kapazitiatsauslastung im Verarbeitenden Gewerbe sowie der Order-
Capacity-Index zeigen an, dass die Produktionskapazititen in der Industrie
bereits tiberausgelastet sind. ~ ABBILDUNG 23 UNTEN LiNks Dies deutet wie die Ex-
portaussichten auf eine weitere Zunahme der Ausriistungsinvestitionen hin. Die
Absatzerwartungen der Unternehmen sind angesichts der guten konjunk-
turellen Lage im In- und Ausland hoch. Zudem sind die Finanzierungsbedin-
gungen sehr gut.

All dies wirkt positiv auf die Entwicklung der Unternehmensinvestitionen. Vor
diesem Hintergrund ist in den Jahren 2017 und 2018 fiir die Ausriistungsinves-
titionen mit Zuwachsraten von 2,3 % beziehungsweise 5,1 % zu rechnen. Dabei
ist zu beachten, dass die jahresdurchschnittliche Entwicklung die tatsdchliche
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300.

301.

302.

Entwicklung im Jahr 2017 nur unzureichend abbildet, denn sie wird durch einen
hohen statistischen Unterhang aus dem Jahr 2016 nach unten gedriickt. Die
Verlaufsrate gibt mit einem Wert von 6,3 % die tatsdchliche Dynamik im Jahr
2017 erheblich besser wieder. Fiir die Investitionen in sonstige Anlagen, die vor
allem Investitionen in Forschung und Entwicklung beinhalten, erwartet der
Sachverstindigenrat angesichts der guten Ertragslage der Unternehmen und der
zukiinftigen Herausforderungen durch die Digitalisierung weiterhin kraftige
Zuwachsraten. Nach einem Anstieg um 5,5 % im Jahr 2016 prognostiziert er fiir
die Jahre 2017 und 2018 Zuwichse von 4,2 % beziehungsweise 4,9 %.

Die Bauinvestitionen diirften im Jahr 2017 nochmals kréftiger ausgeweitet
werden als im Jahr 2016. Es zeichnet sich bereits eine deutliche Aufwartsrevisi-
on ab, sodass fiir das Jahr 2017 mit einer Zuwachsrate von rund 4 % zu rechnen
ist. Diese Dynamik diirfte sich allerdings aus mehreren Griinden nicht fortset-
zen. Zum einen war die Entwicklung im ersten Halbjahr durch eine Umstellung
der Statistik nach oben verzerrt. Zum anderen sind die Kapazitdtsengpasse im
Baubereich besonders grof. Die Entwicklung der monatlichen Produktionsindi-
zes zeigt bereits, dass das hohe Expansionstempo der Vergangenheit nicht gehal-
ten werden kann. N ABBILDUNG 28 MITTE RECHTS

Privater Konsum expandiert robust

Der private Verbrauch hat die Erwartungen im bisherigen Jahresverlauf
deutlich iibertroffen. Insbesondere im zweiten Quartal 2017 entwickelte er
sich sehr dynamisch. ~ ABBILDUNG 36 UNTEN LINkS Mit einer annualisierten Zuwachs-
rate in Hohe von 3,4 % war das ausgewiesene Quartalswachstum auBergewohn-
lich stark. Fiir diese Entwicklung ist das Zusammenspiel von zwei Faktoren
hauptverantwortlich. Einerseits ist der Olpreis im zweiten Quartal iiberra-
schend nochmals um nahezu 10 % gefallen. Andererseits hat der Euro kraftig
aufgewertet. Beide Entwicklungen gingen mit realen Kaufkraftgewinnen einher,
die aufgrund der nahezu unveranderten Sparquote in den Konsum flossen. Zu-
satzliche Impulse erhilt der private Verbrauch bereits seit lingerem von den
nominal verfiigharen Einkommen, die nicht zuletzt aufgrund der sehr guten Be-
schiftigungslage und der steigenden Lohne robust expandieren.

Fiir den Prognosezeitraum wird erwartet, dass die privaten Konsumausgaben
weiter kraftig ansteigen. Aufgrund der stabilen Arbeitsmarktentwicklung
v zIFFERN 306 FF. und den deutlichen Lohnsteigerungen v TABELLE 10 rechnet
der Sachverstiandigenrat in den Jahren 2017 und 2018 mit einem Anstieg der
Nettolohne und -gehilter von jeweils rund 4 %. Die Konsumentenstimmung ist
sehr gut, die Anschaffungsneigung und Einkommenserwartungen sind auf-
wirtsgerichtet. Allerdings nimmt die Verbraucherpreisinflation im Prognose-
zeitraum etwas zu. ~ TABELLE 9 Vor diesem Hintergrund ist fiir das laufende und
das kommende Jahr ein Zuwachs der privaten Konsumausgaben um 1,9 % be-
ziehungsweise 1,8 % zu erwarten. Hieraus ergibt sich ein Wachstumsbeitrag zum
BIP von jeweils einem Prozentpunkt fiir beide Jahre. v 7aBeLLE 6 Der private Ver-
brauch wird somit der Hauptantrieb der konjunkturellen Entwicklung bleiben.
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N TABELLE 10
Entwicklung der Lohne in Deutschland
Veranderung gegenuber dem Vorjahr in %

2013
2014
2015
2016

2017°
2018°

Zunehmende Uberauslastung der deutschen Wirtschaft - Kapitel 3

Tarifléhne Arbeitnehmer : Lohnstiick Lohnstiick
Lo 4 2 entgelt je Arbeits
(Stunden Effektivishne Lohndrift . N kosten kosten
VA Arbeitnehmer | produktivitat ol S
p . (nominal) ((CED)
2,4 2,8 0,4 2,6 0,8 1,7 - 0,2
2,9 2,2 - 0,7 2,2 0,8 1,4 - 04
2,3 2,6 0,4 2,5 0,7 1,8 - 03
2,1 3,2 1,0 2,9 1,3 1,6 0,2
2,3 2,8 0,4 2,7 0,9 1,8 0,2
2,4 3,0 0,6 3,0 1,2 1,8 - 04

1 - Bruttoldhne und -gehalter (Inlandskonzept) je Arbeitnehmerstunde. 2 - Differenz zwischen dem Anstieg der Effektividhne und demjenigen
der Tariflohne in Prozentpunkten. 3 - BIP je Erwerbstatigenstunde. 4 - Arbeitnehmerentgelt je geleisteter Arbeitnehmerstunde in Relation zum
BIP je geleisteter Erwerbstatigenstunde. 5 - Arbeitnehmerentgelt je geleisteter Arbeitnehmerstunde in Relation zum nominalen BIP je geleisteter
Erwerbstatigenstunde. 6 - Prognose des Sachverstandigenrates.

Quellen: Deutsche Bundesbank, Statistisches Bundesamt, eigene Berechnungen
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Daten zur Tabelle

3. Verbraucherpreisentwicklung normalisiert sich

Die Verbraucherpreisinflation sprang zu Beginn des Jahres 2017 erwartungsge-
miB auf iiber 2 %, als sich der Tiefpunkt des Olpreisverfalls aus dem Jahr 2016
jihrte. Seither ist sie aufgrund eines erneuten Olpreisriickgangs kurzzeitig
wieder gefallen. Zusitzliche Beitriage lieferte hierzu die Aufwertung des Euro.
Die Inflation hat sich zur Jahresmitte 2017 wieder etwas normalisiert. Sie lag im
September 2017 bei 1,8 %. N ABBILDUNG 33 LINkS Nach wie vor beeinflussen aber Ba-
siseffekte und die aktuelle Entwicklung der Energiepreise die Gesamtinflation
stark.

Die Riickkehr der hoheren Verbraucherpreisinflation hat weitere Ursachen. Zu-
sitzliche Impulse kommen zum einen vonseiten der Nahrungsmittelpreise, die
im bisherigen Jahresverlauf deutlich stiegen. Zum anderen macht sich die tiber-
durchschnittliche Auslastung der gesamtwirtschaftlichen Kapazititen in einem
Anstieg der Kerninflationsrate bemerkbar, also der Inflationsrate ohne Nah-
rungsmittel und Energie. Sie stieg im Laufe des ersten Halbjahrs 2017 von 1,2 %
auf rund 1,6 % im dritten Quartal und liegt damit im Herbst 2017 merklich
oberhalb ihres langjahrigen Durchschnitts von etwa 1,1 % ab dem Jahr 1999.

Im Prognosezeitraum diirfte die weiter steigende Kapazitiatsauslastung einen
zunehmenden Preisauftrieb erzeugen. Der Sachverstandigenrat erwartet ein An-
ziehen der Kerninflationsrate auf 1,9 % im Jahr 2018. Die gesamte Verbraucher-
preisinflation diirfte aufgrund der anhaltenden Basiseffekte der Energiepreis-
komponente mit 1,8 % im Jahr 2018 etwas geringer steigen. Der BIP-Deflator
diirfte aufgrund der hohen Preisdynamik im Baugewerbe und der Verbesserung
der Terms of Trade im kommenden Jahr 2018 mit rund 2,2 % noch etwas krafti-
ger steigen als die Verbraucherpreise. N~ ABBILDUNG 33 RECHTS
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N ABBILDUNG 33
Inflationsmafde und deren Komponenten

Veranderung des Verbraucherpreisindex

Veranderung des BIP-Deflators

Prozentpunkte Prozentpunkte
2,0 1
1,5
1,0
0,5 4
0 -
0,5 -
17 1,0
-2 1 AS4+—TF—"7T"T""T""T""T"T""TT—T"—T—T
2006 08 10 12 14 16 2018 2006 08 10 12 14 16 2018
W Kerninflation® Nahrungsmittel Energie M private Konsum- Konsumausgaben Bauin-
— Inflationsrate (%) — langfristiger Durchschnitt? ausgaben des Staates vestitionen

sonstige Investitionen M Terms of Trade

Prognosezeitraum?3

— Veranderung zum = langfristiger
Vorjahr (%) Durchschnitt?

Prognose-
zeitraum?

1 - Gesamtindex ohne Nahrungsmittel und Energie. 2 - Durchschnitt Gber den Zeitraum von 1999 bis 2016. 3 - Prognose des Sachver-

standigenrates.

Quellen: Statistisches Bundesamt, eigene Berechnungen
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Daten zur Abbildung

4. Beschaftigungszunahme weiterhin hoch

Der Arbeitsmarkt hat sich im ersten Halbjahr des Jahres 2017 weiterhin sehr
dynamisch entwickelt: Die Beschiiftigung ist weiter kriaftig gestiegen, und
die Arbeitslosigkeit ist gesunken. Im Jahresdurchschnitt ist mit etwa
44,3 Millionen Erwerbstitigen zu rechnen, also mit 660 000 Erwerbstitigen
mehr als im Vorjahr. Seit dem Jahr 2005 ist damit die Erwerbstitigkeit um
knapp 5 Millionen Personen gestiegen.

Im Zeitraum der Jahre 2005 und 2010 waren fiir diese Zunahme insbesondere
die geringere Arbeitslosigkeit sowie die erhohte Erwerbsbeteiligung vor allem
von Frauen und alteren Personen verantwortlich. Die Erwerbsbevolkerung ging
laut Mikrozensus hingegen zuriick und dampfte fiir sich genommen damit den
Anstieg der Erwerbstitigkeit. ~ aBBILDUNG 34 LiNks Die Struktur des Beschafti-
gungsaufbaus hat sich in den Folgejahren verdndert. Seit dem Jahr 2011 lie-
fert die hohere Erwerbsmigration den grofBten Beitrag. s ABBILDUNG 34 RECHTS Be-
sonders ausgeprigt war der Beschaftigungszuwachs dabei von Personen aus Po-
len und Ruménien. Im Vergleich zum Januar 2011 waren im Juli 2017 rund
300 000 beziehungsweise 260 000 zusitzliche Personen aus diesen Staaten so-
zialversicherungspflichtig beschiftigt (Bundesagentur fiir Arbeit, 2017a).

Der Abwirtstrend in der registrierten Arbeitslosigkeit hat sich in der
ersten Jahreshilfte 2017 fortgesetzt. ~7ABELLE 11 Mit jahresdurchschnittlich
2,56 Millionen Personen sinkt die Anzahl der Arbeitslosen im vierten Jahr in
Folge. Dabei fillt der Riickgang der registriert Arbeitslosen mit 130 000 etwas
hoher aus als im Vorjahr.
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Beitrage zum kumulierten Beschaftigungsaufbau?

Im Zeitraum der Jahre 2005 bis 2010 Im Zeitraum der Jahre 2011 bis 2016
Tausend Personen Tausend Personen

4000 ~ 4000 ~

3000 3000 -

2000 2000 -

1 000 1000 +

0 0
1 000 - 1 000
'2 OOO T T T T T 1 '2 OOO T T T T T 1
2005 06 o7 08 09 2010 2011 12 13 14 15 2016

-@- Erwerbstatige Erwerbsbevédlkerung? Erwerbsmigration Arbeitslosigkeit® m Erwerbsbeteiligung M Residuum?

1 - Fur Personen von 15 bis 64 Jahren. 2 - Ohne zusatzliche Erwerbsmigranten seit dem jeweiligen Ausgangsjahr. 3 - Positiver Beitrag ent-
spricht einem Rickgang der Arbeitslosigkeit. Basierend auf Brixy et al. (2002) wird angenommen, dass jahrlich 15 % des Rickgangs der Arbeits-
losigkeit durch Personen erklart wird, die aus der Arbeitslosigkeit in Rente wechseln. Per Annahme wird der verbleibende Anteil von 85 % des
Rickgangs der Arbeitslosigkeit durch einen Wechsel in Erwerbstatigkeit erklart. 4 - Ein Residuum besteht, da die Unterscheidung der Bevolke-
rungsgruppen nicht ganz trennscharf ist. So sind Doppelzéhlungen im positiven und negativen Sinne denkbar. Positiv kann das Residuum sein,

wenn beispielsweise Auslander aus der Arbeitslosigkeit in die Erwerbstatigkeit wechseln. Solche Personen werden dann gleichermafien beim
Rickgang der Arbeitslosigkeit und bei der Zunahme der Erwerbsmigration erfasst. Negativ kann das Residuum hingegen beispielsweise dann
sein, wenn erwerbstatige Auslédnder arbeitslos werden.Solche Personen verringern den Rickgang der Arbeitslosigkeit und gleichermafien die

Erwerbsmigration.

Quellen: Mikrozensus des Statistischen Bundesamts, eigene Berechnungen
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© Sachverstandigenrat | 17-480
Daten zur Abbildung

Dank der besser als erwarteten Wirtschaftslage verlief die Entwicklung am Ar-
beitsmarkt positiver als im Marz 2017 prognostiziert. Im Vergleich zum Herbst
des vergangenen Jahres fillt die Beschaftigungsentwicklung aufgrund der er-
heblichen Korrektur der Erwerbstitigenzahl durch die Bundesagentur
fiir Arbeit (BA) nach oben deutlich stirker aus (Bundesagentur fiir Arbeit,
2017b). Mit Blick auf die Arbeitslosenentwicklung wurden vom Bundesamt fiir
Migration und Fliichtlinge mehr Integrationskurse fiir anerkannte Asylbewerber
eingerichtet als erwartet. Infolgedessen stieg die Arbeitslosigkeit von anerkann-
ten Asylbewerbern im Verlauf des Jahres 2017 weniger stark an als prognosti-
ziert.

Die Beschiftigungsfriihindikatoren des IAB und des ifo Instituts deuten fiir das
laufende Jahr weiterhin auf eine positive Beschaftigungsentwicklung hin. Beide
Indikatoren erreichen derzeit langjahrige Rekordstdnde. Das von der BA ausge-
wiesene Stellenangebot verdeutlicht zudem, dass die Arbeitsnachfrage wei-
terhin hoch ist. Im zweiten Quartal 2017 gab es laut IAB-Stellenerhebung ei-
nen Rekordstand von 1,1 Millionen offenen Stellen. Dies entspricht einer Steige-
rung im Vergleich zum Vorjahresquartal um 12 %. Angesichts des Ausscheidens
der geburtenstarken Jahrgiange der 1950er- und 1960er-Jahre aus dem Arbeits-
markt im néchsten Jahrzehnt diirften sich die Arbeitskrifteengpédsse in den
kommenden Jahren allmahlich verscharfen. s zIFFERN 769 FF.

Derzeit wird der Riickgang der Erwerbspersonen aufgrund der Alterung der Ge-
sellschaft jedoch durch die steigende Erwerbsbeteiligung von Frauen, Alteren
und von anerkannten Asylbewerbern sowie der hohen Zuwanderung mehr als
kompensiert (Fuchs et al., 2017). Im Jahr 2017 diirfte die Nettozuwanderung
laut der Mittelfristprognose des Sachverstindigenrates um 500 000 Personen
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312.

N TABELLE 11

steigen, im Jahr 2018 um weitere 400 000 Personen. ~ TABELLE 14 Die Erwerbs-
tatigkeit wird im Jahr 2018 mit voraussichtlich rund 500 000 Personen wei-
ter steigen. Der prozentuale Beschiftigungszuwachs diirfte dabei wie bereits in
den Vorjahren bei der sozialversicherungspflichtigen Beschiftigung hoher sein
als bei der geringfiigig entlohnten Beschiftigung. Die atypische Beschiftigung
diirfte weiter etwas an Bedeutung verlieren. Fiir das Jahr 2018 rechnet der
Sachverstandigenrat mit 32,7 Millionen sozialversicherungspflichtig Beschiftig-
ten und 4,7 Millionen ausschlieBlich geringfiigig Beschaftigten. v TABELLE 11

Die Anzahl der registriert Arbeitslosen diirfte im Jahr2018 auf unter
2,5 Millionen Personen sinken. Allerdings diirfte sich der Riickgang verlang-
samen. Darauf deutet unter anderem der Frithindikator fiir Arbeitslosigkeit des
IAB hin, der in den vergangenen Monaten tendenziell nach unten gerichtet war
und somit eine weniger gilinstige Entwicklung der Arbeitslosenzahlen erwarten

Arbeitsmarkt in Deutschland

Tausend Personen

2015 2016 2017* 2018* 2017* 2018*

Veranderung zum

Jahreswert Vorjahr in %
Erwerbspersonenpotenzial2 45911 46 482 47 053 47 316 1,2 0,6
Erwerbspersonen™* 44940 45318 45857 46329 1,2 1,0
Erwerbslose® 1950 1774 1662 1628 - 6,3 - 20
Pendlersaldo® 79 94 104 109 10,1 4,8
Erwerbstétige7 43 069 43 638 44 298 44 810 1,5 1,2
Selbststandige 4 359 4 333 4317 4293 - 04 - 0,6
Arbeitnehmer 38710 39305 39981 40517 1,7 1,3
sozialversicherungspflichtig Beschén‘tigte8 30 822 31485 32 183 32732 2,2 1,7
marginal Beschéftigte9 5504 5429 5414 5 385 - 03 - 0,6
geringfiigig entlohnt Beschaftigte insgesamt®° 7338 7389 7419 7 400 0,4 - 03
ausschliefilich geringfligig entlohnt Beschaftigte 4 856 4 805 4769 4746 - 0,7 - 05
im Nebenerwerb geringf. entlohnt Beschaftigte 2482 2584 2 650 2 654 2,5 0,2
Registriert Arbeitslose® 2795 2691 2561 2473 - 48 - 34
Unterbeschéftigung (ohne Kurzarbeit)®** 3631 3577 3613 3705 1,0 2,6
Kurzarbeiter (Beschéftigungséquivalent)8 50 48 46 42 - 42 - 84
Arbeitsvolumen (Mio Stunden)*? 58 923 59 286 59 940 60513 1,1 1,0
Arbeitslosenquote®***4 6,4 6,1 5,8 55 - 03 - 02
ILO-ErwerbsIosenquote“‘15 4,6 4,1 3,8 3,7 - 03 - 01

1 - Prognose des Sachverstandigenrates. 2 - Quelle: IAB. 3 - Personen im erwerbsfahigen Alter mit Wohnort in Deutschland (Inlénderkonzept).

4 - In der Abgrenzun,

g der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungen. 5 - ILO-Konzept. 6 - Erwerbstatige Einpendler aus dem Ausland/Aus-

pendler in das Ausland. 7 - Erwerbstatige mit einem Arbeitsplatz in Deutschland unabhangig von inrem Wohnort (Inlandskonzept). 8 - Quelle:
BA. 9 - Arbeitnehmer, die keine voll sozialversicherungspflichtige Beschaftigung ausiiben, aber nach dem Labour-Force-Konzept der ILO als

tatig gelten, insbesondere ausschlieflich geringfiigig Beschéftigte und Personen in Arbeitsgelegenheiten. 10 - Beschaftigte mit einem Arbeitsent-
gelt bis zu 450 Euro (§ 8 Absatz 1 Nr. 1 SGB IV). 11 - Gemaf Unterbeschaftigungskonzept der BA. 12 - Geleistete Arbeitsstunden der Erwerbs-
erwerbstatigen (Inland). 13 - Registriert Arbeitslose in Relation zu allen zivilen Erwerbspersonen. 14 - Jahresdurchschnitte in %; Veranderung
zum Vorjahr in Prozentpunkten. 15 - Erwerbslose in Relation zu den Erwerbspersonen, jeweils Personen in Privathaushalten im Alter von 15 bis
74 Jahren; Quelle: Eurostat.

Quellen: BA, IAB, Eurostat, Statistisches Bundesamt, eigene Berechnungen
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lasst. Insbesondere eine erhohte Arbeitslosenzahl anerkannter Asylbewerber
diirfte hierzu beitragen. Fiir einen GroBteil der anerkannten Asylbewerber enden
in den kommenden Monaten IntegrationsmafBnahmen, die derzeit dazu fiihren,
dass sie vorerst noch nicht als arbeitslos gelten. v ziFrer 742

Der Anstieg der Arbeitslosigkeit dieser Personen wird entscheidend davon ab-
hiangen, inwiefern sie im Anschluss an ihre IntegrationsmaBnahmen weitere
Fortbildungsprogramme wahrnehmen werden. Nach rund 220 000 arbeitslos
gemeldeten anerkannten Asylbewerbern zum Ende des Jahres 2017 rechnet der
Sachverstindigenrat bis Ende des Jahres 2018 mit einem Anstieg auf etwa
300 000 Personen. Damit wiirde der Anteil der anerkannten Asylbewerber un-
ter den registriert Arbeitslosen auf rund 12 % ansteigen.

5. Hohe Abgabenbelastung - Rekorduberschusse

Mit 31,3 Mrd Euro (1,0 % in Relation zum nominalen BIP) diirfte der gesamt-
staatliche Finanzierungsiiberschuss im laufenden Jahr den hoéchsten
Stand seit der Wiedervereinigung erreichen. Daran konnte selbst die Riick-
erstattung der Kernbrennstoffsteuer an die Energieunternehmen in Héhe von
rund 7,1 Mrd Euro nichts dndern, die in den Volkswirtschaftlichen Gesamtrech-
nungen im ersten Halbjahr verbucht wurde. Fiir das kommende Jahr erwartet
der Sachverstindigenrat einen Uberschuss in Hohe von 38,8 Mrd Euro (1,1 % in
Relation zum nominalen BIP). Die Schuldenstandsquote diirfte zum Ende des
kommenden Jahres auf 61,9 % fallen. ~ TABELLE 12

Die anhaltend kriftige Wachstumsdynamik mit steigender Beschiftigung
und hohen Unternehmensgewinnen bewirkt steigende Steuereinnahmen und
tragt zu einer guten Finanzlage der offentlichen Haushalte bei. Insbesondere die
Einnahmen aus den direkten Steuern iibertrafen die Erwartungen im laufenden
Jahr deutlich. Die gewinnabhingigen Steuern stiegen dabei stirker, als es die
gesamtwirtschaftliche Entwicklung erwarten lieB. Griinde hierfiir konnten ge-
stiegene Vorauszahlungen und auslaufende Verlustvortrige sein.

Die geringfiigigen Entlastungen bei der Einkommensteuer bremsen den Anstieg
bei den direkten Steuern nur leicht. In diesem Jahr diirften die Mehrbelastun-
gen durch die Kalte Progression sogar zunehmen. N ABBILDUNG 66 RECHTS SEITE 291
Die Steuerquote wird folglich ansteigen. Gleichzeitig wurde der Beitragssatz fiir
die Soziale Pflegeversicherung erhoht, sodass die Sozialbeitragsquote ebenfalls
steigt. ™ ABBILDUNG 66 LINKks Insgesamt fiihrt dies dazu, dass die Abgabenquote
mit 39,5 % den hichsten Stand seit dem Jahr 2000 erreichen diirfte. Al-
lein im Vergleich zum Jahr 2014 ist sie damit um tiiber einen Prozentpunkt ge-
wachsen. Wire die Quote seitdem konstant geblieben, wiren in diesem und den
vergangenen Jahren keine Finanzierungsiiberschiisse erzielt worden.

Fiir das kommende Jahr wird ein Absinken des Zusatzbeitrags bei der Kranken-
versicherung auf durchschnittlich 1 % unterstellt. Dies wiirde gemeinsam mit
der bereits beschlossenen leichten Tarifanpassung bei der Einkommensteuer zu
einem geringfiigigen Riickgang der Abgabenbelastung fithren. Eine mogliche
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Anpassung des Beitragssatzes zur Arbeitslosenversicherung v ziFrer 588 ist in der
Prognose nicht beriicksichtigt.

315. Im Vergleich zum vergangenen Jahr diirften die Ausgaben in diesem und dem
kommenden Jahr etwas weniger kraftig steigen. N TABELLE 12 Zum einen ent-
lasten weiter sinkende Zinsausgaben die Haushalte der Gebietskorperschaften
iiber den gesamten Projektionszeitraum hinweg. Zum anderen wachsen die mo-
netdren Sozialleistungen zukiinftig nicht mehr so stark. Zwar diirften die Ausga-
ben im Bereich des SGBII steigen, da die Arbeitsmarktintegration der aner-
kannten Asylbewerber Zeit benotigt. v ziFrern 738 FF. Jedoch waren die Renten zur

N TABELLE 12
Einnahmen und Ausgaben des Staates™ sowie finanzpolitische Kennziffern

Veranderung

zum Vorjahr in %

Einnahmen 1414,2 1470,6 1528,4 4,0 3,9
Steuern 732,0 766,1 797,4 4,7 4,1
Sozialbeitrage 523,8 547,3 568,6 4,5 3,9
sonstige Einnahmen?® 158,5 157,3 162,3 - 0,8 3,2

Ausgaben 1 388,6 1439,3 1 489,6 3,7 3,5
Vorleistungen 150,0 155,3 160,9 3,6 3,6
Arbeitnehmerentgelte 236,5 244,6 254,1 3,4 3,9
geleistete Vermdgenseinkommen (Zinsen) 41,6 39,5 38,5 - 51 - 25
Subventionen 27,8 28,4 29,2 2,2 2,7
monetdare Sozialleistungen 486,3 506,9 522,6 4,2 3,1
soziale Sachleistungen 268,6 280,0 291,0 4.3 3,9
Bruttoinvestitionen 66,8 70,1 74,8 4,9 6,7
sonstige Ausgaben4 111,0 114,5 118,5 3,2 3,5

Finanzierungssaldo 25,7 31,3 38,8 X X

Finanzpolitische Kennziffern (%)5

Staatsquote® 44,2 44,2 43,8 X X
Staatskonsumquote 19,6 19,6 19,5 X X
Sozialbeitragsquote7 15,5 15,7 15,6 X X
Steuerquote® 23,7 23,9 23,8 X X
Abgabengquote® 39,2 39,5 39,2 X X
Finanzierungssaldo 0,8 1,0 1,1 X X
struktureller Finanzierungssaldom 0,8 0,7 0,4 X X
Schuldenstandsquote™* 68,1 65,3 61,9 X x
Zins-Steuer-Quote™ 5,6 5,1 4,8 X X

1 - In der Abgrenzung der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungen (nominale Angaben). 2 - Prognose des Sachverstandigenrates. 3 - Ver-
kaufe, empfangene sonstige Subventionen, empfangene Vermogenseinkommen, sonstige laufende Transfers, Vermégenstransfers. 4 - Sonstige
laufende Transfers, Vermogenstransfers, geleistete sonstige Produktionsabgaben sowie Nettozugang an nichtproduzierten Vermégensgitern.
5 - Jeweils in Relation zum nominalen BIP. 6 - Gesamtstaatliche Ausgaben. 7 - Sozialbeitrage, ohne unterstellte Sozialbeitrage. 8 - Steuern
einschlieBlich Erbschaftsteuer und Steuern an die EU. 9 - Steuern einschliellich Erbschaftsteuer, Steuern an die EU und tatséchliche Sozial-
beitrage. 10 - Um konjunkturelle Einfliisse und transitorische Effekte bereinigter Finanzierungssaldo. 11 - Bruttoschulden des Staates in der
Abgrenzung gemaf dem Vertrag von Maastricht. 12 - Zinsausgaben in Relation zu den Steuern einschlielich Erbschaftsteuer.
Quellen: Statistisches Bundesamt, eigene Berechnungen
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Mitte des vergangenen Jahres aufgrund von Nachholeffekten besonders kraftig
angehoben worden. Die Arbeitnehmerentgelte diirften hingegen aufgrund eines
Personalaufbaus und starkeren Tariferh6hungen kriaftiger steigen. Ebenso ex-
pandieren die sozialen Sachleistungen wegen Leistungsausweitungen der Sozia-
len Pflegeversicherung sowie dynamischer Gesundheitsausgaben weiter stark.
Zudem werden voraussichtlich die 6ffentlichen Investitionen starker ausgewei-
tet.

Die Fiskalpolitik bleibt expansiv ausgerichtet. Das zeigt sich zum einen in
einem positiven Fiskalimpuls. In diesem Jahr werden voraussichtlich diskretio-
nare MaBnahmen im Umfang von rund 0,4 % des nominalen BIP durchgefiihrt.
Hierzu zdhlen insbesondere MaBnahmen auf der Ausgabenseite, etwa Mehraus-
gaben fiir die Infrastruktur und im militarischen Bereich sowie Leistungsauswei-
tungen in der Sozialen Pflegeversicherung. Fiir das kommende Jahr sind per
saldo bereits jetzt MaBnahmen im Umfang von rund 0,2 % des nominalen BIP
absehbar. Dabei sind noch keine fiskalpolitischen MaBnahmen beriicksichtigt,
die derzeit Bestandteil der Koalitionsverhandlungen sind.

Zum anderen deutet der sinkende strukturelle Finanzierungssaldo eben-
falls auf eine expansive Ausrichtung der Fiskalpolitik hin. v ziFFer 575 Der struk-
turelle Uberschuss diirfte in diesem Jahr von 0,8 % des nominalen BIP auf 0,7 %
und im kommenden Jahr auf 0,4 % zuriickgehen, sofern die kiinftige Bundesre-
gierung keine weiteren fiskalpolitischen MaBnahmen ergreift, die den Gesamt-
haushalt strukturell belasten. Der strukturelle Saldo weicht vom tatsachlichen
Finanzierungssaldo ab, da die konjunkturelle Lage den Gesamthaushalt momen-
tan erheblich entlastet, die niedrigen Zinsausgaben nicht von Dauer sind und
Sondereffekte wie die Riickerstattung der Kernbrennstoffsteuer lediglich einma-
lig den Saldo verandern. Im kommenden Jahr diirfte der Saldo unter anderem
aufgrund der hoheren Abfiithrungen an die EU deutlich sinken.

Der Sachverstandigenrat hat sein Verfahren zur disaggregierten Schatzung des strukturel-
len Finanzierungssaldos (JG 2007 Anhang IV D) verfeinert. Zur Konjunkturbereinigung der
einzelnen konjunktursensitiven Komponenten des Finanzierungssaldos wird anstelle des
univariaten Hodrick-Prescott-Filters nun ein Verfahren verwendet, das zuséatzlich die Schat-
zung der Produktionslicke des Sachverstandigenrates berlcksichtigt. N ABBILDUNG 29
RECHTS Die Trendkomponenten ausgewahlter Ausgaben- und Einnahmepositionen werden
jeweils mithilfe des Kalman-Filters ermittelt. Durch diese Neuerung wird zum einen das
Randwert-Problem des Hodrick-Prescott-Filters adressiert. Zum anderen wird auf diese
Weise die Konsistenz mit der Schatzung des Produktionspotenzials verbessert.

l1l. MITTELFRISTPROJEKTION

318.

Zur Einschidtzung der mittelfristigen Wachstumsperspektiven der deutschen
Wirtschaft verdffentlicht der Sachverstandigenrat mit der Konjunkturprognose
seit dem Jahresgutachten 2014 eine Projektion des Produktionspotenzials
fiir die kommenden fiinf Jahre. Dieses entspricht dem Produktionsniveau, das
bei Normalauslastung der Produktionsfaktoren vorliegen wiirde. Strukturelle
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319.

320.

N TABELLE 13

Veranderungen in der deutschen Wirtschaft, etwa Auswirkungen des demografi-
schen Wandels, werden in der Wachstumsrate des Produktionspotenzials besser
ersichtlich als in den volatileren Zuwachsraten des BIP, da es um konjunkturelle
Effekte bereinigt ist.

Das Verfahren des Sachverstindigenrates zur Schéatzung des Produktionspoten-
zials greift auf eine gesamtwirtschaftliche Produktionsfunktion zuriick
(JG 2014 Kasten 10). Dies entspricht dem Ansatz der Europaischen Kommission
(Havik et al., 2014), deren Schitzungen fiir die Haushaltsliberwachung in der
EU eine zentrale Rolle spielen. Zwischen den Schatzansédtzen des Sachverstandi-
genrates und der Europiischen Kommission gibt es jedoch zahlreiche Abwei-
chungen im Detail (Breuer und Elstner, 2017). Die wesentlichen Unterschiede
lassen sich wie folgt zusammenfassen:

— Der Sachverstandigenrat beriicksichtigt in einem stirkeren AusmaB demo-
grafische Faktoren. Dies geschieht anhand eines umfangreichen Bevolke-
rungsmodells.

— Die Fliichtlingszuwanderung wird seit dem Jahr 2014 gesondert beriick-
sichtigt (JG 2016 Ziffern 274 ff.).

— Ferner unterscheiden sich die Ansdtze deutlich hinsichtlich der Schatzung
der strukturellen Erwerbslosenquote (NAIRU) ykastens und der
Schitzung der Totalen Faktorproduktivitiat (TFP).

In diesem Jahr ist der Sachverstindigenrat zusitzlich dazu iibergegangen, die
Bestimmung des gesamtwirtschaftlichen Kapitaleinsatzes auf ein Kapitalnut-
zungskonzept umzustellen. Anstelle des Bruttokapitalstocks verwendet der
Sachverstandigenrat in Anlehnung an die Deutsche Bundesbank (2012) fortan
ein MaB fiir den tatsidchlichen Kapitaleinsatz. Der Unterschied zwischen den
Messkonzepten liegt darin, wie die einzelnen Kapitalgiiter, beispielsweise Wohn-
bauten und Ausriistungen, zum gesamten Kapitalstock aggregiert werden. Beim
bisher verwendeten realen Bruttokapitalstock (Bruttoanlagevermogen) wird das

Ergebnisse der Mittelfristprojektion1

1995 bis 2016 2016 bis 2022

Bruttoinlandsprodukt 1,4 1,3 1,3
Kapitaleinsatz 1,7 (0,6) 1,7 (0,6) 1,4 (0,5)
Solow-Residuum 0,7 (0,7) 0,7 (0,7) 0,7 (0,7)
Arbeitsvolumen 0,1 0,1) 0,0 (0,0) 0,3 0,2)

Bevolkerung im erwerbsfahigen Alter 0,0 (0,0) 0,0 (0,0) 0,1 (0,1)

Partizipationsquote 0,4 (0,3) 0,4 (0,3) 0,4 (0,2)

Erwerbslosenquote 0,2 (0,2) 0,1 (0,1) 0,2 (0,2)

durchschnittliche Arbeitszeit - 0,6 (- 0,4) - 0,5 (- 0,3) - 0,3 (- 0,2)
nachrichtlich:

Bruttoinlandsprodukt je Einwohner 1,2 1,2 1,1

1 - Berechnungen des Sachverstandigenrates; jahresdurchschnittliche Veranderungsraten in %. In Klammern: Wachstumsbeitrége in Prozent-
punkten. Abweichungen in den Summen rundungsbedingt.

Quellen: Statistisches Bundesamt, eigene Berechnungen
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Gewicht eines speziellen Kapitalguts durch seinen nominalen Bestand bestimmt.
Bauten erhalten folglich ein hohes Gewicht. Beim Konzept der Kapitalnutzungs-
kosten hingegen wird auf den tatsichlichen Einsatz eines Kapitalgutes abgezielt.
Im Ergebnis erhalten Ausriistungen und sonstige Anlagen, wie Investitionen in
Forschung und Entwicklung, ein hoheres Gewicht. Aus produktionstheoreti-
scher Sicht ist das Kapitalnutzungskonzept dem Bruttokapitalstock vorzuziehen
(Stiroh, 2001; OECD, 2009; Deutsche Bundesbank, 2012).

321. Anhand seines Verfahrens schitzt der Sachverstindigenrat fiir die Jahre 2016
bis 2022 ein jahresdurchschnittliches Potenzialwachstum von 1,3 %. N TABELLE 13
Es ist davon auszugehen, dass die TFP, die im Projektionszeitraum voraussicht-
lich um durchschnittlich 0,7 % pro Jahr zunimmt und somit wieder etwas stir-
ker steigen wird als Mitte der 2000er-Jahre, den groBten Wachstumsbeitrag lie-
fert. v ABBILDUNG 35 LINks MaBgeblich hierfiir diirfte sein, dass die Kompositionsef-
fekte unter den Erwerbstitigen infolge der Arbeitsmarktreform in den 2000er-
Jahren allmahlich auslaufen (JG 2016 Ziffern 279 ff.; JG 2015 Ziffern 599 ff.).

322. Die Entwicklung des Arbeitsvolumens leistet im Prognosezeitraum eben-
falls positive Beitrage zum Potenzialwachstum, wenngleich diese nach und nach
abnehmen. v ABBILDUNG 35 RECHTS Hierfiir ist vor allem ein geringerer Anstieg der
Erwerbsbevolkerung verantwortlich, der durch die (annahmegemaB) geringere
Nettozuwanderung und die immer stirker ins Gewicht fallende Alterung der Ge-
sellschaft getrieben wird. v TaBeLLE 14 Im Vergleich zur Erwerbsbevolkerung sind
die Beitrdge der librigen Komponenten des Arbeitsvolumens relativ stabil. So ist
iber den Zeitraum der Jahre 2016 bis 2022 weiterhin ein leichter Riickgang fiir
die NAIRU angelegt.

323. Die strukturelle Partizipationsquote, die sich anhand der Fortschreibung aus
dem Bevolkerungsmodell ergibt, tragt weiterhin positiv zum Potenzialwachstum

N ABBILDUNG 35
Wachstumsbeitrage der Komponenten des Produktionspotenzials®
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rrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrro1rro11 _1v0IIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIII
1991 95 00 05 10 15 2022 1991 95 00 05 10 15 2022
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1 - Berechnungen des Sachversténdigenrates.

Quellen: Statistisches Bundesamt, eigene Berechnungen
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324.

N TABELLE 14

bei. Dabei nehmen die Beitrige im Zeitverlauf ab. Fiir die tatsachliche Partizipa-
tionsquote ist jedoch zu erwarten, dass sie schon Anfang der 2020er-Jahre stag-
nieren wird, da die Partizipation der Frauen nicht mehr steigen diirfte und
hohere Alterskohorten bedeutsamer werden. Schlieflich gehen von der sinken-
den Arbeitszeit je Erwerbstitigen iiber den gesamten Projektionszeitraum nega-
tive Effekte auf das Arbeitsvolumen aus. Diese lassen sich vor allem durch die
weiter zunehmende Teilzeitbeschiftigung und, in geringerem Ausma@, die leicht
sinkende Selbststindigenquote erklaren.

Gegeniiber der Schiatzung des Vorjahrs wird die Hohe des geschitzten Potenzi-
alwachstums nur moderat revidiert. Fiir die Jahre 2016 bis 2022 wird das
geschatzte durchschnittliche Potenzialwachstum um lediglich 0,1 Prozentpunkte
angehoben. Die leichte Aufwirtskorrektur verteilt sich auf alle drei Komponen-
ten. So steigt das Arbeitsvolumen etwas stirker, weil in der aktuellen Schatzung
die hoheren Zahlen der aktualisierten 13. koordinierten Bevolkerungsvorausbe-
rechnung und eine etwas kraftigere Zuwanderungsannahme beriicksichtigt wur-
den. Zudem geht mit der Umstellung auf das Konzept der Kapitalnutzung eine
geringfiigig hohere strukturelle Dynamik vonseiten des Kapitaleinsatzes einher.
SchlieBlich wird der technologische Fortschritt etwas optimistischer beurteilt als
im vergangenen Jahr. Im Vergleich zur Gemeinschaftsdiagnose (2017) fillt das
geschitzte Potenzialwachstum um rund 0,3 Prozentpunkte niedriger aus. Dies
lasst sich unter anderem durch die unterschiedliche Fortschreibung der TFP so-
wie der durchschnittlichen Arbeitszeit erklaren.

Projektion wesentlicher Kennzahlen des potenziellen Arbeitsvolumens®

e e Y 0161 2017 | 2015 | 2015 | 2020 | 2021 | 2022

Bevtjlkerung2

Gesamte Nettozuwanderung Tausend 640 500 400 300 250 200 200
darunter: Flichtlinge Tausend 74 8 24 2 101 50 39
im erwerbsféhigen Alter Tausend 554 439 349 264 211 172 173
darunter: Flichtlinge Tausend 56 6 19 2 80 40 32
Strukturelle Partizipationsquote3
Insgesamt % 728 731 734 73,7 739 741 744
Flichtlinge % 324 49,7 587 668 682 698 714
Anteil der FI[]chtIinge4 an der Bevélkerung5 % 1,2 1,2 1,3 1,3 1,4 1,4 1,5
Strukturelle Erwerbslosenquote6
Insgesamt % 4,4 4,3 4,2 4,0 3,9 3,7 3,5
Flichtlinge % 76,2 664 560 483 431 380 341
Anteil der Fliichtlinge an den Erwerbspersonen’ % 0,6 0,9 1,1 1,2 1,4 il 1,6

1 - Annahmen des Sachverstandigenrates. 2 - Stichtag: 31.12. des jeweiligen Jahres. 3 - Fortschreibung der Partizipationsquote ohne Fllicht-
linge anhand eines Bevolkerungsmodells, das alters-, kohorten- und geschlechterspezifische Entwicklungen abbildet. Trendbereinigung mit-
hilfe des HP-Filters. 4 - Anteil der Fluchtlinge wurde bestimmt durch Aufsummierung der Fluchtlinge im erwerbsfahigen Alter seit dem Jahr
2014. 5 - Im erwerbsfahigen Alter. 6 - Die strukturelle Erwerbslosenquote ohne Flichtlinge wird durch Zustandsraummodelle bestimmt, die
verschiedene Inflationsmafie und Inflationserwartungen berlcksichtigen (NAIRU). 7 - Anteil der Fluchtlinge wurde bestimmt durch Aufsum-
mierung der erwerbssuchenden Flichtlinge seit dem Jahr 2014.

Quellen: IAB, Statistisches Bundesamt, eigene Berechnungen

© Sachverstandigenrat | 17-307
Daten zur Tabelle

Sachverstandigenrat - Jahresgutachten 2017/18


http://www.sachverstaendigenrat-wirtschaft.de/fileadmin/dateiablage/download/daten/2017/Tab014.xlsx

ANHANG

N ABBILDUNG 36
Komponenten des Bruttoinlandsprodukts

Exporte
Mrd Euro

410

390 +

370 ~

- 4,0

- 3,0

- 2,0

1,0

310 + Veranderung zum Vorjahr in %% +-1,0
e ELUUNLE B SUUSLES L UNLES B USLE B
2015 2016 2017 2018

Ausriistungsinvestitionen?

Mrd Euro %
55 - ~ 60
52 I L 30

H ~

46 --3,0
Verénderung zum Vorjahr in %
[ 3,9 | [ 2,2 | | 2,3 | [ 5,1
43 1 1 1 I 1 1 1 I 1 T 1 I 1 1 1 I -6YO
2015 2016 2017 2018
Private Konsumausgaben
Mrd Euro %
420 - r 20
410 F 15
400 1,0
390 - 0,5
380 0
370 ~ Veranderung zum Vorjahr in %% --0,5
360 T T T T T T T T T T T T I -1Y0
2015 2016 2017 2018

Verkettete Volumenwerte®
Konjunkturprognose Marz 2017

Aktualisierung

Jahresdurchschnitte
— Aktualisierung

Zunehmende Uberauslastung der deutschen Wirtschaft - Kapitel 3

360

340

320 ~

Importe
Mrd Euro %
- 4,0
- 3,0
| 20
| e
I I_ 1,0

260 Verénderung zum Vorjahr in %% --1,0
240 T T T I T T T I T T T I T T T '2|0
2015 2016 2017 2018

Bauinvestitionen
Mrd Euro %
73 4 - 6,0
70 4 I - 3,0
l ’
i LT
67 — AT-_A 0
64 4 ———— --3,0
Veranderung zum Vorjahr in %*
[-1,4 | 1 2,7 | [ 4,3 | [ 2,6 |
61 T T T T T T T T T T T T '610
2015 2016 2017 2018
Konsumausgaben des Staates
Mrd Euro %
150 r 2,0
145 + F 15
140 = - 1,0
T
135 - 0,5
v

125 + Verénderung zum Vorjahr in %* -0,5
120 L LI LI LI -1,0
2015 2016 2017 2018

Verdnderung zum Vorquartal (rechte Skala)
Konjunkturprognose Mérz 2017

B Aktualisierung

Prognosezeitraum*

1 - Ursprungswerte. 2 - Einschlieflich militarischer Waffensysteme. 3 - Referenzjahr 2010, saison- und kalenderbereinigt. 4 - Prognose

des Sachverstéandigenrates.

Quellen: Statistisches Bundesamt, eigene Berechnungen
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N TABELLE 15

Die wichtigsten Daten der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungen fiir Deutschland
Absolute Werte

A i 2017 2018"
2017 2018
R X T T

Verwendung des Inlandsprodukts

In jeweiligen Preisen

Konsumausgaben Mrd Euro 2289,8 23744 24627 1156,5 1217,9 1199,6 1263,1
Private Konsumausg,aben2 Mrd Euro 1674,4 1735,3 1799,5 846,2 889,2 877,0 922,5
Konsumausgaben des Staates Mrd Euro 615,4 639,1 663,2 310,4 328,7 322,6 340,6

Bruttoanlageinvestitionen Mrd Euro 630,0 665,0 704,9 319,7 345,3 338,9 366,0
Ausr[]stungsinvestitionen3 Mrd Euro 205,8 211,0 222,2 100,5 110,5 105,6 116,7
Bauinvestitionen Mrd Euro 304,5 327,8 348,7 157,9 169,9 168,2 180,5
Sonstige Anlagen Mrd Euro 119,7 126,2 134,0 61,3 64,8 65,2 68,8

Inlandische Verwendung Mrd Euro 28934 3014,7 31478 1470,9 15439 1537,0 1610,8
Exporte Mrd Euro 1450,0 1528,5 1603,6 759,6 768,8 795,2 808,4
Importe Mrd Euro 1199,4 1284,8 1349,2 631,6 653,2 659,9 689,3

Bruttoinlandsprodukt Mrd Euro 31441 32584 34022 1599,0 16595 1672,3 1729,9

Verkettete Volumenangaben

Konsumausgaben Mrd Euro 2119,2 21584 21977 1058,3 1100,0 10789 1118,7
Private Konsumausgaben2 Mrd Euro 1 566,5 1596,2 1625,3 780,9 815,3 795,9 829,3
Konsumausgaben des Staates Mrd Euro 552,2 561,8 572,0 277,2 284,6 282,7 289,3

Bruttoanlageinvestitionen Mrd Euro 572,3 593,0 615,6 285,9 307,0 296,8 318,8
Ausri]stungsinvestitionen3 Mrd Euro 199,6 204,2 214,6 96,7 107,5 101,4 113,2
Bauinvestitionen Mrd Euro 263,9 275,1 282,2 133,7 141,4 137,2 145,0
Sonstige Anlagen Mrd Euro 109,4 114,0 119,6 55,6 58,4 58,3 61,3

Inlandische Verwendung Mrd Euro 2 657,5 27154 27785 13374 1377,9 1369,8 1408,7
Exporte Mrd Euro 1395,1 1447,6 1512,6 718,9 728,6 751,1 761,5
Importe Mrd Euro 1196,7 12515 1317,6 611,1 640,4 644,6 673,0

Bruttoinlandsprodukt Mrd Euro 28554 2912,1 29755 14448 1467,3 1476,6 1499,0

Preisentwicklung (Deflatoren)

Konsumausgaben 2010=100 108,1 110,0 112,1 109,3 110,7 111,2 112,9
Private Konsumausgaben? 2010=100 106,9 108,7 110,7 108,4 109,1 110,2 111,2
Konsumausgaben des Staates 2010=100 111,4 113,8 115,9 112,0 115,5 114,1 117,7

Bruttoanlageinvestitionen 2010=100 110,1 112,2 114,5 111,8 112,5 114,2 114,8
Ausriistungsinvestitionen® 2010=100 103,2 103,4 103,5 103,9 102,8 104,1 103,1
Bauinvestitionen 2010=100 115,4 119,2 123,6 118,2 120,1 122,6 124,5
Sonstige Anlagen 2010=100 109,4 110,7 112,0 110,4 111,0 111,7 112,3

Inlandische Verwendung 2010=100 108,9 111,0 113,3 110,0 112,0 112,2 114,4

Terms of Trade 2010=100 103,7 102,9 103,5 102,2 103,5 103,4 103,6

Exporte 2010=100 103,9 105,6 106,0 105,7 105,5 105,9 106,2

Importe 2010=100 100,2 102,7 102,4 103,4 102,0 102,4 102,4

Bruttoinlandsprodukt 2010=100 110,1 1119 114,3 110,7 113,1 113,3 115,4

Entstehung des Inlandsprodukts
Erwerbstétige (Inland) Tausend 43638 44298 44 810 43984 44613 44 585 45 034
Arbeitsvolumen Mio Std. 59286 59940 60513 29492 30548 29 866 30902
Produktivitét (Stundenbasis) 2010=100 106,4 107,4 108,7 108,4 106,5 109,7 107,7
Verteilung des Volkseinkommens
Volkseinkommen Mrd Euro 2338,0 24238 25305 11770 1246,8 12314 1299,1

Arbeitnehmerentgelte Mrd Euro 1600,3 1667,3 1738,7 797,4 869,9 831,3 907,4

Bruttol6hne und -gehalter Mrd Euro 13115 1367,4 14265 652,5 714,9 680,2 746,3
darunter: Nettol6hne und
-gehalter* Mrd Euro 869,1 903,9 942,9 427,0 476,9 443,9 499,0
Unternehmens- und Vermogens-
einkommen Mrd Euro 737,7 756,5 791,8 379,6 376,9 400,1 391,7
Verflgbares Einkommen der privaten
Haushalte? Mrd Euro 1 805,0 1872,8 1941,8 928,9 943,9 960,1 981,7
Sparquote der privaten Haushalte®® % 9,7 9,7 9,7 11,2 8,2 10,9 8,4
nachrichtlich:
nominale Lohnstiickkosten® 2010=100 110,3 112,3 114,3 108,3 116,2 110,0 118,2
reale Lohnstiickkosten’ 2010=100 100,2 100,4 99,9 97,8 102,8 97,1 102,4
Verbraucherpreise 2010=100 107,4 109,3 111,3 108,8 109,7 110,6 111,9

1 - Prognose des Sachversténdigenrates. 2 - Einschliellich privater Organisationen ohne Erwerbszweck. 3 - Einschlielich militdrischer Waffen-
systeme. 4 - Arbeitnehmerentgelte abzlglich Sozialbeitrage der Arbeitgeber sowie Sozialbeitrage und Lohnsteuer der Arbeitnehmer. 5 - Erspar-
nis in Relation zum verflgbaren Einkommen. 6 - Arbeitnehmerentgelt je geleisteter Arbeitnenmerstunde in Relation zum BIP je geleisteter Erwerbs-
tatigenstunde. 7 - Arbeitnehmerentgelt je geleisteter Arbeitnehmerstunde in Relation zum nominalen BIP je geleisteter Erwerbstatigenstunde.

Quellen: BA, Statistisches Bundesamt, eigene Berechnungen

Daten zur Tabelle
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Die wichtigsten Daten der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungen fur Deutschland
Veranderung gegenuber dem entsprechenden Vorjahreszeitraum in %

2017* 2018*
2016 2017* 2018*
IR T T TS

Verwendung des Inlandsprodukts

In jeweiligen Preisen

3,3 3,7 3,7 3,5 3,9 3,7 3,7 Konsumausgaben
2,7 3,6 3,7 35 3,8 3,6 3,7 Private Ir(onsumausgaben2
4,8 3,8 38 3,6 4,1 3,9 3,6 Konsumausgaben des Staates
4,3 5,6 6,0 4,8 6,2 6,0 6,0 Bruttoanlageinvestitionen
2,5 2,5 5,3 1,5 3,5 5,0 55 Ausr[Jstungsinvestitionen3
4,6 7,7 6,4 7,1 8,2 6,5 6,3 Bauinvestitionen
6,4 5,4 6,2 4,9 5,9 6,3 6,2 Sonstige Anlagen
3,3 4,2 4,4 4,0 4,3 4,5 4,3 Inlandische Verwendung
1,6 5,4 4,9 5,8 5,0 4,7 51 Exporte
1,4 7,1 5,0 8,4 59 4.5 55 Importe
33 3,6 4.4 3,2 4,1 4.6 4,2 Bruttoinlandsprodukt
Verkettete Volumenangaben
2,5 1,8 1,8 1,7 2,0 1,9 1,7 Konsumausgaben
2,1 1,9 1,8 1,7 2,1 (%9) 1,7 Private Konsumausgaben?
3,7 1,7 1,8 1,6 1,9 2,0 1,7 Konsumausgaben des Staates
31 3,6 3,8 3,1 4,1 3,8 3,8 Bruttoanlageinvestitionen
2,2 2,3 51 1,2 3,4 4,9 53 Ausr[Jstungsinvestitionen3
2,7 4,3 2,6 4,1 4,4 2,7 2,5 Bauinvestitionen
5.5 4,2 4,9 3,7 4,7 5,0 4,9 Sonstige Anlagen
2,4 2,2 2,3 2,1 2,2 2,4 2,2 Inlandische Verwendung
2,6 3,8 4,5 39 3,7 4,5 4,5 Exporte
3,9 4,6 5,3} 4,6 4,6 5,5 51 Importe
19 2,0 2,2 2,0 2,0 2,2 2,2 Bruttoinlandsprodukt
Preisentwicklung (Deflatoren)
0,7 1,8 1,9 1,8 1,8 1,3 2,0 Konsumausgaben
0,6 1,7 1,8 1,7 1,7 1,7 2,0 Private Konsumausgaben®
1,1 2,1 1,9 2,0 2,1 1,9 1,9 Konsumausgaben des Staates
1,2 1,9 2,1 1,7 2,0 2,1 2,1 Bruttoanlageinvestitionen
0,4 0,2 0,2 0,3 0,1 0,1 0,2 Ausr[Jstungsinvestitionen3
1,9 3,3 3,7 2,9 3,6 3,7 &7 Bauinvestitionen
0,8 1,2 1,2 1,2 1,2 1,2 1,2 Sonstige Anlagen
0,9 2,0 2,0 1,9 2,1 2,0 2,1 Inléndische Verwendung
1,5 - 08 0,7 - 1,7 0,1 1,2 0,2 Terms of Trade
- 10 1,6 0,4 1,9 1,3 0,2 0,6 Exporte
- 25 2,4 - 03 3,7 1,3 - 09 0,4 Importe
1,3 1,6 2,2 1,2 2,0 2,3 2,0 Bruttoinlandsprodukt
Entstehung des Inlandsprodukts
1,3 1,5 1,2 1,5 1,5 1,4 0,9 Erwerbstatige (Inland)
0,6 1,1 1,0 1,4 1,1 1,3 1,2 Arbeitsvolumen
1,3 0,9 1,2 0,6 1,2 1,2 1,1 Produktivitat (Stundenbasis)
Verteilung des Volkseinkommens
3,2 3,7 4,4 3,2 4,2 4,6 4,2 Volkseinkommen
3,8 4,2 4,3 4,3 4,1 4,3 4,3 Arbeitnehmerentgelte
4,0 4,3 4,3 4,4 4,1 4,3 4,4 Bruttoléhne und -gehalter
darunter: Nettol6hne und
39 4,0 4,3 4,1 39 4,0 4,6 -gehalter®
Unternehmens- und Vermogens-
2,1 2,6 4,7 0,9 4,3 5,4 3,9 einkommen
Verfligbares Einkommen der privaten
2,9 38 37 3,7 38 3,4 4,0 Haushalte?

Sparquote der privaten Haushalte®®
nachrichtlich:

1,6 1,8 1,8 1,8 1,7 1,6 1,7 nominale Lohnstiickkosten®
0,2 0,2 - 04 0,6 - 03 - 0,7 - 04 reale Lohnstiickkosten’
0,5 1,7 1,8 1,8 1,7 1,7 2,0 Verbraucherpreise

1 - Prognose des Sachverstandigenrates. 2 - Einschliefllich privater Organisationen ohne Erwerbszweck. 3 - Einschlieflich militérischer Waffen-
systeme. 4 - Arbeitnehmerentgelte abziglich Sozialbeitrage der Arbeitgeber sowie Sozialbeitrdge und Lohnsteuer der Arbeitnehmer. 5 - Erspar-
nis in Relation zum verfligbaren Einkommen. 6 - Arbeitnehmerentgelt je geleisteter Arbeitnehmerstunde in Relation zum BIP je geleisteter Erwerbs-
tatigenstunde. 7 - Arbeitnehmerentgelt je geleisteter Arbeitnehmerstunde in Relation zum nominalen BIP je geleisteter Erwerbstatigenstunde.
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