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Gemeinschaftsdiagnose Fruhjahr 2024

Deutsche Wirtschaft krankelt — Reform der Schuldenbremse
kein Allheilmittel

In ihrer aktuellen Gemeinschaftsdiagnose prognostizieren die fiihrenden deutschen Wirt-
schaftsforschungsinstitute fiir die heimische Wirtschaft eine Fortsetzung der konjunkturel-
len Schwiachephase. Strukturelle und konjunkturelle Faktoren tiberlagern sich in Deutsch-
land zunehmend und bremsen das Wachstum aus. Lichtblicke stellen fiir dieses Jahr eine
anziehende Kaufkraft der privaten Haushalte und fiir ndchstes Jahr eine steigende Aus-
landsnachfrage dar.

1.  Weltwirtschaftliche Entwicklung

Die Weltwirtschaft hat sich im vergangenen Jahr insgesamt robust entwickelt, allerdings
befindet sich die Industrie in vielen Regionen in einer Schwachephase. Die Prognosen fiir
das laufende Jahr hellen sich zunehmend auf. Niedrigere Energiepreise und eine in weiten
Teilen der Welt wieder anziehende Kaufkraft der privaten Haushalte stiitzen Aktienkurse
und Stimmungsindikatoren. Hemmend wirken gleichzeitig weiterhin hohe Zinsen, geopoli-
tische Unsicherheiten und die nach wie vor schwelende Immobilienkrise in China. Dies
bremst den internationalen Handel, insbesondere bei Vorleistungs- und Investitionsgttern.

Bedeutsam fiir die konjunkturelle Erholung sind riicklaufige Inflationsraten — insbesondere
in Europa und den USA. Diese starken die Kaufkraft der privaten Haushalte und ndhren die
Hoffnung auf kiinftige Zinssenkungen durch die Zentralbanken. Urséachlich fiir die modera-
teren Preissteigerungen sind niedrigere Energiepreise und teils riicklaufige Preise fiir In-
dustriegliter — vor allem aus China. Inwieweit sich die Dynamik fortsetzt und die Inflations-
raten weiter sinken, hdangt eng mit der Lohnentwicklung in Europa und den USA ab. In bei-
den Regionen steigen die nominalen Lohne zurzeit kraftig an und drohen den Inflations-
druck wieder zur erhéhen.

Der weltweite Warenhandel ging im Jahr 2023 um knapp zwei Prozent zuriick. Die Institute
sehen einen langerfristigen Trend hin zu einem geringeren Anteil des Welthandels am glo-
balen Bruttoinlandsprodukt. Verantwortlich hierfiir sind unter anderem eine abnehmende
Handelsintensitat der chinesischen Produktion sowie zunehmende Handelshemmnisse.

Die konjunkturelle Entwicklung verlauft in den Regionen der Welt hochst unterschiedlich.
Ein Treiber im Jahr 2023 waren die USA. Vor allem der private Konsum entwickelte sich
hier sehr dynamisch. Fiir das laufende Jahr fallen die Prognosen etwas verhaltener aus.
Zwar entwickeln sich die Lohne weiter stabil und im Laufe des Jahres diirften auch die Bau-
investitionen wieder anziehen. Fiskalische Impulse dirften gleichzeitig zunehmend
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ausbleiben. Als Risiko wird Uberdies die anstehende Prasidentschaftswahl und die damit
einhergehende wirtschaftspolitische Unsicherheit genannt.

Die Wirtschaft in China wuchs im Jahr 2023 zwar mit 5,2 Prozent im Vergleich zur gesam-
ten Weltwirtschaft Gberdurchschnittlich schnell. Gemessen am langfristigen Trend ist die-
ser Wert jedoch gering. Der nach dem Ende der drastischen Corona-Beschrankungen er-
wartete kraftige Aufschwung bleibt weiter aus. Hauptverantwortlich fiir die schwachere
Entwicklung ist die weiterhin schwelende Immobilienkrise. Da fiir diese weiterhin kein
Ende in Sicht ist, dirfte sich die schwache wirtschaftliche Dynamik in China fortsetzen — zu-
mal von staatlicher Seite keine umfassenden Konjunkturprogramme geplant sind.

Auch im Euroraum entwickelt sich die Wirtschaft schwach. 2023 konnte lediglich ein
Wachstum von 0,5 Prozent verbucht werden, wobei Deutschland die Entwicklung negativ
beeinflusste. Sowohl der private Konsum als auch die Ausriistungsinvestitionen fielen als
Wachstumsmotoren aus. Wahrend auf den privaten Konsum insbesondere die hohen
Preissteigerungen dampfend wirkten, waren dies bei den Ausriistungsinvestitionen das
hohe Zinsniveau und die hohe allgemeine Unsicherheit. Fir das Jahr 2024 wird nur mit ei-
ner sehr langsamen Belebung durch einen anziehenden privaten Konsum gerechnet, und
auch erst Gberwiegend in der zweiten Jahreshilfte.

In Mittel- und Osteuropa verlauft die konjunkturelle Entwicklung ahnlich wie im Euroraum,
wenngleich die Energiepreiskrise in den vergangenen zwei Jahren dort noch tiefere Spuren
hinterlassen hat. Fir das Jahr 2024 sind die Forscher ebenfalls nur verhalten optimistisch.
Zwar soll der private Konsum durch Kaufkraftgewinne der privaten Haushalte langsam wie-
der anspringen. Die Exporte dirften — auch aufgrund der Schwéache des Euroraums — je-
doch weiterhin nur wenig zur wirtschaftlichen Erholung beitragen.

Der Ausblick fiir die Weltwirtschaft hat sich in den vergangenen Monaten etwas aufge-
hellt, bleibt aber dennoch verhalten. Aus Sicht der Institute diirfte das globale BIP nach ei-
nem Plus um 2,7 Prozent im Jahr 2023 im laufenden Jahr um 2,5 Prozent zulegen und im
Jahr 2025 um 2,6 Prozent. Optimistisch stimmt die zunehmende Anwendung Klnstlicher
Intelligenz, die Effizienzgewinne bei vielen humankapitalintensiven Produktionsprozessen
verspricht und die weltweit — vor allem aber in einigen Landern Ostasiens und den USA —
grofSe Investitionen in die Bereiche Halbleiter und Hardware nach sich zieht.

Sorgen bereiten den Wissenschaftlern hingegen die diversen geopolitischen Konflikte im
Nahen Osten, der Ukraine und weiteren Weltregionen, die grolRe, global relevante wirt-
schaftliche Schaden nach sich zégen, sollten sie weiter eskalieren. Zudem steht noch nicht
fest, dass die Inflationsgefahr in den USA und Europa wirklich gebannt ist. Hohe Lohnab-
schlisse konnten den Inflationsdruck weiter hochhalten und ein Festhalten an der restrik-
tiven Geldpolitik notwendig machen. Hinzu kommen weitere Unsicherheitsfaktoren. So
konnte die Immobilienkrise in China die dortige Konjunktur noch starker ausbremsen. Au-
Rerdem drohen auch im laufenden Jahr weltweit weitere handelspolitische Spannungen —
insbesondere im Zusammenhang mit der Prasidentschaftswahl in den USA.
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Tabelle 1

Prognosen flr ausgewahlte Lander und Regionen

Veranderung des preisbereinigten Bruttoinlandsprodukts gg. Vorjahr

2023 2024 2025

EU-27 +0,5% +0,9% +1,8%
Frankreich +0,9% +0,7% +1,4%
Italien +1,0% +0,6% +1,1%
Spanien +2,5% +1,8% +1,9%
Osterreich -0,7% +0,3% +1,6%
Polen +0,1% +2,7% +3,3%
Tschechien -0,4% +1,0% +2,8%
Ungarn -0,7% +2,4% +3,2%
Vereinigtes Konigreich +0,1% +0,3% +1,5%
Russland +3,6% +2,5% +1,1%
USA +2,5% +2,4% +1,7%
Lateinamerika +2,0% +1,2% +2,5%
Japan +1,9% +0,5% +1,0%
China +5,2% +4,7% +4,6%
Indien +7,7% +6,6% +6,4%
Ostasien (ohne China) +3,3% +3,7% +4,0%

2. Wirtschaftliche Entwicklung in Deutschland

Die deutsche Wirtschaft ist nach Ansicht der Institute ,, angeschlagen”, die konjunkturelle
Schwache geht mit strukturellen Schwierigkeiten einher. Die aktuelle Wirtschaftsleistung
liegt kaum hoher als vor der Pandemie, die Produktivitat stagniert. Die von den For-
schungsinstituten schon fir das Winterhalbjahr 2023/2024 erwartete konjunkturelle Erho-
lung blieb aus. Mit dieser rechnen die Forscher nun im Friihjahr 2024, die Dynamik wird
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aber sehr gering sein. Fir das erste Quartal 2024 wird mit einer Stagnation gerechnet, in
den Folgequartalen soll das Bruttoinlandsprodukt (BIP) dann um 0,2 Prozent, 0,4 Prozent
und nochmals 0,4 Prozent zulegen. Im Jahresdurchschnitt ergibt dies auf Grund des niedri-
gen Ausgangsniveaus ein minimales Plus von 0,1 Prozent, was praktisch Stagnation bedeu-
tet. FUr das Jahr 2025 prognostizieren die Institute dann bei gleichbleibender moderater
Dynamik ein jahresdurchschnittliches BIP-Wachstum von 1,4 Prozent.

Die Prognose fiir Deutschland steht unter folgenden Annahmen:

— Olpreis je Barrel (Brent): 80,7 US-$ in 2024; 75,5 US-$ in 2025 (nach 82,5 US-$ in 2023)
— Strompreis je MWh (Phelix): 68,7 € in 2024;77,1 € in 2025 (nach 98,7 € in 2023)

— Gaspreis je MWH (TTF): 27,5 € in 2024; 30,3 € in 2025 (nach 40,7 € in 2023)

— Welthandel: +1,3 Prozent in 2024; +2,2 Prozent in 2025

— Wechselkurs: 1,09 US-S je € in 2024 und 2025

— Hauptrefinanzierungssatz der EZB: 2,90 Prozent Ende 2024, 2,15 Prozent Ende 2025

Die aktuelle Konjunkturprognose steht unter verschiedenen Risiken. AuBenwirtschaftlich
besteht die Gefahr weiterer geopolitischer Konflikte sowie die Zunahme von protektionis-
tischen MalRnahmen. Im Inland stellt der politische Kurs der Bundesregierung und die Ent-
wicklung der Krankenstande einen Unsicherheitsfaktor fiir die Prognose dar.

Die deutschen Exporte haben unter der weltweiten Industrieschwache gelitten. In der
Folge war vor allem die Nachfrage nach Investitions- und Vorleistungsglitern gedampft, die
den GroRteil des deutsche Exportportfolios ausmachen. Mit der weiteren Belebung der
Weltwirtschaft sollte die Investitionsneigung zunehmen und damit auch die deutschen Ex-
porte belebt werden. Wegen des niedrigen Ausgangsniveaus ergibt sich im Jahresdurch-
schnitt 2024 noch ein Minus von 1,0 Prozent, fiir 2025 wird ein Plus von 3,1 Prozent prog-
nostiziert. Die Importe werden sich weitgehend im Gleichlauf der Exporte entwickeln und
der Prognose zufolge im Jahr 2024 um 1,2 Prozent zuriickgehen, im Folgejahr dann um 3,1
Prozent steigen.

Die Investitionsneigung in Deutschland wird vom gestiegenen Zinsniveau und von der poli-
tischen Unsicherheit gebremst. Eine nachhaltige Verbesserung ist hier nicht in Sicht. Auch
von der Konjunktur sind keine Impulse zu erwarten, die Unternehmen planen vor allem Er-
satzinvestitionen, kaum Erweiterungen. Fiir 2024 wird ein Riickgang der privaten Ausrs-
tungsinvestitionen um 3,2 Prozent prognostiziert, fiir 2025 dann bei wieder besseren Fi-
nanzierungsbedingungen ein Plus von 1,4 Prozent. Die Ausgaben aus dem Sondervermo-
gen Bundeswehr sollten zu einem spiirbaren Zuwachs bei den staatlichen Ausriistungsin-
vestitionen flihren. Insgesamt werden die Ausriistungsinvestitionen laut Prognose im lau-
fenden Jahr um 1,8 Prozent sinken und im Jahr 2025 um 3,3 Prozent zunehmen.

Der Bau steckt in einer Rezession, dies gilt insbesondere fiir den Wohnungsbau. In diesem
Bereich ist angesichts der hohen Baukosten und der schlechten Finanzierungsbedingungen
keine Besserung in Sicht, die Baugenehmigungen fiir Wohnungen liegen um knapp ein

Viertel niedriger als vor einem Jahr. Erst im kommenden Jahr ist mit einer Stabilisierung zu

rechnen, nachdem die Bodenpreise zuletzt gesunken sind und die verfiigbaren Einkommen
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steigen. Der 6ffentliche Bau sollte sich hingegen positiv entwickeln. Im Tiefbau kommen
Impulse vom Ausbau des Bahn-Schienennetzes und der Energienetze, im 6ffentlichen
Hochbau ist der Auftragsbestand hoch. Insgesamt werden die Bauinvestitionen der Prog-
nose zufolge im laufenden Jahr um 2,2 Prozent sinken, bevor sie im Jahr 2025 wieder um
1,0 Prozent wachsen werden.

Die Konsumneigung ist nach wie vor schwach, wofiir vor allem die Unsicherheit verant-
wortlich ist. Die Inflation hat sich hingegen deutlich abgeschwacht. Im Jahresdurchschnitt
2024 wird die Preissteigerungsrate den Instituten zufolge bei 2,3 Prozent liegen, im kom-
menden Jahr bei 1,8 Prozent. Dies hat zur Folge, dass die real verfiigbaren Einkommen
dank steigender Léhne und Transferzahlungen im laufenden Jahr um 0,8 Prozent und im
kommenden Jahr um 0,9 Prozent zunehmen werden. Bei einer leicht riicklaufigen Spar-
guote erwarten die Forschungsinstitute einen Anstieg des privaten Konsums um 0,9 Pro-
zent im Jahr 2024 und um 1,3 Prozent im Jahr 2025.

Die schwache Konjunktur hinterlasst auch auf dem Arbeitsmarkt Spuren. Die Beschafti-
gung wird im laufenden Jahr nur noch geringfiigig steigen, im Verlauf des kommenden Jah-
res wird dann die demografische Entwicklung zu einer Umkehr der positiven Entwicklung
fihren. Im Jahresdurchschnitt 2025 ergibt sich der Prognose zufolge noch ein leichtes Plus
von 6.000 Erwerbstatigen, nach +184.000 im Jahresdurchschnitt 2024. Infolge einer unter-
stellten Riickkehr des Krankenstands zum langfristigen Trend bis Ende 2025 wird das Ar-
beitsvolumen in den Jahren 2024 und 2025 merklich zunehmen. Die Zahl der Arbeitslosen
wird der Prognose zufolge in der ersten Jahreshélfte 2024 weiter steigen, danach wieder
moderat sinken. Im Jahresdurchschnitt 2024 wird die Zahl der Arbeitslosen bei 2,694 Milli-
onen liegen, das entspricht einer Arbeitslosenquote von 5,8 Prozent. Im kommenden Jahr
soll die Arbeitslosigkeit dann auf 2,581 Millionen bzw. eine Quote von 5,5 Prozent sinken.

3.  Wirtschaftspolitische Empfehlungen

Die Forschungsinstitute duBern sich diesmal sehr knapp zur Wirtschaftspolitik. Sie empfeh-
len eine behutsame Reform der Schuldenbremse. Dabei sprechen sie sich fir den Vor-
schlag der Bundesbank aus. Dieser sieht vor, die zuldssige konjunkturbereinigte Defizit-
guote von 0,35 auf 0,5 Prozent zu erhéhen, sofern die gesamtstaatliche Bruttoschulden-
standsquote unter 60 Prozent liegt. Die Defizitquote soll um weitere 0,5 Prozentpunkte
hoher ausfallen kdnnen, sofern damit Nettoinvestitionen finanziert werden. Liegt die
Schuldenstandsquote Gber 60 Prozent, bleibt die zuldssige Defizitquote bei 0,35 Prozent.
Nettoinvestitionen des Bundes von bis zu 0,15 Prozent des BIP konnen dann noch tber zu-
satzliche Kredite finanziert werden.

Zudem sollte nach einer gesamtwirtschaftlichen Notlage der Ubergang zur reguldren Defi-
zitbegrenzung nicht langer abrupt, sondern stufenweise erfolgen. Wie der Name des aktu-
ellen Gutachtens sagt, sehen die Forscher in einer Reform der Schuldenbremse aber kein
Allheilmittel fir den Standort Deutschland.
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Wichtiger ist aus Sicht der Wissenschaftler eine Neugestaltung der Finanzverfassung (Fo-
deralismusreform Ill). Kommunale Investitionen miissen von kurzfristigen Haushaltsnotla-
gen ausgenommen werden. Zum Beispiel lieRen sich die Einnahmen der Kommunen durch
einen Hebesatz auf die Einkommenssteuer anstelle der Gewerbesteuer weniger konjunk-
turreagibel gestalten.

4.  Zur Bedeutung der Migration fir Wachstum und Beschaftigung in
Deutschland

Obwohl die Geburtenraten in Deutschland seit vielen Jahren niedriger liegen als die Ster-
beraten, stieg die Bevolkerung seit 1991 um vier Millionen Personen an. Dieses Wachstum
ist ausschlieRlich auf Zuwanderung zurlickzufiihren, die neben dem reinen Bevolkerungs-
wachstum auch zu einer Stabilisierung des Arbeitsmarkts fiihrte.

Zu unterscheiden sind dabei zwei verschiedene Arten der Migration. Einerseits gibt es die
Fluchtmigration und ein damit einhergehender Asylstatus, der den Zugang zum Arbeits-
markt fir die Betroffenen erst stark verzogert ermoglicht. Auf der anderen Seite gibt es die
Arbeitsmigranten, die haufig deutlich schneller in den Arbeitsmarkt integriert werden,

Uber die Aufenthaltsdauer hinweg steigt bei beiden Gruppen der Anteil der Vollzeitbe-
schaftigten stetig an, wahrend vor allem der Anteil der geringfligig Beschaftigten und der
Anteil der Personen in Ausbildung zurlickgeht. Gleichzeitig steigt auch der Anteil der
Selbststandigen unter den Erwerbstatigen an. Die Beschaftigungsquote unter auslandi-
schen Personen liegt insgesamt aber unter dem Durchschnittswert der Gesamtbevélke-
rung. Bei Auslandern mit einem Aufenthalt langer als sieben Jahre liegt die Erwerbstatig-
keitsquote bei 62 Prozent, in der der Gesamtbevdlkerung liegt sie bei 80 Prozent. Zurlick-
zufihren ist das unter anderem auf geschlechtsspezifische Unterschiede. Auslandische
Manner haben eine deutlich héhere Erwerbstatigenquote (75,6 Prozent) als Frauen (28,6
Prozent).

Die deutsche Wirtschaft ist auf die Migration angewiesen, da die Anzahl der deutschen so-
zialversicherungspflichtig Beschaftigten zuriickgeht. Neue Hochststande in der Beschafti-
gung sind somit nur durch Einwanderung maoglich. Dabei sind Auslander meistens in gerin-
ger qualifizierten Jobs tatig. Der Anteil der Helfer unter auslandischen Beschéftigten ist
fast drei Mal héher (36 Prozent) als unter deutschen Beschéftigten (13 Prozent). Unter
Auslandern aus den Asylherkunftslandern? liegt die Quote der Helfer bei fast 50 Prozent.
Fachkrafte hingegen sind unter auslandischen Beschaftigten deutlich unterreprasentiert.
Sie machen unter den deutschen Beschéftigten 16 Prozent aus, unter allen Auslandern
acht Prozent und unter denen aus Asylherkunftslandern vier Prozent. Der Medianlohn liegt
bei Gefllichteten deutlich unter dem Durchschnittslohn der Gesamtbevolkerung.

1Afghanistan, Eritrea, Irak, Iran, Nigeria, Pakistan, Somalia und Syrien
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Tabelle 2

Eckdaten der Prognose fiir Deutschland

Verdanderung ggi. Vorjahr in Prozent, sofern nicht anders angegeben

2024 2025

2023 2024 2025 1.HJ 2.HJ 1.HJ 2.HJ
Bruttoinlandsprodukt 0,3 +0,1 +14 0,4 +0,7 | +1,2 +16
Privater Konsum -0,7 +0,9 +1,3 +0,5 +12 | +1,2 +1,4
Staatlicher Konsum 1,5 41,40 +1,2 | 41,8  +1,1 | +1,2  +1,2
Ausristungsinvestitionen +3,0 -1,8 43,3 -2,7 -09 | +1,9 +4,6
Bauinvestitionen -2,7 -2,2 +1,0 -3,5 -1,0 | +0,3 +1,7
Sonstige Anlageinvestitionen -06 +09 +1,8| +09 +09 | +1,2 +2,3
Exporte -2,2 -1,0 43,1 -29 40,8 | +2,3 +3,7
Importe -3,4 -1,2 43,1 3,1 40,8 | +2,3 +3,7
Exportliberschuss, nominal in Mrd.€ | 171,5 183,7 195,0 | 100,2 83,5 | 106,4 88,6
Produktivitat je Stunde -07 -03 +06| -03 -03| +0,6 +0,6
Arbeitszeit je Erwerbstatigen -0,3 +0,1 +0,8 -05 40,6 | 40,5 +1,1
Unternehmens- u- Vermégenseink. +6,3 72 +21 -8,2 -6,3 | +24 +18
Arbeitnehmerentgelt +6,7 45,2 43,6 | +6,1 +4,5 | +3,2 +4,1
Bruttolohne u. -gehalter +7,0 451 435 | +6,0 +4,3 | +2,9 +4,0
<o j€ BeSchéftigten +6,1 +4,6 +3,4 | +55 +3,8 | +2,7 +4,1
Sparquote (in % des Einkommens) 11,4 11,2 10,8 | 12,2 10,3 | 11,7 10,0

2023 2024 2025

Verbraucherpreise +5,9 +2,3 +1,8

Erwerbstatige im Inland (in Mio.) 45,933 46,117 46,123

Arbeitslose (in Mio.; BA-Definition) 2,609 2,694 2,581

Arbeitslosenquote (BA-Definition) 5,7% 5,8% 5,5%
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