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AR Wachstums- und
Konjunkturanalysen

Aspekte und Einschdtzungen zur gesamtwirtschaftlichen Entwicklung

Deutschland steckt in der Rezession

Zur anhaltenden Krise auf den internationalen Finanzmdrkten ist eine gravierende
Storung auf den Giiter- und Arbeitsmdrkten hinzugekommen. Was seit dem Zu-
sammenbruch einer US-amerikanischen Spezialbank im Herbst letzten Jahres
an Belastungen (ber die Weltwirtschaft hereingebrochen ist, hat mittlerweile

historische Dimensionen angenommen.

Spektrum der BIP-Prognosen von Instituten und Banken
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Mit auBergewdhnlicher Schnellig-
keit und Gleichzeitigkeit sind die Volks-
wirtschaften weltweit in die Rezession
gerutscht. Seit dem zweiten Quartal
2008 sinkt das Bruttoinlandsprodukt
(BIP) in den meisten Landern Europas,
Amerikas und Asiens. In Deutschland
ging das BIP das dritte Mal in Folge zu-
riick. Besonders stark war der Einbruch
vom dritten zum vierten Quartal 2008.
Das preis-, saison- und kalenderberei-
nigte BIP ging innerhalb dieses Zeit-
raums um 2,1 v.H. zuriick. Dies stellte
den grofiten Riickgang seit mehrals 20
Jahren da. Insbesondere der AuBenbei-
trag war fiir diese Entwicklung verant-
wortlich, was angesichts der stark ge-
sunkenen Nachfrage bei vielen Han-
delspartnern Deutschlands kaum tiber-

raschen diirfte. So sind die Exporte im
Quartalsvergleich um 7,3 v.H. zuriick-
gegangen, die Importe jedoch nur um
3,6 v.H. Da die deutschen Unternehmen
auf diese verringerte Nachfrage nicht
immer zeitgleich reagieren konnten,
kam es im gleichen Zeitraum zu einem
Anstieg der Lagerbestdande der Unter-
nehmen um 0,5 v.H. Weiterhin verant-
wortlich fiir die negative Entwicklung
zum Jahresende war ein starker Riick-
gang der Ausriistungsinvestitionen um
4,9 v.H. Die Bauinvestitionen waren im
vierten Quartal um 1,3 v.H. niedrigerals
im Vorquartal. Der private Konsum blieb
dagegen nahezu unverandert.

Derzeit sind die Volkswirtschaften
einer enormen Belastung ausgesetzt.
Die Stabilitdit des Finanzsystems ist

noch nicht wieder hergestellt. Nach wie
vor misstrauen die Banken einander
und die Rekapitalisierung vieler Finanz-
institute kommt nur schleppend voran.

Triibe Aussichten

Die meisten konjunkturellen Frithin-
dikatoren sind aktuell noch abwarts
gerichtet und geben keine Anhalts-
punkte fiir ein absehbares Ende der
Konjunkturkrise. Dennoch gibt es Aus-
nahmen. Zu diesen gehdren die ZEW-
Konjunkturerwartungen, die im Februar
zum vierten Mal in Folge — ausgehend
von einem duflerst niedrigen Niveau —
gestiegen sind. Der Indikator hat 25,2
Punkte zugelegt und liegt nun bei minus
5,8 Punkten nach minus 31,0 Punkten
im Vormonat. Mit diesem Wert liegen
die ZEW-Konjunkturerwartungen weiter-
hin unter ihrem historischen Mittelwert
von 26,4 Punkten. Sollte der ubliche
Vorlauf auch im derzeitigen Konjunk-
turzyklus gelten, kénnte es in einem
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halben Jahr zu einer allméahlichen Er-
holung der Konjunktur kommen.

Hohe Prognoseunsicherheit

Die Erwartungen der Konjunktur-
beobachter fiir das Gesamtjahr 2009
haben sich zu Anfang des Jahres aller-
dings weiter verschlechtert. In unserer
letzten Prognoseliibersicht vom Dezem-
ber 2008 lag der Median der Erwartun-
gen fiir die BIP-Entwicklung im Jahr
2009 noch bei -1,2 v.H., und selbst die
groBten Pessimisten erwarteten ledig-
lich einen Riickgang um 2,2 v.H. In der
aktuellen Ubersicht haben sich die
Prognosen deutlich verschlechtert, der
Median betrdgt inzwischen -2,9 v.H.
Gleichzeitig ist aber auch die Unsicher-
heit unter den Prognostikern weiter an-
gestiegen. So wird selbst ein Riickgang
um 5 v.H. oder mehr nicht ausgeschlos-
sen. Zum besseren Verstdandnis dieser
Prognosen sei auf folgenden statisti-
schen Ubertragungseffekt verwiesen:
Da die deutsche Wirtschaft aufgrund
des auflergewdhnlichen Einbruchs der
BIP-Verdnderungsrate im 4. Quartal 2008
mit einem statistischen Unterhang von -
2 v.H. in das Jahr 2009 startet, ware
selbst bei einer von nun an stagnieren-
den Entwicklung des BIP mit einem
Minuswachstumvon 2 v.H. im laufenden
Jahr zu rechnen. Auch wenn fiir das

Ende des aktuellen Jahres bereits wieder
mit einer leichten Belebung gerechnet
wird, erwarten Konjunkturexperten fiir
das kommende Jahr nur eine moderate
Entwicklung. Im Median wird fiir 2010
mit einem Anstieg des Bruttoinlands-
produkts um nur 0,9 v.H. gerechnet.

Auf dem deutschen Arbeitsmarkt
zeigen sich die Belastungen durch die
globale Wirtschaftskrise immer deut-
licher. Die Zahl der Arbeitslosen stieg
im Januar so stark wie seit sechs Jahren
nicht mehr. Im Februar hat die Arbeits-
losigkeit saisonbereinigt erneut deut-
lich zugenommen. Gleichzeitig nahm
die Erwerbstatigkeit ab, und die Arbeits-
kréftenachfrage ging weiter zuriick.
Allerdings tiberbriicken viele Unterneh-
men die derzeitige Absatzflaute mit
Kurzarbeit und vermeiden dadurch vor-
erst Entlassungen.

In den kommenden Monaten ist mit
einem weiteren Beschaftigungsriick-
gang und einem Anstieg der Arbeitslo-
sigkeit zu rechnen. Fiir dieses Jahr ge-
hen die Prognostiker von einer Arbeits-
losenquote tiber 8 v.H. aus.

Regierungen handeln

Auflergewdhnlich tatkréftig haben die
Regierungen in fast allen Industrieldn-
dern auf den Abschwung reagiert. Milli-
ardenschwere Konjunkturprogramme

Wirtschaftliche Entwicklung in Deutschland 2008, 2009 und 2010

sollen durch Investitionen, Steuerer-
leichterungen und gezielte Beihilfen fiir
besonders stark betroffene Branchen
dazu beitragen, die Rezession abzu-
mildern. GroBes Lob erntet das deut-
sche Konjunkturpaket von Finanzex-
perten der Europdischen Kommission.
In einer kiirzlich erschienenen Studie
heif}t es, man sehe in den MaBnahmen
ein hohes Potential die Nachfrage zu
stimulieren, indem sie Haushalte und
Unternehmen, die unter der Kreditklem-
me leiden, unterstiitzen. Nach der Zu-
sammenstellung der Kommission wen-
det kein grofles EU-Land — gemessen
am Anteil des BIP — mehr fiir die Stabi-
lisierung der Konjunktur auf als Deutsch-
land. 2009 entsprechen die Ausgaben
1,5v.H. des BIP, 2010 sogar 1,9 v.H.

Mit den milliardenschweren MaBnah-
men des Konjunkturpakets kehrt aber
das Thema Neuverschuldung zuriick. So
diirfte sich der Finanzierungssaldo des
Staates nach zwei Jahren mit fast ausge-
glichener Bilanz im laufenden und kom-
menden Jahr deutlich verschlechtern.
Die Bundesbank erwartet fiir das lau-
fende Jahr ein Defizit in Hohe von 3 v.H.,
das sich 2010 bis auf 4 v.H. erhdhen
dirfte. Erst fiir die Folgejahre wird wieder
mit einem Riickgang knapp unter die
Maastricht-Grenze von 3 v.H. gerechnet.

Dr. Marcus Kappler, kappler@zew.de
Steffen Osterloh, osterloh@zew.de

Statist.  Europdische
BA Kommission IfwW WestLB BHF-Bank Postbank Commerzbank

2008 2009 2010 2009 2010 2009 2010 2009 2010 2009 2010 2009 2010
BIP, real 1,3 -2,3 0,7 -2,7 0,3 -2,5 1,3 -3,0 -0,5 -3,3 1,2 -3bis-4 1,0
Privater Konsum -0,1 0,8 0,0 0,5 0,5 0,5 0,2 -0,5 -0,2 0,7 1,2 -0,8 -0,3
Konsumausgaben 2,0 2,1 2,1 1,7 1,6 2,0 1,7 3,8 1,9 2,9 2,4 2,1 2,2
des Staates
Bruttoanlage- 4,4 -5,2 1,1 -3,3 1,0 -5,0 2,8 -5,6 -2,4 -4,6 1,8 -7,3 1,8
investitionen
Exporte 2,7 -6,1 1,4 -8,9 2,6 -6,3 3,0 -5,9 -1,0 -8,9 5,9 -7,0 3,8
Importe 4,0 -2,4 1,2 -4,5 4,9 -3,2 3,0 -0,6 -0,5 -3,1 6,7 -2,6 5,0

Erwerbstétige (in Tsd.)

40.330 40.007 39.807 39.949 39.665

40.000 39.200

Veranderung 1,4 -0,8 -0,5 -0,9 -0,7 -0,8 -2,0
Arbeitslose (in Tsd.) 3.267 3.665 3.949 3.500 4.200 3.640 4.500
Arbeitslosenquote 7,8% 7,7** 8,1** 8,8* 9,5* 8,3* 9,5% 8,7* 10,8*
Preisindex 2,6 0,8 1,4 0,7 0,9 0,5 1,3 0,1 0,7 0,6 1,5 0,4 2,1
der Lebenshaltung

Finanzierungs-

saldo des Staates -0,1 -2,4 -3,4 =189 =352 370 -4,0 -3’3 =555 - = 3,4 -4,9
in v.H. des BIP

Mit Ausnahme der Arbeitslosenquote und der Anzahl der Erwerbstatigen und der Arbeitslosen alle Angaben als Verdnderung in v.H. gegeniiber dem Vorjahr. *Arbeitslosenquote gemessen
an allen zivilen Erwerbspersonen. **Arbeitslosenquoten gemessen an den inlandischen Erwerbspersonen. Quellen: Europdische Kommission 19.01.2009, Postbank 26.02.2009,
BHF-Bank 16.02.2009, IfW 22.12.2008, Commerzbank 19.02.2009.

Stand: 04.03.2009




