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AUFSCHWUNG GEWINNT AN BREITE 

 

Jens Boysen-Hogrefe, Salomon Fiedler, Dominik Groll,  

Nils Jannsen, Stefan Kooths, Martin Plödt und Galina Potjagailo 
 
Der Aufschwung in Deutschland setzt sich fort. Wir 
gehen wie in unserer Winterprognose davon aus, 
dass das Bruttoinlandsprodukt im laufenden Jahr um 
1,7 Prozent und im Jahr 2018 um 2 Prozent zulegen 
wird. Die etwas niedrigere Zuwachsrate im laufenden 
Jahr geht ausschließlich auf die geringere Zahl an 
Werktagen zurück. Insgesamt gewinnt der Auf-
schwung zunehmend an Breite. Zwar dürfte der pri-
vate Konsum in deutlich verlangsamten Tempo ex-
pandieren, da die Kaufkraft der verfügbaren Ein-
kommen durch den ölpreisbedingten Anstieg der 
Inflation auf knapp 2 Prozent spürbar geschmälert 
wird. Auch wird der öffentliche Konsum nicht mehr 
ganz so rasch ausgeweitet werden, da es hier 
voraussichtlich zu keinen zusätzlichen Ausgaben im 
Zuge der Flüchtlingsmigration kommen wird. Dafür 
nimmt der Investitionsaufschwung jedoch wieder 
Fahrt auf. So dürften die Ausrüstungsinvestitionen 
nach und nach an Schwung gewinnen, nachdem sie 
in den vergangenen Quartalen aufgrund des unsiche-
ren internationalen Umfelds zur Schwäche tendier-
ten. Die Bauinvestitionen werden, abgesehen von 
witterungsbedingten Schwankungen, im gesamten 
Prognosezeitraum nicht zuletzt aufgrund der günsti-
gen Finanzierungsbedingungen lebhaft expandieren. 
Zudem dürften die Exporte mit der allmählichen Be-
lebung der Weltkonjunktur wieder zunehmend den 
Aufschwung stützen. Alles in allem wird sich die 
gesamtwirtschaftliche Kapazitätsauslastung im Pro-
gnosezeitraum merklich erhöhen, und die Produkti-
onskapazitäten dürften im Jahr 2018 deutlich über-
ausgelastet sein. Dies spiegelt sich auch bei den 
öffentlichen Haushalten wider, die voraussichtlich 
weiter Überschüsse in Höhe von rund 20 Mrd. Euro 
fahren werden. Diese Überschüsse sind jedoch vor 
allem der guten Konjunktur geschuldet. Der struktu-
relle Budgetsaldo, der die Haushaltszahlen um die 
konjunkturellen Effekte bereinigt, wird dagegen wohl 
wieder in den negativen Bereich rutschen. Die Be-
schäftigung bleibt weiter deutlich aufwärts gerichtet. 
Die Abschwächung, die sich seit Mitte des vergange-
nen Jahres zunächst abgezeichnet hatte, ist nach der 

jüngsten Revision der Daten nicht mehr sichtbar.  
   

 

 

Der Aufschwung in Deutschland geht mit 

reichlich Schwung in sein fünftes Jahr. 

Nachdem die Wirtschaftsleistung im Schluss-

quartal des Vorjahres um 0,4 Prozent zulegte, 

zeichnet sich für das erste Quartal des laufen-

den Jahres ein Plus von 0,6 Prozent ab (Abbil-

dung 1). Verschiedene Frühindikatoren geben 

deutliche Expansionssignale. So zogen die 

Stimmungsindikatoren wieder deutlich an und 

auch die Auftragsbücher sind gut gefüllt (Ab-

bildung 2). Ausweislich der ifo-Umfrage zum 

Geschäftsklima hat die Lageeinschätzung zu-

letzt ein Fünf-Jahres-Hoch erreicht. Etwas we-

niger expansiv, aber weiterhin positiv zeigen 

sich die Geschäftserwartungen. In der industri-

ellen Fertigung ist nach dem insgesamt schwa-

chen Herbstquartal mit einer deutlichen Bele-

bung zu rechnen. Hierfür spricht, dass die Auf-

tragseingänge im Durchschnitt der letzten drei  

 

Abbildung 1:  

Bruttoinlandsprodukt 2014–2018 
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Abbildung 2:  

Konjunkturindikatoren 2009–2017 

 

Monate des Vorjahres mit einem Plus von 4,3 

Prozent so stark zunahmen wie seit über sechs 

Jahren nicht mehr. Besonders ausgeprägt war 

die Bestelltätigkeit bei den Investitionsgüterpro-

duzenten, deren Auftragseingänge um 5 Pro-

zent zulegten. Den Einbruch der Auftragsein-

gänge im Januar interpretieren wir als Ver-

schnaufpause nach einem sehr kräftigen An-

stieg in den vergangenen Monaten. Die Ge-

schäftsaussichten im Dienstleistungsbereich 

sind weiterhin sehr günstig. Zwar ist das Ge-

schäftsklima ausweislich der Befragungen des 

ifo Instituts von seinem Höchstwert im Novem-

ber zuletzt merklich zurückgegangen. Es befin-

det sich jedoch nach wie vor auf einem sehr 

hohen Niveau. Zudem schätzten die vom DIHK 

befragten Dienstleister ihre Geschäftslage wei-

terhin als sehr günstig ein. Obgleich das ge-

samtwirtschaftliche Expansionstempo im weite-

ren Verlauf des Prognosezeitraums etwas 

nachgeben dürfte, setzt sich insgesamt die ro-

buste Aufwärtsentwicklung fort. Aufgrund der 

geringeren Zahl an Werktagen wird die jährliche 

Zuwachsrate des Bruttoinlandsprodukts mit 

einem Wert von 1,7 Prozent zwar im laufenden 

Jahr hinter dem Vorjahreswert zurückbleiben, 

arbeitstäglich bereinigt erhöht sich die konjunk-

turelle Dynamik aber noch etwas (Tabelle 1). Im 

kommenden Jahr dürfte die Wirtschaftsleistung 

um weitere 2 Prozent zulegen. Diese Prognose 

ist naturgemäß unsicher. Auf der Basis vergan-

gener Prognosefehler liegt die Zuwachsrate für 

das laufende Jahr bei einem Konfidenzniveau 

von 66-Prozent in einem Band zwischen 1 Pro-

zent und 2,4 Prozent (Abbildung 3). 

Tabelle 1:  

Statistische Zerlegung der Zuwachsrate des 

Bruttoinlandsproduktes 2015–2018 

  2015 2016 2017 2018 

Ursprungswerte 1,7 1,9 1,7 2,0 

Kalendereffekt (Prozentpunkte) 0,2 0,1 -0,3 0,0 

kalenderbereinigt 1,5 1,8 2,0 2,0 

Statistischer Überhang 0,7 0,5 0,5 0,8 

Verlaufsrate 1,3 1,8 2,3 1,9 

Preisbereinigt, in Prozent; Abweichungen beim Kalendereffekt: 
rundungsbedingt; Statistischer Überhang, Verlaufsrate: Vorjahres-
rate im vierten Quartal auf der Basis saison- und kalender-
bereinigter Quartalswerte. 

Quelle: Statistisches Bundesamt, Fachserie 18, Reihe 1.2 und 
Reihe 1.3; eigene Berechnungen; grau hinterlegt: Prognose des 
IfW. 
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Abbildung 3: 

Prognoseintervalle für die Zunahme des realen 

Bruttoinlandsprodukts 2017–2018 

 
 

Die verwendungsseitige Expansion der Wirt-

schaftsleistung steht auf 2 ½ Beinen. Wurde 

die Expansion im vergangenen Jahr noch vom 

Anstieg der konsumtiven Verwendung dominiert 

– privater und öffentlicher Verbrauch absorbier-

ten rein rechnerisch den gesamten Produktions-

anstieg – so verbreitern sich die konjunkturellen 

Triebkräfte nunmehr. Vor allem infolge kauf-

kraftschmälernder Energiepreisanstiege verrin-

gert sich der konsumtive Expansionsbeitrag auf 

gut 1 Prozentpunkt (Abbildung 4). Auch gehen 

von den Ausgaben für die Flüchtlingsversor-

gung kaum noch zusätzliche Nachfrageeffekte 

aus. Demgegenüber dürften die Ausfuhren mit 

der fortschreitenden Belebung der Weltkon-

junktur merklich stärker anziehen als im ver-

gangenen Jahr, obgleich vor allem die politi-

schen Unsicherheiten weiterhin beträchtlich 

bleiben. Schließlich dürften auch die Investitio-

nen wieder etwas deutlicher anziehen. Im lau-

fenden Jahr fällt hierbei allerdings nur die bauli-

che Komponente ins Gewicht. Die Käufe von 

Ausrüstungsgütern werden hingegen – bei ins-

gesamt sehr verhaltener Dynamik – nur nach 

und nach ausgeweitet werden (Tabelle 2). 

Abbildung 4:  

Verwendungsseitige Expansionsbeiträge 2014–2018 

 
 

Die gesamtwirtschaftlichen Produktions-

kapazitäten spannen sich weiter an. Die ge-

samtwirtschaftliche Kapazitätsauslastung nimmt 

in diesem und im nächsten Jahr um 0,3 bzw. 

0,6 Prozentpunkte zu. Die Produktionslücke 

steigt von 0,8 Prozent im vergangenen Jahr auf 

1,1 Prozent (2017) und 1,7 Prozent (2018). Die 

deutsche Wirtschaft driftet damit in die Hoch-

konjunktur. Der Befund bereits leicht überaus-

gelasteter Kapazitäten, den wir für die Gesamt-

wirtschaft auf der Basis einer Potenzialprodukti-

onsfunktion ableiten, wird auch durch eine 

Reihe branchenbezogener Indikatoren gestützt 

(Jannsen und Plödt 2017). 

Die kräftige Beschäftigungsdynamik beglei-

tet weiterhin den Aufschwung. Der Arbeits-

markt zeigt sich in robuster Verfassung. Nach 

der jüngsten Korrektur in den amtlichen Daten 

steht die statistisch ausgewiesene Entwicklung 

wieder im Einklang mit anderen Arbeitsmarktin-

dikatoren, die auch schon früher auf einen deut-

lichen Beschäftigungsaufbau hinwiesen (Kasten 

1). Die Zahl der Arbeitslosen wird voraussicht-

lich im nächsten Jahr die Zahl von 2,5 Millionen 

unterschreiten. 
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Kasten 1:  

Zur Korrektur der Beschäftigungszahlen für das zweite Halbjahr 2016 

Noch bis vor kurzem wiesen die amtlichen Zahlen eine starke Verlangsamung beim Beschäftigungsan-

stieg zwischen dem ersten und zweiten Halbjahr 2016 aus, die maßgeblich auf einen Rückgang der so-
zialversicherungspflichtigen Beschäftigung im Verarbeitenden Gewerbe und im Handel zurückging. We-

der gängige Frühindikatoren, wie offene Stellen und ifo Beschäftigungsbarometer, noch „harte“ Indikato-
ren, wie Produktions- und Umsatzdaten sowie Beitragseinnahmen der Sozialversicherungen, hatten dies 

angezeigt. Für arbeitsangebotsseitige Gründe wiederum war der bislang ausgewiesene Rückgang der 
Beschäftigung zu abrupt.  

In ihrem Monatsbericht vom 1. März 2017 gab die Bundesagentur für Arbeit nun bekannt, dass die zu-
vor gemeldeten Beschäftigungszahlen als zu gering ausgewiesen wurden, da es zu Datenverarbei-

tungsfehlern bei der sozialversicherungspflichtigen Beschäftigung gekommen war (Bundesagentur für 
Arbeit 2017; Statistisches Bundesamt 2017). Nach der Korrektur ergibt sich ein gänzlich anderes Bild für 

die Entwicklung der Beschäftigung im Verlauf des vergangenen Jahres. Das Tempo des Beschäfti-
gungsaufbaus hat sich zwischen dem ersten und zweiten Halbjahr demnach nicht spürbar verringert, 

sondern tendenziell erhöht (Abbildung K1-1). Für das Gesamtjahr 2016 ergibt sich ein Anstieg der Er-
werbstätigkeit um 536 000 Personen oder 1,2 Prozent, statt wie bisher ausgewiesen 419 000 Personen 

oder 1,0 Prozent. 
 

Abbildung K1-1: 

Korrektur der Erwerbstätigenzahl 2015–2016 

 
Quartalsdaten: saisonbereinigt; Veränderung gegenüber dem Vorquartal. 

Quelle: Statistisches Bundesamt, Fachserie 18, Reihe 1.3 (Stand: 23.02.2017); Deutsche Bundesbank, Saisonberei-
nigte Wirtschaftszahlen (Stand: 01.03.2017). 

 

Die Korrektur der Erwerbstätigenzahlen wird weiteren Korrekturbedarf in den Volkswirtschaftlichen 
Gesamtrechnungen (VGR) mit sich bringen. Der stärkere Anstieg der Zahl der Erwerbstätigen und der 

Arbeitnehmer dürfte zu einem hierzu proportional höheren Anstieg des Arbeitsvolumens der Erwerbstäti-
gen und der Arbeitnehmer führen. Die Summe der Bruttolöhne und -gehälter sowie Arbeitnehmerentgelte 

wird wohl in der Folge ebenfalls nach oben korrigiert werden, da die Löhne und Arbeitnehmerentgelte je 
Arbeitnehmer gesondert erhoben werden. Das direkt erfasste Aufkommen aus Lohnsteuer und Sozial-

versicherungsbeiträgen dürfte hingegen von der Korrektur unberührt bleiben, so dass die Nettolohn-
summe nach oben angepasst werden dürfte. Das Bruttoinlandsprodukt dürfte ebenfalls von der Revision 

kaum berührt werden, da die Erwerbstätigkeit vorwiegend in Wirtschaftsbereichen korrigiert wurde (wie 
im Verarbeitenden Gewerbe und im Handel), für die die Berechnung der Bruttowertschöpfung nicht oder 

nur sehr geringfügig mithilfe der Arbeitnehmerentgelte erfolgt. Der stärkere Beschäftigungsanstieg wird 
daher aller Voraussicht nach zu einer Abwärtsrevision des Anstiegs der Arbeitsproduktivität führen. 

Das Statistische Bundesamt wird eine korrigierte VGR allerdings voraussichtlich erst im Mai dieses 
Jahres vorlegen, wenn turnusgemäß die Ergebnisse für das erste Quartal veröffentlicht werden. Von 

einer eigenständigen Korrektur der offiziellen VGR-Zahlen sehen wir ab, da dies nur mithilfe von zahlrei-
chen Annahmen möglich wäre. Unsere in diesem Konjunkturbericht vorgelegte Prognose setzt daher auf 

dem alten Datenstand der VGR auf, und damit auch auf den fehlerhaften Erwerbstätigenzahlen.  
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Kasten 2:  

Prognose des IfW und tatsächliche Entwicklung für das Jahr 2016 

Nach den ersten Schätzungen des Statistischen Bundesamts stieg das Bruttoinlandsprodukt im Jahr 

2016 um 1,9 Prozent. In allen vier Prognosen des vergangenen Jahres haben wir diesen Anstieg nahezu 
korrekt prognostiziert; lediglich in der Frühjahrsprognose 2016 sind wir von einem Anstieg von 2 Prozent 

ausgegangen (Tabelle K2-1). Damit lagen die Prognosefehler für den Anstieg des Bruttoinlandsprodukts 
für das vergangene Jahr deutlich unterhalb ihrer langfristigen Durchschnitte.a Auch unsere Einschätzung, 

dass der Aufschwung in Deutschland zu einem Gutteil durch eine hohe binnenwirtschaftliche Dynamik 
getragen wird, hat sich als richtig herausgestellt. Im Frühjahr des vergangenen Jahres haben wir den An-

stieg der inländischen Verwendung zwar etwas überschätzt. In den darauffolgenden Prognosen lagen wir 
bei der inländischen Verwendung jedoch im Großen und Ganzen richtig, insbesondere wenn man die 

Schwankungen bei den Vorratsveränderungen (für die wir in der Regel unterstellen, dass sie unverändert 
bleiben, da sie als statistische Residualgröße in den deutschen VGR nur sehr schwer zu prognostizieren 

sind) herausrechnet. Den Expansionsbeitrag des Außenhandels haben wir vor allem in unserer Früh-
jahrsprognose deutlich unterschätzt.  

          Tabelle K2-1: 

Prognosen des IfW und tatsächliche Entwicklung für das Jahr 2016  

  
Amtlich Frühjahrs-

prognose 
Sommer- 
prognose 

Herbst- 
prognose 

Winter- 
prognose 

 Ist-Wert Pro-
gnose 

Fehler 
(2)-(1) 

Pro-
gnose 

Fehler 
(4)-(1) 

Pro-
gnose 

Fehler 
(6)-(1) 

Pro-
gnose 

Fehler 
(8)-(1) 

Deutsche Wirtschaft: 1 2 3 4 5 6 7 8 9 

Inländische Verwendung 2,3 2,8 0,5 2,4 0,1 1,9 -0,4 2,2 -0,1 
Privater Konsum 2,0 2,2 0,2 2,0 0,0 1,8 -0,2 1,9 -0,1 
Staatlicher Konsum 4,0 3,5 -0,5 2,9 -1,1 3,6 -0,4 4,1 0,1 
Ausrüstungen 1,1 3,5 2,4 4,6 3,5 1,2 0,1 1,3 0,2 
Bauten 3,0 3,8 0,8 2,9 -0,1 3,2 0,2 2,8 -0,2 
Sonst. Anlageinvestitionen 2,6 2,7 0,1 2,3 -0,3 2,8 0,2 2,7 0,1 
Vorratsveränderungen -0,2 0,0 0,2 -0,1 0,1 -0,4 -0,2 -0,3 -0,1 

Außenbeitrag -0,2 -0,6 -0,4 -0,4 -0,2 0,1 0,3 -0,1 0,1 
Ausfuhr 2,6 3,4 0,8 3,2 0,6 3,1 0,5 2,5 -0,1 
Einfuhr 3,7 5,6 1,9 4,8 1,1 3,5 -0,2 3,3 -0,4 

Bruttoinlandsprodukt 1,9 2,0 0,1 1,9 0,0 1,9 0,0 1,9 0,0 

Weltwirtschaft:                   
Bruttoinlandsprodukt 

         USA 1,6 2,3 0,7 2,0 0,4 1,6 0,0 1,6 0,0 
Euroraum ex. Deutschland 1,7 1,4 -0,3 1,7 0,0 1,5 -0,2 1,6 -0,1 
Weltwirtschaft 3,1 2,9 -0,2 3,1 0,0 3,1 0,0 3,1 0,0 

Preisliche 
Wettbewerbsfähigkeit 1,2 1,6 0,4 2,4 1,2 1,1 -0,1 1,2 0,0 
Exportmärkte 2,0 2,2 0,2 2,1 0,1 2,0 0,0 2,0 0,0 
Nachrichtlich: 

         Rohölpreis (US-Dollar je 
Barrel) 44,9 37,9 - 44,8 - 44,4 - 44,9 - 

Vorjahresveränderung in Prozent; Vorratsveränderungen, Außenbeitrag: Lundberg-Komponente; Bruttoinlands-
produkt Weltwirtschaft: Gewichtet gemäß Bruttoinlandsprodukt nach Kaufkraftparität; Preisliche Wettbewerbsfähig-
keit: Auf Basis der Verbraucherpreise gegenüber 56 Ländern, Anstieg bedeutet Verschlechterung; Exportmärkte: Auf 
Basis des Bruttoinlandsprodukts (preisbereinigt) in 59 Ländern, gewichtet mit Anteilen am deutschen Export; 
Rohölpreis: Werte sind Setzungen; Abweichungen in den Summen durch Runden der Zahlen. 

Quelle: Statistisches Bundesamt, Fachserie 18, Reihe 1.2; US Department of Commerce, National Economic 
Accounts; Eurostat, Volkswirtschaftliche Gesamtrechnungen; eigene Berechnungen; Prognose des IfW. 

 
Innerhalb der inländischen Verwendung haben wir die Zuwachsrate bei den sonstigen Anlageinvestiti-

onen sowie den abermals kräftigen Anstieg der privaten Konsumausgaben bereits in der Frühjahrspro-

gnose weitgehend richtig vorausgesehen. Die öffentlichen Konsumausgaben sind im vergangenen Jahr 
so kräftig gestiegen wie seit dem Jahr 1992 nicht mehr. Diese wurden vor allem durch die zusätzlichen 

Ausgaben im Rahmen der Flüchtlingsmigration angetrieben; diese zusätzlichen Ausgaben zu quantifizie-
ren war jedoch schon deshalb schwierig, weil dazu Annahmen zur Flüchtlingsmigration notwendig waren. 

Insgesamt haben wir eine hohe Dynamik bei den öffentlichen Konsumausgaben jedoch bereits in unserer 
Frühjahrsprognose antizipiert. Der Anstieg bei den Bauinvestitionen wurde in unserer Frühjahrsprognose 

etwas überschätzt, insbesondere wegen der (nicht zuletzt witterungsbedingten) Schwächephase der 
Bauinvestitionen im Sommerhalbjahr. Ab der Revision in unserer Sommerprognose haben wir die Bau-
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investitionen im Großen und Ganzen korrekt prognostiziert. Unsere Prognose für die Ausrüstungsinvesti-

tionen war zu Beginn des vergangenen Jahres deutlich zu hoch. Zu der schwächeren Entwicklung bei-
getragen haben dürfte, dass im Verlauf immer wieder Unsicherheiten aufkeimten (z.B. Unsicherheit über 

die Konjunktur in den Schwellenländern, Brexit-Votum, Präsidentschaftswahl in den Vereinigten Staaten), 
die die Investitionsneigung der Unternehmen gedämpft haben.  

Vor dem Hintergrund, dass es im laufenden Jahr wieder einige potenzielle Unsicherheitsherde für die 
Konjunktur gibt (z.B. Fortgang der US-Politik und beim Brexit, Wahlen in großen Volkswirtschaften des 

Euroraums), stellt sich die Frage, wie man mit potenziellen Unsicherheiten in der Prognose umgeht. Zwar 
rechnen wir bereits seit einiger Zeit damit, dass der Investitionszyklus in diesem Aufschwung etwas 

schwächer ausfallen wird als in früheren Aufschwüngen. Allerdings nehmen wir nicht ad hoc einen 
Abschlag bei unserer Prognose der Ausrüstungsinvestitionen für das laufende Jahr vor (unter der 

Annahme, dass sich einige dieser Risiken materialisieren werden), ohne dass wir die damit zusammen-
hängenden Risiken konkret benennen bzw. ebenfalls an anderer Stelle in unserer Prognose ent-

sprechend berücksichtigen. 
Bezüglich des Außenhandels haben wir zu Beginn des vergangenen Jahres die Dynamik bei den Ex-

porten etwas und bei den Importen recht deutlich überschätzt. Insgesamt hatten wir die konjunkturelle 
Dynamik auf den Exportmärkten und die Veränderung der preislichen Wettbewerbsfähigkeit bereits im 

Frühjahr weitgehend korrekt antizipiert, so dass folgerichtig der Prognosefehler mit 0,8 Prozentpunkten 
für die recht schwankungsanfälligen Exporte vergleichsweise gering ausfiel. Insgesamt blieben die Ex-

porte im vergangenen Jahr etwas hinter dem zurück, was empirische Exportmodelle angesichts der Ent-
wicklung der Auslandskonjunktur und der preislichen Wettbewerbsfähigkeit anzeigen. Vor dem Hinter-

grund, dass sich der Zusammenhang zwischen Weltproduktion und Welthandel in den vergangenen Jah-
ren merklich abgeschwächt hat, prüfen wir regelmäßig, ob sich auch für Deutschland der Zusammen-

hang zwischen Auslandskonjunktur und Exporten geändert hat. Bislang lässt sich eine Abschwächung 
jedoch nicht feststellen (Jannsen 2014: IfW-Box 2014.9). Unsere im Frühjahr zu hohe Prognose für die 

Importe lässt sich aus unseren zu hohen Prognosen für die inländische Verwendung sowie für die 
Exporte erklären (wenn man gängige empirisch geschätzte Elastizitäten unterstellt). Im Verlauf des 

Jahres haben wir unsere Importprognose konsistent zu den Anpassungen an anderer Stelle nach unten 
revidiert. 

aSeit 1994 liegen die durchschnittlichen absoluten Prognosefehler des IfW (RMSE) für das jeweils laufende Jahr bei 

0,8 Prozent (Frühjahrsprognose), 0,6 Prozent (Sommerprognose), 0,2 Prozent (Herbstprognose) und 0,2 Prozent 

(Winterprognose). 

 

 

Tabelle 2: 

Quartalsdaten zur wirtschaftlichen Entwicklung 2016–2018 

  2016 2017 2018 

      I     II    III   IV    I   II    III   IV    I   II   III  IV 

Bruttoinlandsprodukt 0,7 0,5 0,1 0,4 0,6 0,5 0,5 0,5 0,5 0,5 0,5 0,5 

Private Konsumausgaben 0,7 0,2 0,2 0,3 0,4 0,4 0,4 0,4 0,3 0,3 0,3 0,3 

Konsumausgaben des Staates 1,3 0,9 0,2 0,8 0,7 0,5 0,6 0,6 0,3 0,2 0,2 0,2 

Ausrüstungsinvestitionen 0,9 -2,3 -0,5 -0,1 1,5 0,8 1,3 1,5 1,5 1,3 1,0 1,0 

Bauinvestitionen 2,7 -1,7 -0,3 1,6 -0,7 2,5 1,1 1,0 1,0 1,0 0,9 0,9 

Sonstige Anlagen 0,9 0,7 0,6 0,3 1,0 0,5 0,8 0,8 0,8 0,7 0,6 0,6 

Vorratsveränderungen -0,4 -0,1 0,3 0,3 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 

Inländische Verwendung 0,7 -0,1 0,5 0,9 0,5 0,7 0,6 0,6 0,5 0,5 0,5 0,5 

Ausfuhr 1,4 1,2 -0,3 1,8 1,3 0,9 1,0 1,2 1,3 1,3 1,4 1,3 

Einfuhr 1,4 0,1 0,4 3,1 1,2 1,2 1,2 1,4 1,4 1,4 1,4 1,4 

Außenbeitrag 0,1 0,5 -0,3 -0,4 0,2 -0,1 0,0 0,0 0,0 0,1 0,1 0,1 

Erwerbstätige, Inland 43 404 43 486 43 481 43 531 43 701 43 821 43 946 44 061 44 176 44 286 44 386 44 476 

Arbeitslose 2 730 2 702 2 678 2 647 2 590 2 568 2 543 2 524 2 505 2 488 2 471 2 455 

Preis-, kalender- und saisonbereinigt. Veränderung gegenüber dem Vorquartal in Prozent; Vorratsveränderungen, Außen-

beitrag: Lundberg-Komponente; Erwerbstätige, Arbeitslose: saisonbereinigt, 1 000 Personen; Arbeitslose: Abgrenzung der 

Bundesagentur für Arbeit. 

Quelle: Statistisches Bundesamt, Fachserie 18, Reihe 1.3; Bundesagentur für Arbeit, Monatsbericht; grau hinterlegt: Prognose 

des IfW. 

 

https://www.ifw-kiel.de/wirtschaftspolitik/prognosezentrum/konjunkt/ifw-box/2014/box_2014-9_schwaeche_welthandel.pdf
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Die Entwicklung der Verbraucherpreise ist 

um die Jahreswende 2016/2017 durch den 

Ölpreisschub gekennzeichnet. Während die-

ser Basiseffekt im Verlauf des Jahres nachlässt 

und die Teuerungsraten dementsprechend nach-

geben, dürften sie in der zweiten Hälfte des 

Prognosezeitraums wieder anziehen. Hierbei 

dürfte dann die heimische Komponente im Zuge 

der weiter zunehmenden Kapazitätsanspannung 

ausschlaggebend sein. 

Die Fiskalpolitik wirkt im Prognosezeitraum 

leicht anregend. Im laufenden Jahr gehen die 

gesamtstaatlichen Haushaltsüberschüsse in 

Relation zur Wirtschaftsleistung auf 0,6 Prozent 

zurück (Vorjahr: 0,8 Prozent). Auch im nächsten 

Jahr dürften die Überschüsse trotz der guten 

Konjunktur nahezu unverändert bleiben. 

Expansionsgrad der 

Geldpolitik bleibt hoch 

Die EZB wird wohl an ihrer geldpolitischen 

Ausrichtung festhalten. Wir rechnen weder 

bei den herkömmlichen Zinsinstrumenten noch 

bei den unkonventionellen Maßnahmen mit 

Kurskorrekturen durch die Zentralbank. Der 

Einlagezins liegt derzeit bei -0,40 Prozent, der 

Hauptrefinanzierungssatz bei 0,00 Prozent und 

der Spitzenrefinanzierungssatz bei 0,25 Pro-

zent. Das Niedrigzinsumfeld dürfte über den 

gesamten Prognosezeitraum hinweg Bestand 

haben. Bis einschließlich März wird die EZB im 

Rahmen ihres Anleihekaufprogramms monatlich 

Papiere im Wert von 80 Mrd. Euro erstehen. 

Danach sind bis zum Jahresende weitere Käufe 

in Höhe von 60 Mrd. Euro pro Monat beschlos-

sen. Wenn sich bis dahin keine nachhaltige 

Anpassung des erwarteten Inflationspfades hin 

zum Zentralbankziel ergeben hat, plant die EZB 

eine weitere Verlängerung des Kaufprogramms. 

Vor dem Hintergrund der derzeitigen Inflations-

erwartungen gehen wir davon aus, dass die 

EZB das Programm nur langsam auslaufen 

lassen wird. 

Die Finanzierungskosten sind weiterhin ge-

ring. Die Anleihen nichtfinanzieller Unterneh-

men mit über dreijähriger Restlaufzeit wiesen im 

Februar eine Rendite von 1,9 Prozent auf. Ein 

Jahr zuvor hatten sie noch bei 2,8 Prozent ge-

legen. Damit einhergehend verringerte sich 

auch der Abstand zu Bundesanleihen ähnlicher 

Laufzeit etwas: dieser fiel im gleichen Zeitraum 

von 2,7 auf zuletzt 1,8 Prozentpunkte, womit er 

allerdings immer noch deutlich über dem vor 

der Finanzkrise üblichen Niveau liegt (Abbil-

dung 5). Die Zinsen auf langfristige Staatsanlei-

hen dürften im Prognosezeitraum leicht steigen 

(Tabelle 3) und damit auch einen leichten 

Aufwärtsdruck auf die Zinsen der Unterneh-

mensanleihen ausüben. Der Kreditmarkt ist 

ebenfalls weiterhin von niedrigen Zinsen 

geprägt. So fielen für größere Unternehmens-

 

Tabelle 3:  

Rahmendaten für die Konjunktur 2015–2018 

  2015 2016 2017 2018 

     I    II   III   IV   I   II  III   IV   I    II   III    IV    I    II   III     IV 

Leitzins der EZB 0,05 0,05 0,05 0,05 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 
Langfristige Zinsen 0,4 0,5 0,5 0,5 0,1 0,0 -0,1 0,2 0,2 0,3 0,4 0,4 0,5 0,6 0,7 0,7 
US-Dollar/Euro 1,13 1,10 1,12 1,09 1,10 1,13 1,12 1,07 1,06 1,06 1,06 1,06 1,06 1,06 1,06 1,06 
Preisliche 

Wettbewerbs-
fähigkeit 83 82,4 83,3 83,5 84,2 84,5 84,5 84,2 83,6 83,3 83,2 83,0 83,0 82,9 82,8 82,7 

Exportmärkte 0,71 0,47 0,53 0,56 0,43 0,59 0,54 0,69 0,43 0,57 0,55 0,58 0,59 0,62 0,62 0,61 
Rohölpreis 54,1 62,1 47,0 50,4 35,3 46,8 47,0 49,5 56,0 56,7 56,9 56,7 56,4 56,1 55,8 55,4 

Leitzins der EZB: Hauptrefinanzierungssatz; langfristige Zinsen: Rendite 9−10-jähriger Bundesanleihen;  preisliche Wettbe-
werbsfähigkeit: gegenüber 37 Ländern auf Basis von Deflatoren für den Gesamtabsatz, Index: 1991 I = 100, steigende Werte 
bedeuten eine Verschlechterung der preislichen Wettbewerbsfähigkeit; Exportmärkte: Bruttoinlandsprodukt in 41 Ländern, 
gewichtet mit Anteilen am deutschen Export, Veränderung gegenüber Vorquartal, Jahresrate. Rohölpreis: US-Dollar je Barrel 
North Sea Brent. 

Quelle: EZB, Monatsbericht; Deutsche Bundesbank, Monatsbericht; IMF, International Financial Statistics; eigene Berech-
nungen; grau hinterlegt: Prognose des IfW. 
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Abbildung 5: 

Kapitalmarktzinsen 2000–2017 

 
 

kredite im Januar lediglich 1,4 Prozent an, wäh-

rend kleinere Unternehmenskredite mit 2,6 Pro-

zent und Wohnungsbaukredite mit 1,7 Prozent 

zu Buche schlugen. Damit lagen sie 80, 30 und 

20 Basispunkte unter ihren Werten von vor 

einem Jahr (Abbildung 6). Die ifo Kredithürde 

bestätigt das Bild eines günstigen Finanzie-

rungsumfeldes. Insgesamt gaben im Dezember 

nur 14,5 Prozent der befragten Unternehmen 

an, von Kreditvergaberestriktionen betroffen zu 

sein.
1
 Der Wert für das Verarbeitende Gewerbe 

lag mit 12,6 Prozent noch etwas tiefer. Die 

Kredithürde blieb somit zuletzt weitgehend 

unverändert auf niedrigem Niveau (Abbildung 7). 

Die Kreditexpansion behält ihr insgesamt 

moderates Tempo bei. Das Volumen der an 

den nichtfinanziellen privaten Sektor vergebe-

nen Kredite stieg im Januar um 2,8 Prozent. Die 

Wohnungsbaukredite expandierten dabei mit 

3,8 Prozent gegenüber dem Vorjahr am stärks-

ten, gefolgt von den Krediten an nichtfinanzielle 

Unternehmen, welche um 2,5 Prozent zunah-

men. Die Konsumentenkredite expandierten mit 

1,2 Prozent am wenigsten (Abbildung 8). Der  

 

                                                      
1
 Die Erhebung der Kredithürde wurde danach einge-

stellt. 

Kreditimpuls, der anzeigt, ob die Entwicklung 

der Kreditsumme bezogen auf das nominale 

Bruttoinlandsprodukt expansiv oder kontraktiv 

wirkt, war zuletzt in etwa neutral (Abbildung 9). 

 
Abbildung 6:  

Darlehenszinsen 2003–2017 

 
 

Abbildung 7:  

Kreditrestriktionen nach Unternehmensgröße 2003–

2016 
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Quelle: Deutsche Bundesbank, Monatsbericht; eigene Berech-
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Abbildung 8:  

Kreditsumme 2011–2017 

 
 

Abbildung 9:  

Kreditimpuls 2005–2017 

 
 

Trotz einiger Unwägbarkeiten blieben die 

Finanzmärkte weitgehend ruhig. Wenngleich 

das vergangene Jahr einige Überraschungen – 

vom Ausgang des Referendums über den EU-

Austritt des Vereinigten Königreichs bis zum 

Ergebnis der Präsidentschaftswahl in den Ver-

einigten Staaten – bereithielt, war die Volatilität 

an den Aktienmärkten insgesamt unauffällig. 

Auch der die erwartete Volatilität des Deutschen 

Aktienindexes abbildende VDAX-NEW
2
 lag im 

Mittel leicht unter seinem langjährigen Durch-

schnitt seit dem Jahr 1992. Das laufende Jahr 

begann sogar mit einer auffallend geringen 

Volatilität (Abbildung 10). Auch die Kurse an 

den Aktienmärkten zeugen von Optimismus. So 

übertrafen der DAX und der MSCI World ihre 

Vorjahreswerte Ende Februar um 25 bzw. 19 

Prozent. Allerdings scheinen die Anspannungen 

am Repo-Markt im Zuge der zunehmenden 

Knappheit hochwertiger Sicherheiten weiter 

zuzunehmen. Dies zeigte sich insbesondere am 

30. Dezember vergangenen Jahres, als mit 

einigen europäischen Staatsanleihen besicherte 

Übernachtkredite negative Zinsen von rund -5 

Prozent aufwiesen. Aber auch abseits der Ex-

tremsituation an diesem einen Handelstag lie-

gen die Repo-Zinsen für hochwertiges Kollateral 

und die Rendite kurzfristiger Anleihen, die von 

Staaten mit hoher Bonität begeben wurden, seit 

geraumer Zeit deutlich unter dem Einlagesatz 

der EZB. Zur Knappheit dieser Papiere tragen 

sowohl das Aufkaufprogramm der EZB als auch 

die nach und nach in Kraft tretenden Reformen 

bei der Finanzmarktregulierung bei (Boysen-

Hogrefe et al. 2017).  

Abbildung 10:  

VDAX 2007–2017 

 
 

                                                      
2
 Der VDAX-NEW gibt die annualisierte erwartete 

Schwankungsbreite des DAX für die nächsten 30 

Tage an, welche sich implizit aus auf den DAX 

gehandelten Optionen ergibt. 
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Finanzpolitik sorgt für 

Impulse im Wahljahr 

Die Finanzpolitik ist im laufenden Jahr ex-

pansiv ausgerichtet. Maßgeblich ist unter an-

derem eine Reform des Einkommenssteuer-

tarifs, wobei zum 1. Januar der Grundfreibetrag, 

der Kinderfreibetrag und das Kindergeld ange-

hoben wurden. Zudem wurden die Leistungen 

in der Pflegeversicherung ausgeweitet, was von 

einer Beitragssatzanhebung begleitet wurde, 

die einen Teil der Mehrausgaben finanzieren 

soll. Darüber hinaus gehen merkliche Impulse 

von mehreren Programmen aus, mit denen die 

öffentliche Hand das eigene Investitionsvolu-

men steigern und zudem Investitionen von pri- 

 

vater Seite auslösen möchte. Ferner werden 

entsprechend des Haushaltsplans der Bundes-

regierung die Verteidigungsausgaben merklich 

erhöht und mehrere Sozialleistungen, wie der 

Unterhaltsvorschuss oder BAföG-Leistungen, 

ausgeweitet. Insgesamt ist mit einer diskretionär 

bedingten Budgetbelastung von rund 10 Mrd. 

Euro zu rechnen (0,3 Prozent in Relation zum 

Bruttoinlandsprodukt). Dämpfend wirken hinge-

gen die automatischen Reaktionen, die sich aus 

der „kalten Progression“ und den nichtindexier-

ten Mengensteuersätzen ergeben, so dass die 

Budgetbelastung insgesamt per Saldo etwas 

geringer ausfällt. Die Finanzpolitik sorgt somit 

2017 für einen leicht positiven Impuls auf die 

Konjunktur.

Tabelle 4:  

Budgetwirkungen finanzpolitischer Maßnahmen 2017–2018 (Mrd. Euro) 

 2017 2018 2018 

(kumuliert) 

Steuern und Abgaben der Gebietskörperschaften    

Anhebung des Grundfreibetrags/Kindergeld/kalte Progression -2,1 -3,3 -5,4 

Alterseinkünftegesetz -1,3 -1,4 -2,7 

Wegfall der Kernbrennstoffsteuer -0,4 0,0 -0,4 

Wegfall der Altkapitalerstattungen 0,0 2,3 2,3 

Ausweitung der Mautstrecken und Lkw-Klassen 0,0 1,0 1,0 

Ausgaben der Gebietskörperschaften    

Zusätzliche investive Ausgaben -1,0 -1,0 -2,0 

Förderung für Wohnungsbau zur Vermeidung sozialer Brennpunkte -0,3 -0,2 -0,5 

BAföG-Erhöhung -0,3 0,0 -0,3 

Breitbandnetzausbauförderung -0,5 0,0 -0,5 

Personalaufbau (Polizei, BAMF etc.) -0,3 0,0 -0,3 

Verteidigung -1,0 0,0 -1,0 

Bundesteilhabegesetz/Unterhaltsvorschuss -0,3 -0,3 -0,6 

Kaufbonus E-Mobilität -0,2 -0,1 -0,3 

Sozialversicherungen    

Beitragssatzanhebungen in der Gesetzlichen Krankenversicherung 0,0 1,3 1,3 

Hilfs- und Heilmittel -0,1 -0,3 -0,4 

Stärkung der Arzneimittelversorgung 0,0 -0,3 -0,3 

Krankenhausstrukturreform -0,4 -0,3 -0,7 

Leistungsausweitung der Pflegeversicherung -4,5 1,1 -3,4 

Beitragssatzanhebung in der Pflegeversicherung 2,7 0,0 2,7 

Rentenangleichung Ost/West 0,0 -0,6 -0,6 

Summe -10,0 -1,5 -12,1 

Automatische Reaktionen    

Heimliche Steuererhöhungen 4,8 5,7 10,5 

Endogener Rückgang von Steuerquoten -3,0 -4,1 -7,1 

Summe -8,2 0,1 -8,7 

In Relation zum Bruttoinlandsprodukt -0,3 0,0 -0,3 

Nachrichtlich: Versteigerungserlös Funklizenzen 3,8 -3,0 0,8 

Wirkungen in Mrd. Euro im Verhältnis zum Vorjahr. 

Quelle: BMF, interne Unterlagen; BMF, Finanzbericht; eigene Schätzungen und Berechnungen. 
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Für das Jahr 2018 gleichen sich die Budget-

wirkungen der derzeit anvisierten finanzpoli-

tischen Maßnahmen nahezu aus. Die öffentli-

chen Investitionsprogramme dürften abermals 

Wirkung entfalten und die zweite Stufe der Re-

form des Einkommensteuertarifs soll in Kraft 

treten. Im Bereich der Körperschaftsteuer ent-

fallen Abzugsmöglichkeiten, was zu Mehrein-

nahmen von über 2 Mrd. Euro führen dürfte (Ta-

belle 4). Mehreinnahmen ergeben sich zudem 

durch die Ausweitung der LKW-Maut auf alle 

Bundesstraßen zum 1. Juli 2018. Ferner rech-

nen wir damit, dass eine Vielzahl gesetzlicher 

Krankenkassen die Zusatzbeitragssätze anhe-

ben wird. Zugleich führen verschiedene Maß-

nahmen zu zusätzlichen Ausgaben im Gesund-

heitsbereich. Schließlich wird die Angleichung 

der Ostrenten an das Westniveau die Renten-

versicherungsträger belasten. Insgesamt ist mit 

einer leichten Budgetbelastung in Höhe von 1,5 

Mrd. Euro zu rechnen. Durch automatische 

Reaktionen wird diese in etwa ausgeglichen, so 

dass von der Finanzpolitik 2018 kein spürbarer 

konjunktureller Impuls ausgehen wird. Aller-

dings darf es als sehr wahrscheinlich gelten, 

dass nach der Bundestagswahl eine Reihe 

finanzpolitischer Maßnahmen veranlasst wird. 

Da Ausmaß und Richtung noch nicht antizipiert 

werden können, muss an dieser Stelle betont 

werden, dass die Aussagen zur Ausrichtung der 

Finanzpolitik für das Jahr 2018 mit großer Un-

sicherheit behaftet sind. 

Außenhandel legt einen Gang 

zu 

Der Außenhandel wird im Prognosezeitraum 

recht kräftig expandieren, im laufenden Jahr 

rein rechnerisch aber einen negativen Bei-

trag zum Zuwachs des Bruttoinlandspro-

dukts liefern. Die Ausfuhren legten nach einem 

leichten Rückgang im dritten Quartal zum Jah-

resende deutlich zu (Abbildung 11). Insgesamt 

fiel die Expansion bei den Ausfuhren im ver-

gangenen Jahr allerdings – auch bedingt durch 

ein niedriges Niveau zu Jahresbeginn – mit 2,6  

 

Abbildung 11:  

Exporte 2014–2018 

 
 

Prozent merklich schwächer aus als im Jahr 

2015 mit 5,4 Prozent. Zwar profitierten die Ex-

porte im vergangenen Jahr von der anhaltenden 

Erholung im Euroraum sowie der stabileren 

konjunkturellen Lage in China. Seitens anderer 

wichtiger Absatzmärkte, wie den Vereinigten 

Staaten und dem Vereinigten Königreich, waren 

jedoch negative Impulse zu verzeichnen. Zu-

dem liefen die positiven Auswirkungen der 

deutlichen Verbesserung der preislichen Wett-

bewerbsfähigkeit aus dem Jahr 2015 zuneh-

mend aus. Die Einfuhren nahmen im vierten 

Quartal den Schwung bei den Ausfuhren sowie 

bei der Binnenkonjunktur mit und expandierten 

– nach einer Schwächephase im Sommerhalb-

jahr – sehr kräftig (Abbildung 12). Insgesamt 

nahmen sie im vergangenen Jahr um 3,7 Pro-

zent zu, so dass der Außenhandel rein rechne-

risch einen leicht negativen Beitrag zur Expan-

sion des Bruttoinlandsprodukts leistete. Zu Be-

ginn des laufenden Jahres dürften die Exporte 

erneut spürbar ausgeweitet werden, und auch 

bei den Importen zeichnet sich ein merklicher 

Anstieg ab. Im übrigen Prognosezeitraum wer-

den die Exporte mit der anziehenden Nachfrage  
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Abbildung 12:  

Importe 2014–2018 

 
 

seitens wichtiger Absatzmärkte wohl mit recht 

hohen Raten expandieren; die Importe werden 

aufgrund der lebhaften Binnenkonjunktur vo-

raussichtlich höhere Zuwachsraten aufweisen 

als die Exporte. Rein rechnerisch dürfte der 

Außenhandel somit im laufenden Jahr einen 

negativen Beitrag zum Zuwachs des Brutto-

inlandsprodukts leisten und im folgenden Jahr 

in etwa neutral wirken. 

Die Europäische Union insgesamt gewann 

im vergangenen Jahr als Absatzmarkt an 

Bedeutung, während die Anteile des Ver-

einigten Königreichs und der Vereinigten 

Staaten an den deutschen Lieferungen zu-

rückgingen. Der Euroraum und die übrigen 

Länder der Europäischen Union trugen den 

größten Teil zum Zuwachs der nominalen Wa-

renausfuhren im vergangenen Jahr bei. Eine 

Ausnahme bildete das Vereinigte Königreich, 

dessen Anteil im Zuge des Brexit-Votums von 

7,6 Prozent im Jahr 2015 auf zuletzt 6,8 

Prozent fiel. Die Ausfuhren in die Vereinigten 

Staaten waren im vergangenen Jahr rückläufig, 

wobei ihr Anteil auf unter 9 Prozent sank. 

Nichtsdestotrotz behaupteten sich die Vereinig-

ten Staaten als wichtigster deutscher Absatz-

markt vor Frankreich. 

Der Anteil Chinas an den deutschen Ausfuh-

ren stieg wieder, während der Anteil Russ-

lands zum ersten Mal seit dem Jahr 2012 

nicht mehr rückläufig war. Nach einem Rück-

gang im Jahr 2015 verzeichneten die nominalen 

Warenausfuhren nach China im vergangenen 

Jahr wieder eine Zunahme von 4 Prozent, wo-

bei auch Chinas Anteil an den gesamten deut-

schen Lieferungen leicht stieg. Auch konnte 

China im vergangenen Jahr seine Position als 

wichtigstes Lieferland für deutsche Warenein-

fuhren behaupten. Der Anteil Russlands an den 

deutschen Warenausfuhren stagnierte im ver-

gangen Jahr bei 1,8 Prozent, nach stetigen 

Rückgängen seit dem Jahr 2012, als noch 3,5 

Prozent der Ausfuhren nach Russland gingen. 

Für das laufende Quartal zeichnet sich eine 

spürbare Zunahme bei den Exporten ab. So 

sind die Exporterwartungen der deutschen Un-

ternehmen zu Beginn des Jahres kräftig gestie-

gen und erreichten zuletzt ihr höchstes Niveau 

seit drei Jahren (Abbildung 13). Die Unterneh-

menszuversicht in den Abnehmerländern ver-

zeichnet bereits seit September kräftige Anstie-

ge und liegt nun auf einem deutlich überdurch-

schnittlichen Niveau. Auch die Unsicherheit in 

den Abnehmerländern, gemessen anhand der 

exportgewichteten Volatilität von Aktienindizes, 

ist zurzeit auf einem niedrigen Niveau. Somit 

scheint es von dieser Seite trotz weltwirtschaft-

licher Turbulenzen keine Belastung für die deut-

schen Exporte zu geben (Abbildung 14).
3
 Die 

Auftragseingänge der Industrie aus dem Aus-

land verzeichneten in der zweiten Jahreshälfte 

2016 deutliche Zunahmen, zuletzt fielen sie 

allerdings wieder auf das Niveau von vor etwa 

einem Jahr. 

Auch im übrigen Prognosezeitraum werden 

die Ausfuhren recht kräftig zunehmen. Maß-

geblich dürften die lebhafte Konjunktur in den 

Vereinigten Staaten, die anhaltende Erholung 

im Euroraum sowie die sich nach und nach 

bessernden Aussichten in den Schwellenlän-

dern sein (Abbildung 15). Auch zeichnet sich für 

den Prognosezeitraum eine leichte Verbesse-

rung der preislichen Wettbewerbsfähigkeit ab 

(Abbildung 16). Zudem dürften die dämpfenden  

 

                                                      
3
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Abbildung 13:  

Exportindikatoren 2008–2017 

 
 

Abbildung 14: 

Unsicherheit in den deutschen Abnehmerländern 

2000–2017 

 

 

Abbildung 15: 

Deutsche Exportmärkte 2015–2018 

 
 

Effekte der Abwertung des Pfund Sterling im 

Zuge des Brexit-Votums auf die Ausfuhren in 

das Vereinigte Königreich langsam auslaufen 

(Gern et al. 2016: IfW-Box 2016.24). Die Aus- 
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Abbildung 16:  

Preisliche Wettbewerbsfähigkeit 2015–2018 

 

 

wirkungen des tatsächlichen Austritts des Ver-

einigten Königreichs aus der Europäischen 

Union auf die deutschen Ausfuhren werden von 

den ausgehandelten Konditionen abhängen, 

dürften aber gering bleiben – sofern die Einfüh-

rung hoher Zölle oder anderer Handels-

beschränkungen unterbleibt – und werden wohl 

nicht im Prognosezeitraum zum Tragen kom-

men. Auch sind die Abwärtsrisiken, die sich aus 

möglichen protektionistischen Maßnahmen sei-

tens der neuen US-Präsidentschaft gegenüber 

der Europäischen Union ergeben könnten, der-

zeit eher gering. Solche Maßnahmen dürften 

nicht zuletzt auch amerikanischen Unterneh-

men, die durch Direktinvestitionen stark im eu-

ropäischen Binnenmarkt eingebundenen sind, 

schaden und auf deren Widerstand stoßen. 

Alles in allem rechnen wir mit Zunahmen der 

Exporte von 3,7 Prozent im laufenden und 4,9 

Prozent im kommenden Jahr. 

Die Einfuhren werden im gesamten Progno-

sezeitraum dynamisch expandieren. Wäh-

rend sie zu Beginn des laufenden Jahres insbe-

sondere von den lebhaften Exporten und dem 

damit verbundenen steigenden Bedarf an im-

portierten Vorleistungen angeregt werden dürf-

ten, kommen im weiteren Verlauf wohl zuneh-

mend Impulse seitens der allmählich anziehen-

den Ausrüstungsinvestition hinzu. Insgesamt 

dürften die Importe im laufenden Jahr mit 5,2 

Prozent und im folgenden Jahr mit 5,6 Prozent 

expandieren.  

Die Terms of Trade verschlechtern sich zu 

Jahresbeginn deutlich. Bereits im Verlauf des 

vergangenen Jahres hatte eine leichte Ver-

schlechterung der Terms of Trade eingesetzt, 

da die Importpreise mit den anziehenden Roh-

stoffpreisen etwas stärker zulegten als die Ex-

portpreise. Im Jahresdurchschnitt ergab sich 

jedoch aufgrund der merklichen Verbesserung 

zu Jahresbeginn ein Anstieg von 1,6 Prozent. 

Im laufenden Quartal dürften die Importpreise 

aufgrund des ausgeprägten Ölpreisanstiegs im 

Dezember kräftig anziehen. Darauf deuten auch 

die vorliegenden Monatswerte für die Einfuhr-

preise von Waren hin. Die Exportpreise werden 

zwar ebenfalls steigen, jedoch in deutlich gerin-

gerem Ausmaß als die Importpreise, so dass 

die Terms of Trade im laufenden Quartal einen 

Rückgang von etwa einem Prozent verzeichnen 

dürften. Auch im folgenden Quartal werden sie 

sich wohl leicht verschlechtern.  

Für das laufende Jahr ergibt sich eine Ver-

schlechterung der Terms of Trade, für das 

kommende Jahr ist eine Verbesserung an-

gelegt. Im übrigen Prognosezeitraum werden 

die Exportpreise wohl leicht höhere Zuwachs-

raten aufweisen als die Importpreise. Dabei 

dürften die deutschen Exporteure mit der anzie-

henden Auslandskonjunktur ihre Preissetzungs-

spielräume zunehmend ausweiten und ihre mit 

der robusten Arbeitsmarktentwicklung anzie-

henden Lohnkosten zum Teil an ihre Abnehmer 

weitergeben können. Alles in allem gehen wir 

von einer Verschlechterung der Terms of Trade 

um 1,4 Prozent im laufenden Jahr und einer 

geringfügigen Verbesserung um 0,2 Prozent im 

kommenden Jahr aus. 

Der Leistungsbilanzüberschuss in Relation 

zum Bruttoinlandsprodukt dürfte im Pro-

gnosezeitraum leicht auf Werte unter 8 Pro-

zent zurückgehen. Im vergangenen Jahr er-

reichte der Leistungsbilanzüberschuss, wie 

schon im Jahr 2015, einen Wert von 8,5 Pro-

zent in Relation zum Bruttoinlandsprodukt. Da 

der Leistungsbilanzsaldo in nominaler Rech-
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nung ausgewiesen wird, waren nicht zuletzt die 

mit der Verbesserung der Terms of Trade ver-

bundenen Minderausgaben für Einfuhren von 

Energieträgern für das hohe Niveau ausschlag-

gebend, während die mengenmäßigen Einfuh-

ren in höherem Maße zunahmen als die Aus-

fuhren. Im laufenden Jahr wird die Verschlech-

terung der Terms of Trade für sich genommen 

den Leistungsbilanzsaldo reduzieren. Auch 

dürften die mengenmäßigen Einfuhren weiterhin 

stärker zunehmen als die Ausfuhren. Nichts-

destotrotz wird der Leistungsbilanzsaldo den 

Grenzwert des europäischen Ungleichgewich-

teverfahrens im gesamten Prognosezeitraum 

voraussichtlich deutlich überschreiten. 

Robuste Binnenkonjunktur 

trotz Kaukraftverlusten 

Im Jahr 2016 ist die heimische Absorption 

kräftig gestiegen. Die inländische Verwendung 

legte im Jahr 2016 um 2,3 Prozent zu 

(Abbildung 17). Rechnet man Schwankungen 

bei den Vorratsveränderungen heraus, so be-

trug der Anstieg sogar 2,5 Prozent und fiel so 

stark aus wie seit dem Jahr 2011 nicht mehr, in 

dem sich die deutsche Wirtschaft von der glo-

balen Finanzkrise erholt und kräftig expandiert 

hatte. Vor allem der Konsum wurde spürbar 

ausgeweitet. So stiegen die privaten Konsum-

ausgaben aufgrund der hohen Einkommenszu-

wächse und des ölpreisbedingt geringen Preis-

auftriebs abermals um 2 Prozent. Der Anstieg 

der Konsumausgaben des Staates erhöhte sich 

aufgrund der zusätzlichen Ausgaben im Zuge 

der Flüchtlingsmigration sogar auf 4 Prozent. 

Mit einer so hohen Rate wurden die öffentlichen 

Konsumausgaben seit dem Jahr 1992 nicht 

mehr ausgeweitet. Auch die Bruttoanlageinves-

titionen erhöhten sich in beschleunigtem 

Tempo, vor allem weil die Bauinvestitionen mit 

3 Prozent kräftig zulegten (Tabelle 5). Die Aus-

rüstungsinvestitionen legten dagegen trotz der 

recht günstigen Geschäftsaussichten lediglich 

um rund 1 Prozent zu, nachdem sie im Jahr 

2015 noch um knapp 4 Prozent gestiegen wa-

ren; sie waren seit dem zweiten Quartal sogar  

 

Abbildung 17: 

Letzte inländische Verwendung 2014–2018 

 
 

Tabelle 5: 

Anlageinvestitionen 2015–2018 

  2015 2016 2017 2018 

Anlageinvestitionen 1,7 2,3 1,8 4,3 
Unternehmensinvestitionen 2,0 1,3 1,4 3,9 

Ausrüstungen 3,7 1,1 1,4 5,0 
Wirtschaftsbau -1,8 0,2 -0,3 2,6 
Sonstige Anlagen 1,9 2,6 2,7 2,9 

Wohnungsbau 1,5 4,2 2,6 5,4 
Öffentlicher Bau -0,4 2,9 2,5 3,3 

Nachrichtlich:       
Bauinvestitionen 0,3 3,0 1,8 4,4 

Preisbereinigt; Veränderung gegenüber dem Vorjahr in 

Prozent. 

Quelle: Statistisches Bundesamt, Fachserie 18, Reihe 1.2; 

grau hinterlegt: Prognose des IfW. 

 

rückläufig. Das Investitionsklima belastet haben 

dürften vor allem Unsicherheiten, die aus dem 

weltwirtschaftlichen Umfeld resultieren. Im 

vierten Quartal beschleunigte sich die heimi-

sche Absorption spürbar, nachdem sie im 

zweiten Quartal noch leicht rückläufig gewesen 

war und der Anstieg im dritten Quartal zu einem 

Gutteil auf veränderte Vorratsdispositionen der 

Unternehmen zurückzuführen ist. Dazu beige-

tragen hat, dass die öffentlichen Konsumaus-

gaben in deutlich höherem Tempo expandier- 
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ten. Zudem legten die Bauinvestitionen mit 1,6 

Prozent kräftig zu, nach den vor allem witte-

rungsbedingten Rückgängen im Sommerhalb-

jahr. 

Im Jahr 2017 wird der Aufschwung zwar 

weiterhin von den binnenwirtschaftlichen 

Auftriebskräften gestützt werden, allerdings 

verlangsamt sich das Expansionstempo. 

Rechnet man Schwankungen bei den Vorrats-

veränderungen heraus, so verlangsamt sich der 

Anstieg der inländischen Verwendung voraus-

sichtlich sogar spürbar von 2,5 Prozent im Jahr 

2016 auf 1,5 Prozent im Jahr 2017. Maßgeblich 

für diese Verlangsamung ist vor allem, dass der 

private Konsum wohl in deutlich geringerem 

Tempo expandieren wird. Zwar dürfte das ver-

fügbare Einkommen weiterhin mit recht hohen 

Raten steigen. Allerdings wird die Kaufkraft des 

verfügbaren Einkommens ölpreisbedingt deut-

lich zurückgehen: Während das real verfügbare 

Einkommen im Jahr 2015 noch um rund 2 Pro-

zent gestiegen war, wird es im laufenden Jahr 

wohl um kaum mehr als 1 Prozent zulegen. 

Dies spiegelt sich im Anstieg des Deflators des 

privaten Konsums wider, für den sich ein An-

stieg von 1,7 Prozent im laufenden Jahr ab-

zeichnet, nach 0,6 Prozent im Jahr 2016. Die 

Ausrüstungsinvestitionen dürften im Verlauf des 

Jahres 2017 aufgrund der recht hohen Kapazi-

tätsauslastung und der günstigen Geschäfts-

aussichten zwar wieder deutlich expandieren. 

Bedingt durch das sehr niedrige Niveau zu Jah-

resbeginn werden sie im Jahresergebnis jedoch 

wohl abermals mit einer recht niedrigen Rate 

steigen. Im Jahr 2018 dürften sich die binnen-

wirtschaftlichen Auftriebskräfte wieder etwas 

verstärken. Maßgeblich ist, dass der Investi-

tionsaufschwung wohl wieder in Gang kommen 

wird, da die dämpfenden Effekte aus dem 

unsicheren weltwirtschaftlichen Umfeld nach 

und nach abklingen und die allgemein günsti-

gen Rahmenbedingen wieder die Oberhand 

gewinnen dürften. Gleichwohl wird die inländi-

sche Verwendung mit rund 2 Prozent wohl in 

ähnlichem Tempo expandieren wie im laufen-

den Jahr, da die Vorratsveränderungen gemäß 

unserer Prognose nicht mehr weiter erhöht 

werden. Im laufenden Jahr werden sie voraus-

sichtlich einen Expansionsbeitrag von 0,4 Pro-

zentpunkten liefern aufgrund des hohen Über-

hangs, der sich aus der zweiten Jahreshälfte 

des Vorjahres ergeben hat.  

Die realen Einkommen werden im Jahr 2017 

in deutlich langsamerem Tempo zulegen. 

Zwar werden die Nettolöhne und -gehälter wohl 

sogar beschleunigt mit 3,7 Prozent expandie-

ren. Allerdings dürfte der ölpreisbedingte kräf-

tige Anstieg bei den Verbraucherpreisen dies 

mehr als wettmachen, so dass das real verfüg-

bare Einkommen im laufenden Jahr voraus-

sichtlich lediglich um 1,2 Prozent zulegen wird, 

nachdem es im Jahr 2016 noch um mehr als 2 

Prozent gestiegen war (Abbildung 18). Für das 

Jahr 2018 zeichnet sich eine leichte Beschleu-

nigung auf eine Zuwachsrate von 1,4 Prozent 

ab. Maßgeblich ist, dass sich das Tempo so-

wohl beim Beschäftigungsaufbau als auch bei 

den Lohnanstiegen erhöht. Gleichzeitig wird 

sich der Preisauftrieb voraussichtlich nicht wei- 

 

Abbildung 18:  

Beiträge zur Veränderung des real verfügbaren 

Einkommens 2015–2018 
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ter beschleunigen. Zwar wird die Teuerungsrate 

im Zuge der steigenden Kapazitätsauslastung in 

der Tendenz aufwärts gerichtet bleiben. Aller-

dings entfallen preistreibende Effekte seitens 

der Ölnotierungen.  

Die Konsumausgaben werden im Jahr 2017 

deutlich langsamer expandieren. Der spürbar 

geringere Anstieg bei den real verfügbaren Ein-

kommen wird sich beim privaten Konsum nie-

derschlagen (Abbildung 19). Zwar dürfte sich 

die Sparquote etwas verringern, nicht zuletzt 

weil die Ölpreise wieder etwas gestiegen sind 

und die privaten Haushalte den dadurch be-

dingten Rückgang ihrer real verfügbaren Ein-

kommen nicht vollständig in ihre Konsument-

scheidungen einfließen lassen werden. Aller-

dings gehen wir davon aus, dass die Sparquote 

lediglich um 0,1 Prozentpunkte zurückgehen 

und somit nur einen geringen Teil des be-

schleunigten Preisauftriebs abfedern wird. Für 

das Jahr 2018 erwarten wir, dass die Sparquote 

wieder auf ihren längerfristigen, in der Tendenz 

eher abwärts gerichteten Trend einschwenken 

wird, nachdem sie zwischen den Jahren 2013 

und 2016 nicht zuletzt aufgrund des starken 

Rückgangs der Ölpreise um knapp 1 Prozent-  

 

Abbildung 19:  

Beiträge zur Veränderung des privaten Konsums 

1992–2018 

 
 

punkt gestiegen war. Dazu beitragen dürften 

auch die anhaltend niedrigen Renditen für fest-

verzinsliche Anlagen. Insgesamt rechnen wir für 

das Jahr 2018 mit einem weiteren Rückgang 

um 0,1 Prozentpunkte auf 9,5 Prozent. Vor die-

sem Hintergrund werden die privaten Konsum-

ausgaben im Jahr 2017 in deutlich geringerem 

Tempo um 1,2 Prozent ausgeweitet werden und 

sich im Jahr 2018 wieder etwas auf 1,5 Prozent 

beschleunigen (Abbildung 20). Zusätzlich wird 

sich der Anstieg bei den öffentlichen Konsum-

ausgaben im Prognosezeitraum wohl spürbar 

verlangsamen, da die konsumtiven Ausgaben 

für die Flüchtlingsmigration zurückgehen wer-

den. Nach einem Anstieg von 4 Prozent im Jahr 

2016 rechnen wir mit Expansionsraten von 2,5 

Prozent für das Jahr 2017 und 1,6 Prozent für 

das Jahr 2018.  

 

Abbildung 20:  

Private Konsumausgaben 2014–2018 

 
 

Die privaten Bauinvestitionen werden weiter 

in sehr hohem Tempo zulegen. Die Rahmen-

bedingungen für die Bauinvestitionen bleiben 

weiterhin äußerst anregend. Dies spiegelt sich 

nicht zuletzt in den hohen Auftragsbeständen 

bei weiter anziehenden Auftragseingängen  
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wider (Abbildung 21). Im ersten Quartal werden 

die Bauinvestitionen zwar voraussichtlich deut-

lich zurückgehen; dafür spricht auch die schwa-

che Bauproduktion im Januar. Dieser Rückgang 

ist jedoch vor allem den relativ ungünstigen 

Witterungsbedingungen geschuldet, so dass es 

im zweiten Quartal wohl zu einer entsprechen-

den Gegenbewegung kommen wird. Im weite-

ren Verlauf dürften die privaten Wohnungsbau-

investitionen vor dem Hintergrund der günstigen 

Lage am Arbeitsmarkt, der äußerst günstigen 

Finanzierungsbedingungen und der anhalten-

den Wohnungsknappheit mit sehr hohen Raten 

zulegen. Für das laufende Jahr rechnen wir mit 

einem Anstieg der Wohnungsbauinvestitionen 

um 2,6 Prozent, im Jahr 2018 dürften sie sogar 

um mehr als 5 Prozent steigen. Auch die Inves-

titionen im Wirtschaftsbau dürften sich be-

schleunigen. Im Jahr 2016 verzeichnete der 

Wirtschaftsbau zwar erstmals seit dem Jahr 

2011 wieder eine positive Zuwachsrate, aller-

dings fiel sie mit 0,2 Prozent sehr verhalten aus. 

Zwar wird der Wirtschaftsbau wohl auch im 

laufenden Jahr aufgrund des recht niedrigen 

Niveaus zu Jahresbeginn in etwa unverändert 

bleiben. Allerdings dürfte er im Verlauf des 

Jahres aufgrund der recht hohen Kapazitäts-

auslastung und der günstigen Geschäfts- 

 

Abbildung 21: 

Auftragslage und Kapazitätsauslastung im 

Bauhauptgewerbe 2012–2017 

 
 

aussichten wieder einen Expansionskurs ein-

schlagen. Dies wird sich auch im Jahres-

ergebnis für das Jahr 2018 bemerkbar machen. 

Insgesamt rechnen wir für den Wirtschaftsbau 

mit einem leichten Rückgang für das laufende 

und einer Zuwachsrate von 2,6 Prozent für das 

kommende Jahr.  

Die öffentliche Bautätigkeit wird weiter kräf-

tig expandieren. Vor allem in der ersten Jah-

reshälfte dürften die öffentlichen Bauinvestitio-

nen trotz der witterungsbedingten Hemmnisse 

mit hohen Raten steigen. Dafür spricht zum 

einen, dass viele Neuaufträge, die im Jahr 2016 

ein ausgesprochen hohes Niveau erreicht ha-

ben, noch nicht abgearbeitet sein dürften und 

zum anderen, dass der Auftragseingang weiter-

hin auf einem im Vergleich zu den vorherigen 

Jahren hohen Niveau ist. Im weiteren Verlauf 

werden die öffentlichen Bauinvestitionen ihr 

hohes Expansionstempo nicht ganz halten kön-

nen, jedoch voraussichtlich weiter lebhaft ex-

pandieren. Die sich abzeichnende Ausweitung 

der öffentlichen Bauinvestitionen geht auf die 

günstige Finanzlage der öffentlichen Haushalte 

und auf verschiedene Investitionsprogramme 

des Bundes zurück. Da sich die Lage der öf-

fentlichen Haushalte im Prognosezeitraum nicht 

eintrüben dürfte, ist auch für das kommende 

Jahr mit einer recht hohen öffentlichen Nach-

frage nach Bauleistungen zu rechnen. Die 

öffentlichen Bauinvestitionen werden voraus-

sichtlich im Jahr 2017 mit 2,5 Prozent und im 

Jahr 2018 mit reichlich 3 Prozent in ähnlichem 

Tempo wie im Jahr 2016 zunehmen. Insgesamt 

dürften die Bauinvestitionen im laufenden Jahr 

wohl um 1,8 Prozent und im kommenden Jahr 

deutlich beschleunigt um 4,4 Prozent steigen 

(Abbildung 22). 

Die Unternehmensinvestitionen nehmen wie-

der Fahrt auf. Die Ausrüstungsinvestitionen 

insgesamt stagnierten im vierten Quartal in 

etwa, nachdem sie im Sommerhalbjahr kräftig 

gesunken waren. Freilich gingen die privaten 

Ausrüstungsinvestitionen im vierten Quartal um 

1,7 Prozent zurück, während die öffentlichen 

Ausrüstungsinvestitionen kräftig anzogen. Vor 

dem Hintergrund, dass die allgemeinen Rah-

menbedingungen mit einer in der Tendenz  
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Abbildung 22:  

Bauinvestitionen 2014–2018 

 
 

zunehmenden Kapazitätsauslastung, recht 

positiven Geschäftsaussichten der Unterneh-

men sowie günstiger Finanzierungsbedingun-

gen sehr anregend waren, dürfte die hohe Un-

sicherheit, die sich aus dem weltwirtschaftlichen 

Umfeld ergeben hat, eine wesentliche Ursache 

für die Schwäche bei den Ausrüstungsinvestiti-

onen gewesen sein. Zuletzt wiesen die Indikato-

ren für die politische Unsicherheit ein deutlich 

erhöhtes Niveau auf, wohl vor allem aufgrund 

des Politikwechsels in den Vereinigten Staaten 

sowie der nach wie vor hohen Unsicherheit über 

die Auswirkungen des Brexit-Votums. Die hohe 

politische Unsicherheit dürfte die Investitions-

tätigkeit der Unternehmen zwar vorerst noch 

belasten. Allerdings gehen wir davon aus, dass 

sich die dämpfenden Effekte von dieser Seite 

nach und nach verringern, zumal die politische 

Unsicherheit im Februar bereits wieder deutlich 

rückläufig war, und die insgesamt sehr anre-

genden Rahmenbedingungen wieder die Ober-

hand gewinnen. So befinden sich andere gän-

gige Unsicherheitsindikatoren, wie die Volatilität 

an den Finanzmärkten, auf einem sehr niedri-

gen Niveau. Zudem war der Order-Capacity-

Index, der anzeigt, wie viele Aufträge im 

 

Verhältnis zu den bestehenden Produktions-

kapazitäten entgegengenommen worden sind, 

im vierten Quartal spürbar aufwärts gerichtet 

(Abbildung 23). Für das erste Quartal deuten 

die Produktionszahlen für Investitionsgüter 

sogar auf einen sehr kräftigen Anstieg hin. Im 

weiteren Verlauf dürften die Expansionsraten 

vorerst recht hoch bleiben, zumal sich im 

Prognosezeitraum auch die Absatzmöglichkei-

ten im Ausland spürbar verbessern. Alles in 

allem werden die Ausrüstungsinvestitionen im 

laufenden Jahr wohl um reichlich 1 Prozent und 

im kommenden Jahr um 5 Prozent zulegen 

(Abbildung 24). Sofern die Ausrüstungsinvesti-

tionen ihrem typischen Zyklusmuster folgen, 

dürften sich die Zuwachsraten gegen Ende des 

Prognosezeitraums wieder etwas verlangsamen 

(Abbildung 25). Wir rechnen damit, dass die 

sonstigen Anlageinvestitionen wie in der Ver-

gangenheit dem Muster der Ausrüstungsinvesti-

tionen im Großen und Ganzen folgen, jedoch in 

den Zuwachsraten weitaus weniger stark 

schwanken werden. Insgesamt dürften sie im 

laufenden Jahr um 2,7 Prozent und im Jahr 

2018 um knapp 3 Prozent expandieren.  

 

Abbildung 23: 

Kapazitätsauslastung 2012–2017 
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Abbildung 24:  

Ausrüstungsinvestitionen 2014–2018 

 
 
 

Abbildung 25:  

Investitionszyklen 1991–2018 

 
 

Verarbeitendes Gewerbe 

gewinnt wieder an Schwung 

Die größten Beiträge zur Ausweitung der 

gesamtwirtschaftlichen Produktion kamen 

im vergangenen Jahr vom Verarbeitenden 

Gewerbe sowie vom Handel, Gastgewerbe 

und Verkehr. Die Expansionsbeiträge dieser 

beiden Wirtschaftsbereiche waren ebenso wie 

der des Baugewerbes merklich höher als im 

Jahr 2015 (Abbildung 26). Im Baugewerbe stieg 

die Produktion im vergangenen Jahr mit 2,8 

Prozent deutlich stärker als das Bruttoinlands-

produkt insgesamt, nachdem sie im Jahr 2015 

sogar leicht rückläufig gewesen war. Am 

schwächsten expandierten der Bereich Grund-

stücks- und Wohnungswesen (+0,8 Prozent) 

und die sonstigen Dienstleister (+1,1 Prozent).  

 

Abbildung 26: 

Expansionsbeiträge der Wirtschaftsbereiche 2015–

2016 
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Am aktuellen Rand dürfte die Bruttowert-

schöpfung im Verarbeitenden Gewerbe wie-

der an Schwung gewinnen, nachdem sie im 

vierten Quartal des vergangenen Jahres 

noch stagnierte. Darauf deuten die jüngsten 

Zahlen für die Industrieproduktion im Januar hin 

(+3,7 Prozent). Auch der Geschäftsklimaindex 

für das Verarbeitende Gewerbe war zuletzt wie-

der deutlich aufwärtsgerichtet. Ebenfalls merk-

lich zulegen dürfte die Bruttowertschöpfung im 

Bereich Information und Kommunikation sowie 

bei den Unternehmensdienstleistern (Tabelle 6). 

Im Baugewerbe dürfte die Produktion im ersten 

Quartal wegen witterungsbedingten Behinde-

rungen zwar zurückgehen, die generelle Dyna-

mik aber aufgrund günstiger Rahmenbedingun-

gen und guter Konjunktur weiterhin hoch blei-

ben. Ein etwas langsameres Expansionstempo 

ist im Bereich Handel, Gastgewerbe und Ver-

kehr wahrscheinlich; die Aktivität der Finanz- 

und Versicherungsdienstleister dürfte hingegen 

in den nächsten Quartalen in etwa stagnieren.  

Inflation kehrt zurück 

Die Rohstoffpreise stiegen zuletzt stark an. 

Nachdem die Ölpreise zuvor eine längere 

Schwächephase durchgemacht hatten, legten 

 

sie im Verlauf des vergangenen Jahres wieder 

zu. Derzeit kostet ein Fass der Sorte Brent rund 

56 Dollar. Vor zwölf Monaten war der Preis mit 

etwa 36 Dollar noch deutlich niedriger gewesen. 

Der Anstieg ist nicht zuletzt darauf zurückzufüh-

ren, dass sich die ölexportierenden Länder 

größtenteils an die im Herbst im Rahmen der 

OPEC vereinbarten Fördermengen zu halten 

scheinen. Andererseits ist das Potenzial für 

weitere Preisanstiege wohl recht gering. Die 

OPEC dürfte kaum noch stärkere Angebotsver-

knappungen durchsetzen können. Außerdem 

dürfte die Möglichkeit des Markteintritts insbe-

sondere von US-amerikanischen Schieferölpro-

duzenten weiteren Preisdruck nach oben abfe-

dern. Deshalb gehen wir für den Prognosezeit-

raum von einer Seitwärtsbewegung beim Roh-

ölpreis aus. Die Preise anderer Rohstoffe ent-

wickelten sich zuletzt ähnlich wie jene für Öl: 

der in Euro notierte HWWI-Rohstoffkorb ohne 

Energieressourcen verteuerte sich binnen Jah-

resfrist um rund ein Drittel. 

Die Verbraucherpreisinflation stieg zuletzt 

sprunghaft an. Während die Inflation der Ver-

braucherpreise im Jahr 2016 mit 0,5 Prozent 

insgesamt recht verhalten war, stieg sie im De-

zember deutlich auf 1,7 Prozent im Vorjahres-

vergleich an. Zu Beginn des laufenden Jahres 

stiegen die Teuerungsraten noch etwas weiter  

 

 
Tabelle 6:  

Bruttowertschöpfung nach Wirtschaftsbereichen 2016–2017 

  

2016 2017 

III IV I II III IV 

 

Saison- und kalenderbereinigte Werte: Veränderung gegenüber  

dem Vorquartal in Prozent 

Bruttoinlandsprodukt 0,1 0,4 0,6 0,5 0,5 0,5 
Bruttowertschöpfung 0,1 0,4 0,6 0,5 0,5 0,5 

Produzierendes Gewerbe ohne Bau 0,7 -0,1 1,3 0,3 0,6 0,6 
Verarbeitendes Gewerbe 0,6 0,0 1,3 0,3 0,6 0,6 

Baugewerbe -0,6 1,4 -0,9 2,3 1,0 1,0 
Handel, Gastgewerbe, Verkehr -0,5 1,3 0,6 0,8 0,6 0,6 
Information und Kommunikation 0,3 0,7 1,3 1,2 1,5 1,4 
Finanz- und Versicherungsdienstleister 0,8 0,4 0,0 0,2 0,1 0,0 
Grundstücks- und Wohnungswesen -0,2 0,3 0,4 0,4 0,4 0,4 
Unternehmensdienstleister -0,3 0,3 1,0 0,6 0,7 0,7 
Öffentliche Dienstleister, Erziehung, Gesundheit 0,3 0,1 0,2 0,3 0,3 0,3 
Sonstige Dienstleister -0,1 0,4 0,2 0,1 0,2 0,2 

Quartalsdaten, preisbereinigt. 

Quelle: Statistisches Bundesamt, Fachserie 18, Reihe 1.2 und 1.3; grau hinterlegt: Prognose des IfW. 
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und erreichten 1,9 Prozent im Januar und 2,2 

Prozent im Februar (Abbildung 27). Die jüngste 

Beschleunigung des Verbraucherpreisauftriebes 

lässt sich durch den starken Anstieg des Ölprei-

ses im Vorjahresvergleich erklären (Fiedler 

2017); rechnet man die Energiekomponente 

heraus, so stieg die Inflationsrate zuletzt etwas 

weniger stark und betrug im Februar 1,7 Pro-

zent gegenüber 1,2 Prozent für das Jahr 2016. 

 

Abbildung 27: 

Verbraucherpreise 2008–2017 

 
 

Im Prognosezeitraum dürfte die Inflation 

deutlich höher sein als in den vergangenen 

Jahren. Zwar werden der Wegfall von Basis-

effekten und das voraussichtliche Ende des 

kräftigen Ölpreisanstiegs zunächst den Auf-

wärtsdruck auf die Verbraucherpreise etwas 

reduzieren, so dass sich die Inflationsraten im 

Frühjahr wohl wieder etwas zurückbilden 

werden. Allerdings dürfte sich im Verlauf des 

Prognosezeitraumes die zunehmende Überaus-

lastung der Produktionskapazitäten mehr und 

mehr bemerkbar machen. Somit rechnen wir für 

dieses und kommendes Jahr insgesamt mit 

Inflationsraten von jeweils 1,8 Prozent (Abbil-

dung 28). 

 

Abbildung 28:  

Verbraucherpreise 2014–2018 

 
 

Lohndynamik zieht etwas an 

Die Tarifverdienste beschleunigen sich 

leicht. Im vergangenen Jahr legten die Tarif-

verdienste um 2,1 Prozent zu; eine geringere 

Steigerungsrate wurde zuletzt im Jahr 2011 

beobachtet. Maßgeblich für die moderaten Ta-

rifabschlüsse dürfte neben dem niedrigen Pro-

duktivitätsanstieg die geringe Verbraucher-

preisinflation sein. Für das Jahr 2017 deuten die 

bereits ausgehandelten Tarifverträge in großen 

Tarifbereichen wie der Metall- und Elektro-

industrie, dem öffentlichen Dienst von Bund und 

Gemeinden oder der chemischen Industrie ins-

gesamt auf eine leichte Beschleunigung hin, 

auch wenn in einigen Bereichen wie dem Bau-

hauptgewerbe, dem Einzelhandel oder dem 

Groß- und Außenhandel die Tariflöhne langsa-

mer zulegen dürften. Wir erwarten einen An-

stieg der Tarifverdienste um insgesamt 2,2 Pro-

zent (Tabelle 7). Für das Jahr 2018 rechnen wir 

mit einer Beschleunigung auf 2,5 Prozent, da 

die Tarifpartner wohl zunehmend auf die spür-

bar höhere Preisdynamik reagieren werden. 
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Tabelle 7:  

Löhne und Produktivität 2015–2018 

 2015  2016 2017 2018 

Stundenkonzept       

Tariflöhne 2,3 2,1 2,2 2,5 

Effektivlöhne 2,6 2,7 3,2 3,0 

Lohndrift 0,3 0,6 1,0 0,5 

Lohnkosten 2,3 2,6 3,1 2,9 

Arbeitsproduktivität 0,8 1,2 1,3 1,2 

Lohnstückkosten 1,5 1,4 1,9 1,7 

Lohnstückkosten (real) -0,4 0,0 0,6 -0,2 

Personenkonzept       

Tariflöhne 2,2 2,1 2,2 2,5 

Effektivlöhne 2,7 2,4 2,6 2,9 

Lohndrift 0,4 0,3 0,4 0,4 

Lohnkosten 2,4 2,3 2,6 2,7 

Arbeitsproduktivität 0,8 0,9 0,7 1,0 

Lohnstückkosten 1,6 1,4 1,9 1,7 

Lohnstückkosten (real) -0,3 0,0 0,6 -0,2 

Veränderung gegenüber dem Vorjahr in Prozent; Effektiv-

löhne: Bruttolöhne und -gehälter je Arbeitnehmerstunde 

bzw. je Arbeitnehmer; Lohndrift: Differenz zwischen Tarif-

löhnen und Effektivlöhnen in Prozentpunkten; Lohnkosten: 

Arbeitnehmerentgelt je Arbeitnehmerstunde bzw. je Arbeit-

nehmer; Arbeitsproduktivität: Bruttoinlandsprodukt (preis-

bereinigt) je Erwerbstätigenstunde bzw. je Erwerbstätigen; 

Lohnstückkosten: Lohnkosten in Relation zur Arbeitspro-

duktivität; Lohnstückkosten (real): Lohnstückkosten deflati-

oniert mit dem Deflator des Bruttoinlandsprodukts. 

Quelle: Statistisches Bundesamt, Fachserie 18, Reihe 1.2; 

Deutsche Bundesbank, Tarifverdienststatistik; grau hinter-

legt: Prognose des IfW. 

 

Die Effektivverdienste beschleunigen sich 

etwas stärker; insgesamt bleibt die Lohn-

entwicklung jedoch beschäftigungsfreund-

lich. Die Effektivverdienste (Bruttolöhne und -

gehälter je Arbeitnehmer) werden im laufenden 

Jahr (+2,6 Prozent) voraussichtlich ebenfalls 

etwas schneller zulegen als im vergangenen 

Jahr (+2,4 Prozent). Neben dem etwas stärke-

ren Tariflohnanstieg sprechen hierfür die Anhe-

bung des gesetzlichen Mindestlohns zum 

1. Januar um 4 Prozent auf 8,84 Euro sowie die 

Tatsache, dass Branchenmindestlöhne und 

Tariflöhne nicht länger unter 8,50 Euro je 

Stunde liegen dürfen. Im Jahr 2018 dürften die 

Effektivlöhne deutlich stärker zunehmen (+2,9 

Prozent), da die Anspannungen am Arbeits-

markt infolge des sich fortsetzenden Auf-

schwungs sowie aufgrund des schwächer 

wachsenden Arbeitskräfteangebots wohl spür-

bar zunehmen werden. Zwar ziehen die nomi-

nalen Lohnstückkosten damit etwas stärker an 

als die heimischen Preise (gemessen am De-

flator des Bruttoinlandsprodukts). Das Verhält-

nis von realen Lohnkosten zu Produktivität (re-

ale Lohnstückkosten) bleibt im gesamten Pro-

gnosezeitraum jedoch günstig (Abbildung 29). 

In der Folge werden von der Lohnkostenseite 

insgesamt weiterhin positive Impulse auf die 

Arbeitsnachfrage der Unternehmen ausgehen. 

 

Abbildung 29:  

Reale Lohnstückkosten 1991–2018 

 
 
 

Kräftiger Beschäftigungs-

aufbau setzt sich fort 

Das Tempo des Beschäftigungsaufbaus ist 

weiterhin hoch. Nach der am 1. März 2017 

vorgenommenen Korrektur der Beschäftigungs-

zahlen durch die Bundesagentur für Arbeit zeigt 

sich, dass sich das Tempo beim Beschäfti-

gungsaufbau zwischen der ersten und zweiten 

Jahreshälfte 2016 erhöht hat (Kasten 1). Im 

vierten Quartal stieg die Zahl der Erwerbstäti-

gen um 193 000, nach 128 000 im dritten und 

107 000 im zweiten Quartal. Maßgeblich für den 

Beschäftigungsaufbau blieb die sozialversiche-

rungspflichtige Beschäftigung. Die Zahl der 

ausschließlich geringfügig entlohnten Beschäf-

tigten (Minijobs) sank hingegen weiter leicht; 

der abnehmende Trend bei den Minijobs dürfte 

mit der im vergangenen Juni bekanntgege-

benen Erhöhung des gesetzlichen Mindestlohns 
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zum 1. Januar 2017 um 4 Prozent auf 8,84 Euro 

je Stunde in Zusammenhang stehen. 

Die Arbeitslosigkeit nahm weiter ab, und 

auch die Unterbeschäftigung insgesamt 

sank nach dem Anstieg im vergangenen 

Jahr wieder. Die Zahl der Arbeitslosen nahm in 

den vergangenen Monaten zwar etwas stärker 

ab als zuvor, im Vergleich zum Anstieg der Be-

schäftigung allerdings weiterhin unterproportio-

nal. Im Februar waren 2,59 Mill. Personen als 

arbeitslos registriert (Quote: 5,9 Prozent). Die 

Zahl der als arbeitslos gemeldeten Flüchtlinge 

lag bei 178 000 (+18 000 gegenüber Novem-

ber). Weitere 215 000 (+27 000) Flüchtlinge 

sind ohne Arbeit, aber nicht als arbeitslos regis-

triert, vor allem weil sie dem Arbeitsmarkt auf-

grund von Integrationskursen und arbeitsmarkt-

politischen Maßnahmen nicht zur Verfügung 

stehen. Die Unterbeschäftigung insgesamt, die 

neben den registrierten Arbeitslosen auch Per-

sonen in arbeitsmarktpolitischen Maßnahmen 

umfasst, war daher im vergangenen Jahr trotz 

sinkender Arbeitslosigkeit aufwärtsgerichtet. 

Seit Januar dieses Jahres ist die Unterbeschäf-

tigung allerdings wieder rückläufig. 

Die Beschäftigung wird weiter deutlich auf-

wärtsgerichtet bleiben. Für das erste Quartal 

des laufenden Jahres deutet sich auf Basis der 

korrigierten Erwerbstätigenzahlen ein weiterer 

kräftiger Beschäftigungsanstieg an; die Zahl der 

Erwerbstätigen lag im Januar bereits um 

128 000 über dem Durchschnitt des vierten 

Quartals 2016. Die Frühindikatoren deuten auch 

für die kommenden Monate auf einen kräftigen 

Beschäftigungsaufbau hin. Die Zahl der offenen 

Stellen und das ifo Beschäftigungsbarometer 

befinden sich auf sehr hohen Niveaus und sind 

weiter gestiegen. Getrieben vom sich fortset-

zenden konjunkturellen Aufschwung, dem wei-

terhin günstigen Verhältnis zwischen realen 

Lohnkosten und Produktivität sowie der Aus-

weitung des Arbeitsangebots, bleibt der Be-

schäftigungsaufbau auch im laufenden und 

kommenden Jahr merklich aufwärtsgerichtet 

(Abbildung 30).
4
 Zum Ende des Prognosezeit-

                                                      
4
 Wie in Kasten 1 beschrieben, setzt die hier vorge-

legte Prognose auf den unkorrigierten VGR-Zahlen 

auf. Die Zahl der Erwerbstätigen bis zum vierten 

Quartal 2016 in Abbildung 30 entspricht daher dem 

alten Datenstand von vor der Korrektur. Unsere 

Prognose bedeutet bei altem Datenstand ein Anstieg 

raums und vor allem in der mittleren Frist wird 

die demografische Entwicklung jedoch zu einer 

spürbaren Verlangsamung beim Erwerbperso-

nenpotenzial führen, die nur noch schwer durch 

eine steigende Erwerbsbeteiligung und Zuwan-

derung kompensiert werden kann, so dass ei-

nem weiteren kräftigen Beschäftigungsaufbau 

zunehmend Knappheiten beim Arbeitskräfte-

angebot entgegenstehen. 

 

Abbildung 30:  

Erwerbstätige 2014–2018 

 
 

Die Arbeitslosigkeit nimmt aufgrund des 

gleichzeitigen Anstiegs des Erwerbsperso-

nenpotenzials weiterhin unterproportional 

ab. Während die Alterung der heimischen Be-

völkerung für sich genommen das Erwerbsper-

sonenpotenzial reduziert, wird es durch die 

steigende Erwerbsbeteiligung und durch die 

starke Zuwanderung in Summe spürbar erhöht. 

Obwohl die vor allem im Jahr 2015 zu-

gewanderten Flüchtlinge unserer Prognose 

zufolge nur langsam Beschäftigung finden wer-

den, ist ihr Einfluss auf die Arbeitslosigkeit ins-

gesamt vergleichsweise begrenzt, da sie wei-

                                                                               
der Zahl der Erwerbstätigen von 2016 auf 2017 um 

jahresdurchschnittlich 407 000, bei neuem Daten-

stand um 587 000. 
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terhin in großem Umfang in Integrationskursen 

und arbeitsmarktpolitischen Maßnahmen geför-

dert werden dürften, während derer sie nicht als 

arbeitslos zählen. Die registrierte Arbeitslosig-

keit dürfte demnach weiter abnehmen (Abbil-

dung 31). Wir erwarten, dass die Arbeitslosen-

quote von 6,1 Prozent (2016) auf 5,7 Prozent 

(2017) und 5,5 Prozent (2018) sinkt (Tabelle 8).  

 
Abbildung 31: 

Arbeitslose 2014–2018 

 
 
 

Öffentliche Haushalte weiter 

im Überschuss 

Der gesamtstaatliche Budgetüberschuss hat 

im vergangenen Jahr erneut einen Rekord-

wert erreicht. Die gute Konjunktur, der stete 

Aufschwung am Arbeitsmarkt, weiter sinkende 

Zinsausgaben und sprunghaft gestiegene Ein-

nahmen aus veranlagten Steuern, die über das 

konjunkturelle Muster hinausgehen, haben die 

hohen Mehrausgaben im Zuge des Flüchtlings-

zustroms mehr als ausgeglichen. Die außer-

ordentlich gute Lage der öffentlichen Haushalte 

wird sich im Prognosezeitraum wohl nur wenig 

verschlechtern, da die Budgeteffekte der expan-

siv ausgerichteten Finanzpolitik von konjunktu-

rellen Mehreinnahmen in etwa ausgeglichen 

werden. 

Im laufenden Jahr werden die Steuerein-

nahmen deutlich langsamer zulegen als im 

Vorjahr. Zum einen verringert sich das Tempo 

der gesamtwirtschaftlichen Expansion leicht und 

zum anderen rechnen wir damit, dass sich die 

Einnahmen der veranlagten Steuern wieder 

stärker im Gleichschritt mit den gesamtwirt-

schaftlichen Gegebenheiten entwickeln werden. 

Ferner wurden zu Jahresbeginn Freibeträge in 

der Einkommensteuer erhöht, und die Kern-

brennstoffsteuer ist entfallen.  

 
 

Tabelle 8:  

Beschäftigung 2014–2018 (1 000 Personen) 

    2014    2015   2016  2017 2018 

Geleistete Arbeitsstunden der Erwerbstätigen (Inland, Mill. Std.) 58 343  58 895  59 280  59 513  60 000  

Erwerbstätige (Inland) 42 663  43 057  43 476  43 882  44 331  

Selbständige 4 402  4 336  4 310  4 317  4 317  

Arbeitnehmer (Inland) 38 261  38 721  39 166  39 565  40 014  

Sozialversicherungspflichtig Beschäftigte 30 219  30 853  31 392  31 953  32 401  

Ausschließlich geringfügig Beschäftigte 5 028  4 849  4 804  4 788  4 788  

Pendlersaldo 61  78  82  80  80  

Erwerbstätige (Inländer)  42 602  42 979  43 393  43 802  44 251  

Arbeitnehmer (Inländer) 38 200  38 643  39 084  39 485  39 934  

Registrierte Arbeitslose 2 896  2 793  2 689  2 558  2 481  

Arbeitslosenquote
 
(Prozent) 6,7  6,4  6,1  5,7  5,5  

Erwerbslosenquote (Prozent)  4,7  4,3  4,0  3,4  3,1  

Selbständige: einschließlich mithelfender Familienangehöriger; Arbeitslosenquote: Abgrenzung der Bundesagentur für Arbeit; 

Erwerbslosenquote: standardisiert nach dem ILO-Konzept. 

Quelle: Statistisches Bundesamt, Fachserie 18, Reihe 1 2; Bundesagentur für Arbeit, Monatsbericht; Bundesagentur für Arbeit, 

Beschäftigungsstatistik; grau hinterlegt: Prognose des IfW. 
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Die Einnahmen aus Sozialbeiträgen legen 

weiterhin kräftig, aber etwas langsamer zu 

als im Jahr 2016. Zwar wurde der Beitragssatz 

in der Pflegeversicherung erhöht, doch dürften 

die gesetzlichen Krankenversicherungen in 

deutlich geringerem Ausmaß die Zusatzbei-

tragssätze angehoben haben, so dass trotz 

einer leicht höheren Dynamik der Bruttolöhne 

und -gehälter die Sozialbeitragseinnahmen 

nicht stärker steigen. 

Die sonstigen Einnahmen des Staates neh-

men im Vergleich zum Vorjahr deutlich ab. 

Maßgeblich ist der im Zuge von Risikorückstel-

lung merklich niedriger ausgefallene Bundes-

bankgewinn. Zudem gehen wir davon aus, dass 

Rückerstattungen von EU-Eigenmitteln, die im 

Haushalt der EU nicht abgerufen wurden und in 

das vierte Quartal 2016 mit rund 2 Mrd. Euro 

gebucht wurden, im laufenden Jahr nicht erneut 

in vergleichbarer Höhe auftreten werden. Insge-

samt werden die Einnahmen in einem spürbar 

moderateren Tempo zulegen als im Vorjahr und 

1 449,5 Mrd. Euro umfassen (Tabelle 9).  

Die Beschleunigung der Ausgaben durch die 

Folgen der Flüchtlingsmigration fällt weg, so 

dass sie 2017 weniger stark steigen als im 

Vorjahr. Insbesondere die Ausgaben für Vor-

leistungen werden deutlich langsamer zuneh-

men. Die Zuwachsrate sinkt wohl von über acht 

auf gut zwei Prozent. Aus dem gleichen Grund 

werden auch die sozialen Sachleistungen weni-

ger stark zulegen, doch wird die Zuwachsrate 

auch 2017 relativ hoch sein, da Leistungen der 

sozialen Pflegeversicherung deutlich ausge-

weitet werden und zudem die Gesundheitsaus-

gaben im Trend deutlich aufwärts gerichtet sind. 

Die Ausgaben für Arbeitnehmerentgelte werden 

ihr Expansionstempo in etwa beibehalten. Der 

Personalaufbau wird zwar etwas langsamer 

fortgeführt als im Vorjahr. Allerdings werden die 

Tarifeinkommen etwas stärker steigen. Ebenso 

dürfte es im Bereich der monetären Sozialleis-

tungen kaum eine Tempoänderung geben. 

Zwar ist zur Mitte des Jahres mit einer eher 

verhaltenen Rentenerhöhung zu rechnen, doch 

wirkt der starke Anstieg zur Vorjahresmitte noch 

nach, und es ist mit einer zunehmenden Zahl 

von Renteneintritten zu rechnen. Schließlich 

werden angesichts der steigenden Zahl ent-

schiedener Asylverfahren vermehrt Personen 

Anspruch auf ALG II bekommen. Eine höhere 

Dynamik werden wohl auch die Bruttoinvestitio-

nen aufweisen. Die in vielen Kommunen güns-

tige Kassenlage und die Investitionsprogramme 

des Bundes sprechen dafür, dass sich der Aus-

gabenzuwachs hier weiter beschleunigen wird. 

Die Zinsausgaben hingegen werden abermals 

sinken, da immer noch hoch verzinsliche lang-

laufende Anleihen durch weniger rentierliche er-

setzt werden und die Verzinsung der Kurzläufer 

zuletzt neue Tiefstände erreicht hat. Die Ausga-

ben für Vermögensübertragungen werden wohl 

zurückgehen, da sie im Jahr 2016 durch einma-

lige Leistungen im Zuge von Bankenrettungen 

erhöht war. Hierbei ist unterstellt, dass die HSH 

Nordbank 2017 keine weiteren Mittel der Länder 

Schleswig-Holstein und Hamburg erhält. 

Schließlich erhält der Bund Einnahmen aus 

Funklizenzversteigerungen, die im System der 

VGR als Ausgabenminderung angesehen wer-

den. Die Versteigerungen fanden zwar bereits 

im Vorjahr statt, doch sie werden zum Zeitpunkt 

der Geschäftsabwicklung verbucht. Insgesamt 

steigen die Ausgaben mit rund 3 Prozent merk-

lich schwächer als im Jahr 2016, aber etwas 

stärker als die Einnahmen. 

Der Budgetüberschuss wird mit 19,8 Mrd. 

Euro wohl vier Mrd. Euro niedriger ausfallen 

als im Jahr 2016. In Relation zum Brutto-

inlandsprodukt sinkt der Überschuss auf 0,6 

Prozent. 

Die Steuereinnahmen des Jahres 2018 wer-

den angesichts des höheren Expansions-

tempos der Wirtschaft stärker zulegen als im 

Jahr 2017. Zudem entfallen in der Körper-

schaftsteuer Abzugsmöglichkeiten, was eben-

falls für Mehreinnahmen sorgt. Allerdings wirkt 

eine weitere Stufe der Einkommensteuer-

tarifreform dämpfend. Die Einnahmen aus Sozi-

albeiträgen werden angesichts der beschleu-

nigten BLG ebenfalls wohl wieder etwas leb-

hafter steigen, wobei wir zudem davon ausge-

hen, dass mehrere gesetzliche Krankenversi-

cherungen wieder ihre Zusatzbeitragssätze 

anheben werden. Die übrigen Einnahmen des 

Staates dürften wieder moderat zulegen, so 

dass die Einnahmen insgesamt wohl um 3,7 

Prozent auf 1 502,1 Mrd. Euro ausgeweitet wer-

den. 
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Tabelle 9:  

Einnahmen und Ausgaben des Staates 2014–2018 (Mrd. Euro) 

  2014 2015 2016 2017 2018 

Einnahmen 1 306,8 1 354,8 1 411,4 1 449,5 1 502,1 
 relativ  zum BIP 44,7 44,7 45,1 44,9 44,8 
Steuern 668,6 700,0 731,2 752,4 780,6 
 relativ zum BIP 22,9 23,1 23,3 23,3 23,3 
Sozialbeiträge 482,0 500,8 523,1 543,4 565,2 
 relativ zum BIP 16,5 16,5 16,7 16,9 16,9 
Sonstige Einnahmen 156,1 154,0 157,1 153,6 156,3 
 relativ zum BIP 5,3 5,1 5,0 4,8 4,7 

Ausgaben 1 298,2 1 333,9 1 387,7 1 429,7 1 482,0 
 relativ zum BIP 44,4 44,0 44,3 44,3 44,2 
Arbeitnehmerentgelt 224,1 228,6 235,8 242,9 249,9 
Vorleistungen 134,3 139,5 151,7 155,2 159,1 
Soziale Sachleistungen 240,0 252,4 268,1 282,7 294,8 
Bruttoinvestitionen 60,9 64,3 66,5 70,2 73,9 
Geleistete Vermögenseinkommen 52,0 47,3 43,4 40,2 38,6 
Monetäre Sozialleistungen 452,5 471,0 487,7 506,0 520,5 
Subventionen 26,0 27,5 27,6 28,3 29,1 
Sonstige laufende Übertragungen 72,3 75,2 74,6 76,7 84,9 
Vermögensübertragungen 37,2 29,7 33,5 32,4 32,5 
Sonstige Ausgaben -1,4 -1,8 -1,3 -5,1 -1,5 

Finanzierungssaldo 8,6 20,9 23,7 19,8 20,1 
 relativ zum BIP 0,3 0,7 0,8 0,6 0,6 

Einnahmen der Gebietskörperschaften 852,1 881,0 916,3 934,7 966,3 
Ohne Transfers von der Sozialversicherung 851,0 880,0 915,2 933,7 965,2 
Transfers der Sozialversicherung 1,1 1,1 1,1 1,1 1,1 

Ausgaben der Gebietskörperschaften 846,5 862,2 900,8 922,2 956,6 
Ohne Transfers an die Sozialversicherung 744,7 758,0 790,6 805,4 836,5 
Transfers an die Sozialversicherung  101,8 104,2 110,2 116,8 120,0 

Finanzierungssaldo der Gebietskörperschaften 5,5 18,8 15,5 12,6 9,7 

Einnahmen der Sozialversicherung 557,6 579,1 606,4 632,6 656,9 
Ohne Transfers von den Gebietskörperschaften 455,8 474,9 496,2 515,9 536,9 

Ausgaben der Sozialversicherung 554,6 577,0 598,2 625,4 646,5 
Ohne Transfers an die Gebietskörperschaften 553,5 575,9 597,1 624,3 645,5 

Finanzierungssaldo der Sozialversicherung 3,0 2,1 8,2 7,3 10,4 

Abweichungen der Summen rundungsbedingt.  

Quelle: Statistisches Bundesamt, interne Arbeitsunterlage; eigene Berechnungen; grau hinterlegt: Prognose des IfW. 

 

Die Ausgaben nehmen 2018 wegen merklich 

höherer Abführungen an die EU leicht be-

schleunigt zu. Die vorliegenden Tarifab-

schlüsse sprechen für eine höhere Lohndyna-

mik und entsprechend höhere Ausgaben für 

Arbeitnehmerentgelte. Der Zuwachs wird wohl 

aber nicht höher sein als im Vorjahr, da der 

Beschäftigungsaufbau abermals geringer aus-

fallen dürfte. Die Vorleistungen werden nur we-

nig schneller zulegen als im Vorjahr, da die 

Ausgaben im Bereich der Flüchtlingshilfe wohl 

sinken und somit dämpfend wirken werden. Die 

Ausgaben für Soziale Sachleistungen werden 

abermals merklich expandieren, wenn auch 

langsamer da die Ausweitung der Pflege-

leistungen im Vorjahr abgeschlossen wurde. 

Ebenso dürfte sich das Tempo bei den 

monetären Sozialleistungen reduzieren. Die 

Renten werden wohl zur zweiten Jahreshälfte 

zwar wieder etwas stärker steigen, aber nicht 

an den Zuwachs zur Mitte des Jahres 2016 

heranreichen. Ferner sorgt die anhaltend gute 

Arbeitsmarktlage für Entlastung. Weiterhin hoch 

dürfte die Dynamik der Bruttoinvestitionen blei-

ben. Schließlich wird die Lage der öffentlichen 

Haushalte ausgesprochen gut sein. Hohe zu-

sätzliche Ausgaben sind allerdings bei den 

sonstigen laufenden Übertragungen zu erwar-

ten, da die Abflüsse im Rahmen der EU-Ei-

genmittel wohl deutlich steigen werden. Insge-

samt werden die Ausgaben wohl um 3,7 Pro-

zent auf 1482 Mrd. Euro steigen. Der Budget-
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überschuss dürfte moderat auf 20,1 Mrd. Euro 

zulegen (0,6 Prozent in Relation zum Brutto-

inlandsprodukt). 

Der Bruttoschuldenstand sinkt trotz der ho-

hen Budgetüberschüsse kaum – relativ zum 

Bruttoinlandsprodukt aber deutlich. Ende 

des Jahres 2018 wird er rund 63 ½ Prozent in 

Relation zum Bruttoinlandsprodukt betragen 

(Abbildung 32). Die Haushaltsüberschüsse flie-

ßen dabei nicht vollständig in die Schuldentil-

gung. So hat zum Beispiel der Bund die Über-

schüsse 2016 stattdessen in eine Rücklage 

fließen lassen, also kurzfristiges Finanzvermö-

gen gebildet. Auch führen die Überschüsse der 

Bundesagentur nicht zu einer Rückführung des 

Bruttoschuldenstands. Vielmehr werden auch 

hier Rücklagen gebildet. Der Bruttoschulden-

stand sinkt nicht analog zu den Haushaltsüber-

schüssen, wohl aber sinkt der Nettoschulden-

stand, in dem das Finanzvermögen saldiert 

wird.   

  

Abbildung 32:   

Bruttoschuldenstand 2016–2018 

 
 

Der strukturelle Budgetsaldo sinkt deutlich. 

Die nahezu unveränderten Haushaltsüber-

schüsse sollten nicht darüber hinwegtäuschen, 

dass zumindest im Jahr 2017 die Finanzpolitik 

expansiv ausgerichtet ist. Durch sinkende Zins-

ausgaben und konjunkturelle Effekte wird die 

dadurch angelegte Reduktion des Budgetüber-

schusses aufgefangen. In struktureller Be-

trachtung, wobei konjunktureller Einflüsse und 

sogenannte Einmaleffekte herausgerechnet 

werden, rutscht der Budgetsaldo in den negati-

ven Bereich (Abbildung 33).   

 
Abbildung 33: 

Struktureller Budgetsaldo 2015–2018 

 
 

Risiken und Wirtschaftspolitik 

Divergierende Zinspfade diesseits und jen-

seits des Atlantiks bergen außenwirtschaft-

liche Aufwärtsrisiken. Im Prognosezeitraum 

driftet die deutsche Wirtschaft nach und nach in 

die Hochkonjunktur. Die bereits eingetretene 

Kapazitätsanspannung bei weiterhin intakten 

Expansionskräften mahnt dazu, die konjunktu-

relle Dynamik nicht durch wirtschaftspolitische 

Maßnahmen noch zusätzlich zu stimulieren. 

Dies gilt umso mehr, als die Geldpolitik im Euro-

raum bis auf Weiteres außergewöhnlich expan-

siv ausgerichtet bleibt. Die damit einhergehen-

den extrem günstigen Finanzierungsbedingun-
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gen regen nicht nur den hiesigen Wohnungsbau 

an, sondern erhöhen auch die Anreize für Ka-

pitalexporte außerhalb des Euroraums. Über 

den Wechselkurskanal führt dies zu außenwirt-

schaftlichen Impulsen auf die Konjunktur in 

Deutschland. Diese würden noch zunehmen, 

falls die neue US-Administration ihre Ankündi-

gungen eines sehr expansiven fiskalpolitischen 

Kurses in die Tat umsetzt. Damit nähme der 

Kapitalbedarf in den Vereinigten Staaten zu. In 

der Folge würde sich die transatlantische Zins-

differenz weiter öffnen und somit der Außenwert 

des Euro gegenüber dem US-Dollar weiter sin-

ken. 

Eine protektionistische Außenwirtschafts-

politik seitens der Vereinigten Staaten ge-

genüber der Europäischen Union bleibt ein 

Abwärtsrisiko, das allerdings durch hohe 

Direktinvestitionspositionen gemildert wird. 

Dem konjunkturellen Aufwärtsrisiko, das von 

der Finanzpolitik der Vereinigten Staaten aus-

geht, stehen weiterhin protektionistische Äuße-

rungen aus den Reihen der dortigen Regierung 

gegenüber, die – sofern sie in eine Abschot-

tungspolitik münden würden – die weltwirt-

schaftliche Entwicklung kurzfristig erheblich 

stören könnten. Hiervon wäre Deutschland als 

wichtiger Handelspartner der Vereinigten Staa-

ten besonders betroffen. Im transatlantischen 

Verhältnis besteht allerdings aufgrund der ho-

hen Kapitalverflechtung über Direktinvestitionen 

ein vitales Interesse auch der amerikanischen 

Seite an ökonomischer Stabilität in der Europäi-

schen Union (Gern et al. 2017: Kasten 2). Von 

daher schätzen wir die Wahrscheinlichkeit eines 

eskalierenden Handelskonflikts zwischen bei-

den Seiten derzeit nicht als sehr hoch ein. Es 

bleibt freilich ein Risiko für die Konjunktur in 

Deutschland. 

Leistungsbilanzsalden sind kein guter Rat-

geber für die Wirtschaftspolitik. Die außen-

wirtschaftlichen Beziehungen Deutschlands 

stehen aufgrund der vergleichsweise hohen 

Leistungsbilanzüberschüsse hierzulande wei-

terhin unter besonderer Beobachtung. Ihretwe-

gen werden immer wieder Maßnahmen gefor-

dert, die – weil sie symptom- und nicht ursa-

chenorientiert sind – entweder mit problemati-

schen Nebenwirkungen einhergehen, imprakti-

kabel sind oder Politikbereiche in ordnungspoli-

tisch unsystematischer Weise vermengen: 

• Mehrausgaben für öffentliche Investitions-

projekte sollten in der aktuellen Konjunk-

turphase budgetneutral erfolgen. Höhere 

öffentliche Investitionen, die nicht durch Um-

schichtung im Haushalt oder Abgabenerhö-

hungen finanziert werden, passen nicht in die 

stabilisierungspolitische Landschaft, weil sie 

wie ein Konjunkturprogramm wirken würden. 

Diese können konjunkturpolitisch auch nicht 

damit gerechtfertigt werden, dass mit höhe-

ren Investitionen in den staatlichen Kapital-

stock die Produktionskapazitäten steigen. 

Der Kapazitätseffekt kann handlungslogisch 

erst nach Abschluss einer Investitionsmaß-

nahme, nicht aber zeitgleich eintreten, so-

dass der kapazitätsbeanspruchende Effekt 

sofort, der kapazitätserweiternde Effekt aber 

erst zeitlich versetzt eintritt. Die zeitliche 

Distanz zwischen beiden kann beträchtlich 

sein (mehrere Jahre bei Baumaßnahmen bis 

zu mehreren Jahrzehnten bei Mehrausgaben 

für frühkindliche Bildung). Daher mag es aus 

Allokations- und Wachstumsgesichtspunkten 

gute Gründe für eine Stärkung der investiven 

Staatsausgaben geben. Bei konjunktureller 

Normalauslastung und erst recht bei einer 

bereits bestehenden leichten Überauslastung 

wären investive Mehrausgaben jedoch durch 

Haushaltsumschichtungen oder Abgabener-

höhungen konjunkturneutral zu gestalten. 

Hierbei muss dann die Rentabilität der jewei-

ligen Investitionsprojekte ausschlaggebend 

sein, nicht aber die Höhe des Leistungs-

bilanzsaldos. Andernfalls drohen massive 

Fehlinvestitionen als Hinterlassenschaft eines 

fehlgeleiteten, rein mechanistischen Makro-

Managements. 

• Die Lohnfindung bedarf keiner internatio-

nalen Koordinierung. Forderungen nach ei-

ner noch kräftigeren Lohndynamik laufen 

schon deshalb ins Leere, weil der Wirt-

schaftspolitik hierzu keine marktkonformen 

Instrumente zur Verfügung stehen. Löhne 

müssen auf die Konstellation des Arbeits-

marktes reagieren, auf dem sie bezahlt wer-

den und nicht auf die Arbeitsmarktlage in an-

deren Ländern oder gar den Leistungsbilanz-

saldo eines Landes. Sobald Arbeit knapper 

wird, wird sich dies im Lohnfindungsprozess 
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auch ohne staatliche Intervention in höhere 

Effektivlöhne übersetzen. 

• Das Regulierungsregime für einzelne 

Branchen muss allokativ, nicht makro-

ökonomisch begründet werden. Empfeh-

lungen zur Deregulierung bestimmter Dienst-

leistungsbereiche, wie sie die EU-Kommis-

sion auch im jüngsten Länderbericht wieder 

für Deutschland angemahnt hat, haben gute 

ordnungspolitische Argumente auf ihrer Sei-

te. Aufgrund dieser Argumente sollten sie 

ernsthaft erwogen werden. Hierbei muss der 

Maßstab aber wiederum die jeweilige alloka-

tive Effizienz sein, nicht die Höhe des Leis-

tungsbilanzsaldos. Dies macht die Umkehr-

probe deutlich: Man würde einem Land mit 

Leistungsbilanzdefiziten kaum empfehlen, die 

Dienstleistungsbereiche aus diesem Grund 

einer restriktiveren Regulierung zu unterwer-

fen, um ausländische Anbieter vom eigenen 

Markt fernzuhalten. 

Insgesamt krankt die Debatte um Leistungs-

bilanzsalden an einer güterwirtschaftlich 

zentrierten Sichtweise. Salden im Außenhan-

del spiegeln intertemporale Allokationsent-

scheidungen wider (Tausch von Gegenwarts- 

gegen Zukunftsgüter). Die tiefen Ursachen sind 

daher in der Bereitschaft zur Finanzierung die-

ser Salden und damit in den Bestimmungsgrün-

den des internationalen Kapitalverkehrs zu su-

chen. Damit rücken Renditedifferenzen (unter 

Risikoabwägung) in den Vordergrund. Sofern 

sich dort Verzerrungen diagnostizieren lassen, 

die zu übermäßigem (im Sinne eines nicht 

marktwirtschaftlich koordinierten) Kapitalexpor-

tes eines Landes führen, würden diese über 

kurz oder lang auch übermäßige Leistungs-

bilanzsalden nach sich ziehen. Rein güterwirt-

schaftliche Diagnosen („nationale Wettbe-

werbsfähigkeit“) greifen demgegenüber zu kurz, 

weil sie an den Symptomen und nicht an den 

Ursachen ansetzen. 

Im Zuge der guten Konjunktur droht die Ein-

sicht in die Notwendigkeit einer beschäfti-

gungsfreundlichen Regulierung des Ar-

beitsmarktes zu schwinden. Jüngst hat sich in 

Deutschland die Debatte um weitere Modifikati-

onen der Hartz-Arbeitsmarktreformen neu be-

lebt. Die hierzu bislang vorgetragenen Argu-

mente und Vorschläge sind kaum geeignet, die 

wirtschaftliche Entwicklung in Deutschland zu 

fördern. So lässt sich aus der mittlerweile spür-

bar verbesserten Beschäftigungslage nicht ab-

leiten, dass die auf aktivierende Arbeitsmarkt-

politik gerichteten Reformen nun weniger not-

wendig seien. Diese sind zudem bei einer bes-

seren Arbeitsmarktlage sogar weniger fordernd, 

weil die Möglichkeiten zu einer Wiederauf-

nahme von Beschäftigung günstiger sind. Der 

Begrenzung des Arbeitslosengeldes lag die 

Erkenntnis zugrunde, dass Anreize für eine 

zügige Wiedereingliederung von Arbeitslosen in 

neue Beschäftigungsverhältnisse der beste 

Weg sind, um Langzeitarbeitslosigkeit entge-

genzuwirken. Die Jahresfrist sollte zugleich 

ausreichend Zeit bieten, um einen möglichst 

qualifikationsadäquaten Arbeitsplatz zu finden. 

Die Vermittlungserfolge nehmen indes mit zu-

nehmender Dauer der Arbeitslosigkeit tenden-

ziell ab. 

Längere Bezugszeiten von Arbeitslosen-

geld I für ältere Leistungsempfänger wider-

sprechen dem Solidarprinzip des Versiche-

rungsgedankens. Zugunsten einer Verlänge-

rung der Bezugsdauer für ältere Arbeitslose 

werden sachfremde Argumente angeführt, so-

fern man am Ziel der Vermittlungseffizienz (ak-

tivierende Arbeitsmarktpolitik) festhalten will. 

Wie bei jedem Versicherungssystem liegt auch 

bei der Arbeitslosenversicherung das Fairness-

prinzip darin begründet, dass das Kollektiv der 

Versicherten (Beitragszahler) den im Einzelfall 

auftretenden Schadensfall durch Unterstüt-

zungsleistungen für die Betroffenen (Arbeits-

lose) ausgleicht. Eine längere Mitgliedschaft in 

der Versicherung kann dabei ebenso wenig 

einen Anspruch auf höhere Leistungen (längere 

Bezugsdauer von Arbeitslosengeld I) begrün-

den wie auch ein langjährig Krankenversicherter 

keine besseren Arztleistungen beanspruchen 

kann. Im Idealfall muss in beiden Fällen die 

Versicherung niemals in Anspruch genommen 

werden. Ein Rückerstattungsanspruch kann 

dadurch aber nicht geltend gemacht werden, 

weil sonst das Solidarprinzip des Versiche-

rungsgedankens durchbrochen würde. 

Die Erwerbsanreize für ältere Arbeitnehmer 

gewinnen in einer alternden Gesellschaft an 

Bedeutung. Die demografische Alterung wird in 

wenigen Jahren das heimische Arbeitskräfte-
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potenzial merklich schmälern. Dies bewirkt nicht 

nur einer Verknappung am Arbeitsmarkt, mit der 

eine verbesserte Marktposition der Arbeitsan-

bieter einhergehen wird, sondern erhöht auch 

die Notwendigkeit zu längeren Lebensarbeits-

zeiten. Auch vor diesem Hintergrund sind alle 

Vorschläge kontraproduktiv, die darauf hinaus-

laufen, ältere Arbeitskräfte zu alimentieren (ex-

plizite oder implizite Frühverrentung). Stattdes-

sen gewinnen solche Maßnahmen an Gewicht, 

die die Beschäftigungschancen erhöhen, insbe-

sondere Qualifizierung und räumliche Mobilität. 

Hierbei spielt eine wichtige Rolle, dass die Qua-

lifizierung marktgerecht erfolgt, was vor allem 

für präventiv gegen Arbeitslosigkeit wirkende 

betriebliche Weiterbildungsmaßnahmen spricht. 

In Zeiten guter Konjunktur und historischer 

Niedrigzinsen mag der Eindruck entstehen, 

fiskalisch aus dem Vollen schöpfen und weitere 

Ansprüche an den Sozialstaat formulieren zu 

können. Beides wird aber nicht nur nicht von 

Dauer sein, sondern das zukünftige Wachs-

tumspotenzial wird demografisch bedingt sin-

ken. Damit steigen absehbar die Verteilungs-

konflikte in der mittleren Frist. 
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Tabellenanhang 

Jahresdaten zur wirtschaftlichen Entwicklung 2015–2018 

  2016 2015 2016 2017 2018 

  Mrd. Euro Vorjahresveränderung in Prozent 

Aufkommen und Verwendung in Vorjahrespreisen 

   
    

Bruttoinlandsprodukt  1,7 1,9 1,7 2,0 
Private Konsumausgaben  2,0 2,0 1,2 1,5 
Konsumausgaben des Staates  2,8 4,0 2,5 1,6 
Anlageinvestitionen  1,7 2,3 1,8 4,3 

Ausrüstungsinvestitionen  3,7 1,1 1,4 5,0 
Bauinvestitionen  0,3 3,0 1,8 4,4 
Sonstige Anlagen  1,9 2,6 2,7 2,9 

Vorratsveränderung  -0,5 -0,2 0,4 0,0 
Inländische Verwendung  1,6 2,3 2,1 2,1 
Ausfuhr  5,2 2,6 3,7 4,9 
Einfuhr  5,5 3,7 5,2 5,6 
Außenbeitrag  0,2 -0,2 -0,3 0,1 

Aufkommen und Verwendung in jeweiligen Preisen        
Bruttoinlandsprodukt 3 132,7 3,7 3,3 2,9 4,0 
Private Konsumausgaben 1 679,2 2,6 2,6 3,0 3,2 
Konsumausgaben des Staates 616,1 4,0 5,6 4,1 3,4 
Anlageinvestitionen 626,7 3,2 3,8 3,8 6,8 

Ausrüstungsinvestitionen 204,4 4,6 2,1 2,6 6,6 
Bauinvestitionen 309,4 2,2 4,9 4,3 7,5 
Sonstige Anlagen 112,9 3,5 3,9 4,6 5,3 

Vorratsveränderung (Mrd. Euro)  -20,2 -28,1 -14,8 -16,3 
Inländische Verwendung 2 893,9 2,6 3,2 3,9 4,0 
Ausfuhr 1 441,4 6,3 1,6 6,5 6,0 
Einfuhr 1 202,6 3,9 1,1 9,5 6,4 
Außenbeitrag (Mrd. Euro)  229,5 238,8 217,5 225,5 
Bruttonationaleinkommen 3 197,3 3,7 3,2 2,9 3,9 

Deflatoren        
Bruttoinlandsprodukt  2,0 1,4 1,2 1,9 
Private Konsumausgaben  0,6 0,6 1,7 1,6 
Konsumausgaben des Staates  1,3 1,5 1,6 1,8 

Ausrüstungsinvestitionen  0,9 1,0 1,2 1,5 
Bauinvestitionen  1,9 1,8 2,4 3,0 
Sonstige Anlagen  1,6 1,3 1,8 2,3 

Ausfuhr  1,1 -1,0 2,6 1,0 
Einfuhr  -1,4 -2,5 4,1 0,8 
Nachrichtlich: Verbraucherpreise  0,2 0,5 1,8 1,8 

Einkommensverteilung        
Volkseinkommen 2 338,4 3,8 3,3 2,9 4,3 

Arbeitnehmerentgelt 1 593,2 3,7 3,5 3,7 3,9 
in Prozent des Volkseinkommens (Lohnquote)  68,0 68,1 68,6 68,3 

Unternehmens- und Vermögenseinkommen 745,2 4,2 3,0 1,3 5,3 
Verfügbares Einkommen der privaten Haushalte 1 811,8 3,1 2,8 2,9 3,0 

Sparquote (Prozent)  9,7 9,7 9,6 9,5 
Bruttolöhne und -gehälter (Inländer) 1 305,9 3,9 3,6 3,8 4,0 
Effektivlohn, Stundenbasis  2,6 2,7 3,2 3,0 
Lohnstückkosten, Stundenbasis  1,5 1,4 1,9 1,7 
Produktivität, Stundenbasis  0,8 1,2 1,3 1,2 
Arbeitslose (1 000)  2 793 2 689 2 558 2 481 
Arbeitslosenquote (Prozent)  6,4 6,1 5,7 5,5 
Erwerbstätige, Inlandskonzept (1 000)  43 057 43 476 43 882 44 331 
Finanzierungssaldo des Staates        

in Mrd. Euro  20,9 23,7 19,8 20,1 
in Relation zum Bruttoinlandsprodukt (Prozent)  0,7 0,8 0,6 0,6 

Öffentliche Schulden (Prozent)  71,1 69,0 66,5 63,3 

Vorratsveränderung, Außenbeitrag: Lundberg-Komponente; Arbeitslose, Arbeitslosenquote: Abgrenzung der Bundesagentur 
für Arbeit; Öffentliche Schulden: in Relation zum Bruttoinlandsprodukt. 

Quelle: Statistisches Bundesamt, Fachserie 18, Reihe 1.2; grau hinterlegt: Prognose des IfW. 
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Wichtige Größen der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungen

Vorausschätzung für die Jahre 2016 bis 2018

1.Hj. 2.Hj. 1.Hj. 2.Hj.

1. Entstehung des Bruttoinlandsproduktes

Veränderung in % gegenüber dem Vorjahr

Erw erbstätige  1,0    0,9    1,0    0,7    1,1    1,1    1,0   

Arbeitsvolumen  0,7    0,4    0,8    0,7    0,1    0,7    0,9   

Arbeitszeit je Erw erbstätigen - 0,3   - 0,5   - 0,2   - 0,1   - 1,0   - 0,4    0,0   

Produktivität 1  1,2    1,3    1,2    1,0    1,5    1,2    1,2   

Bruttoinlandsprodukt, preisbereinigt  1,9    1,7    2,0    1,6    1,7    2,0    2,1   

   

2. Verwendung des Inlandsprodukts in jeweiligen Preisen

a) Mrd. EUR    

Konsumausgaben 2 295,3   2 370,7   2 447,7   1 156,7   1 214,1   1 193,6   1 254,2   

  Private Haushalte 2 1 679,2   1 729,1   1 784,0    844,4    884,8    869,7    914,3   

  Staat  616,1    641,6    663,7    312,3    329,3    323,8    339,9   

Anlageinvestitionen  626,7    650,5    694,9    311,6    338,9    333,5    361,5   

  Ausrüstungen  204,4    209,7    223,6    99,9    109,8    106,3    117,3   

  Bauten  309,4    322,7    347,0    154,3    168,4    166,6    180,3   

  Sonstige Anlageinvestitionen  112,9    118,1    124,3    57,4    60,7    60,5    63,8   

Vorratsveränderung 3 - 28,1   - 14,8   - 16,3    2,6   - 17,4    0,9   - 17,1   

Inländische Verw endung 2 893,9   3 006,5   3 126,4   1 470,9   1 535,6   1 527,9   1 598,5   

Außenbeitrag  238,8    217,5    225,5    115,6    101,9    119,0    106,4   

  Exporte 1 441,4   1 534,6   1 627,0    758,2    776,3    802,4    824,6   

  Importe 1 202,6   1 317,1   1 401,5    642,7    674,4    683,4    718,1   

Bruttoinlandsprodukt 3 132,7   3 224,0   3 351,9   1 586,5   1 637,5   1 646,9   1 704,9   

b) Veränderung in % gegenüber dem Vorjahr

Konsumausgaben  3,4    3,3    3,2    3,2    3,3    3,2    3,3   

  Private Haushalte 2  2,6    3,0    3,2    2,9    3,1    3,0    3,3   

  Staat  5,6    4,1    3,4    4,2    4,0    3,7    3,2   

Anlageinvestitionen  3,8    3,8    6,8    2,6    4,9    7,0    6,7   

  Ausrüstungen  2,1    2,6    6,6    1,2    3,9    6,4    6,8   

  Bauten  4,9    4,3    7,5    3,0    5,5    8,0    7,1   

  Sonstige Anlageinvestitionen  3,9    4,6    5,3    4,3    5,0    5,4    5,1   

Inländische Verw endung  3,2    3,9    4,0    3,9    3,9    3,9    4,1   

Exporte  1,6    6,5    6,0    6,4    6,5    5,8    6,2   

Importe  1,1    9,5    6,4    10,0    9,1    6,3    6,5   

Bruttoinlandsprodukt  3,3    2,9    4,0    2,8    3,1    3,8    4,1   

3. Verwendung des Inlandsprodukts, verkettete Volumenangaben (Referenzjahr 2010)

a) Mrd. EUR

Konsumausgaben 2 122,0   2 155,4   2 188,4   1 058,5   1 096,9   1 075,6   1 112,7   

  Private Haushalte 2 1 570,7   1 590,1   1 614,2    778,9    811,2    790,4    823,7   

  Staat  551,0    564,6    573,5    279,1    285,4    284,7    288,8   

Anlageinvestitionen  567,7    578,2    603,3    277,8    300,4    290,5    312,8   

  Ausrüstungen  196,8    199,5    209,6    94,7    104,8    99,4    110,2   

  Bauten  268,2    273,0    285,0    131,4    141,6    137,8    147,2   

  Sonstige Anlageinvestitionen  103,0    105,8    108,9    51,7    54,1    53,3    55,6   

Inländische Verw endung 2 655,4   2 711,8   2 768,7   1 338,1   1 373,7   1 366,4   1 402,3   

Exporte 1 388,4   1 440,2   1 511,2    715,0    725,2    746,8    764,4   

Importe 1 200,0   1 262,9   1 333,2    618,8    644,1    651,5    681,7   

Bruttoinlandsprodukt 2 843,0   2 890,4   2 949,0   1 434,3   1 456,1   1 462,4   1 486,7   

b) Veränderung in % gegenüber dem Vorjahr

Konsumausgaben  2,5    1,6    1,5    1,5    1,7    1,6    1,4   

  Private Haushalte 2  2,0    1,2    1,5    1,1    1,4    1,5    1,5   

  Staat  4,0    2,5    1,6    2,4    2,5    2,0    1,2   

Anlageinvestitionen  2,3    1,8    4,3    0,8    2,8    4,6    4,1   

  Ausrüstungen  1,1    1,4    5,0    0,0    2,6    4,9    5,2   

  Bauten  3,0    1,8    4,4    0,7    2,9    4,9    4,0   

  Sonstige Anlageinvestitionen  2,6    2,7    2,9    2,6    2,9    3,1    2,8   

Inländische Verw endung  2,3    2,1    2,1    2,1    2,1    2,1    2,1   

Exporte  2,6    3,7    4,9    3,9    3,5    4,4    5,4   

Importe  3,7    5,2    5,6    5,5    5,0    5,3    5,8   

Bruttoinlandsprodukt  1,9    1,7    2,0    1,6    1,7    2,0    2,1   

2017 2018
2016 2017 2018
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noch: Wichtige Größen der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungen

Vorausschätzung für die Jahre 2016 bis 2018

1.Hj. 2.Hj. 1.Hj. 2.Hj.

4. Preisniveau der Verwendungsseite des Inlandsprodukts (2010=100)

Veränderung in % gegenüber dem Vorjahr

Private Konsumausgaben 2  0,6    1,7    1,6    1,7    1,7    1,5    1,8   

Konsumausgaben des Staates  1,5    1,6    1,8    1,8    1,5    1,6    2,0   

Anlageinvestitionen  1,5    1,9    2,4    1,8    2,1    2,4    2,4   

  Ausrüstungen  1,0    1,2    1,5    1,2    1,3    1,5    1,6   

  Bauten  1,8    2,4    3,0    2,2    2,6    3,0    3,0   

Exporte - 1,0    2,6    1,0    2,4    2,9    1,3    0,8   

Importe - 2,5    4,1    0,8    4,2    3,9    1,0    0,6   

Bruttoinlandsprodukt  1,4    1,2    1,9    1,1    1,4    1,8    2,0   
 

5. Einkommensentstehung und -verteilung

a) Mrd.EUR

Primäreinkommen der privaten Haushalte 2 2 186,5   2 250,6   2 328,3   1 109,5   1 141,0   1 143,4   1 184,9   

  Sozialbeiträge der Arbeitgeber  287,3    296,3    305,5    143,7    152,7    147,6    157,9   

  Bruttolöhne und -gehälter 1 305,9   1 353,6   1 408,6    649,0    704,6    671,9    736,7   

  Übrige Primäreinkommen 4  593,3    600,6    614,1    316,8    283,8    323,9    290,2   

Primäreinkommen der übrigen Sektoren  458,7    469,9    503,8    218,4    251,5    236,8    267,0   

Nettonationaleinkommen (Primäreinkommen) 2 645,2   2 720,5   2 832,1   1 327,9   1 392,6   1 380,2   1 451,9   

Abschreibungen  552,1    568,6    586,8    282,6    286,0    291,6    295,2   

Bruttonationaleinkommen 3 197,3   3 289,1   3 418,9   1 610,5   1 678,6   1 671,8   1 747,1   

nachrichtlich:

Volkseinkommen 2 338,4   2 406,1   2 510,0   1 171,6   1 234,4   1 220,1   1 289,9   

  Unternehmens- und Vermögenseinkommen  745,2    756,1    795,8    378,9    377,2    400,6    395,2   

  Arbeitnehmerentgelt 1 593,2   1 649,9   1 714,1    792,7    857,2    819,5    894,7   

b) Veränderung in % gegenüber dem Vorjahr

Primäreinkommen der privaten Haushalte 2  3,3    2,9    3,5    3,0    2,9    3,1    3,8   

  Sozialbeiträge der Arbeitgeber  2,9    3,2    3,1    3,4    3,0    2,7    3,5   

  Bruttolöhne und -gehälter  3,6    3,6    4,1    3,9    3,4    3,5    4,6   

    Bruttolöhne und -gehälter je Beschäftigten  2,4    2,6    2,9    3,1    2,1    2,3    3,5   

  Übrige Primäreinkommen 4  2,7    1,2    2,3    1,0    1,5    2,3    2,3   

Primäreinkommen der übrigen Sektoren  2,9    2,4    7,2    1,0    3,7    8,4    6,2   

Nettonationaleinkommen (Primäreinkommen)  3,2    2,8    4,1    2,7    3,0    3,9    4,3   

Abschreibungen  3,1    3,0    3,2    3,0    3,0    3,2    3,2   

Bruttonationaleinkommen  3,2    2,9    3,9    2,7    3,0    3,8    4,1   

nachrichtlich:

Volkseinkommen  3,3    2,9    4,3    2,7    3,1    4,1    4,5   

  Unternehmens- und Vermögenseinkommen  3,0    1,5    5,2    0,3    2,7    5,7    4,8   

  Arbeitnehmerentgelt  3,5    3,6    3,9    3,8    3,3    3,4    4,4   

6. Einkommen und Einkommensverwendung der privaten Haushalte 2

a) Mrd.EUR

Masseneinkommen 1 291,3   1 337,8   1 384,8    647,1    690,7    666,9    717,9   

 Nettolöhne und -gehälter  863,1    893,7    927,8    424,6    469,1    438,6    489,1   

 Monetäre Sozialleistungen  542,7    562,0    577,7    281,6    280,5    288,4    289,3   

 abz. Abgaben auf soziale Leistungen,  114,5    118,0    120,7    59,0    59,0    60,2    60,5   

            verbrauchsnahe Steuern 

Übrige Primäreinkommen 4  593,3    600,6    614,1    316,8    283,8    323,9    290,2   

Sonstige Transfers (Saldo) 5 - 72,8   - 75,2   - 78,6   - 37,1   - 38,1   - 38,8   - 39,8   

Verfügbares Einkommen 1 811,8   1 863,2   1 920,3    926,8    936,4    952,0    968,3   

Zunahme betrieblicher Versorgungsansprüche  48,5    48,9    49,3    24,2    24,7    24,4    24,9   

Konsumausgaben 1 679,2   1 729,1   1 784,0    844,4    884,8    869,7    914,3   

Sparen  181,1    182,9    185,6    106,6    76,3    106,6    78,9   

Sparquote (%) 6  9,7    9,6    9,4    11,2    7,9    10,9    7,9   

b) Veränderung in % gegenüber dem Vorjahr

Masseneinkommen  3,1    3,6    3,5    4,0    3,3    3,1    3,9   

 Nettolöhne und -gehälter  3,2    3,6    3,8    3,7    3,4    3,3    4,3   

 Monetäre Sozialleistungen  3,2    3,6    2,8    4,4    2,7    2,4    3,1   

 abz. Abgaben auf soziale Leistungen,  3,6    3,0    2,3    3,9    2,2    1,9    2,6   

            verbrauchsnahe Steuern 

Übrige Primäreinkommen 4  2,7    1,2    2,3    1,0    1,5    2,3    2,3   

Verfügbares Einkommen  2,8    2,8    3,1    3,0    2,7    2,7    3,4   

Konsumausgaben  2,6    3,0    3,2    2,9    3,1    3,0    3,3   

Sparen  3,4    1,0    1,4    3,3   - 2,0    0,0    3,5   

20182017
2016 2017 2018
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noch: Wichtige Größen der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungen

Vorausschätzung für die Jahre 2016 bis 2018

2017 2018

1.Hj. 2.Hj. 1.Hj. 2.Hj.

7. Einnahmen und Ausgaben des Staates 7

a) Mrd.EUR

Einnahmen

  Steuern  731,2    752,4    780,6    376,5    376,0    389,7    390,9   

  Sozialbeiträge  523,1    543,4    565,2    264,3    279,2    273,5    291,6   

  Vermögenseinkommen  18,0    16,7    16,5    8,9    7,8    8,8    7,7   

  Sonstige Transfers  19,3    19,3    19,3    9,3    10,0    9,3    10,0   

  Vermögenstransfers  15,3    11,2    11,2    5,6    5,6    5,6    5,6   

  Verkäufe  104,3    106,2    109,2    50,0    56,2    51,0    58,2   

  Sonstige Subventionen  0,2    0,2    0,2    0,1    0,1    0,1    0,1   

Insgesamt 1 411,4   1 449,5   1 502,1    714,6    734,9    737,8    764,2   

Ausgaben

  Vorleistungen 8  420,0    438,1    454,1    211,4    226,7    219,4    234,7   

  Arbeitnehmerentgelt  235,8    242,9    249,9    117,0    125,9    120,2    129,7   

  Vermögenseinkommen (Zinsen)  43,4    40,2    38,6    19,9    20,3    19,1    19,5   

  Subventionen  27,6    28,3    29,1    13,8    14,6    14,1    15,0   

  Monetäre Sozialleistungen  487,7    506,0    520,5    253,6    252,4    259,9    260,6   

  Sonstige laufende Transfers  74,6    76,7    84,9    40,5    36,2    45,1    39,8   

  Vermögenstransfers  33,5    32,4    32,5    13,2    19,2    13,3    19,2   

  Bruttoinvestitionen  66,5    70,2    73,9    29,9    40,4    31,7    42,2   

  Nettozugang an nichtprod. Vermögensgütern - 1,3   - 5,1   - 1,5   - 4,3   - 0,8   - 2,5    1,0   

Insgesamt 1 387,7   1 429,7   1 482,0    695,0    734,7    720,3    761,7   

Finanzierungssaldo  23,7    19,8    20,1    19,6    0,2    17,6    2,5   

 

b) Veränderung in % gegenüber dem Vorjahr

Einnahmen

  Steuern  4,5    2,9    3,7    3,2    2,6    3,5    4,0   

  Sozialbeiträge  4,5    3,9    4,0    4,3    3,5    3,5    4,5   

  Vermögenseinkommen - 17,5   - 7,1   - 1,6   - 11,0   - 2,3   - 1,4   - 1,7   

  Sonstige Transfers - 0,9    0,0    0,0    0,0    0,0    0,0    0,0   

  Vermögenstransfers  25,7   - 26,8    0,0   - 26,3   - 27,3    0,0    0,0   

  Verkäufe  3,9    1,8    2,8    1,8    1,8    1,9    3,6   

  Sonstige Subventionen - 7,6    0,0    0,0    0,0    0,0    0,0    0,0   

Insgesamt  4,2    2,7    3,6    2,9    2,5    3,3    4,0   

Ausgaben

  Vorleistungen 8  7,1    4,3    3,7    4,2    4,4    3,8    3,5   

  Arbeitnehmerentgelt  3,1    3,0    2,9    3,2    2,8    2,7    3,0   

  Vermögenseinkommen (Zinsen) - 8,3   - 7,3   - 4,0   - 7,9   - 6,7   - 4,0   - 3,9   

  Subventionen  0,2    2,8    2,8    2,8    2,8    2,8    2,8   

  Monetäre Sozialleistungen  3,5    3,7    2,9    4,7    2,8    2,5    3,3   

  Sonstige laufende Transfers - 0,8    2,8    10,7    2,8    2,8    11,2    10,1   

  Vermögenstransfers  12,8   - 3,2    0,2   - 12,0    4,0    0,2    0,2   

  Bruttoinvestitionen  3,5    5,7    5,2    3,9    7,0    6,0    4,5   

  Nettozugang an nichtprod. Vermögensgütern - 28,2    287,0   - 70,3    714,3    0,0   - 41,6   - 227,3   

Insgesamt  4,0    3,0    3,7    2,8    3,3    3,6    3,7   

1 Preisbereinigtes Bruttoinlandsprodukt je Erw erbstätigenstunde.
2 Einschließlich privater Organisationen ohne Erw erbszw eck.
3 Einschließlich Nettozugang an Wertsachen.
4 Selbständigeneinkommen/Betriebsüberschuss sow ie empfangene abzüglich geleistete Vermögenseinkommen.
5 Empfangene abzüglich geleistete sonstige Transfers.
6 Sparen in Prozent des verfügbaren Einkommens (einschließlich der Zunahme betrieblicher Versorgungsansprüche).
7 Gebietskörperschaften und Sozialversicherung.
8 Einschließlich sozialer Sachleistungen und sonstiger Produktionsabgaben.

Quelle: Statistisches Bundesamt, Fachserie 18; eigene Berechnungen. Prognose des IfW.
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Gesamte 

Volkswirt-

schaft

Nichtfinanzielle 

und finanzielle 

Kapital-

gesellschaften

Staat

Private 

Haushalte und 

private Org. 

o .E. 

Übrige 

Welt

S 1 S 11/S12 S 13 S 14/S 15 S 2

1 = Bruttowertschöpfung ........................................................... 2 821,0 1 902,7  300,6  617,7 –

2 – Abschreibungen ......................................................................  552,1  317,4  68,6  166,1 –

3 = Nettowertschöpfung 1) ......................................................... 2 268,9 1 585,2  232,0  451,7 – 238,8

4 – Geleistete Arbeitnehmerentgelte ..................................... 1 590,1 1 131,8  235,8  222,5  14,1

5 – Geleistete sonstige Produktionsabgaben ...................  22,1  12,7  0,2  9,2 –

6 + Empfangene sonstige Subventionen .............................  25,6  23,9  0,2  1,5 –

7 = Betriebsüberschuss/Selbstständigeneinkommen ...  682,3  464,6 – 3,7  221,5 – 252,9

8 + Empfangene Arbeitnehmerentgelte ................................ 1 593,2 – – 1 593,2  11,0

9 – Geleistete Subventionen .....................................................  27,6 –  27,6 –  5,6

10 + Empfangene Produktions- und Importabgaben ........  334,4 –  334,4 –  6,9

11 – Geleistete Vermögenseinkommen .................................  723,1  652,0  43,4  27,7  174,8

12 + Empfangene Vermögenseinkommen ............................  786,0  368,5  18,0  399,6  111,9

13 = Primäreinkommen (Nettonationaleinkommen) ........ 2 645,2  181,0  277,7 2 186,5 – 303,4

14 – Geleistete Einkommen- und Vermögensteuern ........  386,9  82,5 –  304,5  10,3

15 + Empfangene Einkommen- und Vermögensteuern ...  396,8 –  396,8 –  0,4

16 – Geleistete Nettosozialbeiträge 2) ....................................  642,0 – –  642,0  3,7

17 + Empfangene Nettosozialbeiträge 2) ...............................  642,9  119,0  523,1  0,8  2,8

18 – Geleistete monetäre Sozialleistungen ...........................  549,6  61,1  487,7  0,8  0,5

19 + Empfangene monetäre Sozialleistungen ......................  542,7 – –  542,7  7,3

20 – Geleistete sonstige laufende Transfers ........................  305,7  156,6  74,6  74,4  50,1

21 + Empfangene sonstige laufende Transfers ...................  265,4  142,6  19,3  103,5  90,3

22 = Verfügbares Einkommen (Ausgabenkonzept) ........... 2 608,9  142,5  654,6 1 811,8 – 267,1

23 – Konsumausgaben .................................................................. 2 295,3 –  616,1 1 679,2 –

24 + Zunahme betrieblicher Versorgungsansprüche ......... – – 48,5 –  48,5 –

25 = Sparen .........................................................................................  313,6  94,0  38,5  181,1 – 267,1

26 – Geleistete Vermögenstransfers .......................................  51,0  8,9  33,5  8,6  4,9

27 + Empfangene Vermögenstransfers ..................................  48,1  21,8  15,3  11,1  7,8

28 – Brutto investitionen ...............................................................  598,6  337,5  66,5  194,7 –

29 + Abschreibungen ......................................................................  552,1  317,4  68,6  166,1 –

30 – Nettozugang an nichtprod. Vermögensgütern ........... – 3,3 – 2,8 – 1,3  0,9  3,3

31 = Finanzierungssaldo ...............................................................  267,4  89,6  23,7  154,1 – 267,4

Nachrichtlich:

34 Verfügbares Einkommen (Ausgabenkonzept) ........... 2 608,9  142,5  654,6 1 811,8 – 267,1

35 – Geleistete soziale Sachtransfers .....................................  399,2 –  399,2 – –

36 + Empfangene soziale Sachtransfers ................................  399,2 – –  399,2 –

37 = Verfügbares Einkommen (Verbrauchskonzept) ........ 2 608,9  142,5  255,4 2 211,0 – 267,1

38 – Konsum 2) ................................................................................. 2 295,3 –  216,9 2 078,3 –

39 + Zunahme betrieblicher Versorgungsansprüche ......... – – 48,5 –  48,5 –

40 = Sparen .........................................................................................  313,6  94,0  38,5  181,1 – 267,1

Quelle: Statistisches Bundesamt, Hauptaggregate der Sektoren ; Prognose des IfW.

1) Für den Sektor übrige Welt Importe abzügl. Exporte aus der bzw. an die übrige Welt. – 2) Sozialbeiträge einschl. Sozialbeiträge aus 

Kapitalerträgen abzüglich Dienstleistungsentgelt privater Sozialschutzsysteme.- 3) Für den Sektor Staat Kollektivkonsum, für den Sektor 

private Haushalte, private Organisationen o. E. Individualkonsum (einschl. Konsumausgaben des Staates für den Individualverbrauch, d.h. 

einschl. sozialer Sachleistungen).

Hauptaggregate der Sektoren

Mrd. EUR

Gegenstand der Nachw eisung

2016
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Gesamte 

Volkswirt-

schaft

Nichtfinanzielle 

und finanzielle 

Kapital-

gesellschaften

Staat

Private 

Haushalte und 

private Org. 

o .E. 

Übrige 

Welt

S 1 S 11/S12 S 13 S 14/S 15 S 2

1 = Bruttowertschöpfung ........................................................... 2 903,9 1 956,0  309,9  638,0 –

2 – Abschreibungen ......................................................................  568,6  326,3  70,6  171,7 –

3 = Nettowertschöpfung 1) ......................................................... 2 335,2 1 629,6  239,3  466,3 – 217,5

4 – Geleistete Arbeitnehmerentgelte ..................................... 1 648,1 1 172,8  242,9  232,5  14,6

5 – Geleistete sonstige Produktionsabgaben ...................  22,0  12,3  0,2  9,5 –

6 + Empfangene sonstige Subventionen .............................  26,1  24,4  0,2  1,5 –

7 = Betriebsüberschuss/Selbstständigeneinkommen ...  691,3  469,0 – 3,5  225,8 – 232,1

8 + Empfangene Arbeitnehmerentgelte ................................ 1 651,4 – – 1 651,4  11,4

9 – Geleistete Subventionen .....................................................  28,3 –  28,3 –  5,6

10 + Empfangene Produktions- und Importabgaben ........  342,8 –  342,8 –  7,1

11 – Geleistete Vermögenseinkommen .................................  707,8  640,9  40,2  26,7  176,1

12 + Empfangene Vermögenseinkommen ............................  771,2  353,0  16,7  401,5  112,7

13 = Primäreinkommen (Nettonationaleinkommen) ........ 2 720,5  181,0  287,4 2 252,0 – 282,6

14 – Geleistete Einkommen- und Vermögensteuern ........  399,4  84,2 –  315,2  10,7

15 + Empfangene Einkommen- und Vermögensteuern ...  409,7 –  409,7 –  0,4

16 – Empfangene Nettosozialbeiträge 2) ...............................  663,8 – –  663,8  3,8

17 + Geleistete monetäre Sozialleistungen ...........................  664,7  120,5  543,4  0,8  3,0

18 – Geleistete monetäre Sozialleistungen ...........................  569,1  62,3  506,0  0,8  0,5

19 + Empfangene monetäre Sozialleistungen ......................  562,0 – –  562,0  7,5

20 – Geleistete sonstige laufende Transfers ........................  313,2  161,1  76,7  75,3  52,6

21 + Empfangene sonstige laufende Transfers ...................  273,2  148,9  19,3  105,0  92,6

22 = Verfügbares Einkommen (Ausgabenkonzept) ........... 2 684,7  142,8  677,2 1 864,6 – 246,8

23 – Konsumausgaben .................................................................. 2 370,7 –  641,6 1 729,1 –

24 + Zunahme betrieblicher Versorgungsansprüche ......... – – 48,9 –  48,9 –

25 = Sparen .........................................................................................  313,9  93,9  35,6  184,4 – 246,8

26 – Geleistete Vermögenstransfers .......................................  51,0  9,4  32,4  9,2  5,0

27 + Empfangene Vermögenstransfers ..................................  48,1  25,6  11,2  11,3  7,9

28 – Brutto investitionen ...............................................................  635,8  359,2  70,2  206,4 –

29 + Abschreibungen ......................................................................  568,6  326,3  70,6  171,7 –

30 – Nettozugang an nichtprod. Vermögensgütern ........... – 2,3  2,0 – 5,1  0,8  2,3

31 = Finanzierungssaldo ...............................................................  246,1  75,4  19,8  150,9 – 246,1

Nachrichtlich:

34 Verfügbares Einkommen (Ausgabenkonzept) ........... 2 684,7  142,8  677,2 1 864,6 – 246,8

35 – Geleistete soziale Sachtransfers .....................................  421,1 –  421,1 – –

36 + Empfangene soziale Sachtransfers ................................  421,1 – –  421,1 –

37 = Verfügbares Einkommen (Verbrauchskonzept) ........ 2 684,7  142,8  256,1 2 285,8 – 246,8

38 – Konsum 3) ................................................................................. 2 370,7 –  220,5 2 150,3 –

39 + Zunahme betrieblicher Versorgungsansprüche ......... – – 48,9 –  48,9 –

40 = Sparen .........................................................................................  313,9  93,9  35,6  184,4 – 246,8

Quelle: Statistisches Bundesamt, Hauptaggregate der Sektoren; Prognose des IfW.

1) Für den Sektor übrige Welt Importe abzügl. Exporte aus der bzw. an die übrige Welt. – 2) Sozialbeiträge einschl. Sozialbeiträge aus 

Kapitalerträgen abzüglich Dienstleistungsentgelt privater Sozialschutzsysteme.- 3) Für den Sektor Staat Kollektivkonsum, für den Sektor 

private Haushalte, private Organisationen o. E. Individualkonsum (einschl. Konsumausgaben des Staates für den Individualverbrauch, d.h. 

einschl. sozialer Sachleistungen).

Hauptaggregate der Sektoren

Mrd. EUR

Gegenstand der Nachw eisung
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Gesamte 

Volkswirt-

schaft

Nichtfinanzielle 

und finanzielle 

Kapital-

gesellschaften

Staat

Private 

Haushalte und 

private Org. 

o .E. 

Übrige 

Welt

S 1 S 11/S12 S 13 S 14/S 15 S 2

1 = Bruttowertschöpfung ........................................................... 3 023,6 2 038,9  318,9  665,7 –

2 – Abschreibungen ......................................................................  586,8  336,3  72,7  177,9 –

3 = Nettowertschöpfung 1) ......................................................... 2 436,7 1 702,6  246,3  487,8 – 225,5

4 – Geleistete Arbeitnehmerentgelte ..................................... 1 711,6 1 218,7  249,9  243,0  15,3

5 – Geleistete sonstige Produktionsabgaben ...................  22,3  12,2  0,2  9,9 –

6 + Empfangene sonstige Subventionen .............................  26,7  25,0  0,2  1,6 –

7 = Betriebsüberschuss/Selbstständigeneinkommen ...  729,6  496,6 – 3,6  236,5 – 240,7

8 + Empfangene Arbeitnehmerentgelte ................................ 1 715,0 – – 1 715,0  11,8

9 – Geleistete Subventionen .....................................................  29,1 –  29,1 –  5,6

10 + Empfangene Produktions- und Importabgaben ........  351,2 –  351,2 –  7,4

11 – Geleistete Vermögenseinkommen .................................  710,5  645,9  38,6  25,9  178,8

12 + Empfangene Vermögenseinkommen ............................  774,8  354,8  16,5  403,6  114,4

13 = Primäreinkommen (Nettonationaleinkommen) ........ 2 831,0  205,5  296,4 2 329,1 – 291,4

14 – Geleistete Einkommen- und Vermögensteuern ........  418,7  89,1 –  329,6  11,2

15 + Empfangene Einkommen- und Vermögensteuern ...  429,4 –  429,4 –  0,5

16 – Empfangene Nettosozialbeiträge 2) ...............................  686,2 – –  686,2  4,0

17 + Geleistete monetäre Sozialleistungen ...........................  687,0  121,1  565,2  0,8  3,1

18 – Geleistete monetäre Sozialleistungen ...........................  584,9  63,6  520,5  0,8  0,5

19 + Empfangene monetäre Sozialleistungen ......................  577,7 – –  577,7  7,6

20 – Geleistete sonstige laufende Transfers ........................  325,5  164,3  84,9  76,3  55,3

21 + Empfangene sonstige laufende Transfers ...................  285,9  160,2  19,3  106,4  94,9

22 = Verfügbares Einkommen (Ausgabenkonzept) ........... 2 795,8  169,8  704,8 1 921,2 – 256,2

23 – Konsumausgaben .................................................................. 2 447,7 –  663,7 1 784,0 –

24 + Zunahme betrieblicher Versorgungsansprüche ......... – – 49,3 –  49,3 –

25 = Sparen .........................................................................................  348,0  120,5  41,1  186,4 – 256,2

26 – Geleistete Vermögenstransfers .......................................  52,0  9,9  32,5  9,7  5,1

27 + Empfangene Vermögenstransfers ..................................  49,0  26,3  11,2  11,5  8,1

28 – Brutto investitionen ...............................................................  678,7  380,9  73,9  223,9 –

29 + Abschreibungen ......................................................................  586,8  336,3  72,7  177,9 –

30 – Nettozugang an nichtprod. Vermögensgütern ........... – 2,8 – 2,1 – 1,5  0,8  2,8

31 = Finanzierungssaldo ...............................................................  256,0  94,5  20,1  141,4 – 256,0

Nachrichtlich:

34 Verfügbares Einkommen (Ausgabenkonzept) ........... 2 795,8  169,8  704,8 1 921,2 – 256,2

35 – Geleistete soziale Sachtransfers .....................................  439,2 –  439,2 – –

36 + Empfangene soziale Sachtransfers ................................  439,2 – –  439,2 –

37 = Verfügbares Einkommen (Verbrauchskonzept) ........ 2 795,8  169,8  265,5 2 360,4 – 256,2

38 – Konsum 2) ................................................................................. 2 447,7 –  224,5 2 223,3 –

39 + Zunahme betrieblicher Versorgungsansprüche ......... – – 49,3 –  49,3 –

40 = Sparen .........................................................................................  348,0  120,5  41,1  186,4 – 256,2

Quelle: Statistisches Bundesamt, Hauptaggregate der Sektoren; Prognose des IfW.

1) Für den Sektor übrige Welt Importe abzügl. Exporte aus der bzw. an die übrige Welt. – 2) Sozialbeiträge einschl. Sozialbeiträge aus 

Kapitalerträgen abzüglich Dienstleistungsentgelt privater Sozialschutzsysteme.- 3) Für den Sektor Staat Kollektivkonsum, für den Sektor 

private Haushalte, private Organisationen o. E. Individualkonsum (einschl. Konsumausgaben des Staates für den Individualverbrauch, d.h. 

einschl. sozialer Sachleistungen).
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Hauptaggregate der Sektoren
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