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Das Wichtigste in Kürze

Die deutsche Konjunktur ist derzeit von zwei gegenläufigen 
Entwicklungen gekennzeichnet. Auf der einen Seite durch-
läuft die Industrie eine ausgeprägte Schwächephase. Dies 
zeigt sich in der Industrieproduktion, in rückläufigen Auf-
tragseingängen und einem sich eintrübenden Geschäfts-
klima. Auf der anderen Seite boomt das Baugewerbe und 
die Dienstleistungen verzeichnen weiter Zuwächse. Dabei 
bleibt die Binnennachfrage eine tragende Säule der wirt-
schaftlichen Entwicklung, während sich die Auslandsnach-
frage nur schwach entwickelt. 

Dieses Konjunkturbild zeichnet sich bereits seit Mitte des 
Jahres 2018 ab. Im zweiten Halbjahr 2018 hat die deutsche 
Konjunktur deutlich an Tempo verloren. Einige Gründe 
waren von vorübergehender Natur, wie etwa der Zulas-
sungsstau, ausgelöst durch das neue WLTP-Prüfverfahren 
für Kfz, sowie die Produktionsbehinderungen durch das 
Niedrigwasser im Rhein. Andere Ursachen, wie die schwä-
chere Nachfrage aus dem Ausland, wirken demgegenüber 
weiterhin. Insgesamt schwächte sich das Wachstum des 
Bruttoinlandsprodukts (BIP) daher im Jahr 2018 auf 1,4 % 
ab, nach einem Anstieg um 2,2 % im Jahr der Hochkonjunk-
tur 2017.

Frühjahrsprojektion 2019 
Wirtschaft im Spannungsverhältnis zwischen starker Binnenkonjunktur und 
schwacher Auslandsnachfrage

Der Bundesminister für Wirtschaft und Energie, Peter Altmaier, hat am 17. April 2019 die Frühjahrsprojektion der Bundes
regierung vorgestellt.1  Die deutsche Wirtschaft befindet sich in unruhigem Fahrwasser. Während sich das Baugewerbe und 
die Dienstleistungen weiterhin dynamisch zeigen, durchläuft die Industrie eine ausgeprägte Schwächephase. Die Binnennach-
frage bleibt eine tragende Säule der Konjunktur. Der Aufschwung am Arbeitsmarkt, die steigenden Löhne sowie fiskalische 
Impulse durch die Umsetzung des Koalitionsvertrags stützen die privaten Konsumausgaben. Ein spürbarer Gegenwind kommt 
hingegen von der Außenwirtschaft. Die Weltindustrieproduktion und der Welthandel haben eine langsamere Gangart einge-
schlagen. Dies beeinträchtigt unsere exportorientierte Industrie. Angesichts einer flachen Startrampe durch das schwache 
zweite Halbjahr 2019 wird das Bruttoinlandsprodukt im Jahr 2019 nur um 0,5 % zunehmen. Für das Jahr 2020 rechnet die Bun-
desregierung mit einer Zunahme um 1,5 %.

1 	 Die gesamtwirtschaftlichen Eckwerte der Frühjahrsprojektion bilden die Grundlage für die Steuerschätzung vom 7. bis 9. Mai 2019. Als 
gemeinsamer Orientierungsrahmen dienen sie der Aufstellung der öffentlichen Haushalte von Bund, Ländern, Gemeinden und Sozialversi-
cherungen. Die Schätzung des Produktionspotenzials und die Mittelfristprojektion liefern die gesamtwirtschaftlichen Grundlagen für die 
Berechnung des zulässigen Verschuldungsspielraums gemäß der in der Verfassung verankerten Schuldenregel.
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Im laufenden Jahr dürfte sich die gedämpfte gesamtwirt-
schaftliche Entwicklung zunächst noch fortsetzen. Mit der 
erwarteten leichten Belebung der Weltwirtschaft im Jah-
resverlauf sollte sich auch die heimische Konjunktur wie-
der erholen und die Konjunkturdelle überwunden wer-
den. Danach wird bis zum Ende des Prognosezeitraums ein 
Wachstum in der Nähe des Potenzialpfades erwartet. Im 
Ergebnis geht die Bundesregierung für die Jahre 2019 und 
2020 von einem Wachstum des preisbereinigten Bruttoin-
landsprodukts in Höhe von 0,5 % bzw. 1,5 % (kalenderbe-
reinigt 0,5 % bzw. 1,1 %) aus. Im Jahresverlauf, also von vier-
tem Quartal zu viertem Quartal, beträgt die Zunahme des 
BIP saisonbereinigt 0,9 % bzw. 1,1 % (siehe Schaubild 1 und 
Tabelle 1).

Das Auseinanderdriften von Binnenkonjunktur und Aus-
landsnachfrage wird besonders deutlich bei einem Blick 
auf die Entwicklung der deutschen Arbeitsmärkte. Denn 
der Aufbau an Beschäftigung bleibt ungebrochen. Die 

Erwerbstätigkeit dürfte im Durchschnitt dieses Jahres 
um 480.000 Personen, im nächsten Jahr um 345.000 Per
sonen zunehmen. Die Löhne werden weiter kräftig stei-
gen. Hinzu kommen expansive Impulse aus der Umset-
zung von Maßnahmen des Koalitionsvertrags, wie zum 
Beispiel des Rentenpakets und von Entlastungen der Bür-
ger (Verschiebung Steuertarif und paritätischer Kranken-
versicherungsbeitrag). Vor diesem Hintergrund geht die 
Bundesregierung von einer kräftigen Expansion des pri-
vaten Konsums in Höhe von 1,2 % im Jahr 2019 und 1,6 % 
im Jahr 2020 aus. Die Umsetzung der Koalitionsverein-
barungen gibt auch dem staatlichen Konsum Impulse, er 
nimmt im Jahr 2019 noch kräftiger um 2,0 % und im Jahr 
2020 um 1,8 % zu. Das internationale Umfeld zeigt hinge-
gen ein anderes Bild. Die Weltkonjunktur hat sich seit Mitte 
vergangenen Jahres abgeschwächt und die globale Indus-
trieproduktion und der Welthandel haben seit Mitte 2018 
spürbar an Schwung verloren. In Anlehnung an die Progno-
sen internationaler Organisationen wird daher im Jahres-
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Schaubild 1: Entwicklung des Bruttoinlandsprodukts in Deutschland

Quelle: Statistisches Bundesamt, Frühjahrsprojektion 2019 der Bundesregierung.
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durchschnitt 2019 nur noch ein Weltwirtschaftswachstum 
in Höhe von 3,3 % erwartet. Im Prognosezeitraum zieht das 
Wachstum dann wieder leicht auf 3,5 % im Jahr 2020 an. 
Insbesondere die Eurozone wird im laufenden Jahr deutlich 
hinter ihrer konjunkturellen Dynamik des vergangenen 
Jahres zurückbleiben. Angesichts einer vergleichsweise ver-
haltenen Zunahme der deutschen Exporte bei gleichzeitig 

starker Binnennachfrage und dadurch kräftig zunehmen-
den Importen ergibt sich für das Jahr 2019 rechnerisch ein 
negativer Beitrag des Außenhandels zum BIP-Wachstum 
von 0,6 Prozentpunkten. Im außenwirtschaftlichen Umfeld 
liegen auch die größten Risiken für die deutsche Wirtschaft, 
etwa durch die Handelskonflikte und den Brexit-Prozess.  

Aktuelle Entwicklungen seit der 
Jahresprojektion 

In der Jahresprojektion vom 30. Januar 2019 war die Bundes-
regierung für dieses Jahr von einem BIP-Wachstum von 1,0 % 
ausgegangen. Auch für das Jahr 2020 schätzte sie die kon-
junkturelle Dynamik mit einem erwarteten Anstieg von 1,6 % 
etwas höher ein als in der aktuellen Frühjahrsprojektion. 

Seit der Jahresprojektion hat sich das Konjunkturbild nicht 
grundlegend geändert. Allerdings fiel die Schwächephase 
in der Industrie deutlicher aus als noch in der Jahrespro-
jektion angenommen. Die Industrieproduktion ging im 
vierten Quartal um saisonbereinigt 1,0 % zurück; die mit 
dem Ausklingen des WLTP-Zulassungsstaus erwartete kräf-
tige Erholung in der Automobilindustrie blieb weitgehend 
aus. Auch aus diesem Grund war die Entwicklung des BIP 
im vierten Quartal 2018 mit preis-, kalender- und saison

in Prozent bzw. Prozentpunkten 2017 2018 2019 2020

Jahresdurchschnittliche BIP-Rate 2.2 1.4 0.5 1.5

Statistischer Überhang am Ende des 
Jahres1 0.8 0.0 0.4 0.4

Jahresverlaufsrate2 2.8 0.6 0.9 1.1

Jahresdurchschnittliche BIP-Rate, 
arbeitstäglich bereinigt

2.5 1.5 0.5 1.1

Kalendereffekt3 -0.3 0.0 0.0 0.4

Tabelle 1: �Technische Details zur Projektion der 
Bundesregierung

1 	 Saison- und kalenderbereinigter Indexstand im vierten Quartal des Vorjahres 
	 in Relation zum kalenderbereinigten Quartalsdurchschnitt des Vorjahres.

2 	 Jahresveränderungsrate im vierten Quartal, saison- und kalenderbereinigt.

3 	 in Prozent des BIP.

Quelle: Statistisches Bundesamt, Frühjahrsprojektion 2019 der Bundesregierung.	
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bereinigt +0,0 % gegenüber dem Vorquartal niedriger als 
von der Bundesregierung noch im Januar unterstellt. Die 
damit ungünstigere Ausgangsbasis aus dem Jahr 2018 wirkt 
sich auch auf die durchschnittliche Jahreswachstumsrate 
im Jahr 2019 aus. 

Aktuelle Indikatoren zu Industrieproduktion und Auf-
tragseingängen lassen zudem erwarten, dass die Industrie-
konjunktur auch im ersten Halbjahr des Jahres 2019 nur 
verhalten verläuft (siehe Schaubild 2). Dies ist maßgeblich 
darauf zurückzuführen, dass die Weltwirtschaft stärker an 
Schwung verloren hat und sich diese Schwächephase etwas 
länger hinzieht. So lag z. B. die Weltindustrieproduktion im 
Januar um 1,6 % über dem Vorjahresniveau, während der 
entsprechende Abstand Mitte 2018 noch 3,0 % betrug. Ein 
ähnliches Bild ergibt sich beim Welthandel. Neben einer 
konjunkturellen Schwächephase unter anderem in China 
dürften die Handelskonflikte bei der zögerlichen inter-
nationalen Wirtschaftsentwicklung eine merkliche Rolle 
gespielt haben. 

Ab Mitte des laufenden Jahres rechnet die Bundesregie-
rung mit einer Normalisierung des Welthandels. Im Zuge 
dessen dürfte auch die global ausgerichtete Industriekon-
junktur wieder anziehen. Hiermit rechnen wohl auch die 
deutschen Unternehmen, denn die Dynamik des Beschäf-
tigungswachstums hat bis zuletzt nicht nachgelassen. Die 
konjunkturelle Abschwächung hat hier bislang kaum Wir-
kung gezeigt.

Kasten 1: Annahmen der Frühjahrsprojektion 2019

In Anlehnung an Prognosen internationaler Organi-
sationen wird für die Weltwirtschaft ein Wachstum in 
Höhe von 3,3 % in diesem und von 3,5 % im kommen-
den Jahr erwartet. 

Für die Entwicklung des Ölpreises wird eine technische 
Annahme auf Basis von Terminnotierungen zum Zeit-
punkt des Projektionsabschlusses getroffen. Demnach 
ist für beide Prognosejahre von einem durchschnitt-
lichen Rohölpreis für ein Fass der Sorte Brent von 65 
US-Dollar auszugehen.

Die Wechselkurse werden im Projektionszeitraum 
mit ihren jeweiligen Durchschnitten der letzten sechs 
Wochen vor der Prognoseerstellung als konstant 
unterstellt. Für die Jahre 2019 und 2020 ergibt sich 
daraus der Wechselkurs von 1,14 US-Dollar je Euro. 

Darüber hinaus wird angenommen, dass der Zinssatz 
für die Hauptrefinanzierungsgeschäfte der Europäi-
schen Zentralbank bis zum Ende des Projektionszeit-
raums konstant bei 0,00 % bleibt.

In der Frühjahrsprojektion ist der Brexit so berücksich-
tigt, wie er sich in den allgemeinen Markterwartungen 
widerspiegelt, etwa in den Stimmungs- oder Finanz-
marktindikatoren oder den Wachstumserwartungen 
für das Vereinigte Königreich. Es wird zudem davon 
ausgegangen, dass es im Projektionszeitraum zu kei-
nen weiteren als bisher eingeführten Zollerhöhungen 
kommt. Auch wird angenommen, dass kein sprunghaf-
ter Anstieg an Unsicherheit eintritt. Hierzu könnte es 
beispielsweise im Zuge der weiteren Brexit-Verhand
lungen, im Falle einer Eskalation der Handelskonflikte 
oder von unerwarteten Währungskrisen z. B. in Schwel-
lenländern kommen. 

Bei der Projektion wurden wie üblich alle bereits 
beschlossenen wirtschafts- und finanzpolitischen 
Maßnahmen berücksichtigt.

Kasten 2: Ursachen für die Wachstumsschwäche in 
Deutschland im Vergleich zu anderen EU-Ländern

Die Konjunktur in Deutschland war bei einer Zunahme 
des BIP um 1,4 % im Jahr 2018 weniger stark als in der 
Europäischen Union insgesamt, deren BIP um 2,0 % 
zunahm. 

Eine besondere Rolle haben dabei die Sonderentwicklun-
gen in der Automobilindustrie gespielt. Der Zulassungs-
stau, zu dem es im Zuge der Umstellung auf den Zulas-
sungsstandard WLTP ab September 2018 gekommen 
ist, hat im zweiten Halbjahr 2018 zu einem Rückgang 
der Kfz-Produktion um 7,2 % geführt. Dieser Einbruch 
schlug sich auch auf die gesamte deutsche Industriepro-
duktion nieder, die im zweiten Halbjahr 2018 um 1,9 % 
zurückging. 1,3 Prozentpunkte dieses Produktionsrück-
gangs waren direkt auf die Kfz-Industrie zurückzuführen. 
Das Inkrafttreten des WLTP-Standards hat auch in vielen 
anderen EU-Ländern für eine gedrosselte Automobilpro-
duktion gesorgt. Hierzulande war er jedoch aufgrund der 
hohen Zahl verschiedener Kombinationen aus Fahrzeug-
typ und Antrieb, die es zu testen galt, besonders persis-
tent. Zudem hat die Automobilindustrie ein vergleichs-
weise hohes Gewicht an der gesamtwirtschaftlichen 
Wertschöpfung in Deutschland.
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Die Kfz-Industrie ist allerdings nicht allein für die 
Wachstumsschwäche verantwortlich. Insgesamt waren 
die Industrieumsätze im Jahr 2017 noch um 4,3 % ge
genüber dem Jahr 2016 gewachsen. Im Jahr 2018 hat 
sich das Umsatzplus auf 0,5 % verringert, also 3,8 Pro-
zentpunkte weniger als noch im Vorjahr. Zu diesem 
kräftigen Rückgang haben nahezu alle Industriezweige 
beigetragen. Der Swing, also die Differenz der jeweili
gen Wachstumsbeiträge der Jahre 2017 und 2018,  
war in nahezu allen Branchen negativ. Das Minus von 
3,8 Prozentpunkten ist dabei zu etwa einem Viertel auf 
die Kfz-Industrie zurückzuführen (-0,9 Prozentpunkte). 
Auch der Maschinenbau (-0,3 Prozentpunkte), die 
Metallindustrie (-0,6 Prozentpunkte), die Nahrungs
mittelindustrie (-0,3 Prozentpunkte) und die chemische 
Industrie (-0,5 Prozentpunkte) trugen dazu bei.  

Dies dürfte zum Teil damit zu tun haben, dass diese 
Bereiche auch Vorleistungen für die Kfz-Industrie bei-
steuern. Die Abschwächung der globalen Industriekon-
junktur hat aber für die Entwicklung in Deutschland 
eine größere Rolle gespielt. Im Jahr 2018 hat sich das 
Wachstum der weltweiten Industrieproduktion auf 
3,0 % verringert nach 3,4 % im Jahr 2017. Diese Ent-
wicklung schlug sich bei den deutschen Industrie
umsätzen nieder: Mehr als die Hälfte der Abschwä-
chung des Wachstums um 3,8 Prozentpunkte stammt 
aus dem Ausland (2,0 Prozentpunkte), davon gehen 
0,8 Prozentpunkte auf die Umsätze aus dem Euroraum 
zurück; 1,2 Prozentpunkte stammen aus der Umsatz-
entwicklung mit Ländern außerhalb des Euroraums. 
Die Inlandsumsätze steuerten 1,8 Prozentpunkte zur 
Wachstumsverlangsamung von 2017 auf 2018 bei.

Abkühlung der Weltwirtschaft

Die Weltkonjunktur hat sich seit Mitte des Jahres 2018 ab
gekühlt. Das Wachstum der Weltwirtschaft dürfte sich von 
3,7 % im Jahr 2018 auf etwa 3,3 % im Jahr 2019 abschwächen. 
Im Jahr 2020 wird mit einer Normalisierung gerechnet, so 
dass die Wachstumsrate wieder leicht auf etwa 3,5 % ansteigt. 

Hinter dem Rückgang der wirtschaftlichen Dynamik im 
laufenden Jahr steht eine Abschwächung in mehreren 
Regionen. Die Konjunktur im Euroraum hat stärker nach-
gelassen als erwartet, besonders wegen der schwachen 
Entwicklung in Deutschland und in Italien im zweiten 
Halbjahr 2018. In Italien verzeichnete vor allem die bin-

nenwirtschaftliche Aktivität Rückgänge. Die amerikanische 
Wirtschaft wird im laufenden Jahr noch kräftig wachsen, 
wenn auch mit einem geringeren Tempo als im vergange-
nen Jahr. Die stimulierenden Effekte der Steuerreform lau-
fen langsam aus und der geldpolitische Kurs im letzten Jahr 
war mit einer Gesamterhöhung des Leitzinses um einen 
Prozentpunkt straff. Die chinesische Konjunktur wird im 
laufenden Jahr ebenfalls etwas an Fahrt verlieren. In ihrem 
Arbeitsbericht 2019 hat die chinesische Regierung das 
Wachstumsziel auf 6 – 6,5 % gesenkt. Die Normalisierung 
des Weltwirtschaftswachstums im kommenden Jahr wird 
unter anderem durch eine Erholung im Euroraum nach 
Überwindung einiger temporärer Sonderfaktoren getragen. 
Hinzu kommt eine Stabilisierung und Wachstumsbeschleu-
nigung in einigen gewichtigeren Schwellenländern wie 
zum Beispiel Türkei, Argentinien und Brasilien.

Insgesamt nimmt mit der Weltkonjunktur auch die Dyna-
mik der deutschen Absatzmärkte im laufenden Jahr deut-
lich ab, sie dürfte sich im nächsten Jahr aber wieder leicht 
beschleunigen. Für die Prognosejahre 2019 und 2020 
rechnet die Bundesregierung daher mit eher gemäßigten 
Zuwächsen der Exporte von Waren und Dienstleistungen 
in Höhe von preisbereinigt 2,0 % bzw. 3,0 % (siehe Tabelle 2). 
Aufgrund der hohen Binnennachfrage sowie wegen des 
weiterhin hohen Importgehalts der Exporte werden die 
Importe im Projektionszeitraum mit einer höheren Rate 
zunehmen als die Exporte. Die preisbereinigten Importe 
steigen in diesem Jahr um 3,8 % und im Jahr 2019 um 4,0 %. 
Betrachtet man Ex- und Importe gemeinsam, so gehen 
vom Außenhandel für die deutsche Volkswirtschaft im 
Projektionszeitraum rein rechnerisch deutlich negative 
Wachstumsimpulse von 0,6 und 0,2 Prozentpunkten in den 
Jahren 2019 und 2020 aus. Aus dem Auseinanderlaufen von 
Import- und Exportwachstum ergibt sich in Relation zum 
nominalen Bruttoinlandsprodukt ein Rückgang des Leis-
tungsbilanzüberschusses von 7,3 % im Jahr 2018 auf 7,0 % 
im laufenden und 6,4 % im Jahr 2020. 

Investitionen nehmen weiter zu

Die Anlageinvestitionen sind in Deutschland eng mit der 
Entwicklung des Außenhandels verknüpft. Das liegt daran, 
dass ein Großteil der Investitionen von der exportorientier-
ten und kapitalintensiven Industrie vorgenommen wird. 
Derzeit fallen die Impulse aus dem weltwirtschaftlichen 
Umfeld jedoch gedämpft aus. Dazu kommen außenwirt-
schaftliche Unsicherheiten, wie der Brexit-Prozess und 
der Handelsstreit zwischen USA und China, die Investiti-
onsvorhaben hemmen können. Dies spiegelt sich auch in 
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nenwirtschaftliche Aktivität Rückgänge. Die amerikanische 
Wirtschaft wird im laufenden Jahr noch kräftig wachsen,
wenn auch mit einem geringeren Tempo als im vergange-
nen Jahr. Die stimulierenden Effekte der Steuerreform lau-
fen langsam aus und der geldpolitische Kurs im letzten Jahr 
war mit einer Gesamterhöhung des Leitzinses um einen 
Prozentpunkt straff. Die chinesische Konjunktur wird im 
laufenden Jahr ebenfalls etwas an Fahrt verlieren. In ihrem 
Arbeitsbericht 2019 hat die chinesische Regierung das 
Wachstumsziel auf 6 – 6,5 % gesenkt. Die Normalisierung 
des Weltwirtschaftswachstums im kommenden Jahr wird 
unter anderem durch eine Erholung im Euroraum nach 
Überwindung einiger temporärer Sonderfaktoren getragen.
Hinzu kommt eine Stabilisierung und Wachstumsbeschleu-
nigung in einigen gewichtigeren Schwellenländern wie 
zum Beispiel Türkei, Argentinien und Brasilien.

Insgesamt nimmt mit der Weltkonjunktur auch die Dyna-
mik der deutschen Absatzmärkte im laufenden Jahr deut-
lich ab, sie dürfte sich im nächsten Jahr aber wieder leicht 
beschleunigen. Für die Prognosejahre 2019 und 2020
rechnet die Bundesregierung daher mit eher gemäßigten 
Zuwächsen der Exporte von Waren und Dienstleistungen 
in Höhe von preisbereinigt 2,0 % bzw. 3,0 % (siehe Tabelle 2).
Aufgrund der hohen Binnennachfrage sowie wegen des
weiterhin hohen Importgehalts der Exporte werden die
Importe im Projektionszeitraum mit einer höheren Rate
zunehmen als die Exporte. Die preisbereinigten Importe
steigen in diesem Jahr um 3,8 % und im Jahr 2019 um 4,0 %.
Betrachtet man Ex- und Importe gemeinsam, so gehen
vom Außenhandel für die deutsche Volkswirtschaft im
Projektionszeitraum rein rechnerisch deutlich negative
Wachstumsimpulse von 0,6 und 0,2 Prozentpunkten in den 
Jahren 2019 und 2020 aus. Aus dem Auseinanderlaufen von 
Import- und Exportwachstum ergibt sich in Relation zum 
nominalen Bruttoinlandsprodukt ein Rückgang des Leis-
tungsbilanzüberschusses von 7,3 % im Jahr 2018 auf 7,0 % 
im laufenden und 6,4 % im Jahr 2020.

Investitionen nehmen weiter zu

Die Anlageinvestitionen sind in Deutschland eng mit der 
Entwicklung des Außenhandels verknüpft. Das liegt daran,
dass ein Großteil der Investitionen von der exportorientier-
ten und kapitalintensiven Industrie vorgenommen wird.
Derzeit fallen die Impulse aus dem weltwirtschaftlichen 
Umfeld jedoch gedämpft aus. Dazu kommen außenwirt-
schaftliche Unsicherheiten, wie der Brexit-Prozess und 
der Handelsstreit zwischen USA und China, die Investiti-
onsvorhaben hemmen können. Dies spiegelt sich auch in 

den schwachen Auftragseingängen und den rückläufigen 
Auslandsumsätzen wider. Gleichwohl bleiben die Kapazi-
tätsauslastung und der Auftragsbestand weiter hoch und 
die Finanzierungsbedingungen sind unverändert günstig. 
Vor diesem Hintergrund dürften die Ausrüstungsinvesti-
tionen in diesem Jahr weiter expandieren, allerdings mit 
einer deutlich geringeren Dynamik als im Vorjahr. Für 2019 
rechnet die Bundesregierung mit einem Wachstum von 
2,0 %; im kommenden Jahr dürfte die Investitionstätigkeit 
mit einer Steigerung von 3,0 % allerdings wieder etwas an 
Schwung gewinnen. 

Die Bauinvestitionen profitieren von der robusten Binnen-
wirtschaft und der hohen Nachfrage nach Wohnraum ins-
besondere in den Ballungsräumen. Die günstigen Kredit-
konditionen und die kräftigen Einkommenssteigerungen 
befeuern die Nachfrage zusätzlich. Allerdings werden Ange-
botsengpässe nicht zuletzt durch den Mangel an Fachkräf-
ten in der Bauwirtschaft immer sichtbarer, auch in Form 
von steigenden Baupreisen. Dennoch ist für die nächsten 
Jahre von einer weiter zunehmenden Dynamik auszuge-
hen. Für 2019 wird mit einem Wachstum der Bauinvestitio-
nen von 2,7 % und für 2020 von 3,0 % gerechnet. 

Die sonstigen Anlageinvestitionen gewinnen zunehmend 
an Bedeutung, auch wenn sie sich gerade in den letzten 
Jahren recht volatil entwickelt haben. Sie umfassen im 
Wesentlichen Ausgaben für Forschung und Entwicklung, 
Software, Datenbanken sowie andere immaterielle Anlage-
güter. Sie werden im weiteren Prognosezeitraum mit Raten 
von 1,4 % in diesem und 1,7 % im kommenden Jahr steigen.

Im Ergebnis werden die Bruttoanlageinvestitionen um 
2,2 % in diesem Jahr und um 2,8 % im kommenden Jahr 
ausgeweitet. Die Investitionsquote – also die nominalen 
Bruttoanlageinvestitionen in Relation zum nominalen 

Bruttoinlandsprodukt – wird bis 2020 auf 21,8 % steigen. Im 
Jahr 2018 lag sie noch bei 20,8 %.

Aufschwung am Arbeitsmarkt setzt sich fort

Trotz der derzeitigen konjunkturellen Schwäche zeigt sich 
der Arbeitsmarkt weiterhin in einer sehr guten Verfassung. 
Die Erwerbstätigkeit ist im zweiten Halbjahr 2018 um 1,2 % 
gegenüber dem Vorjahreszeitraum gestiegen, auch in den 
ersten Monaten des Jahres 2019 gab es kräftige Zuwächse. 

Diese positive Entwicklung wird sich im Prognosezeitraum 
weiter fortsetzen, wenn auch mit abnehmender Dynamik, 
unter anderem weil das Angebot an Arbeitskräften knap-
per wird. Im laufenden Jahr dürfte die Erwerbstätigkeit um 
480.000 Personen zunehmen und im Folgejahr um weitere 
345.000 Personen. Damit erreicht das Beschäftigungsniveau 
im Jahr 2020 eine neue Rekordmarke von durchschnittlich 
45,7 Millionen Personen. Dabei wird vor allem die sozial-
versicherungspflichtige Beschäftigung kräftig ausgeweitet, 
während die Zahl der Minijobber und der Selbständigen 
weiter zurückgeht. 

Mit der positiven Entwicklung der Beschäftigung geht auch 
ein weiterer Rückgang der Arbeitslosigkeit einher. In die-
sem Jahr erwartet die Bundesregierung einen Rückgang 
um 140.000 Personen; im kommenden Jahr dürfte die Zahl 
der Arbeitslosen um weitere 90.000 Personen sinken. Die 
Arbeitslosenquote verringert sich damit im Jahresdurch-
schnitt 2020 auf 4,6 %.

Die derzeit geringen Auswirkungen der Konjunktur auf die 
Beschäftigung haben mehrere Gründe. Einerseits findet der 
weitaus größte Teil des Beschäftigungsaufbaus im Dienst-
leistungssektor statt. Vor allem die wenig konjunktursen-
siblen öffentlichen Dienstleister werden weiterhin hohe 
Beschäftigungszuwächse aufweisen, was unter anderem auf 
den Kitaausbau und das Pflegepersonal-Stärkungsgesetz 
zurückzuführen ist. Zudem dürfte die nach wie vor starke 
Anspannung am Arbeitsmarkt, die sich in der hohen Zahl 
an offenen Stellen und den langen Vakanzzeiten wider-
spiegelt, Unternehmen dazu bewegen, ihre Arbeitskräfte zu 
halten. 

Dennoch gibt es erste Anzeichen dafür, dass die schlechtere 
Konjunktur sich auf dem Arbeitsmarkt bemerkbar macht: 
So wird bei den konjunkturabhängigen Arbeitnehmerüber-
lassungen bereits am aktuellen Rand Beschäftigung abge-
baut. Auch die durchschnittliche Arbeitszeit je Erwerbstäti-
gem wird im aktuellen Jahr um 0,3 % zurückgehen. 
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Nachlassende Preisdynamik

Im zweiten Halbjahr 2018 hat sich der Preisauftrieb wieder 
etwas abgeschwächt. Besonders stark macht sich die Ent-
wicklung der Rohölpreise bemerkbar. Nach einem länger an-
dauernden Anstieg ging der Ölpreis im November und De-
zember 2018 wieder stark zurück. Zu Beginn des laufenden 
Jahres hat der Ölpreis wieder angezogen; im Jahresdurch-
schnitt dürfte das vormals hohe Ölpreisniveau nicht wieder 
erreicht werden. Vor diesem Hintergrund nehmen die Ver-
braucherpreise im Jahr 2019 mit 1,5 % nur moderat zu. Für 
das nächste Jahr wird mit einem Anstieg der Inflationsrate 
auf 1,8 % gerechnet. Die Kerninflation, also die Entwicklung 
der Verbraucherpreise unter Ausschluss der volatilen Ener-
gie- und Lebensmittelpreise, steigt in diesem und im nächs-
ten Jahr mit Raten von 1,7 % bzw. 1,9 % an und liegt damit 
permanent über dem Durchschnitt der letzten zehn Jahre.

Starke Lohnzuwächse stützen die privaten 
Konsumausgaben

Angesichts der weiterhin positiven Entwicklung auf dem 
Arbeitsmarkt haben sich die Tarifpartner im letzten Jahr auf 
kräftige Lohnzuwächse geeinigt, die bis ins Jahr 2019 hin-
einreichen. Auch im Prognosezeitraum dürften aufgrund 
der angespannten Lage am Arbeitsmarkt die Tariflöhne 
deutlich zunehmen, wenngleich in den bereits abgeschlos-
senen Verhandlungen eine etwas weniger starke Dynamik 
angelegt ist. Die Bruttolöhne und -gehälter je Arbeitnehmer 
werden daher in diesem Jahr um 3,1 % und im kommen-
den Jahr etwas weniger stark um 3,0 % steigen. Durch Abga-
bensenkungen werden die Nettolöhne je Arbeitnehmer mit 
3,8 % deutlich stärker zunehmen als die Bruttogröße, im 
kommenden Jahr aufgrund der Progression im Einkom-
menssteuertarif etwas weniger stark. Auch nach Abzug der 
Inflationsrate nehmen die Nettoreallöhne im Jahr 2019 um 
2,2 % und im Jahr 2020 mit 1,0 % kräftig zu. 

Die monetären Sozialleistungen werden in diesem Jahr 
mit der Erhöhung des Kindergeldes, der Ausweitung der 
Mütterrente und weiteren Maßnahmen des Koalitionsver-
trages kräftig um 4,6 % ausgeweitet, im kommenden Jahr 
steigen sie etwas weniger stark um 3,7 %. Die Gewinn- und 
Vermögenseinkommen der privaten Haushalte entwickeln 
sich nicht zuletzt aufgrund der anhaltenden Niedrigzins
phase zunächst noch schleppend. 

Die verfügbaren Einkommen der privaten Haushalte neh-
men in diesem Jahr somit in der Summe um 2,7 % und im 
kommenden Jahr um 3,1 % zu.

Die dynamische Beschäftigungsentwicklung und steigende 
Einkommen der privaten Haushalte führen zu einer weiter-
hin lebendigen Konsumnachfrage. Der private Verbrauch 
wird im Jahr 2019 um 1,2 % und im Folgejahr um 1,6 % 
zunehmen und damit einen maßgeblichen Wachstums
beitrag liefern. 

Deutsche Wirtschaft in der Normalauslastung

Die deutsche Wirtschaft befindet sich momentan in einer 
konjunkturellen Normalauslastung. Aktuell wächst die Wirt-
schaftsleistung allerdings etwas langsamer als das geschätzte 
Produktionspotenzial, das im mittelfristigen Projektions-
zeitraum (2019 – 2023) um durchschnittlich 1,3 % pro Jahr 
zunimmt. Die sogenannte Produktionslücke, die die tat-
sächliche Wirtschaftsleistung zum Produktionspotenzial in 
Beziehung setzt, liegt in diesem Jahr bei lediglich 0,1 % und 
steigt im Jahr 2020 geringfügig auf 0,2 % an. Im weiteren Pro-
jektionsverlauf bis zum Jahr 2023 ist die Produktionslücke 
geschlossen. Somit sind die gesamtwirtschaftlichen Kapazitä-
ten im gesamten Projektionszeitraum normal ausgelastet.

Chancen und Risiken

Die dargestellte Frühjahrsprojektion stellt aus Sicht der 
Bundesregierung den wahrscheinlichsten Verlauf der wirt-
schaftlichen Entwicklung für Deutschland dar. 

Mögliche Risiken bestehen vor allem im außenwirtschaftli-
chen Umfeld. Zwei Risiken stechen besonders heraus. Zum 
einen geht von einer möglichen Eskalation des Handels-
kriegs zwischen den Vereinigten Staaten und deren Handels
partnern eine große Gefahr aus. Auch der ungewisse Verlauf 
und Ausgang des Brexit-Prozesses könnte die konjunkturelle 
Entwicklung in Deutschland und auch in der Europäischen 
Union insgesamt belasten. Im Inland könnte der dynamische 
Beschäftigungsaufschwung stärker und früher als erwartet 
durch die demografische Entwicklung gebremst werden. 

Andererseits existieren auch Chancen. Sollten sich zum 
Beispiel die Handelskonflikte auflösen und es zu einem 
geregelten Brexit kommen, könnte sich dies positiv auf 
Ausfuhren und heimische Investitionen auswirken. 

Kontakt: Mathias Kesting 
Referat: Beobachtung, Analyse und Projektion der 
gesamtwirtschaftlichen Entwicklung
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Die dynamische Beschäftigungsentwicklung und steigende 
Einkommen der privaten Haushalte führen zu einer weiter-
hin lebendigen Konsumnachfrage. Der private Verbrauch 
wird im Jahr 2019 um 1,2 % und im Folgejahr um 1,6 % 
zunehmen und damit einen maßgeblichen Wachstums
beitrag liefern.

Deutsche Wirtschaft in der Normalauslastung

Die deutsche Wirtschaft befindet sich momentan in einer 
konjunkturellen Normalauslastung. Aktuell wächst die Wirt-
schaftsleistung allerdings etwas langsamer als das geschätzte
Produktionspotenzial, das im mittelfristigen Projektions-
zeitraum (2019–2023) um durchschnittlich 1,3 % pro Jahr 
zunimmt. Die sogenannte Produktionslücke, die die tat-
sächliche Wirtschaftsleistung zum Produktionspotenzial in
Beziehung setzt, liegt in diesem Jahr bei lediglich 0,1% und
steigt im Jahr 2020 geringfügig auf 0,2% an. Im weiteren Pro-
jektionsverlauf bis zum Jahr 2023 ist die Produktionslücke
geschlossen. Somit sind die gesamtwirtschaftlichen Kapazitä-
ten im gesamten Projektionszeitraum normal ausgelastet.

Chancen und Risiken

Die dargestellte Frühjahrsprojektion stellt aus Sicht der 
Bundesregierung den wahrscheinlichsten Verlauf der wirt-
schaftlichen Entwicklung für Deutschland dar.

Mögliche Risiken bestehen vor allem im außenwirtschaftli-
chen Umfeld. Zwei Risiken stechen besonders heraus. Zum
einen geht von einer möglichen Eskalation des Handels-
kriegs zwischen den Vereinigten Staaten und deren Handels
partnern eine große Gefahr aus. Auch der ungewisse Verlauf
und Ausgang des Brexit-Prozesses könnte die konjunkturelle
Entwicklung in Deutschland und auch in der Europäischen
Union insgesamt belasten. Im Inland könnte der dynamische
Beschäftigungsaufschwung stärker und früher als erwartet
durch die demografische Entwicklung gebremst werden.

Andererseits existieren auch Chancen. Sollten sich zum 
Beispiel die Handelskonflikte auflösen und es zu einem 
geregelten Brexit kommen, könnte sich dies positiv auf 
Ausfuhren und heimische Investitionen auswirken.

Kontakt: Mathias Kesting 
Referat: Beobachtung, Analyse und Projektion der 
gesamtwirtschaftlichen Entwicklung

1 	 Bis 2018 vorläufige Ergebnisse des Statistischen Bundesamtes; Stand: Februar 2019.
2 	 Bezogen auf alle Erwerbspersonen.
3 	 Absolute Veränderung der Vorräte bzw. des Außenbeitrags in Prozent des BIP des Vorjahres (= Beitrag zur Zuwachsrate des BIP).
4 	 Verbraucherpreisindex; Veränderung gegenüber Vorjahr: 2018: 1,8 %; 2019: 1,5 %; 2020: 1,8 %.
5 	 Lohnstückkosten je Arbeitnehmer; Veränderung gegenüber Vorjahr: 2018: 2,8 %; 2019: 3,8 %; 2020: 2,2 %.
6 	 Sparen in Prozent des verfügbaren Einkommens der privaten Haushalte einschl. betrieblicher Versorgungsansprüche. 
7 	 Saldo der Leistungsbilanz: 2018: +7,3 %; 2019: +7,0 %; 2020: +6,4 %.

Quelle: Statistisches Bundesamt, Frühjahrsprojektion 2019 der Bundesregierung.

Frühjahrsprojektion
Gesamtwirtschaftliche Entwicklung in der Bundesrepublik Deutschland1 2018 2019 2020
Veränderung gegenüber Vorjahr in %, soweit nicht anders angegeben
Entstehung des Bruttoinlandsprodukts (BIP)
BIP (preisbereinigt) 1,4 0,5 1,5
Erwerbstätige (im Inland) 1,3 1,1 0,8
BIP je Erwerbstätigen 0,1 -0,6 0,7
BIP je Erwerbstätigenstunde 0,0 -0,3 0,6
nachrichtlich:

Erwerbslosenquote in % (ESVG-Konzept)2 3,2 2,9 2,7
Arbeitslosenquote in % (Abgrenzung der BA)2 5,2 4,9 4,6

Verwendung des BIP in jeweiligen Preisen (nominal)
Konsumausgaben

Private Haushalte und priv. Organisationen ohne Erwerbszweck 2,6 2,6 3,2
Staat 3,6 4,5 4,0

Bruttoanlageinvestitionen 5,6 5,3 6,1
Vorratsveränderungen und Nettozugang an Wertsachen (Mrd. Euro) 14,6 3,4 2,0

Inlandsnachfrage 4,2 3,2 4,0
Außenbeitrag (Mrd. Euro) 229,2 222,7 215,9

Außenbeitrag (in % des BIP)7 6,8 6,4 6,0
Bruttoinlandsprodukt (nominal) 3,3 2,8 3,5
Verwendung des BIP preisbereinigt (real)
Konsumausgaben

Private Haushalte und priv. Organisationen ohne Erwerbszweck 1,0 1,2 1,6
Staat 1,0 2,0 1,8

Bruttoanlageinvestitionen 2,6 2,2 2,8
Ausrüstungen 4,2 2,0 3,0
Bauten 2,4 2,7 3,0
Sonstige Anlagen 0,4 1,4 1,7

Vorratsveränderung und Nettozugang an Wertsachen (Impuls)3 0,6 -0,3 0,0
Inlandsnachfrage 1,9 1,2 1,8
Exporte 2,0 2,0 3,0
Importe 3,3 3,8 4,0

Außenbeitrag (Impuls)3 -0,4 -0,6 -0,2
Bruttoinlandsprodukt (real) 1,4 0,5 1,5
Preisentwicklung (2010 = 100) 
Konsumausgaben der privaten Haushalte4 1,6 1,4 1,7
Inlandsnachfrage 2,2 2,0 2,1
Bruttoinlandsprodukt5 1,9 2,3 2,0
Verteilung des Bruttonationaleinkommens (BNE)
(Inländerkonzept)
Arbeitnehmerentgelte 4,6 4,6 3,8
Unternehmens- und Vermögenseinkommen -0,3 -1,5 2,9
Volkseinkommen 3,1 2,7 3,5
Bruttonationaleinkommen 3,3 2,8 3,5
nachrichtlich (Inländerkonzept):
Arbeitnehmer 1,6 1,3 0,9
Bruttolöhne und -gehälter 4,8 4,4 3,9
Bruttolöhne und -gehälter je Arbeitnehmer 3,2 3,1 3,0
Verfügbares Einkommen der privaten Haushalte 3,3 2,7 3,1

Sparquote in %6 10,4 10,5 10,4

Tabelle 2: Eckwerte der Frühjahrsprojektion 2019
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