y GEMEINSCHAFTS-

Stellungnahme der Projektgruppe Gemeinschafts-
diagnose zur Herbstprojektion 2018 der Bundes-
regierung

Die Europadische Union hat in der Verordnung (EU) Br. 473/2013 unter
anderem festgelegt, dass die der EU vorzulegenden mittelfristigen
nationalen Finanzplanungen und staatlichen Haushaltsplanungen auf
makroékonomischen Prognosen basieren sollen, die von einer unab-
héangigen Einrichtung entweder erstellt oder befiirwortet wurden. In
Umsetzung dieser Verordnung hat der Deutsche Bundestag das
~Gesetz iiber die Erstellung gesamtwirtschaftlicher Vorausschatzungen
der Bundesregierung" (Vorausschidtzungsgesetz — EgVG) (Bundes-
gesetzblatt Jahrgang 2017 Teil I Nr. 43, herausgegeben am 4. Juli
2017, S. 2080-2081) erlassen. In dessen § 3 wird das Bundesminis-
terium fiir Wirtschaft und Energie ermiachtigt, im Einvernehmen mit
dem Bundesminister fiir Finanzen eine unabhdngige Einrichtung zu
bestimmen, die ,iiber die fiir die Uberpriifung der Vorausschitzungen
erforderlichen Sachkenntnisse, Erfahrungen und Mittel verfiigt", um
die Vorausschidtzung der Bundesregierung zu iiberpriifen. In der
Lverordnung iiber die Erstellung der gesamtwirtschaftlichen Voraus-
schiatzungen der Bundesregierung" (Vorausschatzungsverordnung —
EgVV) wird die Projektgruppe Gemeinschaftsdiagnose als unab-
héngige Einrichtung im Sinne von § 3 Satz 1 des EgVG bestimmt.

Nach § 2(2) der EgVV sollen die Institute der Gemeinschaftsdiagnose
iiberpriifen, ob die Projektion der Bundesregierung ,[...] unter
Beriicksichtigung der Informationen, die in die Vorausschatzung ein-
flieBen konnten, plausibel ist. Der Unsicherheit bei der Erstellung von
Vorausschitzungen ist dabei Rechnung zu tragen. Zeitnah vorliegende
gesamtwirtschaftliche Vorausschiatzungen konnen bei der Beurteilung
der Vorausschatzungen der Bundesregierung als Orientierung dienen."

Die Projektgruppe Gemeinschaftsdiagnose legt hiermit ihre Einschat-
zung der Herbstprojektion 2018 der Bundesregierung vor.

Ergebnis der Priifung

Die Projektion der Bundesregierung erscheint vor dem Hintergrund der der-
zeitigen Informationslage plausibel. Die Projektgruppe Gemeinschaftsdiagnose
befiirwortet diese Projektion.
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Begriindung des Ergebnisses

Die Herbstprojektion der Bundesregierung

Die Bundesregierung erwartet in ihrer Herbstprojektion fiir die Jahre 2018 bis
2020 eine Zunahme des preisbereinigten Bruttoinlandsprodukts (BIP) um
jeweils 1,8% (vgl. Tabelle 1). Damit geht sie davon aus, dass die Wirtschafts-
leistung etwas kraftiger expandiert als das Produktionspotenzial. Dessen
Wachstum setzt die Bundesregierung fiir die Jahre 2018 bis 2020 mit jeweils
1,7% an. Fir die drei folgenden Jahre erwartet die Bundesregierung einen
Riickgang des Anstiegs des Produktionspotenzials auf 1,4% im Jahr 2023.

Getragen wird die gesamtwirtschaftliche Expansion gemaB Herbstprojektion
im Wesentlichen von der inlandischen Verwendung. Im langerfristigen Ver-
gleich recht kraftig werden dabei die privaten und die staatlichen Konsum-
ausgaben ausgeweitet. Fir die Investitionen wird erwartet, dass sie das 2017
beobachtete Expansionstempo mehr oder weniger halten. Die Exporte werden
im Projektionszeitraum gemessen am langerfristigen Durchschnitt nur verhal-
ten zunehmen, und insbesondere mit geringeren Raten als die Einfuhren,
sodass der rechnerische Expansionsbeitrag des AuBenbeitrags Uber den ge-
samten Projektionszeitraum leicht negativ ist.

Fir die Verbraucherpreise erwartet die Bundesregierung nach einer Inflations-
rate von 1,9% in diesem Jahr Raten von 2,0% bzw. 1,9% fiir die Jahre 2019
und 2020. Der BIP-Deflator steigt in einer ahnlichen GréoBenordnung. Er wird
in der Mittelfristprojektion flr die Jahre 2021 bis 2023 mit einer Jahresrate
von 1,8% fortgeschrieben, womit unterstellt wird, dass er auch auf mittlere
Sicht rascher zunehmen wird als in den Jahren ab 2000 (1,2% p.a.). Die Pro-
jektion von preisbereinigtem BIP und BIP-Deflator fiihren zusammen-
genommen zu einer Zunahme des nominalen BIP um 3,5% im Jahr 2018,
gefolgt von 3,8% im Jahr 2019 und 3,7% im Jahr 2020. Auch dies liegt Gber
dem langfristigen Durchschnitt, schlieBt aber an die in den Jahren ab 2014
beobachteten Raten an.

Der Beschaftigungsanstieg schwacht sich nach der Einschdtzung der Bundes-
regierung im Projektionszeitraum ab, wobei die Arbeitslosenquote gleichwohl
weiter sinkt. Die Arbeitsproduktivitdt nimmt dabei nach der nur schwachen
Zunahme im Jahr 2018 wieder etwas rascher zu. Fir die Effektivihne (Brutto-
I6hne und -gehdlter je Beschaftigten) werden im historischen Vergleich recht
kraftige Raten von 3,1% erwartet. Die Bruttoldohne und -gehdlter nehmen in
der Summe im Verlauf des Projektionszeitraums mit sich etwas abschwéachen-
den Raten zu, die gleichwohl immer noch iiber 4% liegen; im Durchschnitt
des Zeitraums 2000 bis 2017 hatte das jahrliche Plus nur 2,5% betragen.

Veranderungen gegeniiber der Friihjahrsprojektion 2018

Gegenlber ihrer Ende April 2018 veréffentlichten Friihjahrsprojektion hat die
Bundesregierung ihre Prognose fiir die Zunahme des BIP in den Jahren 2018
und 2019 deutlich zurlickgenommen, fiir 2018 um 0,5 Prozentpunkte und fir
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2019 um 0,3 Prozentpunkte. Fiir 2020 wurde im Frihjahr turnusgemaB noch
keine Projektion verdffentlicht. Insbesondere die Bruttoanlageinvestitionen
werden nunmehr schwdcher eingeschatzt. Auch war man in der Friihjahrs-
projektion von einem ginstigeren weltwirtschaftlichen Umfeld und mithin
sowohl von einer kraftigeren Zunahme der Ausfuhren wie auch der Einfuhren
ausgegangen, wobei sich per saldo ein leicht positiver Expansionsbeitrag des
AuBenbeitrags ergab. Die Einschdtzung von Beschaftigung und Inflation hat
sich dabei wenig verandert. Die Produktivitatsentwicklung wird nunmehr et-
was schwacher gesehen.

Die Prognoserevision fiir das Jahr 2018 — die man in ahnlichem MaBe auch bei
anderen Prognostikern findet® — reflektiert in hohem MaBe Anderungen der
statistischen Ausgangslage. So hat das Statistische Bundesamt im Rahmen
seiner laufenden Revisionen der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungen
seine Angaben fiir das BIP im Jahr 2017 dahingehend revidiert, dass der sta-
tistische Uberhang aus dem Vorjahr gesunken ist, was fiir sich genommen
schon 0,2 Prozentpunkte der Abwdrtsrevision der Projektion fiir 2018 erklart.
Ansonsten liegen inzwischen die Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungen fiir
das erste Halbjahr vor, was die Unsicherheit tber die Einschatzung des laufen-
den Jahres verringert.

Die Abwartsrevisionen der Erwartungen fir das Jahr 2019 werden zum Teil
von der ungiinstigeren Ausgangslage des Jahres 2018 getrieben, zum Teil von
den nunmehr allgemein unglinstiger eingeschatzten weltwirtschaftlichen
Rahmenbedingungen.

Einordnung der Herbstprojektion der Bundesregierung in das Spektrum
vorliegender Prognosen

Die Genauigkeit von Prognosen hdngt naturgemaB stark von den zum Ver-
offentlichungszeitpunkt vorliegenden Daten ab. Die hier beurteilte Projektion
der Bundesregierung entstand in der zweiten Septemberhalfte, wahrend die
meisten als VergleichsmaBstab herangezogenen Institutsprognosen Ende
August oder in den ersten Septembertagen entstanden waren und mithin die
im September publizierten Angaben zu Produktion, Auftragseingang und
AuBenhandel im Juli ebenso wenig beriicksichtigen konnten wie die mittler-
weile bekannten Ergebnisse der Konjunkturumfragen im September. Beson-
dere Aufmerksamkeit als VergleichsmaBstab verdient daher die Gemein-
schaftsdiagnose 2, weil sie in etwa zur gleichen Zeit entstand wie die
Projektion der Bundesregierung.?

Die Projektion der Bundesregierung weist keine systematischen Auffalligkeiten
gegeniiber den als VergleichsmaBstab herangezogenen Prognosen fiir die

1 So wurde die Consensus-Prognose der BIP-Rate von April bis September fiir das Jahr 2018 um
0,5 Prozentpunkte und die fiir das Jahr 2019 um 0,2 Prozentpunkte zuriickgenommen.

2 Vql. Projektgruppe Gemeinschaftsdiagnose: Aufschwung verliert an Fahrt — Weltwirt-
schaftliches Klima wird rauer. Gemeinschaftsdiagnose Herbst 2018, Essen, 2018.

3 Auf eine Einbeziehung der Prognosen der Bundesbank, der OECD und des IMK wurde
verzichtet, da deren jiingste Prognosen im Mai bzw. im Juni entstanden.
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Jahre 2018 bis 2019 auf. Dies gilt sowohl fiir die Prognose der Verwendungs-
seite als auch fiir die Einschatzung der Preis- und der Beschaftigungsentwick-
lung. Leicht oberhalb des Bandes der Institutsprognosen liegt die Projektion
der staatlichen Konsumausgaben. Etwas niedriger liegt die Bundesregierung
bei dem Abbau der Arbeitslosigkeit. Gemessen an der Prognoseunsicherheit
sind diese Abweichungen jedoch nicht auffallig.

Der groBte Unterschied in der Vorausschatzung der Bundesregierung gegen-
liber dem Konjunkturbild der Institute betrifft sowohl die Projektion der Ent-
wicklung der ausléndischen Absatzmdrkte als auch die daraus abgeleitete
Entwicklung der Ausfuhren. Trotz der von der Bundesregierung unterstellten
kraftigeren Auslandskonjunktur liegt ihre Prognose der Exportentwicklung am
unteren Rand des Prognosespektrums. Dies ist nicht durch eine unterschied-
liche Einschatzung der Ausfuhrpreise und des Wechselkurses bedingt, sondern
resultiert aus der zugrunde gelegten internationalen Handelselastizitat. Zum
einen ist aber in Rechnung zu stellen, dass die Vergleichbarkeit weltwirt-
schaftlicher Variablen durch Abweichungen im betrachteten Lénderkreis und
die Wahl unterschiedlicher Gewichte eingeschrankt sein diirfte. Zum anderen
lasst sich die Handelselastizitdét am aktuellen Rand — insbesondere vor dem
Hintergrund der kraftigen Exportzuwdchse im vergangenen Jahr und der
Gegenbewegung im ersten Halbjahr des laufenden Jahres — nicht eindeutig
einschatzen. Gegeben die Unsicherheit (iber die weltwirtschaftliche Entwick-
lung und (iber makrodkonomische Wirkungszusammenhange halten die Insti-
tute die Exportprognose der Bundesregierung fiir ebenfalls plausibel.

Beziiglich des Zeitraums 2021 bis 2023 erwartet die Bundesregierung eine
allmahliche Verlangsamung des Wachstums des Produktionspotenzials; im
Endjahr der Projektion 2023 betrégt das Potenzialwachstum noch 1,4%. Die
Projektion stiitzt sich dabei auf den Produktionsfunktion-Ansatz der EU-
Kommission. Die Projektgruppe Gemeinschaftsdiagnose kommt in ihrer nach
dem gleichen Verfahren erstellten Potenzialschatzung zu einem annahernd
gleichen Ergebnis.
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Tabelle 1
Herbstprojektion 2018 der Bundesregierung
Veranderungen gegeniiber dem Vorjahr in %, soweit nicht anders angegeben

2018 2019
Annahmen
BIP-Wachstum Welt 3,5 3,7 3,6 3,5
Olpreis (Brent, USD/Barrel) 56,9 73,8 76,4 72,7
Wechselkurs USD/Euro 1,1 1,2 1,2 1,2
Makrodkonomische Projektion
BIP (nominal) 3,7 3,5 3,8 3,7
BIP (preisbereinigt) 2,2 1,8 1,8 1,8
Private Konsumausgaben 1,8 1,6 2,0 1,8
Konsumausgaben des Staates 1,6 1,4 2,5 1,9
Bruttoanlageinvestitionen 2,9 3,0 2,7 2,8
Ausrustungsinvestitionen 3,7 4,5 2,6 3,0
Bauinvestitionen 2,9 3,0 3,0 2,9
Investitionen in sonstige Anlagen 1,3 0,6 1,9 2,3
Exporte von Waren und Dienstleistungen 4,6 2,8 3,7 4,0
Importe von Waren und Dienstleistungen 4,8 3,6 4,9 5,0
Inléndische Verwendung® 1,9 1,9 2,0 1,9
Vorratsverdnderungen und Nettozugang an Wertsachen® 0,1 0,1 0,0 0,0
AuBenbeitrag (Wachstumsbeitrag)* 0,3 -0,1 -0,2 -0,1
BIP-Produktionspotenzial 1,7 1,7 1,7 1,7 1,7 1,5 14
Wachstumsbeitrag: Faktor Arbeit* 0,5 0,5 0,5 0,4
Wachstumsbeitrag: Faktor Kapital* 0,4 0,4 0,4 0,5
Wachstumsbeitrag: Totale Faktor Produktivitét" 0,7 0,8 0,8 0,8
Preise
BIP-Deflator 1,5 1,7 2,0 1,9 1,9 1,9 1,9
Deflator des privaten Konsums 1,6 1,7 1,9 1,8
Verbraucherpreisindex 1,7 1,9 2,0 1,9
Deflator des Staatskonsums 2,2 2,3 2,1 1,8
Deflator der Bruttoanlageinvestitionen 2,1 2,7 2,5 2,7
Deflator der Exporte 1,6 1,2 0,8 0,7
Deflator der Importe 2,6 1,9 1,0 0,7
Arbeitsmarkt
Erwerbstdtigkeit (Inland) 1,4 1,3 0,9 0,7
Arbeitslosenquote (BA) 5,7 5,2 5,0 4,8
Bruttolohne und Gehélter 4,2 4,7 4,2 4,0
Bruttoléhne und Gehélter je Arbeitnehmer 2,5 3,0 3,1 3,1
Arbeitsproduktivitat je Erwerbstatigen 0,7 0,4 0,9 1,0
Arbeitsproduktivitat je Erwerbstatigenstunde 0,9 0,3 1,0 0,8

! Wachstumsbeitrége in Prozentpunkten.

Quelle: Bundesministerium fiir Wirtschaft und Energie.

Anlage

Zur Anhangstabelle der Herbstprojektion 2018 der Bundesregierung im
Kontext aktueller Prognosen vgl. hier.
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