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AR Wachstums- und
Konjunkturanalysen

Aspekte und Einschdtzungen zur gesamtwirtschaftlichen Entwicklung

Deutschland erholt sich iiberraschend

schnell von der Krise

Deutschland befindet sich in einem erstaunlichen Konjunkturaufschwung. In die-
sem Jahr diirfte die deutsche Volkswirtschaft mit einer realen Jahresrate von deut-
lich iiber 3 v.H. wachsen. Dank einer duferst stabilen Binnenkonjunktur wird im
ndchsten Jahr ebenfalls mit robusten Wachstumsraten zu rechnen sein. Dass diese
Einschdtzung auf einem breiten Konsens basiert, geht aus unserer aktuellen Pro-

gnoselibersicht hervor.

Die Prognosen der von uns betrachte-
ten Gremien, Institute und Banken
unterscheiden sich kaum. Dies zeigt
ein Vergleich derin der Tabelle angege-
benen Tiefst- und Hochstwerte. Die
Schnelligkeit, mit der die deutsche
Wirtschaft den durch die Wirtschafts-

Spektrum der BIP-Prognosen von Instituten und Banken
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Belebung etwas abgeflacht fortsetzen.
Im Durchschnitt wird ein Anstieg des
Bruttoinlandsprodukts (BIP) um 2,3 v.H.
prognostiziert.

Zunehmend wird die deutsche Kon-
junktur durch die Binnennachfrage ge-
stiitzt. Der durch das Wiedererstarken

Max Min

20O || 2010 gl Pk

el et = r

Quellen: Statistisches Bundesamt, Pressemitteilungen der Commerzbank, DIHK, DEKA, Deutsche Bundesbank, Deutsche

Bank, HVB/Unicredit, Allianz, Landesbank Berlin.

krise verursachten Einbruch bei der
Produktion wieder gutmacht, ist iiber-
raschend. Innerhalb von einem halben
Jahr stellen wir eine Revision der Medi-
anprognose fir die BIP-Wachstumsrate
im Jahr 2010 von 1,9 Prozentpunkten
fest. Im ndchsten Jahr durfte sich die

Stand 18.11.2010

des deutschen Aufenhandels aus-
geloste wirtschaftliche Aufschwung
strahlt nun auf den privaten Konsum
sowie die Investitionstatigkeit aus. Dies
geht deutlich aus den ausfiihrlichen Er-
gebnissen zur Wirtschaftsleistung im
3. Quartal 2010 hervor, welche Ende

November vom Statistischen Bundes-
amt veroéffentlicht wurden. Im preis-,
saison- und kalenderbereinigten Vor-
quartalsvergleich hatte die inlandische
Verwendung dabei einen gréfieren An-
teil am Anstieg des BIP als der AuBen-
beitrag. Die privaten Konsumausgaben
sind das dritte Quartal infolge mit einer
Rate von 0,4 v.H. gestiegen und leiste-
ten einen Wachstumsbeitrag von 0,3
Prozentpunkten. Die Ausriistungsinves-
titionen wurden um 3,7 v.H. im Vergleich
zum 2. Quartal gesteigert, wahrend die
Bauinvestitionen leicht um 0,4 v.H.
sanken. Insgesamt ging von den Brut-
toanlageinvestitionen ein Wachstums-
beitrag von 0,2 Prozentpunkten aus.
Die Dynamik des AuBenhandels hat im
3. Quartal nachgelassen: Die Exporte
weiteten sich mit einer Quartalsverdn-
derungsrate von 2,3 v.H. nach zuvor
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7,9 v.H. aus. Die Importe legten um 1,9
v.H. zu, so dass auf den AuBenhandel
ein Beitrag zum BIP-Anstieg von 0,3
Prozentpunkten entfiel.

Binnenkonjunktur legt weiter zu

Die Basis des konjunkturellen Auf-
schwungs in Deutschland gewinnt zu-
sehends an Breite, nicht zuletzt wegen
der {iberraschend robusten Verfassung
des Arbeitsmarkts. Im 3. Quartal 2010
war der hochste Erwerbstdtigenstand
seit der Wiedervereinigung zu verzeich-
nen. Nach Berechnungen des Statisti-
schen Bundesamtes stieg die Zahl der
Erwerbstdtigen im Vergleich zum Vorjahr
um 0,8 v.H. Somit dauert der Beschafti-
gungsaufbau, der im Frithjahr dieses
Jahres einsetzte, an. Auf eine Fortset-
zung dieses Trends weisen Ergebnisse
der aktuellen DIHK-Umfrage vom Herbst
2010 hin. Im Rahmen der Befragung ga-
ben 19 v.H. der Unternehmen an, dass
sie ihren Personalbestand in den ndch-
sten Monaten ausweiten wollen. Unter
den Zeitarbeitsfirmen waren es sogar
51 v.H. Lediglich 12 v.H. der Unterneh-
men gehen von einem Personalabbau
aus. Diese positiven Beschaftigungs-
aussichten weisen auf eine weitere Star-
kung des privaten Konsums hin.

Die Investitionsabsichten der befragten
Firmen, die von den giinstigen Zinskon-

Wirtschaftliche Entwicklung in Deutschland 2009, 2010 und 2011

ditionen profitieren, deuten ebenfalls
auf eine Verbesserung der wirtschaft-
lichen Lage in Deutschland hin. So pla-
nen 29 v.H. der Betriebe eine Ausdeh-
nung ihres Investitionsbudgets gegenii-
ber 15 v.H., die mit einer Reduzierung
rechnen. Als Investitionsmotiv hat die
Kapazitdtserweiterung an Bedeutung ge-
wonnen. 27 v.H. der Unternehmen nann-
ten dieses Motiv in der aktuellen Umfra-
ge gegeniiber 19 v.H. im Friithjahr 2010.
Die Bedeutung der Ersatzinvestitionen
ist dagegen auf ihren langfristigen
Durchschnitt zuriickgegangen.

Die privaten Haushalte schatzen die
Entwicklung der ndchsten 12 Monate
ebenfalls positiv ein, wie die Novem-
berbefragung der GfK zum Konsumkli-
ma zeigt. Die Konjunkturerwartungen
stiegen auf den hochsten Wert seit drei
Jahren. Konsumerwartung und Anschaf-
fungsneigung legten im Vergleich zum
Vormonat stark zu. Diese Ergebnisse
weisen auf ein kontinuierliches Erstar-
ken der Binnennachfrage hin, die fiir
den weiteren Aufschwung der deut-
schen Wirtschaft ein wichtiger Impuls-
geber sein wird.

Risikofaktoren

Die Zukunft des zweiten Standbeins
der konjunkturellen Belebung, des

AuBenhandels, ist mit sehr viel gréfie-

rer Unsicherheit behaftet. Zum einen
entwickelt sich die Wirtschaft in wich-
tigen Nachfragemdrkten wie den Ver-
einigten Staaten, Japan und einigen
EU-Landern bei weitem nicht so positiv
wie in Deutschland. Viele Lander sind
von hoher Arbeitslosigkeit geplagt, was
den privaten Konsum bremst. Ein Riick-
fall in die Rezession ist dort nicht un-
denkbar. Zum anderen stellen die der-
zeit diskutierten Wechselkursmanipu-
lationen eine Bedrohung fiir die gute
Entwicklung der deutschen Exporte
dar. Die unsichere Lage auf den Welt-
markten spiegelt sich zudem in den Er-
wartungen der Marktteilnehmer wider.
Zwar hat sich der Abwartstrend der
ZEW Konjunkturerwartungen, die sich
seit dem Hohepunkt im April 2010 ste-
tig verschlechtert hatten, am aktuellen
Rand umgekehrt. Mit einem Wert von
1,8 Punkten liegt der Indikator im No-
vember aber immer noch weit unter
seinem historischen Mittelwert von
26,9 Punkten. Die ifo-Geschaftserwar-
tungen haben im letzten Monat eben-
falls zugelegt, liegen aber schon seit 5
Monaten unter der Beurteilung der Ge-
schéftslage. Fur das ndchste Jahr ist
daher ein abgeschwachtes, jedoch
weiterhin positives Wachstum der
deutschen Wirtschaft zu erwarten.

Claudia Busl, busl@zew.de
Dr. Marcus Kappler, kappler@zew.de
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2009 2010 2011 2010 2011 2010 2011 2010 2011 2010 2011 2010 2011
BIP, real -4,7 3,5 2,0 3,7 2,2 3,7 2,4 3,8 2,1 3,4 2,4 3,5 2,5
Privater Konsum -0,2 0,1 1,4 0,1 1,6 0,2 1,4 0,3 1,1 0,2 2,4 -0,1 1,3
Konsumausgaben 2.9 2,8 1,2 3,0 1,0 2,9 0,6 2,5 0,2 3,0 1,0 2,6 0,7
des Staates
Bruttqaplage- 10,1 5,7 3,3 6,2 3,7 _ - = = 5,8 5,0 4,9 2,7
investitionen
Exporte -14,3 15,3 7,1 15,5 6,7 14,7 8,6 14,7 6,5 15,2 8,5 15,2 9,0
Importe -9,4 14,0 7,4 13,3 6,8 13,4 6,3 13,7 7,7 14,0 9,5 13,6 7,4
Erwerbstatige (in Tsd.) 40.271 40.365 40.595 40.467 40.762 = = = = = = = =
Verdanderung -0,0 - - 0,5 0,7 0,5 0,6 - - - - 0,2 0,4
Arbeitslose (in Tsd.) 3.423 3.234 2934 3.245 2.968 = = = = 3.200 2.900 = =
Arbeitslosenquote 8,2* 7,7* 7,0* 7,7* 7,0* 7,7* 7,1* 7,7*% 7,0* - - - -

7,4%* - = 68 63%  69% 647 - - - - 6,9%*  6,3*
Preisindex 0,4 1,1 1,6 1,1 1,4 1,1 1,5 1,1 1,4 = = 1,0 1,2
der Lebenshaltung - - - - - - - - - - - - -
Finanzierungssaldo des 3,0 3.8 2.7 3,7 2.4 B B 3.8 3,5 B B 4.0 2.9

Staates in v.H. des BIP

Mit Ausnahme der Arbeitslosenquote und der Anzahl der Erwerbstdtigen und der Arbeitslosen alle Angaben als Verdanderung in v.H. gegeniiber dem Vorjahr. *Arbeitslosenquote gemessen
an allen zivilen Erwerbspersonen. **Arbeitslosenquote gemafl ILO-Definition. Quellen: GD 14.10.2010, Sachverstdndigenrat 3.11.2010, Allianz 12.11.2010, Landesbank Berlin

19.11.2010, DIHK 20.10.2010; OECD 18.11.2010




