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AUF EINEN BLICK

Deutsche Wirtschaft wichst weiter moderat,
Risiken sind nicht vom Tisch

Von Claus Michelsen et al.

Deutsche Wirtschaft wachst Prognose des DIW Berlin zufolge in diesem Jahr um 1,8 Prozent,
im nachsten Jahr um 1,7 Prozent und im lGibernachsten Jahr um 1,8 Prozent

Binnennachfrage stiitzt Wachstum, dazu tragen vor allem der Bauboom und der Konsum der
privaten Haushalte bei

Arbeitslosenquote fallt bereits im kommenden Jahr unter die Fiinf-Prozent-Marke, Inflation und
Lohnsteigerungen hoher als in den vergangenen Jahren

Gefahr eines Handelskriegs und eines ,harten” Brexits belasten deutsche Exportwirtschaft
- Offentliche Haushalte mit Rekordiiberschuss von 60 Milliarden Euro in diesem Jahr

Uberschiisse sollten in Bildung und Forschung, Infrastruktur und Digitalisierung flieBen,
von Stabilisierung des Rentensystems iiber hohere Steuerzuschiisse ist abzuraten

Die Konsumausgaben der privaten Haushalte stiitzen das Wachstum der deutschen Wirtschaft
Reales BIP in Milliarden Euro und Veranderung zum Vorjahr in Prozent; Beitrag der einzelnen BIP-Komponenten
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ZITAT MEDIATHEK

,»Die deutsche Wirtschaft hat sich zuletzt etwas weniger kriftig entwickelt als noch

im vergangenen Jahr. Von einem Einbruch kann aber iiberhaupt keine Rede sein, das E' 0
erste Halbjahr war trotzdem sehr solide. Mittlerweile schitzen viele Unternehmen ihre O

Perspektiven und damit die der deutschen Wirtschaft fiir die kommenden Quartale sogar
Audio-Interview mit Claus Michelsen

wieder positiver ein.“ — Claus Michelsen, DIW-Konjunkturchef — www.diw.de/mediathek
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EDITORIAL

Deutsche Wirtschaft wichst weiter
moderat, Risiken sind nicht vom Tisch

Von Claus Michelsen, Guido Baldi, Christian Breuer, Martin Bruns, Marius Clemens, Geraldine Dany-Knedlik, Hella Engerer,

Marcel Fratzscher, Stefan Gebauer, Max Hanisch, Simon Junker, Malte Rieth und Thore Schlaak

Die deutsche Wirtschaft wird nach Einschatzung des DIW
Berlin in den kommenden drei Jahren den eingeschlagenen
Wachstumskurs fortsetzen. Damit bestatigt sich die Einschat-
zung aus dem Friithsommer, wonach die Wirtschaftsleistung
mit moderaterem Tempo als zuletzt zulegen wird. Das

DIW Berlin prognostiziert fir das Jahr 2018 ein Wachstum
von 1,8 Prozent, fiir 2019 von 1,7 Prozent und fiir 2020 von

1,8 Prozent.

Anders als im exportstarken Vorjahr ist es jetzt vor allem die
Binnenwirtschaft, die das Wachstum anschiebt. Sowohl der
Konsum als auch der Bauboom tragen hierzu bei. Die Lage
auf dem Arbeitsmarkt bleibt daher glinstig und die Arbeits-
losenquote dirfte bereits im kommenden Jahr die Finf-
Prozent-Marke unterschreiten. Auch die Lohnsteigerungen
fallen kraftiger aus als in den vergangenen Jahren und
bescheren den Haushalten auch nach Abzug der mittler-
weile héheren Inflation etwas mehr Geld im Portemonnaie.

Die Unternehmen hingegen halten sich mit ihren Investiti-
onen weiter zurtick, unter anderem, weil ihre Absatzerwar-
tungen auch angesichts der handelspolitischen Konflikte
getriibt sind. Die zwischenzeitlich haufiger geduBerten Sor-
gen um eine Uberhitzung der deutschen Wirtschaft diirften
sich daher zerstreuen. Die Auslastung der Produktionskapa-
zitaten sinkt allmahlich und auch die Inflation wird voraus-
sichtlich nicht weiter steigen, da diese derzeit vor allem auf
die hoheren Olpreise zurlickgeht.

Die offentlichen Haushalte durften in diesem Jahr mit einem
Rekordiiberschuss von 60 Milliarden Euro abschlieBen.

Ein Teil der Uberschisse geht einerseits auf konjunkturelle
Effekte zuriick, wahrend andererseits die derzeit glinstigen
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Zinsen das Budget entlasten. Die Spielraume fiir dauerhafte
Wohltaten fir Haushalte und Unternehmen sollten daher
nicht Gberschéatzt werden.

Im Detail zeichnet das DIW Berlin folgendes Bild: Das Wachs-
tumstempo wird im weiteren Jahresverlauf moderat bleiben,
denn nach wie vor lasten erhebliche Risiken auf der welt-
wirtschaftlichen Entwicklung. Die Sorgen um eine weitere
Eskalation des Handelskonflikts zwischen der Europaischen
Union und den Vereinigten Staaten konnten bei einem Tref-
fen zwischen US-Prasident Trump und EU-Kommissionspra-
sident Juncker zwar zunédchst ausgerdumt werden. So wurde
unter anderem vereinbart, Autos vorerst nicht mit hoheren
Zollen zu belegen. Die Konfrontation der USA mit groBen
Volkswirtschaften wie China oder Kanada durfte aber weiter-
hin auf der Investitionsbereitschaft der Unternehmen —im
Inland wie im Ausland — lasten. Zudem wachsen die Sorgen
um einen ,harten” Brexit. Darauf lassen auch AuBerungen
der britischen Premierministerin May schlieBen. Sollte bis
Ende Marz kommenden Jahres kein Abkommen zwischen
der EU und dem Vereinigten Konigreich geschlossen wer-
den — derzeit kommen die Verhandlungen allenfalls schlep-
pend voran — wirden von da an die Handelsregeln der
Welthandelsorganisation (WTO) gelten, die den Austausch
von Waren und Dienstleistungen im Vergleich zum Status
Quo erheblich erschweren dirften. Grund genug fiir viele
Unternehmen, zurlickhaltend zu disponieren. Die Auftrags-
bucher der deutschen Industrie sind zwar weiter gut gefiillt,
die Neubestellungen gingen in den vergangenen Monaten
allerdings merklich zurtick.

Durchweg positive Nachrichten kommen hingegen vom
Arbeitsmarkt. Der Beschaftigungsaufbau setzt sich fort und
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die Arbeitslosigkeit sinkt weiter deutlich. Die Quote liegt in
diesem Jahr bei voraussichtlich 5,2 Prozent, im kommenden
Jahr dann bei 4,9 Prozent und im Jahr 2020 bei 4,6 Prozent.
Die Zahl der Beschéftigten steigt damit gegeniiber dem Vor-
jahr um rund eine halbe Million Menschen. Dies macht sich
zunehmend auch in héheren Lohnabschlissen bemerkbar.
Die Tariflohne deuten fir das laufende und fiir das kom-
mende Jahr auf ein Lohnplus von jeweils knapp drei Prozent
hin. Trotz der hoheren Inflation dirften die Haushalte unter
dem Strich also splirbar mehr Geld in der Tasche haben, was
den Konsum weiter anschieben wird.

Ebenfalls dirften die fir ab dem kommenden Jahr von der
Bundesregierung beabsichtigten Ausgabenausweitungen
und die Absenkung der Abgabenlasten die inldndische
Nachfrage stitzen. Zwar wird der geplanten Senkung des
Beitragssatzes zur Arbeitslosenversicherung um 0,5 Pro-
zentpunkte eine Belastung durch einen erhohten Beitrag
zur Pflegeversicherung gegeniberstehen. Allerdings fihrt
die Ruckkehr zur paritatischen Finanzierung der Beitrage
zur Gesetzlichen Krankenversicherung zu einer Steige-
rung der verfligbaren Einkommen. Zudem sind zahlreiche
weitere MaBnahmen geplant, wie das Baukindergeld, die
Anpassung des Kinderfreibetrags oder die Ausweitung der
Mutterrente.

Die Finanzlage des Staats bleibt in den kommenden Jahren
gunstig. Sowohl die Sozialversicherungsbeitrage als auch
das Steueraufkommen — insbesondere aus der Lohn- und
Einkommensteuer — dirften weiter kraftig steigen. Zudem
bleibt auch die Zinslast der 6ffentlichen Haushalte auf abseh-
bare Zeit niedrig. Gleichzeitig steigt aufgrund der positiven
Arbeitsmarktentwicklung der Uberschuss der Arbeitslosen-
versicherung. Im laufenden Jahr wird der gesamtstaatliche
Uberschuss einen Rekordwert von 1,8 Prozent des Brutto-
inlandsprodukts erreichen. Auch bei Beruicksichtigung der
konjunkturell bedingten Uberschiisse in Hohe von jahrlich
rund zehn Milliarden Euro stehen gesamtstaatlich voraus-
sichtlich freie Mittel in Hohe von knapp 50 Milliarden Euro
zur Verfligung.

Die finanziellen Spielraume sollten in erster Linie genutzt
werden, um das Wachstumspotential der deutschen Wirt-
schaft zu starken. Hierzu zéhlen sowohl eine bessere Finan-
zierung der Bildungs- und Forschungslandschaft als auch

eine Beschleunigung der Digitalisierung. Beides ist geeignet,
um die Produktivitat zu steigern und damit auch den bald
spurbaren Konsequenzen des demografischen Wandels zu
begegnen. Es gilt aber auch, die Investitionen in die &ffent-
liche Infrastruktur zu steigern, die ebenfalls maBgeblich die
private Investitionsbereitschaft mitbestimmt. Gerade die
Qualitat der kommunalen Infrastruktur hat in den vergange-
nen Jahren erheblich gelitten. Zudem ist festzustellen, dass
die Leistungsfahigkeit in den kommunalen Bau- und Pla-
nungsamtern durch einen kontinuierlichen Personalabbau
erheblich gesunken ist. Es fehlt zunehmend an Expertinnen
und Experten, die 6ffentliche BaumaBnahmen verwal-
tungsseitig betreuen kdnnen. Diese Kapazitaten sind aber
notwendig, um eine leistungsfahige Infrastruktur zu erhalten
und weiter zu entwickeln.

Zudem wird — neben zahlreichen kleineren Vorhaben — dar-
uber diskutiert, das Rentenniveau langfristig zu sichern. Eine
aus den Rentenkassen selbst finanzierte Stabilisierung des
Rentenniveaus bis zum Jahr 2040 und dariber hinaus ware
allerdings mit erheblichen Beitragssatzsteigerungen verbun-
den. Da die derzeitigen Haushaltsliberschiisse zwar Uppig,
allerdings auch auf die glinstigen Zinskonditionen zuriickzu-
fihren sind, ist eine Finanzierung hieraus in der langen Frist
nicht gesichert. Sinnvoll wére es, auch eine solche Reform
mit Entscheidungen zu verbinden, die das Wachstumspoten-
tial starken. Die Verbesserung der Rahmenbedingungen fiir
die Erwerbsbeteiligung von Frauen ware geeignet, sowohl
die Ertragsseite der Rentenversicherung zu erhdhen und
gleichzeitig die Zahl der Erwerbspersonen und damit das
Potential zu erhdhen. Notwendig ware eine Ausweitung der
Ganztagsbetreuung von Kindern, eine bessere Abstimmung
im Steuer-Transfer-System oder eine Abschaffung des Ehe-
gattensplittings.

Wie immer sind Prognosen mit Unsicherheiten behaftet. Risi-
ken fur die beschriebene konjunkturelle Entwicklung beste-
hen beispielsweise in einer Eskalation des Handelskonflikts
zwischen der Europaischen Union und den USA, aber auch
in einer weiteren Verscharfung der Handelsbeschrankun-
gen zwischen den Vereinigten Staaten und anderen groBen
Volkswirtschaften. Zudem ist die Gefahr eines ungeordneten
Austritts des Vereinigten Konigreichs aus der Europaischen
Union deutlich gestiegen. Diese Entwicklungen lasten
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bereits jetzt weltweit auf der Investitionsbereitschaft und
kdnnten diese unter Umstanden noch starker bremsen. Die
Diskussionen in Italien um eine nur teilweise Riickzahlung
offentlicher Schulden ist in den vergangenen Monaten abge-
ebbt, konnte aber erneut zu Spannungen auf den Finanz-

markten fihren. Kaum Risiken entstehen dagegen aus der
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Entwicklung in der Tirkei, deren Nachfrage nach Waren und
Dienstleistungen aus Deutschland und der Europaischen
Union insgesamt ein eher geringes Gewicht hat. Auch ist die
Gefahr, dass es zu erneuten Verwerfungen auf den Finanz-
markten und infolgedessen zu Ansteckungseffekten kommt,

derzeit nicht besonders hoch.
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