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»Inflation wird die Zwei-Prozent-
Marke auch in den nächsten 
Jahren nicht knacken «

1.	 Herr Fichtner, der deutschen Wirtschaft ging es in den 
letzten Quartalen ausgesprochen gut. Gilt das auch für 
die Zukunft? Nach unserer Einschätzung wird die deut-
sche Wirtschaft ihr hohes Wachstumstempo zunächst 
einmal beibehalten können. Die zweite Jahreshälfte 
wird nicht mehr ganz so kräftig ausfallen wie die erste 
Jahreshälfte 2017, aber alles in allem sehen wir eine 
durchaus erfreuliche Aufwärtsentwicklung der deut-
schen Wirtschaft.

2.	 Mit welchen Wachstumszahlen rechnen Sie? Wir erwar-
ten für das kommende Jahr 2018 ebenso wie für dieses 
Jahr eine Wachstumsrate der deutschen Wirtschaft von 
1,9 Prozent. Wobei man sagen muss, dass das Wachs-
tum dieses Jahr durch den arbeitnehmerfreundlichen Ka-
lender etwas gedämpft wird, weil relativ viele Feiertage 
auf einen Wochentag fallen. Im Jahr 2019 dagegen 
verlangsamt sich das Tempo im Vergleich zu 2018. Da 
wächst die deutsche Wirtschaft nach unserer Einschät-
zung nur um 1,6 Prozent.

3.	 Wie entwickelt sich die Lage auf dem Arbeitsmarkt? 
Die Beschäftigung steigt dieses Jahr sehr kräftig um 
rund 600.000 Personen und auch nächstes Jahr noch 
einmal um etwa 400.000 Personen. Erst im Jahr 2019 
verlangsamt sich der Zuwachs wegen der dann etwas 
geringeren wirtschaftlichen Dynamik auf etwa 200.000 
Personen. Das heißt, wir haben eine enorm kräftige 
Beschäftigungsentwicklung. Das schlägt sich auch in 
einem weiteren Rückgang bei der Arbeitslosigkeit nie-
der, obwohl wir gleichzeitig durch die anhaltend hohe 
Zuwanderung nach Deutschland einen relativ ausge-
prägten Anstieg der Zahl der Erwerbspersonen haben.

4.	 Wie sieht es bei der Lohnentwicklung aus? Die Löhne 
entwickeln sich ordentlich, wenn auch nicht überschäu-
mend. Wir haben für dieses und auch für die kommen-
den Jahre eine Reallohnentwicklung im positiven Be-
reich, weil die Löhne um ungefähr drei Prozent steigen 
und die Inflationsraten die Zwei-Prozent-Marke noch 
nicht knacken. Das heißt, die Menschen haben unter 
dem Strich mehr Geld in der Tasche, was sich insgesamt 
in einer günstigen Konsumentwicklung niederschlägt. 
Angesichts der hohen Nachfrage nach Arbeitskräften 

könnte man sich aber durchaus eine kräftigere Lohn-
entwicklung vorstellen. Die sehen wir im Moment aber 
noch nicht.

5.	 Treibt der private Konsum weiterhin das Wachstum in 
Deutschland an? Die Haushalte werden auch in den 
kommenden Jahren weiterhin ordentlich konsumieren, 
auch wenn die leicht ansteigende Inflation die Kaufkraft 
ein bisschen anknabbert und wir nicht mehr ganz so 
kräftige Zuwächse haben. 

6.	 Wie steht die deutsche Exportwirtschaft da? Auch wenn 
die Weltwirtschaft im Jahresverlauf 2018 etwas an 
Schwung verlieren wird, bleiben die Exporte eine wich-
tige Stütze der deutschen Konjunktur. Allerdings muss 
man sagen, dass auch die Importe aufgrund der starken 
inländischen wirtschaftlichen Entwicklung kräftig an-
ziehen, sodass per Saldo der Außenhandel kaum zum 
Wachstum beiträgt.

7.	 Wie beurteilen Sie das weltwirtschaftliche Umfeld? Die 
Weltwirtschaft wird in der zweiten Jahreshälfte 2017 
etwas an Schwung verlieren. Deutlich ausgeprägter wird 
der Tempoverlust aber vor allem im Jahresverlauf 2018 
sein, wenn die Zentralbanken weltweit, aber wahr-
scheinlich auch im Euroraum, etwas die Zügel anziehen 
werden und die Geldpolitik durch einen Ausstieg aus 
den quantitativen Maßnahmen, möglicherweise auch 
durch Zinsanstiege, etwas restriktiver wird. 

8.	 Wo sehen Sie aktuell konjunkturelle Risiken? Die Haupt-
risiken für die deutsche Konjunktur liegen im außenwirt-
schaftlichen Umfeld. Im Euroraum gibt es nach wie vor 
einige Volkswirtschaften wie Italien, die durch Schief-
lagen im Bankensystem gekennzeichnet sind und die 
Konjunktur beeinträchtigen können. Schwierig ist auch 
die Abschätzung der wirtschaftlichen Entwicklung in 
den USA, weil das finanzpolitische Gebaren der dortigen 
Regierung kaum vorhersehbar ist. Auch mit Blick auf 
Deutschland wissen wir wegen der bevorstehenden 
Bundestagswahl nicht, wie genau die Wirtschaftspolitik 
künftig aussehen wird. Vor dem Hintergrund gibt es 
auch in Deutschland finanzpolitische Risiken.

Das Gespräch führte Erich Wittenberg.
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