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Berlin, den 4. April 2019

Konjunktur deutlich abgekthlt —
Politische Risiken hoch

Die Konjunktur in Deutschland hat sich seit Mitte des Jahres 2018
merklich abgekuhlt. Der langjédhrige Aufschwung ist damit offenbar
zu einem Ende gekommen. Die schwéachere Dynamik wurde sowohl
vom internationalen Umfeld als auch von branchenspezifischen
Ereignissen ausgeldst. Die weltwirtschaftlichen Rahmenbedingun-
gen haben sich — auch aufgrund politischer Risiken — eingetribt, und
das Verarbeitende Gewerbe hat mit Produktionshemmnissen zu
kdmpfen. Die deutsche Wirtschaft durchlauft nunmehr eine Abkih-
lungsphase, in der die gesamtwirtschaftliche Uberauslastung zuriick-
geht. Die Institute erwarten fur das Jahr 2019 nur noch ein Wirt-
schaftswachstum von 0,8% und damit mehr als einen Prozentpunkt
weniger als noch im Herbst 2018. Die Gefahr einer ausgeprégten
Rezession mit negativen Verdnderungsraten des Bruttoinlandspro-
dukts Uber mehrere Quartale halten die Institute jedoch bislang fur
gering, jedenfalls solange sich die politischen Risiken nicht weiter
zuspitzen. Fur das Jahr 2020 bestatigen die Institute ihre Prognose
aus dem vergangenen Herbst: Das Bruttoinlandsprodukt durfte im
Jahr 2020 um 1,8% zunehmen.

Tabelle
Eckdaten der Prognose fir Deutschland

2017 2018

Reales Bruttoinlandsprodukt!
Erwerbstéatige? (in 1 000 Personen) 43 642 44 269 44 838
Arbeitslose (in 1 000 Personen) 2 691 2533 2340
Arbeitslosenquote BA® (in %) 6,1 5,7 5,2
Verbraucherpreise® 0,5 1,5 1,8
Lohnstiickkosten® ® 1,2 1,5 2,6
Finanzierungssaldo des Staates*
in Mrd. Euro 28,7 34,0 58,0
in % des nominalen Bruttoinlandsprodukts 0,9 1,0 1,7
Leistungsbilanzsaldo
in Mrd. Euro 265,5 261,9 246,4
in % des nominalen Bruttoinlandsprodukts 8,4 8,0 7,3

1 Veranderung gegeniiber Vorjahr in %. — 2 Inlandskonzept. — 2 Arbeitslose in % der zivilen Erwerbspersonen
(Definition gemaR Bundesagentur fiir Arbeit). — # Verbraucherpreisindex (2015 = 100). — ° Im Inland entstan-
dene Arbeitnehmerentgelte je Arbeitnehmerstunde bezogen auf das reale Bruttoinlandsprodukt je Erwerbs-
tatigenstunde. — © In der Abgrenzung der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungen (ESVG 2010).

Quellen: Statistisches Bundesamt; Bundesagentur fiir Arbeit; Deutsche Bundesbank; 2019 und 2020: Prognose der
Institute.

Anfang des Jahres 2019 durchlauft die internationale Konjunktur eine
Schwéchephase, und der kraftige Aufschwung der vergangenen Jahre ist erst
einmal zu Ende. Eine Abklhlung hatte sich bereits langer angekindigt, denn
schon seit dem Fruhjahr 2018 sind Stimmungsindikatoren fur Unternehmen
ricklaufig. Im zweiten Halbjahr 2018 expandierte die weltweite Produktion
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dann deutlich langsamer als zuvor, und im Schlussquartal ist der Welthandel
sogar zuriickgegangen. Zu Beginn dieses Jahres scheint die Weltkonjunktur
weiterhin schwach zu sein. Gegen eine weitere Verlangsamung spricht aller-
dings, dass in jlungster Zeit einige der Friihindikatoren ein etwas helleres Bild
zeichnen.

Dabei ist die konjunkturelle Lage regional recht differenziert: Der Auf-
schwung in den USA hat sich nur verlangsamt, im Euroraum ist er dagegen im
zweiten Halbjahr 2018 zum Erliegen gekommen, vor allem wegen einer aus-
gepragten Schwéache der deutschen und der italienischen Industrie. In China
deutete sich eine konjunkturelle Verlangsamung schon frilh im vergangenen
Jahr an, aber erst die sehr schwachen Importe im Schlussquartal 2018 lassen
auf einen Abschwung in China schlieRen.

Zum Teil ist die Abkihlung der Weltkonjunktur im Lauf des Jahres 2018
wohl eher als eine Normalisierung nach dem ausgesprochen starken Auf-
schwungsjahr 2017 zu verstehen. Dartiber hinaus ist sie aber auch Folge der
hohen wirtschaftspolitischen Risiken. Denn nach wie vor ist unklar, wie es mit
den Handelsstreitigkeiten zwischen den USA auf der einen und China bzw. der
Europdischen Union (EU) auf der anderen Seite weitergeht. In Europa kommt
als zweite Unsicherheit der Austritt GroRbritanniens aus der Europaischen
Union hinzu. Es ist unklar, ob dieser vertraglich geregelt oder ungeregelt
erfolgt oder ob und wenn, fiir wie lange er verschoben wird.

Gegenwind fir die internationale Konjunktur kam zudem von der amerikani-
schen Geldpolitik. Die US-Notenbank hat ihren Leitzins im Jahr 2018 um ins-
gesamt einen Prozentpunkt auf 2,25-2,5% erhoht, und in der Folge ver-
schlechterten sich die Finanzierungsbedingungen in vielen Schwellenléndern
zeitweise deutlich. Dazu kamen als dampfende Sondereffekte im dritten Quar-
tal 2018 Naturkatastrophen in Japan sowie ein vielerorts schwacher Kfz-
Absatz, der zum Teil auf Schwierigkeiten bei der Umstellung auf ein neues
Abgaspriifsystem in der EU und in anderen Landern zuriickgeht.

Nicht nur im Automobilsektor, sondern generell im Verarbeitenden
Gewerbe hat sich die Konjunktur stark abgekihlt. Dabei mag eine Rolle spie-
len, dass Zolle oder Risiken von Zollerhéhungen in der Regel den Handel mit
Waren betreffen, nicht aber den mit Dienstleistungen. Jedenfalls hat sich die
Stimmung in den Unternehmen des Verarbeitenden Gewerbes in nahezu allen
Landern deutlich stéarker verschlechtert als bei den Dienstleistern, und die
Weltindustrieproduktion hat deutlicher als die Gesamtwirtschaft an Schwung
verloren. Nicht zuletzt, weil die Dienstleistungskonjunktur nach wie vor intakt
ist, wurde die Beschéftigung in den meisten fortgeschrittenen Volkswirt-
schaften bis zuletzt ausgeweitet, wenn auch verlangsamt, und der Lohn-
anstieg hat sich bei vielfach sehr niedriger Arbeitslosigkeit tendenziell be-
schleunigt. Die Verbraucherpreisinflation ist dagegen — abgesehen von oélpreis-
bedingten Schwankungen — im Allgemeinen weiter niedrig (wie im Euroraum
und insbesondere in Japan) oder moderat (wie in den USA).
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Vor diesem Hintergrund hat die Geldpolitik vielerorts auf die konjunkturelle
Abklhlung reagiert und den zuvor eingeschlagenen Straffungskurs ausgesetzt
oder gelockert. Die US-Notenbank hat ihren Kurswechsel im Januar 2019, die
Europdische Zentralbank (EZB) im Marz kommuniziert. Die Akteure an den
Finanzmérkten hatten allerdings schon Ende des Jahres 2018 nicht mehr mit
baldigen Leitzinserhéhungen in den USA gerechnet, und die Kapitalmarkt-
renditen gehen seitdem in der Tendenz zuriick. Von wieder ginstigeren Finan-
zierungsbedingungen profitieren besonders Schwellenlander, die auf Zufluss
auslandischen Kapitals angewiesen sind.

Die Finanzpolitik ist regional unterschiedlich ausgerichtet. In den USA wirkt
sie weniger expansiv, die Impulse der Ende 2017 beschlossenen Steuerreform
und der Ausgabenprogramme laufen im Prognosezeitraum aus. In Japan soll
im Herbst 2019 die Mehrwertsteuer erhéht werden, was einen restriktiven
Impuls bedeutet. Dagegen wechselt im Euroraum die Finanzpolitik in diesem
Jahr von einer in etwa neutralen zu einer leicht expansiven Ausrichtung, vor
allem aufgrund der Mallnahmen in Deutschland und Italien. SchlieBlich hat die
chinesische Regierung kréaftige Steuersenkungen fiir Konsumenten und Unter-
nehmen beschlossen, um die Konjunktur zu stabilisieren.

Von der Wirtschaftspolitik gehen im Prognosezeitraum also gegenlaufige
Impulse aus: Einerseits stiitzen Geld- und Finanzpolitik die internationale Kon-
junktur. Andererseits belastet die hohe Unsicherheit Gber den Fortgang der
Handelsstreitigkeiten und den EU-Austritt GroRbritanniens weiterhin die Welt-
wirtschaft. So zeichnen Fruhindikatoren kein klares Bild von der internatio-
nalen Konjunktur im ersten Halbjahr 2019: Die Stimmung in der Industrie ist
bis zuletzt gesunken, ebenso wie die Auftragseingange. Zudem dirfte die US-
Produktion im ersten Quartal von der Haushaltssperre im Januar und grof3er
Kalte im Februar deutlich geddmpft worden sein. Allerdings deuten andere
Indikatoren auch darauf hin, dass der Tiefpunkt der Konjunktur bereits er-
reicht sein kénnte: Aktienkurse sowie die Preise fir viele Industrierohstoffe
sind zu Jahresanfang wieder gestiegen, und Risikopramien — gemessen an der
Renditedifferenz zwischen ansonsten vergleichbaren Anleihen unterschiedlich
riskanter Emittenten — sind gesunken. Zudem ist das Konsumentenvertrauen
in den fortgeschrittenen Volkswirtschaften im Allgemeinen weiterhin hoch. Fur
eine im weiteren Verlauf dieses Jahres wieder etwas starkere Produktions-
ausweitung spricht auch, dass der Aufschwung in den USA trotz temporar
dampfender Effekte wohl noch eine Weile andauert und in China die wirt-
schaftspolitischen MaRnahmen allméahlich wirken dirften. Des Weiteren ist zu
erwarten, dass die Wirtschaft in einigen Schwellenléndern, deren Konjunktur
im Jahr 2018 deutlich gebremst wurde, im laufenden Jahr wieder anzieht.

Im Jahr 2020 expandieren die Produktion in den USA und die im Euroraum
nahe an ihren Potenzialraten, wahrend sich der Trend zu etwas niedrigerem
Wachstum in China fortsetzt. Alles in allem ist zu erwarten, dass die gesamt-
wirtschaftliche Produktion in dem hier betrachteten Landerkreis in den
Jahren 2019 und 2020 wechselkursgewichtet mit jeweils 2,7% und damit
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deutlich langsamer als im Jahr 2018 zunimmt. Im Vergleich zur Gemeinschafts-
diagnose vom Herbst 2018 bedeutet dies eine Abwartsrevision um 0,3 bzw.
0,2 Prozentpunkte. Noch etwas ausgepragter ist die Verlangsamung aus deut-
scher Sicht (Weltproduktion gewichtet mit den Anteilen an den deutschen
Exporten). Der Welthandel durfte im Jahr 2019 nur um 1,6% hdoher liegen als
im Vorjahr, sich im Verlauf aber wieder spurbar beleben.

Die Konjunktur in Deutschland hat sich seit Mitte des Jahres 2018 merklich
abgekuhlt. Die Wirtschaftsleistung stagnierte in der zweiten Halfte des Jahres
2018. Der langjahrige Aufschwung ist damit offenbar zu einem Ende gekom-
men. Die schwéachere Dynamik wurde sowohl vom internationalen Umfeld als
auch von branchenspezifischen Ereignissen ausgeltst. Die weltwirtschaftlichen
Rahmenbedingungen haben sich — auch aufgrund politischer Risiken — einge-
tribt; dies beeintrachtigt die deutsche Exportwirtschaft. Dass die Abschwa-
chung im zweiten Halbjahr 2018 jedoch so deutlich ausfiel, héngt in erster
Linie mit Problemen in der Automobilbranche und dem Niedrigwasser im
Rhein zusammen. Allerdings hatte sich ein schwéacheres Expansionstempo auf-
grund von produktionsseitigen Engpassen ohnehin abgezeichnet; der Anteil
der Unternehmen, die Uber Produktionsbehinderungen infolge von Fachkréfte-
mangel und Lieferengpassen berichten, war zur Mitte des vergangenen Jahres
auf historischen Hochstwerten angekommen.

Die deutsche Wirtschaft durchlauft derzeit eine Abkuhlungsphase, in der die
gesamtwirtschaftliche Uberauslastung zuriickgeht. Die Institute haben bereits
in ihrem Herbstgutachten 2018 darauf hingewiesen, dass der Aufschwung
aufgrund des raueren weltwirtschaftlichen Klimas an Fahrt verliere, aber so-
wohl das Ausmal der inlandischen Produktionshemmnisse als auch die Abkuh-
lung der Weltkonjunktur wurden unterschatzt. Insgesamt ergibt sich eine
deutliche Prognosekorrektur nach unten — die Institute erwarten nun fur
das Jahr 2019 nur noch ein Wirtschaftswachstum von 0,8% und damit mehr
als einen Prozentpunkt weniger als noch im Herbst 2018. Die Gefahr einer
ausgepragten Rezession mit negativen Veranderungsraten des Bruttoinlands-
produkts uber mehrere Quartale halten die Institute jedoch bislang fur gering,
jedenfalls solange sich die politischen Risiken nicht weiter zuspitzen. Das
68%-Prognoseintervall reicht im Jahr 2019 von 0,1% bis 1,5%.

Im Jahr 2019 wird sich die Konjunktur wohl stabilisieren, ohne dabei jedoch
wieder die hohe Dynamik der Vorjahre zu erreichen. Die Produktionsbehin-
derungen durch das Niedrigwasser bestehen nicht mehr, und die Probleme
mit der Umstellung auf den WLTP-Standard in der Automobilindustrie sollten
bald Uberwunden sein. Dies wirde fir sich genommen fur einen kraftigen
Anstieg der Produktion im Verarbeitenden Gewerbe sprechen. Allerdings er-
holt sich die Produktion im Fahrzeugbau bislang nur schleppend. Dazu beige-
tragen hat, dass bei Herstellern und Handlern offenbar gro3e Lager aufgebaut
wurden, sodass die Produktion nur mit Verzdgerung auf die wieder hdheren
Absatzzahlen reagierte. Darliber hinaus hat sich die Industriekonjunktur
insgesamt spurbar abgeschwécht, vor allem da sich die Absatzmdglichkeiten
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auf den Auslandsmarkten mittlerweile schwacher darstellen. Dies zeigt sich in
den verhaltenen Auftragseingdngen und den deutlich eingetriibten Unter-
nehmenserwartungen im Verarbeitenden Gewerbe. Die Institute rechnen da-
mit, dass sich die Produktion dort nach einem weiteren Rickgang im ersten
Quartal 2019 nur leicht erholt. Im Baugewerbe dirfte die Expansion weiterhin
durch Kapazitatsengpasse begrenzt werden. Gestitzt wird die Konjunktur
durch die konsumnahen Dienstleistungsbereiche, die von den deutlich steigen-
den verfligbaren Einkommen profitieren. Alles in allem durfte damit der Zu-
wachs des Bruttoinlandsprodukts im ersten Quartal mit 0,2% noch verhalten
bleiben. Im weiteren Jahresverlauf dirfte das Expansionstempo mit der dann
wieder aufwartsgerichteten Industrieproduktion etwas hdher ausfallen.

Die schwache Dynamik zum Jahreswechsel bedingt die niedrige Zuwachsrate
des Bruttoinlandsprodukts im Jahr 2019. Der konjunkturelle Ausblick ist
allerdings nicht so dister, wie diese Rate vermuten lassen kdnnte. Die Ver-
laufsrate, die die Veranderung des Bruttoinlandsprodukts in den vier Quar-
talen des Jahres 2019 abbildet, veranschlagen die Institute bei 1,4% und
damit in der Nahe der Potenzialwachstumsrate der deutschen Wirtschaft. Fir
das Jahr 2020 halten die Institute an ihrer Prognose fiir das Bruttoinlands-
produkt fest. Von der erwarteten Zunahme um 1,8% gehen 0,4 Prozent-
punkte darauf zurtick, dass im Jahr 2020 mehr Arbeitstage zur Verfiigung
stehen als im Jahr 2019.

Der Beschaftigungsaufbau wird voraussichtlich an Fahrt verlieren. Zwar
zeichnet sich fir das erste Quartal 2019 abermals ein kraftiger Stellenaufbau
ab, danach durfte er sich aber deutlich verlangsamen. Denn in etlichen Wirt-
schaftszweigen sind Arbeitskrafte weiterhin sehr knapp, wahrend an anderer
Stelle, insbesondere im Verarbeitenden Gewerbe, die konjunkturelle Abschwa-
chung auf die Beschéaftigung durchschlagen wird. Die Institute erwarten fir
die Jahre 2019 und 2020 ein Plus von 430 000 bzw. 265 000 Erwerbstatigen,
nach einem Anstieg um 570 000 im Jahr 2018. Die Arbeitslosenquote sinkt
von 5,2% im vergangenen Jahr auf 4,8% (2019) und 4,6% (2020). Ange-
sichts der vielfach fortdauernden Anspannung am Arbeitsmarkt dirften die
effektiven Stundenverdienste mit 2,8% in diesem und 2,4% im néchsten Jahr
trotz schwacher Produktivitatsentwicklung weiter deutlich zulegen.

Die verfugbaren Einkommen der privaten Haushalte steigen im Pro-
gnosezeitraum ahnlich kraftig wie in den zurickliegenden beiden Jahren. Zwar
schwécht sich der Anstieg der Bruttolohne angesichts der nachlassenden Be-
schéaftigungsdynamik ab; im laufenden Jahr fihren die Rickkehr zur paritéti-
schen Finanzierung der Krankenversicherungsbeitrage und steuerliche Entlas-
tungen aber dazu, dass die Nettoléhne mit 4,6% &hnlich stark zulegen wie im
Vorjahr. Erst im kommenden Jahr durfte der Zuwachs trotz weiterer Entlas-
tungen mit 3,4% merklich niedriger ausfallen. Vor allem infolge héherer
Rentenzahlungen nehmen die monetéaren Sozialleistungen im laufenden Jahr
kraftig um 4,5% zu (nach 2,6% im Jahr 2018). Auch hier schwécht sich der Zu-
wachs im nachsten Jahr etwas ab. Demgegeniber durften die Unternehmens-
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und Vermégenseinkommen nach einem Rickgang in diesem Jahr im kommen-
den Jahr wieder deutlich anziehen. Insgesamt werden die verfugbaren Ein-
kommen der privaten Haushalte mit 3,1% in diesem und 3,3% im néchsten
Jahr deutlich zunehmen. Der Anstieg der Verbraucherpreise wird mit 1,5% im
Jahr 2019 und 1,8% im Jahr 2020 moderat sein. Insgesamt verbleibt den
privaten Haushalten ein Kaufkraftplus von 1,5% (2019) und 1,6% (2020). Bei
nahezu unverénderter Sparquote werden die privaten Konsumausgaben somit
im Verlauf des Prognosezeitraums voraussichtlich kraftig zulegen und damit
spirbar zur gesamtwirtschaftlichen Expansion beitragen.

Die Anlageinvestitionen werden zwar weniger dynamisch expandieren als
zuletzt, jedoch rechnen die Institute nicht mit einem Einbruch der Investitions-
tatigkeit, wie er in friheren Abschwungphasen meist zu beobachten war. Ein
Grund daflr ist, dass die Investitionstatigkeit im vorangegangenen Auf-
schwung nur moderat ausgeweitet wurde, sodass die fir Boomphasen an sich
typischen Ubertreibungen im Kapazitatsaufbau diesmal wohl weniger stark
ausgepragt gewesen sind. Der Wohnungsbau ist weiterhin eine Stitze der
Bauinvestitionen, auch weil die Finanzierungskosten niedrig bleiben. Die
Uppigen Auftragsbestdande und die kréaftige Preisentwicklung deuten darauf
hin, dass die Ausweitung der Bautéatigkeit vor allem durch Kapazitatsengpéasse
in der Bauwirtschaft begrenzt wird.

Die Finanzpolitik setzt im Jahr 2019 einen recht kraftigen Impuls von 0,7%
in Relation zum Bruttoinlandsprodukt. Dieser wirkt vor allem Uber Entlas-
tungen bei der Einkommensteuer und durch Mehrleistungen der Rentenver-
sicherung. Auch die Investitionsausgaben der 6ffentlichen Hand expandieren
weiter, wenn auch nicht so kréaftig wie im Jahr 2018, in dem die Budgets fir
BaumaRBnahmen nominal um uber 10% aufgestockt worden waren. Im Jahr
2020 fallt der finanzpolitische Impuls mit 0,4% deutlich geringer aus. Der
gesamtstaatliche Finanzierungssaldo sinkt in Relation zum Bruttoinlands-
produkt von 1,7% im vergangenen Jahr auf 1,2% (2019) und 1,0% (2020).
Bereinigt um Konjunktur- und Einmaleffekte ergeben sich gemal modifizierter
EU-Methode Finanzierungssalden in Relation zum Produktionspotenzial von
1,1% (2019) und 0,8% (2020), nach 1,3% im Jahr 2018.

Die konjunkturelle Abklhlung wirft die Frage nach den finanzpolitischen
Konsequenzen auf. In der o6ffentlichen Debatte steht bislang die ,Schwarze
Null* fur den Saldo des Bundeshaushalts im Vordergrund. Zudem wird die im
Grundgesetz verankerte Schuldenbremse erneut kontrovers diskutiert. Beide
Konzepte sollten klar auseinandergehalten werden, weil bei der Schulden-
bremse der strukturelle Finanzierungssaldo und nicht — wie bei der ,,Schwar-
zen Null* — der nominale Finanzierungssaldo mafRgeblich ist. Die Politik sollte
die automatischen Stabilisatoren wirken lassen und nicht um der ,,Schwarzen
Null* willen der Konjunktur hinterhersparen. Konjunkturbedingte Defizite las-
sen die deutsche Schuldenbremse und das européische fiskalpolitische Regel-
werk ausdrtcklich zu.
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Zwar werden sich die Uberschiisse der o6ffentlichen Haushalte konjunktur-
bedingt verringern, die strukturellen Uberschiisse bleiben jedoch zun&chst
betréchtlich. Allerdings hat die Politik in den zurtickliegenden ,fetten* Jahren
rentenpolitische Leistungsausweitungen beschlossen, die die strukturellen
Haushaltsiiberschiisse bei geltendem Recht mittelfristig aufzehren werden.
Damit schafft die deutsche Wirtschaftspolitik Risiken, indem sie die lang-
fristige Stabilitdt der gesetzlichen Rentenversicherung durch Leis-
tungsausweitungen erheblich belastet, die aus dem Beitragsaufkommen nicht
zu finanzieren sein werden. Dies lasst Steuererhthungen erwarten, die den
Investitionsstandort Deutschland beeintrachtigen. Zugleich verringern die
Leistungsausweitungen den Spielraum an anderer Stelle. So sind Investitionen
in Forschung, Bildung und Infrastruktur angesichts des schéarfer werdenden
internationalen Standortwettbewerbs dringender denn je. Zudem erfordert der
demographische Wandel umso mehr eine Politik, die bei sozialpolitischen MaR3-
nahmen auch ihre Wirkung auf die Arbeitsanreize in den Blick nimmt.

Wesentliche Risiken fur die deutsche Konjunktur kommen schon seit einiger
Zeit aus dem internationalen Umfeld: Die von den USA ausgehenden Handels-
konflikte kdnnten in nachster Zeit wieder eskalieren, und es kdénnte zu einem
vertraglich nicht geregelten Austritt GroRbritanniens aus der Europaischen
Union kommen. In beiden Fallen wirden politische Entscheidungen die inter-
nationale wirtschaftliche Integration beschadigen. Die deutsche Wirtschaft
ware davon besonders betroffen, denn die USA und GroBbritannien gehéren
zu ihren wichtigsten Partnerlandern. Hinzu kommt, dass die Einschéatzung der
Konjunktur in China, dem nach den USA und Frankreich wichtigsten Ab-
nehmerland fir deutsche Warenexporte, gegenwartig besonders unsicher ist.

Die internationalen Konjunkturrisiken treffen in besonderem MaR die Auto-
mobilwirtschaft. Zum einen tréfen die angedrohten Zollerhéhungen der USA
die deutschen Autoexporte erheblich. Zum anderen haben sowohl der briti-
sche als auch der chinesische Absatzmarkt eine groRe Bedeutung fir die deut-
schen Hersteller. Es kommen aber noch weitere Risiken fur den Wirtschafts-
zweig hinzu: Dass sich dessen Produktion nach dem Einbruch infolge der
WLTP-Einfihrung nur schleppend erholt, konnte darauf hindeuten, dass die
Automobilindustrie nicht nur mit kurzfristigen Absatzproblemen zu kéampfen
hat. Hier moégen die Kontroversen um die Umweltfreundlichkeit konventionel-
ler Fahrzeuge eine Rolle spielen. Sie kdnnten sich in einem Attentismus der
Kunden niederschlagen und auch Umstellungen in Produktionsprozessen er-
zwingen, die nicht reibungslos verlaufen dirften. Aufgrund der Bedeutung des
Automobilbaus fir die deutsche Wirtschaft ist dieses Risiko nicht nur
branchenspezifisch, sondern hat gesamtwirtschaftlich Gewicht.

Ein Aufwaértsrisiko fur die Prognose ergibt sich daraus, dass die Institute das
Ausmal? der Erholung im Verarbeitenden Gewerbe unterschatzen kénnten,
denn die Sonderfaktoren erschweren die Diagnose der konjunkturellen Grund-
tendenz. Sollten die Produktionseinbriiche rascher aufgeholt werden, so dirfte
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das Bruttoinlandsprodukt voriibergehend mit deutlich héheren Raten expan-
dieren als von den Instituten erwartet.

Eine geringere wirtschaftliche Dynamik kdnnte sich ergeben, falls die Produk-
tion aufgrund von Fachkréftemangel und Lieferengpéassen starker als
von den Instituten erwartet behindert wird. Umfragen zufolge haben sich
diese Produktionsbehinderungen seit Mitte des vergangenen Jahres zwar
deutlich zuriickgebildet. Allerdings ist der Anteil der Unternehmen, die von
Fachkraftemangel und Lieferengpdssen berichten, nach wie vor auf unge-
wohnlich hohem Niveau.

Anlage

Langfassung des Gutachtens
Profektgruppe Gemeinschaftsdiagnose: Konjunktur deutlich abgekihlt -
Politische Risiken hoch, Frithjahr 2019. Halle (Saale) 2019.

Die Langfassung des Gutachtens ist am 4. April 2019 ab 10:00 Uhr
unter www.gemeinschaftsdiagnose.de/category/gutachten/ abrufbar.
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Uber die Gemeinschaftsdiagnose

Die Gemeinschaftsdiagnose wird zweimal im Jahr im Auftrag des Bundesminis-
teriums fir Wirtschaft und Energie erstellt. Am Friihjahrsgutachten 2019 haben

mitgewirkt:

e Deutsches Institut fir Wirtschaftsforschung (DIW Berlin)

e ifo Institut — Leibniz-Institut fir Wirtschaftsforschung an der

Universitat Minchen e. V. in Kooperation mit der KOF

Konjunkturforschungsstelle der ETH Zirich
o Institut fur Weltwirtschaft Kiel (IfW Kiel)

e Leibniz-Institut fur Wirtschaftsforschung Halle (IWH)
e RWI - Leibniz-Institut fur Wirtschaftsforschung in Kooperation mit

dem Institut fir Hohere Studien Wien

Wissenschaftliche Ansprechpartner

Dr. Claus Michelsen

Deutsches Institut fir Wirtschaftsforschung (DIW Berlin)
Tel +49 30 89789 458

CMichelsen@diw.de

Professor Dr. Timo Wollmershauser

ifo Institut — Leibniz-Institut fur Wirtschaftsforschung an der Universitéat

Miinchen e. V.
Tel +49 89 9224 1406
Wollmershaeuser@ifo.de

Professor Dr. Stefan Kooths

Institut fir Weltwirtschaft Kiel (IfW Kiel)

Tel +49 341 8814 579 oder +49 30 2067 9664
Stefan.Kooths@ifw-kiel.de

Professor Dr. Oliver Holtemoller

Leibniz-Institut fur Wirtschaftsforschung Halle (IWH)
Tel +49 345 7753 800
Oliver.Holtemoeller@iwh-halle.de

Professor Dr. Roland Déhrn

RWI — Leibniz-Institut fur Wirtschaftsforschung
Tel +49 201 8149 262
Roland.Doehrn@rwi-essen.de
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