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lage unD prognose Der WeltWirtschaFt

Die Weltwirtschaft befindet sich seit 2010 in einem Auf-
schwung, der mittlerweile die meisten Volkswirtschaften er-
fasst hat. Im Sommerhalbjahr 2017 ist das Expansionstempo 
merklich gestiegen und das reale Bruttoinlandsprodukt (BIP) 
der Welt legte im zweiten und dritten Quartal mit Raten von 
jeweils 0,9 % im Vergleich zum Vorquartal zu. Wesentlicher 
Treiber des Aufschwungs ist die Industrieproduktion sowohl 
in den fortgeschrittenen Volkswirtschaften als auch in den 
Schwellenländern. Nach einer ausgeprägten Schwächephase 
in den Jahren 2015 und 2016 beschleunigte sie sich bis  
zum Frühsommer 2017 deutlich und weitet sich seitdem mit 
weitgehend unverändert hohen Zuwachsraten aus. Im sel-
ben Zeitraum gewann der weltweite Warenhandel an Dyna-
mik. Vor allem die Schwellenländer trugen zu der Belebung 
bei; aber auch in den fortgeschrittenen Volkswirtschaften 
nahm der internationale Warenaustausch bis zuletzt be-
schleunigt zu. Mit der Erholung bei der Industrieproduktion 
und dem Welthandel belebte sich auch die weltweite Investi-
tionstätigkeit.

Zur Beschleunigung der konjunkturellen Dynamik dürfte 
beigetragen haben, dass eine Vielzahl von Risiken im Verlauf 
des Jahres an Bedeutung verloren haben. So ist der seit 
 Langem befürchtete Wachstumseinbruch in China weiterhin 
 ausgeblieben und die inländische Nachfrage erwies sich als 
 robust. Auch die Umsetzung tiefgreifender wirtschaftspoliti-
scher Maßnahmen in den USA scheiterte bislang aus unter-
schiedlichen Gründen. Das Brexit-Votum führte zwar zu einer 
Verlangsamung der konjunkturellen Entwicklung im Ver  ei-
nigten Königreich. Das Abgleiten in eine Rezession oder ein 
Übergriff auf wichtige britische Handelspartner blieben aber 
bisher aus. In den Parlamentswahlen in den Niederlanden, 

Frankreich und Deutschland haben die europakritischen Par-
teien weniger an Stimmen gewonnen als befürchtet, sodass 
die Europäische Union nicht an politischer Stabilität verloren 
hat. All dies führte dazu, dass sich die Erwartungen von Unter-
nehmen und Haushalten stärker aufgehellt haben als ursprüng-
lich angenommen und sich die weltkonjunkturelle Dynamik 
verfestigen konnte.

Obwohl die Weltwirtschaft im Verlauf des Jahres 2017 
 bereits die Normalauslastung erreicht haben dürfte, ist die 
Preis entwicklung allenfalls moderat. Zwar nahm die Infla-
tionsrate insbesondere in den fortgeschrittenen Volkswirt-
schaften seit 2015 kontinuierlich zu. Allerdings war dieser 
Preisschub weitgehend auf den Anstieg der Rohölpreise zu-
rückzuführen, der auch Folge der weltweiten konjunkturellen 
Erholung gewesen sein dürfte. Die Kerninflationsraten, die 
den Anstieg der Verbraucherpreise unter anderem ohne 
 Berücksichtigung der Energiekomponente messen, liegen in 
den OECD-Ländern seit Längerem weitgehend unverändert 
bei 1,8 %.

Anknüpfend an das starke Sommerhalbjahr 2017 dürfte 
die Weltwirtschaft auch im Winterhalbjahr 2017/18 mit über-
durchschnittlichen Raten expandieren; allerdings dürfte sich 
die Dynamik etwas abschwächen. Darauf deutet die Mehrzahl 
der weltweiten Stimmungsindikatoren hin. So hat sich das  
ifo Weltwirtschaftsklima seit dem zweiten Quartal nur noch 
leicht verbessert; die Beurteilung der Lage ist zwar weiter auf-
wärtsgerichtet, die Erwartungen sind aber nicht mehr ganz  
so optimistisch wie noch im Sommer. Mit Ausnahme des Ver-
einigten Königreichs bewerten die Experten aller fortgeschrit-
tenen Volkswirtschaften ihre jeweilige Lage und Erwartung 
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Der Aufschwung, in dem sich die deutsche Wirtschaft seit nunmehr 2013 befindet, hat sich merklich be-
schleunigt. Das reale Bruttoinlandsprodukt dürfte im Jahr 2017 um 2,3 % gestiegen sein. Im laufenden 
Jahr wird die gesamtwirtschaftliche Produktion voraussichtlich um 2,6 % expandieren und im Jahr 2019 
um 2,1 %. Die Überauslastung der Kapazitäten dürfte im Prognosezeitraum spürbar zunehmen; der 
Lohn- und Preisanstieg verstärkt sich. Damit befindet sich die deutsche Wirtschaft auf dem Weg in die 
Hochkonjunktur. Die Industrie profitiert von den deutlich verbesserten Konjunkturaussichten im Euro-
raum und dem Rest der Welt; die Export- und Investitionstätigkeit wird spürbar intensiviert. Der private 
Konsum und die Bauwirtschaft werden weiter kräftig expandieren, wenngleich sich ihr Beitrag etwas 
abschwächen wird.
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grundsätzlich aber weiter positiv. Die Entwicklung in den 
Schwellenländern ist etwas gemischter, deutet insgesamt 
aber auch auf ein positives Bild hin. Auch im weiteren Verlauf 
dürfte sich der Aufschwung fortsetzen; die Zuwachsraten der 
globalen Produktion werden jedoch voraussichtlich etwas 
niedriger liegen als im Winterhalbjahr 2017/18. Zum einen 
spricht dafür, dass in vielen fortgeschrittenen Volkswirtschaf-
ten die Kapazitäten wohl zunehmend ausgelastet sein wer-
den. Zum anderen dürfte die chinesische Wirtschaft aufgrund 
des restriktiveren Kurses der Zentralbank und der starken 
Verschuldung des Unternehmenssektors etwas weniger stark 
expandieren. Dem gegenüber steht der wirtschaftliche Erho-
lungsprozess in Indien und Brasilien, der in diesen Ländern 
für eine sich belebende Dynamik sorgt.

Insgesamt dürfte das BIP der Welt im Jahr 2017 mit 3,3 % 
wohl deutlich stärker zugelegt haben als noch im Jahr 2016. 
Diese Beschleunigung ist zu annährend gleichen Teilen auf 
die Schwellenländer und die fortgeschrittenen Volkswirt-
schaften zurückführen. In diesem und im nächsten Jahr dürf-
ten die Raten ähnlich hoch bei 3,3 % bzw. 3,0 % liegen. Damit 
wird der derzeitige Aufschwung in der Weltwirtschaft der 
längste in der Nachkriegszeit werden. Im Vergleich zur Juni-
prognose 2017 des ifo Instituts wurden die Wachstumsraten 
nahezu aller Regionen für das Jahr 2017 um insgesamt 0,3 Pro-
zentpunkte und für das laufende Jahr um 0,6 Prozentpunkte 
nach oben revidiert.

Die Inflationsrate wird in den fortgeschrittenen Volks-
wirtschaften im Jahr 2017 wohl deutlich höher liegen als im 
Jahr 2016. Das ist aber im Wesentlichen eine Folge des 
 Energiepreisanstiegs. Unter Annahme realer Konstanz der 
 Ölpreise im weiteren Prognosezeitraum dürften die positiven 
Impulse auf die Verbraucherpreise in diesem und im kom-
menden Jahr wieder auslaufen. Die dynamisch expandie-
rende Konjunktur führt aber zu einer zunehmenden Auslas-
tung der Kapazitäten, sodass sich von dieser Seite sukzessive 
ein Aufwärtsdruck auf die Preise ergeben dürfte.

Der Welthandel wird die sehr hohe Dynamik des dritten 
Quartals (in Höhe von 1,4 %) nicht halten können. Darauf deu-
tet die Abschwächung wichtiger Frühindikatoren des interna-
tionalen Warenverkehrs hin. Mit laufenden Raten von jeweils 
1,1 % im vierten Quartal 2017 und im ersten Quartal 2018 
 sowie 1,0 % im weiteren Verlauf des Prognosezeitraums wird 
der Weltwarenhandel jedoch weiterhin ein wichtiger Treiber 
der internationalen Konjunktur bleiben. Insgesamt dürfte der 
 internationale Warenaustausch im Jahr 2017 preisbereinigt 
um 4,4 % expandiert haben. In diesem und im nächsten Jahre 
wird er voraussichtlich um 4,2 % bzw. 3,9 % zulegen. Damit 
nimmt der Welthandel mehr als doppelt so stark zu wie in den 
Jahren 2012 bis 2016.

lage unD prognose Der WirtschaFt im euroraum

Die Wirtschaft im Euroraum befand sich im Sommer 2017 
weiterhin auf einem starken und stabilen Expansionskurs. 
Das reale Wirtschaftswachstum lag im dritten Quartal bei 
0,6 % gegenüber dem Vorquartal, nach 0,7 % im zweiten  
und 0,6 % in den beiden Quartalen zuvor. Der Aufschwung 
im  Euroraum hat sich damit gefestigt. Getragen wurde er 
maßgeblich durch den privaten Konsum und die privaten 

Inves titionen, die von einer verbesserten Lage auf den 
 Arbeitsmärkten der Mitgliedstaaten und besseren Kredit-
ver gabebedingungen profitierten. Die Exporte leisteten ab 
Ende 2016 ebenfalls einen bedeutenden Beitrag, was auf 
eine verstärkte Auslandsnachfrage in wichtigen Absatz-
märkten zurückgeführt werden kann. Zur starken Expansion 
trugen alle Mitgliedstaaten bei, wobei die Geschwindigkeit 
weiterhin variiert.

Die Inflationsrate im Euroraum stieg im ersten Quartal 
2017 auf 1,8 %, bevor sie sich in den folgenden beiden Quar-
talen auf jeweils 1,5 % abschwächte. Dass diese Entwicklung 
vor allem auf Energiepreiseffekte zurückgeht, wird anhand 
des gegenläufigen Trends der sogenannten Kernrate der In-
flation deutlich. Diese um Energiepreisänderungen berei-
nigte Rate erhöhte sich im selben Zeitraum von 0,8 % im ers-
ten Quartal 2017 auf 1,2 % und 1,3 % im zweiten und dritten 
Quartal. Im langfristigen Vergleich sind diese Raten aller-
dings immer noch niedrig. Auch beim Tempo der Preissteige-
rungen gibt es erhebliche Unterschiede zwischen den Mit-
gliedstaaten des Euroraums. Während die Inflationsrate in 
Deutschland und Spanien infolge der stärkeren konjunktu-
rellen Dynamik über dem Euroraum-Durchschnitt lag, war 
der Preisauftrieb in Italien und Frankreich vergleichsweise 
moderat.

Die konjunkturellen Frühindikatoren bleiben für den 
 Euroraum übereinstimmend positiv und weisen auf eine Fort-
setzung des Aufschwungs im Prognosezeitraum hin. Kon-
sumenten- und Unternehmensvertrauen setzen ihren Auf-
wärtstrend, getragen von geringen gesamtwirtschaftlichen 
und politischen Unsicherheiten, fort. Verbesserungen der 
Lage am Arbeitsmarkt und bei den Kreditvergabekonditio-
nen dürften die Inlandsnachfrage weiter anregen, während 
der positive Ausblick der Weltwirtschaft für eine steigende 
 Exportnachfrage sorgt. Weiterhin günstige Finanzierungs-
bedingungen und eine geringere Unsicherheit fördern Unter-
nehmensinvestitionen, die aufgrund der zunehmenden Kapa-
zitätsauslastung weiter steigen dürften.

Das reale BIP im Euroraum wird daher im Schlussquartal 
2017 wohl um 0,7 % gegenüber dem Vorquartal zulegen. Im 
Vergleich zum Vorjahr ergibt sich damit ein Anstieg der ge-
samtwirtschaftlichen Produktion im Jahresdurchschnitt 2017 
in Höhe von 2,4 %. In diesem Jahr dürften die Expansions-
raten hoch bleiben. Im Jahresdurchschnitt 2018 ergibt sich 
ein Anstieg des realen BIP um 2,5 %, bevor sich die Dynamik 
im Jahr 2019 etwas auf 2,0 % abschwächt. Die wirtschaftliche 
 Erholung erfasst nunmehr alle Mitgliedstaaten und somit 
dürften die Unterschiede in den Zuwachsraten des BIP im 
Ländervergleich geringer werden.

Die Inflationsrate dürfte im Prognosezeitraum als Folge 
der verbesserten Situation auf den Arbeitsmärkten und stär-
kerer Lohnzuwächse anziehen. Die Unterschiede bei der 
Preis entwicklung bleiben im Ländervergleich weiterhin be-
trächtlich. Sie spiegeln die verschiedenen Geschwindigkeiten 
bei der wirtschaftlichen Erholung sowie unterschiedliche 
 Arbeitsmarktbedingungen wider. Im Euroraum insgesamt 
wird die Inflationsrate nach 1,5 % im Jahr 2017 auf 1,6 % im 
Jahr 2018 und 1,7 % im Jahr 2019 steigen. Die Kerninflations-
rate dürfte sich von 1,1 % im Jahr 2017 auf 1,7 % im Jahr 2019 
beschleunigen.
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risiken

Die Risiken für die weltwirtschaftliche Entwicklung sind weit-
gehend ausgeglichen. In der vorliegenden Prognose wird unter-
stellt, dass die Brexit-Verhandlungen zwischen Großbritannien 
und der EU nicht scheitern und es zu keinem „harten Brexit“ 
kommt. Dieser hätte vor allem für Großbritannien, aber auch 
für die EU deutlich negative wirtschaftliche Effekte. Würde 
der Handel in Zukunft auf Basis von WTO-Regeln erfolgen,  
so wäre das BIP pro Kopf für das Vereinigte Königreich lang-
fristig um 1,4 % niedriger, das der EU um 0,25 %.

Ein weiteres Risiko für die Weltwirtschaft stellt die Ent-
wicklung in China dar. Dort hat sich die Verschuldung im 
 Unternehmenssektor in den vergangenen Jahren massiv aus-
geweitet und befindet sich jetzt auf einem im internationalen 
Vergleich sehr hohen Niveau. Dadurch erhöht sich das Finanz-
stabilitätsrisiko in China, zum Beispiel infolge einer schneller 
als ursprünglich erwarteten Normalisierung der US-amerika-
nischen Geldpolitik, die zu einem verstärkten Kapitalabfluss 
aus China führen könnte.

Ein schnelleres Anheben der Leitzinsen in den USA 
könnte eine unmittelbare Folge der derzeit zwischen dem 
 Senat und dem Repräsentantenhaus verhandelten Steuer-
pläne der US-Regierung sein. Diese stellen für die vorliegende 
Konjunkturprognose ein signifikantes Aufwärtsrisiko dar, da 
die US-Konjunktur durch die beabsichtigten Steuersenkun-
gen zumindest kurzfristig deutlich stimuliert werden könnte. 
Gleichzeitig dürfte aber auch die Staatsverschuldung in den 
USA stark zunehmen, was für sich genommen zu einem An-
stieg der weltweiten Kapitalnachfrage und damit der Kapital-
marktzinsen führen dürfte.

Auch für den Euroraum sind die konjunkturellen Risiken 
weitgehend ausgeglichen. Die durchweg positiven Einschät-
zungen von Unternehmen, Haushalten und Finanzmarkt akteu-
ren im Hinblick auf die aktuelle Lage und den Ausblick auf die 
kommenden Monate können dazu führen, dass die Wirtschaft 
im Euroraum insbesondere kurzfristig deutlich stärker expan-
diert als in dieser Prognose unterstellt. Auch die erfolgreiche 
Umsetzung weiterer struktureller Reformen in den Mitglied-
staaten könnte die Arbeitsmarktlage noch schneller verbes-
sern und eine höhere Inflationsdynamik mit sich bringen.

Allerdings stellen die fragile Situation im Bankensektor 
einzelner Mitgliedstaaten und langfristig steigende Zinssätze 
Abwärtsrisiken für den Ausblick dar. Die Probleme im euro-
päischen und insbesondere im italienischen Bankensektor 
sind weiterhin vorhanden, wenn auch in geringerem Umfang 
als noch vor einem halben Jahr. So wurden einige italienische 
Banken erfolgreich rekapitalisiert bzw. liquidiert. Auch redu-
zierte sich der Anteil von notleidenden Krediten um knapp 
5 Prozentpunkte; mit zuletzt knapp 12 % ist dieser Anteil aber 
weiterhin noch recht hoch und birgt weiterhin eine Gefahr für 
die Finanzstabilität. Schließlich stellen abrupte Erwartungs-
änderungen bezüglich der Geldpolitik ein Risiko für Länder 
mit hoher Staatsverschuldung dar. So würde eine Anhebung 
der Leitzinsen und damit einhergehend der Kapitalmarkt-
zinsen den Abbau der Staatschulden in Italien erschweren. 
Dies schränkt den Handlungsspielraum der Geldpolitik ein 
und könnte zu einem Wiederaufflammen der Vertrauenskrise 
im Euroraum führen.

lage Der Deutschen WirtschaFt

Der Aufschwung, in dem sich die deutsche Wirtschaft seit 
nunmehr 2013 befindet, hat sich in diesem Jahr merklich 
 beschleunigt. In den ersten drei Quartalen legte das preis-
bereinigte BIP mit durchschnittlich 0,8 % gegenüber dem 
Vorquar tal zu. Damit weitet sich die gesamtwirtschaftliche 
Produktion annähernd doppelt so stark aus, wie aktuelle 
Schätzungen der Potenzialrate nahelegen. Entsprechend hat 
die Überauslastung der deutschen Wirtschaft deutlich zuge-
nommen und insbesondere im Baugewerbe scheinen bereits 
Kapazitätsgrenzen erreicht zu sein.

Maßgeblich beigetragen zur Beschleunigung in diesem 
Jahr hat die deutsche Industrie, die im Vergleich zu den ande-
ren Wirtschaftsbereichen mit überdurchschnittlichen Raten 
expandierte. Wie in der Juniprognose 2017 des ifo Instituts zu-
treffend erwartet worden war, konnte damit der Aufschwung, 
der bislang weitgehend vom Konsum und der Bauwirtschaft 
getragen wurde, gleichzeitig auf eine breitere Basis gestellt 
werden. Während die binnenwirtschaftlichen Kräfte mit Aus-
nahme des staatlichen Konsums weitgehend unvermindert 
wirkten, verstärkten sich die Impulse aus dem Ausland.  Davon 
profitierten die exportorientierten deutschen Unternehmen, 
die sowohl ihre Beschäftigung als auch ihren Kapitalstock 
ausweiteten.

Trotz zunehmender Anspannungen am Arbeitsmarkt 
blieb ein außergewöhnlicher Lohn- und Preisanstieg, den 
man in einer Phase der Hochkonjunktur erwarten würde, bis-
lang aus. Zwar entwickelten sich die tatsächlich gezahlten 
Löhne etwas dynamischer als die Tariflöhne. Die zurück-
liegenden Tariflohnabschlüsse selbst scheinen aber maß-
geblich durch die niedrigen Preissteigerungsraten der Jahre 
2015 und 2016 gebremst worden zu sein. Nachdem der Verfall 
der Weltmarktpreise für Rohöl im letzten Jahr zum Erliegen 
kam, zieht die Inflationsrate mittlerweile aber deutlich an. 
Insbesondere die Kernrate, die die Teuerung ohne die schwan-
kungsanfälligen Energiepreisänderungen misst, erhöhte sich 
von etwa 1,1 % im Frühsommer 2016 fast kontinuierlich auf 
1,7 % im dritten Quartal 2017.

ausblick Für Die Deutsche WirtschaFt

Im vierten Quartal 2017 dürfte die gesamtwirtschaftliche 
Produktion weiter überdurchschnittlich gestiegen sein. Im 
Vergleich zum dritten Quartal scheint die hohe Schlagzahl 
aber nicht ganz gehalten worden zu sein. Hierfür spricht, 
dass sich die aktuelle Geschäftslage der Unternehmen der 
Gewerblichen Wirtschaft nicht mehr verbessert hat und die 
Industrieproduktion im Oktober sogar gesunken ist. Der Index 
der Geschäftserwartungen und damit auch der ifo Geschäfts-
klimaindikator sind aber bis zuletzt weiter deutlich aufwärts-
gerichtet. Im Jahresdurchschnitt 2017 dürfte das reale BIP 
um 2,3 % gestiegen sein (vgl. Tab. 1), kalenderbereinigt, d. h. 
unter Berücksichtigung der geringeren Zahl von Arbeitstagen, 
um 2,5 %.

In diesem und im kommenden Jahr wird sich der Auf-
schwung in Deutschland fortsetzen, befördert von der Bin-
nennachfrage und den Exporten. Der private Konsum wird 
kräftig expandieren, getrieben von steigenden Effektivlöhnen, 
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zunehmenden Transfereinkommen und steigender Beschäfti-
gung. Deutlich schwächer als bisher expandiert hin gegen der 
öffentliche Konsum; hier schlägt sich die deutlich verringerte 
Fluchtmigration nieder. Angesichts des weiter zunehmenden 
Auslastungsgrads wird sich die kräftige Expansion der Unter-
nehmensinvestitionen fortsetzen, wobei sich der konjunk-
turelle Anstieg der Investitionen in Ausrüstungen und in ge-
werbliche Bauten allmählich etwas abschwächen dürfte. Dies 
gilt auch für die Investitionen in Wohnbauten; darauf deu- 
tet jedenfalls der zu beobachtende Rückgang der Auftrags-
bestände sowie der Baugenehmigungen hin. Auch die Ausfuh-
ren dürften im Prognosezeitraum nicht mehr ganz so kräftig 
wie bisher steigen, wenngleich die konjunkturelle Schlagzahl 
angesichts der großen weltwirtschaftlichen Dynamik beacht-
lich hoch bleiben wird.

Alles in allem dürfte das reale BIP im Jahresdurchschnitt 2018 
um 2,6 % steigen, wobei für das höhere Anstiegstempo im 
Vergleich zu 2017 der Überhang in Höhe von 1 % maßgeblich ist. 
Im Vergleich zur ifo Konjunkturprognose vom Juni 2017 wird 
damit die Zuwachsrate der gesamtwirtschaftlichen Produk-
tion im Jahresdurchschnitt 2018 um 0,6 Prozentpunkte ange-
hoben. Im Jahresdurchschnitt 2019 wird das reale BIP mit 
2,1 % voraussichtlich wieder etwas langsamer expandieren 
(vgl. Abb. 1). Damit steigt im Prognosezeitraum die gesamt-
wirtschaftliche Produktion schneller als das Produk tions-
potenzial, das im Schnitt mit einer Rate von 1 ¾ % wächst. Die 
Produktionslücke, die den Abstand der laufenden Produktion 
vom Produktionspotenzial misst und die bereits seit 2016 
 positiv ist, wird sich infolgedessen bis Ende 2019 spürbar auf 
annähernd 2 % des Produktionspotenzials ausweiten.

tab. 1
eckdaten der prognose für Deutschland

Quelle: Statistisches Bundesamt, Bundesagentur für Arbeit, Deutsche Bundesbank; 2017–2019: Prognose des ifo Instituts. © ifo Institut

2016 2017 2018 2019

veränderung in % gegenüber dem vorjahra

Private Konsumausgaben 2,1 2,1 1,7 1,8

Konsumausgaben des Staates 3,7 1,1 0,9 1,2

Bruttoanlageinvestitionen 3,1 3,8 3,9 3,1

Ausrüstungen 2,2 4,3 5,8 4,0

Bauten 2,7 3,6 2,7 2,5

Sonstige Anlagen 5,5 3,7 3,5 3,3

Inländische Verwendung 2,4 2,3 2,3 2,1

Exporte 2,6 4,3 5,6 4,5

Importe 3,9 4,9 5,5 5,0

Bruttoinlandsprodukt (BIP) 1,9 2,3 2,6 2,1

Erwerbstätigeb (in 1 000 Personen) 43 638 44 289 44 779 45 195

Arbeitslose (in 1 000 Personen) 2 691 2 534 2 356 2 203

Arbeitslosenquote BAc (in %) 6,1 5,7 5,3 4,9

Verbraucherpreised

(Veränderung gegenüber dem Vorjahr in %)
0,5 1,8 1,9 2,2

Lohnstückkostene

(Veränderung gegenüber dem Vorjahr in %)
1,6 1,7 1,6 2,2

Finanzierungssaldo des Staatesf

in Mrd. Euro

in % des nominalen Bruttoinlandsprodukts 0,8 1,3 1,5 1,7

Leistungsbilanzsaldo

in Mrd. Euro 259,3 252,0 265,0 278,0

in % des nominalen Bruttoinlandsprodukts 8,2 7,7 7,8 7,8

a) Preisbereinigte Angaben. – b) Inlandskonzept. – c) Arbeitslose in % der zivilen Erwerbspersonen (Definition gemäß der Bundesagentur für Arbeit) 
– d) Verbraucherpreisindex (2010=100) – e) Im Inland entstandene Arbeitnehmerentgelte je Arbeitnehmerstunde bezogen auf das reale Brutto-
inlandsprodukt je Erwerbstätigenstunde – f) In der Abgrenzung der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungen (ESVG 2010).
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Bei alledem bleiben die Perspektiven auf dem Arbeitsmarkt 
gut, jedoch wird sich die derzeit überaus schwungvolle Zu-
nahme der Beschäftigung allmählich verlangsamen. Die Zahl 
der Erwerbstätigen wird im Jahresdurchschnitt 2017 mit vor-
aussichtlich 650 000 Personen stärker zulegen als im vergan-
genen Jahr. Im Jahr 2018 wird sich der Zuwachs dann auf 
490 000 Personen verringern, im Jahr 2019 schließlich auf 
415 000 Personen. Die sozialversicherungspflichtige Beschäf-
tigung bleibt auch zukünftig die treibende Kraft des Auf-
schwungs am Arbeitsmarkt. Hingegen wird die Zahl der 
Selbstständigen und der ausschließlich geringfügig Beschäf-
tigten leicht rückläufig sein, weil diese Personen verstärkt  
in sozialversicherungspflichtige Beschäftigungsverhältnisse 
wechseln dürften. Die Arbeitslosigkeit wird im Prognose-
zeitraum weiter sinken; im Jahresdurchschnitt 2017 um gut 
150 000 Personen auf 2,5 Mill. Im laufenden Jahr ist mit einem 
Rückgang um 175 000 Personen zu rechnen; im Jahr 2019 um 
150 000. Die Arbeitslosenquote dürfte sich im vergangenen 
Jahr auf 5,7 % belaufen haben. In diesem Jahr wird sie vor-
aussichtlich auf 5,3 % sinken, im Jahr 2019 auf 4,9 %.

Die Verbraucherpreise dürften im Jahresdurchschnitt 
2017 um 1,8 % gestiegen sein, nach einer Rate von 0,5 % im 
Jahr 2016. Erstmals seit drei Jahren ging von den Energie-
trägern kein negativer Inflationsbeitrag mehr aus. Im laufen-
den Jahr wird sich der Verbraucherpreisindex angesichts der 
weiter guten Konjunktur voraussichtlich um 1,9 % erhöhen, 
im Jahr 2019 auf 2,2 %. In ähnlicher Größenordnung wird  
in beiden Jahren die Kernrate (Verbraucherpreisindex ohne 
Energieträger) liegen. Die Beschleunigung beim Preisanstieg 
sowie die zunehmende Auslastung der gesamtwirtschaftlichen 

Kapazitäten dürften die effektiven Verdienste der Arbeitneh-
mer im Jahr 2017 mit 2,8 % merklich stärker steigen gelassen 
haben als die Tariflöhne. In diesem und im kommenden Jahr 
dürften zusätzliche Knappheiten beim Arbeitsangebot zu 
stärkeren Arbeitsmarktanspannungen führen. Die Effektiv-
verdienste pro Arbeitnehmer werden demnach voraussicht-
lich beschleunigt um 3,4 % im laufenden Jahr und um 3,5 % 
im Jahr 2019 expandieren. Damit befindet sich die deutsche 
Wirtschaft auf dem Weg in eine Hochkonjunktur.

Die Finanzpolitik war im vergangenen Jahr schwach ex-
pansiv ausgerichtet. Insgesamt beträgt der fiskalische Impuls 
im laufenden Jahr rund 15 Mrd. Euro oder 0,4 % in Relation zum 
BIP. In diesem und im nächsten Jahr wird die Finanzpolitik 
 annähernd konjunkturneutral ausgerichtet sein. Dieser Pro-
gnose liegt der Status quo zugrunde. Durch die noch ausste-
hende Regierungsbildung ist die Einschätzung des Ausrich-
tungsgrades der Finanzpolitik im Prognosezeitraum mit gro-
ßer Unsicherheit behaftet. Der deutsche Staat dürfte im Jahr 
2017 das vierte Mal in Folge einen Rekordüberschuss erzielt 
haben. Bei Beibehaltung des finanzpolitischen Status quo wird 
der Budgetüberschuss weiter von Rekord zu Rekord eilen. Der 
um konjunkturelle Einflüsse und Einmaleffekte bereinigte 
strukturelle Finanzierungssaldo weist im gesamten Prognose-
zeitraum ebenfalls Überschüsse auf, die bei rund 1 % in Rela-
tion zum nominalen Produktionspotenzial liegen dürften.

1 Gekürzte Fassung der ifo Konjunkturprognose vom Dezember 2017. Vgl.  
T. Wollmershäuser et. al., ifo Konjunkturprognose 2017-2019: Deutsche Wirt-
schaft auf dem Weg in die Hochkonjunktur, in: ifo Schnelldienst, 24/2017,  
70. Jg., S. 28–81.

abb. 1
reales bruttoinlandsprodukt in Deutschland (saison- und kalenderbereinigter verlauf)

Quelle: Statistisches Bundesamt, Berechnungen des ifo Instituts; ab 4. Quartal 2017: Prognose des ifo Instituts. © ifo Institut

–0,5

0,0

0,5

1,0

1,5

2,0

660

690

720

750

780

810

2014 2015 2016 2017 2018 2019

Laufende Rateᵃ
Jahresdurchschnittᵇ
Volumen

a) Veränderung gegenüber dem Vorquartal in %.
b) Zahlenangaben: Veränderung der Ursprungswerte gegenüber dem Vorjahr. 

Verkettete Volumenangaben in Mrd. Euro %

2,1%

1,9%

1,9%

2,3%

2,6%

1,7%

Mrd. Euro




