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KfW-Investbarometer: Juni 2011

Deutschland bei Krisenverarbeitung international an der Spitze;
Unternehmensinvestitionen steigen kréftig*

Das preis-, saison- und kalenderbereinigte BIP nahm im 1. Quartal 2011 um 1,5 % gegen-
Uber dem Vorquartal zu. Hinter diesem aul3ergewdhnlich starken Zuwachs steht auch —
aber keinesfalls Uberwiegend — ein positiver Ruckpralleffekt bei der Bauaktivitat, die
durch den frihen und heftigen Kélteeinbruch im Dezember stark belastet worden war.
Die Binnennachfrage trug einen Prozentpunkt zu dem Quartalswachstum bei, von den
Nettoexporten kam ein halber Prozentpunkt.

Als erstes grolBRes Industrieland hat Deutschland den krisenbedingten Einbruch seiner
Wirtschaftsleistung im Startvierteljahr 2011 aufgeholt. Dies unterstreicht die fundamental
exzellente Verfassung der deutschen Wirtschaft im internationalen Vergleich.

Im weiteren Jahresverlauf durften sich die Quartalswachstumsraten allerdings abschwa-
chen. Dafir spricht nicht nur, dass das BIP sein Vorkrisenniveau inzwischen wieder er-
reicht hat und die Industriekapazitaten Uberdurchschnittlich ausgelastet sind, sodass die
unmittelbar nach Uberwindung des Krisentiefpunkts sehr starken Aufholeffekte allméh-
lich nachlassen werden. Darauf deuten auch die Rickgange der Geschéaftserwartungen
etwa im Rahmen des KfW-ifo-Mittelstandsbarometers hin.

Nicht zuletzt wegen des aufRergewdhnlich starken Startquartals diurfte das BIP 2011 um
insgesamt 3,5 % und damit das zweite Jahr in Folge mit einer Drei vor dem Komma wach-
sen. Das gab es im wiedervereinigten Deutschland noch nie. Im Jahr 2012 verlangsamt
sich der jahresdurchschnittliche BIP-Zuwachs auf 2,2 %, was aber flur Deutschland im
langerfristigen Vergleich erneut ein sehr respektabler Zuwachs ist.

Die Unternehmensinvestitionen dirften vor dem Hintergrund des glinstigen Zins- und
Konjunkturumfeldes weiter kraftig expandieren (2011: +11,5 %; 2012: +6,5 %). Mit diesem
hohen Aufholtempo wird das Vorkrisenniveau der Investitionstatigkeit zu Beginn des
zweiten Halbjahres 2011 wieder erreicht.

Das Hauptrisiko dieser Prognose sehen wir in einem Aufflammen der ungeldsten Schul-
denkrise in der Peripherie der Eurozone. Weitere Risiken sind mdégliche Stérungen der
Weltwirtschaft sowie das Ausbleiben der unterstellten Belebung des privaten Konsums
etwa aufgrund zu schwacher realer Lohnzuwachse.

! Die von der KfW ermittelten Unternehmensinvestitionen werden nicht im Standardprogramm der
Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungen (VGR) des Statistischen Bundesamtes nachgewiesen,
kénnen aber aus den VGR berechnet werden. Sie umfassen die Investitionen der privaten Sektoren
(nichtfinanzielle und finanzielle Kapitalgesellschaften sowie private Haushalte, sofern diese unternehme-
risch tatig sind) in Ausristungen, Wirtschaftsbauten (Hoch- und Tiefbau) sowie sonstige Anlagen.
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AulBergewohnlich dynamischer Jahresstart 2011

Die deutsche Wirtschaft ist fulminant in das Jahr 2011 gestartet, nachdem die Wirtschafts-
aktivitat — insbesondere die Bautétigkeit — im Schlussvierteljahr 2010 durch den ungewdhnlich
frihen und Uberaus heftigen Wintereinbruch im Dezember weit tUber das saisonal tbliche Maf3
hinaus gehemmt worden war. Die ausgefallenen Bauaktivitdten wurden bei nun wieder deutlich
gunstigeren Witterungsverhéaltnissen bereits im 1. Quartal mehr als wettgemacht, wie an dem
aulRergewdhnlich starken Anstieg der Bauinvestitionen um 6,2 % gegeniiber dem Vorquartal
abgelesen werden kann (4. Quartal 2010: -2,6 %).” Dieser positive Riickpralleffekt bei der
Bauaktivitat verstarkte noch die kraftigen Impulse, die auch von den anderen Komponen-
ten der Binnennachfrage und, zu einem etwas geringeren Teil, vom AulRenhandel kamen.
So legten die privaten Konsumausgaben um 0,4 % zu, die Konsumausgaben des Staates ver-
groBerten sich um 1,3 %, und die Ausristungsinvestitionen wuchsen trotz des Auslaufens der
vergunstigten Abschreibungsbedingungen um 4,2 %. Auch die Exporte waren deutlich aufwarts
gerichtet (+2,3 % ggi. Vorquartal). Doch weil wegen der lebhafteren Inlandskonjunktur die Im-
porte ebenfalls merklich anzogen (+1,5 % ggu. Vorquartal), trugen die Nettoexporte mit 0,5 Pro-
zentpunkten lediglich halb so stark wie die Binnennachfrage (Wachstumsbeitrag: +1,0 Prozent-
punkte) zum Quartalswachstum bei.

Unter dem Strich expandierte das Bruttoinlandsprodukt (BIP) dadurch im 1. Quartal 2011
um 1,5 % gegeniuber dem Vorquartal. Von den 80 statistisch hachgewiesenen Quartalen seit
der Wiedervereinigung ist dies der viertstarkste Quartalszuwachs, der in US-amerikanischer
Manier einem auf das Jahr hochgerechneten (,annualisierten*) Wachstumstempo von 6,1 %
entspricht. Den Vorjahresstand Uberschritt das BIP damit um 4,9 % beziehungsweise sogar
um 5,2 % in nicht-kalenderbereinigter Rechnung. So oder so bedeutet dies den starksten Zu-
wachs binnen eines Jahres in der gesamtdeutschen Datenhistorie.

Als erstes grof3es Industrieland hat Deutschland die Krise konjunkturell tberwunden

Dank des kraftigen Quartalswachstums konnte Deutschland die Krisenliicke, die sich zwi-
schen dem 1. Quartal 2008 und dem 1. Quartal 2009 mit einem kumulierten BIP-Rickgang um
6,6 % aufgetan hatte, zu Jahresbeginn 2011 und somit genau zwei Jahre nach dem Tiefpunkt
wieder schliel3en. Spitz gerechnet tUbertraf das BIP im 1. Quartal 2011 das Vorkrisenhoch vom
1. Quartal 2008 um 0,1 %. Damit steht Deutschland im Vergleich zu seinen ,Peers”, den
anderen grof3en Industrielandern, an der Spitze. EU-weit hat sich die Krisenlicke erst zu
62 % geschlossen, wobei sich die Vergleichswerte unter den anderen grof3en Landern der Eu-
rozone zwischen 80 % (Frankreich) und lediglich 17 % (Spanien) bewegen. Das Vereinigte Ko-
nigreich hat dagegen erst 37 % des Rlckgangs wieder aufgeholt. Doch nicht nur in Europa,
auch weltweit steht Deutschland gut da. So konnte Japan den krisenbedingten Fall der Wirt-
schaftsaktivitat erst zu 43 % ausgleichen, wobei sich die Natur- und Atomkatastrophe zusatzlich
negativ bemerkbar macht. Lediglich die USA erreichten Anfang 2011 ein BIP-Niveau, das &hn-
lich wie in Deutschland gut dem Vorkrisenhoch entspricht. Allerdings ist bei diesem Vergleich zu
bedenken, dass die USA im Unterschied zu Deutschland eine wachsende Bevdlkerung haben.

2 Sofern nicht anders angegeben beziehen sich Angaben zum BIP oder dessen Komponenten stets
auf die preis-, saison- und kalenderbereinigten Werte nach dem Census-X12-ARIMA-Verfahren.
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Das US-BIP muss deshalb um gut einen Prozentpunkt schneller wachsen als sein deutsches
Pendant, wenn der fir das wirtschaftliche Wohlergehen letztlich relevante BIP-Zuwachs pro
Einwohner der gleiche sein soll. Unter Berilicksichtigung dieses Effekts relativiert sich das
scheinbar gute Abschneiden der USA, denn gemessen am BIP pro Kopf haben die USA erst
59 % der Krisenliicke egalisiert und damit nur wenig mehr als die EU (50 %), wahrend Deutsch-
land allein sein BIP-Vorkrisenniveau pro Einwohner bereits um fast 1 % Ubertrifft.

Deutschland in wirtschaftlich sehr guter Verfassung

Die am internationalen Standard gemessen sehr rasche Verarbeitung der Krise, die fir
Deutschland vor allem die Qualitat eines extremen, aber letztlich temporaren Handelsschocks
hatte, unterstreicht die fundamental gute Verfassung der deutschen Wirtschaft. Daflr gibt
es zahlreiche Griinde. Hierzu zahlen insbesondere die seit langem hohe Wettbewerbsfahigkeit
der deutschen Exportwirtschaft mit ihren fur die aufstrebenden Volkswirtschaften sehr interes-
santen Angeboten hochwertiger Kapitalgiter, die stark sinkende Arbeitslosigkeit sowie die rela-
tiv gesunden Staatsfinanzen. Bereits in diesem Jahr — und damit zwei Jahre friher als von der
EU im laufenden Defizitverfahren gefordert — durfte der Maastrichter Referenzwert angesichts
einer Defizitquote von voraussichtlich weniger als 2 % klar unterschritten werden. Hinzu kommt,
dass das europdische Leitzinsniveau, bei dessen Festlegung die EZB auf den europdischen
Durchschnitt zielen und dabei Ricksicht auf die Strukturprobleme in der Peripherie nehmen
muss, kinftig gemessen an den rein nationalen Verhéltnissen fur Deutschland eher niedrig sein
wird und so heimische Investitionen beglinstigt.

Grafik 1. KfW-Konjunkturindikator: Bruttoinlandsprodukt, Deutschland
Preis-, saison- und kalenderbereinigt
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Quelle: KfwW Research, Datenstand VGR: Mai 2011

Aufschwung geht weiter, allerdings mit wieder moderateren Quartalszuwachsen

Vor dem Hintergrund dieser giinstigen Voraussetzungen gehen wir davon aus, dass sich der
Aufschwung fortsetzen wird, allerdings mit verminderter Dynamik. Im weiteren Jahresver-
lauf und auch 2012 dirften sich die Quartalswachstumsraten auf ein zwar ,normaleres", aber
langerfristig ohne grélRere Verspannungen besser durchhaltbares Tempo leicht tiber der Poten-
zialrate abschwéchen. Dafir spricht nicht nur, dass das BIP sein Vorkrisenniveau inzwischen
erreicht hat und die unmittelbar nach Uberwindung des Krisentiefpunkts sehr starken Aufholef-
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fekte weiter nachlassen werden. Darauf deuten auch die seit einigen Monaten schon zu beo-
bachtenden, spirbaren Rickgange der Geschéaftserwartungen etwa im Rahmen des KfW-ifo-
Mittelstandsbarometers hin. Insbesondere fur das 2. Quartal ist zudem nicht auszuschliel3en,
dass es aufgrund der Katastrophe in Japan zu temporaren Stérungen der Lieferkette — etwa in
der Automobilindustrie — kommt, die sich voriibergehend negativ in der Produktion bemerkbar
machen. Diesem ,Japan-Effekt* haben wir mit einem relativ niedrigen Quartalswachstum fur das
Frahjahr (+0,4 % ggu. Vorquartal) und einer entsprechenden Gegenbewegung im 3. Quartal
(+0,7 % ggu. Vorquartal) in unserer Prognose Rechnung getragen.

BIP-Wachstum: 2011 erneut rekordverdachtig, 2012 immer noch tberdurchschnittlich

Hieraus ergibt sich fur die Jahresbetrachtung, dass das deutsche BIP 2011 auch wegen des
starken Startquartals um insgesamt 3,5 % und damit das zweite Jahr in Folge mit einer
Drei vor dem Komma wachsen durfte (siehe Grafik 1). Das gab es im wiedervereinigten
Deutschland noch nie. Die Exporte werden angesichts des grundsatzlich freundlichen Weltwirt-
schaftsklimas weiter expandieren, die gute Arbeitsmarktentwicklung sollte den Konsum befli-
geln, und die niedrigen, aber perspektivisch wohl steigenden Zinsen Anreize zu Investitionen
bieten. Im Jahr 2012 verlangsamt sich der jahresdurchschnittliche BIP-Zuwachs dann auf
2,2 %, wobei wir dank niedriger Arbeitslosigkeit und héheren Léhnen mit starken Wachstums-
beitrégen des privaten Konsums rechnen. Gemessen am langfristigen Durchschnitt (1,3 % jahr-
lich von 1991 bis 2010) ware dieses BIP-Wachstum fir Deutschland ein sehr respektables Re-
sultat.

Im Fokus: Konjunkturfrihling 1asst auch Unternehmensinvestitionen wachsen

Das Jahr 2011 hat mit einem kraftigen Investitionsschub begonnen: Die Unternehmensinvestiti-
onen legten im Vorquartalsvergleich um 4,0 % zu, wobei die hohe Zunahme im Startvierteljahr
aber teilweise dem witterungsbedingten Nachholeffekt bei den Wirtschaftsbauten geschuldet ist.
Nach -4,7 % im Vorquartal stiegen diese um bemerkenswerte 5,1 %. Dennoch erklart der Ruck-
prall die gute Entwicklung nicht allein. Die Ausristungsinvestitionen der Unternehmen — mit ei-
nem Anteil von rund sechzig Prozent die wichtigste Komponente der Unternehmensinvestitio-
nen — nahmen ebenfalls sehr deutlich zu (+4,2 %), wahrend die Sonstigen Anlagen um 1,1 %
stiegen.

Prognose Unternehmensinvestitionen: Es geht weiter deutlich aufwarts, allerdings mit
abnehmender Quartalsdynamik

Die anhaltende konjunkturelle Erholung flhrt dazu, dass die Investitionstatigkeit weiter kraftig
expandiert. Die nach wie vor gute Auftragslage in der Exportindustrie, die sich abzeichnende
Belebung des privaten Konsums und die inzwischen wieder klar Giberdurchschnittliche Kapazi-
tatsauslastung in der Industrie (2. Quartal 2011: 86,8 %; Jahresdurchschnitt 2010: 79,7 %;
Zehnjahresdurchschnitt: 83,2 %) erhéhen den Investitionsbedarf im nachsten halben Jahr.
Gleichzeitig treffen die Unternehmen auf ausgesprochen glnstige Finanzierungsbedingungen.
Die Kreditzinsen sind niedrig, die Realzinsen liegen sogar in der Nahe historischer Tiefstande.
Die krisenbedingten konjunkturellen Finanzierungsprobleme sind weitestgehend tberwunden
und es gibt insofern keine gréReren Schwierigkeiten beim Zugang zu Krediten. Konsequenter-
weise sollte das Kreditneugeschaft im 1. Quartal, spatestens aber im 2. Quartal 2011 erstmals
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seit zwei Jahren im Vorjahresvergleich wieder gewachsen sein (vgl. dazu auch den KfWw-
Kreditmarktausblick). Da zudem das aktuelle Niveau der Investitionen trotz des starken Wachs-
tums noch immer um gut vier Prozent unter dem Vorkrisenhoch liegt, gehen wir flir die nachs-
ten zwei Quartale von einer weiterhin hohen Dynamik mit Vorquartalszuwachsen zwischen
2,5 % und 3,0 % aus. Damit wirde das Vorkrisenniveau der Unternehmensinvestitionen zu Be-
ginn des zweiten Halbjahres 2011 wieder erreicht.

Auch Uber die kommende Halbjahresperiode hinaus dirfte sich der positive Investitions-
trend fortsetzen. Das glnstige Zinsumfeld wird noch einige Zeit erhalten bleiben, weil die EZB
ihren expansiven geldpolitischen Kurs mit Riicksicht auf die Peripherielander nur behutsam zu-
ricknehmen wird. Zudem kann eine Zinswende aufgrund eines Vorzieheffekts temporar sogar
leicht anregend auf die Investitionen wirken, weil sich die Unternehmen flr ihre bereits geplan-
ten Projekte die ginstigen Zinsen ,schnell noch sichern* wollen. Auch die trotz einer leichten
Abkuhlung der Weltkonjunktur nach wie vor starke Exportnachfrage wirkt sich férderlich aus.
Zudem erwarten wir, dass die privaten Konsumausgaben im weiteren Verlauf des Aufschwungs
deutlich zunehmen und dadurch zu einer weiteren Stiitze der Investitionen werden. Da viele
binnenwirtschaftlich ausgerichtete Branchen eine Reihe von mageren Jahren hinter sich und
ihre Kapazitaten kaum erweitert haben, dirften sie bei einer nachhaltigen Belebung der Nach-
frage zu ihren Gunsten vergleichsweise schnell und stark investieren.

Grafik 2. Kf\W-Investbarometer: Unternehmensinvestitionen*, Deutschland
Preis-, saison- und kalenderbereinigt
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* Ausruistungsinvestitionen, Nichtwohnbauten und sonstige Anlagen der privaten Sektoren

Quelle: KfW Research, Datenstand VGR: Mai 2011

Insgesamt prognostizieren wir fur die Unternehmensinvestitionen im Jahr 2011 ein Wachs-
tum von 11,5 %, gefolgt von einem Zuwachs um 6,5 % im Jahr 2012 (vgl. Grafik 2). Auch
der fur 2012 vorhergesagte Wert liegt deutlich Gber dem Durchschnitt seit Beginn der Européi-
schen Wéahrungsunion (3,2 % pro Jahr) und wirde fir Deutschland ein gutes Resultat bedeu-
ten.

Eurokrise, Geopolitik und enttauschte Konsumhoffnungen sind zentrale Risiken

Die Risiken unserer Prognose fur BIP und Unternehmensinvestitionen liegen Uberwiegend auf
der Abwartsseite. Das Hauptrisiko sehen wir in der nicht bewaltigten, weiter schwelenden
Schuldenkrise in der Peripherie der Eurozone. Weitere Risiken sind Stérungen der Welt-
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wirtschaft — etwa durch die geopolitisch bedeutsamen Entwicklungen im arabischen Raum —
und das Ausbleiben der Belebung des privaten Konsums. Die deutsche Wirtschaft ist trotz
ermutigender Signale von der Binnenkonjunktur nach wie vor stark abhangig von ihrer Export-
industrie und damit anfallig fur jedes globale Risiko. Ein kraftiger als erwartet ausfallender Nach-
frageriickgang auf den wichtigsten Exportmarkten wirde das Wachstum nicht nur direkt tber
den AulBenbeitrag belasten, er kdnnte auch den Auslastungsgrad der Produktionskapazitaten
relativ rasch wieder auf ein unterdurchschnittliches Niveau driicken, sodass die Investitions-
sowie in der Folge auch die Einstellungsbereitschaft der Firmen nachliee. Grinde fur einen
Uberraschenden Nachfrageriickgang kdnnten sich aus einem erneuten Anziehen der Rohstoff-
preise ergeben, aus zusatzlich erhdhtem fiskalischen Konsolidierungsbedarf in den Hauptex-
portdestinationen in der Eurozone oder aus einer unerwartet starken Abkihlung in Ostasien.
Damit sich die deutsche Wirtschaft von den wechselnden Konjunkturlagen in den Ex-
portmarkten stéarker abkoppelt, ist eine dauerhafte Starkung der Binnennachfrage und
hier insbesondere ein Anziehen des privaten Konsums erforderlich, was wiederum eine etwas
dynamischere Lohnentwicklung voraussetzt. Die bisherigen Tarifabschliisse lagen trotz der gu-
ten Arbeitsmarktlage nahezu durchgéangig unter dem Verteilungsspielraum und selbst in den
gunstigsten Fallen nur geringfugig Uber der Inflationsrate. Fir unsere Prognose haben wir un-
terstellt, dass die Lohnentwicklung vor dem Hintergrund sich weiter verringernder Arbeitslosig-
keit spUrbar an Dynamik gewinnt und dem Konsum Impulse gibt. Anderenfalls wird das Wirt-
schaftswachstum schwécher ausfallen als von uns prognostiziert.

Kommentar des Chefvolkswirts der KfW Bankengruppe, Dr. Norbert Irsch

.Das flr das Startvierteljahr 2011 ausgewiesene deutsche Wirtschaftswachstum von 1,5 % im
Quartalsvergleich hat die Konjunkturbeobachter vom Ausmald her positiv Uberrascht. Auf das
Jahr hochgerechnet entspricht dies 6,1 %. Deutschland hat damit bereits jetzt wieder das
Vorkrisenniveau bei der Wirtschaftsleistung erreicht. Keinem anderen grof3en Industrie-
land ist dies gelungen. Mdglich wurde dieser starke deutsche Aufschwung, weil neben den
traditionell dynamischen Exporten nun auch die Binnennachfrage zunehmend zum Wachstum
beitragt. Fir den weiteren Verlauf ist von schwacheren Quartalswachstumsraten auszuge-
hen. Angesichts eines Potenzialwachstums von weniger als 2 % pro Jahr und den inzwischen
klar Uberdurchschnittlich ausgelasteten Industriekapazitaten ist ein derart hohes Tempo wie zu
Jahresbeginn langerfristig nicht durchhaltbar. Diese Abschwachung ist aber nicht das Ende des
Aufschwungs, ganz im Gegenteil: Er wird nachhaltiger, wenn die Wirtschaft nicht Uberhitzt und
damit die Inflation eskaliert. Trotz der von uns prognostizierten Abkiihlung im Jahresverlauf diirf-
te das deutsche Bruttoinlandsprodukt 2011 wie schon 2010 um 3,5 % wachsen. Einen mehrjah-
rigen Wachstumsschub in dieser Starke hat es seit der Wiedervereinigung nicht gegeben. Das
Hauptrisiko dieser Prognose sehe ich im mdglichen Wiederaufflammen der ungelésten Schul-
denkrise der Peripherielander der Eurozone.”

Pressekontakt: Wolfram Schweickhardt, (069) 7431-1778, wolfram.schweickhardt@kfw.de
Autoren: Dr. Klaus Borger, (069) 7431-2455, klaus.borger@kfw.de
Christian Hornberg, (069) 7431-3770, christian.hornberg@kfw.de
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Anhang

Tabelle 1. Konjunkturlage und Aussichten in Deutschland

KfW-Konjunkturindikator:
Bruttoinlandsprodukt

KfW-Investbarometer:
Unternehmensinvestitionen

Quartalsverlauf, preis-, saison- und kalenderbereinigt

_ % ggu. % ggd. _ % ggu. % ggd.
2000=100 Vorquartal | Vorjahr 2000=100 Vorquartal Vorjahr
2007 1.vj 108,66 0,3 4,0 112,24 1,9 10,7
2.Vj 109,05 0,4 2,8 113,53 1,1 7,1
3Vj 109,87 0,8 2,6 114,00 0,4 7,8
4.Vj 110,29 0,4 1,8 119,39 4,7 8,4
2008 1.Vj 111,55 1,1 2,7 119,44 0,0 6,4
2.Vj 110,85 -0,6 1,7 117,85 -1,3 3,8
3.Vj 110,41 -0,4 0,5 119,19 1,1 4.6
4.Vj 108,15 -2,0 -1,9 116,34 -2,4 -2,5
2009 1.vj 104,14 -3,7 -6,6 100,36 -13,7 -16,0
2.Vj 104,71 0,5 -5,5 98,95 -1,4 -16,0
3Vj 105,50 0,8 -4,4 99,14 0,2 -16,8
4.Vj 106,02 0,5 -2,0 98,09 -11 -15,7
2010 1.vj 106,56 0,5 2,3 101,08 3,1 0,7
2.Vj 108,81 2,1 3,9 105,99 4,9 7,1
3.Vj 109,66 0,8 3,9 109,17 3,0 10,1
4.Vj 110,06 0,4 3,8 110,15 0,9 12,3
2011 1.vj 111,71 15 4.8 114,54 4,0 13,3

Jahresverlauf, preisbereinigt

Kalender- Ursprungs- Kalender- Ursprungs-
bereinigt werte bereinigt werte
2000=100 % ggil. Vorjahr 2000=100 % ggu. Vorjahr
2007 109,47 2,8 2,7 114,8 8,5 8,2
2008 110,24 0,7 1,0 118,2 3,0 3,8
105,09 -4,7 -4,7 99,1 -16,1 -16,2
108,77 3,5 3,6 106,6 7,5 7,9

Orange und kursiv: Prognose

Quelle: Kf\W Research
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Tabelle 2. Bruttoanlageinvestitionen und Teilkomponenten

2010 Preis-, saison- und kalenderbereinigte Veranderung gegenuber ...
Niveau** Anteil ... Vorjahr in Prozent* ... Vorquartal in Prozent*
Mrd. EUR Prozent Prozent 2007 2008 2009 2010 20102.vj 20103.vj 20104.vj 20111.Vj
Bruttoanlageinvestitionen 445,78 100,0 X 4,9 1,8 -10,0 5,7 5,6 1,5 -0,1 5,0
Unternehmensinvestitionen 265,07 59,5 100,0 8,5 3,0 -16,1 75 49 3,0 0,9 4,0
Ausristungsinvestitionen 163,71 36,7 61,8 115 2,6 -23,7 10,8 4,7 4,4 3,3 4,2
Wirtschaftsbauten 74,95 16,8 28,3 1,5 2,7 -4,2 1,3 6,2 0,4 -4.7 51
Sonstige Anlagen 26,41 5,9 10,0 6,3 6,7 54 6,4 2,0 1,4 2,2 11
Private Wohnbauten 141,59 31,8 X -1,7 -1,8 -1,0 4,0 53 -0,9 -2,0 6,7
Investitionen des Staates 39,12 8,8 X 1,3 51 7,3 -0,1 12,1 0,5 0,0 6,8

* Preis-, saison- und kalenderbereinigte Werte nach Census X-12-ARIMA.
** Kalenderbereinigte Werte nach Census X-12-ARIMA.
Abweichungen gegenuber friiheren Publikationen aufgrund von Datenrevisionen durch das Statistische Bundesamt moglich.
Quellen: Statistisches Bundesamt, Feri, eigene Berechnungen



