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Die volkswirtschaftliche Entwicklung in Deutschland

Mit einem realen Wachstum von 0,2 Prozent
entwickelte sich die deutsche Wirtschaft nach
einem starken ersten Halbjahr im dritten
Quartal verhaltener. Im vierten Quartal diirfte
sich die konjunkturelle Entwicklung aber wie-
der beschleunigt haben. Zahlreiche Indikato-
ren senden positive Signale. Unter anderem
haben zuletzt die Auftragseingdnge im Verar-
beitenden Gewerbe kriftig zugelegt. 2017
rechnen wir mit einer Fortsetzung des mode-
raten Wachstumstrends. Allerdings steht die-
ser Entwicklung eine Reihe von Risiken ge-
geniiber. Nach dem gescheiterten Verfas-
sungsreferendum in Italien bleibt die politi-
sche und wirtschaftliche Situation ange-
spannt. Zusatzliche Unsicherheit besteht iiber
die zukiinftige Wirtschaftspolitik der USA.
Der Arbeitsmarkt entwickelt sich weiter giins-
tig, die Arbeitslosigkeit sinkt.

Das auBenwirtschaftliche Umfeld ist durch
eine robuste konjunkturelle Entwicklung im Eu-
roraum gekennzeichnet (+0,3% im dritten
Quartal). Eine mdgliche Verschirfung der Situ-
ation in Italien hin zu einer tiefen Rezession,
wiirde Uber die Handelsverflechtungen aber
auch die deutsche Wirtschaft beeintrachtigen.
2015 hatten fast flinf Prozent der deutschen

Exporte das Ziel Italien. Diese Effekte wiirden
allerdings nicht gravierend ausfallen, solange es
nicht zu einer erheblichen Destabilisierung der
Europdischen Union kdme. Die USA und GroB-
britannien entwickelten sich - im Falle GroBbri-
tanniens trotz der Unsicherheit durch das Vo-
tum fiir den Brexit - liberdurchschnittlich. Aus
diesem Grund konnte die Entscheidung der US
Notenbank, die Leitzinsen weiter zu erhdhen,
kaum uberraschen. In Europa hingegen bleibt
die Geldpolitik extrem expansiv.

Die deutschen Exporte sind nach einer deut-
lich positiven Entwicklung in der ersten Jahres-
halfte im dritten Quartal um 0,4 Prozent zu-
riickgegangen. Die Exporterwartungen zeigen
aber moderat aufwarts. Die divergierende Zins-
politik in Europa und den USA schwicht den
Euro und starkt somit die Exportindustrie mit
Ziellandern auBerhalb des Euroraums. Die Im-
porte konnten um 0,2 Prozent zulegen.

Die Ausriistungsinvestitionen sind nach ei-
nem Riickgang um 2,3 Prozent im Vorquartal im
dritten Quartal um 0,6 Prozent gesunken. Im
Gegensatz dazu konnten die Bauinvestitionen
im Zuge des anhaltenden Booms in der Bau-
branche um 0,3 Prozent zulegen. Fiir einen Auf-
schwung bei den Investitionen sprechen eine
steigende Kapazitatsauslastung und die extrem



glinstigen Finanzierungsbedingungen, gleich-
zeitig dampft die (auBen-)wirtschaftspolitische
Unsicherheit die Entwicklung.

Gute Nachrichten gibt es vom Konsum. Der
private Konsum ist im dritten Quartal um 0,4
Prozent gewachsen, der staatliche Konsum so-
gar um 1,0 Prozent. Hier gibt es keine Anzei-
chen fiir eine Trendwende. Allerdings haben die
Verbraucherpreise in den letzten Monaten -
unter anderem durch steigende Energiekosten -
wieder etwas an Fahrt gewonnen.

Der Arbeitsmarkt kann von der wirtschaft-
lichen Entwicklung profitieren: Wie bereits im
gesamten Jahresverlauf sinkt auch zu Jahres-
ende die Zahl der Arbeitslosen. Die Unterbe-
schéftigung, die u.a. Fliichtlinge in MaBnahmen
der Arbeitsmarkt- und Integrationspolitik be-
riicksichtigt, entwickelt sich zwar unglinstiger,
der Aufwartstrend setzte sich zum Jahresende
aber vorerst nicht fort. Die Beschiftigung
steigt, der kraftige Aufschwung aus der ersten
Jahreshdlfte hat allerdings deutlich an
Schwung verloren. Das IAB-Arbeitsmarktbaro-
meter ist im Dezember um 0,1 Punkte gefallen
und steht nun bei 103,1 Punkten. In den kom-
menden drei Monaten wird sich ein leichter Ab-
bau der Arbeitslosigkeit fortsetzen, der Be-
schaftigungsaufbau biiBt weiter an Dynamik
ein.
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