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Tabelle: 
Gesamtwirtschaftliche Eckdaten der Prognose des IWH für 
Deutschland in den Jahren 2013 und 2014 
 2012 2013 2014 
 reale Veränderung gegenüber 

dem Vorjahr in % 
private Konsumausgaben 0,8 0,9 1,5 
Staatskonsum 1,0 1,1 1,5 
Anlageinvestitionen −2,1 −0,3 4,7 

Ausrüstungen  −4,0 −2,0 6,1 
Bauten −1,4 0,4 3,9 
sonstige Anlagen 3,4 3,0 4,9 

inländische 
Verwendung −0,3 0,8 2,1 

Exporte 3,2 0,9 4,1 
Importe 1,4 1,5 4,4 
Bruttoinlandsprodukt 0,7 0,6 2,0 
nachrichtlich: USA 2,8 1,6 2,4 
nachrichtlich: Euroraum −0,6 −0,4 1,1 
 Veränderung gegenüber 

dem Vorjahr in % 
Arbeitsvolumen, geleistet 0,2 0,2 0,8 
Tariflöhne je Stunde 2,7 2,6 2,8 
Effektivlöhne je Stunde 3,5 2,7 2,8 
Lohnstückkostena 2,8 2,2 1,4 
Verbraucherpreisindex 2,0 1,7 2,1 
 in 1 000 Personen 
Erwerbstätige (Inland) 41 608 41 841 42 112 
Arbeitsloseb 2 897 2 926 2 762 
 in % 
Arbeitslosenquotec 6,5 6,5 6,2 
Arbeitslosenquote BAd 6,8 6,8 6,4 
 % in Relation zum nominalen 

Bruttoinlandsprodukt 
Finanzierungssaldo  
des Staates  0,1 0,0 0,2 

a Berechnungen des IWH auf Stundenbasis. – b Nationale Definition. – 
c Arbeitslose in % der Erwerbspersonen (Inland). d Arbeitslose in % der 
zivilen Erwerbspersonen (Definition gem. der Bundesagentur für Arbeit).  
Quellen: Statistisches Bundesamt; Eurostat; Bureau of Econo-

mic Analysis; eigene Prognose (Stand: 19.09.2013). 
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Deutsche Wirtschaft im Aufschwung∗ 

Arbeitskreis Konjunktur des IWH, Kiel Economics∗∗ 

Im Spätsommer 2013 gibt die Weltwirtschaft ein 
lange nicht mehr gekanntes Bild ab: Während sich 
die Konjunktur in den fortgeschrittenen Volkswirt-
schaften im vergangenen Halbjahr deutlich belebt 
hat, sind wichtige Schwellenländer in wirtschaftlich 
schwierige Fahrwasser geraten. Die konjunkturelle 
Belebung in den fortgeschrittenen Volkswirtschaften 
wird durch die Geldpolitik entscheidend begünstigt. 
Bereits im Sommer 2012 hatte die Europäische 
Zentralbank angekündigt, unter bestimmten Bedin-
gungen Schuldtitel von Krisenstaaten des Euroraums 
zu kaufen. Die Furcht vor einem Auseinanderbrechen 
der Währungsunion ist seitdem weitgehend verflogen, 
und dies war wohl eine Voraussetzung dafür, dass 
sich die Nachfrage im Euroraum im ersten Halbjahr 
2013 stabilisiert hat.  

Die deutsche Wirtschaft steht weiter unter dem 
Eindruck gegensätzlicher Kräfte. Während die Binnen-
wirtschaft tendenziell durch die sehr niedrigen Zinsen 
und den Beschäftigungsanstieg angeregt wird, leiden 
der Export und mit ihm die Unternehmensinvesti-
tionen unter der Schwäche in den Abnehmerländern. 
Im Sommerhalbjahr dürfte das reale Bruttoinlands-
produkt kräftig gestiegen sein. Maßgeblich hierfür 
war neben witterungsbedingten Nachholeffekten die 
Ausfuhr. Die vorlaufenden Indikatoren deuten darauf 
hin, dass die Erholung weiter anhalten dürfte. Dafür 
sprechen auch die günstigen binnenwirtschaftlichen 
Rahmenbedingungen und die sich andeutende Stabili-
sierung der Konjunktur im übrigen Euroraum. Leicht 
gedämpft werden dürfte die Nachfrage allerdings 
durch die allmähliche Verschlechterung der preis-
lichen Wettbewerbsfähigkeit deutscher Hersteller. 
Alles in allem wird für das reale Bruttoinlands-
produkt im Jahr 2013 ein Anstieg um 0,6% und im 
nächsten Jahr um 2% erwartet. Für das Jahr 2013 
reicht das 66%-Prognoseintervall von 0,4% bis 0,8%, 
für das Jahr 2014 von 1,1% bis 3,0%. Die auf die 
Erwerbspersonen bezogene Arbeitslosenquote wird im Jahr 2013 6,5% und im Jahr 2014 6,2% betragen. Die 
Verbraucherpreise dürften im Jahr 2013 um 1,7% ansteigen, im nächsten Jahr dann um 2,1%. Der gesamt-
staatliche Haushalt ist im laufenden Jahr in etwa ausgeglichen. Für das kommende Jahr zeichnet sich ein leichter 
Haushaltsüberschuss in Höhe von 0,2% in Relation zum Bruttoinlandsprodukt ab. 

Ansprechpartner: Oliver Holtemöller (Oliver.Holtemoeller@iwh-halle.de) 
JEL-Klassifikation: E17, E27, E37, E50, E53, E60, E66, H68 
Schlagwörter: Konjunktur, Prognose, öffentliche Finanzen, Weltwirtschaft, Deutschland, Arbeitsmarkt 
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Überblick 

Im Spätsommer 2013 gibt die Weltwirtschaft ein 
lange nicht mehr gekanntes Bild ab: Während sich 
die Konjunktur in den fortgeschrittenen Volkswirt-
schaften im vergangenen Halbjahr deutlich belebt 
hat, sind wichtige Schwellenländer in wirtschaft-
lich schwierige Fahrwasser geraten. So haben einige 
Währungen dieser Ländergruppe seit dem Früh-
sommer erheblich an Wert verloren (die Brasiliens, 
Indiens, Indonesiens und der Türkei um zwischen 
15% und 20% relativ zum US-Dollar), und zwar 
nicht zuletzt wegen der Erholung in den fort-
geschrittenen Volkswirtschaften. Denn die Aussicht 
auf eine allmähliche Abkehr der US-Notenbank 
von ihrem sehr expansiven Kurs hat die im Früh-
jahr historisch niedrigen langfristigen US-Zinsen 
um 1,3 Prozentpunkte steigen lassen. Anlagen von 
Kapital in anderen Wirtschaftsräumen verlieren 
damit an Attraktivität, und es kommt zu Portfolio-
umschichtungen. Zugleich sinkt das Vertrauen der 
Finanzmärkte gegenüber Volkswirtschaften, die in 
erheblichem Umfang auf den Zustrom von auslän-
dischem Kapital angewiesen sind, denn es wird 
damit gerechnet, dass sich der Trend zu höheren 
Renditen in den USA fortsetzen wird. Wie sehr sich 
die Aussichten in den fortgeschrittenen Volkswirt-
schaften verglichen mit denen in den Schwellen-
ländern seit Jahresbeginn verbessert haben, zeigt 
aus dem Blickwinkel der Finanzmärkte ein Ver-
gleich der Aktienindizes für die beiden Länder-
gruppen (vgl. Abbildung 1). 

Schon seit einiger Zeit scheint sich die Wachs-
tumsdynamik in allen BRIC-Ländern (also in Brasi-
lien, Russland, Indien und China) zu verlangsamen. 
Die chinesische Wirtschaft, das weltwirtschaftliche 
Kraftzentrum des vergangenen Jahrzehnts, hat seit 
dem Sommer 2012 an Dynamik verloren. Zwar ist 
das gegenwärtige Produktionswachstum in China mit 
etwa 7½% weiterhin im internationalen Vergleich 
sehr hoch und steht auch im Einklang mit den 
Zielvorgaben der politischen Führung. Das über-
raschende Tempo der Verlangsamung lässt aber 
Fragen nach der Stabilität der chinesischen Wirt-
schaft aufkommen. Dagegen hat die Wirtschaft in 
den USA den Rückgang der öffentlichen Nachfrage 
im zurückliegenden Winterhalbjahr recht gut ver-
kraftet, und im zweiten Quartal 2013 fiel die Expan-
sion schon wieder recht deutlich aus. In Japan hat 
die sehr expansive Wirtschaftspolitik der neuen Re-
gierung im ersten Halbjahr 2013 einen Aufschwung 
entfacht. Zudem hat die Produktion im Euroraum 
erstmals seit eineinhalb Jahren wieder zugelegt. 

Abbildung 1:  
Aktienindizes (MSCI) für die G7 und die 
Schwellenländer 
- Index, August 2011 = 100 - 
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Quelle: MSCI. 

Die konjunkturelle Belebung wird durch die 
Geldpolitik entscheidend begünstigt. Die Zentral-
banken versuchen, die Wirksamkeit ihrer Politik 
noch einmal zu erhöhen, indem sie sich öffentlich 
für einen längeren Zeitraum oder bis zum Erreichen 
konkreter Ziele auf einen bestimmten Kurs festlegen. 
Bereits im Sommer 2012 hatte die Europäische 
Zentralbank (EZB) angekündigt, unter bestimmten 
Bedingungen Schuldtitel von Krisenstaaten des 
Euroraums zu kaufen. Deren Risikoprämien sind 
daraufhin bis ins Frühjahr 2013 hinein deutlich zu-
rückgegangen, und die Finanzierungsbedingungen 
der Banken im Euroraum haben sich bis zuletzt 
verbessert. Zwar hat sich die Entspannung auf den 
Kapitalmärkten noch kaum in verbesserten Finan-
zierungskonditionen für nichtfinanzielle Unter-
nehmen und private Haushalte in den Krisen-
ländern niedergeschlagen. Die Furcht vor einem 
Auseinanderbrechen der Währungsunion ist jedoch 
zunächst einmal weitgehend verflogen, und dies 
war wohl eine Voraussetzung dafür, dass sich die 
Nachfrage im Euroraum im ersten Halbjahr 2013 
stabilisiert hat.  

Dabei hat auch eine Rolle gespielt, dass der 
Restriktionsgrad der Finanzpolitik im Euroraum in 
diesem Jahr etwas geringer als im vergangenen 
Jahr ist. Dennoch bleiben die finanzpolitischen 
Zwänge natürlich eine große Belastung für die 
Konjunktur in den großen fortgeschrittenen Volks-
wirtschaften. So steht einem kräftigen Aufschwung  
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Kasten 1: 
Risiko für Währungskrisen 

Die aktuellen deutlichen Abwertungen von Schwellenländerwährungen lassen Erinnerungen an die Währungs-
krisen der 1990er Jahre wach werden. Schwellenländer sind vor allem deshalb anfällig für Währungskrisen, weil sie 
häufig zu einem hohen Grad in Fremdwährung verschuldet sind. Eine Abwertung führt in diesem Fall zu einem 
Anstieg der Verschuldung gemessen in heimischer Währung und erhöht Kreditausfallrisiken.a Weil die Finanz-
märkte diese Risiken antizipieren, kann sich ein einsetzender Kapitalabfluss selbst verstärken und in eine Wäh-
rungskrise münden. Sind die Devisenreserven im Vergleich zu Auslandsforderungen gering, hat auch die Wäh-
rungspolitik kaum Handhabe, eine massive Abwertung der Währung zu verhindern. Anlass für die gegenwärtigen 
Abwertungen sind steigende Zinsen in den fortgeschrittenen Volkswirtschaften, besonders in den USA, welche 
die Zinsdifferenz und damit auch die relative Attraktivität von Schwellenländerinvestitionen senken. Andere 
Ursachen für Währungskrisen liegen etwa im Bereich der Fiskalpolitik (hohe öffentliche Defizite in Relation zum 
Bruttoinlandsprodukt), im Bereich des Außenhandels (reale Aufwertungen in Verbindung mit Leistungs-
bilanzdefiziten) oder im Mismatch von Kreditlaufzeiten.b  
Der Druck auf eine Währung schlägt sich nicht nur in Abwertungen nieder, vielmehr können Auswirkungen des 
Abwertungsdrucks auf den Wechselkurs durch geld- und währungspolitische Maßnahmen zumindest vorüber-
gehend aufgefangen werden. Um den Druck auf Währungsmärkten zu messen, wird deshalb auf eine Kombination 
von Wechselkursänderungen, Zinsänderungen und Änderungen der Devisenreserven zurückgegriffen.c Abbildung 2 
zeigt den Verlauf eines Exchange Market Pressure Index. 
 
Abbildung 2: 
Exchange Market Pressure Index 
- Standardabweichungen - 
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Anmerkungen: Im Index werden gleichgewichtet prozentuale Wechselkursänderungen (Abwertung = +), Zinsänderungen (Erhöhung = +), 
prozentuale Reservenänderung (Sinken = +) jeweils zum Vormonat zusammengefasst. Da die Varianzen der Zeitreihen aufgrund unter-
schiedlicher Rahmenbedingungen (z. B. unterschiedliche Wechselkurspolitik) kaum vergleichbar sind, werden die Werte mittels jeweiliger 
Standardabweichung normiert. Die dargestellten Werte zeigen an, um wie viel Standardabweichungen der Index vom Mittelwert abweicht. 

Quellen: Datastream; nationale Notenbanken; eigene Berechnungen. 

a Vgl. Lindner, A.; Ludwig, A.: A Simple Macro Model of Original Sin Based on Optimal Price Setting Under Incomplete Information, in: 
International Economics and Economic Policy, Vol. 6 (4), 2009, 345-359. – b Vgl. Kaminsky, G. L.: Varieties of Currency Crisis. NBER 
Working Paper Series, Nr. 10193, 2003. – c Für eine ausführliche Diskussion verschiedener Ansätze vgl. Knedlik, T.: Signaling Currency 
Crises in South Africa, in: Macroeconomic Policy Challenges for South Africa. South African Reserve Bank Conference Series 2006. Pretoria 
2006. Vgl. auch Eichengreen, B.; Rose, A.; Wyplosz, C.: Contagious Currency Crises: First Tests, in: Scandinavian Journal of Economics,  
Vol. 89 (4), 1996, 1-13.  
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Dabei zeigen stark positive Ausschläge Währungskrisen an. In der Literatur wird häufig ein Wert von mehr als 1,6 als 
Grenzwert für die Definition von Währungskrisen verwendet. Demnach sind derzeit Währungskrisen in Indien und 
Indonesien zu beobachten. In den anderen betrachteten Ländern kann derzeit nicht von Währungskrisen gesprochen 
werden. Die Abbildung verdeutlicht auch, dass die derzeitige Situation (noch) nicht mit jener in den späteren 
1990er Jahren verglichen werden kann.  

Allerdings deuten einige Frühindikatoren auf mögliche Risiken in einzelnen Ländern hin. So waren die Staatsdefizite 
in Malaysia, Südafrika und Indien in den vergangen Jahren besonders hoch. Die Türkei hat hohe Leistungsbilanz-
defizite. Außergewöhnliche reale Aufwertungsperioden waren über die vergangenen zwei Jahre in China, Südkorea 
und den Philippinen zu beobachten. Dies sind Hinweise auf eine mögliche Verwundbarkeit für Währungskrisen in 
diesen Ländern. Die zuletzt deutlich gestiegenen internationalen Zinsen und deren zu erwartender weiterer Anstieg im 
Zuge einer Erholung in den USA und in Europa erhöhen das Währungskrisenrisiko in den Schwellenländern. 
Allerding sind die meisten Länder heute viel besser gegen Abwertungsrisiken gewappnet. Zum einen sind in den 
meisten Ländern die Wechselkursregime merklich flexibler geworden. Zum anderen sind die Währungsreserven deut-
lich gestiegen. Außerdem ging in fast allen betrachteten Ländern die Auslandsverschuldung zurück (vgl. Tabelle 1). 

Alles in allem ist das Risiko für Währungskrisen in den Schwellenländern in jüngster Zeit gestiegen. In Indien und 
Indonesien kann bereits von Währungskrisen gesprochen werden. Insgesamt sind die Länder heute jedoch besser 
auf Währungsrisiken vorbereitet, sodass Krisen im Ausmaß der 1990er Jahre nicht zu erwarten sind. 
 
Tabelle 1: 
Währungsreserven und Auslandsverschuldung 
- in % - 

 

Währungsreserven in Relation 
zur Auslandsverschuldung 

Auslandsverschuldung in Relation 
zum Bruttonationaleinkommen 

1997 2011 1997 2011 

Brasilien 26 87 23 17 

China 100 475 16 9 

Indien 30 89 26 18 

Indonesien 13 52 65 26 

Malaysia 45 141 50 35 

Mexiko 20 52 38 25 

Philippinen 17 99 58 34 

Russland 14 92 32 31 

Südafrika 20 43 21 28 

Thailand 26 219 75 24 

Türkei 23 29 45 40 

Quellen: World Development Indicators; Weltbank.  

 

in den USA nach wie vor die politische Blockade 
finanzpolitischer Grundsatzentscheidungen im Weg. 
Die Regierung in Japan steht vor der Heraus-
forderung, angesichts des außergewöhnlich hohen 
Defizits, das finanzpolitische Ruder im nächsten 
Jahr scharf herumzuwerfen.  

Die finanzpolitischen Zwänge dürften der Ent-
wicklung eines kräftigen Aufschwungs in den fort-
geschrittenen Volkswirtschaften in diesem und im 
nächsten Jahr im Weg stehen, aber die Chancen für 
eine Fortsetzung der Belebung stehen recht gut, 
weil einige durch die Finanzkrise vor fünf Jahren 

aufgedeckte strukturelle Probleme an Gewicht ver-
lieren – in den USA schon deutlich sichtbar, im 
Euroraum nur sehr allmählich. In den Schwellen-
ländern werden die Zuwachsraten zwar weiterhin 
deutlich höher als in den fortgeschrittenen Volks-
wirtschaften sein, aber für dortige Verhältnisse 
schwach ausfallen. Die Weltproduktion dürfte im 
Jahr 2013 um 2,1% und damit in etwa so rasch wie 
im Jahr 2012 expandieren.1 Im Jahr 2014 wird der 

                                                      
1 Die Rate bezieht sich auf den auch von der Projektgruppe 

Gemeinschaftsdiagnose betrachteten Länderkreis, wobei die 
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Abbildung 3:  
Reales Bruttoinlandsprodukt in den USA 
- Saisonbereinigter Verlauf - 

 
IWH/Kiel Economics 

1 Zahlenangaben: Veränderung gegenüber dem Vorjahr in %. 
Quellen: Bureau of Economic Analysis; eigene Berechnungen 

und Darstellung; ab 3. Quartal 2013: eigene Pro-
gnose. 
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Zuwachs wohl 3% betragen. Der Welthandel ex-
pandiert nach vorliegender Prognose in diesem 
Jahr um 2,3% und im Jahr 2014 um 3,6%. Damit 
wird unterstellt, dass der Welthandel im Prognose-
zeitraum wie seit etwa zwei Jahren schon kaum 
schneller als die Weltproduktion zulegt. 

In Deutschland stehen die Zeichen ebenfalls auf 
Erholung. Nach einem Rückgang im vergangenen 
Winterhalbjahr zog das reale Bruttoinlandsprodukt 
im Sommerhalbjahr 2013 wieder an, und wichtige 
Frühindikatoren künden von einer Fortsetzung des 
Aufschwungs. Zwar spielt der Export in die 
Schwellenländer für Deutschland eine größere 
Rolle als für andere Länder des Euroraums; in-
sofern ist die deutsche Wirtschaft wohl stärker von 
einer konjunkturellen Abschwächung dort und einer 
Abwertung der Währungen dieser Länder gegen-
über dem Euro betroffen. Aber die anziehende Kon-
junktur im Euroraum und in den USA wirkt dem 
entgegen.  

Eine wichtige Annahme der Prognose ist, dass 
die Turbulenzen an den Währungsmärkten die 
Konjunktur in den betroffenen Schwellenländern 
zwar belasten, dass es aber nicht zum Ausbruch 
von Zahlungsbilanz- oder Finanzkrisen ähnlich der 
Asienkrise von 1997 kommt (vgl. Kasten 1). Das 
Risiko einer solchen Zuspitzung ist allerdings ge-
geben, denn private Unternehmen aus Schwellen-
ländern haben in den vergangenen Jahren in gro-
ßem Umfang Schuldtitel auf Dollar- oder Eurobasis 
aufgenommen, um Zinskosten zu senken. Eine 
Abwertung bringt Unternehmen mit hohen Fremd-
währungsverbindlichkeiten insbesondere dann in 
Schwierigkeiten, wenn die Unternehmenserträge in 
Heimatwährung anfallen. Die Schieflage einiger 
großer Emittenten kann ein Schwellenland rasch in 
eine Finanzkrise stürzen, etwa wenn Finanzinves-
toren mit dem Abzug von Kapital reagieren. Aller-
dings sind heute anders als etwa vor Ausbruch der 
Krise von 1997 die Wechselkurse der meisten 
Schwellenländerwährungen nicht fix. Während die 
Abwertungen in der Krise damals überraschend 
kamen, dürfte heutzutage die auch zu normalen 
Zeiten nicht unerhebliche Volatilität der Wechsel-
kurse viele Unternehmen dazu veranlasst haben, 
                                                      

Zuwachsraten mit dem nominalen Bruttoinlandsprodukt 
des Jahres 2012 auf der Basis von Marktwechselkursen 
gewichtet wurden. Bei Gewichtung mit Kaufkraftparitäten 
und Hochrechnung auf den Länderkreis des IWF ergeben 
sich Zuwächse von 3,2% für 2013 und 3,5% für 2014. Zu 
den unterschiedlichen Berechnungsmethoden vgl. etwa 
Projektgruppe Gemeinschaftsdiagnose: Deutsche Konjunk-
tur erholt sich – Wirtschaftspolitik stärker an der langen 
Frist ausrichten, Frühjahr 2013. Halle (Saale) 2013, 11. 

sich gegen Schwankungen abzusichern, etwa mit 
Hilfe entsprechender Währungssicherungsgeschäfte.  

Ein weiterer Risikofaktor für die Weltwirtschaft 
ist – wieder einmal – der Ölpreis: Die Syrienkrise 
hat ihn gegenwärtig auf sehr hohe 112 US-Dollar 
pro Barrel (Sorte Brent) getrieben, und eine Zu-
spitzung der Lage könnte den Ölpreis weiter stark 
steigen lassen. Ein solcher Ölpreisschub ist in der 
Vergangenheit schon öfter einem weltwirtschaft-
lichen Abschwung vorangegangen. 

 
 

Internationale Konjunktur 

Anziehende Konjunktur in den USA – US-Noten-
bank bereitet Wende in der Geldpolitik vor 

In den USA setzt sich die wirtschaftliche Erholung 
beschleunigt fort. Nachdem die Ausweitung der 
Produktion im ersten Quartal 2013 mit nur 0,3% 
schwach ausfiel, hat die US-Wirtschaft zuletzt spür-
bar an Dynamik hinzugewonnen (vgl. Abbildung 3). 
Das Bruttoinlandsprodukt legte im zweiten Quartal 
um 0,6% zu, vor allem wegen eines robusten pri-
vaten Konsums und stark steigender privater In-
vestitionen. Von der wirtschaftlichen Erholung 
profitiert auch die Beschäftigung – mit 7,4% lag 
die Arbeitslosenquote zuletzt so niedrig wie seit 

http://www.iwh-halle.de/d/publik/sonst/gd/2013f/gd_lang.pdf
http://www.iwh-halle.de/d/publik/sonst/gd/2013f/gd_lang.pdf
http://www.iwh-halle.de/d/publik/sonst/gd/2013f/gd_lang.pdf
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Dezember 2008 nicht mehr. Gleichzeitig ist die 
Preisdynamik weiterhin moderat. Nach deutlich 
niedrigeren Werten in den Monaten zuvor betrug 
die Inflationsrate (Verbraucherpreise) im August 
1,9%, sie bewegt sich also im Bereich des langfris-
tigen Zielwerts der amerikanischen Notenbank von 
2%. 

Im Zuge der Revision der Volkswirtschaftlichen 
Gesamtrechnungen in den USA wurden zudem 
rückwirkend deutliche Korrekturen an wichtigen 
Kennzahlen vorgenommen. So liegt beispielsweise 
der Anstieg des Bruttoinlandproduktes für das Jahr 
2012 um 0,6 Prozentpunkte höher als zuvor (vgl. 
Kasten 2). 

 
Kasten 2: 
Revision des Systems der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungen – Auswirkungen für die USA und Europa 

Das System of National Accounts (SNA) ist ein umfangreiches, weltweit geltendes Regelwerk für die Erstellung der 
nationalen Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungen (VGR). Die derzeit gültige Version SNA 2008 wurde von 
den Vereinten Nationen (UN), dem Statistischen Amt der Europäischen Union (Eurostat), dem Internationalen 
Währungsfonds (IWF), der Organisation für wirtschaftliche Zusammenarbeit und Entwicklung (OECD) und der 
Weltbank erarbeitet und beinhaltet gegenüber der Vorgängerversion 44 Änderungen und Modifikationen, die zum 
Teil erhebliche Korrekturen in den VGR bedingen.a 
Die Implementierung des neuen Standards erfolgt dabei nicht in allen Ländern zeitgleich. So hat Australien die 
Vorgaben bereits 2009 umgesetzt, die USA folgten im Juli dieses Jahres und die Europäische Union (EU) ver-
pflichtet ihre Mitglieder erstmalig für September 2014 zur Anwendung des neuen Systems.  
Die wichtigsten Änderungen lassen sich wie folgt beschreiben: Ausgaben für Forschung und Entwicklung (FuE), 
die bisher im Wesentlichen als Vorleistungen verbucht wurden, werden als Anlageinvestitionen betrachtet und 
dem neu definierten Bereich „Güter des geistigen Eigentums“ zugerechnet. Da Vorleistungen vom Wert der 
Produktion wieder abgezogen werden, gehen sie nicht in die Berechnung des Bruttoinlandsproduktes (BIP) ein, 
wohingegen Anlageinvestitionen direkt erfasst werden. Durch die neue Erfassung steigt folglich das BIP.  
Eine weitere wichtige Neuerung für die EU ist außerdem die Umklassifizierung von militärischen Waffensystemen. 
Diese gingen bislang als Vorleistungen in den Staatskonsum ein und werden mit der Revision nun ebenfalls als 
Anlageinvestitionen gewertet. Die sich dadurch ergebenden Abschreibungen erhöhen das BIP, aber nicht das um 
die Abschreibungen bereinigte Nettoinlandsprodukt.  
Da die Änderungen in den USA bereits erfolgten und die Rückrechnungen des BIP durch das Bureau of Economic 
Analysis (BEA) bis 1929 vorliegen, können die Auswirkungen der Umstellung evaluiert werden.  
Durch die Revisionen und die damit verbundene Hinzurechnung der entsprechenden Ausgaben ergibt sich für 
jedes Jahr eine positive Korrektur des BIP. Für 2012 beispielsweise bedeutet dies eine Anhebung des BIP um 
560 Mrd. US-Dollar bzw. 3,5%.b Der Hauptteil der Hinzurechnungen entfällt dabei mit ca. 397 Mrd. US-Dollar auf 
die Ausgaben für Forschung und Entwicklung.  
Entsprechend fallen auch die meisten Kennzahlen, die als Verhältnis zum BIP gebildet werden, nun geringer aus. 
So fällt der 40-Jahre-Durchschnitt der öffentlichen Verschuldung von 39,2% auf 38%. Aber nicht nur das Niveau 
des BIP wurde korrigiert, die Änderungen betreffen auch die Wachstumsraten. So wurde beispielsweise die 
Wachstumsrate des BIP für 2012 von 2,2% auf 2,8% angehoben.  
In der Europäischen Union wird ab September 2014 das „Europäische System Volkswirtschaftlicher Gesamt-
rechnungen 2010“ (ESVG 2010) eingeführt werden, das auf den Konzepten und Vorgaben des SNA 2008 be-
ruht.c Während allerdings das SNA 2008 empfehlenden Charakter besitzt, ist die Verordnung zum ESVG 2010 
verbindlich und gilt unmittelbar für jedes Mitgliedsland der EU. Da es zudem die Grundlage für sämtliche 
wirtschafts- und finanzpolitischen Entscheidungen auf EU-Ebene bilden wird (z. B. bei der Festlegung der Mit-
gliedsbeiträge), sind bestimmte Konzepte und Definitionen präziser formuliert, um dem spezifischen Datenbedarf 
Rechnung zu tragen. 
Grundsätzlich werden die Auswirkungen der Umstellung denen in den USA sehr ähnlich sein, so wird etwa bedingt 
durch die Umklassifizierung von Ausgaben für Forschung und Entwicklung das BIP in den Mitgliedsländern 
ansteigen.d Erste Ergebnisse dieser Revision werden im September 2014 vorliegen. 

a Vgl. United Nations et al.: System of National Accounts 2008. New York 2009. – b Vgl. Bureau of Economic Analysis: 
Results of the 2013 Comprehensive Revision of the National Income and Product Accounts. 2013. – c Vgl. Europäische 
Union: Verordnung (EU) Nr. 549/2013 des Europäischen Parlaments und des Rates vom 21. Mai 2013 zum Europäischen 
System Volkswirtschaftlicher Gesamtrechnungen auf nationaler und regionaler Ebene in der Europäischen Union. Amtsblatt Nr. 
L 174 vom 26.06.2013. – d Vgl. Statistisches Bundesamt: Methodische Weiterentwicklung der Volkswirtschaftlichen Gesamt-
rechnungen – die Revision 2014. Wiesbaden 2013. 

http://unstats.un.org/unsd/nationalaccount/docs/SNA2008.pdf
http://www.bea.gov/national/pdf/2013briefingslides%20for%20web.pdf
http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:L:2013:174:0001:01:DE:HTML
http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:L:2013:174:0001:01:DE:HTML
https://www.destatis.de/DE/Methoden/VGRRevision/Revision2014_pdf.pdf?__blob=publicationFile
https://www.destatis.de/DE/Methoden/VGRRevision/Revision2014_pdf.pdf?__blob=publicationFile
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Der entscheidende Unsicherheitsfaktor in der 
wirtschaftlichen Entwicklung bleibt weiterhin die 
Konsolidierung der Staatsfinanzen. Zwar fiel der 
negative Impuls im zweiten Quartal niedriger aus 
als zuvor. Jedoch ist nach wie vor sowohl der letzt-
endliche Umfang als auch der Zeitpunkt möglicher 
Änderungen der Konsolidierungsmaßnahmen un-
gewiss. Bisher haben Verhandlungen der beiden 
politischen Parteien über eine Umstrukturierung 
der Ausgabenkürzungen (sequester) keine Annähe-
rung gebracht. Die bestehende Ungewissheit dürfte 
in den nächsten Monaten weiter zunehmen: Zum 
Ende des Fiskaljahres am 30. September muss der 
Kongress der weiteren Finanzierung laufender Re-
gierungsausgaben zustimmen. Außerdem wird er 
voraussichtlich Mitte Oktober eine erneute Anhe-
bung der Schuldenobergrenze beschließen müssen. 
In beiden Fällen dürfte es zu heftigen politischen 
Auseinandersetzungen kommen, die das Potenzial 
haben, die sich erholende US-Wirtschaft empfind-
lich zu dämpfen.  

Die Geldpolitik ist weiterhin sehr expansiv aus-
gerichtet. Die amerikanische Zentralbank hat noch-
mals bekräftigt, die Leitzinsen bis mindestens Mitte 
2015 auf ihrem derzeitig niedrigen Niveau von 0% 
bis 0,25% zu halten. Auch wenn sie aktuell be-
schlossen hat, ihre Anleihekäufe von monatlich  
85 Mrd. US-Dollar vorerst fortzusetzen, dürfte sie 
bis Ende des Jahres eine erste Reduzierung vor-
nehmen und so die Wende in der Geldpolitik ein-
leiten. Die Erwartung hierfür hat in den letzten 
Monaten bereits die Zinsen für langjährige Staats-
anleihen und Hypothekenkredite nach oben getrie-
ben. So stieg die Rate für 30-jährige Hypotheken-
kredite von 3,4% im Januar dieses Jahres auf 4,5%. 
Mit einem weiteren Anstieg ist zu rechnen. Ein Teil 
der höheren Bauaktivität der letzten Monate ist auf 
Vorzieheffekte in Antizipation weiter steigender 
Zinsen zurückzuführen.  

Weiterhin aufwärts gerichtet sind auch wichtige 
Konjunkturindikatoren. Der Einkaufsmanagerindex 
im Verarbeitenden Gewerbe stieg zuletzt weiter an 
und signalisiert eine expansive Entwicklung. Unter-
stützende Impulse sind zudem von der privaten 
Nachfrage zu erwarten, da die Konsumenten-
stimmung nach wie vor positiv ist.  

Alles in allem dürfte das Bruttoinlandsprodukt 
im Jahr 2013 wegen des schwachen Starts ins Jahr 
nur um moderate 1,6% zulegen. Im kommenden 
Jahr wird sich die wirtschaftliche Erholung auf-
grund der positiven Entwicklung auf dem Immo-
bilienmarkt und nachlassender negativer Effekte 
von Seiten der Fiskalpolitik beschleunigen. Jahres-

durchschnittlich dürfte der Produktionsanstieg im 
Jahr 2014 dann bei 2,4% liegen (vgl. Tabelle 2). 
Von der anziehenden Konjunktur profitiert auch der 
Arbeitsmarkt. Die Arbeitslosenrate dürfte in die-
sem Jahr insgesamt auf 7,5% fallen. Im Jahr 2014 
dürfte sie weiter zurückgehen, auf durchschnittlich 
6,9%. Nach dieser Prognose wird die US-Wirtschaft 
im Jahr 2014 von der Unter- in die Überauslastung 
wechseln. Die Verbraucherpreise werden im Jahr 
2014 um 2,3% steigen, nach 1,7% im Jahr 2013. 
 
Tabelle 2:  
Eckdaten zur Wirtschaftsentwicklung in den USA 

 2012 2013 2014 
 Veränderung gegenüber  

dem Vorjahr in % 
reales Bruttoinlandsprodukt 2,8 1,6 2,4 

privater Konsum 2,2 2,0 2,4 
Staatskonsum und  
-investitionen −1,0 −2,3 −1,1 

private Bruttoanlage- 
investitionen 8,3 4,5 6,9 

inländische Verwendung 2,6 1,5 2,3 
Exporte 3,5 2,4 4,0 
Importe 2,2 1,2 3,1 

Außenbeitraga 0,1 0,1 0,0 
Verbraucherpreise 2,1 1,7 2,3 

 % in Relation zum nominalen 
Bruttoinlandsprodukts 

Budgetsaldob −6,8 −4,1 −3,5 
Leistungsbilanzsaldo −3,0 −3,0 −2,8 
 in % der Erwerbspersonen 
Arbeitslosenquote 8,1 7,5 6,9 

a Wachstumsbeitrag. – b Bundesstaat, Fiskaljahr. 
Quellen: Bureau of Economic Analysis; eigene Prognose. 

Stark divergierende Konjunkturverläufe in den 
asiatischen Volkswirtschaften  

Der asiatische Wirtschaftsraum bietet derzeit ein 
komplexes Bild: Japan ist im Aufschwung, in China 
hat sich das Wachstumstempo verlangsamt, und 
Indien sowie Indonesien haben den Abzug von aus-
ländischem Kapital und massive Abwertungen ih-
rer Währungen zu verkraften. Höhere US-Renditen 
lassen Kapitalanlagen in allen Schwellenländern 
weniger attraktiv erscheinen. Hiervon sind Indien 
und Indonesien besonders betroffen, denn Finanz-
investoren halten die beiden Länder wegen deren 
Abhängigkeit von Kapitalimporten für besonders 
gefährdet (vgl. Kasten 1). Die Verunsicherung von 
Unternehmen und Verbrauchern und die abwer-
tungsbedingten Anpassungszwänge werden die 
Konjunktur in den beiden Ländern in diesem Jahr 
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deutlich belasten. Allerdings spielen Indien und 
Indonesien für die Weltkonjunktur verglichen mit 
China und Japan eine untergeordnete Rolle.  

In China hat sich die wirtschaftliche Expansion 
seit Mitte des Jahres 2012 nach und nach verlang-
samt. Auch wenn jüngste Daten auf eine gewisse 
Belebung in den Sommermonaten hindeuten, dürfte 
sich die Verlangsamung der Dynamik im Trend 
fortsetzen. Das Arbeitsangebot nimmt kaum noch 
zu, und die Produktivitätsgewinne durch zuneh-
mende Nutzung moderner Technologien werden 
geringer, je kleiner der Rückstand zu den fortge-
schrittenen Volkswirtschaften wird. In dieser Phase 
des wirtschaftlichen Entwicklungsprozesses sinkt 
die Grenzproduktivität des Kapitals. Nicht zuletzt 
weil Zinsen in China nicht frei gesetzt werden 
können und deshalb ihre Rolle bei der Allokation 
knappen Kapitals nur unzureichend ausfüllen kön-
nen, droht die Zahl notleidender Kredite für fehl-
geschlagene Investitionen stark zu steigen – eine 
Gefahr für den Finanzsektor und auch die Kon-
junktur. Zudem verliert die chinesische Wirtschaft 
nach und nach an Wettbewerbsfähigkeit: Die Re-
gierung hat eine Aufwertung des Renminbi um etwa 
20% in den vergangenen vier Jahren zugelassen, 
denn Ressourcen sollen von den Exportgüter-
industrien in die Konsumgüterbranchen gelenkt 
werden. Immerhin deuten Umfragen und amtliche 
Angaben zu Bruttoinlandsprodukt und Industrie-
produktion darauf hin, dass die Konjunktur im 
Sommer wieder ein wenig Fahrt aufgenommen hat. 
Die vorliegende Prognose rechnet mit einem Pro-
duktionszuwachs in China von je 7½% in den Jah-
ren 2013 und 2014.  

In Japan hat die Neuausrichtung der Wirtschafts-
politik nach dem Regierungswechsel Ende vergan-
genen Jahres einen Aufschwung ausgelöst. Die Aus-
sicht auf eine äußerst expansive Geldpolitik hat den 
Yen stark (real effektiv um über 20% seit Herbst 
2012) abwerten lassen, und trotz des schwierigen 
weltwirtschaftlichen und regionalen Umfelds sind 
die Exporte seitdem kräftig gestiegen. Der Opti-
mismus an den Finanzmärkten hat den Aktienindex 
Nikkei seit dem Politikwechsel um etwa 50% stei-
gen lassen, und die privaten Haushalte haben ihren 
Konsum im ersten Halbjahr deutlich ausgeweitet. 
Auch die Staatsnachfrage hat im Zuge eines neu-
erlichen Konjunkturprogramms weiter zugenom-
men. Abwertung und Aufschwung lassen die Kon-
sumentenpreise seit dem Sommer leicht steigen; 
die Kerninflationsrate (für ein Güterbündel ohne 
Nahrungsmittel und Energie) ist allerdings weiter 
negativ. Ob der Aufschwung in Japan weiter trägt 

oder sich als kurzlebige Scheinblüte erweisen wird, 
hängt wohl entscheidend davon ab, ob es, wie von 
der Regierung versprochen, auch zu Struktur-
reformen, etwa zum Abbau von Marktzutritts-
beschränkungen, kommt. Der makroökonomische 
Stimulus dürfte jedenfalls nur bis April 2014 reichen, 
wenn die Konsumsteuer um drei Prozentpunkte er-
höht wird – ein erster Schritt zur Konsolidierung 
des tief defizitären Haushalts. Der Produktions-
anstieg in Japan dürfte im Jahr 2013 1,8% und im 
Jahr 2014 1,9% betragen. Hinter diesen Jahreszah-
len verbirgt sich eine deutliche Verlangsamung der 
Konjunktur im Verlauf des Prognosezeitraums. 

 
 
Europäische Union 

Euroraum erholt sich nach dem Ende der  
Rezession zögerlich  

Im Euroraum ist die Rezession im ersten Halbjahr 
2013 wohl zu Ende gegangen. Die Produktion legte 
nach eineinhalb Jahren Rückgang im zweiten Quar-
tal des laufenden Jahres wieder etwas (um 0,3%) 
zu. Dafür waren vor allem der kräftige Anstieg der 
Produktion in Deutschland und Frankreich, aber 
auch die weniger ausgeprägten Rückgänge in den 
Krisenländern verantwortlich. Der Nachfrage-
anstieg war zwar über alle Länder gerechnet zag-
haft, aber breit abgestützt: Die privaten Haushalte 
haben erstmals seit eineinhalb Jahren wieder ein 
wenig mehr Konsumausgaben getätigt, und die In-
vestitionen legten gar das erste Mal seit zwei Jah-
ren wieder etwas zu. Der Außenhandel nahm etwas 
kräftiger zu, und auch die Nettoexporte stiegen. 
Die Stabilisierung der Konjunktur im Euroraum 
spiegelt sich auch auf den Arbeitsmärkten wider: 
Die Arbeitslosenquote hat seit März vorerst auf-
gehört zu steigen, liegt mit 12,1% jedoch auf Re-
kordniveau. Die Produktionskapazitäten sind damit 
weiterhin deutlich unterausgelastet. Umfragen der 
Europäischen Kommission zufolge liegt die Kapa-
zitätsauslastung im produzierenden Gewerbe im 
Euroraum aktuell um 3,7% Prozent unterhalb des 
langjährigen Mittels, im Euroraum ohne Deutsch-
land sogar um 5,4%.  

Die überraschend deutliche Erholung im zwei-
ten Quartal (vgl. Abbildung 4) ist auch auf Sonder-
effekte zurückzuführen: Wegen des kalten Winters 
ist zu Jahresbeginn Bauproduktion ausgefallen, die 
dann im Frühjahr nachgeholt wurde. Auch waren 
die Produktionszahlen der französischen Flugzeug-
industrie außergewöhnlich stark. Andere Bedingun-
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Tabelle 3: 
Eckdaten zur Wirtschaftsentwicklung im Euroraum 
  2012 2013 2014 

 
Veränderung gegenüber  

dem Vorjahr in % 
reales Bruttoinlandsprodukt −0,6 −0,4 1,1 

privater Konsum −1,4 −0,6 0,6 
öffentlicher Konsum −0,6 0,1 0,0 
Bruttoanlageinvestitionen −3,9 −4,0 1,8 

inländische Verwendung −0,5 0,2 0,1 
Exportea 2,5 1,2 5,8 
Importea −1,1 0,2 6,0 

Außenbeitragb 1,6 0,5 0,3 
Verbraucherpreisec 2,5 1,5 1,5 
Lohnstückkostend 1,6 0,8 0,7 

 
% in Relation zum nominalen  

Bruttoinlandsprodukts 
Budgetsaldoe −3,7 −3,1 −2,8 
Leistungsbilanzsaldo 1,3 2,4 2,6 

 
in % der Erwerbspersonen 

Arbeitslosenquotef 11,4 12,1 12,3 
a Einschließlich Intrahandel. – b Wachstumsbeitrag. – c Harmonisierter 
Verbraucherpreisindex. – d Bruttowertschöpfung je Beschäftigten. –  
e Gesamtstaatlich. – f Standardisiert. 

Quellen: Eurostat; eigene Prognose. 

gen haben sich aber nicht nur vorübergehend ge-
bessert. Vor allem sind die Zweifel an der Zukunft 
des Euroraums zurückgegangen. Damit fällt es Un-
ternehmen und Haushalten leichter, Ausgabenent-
scheidungen zu treffen. Zudem dämpft die Finanz-
politik weniger stark als im Jahr 2012. Schließlich 
nehmen wohl auch Dämpfungseffekte von Struktur-
anpassungen, etwa der Freisetzung von Arbeits-
kräften im spanischen Bausektor, ab. 
 
Abbildung 4:  
Reales Bruttoinlandsprodukt im Euroraum 
- saisonbereinigter Verlauf - 

 
IWH/Kiel Economics 

1 Zahlenangaben: Veränderung gegenüber dem Vorjahr in %. 
Quellen: Eurostat; eigene Berechnungen und Darstellung; ab 

3. Quartal 2013: eigene Prognose. 

Auf eine Fortsetzung der konjunkturellen Er-
holung im zweiten Halbjahr 2013 deutet hin, dass 
verschiedene Stimmungsindikatoren, wie der Eco-
nomic Sentiment Index sowie die Erwartungs-
komponenten des Sentix und ZEW-Indexes für den 
Euroraum, weiter steigen. Die Indikatoren befinden 
sich allerdings nach wie vor auf niedrigem Niveau. 
Zudem fallen die positiven Sondereffekte vom 
zweiten Quartal weg. Auch bedeutet die voraus-
sichtlich schwache Entwicklung in den Schwellen-
ländern, dass vom Außenbeitrag lediglich mode-
rate Impulse zu erwarten sind. Wie stark sich die 
Erholung im Jahr 2014 fortsetzen wird, dürfte we-
sentlich davon abhängen, ob sich die Finanzierungs-
bedingungen für Unternehmen und Haushalte in 
den Krisenstaaten langsam verbessern. Die Spiel-
räume der EZB sind weitgehend ausgereizt; von 
ihrer Ankündigung, die Leitzinsen für längere Zeit 
auf ihrem niedrigen Niveau zu belassen, werden 

kaum stärkere Impulse ausgehen, denn die niedrige 
Dynamik des gesamtwirtschaftlichen Preisniveaus 
(mit einer Inflationsrate von 1,4% im zweiten Quar-
tal) legt sowieso keine andere Strategie nahe. 
Wichtiger ist die Frage, ob die Banken in den Krisen-
staaten ihre Refinanzierungsbedingungen im Pro-
gnosezeitraum verbessern können und eine solche 
Verbesserung an ihre Kunden weitergeben. Rasche 
Fortschritte dürfen aber nicht erwartet werden, denn 
die Risiken in den Bankbilanzen werden nicht auf 
einen Schlag verschwinden, sobald sich die Wirt-
schaft im Euroraum zögerlich zu erholen beginnt. 
Auch die immer noch hohen Defizite und weiter 
steigenden Schuldenstände vieler öffentlicher Haus-
halte werden noch für längere Zeit eine restriktive 
Ausrichtung der Finanzpolitik im Euroraum er-
zwingen. Alles in allem ist im Prognosezeitraum 
mit einer nur verhaltenen Erholung der gesamt-
wirtschaftlichen Produktion zu rechnen. Für das 
laufende Jahr dürfte sich im Jahresdurchschnitt 
noch ein Rückgang von 0,4% Prozent ergeben. Für 
das kommende Jahr ist mit einer Zunahme der 
Produktion um 1,1% zu rechnen (vgl. Tabelle 3). 
Die moderate realwirtschaftliche Erholung im 
Euroraum dürfte sich in einem verhaltenen Anstieg 
der Verbraucherpreise und einer in etwa stagnie-
renden Arbeitslosenquote niederschlagen. Zwischen 
den einzelnen Mitgliedsländern bleibt die Entwick-
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Tabelle 4: 
Reales Bruttoinlandsprodukt, Verbraucherpreise und Arbeitslosenquote im Euroraum 
- 2012 bis 2014 - 

 

Bruttoinlandsprodukta Verbraucherpreiseb Arbeitslosenquotec 
Veränderungen gegenüber dem Vorjahr in % in % 

2012 2013 2014 2012 2013 2014 2012 2013 2014 
Deutschland 0,7 0,6 2,0 2,1 1,7 2,1 5,5 5,4 4,9 
Frankreich 0,0 0,1 0,6 2,2 1,0 1,3 10,2 10,8 11,2 
Italien −2,4 −1,6 0,5 3,3 1,5 1,3 10,7 12,1 12,6 
Spanien −1,4 −1,4 0,5 2,4 2,1 0,8 25,0 26,4 26,5 
Niederlande −0,9 −1,0 1,0 2,8 2,9 2,1 5,3 6,9 7,4 
Belgien −0,2 0,1 1,4 2,6 1,4 2,0 7,3 8,6 8,5 
Österreich 0,8 0,5 1,4 2,6 2,2 2,2 4,4 4,7 4,4 
Griechenland −6,4 −4,2 −0,8 1,0 −0,4 −0,3 24,0 28,0 30,0 
Finnland −0,2 0,0 1,5 3,2 2,5 2,0 7,7 7,9 7,5 
Portugal −3,2 −1,8 0,6 2,8 0,7 0,5 15,9 17,0 17,0 
Irland 0,6 0,4 1,8 1,9 0,7 1,5 14,8 13,7 12,8 
Slowakei 2,0 0,9 2,0 3,7 1,9 2,2 14,0 14,0 13,0 
Luxemburg 0,2 0,8 1,7 2,9 1,8 2,0 5,0 5,6 5,6 
Slowenien −2,3 −2,3 0,0 2,8 2,4 1,8 9,0 11,2 12,5 
Zypern −2,4 −7,0 −4,0 3,1 0,8 0,0 12,1 17,0 23,0 
Estland 3,2 1,0 2,5 4,2 3,7 3,3 10,2 8,1 6,7 
Malta 0,8 1,0 2,0 3,2 1,3 2,0 6,5 6,1 5,8 
Euroraum ohne Deutschland −1,1 −0,8 0,7 2,6 1,5 1,3 13,6 14,6 15,0 
Euroraum −0,6 −0,4 1,1 2,5 1,5 1,5 11,4 12,2 12,3 

a Die Zuwachsraten sind untereinander nicht voll vergleichbar, da sie für einige Länder um Arbeitstageeffekte bereinigt sind, für andere – wie für 
Deutschland – nicht. – b Harmonisierter Verbraucherpreisindex. – c Standardisiert. 
Quellen: Eurostat; eigene Prognosen. 

 lung dabei heterogen (vgl. Tabelle 4). Während das 
Gros der Krisenländer die Rezession im Jahr 2014 
knapp überwinden wird, werden Griechenland und 
Zypern wohl in der Rezession verharren.  

Ein besonderes Risiko für die Konjunktur im 
Euroraum stellt die Lage in Italien dar: Die Regie-
rung hat dort für dieses Jahr eine sehr deutliche 
Verschlechterung der Haushaltslage in Kauf ge-
nommen, vor allem um die Konjunktur zu stützen, 
aber auch aus parteipolitischen Gründen. Kommt 
die Wirtschaft Italiens trotzdem im Lauf dieses 
Jahres nicht aus der Rezession, droht das Vertrauen 
der Finanzmärkte wieder zu erodieren – und zwar 
nicht nur gegenüber dem italienischen Staat, son-
dern auch gegenüber der Währungsunion.  

Monetäre Rahmenbedingungen 

Monetäre Rahmenbedingungen im Euroraum 

Die Europäische Zentralbank (EZB) hat am 8. Mai 
2013 den maßgeblichen Leitzins um 0,25 Prozent-
punkte auf 0,5 Prozent gesenkt. Der Zinssatz für 
die Spitzenrefinanzierungsfazilität wurde sogar um 

einen halben Prozentpunkt auf nunmehr ein Prozent 
gesenkt, während der Zins für Übernachteinlagen 
bei der EZB weiterhin null Prozent beträgt. Das 
Zinsniveau für Zentralbankgeld hat im Euroraum 
damit einen neuen Tiefststand erreicht. Während 
Überlegungen, den Zinssatz für Einlagen sogar ne-
gativ zu stellen, vorerst verworfen wurden, ver-
sucht die EZB durch Kommunikationsinstrumente 
die Wirksamkeit der Zinspolitik zu erhöhen. Am  
4. Juli 2013 wurde in einer Pressekonferenz ange-
kündigt, dass die Refinanzierungssätze für einen 
längeren Zeitraum gleich bleiben oder sinken wer-
den. Mit dieser Erwartungssteuerung (forward 
guidance) gibt die EZB ihre bisherige Strategie 
auf, keine Ankündigungen über die künftige Ent-
wicklung der Leitzinsen bekannt zu geben. Man 
erhofft sich von diesem Schritt einen noch stärke-
ren Einfluss auf langfristige Kredit- und Kapital-
marktzinsen, die wesentlich von Erwartungen über 
die künftigen Zinsentwicklungen getrieben werden. 
Zudem kündigte die EZB an, einen Vorschlag zur 
Veröffentlichung von Notenbankprotokollen vor-
zulegen (vgl. Kasten 3). Dadurch soll die Transpa-
renz der EZB-Politik erhöht werden. Die stark 
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Kasten 3: 
Mehr Transparenz bei der EZB? 

Der Präsident der Europäischen Zentralbank kündigte Anfang August an, das EZB-Direktorium werde im Herbst 
2013 einen Vorschlag zur Veröffentlichung der bisher geheimen Sitzungsprotokolle vorstellen. Dadurch soll die 
Transparenz der Geldpolitik erhöht und die Unsicherheit über den geldpolitischen Kurs gesenkt werden. Aller-
dings könnte die Veröffentlichung der Sitzungsprotokolle den politischen Druck auf die Mitglieder des Zentral-
bankrates erhöhen. 

Die Unabhängigkeit einer Zentralbank ist grundsätzlich wichtig, um den geldpolitischen Entscheidungsträgern 
einen langfristigen Entscheidungshorizont zu ermöglichen und um sie vor Einflussnahme durch die auf einen 
kürzeren Planungszeitraum ausgerichteten Regierungen zu schützen. Das ist notwendig, um Preisstabilität zu ge-
währleisten. Allerdings beschränkt die Unabhängigkeit die demokratische Kontrolle. Deswegen beinhalten viele 
Notenbankverfassungen Rechenschaftspflichten der Zentralbank, welche dafür sorgen sollen, dass die Geldpolitik 
für die Öffentlichkeit hinreichend transparent ist.a Transparenz der Notenbank bedeutet, dass diese die Öffentlich-
keit über ihre Ziele, ihre Strategie, ihre Entscheidungen, aber auch über ihre Entscheidungsprozesse informiert. 
Vor den 1990er Jahren haben die meisten Zentralbanken hierzu wenig kommuniziert. Heutzutage informieren 
viele Zentralbanken regelmäßig und zeitnah über ihre Politik und deren Begründung.b 

Bei der EZB werden geldpolitische Entscheidungen mit einfacher Mehrheit gefällt, dann aber von allen Mit-
gliedern mitgetragen. Wie knapp eine Entscheidung getroffen wurde und welche Gegenargumente vorgebracht 
wurden, bleibt der Öffentlichkeit in der Regel vorenthalten, wenngleich die EZB in einer Pressekonferenz im An-
schluss an die Entscheidung Auskunft über deren Begründung gibt. Damit ist die Europäische Zentralbank ver-
gleichsweise wenig transparent.c  

Ein Vorteil einer transparenteren Kommunikation durch die Zentralbank ist neben der demokratischen Kontrolle, 
dass die Unsicherheit der Wirtschaftssubjekte über zukünftige Politikentscheidungen und wirtschaftliche Ent-
wicklungen verringert werden kann. Dies dürfte auch die Volatilität auf den Finanzmärkten verringern. Durch die 
Veröffentlichung von Sitzungsprotokollen könnten Überraschungen seltener werden und somit das Risiko für 
Finanzmarktteilnehmer sinken.d Zudem erlaubt präzisere öffentliche Information privaten Wirtschaftssubjekten, 
ihre eigene Information effizienter zu verwerten. Schließlich beschleunigt sich möglicherweise die Wirkung ei-
ner geldpolitischen Maßnahme auf die Investitions- und Konsumentscheidungen und ermöglicht daher eine 
schnellere Transmission.e Empirische Studien zeigen, dass offizielle Stellungnahmen, Berichte und Protokolle 
den klarsten Effekt unter den Kommunikationsinstrumenten auf die Finanzmärkte haben. Ein einheitlicher Effekt 
von Reden der Geldpolitiker lässt sich hingegen nicht identifizieren.f 

Bei unbedachter Kommunikation können jedoch auch falsche Signale ausgesendet werden. Für eine effektive 
Kommunikation ist es unabdingbar, die Informationen klar zu strukturieren, zu filtern und die Informations-
weitergabe durch verschiedene geldpolitische Entscheidungsträger zu koordinieren. Werden von diesen unter-
schiedliche Signale ausgesendet, so führt dies nicht zu mehr Klarheit, sondern eher zu einer erhöhten Unsicherheit.g 
Um ein gewisses Maß an Vertraulichkeit zu bewahren und der Zentralbank die Möglichkeit zu erhalten, über-
raschende Maßnahmen zu ergreifen, um so den Märkten wirksame Impulse zu geben, ist es notwendig, die 
Transparenz einzuschränken.h Insgesamt herrscht keine Einigkeit in der akademischen Diskussion zu der Frage, 
wie viel Transparenz aus ökonomischer Sicht wünschenswert ist.i 

Die Federal Reserve in den USA und die Bank of England veröffentlichen ihre Sitzungsprotokolle mit Angabe 
der Stimmenverteilung mit einer Verzögerung von drei bzw. zwei Wochen. Die EZB hingegen kommuniziert 
nicht, welches Ratsmitglied mit welchen Argumenten wofür gestimmt hat. Dennoch zeigen empirische Analysen, 
dass die EZB deshalb nicht weniger berechenbar ist als etwa die US-Notenbank.j  

Hinzu kommt, dass es gerade in einer Währungsunion wichtig ist, dass die von den nationalen Zentralbanken 
entsandten geldpolitischen Entscheidungsträger unabhängig von der öffentlichen Meinung in ihrem Heimatland 
und im Sinne der wirtschaftlichen Entwicklung im gesamten Euroraum entscheiden können. Die kurzfristige 
Veröffentlichung von detaillierten Sitzungsprotokollen könnte dies erschweren. 

a Vgl. Europäische Zentralbank: The Monetary Policy of the ECB. Frankfurt 2011. – b Vgl. Blinder, A.; Ehrmann, M.; Fratzscher, 
M.; De Haan, J.; Jansen, D.: Central Bank Communication and Monetary Policy: A Survey of Theory and Evidence. NBER 
Working Paper 13932, 2008. – c Europäische Zentralbank, a. a. O. – d Blinder, A. et al., a. a. O. – e Vgl. Lindner, A.: Evaluating 
Communication Strategies for Public Agencies: Transparency, Opacity, and Secrecy, in: BE Journal of Macroeconomics Vol. 9 (1) 
Article 29, 2009. – f Europäische Zentralbank, a. a. O. – g Blinder, A. et al., a. a. O.– h Ebenda. – i Vgl. Geraats, P.: Central Bank 
Transparency, in: The Economic Journal, Vol. 112 (483), 2002, F532-F565. – j Vgl. Ehrmann, M.; Fratzscher, M.: Communication 
by Central Bank Committee Members: Different Strategies, Same Effectiveness?, in: Journal of Money, Credit and Banking, Vol. 39 
(2-3), 2007, 509-541. 

http://www.ecb.europa.eu/pub/pdf/other/monetarypolicy2011en.pdf
http://www.nber.org/papers/w13932
http://dx.doi.org/10.2202/1935-1690.1801
http://dx.doi.org/10.2202/1935-1690.1801
http://onlinelibrary.wiley.com/doi/10.1111/1468-0297.00082/abstract
http://onlinelibrary.wiley.com/doi/10.1111/1468-0297.00082/abstract
http://onlinelibrary.wiley.com/doi/10.1111/j.0022-2879.2007.00034.x/abstract
http://onlinelibrary.wiley.com/doi/10.1111/j.0022-2879.2007.00034.x/abstract
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expansiv ausgerichtete Geldpolitik dürfte im Pro-
gnosezeitraum fortgesetzt werden. 

Auf den Geldmärkten hatten die jüngsten Schritte 
der EZB keine zinssenkenden Effekte – die ent-
sprechenden Geldmarktsätze bewegen sich weiter-
hin auf sehr niedrigem Niveau. Dabei stiegen die 
Zinsen für besichertes Geld zuletzt leicht auf 
knapp über null Prozent. Auch dadurch verringer-
ten sich die Abstände zu unbesicherten Geldmarkt-
sätzen auf weiterhin hohem Niveau leicht. Die 
Handelsvolumina auf den Geldmärkten sind im 
Vergleich zur Vorkrisenperiode weiterhin sehr ge-
ring. Das bedeutet, dass die Funktionsfähigkeit der 
Interbankenmärkte weiterhin eingeschränkt ist. Für 
den Prognosezeitraum kann erwartet werden, dass 
sich das Niveau der Zinsen für Interbankenkredite 
langsam wieder dem Niveau des Leitzinses annä-
hert. Das dürfte vor allem für solide Banken im 
Euroraum eine leichte Erhöhung der Refinanzie-
rungskosten zur Folge haben, während Banken, die 
schon jetzt auf eine direkte Refinanzierung durch 
die EZB angewiesen sind, keine diesbezüglichen 
Einschränkungen zu erwarten haben. 

Auf den Kapitalmärkten sanken in diesem Jahr 
die Umlaufsrenditen zunächst. Allerdings steigen 
sie seit April 2013 wieder an. Dieser Befund gilt 
gleichermaßen für Unternehmensanleihen und AAA-
bewertete öffentliche Anleihen. Hier dürften sich 
vor allem langfristige Zinserhöhungserwartungen 
ausdrücken, eine Tendenz, die durch die Erwar-
tungssteuerung der EZB bislang nicht gestoppt 
werden konnte. Das im historischen Vergleich sehr 
niedrige Niveau der Kapitalmarktverzinsung, ins-
besondere auch von AAA-bewerteten Staatsanlei-
hen, lässt für den Prognosezeitraum einen allmäh-
lichen Anstieg im Zuge einer Entspannung der 
Krise erwarten.  

Die Kreditzinsen befinden sich weiterhin auf ei-
nem abfallenden Pfad, wenngleich der Abstieg zu-
letzt schwächer geworden ist. Im Vergleich zur 
Periode vor der jüngsten Zinssenkung sanken etwa 
die durchschnittlichen Zinsen für Wohnungsbau-
kredite noch einmal um 0,1 Prozentpunkte auf 
knapp über 3%. Damit wird auch deutlich, dass die 
Transmission der Leitzinssenkung hin zu den Kredit-
zinsen höchstens teilweise effektiv ist. Dazu tragen 
auch die im Wesentlichen unveränderten Kredit-
vergabebedingungen bei, die im Bank Lending 
Survey abgefragt werden. Vor allem in den euro-
päischen Krisenländern sind die angebotsseitigen 
Kreditrestriktionen weiterhin hoch und die Kredit-
nachfrage ist weiterhin schwach. Damit sind die 
Finanzierungsbedingungen für Haushalte und Unter-

nehmen aufgrund der ungelösten Probleme, vor 
allem im Bankensektor, in weiten Teilen des Euro-
raums nach wie vor schlecht. Diese Situation dürfte 
sich aufgrund der noch nicht abgeschlossenen 
Bankenrestrukturierung und der weiterhin aus-
stehenden Einrichtung der Bankenunion in diesem 
Jahr kaum mehr verbessern. Für die Jahre 2014 
und 2015 kann von leicht verbesserten Finanzie-
rungsbedingungen ausgegangen werden, wenn sich, 
wie in dieser Prognose unterstellt, die Probleme im 
Bankensektor langsam zurückbilden. 

Von den Währungsmärkten gehen derzeit dämp-
fende Impulse aus. Der reale effektive Wechsel-
kurs des Euro hatte bereits Mitte des vergangenen 
Jahres seinen Abwärtstrend gestoppt und wertet 
seitdem auf. Dennoch liegt die preisliche Wettbe-
werbsfähigkeit des Euroraums etwa 10% über dem 
Niveau von vor der Schulden- und Vertrauens-
krise. 

Für den Euroraum ergeben sich insgesamt der-
zeit kaum neue monetäre Impulse. Insbesondere 
die Entwicklungen auf den Kredit- und Kapital-
märkten deuten darauf hin, dass sich die Finanzie-
rungsbedingungen auch im Prognosezeitraum nur 
wenig verbessern werden. 

Monetäre Rahmenbedingungen in Deutschland 

In Deutschland wirkten sich die Impulse der Leit-
zinsänderung stärker auf die Kreditzinsen aus. So 
verbilligten sich beispielsweise Immobilienkredite 
gegenüber März noch einmal um fast 0,2 Pro-
zentpunkte, während Kapitalmarktrenditen wie im 
gesamten Euroraum zuletzt stiegen. Auch die preis-
liche Wettbewerbsfähigkeit der deutschen Wirt-
schaft verschlechterte sich leicht, was vor allem 
auf Entwicklungen gegenüber Ländern außerhalb 
des Euroraums zurückzuführen ist. Innerhalb des 
Währungsgebietes ist die preisliche Wettbewerbs-
fähigkeit der deutschen Wirtschaft kaum verändert. 
Aufgrund der hohen Bedeutung der Kreditmärkte 
für die deutsche Wirtschaft haben sich die Finan-
zierungsbedingungen insgesamt im Zuge der Leit-
zinssenkung noch einmal leicht verbessert. Die im 
Prognosezeitraum zu erwartende Verschlechterung 
der preislichen Wettbewerbsfähigkeit gegenüber 
anderen Euroraum-Ländern und die angenommene 
Konstanz der Zinspolitik dürften dazu führen, dass 
der derzeitige, leicht positive Impuls bald ausläuft. 
Im Prognosezeitraum sinkt damit der monetäre 
Expansionsgrad leicht, bleibt aber weiterhin auf 
hohem Niveau. 
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Konjunktur in Großbritannien nimmt Fahrt auf  

Die Wirtschaft in Großbritannien hat sich im ersten 
Halbjahr 2013 aus der Stagnation gelöst. Ging der 
Nachfrageanstieg zu Beginn des Jahres noch haupt-
sächlich auf den Konsum der privaten Haushalte 
zurück, legten im zweiten Quartal auch die Unter-
nehmensinvestitionen und besonders kräftig die 
Exporte zu. Beides hat für die britische Wirtschaft 
eine besondere Bedeutung. Denn der Auslands-
absatz hat trotz einer real effektiven Abwertung 
des Pfunds um etwa 25% während der Finanzkrise 
bis vor kurzem kaum expandiert, und die Investi-
tionen liegen nach einem drastischen Einbruch in 
der Großen Rezession immer noch mehr als 20% 
unter ihrem Niveau aus dem Jahr 2008. Zwar nimmt 
die Kreditvergabe an Unternehmen gegenwärtig 
noch ab, es gibt aber Anzeichen für eine mögliche 
Wende: Die Finanzierungskosten für Banken sind 
seit Sommer 2012 deutlich gesunken, wohl vor 
allem, weil der britische Finanzsektor langsam ge-
sundet, und für nichtfinanzielle Unternehmen und 
private Haushalte werden die Kreditkonditionen 
vielfach etwas günstiger. Die Bank of England 
versucht, der jüngsten Tendenz steigender Kapital-
marktzinsen entgegenzuwirken, indem sie sich 
öffentlich auf eine Fortsetzung ihres sehr expansiven 
Kurses festlegt (forward guidance): Es soll keine 
Zinserhöhung geben, solange die Arbeitslosen-
quote (Mai: 7,7%) nicht unter 7% gefallen ist; 
solange soll auch der von der Bank gehaltene Be-
stand an Wertpapieren nicht abgebaut werden. Vor-
aussetzung ist freilich, dass die mittelfristigen Infla-
tionserwartungen ausreichend gut verankert bleiben.  

Hat sich die Bank von England auf einen für 
längere Zeit expansiven Kurs festgelegt, so ist für 
die Finanzpolitik bis zum Fiskaljahr 2017/18 ein 
scharfer Konsolidierungskurs vorgesehen. Allerdings 
soll im laufenden Fiskaljahr das um die Konjunktur-
komponente und um Sondereffekte bereinigte De-
fizit nur wenig (auf 7½% in Relation zum Brutto-
inlandsprodukt) sinken. Wie robust die Belebung 
der britischen Wirtschaft gegenüber einer Ver-
schärfung des finanzpolitischen Kurses ist, wird 
sich erst im Lauf des Jahres 2014 erweisen. Vor-
erst nimmt jedenfalls die Zuversicht laut Stim-
mungsumfragen überall zu, sei es in der Industrie, 
bei den Dienstleistern oder auch am Bau, welcher 
vom Wiederanstieg der Häuserpreise profitiert. Es 
kann mit einem Zuwachs der gesamtwirtschaft-
lichen Produktion in Großbritannien um 1,3% im 
Jahr 2013 und für 2014 mit einer Beschleunigung 
auf 2% gerechnet werden. Die Verbraucherpreis-

inflation beträgt im Jahr 2013 2,6%, auch weil der 
Konsolidierungskurs die Anhebung administrierter 
Preise, etwa von Studiengebühren, mit sich bringt. 
Die Inflationsrate wird wohl auch im Jahr darauf 
noch etwas über der 2%-Marke liegen. 

Verhaltene Erholung der Konjunktur in den 
mittel- und osteuropäischen Ländern  

In nahezu allen mittel- und osteuropäischen EU-
Mitgliedsländern hatte sich die Konjunktur im ver-
gangenen Jahr deutlich abgeschwächt. Die Pro-
duktion war am Jahresende vielfach (etwa in 
Tschechien, Ungarn und Slowenien) rückläufig oder 
sie stagnierte nahezu (Polen). Mittlerweile zeichnet 
sich eine leichte Erholung der Lage ab, und nur 
Slowenien sowie Kroatien dürften sich noch weiter 
in der Rezession befinden. Die Arbeitslosenraten 
sind im ersten Halbjahr zumeist etwas gesunken, 
sie liegen aber nach wie vor überwiegend im 
zweistelligen Bereich. Ein Aufschwung zeichnet 
sich in der Region nicht ab. Denn zum einen ist 
vom benachbarten Ausland kein Nachfrageschub 
zu erwarten; die Konjunktur im Euroraum zieht 
nur wenig an, und auch die russische Wirtschaft 
schwächelt. Zum anderen befindet sich die Finanz-
politik im Allgemeinen weiter auf Konsolidie-
rungskurs. Von den größeren Ländern gilt dies vor 
allem für Tschechien, in deutlich geringerem Aus-
maß auch für Polen. 

Die Geldpolitik ist hingegen in der ersten Jahres-
hälfte vielfach expansiver geworden. Während der 
tschechische Leitzins schon seit Ende 2012 an der 
Null-Zins-Schranke ist, haben die Zentralbanken in 
Polen und Ungarn die Leitzinsen deutlich gesenkt. 
Binnenwirtschaftlich besteht der Spielraum für eine 
solche Politik, weil die Inflationsraten verbreitet 
fallen. Auch sind die Währungen nicht unter Ab-
wertungsdruck. Kapital wurde im Sommer aus einer 
Reihe von Schwellenländern, nicht aber aus den 
mittel- und osteuropäischen EU-Mitgliedsstaaten 
abgezogen – ein Beweis des Vertrauens internatio-
naler Anleger in die Stabilität der Region.  

Die wirtschaftliche Expansion dürfte sich in 
Mittelosteuropa in der zweiten Jahreshälfte 2013 
vor allem aufgrund des moderaten Anziehens der 
Konjunktur im Euroraum weiter leicht beschleuni-
gen. Für das Gesamtjahr beinhaltet die vorliegende 
Prognose einen Zuwachs, der mit 0,9% dem des 
Vorjahres entspricht. Im kommenden Jahr dürfte 
das Bruttoinlandsprodukt in der Region mit 2,3% 
wieder stärker zulegen. 
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Abbildung 5:  
Reales Bruttoinlandsprodukt in Deutschland 
- saison- und arbeitstäglich bereinigter Verlauf - 

 
IWH/Kiel Economics 

1 Ursprungswerte: Veränderung gegenüber dem Vorjahr in %. 
Quellen: Statistisches Bundesamt; eigene Berechnungen und 

Darstellung; ab 3. Quartal 2013: eigene Prognose. 
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Tabelle 5: 
Quartalsdaten zur wirtschaftlichen Entwicklunga in Deutschland 

- Veränderung in % gegenüber dem Vorquartal - 

 2012 2013 2014 

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

private 
Konsumausgaben 0,0 0,0 0,3 0,1 0,2 0,5 0,3 0,4 0,4 0,4 0,4 0,4 

öffentlicher Konsum 0,4 −0,5 0,6 0,1 0,1 0,6 0,5 0,5 0,2 0,3 0,4 0,5 

Ausrüstungen −0,4 −3,7 −0,6 −0,3 −2,1 0,9 0,8 2,0 1,4 1,5 1,5 1,5 

Bauten −0,5 −1,0 0,5 −1,0 −2,2 2,6 2,8 1,1 0,4 0,4 0,4 0,4 

sonstige Anlagen −0,1 0,7 1,4 1,1 −0,8 1,3 1,5 1,3 1,1 1,1 1,1 1,1 

Vorratsinvestitionenb −0,1 −0,1 −0,3 0,1 0,4 −0,1 −0,2 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 

inländische 
Verwendung −0,1 −0,5 0,0 0,0 0,2 0,6 0,5 0,6 0,5 0,5 0,5 0,5 

Außenbeitragb 0,8 0,4 0,3 −0,5 −0,2 0,2 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 

 Exporte 1,7 1,4 0,5 −1,6 −0,7 2,2 1,0 1,1 0,9 0,8 0,8 0,7 

 Importe 0,1 0,7 0,1 −0,9 −0,4 2,0 1,1 1,2 1,0 0,9 0,9 0,8 

Bruttoinlandsprodukt 0,7 −0,1 0,2 −0,5 0,0 0,7 0,5 0,6 0,5 0,5 0,5 0,5 
a Saison- und arbeitstägliche bereinigte Werte; in Vorjahrespreisen. – b Beitrag zur Veränderung des Bruttoinlandprodukts in Prozentpunkten 
(Lundberg-Komponenten). 
Quellen: Statistisches Bundesamt; ab 3. Quartal 2013: eigene Prognose. 

Deutsche Konjunktur 

Privater Konsum beflügelt deutsche Wirtschaft 

Die deutsche Wirtschaft steht weiter unter dem Ein-
druck gegensätzlicher Kräfte. Während die Binnen-
wirtschaft tendenziell durch die sehr niedrigen 
Zinsen und den fortgesetzten Beschäftigungsauf-
bau angeregt wird, leiden der Export und mit ihm 
die Unternehmensinvestitionen unter der Schwäche 
in den Abnehmerländern, insbesondere jenen im 
Euroraum. Nachdem im Winterhalbjahr 2012/2013 
eine Zunahme dieser retardierenden Impulse und 
eine sehr ungünstige Witterung einen Rückgang 
der Produktion zur Folge hatten, ist die Konjunktur 
seither wieder auf Erholungskurs (vgl. Abbildung 5 
und Tabelle 5); im Sommerhalbjahr dürfte das reale 
Bruttoinlandsprodukt mit einer laufenden Jahres-
rate von reichlich 2¼% gestiegen sein. Maßgeblich 
hierfür war neben witterungsbedingten Nachhol-
effekten die Erholung der Ausfuhr. Zwar dürften 
die Lieferungen in den übrigen Euroraum weiter 
zur Schwäche geneigt haben, jene in die übrige 
Welt waren jedoch wieder aufwärtsgerichtet. Im 
Zuge des Produktionsanstiegs hat die Auslastung 
der Produktionskapazitäten in etwa wieder der 
Normalauslastung entsprochen (vgl. Abbildung 6); 
im Verarbeitenden Gewerbe lag sie, Umfragen zu-
folge, allerdings noch etwas darunter.  

Die vorlaufenden Indikatoren deuten darauf hin, 
dass die Erholung weiter anhalten dürfte. Die Ver-
besserung der Geschäftserwartungen lässt darauf 
schließen, dass sich der verhaltene Aufschwung 
bei den Ausrüstungsinvestitionen fortsetzt, zumal 
der Anstieg der Exporterwartungen und des Unter-
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Abbildung 6:  
Produktionslücke in Deutschland 

 
IWH/Kiel Economics 

Quellen: Statistisches Bundesamt; eigene Berechnungen und 
Darstellung; ab 3. Quartal 2013: eigene Prognose. 

Tabelle 6: 
Beiträge der Nachfragekomponenten zur Verände-
rung des Bruttoinlandsprodukts 
- in Prozentpunkten - 

 2012 2013 2014 
Konsumausgaben 0,6 0,8 1,1 

private Konsumausgaben 0,4 0,5 0,8 
Konsumausgaben des 
Staates 0,2 0,2 0,3 

Bruttoanlageinvestitionen −0,4 −0,1 0,8 
Ausrüstungen −0,3 −0,1 0,4 
Bauten  −0,1 0,0 0,4 
sonstige Anlagen 0,0 0,0 0,1 

Vorratsveränderung −0,5 0,0 0,0 
inländische Verwendung −0,3 0,7 2,0 
Außenbeitrag 1,0 −0,2 0,1 

Exporte 1,6 0,5 2,1 
Importe −0,7 −0,7 −2,0 

Bruttoinlandsprodukt 0,7 0,6 2,0 
Quellen: Statistisches Bundesamt; eigene Prognose. 
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Tabelle 7: 
Statistische Komponenten der BIP-Wachstumsrate 
- in % bzw. Prozentpunkten - 

 2012 2013 2014 
statistischer Überhanga 0,3 −0,3 0,9 
Jahresverlaufsrateb 0,3 1,8 1,9 
jahresdurchschnittliche  
BIP-Rate, 
kalenderbereinigt 

0,9 0,7 2,0 

Kalendereffektc −0,2 −0,1 0,0 
jahresdurchschnittliche  
BIP-Rate, 
kalenderjährlichd 

0,7 0,6 2,0 

a Saison- und kalenderbereinigtes reales BIP im vierten Quartal des 
Vorjahres in Relation zum kalenderbereinigten Quartalsdurchschnitt 
des Vorjahres. – b Jahresveränderungsrate im vierten Quartal, saison- 
und kalenderbereinigt. – c In % des realen BIP. – d Abweichungen in 
der Summe rundungsbedingt. 
Quellen: Statistisches Bundesamt; eigene Prognose. 

Abbildung 7:  
Prognoseunsicherheit1 
- Veränderung gegenüber Vorjahr in % - 

 
IWH/Kiel Economics 

1 Zur Berechnung werden die Prognosefehler der Vergangenheit her-
angezogen und Risikoszenarien ausgeblendet, d. h., die tatsächliche 
Prognoseunsicherheit unter Einbeziehung extremer Risiken ist höher 
als hier angegeben. 

Quellen: Statistisches Bundesamt; eigene Berechnungen und 
Darstellung. 
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nehmensvertrauens im Ausland eine Aufhellung 
der Absatzperspektiven im Ausland und eine weitere 
Zunahme der Ausfuhr indizieren. Für eine anhal-
tende kräftige Ausweitung der privaten Konsum-
ausgaben spricht, dass sich der Beschäftigungsaufbau 
dem ifo Beschäftigungsbarometer zufolge fortsetzen 
wird und sich das Konsumklima weiter verbessert 
hat; es ist jetzt – wenn man von den Beobachtungen 
kurz vor der Umsatzsteuererhöhung Anfang des 
Jahres 2007 absieht – so günstig wie zuletzt An-
fang des vergangenen Jahrzehnts. Leicht gedämpft 
werden dürfte die gesamtwirtschaftliche Nachfrage 
allerdings durch die Verschlechterung der preis-

lichen Wettbewerbsfähigkeit deutscher Hersteller. 
Alles in allem wird für das reale Bruttoinlandspro-
dukt im Jahr 2013 ein Anstieg um 0,6% und im 
nächsten Jahr um 2% erwartet (vgl. Tabelle 6 und 7). 
Für das Jahr 2013 reicht das 66%-Prognoseintervall 
von 0,4% bis 0,8%, für das Jahr 2014 von 1,1% bis 
3,0% (vgl. Abbildung 7).2 Unter den Rahmen-

                                                      
2  Das 66%-Prognoseintervall überlagert die Zuwachsrate mit 

einer Wahrscheinlichkeit von 66% – sofern das Basisszena-
rio zutreffend ist. Zur Berechnung werden die Prognose-
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bedingungen, die im folgenden Abschnitt beschrie-
ben werden, beziffert dieses Intervall die mit dem 
Basisszenario verbundene Prognoseunsicherheit; 
es beinhaltet keine Extremrisiken. 

Rahmenbedingungen für die Prognose 

Der hier vorgelegten Prognose liegen folgende 
Annahmen zugrunde: Der Preis für Öl der Sorte 
Brent wird im Jahr 2013 bei 110 US-Dollar und im 
Jahr 2014 bei ungefähr 112 US-Dollar je Barrel 
liegen. Der Wechselkurs des Euro gegenüber dem 
US-Dollar liegt ab dem dritten Quartal 2013 bis 
zum Ende des Prognosezeitraums bei 1,32 US-
Dollar/Euro. Die preisliche Wettbewerbsfähigkeit 
der deutschen Wirtschaft dürfte sich aufgrund der 
im internationalen Vergleich hier stärker steigenden 
Lohnstückkosten etwas verschlechtern. Für den 
Welthandel wird unterstellt, dass dieser im Jahr 
2013 um 2,3% und im Jahr 2014 um 3,6% zu-
nimmt. Ferner wird angenommen, dass der Haupt-
refinanzierungssatz der EZB bis Ende 2014 bei 
0,5% bleibt (siehe auch Abschnitt Monetäre Rah-
menbedingungen auf S. 153 ff.). 

Die Finanzpolitik ist im Jahr 2013 expansiv 
ausgerichtet. Entlastend wirken insbesondere die 
Senkung des Beitragssatzes zur gesetzlichen Renten-
versicherung, die Abschaffung der Praxisgebühr 
sowie die Erhöhung des steuerfreien Existenzmini-
mums. Hinzu kommen Leistungsausweitungen, etwa 
durch die Einführung des Betreuungsgeldes. Der 
expansive Impuls beläuft sich im Jahr 2013 auf 
0,4% in Relation zum Bruttoinlandsprodukt (vgl. 
Tabelle 8). Im kommenden Jahr dürfte die Finanz-
politik kaum mehr expansiv ausgerichtet sein. Zwar 
sorgt die weitere Senkung des Beitragssatzes zur 
gesetzlichen Rentenversicherung für deutliche Ent-
lastungen. Zudem entfalten einige finanzpolitische 
Maßnahmen, wie das Betreuungsgeld oder die Er-
höhung des steuerfreien Existenzminimums, im 
Jahr 2014 erst ihre volle Wirkung. Dagegen wirken 
jedoch andere Maßnahmen, etwa die zunehmenden 
Konsolidierungsbemühungen von Ländern und 
Gemeinden, die Erhöhung der Tabaksteuer oder 
das Auslaufen der Eigenheimzulage, dämpfend. 
Alles in allem ergibt sich ein geringfügig expansi-
ver fiskalischer Impuls von knapp 0,2% in Relation 
zum Bruttoinlandsprodukt. 

                                                      
fehler der Vergangenheit herangezogen und dabei Risiko-
szenarien ausgeblendet, d. h. die tatsächliche Prognoseun-
sicherheit unter Einbeziehung extremer Risiken ist höher 
als hier angegeben. 

Beschäftigung nimmt weiter zu  

Im Gefolge des kräftigen Anstiegs der gesamtwirt-
schaftlichen Produktion hat sich die positive Be-
schäftigungsentwicklung fortgesetzt. Die Zahl der 
Erwerbstätigen nahm im zweiten Quartal des Jahres 
2013 um 0,1% gegenüber dem Vorquartal zu. Die 
sozialversicherungspflichtige Beschäftigung stieg 
mit knapp 0,3% stärker als die Zahl der Erwerbs-
tätigen.3 Das gesamtwirtschaftliche Arbeitsvolumen 
nahm sogar um 0,9% zu. Dies ist auf die erheb-
liche Ausweitung der geleisteten Arbeitszeit um 
0,7% zurückzuführen.4 Diese war im Winterhalb-
jahr infolge der konjunkturellen Schwäche sowie 
des hohen krankheitsbedingten Arbeitsausfalls 
deutlich gesunken.5 

Die registrierte Arbeitslosigkeit lag im zweiten 
Quartal 2013 um 65 000 Personen über dem Vor-
jahreswert. Dabei stand einer Zunahme der Zahl 
der Arbeitslosen im Versicherungssystem (SGB III) 
um 98 000 Personen ein Rückgang der Arbeits-
losen in der Grundsicherung für Arbeitssuchende 
(SGB II) um 33 000 gegenüber.6 Der spürbare An-
stieg der Arbeitslosen im Versicherungssystem ist 
vor allem darauf zurückzuführen, dass die Dyna-
mik in diesem Rechtskreis unmittelbarer und stärker 
von der konjunkturellen Entwicklung abhängt. Dass 
die registrierte Arbeitslosigkeit trotz des Anstiegs 
der Erwerbstätigen zugenommen hat, ist im Wesent-
lichen auf zwei Ursachen zurückzuführen: Erstens 
lag die Zahl der durch arbeitsmarktpolitische Maß-
nahmen geförderten Personen um 112 000 Personen 

                                                      
3 In welchem Umfang davon Vollzeit- bzw. Teilzeitbeschäf-

tigte betroffen sind, kann zurzeit nicht exakt beurteilt wer-
den. Infolge einer Statistikumstellung liegen aktuelle Daten 
zur Entwicklung der Zahl der sozialversicherungspflichtig 
Beschäftigten in der Unterteilung nach Voll- und Teilzeit-
beschäftigten nur bis zum Berichtstermin Juni 2011 vor. 
Vgl. hierzu Bundesagentur für Arbeit: Beschäftigungs-
statistik – Umstellung der Erhebungsinhalte bei den 
Merkmalen „ausgeübte Tätigkeit (Beruf)“, „Arbeitszeit“ 
und „Ausbildung“. Nürnberg, März 2012. 

4 Das Saisonbereinigungsverfahren BV4.1 weist für das 
zweite Quartal 2013 einen Zuwachs des Arbeitsvolumens 
bzw. der Arbeitsstunden je Erwerbstätigen mit 0,3% bzw. 
0,1% deutlich „flacher“ aus als das Saisonbereinigungsver-
fahren Census X-12-ARIMA (0,9% bzw. 0,7%). 

5  Vgl. hierzu Institut für Arbeitsmarkt- und Berufsforschung 
(IAB): Arbeitsvolumen lag im zweiten Quartal 2013 bei 
13,8 Milliarden Stunden. Pressemitteilung vom 03.09.2013. 

6  Saisonbereinigt stieg im zweiten Quartal die Zahl der Arbeits-
losen um 20 000 Personen, wobei die Zahl der Arbeitslosen 
im Versicherungssystem um 17 000 Personen zugenom-
men hat. 

http://www.iab.de/de/informationsservice/presse/presseinformationen/az1302.aspx
http://www.iab.de/de/informationsservice/presse/presseinformationen/az1302.aspx
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Tabelle 8: 
Änderung von Steuern, Sozialabgaben und Staatsausgaben durch diskretionäre Maßnahmena 
- Haushaltsentlastungen (+) und Haushaltsbelastungen (−), in Mrd. Euro gegenüber 2012 - 
 2013 2014 
Alterseinkünftegesetz −0,9 −1,5 
Erhöhung des steuerfreien Existenzminimums −0,8 −2,4 
Beseitigung von Flutschäden −2,0 −3,0 
Förderung von energetischen Sanierungsmaßnahmen an Wohngebäuden −0,3 −0,3 
Ausbau und Betrieb zusätzlicher Kindertagesstätten −1,0 0,2 
Gleichstellung von Lebenspartnerschaften −0,2 −0,0 
Erhöhung der Tabaksteuer 0,2 0,4 
Steuervereinfachungsgesetz 2011 0,2 0,2 
Lkw-Maut auf Bundesstraßen 0,1 0,1 
Abschaffung der Eigenheimzulage 0,8 1,0 
Erhöhung der Insolvenzgeldumlage von 0,04% auf 0,15% 0,5 0,5 
Einsparungen bei disponiblen Ausgaben 0,6 0,8 
Gesetz zur Verbesserung der Eingliederungschancen am Arbeitsmarkt 0,3 0,3 
Diskretionäre Maßnahmen von Ländern und Gemeinden 0,5 1,0 
Eingriffe in die Rentenformel 2,6 3,0 
Erhöhung des Beitragssatzes zur Pflegeversicherung zum 01.01.2013 um 0,1 Prozentpunkte auf 2,05% 1,1 1,2 
Senkung des Beitragssatzes zur gesetzlichen Rentenversicherung zum 01.01.2012 auf 19,6% und  
zum 01.01.2013 auf 18,9% −6,5 −6,6 

Senkung des Beitragssatzes zur gesetzlichen Rentenversicherung zum 01.01.2014 auf 18,4%  −5,1 
Anhebung der Minijobgrenze von 400 auf 450 Euro −0,3 −0,3 
Gesetz zur Verbesserung der Versorgungsstrukturen in der GKV −0,1 −0,1 
Pflege-Neuausrichtungs-Gesetz −1,0 −1,2 
Förderung privater Pflege-Zusatzversicherungen −0,1 −0,1 
Abschaffung der Praxisgebühr −1,9 −1,9 
Betreuungsgeld −0,2 −1,0 
Änderung des steuerlichen Reisekostenrechts  −0,2 
Gesetz zur Stärkung des Ehrenamtes  −0,1 
Umsetzung von EuGH-Urteilen zur Dividendenbesteuerung −2,3 −0,6 
insgesamtb −10,7 −15,8 
insgesamt (in Relation zum nominalen Bruttoinlandsprodukt in %) −0,4 −0,6 
insgesamt (in Relation zum nominalen Bruttoinlandsprodukt in %) −0,4 −0,2 

a Ohne makroökonomische Rückwirkungen; ohne Berücksichtigung der Stützungsmaßnahmen für Finanzinstitute und EWU-Mitgliedstaaten. –  
b Differenzen durch Rundungsfehler. 
Quellen: Bundesministerium der Finanzen; Berechnungen und Schätzungen des IWH. 

 
unter dem Vorjahresstand.7 Besonders im Rechts-
kreis SGB III wurden deutlich weniger Personen 
durch arbeitsmarktpolitische Maßnahmen gefördert 
als im Vorjahresquartal (–91 000 bzw. –62,9%).8 
Hingegen nahm die Zahl der nach SGB II ge-
förderten Personen nur um 21 000 Personen bzw. 
9,5% ab. 
                                                      
7 Zu diesen werden hier die Maßnahmen zur Förderung ab-

hängiger Beschäftigung bzw. von Selbstständigkeit sowie 
die Beschäftigung schaffenden Maßnahmen gezählt. Vgl. 
Bundesagentur für Arbeit: Zeitreihen zu arbeitsmarkt-
politischen Instrumenten. Nürnberg, August 2013. 

8 Den größten Anteil hatte hierbei der Rückgang der Förde-
rung der Selbstständigkeit (−67 000 Personen). 

Zweitens stieg das Erwerbspersonenpotenzial 
weiter deutlich an. Dies ist zum einen auf die wei-
tere Zunahme der Erwerbsbeteiligung – vor allem 
von Frauen und Älteren – zurückzuführen. Nach 
Schätzungen des Instituts für Arbeitsmarkt- und 
Berufsforschung Nürnberg (IAB) könnte dieser 
Effekt im Jahr 2013 ca. 110 000 Personen betra-
gen.9 Zum anderen hat die anhaltend hohe Netto-
zuwanderung zu einer deutlichen Erhöhung des 

                                                      
9 Vgl. Fuchs, J.; Hummel, M.; Hutter, C.; Klinger, S.; 

Wanger, S.; Weber, E.; Weigand, R.; Zika, G.: IAB-
Prognose 2013: Der Arbeitsmarkt bekommt konjunktu-
rellen Rückenwind, in: IAB-Kurzbericht, 6/2013, 7. 

http://statistik.arbeitsagentur.de/nn_31934/SiteGlobals/Forms/Rubrikensuche/Rubrikensuche_Form.html?view=processForm&resourceId=210368&input_=&pageLocale=de&topicId=17450&year_month=aktuell&year_month.GROUP=1&search=Suchen
http://statistik.arbeitsagentur.de/nn_31934/SiteGlobals/Forms/Rubrikensuche/Rubrikensuche_Form.html?view=processForm&resourceId=210368&input_=&pageLocale=de&topicId=17450&year_month=aktuell&year_month.GROUP=1&search=Suchen
http://doku.iab.de/kurzber/2013/kb0613.pdf
http://doku.iab.de/kurzber/2013/kb0613.pdf
http://doku.iab.de/kurzber/2013/kb0613.pdf
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Erwerbspersonenpotenzials beigetragen. So betrug 
in den ersten vier Monaten des Jahres 2013 die 
Nettozuwanderung 123 000 Personen.10 Den größ-
ten Beitrag hatten – wie im Jahr zuvor – die acht 
neuen EU-Mitgliedsländer (+36 000 Personen), die 
vier südeuropäischen Krisenländer Griechenland, 
Portugal, Italien und Spanien (+27 000) sowie 
Bulgarien und Rumänien (+25 000 Personen). Die 
hohe Nettozuwanderung schlägt sich auch in der 
Zahl der Beschäftigten nieder. Im Juni 2013 lag die 
Zahl der sozialversicherungspflichtig Beschäftigten 
bzw. ausschließlich geringfügig Beschäftigten aus 
diesen Ländern um knapp 148 000 Personen über 
dem Vorjahreswert.11 Damit entfielen mehr als zwei 
Fünftel des gesamten Zuwachses bei diesen beiden 
Beschäftigtengruppen auf Personen aus diesen EU-
Mitgliedsländern.12 

Im weiteren Verlauf des Jahres 2013 wird sich 
die positive Beschäftigungsentwicklung fortsetzen 
(vgl. Abbildung 8). Darauf deutet auch die nach 
wie vor hohe Zahl an offenen Stellen hin.13 Der 
Beschäftigungsaufbau wird jedoch noch verhalten 
bleiben, da im zurückliegenden Winterhalbjahr die 
Unternehmen deutliche Produktivitätsrückgänge in 
Kauf genommen haben, um ihren Fachkräfte-
bestand über die konjunkturelle Schwächephase 

                                                      
10 Vgl. Statistisches Bundesamt: Wanderungen über die Gren-

zen Deutschlands nach Herkunfts- und Zielgebieten, lfd. 
Monate. 

11 Vgl. Bundesagentur für Arbeit: Auswirkungen der Arbeit-
nehmerfreizügigkeit und der EU-Schuldenkrise auf den 
deutschen Arbeitsmarkt. Berichtsmonat: Juni 2013. Nürn-
berg, August 2013, 6.  

12 Zum Vergleich: Vom gesamten Zuwachs der Zahl der re-
gistrierten Arbeitslosen in Deutschland zwischen Juni 2012 
und Juni 2013 kamen 17 300 Personen aus den acht neuen 
EU-Staaten, den südeuropäischen Krisenländern bzw. aus 
Bulgarien und Rumänien (vgl. ebenda). Das waren 31,1% 
des gesamten Zuwachses an registrierten Arbeitslosen. 

13 Nach Angaben des Instituts für Arbeitsmarkt- und Berufsfor-
schung Nürnberg gab es im zweiten Quartal des Jahres 2013 
in Deutschland 937 000 offene Stellen auf dem ersten Ar-
beitsmarkt. Zwar waren dies 80 000 bzw. 7,9% weniger als 
im Vorjahresquartal. Der Bestand an offenen Stellen ent-
spricht aber in etwa der Zahl vor Ausbruch der Großen Re-
zession. Vgl. Institut für Arbeitsmarkt- und Berufsforschung 
Nürnberg: Noch zurückhaltender Personalbedarf der Betriebe 
im zweiten Quartal. Das ifo Beschäftigungsbarometer für die 
gewerbliche Wirtschaft Deutschlands (inklusive des Dienst-
leistungsgewerbes) zeigt am aktuellen Rand eine leicht 
aufwärtsgerichtete Tendenz an. Vgl. ifo München: ifo Be-
schäftigungsbarometer Deutschland: Beschäftigungsbaro-
meter erneut gestiegen. Der Stellenindex der Bundesagentur 
für Arbeit weist auf eine Stabilisierung der Kräftenachfrage 
hin. Im langjährigen Vergleich ist das Nachfrageniveau je-
doch recht hoch. Vgl. Bundesagentur für Arbeit: Der BA-X 
im August 2013: Kräftenachfrage stabilisiert sich weiter. 

hinweg zu halten. Aus diesem Grund dürften die 
Unternehmen bemüht sein, die Ausweitung der 
Produktion zunächst durch Überstunden bzw. das 
Auffüllen der Arbeitszeitkonten zu bewältigen.14 
Im Durchschnitt des Jahres 2013 dürften etwa 
234 000 bzw. 0,6% mehr Personen erwerbstätig 
sein als im Vorjahr.15 Im Jahr 2014 dürfte die Be-
schäftigung nochmals um 0,6% zulegen. Inwieweit 
sich dies auf die registrierte Arbeitslosigkeit aus-
wirkt, hängt vor allem von der Entwicklung des 
gesamtwirtschaftlichen Arbeitsangebots ab.16 Dabei 
sind zwei gegenläufige Entwicklungen zu beob-
achten: Einerseits schrumpft das Erwerbspersonen-
potenzial aufgrund der demographischen Entwick-
lung erheblich.17 Andererseits dürfte auch im Jahr 
2013 die Nettozuwanderung hoch ausfallen, da die 
Arbeitsmarktlage in vielen Ländern der EU wohl 
sehr angespannt bleiben wird. Unterstellt man, dass 
sich die Nettozuwanderung im weiteren Verlauf 
dieses Jahres so entwickeln wird wie in den ersten 
vier Monaten, könnte im Jahr 2013 wieder der 
Vorjahreswert von knapp 370 000 Personen er-
reicht werden.18 Im Jahr 2014 dürfte der Wegfall 
der Beschränkung bei der Arbeitnehmerfreizügig-
keit für Personen aus Bulgarien und Rumänien die 
Nettozuwanderung noch verstärken. Insgesamt wird 
die registrierte Arbeitslosigkeit im Jahr 2013 um 
29 000 Personen zunehmen. Im Jahr 2014 dürften 
165 000 Personen weniger arbeitslos sein als im 
Vorjahr. Die auf die Erwerbspersonen bezogene 
Arbeitslosenquote19 wird im Jahr 2013 6,5% und 
im Jahr 2014 6,2% betragen. 

 
                                                      
14 Bemerkenswert ist, dass im zweiten Quartal 2013 trotz des 

kräftigen Produktionsanstiegs die Zahl der bezahlten Über-
stunden noch unter dem Vorjahresstand lag. Vgl. Institut 
für Arbeitsmarkt- und Berufsforschung Nürnberg: Arbeits-
volumen lag im zweiten Quartal 2013 bei 13,8 Milliarden 
Stunden. Pressemitteilung vom 03.09.2013. 

15 Der hohe Zuwachs im Jahresdurchschnitt resultiert teil-
weise aus dem sogenannten statistischen Überhangeffekt. 

16 Der starke Einfluss, der in den vergangenen beiden Jahren 
vom Rückgang von arbeitsmarktpolitischen Maßnahmen 
auf die Zahl der registrierten Arbeitslosen ausgegangen ist, 
dürfte deutlich nachlassen. Seit Jahresanfang nimmt die 
Zahl der Personen, die sich in Maßnahmen zur Förderung 
der Erwerbstätigkeit bzw. in Beschäftigung schaffenden 
Maßnahmen befinden, wieder leicht zu. 

17 Vgl. Fuchs, J. et al., a. a. O., 7. 
18 Vgl. Statistisches Bundesamt: Bevölkerung und Erwerbstä-

tigkeit. Vorläufige Wanderungsergebnisse. 
19 Dabei wird die Zahl der registrierten Arbeitslosen auf die 

Zahl der Erwerbspersonen, zu denen die registrierten Ar-
beitslosen und die Erwerbstätigen (Inland) gehören, bezo-
gen. 

http://statistik.arbeitsagentur.de/Statischer-Content/Statistische-Analysen/Auswirkungen-der-Arbeitnehmerfreizuegigkeit-und-der-EU-Schuldenkrise-auf-den-Arbeitsmarkt.pdf
http://statistik.arbeitsagentur.de/Statischer-Content/Statistische-Analysen/Auswirkungen-der-Arbeitnehmerfreizuegigkeit-und-der-EU-Schuldenkrise-auf-den-Arbeitsmarkt.pdf
http://statistik.arbeitsagentur.de/Statischer-Content/Statistische-Analysen/Auswirkungen-der-Arbeitnehmerfreizuegigkeit-und-der-EU-Schuldenkrise-auf-den-Arbeitsmarkt.pdf
http://www.iab.de/de/informationsservice/presse/presseinformationen/os1302.aspx
http://www.iab.de/de/informationsservice/presse/presseinformationen/os1302.aspx
http://www.cesifo-group.de/de/ifoHome/facts/Survey-Results/Konjunkturtest/Beschaeftigungsbarometer/Archiv/2013/Beschaeftigungsbarometer-201308.html
http://www.cesifo-group.de/de/ifoHome/facts/Survey-Results/Konjunkturtest/Beschaeftigungsbarometer/Archiv/2013/Beschaeftigungsbarometer-201308.html
http://www.cesifo-group.de/de/ifoHome/facts/Survey-Results/Konjunkturtest/Beschaeftigungsbarometer/Archiv/2013/Beschaeftigungsbarometer-201308.html
http://www.arbeitsagentur.de/Dienststellen/RD-BW/RD-BW/Presse-und-Oeffentlichkeitsarbeit/Presseinformationen/2013/32-2013-BAX-Anlage.pdf
http://www.arbeitsagentur.de/Dienststellen/RD-BW/RD-BW/Presse-und-Oeffentlichkeitsarbeit/Presseinformationen/2013/32-2013-BAX-Anlage.pdf
http://www.iab.de/de/informationsservice/presse/presseinformationen/az1302.aspx
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Abbildung 8:  
Erwerbstätige 
- Inlandskonzept, saisonbereinigter Verlauf - 

 
IWH/Kiel Economics 

1 Ursprungswerte: Veränderung gegenüber dem Vorjahr in tausend 
Personen. 
Quellen: Statistisches Bundesamt; eigene Berechnungen und 

Darstellung; ab 3. Quartal 2013: eigene Prognose. 

Der Tariflohnanstieg lag im zweiten Quartal 2013 
bei 2,2% im Vergleich zum Vorjahresquartal. Er 
war deutlich niedriger als in den Vorquartalen, da 
in den zuletzt abgeschlossenen Tarifverträgen et-
was geringere Tariflohnsteigerungen (2% bis 3%) 
als in den Quartalen zuvor (3% bis 4%) ausgehan-
delt wurden. Auch fiel bei den kürzlich abge-
schlossenen Tarifverträgen, die mehr als ein Jahr 
laufen, ein vereinbarter zweiter Stufenanstieg der 
Tariflöhne teilweise geringer aus als der Anstieg zu 
Beginn der Laufzeit. Damit ist ein Teil des Tarif-
lohnanstiegs, der bis zum Ende des Prognosezeit-
raums wirksam wird, bereits vorbestimmt. Mit der 
weiterhin guten Arbeitsmarktlage und der positi-
ven konjunkturellen Entwicklung dürften die Tarif-
löhne in diesem Jahr wiederum um 2,6% steigen 
und im nächsten Jahr um 2,8%.  

Eine ganze Reihe von Parteien hat die Einfüh-
rung eines gesetzlichen flächendeckenden Mindest-
lohns nach der Bundestagswahl in Aussicht gestellt.20 
Dies würde zum einen zu einem Lohnanstieg bei 
Beschäftigten mit einem Lohn unter dem Mindest-
lohn führen, zum anderen könnten auch die Löhne 
oberhalb des Mindestlohns steigen, wenn man da-
von ausgeht, dass sich mittelfristig die bisherige 
Lohnspreizung wieder einstellt. Insgesamt würden 

                                                      
20 Vgl. dazu beispielsweise auch http://www.wahl-o-mat.de/ 

bundestagswahl2013/PositionsvergleichBundestagswahl20
13.pdf  

damit die Löhne wohl stärker steigen als bisher an-
genommen und die Arbeitsnachfrage dämpfen.  

Infolge der konjunkturellen Belebung im zwei-
ten Quartal 2013 nahm auch die geleistete Arbeits-
zeit wieder zu. In den Quartalen um den Jahres-
wechsel 2012/13 war sie geschrumpft, während die 
Beschäftigung weiter angestiegen ist. Dies war mit 
einem Abbau von Zeitguthaben auf den Arbeits-
zeitkonten verbunden; die Stundenlöhne stiegen 
deshalb stärker als die Löhne je Arbeitnehmer. 
Dieser Effekt hat sich im zweiten Quartal deutlich 
verringert. Die Arbeitnehmer dürften in der zweiten 
Jahreshälfte wieder Zeitguthaben auf den Arbeits-
zeitkonten aufbauen. Entlastend auf die Lohnkosten 
wirkt die hohe Migration nach Deutschland.  

Deshalb wird sich der Effektivlohnanstieg je 
Arbeitnehmer im Verlauf des Jahres 2013 nicht 
wesentlich beschleunigen. Die Lohndrift – die Dif-
ferenz zwischen dem Anstieg der Tarif- und der 
Effektivlöhne – dürfte in diesem Jahr negativ sein. 
Im Jahr 2014 werden die Effektivlöhne wieder et-
was schneller steigen, weil die Arbeitsnachfrage 
weiter anziehen wird. Die Stundenverdienste wer-
den im Jahr 2013 um 2,7% und im kommenden 
Jahr um 2,8% zulegen. Die Lohnstückkosten neh-
men in diesem Jahr um 2,2% und im Jahr 2014 um 
1,4% zu. 

Langsame Erholung im Außenhandel 

Im zweiten Quartal 2013 wurden in Deutschland 
Waren und Dienstleistungen im Wert von 326 Mrd. 
Euro ausgeführt. Gleichzeitig betrug der Wert der 
Importe 280 Mrd. Euro. Damit waren die Aus-
fuhren um 2,2% und die Einfuhren um 2,0% höher 
als im Vorquartal. Der Außenhandel trug, bei gleich-
zeitig robuster inländischer Verwendung, erstmals 
seit Mitte 2012 wieder positiv zur gesamtwirt-
schaftlichen Produktion bei.  

Das zuletzt starke Wachstum der Exporte ist 
vor allem auf die zunehmende Nachfrage nach In-
vestitionsgütern, Kraftfahrzeugen und Maschinen 
zurückzuführen. Nachdem der Euro im Winter-
halbjahr noch stark aufwertete, stabilisierte sich 
das Verhältnis zum Dollar im zweiten Quartal 
2013. Die Ausfuhren in die Länder außerhalb des 
Euroraums – in die USA, die Türkei, nach China, 
und in die skandinavischen Länder – nahmen in 
diesem Zeitraum wieder zu. Innerhalb des Euro-
raums entwickelten sich die Warenlieferungen 
hingegen eher schleppend.  

Vieles deutet aber darauf hin, dass sich der 
starke Anstieg im zweiten Quartal nicht dauerhaft 
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fortsetzen wird. Zwar sind die Exporterwartungen 
zuletzt merklich gestiegen – was auf eine Verbes-
serung des weltwirtschaftlichen Umfelds hinweist –, 
für die nächsten Monate weisen die Auftragsein-
gänge aus dem Ausland (sowohl außerhalb als 
auch innerhalb des Euroraums) aber nicht auf eine 
dauerhaft höhere Expansion der Exporte hin. 
Nachdem der Index im Juni seinen diesjährigen 
Höchststand erreicht hat, ist er im Juli wieder 
deutlich gefallen. Die Auftragseingänge aus dem 
Euroraum haben hierzu besonders stark beigetragen. 
Die Ausfuhren leiden somit im Verlauf der Pro-
gnose noch weiter unter der schwachen Nachfrage 
aus dem Euroraum und werden im Jahr 2013 vor-
aussichtlich nur um 0,9% zunehmen. Auch im 
weiteren Verlauf der Prognose werden leicht dämp-
fende Effekte von der preislichen Wettbewerbs-
fähigkeit erwartet, da sich die Lohnstückkosten in 
Deutschland stärker erhöhen als im übrigen Euro-
raum. Dennoch werden die Ausfuhren im Jahr 
2014 um etwa 4% zulegen (vgl. Abbildung 9 und 
Tabelle 9), was vor allem der anziehenden welt-
wirtschaftlichen Entwicklung geschuldet ist.  

Auch die Einfuhren entwickelten sich im zwei-
ten Quartal wieder positiv. Dies ist vor allem der 
starken Zunahme der Investitions- und Konsum-
gütereinfuhren geschuldet; auch die Einfuhr von 
Energie hat im zweiten Quartal stark zugenommen. 
Aufgrund der langsam anziehenden Exportentwick-
lung und der sich abzeichnenden Belebung der 
deutschen Konjunktur wird in diesem Jahr mit ei-
nem Zuwachs der Importe um 1,5% gerechnet. 
Hierzu trägt auch die jüngste Entwicklung der re-
lativen Importpreise bei; diese sind stark gefallen. 
Im weiteren Verlauf der Prognose trägt die starke 
Expansion bei den Ausrüstungsinvestitionen maß-
geblich zum Wachstum der Importe bei. Insgesamt 
wird ein Zuwachs der Importe um 4,4% im Jahr 
2014 prognostiziert.  

Die Einfuhrpreise sind nach der starken Auf-
wertung des Euro in den vergangenen zwei Quar-
talen deutlich gefallen. Weil die vorliegende Pro-
gnose von einer Beruhigung der Turbulenzen auf 
den Währungsmärkten ausgeht, werden hier aber 
keine weiteren dämpfenden Impulse für die zu-
künftige Preisentwicklung erwartet. Vielmehr wer-
den die Einfuhrpreise für Waren und Dienstleis-
tungen im Zuge der Belebung des Welthandels 
wieder leicht ansteigen. Da sich die Lohnstück-
kosten in Deutschland stärker erhöhen dürften als 
im übrigen Euroraum, wird der Preisauftrieb bei 
den Ausfuhren im Prognosehorizont hingegen wohl 
stärker ausfallen als bei den Einfuhren. Nachdem 

die Terms of Trade im Jahr 2012 um 0,4% zurück-
gegangen sind, werden sie sich im Jahr 2013 
voraussichtlich um 1,2% und um 0,5% im Jahr 
2014 verbessern. 
 
Abbildung 9:  
Reale Exporte 
- saison- und arbeitstäglich bereinigter Verlauf - 

 
IWH/Kiel Economics 

1 Ursprungswerte: Veränderung gegenüber dem Vorjahr in %. 
Quellen: Statistisches Bundesamt; eigene Berechnungen und 

Darstellung; ab 3. Quartal 2013: eigene Prognose. 

Tabelle 9: 
Indikatoren zur Außenwirtschaft 

 2012 2013 2014 
 Veränderung gegenüber 

dem Vorjahr in % 
Exporte, real 3,2 0,9 4,1 
Importe, real 1,4 1,5 4,4 

 % in Relation zum nominalen 
Bruttoinlandsprodukt 

Exporte, nominal 51,8 50,6 50,9 
Importe, nominal 45,9 44,6 44,7 
 Außenbeitrag 
Mrd. Euro, nominal 157,9 166,4 175,2 

Quellen: Statistisches Bundesamt; eigene Prognose. 

Investitionen gewinnen allmählich an Breite 

Die Ausrüstungsinvestitionen haben nach einein-
halb Jahren rückläufiger Entwicklung zuletzt leicht 
zugenommen. Die Unsicherheit der Unternehmen 
hat sich wohl angesichts einer in Aussicht stehenden 
leichten Erholung im Euroraum etwas gelegt. Der 
ausschlaggebende Grund dürfte aber vor allem ein 
– in der Investitionspause entstandener – aufge-
stauter Ersatzbedarf an Ausrüstungen gewesen sein. 
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Bei wieder deutlich aufwärtsgerichteter Produktion 
hat die Kapazitätsauslastung in der Industrie zu-
letzt zugenommen. Da sie aber immer noch unter 
dem langfristigen Durchschnitt blieb, dürfte das 
Erweiterungsmotiv wohl noch keine Rolle gespielt 
haben. Dies dürfte auch wesentlich dafür sein, dass 
der gewerbliche Bau deutlich nachgab und die In-
vestitionen der Unternehmen insgesamt nochmals 
zurückgegangen sind. Dagegen sind im Frühsommer 
die Investitionen in Wohnbauten und in öffentliche 
Bauten kräftig ausgeweitet worden. Dies ist zu ei-
nem erheblichen Teil Nachholeffekten nach den 
witterungsbedingten Produktionsbehinderungen im 
ersten Quartal dieses Jahres zuzuschreiben. Bei 
stabilem Auftragsfluss und stark gestiegenen Auf-
tragsbeständen war das Baugewerbe bemüht, die 
Produktionsausfälle aufzuarbeiten, wie deren außer-
ordentlich hohe Kapazitätsauslastung zeigt.  

Alles in allem dürfte die Investitionskonjunktur 
im Prognosezeitraum tendenziell an Breite gewin-
nen. Vorausgesetzt ist dabei, dass sich die wirt-
schaftlichen Perspektiven im Euroraum bessern 
und die Unsicherheit der Unternehmen weiter zu-
rückgeht. Erste Anzeichen für die Belebung kom-
men aus den Auftragseingängen der Investitions-
güterhersteller aus dem Inland. Kommt es zu einer 
steigenden Nachfrage in Europa, dürften die deut-
schen Unternehmen davon profitieren. Darüber 
hinaus werden sie angesichts ihrer hohen Wettbe-
werbsfähigkeit aber auch weiterhin in den zwar 
etwas weniger, aber immer noch stark expandieren-
den Schwellenländern präsent sein. Zudem dürfte 
die weiter florierende Binnennachfrage die konsum-
nahen Branchen zu Investitionen veranlassen. Als 
Investitionsmotiv werden vor allem der Zwang zur 
technischen Erneuerung im globalen Wettbewerb, 
später aber auch Kapazitätsengpässe eine Rolle 
spielen. Aufgrund des sehr schwachen Starts in das 
Jahr 2013 werden die Ausrüstungen im Durch-
schnitt des Jahres nochmals um 2% nachgeben, um 
dann im Folgejahr mit ca. 6% kräftig zuzulegen 
(vgl. Abbildung 10 und Tabelle 10). Im gewerb-
lichen Bau haben die Aufträge sogar den dritten 
Monat in Folge zugenommen, sodass der Einbruch 
der Investitionstätigkeit im zweiten Quartal zu ei-
nem erheblichen Teil wohl wettgemacht wird. Aller-
dings werden Anträge auf Baugenehmigungen für 
Fabriken und Werkstätten aktuell wieder nur 
zögerlich gestellt, sodass die Erholung im späteren 
Verlauf stark von den Kapazitätsengpässen der 
Unternehmen abhängen dürfte. Im Jahr 2013 wird 
der gewerbliche Bau wohl um 2,2% abnehmen und 
im Jahr darauf um 2% zulegen.  

Abbildung 10: 
Reale Ausrüstungsinvestitionen 
- saison- und arbeitstäglich bereinigter Verlauf - 

 
IWH/Kiel Economics 

1 Ursprungswerte: Veränderung gegenüber dem Vorjahr in %. 
Quellen: Statistisches Bundesamt; eigene Berechnungen und 

Darstellung; ab 3. Quartal 2012: eigene Prognose. 

Tabelle 10: 
Reale Anlageinvestitionen in Deutschland 
- Veränderung gegenüber Vorjahr in % - 
 2012 2013 2014 

Anlageinvestitionen insgesamt −2,1 −0,3 4,7 
Ausrüstungen −4,0 −2,0 6,1 
sonstige Anlagen 3,4 3,0 4,9 
Bauinvestitionen insgesamt −1,4 0,4 3,9 

Wohnbauten 1,1 1,6 4,0 
Nichtwohnbauten insgesamt −4,6 −0,8 4,0 

gewerbliche Bauten −1,9 −2,2 2,0 
öffentliche Bauten −10,8 1,6 7,6 

nachrichtlich:    
Unternehmensinvestitionen −2,7 −1,6 4,8 

Quellen: Statistisches Bundesamt; eigene Prognose. 

Der Wohnungsbau bleibt im gesamten Prognose-
zeitraum eine wichtige Stütze der Konjunktur. Die 
robuste Arbeitsmarktlage, die steigenden realen 
verfügbaren Einkommen und die sehr niedrigen 
Zinsen werden bei wohl weiter deutlich steigenden 
Neuvertragsmieten die Neubautätigkeit auch zu-
künftig anregen. Der Auftragsbestand des Bau-
hauptgewerbes ist bei anhaltend kräftigen Order-
zugängen – trotz der erheblichen Nachholeffekte 
wegen des strengen Winters – weiter angestiegen 
und dürfte im verbleibenden Jahr für eine hohe 
Wohnungsbautätigkeit sorgen. Wesentlich dazu 
beitragen dürften auch die dringend notwendigen 
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flutbedingten Sanierungsarbeiten im Wohnungs-
bestand. Auch die etwas weiter reichenden Bauge-
nehmigungen deuten daraufhin, dass sich diese po-
sitive Tendenz fortsetzt. Impulse ergeben sich im 
Neubau sowohl aus dem Ein- und Zweifamilienhaus- 
als auch aus dem Mehrfamilienhausbau. Darüber 
hinaus dürften die Modernisierungsmaßnahmen 
der privaten Haushalte und Unternehmen, wie die 
Ausbauumsätze zuletzt zeigen, weiter anhalten. Im 
Jahr 2013 werden die Wohnungsbauinvestitionen 
wohl um 1,6% und im Jahr darauf um 4% zuneh-
men. 
 
Abbildung 11:  
Reale Bauinvestitionen 
- saison- und arbeitstäglich bereinigter Verlauf - 

 
IWH/Kiel Economics 

1 Ursprungswerte: Veränderung gegenüber dem Vorjahr in %. 
Quellen: Statistisches Bundesamt; eigene Berechnungen und 

Darstellung; ab 3. Quartal 2013: eigene Prognose. 

Im öffentlichen Bau verweisen die zuletzt noch-
mals stark gestiegenen Auftragsbestände im Straßen-
bau und im öffentlichen Hochbau daraufhin, dass 
sich die witterungsbedingten Aufholarbeiten aus 
dem Frühjahr noch bis in den Spätsommer hinein-
ziehen werden. Eine wesentliche Rolle dürfte dabei 
die Erneuerung der durch das Hochwasser akut be-
schädigten öffentlichen Infrastruktur spielen. Im 
späteren Verlauf wird auch angesichts der Not-
wendigkeit, einen nachhaltigen Hochwasserschutz 
anzugehen, das erreichte hohe Niveau der öffent-
lichen Bautätigkeit wohl weiter gehalten bzw. im 
Jahr 2014 sogar leicht erhöht. Von der Finanzie-
rungsseite wird dies durch die hohen Steuereinnah-
men der öffentlichen Hand gestützt. Allerdings 
dürfte die erhebliche Spreizung der kommunalen 
Finanzlagen bis hin zu einer nicht unerheblichen 

Zahl von Gemeinden mit sehr angespannten Finan-
zierungsbedingungen den Zuwachs im Verlauf des 
Jahres 2014 etwas beschränken. Im Durchschnitt 
des Jahres 2013 steigen die öffentlichen Bauinvesti-
tionen um 1,6%. Im Jahr 2014 ergibt sich vor allem 
aufgrund des hohen Niveaus am Ende des Vor-
jahres ein Zuwachs von etwa 7,6%.  

Insgesamt steigt die Baunachfrage im Jahr 2013 
um 0,4% und um 3,9% im Jahr darauf (vgl. Abbil-
dung 11). Die Anlageinvestitionen insgesamt nehmen 
in diesem Jahr nochmals leicht ab (um 0,3%), im 
kommenden Jahr legen sie dann aber um 4,7% zu. 

Private Haushalte konsumieren kräftiger 

Der private Verbrauch trug im zweiten Quartal 2013 
kräftig zum konjunkturellen Aufschwung bei (vgl. 
Tabelle 11). Nachdem zu Beginn des Jahres insbe-
sondere der Einzelhandel vom anziehenden Kon-
sum profitierte, wurden im zweiten Quartal wieder 
mehr Pkw und, aufgrund des kalten Frühlings und 
der nachgebenden Heizölpreise, auch mehr Heizöl 
gekauft. Den höchsten Zuwachs hatte jedoch die 
Nachfrage nach kurzlebigen Gütern. Für das lau-
fende Quartal deuten die Zulassungszahlen darauf 
hin, dass der Pkw-Verkauf wohl nicht noch weiter 
steigt. Ausschlaggebend für die insgesamt positive 
Entwicklung des privaten Verbrauches dürfte die 
nach wie vor robuste Entwicklung des Arbeits-
marktes gewesen sein. So legten die Bruttolöhne 
und -gehälter insbesondere im ersten Halbjahr 2013 
um 3% im Vergleich zum Vorjahr zu. Die Zu-
wächse resultierten hauptsächlich aus einem An-
stieg der Effektivlöhne, der Beschäftigungszuwachs 
lieferte einen geringeren Beitrag. Die verfügbaren 
Einkommen stiegen wieder etwas schneller als zuvor 
und die Präferenz der Verbraucher, ihr Einkommen 
für den Konsum zu verwenden, stieg weiter. Der 
Anstieg der Konsumquote lässt sich bereits seit 
2009 beobachten und dürfte neben der Zins-
schwäche auch mit der günstigen Arbeitsmarktlage 
zusammenhängen.  

Im Jahr 2013 werden die Zuwächse bei den 
Bruttolöhnen und -gehältern aufgrund einer nicht 
mehr so stark steigenden Beschäftigung mit 3,1% 
wohl etwas geringer ausfallen als im Vorjahr und 
im Jahr 2014 dann bei 3,7% liegen. Die Verringerung 
des kumulierten Beitragssatzes zu den Sozialversi-
cherungen trägt im laufenden und im kommenden 
Jahr geringfügig zur Entlastung der Nettolöhne bei. 
Die monetären Sozialleistungen nehmen in diesem 
Jahr etwas stärker zu als im Vorjahr, da es noch-
mals eine kräftige Rentenerhöhung gegeben hat. 
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Zudem wurde zum 1. August 2013 das Betreuungs-
geld eingeführt. Dies alles dürfte im Jahr 2013 zu 
weiter steigenden Transfereinkommen führen. Zu 
Beginn des Jahres 2014 wird dann der Hartz-IV-
Regelsatz um 2,3 Prozent erhöht, sodass im Jahr 
2014 die Sozialtransfers nochmals um 1,5% stei-
gen werden.  
 
Tabelle 11: 
Verfügbare Einkommen und Konsumausgaben der 
privaten Haushaltea in Deutschland 
- Veränderung gegenüber dem Vorjahr in % - 
 2012 2013 2014 
verfügbare Einkommen, nominal 2,3 2,3 3,2 
darunter:     
 Nettolöhne und -gehälter  
 (Summe) 3,9 3,2 3,4 

 monetäre Sozialleistungen 1,2 2,2 1,5 
 Selbstständigen-, Vermögens-
 einkommen 1,5 1,9 3,8 

 Sparen 1,6 −1,5 1,5 
 private Konsumausgaben,  
 nominal 2,4 2,7 3,3 

nachrichtlich: 
Bruttolöhne und -gehälter 
(Summe) 

4,2 3,1 3,7 

Sparquote (in %) 10,3 9,9 9,8 
Preisindex des privaten Konsums 1,6 1,8 1,8 
private Konsumausgaben, real 0,8 0,9 1,5 

a Einschließlich der privaten Organisationen ohne Erwerbszweck. 
Quellen: Statistisches Bundesamt; eigene Prognose. 

Die Selbstständigen- und Vermögenseinkommen, 
die während der konjunkturellen Schwächephase 
im Winter 2012/2013 gesunken waren, stiegen im 
zweiten Quartal 2013 bereits wieder kräftig und 
werden wohl auch noch in den folgenden Quartalen 
zulegen.  

Insgesamt werden die verfügbaren Einkommen 
der privaten Haushalte im Jahr 2013 nominal um 
2,3% zunehmen, im nächsten Jahr wird sich der 
Anstieg noch weiter beschleunigen. Der Preisan-
stieg im Prognosezeitraum dürfte jeweils niedriger 
sein, sodass reale Einkommenszuwächse zu er-
warten sind. Die Sparquote wird aufgrund der ho-
hen Konsumneigung durch die niedrigen Zinsen 
und die weiterhin günstige Arbeitsmarktlage noch-
mals etwas zurückgehen.  

Alles in allem werden die privaten Konsumaus-
gaben im Jahr 2013 um 0,9% und im Jahr 2014 um 
1,5% zunehmen (vgl. Abbildung 12). Damit tragen 
sie in den Jahren 2013 und 2014 0,5 bzw. 0,8 Pro-
zentpunkte zum Anstieg des Bruttoinlandprodukts 
bei. 

Abbildung 12:  
Reale Konsumausgaben der privaten Haushalte1 
- saison- und arbeitstäglich bereinigter Verlauf - 
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1 Einschließlich Organisationen ohne Erwerbszweck. – 2 Ursprungs-
werte: Veränderung gegenüber dem Vorjahr in %. 
Quellen: Statistisches Bundesamt; eigene Berechnungen und 

Darstellung; ab 3. Quartal 2013: eigene Prognose. 

Preise steigen moderat 

Nachdem zu Beginn des Jahres 2013 die Inflation 
in Deutschland gesunken war, zogen die Preise ab 
April wieder kräftig an. Allein im Juli stiegen sie 
im Vergleich zum Vormonat um 0,5%; im August 
stagnierten sie. Insgesamt lag die Inflation im ersten 
Halbjahr bei 1,5%. 

Deutliche Preiserhöhungen gab es bei Nahrungs-
mitteln. Hier dürften auch die ungünstigen Witte-
rungsbedingungen im Frühjahr auf das Angebot an 
Obst und Gemüse nachwirken. Ein kräftiges An-
ziehen der Preise war zudem bei Molkereiprodukten 
zu beobachten; diese folgten den Weltmarktpreisen. 
Dagegen sind – trotz kräftiger Mietpreissteigerun-
gen in einigen Ballungszentren – deutschlandweit 
bisher nur leicht anziehende Preise für Mietwoh-
nungen zu beobachten. Kräftig gestiegen sind zu-
letzt die Strompreise. Hier lag die Teuerungsrate 
im August bei 11,6%. Das dürfte auf die um fast 
50% gestiegene Umlage nach dem Erneuerbare-
Energien-Gesetz (EEG-Umlage) zu Beginn des 
Jahres 2013 zurückzuführen sein.21 Kraftstoffe 
verteuerten sich hingegen nicht. Ohne Energie und 
Nahrungsmittel gerechnet lag die Inflationsrate im 

                                                      
21 Vgl. dazu das Gesetz für den Vorrang Erneuerbarer Ener-

gien (Erneuerbare-Energien-Gesetz – EEG).  
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August bei 1,3% und damit nur weniger höher als 
in den Monaten zuvor.  

Im Prognosezeitraum dürfte sich der Preisauf-
trieb etwas verstärken. Zwar nehmen die preis-
erhöhenden Impulse von Seiten der Binnenkon-
junktur vorübergehend ab, da sich der Anstieg der 
Lohnstückkosten vor dem Hintergrund der stärkeren 
Produktivitätszunahme etwas beruhigt. Dem steht 
aber gegenüber, dass die Preise für importierte 
Güter, deren Verringerung den Verbraucherpreis-
anstieg in der ersten Jahreshälfte gedämpft hatte, 
kaum noch zurückgehen. Für Anfang des Jahres 
2014 ist darüber hinaus dann eine neuerliche An-
passung der EEG-Umlage zu erwarten, die die 
Strompreise für die Verbraucher abermals deutlich 
verteuern wird; zwar wird seit einiger Zeit nach 
Möglichkeiten gesucht, den Anstieg der Strom-
preise zu begrenzen, aber bislang gibt es dazu noch 
keine politische Entscheidung. Zudem steht die 
nächste Erhöhung der Tabaksteuer an.  

Alles in allem dürften die Verbraucherpreise im 
Jahr 2013 um 1,7% ansteigen, im nächsten Jahr 
dann um 2,1%. 

Günstige Konjunktur über den Jahreswechsel 
2013/2014 hinaus 

Die konjunkturellen Kräfte haben sich nach dem 
Winterhalbjahr 2012/2013 deutlich belebt. Maß-
geblich hierfür war der positive Wachstumsbeitrag 
vom Verarbeitenden Gewerbe. Wichtige Schlüssel-
branchen im Investitionsgütergewerbe, wie der Ma-
schinenbau und auch das Gebrauchsgütergewerbe, 
konnten ihren Ausstoß steigern. Die Überwindung 
der Schwächephase zum Jahreswechsel gelang 
auch mit Hilfe der Leistung des Baugewerbes. Die 
Bauleistung ging zwar zu Jahresbeginn noch deut-
lich zurück, auch weil sich der Winter stärker als 
saisonüblich ausgewirkt hat. Das spätere Aufholen 
brachte aber zusätzliche Impulse. Bei den Dienst-
leistungen war vor allem der Bereich Handel, Ver-
kehr und Gastgewerbe deutlich im Plus. Die binnen-
wirtschaftliche Stärke im Gefolge der positiven 
Beschäftigungs- und Einkommensentwicklung hat 
sich hier ausgewirkt. Mit Ausnahme des Bereiches 
Finanz- und Versicherungsdienstleister konnten 
alle Dienstleistungsbereiche positiv zum kräftigen 
Plus der Produktion beitragen. 

Im weiteren Verlauf dieses Jahres verfestigen 
sich die expansiven Auftriebskräfte.22 Hierfür spre-
                                                      
22 Die Prognose der Bruttowertschöpfung der Hauptwirt-

schaftsbereiche basiert auf zwei Ansätzen: In der sehr kur-

chen die vorliegenden Frühindikatoren. Neben den 
günstigen Stimmungsindikatoren deuten auch die 
Auftragseingänge auf eine zumindest stabile Nach-
frage hin. Im Juli lagen die saison- und arbeitstäg-
lich bereinigten Auftragseingänge insgesamt über 
dem Wert des zweiten Quartals. Im Baugewerbe 
dürfte es zu einer robusten Aufwärtsentwicklung 
kommen. Nach wie vor ist Baugeld günstig, und 
die Einkommens- und Beschäftigungsperspektiven 
sind positiv. Im Dienstleistungssegment werden 
der Bereich Grundstücks- und Wohnungswesen 
und die Unternehmensdienstleister voraussichtlich 
mit etwas geringeren Raten zulegen als die übrigen 
Bereiche der Dienstleistungen. Die öffentlichen 
Dienstleistungen werden nur moderat ausgeweitet. 
Alles in allem wird das preisbereinigte Brutto-
inlandsprodukt in diesem Jahr um 0,6% zulegen. 
Zu Beginn des kommenden Jahres hält die positive 
Konjunkturtendenz an (vgl. Tabelle 12). 

Öffentliche Finanzen: Staatshaushalt annähernd 
ausgeglichen 

Im ersten Halbjahr 2013 wiesen die öffentlichen 
Haushalte einen Überschuss in Höhe von 0,6% in 
Relation zum nominalen Bruttoinlandsprodukt auf. 
Auf der Einnahmeseite trugen hierzu insbesondere 
die Einkommen- und Vermögensteuern bei. So 
stieg das Aufkommen der vom Volumen her be-
deutenden Lohn- und veranlagten Einkommen-
steuern nochmals merklich an. Deutlich schwächer 
entwickelten sich dagegen die Einnahmen aus der 
Umsatzsteuer und den Verbrauchssteuern. Auch 
die Sozialbeiträge legten, insbesondere aufgrund 
der Senkung des Beitragssatzes zur gesetzlichen 
Rentenversicherung, etwas verhaltener zu, sodass 
sich der Zuwachs der Staatseinnahmen bereits auf 
2,8% verlangsamte. Die Staatsausgaben wurden im 
ersten Halbjahr 2013 deutlich stärker ausgeweitet 
als in den zurückliegenden beiden Jahren. Vor allem 
erhöhten sich die Vorleistungen und die sozialen 

                                                      
zen Frist, d. h. für zwei Quartale, kommen sowohl der öko-
nometrische FEST-Ansatz als auch Flash-Schätzungen mit 
kombinierten Einzelindikatorprognosen (Pooling) zum Ein-
satz. Für die anschließenden Quartale des ersten Prognose-
jahres erfolgt die Schätzung durch eine Erweiterung des 
makroökonometrischen Deutschlandmodells des IWH. 
Zum FEST-Ansatz vgl. Cors, A.; Kouzine, V.: An Approach 
for Timely Estimations of the German GDP, in: All-
gemeines Statistisches Archiv, Vol. 87 (2), 2003, 201-220. 
Zu den Pooling Ansätzen vgl. Drechsel, K.; Scheufele, R.: 
Bottom-up or Direct? Forecasting German GDP in a Data-
rich Environment, in: Swiss National Bank Working Paper, 
16, 2012. 

http://www.econbiz.de/en/search/detailed-view/doc/all/an-approach-for-timely-estimations-of-the-german-gdp-cors-andreas/10001756955/
http://www.econbiz.de/en/search/detailed-view/doc/all/an-approach-for-timely-estimations-of-the-german-gdp-cors-andreas/10001756955/
http://www.snb.ch/n/mmr/reference/working_paper_2012_16/source
http://www.snb.ch/n/mmr/reference/working_paper_2012_16/source
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Tabelle 12: 
Bruttoinlandsprodukt und Bruttowertschöpfung nach Wirtschaftsbereichen 

 2013 2014 
 1. Quartal 2. Quartal 3. Quartal 4. Quartal 1. Quartal 2. Quartal 

 
Ursprungswerte 

Veränderung gegenüber dem Vorjahresquartal in % 
Bruttoinlandsprodukt −1,6 0,9 1,3 1,5 2,5 1,6 
darunter          
Bruttowertschöpfung −1,5 0,7 1,2 1,4 2,4 1,5 
darunter       
Produzierendes Gewerbe ohne Bau −4,9 0,4 1,0 2,0 3,8 1,8 

Verarbeitendes Gewerbe −5,1 0,8 1,7 2,4 4,1 1,6 
Energie- und Wasserversorgung −2,2 −1,5 −2,3 −0,5 2,2 3,5 

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

 
saison- und kalenderbereinigte Werte 

Veränderung gegenüber dem Vorquartal in % 
Bruttoinlandsprodukt 0,0 0,7  0,5  0,6  0,5  0,5  
darunter       
Bruttowertschöpfung 0,0  0,6  0,4  0,6 0,5 0,5  
darunter       
Produzierendes Gewerbe ohne Bau 0,0 1,1 0,3 1,1 0,6 0,7 

Verarbeitendes Gewerbe 0,2 1,3  0,3  1,2  0,5 0,6 
Energie- und Wasserversorgung −0,9 −0,2 0,6 0,5 1,1 1,5 

Baugewerbe −0,5  1,8  2,0  0,9  0,5  0,4  
Handel, Verkehr, Gastgewerbe 0,3  1,3  0,4  0,1  0,3 0,4 
Information und Kommunikation −0,1 0,3 0,4 0,7 0,3 0,4 
Finanz- und Versicherungsdienstleister −3,9 −3,9 1,5 1,0 0,2 0,2 
Grundstücks- und Wohnungswesen 0,5 0,3 0,3 0,3 0,7 0,7 
Unternehmensdienstleister 1,2 1,2 0,0 0,5 0,4 0,2 
öffentliche Dienstleister −0,3 0,0 0,4 0,3 0,3 0,2 

Quellen: Statistisches Bundesamt; ab 3. Quartal 2013: eigene Prognose. 

 Sachleistungen, letztere nicht zuletzt infolge der 
Abschaffung der Praxisgebühr. Zudem legten die 
laufenden Transfers, insbesondere wegen höherer 
Abführungen an die Europäische Union, deutlich 
zu. Rückläufig entwickelten sich hingegen erneut 
die Zinsausgaben sowie die geleisteten Vermögens-
transfers. Während sich der Rückgang bei ersteren 
erneut durch die für Deutschland nach wie  
vor günstigen Refinanzierungskonditionen erklärt, 
schlägt bei letzteren insbesondere die Rückführung 
der Investitions- und Eigenheimzulage zu Buche. 

Nach einer weiteren Verlangsamung im zweiten 
Halbjahr 2013 wird sich der Anstieg der Staatsein-
nahmen im weiteren Verlauf des Prognosezeit-
raums wieder etwas beschleunigen. So werden die 
Steuereinnahmen bei wieder stärker zunehmenden 
Löhnen und Gehältern und einer merklich expan-
dierenden privaten Konsumnachfrage weiterhin 
kräftig ansteigen. Die Einnahmen aus Verkäufen, 

die sich im laufenden Jahr etwas schwächer entwi-
ckeln, werden im Jahr 2014 vor dem Hintergrund 
geplanter Gebührenerhöhungen vieler Gemeinden 
wieder stärker zulegen. Der Zuwachs bei den Sozial-
beiträgen wird im laufenden wie im kommenden 
Jahr durch Senkungen des Beitragssatzes zur Ge-
setzlichen Rentenversicherung gedämpft. Bei den 
Vermögenseinkommen wirken auf der einen Seite 
die allmählich wieder anziehenden Zinsen sowie, 
im laufenden Jahr, die Erträge aus den Portfolios 
der Bad Banks einnahmesteigernd. Im kommenden 
Jahr dürfte zudem der Bundesbankgewinn wieder 
etwas höher ausfallen. Auf der anderen Seite führt 
dann das allmähliche Abschmelzen der Bad-Bank-
Portfolios zu rückläufigen Erträgen.  

Der Anstieg der Ausgaben des Staates wird im 
weiteren Verlauf zwar etwas schwächer ausfallen 
als im ersten Halbjahr 2013; gleichwohl werden die 
Staatsausgaben im Prognosezeitraum stärker zu-
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nehmen als in den zurückliegenden beiden Jahren. 
Im laufenden Jahr dürften insbesondere die sozia-
len Sachleistungen deutlich zulegen. Zudem wer-
den in der zweiten Jahreshälfte die öffentlichen In-
vestitionen merklich anziehen. Dies ist zum einen 
auf witterungsbedingte Nachholeffekte, zum ande-
ren aber auch auf zusätzliche Investitionen zur Be-
seitigung von Flutschäden zurückzuführen. Auch im 
kommenden Jahr dürften die Investitionen des 
Staates nochmals kräftig ausgeweitet werden. Eben-
so werden die Ausgaben für Arbeitnehmerentgelte 
im gesamten Prognosezeitraum vor dem Hinter-
grund der jüngsten Lohnabschlüsse deutlich anzie-
hen. Die Zinsausgaben werden im Prognosezeit-
raum weiter sinken, aufgrund der allmählichen 
Entspannung der Eurokrise jedoch nicht mehr in 
dem Maße wie zuletzt. Bei den monetären Sozial-
leistungen zeichnet sich durch den weiteren Abbau 
der Arbeitslosigkeit eine Verlangsamung des Aus-
gabenanstiegs ab. 

Alles in allem dürfte der gesamtstaatliche Haus-
halt im laufenden Jahr in etwa ausgeglichen sein. 
Für das kommende Jahr zeichnet sich ein Haus-
haltsüberschuss in Höhe von 7 Mrd. Euro ab, dies 
entspricht 0,2% in Relation zum Bruttoinlandspro-
dukt (vgl. Hauptaggregate der Sektoren im An-
hang). Das Finanzierungsdefizit23 beim Bund dürfte 
sich im laufenden Jahr etwas verschlechtern, nicht 
zuletzt infolge von Mehrausgaben für die Fluthilfe. 
Im kommenden Jahr dürfte beim Bund nach der 
aktuellen Gesetzeslage die strukturelle Konsolidie-
rung weiter voranschreiten. Diese Prognose unter-
liegt allerdings gewissen Risiken. So könnte sich 
der öffentliche Finanzierungssaldo im Falle eines 
weiteren Schuldenschnitts für Griechenland im 
kommenden Jahr deutlich verschlechtern.24 Zudem 
basiert die Prognose auf den derzeit (vor den Bundes-
tagswahlen) geltenden gesetzlichen Regelungen. 

 
 

Mittelfristige Projektion der 
realwirtschaftlichen Entwicklung 

Für die Projektion der realwirtschaftlichen Ent-
wicklung in den Jahren 2015 bis 2018 kommt ein 
zweistufiges Verfahren zum Einsatz. Zunächst wird 
das unbeobachtbare Produktionspotenzial mit der 
                                                      
23  In finanzstatistischer Abgrenzung. 
24 Vgl. Projektgruppe Gemeinschaftsdiagnose: Deutsche 

Konjunktur im Aufwind – Europäische Schuldenkrise 
schwelt weiter, Gemeinschaftsdiagnose Frühjahr 2012. 
München 2012, 42. 

von der Europäischen Kommission vorgeschlage-
nen Methode für den Zeitraum 1970 bis 2018 ge-
schätzt und als exogen unterstellt.25 Anschließend 
wird mit Hilfe des makroökonometrischen Modells 
des IWH die wirtschaftliche Entwicklung im mittel-
fristigen Projektionszeitraum bis 2018 geschätzt. 

Zur Schätzung des Produktionspotenzials 

Für den Zeitraum von 2012 bis 2018 ergibt sich ein 
durchschnittlicher Anstieg des Produktionspoten-
zials von 1,4% (vgl. Tabelle 13). Das Trend-
wachstum des technologischen Fortschritts wird im 
Projektionszeitraum durchschnittlich 0,7% betragen, 
und somit wieder etwas höher ausfallen als in den 
Jahren vor der Rezession. Der Kapitalstock dürfte 
im Projektionszeitraum um durchschnittlich 1,3% 
pro Jahr ausgeweitet werden.  

Ebenso ist für das Arbeitsvolumen mit einer 
Zunahme zu rechnen, die in der Höhe von durch-
schnittlich 0,2% pro Jahr liegen dürfte. Am aktuellen 
Rand dämpft die erhöhte Zuwanderung den Rück-
gang der Bevölkerung im erwerbsfähigen Alter 
(15- bis 74-Jährige) etwas; dies dürfte – wenn auch 
mit abnehmender Intensität – im gesamten Projek-
tionszeitraum anhalten (−0,3%). Zugleich dürfte 
sich die Verringerung der durchschnittlichen Ar-
beitszeit je Erwerbstätigen fortsetzen (−0,2%). Die 
Partizipationsrate und die Erwerbsquote werden im 
Projektionszeitraum um 0,4% bzw. um 0,3% leicht 
steigen, da der Trend zu Teilzeitarbeit weiterhin zu-
nimmt. Die geschätzte strukturelle Erwerbslosen-
quote liegt für das Jahr 2013 bei 5,6% und dürfte 
weiter abnehmen. Jedoch wird für den gesamten 
Projektionszeitraum – in Übereinstimmung mit der 
Methode der Europäischen Kommission – an-
nähernd Konstanz unterstellt. Der Verlauf der 
Wachstumsbeiträge zeigt, dass sowohl der Beitrag 
des technologischen Fortschritts als auch der des 
Kapitalstocks am Potenzialwachstum im Projektions-
zeitraum zunehmen dürfte, während der Beitrag des 
Arbeitsvolumens rückläufig ist (vgl. Abbildung 13). 
Das Produktionspotenzial nimmt mit einer ähn-
lichen durchschnittlichen Wachstumsrate zu wie 
im Frühjahr geschätzt. Zwar liegen sowohl für das 

                                                      
25 Vgl. D’Auria, F.; Denis, C.; Havik, K.; Mc Morrow, K.; 

Planas, C.; Raciborski, R.; Röger, W.; Rossi, A.: The Pro-
duction Function Methodology for Calculating Potential 
Growth Rates and Output Gaps. Economic Papers 420, 
July 2010. Vgl. auch Projektgruppe Gemeinschaftsdiag-
nose: Deutsche Konjunktur erholt sich – Wirtschaftspolitik 
stärker an der langen Frist ausrichten, Frühjahr 2013. Halle 
(Saale) 2013, 46 ff. 

http://www.iwh-halle.de/d/publik/sonst/gd/2012f/gd_lang.pdf
http://www.iwh-halle.de/d/publik/sonst/gd/2012f/gd_lang.pdf
http://www.iwh-halle.de/d/publik/sonst/gd/2012f/gd_lang.pdf
http://ec.europa.eu/economy_finance/publications/economic_paper/2010/pdf/ecp420_en.pdf
http://ec.europa.eu/economy_finance/publications/economic_paper/2010/pdf/ecp420_en.pdf
http://ec.europa.eu/economy_finance/publications/economic_paper/2010/pdf/ecp420_en.pdf
http://www.cesifo-group.de/de/dms/ifodoc/docs/facts/forecasts/forecasts_container/GD20130418/gd-20130418-lang.pdf
http://www.cesifo-group.de/de/dms/ifodoc/docs/facts/forecasts/forecasts_container/GD20130418/gd-20130418-lang.pdf
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Tabelle 13: 
Das Produktionspotenzial und seine Determinanten 
- 1995 bis 2018;a jahresdurchschnittliche Veränderung in % - 
 1995 bis 2012b 1995 bis 2012 2012 bis 2018 

Produktionspotenzial 1,3  1,3  1,4  

Kapitalstock 1,8 (0,6) 1,8 (0,6)  1,3 (0,5) 

Solow-Residuum 0,7 (0,7) 0,7 (0,7)  0,7 (0,7) 

Arbeitsvolumen 0 (0)   −0,1 (−0,1)  0,2 (0,2) 

Bevölkerung im erwerbsfähigen Alter 0  0  −0,3  

Partizipationsrate 0,4  0,4  0,4  

Erwerbsquote 0,2  0,1  0,3  

durchschnittliche Arbeitszeit −0,5  −0,5  −0,2  

nachrichtlich:       

Arbeitsproduktivität 1,3  1,4  1,1  
a Differenzen in den aggregierten Werten durch Rundung. In Klammern: Wachstumsbeiträge. – b Tatsächliche Entwicklung des Bruttoinlandsproduktes 
und seiner Determinanten. 
Quellen: Statistisches Bundesamt; eigene Berechnungen und Projektion. 

 Jahr 2013 als auch das Jahr 2014 die prognosti-
zierten Wachstumsraten des Bruttoinlandsproduktes 
unter den Prognosewerten aus dem Frühjahr 2013; 
jedoch sind sowohl das prognostizierte Arbeits-
volumen höher als auch die erwartete Arbeits-
losenquote für das Jahr 2014, aber niedriger als 
noch im Frühjahr unterstellt wurde. 

 

Abbildung 13:  
Wachstumsbeiträge der Produktionsfaktoren zum 
Produktionspotenzial 
- in %, in Prozentpunkten - 

 
IWH/Kiel Economics 

Quellen: Statistisches Bundesamt; Europäische Kommission; 
eigene Berechnungen und Projektion. 

Rahmenbedingungen und Annahmen der  
Projektion 

Für den mittelfristigen Projektionszeitraum bis 2018 
wird unterstellt, dass in den fortgeschrittenen Volks-
wirtschaften die konjunkturelle Dynamik nur mä-
ßig zunimmt, und dass die Produktionszuwächse  
in den Schwellenländern geringer ausfallen als im 
Durchschnitt der vergangenen zehn Jahre. Der 
durchschnittliche Zuwachs des Welthandels liegt 
dementsprechend mit 4½% etwas unter dem lang-
jährigen Durchschnitt vor der Wirtschafts- und 
Finanzkrise. Der Ölpreis (Sorte Brent) im aktuellen 
Quartal notiert bei etwa 112 US-Dollar je Barrel. 
Es wird angenommen, dass der Ölpreis in US-
Dollar im Zeitraum von 2014 bis 2018 mit einer 
Jahresrate von 2% steigt (reale Konstanz der Öl-
preise). Der Euro-Dollar-Wechselkurs beträgt ab 
dem dritten Quartal 2013 im gesamten Projektions-
zeitraum 1,32 US-Dollar je Euro. Ferner wird unter-
stellt, dass die preisliche Wettbewerbsfähigkeit der 
deutschen Wirtschaft bei annahmegemäß unverän-
derten nominalen Wechselkursen leicht sinkt. Im 
Projektionszeitraum dürfte aus den Partnerländern 
des Euroraums kein starker Preis- und Lohnauf-
trieb zu erwarten sein, da die teilweise massiven 
strukturellen Probleme mittelfristig andauern. Folg-
lich ist mit einem leichten Rückgang des Außen-
beitrags in Relation zum Bruttoinlandsprodukt zu 
rechnen. Weiterhin stimulierende Effekte für die 
Inlandsnachfrage dürfte die für Deutschland an-
haltend expansiv wirkende Geldpolitik der EZB 
mit sich bringen. Ferner wird angenommen, dass 
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Tabelle 14:  
Verwendung des nominalen Bruttoinlandsproduktes 

Jahr 
Bruttoinlands-

produkt 

Konsumausgaben Bruttoinvestitionen 

Außen-
beitrag 

private 
Haushalte Staat insgesamt 

Bruttoanlage-
investitionen 

Vorrats-
veränderung 

in Mrd. Euro 

2006 2 313,9 1 339,5 424,7 419,6 417,8 1,8 130,1 

2012 2 666,4 1 533,9 514,4 460,3 470,6 −10,3 157,9 

2018 3 331,0 1 911,0 636,0 597,0 600,0 −3,0 187,0 

Anteile am BIP in % 

2006 100 57,9 18,4 18,1 18,1 0,1 5,6 

2012 100 57,5 19,3 17,3 17,6 −0,4 5,9 

2018 100 57½ 19,0 18,0 18,0 0,0 5½ 

Veränderung insgesamt in % 

2012/2006 15,2 14,5 21,1 9,7 12,6 - - 

2018/2012 25    24½ 23¾ 29¾ 27½ - - 

Jahresdurchschnittliche Veränderung in % 

2012/2006 2,4 2,3 3,2 1,6 2,0 - - 

2018/2012 3¾ 3¾ 3½ 4½ 4¼ - - 

Quellen: Statistisches Bundesamt; Berechnungen und Projektion des IWH. 

die wirtschaftliche Entwicklung im übrigen Euro-
raum schwach bleibt und die dortige Arbeitslosen-
quote relativ hoch bleiben dürfte. Daher ist bei 
langfristig konstant bleibenden Inflationserwartun-
gen davon auszugehen, dass der Leitzins sich erst 
gegen Ende des Projektionszeitraums wieder dem 
langfristig neutralen Niveau annähert. 

Im Einklang mit den Annahmen der Bundes-
regierung in ihrer Projektion vom April 2013 um-
fasst die Bevölkerung im erwerbsfähigen Alter die 
Gruppe der 15- bis 74-Jährigen. Bereits in den Jahren 
2010 bis 2012 lag der tatsächliche Wanderungs-
saldo um 665 951 Personen höher als das Statisti-
sche Bundesamt in der 12. koordinierten Bevölke-
rungsvorausberechnung der Variante 1-W1 im Jahr 
2009 unterstellt hatte.26 Auch für die Jahre 2013 
und 2014 muss, bedingt durch die vollständige Ar-
beitnehmerfreizügigkeit zum 1. Januar 2014, für 
Bürger aus Bulgarien und Rumänien mit einer er-
höhten Zuwanderung gerechnet werden. Bereits in 
den ersten vier Monaten des Jahres 2013 lag der 
Wanderungssaldo bei 123 000 Personen.27 Für die 

                                                      
26 Vgl. Statistisches Bundesamt: Wochenbericht, 34. Kalender-

woche 2013. 
27 Vgl. Statistisches Bundesamt: Wanderungen über die 

Grenzen Deutschlands nach Herkunfts- und Zielgebieten, 
lfd. Monate. August 2013. 

Projektion wird unterstellt, dass die Nettozuwande-
rung im Jahr 2013 400 000 Personen und im Jahr 
2014 450 000 Personen beträgt. Danach nimmt der 
Wanderungssaldo annahmegemäß linear bis zum 
Ende des Projektionszeitraums wieder ab, sodass er 
im Jahr 2018 bei 200 000 Personen liegt, und damit 
um 100 000 Personen über dem vom Statistischen 
Bundesamt im Jahr 2009 unterstellten Wert. 

Projektion der gesamtwirtschaftlichen  
Entwicklung bis 2018 

Die Nachfrageseite im makroökonometrischen Mo-
dell des IWH ist so modelliert, dass langfristig das 
zuvor beschriebene Produktionspotenzial erreicht 
wird. Die Annäherung der tatsächlichen Produktion 
an das geschätzte Produktionspotenzial geschieht 
in dem ökonometrischen Modell in theoretisch 
fundierter Weise, wobei der Abbau von Unter- oder 
Überauslastungen der Kapazitäten nicht zwangsläu-
fig innerhalb des mittelfristigen Projektionszeit-
raums erfolgen muss. Unter den genannten Rahmen-
bedingungen wird die deutsche Wirtschaft bis zum 
Ende des Projektionszeitraums um durchschnittlich 
1½% wachsen; das nominale Bruttoinlandsprodukt 
wird um durchschnittlich 3¾% zunehmen.  

Ab dem Jahresende 2013 dürften die Produk-
tionskapazitäten überausgelastet sein, d. h. es wird 

https://www.destatis.de/DE/Publikationen/StatistischeWochenBerichte/Wochenberichte.html
https://www.destatis.de/DE/Publikationen/StatistischeWochenBerichte/Wochenberichte.html
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Tabelle 15:  
Erwerbstätige, Produktivität und Wirtschaftswachstum  

Jahr 

Erwerbs-
tätige 

(Inland) 

beschäftigte 
Arbeit-
nehmer 
(Inland) 

Arbeitszeit 
je 

Erwerbs-
tätigen 

Bruttoinlandsprodukt 

preisbereinigt, verkettete Volumenwerte  

insgesamt 
je Erwerbs-

tätigen 

je Erwerbs-
tätigen-
stunden 

in je-
weiligen 
Preisen Deflator 

 in Mio. in Mio. in Stunden in Mrd. Euro in Euro in Euro in Mrd. 
Euro 2005 = 100 

2006 39 192 34 736 1 424 2 306,7 58 856,5 41,3 2 313,9 100,3 

2012 41 608 37 060 1 393 2 471,8 59 405,7 42,6 2 666,4 107,9 

2018 42 340 37 731 1 381 2 690,0 63 5260  46,0 3 3310  124,0 

Veränderung insgesamt in % 

2012/2006 6,2 6,7 −2,2 7,2 0,9 3,2 15,2 7,5 

2018/2012 1¾ 1¾ −1    8¾ 7    8    25    14¾ 

Jahresdurchschnittliche Veränderung in % 

2012/2006 1,0 1,1 −0,4 1,2 0,2 0,5 2,4 1,2 

2018/2012 ¼ ¼ −¼ 1½ 1¼ 1¼ 3¾ 2¼ 

Quellen: Statistisches Bundesamt; Berechnungen und Projektion des IWH. 

 
eine positive Produktionslücke entstehen. Die ex-
pansive Wirkung der Geldpolitik wird jedoch im 
Projektionszeitraum schwächer, sodass die Pro-
duktionslücke ab 2016 zurückgeht. Aufgrund des 
weiteren Andauerns der wirtschaftlichen Schwäche-
phase im Euroraum sowie der langsameren Dyna-
mik der Weltwirtschaft wird mehr und mehr die 
Inlandsnachfrage die konjunkturellen Impulse be-
stimmen (vgl. Tabelle 14). Die für Deutschland 
anhaltend expansiv wirkende einheitliche Geld-
politik der EZB dürfte neben dem Konsum insbe-
sondere die Investitionen im Bereich Ausrüstungen 
und Bau weiter stimulieren. Zudem dürfte auch die 
Verschlechterung der preislichen Wettbewerbsfä-

higkeit der deutschen Unternehmen dazu führen, 
dass der Anteil des Außenbeitrags am Brutto-
inlandsprodukt bis zum Jahr 2018 leicht zurückgehen 
wird. Wenngleich sich der Preisauftrieb mittelfristig 
bedingt durch die Verringerung des Auslastungs-
grads abschwächen dürfte, ist insgesamt mit einem 
durchschnittlichen jährlichen Anstieg des BIP-
Deflators von 2¼% zu rechnen (vgl. Tabelle 15). Im 
Projektionszeitraum wird der Arbeitsmarkt wohl 
stabil bleiben, wobei sich der Zuwachs der Er-
werbstätigen allerdings abschwächt. Der staatliche 
Haushaltsüberschuss dürfte sich ab dem Jahr 2016 
mit der sich langsam schließenden Produktions-
lücke nach und nach zurückbilden.  
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Anhang 

 
 

Tabelle 
Hauptaggregate der Sektoren 

Tabelle 
Die wichtigsten Daten der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungen  

für Deutschland 
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Die wichtigsten Daten der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung für Deutschland 
Vorausschätzung für die Jahre 2013 und 2014 

   2012 2013 2014 2013 2014 
   1. Hj. 2. Hj. 1. Hj. 2. Hj. 

1. Entstehung des Inlandsproduktes 
Veränderung in % gegenüber dem Vorjahr 
Erwerbstätige   1,1    0,6    0,6    0,6    0,5    0,5    0,7   
Arbeitsvolumen   0,2    0,2    0,8   - 0,3    0,8    0,9    0,8   
Arbeitsstunden je Erwerbstätige  - 0,9   - 0,3    0,2   - 0,9    0,3    0,3    0,0   
Produktivität1   0,4    0,3    1,2    0,0    0,6    1,2    1,3   
Bruttoinlandsprodukt, preisbereinigt  0,7    0,6    2,0   - 0,3    1,4    2,0    2,0   

2. Verwendung des Inlandsproduktes in jeweiligen Preisen 
a) Mrd. Euro 
Konsumausgaben  2 048,2   2 110,4   2 181,9   1 023,2   1 087,2   1 059,7   1 122,2   
 Private Haushalte2  1 533,9   1 576,0   1 627,7    764,0    812,0    790,8    836,8   
 Staat    514,4    534,4    554,3    259,1    275,3    268,9    285,4   
Anlageinvestitionen   470,6    474,8    505,2    221,4    253,4    237,6    267,6   
 Ausrüstungen   175,0    172,2    183,3    81,3    91,0    85,9    97,5   
 Bauten    266,1    272,6    290,6    125,8    146,8    136,7    153,9   
 Sonstige Anlageinvestitionen   29,4    30,0    31,2    14,3    15,7    15,0    16,2   
Vorratsveränderung3  - 10,3   - 6,7   - 7,1    4,5   - 11,2    2,3   - 9,4   
Inländische Verwendung  2 508,5   2 578,5   2 680,0   1 249,0   1 329,5   1 299,6   1 380,4   
Außenbeitrag   157,9    166,4    175,4    86,8    79,6    91,0    84,4   
 Exporte   1 381,0   1 390,3   1 453,2    684,9    705,4    716,4    736,8   
 Importe   1 223,1   1 223,8   1 277,8    598,0    625,8    625,4    652,4   
Bruttoinlandsprodukt  2 666,4   2 744,9   2 855,5   1 335,8   1 409,1   1 390,6   1 464,8   

b) Veränderung in % gegenüber dem Vorjahr 
Konsumausgaben   2,5    3,0    3,4    2,5    3,6    3,6    3,2   
 Private Haushalte2   2,4    2,7    3,3    2,0    3,4    3,5    3,1   
 Staat    3,0    3,9    3,7    3,8    4,0    3,8    3,7   
Anlageinvestitionen  - 0,6    0,9    6,4   - 2,2    3,8    7,3    5,6   
 Ausrüstungen  - 3,4   - 1,6    6,4   - 4,6    1,3    5,7    7,1   
 Bauten    1,1    2,4    6,6   - 1,1    5,6    8,7    4,8   
 Sonstige Anlageinvestitionen   2,6    2,2    4,0    2,1    2,3    4,4    3,6   
Inländische Verwendung   1,4    2,8    3,9    1,7    3,8    4,1    3,8   
Exporte    4,5    0,7    4,5   - 0,9    2,2    4,6    4,5   
Importe    3,1    0,1    4,4   - 1,6    1,7    4,6    4,2   
Bruttoinlandsprodukt   2,2    2,9    4,0    1,9    4,0    4,1    4,0   
nachrichtlich in % in Relation zum nominalen BIP: 
Außenbeitrag 

 
 5,9   

 
 6,1   

 
 6,1   

 
 6,5   

 
 5,6   

 
 6,5   

 
 5,8   

3. Verwendung des Inlandsproduktes, verkettete Volumenangaben (Referenzjahr 2005) 
a) Mrd. Euro 
Konsumausgaben  1 861,0   1 879,4   1 907,2    918,6    960,8    933,0    974,1   
 Private Haushalte2  1 392,3   1 405,5   1 426,1    684,7    720,8    695,3    730,8   
 Staat    468,8    474,0    481,2    234,0    240,0    237,8    243,4   
Anlageinvestitionen   431,3    429,9    450,2    200,2    229,7    211,4    238,8   
 Ausrüstungen   176,6    173,0    183,4    80,8    92,2    85,1    98,4   
 Bauten    220,5    221,4    230,0    102,7    118,7    108,7    121,3   
 Sonstige Anlageinvestitionen   32,7    33,6    35,3    15,9    17,8    16,7    18,6   
Inländische Verwendung  2 288,9   2 307,2   2 355,1   1 130,1   1 177,1   1 153,3   1 201,7   
Exporte   1 289,5   1 301,1   1 354,0    640,5    660,6    668,3    685,6   
Importe   1 106,4   1 122,5   1 172,0    547,1    575,4    572,9    599,1   
Bruttoinlandsprodukt  2 471,8   2 485,4   2 536,1   1 223,3   1 262,1   1 248,1   1 287,9   

b) Veränderung in % gegenüber dem Vorjahr 
Konsumausgaben   0,8    1,0    1,5    0,4    1,5    1,6    1,4   
 Private Haushalte2   0,8    0,9    1,5    0,3    1,5    1,5    1,4   
 Staat    1,0    1,1    1,5    0,8    1,4    1,6    1,4   
Anlageinvestitionen  - 2,1   - 0,3    4,7   - 3,5    2,6    5,6    4,0   
 Ausrüstungen  - 4,0   - 2,0    6,1   - 5,2    0,9    5,3    6,7   
 Bauten   - 1,4    0,4    3,9   - 3,0    3,6    5,8    2,2   
 Sonstige Anlageinvestitionen   3,4    3,0    4,9    2,7    3,3    5,3    4,5   
Inländische Verwendung  - 0,3    0,8    2,1   - 0,1    1,7    2,1    2,1   
Exporte    3,2    0,9    4,1   - 0,8    2,6    4,3    3,8   
Importe    1,4    1,5    4,4   - 0,3    3,2    4,7    4,1   
Bruttoinlandsprodukt   0,7    0,6    2,0   - 0,3    1,4    2,0    2,0   
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noch: Die wichtigsten Daten der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung für Deutschland 
Vorausschätzung für die Jahre 2013 und 2014 

   2012 2013 2014 2013 2014 
   1. Hj. 2. Hj. 1. Hj. 2. Hj. 

 
4. Preisniveau der Verwendungsseite des Inlandsproduktes (2005=100) 
Veränderung in % gegenüber dem Vorjahr 
Private Konsumausgaben2   1,6    1,8    1,8    1,7    1,9    1,9    1,7   
Konsumausgaben des Staates   2,0    2,8    2,2    3,0    2,5    2,1    2,2   
Anlageinvestitionen   1,6    1,2    1,6    1,3    1,2    1,6    1,5   
 Ausrüstungen   0,7    0,5    0,4    0,6    0,3    0,4    0,4   
 Bauten    2,4    2,0    2,6    1,9    2,0    2,7    2,6   
Exporte    1,3   - 0,2    0,5   - 0,1   - 0,3    0,3    0,6   
Importe    1,7   - 1,4    0,0   - 1,3   - 1,4   - 0,1    0,1   
Bruttoinlandsprodukt   1,5    2,4    1,9    2,3    2,5    2,0    1,9   

 
5. Einkommensentstehung und -verteilung 
a) Mrd. Euro 
Primäreinkommen der privaten Haushalte2 1 976,2   2 027,5   2 099,9    992,4   1 035,1   1 029,1   1 070,8   
 Sozialbeiträge der Arbeitgeber   251,0    256,4    263,0    123,9    132,6    126,7    136,3   
 Bruttolöhne und -gehälter  1 126,6   1 161,2   1 204,0    553,0    608,2    571,8    632,1   
 Übrige Primäreinkommen4   598,6    609,9    632,9    315,6    294,3    330,5    302,4   
Primäreinkommen der übrigen Sektoren  351,8    368,5    393,7    162,5    206,1    172,2    221,5   
Nettonationaleinkommen (Primäreinkommen) 2 328,0   2 396,1   2 493,6   1 154,8   1 241,2   1 201,3   1 292,3   
Abschreibungen   402,1    410,5    420,4    204,7    205,9    209,4    211,0   
Bruttonationaleinkommen  2 730,1   2 806,6   2 914,0   1 359,5   1 447,1   1 410,6   1 503,3   
nachrichtlich:             
Volkseinkommen  2 054,3   2 117,9   2 209,5   1 017,5   1 100,4   1 061,5   1 148,0   
 Unternehmens- und Vermögenseinkommen  676,6    700,2    742,5    340,7    359,6    362,9    379,6   
 Arbeitnehmerentgelt  1 377,6   1 417,6   1 467,0    676,8    740,8    698,5    768,4   

 
b) Veränderung in % gegenüber dem Vorjahr 
Primäreinkommen der privaten Haushalte2  3,2    2,6    3,6    2,1    3,1    3,7    3,4   
 Sozialbeiträge der Arbeitgeber   2,8    2,2    2,6    2,0    2,4    2,3    2,8   
 Bruttolöhne und -gehälter   4,2    3,1    3,7    3,0    3,2    3,4    3,9   
  Bruttolöhne und -gehälter je Beschäftigten  2,9    2,3    2,9    2,1    2,5    2,8    3,1   
 Übrige Primäreinkommen4   1,5    1,9    3,8    0,6    3,4    4,8    2,7   
Primäreinkommen der übrigen Sektoren - 2,9    4,8    6,8    1,6    7,4    6,0    7,5   
Nettonationaleinkommen (Primäreinkommen)  2,2    2,9    4,1    2,0    3,8    4,0    4,1   
Abschreibungen   2,8    2,1    2,4    1,9    2,3    2,3    2,5   
Bruttonationaleinkommen   2,3    2,8    3,8    2,0    3,6    3,8    3,9   
nachrichtlich:               
Volkseinkommen   2,1    3,1    4,3    2,1    4,0    4,3    4,3   
 Unternehmens- und Vermögenseinkommen - 1,4    3,5    6,0    0,8    6,1    6,5    5,6   
 Arbeitnehmerentgelt   3,9    2,9    3,5    2,8    3,0    3,2    3,7   

 
6. Einkommen und Einkommensverwendung der privaten Haushalte2 

a) Mrd. Euro  
Masseneinkommen  1 141,1   1 173,7   1 206,4    562,8    610,9    576,5    629,9   
 Nettolöhne und -gehälter   751,9    776,3    803,1    364,0    412,3    375,2    427,9   
 Monetäre Sozialleistungen   479,0    489,5    496,8    244,9    244,6    248,1    248,7   
abz. Abgaben auf soziale 
Leistungen,verbrauchsnahe Steuern   89,8    92,1    93,5    46,1    46,0    46,7    46,8   

Übrige Primäreinkommen4   598,6    609,9    632,9    315,6    294,3    330,5    302,4   
Sonstige Transfers (Saldo)5  - 59,8   - 64,9   - 66,3   - 31,7   - 33,2   - 32,8   - 33,5   
Verfügbares Einkommen  1 679,9   1 718,7   1 773,0    846,7    872,1    874,3    898,7   
Zunahme betrieblicher Versorgungsansprüche  30,5    31,0    31,0    15,2    15,8    15,2    15,8   
Konsumausgaben  1 533,9   1 576,0   1 627,7    764,0    812,0    790,8    836,8   
Sparen    176,5    173,7    176,4    97,8    75,9    98,6    77,7   
Sparquote (%)6   10,3    9,9    9,8    11,3    8,6    11,1    8,5   

 
b) Veränderung in % gegenüber dem Vorjahr 
Masseneinkommen   3,0    2,9    2,8    2,4    3,2    2,4    3,1   
 Nettolöhne und -gehälter   3,9    3,2    3,4    2,6    3,9    3,1    3,8   
 Monetäre Sozialleistungen   1,2    2,2    1,5    2,4    2,0    1,3    1,7   
abz. Abgaben auf soziale Leistungen, 
verbrauchsnahe Steuern   0,6    2,5    1,5    2,9    2,2    1,3    1,6   

Übrige Primäreinkommen4   1,5    1,9    3,8    0,6    3,4    4,8    2,7   
Verfügbares Einkommen   2,3    2,3    3,2    1,5    3,2    3,3    3,1   
Konsumausgaben   2,4    2,7    3,3    2,0    3,4    3,5    3,1   
Sparen    1,6   - 1,5    1,5   - 2,8    0,1    0,8    2,4   
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noch: Die wichtigsten Daten der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung für Deutschland 
Vorausschätzung für die Jahre 2013 und 2014 

   2012 2013 2014 2013 2014 
   1. Hj. 2. Hj. 1. Hj. 2. Hj. 

 
7. Einnahmen und Ausgaben des Staates7 

a) Mrd. Euro 
Einnahmen        
 Steuern    617,7    635,9    660,5    321,4    314,6    333,2    327,3   
 Sozialbeiträge   448,9    458,6    467,1    222,8    235,8    226,3    240,8   
 Vermögenseinkommen   22,8    22,3    22,3    11,6    10,7    11,7    10,5   
 Sonstige Transfers   17,4    17,6    17,8    8,2    9,4    8,3    9,5   
 Vermögenstransfers   10,5    10,2    10,3    4,6    5,7    4,6    5,7   
 Verkäufe    76,1    77,0    78,8    35,9    41,1    36,8    42,1   
 Sonstige Subventionen   0,3    0,2    0,2    0,1    0,2    0,1    0,2   
insgesamt 1 193,8   1 221,9   1 257,0    604,5    617,4    621,0    636,0   
Ausgaben          
 Vorleistungen8   344,1    358,8    371,5    173,3    185,5    179,3    192,2   
 Arbeitnehmerentgelt   203,8    208,5    214,6    99,7    108,8    102,7    111,9   
 Vermögenseinkommen (Zinsen)   63,8    62,2    61,7    30,6    31,6    30,4    31,3   
 Subventionen   24,6    24,7    24,6    12,0    12,7    12,0    12,7   
 Monetäre Sozialleistungen   430,3    440,4    447,8    220,2    220,2    223,4    224,3   
 Sonstige laufende Transfers   57,1    61,7    60,9    34,2    27,5    33,3    27,6   
 Vermögenstransfers   27,8    24,6    24,0    9,7    14,8    9,4    14,7   
 Bruttoinvestitionen   41,4    42,8    46,2    16,8    26,0    18,7    27,6   
 Nettozugang an nichtprod. Vermögensgütern - 1,4   - 1,4   - 1,4   - 0,7   - 0,7   - 0,7   - 0,7   
insgesamt 1 191,5   1 222,3   1 250,0    596,0    626,3    608,5    641,5   
Finanzierungssaldo   2,3   - 0,3    7,0    8,5   - 8,9    12,5   - 5,5   
 
b) Veränderung in % gegenüber dem Vorjahr 
Einnahmen        
 Steuern    4,2    2,9    3,9    3,8    2,1    3,7    4,0   
 Sozialbeiträge   2,7    2,2    1,9    2,3    2,1    1,6    2,1   
 Vermögenseinkommen  - 11,5   - 2,3   - 0,2   - 4,7    0,3    1,4   - 1,8   
 Sonstige Transfers   4,9    1,1    1,1    1,2    1,1    1,1    1,1   
 Vermögenstransfers   1,1   - 2,4    0,4   - 2,1   - 2,6    0,0    0,7   
 Verkäufe    2,5    1,2    2,3    0,5    1,9    2,3    2,3   
 Sonstige Subventionen  –    –    –    –    –    –    –    
insgesamt  3,2    2,4    2,9    2,8    2,0    2,7    3,0   
Ausgaben              
 Vorleistungen8   3,0    4,3    3,5    4,4    4,2    3,5    3,6   
 Arbeitnehmerentgelt   2,2    2,3    2,9    1,9    2,7    2,9    2,8   
 Vermögenseinkommen (Zinsen)  - 2,8   - 2,5   - 0,8   - 3,9   - 1,2   - 0,8   - 0,7   
 Subventionen  - 9,3    0,3   - 0,2    0,9   - 0,3   - 0,4   - 0,1   
 Monetäre Sozialleistungen   1,1    2,3    1,7    2,4    2,3    1,5    1,9   
 Sonstige laufende Transfers   6,2    8,1   - 1,3    11,9    3,7   - 2,7    0,4   
 Vermögenstransfers  - 9,2   - 11,6   - 2,2   - 7,7   - 14,0   - 3,7   - 1,2   
 Bruttoinvestitionen  - 5,2    3,5    8,0   - 0,9    6,6    11,5    5,8   
 Nettozugang an nichtprod. Vermögensgütern –    –    –    –    –    –    –    
insgesamt  1,1    2,6    2,3    2,7    2,4    2,1    2,4   
nachrichtlich in % in Relation zum nominalen BIP: 
Finanzierungssaldo des Staates 

 
 0,1   

 
 0,0   

 
 0,2   

 
 0,6   

 
- 0,6   

 
 0,9   

 
- 0,4   

          
1 Preisbereinigtes Bruttoinlandsprodukt je Erwerbstätigenstunde.     
2 Einschließlich privater Organisationen ohne Erwerbszweck.     
3 Einschließlich Nettozugang an Wertsachen.        
4 Selbstständigeneinkommen/Betriebsüberschuss sowie empfangene abzüglich geleistete Vermögenseinkommen. 
5 Empfangene abzüglich geleistete sonstige Transfers.      
6 Sparen in % des verfügbaren Einkommens (einschließlich der Zunahme betrieblicher Versorgungsansprüche). 
7 Gebietskörperschaften und Sozialversicherung.      
8 Einschließlich sozialer Sachleistungen und sonstiger Produktionsabgaben.    

Quellen: Statistisches Bundesamt (Fachserie 18: Volkswirtschaftliche Gesamtrechnungen); eigene Berechnungen; 
 ab 2013: eigene Prognose. 
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