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Aspekte und Einschatzungen zur gesamtwirtschaftlichen Entwicklung

Zogerliche Erholung der deutschen Konjunktur
in unsicherem internationalem Umfeld

Die Stimmung bei den deutschen Verbrauchern und Unternehmern ist
gut. Die Wirtschaftsleistung hat im zweiten Quartal mit 0,7 Prozent einen
nennenswerten Zuwachs verzeichnet. Dennoch sind die Prognosen fiir
das zweite Halbjahr verhalten, da das wirtschaftliche Umfeld Deutsch-
lands viele Unsicherheiten aufweist.

Laut den Berechnungen des Statisti-
schen Bundesamts ist das Bruttoinlands-
produkt im zweiten Quartal 2013 mit 0,7

tive Beitrage kamen auch von der AuBen-
wirtschaft (0,2 Prozentpunkte) und in
noch grofRerem Mafle von den Konsum-
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Prozent gegeniiber dem Vorquartal so
stark gewachsen wie zuletzt im ersten
Quartal 2012. Allerdings wurde die Wachs-
tumsrate des Vorquartals auf 0,0 Prozent
nach unten korrigiert. Wegen der langan-
haltenden kalten Witterung kam die kon-
junkturelle Erholung spéter als erwartet
und profitierte zugleich von Nachholeffek-
ten. Insbesondere die Bauinvestitionen
belebten sich stark. Sie waren um 2,6 Pro-
zent hoher als im Vorquartal und trugen
saisonbereinigt 0,3 Prozentpunkte zum
Anstieg der Wirtschaftsleistung bei. Posi-

ausgaben (0,4 Prozentpunkte). Ein Viertel
dieser Ausgaben geht auf staatliche Auf-
wendungen zuriick, der Rest wurde von
privaten Verbrauchern getatigt.

Die hohe Konsumneigung der privaten
Haushalte fult zum einen auf der guten
Beschdftigungssituation und den guten
Tarifabschliissen der zuriickliegenden Mo-
nate. Zum anderen ldasst die niedrige Ver-
zinsung — der Leitzinssatz der Europadi-
schen Zentralbank wird wohl noch langer
bei historisch niedrigen 0,5 Prozent ver-
harren — Sparen nicht als attraktive Alter-

native erscheinen. Daher besteht fiir pri-
vate Haushalte ein verstdrkter Anreiz zu
konsumieren und Bau- und Anschaffungs-
investitionen zu tdtigen.

Verhalten optimistische Stimmung

Die letzte Umfrage der Gesellschaft fiir
Konsumforschung (GfK) im August zeigt
jedoch eine Abschwdchung im Optimis-
mus der Konsumenten. Die GfK vermutet
das gestiegene Inflationsrisiko hinter dem
Ende des Aufwartstrends in den Verbrau-
chererwartungen. Auch die Inflationser-
wartungen des ZEW-Finanzmarkttests fiir
Deutschland haben im August zugenom-
men. Aktuell gehen 35,4 Prozent der be-
fragten Finanzmarktexperten von einer
hoheren Inflationsrate in naher Zukunft
aus. Nach mafigen Preissteigerungen in
der ersten Jahreshdlfte nahm der Ver-
braucherpreisindexim Juli um 1,9 Prozent
im Vergleich zum Vorjahr zu, im August
allerdings nurum 1,5 Prozent. Besonders
stark stieg der Teilindex fiir Nahrungsmit-
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telund alkoholfreie Getranke. Mit 5,0 Pro-
zent war der Zuwachs im Juli der héchste
seit September 2008. Wahrend die Kon-
junktur- und Einkommenserwartungen
der GfK-Studie (auf hohem Niveau) riick-
ldufig waren, legte die Anschaffungsnei-
gung weiter zu.

Ein positives Bild fiir die deutsche Kon-
junktur der ndachsten sechs Monate zeich-
neten im August die ZEW-Konjunkturer-
wartungen und der ifo-Geschaftsklimain-
dex. Der ZEW-Indikator befindet sich be-
reits seit Januar tiber seinem langfristigen
Mittelwert von 23,7 Punkten, war aberim
April deutlich gefallen und hatte sich seit-
her seitwdrts bewegt. Im Augustist er nun
um 5,7 Punkte auf 42,0 Zahler geklettert.

Gemischtes Umfeld

Wéahrend die wirtschaftliche Situation
in Deutschland aktuell von einem stabi-
len Binnenmarkt profitieren kann, beste-
hen erhebliche Risiken fiir die wirtschaft-
liche Entwicklung in den Exportmarkten.
Die Entwicklung der Wirtschaft in der
Eurozone ist zwar im zweiten Quartal
2013, insbesondere fiir Frankreich und
Portugal, iberraschend gut ausgefallen
(siehe Seite 3), dennoch dampfen die
Schuldenkrisen auf nicht absehbare Zeit
die Nachfrage der europdischen Nach-
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barn. Auch die Exporte in Schwellenlan-
der werden von deren schwacher Kon-
junktur gedampft. So wuchs beispiels-
weise Chinas Wirtschaftsleistung im zwei-
ten Quartal nur um 7,5 Prozent im Ver-
gleich zum Vorjahr und blieb damit deut-
lich hinter dem Durchschnitt der letzten
Jahre zuriick. In den USA hat das Wirt-
schaftswachstum im zweiten Quartal mit
1,7 Prozent gegeniliber dem Vorquartal
wieder angezogen. Die Erholung auf dem
Immobilienmarkt ist dort im Juli allerdings
wegen steigender Hypothekenzinsen ins
Stocken geraten.

Weitere Risiken

Neue Unsicherheiten wie die Unruhen
in Agypten und der Biirgerkrieg in Syrien,
die Angste vor der Instabilitdt der ganzen
Region schiiren, kommen hinzu. Diese
Gefahr spiegelt sich bereits jetzt in stei-
genden Olpreisen wieder. Ein ldnger an-
dauernder intensiver Konflikt konnte der
hiesigen Wirtschaft direkt zum Beispiel
durch héhere Inflationsraten aber auch
indirekt durch die Schwachung der Han-
delspartner schaden. Auch innenpolitisch
bestehen Unsicherheiten beziiglich der
Zeit nach der Bundestagswahl. Geplante
Steuererhéhungen kénnten das Konsum-
und Investitionsklima triiben.

Trotz dieser Unsicherheitsfaktoren ha-
ben sich die Aussichten fiir dieses Jahr
aus Sicht der Prognoseexperten in den
vergangenen drei Monaten kaum einge-
triibt. Der Median der Prognosen der Wirt-
schaftsleistung deutet auf eine schwache
Zunahme fiir 2013 in Hohe von 0,5 Pro-
zent und einem deutlich kréaftigeren
Wachstum von 1,7 Prozent im folgenden
Jahr hin. Das Risiko im wirtschaftlichen
Umfeld wirkt sich dagegen deutlich sicht-
barauf die Prognosen des Aufenhandels
in diesem Jahr aus. Wahrend ein Teil der
in der unten stehenden Tabelle aufgefiihr-
ten Institute von einer Steigerung der Wa-
renein- und ausfuhrum circa zwei Prozent
ausgehen, rechnen andere mit einem Ein-
bruch um etwa ein halbes Prozent. Im Jahr
2014 erwarten dann aber alle ein kréafti-
ges Wachstum im Au3enhandel zwischen
fiinf und sieben Prozent, wobei offen ist,
ob die Exporte weiterhin die Importe do-
minieren. Im Inland sind die Aussichten
klarer: Der private Konsum wird mit einem
Wachstum von 1,0 und 1,3 Prozent (Me-
dian der Prognosen) dieses sowie nichs-
tes Jahr das Wirtschaftswachstum star-
ken. Die Prognosen fiir die Dynamik der
Bruttoanlageinvestitionen schwanken al-
lerdings fiir 2013 noch in einem grofen
Intervall von 1,3 Prozent.
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