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Nicht nur die offiziellen Ergebnisse
zur Wirtschaftsleistung im dritten Quar-
tal, denen zufolge das Bruttoinlands-
produkt (BIP) in Deutschland mit einer
Quartalszuwachsrate von 0,7 v.H. ex-
pandiert ist, könnten eigentlich Anlass
zu neuem Konjunkturoptimismus ge-
ben. Konjunkturelle Frühindikatoren wie
der ifo-Geschäftsklimaindex, der Mar-
kit/BME-Einkaufsmanagerindex für die
Industrie oder die ZEW-Konjunkturer-
wartungen belegen ebenso, dass die
Stimmung unter Unternehmen und Fi-
nanzmarktakteuren teilweise zu vor -
krisenhaften Höhen zurückgekehrt ist.
Nur die Haushalte zeigen sich aktuell
skeptischer: Die Stimmung der Verbrau-
cher hat sich laut Gesellschaft für Kon-
sumforschung, welche monatlich einen
Konsumklimaindex veröffentlicht, zum
Jahresende abgekühlt. Die Angst vor

dem Arbeitsplatzverlust wirkt sich of-
fenbar stärker auf das Konsumverhalten
aus als die von der Regierungskoalition
angekündigten Steuersenkungen. Der
welt weit synchrone Charakter der Wirt-
schaftskrise und die Finanzkrise als ihr
Auslöser dürften die Schwächephase
länger andauern lassen, als es das ak-
tuelle Stimmungshoch einiger Konjunk-
turindikatoren nahe legt. 

Verhaltener Ausblick für 2010 

Deutschland wurde besonders über
den Außenhandel von der internatio-
nalen Finanz- und Wirtschaftskrise ge-
troffen. Nicht zu vergessen ist, dass
über diesen, für den Exportweltmeister
so wichtigen Übertragungskanal, be-
reits die weltwirtschaftliche Expansion
in den Jahren vor der Krise übertragen

wurde. Ohne die positiven Impulse des
Außenbeitrags wären Jahreszuwachs-
raten des BIP von 3,2 v.H. und 2,5 v.H.
in den Jahren 2006 und 2007 nicht
möglich gewesen. Es erstaunt daher
nicht, dass der weitere Ausblick für die
heimische Entwicklung nun wieder
stark an die weltwirtschaftlichen Pro-
gnosen geknüpft ist. Und diese lassen
durchaus hoffen. Die expansiv ausge-
richtete Geldpolitik in den krisenbe-
troffenen Wirtschaftsräumen, die glo-
bal aufgelegten fiskalischen Konjunk-
turprogramme sowie die relativ frühe
Erholung in den Schwellenländern, ins-
besondere in den Volkswirtschaften
Ost asiens, helfen, die Weltwirtschaft
wieder auf einen Wachstumskurs zu
bringen. Entsprechend positiv sind da-
her die Prognosen für Export- und Im-
portentwicklung. 

Bei den Binnenkräften hat sich der
private Konsum bis zur Jahresmitte als
Stabilisator der Konjunktur erwiesen.

Seit Jahresmitte hat die deutsche Wirtschaft leicht Fahrt aufgenommen. In den bei-
den vergangenen Quartalen ist das Bruttoinlandsprodukt wieder mit positiven Ver -
änderungsraten vorangeschritten. Für einen Aufschwung spricht das derzeitige
konjunkturelle Gesamtbild allerdings nicht.
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  Spektrum der BIP-Prognosen von Instituten und Banken
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Stagnierende Verbraucherpreise, Tarif-
erhöhungen zu Beginn des Jahres, Neu-
käufe von PKWs und der verhinderte
Volldurchschlag der Produktions- und
Absatzeinbrüche auf die Beschäftigung
bewirkten diesen Stützeffekt. Im dritten
Quartal 2009 waren die realen privaten
Konsumausgaben allerdings wieder
rückläufig, was vor allem dem Auslau -
fen der Abwrackprämie geschuldet war.
Betriebliche Maßnahmen zur Beschäf -
tigungssicherung, wie etwa der Abbau
von Guthaben auf Arbeitszeitkonten
oder das Vorziehen von Jahresurlaub,
dürften nun an ihre Grenzen geraten.
Weiterhin wirken aber die Effekte der
Kurzarbeiterregelung, die kürzlich von
der Bundesregierung bis in das kom-
mende Jahr verlängert wurde. 

Insgesamt werden diese Maßnah-
men nicht ausreichen, um den begin-
nenden Stellenabbau zu verhindern.
Das Halten von Beschäftigten bei gleich-
zeitig drastisch einbrechender Produk-
tion drückt bei den Unternehmen die
Produktivität und lässt die Lohnstück -
kosten steigen. Diesen Zustand werden
viele Unternehmen nicht lange auf -
rechterhalten können. Sie werden sich
gezwungen sehen, Mitarbeiter freizu -
set zen. Prognostiker gehen von einem
Rück gang der Beschäftigung zwischen
1,2 und 1,5 v.H. im Jahr 2010 sowie
 einem Anstieg der Arbeitslosenquote

auf 8,8 bis 9,7 v.H. aus. Belastend wirkt
sich diese Arbeitsmarktentwicklung auf
den privaten Konsum aus. Die Band-
breite der Prognosen für die Verände-
rungsrate des privaten Konsums beträgt
0,1 bis -0,7 v.H. Aufgrund massiver
Unterauslastungen bei den Produktions-
kapazitäten übten die Bruttoanlage -
investitionen einen erheblichen negati-
ven Einfluss auf die Binnennachfrage in
diesem Jahr aus. Im kommenden Jahr
dürfte die generell bessere wirtschaft -
liche Lage wieder für leicht positive
Zuwachs raten sorgen. Die Prognosen
schwanken zwischen 1,3 und 5,0 v.H. 

Finanzsystem noch instabil

Nicht nur der erwartete Stellen abbau
verdeutlicht, dass die konjunkturelle
Erholung auf wackeligen Beinen steht.
Ein Risiko für die realwirtschaft liche
Entwicklung geht weiterhin vom Finanz-
sektor aus, dessen Probleme noch
nicht gelöst sind. Da sind zum 
einen die durch die Finanzkrise massiv
unter Druck geratenen komplexen und
undurchsichtig strukturierten Wertpa -
piere, deren noch nicht abgeschlos -
sene Wertberichtigung weiterhin ein Ri-
siko für die Bilanzen der Finanz institute
darstellt. Zum anderen drohen weitere
Wertberichtigungen und Abschreibun-
gen, die sich aus der Rückkopplung

zwischen den nunmehr re alen Folgen
der Finanzkrise und dem Finanzsektor
ergeben. Verschlechterungen der Kre-
ditqualität und Kreditausfälle werden
weitere Eigenkapitalunterlegungen von
Banken erforderlich machen und den
Vergabespielraum für neue Kredite ein-
engen.  Rückwirkungen auf die Produk-
tion und die Beschäftigung und eine
weiter anhaltende Wirtschaftsflaute
wären die Folge. 

Eines wird dabei klar: Die Genesung
der Wirtschaft wird erheblich davon
abhängen, wie schnell die Aufräum -
arbeiten im Finanzsektor voranschrei-
ten. Sollte die Wie der herstellung der
Funktionstüchtigkeit des Finanzsys-
tems nur unzureichend gelingen, droht
ein Szenario, welches Beobachter be-
reits mit den Verhältnissen in Japan 
in der vergangenen Dekade in Verbin-
dung bringen. Als Japan zu Beginn der
Neun zigerjahre in eine schwere Bank-
enkrise geraten war, legte die japa -
nische Regierung zwar einerseits eine
Reihe von Konjunkturprogrammen auf,
sanierte aber andererseits den Bank-
ensektor viel zu zögerlich. Die Folgen
sind bekannt: Ein verlorenes Jahrzehnt
mit anämischem Wirtschaftswachstum,
hoher Arbeitslosigkeit, sinkenden Prei-
sen und einer überbordenden Staats-
verschuldung. 

Marcus Kappler, kappler@zew.de
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Mit Ausnahme der Arbeitslosenquote und der Anzahl der Erwerbstätigen und der Arbeitslosen alle Angaben als Veränderung in v.H. gegenüber dem Vorjahr. *Arbeitslosenquote gemessen
an allen zivilen Erwerbspersonen. ** Arbeitslosenquoten gemäß ILO-Definition. Quellen: SVR 13.11.2009, Commerzbank 27.11.2009, OECD (Economic Outlook) 19.11.2009, EU-Kommission
03.11.2009, Bundesbank 04.12.2009, 20.11.2009, Allianz 02.12.2009. Stand: 30.11.2009

Wirtschaftliche Entwicklung in Deutschland 2008, 2009 und 2010
Statist. Europäische 

BA SVR OECD Kommission Bundesbank Allianz Commerzbank

                                                     2008 2009 2010 2009 2010 2009 2010 2009 2010 2009 2010 2009 2010

BIP, real                                        1,3 -5,0 1,6 -4,9 1,4 -5,0 1,2 -4,9 1,6 -4,6 2,8 -5,0 2,0

Privater Konsum                         0,4 0,8 -0,1 0,8 -0,5 0,6 -0,2 0,5 0,2 0,6 0,1 0,4 -0,7

Konsumausgaben                     2,1 2,2 1,8 2,3 1,5 2,3 1,5 2,8 1,6 2,5 1,9 2,5 1,9
des Staates

Bruttoanlage-                              3,1 -8,8 1,4 -8,7 1,3 -8,9 2,1 -8,5 2,4 –  – -7,9 5,0
investitionen

Exporte                                         2,9 -14,7 6,3 -14,4 7,2 -15,4 2,6 -14,8 4,5 -14,2 9,1 -14,5 7,5

Importe                                         4,3 -9,0 4,5 -8,2 5,1 -9,5 2,0 -8,2 3,9 -8,4 6,5 -8,7 7,1

Erwerbstätige (in Tsd.)         40.279 40.273 39.651 – – – – 40.279 39.876 – – 40.280 39.800
Veränderung                               1,4 -0,01 -1,5 0,0 -1,0 0,0 -1,2

Arbeitslose (in Tsd.)               3.268 3.432 3.965 – – – – 3.400 3.800 – – 3.430 4.060

Arbeitslosenquote                  7,8* 8,2* 9,4* 8,2* 9,1* 8,2* 8,8* 8,2* 9,7*
                                                    7,2** 7,5** 8,7** 7,6** 9,2** 7,7** 9,2** 7,5** 8,1**

Preisindex                                 2,6 0,3 1,2 0,2 1,0 0,3 0,8 0,3 0,9 0,3 1,0 0,3 0,8der Lebenshaltung

Finanzierungssaldo des 
Staates in v.H. des BIP         0,0 -3,0 -5,1 -3,2 -5,3 -3,4 -5,0 – – -2,9 -4,2 -4,0 -5,3


