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Deutsche Wirtschaft ohne Dynamik

Kai Carstensen, Wolfgang Nierhaus, Oliver Hilsewig, Klaus Abberger, Teresa Buchen,
Christian Breuer, Steffen Elstner, Steffen Henzel, Nikolay Hristov, Michael Kleemann, Johannes Mayr,
Wolfgang Meister, Georg Paula, Anna Stangl, Klaus Wohlrabe und Timo Wollmershauser

Die Weltwirtschaft hat die schwerste Rezession seit dem zweiten Weltkrieg liberwunden. Seit dem
Frithjahr 2009 steigen Produktion und Handel wieder, weltweit angeregt durch milliardenschwere
Konjunkturprogramme, eine massiv expansiv wirkende Geldpolitik und den vergleichsweise niedri-
gen Olpreis. Hinzu kommt der Umschwung im globalen Lagerzyklus. Das Wachstumstempo wird in-
des niedrig bleiben. Ein Kernproblem bleibt die Schwadchung der internationalen Finanzmarkte, de-
ren Funktionsfahigkeit in wichtigen Segmenten nach wie vor eingeschrankt ist. Zudem musste das
Bankensystem gewaltige Eigenkapitalverluste hinnehmen, die sich aus dem hohen Wertberichti-
gungsbedarf bei strukturierten Wertpapieren ergeben hat. In wichtigen Industrieldandern kommt ei-
ne Krise am Immobilienmarkt hinzu, die dort den Abschreibungsbedarf bei Banken erhdht. Die Kre-
ditbedingungen bleiben damit weltweit restriktiv, was die Finanzierung von Investitionen und neu-
en Arbeitsplatzen massiv beeintrachtigt. Insgesamt wird das Bruttoinlandsprodukt der Welt im
Jahr 2010 um 3,1% und im Jahr 2011 um 2,6% steigen, nachdem es im Jahr 2009 um 1,1% zuriick-
gegangen ist. Der Anstieg der Preise wird sich weltweit etwas beschleunigen. Die Zahl der Arbeits-
losen wird aufgrund der Schwache der Konjunktur weiter zunehmen.

In Deutschland hat sich die gesamtwirtschaftliche Produktion im Friihjahr stabilisiert. Im zweiten
Quartal expandierte das reale Bruttoinlandsprodukt saison- und kalenderbereinigt um 0,4%, im
dritten Quartal sogar um 0,7%. Aufgrund des auBerordentlich kraftigen Einbruchs im vorausge-
gangenen Winterhalbjahr um fast 6% blieb die gesamtwirtschaftliche Produktion und hier insbe-
sondere die Erzeugung in den exportabhiangigen Branchen aber alles in allem auf niedrigem Ni-
veau. Der gesamtwirtschaftliche Auslastungsgrad - zieht man die ifo Kapazitatsauslastung im
verarbeitenden Gewerbe als Proxy heran - liegt derzeit um etwa 10 Prozentpunkte unter dem
langjahrigen Durchschnitt. Insgesamt diirfte die gesamtwirtschaftliche Produktion saison- und
kalenderbereinigt im Jahresendquartal 2009 weiter zugenommen haben, wenngleich in einem et-
was langsameren Tempo (0,5%) als im Vorquartal. Fiir das zweite Halbjahr 2009 ergibt sich im Ver-
gleich zum ersten Halbjahr 2009 saison- und kalenderbereinigt eine Zunahme der Wirtschafts-
leistung in H6he von 1,2%; im Vorjahresvergleich, der durch den starken Riickgang im Winterhalb-
jahr gepragt ist, ergibt sich jedoch ein Riickgang von 3,0%. Im Gesamtjahr sinkt das reale Brutto-
inlandsprodukt um 4,9%. Im Jahresdurchschnitt 2010 wird das reale Bruttoinlandsprodukt vor-
aussichtlich um 1,7% zunehmen; im Jahresdurchschnitt 2011 um 1,2%.

1. Uberblick

Die Weltwirtschaft hat die schwerste Re-
zession seit dem zweiten Weltkrieg Uber-
wunden. Seit dem Frihjahr 2009 steigen
Produktion und Handel wieder, weltweit
angeregt durch milliardenschwere Kon-
junkturprogramme, eine massiv expan-
siv wirkende Geldpolitik und den ver-
gleichsweise niedrigen Olpreis. Hinzu
kommt der Umschwung im globalen La-
gerzyklus. Das im Rahmen des ifo World
Economic Survey erhobene Weltwirt-
schaftsklima ist im vierten Quartal zum
dritten Mal in Folge gestiegen (vgl.
Abb. 1.1). Der Anstieg des Indikators re-

sultiert sowohl aus den gunstigeren Er-
wartungen fur die ndchsten sechs Mo-
nate als auch aus weniger negativen Ein-
schatzungen der derzeitigen wirtschattli-
chen Lage. Gleichwohl wird die aktuelle
Situation gegenwartig immer noch
schlechter beurteilt als nach dem An-
schlag auf das World Trade Centerim Jahr
2001 (vgl. Abb. 1.2).

Das Wirtschaftsklima hat sich dabei in al-
len groBen Wirtschaftsregionen verbes-
sert. Besonders ausgepragt war der An-
stieg des Wirtschaftsklimaindikators in
Asien. Hier Uberschritt er sogar seinen
langfristigen Durchschnitt. Auch in West-

62. Jahrgang - ifo Schnelldienst 24/2009



18 Daten und Prognosen

Abb. 1.1
\ Weltkonjunktur und ifo Weltwirtschaftsklima
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Quelle: IWF, World Economic Outlook, Database Oktober 2009; Ifo World Economic Survey (WES) 1V/2009;
2009 bis 2011: Prognose des ifo Instituts.

europa und Nordamerika stieg der Klimaindikator im vier-
ten Quartal 2009 merklich an. Die aktuelle Wirtschaftslage
wird zwar in allen groBen Regionen noch als ausgesprochen
ungunstig bewertet, besonders im Euroraum, in Nordame-
rika, in Mittel- und Osteuropa und in Russland. Die Wirt-
schaftserwartungen fallen nun aber nahezu Uberall optimis-
tisch aus. Dies deutet darauf hin, dass sich die Erholung
der Weltwirtschaft fortsetzen wird.

Das Wachstumstempo wird indes niedrig bleiben. Ein Kern-
problem bleibt die Schwéachung der internationalen Finanz-
markte, deren Funktionsfahigkeit in wichtigen Segmenten
nach wie vor eingeschrankt ist. Zudem musste das Banken-
system gewaltige Eigenkapitalverluste hinnehmen, die sich
aus dem hohen Wertberichtigungsbedarf bei strukturierten
Wertpapieren ergeben haben. In wichtigen Industrielandern
kommt eine Krise am Immobilienmarkt hinzu, die dort den
Abschreibungsbedarf bei Banken erhoht. Die Kreditbedin-
gungen bleiben damit weltweit restriktiv, was die Finanzie-
rung von Investitionen und neuen Arbeitsplatzen massiv be-
eintréchtigt. Hinzu kommt, dass die bisher aufgelegten kre-
ditfinanzierten Konjunkturprogramme im Prognosezeitraum

Abb. 1.2
ifo Weltwirtschaftsklima

qut/
besser

Erwartungen fiir
die nachsten 6 Monate

zufrieden-
stellend/
gleichbleibend

Beurteilung der
gegenwartigen Lage

schlecht/
schlechter
93 94 95 96 97 98 99 00 01 02 03 04 05 06 07 08 09

Quelle: Ifo World Economic Survey (WES) IV/2009.
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auslaufen und der Konsolidierungsbedarf der dffentlichen
Haushalte immer dringlicher wird. SchlieBlich werden die No-
tenbanken die geldpolitischen ZUgel straffen. Dies alles wird
sich dampfend auf die Entwicklung von Angebot und Nach-
frage auswirken.

In den USA ist die gesamtwirtschaftliche Produktion im drit-
ten Quartal 2009 mit einer laufenden Jahresrate von 2,8%
gestiegen; zuvor war sie ein Jahr lang fortlaufend gesun-
ken. MaBgeblich fir den Anstieg war die Expansion des pri-
vaten Konsums (+ 2,7%), befordert durch das »Cash for
Clunkers«-Programm zur Anschaffung von verbrauchsar-
meren Pkw. Zudem sind die Lagerbestéande deutlich auf-
gestockt worden. Die Kapazitdtsauslastung liegt derzeit mit
71% aber immer noch um rund 10 Prozentpunkte unter
dem langjahrigen Durchschnitt. Der Stellenabbau hat sich,
wenngleich verlangsamt, weiter fortgesetzt; seit Dezem-
ber 2007 ist die Zahl der Beschéftigten saisonbereinigt um
7,3 Mill. gesunken.

In Japan hat sich die leichte Erholung fortgesetzt; im drit-
ten Quartal expandierte die gesamtwirtschaftliche Produk-
tion mit einer laufenden Jahresrate von 1,3%, zuvor hatte
sie um 2,7% zugenommen. Die Exporte und der private Kon-
sum stiegen deutlich. In China hat sich die wirtschaftliche
Expansion, getrieben von der Entwicklung im tertiaren Sek-
tor, beschleunigt. Das reale Bruttoinlandsprodukt hat im
Durchschnitt der ersten drei Quartale um 7,7% gegenUber
dem vergleichbaren Vorjahreszeitraum zugenommen; im ers-
ten Halbjahr hatte das Wachstumstempo im Durchschnitt
bei 7,1% gelegen.

Auch in den Volkswirtschaften der Européischen Wah-
rungsunion (EWU) hat der Erholungsprozess begonnen. Im
dritten Quartal 2009 stieg die gesamtwirtschaftliche Pro-
duktion mit einer laufenden Jahresrate von 1,5%, davor war
sie Uber fUnf Quartale hinweg zum Teil auBerordentlich kraf-
tig gesunken. MaBgeblich fur die Erholung war der spur-
bare Anstieg der Industrieproduktion. Vom Einzelhandel
durften dagegen keine Impulse ausgegangen sein; die Zahl
der Pkw-Neuzulassungen ist nach dem Auslaufen von Ab-
wrackprogrammen gesunken. Das Preisniveau in der EWU
schwankte um den Vorjahreswert. Die Inflationsrate (HVPI)
betrug im Juli — 0,6%, und stieg bis November aber wie-
der auf 0,6%. Die Kerninflationsrate (Ver&dnderung des HVPI
ohne Energie und unverarbeitete Nahrungsmittel) lag im Ok-
tober bei 1,0%. Die Arbeitslosenquote ist im Sommerhalb-
jahr weiter kréaftig gestiegen, im Oktober betrug sie saison-
bereinigt 9,8%, sie ist damit um 2,5 Prozentpunkte hdher
als vor einem Jahr. Fur die EWU ist das der h6chste Wert
seit Januar 1999.

Auch in Deutschland ist das reale Bruttoinlandsprodukt (BIP)
seit dem FrUhjahr wieder gestiegen. Im dritten Quartal ex-
pandierte die gesamtwirtschaftliche Produktion saison- und
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kalenderbereinigt um 0,7% (laufende Jahresrate: 2,9%), nach
0,4% im zweiten Quartal. Aufgrund des auBerordentlich kréaf-
tigen Einbruchs im vorangegangenen Winterhalbjahr blieb
die gesamtwirtschaftliche Produktion und hier insbesonde-
re die Erzeugung in den exportabhangigen Branchen aber
auf niedrigem Niveau; gegentber dem vergleichbaren Vor-
jahreszeitraum beléuft sich das Minus beim Bruttoinlands-
produkt auf 4,7%.

Positive Raten wurden im dritten Quartal allein fur die In-
vestitionen (einschlieBlich der Lagerinvestitionen) registriert.
Bei auBerordentlich niedriger Kapazitatsauslastung stabili-
sierten sich die AusrUstungsinvestitionen auf niedrigem Ni-
veau, die Investitionen in Bauten stiegen um 1,5%. Am Zu-
wachs waren alle Bausparten beteiligt. Die Bestande an
Rohstoffen, Zwischenprodukten und Fertigwaren wurden,
nach vorangegangener Lagerraumung, sehr kréaftig wieder
aufgestockt (Wachstumsbeitrag zum BIP: 1,5 Prozentpunk-
te). Ein marginaler Zuwachs konnte zudem fiir die Konsum-
ausgaben des Staates verbucht werden. Der Konsum der
privaten Haushalte, der im ersten Halbjahr erheblich fiska-
lisch angeregt worden war, nahm dagegen um 0,9% ab.
Nach dem Auslaufen der staatlichen Abwrackpramie wur-
den vor allem weniger Pkw gekauft. Der Ausweitung der in-
landischen Verwendung stand ein sinkender AuBenbeitrag
gegenlber: Zwar nahmen die Exporte im Gefolge der Er-
holung der Weltkonjunktur mit 3,4% merklich zu, noch star-
ker zogen aber im Gefolge des Lageraufbaus die Importe
an, ndmlich um 5,0%.

Auf dem konjunkturell nachlaufenden Arbeitsmarkt hat sich
der massive Wirtschaftseinbruch bisher zwar bemerkbar ge-
macht, die Auswirkungen sind aber im Vergleich zum Uber-
aus starken Produktionsausfall bemerkenswert moderat ge-
blieben: Die Zahl der Erwerbstéatigen (hach dem Inlandskon-
zept!) hat sich in den ersten drei Quartalen 2009 saisonbe-
reinigt lediglich um 114 000 verringert. Dabei war die Zahl
der sozialversicherungspflichtig Beschéftigten, der Selbstan-
digen und der Personen in Arbeitsgelegenheiten ricklaufig,
die Zahl der ausschlieBlich geringfligig Beschéftigten hat da-
gegen sogar zugenommen. Beschéftigungsverluste gab
es vor allem im verarbeitenden Gewerbe und in der Arbeit-
nehmerUberlassung. MaBgeblich daflr, dass die Krise bis-
her auf dem Arbeitsmarkt kaum angekommen ist, waren die
starke Ausweitung der Kurzarbeit und der Abbau von Gut-
haben auf Arbeitszeitkonten. AuBerdem hat innerhalb der
Gruppe der sozialversicherungspflichtig Beschaftigten die
Teilzeitbeschaftigung zugenommen, wahrend die Vollzeitbe-
schaftigung gesunken ist. Die Arbeitslosigkeit hat in der ers-

1 Die Erwerbstéatigkeit nach dem Inlandskonzept hat im Vergleich zum al-
ternativen Inlédnderkonzept eine engere Anbindung an die Konjunktur und
zur Arbeitskraftenachfrage. Im Inlandskonzept gehdren Einpendler, die in
Deutschland arbeiten, inren Wohnsitz aber im Ausland haben, zu den Er-
werbstétigen, wahrend Auspendler, die im Inland wohnen, aber im Aus-
land arbeiten, nicht mitgezahit werden. Beim Inlanderkonzept ist es ge-
nau umgekehrt.

ten Jahreshalfte merklich zugenommen, sie stieg saison-
bereinigt um durchschnittlich 41 000 Personen pro Monat.
Seit Juli sind die Arbeitslosenzahlen jedoch wieder leicht ge-
sunken. Im Vergleich zum Vorjahr waren zuletzt 227 000
oder 8% mehr Arbeitslose registriert.

Die Lebenshaltungskosten sind in diesem Jahr aufgrund der
gunstigen Entwicklung der Energie- und Nahrungsmittel-
preise weitgehend stabil geblieben. Im November waren die
Verbraucherpreise lediglich um 0,4% hoher als vor Jahres-
frist; im Juli und September wurde das Vorjahresniveau kurz-
fristig sogar unterschritten. Eine ahnlich ausgepragte Disin-
flationsperiode hat es zuletzt in den Jahren 1986/87 in West-
deutschland gegeben.

Ausblick

Die Erholung der Weltwirtschaft durfte sich im Prognose-
zeitraum vorerst fortsetzen. Die Absatzaussichten der Un-
ternehmen haben sich, nicht zuletzt aufgrund der massi-
ven StidtzungsmaBnahmen seitens der Wirtschaftspolitik,
verbessert. Die Produktion hat sich nach ihrem scharfen
Einbruch belebt, und auch die Normalisierung des inter-
nationalen Handels schreitet voran, was durch die mittler-
weile glnstigeren Moglichkeiten der Handelsfinanzierung,
die wahrend der Krise massiv eingeschrankt wurde, gefor-
dert wird.

Allerdings wird die Belebung der Wirtschaft vor allem in den
Industrieldndern nur voribergehend stérker ausfallen. Das
ifo Wirtschaftsklima fUr die einzelnen Regionen zeigt zwar
an, dass sich die konjunkturellen Aussichten weltweit ver-
bessert haben (vgl. Abb. 1.3 und 1.4), befindet sich aber vor
allem fur die USA, die EU-15 und Japan noch unter seinem
langfristigen Durchschnitt. Die Belastung der Konjunktur ist
nach wie vor immens. So dUrfte die Kreditvergabe der Ban-
ken restriktiv bleiben. Eine Verscharfung der Kreditklemme
ist aufgrund des zu erwartenden Anstiegs der Nachfrage
nach Fremdmitteln absehbar. Auch die Unterauslastung der
Kapazitaten durfte weiterhin anhalten, was die Nachfrage
nach Erweiterungsinvestitionen spurbar dampfen durfte. Zu-
dem ist damit zu rechnen, dass die Lage auf den Arbeits-
méarkten nicht nur angespannt bleibt, sondern sich weiter
verscharft.

SchlieBlich durften die Impulse seitens der Wirtschaftspoli-
tik, die bislang erheblich dazu beigetragen haben, dass sich
die Konjunktur nicht nur stabilisiert sondern auch allmah-
lich belebt, im Verlauf des Prognosezeitraums schwécher
werden. Vor allem der Stimulus durch die Fiskalpolitik dUirf-
te zunehmend nachlassen, da sich die Haushaltsposition
in vielen Landern bereits dramatisch verschlechtert hat. So
erreichte das offentliche Defizit in den USA ein Rekordniveau
und auch in zahlreichen Landern des Euroraums werden

62. Jahrgang - ifo Schnelldienst 24/2009
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Abb. 1.3
Wirtschaftswachstum und ifo Wirtschaftsklima fiir die Vereinigten Staaten
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mittlerweile Strategien zur Rickfihrung der Neuverschul-
dung entworfen. Insgesamt ist damit zu rechnen, dass die
Konjunktur nach und nach an Schwung verliert.

In den USA wird der Anstieg des Bruttoinlandsprodukts zu
Beginn des Jahres 2010 noch vergleichsweise kraftig sein,
sich jedoch anschlieBend deutlich abflachen. Der Abbau der
strukturellen Ungleichgewichte — insbesondere die Korrek-

ifo Schnelldienst 24/2009 - 62. Jahrgang

tur des privaten Konsums, die mit einer weiteren Zunahme
der Sparquote verbunden ist —, durfte splrbar bremsend
wirken. Auch die Belastungen durch die Krise im Finanz-
system sind nach wie vor ernorm. Im weiteren Prognose-
zeitraum durfte die gesamtwirtschaftliche Produktion da-
her vortibergehend sogar erneut leicht rlicklaufig sein. Trotz
dieses konjunkturellen Rickschlages wird die amerikanische
Wirtschaft im Prognosezeitraum jedoch nicht erneut in eine
Rezession abgleiten. Die Schwache der US-amerikanischen
Wirtschaft wird die Konjunktur weltweit belasten.

In Japan wird die Expansion der Wirtschaft im Prognose-
zeitraum zundchst schwach bleiben, ehe sie sich lang-
sam belebt. Die private Binnennachfrage durfte infolge der
Unterauslastung der Kapazitaten und der schlechteren La-
ge auf dem Arbeitsmarkt nur masig expandieren. Der Au-
Benhandel durfte jedoch von der Belebung der Konjunk-
tur in den Schwellenldndern Asiens profitieren. Im Euro-
raum wird die wirtschaftliche Expansion vorerst kraftig blei-
ben. Vor allem die Impulse der Fiskalpolitik in Deutsch-
land und Frankreich durften stimulierend wirken. Die pri-
vate Binnennachfrage durfte sich hingegen nur allmahlich
stabilisieren. Nach dem Auslaufen der Konjunkturprogram-

Abb. 1.4
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Tab. 1.1
|Rea|es Bruttoinlandsprodukt, Verbraucherpreise und Arbeitslosenquote in der Welt
Gewicht Bruttoinlandsprodukt Verbraucherpreise . .
(BIP) Veranderungen gegen|i]ber dem Vorjahr in % Arbeitslosenquote in %
in% | 2009 | 2010 [ 2011 | 2009 | 2010 [ 2011 | 2009 | 2010 [ 2011
Industrieléander
EU-27 34,0 -4 1,0 0,9 0,7 1,2 1,5 9,0 9,9 10,6
Schweiz 0,9 -2,0 1,1 1,0 -0,5 0,5 0,9 3,8 4,4 4,7
Norwegen 0,8 -1,4 2,0 1,8 24 1,7 2,0 3,5 3,7 3,9
West- und Mitteleuropa 35,8 -4,0 1,0 0,9 0,7 1,2 1,5 8,8 9,7 10,4
USA 26,7 -25 1,9 0,3 -0,4 1,6 1,0 9,2 9,5 10,0
Japan 9,1 -53 1,0 0,9 -13 -04 0,1 5,3 5,8 5,6
Kanada 2,8 -24 2,2 1,0 0,3 1,6 1,8 8,3 8,7 9,0
Industrielander insg. 74,4 -3,6 1,4 0,7 0,0 1,2 1,2 8,4 9,1 9,5
Schwellenléander
Russland 3,1 -8,0 1,5 1,5
China und Hongkong 8,4 7,8 8,5 8,4
Indien 2,2 6,9 7,5 7,5
Ostasien ohne China® 50 | -15 3,5 3,0
Lateinamerika” 69 | -22 3,1 28
Schwellenlander insg. 25,6 1,3 5,1 4,9
Insgesamt? 1000 | -2,3 2,3 1,8
Nachrichtlich:
Weltwirtschaft” -1, 3,1 26
Welthandel, real -11,0 5,0 4,0
@ Gewichteter Durchschnitt aus: Stidkorea, Indonesien, Taiwan, Thailand, Malaysia, Singapur, Philippinen. Gewichtet mit dem
Bruttoinlandsprodukt von 2008 in US-Dollar. — ®) Gewichteter Durchschnitt aus: Brasilien, Mexiko, Argentinien, Venezuela,
Kolumbien, Chile. Gewichtet mit dem Bruttoinlandsprodukt von 2008 in US-Dollar. — ° Summe der aufgefliihrten Lander. Ge-
wichtet mit dem Bruttoinlandsprodukt von 2008 in US-Dollar. — 9 Weltwirtschaft nach Abgrenzung des IWF. Gewichtet mit
Kautkraftparitaten des Jahres 2008.

Quelle: OECD; IWF; Berechnungen des ifo Instituts; 2009, 2010 und 2011: Prognose des ifo Instituts.

me ist damit zu rechnen, dass sich die wirtschaftliche Dy-
namik abflachen wird.

Die wirtschaftliche Expansion in den Schwellenlandern wird
im Prognosezeitraum vergleichsweise kréftig sein. In China
wird die Konjunktur maBgeblich von dem Impuls der milliar-
denschweren staatlichen StitzungsmaBnahmen getragen,
der die private Nachfrage stimulieren durfte. Allerdings wird
die Ausfuhrwirtschaft, die eine entscheidende Stiitze des vor-
angegangenen Aufschwungs darstellte, nach wie vor durch
die globale wirtschaftliche Schwéche belastet. In Indien wird
die wirtschaftliche Entwicklung solide bleiben. Vor allem die
Binnennachfrage duirfte kraftig expandieren. Auch in den Ub-
rigen L&ndern Ostasiens wird sich die Konjunktur beleben,
dainsbesondere die anhaltend lebhafte Entwicklung der chi-
nesischen Wirtschaft den AuBenhandel begunstigt. In Latein-
amerika wird die wirtschaftliche Entwicklung der einzelnen
Lander uneinheitlich verlaufen. So durfte sie in Brasilien kraf-
tig bleiben, wahrend sie in Mexiko wohl weiterhin gedampft
ausfallen wird. Ein Teil der L&nder der Region profitiert auch
von dem jungsten Anstieg der Rohstoffpreise.

Insgesamt wird das Bruttoinlandsprodukt der Welt im Jahr
2010 um 3,1% und im Jahr 2011 um 2,6% steigen, nach-
dem es im Jahr 2009 um 1,1% zurlickgegangen ist (vgl.
Abb. 1.1 und Tab. 1.1). Diese Prognose bezieht sich auf die

vom internationalen Wahrungsfonds (IMF) berlcksichtigten
Lander, deren Zuwachsraten mit Hilfe der Kaufkraftparita-
ten des Jahres 2008 gewichtet wurden. Der Anstieg der Prei-
se wird sich weltweit etwas beschleunigen. Die Zahl der Ar-
beitslosen wird aufgrund der Schwéche der Konjunktur wei-
ter zunehmen.

Die Prognose sttitzt sich auf die technische Annahme, dass
der Preis flir Rohdl der Sorte Brent im Prognosezeitraum um
72 US-Dollar je Barrel schwankt und dass sich der Wech-
selkurs des Euro bei etwa 1,47 US-Dollar stabilisiert. Der
Welthandel wird — gemessen an den seitens der OECD ver-
offentlichten Daten —im Jahr 2010 um 5% und im Jahr 2011
um 4% steigen, nachdem er im Jahr 2009 empfindlich um
etwa 11% zurlickgegangen ist.

Risiken

In der Basisprognose erholt sich die Wirtschaft der In-
dustrielander nur schleppend. Zahlreiche Konjunkturin-
dikatoren haben sich zuletzt jedoch erheblich verbessert,
was insbesondere mit der auBergewdhnlich expansiven
Wirtschaftspolitik verbunden ist. Die Belebung der Kon-
junktur kénnte deutlich starker ausfallen, wenn die Mul-
tiplikatoren der fiskalischen Impulse gréBer sind als an-
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genommen. Dann wurde sich die private Binnennach-
frage nicht nur stabilisieren sondern auch nachhaltig kréf-
tig erhdhen.

Es besteht aber auch das Risiko, dass die Weltwirtschaft
noch einmal in die Rezession abgleitet, wenn die Neukre-
ditvergabe seitens der Banken noch stérker und langer ein-
geschrankt werden sollte als erwartet. Dies wirde vor al-
lem dann eintreten, wenn es zu einer fortgesetzten Erosion
der Eigenkapitalausstattung infolge weiterer massiver Wert-
berichtigungen und rezessionsbedingter Abschreibungen
kommen sollte. Nach Berechnungen des IMF sind die Risi-
ken fUr die internationale Finanzmarktstabilitét infolge des
ausstehenden Abschreibungsbedarfs nach wie vor sehr
hoch. Die anhaltende Verunsicherung der Finanzmérkte zeig-
te sich jungst auch an der Reaktion der Bdrsen auf die Fi-
nanzndte Dubais und Griechenlands. Eine Intensivierung der
Krise im Bankensektor infolge weiterer Schocks kdnnte die
Finanzméarkte in einen Abwartsstrudel ziehen. Letztlich wir-
de die Konjunktur durch eine nochmalige Verschéarfung der
Finanzkrise empfindlich getroffen werden.

Ein weiteres Risiko fur die Entwicklung der Weltwirtschaft be-
steht in der Herausforderung fuir die Trager der Wirtschafts-
politik, ihren expansiven Kurs angemessen zurlckzufahren.
Der Ausstieg aus der expansiven Wirtschaftspolitik solite idea-
lerweise dann erfolgen, wenn sich die Wirtschaft —insbeson-
dere die private Binnennachfrage — stabilisiert hat und sich
ohne weitere wirtschaftspolitische Impulse schrittweise be-
lebt. Dagegen ware mit einem Einbruch zu rechnen, wenn
sich die Regierungen dazu entschlieBen, ihre StitzungsmaBi-
nahmen zu frih einzuddmmen. Dies gilt fir die Geldpolitik
ebenso wie fUr die Fiskalpolitik, die versucht sein konnte,
die massive Ausweitung der Haushaltsdefizite im Rahmen
von KonsolidierungsmaBnahmen zu schnell einzuschranken.
Allerdings birgt auch ein zu spates Einddmmen der Stut-
zungsmaBnahmen ein erhebliches Risiko, da dies mit einem
Vertrauensverlust in die Nachhaltigkeit der Geld- und Finanz-
politik verbunden sein kénnte. Sollten die Zentralbanken ih-
ren expansiven geldpolitischen Kurs Uber langere Zeit hin-
weg aufrechterhalten, so kdnnte dies zu einer Anhebung
der Inflationserwartungen fhren. Auch die Gefahr einer er-
neuten Blasenbildung auf den Finanzmérkten wére infolge
einer anhaltenden Liquiditatsschwemme grof3. Schon jetzt
ist nicht auszuschlieBen, dass die Kurserholung an den Fi-
nanzméarkten nicht nachhaltig ist. FUr die Fiskalpolitik kbnn-
te infolge der hohen offentlichen Defizite ein GlaubwUrdig-
keitsproblem entstehen, wodurch der Spielraum fir zukUnf-
tige fiskalpolitische MaBnahmen nachhaltig begrenzt sein
kdnnte. Sollte es den politischen Entscheidungstréagern zu-
dem nicht gelingen, ihre Konsolidierungsbemihungen glaub-
haft zu vermitteln, konnte es zu einem Vertrauensverlust kom-
men. Dies wirde zu einem Anstieg der Kapitalmarktzinsen
fuhren, welcher wiederum die Zinsbelastung der 6ffentlichen
Haushalte massiv vergréBern wirde.
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2. Zur Lage der Wirtschaft in
ausgewahliten Landern und Regionen

Vereinigte Staaten

In den USA ist die tiefste Rezession seit dem zweiten Welt-
krieg im dritten Quartal 2009 zu Ende gegangen. Mit ei-
nem Zuwachs von annualisiert 2,8% war die gesamtwirt-
schaftliche Dynamik dabei so hoch wie seit zwei Jahren
nicht mehr. Verantwortlich fUr die positive Entwicklung war
insbesondere ein kréaftiger Anstieg der privaten Konsum-
ausgaben, die um 2,9% expandierten und mit mehr als
zwei Prozentpunkten den gréBten Wachstumsbeitrag der
Nachfragekomponenten lieferten (vgl. Abb. 2.1). Der An-
stieg des privaten Konsums im dritten Quartal ist insbe-
sondere auf die stark gestiegenen staatlichen Transferzah-
lungen im Zuge der Konjunkturprogramme zurtickzufih-
ren, welche die belastenden Faktoren von Seiten des Ar-
beitsmarktes bisher kompensiert haben. Insbesondere die
in den Sommermonaten gewahrte Abwrackpramie (»Cash
for Clunkers«) hat zu einer vortbergehend hohen Ausga-
bendynamik gefuhrt. Die zuséatzlichen Pkw-Verkaufe erkla-
ren dabei rund die Halfte des gesamten Zuwachses des
Bruttoinlandsprodukts im dritten Quartal. Mit dem Aus-
laufen der Férderung Ende August brach der monatliche
Automobilabsatz, der temporar um rund drei Millionen Fahr-
zeuge und damit auf Vorkrisenniveau angestiegen war, wie-
der ein. Im Prognosezeitraum ist von einer anhaltenden
Schwache der Automobilindustrie auszugehen, die ne-
ben der ausbleibenden Nachfrage nach den Vorzieheffek-
ten weiter unter Strukturproblemen leidet.

Ein zusatzlicher Impuls ging von den Lagerinvestitionen aus,
die den Anstieg des Bruttoinlandsprodukts im dritten Quar-
tal alleine um knapp einen Prozentpunkt erhdhten. Die Aus-
rUstungsinvestitionen der Unternehmen, die rund die Half-
te des gesamten Investitionsvolumens ausmachen, expan-
dierten demgegenuber nur schwach. Verantwortlich hierflir
ist insbesondere die nach wie vor auBergewdhnlich gerin-
ge Kapazitatsauslastung in der Industrie. Sie ist zwar seit
ihrem Tiefststand im Juni leicht angestiegen, liegt mit rund
71% im November jedoch weiter auf historisch niedrigem
Niveau (vgl. Abb. 2.2).

Nach 14 Quartalen mit zum Teil hohen negativen Raten trug
der private Wohnungsbau im abgelaufenen Quartal erstmals
wieder positiv zum Wachstum bei und stieg mit rund 20%
sogar kréftig. Auf Grund seines Uber die Krisenjahre deut-
lich gesunkenen Anteils war der Wachstumsbeitrag mit rund
einem halben Prozentpunkt jedoch gering. Demgegenuber
steckt der Wirtschaftsbau weiter in der Krise. Die Investiti-
onstatigkeit in diesem Bereich sank mit rund 15% erneut
deutlich. Da die Importe im dritten Quartal stark zulegten,
trug der AuBenhandel trotz Exportzuwachsen negativ zur
Entwicklung des Bruttoinlandsprodukts bei.
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Abb. 2.1
Konjunkturelle Entwicklung in den USA seit 2004
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Quelle: Bureau of Labor Statistics; Federal Reserve; U.S. Department of Commerce; Berechnungen des ifo Instituts.
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Abb. 2.2
Kapazitatsauslastung in den USA 1970-Oktober 2009

Index, saisongereinigte Werte
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Quelle: Federal Reserve, United States.

Auf den Arbeitsmarkt wirkt sich die konjunkturelle Erholung
bisher kaum aus. So sinkt die Zahl der Beschaftigten bis
zuletzt — wenn auch in geringerem Tempo — und die Ar-
beitslosigkeit liegt mit 10% im November weiterhin nahe des
hochsten Standes seit 1983.

Nach einer acht Monate anhaltenden Phase der Deflation
hat das Preisniveau im November erstmals wieder gegen-
Uber dem Vorjahreswert zugelegt. Die Inflationsentwicklung
wurde vor allem durch die Erholung der Energie- und Roh-
stoffpreise bestimmt, die gemessen an ihren Tiefststan-
den vor einem Jahr wieder deutlich zulegten. Allerdings
bleibt die Kernrate des Konsumdeflators — das bevorzug-
te InflationsmaB der US-Notenbank (Fed) — im Oktober mit
1,4% weiterhin auf niedrigem Niveau. Vor dem Hintergrund
der schwachen Kapazitatsauslastung ist deshalb in naher
Zukunft nur mit einem geringen Anstieg des Preisniveaus
zu rechnen.

Am Immobilienmarkt endete ein fast drei Jahre anhaltender
Preisverfall. Ausgehend von ihrem Hoch im April 2006 wa-
ren die Immobilienpreise bis zum Mai 2009 um Uber 30%
gefallen. Seit Juni steigen die Preise wieder moderat. Zu-
ruckzufUhren ist diese Entwicklung nicht zuletzt auf die mas-
siven Subventionen und Steuererleichterungen der US-Re-
gierung. Allein im Fiskaljahr 2009 summierte sich die finanz-
politische Unterstitzung des Immobilienmarktes, etwa fur
den First-Time Home Buyer Credit, auf rund 300 Mrd. US-
Dollar. Ob die Preisstabilisierung nachhaltig ist, kann erst
nach dem Auslaufen der staatlichen Hilfen bewertet werden.
Eine Fortsetzung des Preisverfalls am Immobilienmarkt wir-
de zu weiteren Abschreibungen auf hypothekenbesicherte
Wertpapiere flhren und damit die Stabilitdt des Banken-
systems erneut stark gefahrden.

Der Interbankenmarkt zeigt zunehmend Zeichen der Ent-
spannung. So ist der Risikoaufschlag flir unbesichertes Drei-
monatsgeld gegentber staatlichen Schatzwechseln gleicher
Laufzeit in den vergangenen zwolf Monaten deutlich zurtick-
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gegangen und erreichte im September mit 0,2 Prozentpunk-
ten wieder sein Vorkrisenniveau. Als Reaktion auf diese Ent-
wicklung fuhrt die US-Notenbank ihre Liquiditatshilfen kon-
tinuierlich zurtick. Dennoch wéachst ihr Bilanzvolumen infol-
ge der Aufstockung der massiven Interventionsprogramme
zur Senkung der langfristigen Kreditzinsen, insbesondere
am Hypothekenmarkt, weiter an. Wahrend ein Aufkaufpro-
gramm flr US-Staatsanleihen (300 Mrd. US-Dollar) bereits
im Oktober abgeschlossen wurde, soll der Ankauf von
Schuldpapieren der staatlichen Hypothekenfinanzierer (ak-
tuell 155 von geplanten 175 Mrd. US-Dollar) sowie von hy-
pothekenbesicherten Wertpapieren (aktuell 860 von geplan-
ten 1 250 Mrd. US-Dollar) noch bis ins erste Quartal 2010
fortgesetzt werden. Aus diesem Grund ist von einer weite-
ren Ausweitung der Zentralbankbilanz auszugehen.

Unterstutzt durch die umfangreichen MaBnahmen der Fed
sind die Hypothekenzinsen seit Ende 2008 deutlich gefal-
len. Entsprechend registrieren die Banken bereits seit dem
zweiten Quartal 2009 wieder eine deutlich starkere Nach-
frage nach Hypothekenkrediten. Aufgrund der hohen Ar-
beitslosigkeit und steigender Kreditausfallraten bleibt die Kre-
ditvergabe jedoch weiterhin restriktiv. Denn trotz der Ent-
spannung am Interbankenmarkt ist der Hohepunkt der kon-
junkturell bedingten Kreditausfélle wohl noch nicht erreicht.
Hierdurch erwachsen zusétzliche Belastungen fur die kri-
senbedingt geschwéchte Eigenkapitalbasis des Bankensys-
tems. So hat der Anteil der Hypothekenkredite, die sich in
Zahlungsverzug oder bereits in Zwangsvollstreckung befin-
den, im letzten Quartal eine neue Rekordmarke von 14,4%
erreicht (vgl. Abb. 2.3).

Im Zuge dieser Entwicklung sind viele Banken nicht mehr
dazu bereit, weitere Hypothekenkredite in die eigene Bi-
lanz aufzunehmen. Aus diesem Grund werden zur Zeit 95%
der im Rahmen der Kreditneuvergabe entstehenden For-
derungen durch die staatlich gestitzten Hypothekenfinan-
zierer Fannie Mae, Freddie Mac und Ginnie Mae erwor-

Abb. 2.3

Anteil der Hypothekenkredite in Zahlungsverzug oder
Zwangsvollstreckung
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Quelle: National Delinquency Survey, Mortgage Bankers Association.
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ben und verbrieft. Als Kaufer dieser Papiere tritt bisher vor
allem die US-Notenbank auf. Deshalb kénnte das Auslau-
fen der geldpolitischen Hilfsprogramme zum Ende des ers-
ten Quartals 2010 den Hypothekenmarkt spurbar belas-
ten. Neben steigenden Hypothekenzinsen und einer zu-
nehmenden Kreditrationierung ist dann auch ein erneuter
Rickgang der Immobilienpreise nicht auszuschlieBen. Aus
diesem Grund betreibt die US-Notenbank weiterhin eine
faktische Nullzinspolitik. Ziel ihres expansiven Kurses ist
die Stutzung der Konjunktur und die Verbesserung der Rah-
menbedingungen fur die Kreditvergabe. Vor dem Hinter-
grund der hohen Arbeitslosigkeit, der schwachen Preis-
dynamik und der weiterhin als stabil zu bewertenden In-
flationserwartungen wird sie den Zielbereich fUr den Leit-
zins voraussichtlich auch im ersten Halbjahr 2010 unver-
andert bei 0 bis 0,25% belassen.

Der amerikanische Staatshaushalt verzeichnete 2009 ein
Rekorddefizit. Zum Ende des Fiskaljahres im September be-
trug das US-Budgetdefizit 1,4 Billionen US-Dollar oder 9,9%
des nominalen Bruttoinlandsprodukts (gegentber 3,2% in
2008) und erreichte damit den héchsten Wert seit 1945. Der
Anstieg ist gleichermalBen auf einen Einnahmerlickgang wie
einen Ausgabenanstieg zurtickzufUhren. Auf der Ausgaben-
seite fielen vor allem Sonderaufwendungen zur Bankenret-
tung (TARP) sowie Finanzhilfen fir die staatlichen Hypothe-
kenfinanzierer ins Gewicht, wahrend das im Februar verab-
schiedete Konjunkturpaket (ARRA) neben der Ausgaben-
seite auch die konjunkturell geschwachte Einnahmeseite be-
lastet. Den groBten Einfluss auf das Defizit wird der fiskal-
politische Stimulus allerdings erst im Fiskaljahr 2010 entfal-
ten, wenn etwa 400 der veranschlagten 787 Mrd. US-Dol-
lar haushaltswirksam werden. Hinzu kommen steigende So-
Zialausgaben, insbesondere in den Bereichen Arbeit und Ge-
sundheit, so dass trotz der sinkenden Aufwendungen zur
Stabilisierung des Finanzsystems auch im Fiskaljahr 2010
kaum mit einem spUrbaren Rickgang des gesamtstaatli-
chen Defizits zu rechnen ist. Die Schuldenquote wird des-
halb im Prognosezeitraum 90% Uberschreiten und den fi-
nanzpolitischen Handlungsspielraum der US-Regierung zu-
nehmend begrenzen.

Wichtige konjunkturelle Fruhindikatoren zeichnen aktuell ein
uneinheitliches Bild. Obgleich die monatlich erhobenen Da-
ten zu den privaten Konsumausgaben eine relativ hohe Dy-
namik im laufenden Quartal anzeigen, deuten Umfragen zum
Verbrauchervertrauen weiterhin auf eine geringe Zuversicht
der Konsumenten hin. Verantwortlich hierfur ist insbeson-
dere die anhaltend angespannte Situation am Arbeitsmarkt
(vgl. Abb. 2.4 und Abb. 2.5). Trotz der seit Jahresbeginn
merklich gestiegenen Absatz- und Ertragserwartungen der
Unternehmen entwickeln sich Produktion sowie Auftrags-
eingange aktuell wenig dynamisch. Sowohl das geringe Ver-
trauen der Verbraucher als auch die schwache Auftragsla-

Abb. 2.4
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ge lassen eine dynamische Erholung der amerikanischen
Wirtschaft als unwahrscheinlich erscheinen.

Die stark gestiegene Arbeitslosigkeit stellt zunehmend eine
Belastung fur die Einkommenssituation der Haushalte dar.
Der Anstieg der Nominalldhne hat sich bereits merklich ver-
langsamt, und die Realldbhne werden mit dem Auslaufen des
Basiseffekts bei den Energiepreisen zunehmend unter Druck
geraten. Aufgrund stark fallender Zins- und Dividendenein-
nahmen sind die real verfigbaren Einkommmen — die wich-
tigste Determinante des privaten Konsums —im dritten Quar-
tal bereits rucklaufig.

Zunehmend bremsend auf die Entwicklung der Konsum-
ausgaben im Prognosezeitraum wird sich auch die fortge-
setzte Entschuldung der Haushalte auswirken. So hat sich
die Sparquote von ihrem Tiefststand von unter 1% zur Jah-
resmitte 2008 auf rund 4,4 % im November erhéht und bleibt
im Trend aufwartsgerichtet (vgl. Abb. 2.6). Dies zeigt sich
auch an der ricklaufigen Kreditvergabe an die Haushalte,
insbesondere im Bereich der Kreditkarten. So sanken die

Abb. 2.5
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Abb. 2.6
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Abb. 2.7

Reales Bruttoinlandsprodukt in den USA
Saisonbereinigter Verlauf
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Konsumentenkredite insgesamt im Oktober den neunten
Monat in Folge. Mit dem Auslaufen der staatlichen Unter-
stltzung im Verlauf des Jahres 2010 werden die privaten
Konsumausgaben im weiteren Prognosezeitraum kaum
mehr expandieren.

Angetrieben von umfangreichen geld- und fiskalpolitischen
Stimuli sowie einer zyklusbedingt héheren Dynamik der Aus-
ristungs- und Lagerinvestitionen wird die gesamtwirtschaft-
liche Produktion im Winterhalbjahr zundchst noch merklich
expandieren (vgl. Abb. 2.7). Mit dem Auslaufen der Unter-
stltzungsmaBnahmen und des Lagerzyklus wird die Ent-
wicklung des Bruttoinlandsprodukts als Folge der erhebli-
chen Belastungen, die auf die privaten Konsumausgaben
wirken, jedoch zunehmend an Schwung verlieren. Im wei-
teren Prognosezeitraum durfte die gesamtwirtschaftliche
Produktion voriibergehend sogar erneut leicht riicklaufig
sein. Trotz dieses konjunkturellen Ruckschlages wird die
amerikanische Wirtschaft im Prognosezeitraum jedoch nicht
erneut in eine Rezession abgleiten. So wird das reale Brut-
toinlandsprodukt nach einem Rickgang von 2,5% im Jahr
2009 im kommenden Jahr um 1,9% expandieren und 2011
insgesamt stagnieren (vgl. Tab. 2.1). Die Arbeitslosenquote
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im zweiten Quartal 2009 um 0,7% gegentber dem Vor-
quartal und im dritten Quartal um 0,3%.
Wichtigste Treiber waren die positive Ent-
Tab. 2.1 wicklung des AuBenhandels und des priva-
|Eckdaten zur Wirtschaftsentwicklung in den USA ten Konsums. Begunstigt durch die starke
2008 | 2009 | 2010 | 2011 Zunahme der Exporte stieg der AuBenbei-
VN T G T e 20T trag im zweiten Quartal auf 2,9% des Brut-
Vorjahr in % toinlandsprodukts und im dritten Quartal auf
Reales Bruttoinlandsprodukt 0,4 -25 1,9 0,3 P . . .
Privater Konsum -0,2 -0,6 1,5 -0,3 3,4%. Der private Konsum legte im zweiten
Staatskonsum und -investitionen 3,1 2,1 2,0 1,0 Quartal um 1,2% und im dritten Quartal um
Private Bruttoanlageinvestitionen -73 -—-245 24 0,7 1,0% zu. Negativ wirkt sich dagegen wei-
Inlandische Verwendung -0,8 -3,5 1,7 0,1 N . " e
S 54 —10.6 48 3.0 terlhln die Elntwloklunlg der Inveshhonstatlg
Importe -32 -14,7 2,8 0,8 keit aus, die im zweiten Quartal um 5,4%)
AuRenbeitrag” 1,2 1,0 0,2 0,2 und im dritten Quartal um 3,6% gesunken
Verbraucherpreise 3,8 -0/4 1,6 1,0 ist (vgl. Abb. 2.8).
In % des nominalen
Bruttoinlandsprodukts s . . .
Budgetsaldo” —31 ~99 -115 -105 Die guinstige Entwmklgng !n den letzten bei-
Leistungsbilanzsaldo —47 -3, -2,8 -26 den Quartalen durfte im vierten Quartal an-
In % der Erwerbspersonen dauern. Darauf deuten wichtige Wirtschafts-
Arbeitslosenquote 5.8 9.2 9.5 10,0 daten hin, die ihre Erholungstendenz der ver-
@ Wachstumsbeitrag. — ° Gesamtstaatlich, Fiskaljahr.

Quelle: U.S. Department of Commerce, Bureau of Economic Analysis; U.S.
Department of Labor; Bureau of Labor Statistics; Berechnungen des ifo
Instituts; 2009, 2010 und 2011: Prognose des ifo Instituts.
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gangenen Monate fortsetzen. Hier sind die
Ergebnisse der Tankan Unternehmensbefra-
gung zu nennen, nach denen sich die Lage
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Abb. 2.8
Konjunkturelle Entwicklung in Japan seit 2004
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Abb. 2.9
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“ Veranderung gegeniiber dem Vorquartal in %, auf Jahresrate hochgerechnet (rechte Skala).
" Zahlenangabe: Verénderung gegeniiber dem Vorjahr.
Quelle: ESRI; Berechnungen und Schatzungen des ifo Instituts (Dezember 2009).

und die Gewinnsituation japanischer Unternehmen im ver-
arbeitenden Gewerbe weiter verbessert haben. Dies geht
einher mit positiven Zuwachsraten der Industrieproduktion,
die inzwischen auf Monatsbasis zum siebten Mal in Folge
angestiegen ist. Dass diese Erholung nicht nur in der In-
dustrie zu spuren ist, zeigt die Entwicklung der vielbeach-
teten Indizes fUr die Aktivitat im Dienstleistungssektor und
in der Gesamtwirtschaft, die beide stark gestiegen sind. Ahn-
liche Signale senden auBerdem Umfragen zum Verbraucher-
vertrauen aus. lhre positive Entwicklung ist jedoch zu gro-
Ben Teilen auf staatliche StlitzungsmaBnahmen und An-
reizprogramme zur Ankurbelung des privaten Konsums zu-
ruckzufthren.

Wahrend der Ausblick flr das letzte Quartal des Jahres al-
so durchaus optimistisch ausfallt, gibt es einige Faktoren,
die vor allem fur die mittlere Frist negative Auswirkungen
auf die Wirtschaft besitzen durften. Besonders schwer durf-

Tab. 2.2

te hier der Riickgang des privaten Konsums wiegen, da mit
zunehmender Dauer der Unterauslastung der Kapazitéten
ein weiterer Anstieg der Arbeitslosigkeit und eine Reduzie-
rung der Lohne zu erwarten ist. Daneben wird die aktuelle
Deflation noch weit in das Jahr 2011 hineinreichen und die
private Nachfrage dampfen. Die momentane Starke des Yen,
der Ende November ein 14-Jahreshoch gegentiber dem US-
Dollar markierte, durfte die exportabhangige japanische Wirt-
schaft zusétzlich belasten.

Dass diese Risiken ernst genommen werden, zeigen Regie-
rung und Zentralbank, die —anders als in vielen anderen asia-
tischen Staaten — neue MaBnahmen zur Belebung der Wirt-
schaft getroffen haben. So hat die japanische Regierung An-
fang Dezember auf die beschriebenen mittelfristigen Gefah-
ren mit einem zusatzlichen Konjunkturprogramm im Volu-
men von 7,2 Billionen Yen (54 Milliarden Euro) reagiert, um
die Binnennachfrage zu stimulieren und den drohenden Ein-
bruch des Konsums im ndchsten Jahr zu verhindern. Die
Bank of Japan hat ihrerseits auf unmittelbare Zeit keine Ab-
kehr von inrer Niedrigzinspolitik anberaumt und vielmehr den
Banken des Landes noch einmal mehr als 10 Billionen Yen
(76 Milliarden Euro) an Mitteln zur weiteren Ankurbelung
der Kreditvergabe bereitgestellt.

Daher durfte Japan im vierten Quartal 2009 im Zuge der
weltweiten wirtschaftlichen Erholung noch einmal einen An-
stieg des Bruttoinlandsprodukts gegenutiber dem Vorquar-
tal aufweisen (vgl. Abb. 2.9). Trotzdem ist fur das Gesamt-
jahr 2009 noch immer mit einem Ruckgang der Wirtschafts-
leistung um 5,3% zu rechnen. Dies ist dem starken Ab-
sturz der Wirtschaftsleistung im Winterhalbjahr 2008/09 ge-
schuldet. Im Jahr 2010 stehen den inlandischen Problemen
positive Impulse von Seiten der Weltwirtschaft, insbeson-
dere von China, entgegen. Die Wirtschaftsleistung durfte

alles in allem um 1,0% Uber dem Durch-

schnitt dieses Jahres liegen (vgl. Tab. 2.2).

FUr das Jahr 2011 ist ein Anstieg um 0,9%

| Eckdaten zur Wirtschaftsentwicklung in Japan Zu erwarten.
2008 | 2009 | 2010 | 2011
Veranderung gegeniiber dem
Vorjahr in % China
Reales Bruttoinlandsprodukt -1,2 -5,3 1,0 0,9
Privater Konsum -07 -1,0 -08 0,1 . . . ,
Staatskonsum und -investitionen | —1,3 2,2 02 -09 Chinas ertschaft hat im Sommerhalbjahr
Private Bruttoanlageinvestitionen | —1,4 —18,5 11 42 2009 beinahe zu alten Wachstumsraten zu-
Inlandische V<é)r\Nendung -1,0 =37 -0,3 0,5 rlckgefunden. Die Wirtschaftsleistung er-
Aufenbeitrag’ 02 -2 1.5 0.4 héhte sich im zweiten Quartal um 7,9% ge-
Verbraucherpreise 1,4 -1,3 -04 0,1 . . . . .
: genuber dem Vorjahreszeitraum und im drit-
In % des nominalen .
Bruttoinlandsprodukts ten Quartal um 8,9%. Das Bruttoinlands-
Budgetsaldo” -27 -80 -90 -50 produkt lag somit in den ersten drei Quar-
Leistungsbilanzsaldo 3.2 20 25 3.5 talen des Jahres durchschnittlich um 7,7%
0,
I T R HE R SR Uber dem Wert des vorangegangenen Jah-
Arbeitslosenquote 4,0 5,3 5,8 5,6 Dami ich ich ab. d fir d
3 Wachstumsbeitrag. — ®) Gesamtstaatlich. res. Damit zeichnet sich ab, dass fur das

Quelle: OECD; Cabinet Office; Berechnungen des ifo Instituts; 2009, 2010

und 2011: Prognose des ifo Instituts.
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von 8% deutlich Ubertroffen wird. ZurlickzufUhren ist die-
se Entwicklung vor allem auf den enormen Anstieg der In-
vestitionstatigkeit, der durch das riesige Konjunkturpro-
gramm der Regierung getrieben ist. Seit der zweiten Jah-
reshalfte tragt aber auch eine Belebung des AuBenhandels
positiv zu der Erholung bei.

Nach der gtinstigen Entwicklung in den vergangenen bei-
den Quartalen bleiben die Aussichten auch fur das vierte
Quartal positiv. So erhéhte sich die Industrieproduktion im
Oktober mit 16,1% gegentber dem Vorjahreszeitraum noch
einmal wesentlich starker als im September, als die Zuwachs-
rate 13,9% betrug. Die guten Aussichten werden auBerdem
durch die Ergebnisse verschiedener Umfragen zur aktuel-
len Geschéftslage im verarbeitenden Gewerbe untermau-
ert, die sich im Oktober weiter verbessert haben. Aber auch
die Einzelhandelsumsatze stiegen im Oktober mit 16,2% ge-
genlber dem Vorjahreszeitraum noch einmal stark an. Das
positive Bild wird abgerundet durch die Exporte, die im Ok-
tober nur noch knapp 13,8% unter dem Wert des Vorjah-
resmonats lagen und sich damit deutlich von ihren Tiefst-
stdnden gegen Mitte des Jahres erholt haben.

Der optimistische Ausblick wird bisher nicht durch einen An-
stieg des Preisniveaus getribt. Nachdem die Inflationsrate
im Oktober bei — 0,5% gelegen hat, dirfte sie auch im Jahr
2010 nicht Uber 3% steigen. Zudem liegt die Arbeitslosig-
keit nach offiziellen Angaben zumindest in den stadtischen
Regionen bei nur 4,3%. Und auch von Wechselkursseite
sind keine negativen Impulse zu erwarten, da die Regie-
rung trotz der Kritik aus dem Ausland an ihrer Politik des fi-
xen Wechselkurses gegenutber dem US-Dollar festhalt und
somit die exportorientierte Wirtschaft durch einen stark un-
terbewerteten Renminbi weiter subventioniert.

Die Aussichten fur die Wirtschaftsentwicklung Chinas blei-
ben daher auch Uber den Jahreswechsel hinaus positiv. Dies
ist vor allem darauf zurtickzuftihren, dass es der Regierung
gelungen ist, mit ihnrem massiven Konjunkturprogramm die
wirtschaftliche Aktivitat auch ohne Impulse von auBen deut-
lich zu starken. Auf mittlere Sicht ist damit zu rechnen, dass
die Effekte des Konjunkturprogramms, das Mitte des nachs-
ten Jahres ausléuft, nicht vollstandig durch Impulse der Welt-
wirtschaft kompensiert werden. Fir das Jahr 2009 wird der
Anstieg des Bruttoinlandsprodukts 7,8% betragen. Im Jahr
2010 durfte sich die Wirtschaftsleistung um 8,5% erhéhen,
im Jahr 2011 um 8,4%.

Indien

Indien erlebte im zweiten und dritten Quartal des Jahres ei-
nen starken Anstieg der wirtschaftlichen Dynamik. Nach-
dem in den beiden Winterquartalen die Wirtschaftsleistung
jeweils nur um 5,8% Uber dem Niveau des Vorjahreszeit-

raums gelegen hatte, erhéhte sich der Anstieg im zweiten
Quartal dieses Jahres auf 6,1%, im dritten Quartal sogar
auf 7,9%.

Wahrend der fUr die indische Wirtschaft sehr wichtige Agrar-
sektor aufgrund des verspatet einsetzenden Monsuns we-
niger als erwartet zu der Erholung beitragen konnte, wurde
dies durch die positive Entwicklung im verarbeitenden Ge-
werbe und vor allem im Dienstleistungssektor mehr als aus-
geglichen. So erhohte sich die Industrieproduktion im drit-
ten Quartal um 8,3% gegenuber dem Vorjahresquartal, der
Dienstleitungssektor wies sogar einen Anstieg von 9,3% auf.
Die wirtschaftliche Belebung duirfte sich in den letzten Mo-
naten des Jahres fortsetzen. Darauf deuten die Geschéfts-
klimaindizes fur die gesamte Wirtschaft sowie das verar-
beitende Gewerbe hin, deren Aufwértstendenz ungebrochen
ist. Aber auch der deutliche Anstieg der GroB- und Einzel-
handelspreise sprechen flr eine weiterhin dynamische Ent-
wicklung der wirtschaftlichen Aktivitat.

Angesichts dieser positiven Aussichten denken Regierung
und Zentralbank Uber den Ausstieg aus ihren konjunktur-
férdernden MaBnahmen nach. So hat die Regierung zu-
letzt angekiindigt, im nachsten Jahr etwas weniger als die
veranschlagten Mittel zur Stlitzung der Konjunktur zu ver-
wenden. Neben der wirtschaftlichen Erholung durfte zur Ent-
scheidungsfindung vor allem auch das hohe Budgetdefizit
des indischen Staates beigetragen haben, das mit jeweils
geschatzten 7% des Bruttoinlandsprodukts im aktuellen und
kommenden Haushaltsjahr sehr groB ausfallt. Die indische
Zentralbank gab auf ihrer jungsten Sitzung bekannt, die Zin-
sen — eine fortgesetzte Wirtschaftserholung vorausgesetzt
— bereits im ersten Quartal 2010 wieder anheben zu wol-
len, weit friher als die Zentralbanken vieler anderer asiati-
scher Lander. Fur diese Entscheidung durfte die akute In-
flationsgefahr maBgeblich gewesen sein. Aufgrund gerin-
ger Niederschlage ist es im Oktober zu einem enormen An-
stieg der Lebensmittelpreise gekommen. Daher dirfte die
Teuerungsrate im Jahr 2010, nach dem Wegfall von Basis-
effekten aus dem vergangenen Jahr, den Wert von 5% Uber-
steigen.

Alles in allem ist fUr Indien im Prognosezeitraum mit robus-
ten Wachstumsraten zu rechnen. Besonders im letzten Quar-
tal des Jahres 2009 wird die Produktion voraussichtlich sehr
kraftig anziehen. Fur das Jahr 2009 ist ein Anstieg der Wirt-
schaftsleistung um 6,9% zu erwarten. In den Jahren 2010
und 2011 durfte das Bruttoinlandsprodukt um je 7,5% zu-
nehmen.

Euroraum

Die Wirtschaft des Euroraums hat sich im Herbst 2009 er-
holt. Das reale Bruttoinlandsprodukt legte im dritten Quar-
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Abb. 2.10
Konjunkturelle Entwicklung im Euroraum seit 2004
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tal um 0,4% zu, nachdem es im zweiten Quartal noch um
0,2% zurlckgegangen war. Allerdings war der Konsum der
privaten Haushalte erneut riicklaufig. Auch die Investitio-
nen sanken, jedoch weniger stark als zuvor. Der AuB3en-
handel lieferte hingegen einen leicht positiven Wachstums-
beitrag, da die Exporte etwas starker als die Importe stie-
gen (vgl. Abb. 2.10).

Die wirtschaftliche Entwicklung in den groBen L&ndern des
Euroraums hat sich im dritten Quartal nahezu ausnahms-
los verbessert. So stieg das reale Bruttoinlandsprodukt in
Deutschland und in Italien vergleichsweise kréftig, wah-
rend es sich in Frankreich und den Niederlanden zumin-
dest moderat erhohte. Lediglich in Spanien hélt die Rezes-
sion weiter an; die Kontraktion der spanischen Wirtschaft
schwachte sich jedoch spurbar ab. Die Erholung der Kon-
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junktur spiegelte sich in der Entwicklung des ifo Wirtschafts-
klimas wider. Der Indikator legte in den vergangenen bei-
den Quartalen nach seinem historischen Tiefstand merk-
lich zu (vgl. Abb. 2.11).

Die Belebung der Wirtschaft im Euroraum durfte sich in
den kommenden Quartalen zunéchst fortsetzen. Zahlrei-
che Fruhindikatoren sind mittlerweile aufwéartsgerichtet.
Dennoch ist es fraglich, ob die Expansion der Konjunktur
anhaltend kraftig ausfallen wird, da nennenswerte Fakto-
ren weiterhin stark belastend wirken. So gestaltet sich die
Kreditvergabe der Banken nach wie vor restriktiv, nicht
zuletzt auch, weil mit weiteren rezessionsbedingten Ab-
schreibungen gerechnet wird. Die Auslastung der Kapazi-
taten in der Industrie bleibt nach ihrem Einbruch auf ein
Rekordtief gering. Zudem hat sich die Lage am Arbeits-
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Abb. 2.11
Wirtschaftswachstum und ifo Wirtschaftsklima fiir ausgewahlte europdische Lander und Regionen
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Quelle: Eurostat; Ifo World Economic Survey (WES) 1V/2009.
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markt merklich verscharft. So hat sich die Zahl der Be-
schaftigten weiter verringert. Spiegelbildlich erhdhte sich
die Arbeitslosenquote kraftig. Sie stieg von 8,5% im Ja-
nuar auf 9,7% im September.

Die Verbraucherpreise stiegen zun&chst bis Mitte des Jah-
res 2009, ehe sie wieder fielen. Der Rickgang der Preise
wurde jungst allerdings unterbrochen. Die Inflationsrate be-
trug im November — gemessen an der Veranderungsrate
des harmonisierten Verbraucherpreisindex — 0,6%. Fur die

Abb. 2.12
Zur monetédren Lage im Euroraum

Zunahme der Inflationsrate war der Basiseffekt der zuletzt
gestiegenen Energiepreise maBgeblich. Die Kerninflations-
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lich positiv. Im Oktober betrug sie 1%, nach 1,8% im Ja-
nuar. Die Inflationserwartungen blieben unverandert stabil
bei nahe 2%.

Die Europaische Zentralbank (EZB) lieB den Zinssatz fur
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andert bei 1% und hielt an der vollen Zuteilung fest. Die
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durchschnittliche Laufzeit dieser Kredite an das Banken-
system nahm weiterhin zu, so dass der Anteil der einsti-
gen »Haupt«-Refinanzierungsgeschafte mit einer Laufzeit
von einer Woche im November nur noch bei 8% lag. In
der Folge mussten fiir Ubernachtkredite am Interbanken-
geldmarkt seit Juli nur noch durchschnittlich 0,4% und
damit deutlich weniger als fur Offenmarktgeschéafte mit
der EZB bezahlt werden. Auch der Satz flr unbesicher-
tes Dreimonatsgeld am Interbankenmarkt (Euribor) nahm
im Jahresverlauf deutlich ab und lag zuletzt bei 0,7% (vgl.
Abb. 2.12) und damit nur noch um knapp 0,25 Prozent-
punkte Uber dem Zinssatz fur besichertes Dreimonats-
geld (Eurepo).

Die Zinssenkungen der EZB spiegelten sich auch in fallen-
den Kreditzinsen wider. Bis Oktober dieses Jahres wurde
der Ruckgang der Refinanzierungskosten in Hohe von 325
Basispunkten bereits zu durchschnittlich 75% von den Ban-
ken an die Unternehmen weitergegeben. Vor allem die Wei-
tergabe bei den unterjahrigen Krediten lag mit 88% deut-
lich hdher als bei den Krediten mit einer Laufzeit Gber funf Jah-
ren, wo bislang nur 61% weitergegeben wurden. Auch die
Renditen von Unternehmensanleihen haben sich verringert,
wobei insbesondere die Risikoaufschlage deutlich kleiner
geworden sind. Die Renditen von Unternehmensanleihen
mit héchster Bonitat (AAA) sanken seit Jahresanfang um
0,3 Prozentpunkte, jene mit BBB-Rating um 2,2 Prozent-
punkte. Zudem ist auch der Risikoaufschlag am Interban-
kenmarkt weiter zurlickgegangen. Positiv auf die Finanzie-
rungsbedingungen wirkte sich ebenfalls der im selben Zeit-
raum zu verzeichnende Anstieg der Aktienkurse aus. Der
Euro STOXX 50 hat sich seit Jahresanfang um 26% ver-
bessert und liegt damit nur noch 31% unterhalb seines
Hochststandes kurz vor Ausbruch der Finanzmarktkrise im
Juni 2007.

Die Kreditentwicklung schwachte sich gleichwohl weiter ab.
Insgesamt ergab sich im Oktober bei den Buchkrediten an
den privaten Sektor ein Rickgang um 0,8% gegenUber dem
Vorjahresmonat. Die Buchkredite an nichtfinanzielle Kapital-
gesellschaften sanken um 1,2% und die Buchkredite an
die privaten Haushalte lagen um 0,1% unter ihrem Vorjah-
reswert. Auch die Geldmenge M3 entwickelte sich verhal-
ten und stieg im Jahresvergleich nur noch um 0,3% an.
Den wesentlichen Teil trug hierzu die Geldmenge M1 bei, die
mit einer Rate von 11,8% expandierte.

Beeintrachtigt wurden die monetaren Rahmenbedingun-
gen jedoch durch die Entwicklung des Wechselkurses.
Gegenuber seinem Jahrestiefstand vom Februar hat der
Euro gegenlber dem US-Dollar bis Dezember um etwa
20% aufgewertet und liegt mit knapp 1,50 USD/EUR auf
einem im historischen Vergleich hohen Niveau. Auch der
reale effektive Wechselkurs legte im selben Zeitraum um
knapp 4% zu.

Die Européische Zentralbank wird den Leitzins im nachsten
Jahr auf seinem niedrigen Niveau belassen. Allerdings hat sie
bereits angektndigt, von ihrer Politik der unbegrenzten Zu-
teilung und der Vergabe vorwiegend langerfristiger Refinan-
zierungsgeschafte sukzessive abzurlicken. Demnach ist da-
von auszugehen, dass die Geldmarktzinsen in 2010 wieder
leicht anziehen und sich dem Zinssatz fur Hauptrefinanzie-
rungsgeschafte ndhern. Angesichts der groBen Produktions-
Iicke und der sehr verhaltenen Inflationsentwicklung durfte
die EZB die Leitzinsen jedoch nicht vor 2011 anheben.

Die Lage der offentlichen Haushalte in den Mitgliedslan-
dern des Euroraums hat sich im laufenden Jahr erheblich
verschlechtert. Wahrend die Staatsausgaben infolge der Um-
setzung der massiven Konjunkturpakete kréftig stiegen, gin-
gen die Staatseinnahmen aufgrund der scharfen Rezessi-
on, der Steuerverglinstigungen sowie der Zunahme der Ar-
beitslosenzahlen merklich zurtick. Die Defizitquote dirfte im
Jahr 2009 insgesamt auf etwa 6,5% steigen, nachdem sie
im Jahr 2008 noch 2% betrug.

Die Situation der 6ffentlichen Haushalte durfte sich auch in
den kommenden Jahren weiter verschérfen. Es ist damit zu
rechnen, dass in allen L&ndern der Region die Regelung des
Stabilitats- und Wachstumspakts verletzt werden wird, wel-
che die Neuverschuldung auf 3% in Relation zum nominalen
Bruttoinlandsprodukt begrenzt. Als Konsequenz hat die Eu-
ropdische Kommission neue Defizitverfahren gegen mehre-
re Lander, darunter auch Deutschland, Osterreich und Italien
ertffnet, wahrend Defizitverfahren gegen Frankreich, Spanien,
Irland, Griechenland und Malta bereits laufen. Ziel ist es, die
Budgetdefizite ab dem Jahr 2011 abzubauen und bis zum
Jahr 2013 die Neuverschuldung unter die kritische Hirde des
Stabilitats- und Wachstumspakts zu driicken. Angesichts der
Schwache der Konjunktur im Euroraum ist damit zu rechnen,
dass die Defizitquote insgesamt im kommenden Jahr bei et-
wa 7% und 2011 bei etwa 6,5% liegen wird.

Die Expansion der Wirtschaft im Euroraum wird sich im Prog-
nosezeitraum nur vortibergehend etwas stérker beleben (vgl.
Abb. 2.13). Zwar haben sich die Ertragsaussichten der Un-
ternehmen verbessert, dennoch werden die anhaltenden
Probleme im Bankensektor, die mit weiterhin verschéarften
Kreditkonditionen verbunden sind, die Unterauslastung der
Kapazitaten sowie die hohe Arbeitslosigkeit nachhaltig be-
lasten. Zudem ist damit zu rechnen, dass die StUtzung der
Binnennachfrage durch die massiven fiskalischen Impulse
Sukzessive auslauft.

Das Bruttoinlandsprodukt im Euroraum wird im Jahr 2009
um 3,9% sinken, ehe es im Jahr 2010 um 1,0% und im
Jahr 2011 um 0,9% steigen wird (vgl. Tab. 2.3). Der Kon-
sum durfte infolge der prekéren Lage auf den Arbeitsmark-
ten nur maBig expandieren. Die Investitionen durften zu-
nachst weiter sinken und anschlieBend nur moderat zule-
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Abb. 2.13

Reales Bruttoinlandsprodukt im Euroraum
Saison- und kalenderbereinigter Verlauf

Quartal um 0,3%, nachdem es im zweiten Quartal bereits
um 0,3% zugenommen hatte. Der private Konsum stagnier-
te und die Anlageinvestitionen gingen — auch aufgrund der

Index %
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Y pr————— » gysgepragten Sclhwache der Bauinvestitionen — grnegt Zu-
14 Jahresdurchschnitt ? 10 ruck. Der Saldo im AuBenhandel verbesserte sich hinge-
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12 gen leicht, da die Exporte im Vergleich zu den Importen kréf-

tig zulegten.

Der Anstieg des Bruttoinlandsprodukts im dritten Quartal
wurde vor allem durch den Staatsverbrauch geférdert, der
sich erneut deutlich erhdhte. Fur die wirtschaftliche Entwick-
lung dUrfte die Zunahme des Staatsverbrauchs auch in den
kommenden Quartalen maBgeblich sein. Die konjunkturel-
len Aussichten bleiben jedoch gemischt. Zwar ist die In-
dustrieproduktion im dritten Quartal gestiegen und auch das
ifo Wirtschaftsklima hat sich zuletzt aufgrund positiver Er-
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 Verénderung gegeniiber dem Vorquartal in %, auf Jahresrate hochgerechnet (rechte Skala).
¥ Zahlenangabe: Verénderung gegeniiber dem Vorjahr.
Quelle: Eurostat; Berechnungen und Schéatzungen des ifo Instituts (Dezember 2009).

gen. Der Saldo im AuBenhandel wird sich angesichts der
wirtschaftlichen Belebung in Asien zumindest leicht ver-
bessern.

Der Anstieg der Preise wird sich insgesamt etwas beschleu-
nigen, aber dennoch verhalten bleiben. Die Inflationsrate
durfte im Jahr 2010 bei 0,9% und im Jahr 2011 bei 1,2%
liegen. Die Lage am Arbeitsmarkt wird sich aufgrund ihres
Nachlaufs hinter der konjunkturellen Entwicklung weiter ver-
schéarfen. Die Arbeitslosenquote durfte im kommmenden Jahr
10,3% und im folgenden Jahr 11,1% betragen.

wartungen erneut erhoht. Allerdings hat sich die Situation
am Arbeitsmarkt kontinuierlich verschérft. So stieg die Ar-
beitslosenquote im September auf 10%. Zudem verharrt die
Kapazitatsauslastung weiterhin auf einem relativ niedrigen
Niveau, nachdem sie zu Beginn des Jahres kraftig einge-
brochen war. Der Rickgang der Preise hat sich im Oktober
fortgesetzt. Die Inflationsrate betrug zuletzt, gemessen am
harmonisierten Verbraucherpreisindex, — 0,2%. Die Kernra-
te der Inflation lag dagegen bei 1,1%.

Die Situation der &ffentlichen Haushalte hat sich im laufen-

den Jahr infolge der massiven Ausgaben flr Konjunkturpro-
gramme, aber auch aufgrund konjunkturbedingter Minder-
einnahmen bei Steuern und Sozialversicherungsbeitragen
merklich verscharft. Zudem wirken die Kosten der Stltzungs-
maBnahmen flr Banken belastend. Die Defizitquote durfte
im laufenden Jahr auf Uber 8% steigen. Konkrete MaB3nah-

men zur Konsolidierung sind bislang nicht

vorgesehen. Stattdessen sind weitere Pro-

Frankreich

Die Wirtschaft in Frankreich expandierte im Herbst 2009 nur
verhalten. Das reale Bruttoinlandsprodukt stieg im dritten

Tab. 2.3 gramme zur Milderung der wirtschaftlichen
| Eckdaten zur Wirtschaftsentwicklung im Euroraum Krise geplant, obwohl die Européische Kom-
2008 | 2009 | 2010 [ 2011 mission bereits ein Defizitverfahren eingelei-
Verénderung gegeniiber dem tet hat. Die Haushaltsplanungen deuten nur
Vorjahr in % ; ARi AL ~
Reales Bruttoinlandsprodukt 06 -39 10 0.9 auf eine mapige Rickftinrung der Neuver
Privater Konsum 0.3 10 0.4 0.4 schuldung hin mit dem Ziel, die Vorgaben
Offentlicher Konsum 2,0 2,4 1,7 1,1 des européischen Stabilitatspakts frlihestens
Bruttoanlageinvestitionen -04 -10,0 -1,5 1,0 ab dem Jahr 2013 wieder einzuhalten. Die
'”'a”d'sac)he Verwendung 0,6 -23 0.3 0,7 Defizitquote dirfte daher auch im kommen-
Exporte 12 -14,0 4.2 36 den Jahr bei rund 8% liegen
Importe® 11 —12,2 33 3,0 u o liegen.
AuRenbeitrag” 0,1 -1,0 0,4 0,3
Verbraucherpreise® 33 0,2 0,9 1,2 Die Wirtschaft in Frankreich wird sich im
In % des nominalen Prognosezeitraum zun&chst etwas kréftiger
Bruttoinlandsprodukts . . . )
Budgetsaldo® _20 65 _70 65 beleben. A!Ierdmgs durfte sph der Anstieg
Leistungsbilanzsaldo -0,8 -1,2 -0,9 -0,7 des Bruttomlaﬂdsprodukts im Verlauf des
In % der Erwerbspersonen kommenden Jahres infolge des Auslaufens
Arbeitslosenquote® 7,5 9,4 10,3 11,1 der massiven konjunkturellen Stutzungspro-
@ EinschlieRlich Intrahandel. — ¥ Wachstumsbeitrag. — © Harmonisier- i
c ; gramme abflachen. Insgesamt wird das Brut-
ter Verbraucherpreisindex. — 9 Gesamtstaatlich. — © Standardisiert.

toinlandsprodukt im Jahr 2010 um 1,6% und

Quelle: Eurostat; Europaische Zentralbank; Berechnungen des Instituts; ) )
im Jahr 2011 um 1,3% steigen (vgl. Tab. 2.4).

2009, 2010 und 2011: Prognose des ifo Instituts.
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Tab. 2.4
|Reales Bruttoinlandsprodukt, Verbraucherpreise und Arbeitslosenquote in Europa®
Gewicht Bruttoinlandsprodukt Verbraucherpreiseb) Arbeitslosenquote”

(BIP) Veranderungen gegeniiber dem Vorjahr in % in %

in % 2009 2010 2011 2009 2010 2011 2009 2010 2011
Deutschland 20,0 -49 1,7 1,2 0,2 0,6 0,8 75 7,9 8,1
Frankreich 15,6 -23 1,6 1,3 0,0 0,8 1,3 9,6 10,2 10,6
Italien 12,6 -4.8 0,5 0,7 0,6 1,1 1,5 7,7 8,8 9,3
Spanien 8,7 -37 -0,5 0,5 -0,5 0,9 1,3 18,5 20,0 20,8
Niederlande 4,8 -4,0 1,3 0,8 0,8 1,2 1,4 3,5 5,0 55
Belgien 2,8 -3,1 1,1 0,7 -0,1 1,1 1,3 8,0 9,1 9,9
Osterreich 2,3 -33 1,4 1,0 0,3 1,0 1,0 4,6 57 6,3
Griechenland 1,9 -1,0 -04 0,2 1,2 1,5 2,0 9,6 11,0 21,1
Finnland 1,5 -6,5 0,7 0,5 1,6 1,4 1,5 8,3 9,5 10,3
Irland 1,5 -7,0 -0,7 0,0 -1,6 -0,3 1,0 12,0 13,6 14,4
Portugal 1,3 -33 0,6 0,4 -1,0 1,2 1,4 9,7 10,6 11,2
Slowakei 0,5 -5,0 1,5 1,3 1,0 1,9 2,2 11,6 12,3 13,0
Slowenien 0,3 -7,0 1,3 1,1 0,6 1,7 2,0 5,9 6,8 7,6
Luxemburg 0,3 -35 1,4 1,0 -04 1,6 1,8 6,3 7,6 8,2
Zypern 0,1 -0,7 1,5 1,1 -0,2 2,3 2,6 54 6,1 6,8
Malta 0,0 -2,0 1,6 1,2 21 2,0 2,2 7,2 9,0 9,7
Euroraum?® 74,1 -39 1,0 0,9 0,2 0,9 1,2 9,4 10,3 11,1
Grofbritannien 14,6 -46 1,0 0,8 2,1 1,6 1,8 78 9,2 9,7
Polen 2,9 1,3 2,2 1,8 4,0 25 3,0 8,2 8,5 8,9
Schweden 2,6 -46 1,4 1,1 1,8 2,0 1,9 8,4 9,1 9,6
Danemark 1,8 -44 1,0 0,7 1,0 1,5 1,8 5,9 6,4 7,0
Tschechien 1,2 -43 1,5 1,1 0,5 1,6 1,8 6,5 7.2 77
Rumanien 1,1 -73 0,7 0,5 5,6 3,3 3,6 7,0 8,1 9,0
Ungarn 0,8 -6,6 -0,5 0,1 4,0 3,8 4,0 9,8 10,6 11,3
Litauen 0,3 -16,0 —-4.2 -0,5 4,4 2,0 3,0 14,5 17,0 18,7
Bulgarien 0,3 -53 -0,1 0,2 25 2,7 2,6 7,0 8,1 9,0
Lettland 0,2 -18,0 -45 -0,3 3,8 4,2 3,9 18,1 20,0 21,4
Estland 0,1 -13,5 -3,0 -0,2 0,5 1,2 2,0 14,5 16,5 18,0
EU-157 92,2 -4,1 1,0 0,9 0,5 1,0 1,3 9,1 10,1 10,8
Beitrittslander 7,8 -39 1,0 1,0 3,2 2,5 2,9 8,5 9,3 10,0
EU-277 100,0 -4,1 1,0 0,9 0,7 1,2 1,5 9,0 9,9 10,6
? Die Zuwachsraten sind untereinander nicht voll vergleichbar, da sie fur einige Lander um Arbeitstageeffekte bereinigt sind,
fiir andere — wie fiir Deutschland — nicht. — ® Harmonisierter Verbraucherpreisindex. — @ Standardisiert. — ¥ Summe der aufge-
fuhrten Lander. Bruttoinlandsprodukt und Verbraucherpreise gewichtet mit dem Bruttoinlandsprodukt von 2008 in US-Dollar,
Arbeitslosenquote gewichtet mit der Zahl der Erwerbspersonen von 2008.

Quelle: Eurostat; IWF; OECD; Statistisches Bundesamt; Berechnungen des ifo Instituts; 2009, 2010 und 2011: Prognose des ifo

Instituts.

Italien

Die italienische Wirtschaft hat sich im Herbst 2009 Uberra-
schend kréftig belebt. Das reale Bruttoinlandsprodukt stieg
im dritten Quartal um 0,6% nachdem es im zweiten Quar-
tal um 0,5% geschrumpft war. Ein weiteres Anzeichen da-
fUr, dass die Talfahrt gestoppt sein kénnte, lieferte auch der
Index der Industrieproduktion. Dieser stieg im letzten Quar-
tal um 4%, nachdem er in den Quartalen zuvor deutlich ein-
gebrochen war.

Dennoch bleiben die Aussichten fur die wirtschaftliche Ent-
wicklung getrubt. Die niedrige Kapazitatsauslastung, die im
letzten Quartal ein historisches Tief von knapp 65% erreich-
te, die chronische Wettbewerbsschwéche ltaliens sowie die
fiskalpolitische Zurtickhaltung der Regierung werden sowohl
in diesem als auch im n&chsten Jahr die Konjunktur belas-

ten. Zwar haben sich fast alle Stimmungs- und Erwartungs-
indikatoren zum zweiten Mal in Folge verbessert, sie bleiben
jedoch weiterhin deutlich unter ihrem langfristigen Durch-
schnittsniveau.

Aufgrund der bereits vor der Krise akkumulierten hohen
Staatsverschuldung von tiber 100% des Bruttoinlandspro-
dukts war der Spielraum der italienischen Regierung fur
expansive Eingriffe stark eingeschrankt. Entsprechend wur-
de in 2009 auf ein breit angelegtes Konjunkturprogramm
verzichtet. Trotzdem werden fUr dieses Jahr eine Defizit-
quote von 5,3% und eine Schuldenquote von knapp 115%
erwartet. Mangels klarer Konsolidierungsplane der Regie-
rung in Rom beschloss die Europaische Kommission am
11. November, ein Defizitverfahren gegen ltalien einzulei-
ten. Demnach soll das Staatsdefizit bis spatestens 2012
auf unter 3% des Bruttoinlandsprodukts reduziert werden.
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Die dazu erforderlichen Ausgabenkirzungen werden in den
kommenden zwei Jahren die konjunkturelle Erholung
dampfen. Rezessionsbedingt wird die Defizitquote 2010
auf einem Niveau von knapp Uber 5% verharren, bevor
sie im Zuge der Konsolidierung auf etwa 4% im Jahr 2011
sinken wird.

Die Wirtschaft in Italien wird auch in den kommenden Quar-
talen unter ihrer Wettbewerbsschwéche leiden und daher
nur in geringem MaBe vom Anziehen der Weltnachfrage
profitieren. Zwar hat das verarbeitende Gewerbe in den letz-
ten Jahren eine Reihe tiefgreifender Umstrukturierungsmal3-
nahmen durchgeftihrt, die im internationalen Vergleich zu
einer relativen Verbesserung vor allem in Bezug auf die Pro-
duktqualitéat gefUhrt haben. Im Rahmen dieser Umstruktu-
rierung waren jedoch viele Unternehmen auf die Aufnah-
me von Krediten angewiesen und sehen sich zur Zeit einer
doppelten Belastung gegenlber: Einer deutlich restriktive-
ren Kreditvergabe seitens der Banken und zugleich der
Schwache der inlandischen als auch auslandischen Nach-
frage. Wie schnell sich die italienische Wirtschaft erholen
wird, hangt entscheidend davon ab, wie erfolgreich die
Unternehmen im verarbeitenden Gewerbe die gegenwér-
tige Lage meistern.

Trotz der leichten Aufhellung im dritten Quartal wird aufgrund
der sehr schwachen ersten Halfte des Jahres und des star-
ken Einbruchs der privaten Investitionen das Bruttoinlands-
produkt 2009 um 4,8% schrumpfen. Im Prognosezeitraum
durfte sich die gesamtwirtschaftliche Produktion nur lang-
sam erholen. So wird die italienische Wirtschaftsleistung im
kommenden Jahr um 0,5% zunehmen und 2011 um 0,7%
expandieren. Die stérksten positiven Impulse werden von
der privaten Konsumnachfrage ausgehen. Darlber hinaus
sind bis Ende Juni 2010 betrachtliche Steuerverglnstigun-
genim Falle getétigter Anlageinvestitionen vorgesehen, was
in den letzten zwei Quartalen dieses sowie in der ersten Half-
te des nachsten Jahres den Ruickgang der Investitionen re-
duzieren wird. In den kommenden zwei Jahren wird auch
die langsame Erholung der Weltkonjunktur die italienischen
Exporte kréaftigen.

Spanien

Zum ersten Mal seit September 2008 hat sich im dritten
Quartal 2009 der Ruckgang der wirtschaftlichen Aktivitat in
Spanien verlangsamt. So sank das reale Bruttoinlandspro-
dukt nur noch um 0,3%, nachdem es im vorangegangenen
Quartal noch um mehr als 1% zurlickgegangen war. Zwar
lieferten die 6ffentlichen Ausgaben und der AuBenhandel er-
neut die starksten positiven Impulse; diese wurden diesmal
aber von den privaten Konsum- und Investitionsausgaben
unterstltzt, deren Rickgang im letzten Vierteljahr deutlich
moderater ausfiel als in den Quartalen davor. Der private

ifo Schnelldienst 24/2009 - 62. Jahrgang

Konsum stagnierte nahezu. Die privaten Investitionen
schrumpften in den letzten drei Monaten ebenfalls langsa-
mer als im Vorquartal, mit einer Rate von 2,3%. Zurlickzu-
fUhren ist diese Entwicklungen auf die von der spanischen
Regierung beschlossenen Konjunkturpakete sowie auf po-
sitive Nachfragesignale aus dem Ausland. Auf eine gene-
relle Aufhellung der Erwartungen lasst die mittlerweile deut-
lich zu erkennende Kehrtwende bei fast allen Fruhindikato-
ren in Spanien schlieBen.

Spanien gehort zu den EU-Landern, in denen sich die Wirt-
schaftskrise am schmerzhaftesten auswirkt. Dies ist auf den
im Herbst 2008 zusammengebrochenen Immobilienmarkt
sowie auf strukturelle Faktoren zurlickzufUhren, die die Wett-
bewerbsfahigkeit des Landes dauerhaft belasten. Das Plat-
zen der Immobilienblase induzierte vor allem zwei negative
Effekte flr die spanische Wirtschaft. Einerseits sind Haus-
halte und Unternehmen einem negativen Vermogenseffekt
ausgesetzt, der die Konsum- und die Investitionsnachfrage
stark ddmpft und gleichzeitig den Zugang zu Krediten ein-
schrankt. Andererseits kam es in der vom Immobilienmarkt
stark abhangigen Baubranche zu einem massiven Stellen-
abbau, der die Arbeitslosenquote von rund 11% Mitte 2008
auf fast 19% im dritten Quartal 2009 ansteigen lie3. Eine ho-
he Arbeitslosenquote dampft die privaten Konsumausga-
ben, da sie das Lohneinkommen vermindert. Zugleich steigt
aber auch das Risiko arbeitslos zu werden, was den Anreiz
verstarkt, Vorsichtsersparnisse zu tatigen. Die groBe An-
zahl nicht verkaufter Hauser stellt fur die Baubranche eine
erhebliche Belastung dar.

Verscharft wird die Krise in Spanien auch durch andau-
ernde Strukturprobleme, die die Wettbewerbsfahigkeit des
Landes belasten und die Aussichten fur die kommenden
Quartale eintrlben. Zum einen wuchs die totale Faktorpro-
duktivitat in den letzten Jahren mit der fir den Euroraum
deutlich unterdurchschnittlichen Rate von rund 0,5%. Zum
anderen wird die Wettbewerbsposition vieler spanischer
Unternehmen durch eine Reihe schwerwiegender Rigidi-
taten auf dem Arbeitsmarkt verschlechtert. So haben sich
die Realléhne bereits im Jahr 2008 schneller als im Durch-
schnitt des Euroraums erhéht, da im Rahmen von Inde-
xierungsklauseln die Nominalldhne an das damals kréaftig
gestiegene Preisniveau angepasst worden waren. DarU-
ber hinaus erwiesen sich die Nominalldhne als nicht flexi-
bel genug, um sich im Zuge der Krise hinreichend stark
nach unten anzupassen. Vielmehr nahmen sie deutlich
schneller als das Preisniveau zu, so dass es in den letzten
drei Quartalen 2009 sogar zu einem betrachtlichen Ausein-
anderklaffen zwischen den Veranderungsraten der realen
Lohnkosten je Stunde und der Stundenproduktivitat kam.
Diese Entwicklung stellt eine zuséatzliche Belastung fur die
Wettbewerbsfahigkeit der spanischen Wirtschaft dar und
lasst weitere Entlassungen in den kommenden Quartalen
erwarten.
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Aufgrund der angespannten Wirtschaftslage und der um-
fangreichen Konjunkturprogramme hat sich die Lage der 6f-
fentlichen Haushalte in Spanien dramatisch verschlechtert.
So wird fur dieses Jahr eine Defizitquote von Uber 10% er-
wartet. Bedingt durch das von der Européischen Kommis-
sion eingeleitete Defizitverfahren beschloss die spanische
Regierung, bereits im Jahr 2010 mit der Konsolidierung der
Staatsfinanzen zu beginnen. Im September 2009 legte sie
ein Paket von Steuererhdhungen in Hohe von 1,1% des Brut-
toinlandsprodukts vor. Geplant sind die Streichung diverser
Steuervergunstigungen, die Anhebung der Mehrwertsteuer
um 2 Prozentpunkte auf 18% sowie eine Erhdhung der Steu-
er auf KapitaleinkUnfte. Trotz dieser restriktiven MaBnahmen
wird das &ffentliche Defizit 2010 und 2011 aufgrund kon-
junkturbedingter Mehrausgaben und gleichzeitiger Steuer-
mindereinnahmen auf dem hohen Niveau von rund 10% des
Bruttoinlandsprodukts verharren.

Alles in allem werden der Einbruch im Bausektor und die
daraus resultierende Arbeitslosigkeit, die relative Wettbe-
werbsschwache und die geplante fiskalpolitische Zurtck-
haltung die spanische Konjunktur in den nachsten zwei Jah-
ren stark belasten. Mit einer Fortsetzung der wirtschaftlichen
Schrumpfung ist daher zu rechnen. Das reale Bruttoinlands-
produkt wird im Jahr 2010 um 0,5% sinken, nachdem es
im laufenden Jahr bereits um 3,7% zurlickgegangen ist. Erst
2011, im Zuge der langsam einsetzenden Erholung von Welt-
konjunktur und Binnennachfrage, wird sich die wirtschaftli-
che Aktivitat um etwa 0,5% erhdhen.

GroBbritannien

Wéhrend viele Volkswirtschaften des Euroraums den Tief-
punkt des Abschwungs hinter sich gelassen haben, dauert
die Rezession in GroBbritannien noch an. So schrumpfte
das reale Bruttoinlandsprodukt im dritten Quartal um 0,3%.
Dabei wurde der Abschwung durch die Entwicklung der In-
vestitionen und des privaten Konsums gebremst. Die In-
vestitionen gingen nur noch um 0,3% zurlick, nachdem der
Rickgang im Vorquartal 5,2% betragen hatte. Der private
Konsum, der im zweiten Quartal um 0,7% gesunken war,
hat sich dank der Abwrackpramie stabilisiert. Allerdings hat-
te die Abwrackpramie einen negativen Effekt auf die Han-
delsbilanz. So fuhrten die vermehrten Autokdufe zu einem
schnelleren Anstieg der Importe als der Exporte. Die Staats-
ausgaben sind im vergangenen Quartal verlangsamt um
0,2% gestiegen.

Die Fruhindikatoren zeichnen ein verhalten positives Bild,
das auf eine langsame Erholung des Konsums und der In-
vestitionstatigkeit hindeutet. Verbrauchervertrauen und Ge-
schéftsklima haben sich in den letzten Monaten verbes-
sert, befinden sich jedoch unterhalb des langfristigen Mit-
telwerts. Trotz gesunkener Auftragseingdnge in der Indus-

trie sind die Produktionserwartungen im November aller-
dings sprunghaft gestiegen, so dass sie sich nur noch knapp
unterhalb des historischen Durchschnitts befinden.

Die Erwartung einer nur langsamen Stabilisierung der briti-
schen Wirtschaft spiegelt sich auch in einer expansiven Geld-
politik wider, von der die Bank of England wohl vorerst nicht
abkehren wird. Diese lie den Leitzins Anfang November auf
dem Rekordtief von 0,5% und weitete erneut das Ankauf-
programm fUr Staatsanleihen um 25 Mrd. auf 200 Mrd. Pfund
aus. Jedoch ist die Kreditvergabe der Banken nach wie vor
restriktiv, da der Prozess der Bilanzsanierung noch nicht ab-
geschlossen ist. Dies stellt eine groBe Hurde fir die Bele-
bung der Investitionstatigkeit dar.

Dampfend auf die mittelfristige Wirtschaftsentwicklung wirkt
die Fiskalpolitik. Der immense Anstieg der Defizitquote auf
voraussichtlich knapp 12% im laufenden Jahr zwingt die Re-
gierung zu Sparmannahmen. So wird Anfang 2010 die Rick-
nahme der Mehrwertsteuersenkung von 17,5 auf 15% in
Kraft treten. Diese MaBnahme wird zwar den Konsum im
vierten Quartal durch Vorzieheffekte beleben, ab dem neu-
en Jahr jedoch dampfen. Ein weiterer Belastungsfaktor des
privaten Konsums ist die hohe Arbeitslosenquote, die bis
August auf 7,8% angestiegen ist. Da die Arbeitsproduktivi-
tat stark gesunken ist, wird sich die Arbeitslosenquote vor-
erst weiter erhdhen. Es ist damit zu rechnen, dass sie im
Jahr 2010 9,2% und 2011 9,7% betragen wird. Dagegen
hat sich der Immobilienmarkt stabilisiert. Die Hauspreise, die
im dritten Quartal um 3,7% gestiegen sind, durften den Kon-
sum aufgrund besserer Kreditkonditionen und eines positi-
ven Vermogenseffektes beleben.

Insgesamt wird sich die britische Wirtschaft nur schlep-
pend erholen. Getragen von besseren Exportmoglichkei-
ten durch das schwache Pfund und die Belebung der Welt-
wirtschaft wird GroBbritannien in eine Stabilisierungsphase
eintreten, in der das Bruttoinlandsprodukt im Jahr 2010 um
1,0% und 2011 um 0,8% wachsen wird. Die Inflationsrate
wird im gesamten Prognosezeitraum nahe dem Zielwert von
2% bleiben.

Osteuropaische Mitgliedslénder der EU

Zwar ist in den meisten osteuropéaischen Mitgliedslandern
der EU eine schnelle wirtschaftliche Erholung noch nicht in
Sicht, aber auch in dieser Region sind Stabilisierungsten-
denzen zu beobachten. So ist die Industrieproduktion im
dritten Quartal 2009 nicht weiter gesunken, in einigen Lan-
dern hat sie sogar leicht zugelegt. Bei den Investitionen ist
eine Verringerung der konjunkturellen Abwartsdynamik aus-
zumachen. Die Erwartungen der Unternehmen haben sich
seit Jahresanfang in nahezu allen Landern wieder verbes-
sert. Auch das Verbrauchervertrauen hat sich trotz der an-
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steigenden Arbeitslosigkeit leicht aufgehellt. Da in der ge-
samten Region die Importe starker fielen als die Exporte, ha-
ben sich die Leistungsbilanzdefizite deutlich zurlickgebildet.
Im Baltikum wird 2009 sogar erstmals seit Jahren ein Leis-
tungsbilanztiberschuss verzeichnet. Die Inflation hat sich in
allen Landern stark verringert, wobei sie in Ruménien und
Ungarn mit rund 5% noch relativ hoch ist. Wahrungen, die
Anfang des Jahres deutlich nachgegeben hatten, wie der
ungarische Forint, die tschechische Krone oder der polni-
sche Zloty, machten in der zweiten Jahreshalfte den groB-
ten Teil der Verluste wieder wett, was die Schuldenlast der
Fremdwahrungskredite wieder verringert hat. Einzig in Ru-
manien hat die Landeswéahrung erneut an Wert verloren,
da wegen der politischen Unsicherheit die Auszahlung der
dritten Kredittranche des Internationalen Wéahrungsfonds in
Hohe von 1,5 Mrd. Euro zurlickgehalten wurde. So wurden
im Oktober die Leitzinsen in Rum&nien wieder angehoben.
In allen anderen L&ndern wurden im Verlauf des dritten Quar-
tals die Leitzinsen schrittweise gesenkt.

Diese positive Entwicklung darf jedoch nicht dartber hin-
wegtauschen, dass die meisten Lander der Region in einer
sehr ungunstigen Ausgangslage sind und der konjunkturel-
len Erholung, je nach Land, unterschiedliche Abwaértsten-
denzen entgegenstehen. So konnte die Fiskalpolitik nur in
Polen und Tschechien in gréBerem Rahmen auf kontrazy-
klische StitzungsmaBnahmen, darunter Steuersenkungen
und Investitionsprogramme, zurtickgreifen. In anderen Lan-
dern lassen die hohen Staatsdefizite und die wachsende 6f-
fentliche Verschuldung nur wenig oder gar keinen Raum fur
fiskalpolitische KonjunkturmaBnahmen. Deshalb ist davon
auszugehen, dass die Binnennachfrage und die Investitio-
nenim Prognosezeitraum schwach bleiben werden. Die La-
ge auf dem Arbeitsmarkt wird sich weiter eintriben und
den privaten Konsum in den kommenden Jahren driicken.
So bleibt angesichts der konjunkturellen und strukturellen
Probleme auch der Abwertungsdruck auf die Wahrungen
hoch. Eine Anpassung wrde die Wettbewerbsfahigkeit der
Exporte zwar verbessern, dem steht jedoch die hohe Aus-
landsverschuldung des Privatsektors und in einigen Landern
auch des Staates gegenuUber, vor allem in Ungarn, Bulga-
rien und Rumanien. FUr die Stabilitat der Finanzsysteme ist
es daher essentiell, dass die Landeswahrungen nicht erneut
abwerten.

Die Folgen der Weltwirtschaftskrise werden die Region in
den kommenden Jahren schwerer belasten als den Rest der
Welt. Ein Zusammenbruch des Finanz- und Wirtschafts-
systems ist in Zentral- und Osteuropa mit Hilfe der interna-
tionalen Finanzinstitutionen zwar abgewendet worden, An-
passungen stehen aber noch bevor. Eine RiUckkehr zu ex-
zessiver Kreditvergabe und kreditgetriebenem Wachstum
erscheint in néchster Zeit unwahrscheinlich. Die Binnennach-
frage wird im Prognosezeitraum angesichts der steigenden
Arbeitslosigkeit sowie der sinkenden Steuereinahmen und
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des anhaltenden Konsolidierungsdrucks auf die dffentlichen
Haushalte weiterhin schwach bleiben. Insgesamt diirfte das
Bruttoinlandsprodukt in den Jahren 2010 und 2011 nur ver-
halten um jeweils 1% steigen. Die besten Aussichten in der
Region haben Polen und Tschechien, da hier die konjunk-
turelle Erholung nicht nur von der Nachfrage aus Westeu-
ropa, sondern auch von einem anhaltenden, wenngleich
schwachen, Konsumanstieg gestutzt wird.

3. Deutschland

In Deutschland hat sich die gesamtwirtschaftliche Produk-
tion im FrUhjahr stabilisiert. Im zweiten Quartal expandierte
das reale Bruttoinlandsprodukt saison- und kalenderberei-
nigt nach Census X-12-ARIMA um 0,4%, im dritten Quar-
tal sogar um 0,7%. Aufgrund des auBerordentlich kraftigen
Einbruchs im vorausgegangenen Winterhalbjahr um fast 6%
blieb die gesamtwirtschaftliche Produktion und hier insbe-
sondere die Erzeugung in den exportabhangigen Branchen
aber alles in allem auf niedrigem Niveau. Der gesamtwirt-
schaftliche Auslastungsgrad — zieht man die ifo Kapazitats-
auslastung im verarbeitenden Gewerbe als Proxy heran —
liegt derzeit um etwa 10 Prozentpunkte unter dem langjah-
rigen Durchschnitt.

MaBgeblich fur die konjunkturelle Besserung war zum ei-
nen die Aufhellung des weltwirtschaftlichen Umfelds. Die
deutsche Exportwirtschaft, die im vorangegangenen Win-
terhalbjahr aufgrund inres Spezialisierungsmusters vom welt-
weiten Nachfrageeinbruch nach Investitions- und langlebi-
gen Konsumgutern besonders betroffen war, konnte saison-
und kalenderbereinigt im dritten Quartal 2009 ein Plus von
3,4% einfahren. In vielen Staaten wirkten expansive fiskal-
und geldpolitische MaBnahmen, zudem sind weltweit die
Lager wieder aufgestockt worden. Binnenwirtschaftlich ha-
ben zum anderen die Bruttoinvestitionen wieder angezogen,
stimuliert durch die Konjunkturpakete der Bundesregierung,
deren HauptstoBrichtung der ¢ffentliche Bau ist. AuBerdem
wurden die Vorratsbestédnde massiv erhdht. Die realen pri-
vaten Konsumausgaben, die im ersten Halbjahr 2009 durch
zahlreiche expansive MaBnahmen fiskalisch angeregt wor-
den waren, sind im dritten Quartal dagegen spurbar ge-
sunken. Weniger gekauft wurden vor allem Pkw. Ausschlag-
gebend hierflr war die Leerung des Pramientopfes fur die
Verschrottung alterer Autos, der die Nachfrage nach klei-
neren Modellen insbesondere von auslandischen Herstel-
lern im ersten Halbjahr 2009 kréaftig befordert hatte.

Das ganze Jahr hindurch wurden die verfligbaren Realein-
kommen der inlandischen Sektoren durch Terms-of-Trade-
Gewinne per saldo gestutzt. Der Kaufkraftgewinn durch die
Verbesserung der Terms-of-Trade belauft sich kumulativ ge-
rechnet auf 0,3% des Bruttoinlandsprodukts; im Vorjahres-
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Abb. 3.1
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vergleich, der durch den Olpreisriickgang im vierten Quar-
tal 2008 stark beeinflusst ist (vgl. Abb. 3.1), betragt er so-
gar auf 1,2%.

Der bisher zu verzeichnende Arbeitsplatzverlust fiel im Ver-
gleich zum Produktionseinbruch gering aus; die Zahl der Er-
werbstatigen ist in den ersten drei Quartalen dieses Jahres
saisonbereinigt lediglich um 114 000 gesunken. Zu der gins-
tigen Entwicklung trugen die Inanspruchnahme von Kurz-
arbeit, der Abbau von Guthaben auf Arbeitszeitkonten und
die Verklrzung der Wochenarbeitszeit bei. AuBerdem hat
die Teilzeitbeschéftigung zugenommen, wahrend Vollzeit-
arbeitsplatze abgebaut worden sind. Die durchschnittliche
Arbeitszeit je Erwerbstatigen ist im Verlauf des Jahres 2009
saison- und kalenderbereinigt um 2,2% gesunken; bereits
2008 war sie in ahnlichem Ausmal reduziert worden. Bei al-
ledem sind die im Winterhalbjahr 2008/09 stark gestiege-
nen gesamtwirtschaftlichen Lohnstickkosten wieder etwas
gesunken, gleichwohl waren sie im dritten Quartal 2009 auf
Stundenbasis um 5/4% hoher als vor Jahresfrist. Im von der
Krise besonders betroffenen verarbeitenden Gewerbe lagen
sie zuletzt sogar um 14% Uber dem vergleichbaren Stand
des Vorjahres.

Alles in allem ist zu konstatieren, dass sich im Gefolge der
schweren Rezession das Niveau wichtiger Zeitreihen deut-
lich nach unten verschoben hat. So liegt das reale Brutto-
inlandsprodukt saison- und kalenderbereinigt im dritten
Quartal 2009 lediglich auf dem Durchschnittsniveau des
ersten Halbjahres 2006. Derartige Brliche kénnen aber die
Ergebnisse von Saisonbereinigungsverfahren am aktuel-
len Rand erheblich beeinflussen. So zeigt das in der amtli-
chen deutschen Statistik ebenfalls eingesetzte Berliner Ver-
fahren BV4.1 fr die Entwicklung des realen Bruttoinlands-
produkts vom zweiten zum dritten Vierteljahr 2009 im Ver-
gleich zum Census X-12-ARIMA-Verfahren keinen Anstieg,
sondern einen deutlichen Rickgang, und zwar in Hohe von
0,7%.2 Auch die Trend-Konjunktur-Komponente sinkt in die-
sem Vierteljahr deutlich. Nach BV4.1 haben zudem die Ex-

und Importe im dritten Vierteljahr gegentiber dem Vorquar-
tal nicht angezogen, vielmehr waren sie ebenfalls deutlich
ricklaufig. Die in der amtlichen Statistik eingesetzten Sai-
sonbereinigungsverfahren liefern offenbar fir das Bruttoin-
landsprodukt und fur verschiedene Verwendungsaggre-
gate zurzeit extrem unterschiedliche Konjunktursignale, was
die Analyse der aktuellen Lage beeintrachtigt. AuBerdem
sind zukunftige Revisionen der bisher verdffentlichten sai-
sonbereinigten Ergebnisse angesichts der stark erhdhten
Unsicherheit absehbar.

Die Quantifizierung der gesamtwirtschaftlichen Produktion
im laufenden und im nachsten Quartal erfolgt disaggregiert
auf der Basis monatlich verfligbarer Fruhindikatoren der amt-
lichen Statistik sowie einer breiten Palette von monatlich
erhobenen Umfragedaten, wobei hier den Ergebnissen des
ifo Konjunkturtests eine besonders gewichtige Rolle zuge-
messen wird (IFOCAST-Ansatz).3

Der Auftragseingang in der Industrie ist im Oktober gegen-
Uber September saisonbereinigt um 2,1% gesunken (vgl.
Abb. 3.2). Im konjunkturell aussagekraftigeren, weil durch
Sondereffekte weniger beeinflussten Zweimonatsvergleich
(Oktober/September gegentber Juli/August) ist die Bestell-
tatigkeit dagegen um 1,2% gestiegen. Die Vorleistungs- und
Konsumguterproduzenten verzeichneten Zuwachse in H6-
he von 1,9 bzw. 5,3%. Der Auftragseingang bei den Her-
stellern von Investitionsgtitern stagnierte hingegen nahezu
(- 0,1%). Bei letzteren stand einem deutlichen Anstieg der
Auslandsnachfrage ein kréaftiger Riickgang der inlandischen
Orders gegentiber (- 10,3%). Im Durchschnitt des verar-
beitenden Gewerbes hat die Auslandsnachfrage im Zwei-
monatsvergleich um 5,2% zugelegt, wéahrend die Nachfra-
ge aus dem Inland um 3,1% gesunken ist.

2 Vgl. Statistisches Bundesamt (2009), Inlandsproduktsberechnung, Saison-
bereinigte Vierteljahresergebnisse nach Census X-12-ARIMA und BV4.1,
3. Vierteljahr 2009, Fachserie 18 Reihe 1.3.

3 Vgl. Carstensen, K. et al. (2009), »IFOCAST: Methoden der ifo-Kurzfrist-
prognoses, ifo Schnelldienst 62(23), 2009, 15-28.

Abb. 3.2

Auftragseingang im verarbeitenden Gewerbe in Deutschland
(Volumen, saisonbereinigt Census X-12-ARIMA)
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Abb. 3.3

Produktion im verarbeitenden Gewerbe und Bauhauptgewerbe in
Deutschland (Volumen, saisonbereinigt Census X-12-ARIMA)
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Parallel zur rlicklaufigen Bestelltatigkeit ist auch die Produk-
tion im verarbeitenden Gewerbe im Oktober gesunken; sai-
son- und kalenderbereinigt belduft sich der Rickgang auf
1,6%. Im weniger schwankungsanfélligen Zweimonatsver-
gleich konnte die Erzeugung allerdings bis zuletzt weiter
zulegen, und zwar um 3,9%. Besonders kraftig wurde die
Produktion bei den Herstellern von Investitionsgttern (5,6%)
sowie von Vorleistungsgutern (3,2%) ausgeweitet. Bei den
Konsumguterproduzenten wurde ein Plus von 2,0% regis-
triert. Alles in allem lag die Industrieproduktion im Oktober
aufgrund des hohen Uberhangs (3,1%) um 1,4% Uber dem
Durchschnittswert des dritten Quartals.

Kasten

Zum Zusammenhang zwischen Geschiftslage und Erwartungen

Abb. 3.4
ifo Konjunkturuhr®
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Quelle: ifo Konjunkturtest, Deutschland.

Auf einen Anstieg der Industrieproduktion im Durchschnitt
des vierten Quartals deuten auch die aktuellen Ergebnisse
des ifo Konjunkturtests hin. Das Geschéaftsklima flr das ver-
arbeitende Gewerbe (einschlieBlich Erndhrungsgewerbe) hat
sich im November sichtlich aufgehellt. Die aktuelle Geschafts-
situation hat sich weiter merklich gebessert. Die Geschéfts-
perspektiven flr die ndchsten sechs Monate beurteilten die
befragten Industrieunternehmen erneut positiver (vgl. Kasten:
Zum Zusammenhang zwischen Geschéftslage und Erwar-
tungen). Auch die Exportchancen werden etwas besser ein-
geschatzt. Die Personalplanungen sind etwas weniger stark
auf Beschéftigungsreduzierung ausgerichtet als bislang.

Im Bauhauptgewerbe hat sich die Wert-
schopfung im Oktober abgeschwacht, sai-

Das ifo Geschéftsklima®

der Konjunktur markieren (vgl. Abb. 3.4).

ist der Mittelwert aus den Komponenten »Ge-
schéftslage« und »Geschaftserwartungen fir die nachsten 6 Monate«. Der
Zusammenhang zwischen den beiden Komponenten kann in einem Vier-
Quadranten-Schema dargestellt werden (»ifo Konjunkturuhr«). Auf der Abs-
zisse der Konjunkturuhr werden die Meldungen der befragten Unternehmen
zur Geschéaftslage (Salden aus den Meldungen »gut« bzw. »schlecht«) auf-
getragen, auf der Ordinate die Geschéftserwartungen (Salden aus den Mel-
dungen »glnstiger« bzw. »unglinstiger«). Durch das Fadenkreuz der beiden
Nulllinien wird das Diagramm in vier Quadranten geteilt, die die vier Phasen

son- und kalenderbereinigt belief sich der
Ruckgang gegentber dem Vormonat auf
2,4%. Auch im Vergleich der Monate Ok-
tober/September gegentber Juli/August
wurde die Bautatigkeit eingeschrankt
(-1,7%). Nach den Ergebnissen des ifo
Konjunkturtests hat sich das Geschaftskli-
ma in der Bauwirtschaft im November zu-
dem eingetriibt. Die Unternehmen beurtei-

Sind die Urteile der im ifo Konjunkturtest befragten Unternehmen zur Ge-
schaftslage und zu den Geschéftserwartungen per saldo schlecht, d.h. im
Minus, so befindet sich die Konjunktur in der Rezession (Quadrant links
unten). Gelangen die Geschéftserwartungen ins Plus (bei noch schlechter
Geschéftslage), so gerdt man in die Aufschwungsphase (Quadrant links
oben). Sind Geschéftslage und Geschéaftserwartungen gut, d.h. im Plus, so
herrscht Boom (Quadrant rechts oben). Drehen die Geschéftserwartungen ins
Minus (bei noch guter Geschéftslage), so ist die Abschwungsphase erreicht
(Quadrant rechts unten). Idealtypisch bewegt sich die Konjunktur in diesem
Diagramm im Uhrzeigersinn im Kreis; die Erwartungen laufen dabei der Lage
voraus.

len ihre derzeitige Geschéftlage zwar ahn-
lich wie im Oktober, die weitere Geschafts-
entwicklung schatzen sie aber merklich zu-
rlickhaltender ein.

Die aktuelle Entwicklung im Handel zeigt am
aktuellen Rand ebenfalls eine recht ge-
dampfte Entwicklung. Nach den bisher vor-
liegenden Ergebnissen sind im GroBhandel
die realen Umsétze im Zweimonatsdurch-
schnitt Oktober/September gegentber Ju-
li/August saison- und kalenderbereinigt um
2,1% gesunken. Den Ergebnissen des ifo
Konjunkturtests zufolge wurde die Ge-

? Das ifo Geschaftsklima GK ergibt sich aus der Formel

GK = [(GL+200)(GE+200)]"* — 200, wobei GL den Saldo aus den positiven
und negativen Meldungen zur aktuellen Geschéftslage bezeichnet und GE
den Saldo aus den positiven und negativen Meldungen zu den Geschafts-
aussichten in den nachsten sechs Monaten. Zur Vermeidung von negativen
Werten in der Wurzel werden die beiden Variablen GL und GE jeweils um die
Konstante 200 erhoéht.
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schaftslage im November als nahezu unverandert einge-
stuft. Hinsichtlich der Entwicklung in den kommenden sechs
Monaten sind die GroBhandler jedoch etwas weniger kri-
tisch. Im Einzelhandel (ohne Kfz und Tankstellen) sind die
realen Umsétze saison- und kalenderbereinigt im Zweimo-
natsvergleich um 0,5% gesunken. Der Durchschnittswert
des dritten Quartals wurde im Oktober um 0,2% marginal
unterschritten. Der Kfz-Handel ist nach dem Ausschopfen
des Abwrackpramientopfes erwartungsgeman recht deut-
lich ins Minus gerutscht, bereits im dritten Quartal wurden
die Umséatze des zweiten Quartals saison- und kalender-
bereinigt um 4,3% unterschritten. Nach den Ergebnissen
des ifo Konjunkturtests bewerteten die Einzelhandler (ein-
schlieBlich Kfz-Gewerbe) im November ihre Geschaftslage
jedoch wieder etwas gunstiger als im Vormonat. Zudem wird
mit einer weniger unbefriedigenden Geschéftsentwicklung
in den nachsten sechs Monaten gerechnet. Das Konsumen-
tenvertrauen, das im Zuge der Finanz- und Wirtschaftskri-
se nahezu vollstandig verlorengegangen war, hat sich im
Jahresverlauf zwar wieder etwas erholt, es ist aber gegen-
wartig nur wenig héher als in den stark rezessiven Jahren
2002/03. Die Bereitschaft zu groBeren Anschaffungen, die
sich seit Jahresbeginn wegen der Einflihrung einer staatli-
chen Abwrackpramie fUr altere Pkw verbessert hatte, ist zu-
letzt gesunken, die Sparbereitschaft dagegen leicht gestie-
gen. Auch die Beurteilung der finanziellen Lage in den nachs-
ten zwolf Monaten fiel im November nicht mehr so gunstig
aus wie noch im Sommer (vgl. Abb. 3.5).

Insgesamt dUrfte die gesamtwirtschaftliche Produktion sai-
son- und kalenderbereinigt im Jahresendquartal 2009 wei-
ter zugenommen haben, wenngleich in einem etwas lang-
samerem Tempo (0,5%) als im Vorquartal. Zum Anstieg der
gesamtwirtschaftlichen Produktion tragen die Industrie, die
Dienstleister und der Bau bei (vgl. Tab. 3.1). Flr das zweite
Halbjahr 2009 ergibt sich im Vergleich zum ersten Halbjahr
2009 saison- und kalenderbereinigt eine Zunahme der Wirt-
schaftsleistung in Héhe von 1,2%; im Vorjahresvergleich, der
durch den starken Ruckgang im Winterhalbjahr gepragt ist,
ergibt sich jedoch ein Ruckgang von 3,0%. Fur das Gesamt-
jahr belauft sich die Abnahme des realen Bruttoinlandspro-
dukts auf 4,9%.

Im Prognosezeitraum bleiben die Konjunkturampeln in
Deutschland auf gelb, mit einer Griinphase ist nicht zu rech-
nen. Zwar werden die endogenen Auftriebskrafte allmah-
lich wieder etwas starker, es laufen aber die im Rahmen
der Konjunkturpakete bereitgestellten Mittel aus. Zudem sind
die Kredithirden flr neue Investitionen und Arbeitsplatze
weiter hoch. Die Entwicklung der deutschen Wirtschaft bleibt
damit labil, zu einem selbstragenden Aufschwung kommt
es nicht.

Die Exportdynamik wird im Prognosezeitraum moderat sein,
weil sich die Konjunktur in den wichtigsten Hauptabneh-

Abb. 3.5
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? Mittelwert der Salden in % der Meldungen der privaten Haushalte zu ihrer finanziellen
und wirtschaftlichen Lage (in den kommenden 12 Monaten), Arbeitslosigkeitserwartungen
(in den kommenden 12 Monaten) und den Ersparnissen (in den kommenden 12 Monaten).
“ Finanzielle Lage in den kommenden 12 Monaten.- © In den kommenden 12 Monaten.
9 Gegenwartig.

Quelle: Européische Kommission, November 2009.

merlandern nicht durchgreifend bessert. Fur die Importent-
wicklung ergibt sich alles in allem ein &hnliches Profil, der
AuBenbeitrag wird von daher keinen nennenswerten Wachs-
tumsbeitrag zum Bruttoinlandsprodukt liefern. Die AusrUs-
tungsinvestitionen durften bei weiterhin niedriger Kapazi-
tatsauslastung nur wenig steigen, zumal sich die restrikti-
ven Finanzierungsbedingungen nicht bessern. Lediglich ge-
gen Jahresende 2010 kann mit einer etwas héheren Dy-
namik aufgrund von Vorzieheffekten infolge der Ruckfuh-
rung der degressiven Abschreibung gerechnet werden. Bei
den o6ffentlichen Bauinvestitionen werden die Konjunktur-
pakete zunéchst noch weiter wirken, der bisher konjunk-
turrobuste Gewerbebau rutscht aber deutlich ins Minus.
Einkommen und privater Konsum erhalten am Jahresan-
fang 2010 kurzfristig Impulse aus dem »Wachstumsbe-
schleunigungsgesetz« (erneute Anhebung von Kindergeld
und -freibetrag) und den bisher schon beschlossenen steu-
erlichen Entlastungen (erhdhte Absetzbarkeit der Beitrage
zur Kranken- und Pflegeversicherung sowie die Anhebung
des Grundfreibetrags im ESt-Tarif), danach wird aber die
Dynamik verhalten sein. Zudem dampft der Nachfrage-
ausfall, der aus den in das Jahr 2009 vorgezogenen Pkw-
Kéaufen resultiert. Die Sparquote dirfte angesichts der flau-
en Wirtschaftsentwicklung hoch bleiben. Im Jahresdurch-
schnitt 2010 wird das reale Bruttoinlandsprodukt voraus-

62. Jahrgang - ifo Schnelldienst 24/2009
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Tab. 3.1

Bruttoinlandsprodukt und Bruttowertschépfung nach
Wirtschaftsbereichen?

Prognose flr das 4. Quartal 2009 und fur das 1. Quartal 2010

duktionsltcke. Das staatliche Budgetdefi-
zit steigt im Jahr 2010 stark an, in Relati-
on zum nominalen Bruttoinlandsprodukt

durfte es sich auf 5,1% belaufen. MaBgeb-

2009 2010 lich hierfUr sind die schwache konjunktu-
Q1 @2 Q@ o | o relle Entwicklung und die Mehrausgaben,
u Ursprungswe[te die im Zusammenhang mit den Stitzungs-
Veranderung gegeniiber dem )
Vorjahresquartal in % maBnahmen der Bundesregierung entste-
Bruttoinlandsprodukt -6,4 -70 -47 -12| 23 hen (vgl. Tab. 3.2).
darunter:
Bruttowertschépfung der . . P :
Wirtschaftsbereiche 69 -79 -53 —17| 19 Die Prognoseunsicherheit IlassF sich anhand
darunter: von Intervallen angeben, die die unbekann-
Verarbeitendes Gewerbe | —21,9 -242 -175 -6,9| 69 te Veranderungsrate des Bruttoinlandspro-
Energie- und Wasser- dukts mit einer vorgegebenen Wahrschein-
versorgung -6,2 -131 -43 -34|-14 lichkeit ei hiieB Zur B h d
Baugewerbe _58 _28 19 37| 16 ichkeit einschlie en.“ ur Berechnung der
Handel, Gastgewerbe , konkreten Intervalle fir das Jahr 2010 wer-
Verkehr und _ den die Prognosefehler des ifo Instituts der
N_achrlc_:htenubermlt’FIung -59 -6,7 -5, -25|-02 Jahre 1990 bis 2008 herangezogen. Ge-
Finanzierung, Vermie- ) ..
tung und Unterneh- messen an diesen Prognosefehlern betragt
mensdienstleistungen -13 -19 -17 -05| 03 die Spanne flr ein Prognoseintervall, das
Offentliche und private die Veranderungsrate des Bruttoinlands-
LT ICIEET 0.5 _ 06 08 15| 18 produkts im Jahr 2010 mit einer Wahr-
Saison- und arbeitstaglich e ) D ..
bereinigte Werte scheinlichkeit von etwa zwei Dritteln Gber-
Verénderung gegeniiber dem deckt, + 0,8 Prozentpunkte. Bei der vor-
- o
. Vorjahresquartal in % liegenden Punktschatzung fur die Zu-
Bruttoinlandsprodukt -35 0,4 0,7 0,5 0,4 )
darunter- wachsrate des BIP von 1,7% reicht das In-
Bruttowertschopfung der tervall von 0,9% bis 2,5% (Vgl Abb. 37)
Wirtschaftsbereiche =37 0,2 0.6 05| 05 Die Punktprognose von 1,7% stellt dabei
darunter: den mittleren Wert dar, der bei Wiirdigung
Verarbeitendes Gewerbe | — 13,4 —-0,2 3,3 2,3 1.1 ler Fak h
Energie- und Wasser- aller Fakten am ehesten erwartet werden
versorgung -06 -26 36 -38| 20 kann.
Baugewerbe 1,1 0,7 0,4 0,2|-0,3
Handel, Gastgewerbe ,
Verkehr und Nachrich- . ;
tentibermittiung —28 00 -03 -06| 03 Exporte profitieren von China und
Finanzierung, Vermie- Siidostasien
tung und Unterneh-
mensdienstleistungen -0,8 0,3 -0,6 0,3 0,2 . : . _
Britiche urd piveie Nach dem dr.amat|scr‘1en Einbruch |rT1 ver
Dienstleister —04 07 0,3 04| 04 gangenen Winterhalbjahr konnten die Ex-
¥ |n Preisen des Vorjahres porte im dritten Quartal 2009 mit einer rea-

Quelle: Statistisches Bundesamt; 4. Quartal 2009 und 1. Quartal 2010:

Prognose des ifo Instituts.

sichtlich um 1,7% zunehmen; im Jahresdurchschnitt 2011
um 1,2% (vgl. Abb. 3.6 und Kasten: Jahresdurchschnittli-
ches Wachstum und konjunktureller Verlauf).

Auf dem konjunkturell nachlaufenden Arbeitsmarkt wird
die Beschéftigung allméhlich an das niedrige Produkti-
onsniveau angepasst werden. Die Kurzarbeit wird abneh-
men, daflr die Arbeitslosigkeit zunehmen. Im Durchschnitt
des néchsten Jahres wird die Zahl der erwerbstatigen
Inlander um 350 000 sinken, Die Zahl der Arbeitslosen
wird im Jahr 2010 durchschnittlich um rund 180 000 auf
3,6 Mill. steigen. Bei alledem werden die Verbraucher-
preise wenig zulegen, dampfend wirkt die groBe Pro-

ifo Schnelldienst 24/2009 - 62. Jahrgang

len Zuwachsrate von 3,4% gegenUber
dem Vorquartal deutlich zulegen. Diese
positive Entwicklung ist auf einen kréaftigen
Anstieg der Warenexporte um 4,9% zurtickzufihren, wah-
rend die Dienstleistungsexporte um 4,1% sanken. Bei
Betrachtung des Spezialhandels nach Warengruppen
ist der Zuwachs von Uber 12% in der Branche Kraftwa-
gen und Kraftwagenteile hervorzuheben. Dieser resultiert
vor allem aus auslandischen Konjunkturpaketen in Form
von Abwrackpramien. Daneben konnte die Chemiebran-
che mit 3,3% ebenfalls eine Trendwende verbuchen. Die
insgesamt sehr positive Entwicklung der deutschen Ex-
portwirtschaft ist jedoch nicht fur alle Branchen zu be-
obachten, so zeigte der Maschinenbau, eine weitere
Schlusselbranche der deutschen Ausfuhr, keine Zuge-
winne.
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Abb. 3.6

Reales Bruttoinlandsprodukt in Deutschland
Saison- und kalenderbereinigter Verlauf
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00

mm laufende Jahresrate ?

590 Jahresdurchschnitt * 12
= Mrd. Euro

580 1,3%

« onil

540

4.9%|  1.7% 1,2%

530

520 Prognosezeitraum

510

500 -16
2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011
 Veranderung gegeniiber dem Vorquartal in %, auf Jahresrate hochgerechnet (rechte Skala).
o 5 der Urspru iiber dem Vorjahr.
Quelle: Statistisches Bundesamt; Berechnungen und Schatzungen des ifo Instituts (Dezember 2009).

Einer der Hauptgrinde fUr den Anstieg der Exporte lag in
der einsetzenden konjunkturellen Erholung der Lander im
Euroraum im dritten Quartal (vgl. Abb. 3.8.); die Warenaus-
fuhr stieg hier um 6,5% gegenlber dem Vorquartal. Diese
Rate wurde noch Ubertroffen von der Entwicklung der Lie-
ferungen in andere EU-L&nder, die um mehr als 9% zunah-
men und somit die gunstige konjunkturelle Entwicklung in
Polen und Tschechien widerspiegelten. Auch die Ausfuh-
ren nach GroBbritannien legten deutlich zu. Ein starkes Zug-
pferd fur den deutschen Export bildeten mit einem Zuwachs
von 9,5% die Warenausfuhren nach China, das sich sehr
frih von der weltweiten Krise erholen konnte. Die Lieferun-
gen nach Japan und Sudostasien nahmen mit rund 8% bzw.
10% ebenfalls deutlich zu; zusammen fragten diese Lander
insgesamt 5% aller deutschen Exportgtiter im letzen Quar-
tal nach. Dagegen brach das Ausfuhrvolumen in die USA
mit Uber 13% dramatisch ein, was vor allem auf die schwa-
che Investitionsnachfrage im privaten Sektor sowie die star-
ke Abwertung des US-Dollars seit dem Frihjahr zurtickzu-
fuhren ist. Letztere fUhrte zu einer deutlichen Verschlechte-
rung der preislichen Wettbewerbsfahigkeit deutscher Unter-

Kasten
Annahmen der Prognose

* Der Welthandel steigt im Jahr 2010 um 5% und im Jahr
2011 um 4%, nach einem Rickgang in Héhe von 11% im
laufenden Jahr.

» Der Olpreis wird im Prognosezeitraum 72 US-Dollar pro
Barrel betragen.

* Der Wechselkurs des Euro liegt im Durchschnitt der Jahre
2010/2011 bei 1,47 US-Dollar.

» Die Européische Zentralbank (EZB) hebt die Leitzinsen
nicht vor 2011 an.

* Die Finanzpolitik in Deutschland ist im Prognosezeitraum
expansiv ausgerichtet. Die im Wachstumsbeschleuni-
gungsgesetz aufgefihrten Malnahmen werden umge-
setzt. Mallnahmen, die im Koalitionsvertrag avisiert sind,
bisher aber nicht naher konkretisiert wurden (z.B. die Ein-
fuhrung eines Stufentarifs bei der Einkommensteuer),
wurden in der Prognose nicht berlcksichtigt. Dies gilt
auch fir MaRBnahmen, die aufgrund der Schuldenbremse
notwendig werden kdnnten.

nehmen. Bei den OPEC-Staaten war trotz eines zu Jahres-
beginn gestiegenen Olpreises ein deutlicher Nachfrageein-
bruch zu verzeichnen.

Im n&heren Prognosezeitraum wird die Ausfuhr erneut deut-
lich zunehmen. Vor allem die sich stark aufhellenden ifo
Exporterwartungen deuten darauf hin, dass die Exporte
im aktuellen wie auch im n&chsten Quartal steigen wer-
den. Bemerkenswert sind hierbei die optimistischeren Er-
wartungen im Chemiesektor und in der Automobilbran-
che. Dartiber hinaus weisen die Auftragseingange aus dem
Ausland im Trend auf eine positive Entwicklung hin. Der im
Oktober zu beobachtende Ruickgang der Auftrage kann da-
bei nicht als Zeichen flr ein starkes Nachlassen der Dyna-
mik angesehen werden. Vielmehr handelt es sich um eine
Gegenbewegung bei den Auftragseingangen fur Investiti-
onsguter, die im September um Uber 8% gegenlber dem
Vormonat gestiegen waren und nun um 6% zurtickgingen.
Die Indikatoren fur den AuBenhandel lassen darauf schlie-
Ben, dass die Zuwachsraten im gegenwartigen und im kom-
menden Quartal mit 3,5% bzw. 2% sehr kréaftig ausfallen
werden.

Im weiteren Verlauf wird die Warenausfuhr hauptsachlich
von China und den Schwellenldndern Sidostasiens ge-
stltzt. Vor allem der Maschinenbau4 und die Automobil-
branche’ erschlieBen sich die aufstrebenden Markte in die-
ser Region. Damit kann die wenig dynamische und zum
Teil sogar rucklaufige Nachfrage der westlichen Industrie-
staaten mehr als kompensiert werden. Der Exportanstieg
wird jedoch flacher ausfallen als im aktuellen Winterhalb-
jahr, da sich die Konjunktur weltweit abschwachen wird.
Insbesondere die triiben Perspektiven in den USA und
der Eurozone werden dampfend wirken. Insgesamt wird
die reale Ausfuhrim Krisenjahr 2009 um 14,3% abnehmen
(vgl. Abb. 3.9). Im kommenden Jahr wird mit einem An-
stieg der Exporte um 8,4% gerechnet und im darauffolgen-
den Jahr mit einem moderaten Zuwachs von 4,5%. Das
Exportvolumen durfte sich damit am Ende des Jahres 2011
in etwa wieder auf dem Vorkrisenniveau befinden. Aller-
dings werden sich die Exportanteile dann weiter deutlich
verschoben haben. So ist zu erwarten, dass die Warenlie-
ferungen nach China und Stidostasien von rund 5,5% des
Gesamtausfuhrvolumens im Jahr 2000 tber 8% im Jahr
2009 auf Uber 10% am Ende des Prognosezeitraums stei-
gen werden, wahrend die Bedeutung der USA als Export-
markt von 10% im Jahr 2000 Uber 7% im Jahr 2009 auf
etwa 6% im Jahr 2011 abnimmt.

4 So schreibt der Verband Deutscher Maschinen- und Anlagenbau (VDMA)
in der Studie »Deutschland kauft Maschinen, China sorgt fur frische Luft«
(2009), dass Deutschland schon im Zeitraum von 2004 bis 2008 wegen
seines Warensortiments in diesen stark wachsenden Regionen enorm pro-
fitieren konnte.

5 Beispielsweise legte der der chinesische Pkw-Markt um 36% seit Jahres-
anfang zu, vgl. Verband der Automobilindustrie (2009) »Chinesischer Markt
wéchst dynamisch — Westeuropa auf Stabilisierungskurs«.

62. Jahrgang - ifo Schnelldienst 24/2009
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Tab. 3.2
Eckdaten der Prognose fiir die Bundesrepublik Deutschland

2007 | 2008 [2009” | 2010 | 2011?
Veranderung in % gegenuber dem
Vorjahr”
Private Konsumausgaben -0,3 0,4 0,3 0,2 0,7
Konsumausgaben des
Staates 1,7 2,1 2,5 1,3 1,1
Bruttoanlageinvestitionen 5,0 3,1 -84 0,9 0,5

Ausristungen 11,0 3,3 -20,0 1,0 1,5

Bauten 0,0 2,6 -0,4 0,5 -0,7]

Sonstige Anlagen 6,5 53 6,3 4,0 4,2
Inlandische Verwendung 1,0 1,7 -1,6 0,9 0,8

Exporte 7,5 29 -14;3 8,4 4,5

Importe 4,8 4,3 -8,3 6,9 3,9
Bruttoinlandsprodukt 2,5 1,3 —49 1,7 1,2
Erwerbstatige (1 000
Personen) 39724 40279 40267 39982 39983
Arbeitslose (1 000 Personen) 3776 3268 3426 3607 3617
Arbeitslosenquote® (in %) 8,7 7,5 7.9 8,3 8,3
Verbraucherpreisee)

(Veranderung in % gegen-

Uiber dem Vorjahr) 23 2,6 0,3 0,6 0,8
Finanzierungssaldo des

Staates”

in Mrd. Euro 4,7 1,0 -73,3 —124,7 —138,0

in % des nominalen

Bruttoinlandsprodukts 0,2 0,0 -3,0 -51 -5,5

Nachrichtlich:

Reales Bruttoinlands-

produkt im Euroraum

(Veranderung in %

gegeniiber dem Vorjahr) 2,7 0,6 -39 1,0 0,9

Verbraucherpreisindex im

Euroraum?

(Veranderung in % gegen-

Uiber dem Vorjahr) 2,1 33 0,2 0,9 1,2
¥ Prognose des ifo Instituts. —” Preisbereinigte Angaben. — @ Inlandskon-
zept. — @ Arbeitslose in % der inlandischen Erwerbspersonen (Wohnort-
konzept). — © Verbraucherpreisindex (2000 = 100). — " In der Abgrenzung
der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung (ESVG 95). — ¥ Harmonisierter
Verbraucherpreisindex (2005 = 100).

Quelle: Eurostat; Statistisches Bundesamt; Bundesagentur fiir Arbeit;
Prognose des ifo Instituts.

Kasten
Jahresdurchschnittliches Wachstum und konjunktureller Verlauf

Die Prognose der jahresdurchschnittlichen Veranderungsrate des realen Brut-
toinlandsprodukts (BIP) basiert auf einer detaillierten Prognose des unter-
jahrigen konjunkturellen Verlaufs, d.h. auf einer Prognose der saison- und
kalenderbereinigten Quartalsraten. Die einzelnen Quartalsraten gehen dabei
mit unterschiedlichem Gewicht in die Jahresdurchschnittsrate ein. Im Novem-
ber hat das Statistische Bundesamt (Destatis) fir das dritte Quartal 2009 eine
laufende Quartalsrate von + 0,7% ver6ffentlicht, dies entspricht exakt der im
Herbstgutachten der Wirtschaftsforschungsinstitute abgegebenen Prognose
fiir diesen Zeitraum. Fir das vierte Quartal 2009 wird hier von einem kon-
junkturellen Anstieg des BIP in H6he von 0,5% ausgegangen (Herbstgut-
achten: + 0,2%). Zusammen mit der geringfligigen Aufwartskorrektur der
Quartalsrate fur das zweite Vierteljahr 2009 um 0,1 Prozentpunkt durch
Destatis fihrt dies zu einer marginal weniger unglinstigen Prognose fiur die
jahresdurchschnittlichen BIP-Rate von — 4,9% (Herbstgutachten: — 5,0%). Im
Jahresverlauf 2009 hat die gesamtwirtschaftliche Produktion saison- und
kalenderbereinigt um 1,9% abgenommen (Jahresverlauf 2008: —1,8%).

Durch die Anhebung der konjunkturellen Rate fiir das vierte Quartal 2009 fallt
nunmehr der statistische Uberhang fur das Jahr 2010 um 0,2 Prozentpunkte
groRer aus. Unter Einbeziehung noch anderer Korrekturen am unterjahrigen
BIP-Verlauf fallt nunmehr die BIP-Zunahme 2010 im Jahresdurchschnitt 2010
mit 1,7% um 0,5 Prozentpunkte héher aus als im Herbstgutachten. Tabel-
le 3.3 fasst die wichtigsten statistischen Kenngréflen der hier vorgelegten
Prognose fiir das reale Bruttoinlandsprodukt in Deutschland zusammen.
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Die Importe erfuhren ebenfalls nach drasti-
schen Ruckgéngen zu Jahresbeginn im ver-
gangenen Quartal mit 5% ein deutliches Plus.
Dieser Uberaus starke Anstieg liegt vor allem
an den starken Zuwachsen im Energiesek-
tor (11%) und bei den Vorleistungsgutern
(8%). Vor allem im Chemie- und Metallbe-
reich stiegen die Einfuhren an. Hierbei spiel-
te die Aufstockung der Lagerbestande, die
zuvor erheblich reduziert worden waren, ei-
ne wichtige Rolle.

FUr das gegenwartige Quartal wird mit einer
ahnlich dynamischen Entwicklung gerech-
net, da sich die Wareneinfuhr in der Abgren-
zung des Spezialhandels aufgrund eines sehr
starken Zuwachses im September auf einem
wesentlich héheren Niveau befindet als im
Mittel des dritten Quartals. Insgesamt wird
fUr das Jahr 2009 noch ein Ruckgang der
Importe von 8,3% erwartet. FUr den weite-
ren Prognosezeitraum werden sich die stark
zunehmenden Exporte und die immer noch
sehr niedrigen Importpreise positiv auf die
Einfuhr auswirken. Dagegen sind vom priva-
ten Konsum und von den Ausristungsinves-
titionen keine stimulierenden Impulse zu er-
warten. Insgesamt wird im Jahr 2010 durch-
schnittlich 6,9% mehr importiert als im Vor-
jahr (vgl. Abb. 3.10). Im Jahr 2011 wird die
Einfuhr um 3,9% zunehmen, da erwartet
wird, dass sowohl die Exporte als auch die
inlandische Verwendung geringfligig steigen.
Der AuBenbeitrag liefert damit im kommen-
den und darauffolgenden Jahr einen positi-
ven Wachstumsbeitrag (vgl. Tab. 3.4.).

Die Einfuhrpreise sind im Vergleich zum Vor-
jahr drastisch gesunken. Ausschlaggebend
hierfGr war der vor allem zu Jahresbeginn
zu beobachtende Preisverfall von Nahrungs-
mitteln, Rohstoffen, Halbwaren und Vorer-
zeugnissen, die in den letzten zwdlf Mona-
ten teilweise Uber 20% ihres Wertes verlo-
ren haben. Als Rahmenbedingungen fUr die
Prognose wird ein konstanter Wechselkurs
von 1,47 Dollar pro Euro sowie ein konstan-
ter Olpreis von 72 US Dollar je Barrel unter-
stellt. Im Prognosezeitraum durften sich die
Importpreise aufgrund einer immer noch
deutlich geschwachten Weltkonjunktur kaum
erholen, obwohl die Rohstoffpreise seit Frih-
jahr dieses Jahres deutlich angezogen ha-
ben. Fur das Jahr 2009 wird somit ein Rick-
gang der Importpreise von 5,6% erwartet.
FUr das kommende Jahr werden die Einfuhr-
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Da die Weltnachfrage im néachsten Jahr im

Tab. 3.3
|Zur Entwicklung des realen Bruttoinlandsprodukts Vergleich zu den Jahren 2007 und 2008 noch
2007 20087 20097 20107 20117 sehr moderat sein durfte, wird es keinen

Statistischer Uberhang” 16 06 —21 08 04 Spielraum fir Preiserndhungen geben. Fur
Jahresverlaufsrate® 16 -18 -19 1,1 1,5 2009 wird mit einem Rlckgang der Export-
Jahresdurchschnittliche preise um 3,0% gerechnet und flr das kom-
\k/;;anndde?';)uer:'g’inigt - 10 _as8 16 13 mende Jahr wird erwartet, dass die Ausfuhr-
Kalendereffekt® —01 03  —01 01  —0A1 preise im Durchschnitt nahezu stagnieren.
Jahresdurchschnittliche Die Terms of Trade werden sich im Jahr 2009
:)/Pgéﬁgffung T t2’5 g 1.3 ;:? - b1’7' — 1,2 deutlich verbessern und im Jahr 2010 ge-
les CBral‘JtZtg;?ae:dsSfoldzktnss ilrrl1J Z Quar?alislogesuQ/oertfrgseirn eg:lr;gois élefn ringfligig verschlechtern.

saison- und kalenderbereinigten Quartalsdurchschnitt des Vorjahres. —

Z Jahresveranderungsrate im .4. Quartal, saison- und kalenderbereinigt. —

In Prozent des realen Bruttoinlandsprodukts. Ausriistungsinvestitionen im

Quelle: Statistisches Bundesamt; 2009, 2010 und 2011: Prognose des ifo

Instituts.

preise bei der hier unterstellten Konstanz der Rohstoffprei-
se und des Eurokurses sowie der sich langsam erholenden
Weltnachfrage wieder leicht ansteigen. Insgesamt werden
die Importpreise im Jahr 2010 um 0,2% steigen.

Auch die Ausfuhrpreise sind im Verlauf dieses Jahres deut-
lich gesunken. Der Preisriickgang war jedoch nicht so deut-
lich wie bei den Importpreisen, da trotz schlechterer Ex-
portaussichten die Produzenten fur Fertigwaren, welche fast
90% des deutschen Exportsortiments ausmachen, inre Prei-
se nicht so deutlich senkten wie es die Exporteure fir Roh-
stoffe, Halbwaren und Nahrungsmittel tun mussten, um ih-
re Erzeugnisse auf den Weltmarkten absetzen zu kénnen.

Abb. 3.7

Prognoseintervall fiir die Zunahme des
Bruttoinlandsprodukts 2010

315
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Quelle: Berechnungen des ifo Instituts.

Zwischenhoch

Die AusrUstungsinvestitionen sind im Som-

mer mit einer Rate von 0,8% gegenuber dem
Vorquartal gestiegen, nachdem sie zuvor drei Quartale in
Folge um insgesamt knapp 22% geschrumpft waren. Trotz
des Anstiegs im dritten Quartal bleiben sie damit unter dem
Niveau vom Herbst 2005. Im letzten Quartal 2009 durften
die Unternehmen ihre Investitionsausgaben erneut etwas er-
hoht haben. Investitionen, die aufgrund des starken Produk-
tionseinbruchs im ersten Halbjahr zurtckgestellt wurden,
sind nach der Erholung der wirtschaftlichen Situation nun
in Angriff genommen worden. Dabei durfte es sich vor al-
lem um notwendig gewordene Ersatzinvestitionen gehan-
delt haben. Im Jahresdurchschnitt resultiert 2009 aber den-
noch ein historisches Minus von rund 20%.

Die Belebung seit Jahresmitte 2009 durfte ein Zwischen-
hoch bleiben. Der weitere Ausblick ist fur die Ausrtistungs-
investitionen tribe. Die Auslastung der Geratekapazitaten
ist weiterhin unterdurchschnittlich. Die im ifo Konjunkturtest
befragten Unternehmen des verarbeitenden Gewerbes
schatzen ihre vorhandenen technischen Kapazitaten in An-
betracht der von ihnen erwarteten Nachfrage vorwiegend
als zu groB3 ein, so dass die Erweiterung der Kapazitaten
als Investitionsmotiv im kormmenden Jahr keine wesentliche
Rolle spielt. Stattdessen werden Ersatz- und Rationalisie-
rungsinvestitionen im Fokus der Unternehmen stehen. Auf
eine schwache Nachfrage nach Investitionsgttern weisen
ebenfalls die ifo Konjunkturtestergebnisse flr die Leasing-
branche hin, die sich als zuverlassiger Indikator fUr die In-
vestitionsneigung bewahrt haben.

Auch die Finanzierungssituation lassen ein verhaltenes Jahr
2010 erwarten. Die Ertragslage der Unternehmen hat in der
Rezession stark gelitten. Die Kreditvergabepolitik der Ban-
ken ist nach Auskunft der Unternehmen weiterhin restriktiv.
Die vom ifo Institut verdffentlichte KredithtUrde verharrt seit
Jahresbeginn 2009 auf einem hohen Niveau. Die schlechte
Eigenkapitalsituation der Banken durfte im kommenden Jahr
zunéchst weiter unguinstig bleiben. In den kommenden Mo-
naten werden die Unternehmensinsolvenzen weiter zuneh-
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Abb. 3.8

AuBenhandel Deutschlands nach Landern und Regionen

Spezialhandel; saisonbereinigte Quartalswerte in Mrd. Euro
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Quelle: Statistisches Bundesamt; Berechnungen des ifo Instituts.
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Abb. 3.9
Reale Exporte
Saison- und kalenderbereinigter Verlauf
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* Zahlenangabe: Veranderung der Ursprungswerte gegeniiber dem Vorjahr.
Quelle: i und des ifo Instituts (Dezember 2009).

Abb. 3.10

Reale Importe
Saison- und kalenderbereinigter Verlauf
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Abb. 3.11

Reale Investitionen in Ausriistungen
Saison- und kalenderbereinigter Verlauf
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“ Veranderung gegeniiber dem Vorquartal in %, auf Jahresrate hochgerechnet (rechte Skala).
' Zahlenangabe: Veranderung der Ursprungswerte gegeniiber dem Vorjahr.
Quelle: isti Bundesamt; 1gen und Schatzungen des ifo Instituts (Dezember 2009).

men, so dass die Banken vermehrt Kreditausfélle verkraften
muUssen. Daher wird der Kreditzugang fur Unternehmen un-
gunstig bleiben, zumal viele Unternehmen in der Rezession
einen Teil ihres Eigenkapitals aufgezehrt haben und daher
aus Sicht der Banken die Kreditrisiken gestiegen sind.

In der zweiten Jahreshélfte 2010 werden Vorzieheffekte we-
gen des Auslaufens der temporéar wirkenden degressiven
Abschreibung die Investitionstétigkeit beleben. Da aber In-
vestitionsprojekte vorgezogen werden, fehlen diese wieder
in der ersten Jahreshélfte 2011. Insgesamt werden aber
die Investitionstendenzen Ende 2010 und im Jahr 2011 leicht
aufwartsgerichtet sein. Bei rlcklaufigen Lohnstlickkosten
und anziehender Nachfrage sollten die Gewinnerwartun-
gen der Unternehmen positiver werden. Im Jahresdurch-
schnitt durften daher die Ausrtstungsinvestitionen in 2010

Quelle: istis und des ifo Instituts (Dezember 2009).
um etwa 1% zunehmen (vgl. Abb. 3.11). In 2011 ist damit
zu rechnen, dass sie nochmals um rund
1,5% steigen.
Tab. 3.4
Wachstumsbeitrage zur Verdanderung des Bruttoinlandsprodukts
i PyepenifpL i) Wohnungsbau stiitzt
2008 [ 2009”]  2010[  2011? Bauinvestitionen
Konsumausgaben 0,6 0,6 0,3 0,6
Private . .
s e 0.2 0.2 0.1 0.4 !n dgn ersten drei Q.uarteltlen .d|eses J.ahres
Konsumausgaben des ist die Baunachfrage jeweils leicht gestiegen.
Staates 0,4 0,5 0,3 0,2 Im letzten Vierteljahr 2009 dirfte sich die po-
Br“Attoa_’_"&t‘ge'”V“’St't'O”e” 82 - 1 g gf 81 sitive Tendenz bei den Bauinvestitionen je-
usrustungen 9 =g 9 9 . . .
Bauten 0.2 0.0 01 oA Idochlmoht fortsetzeh. Die .Auftraglsbestande
Sonstige Anlagen 0,1 0,1 0,0 0,0 im Wirtschaftsbau sind mittlerweile so stark
Vorratsverdnderungen 0,4 -0,6 0,4 0,1 geschrumpft, dass es in diesem Bereich zu
Inlandische Verwendung 1,6 -15 0,9 0.8 einer Bremsung kommen dlirfte, die auf die
AuBenbeitrag -03 -33 0,9 0.4 Baunachfrage insgesamt durchschlagt. Auf-
Exporte 1,4 -6,7 3,4 1,9 d der V ben des Voriah _diei
Importe 17 3.4 _25 15 grun er prga en eg ‘orjahres — die in
Bruttoinlandsprodukt” 13 —49 17 12 einen deutlichen technischen Unterhang
¥ Schatzungen des ifo Instituts. — © Veranderung in % gegeniiber dem miinden — wird bei den Bauinvestitionen trotz
Vorjahr. Abweichungen in den Summen durch Runden der Zahlen. des insgesamt positiven Jahresverlaufs im

Quelle: Statistisches Bundesamt; 2009, 2010 und 2011: Prognose des ifo

Instituts.

Jahresdurchschnitt 2009 eine Abnahme um
etwa 0,4% resultieren.
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Abb. 3.12

Reale Bauinvestitionen
Saison- und kalenderbereinigter Verlauf
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“ Verénderung gegeniiber dem Vorquartal in %, auf Jahresrate hochgerechnet (rechte Skala).
" Zahlenangabe: Veranderung der Ursprungswerte gegeniiber dem Vorjahr.
Quelle: Statistisches Bundesamt; Berechnungen und Schétzungen des ifo Instituts (Dezember 2009).

Im Verlauf des kommenden Jahres werden die Bauinvesti-
tionen wohl leicht sinken. Dabei werden sich die Expansion
im Wohnungsbau und im 6&ffentlichen Bau, der durch die
Konjunkturpakete getragen wird, und die Schrumpfung im
Wirtschaftsbau fast die Waage halten. Insgesamt ergibt sich
aufgrund des statistischen Uberhangs im Jahresdurchschnitt
dennoch ein Plus von 0,5% (vgl. Abb. 3.12). Im Jahr 2011
wird die &ffentliche Hand mit dem Auslaufen der Konjunk-
turpakete die Bautatigkeit wieder deutlich zurtickfahren. Da
auch der Wirtschaftbau noch weiter bremsen durfte, stitzt
dann allein der Wohnungsbau die Baunachfrage. Insgesamt
werden die Bauinvestitionen durchschnittlich um etwa 0,7%
sinken (vgl. Tab. 3.5).

Die Wohnungsbauinvestitionen haben sich im bisherigen
Jahresverlauf schwankend entwickelt. Das erste Vierteljahr
begann mit einem Plus bei der Wohnbaunachfrage. Im Frih-
jahrist sie gegentiber dem Vorquartal leicht gesunken, wah-
rend sie sich im dritten Quartal wieder ausweitete. Nach den
Daten zum Auftragseingang durfte diese positive Tendenz
auch im letzten Quartal des Jahres anhalten. Im Jahres-
durchschnitt werden die Wohnungsbauinvestitionen 2009
dennoch um etwa 0,4% sinken. Im n&chsten Jahr dirfte
die Wohnungsbaunachfrage weiterhin leicht aufwérts ge-

richtet sein. Die Auftragseingénge haben sich zuletzt giins-
tiger entwickelt. Die ifo Architektenumfrage deutet jedoch
auf eine sehr verhaltene Belebung hin. Im weiteren Verlauf
wirken die niedrigen Hypothekenzinsen stitzend. Weiter-
hin regen die Modernisierung des Wohnungsbestandes und
die energetische Sanierung die Nachfrage an. In 2010 wird
der Wohnungsbau daher um etwa 1,3% steigen, gefolgt von
reichlich 1% in 2011.

Im Wirtschaftsbau war die Entwicklung nach den vorlie-
genden Daten im bisherigen Jahresverlauf trotz des zu-
rckliegenden gesamtwirtschaftlichen Produktionseinbruchs
positiv. Die Auftragseingange liegen derzeit aber deutlich un-
ter den Vorjahreswerten und der Auftragsbestand ist stark
abgeschmolzen. Sein Wert lag im dritten Quartal im gewerb-
lichen Hochbau um mehr als 20% unter dem Vorjahres-
wert. In die gleiche Richtung weisen die Baugenehmigun-
gen. Im Schlussquartal 2009 wird der Gewerbebau daher
einen kraftigen Dampfer bekommen; im Jahresdurchschnitt
ist mit einem Minus von 2,8% zu rechnen. Im Verlauf des
kommenden Jahres durften die Wirtschaftbauinvestitionen
weiter sinken, wenn auch mit abnehmendem Tempo. Im
Jahresdurchschnitt wird eine Abnahme um 5,4% erwartet.
Die Schrumpfung wird sich auch in das Jahr 2011 hinein
fortsetzen; im Jahresvergleich drfte sich ein Minus von et-
wa 1% ergeben.

Der Staat hat seine Bauinvestitionen seit dem Frihjahr kraf-
tig ausgeweitet. Auch im Herbst zeigten die MaBnahmen
aus den Konjunkturpaketen ihre Wirkung. Im Jahr 2009 stei-
gen die 6ffentlichen Bauinvestitionen daher um etwa 5,5%.
Im kommenden Jahr durften die dffentlichen Bauinvestitio-
nen nochmals weiter an Fahrt gewinnen. Die Auftragsein-
géange im StraBenbau haben in den vergangenen Monaten
erheblich zugenommen und auch der 6ffentliche Hochbau
wird zulegen. Allerdings werden die rezessionsbedingten
Steuerausfélle insbesondere bei den Kommunen den Inves-
titionsspielraum einengen. Im Jahr 2011 wird es bei den 6f-
fentlichen Bauinvestitionen zu einem kréaftigen Rickschlag
kommen. Die Finanzlage der &ffentlichen Hand bleibt un-
gUnstig und die Konjunkturpakete laufen aus. Nach einer

starken Expansion von jahresdurchschnitt-

lich etwa 11% in 2010 werden die offentli-

Tab. 3.5 chen Bauinvestitionen in 2010 um ca. 7%
Reale Bruttoanlageinvestitionen
Veranderung gegenuber dem Vorjahr in % abnehmen.
2008 2009 2010 2011
Bauten 2,6 -04 0,5 -0,7 . . . .
Wohnbauten 05 _04 13 11 Prlvetter Konsum weiter fiskalisch
Nichtwohnbauten 55 -04 -05 -30 gestutzt
Gewerblicher Bau 53 -28 -54 -1,0 . . )
Offentlicher Bau 58 5.5 11.0 ~70 Der pr|v§te Konsum hat im erslteln Halbjghr
Ausriistungen 3.3 ~20,0 1.0 15 2009 saison- und kalenderbereinigt deutlich
Sonstige Anlagen 5,3 6,3 4,0 4,2 zugelegt. MaBgeblich hierfUr war, dass die
Bruttoanlageinvestitionen 3,1 -84 0,9 05 realen verfigbaren Einkommen der priva-

Quelle: Statistisches Bundesamt; 2009, 2010 und 2011: Prognose des ifo

Instituts.
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Tab. 3.6
Quartalsdaten zur wirtschaftlichen Entwicklung“’
Veranderung in % gegeniber dem Vorquartal

2007 2008 2009 2010
I I I Y I I n Y I I n v IR TR T VA
Private
Konsumausgaben -23 07 04 -03| 04 -06 03 -04| 09 06 -09 -05| 05 02 02 02
Offentlicher Konsum 13 -05 02 04| 10 07 01 06 172 06 01 04| 03 03 03 03
Ausriistungen 39 25 10 39| -06 -08 15 -37|-185 -05 08 08| -05 -07 08 16
Bauten -13 -45 06 08| 59 -43 -04 -10| 03 13 15 -02| -05 -02 00 01

Sonstige Anlagen -0,7 5,0 1,6 27| 25 2,8 24 20| -0,3 2,3 2,6 0,3 0,4 0,7 1,2 1,2
Vorratsinvestitionen® 24 -0,9 04 -1,0 1,2 -05 0,8 02| -03 -20 1,5 0,4 0,0 00 -02 -01
Inlandische

Verwendung 16 -08 1,0 -0,7 23 -13 12 04| 12 -14 1,3 0,2 0,2 0,0 0,1 0,2
AufSenbeitrag® =11 11 00 08| -05 07 -14 -21| -25 1,9 -05 0,3 0,2 0,2 0,1 0,1
Exporte -20 20 1,8 1,6 1,7 02 -01 -79(-105 -08 34 3,5 2,0 1,5 1,0 0,8

Importe 06 -04 23 00 33 -15 34 42| -56 -54 5,0 3,0 1,8 1,3 0,8 0,6
Bruttoinlandsprodukt 03 03 08 01 16 -06 -03 -24| -35 04 0,7 0,5 04 0,2 0,2 0,3
¥ Saison- und arbeitstaglich bereinigte Werte, in Vorjahrespreisen. — ° Schatzungen des ifo Instituts. — © Beitrag zur Veranderung des Bruttoin-

landsprodukts in Prozentpunkten (Lundberg-Komponenten).

Quelle: Statistisches Bundesamt; ab 4. Quartal 2009: Schatzungen des ifo Instituts.

sind die Arbeitsldhne im Gefolge der starken Zunahme an
Kurzarbeit deutlich gesunken; der Lohnausfall wurde aber
durch Kurzarbeitergeld und tarifvertraglich vereinbarte Zu-
zahlungen der Arbeitgeber teilweise ausgeglichen. Zudem
wurden die Belastung mit Steuern und Sozialabgaben zu-
rlckgeflhrt und Transferzahlungen erhoht. SchlieBlich wur-
den die Verbraucherbudgets durch sinkende Energie- und
Nahrungsmittelpreise entlastet. Last but not least wurde
die Pkw-Nachfrage im ersten Halbjahr Uberaus kréftig durch
die Gewahrung einer Abwrackpramie in Hohe von 2 500 Euro
fUr die Verschrottung eines mindestens neun Jahre alten Au-
tos stimuliert.

Nach der Jahresmitte haben die Impulse aus der Abwrack-
pramie auf die privaten Fahrzeugkaufe aber deutlich nach-
gelassen; der reale private Konsum ist gegentber dem zwei-
ten Quartal saison- und kalenderbereinigt um 0,9% gesun-
ken (vgl. Tab. 3.6). Gleichwohl waren die realen Ausgaben
fur Verkehr und NachrichtenUbermittlung — dieser Waren-
gruppe werden die Pkw-K&ufe zugerechnet — um 5,0% ho-
her als vor Jahresfrist. Rucklaufig waren zuletzt die Auf-
wendungen fur Einrichtungsgegenstande, Nahrungsmittel
und fur Bekleidung und Schuhe (vgl. Abb. 3.13).

Die Entwicklung der Masseneinkommen hatte im dritten
Vierteljahr durchaus Spielraum flir eine weitere leichte
Ausweitung des Konsums gegeben, denn sie stiegen real
um 1/2%. Expansiv wirkte, dass der Beitragssatz zur ge-
setzlichen Krankenversicherung von 15,5% auf 14,9%
zurlickgenommen wurde, was die Nettoldhne stutzte. Zu-
gleich sind die Altersrenten, der expansiven durchschnitt-
lichen Bruttolohnentwicklung 2008 folgend, spurbar er-
hoéht worden (um 2,41% im Westen, um 3,38% im Os-
ten). Mit den Renten wurden auch die Regelsétze bei
Hartz IV, der Grundsicherung im Alter und bei Erwerbs-
minderung sowie bei Sozialhilfeleistungen angehoben.

Stark zurlckgegangen sind hingegen nach der Jahres-
mitte die realen Betriebstberschisse sowie die realen
Selbstandigen- und Vermogenseinkommen. Zudem ist
die zuvor gesunkene Sparquote wieder leicht gestiegen.
Den Fruhindikatoren zufolge durften die realen Konsum-
ausgaben auch im Jahresendquartal gesunken sein. Im
Jahresdurchschnitt 2009 zeichnet sich damit fur den rea-
len Konsum dennoch ein leichter Zuwachs um 0,3% ab
(vgl. Abb. 3.14).

Im Jahr 2010 durften die realen Konsumausgaben leicht
steigen. Zwar fallen die Tarifabschlisse niedriger als bis-
her aus, zudem durfte die Beschaftigung nunmehr an das
niedrige Produktionsniveau angepasst werden. Gleichzei-
tig nehmen aber die geleisteten Arbeitsstunden je Beschaf-
tigten wieder zu. In der Summe werden die Bruttoléhne
und -gehalter nahezu stagnieren. Netto ergibt sich aber
eine spUrbare Zunahme (1,3%), weil die Beitrage zur Kran-
ken- und Pflegeversicherung in der Regel steuerlich voll
abgesetzt werden kénnen. Zudem wird der Grundfreibe-
trag angehoben und andere Parameter der Einkommen-
steuerfunktion angepasst. SchlieBlich wird im Rahmen des
»Wachstumsbeschleunigungsgesetzes« der Kinderfreibe-
trag, mit dem das Existenzminimum eines Kindes steuer-
lich freigestellt wird, von 6 024 Euro fur jedes Kind auf
7 008 Euro erhoht. Die Sozialleistungen werden mit 2,9%
nochmals kréftig steigen. MaBgeblich hierfur ist, dass das
Kindergeld zu Jahresanfang angehoben wird. Fir das ers-
te und zweite Kind wird das Kindergeld von 164 auf
184 Euro erhoht, flr das dritte Kind von 170 auf 190 Euro
und fur jedes weitere von 195 auf 215 Euro. Zudem wirkt
die diesjahrige hohe Rentenanpassung im ersten Halbjahr
2010 in der Wachstumsrate nach; auBerdem unterbleibt
aufgrund der neuen Rentengarantie eine Kirzung der Al-
tersrenten, die nach der bisherigen Rentenformel notwen-
dig geworden ware. Die entnommenen Gewinne und Ver-
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Abb. 3.13

Reale Konsumausgaben der privaten Haushalte im Inland nach Verwendungszweck”
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Quelle: Statistisches Bundesamt; Berechnungen des ifo Instituts.
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Abb. 3.14

Reale Konsumausgaben der privaten Haushalte®
Saison- und kalenderbereinigter Verlauf
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" Veranderung gegeniiber dem Vorquartal in %, auf Jahresrate hochgerechnet (rechte Skala).
“Zahlenangabe: Veranderung der Ursprungswerte gegeniiber dem Vorjahr.

Quelle: Statistisches Bundesamt; Berechnungen und Schatzungen des ifo Instituts (Dezember 2009)

mogenseinkommen durften dagegen deutlich sinken. Ins-
gesamt werden die verfugbaren Einkommen nominal um
0,9% steigen, real um 0,5%. Die Sparquote dirfte stei-
gen; dies nicht zuletzt deshalb, weil die Abwrackpramie
zu einem Vorziehen von Pkw-Kéaufen ins Jahr 2009 ge-
fUhrt hat. Diese Nachfrage fehlt im kommmenden Jahr. Ins-
gesamt wird der reale private Konsum im Jahr 2010 mit
0,2% kaum steigen. Im Jahr 2011 durfte er bei nicht mehr
ricklaufiger Beschaftigung und leicht sinkender Sparquo-
te um 0,7% zulegen.

Verbraucherpreise steigen weiter langsam

Das Verbraucherpreisniveau ist in diesem Jahr saisonbe-
reinigt nur wenig gestiegen. Im Vorjahresvergleich ist die
Inflationsrate unter Schwankungen bis Herbst gesunken,
teilweise gab es sogar Minusraten wie zuletzt im Frihjahr
1987. Erst im November wurde mit 0,4% wieder eine po-
sitive Inflationsrate registriert. Im Durchschnitt des Jahres
2009 wird sich der Anstieg der Verbraucherpreise auf 0,3%
belaufen.

Zum gunstigen Preisklima hat die Entwicklung der Heizol-
und Kraftstoffpreise beigetragen. Diese waren bis Jahres-
mitte 2008 sehr kraftig gestiegen, danach aber, im Gefolge
des krisenbedingten Umschwungs auf den Rohdlmarkten,
noch kréftiger gesunken. Obwohl die Preise fur Mineraldl-
produkte seit dem Frihjahr aufgrund der konjunkturellen Er-
holung wieder angezogen haben, unterschritten sie bis Ok-
tober den Vorjahrestand sogar mit zweistelligen Raten. Erst
im November kehrte sich diese Entwicklung um; die Kraft-
stoffpreise lagen zuletzt im Schnitt um 5,6% Uber denen des
Vorjahres (Oktober: — 6,1%). Die an die Olpreisentwicklung
mit deutlicher Verzdgerung gekoppelten Gastarife wurden
im laufenden Jahr dagegen bis zuletzt gesenkt. AuBerdem
haben sich im Vorjahresvergleich saisonabhangige Nah-
rungsmittel verbilligt.

Aber auch die Kerninflationsrate, aus der in Abgrenzung des
ifo Instituts der Einfluss der Preisentwicklung von Energie-
trégern, saisonabhangigen Nahrungsmitteln sowie von Gu-
tern mit administrierten Preisen herausgerechnet wirds, ist
2009 gesunken. Sie betrug im November lediglich 0,9%,
ahnlich niedrige Werte wurden zuletzt im Sommer 2006 re-
gistriert. Hier machte sich die Verbiligung von Grundnah-
rungsmitteln (ohne saisonale Erzeugnisse) bemerkbar
(-1,2%). AuBerdem hat sich der Preisauftrieb bei den Ubri-
gen Waren und Diensten, auf die knapp zwei Drittel aller Ver-
brauchsausgaben entfallen, zuletzt ebenfalls merklich ver-
ringert. Im November belief sich hier die Inflationsrate auf
1,1%, das ist noch etwas niedriger als im Jahresdurchschnitt
2008 (vgl. Tab. 3.7).

Im Prognosezeitraum wird die Verteuerung der Lebenshal-
tung alles in allem moderat bleiben, die Phase niedriger In-
flationsraten geht weiter. Zwar erhoht die Deutsche Bahn
AG im Dezember 2009 die Preise fur Fahrten im Nah- und
Fernverkehr um durchschnittlich 1,8%. Zudem wollen viele
Stromanbieter zum Jahreswechsel die Preise anheben auf-
grund gestiegener Beschaffungskosten bzw. erhéhter Kos-
ten im Rahmen des Erneuerbare Energien Gesetzes (EEG).
Den zwischenzeitlich wieder gestiegenen Olpreisen folgend
werden auch die Gastarife vielenorts teurer. Anders als im
laufenden Jahr gibt es schlieBlich keine im Vorjahresvergleich
dampfenden Basiseffekte mehr (vgl. Abb. 3.15). Insgesamt
dUrfte aber angesichts der weiterhin sehr niedrigen Auslas-
tung der Produktionskapazitaten und der insgesamt schwa-
chen Wirtschaftsentwicklung der Druck auf die Verbraucher-
preise zunachst kaum nachlassen. Fur das Jahr 2010 ist mit
einem Anstieg des Verbraucherpreisindex in Hohe von 0,6%
zu rechnen, fur das Jahr 2011 kann die jahresdurchschnitt-
liche Inflationsrate auf 0,8% veranschlagt werden.

Lohne weiter unter Druck

Nach vergleichsweise hohen Tarifabschlissen im letzten Jahr
sind bis zum dritten Quartal 2009 in Anbetracht der Wirt-
schaftskrise wieder geringere Abschlussraten vereinbart wor-
den. AuBerdem wurden im Vergleich zum Vorjahr deutlich
weniger Einmalzahlungen geleistet. Dennoch lagen die ta-
rifichen Stundenldhne im dritten Quartal etwa 2,1% Uber
dem Niveau des Vorjahres, nachdem sie in der ersten Jah-
reshélfte noch etwa 3% hoher ausgefallen waren als im Vor-
jahr. Dabei erméglichen es Offnungsklauseln in den Tarif-
vertrédgen, dass Arbeitgeber in Krisenzeiten Leistungen ein-
schranken oder vereinbarte Erhdhungen verschieben. Be-
merkenswert ist, dass die effektiven Stundenverdienste im

6 Die Preise von Energietrdgern und von saisonabhéngigen Lebensmitteln
sind Uberdurchschnittlich volatil und kénnen die Ergebnisse der Preissta-
tistik auf kurze Sicht verzerren. Aufgrund der in Deutschland besonders
groBen Bedeutung von Gutern mit administrierten Preisen schlieBt das ifo
Institut bei der Berechnung der Kerninflationsrate diese Gutergruppe zu-
séatzlich aus.

62. Jahrgang - ifo Schnelldienst 24/2009



52 Daten und Prognosen

Tab. 3.7
| Entwicklung des Verbraucherpreisindex”
Wagungsschema 2006 | 2007 | 2008 | 2009 Nov.
in Promille Veranderung gegeniiber dem Vorjahr in %
Kerninflation” 718,08 0,8 2,0 1,9 0,9
davon:
Nahrungsmittel ohne Saisonwaren 73,08 0,8 3,5 7.3 -1,2
darunter:
Brot, Getreideerzeugnisse 16,44 0,6 3.2 7,9 -0,7
Molkereiprodukte, Eier 14,44 0,0 5,9 14,0 —-4.4
Speisefette und -6le 2,55 0,8 10,5 7.5 2,2
Andere Waren und Dienste 645,00 0,8 1,8 1,3 1,1
Ubrige Lebenshaltung 281,92 3,6 3,1 4.4 -0,8
davon:
Saisonabhangige Nahrungsmittel 16,91 6,8 5,8 3.1 -6,8
Heizol, Kraftstoffe und Gas 57,43 9.1 2,9 11,2 -4.8
Heizol 9,21 10,9 -1,5 31,6 -14,9
Kraftstoffe 35,37 55 4.1 6,8 5,6
Gas 12,85 17,6 2,7 8,9 -18,7
Gulter mit administrierten Preisen 207,58 1,9 3,0 2,5 0,8
darunter:
Strom 24,61 3,9 6,9 6,9 5,8
Umlagen fiir Fernwérme u. A. 12,36 15,2 3,3 8,1 -8,6
Telefondienstleistungen 27,12 -3.1 -0,3 -3,2 -1,9
Gesundheitspflege 40,27 0,5 0,8 1,7 0,9
Beitrage zur Krankenversicherung 9,39 2,2 2,1 5,2 1,8
Kraftfahrzeugsteuer 6,50 1,1 3,6 -1 0,0

Lebenshaltung insgesamt 1 000,00 1,6 2,3 2,6 0,4

davon:?

Kerninflation — 0,5 1,4 1,4 0,6
Nahrungsmittel ohne Saisonwaren - 0,1 0,3 0,5 -0,1
Andere Waren und Dienste - 0,5 1,2 0,8 0,7

Ubrige Lebenshaltung - 1,0 0,9 1,3 -0,2
Saisonabhangige Nahrungsmittel - 0,1 0,1 0,1 -0,1
Heizol, Kraftstoffe und Gas - 0,5 0,2 0,7 -0,3
Gulter mit administrierten Preisen - 0,4 0,6 0,5 0,2

@ Verbraucherpreisindex, 2005 = 100. —” In der Abgrenzung des ifo Instituts. — @ Inflationsbeitrage der Teilindizes zur Veran-

derung des Verbraucherpreisindex in Prozentpunkten. Abweichungen in den Summen durch Runden der Zahlen.

Quelle: Statistisches Bundesamt; Berechnungen des ifo Instituts.

dritten Quartal sogar 3,7% Uber dem Vorjahr lagen, nach
4,8% im ersten Halbjahr. Dies lag zum einen daran, dass zu-
nachst in erheblichem Umfang Arbeitszeitkonten abgebaut
wurden und somit kiirzer gearbeitet wurde, ohne dass Lohn-

Kasten
Verbraucherpreisniveau und Inflationsrate

Die Veradnderung des Verbraucherpreisniveaus wird Ublicherweise mit Hilfe
der Inflationsrate gemessen. Hierbei wird das Preisniveau in einem Monat ¢
zum Preisniveau des vergleichbaren Vorjahresmonats t — 12 in Beziehung
gesetzt. Die Entwicklung der Inflationsrate wird deshalb nicht nur von der
aktuellen Preisdynamik im laufenden Jahr beeinflusst, sondern immer auch
von den Preisbewegungen im entsprechenden Vorjahreszeitraum. Die Abbil-
dung 3.15 zeigt diesen Sachverhalt exemplarisch auf. Die Inflationsrate ergibt
sich approximativ aus dem Vorjahresabstand der logarithmierten Verbrau-
cherpreisniveausa), wobei zur erhohten Anschaulichkeit die Preisniveaus
vorab saisonbereinigt wurden. Der Vorjahresvergleich wird hierdurch nicht be-
einflusst. Die Abbildung zeigt, dass die seit Herbst 2008 zu verzeichnende
Disinflationsphase nicht nur auf dem recht geringen Anstieg des jeweils aktu-
ellen Verbraucherpreisniveaus beruht, sondern auch auf Basiseffekten, die
aus der Preisentwicklung aus dem jeweiligen Vorjahresmonat herriihren.

3 Eg gilt der Zusammenhang: Inflationsrate Py/Py.1,*100-100 = (In (p;) —In (pt.12))*100.
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zahlungen eingeschrankt wurden. Zum anderen durften ta-
riflich vereinbarte Zuzahlungen der Arbeitgeber zum Kurz-
arbeitergeld dazu geflhrt haben, dass die Lohnzahlungen
nicht proportional zur Zahl der geleisteten Stunden gesun-

ken sind. Insgesamt hat sich die Lohndrift
damit spurbar erhéht. Da nach dem enor-
men Produktionsriickgang der ersten Jah-
reshalfte immer noch erhebliche Uberkapa-
zitdten bei den Unternehmen bestehen, lie-
gen die Lohnstlckkosten im dritten Quartal
um reichlich 5% Uber Vorjahresniveau, nach
8,2% im ersten Halbjahr. Im Produzierenden
Gewerbe (ohne Bau) sind die Lohnstlickkos-
ten sogar 13,3% hoher als im Vorjahr, was
den erheblichen Kostendruck verdeutlicht,
dem sich die dort tatigen Unternehmen aus-
gesetzt sehen.

FUr dieses Jahr ist eine Tariflohnsteigerung
um 2,3% zu veranschlagen, da Arbeitgeber
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Abb. 3.15
‘ Entwicklung von Verbraucherpreisniveau® und Inflationsrate
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Quelle: Statistisches Bundesamt; Berechnungen des ifo Instituts

weiterhin Offnungsklauseln in den Tarifvertragen nutzen, um
Kostensteigerungen abzufedern. Da die meisten Arbeitszeit-
konten ausgeschopft sein durften und auBerdem mit ei-
nem weiteren Rickgang der Kurzarbeit zu rechnen ist, wird
die Lohndrift im Verlauf des vierten Quartals etwa bei null
liegen, so dass im Jahresdurchschnitt ein Anstieg der ef-
fektiven Stundenldhne von etwa 3,7% resultiert. Da kaum
Preissteigerungen stattfinden, erhéhen sich die realen Lohn-
kosten je Stunde um 2,6%, und die Lohnstlckkosten liegen
auf Stundenbasis um 5,6% Uber dem Vorjahreswert.

Im kommenden Jahr lassen die bereits vorliegenden Tarif-
abschlUsse einen weiteren Rickgang der Lohnsteigerungs-

Tab. 3.8
Einfluss der Kurzarbeit auf die Entwicklung der Lohne
Veranderung gegenuber dem Vorjahr in %

raten erwarten. Die Beschaftigten im Baugewerbe erhal-
ten 2,3% mehr Lohn und im &ffentlichen Dienst der Lan-
der erfolgt eine Stufenerhdhung um 1,2%. Auch dirfte
die Abschlussrate im 6ffentlichen Dienst des Bundes und
der Gemeinden aufgrund der Haushaltslage der offentli-
chen Finanzen moderat ausfallen. Insgesamt ergibt sich
fUr die tariflichen Stundenléhne im Jahr 2010 eine Zunah-
me um 1,7%. Bei anhaltender Unterauslastung der Kapa-
zitaten ist mit einem fortgesetzten Abbau Ubertariflicher
Leistungen zu rechnen. Zudem geht der Umfang der Zu-
zahlungen der Arbeitgeber zum Kurzarbeitergeld weiter zu-
rick, und es kommt zu einer Anpassung der bezahlten an
die geleistete Arbeitszeit, da Arbeitszeitkonten ausge-
schopft sind. Zwar kdnnen prinzipiell auch Arbeitszeitschul-
den aufgebaut werden. Es ist aber fraglich, ob viele Arbeit-
geber dieses Instrument nutzen und damit Lohnzahlungen
im Voraus leisten. Insgesamt kommt es zu einer negati-
ven Lohndrift und die effektiven Stundenldhne steigen mo-
derat um 0,5%. Die realen Lohnkosten je Stunde durften
nahezu stagnieren. Die Lohnstlickkosten auf Stundenba-
sis gerechnet werden deutlich sinken (- 2,0%), weil die
Stundenproduktivitat nach dem diesjahrigen Einbruch wie-
der deutlich steigt.

Die durchschnittliche Arbeitszeit der Beschéaftigten, die nicht
von Kurzarbeit betroffen sind, dirfte im Verlauf des kom-
menden Jahres weiter leicht zurlickgehen. Dabei folgt die
durchschnittliche Arbeitszeit ihrem langfristig rGcklaufigen
Trend, weil keine Uberstunden angesammelt werden durf-
ten und die Quote der Teilzeitbeschaftigten weiter zunimmt.

Geleistet Std.(Arbeitnehmer) durchschnittliche Arbeitszeit Arbeitnehmer (Volizeit)

gesamt ohne KA KA gesamt ohne KA KA gesamt ohne KA KA
2007 1,9 1,9 -9 0,2 0,2 -11,0 1,7 1,8 -10,3
2008 1,5 1,4 90 -0,1 -0,1 27,7 1,6 1,5 91,2
2009 -39 -58 1227 -39 -3,0 18,1 0,0 -2,0 1285,2
2010 -0,3 -15 —-83 0,5 -0,3 -12,6 -0,9 0,9 -82,8
2011 0,0 0,3 -76 0,0 -0,2 -23,4 0,0 0,2 -76,1

Bruttoléhne und -gehalter Verdienst je Arbeitnehmer Verdienst je Stunde

gesamt ohne KA KA gesamt ohne KA KA gesamt ohne KA KA
2007 3,3 3,4 -9 1,6 1,6 -10,8 1,4 1,4 0,3
2008 3,9 3,8 102 2,3 2,3 36,2 24 24 6,6
2009 -04 -23 1260 -04 0,6 21,0 3,7 3,7 24
2010 0,1 2,0 -84 1,0 0,2 -17.8 0,5 0,5 -6,0
2011 1,1 1,4 -75 1,2 1,0 -19,4 1,2 1,1 5,3

Lohndrift (Arbeitnehmer) Lohndrift (Stunde) Tariflohn Ausfall

gesamt ohne KA KA gesamt ohne KA KA Monat Stunde Je KA
2007 0,2 0,3 -121 0,3 0,3 -0,9 1,3 1,2 57,0
2008 -0,5 -0,5 33,4 -04 -04 3,9 2,8 2,8 45,1
2009 -27 -18 18,7 1,5 1,4 0,2 2,3 2,3 33,1
2010 -0,7 -15 -19,56 -13 -1,2 -7,7 1,7 1,7 41,4
2011 0,1 0,0 -20,4 0,2 0,1 4,3 1,0 1,0 55,1
Anmerkung: Werte berechnet aus den Quartalswerten. KA: Kurzarbeit, »Ausfall je KA« gibt den durchschnittlichen Arbeits-
ausfall je Kurzarbeiter in Relation zu den lbrigen Arbeitnehmern.

Quelle: Statistisches Bundesamt; Bundesagentur fiir Arbeit; Bundesbank; 2009, 2010 und 2011: Prognosen des ifo Instituts.
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Als Folge steigt der Verdienst je Arbeitnehmer (ohne Kurz-
arbeiter gerechnet) nur wenig. Allerdings geht die Zahl der
Kurzarbeiter weiter zurtick, und damit bleibt die durchschnitt-
liche Arbeitszeit aller Beschaftigten, entgegen dem lang-
fristigen Trend, insgesamt stabil. Die Verdienste je Arbeit-
nehmer durften demnach im kommenden Jahr wieder leicht
steigen (vgl. Tab. 3.8).

Moderater Anstieg der Arbeitslosigkeit

Die Entwicklung am Arbeitsmarkt wurde bislang durch das
Bestreben bestimmt, die Beschéftigung zu sichern. Wah-
rend die gesamtwirtschaftliche Produktion seit Jahresbe-
ginn bis zum dritten Quartal um 2,4% geschrumpft ist, und
die geleisteten Stunden um 2,5% gesunken sind, ist die Zahl
der Erwerbstéatigen im Inland hingegen nur um 114 000
(0,3%) zurtickgegangen.” Die deutliche Reduktion der ge-
leisteten Stunden je Erwerbstétigen hat bislang einen sprung-
haften Anstieg der Arbeitslosigkeit verhindert. Die durch-
schnittliche Arbeitszeit wurde dabei vor allem durch einen
massiven Abbau von angesammelten Guthaben auf Arbeits-
zeitkonten und durch Arbeitszeitverkirzung reduziert.® Zu-
dem ist die Zahl der Personen, die eine ausschlieBlich ge-
ringfUgige Beschaftigung austiben, seit Jahresbeginn ste-
tig gestiegen. Ebenso durfte die Teilzeitquote bei den sozi-
alversicherungspflichtigen Beschaftigungsverhaltnissen wei-
ter zugenommen haben.® Sieht man zunachst von dem Ef-
fekt der Kurzarbeit ab, so verkirzte sich die Arbeitszeit je
Arbeitnehmer auf diese Weise um etwa 11/2%. Nimmt man
die Einfihrung von Kurzarbeit hinzu, dann ist die durch-
schnittliche Arbeitszeit seit Jahresbeginn insgesamt um 2,4%
zurtckgefahren worden. Allerdings wurde das Instrument
der Kurzarbeit im dritten Quartal bereits in deutlich geringe-
rem MaB in Anspruch genommen. So lag die Zahl der be-
troffenen Personen im dritten Quartal bei 1,12 Mill. und da-
mit um 375 000 niedriger als im Vorquartal.

Betrachtet man die einzelnen Komponenten der Erwerbs-
tatigkeit, dann hat vor allem die ungeférderte Selbstandig-
keit zu einer Stabilisierung beigetragen. Obwohl die Forde-
rung hier seit Jahresbeginn deutlich ricklaufig war, nahm die
Zahl der Selbstéandigen insgesamt um 0,2% zu. Allerdings
dUrfte es sich dabei in erheblichem Umfang um so genann-
te Soloselbstandige handeln, die ihre Arbeitskraft anbieten,
um die Zeit wahrend der Arbeitslosigkeit zu Uberbriicken.

7 Die Zahl der Erwerbstétigen Inléander ist im Zuge der Rezession deutlich
schneller zurlickgegangen. Hier ergibt sich bis zum dritten Quartal eine
Abnahme um 166 000 (0,4%).

8 Bei der Betriebsratebefragung 2009 durch das WSI gab die gréBte Grup-
pe der Befragten (30%) an, dass als Reaktion auf den Produktionsausfall
ein Abbau von Arbeitszeitkonten stattgefunden hat; 20% nutzte Kurzar-
beit. Vgl. Boeckler Impuls 18/2009, »Kluge Verteilung der Arbeitszeit fe-
dert Krisenfolgen ab«.

9 Nach Ablauf des ersten Quartals 2009 — neuere Daten liegen noch nicht
vor — lag die Zahl der Teilzeitbeschaftigten um 4% Gber dem Vorjahresni-
veau, wahrend die Volizeitstellen um 0,4% zurlickgegangen waren.
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Hierflr spricht, dass in diesem Segment die durchschnittli-
che Arbeitszeit im dritten Quartal gegentber dem Vorquar-
tal um etwa 137/2% gesunken ist. Die sozialversicherungs-
pflichtige Beschéftigung hat bis zum September spuirbar ab-
genommen; sie sank um 214 000. Die Beschéftigung ging
vor allem in den exportabhangigen Sektoren zurlick. So sind
im Verarbeitenden Gewerbe und bei den Arbeitnehmeriiber-
lassungen im Vergleich zum Vorjahr insgesamt etwa 400 000
Stellen weggefallen. Allerdings durfte der Riickgang der Zahl
der Zeitarbeiter in den vergangenen Monaten zum Stillstand
gekommen sein. Im Dienstleistungssektor, der Uberwiegend
von der Binnennachfrage abhangt, war hingegen ein Stel-
lenaufbau zu verzeichnen, der die Folgen der Rezession
auf den Arbeitsmarkt bislang splrbar gedampft hat. Im Ge-
sundheitswesen, im Bereich Erziehung und Unterricht und
im offentlichen Sektor sind etwa 200 000 Personen mehr
beschéftigt als im Vorjahr.

Derzeit stabilisieren staatliche MaBnahmen wie die Kurzar-
beit die Einkommenssituation offenbar so weit, dass die
negativen Folgen fUr den Arbeitsmarkt in den konsumnahen
Bereichen gering sind. Dass die Auswirkung der Rezession
auf den Arbeitsmarkt im Vergleich zu friheren Krisen mo-
derat ausféllt, durfte auch an der vorteilhaften Ausgangsla-
ge im Vorfeld des Produktionseinbruchs liegen. Damals wa-
ren die realen Lohnkosten in Relation zur Produktivitat deut-
lich gesunken. Dies hatte fur sich genommen zu einem An-
stieg der Beschéftigung beigetragen.

Die Zahl der Arbeitslosen reagierte bis zum November ge-
messen an dem enormen Produktionsausfall vergleichswei-
se moderat. Nachdem sie im Verlauf des ersten Halbjahres
um 248 000 gestiegen war, ging sie danach leicht zurlck,
und der Anstieg betrug bis zum November im Verlauf noch
187 000. Allerdings ist die Zahl der Arbeitslosen unterzeich-
net, da seit Mai 2009 Erwerbslose, mit deren Vermittiung
private Agenturen beauftragt sind, nicht mehr in der Arbeits-
losenstatistik erfasst werden. BerUcksichtigt man dies, héat-
te die Zahl der Arbeitslosen bis November um knapp 350 000
zugenommen. Allerdings hétte sich auch dann ein gering-
flgiger Rlckgang der Arbeitslosenzahl im Oktober und No-
vember ergeben.

Im weiteren Verlauf dieses Jahres wird der Anstieg der Pro-
duktion nicht ausreichen, um die vorhandenen Produktions-
faktoren voll auszulasten. Eine Folge ist, dass die gesamt-
wirtschaftlichen Lohnstlckkosten deutlich Gber dem Niveau
des Vorjahres liegen. Da die Preistberwélzungsspielrdume
gering sind, werden die Unternehmen daher weiter bestrebt
sein, ihre Kostenbelastung zu senken, indem sie die Be-
schaftigung reduzieren. Das Arbeitsvolumen dirfte daherim
vierten Quartal dieses Jahres erneut sinken und damit um
jahresdurchschnittlich 3,4% zurtickgehen (vgl. Abb. 3.16).
Das Instrument der Kurzarbeit hat bislang dazu beigetragen,
dass sich dieser Ruckgang nicht in vollem Umfang in den
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Abb. 3.16

Geleistete Arbeitsstunden der Erwerbstétigen im Inland
Saison- und kalenderbereinigter Verlauf

Abb. 3.18
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“ Veranderung gegeniiber dem Vorquartal in %, auf Jahresrate hochgerechnet (rechte Skala).
" Zahlenangabe: Veranderung der Ursprungswerte gegeniiber dem Vorjahr in %.
Quelle: Statistisches Bundesamt; Berechnungen und Schatzungen des ifo Instituts (Dezember 2009).
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Beschaftigtenzahlen widerspiegelt. Allerdings durfte die Kurz-
arbeit im vierten Quartal weiter sinken; wenn auch langsa-
mer als im Vorquartal. HierfUr spricht, dass sich die Zahl
der betroffenen Personen in eingegangenen Anzeigen zur
konjunkturellen Kurzarbeit seit August bei monatlich etwa
100 000 stabilisiert. Insgesamt liegt die Zahl der Kurzarbei-
ter damit bei jahresdurchschnittlich 1,14 Mill. Aufgrund des
starken Einbruchs in der ersten Jahreshalfte sinkt die durch-
schnittliche Arbeitszeit 2009 um 3,3%. Die Zahl der erwerbs-
tatigen Inlander wird dabei im vierten Quartal leicht beschleu-
nigt sinken. Im Jahresdurchschnitt ergibt sich ein Rlickgang
um lediglich 0,1% (vgl. Abb. 3.17).

Im Zuge der Rezession war bislang ein moderater Anstieg
der Arbeitslosenzahlen zu verzeichnen. Etwas deutlicher
ist hingegen die Zahl der nichtarbeitslosen Arbeitsuchen-
den angestiegen. Hierzu z&hlen vor allem Personen, die
sich in sich arbeitsmarktpolitischen MaBnahmen befinden
und deshalb nicht als arbeitslos gezahlt werden, sowie
Arbeitnehmer, deren Arbeitsplatz bedroht ist oder denen
bereits geklndigt wurde. Nachdem deren Zahl im Som-
merhalbjahr um rund 200 000 Uber dem Vorjahr lag, ist

Abb. 3.17

Erwerbstitige
Inlanderkonzept, saisonbereinigter Verlauf

Mill. Personen Tsd. Personen

414 500
[ Verénderung gegeniiber dem Vorquartal ¥ Prognose-

41,0 Jahresdurchschnitt * zeitraum 400
= Mill. Personen

40,6 300

40,2

ol

39,4

I B
| B (1]

39,0

38,6 -200

38,2 -300

37 -400
2005 2006 2007 2008 2009 2010
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Quelle: Statistisches Bundesamt; Berechnungen und Schatzungen des ifo Instituts (Dezember 2009).
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fiir Arbeit; und Scha des ifo Instituts (Dezember 2009).

sie im November etwa 300 000 Personen héher als im Vor-
jahresmonat. Daher ist nach dem bis zum November ver-
zeichneten Ruckgang der Arbeitslosenzahl in den kom-
menden Monaten wieder mit einem Anstieg zu rechnen;
fUr das vierte Quartal ergibt sich dennoch im Durchschnitt
eine Abnahme. Im Jahresdurchschnitt steigt die Arbeits-
losigkeit um 158 000, was einer Arbeitslosenquote von
8,1% entspricht (vgl. Abb. 3.18). Im Verlauf ergibt sich ein
Anstieg um rund 210 000. Bertcksichtigt man, dass die
Arbeitslosenzahl durch die Herausrechnung von Personen,
mit deren Vermittlung Dritte beauftragt sind, unterzeich-
net wurde, ergibt sich ein jahresdurchschnittlicher Anstieg
von 235 000. Im Verlauf ergébe sich eine Zunahme um
rund 375 000 Personen.

Im kommenden Jahr nimmt die gesamtwirtschaftliche Pro-
duktion nur langsam zu. Daher bleibt der Anpassungsdruck
am Arbeitsmarkt. Der Einsatz der geleisteten Stunden durf-
te im Verlauf noch um 0,2% zurtickgehen, wobei sich das
Tempo im Jahresverlauf zunéchst verlangsamt, und die Ab-
wartsbewegung im Winter zum Stillstand kommt. Wegen
des niedrigen Niveaus zu Jahresbeginn ergibt sich ein jah-
resdurchschnittlicher Rickgang um 0,8% (arbeitstaglich be-
reinigt 1,1%). Die Zahl der Kurzarbeiter wird trotz der er-
neut verlangerten Bezugsdauer von Kurzarbeitergeld weiter
zurtckgehen und etwa 900 000 niedriger liegen als im Vor-
jahr. Da aber der Anteil von Teilzeitkraften mit der zunehmen-
den Bedeutung des Dienstleistungssektors dem langjéhri-
gen Trend folgend weiter steigt, erhéht sich die Arbeitszeit
pro Arbeitnehmer nur leicht um 0,5%. Damit liegt ihr Ni-
veau im Verlauf von 2010 leicht Uber dem langfristigen Trend.
Die Zahl der erwerbstatigen Inlander insgesamt sinkt dabei
um 350 000 (0,9%), was im Verlauf einem Ruckgang um
260 000 entspricht. Sehr deutlich wird dabei die sozialver-
sicherungspflichtige Beschaftigung reduziert, die um rund
360 000 zurtickgeht (vgl. Tab 3.9). Im Jahresverlauf sinkt
sie um 270 000. Bei den ausschlieBlich geringfligig Beschéf-
tigten wird sich der Anstieg hingegen zunachst fortsetzen
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Tab. 3.9
Arbeitsmarktbilanz
Jahresdurchschnitte in 1 000 Personen
2007 | 2008 [ 2009 [ 2010 [ 2011
Deutschland
Arbeitsvolumen (Mill. Stunden) 56 845 57 583 55 632 55173 55 156
Erwerbstéatige Inlander 39 656 40 220 40 171 39 821 39 870
Arbeitnehmer 35220 35786 35 751 35 376 35413
darunter:
sozialversicherungspflichtig Beschaftigte 26 942 27 510 27 474 27 107 27 106
darunter
geférderte SV-pflichtige Beschéftigunga) 210 240 270 355 404
marginal Beschéftigte 5906 5898 5933 5986 6 023
darunter:
Minijobs 4 861 4 866 4914 4957 4954
Ein-Euro-Jobs” 301 291 279 289 329
Selbstandige 4 436 4434 4420 4 445 4 458
darunter:
geférderte Selbsténdige” 237 180 146 169 184
Pendlersaldo 68 59 96 162 112
Erwerbstétige Inland 39724 40 279 40 267 39982 39983
Arbeitslose 3776 3268 3426 3607 3617
Aktive Arbeitsmarktpolitik
Teilnehmer § 46 SGB IlI 0 0 128 268 270
TrainingsmalRnahmen 77 81 38 0 0
Arbeitslosenquote BA” 9,0 7.8 8,1 8,6 8,6
Erwerbslose® 3602 3141 3235 3407 3416
Erwerbslosenquoteg) 8,3 7,2 7,5 7.9 7.9
Kurzarbeit 68 102 1141 226 70
2 ArbeitsbeschaffungsmalRnahmen. Strukturanpassungsmaflnahmen, Personal-Service-Agenturen, Eingliederungszuschuss,
Eingliederungszuschuss bei Vertretung, Eingliederungszuschuss bei Neugriindung, Arbeitsentgeltzuschuss, Einstiegsgeld bei
abhéngiger Beschéftigung, Arbeitsgelegenheiten der Entgeltvariante, Beschaftigungszuschuss, Qualifizierungszuschuss fiir
Jiingere, Eingliederungshilfen fiir Jiingere, Entgeltsicherung fiir Altere. — g Arbeitsgelegenheiten mit Mehraufwandsent-
schadigung. — @ Griindungszuschiisse, Existenzgriindungszuschiisse, Uberbriickungsgeld und Einstiegsgeld. — 9 Arbeitslose
in % der zivilen Erwerbspersonen (Definition gemaf Bundesagentur fiir Arbeit). — ® Definition der ILO; Erwerbslose in % der
inldndischen Erwerbspersonen (erwerbstatige Inlander plus Arbeitslose). — 7 Erwerbslose in % der inlandischen Erwerbs-
personen (erwerbstatige Inlander plus Arbeitslose).

Quelle: Statistisches Bundesamt; Bundesagentur fir Arbeit; 2009, 2010 und 2011: Prognose des ifo Instituts.

und erst im Verlauf der zweiten Jahreshélfte zum Stillstand
kommen, so dass deren Zahl 2010 um reichlich 40 000 zu-
nimmt. Vor diesem Hintergrund steigt die Zahl der Arbeits-
losen um 180 000, was im Verlauf einer Zunahme von
220 000 entspricht. Die Zunahme wird dabei im kommen-
den Jahr von einem Ruckgang des Erwerbspersonenpoten-
tials in einer GréBenordnung von 130 000 gedampft.10 Rech-
net man die Personen hinzu, die bei externen Vermittlern be-
treut werden, so ergibt sich ein Anstieg der Arbeitslosenzahl
von 280 000.

Da es auch im Jahr 2011 nicht zu einem durchgreifenden
Aufschwung kommen durfte, steigt die Produktion nur all-
mahlich. Das Produktionsniveau bleibt jedoch verglichen
mit der vorangegangenen Boomphase weiter niedrig. Im
Zuge dessen durfte sich die Lage am Arbeitsmarkt leicht
bessern. Das Beschaftigungsniveau erreicht damit nicht

10 \Vgl. Bach, H.-U., M. Hummel, S. Klinger, E. Spitznagel und G. Zika (2009),
»Die Krise wird deutliche Spuren hinterlassen, IAB Kurzbericht 20/2009.
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das Niveau vor der Krise, im Jahresdurchschnitt ergibt sich
Stagnation.

Zu den Finanzierungsbedingungen in
Deutschland

Die Kreditvergabe an nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften
in Deutschland hat sich seit Ende vergangenen Jahres stark
abgeschwécht. Das Volumen neu vergebener Kredite ging
so stark zurlck, dass es die fallig werdenden Kredite nicht
mehr ausgleichen konnte; somit war der Bestand ausste-
hender Kredite seit September deutlich rtcklaufig (vgl.
Abb. 3.19). Gleichzeitig senkten die deutschen Banken
kraftig ihre Zinsen, so dass der durchschnittliche Zins fur
neu vergebene Kredite von knapp 6,5% Ende letzten Jah-
res auf unter 4% im Oktober dieses Jahres fiel (vgl.
Abb. 3.19). Der durchschnittliche Zins flir ausstehende Kre-
dite sank ebenfalls im selben Zeitraum, wenngleich der
Ruckgang hier nur etwas mehr als 1,5 Prozentpunkte be-
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Abb. 3.19
Finanzierungsbedingungen

Kreditvergabe deutscher Banken an nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften
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Quelle: Deutsche Bundesbank; Européische Zentralbank; Berechnungen des ifo Instituts.
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trug, was auf die hohen Zinsen bestehender Kreditvertra-
ge mit langeren Laufzeiten und Zinsbindung zurtickzufih-
ren ist, die noch vor dem Einsetzten der Zinssenkungspha-
se vereinbart wurden.

Ein ricklaufiges Kreditvolumen bei gleichzeitig sinkenden
Zinsen spricht auf den ersten Blick fur einen RUckgang der
Kreditnachfrage. Dies legen auch der massive Konjunktur-
einbruch und insbesondere der Absturz der Investitionen na-
he, die den Kreditbedarf der Unternehmen erheblich redu-
ziert haben durften. Im Zuge der sich seit spatestens Jah-
resmitte abzeichnenden gesamtwirtschaftlichen Erholung
sollte allerdings auch die Nachfrage nach Fremdmitteln wie-
der anziehen. Die am aktuellen Rand zur Verflugung ste-
henden Daten zeichnen jedoch ein anderes Bild: das Volu-
men der Neukredite geht in der Tendenz weiter zurtick, der
Kreditbestand sinkt.

Angesichts der hohen Abschreibungen, die die Banken
im Zuge der Finanzkrise bisher zu verzeichnen hatten und
die Schatzungen zufolge in den kommenden Monaten noch
anstehen, ist zu vermuten, dass diese Entwicklung auf ei-
ne Angebotsverknappung am Kreditmarkt zurtick zu fuh-
ren ist. Dies kdnnte zu einer wesentlichen Beeintrachtigung
des weiteren Verlaufs der Konjunktur fuhren, da eine an-
ziehende Kreditnachfrage infolge der konjunkturellen Er-
holung nicht durch ein entsprechendes Kreditangebot ge-
deckt werden wulrde. Eine gesicherte Identifikation dieser
so genannten Kreditklemme ist allerdings problematisch,
da angebots- und nachfrageseitige Einfllisse schwer von-
einander zu trennen sind. Allerdings weist eine Reihe von
Indikatoren darauf hin, dass in Deutschland der kreditan-
gebotsseitige Restriktionsgrad — zumindest seit Jahresmit-
te und insbesondere flir groBe Unternehmen — deutlich zu-
nimmt und mithin von einer Kreditklemme gesprochen wer-
den kann.

So erhohte sich bei den Zinsen fur neu vergebene Kredite
mit einer Laufzeit von Uber einem Jahr der Aufschlag tber
den sicheren Notenbankzins seit Ende letzten Jahres kon-
tinuierlich und verharrt seit Jahresmitte bei tber 3 Prozent-
punkten; dieser Spread liegt derzeit deutlich hdher als wah-
rend der letzten konjunkturellen Schwéchephase in den Jah-
ren 2003/04 (vgl. Abb. 3.18). Zwar machen diese Kredite in
Deutschland nur zwischen 5 und 10% der gesamten Neu-
kreditvergabe aus; allerdings spielen sie gerade fur die Fi-
nanzierung langerfristiger Investitionsprojekte eine wichtige
Rolle. Die Beobachtung, dass in diesem Kreditsegment die
Zinssenkungen der EZB nur teilweise von den Banken an
die Kreditnehmer weitergegeben werden, spricht fur einen
negativen angebotsseitigen Effekt auf dem Kreditmarkt, der
dem aus der sinkenden Kreditnachfrage resultierenden Ruck-
gang der Kreditzinsen entgegenwirkt.!! Ein ahnlicher An-
stieg der Spreads ist auch bei den Uberziehungskrediten
zu beobachten, wenngleich der Aufschlag mit aktuell 4 Pro-
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zentpunkten noch unter dem Hbochststand aus dem Jahr
2003 liegt. Bei den unterjahrigen Krediten und den Kredit-
vertrégen mit variabler Verzinsung, die knapp 50% des Kre-
ditneugeschéfts ausmachen, wurden die Zinssenkungen der
EZB hingegen nahezu vollstandig weitergegeben.

Die Weitergabe der Zinssenkungen der EZB durch die deut-
schen Banken ist vor allem im Vergleich mit Banken in an-
deren La&ndern des Euroraums deutlich unvollstandiger. So
wurden von der Leitzinssenkung in Héhe von 325 Basis-
punkten (von 4,25% Anfang Oktober 2008 auf 1% im Mai
2009) nur 60% von den deutschen Banken an die Kredit-
nehmer weitergegeben, die einen neuen Kredit mit einer
Laufzeit zwischen einem und funf Jahren aufnahmen; bei
Laufzeiten Uber funf Jahren waren es gerade einmal 34%
(vgl. Abb. 3.19). Im Euroraum insgesamt (also einschlieB3-
lich Deutschland) war die Weitergabe der sinkenden Refi-
nanzierungskosten mit 83% bzw. 46% deutlich groBer.

Ein weiterer Indikator, der am aktuellen Rand auf das Vor-
liegen einer Kreditklemme in Deutschland schlieBen lésst,
kann aus den regelméaBigen Unternehmensbefragungen
des ifo Instituts abgeleitet werden. Die ifo Kredithirde, die
den Anteil der Unternehmen im verarbeitenden Gewerbe
angibt, der die Kreditvergabe der Banken restriktiv ein-
schétzt, lag im November bei 45,4% (vgl. Abb. 3.20). Wah-
rend bei den kleinen und mittelgroBen Unternehmen der
Zugang zu Krediten derzeit etwas besser zu sein scheint
als wéhrend des Abschwungs zu Beginn des Jahrzehnts,
ist die Kreditsituation vor allem groBer Unternehmen deut-
lich angespannter. Bei allen Unternehmen blieb jedoch
die Kredithtrde seit Jahresmitte nahezu unverandert, ob-
wohl sich seither die Geschéftslage und die Geschaftser-
wartungen in der deutschen Wirtschaft deutlich verbessert
haben. Somit sollten sowohl die Nachfrage nach Krediten
zugenommen haben als auch die KreditwUrdigkeit der Un-
ternehmen gestiegen sein.

Dass sich der Zugang zu Krediten in einer konjunkturellen
Abschwungphase fuir die Unternehmen im Durchschnitt er-
schwert, kann zum Teil mit einem durchaus normalen Kal-
kil der Banken erklart werden. So ist ein zyklisches Verhal-
ten der Kreditangebotsbedingungen ein durchaus Ubliches
Phanomen, das mit der Abhangigkeit des Wertes der ge-
stellten Sicherheiten vom Konjunkturzyklus und einem kon-
junkturabhangigen Monitoring durch die Kreditinstitute be-
grundet werden kann. Um sowohl Schwankungen im ma-
krobkonomischen Umfeld als auch Veranderungen in der

11 Eine mogliche Erklarung fur die geringe Weitergabe der Leitzinssenkun-
gen und fUr den damit verbundenen deutlichen Anstieg der Zinsaufschla-
ge insbesondere bei ldngerfristigen Kreditvertragen ware neben einer an-
gebotsseitigen Verknappung der Kreditvergabe sicherlich auch eine deut-
liche Verschlechterung der Kreditrisiken und damit der erwarteten Kredit-
ausfallkosten. Die Bonitat der Unternehmen wird weiter unten in die Ana-
lyse miteinbezogen. Auch eine fristenkonforme Refinanzierung langfristi-
ger Kredite kdnnte eine Rolle spielen, da Banken zukUnftige Leitzinsan-
hebungen in ihr Kalkll mit einbeziehen.
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Bonitat der potentiellen Kreditnehmer zu bertcksichtigen,
wurde deshalb auf Basis der regelmaBigen ifo Unterneh-
mensbefragungen ein Kreditklemmenindikator berechnet.
Das makrotkonomische Umfeld und die Veranderung der
Kreditwurdigkeit der Unternehmen wurde dabei anhand ih-
rer Angaben im Rahmen der ifo Unternehmensbefragun-
gen Uber die aktuelle Geschéftslage und die Auftragsein-
gange herausgerechnet. Der so konstruierte Indikator misst
den Beitrag der — nicht herausgerechneten — bankenspezi-
fischen Determinanten zu der Wahrscheinlichkeit, dass ein
Unternehmen mit guter Bonitat den Zugang zu Krediten als
restriktiv beurteilt.12

Der Kreditklemmenindikator ist im Jahresverlauf deutlich an-
gestiegen. Noch im April wirkten die bankenspezifischen Fak-
toren insofern expansiy, als dass fur ein Unternehmen guter
Bonitat eine um 6 Prozentpunkte hohere KredithUrde zu er-
warten gewesen ware. Dies lasst sich mdglicherweise durch
die staatlichen StitzungsmaBnahmen erklaren. Seit Juli die-
ses Jahres hat sich die Situation gewendet. Mittlerweile mUiss-
te bei normaler Kreditvergabepraxis die Kredithdrde fUr ein
Unternehmen guter Bonitat um 4 Prozentpunkte niedriger
sein als tats&chlich zu beobachten ist (vgl. Abb. 3.20). MaB-
geblich fUr dieses Ergebnis sind ausschlieflich die groBen
Unternehmen, fUr die der Kreditklemmenindikator einen Wert
von 13 Prozentpunkten erreicht. Diese Entwicklung 18sst sich
auch anhand der aggregierten ifo Kredithlrde ablesen. Ob-
wohl namlich im Zuge der konjunkturellen Erholung immer
mehr Unternehmen eine verbesserte Geschaftslage und er-
hohte Auftragseingange vorweisen kdnnen und sich daher
ihre Kreditwurdigkeit verbessert haben drfte, blieb der An-
teil der Unternehmen, die die Kreditvergabe der Banken res-
triktiv einschatzten, nahezu unverandert. Dies ist ein deutli-
cher Hinweis auf das Vorliegen einer Kreditklemme flr gro-
Be Unternehmen in Deutschland.

FUr den Prognosezeitraum deutet die aktuelle Entwicklungs-
tendenz auf eine Verscharfung der Lage hin. Diese Einschat-
zung deckt sich auch mit den Erfahrungen aus der Vergan-
genheit, nach denen die Kreditvergabe vor allem in der Spat-
phase eines Abschwungs und im beginnenden Aufschwung
gebremst hat. Im Gegensatz zur Kreditklemme in den Jah-
ren 2003 und 2004 sind heute allerdings bislang nur groB3e
Unternehmen von der Kreditklemme betroffen. Eine der Ur-
sachen hierflir kdnnte der Wegfall auslandischer GroBban-
ken sein, die vor allem mit groBen Unternehmen Kreditbe-
ziehungen pflegten; knapp die Halfte des Rickgangs der
Buchkredite ans verarbeitende Gewerbe im dritten Quartal
ist durch ein rlcklaufiges Geschaft der Auslandsbanken zu
erklaren.

12 Eine ausfuhrliche Darstellung der Berechnung des Kreditklemmenindika-
tors findet sich in Wollmershauser, T. (2009), »A Micro Data Approach to
the Identification of Credit Crunches«, unverdffentlichtes Manuskript, ifo
Institut fir Wirtschaftsforschung, sowie in Projektgruppe Gemeinschafts-
diagnose (2009), »Zdgerliche Belebung — Steigende Staatsschuldens, ifo
Schnelldienst 62(20), 44, Kasten 3.5.
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Quelle: ifo Institut; Berechnungen des ifo Instituts.

Staatshaushalt: Finanzierungsdefizit nimmt von
Jahr zu Jahr zu

Nach einer mehrere Jahre andauernden Konsolidierungs-
phase geraten die 6ffentlichen Haushalte ab 2009 wie-
der in groBe Schwierigkeiten. Hatte sich der Finanzierungs-
saldo des Staates von 2003 bis 2007 noch von — 4,0%
auf + 0,2% des nominalen Bruttoinlandsprodukts ver-
bessert (2008 belief er sich auf 0,0%), so ist nun wieder
mit einem spurbaren Defizit zu rechnen. Der Maastricht-
Grenzwert von 3,0% durfte 2010 und 2011 deutlich tUber-
troffen werden.

Die gesamtstaatlichen Einnahmen sinken im Jahr 2009 um
2,0%. Dies ist insbesondere auf das geringere Steuerauf-
kommen zurlickzuflhren (- 4,5%). Dieser Riickgang ergibt
sich im Wesentlichen bei den Steuern vom Ertrag (- 7,2%),
wahrend die Produktions- und Importabgaben (- 2,1%) an-
gesichts der Krise 2009 relativ stabil blieben. Da Uberwie-
gend der steuerfreie Export von der Wirtschaftskrise ge-
troffen wurde und die Konjunkturprogramme stabilisierend
auf die inlAndische Nachfrage wirken, steigt das Aufkom-
men der Umsatzsteuer noch um 0,4% an (die Entwicklung
der Einzelsteuern wird in Abgrenzung der Finanzstatistik be-
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schrieben). Die Lohnsteuer sinkt um 4,8%, der Zinsabschlag
um 5,4%, die veranlagte Einkommensteuer um 18%, die
nicht veranlagten Steuern vom Ertrag um 22% und die Kor-
perschaftsteuer sogar um 60%. Die kommunalen Haushal-
te leiden unter den ebenfalls deutlich zurlickgehenden Ge-
werbesteuereinnahmen (— 18%). Neben der Wirtschaftskri-
se sind auch verzogerte Effekte der Unternehmenssteuer-
reform 2008 fur die ungtinstige Entwicklung der gewinnab-
hangigen Steuern im Jahr 2009 verantwortlich.

Die Sozialversicherungsbeitrédge an den Staat steigen 2009
um 1,2% oder 5 Mrd. Euro. Die bedeutendsten Zuwéachse
erzielt die gesetzliche Krankenversicherung, weil der allge-
meine Beitragssatz mit Beginn des Gesundheitsfonds zum
Jahresanfang auf 14,6% festgesetzt worden war, was im
Durchschnitt einer Anhebung um 0,6 Prozentpunkte bedeu-
tete. Zwar wurde im Rahmen des zweiten Konjunkturpakets
der Bundesregierung der Beitrag zur Jahresmitte wieder um
0,6 Prozentpunkte reduziert, insgesamt nehmen aber die
Beitragseinnahmen der Krankenkassen um rund 4% zu.
Auch die Pflegeversicherung kann einen Anstieg verbuchen,
der im Wesentlichen aus der Beitragssatzanhebung zum
1. Juli 2008 resultiert. Demgegentber sind die Beitragsein-
nahmen der Arbeitslosenversicherung stark rtcklaufig, weil
zum Jahresbeginn der Beitragssatz von 3,3% auf 2,8% ab-
gesenkt worden war.

Die Staatsausgaben nehmen im Jahr 2009 um 4,8% zu.
Gegentber der Entwicklung in den Vorjahren bedeutet das
eine kréaftige Beschleunigung, denn von 2001 bis 2008 be-
lief sich der durchschnittliche Zuwachs auf nur 1,2% jahr-
lich, was zu einem kréaftigen Rickgang der Staatsquote —
sie stellt die Ausgaben des Staates in% des nominalen Brut-
toinlandsprodukts dar — fUhrte (vgl. Abb. 3.21). Verantwort-
lich fUr die aktuelle Dynamik sind in erster Linie die zwei
groBten Ausgabenkategorien, die monetaren Sozialleistun-
gen (+ 5,1%) und die sozialen Sachleistungen (+ 5,4%).
Bei ersteren macht sich die Verschlechterung am Arbeits-
markt bemerkbar, die zu héheren Ausgaben flr Arbeitslo-
sengeld | und Il fuhrt, zuséatzlich werden die Ausgaben fir
Kurzarbeitergeld um ein Vielfaches zunehmen. Daneben
spielt eine Rolle, dass es zum 1. Juli die héchste Renten-
anpassung seit vielen Jahren gab und dass Sozialleistun-
gen wie das Wohngeld erhdht wurden. Zudem wurde ein
Kinderbonus einmalig gewéahrt. Bei den Sachleistungen sind
die Gesundheitsausgaben der treibende Faktor (hier wa-
ren hdhere Zahlungen an Krankenhduser und niedergelas-
sene Arzte vereinbart worden), auBerdem wurden die Leis-
tungen der Pflegeversicherung ausgeweitet. Auch die Per-
sonalausgaben des Staates expandieren nach den kréafti-
gen Anhebungen der tariflichen Entgelte mit einem Plus von
3,2% so stark wie seit 1993 nicht mehr. Die starke Aus-
weitung der sonstigen laufenden Transfers um fast ein Finf-
tel geht auf die Abwrackpréamie zurtck, fur die der Staat
5 Mrd. Euro ausgibt. Schlielich werden die Investitionen,
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Abb. 3.21
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Srperschaften und Sozial icherung in Abgl

insbesondere angeregt durch die Konjunkturpakete, um
7,5% ausgeweitet. Der Anstieg der Subventionen um so-
gar mehr als 12% spiegelt die Kosten fiir die Ubernahme
der Sozialversicherungsbeitrage fUr Kurzarbeitergeld durch
die Bundesagentur fUr Arbeit wider. Der Rlckgang der ge-
leisteten Vermdgenstransfers ist der sukzessive auslau-
fenden Eigenheimzulage geschuldet. Trotz der zuletzt wie-
der gestiegenen staatlichen Bruttoschulden sinken die Zins-
ausgaben um 4,6%. Dies ist noch Ausdruck des in den ver-
gangenen Jahren sehr niedrigen Zinsniveaus.

Das Finanzierungsdefizit des Staates belduft sich im Jahr
2009 auf 3,0% des Bruttoinlandsprodukts, womit es direkt
am Maastricht-Grenzwert liegt. Anders als in den Vorjahren
gerat nun auch die Sozialversicherung tief in die roten Zah-
len. Ein kréaftiges Defizit von rund 14 Mrd. Euro ergibt sich
bei der Arbeitslosenversicherung, das allerdings durch den
Ruckgriff auf die Rucklage aus den Vorjahren aufgefangen
werden kann. Hingegen erzielen die Krankenversicherung,
die Pflegeversicherung und die Unfallversicherung kleine
Uberschiisse, die Bilanz der Rentenversicherung diirfte et-
wa ausgeglichen sein.

Im Jahr 2010 wird sich die Finanzlage des Staates voraus-
sichtlich nochmals deutlich verschlechtern. Belastungen
gibt es sowohl auf der Einnahmenseite (in Folge von Steu-
ersenkungen und in Folge konjunkturbedingter Einkom-
mensriickgange) als auch auf der Ausgabenseite (Anhe-
bung von Transferleistungen, Investitionsausgaben aus den
Konjunkturpaketen).

Aufgrund der Wirkung der automatischen Stabilisatoren und
der EntlastungsmaBnahmen im Einkommensteuerbereich
wird das Steueraufkommen im Jahr 2010 um 3,1% zurtick-
gehen. Auch im Jahr 2010 sinken vor allem die Steuern auf
Einkommen und Vermégen (- 8%), wahrend die Produkti-
ons- und Importabgaben stabil bleiben ( +1%). In Abgren-
zung der Finanzstatistik sinkt die Lohnsteuer um reichlich
8%, die veranlagte Einkommensteuer noch einmal um 15%
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und die nicht veranlagten Steuern vom Ertrag um rund 18%.
Demgegenuber durfte sich die Kérperschaftsteuer leicht er-
holen (+ 10%), dabei jedoch auf niedrigem Niveau bleiben.
Die Gewerbesteuer durfte auch im Jahr 2010 leicht zurtick-
gehen (- 3%). Die Steuern vom Umsatz werden voraussicht-
lich ansteigen und ein Aufkommen von gut 180 Mrd. Euro
(+ 2%) erzielen.

Die Einnahmen aus Sozialversicherungsbeitragen werden
nur geringfligig steigen. Die Beitréage der Arbeitnehmer wer-
den sogar leicht sinken. Bei in der Summe fast unverander-
ten Bruttoldhnen und -gehaltern resultiert dies aus einem
im Jahresdurchschnitt niedrigeren Krankenversicherungs-
beitragssatz. Andererseits steigen die Beitrdge des Staa-
tes fur Empfanger sozialer Leistungen und deren Eigen-
beitrdge spurbar. Der leichte Zuwachs der Arbeitgeberbei-
trage ist Folge der Anhebung der von den Unternehmen
an die Bundesagentur fur Arbeit zu entrichtenden Insolvenz-
geldumlage. Ansonsten sind keine Beitragssatzanderun-
gen gegenuber dem Stand im zweiten Halbjahr 2009 zu er-
warten; vermutlich werden auch die meisten Krankenkas-
sen ohne die Einfihrung von Zusatzbeitragen auskommen
kénnen.

Der Ausgabenanstieg flacht sich 2010 zwar gegentber 2009
spUrbar ab, bleibt aber mit 3,0% noch recht hoch. Bei den
monetéren Sozialleistungen ist erstens arbeitsmarktbedingt
mit weiteren Zuwéachsen zu rechnen, zweitens wirkt die Ren-
tensteigerung vom Juli 2009 noch nach — zur Jahresmitte
2010 wird es dann allerdings zu einer Nullrunde fur die Rent-
ner kommen —, drittens sind Leistungsausweitungen ge-
plant, so beim Kindergeld und bei der Ausbildungsférde-
rung. Andererseits entfallt hier der 2009 gezahlte Kinder-
bonus, so dass sich die Zuwachsrate auf reichlich 3% ver-
mindert. Sie vermindert sich auch bei den sozialen Sachleis-
tungen (auf 3,5%), zeugt aber von einer anhaltend kréaftigen
Ausgabendynamik im Gesundheitswesen. Bei den Investi-
tionsausgaben (+ 13%) wird der Héhepunkt der Konjunktur
stitzenden MaBnahmen erreicht, bei den Arbeitnehmer-
entgelten hingegen wird der Anstieg nur 1,3% betragen. Hier
ist fUr die Beschéaftigten der Lander ab Méarz 2010 ein tarif-
liches Einkommensplus von 1,2% vereinbart, das wohl im
noch ausstehenden Tarifvertrag flir den Bund und die Kom-
munen nicht Gbertroffen werden durfte. Obwohl keine Ab-
wrackpramie mehr geleistet wird gibt der Staat noch ein-
mal mehr fUr sonstige laufende Transfers aus, weil die Zah-
lungen an den EU-Haushalt um rund 7 Mrd. Euro zulegen.
Bei den Vermdgenstransfers setzt sich der Ruckgang (be-
dingt durch sinkende Aufwendungen fur die Eigenheimzu-
lage) fort. Die staatlichen Zinsausgaben werden im Jahr 2010
um knapp 5% steigen. Die zusétzliche Verschuldung der
Jahre 2008 und 2009 durfte in Verbindung mit einem lang-
sam ansteigenden Zinsniveau zu steigenden Kosten der
Staatsverschuldung fuhren. Dieser Prozess drfte sich in
den Folgejahren deutlich verstarken.

Im Jahr 2010 werden die staatlichen Ausgaben die Einnah-
men insgesamt um 125 Mrd. Euro oder 5,1% des nomina-
len Bruttoinlandsprodukts Ubertreffen (vgl. Abb. 3.21). Die
Staatsquote nahert sich mit 47,9% nahezu wieder dem Ni-
veau von 2002/2008, die Einnahmenquote hingegen erreicht
den tiefsten Stand seit der Wiedervereinigung. Das Budget
der Sozialversicherung wird wieder nahezu ausgeglichen
sein. Das gelingt freilich nur, da sowohl die gesetzliche Kran-
kenversicherung als auch die Arbeitslosenversicherung Zu-
schusse in der GréBenordnung von 15 Milliarden Euro vom
Bund erhalten werden.

Im Jahr 2011 werden fUr den Staat einige Belastungen ent-
fallen (z.B. das Investitionsprogramm im Rahmen der Kon-
junkturstiitzungsmaBnahmen und die Ubernahme der Ar-
beitgeberbeitrége flr das Kurzarbeitergeld), auch ist ein An-
stieg des Beitragssatzes zur Arbeitslosenversicherung von
2,8% auf 3,0% vorgesehen. Unterstellt man aber keine wei-
teren Beitragssatzanhebungen bei der Sozialversicherung,
dann deutet die oben beschriebene gesamtwirtschaftliche
Entwicklung mit einem nur maBigen Anstieg des realen Brut-
toinlandsprodukts darauf hin, dass das Budgetdefizit des
Staates (in Relation zum nominalen Bruttoinlandsprodukt)
erneut steigt. Es durfte in der GréBenordnung von 5,5% lie-
gen. Somit ist flr die Jahre 2012 und 2013 eine kréaftige Kon-
solidierung nétig, um sowohl die von der EU fUr das Jahr
2013 geforderte Einhaltung der Defizitregel von 3% zu er-
reichen als auch der im Grundgesetz festgelegten Verschul-
dungsbremse zu gentgen.

Abgeschlossen am 14. Dezember 2009

Anhang
Die wichtigsten Daten
der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungen
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Vorausschéatzung fur die Jahre 2009 und 2010

2008 (1) 2009 (2) 2010 (2) 2009 2010 (2)
1Hi [ 2H @) 1Hj |  2H
Entstehung des Inlandsprodukts
Veranderung in % gegenuber Vorjahr
Zahl der Erwerbstatigen 1,4 0,0 -0,7 0.3 -0,3 -0,7 -0,7
Arbeitszeit -1,0 -3,2 -0,6 -2,7 -3,7 -1,0 -0,2
Arbeitstage (3) 0,9 -0,1 0,5 -1,7 1,3 0,6 0,4
Arbeitsvolumen 1,3 -3,4 -0,8 -4.0 27 -1,1 -0,5
Produktivitat (4) 0,0 -1,5 2,6 -2,8 -0,3 3,4 1,8
Bruttoinland sprod ukt, preisbereinigt 1,3 -49 1,7 -6,7 -3,0 2,3 1,2
2.Verwendung des Inlandsprodukts in jeweiligen Preisen
a) Mrd. EUR
Konsumausgaben 1861,5 1887.4 1909,6 9212 966,2 9292 980,4
Private Konsumausgaben 5) 1409,7 14148 1423,3 693,2 7216 694,0 729,4
Konsumausgaben des Staates 451,8 4727 486,2 228,0 2447 2352 2510
Bruttoanlageinvestitionen 4747 4331 4377 203,5 229,6 207,5 230,2
Ausristungen 201,8 159,5 159,3 75,5 84,0 75,5 83,8
Bauten 2450 246,1 250,2 114,9 131,2 118,5 131,7
Sonstige Anlagen 27,9 27,5 28,2 13,1 14,4 13,5 14,7
Vorratsverénderungen 6) 39 -8,4 -0,4 -29 55 57 -6,1
Inlandische Verwendung 23401 23121 2346,8 11217 1190,4 1142,3 12045
AuRenbeitrag 155,7 94,7 112,2 47 .4 473 59,1 53,0
Exporte 1179,4 981,4 1061,9 472.4 509,0 517,3 5446
Importe 1023,7 886,7 949,8 4250 461,7 4582 4916
Bruttoinland sprodukt 24958 2406,7 2459,0 1169,1 12376 1201,4 12575
b) Veranderung in % gegenulber Vorjahr
Konsumausgaben 28 1.4 1,2 15 1,3 09 15
Private Konsumausgaben 5) 25 0.4 0,6 05 0.3 01 11
Konsumausgaben des Staates 37 46 2,9 4.7 4.6 3.1 2,6
Bruttoanlageinvestitionen 472 -8,8 1,1 -11,2 -6,5 2,0 0,3
Ausrustungen 2,7 21,0 -0,1 -22.9 -19,2 0,0 -0,2
Bauten 58 05 1,7 -2,6 33 31 0,4
Sonstige Anlagen 1,6 -16 27 -1.9 -1.4 3,2 2.2
Inléndische Verwendung 37 -1.2 1,5 -16 -0,8 1,8 12
Exporte 35 -16,8 82 211 -12,3 9,5 7,0
Importe 5,8 -13,4 7,1 -15,6 -11,2 7,8 6,5
Bruttoinland sprod ukt 2.8 -3,6 22 54 -1.8 2.8 16
3. Verwendung des Inlandsprodukts, verkettete Volumenangaben (Referenzjahr 2000)
a) Mrd. EUR
Konsumausgaben 1669,0 1683,4 1690,7 8277 855,7 8281 862,6
Private Konsumausgaben 5) 1249,9 1253,9 1255,8 616,3 637,6 614,0 6419
Konsumausgaben des Staates 4193 4299 4355 2116 218,3 2145 2210
Bruttoanlageinvestitionen 468,7 4295 4333 201,3 2281 205,1 228,2
Ausristungen 2248 179,8 181,6 84,6 95,2 85,5 96,1
Bauten 2138 2129 2139 99,5 113,3 101,5 112,3
Sonstige Anlagen 34,3 36,4 37,9 171 19,3 18,0 19,9
Inlandische Verwendung 2114,6 2080,5 2099,3 1018,3 1062,1 1030,7 1068,5
Exporte 1161,5 99,0 1079,2 479,7 516,2 527,9 551,3
Importe 1002, 1 919,1 982,5 439,9 479,3 475,3 507,3
Bruttoinland sprodukt 22741 2163,7 2201,2 1061,2 1102,5 1085,2 1116,0
b) Veranderung in % gegenulber Vorjahr
Konsumausgaben 0,8 09 04 1,0 0.8 0,1 0.8
Private Konsumausgaben 5) 0,4 0,3 0,2 0,4 0,3 -0,4 0,7
Konsumausgaben des Staates 2,1 25 1,3 2.7 2,4 1,4 1,2
Bruttoanlageinvestitionen 3,1 -8,4 09 -11,0 59 1,9 0,0
Ausrlstungen 33 -20,0 1,0 -21.8 -18.,4 1,2 09
Bauten 2,6 -0,4 0,5 -4.2 3,1 2,0 -0,9
Sonstige Anlagen 53 6,3 40 6.8 59 5,0 3,2
Inléndische Verwendung 1,7 -16 09 2.0 -1.2 1,2 06
Exporte 2,9 -14,3 8,4 -18,7 -9.6 10,0 6,8
Importe 4,3 -8,3 6,9 -10,3 -6,3 8,0 58
Bruttoinland sprodukt 1,3 -49 1,7 -6,7 -3,0 2,3 1,2
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2008 (1) | 2009 (2) | 2010 (2) 2009 2010 (2)
1THi() | 2H 2 1Hi | 2H

4. Preisniveau der Verwendungsseite des Inlandsprodukts (2000=100)
Veranderung in % gegeniber Vorjahr

Konsumausgaben 2,0 05 07 0,5 0,5 0,8 0.6
Private Konsumausgaben 5) 2.1 0,0 05 0.1 0,0 05 0.4
Konsumausgaben des Staates 1,6 2.0 1,6 2.0 2.1 1,8 1,4

Bruttoanlageinvestitionen 1,1 -0,4 0,2 -0,2 -0,6 0,1 0,3
Ausristungen -0,6 -1,.2 -1.1 -1,3 -1,0 -1,2 -11
Bauten 31 0,9 1,2 1.6 0,2 1,1 1,3
Sonstige Anlagen -3,6 -7.,5 -1,3 -8,1 -6,9 -1,6 -1,0

Inléndische Verwendung 1,9 0,4 0,6 0,4 0,4 0,6 0,6

Exporte 0,6 -3,0 -0,1 -3,0 -2,9 -0,5 0,2

Importe 1,4 -5,6 0,2 -5,9 -5,2 -0,2 0,6

Bruttoinland sprodukt 1,5 1.4 04 15 12 0,5 0.4

5. Einkommensentstehung und -verteilung

a) Mrd. EUR

Priméareinkommen der privaten Haushalte 1830,6 1807.4 1795,6 898,5 908,9 882,2 913,4
Sozialbeitrage der Arbeitgeber 229,2 231,4 232,6 112,9 118,6 112,0 120,7
Bruttoléhne und -gehalter 995,8 991,3 990,8 4722 5191 467,8 523,0
Ubrige Primareinkommen der privaten Haushalte 605,5 5847 5722 313,5 2712 302,4 269,7

Primareinkommen der Ubrigen Sektoren 338,9 2752 337,3 97,5 1777 1456 1917

Nettonationaleinkommen (Primareinkommen) 2169,4 20826 2132,9 996,0 1086,6 1027,8 1105,1

Abschreibungen 367,6 365,8 368,5 185,4 180,5 186,3 182,3

Bruttonationaleinkommen 2537,0 2448,4 2501,5 1181.,4 1267,0 12141 1287,4

nachrichtlich:

Volkseinkommen 1886,0 1809,2 1853,9 859,1 950,0 888,0 965,9
Arbeitnehmerentgelte 1225,1 12227 1223,4 585,1 637,7 579,8 643,7
Unternehmens- und Vermoégenseinkommen 661,0 586.4 630,4 2741 3123 308,2 3223

b) Veranderung in % gegenuber Vorjahr

Priméareinkommen der privaten Haushalte 39 -1,3 -0,7 -0,4 2.1 -1,8 0,5
Sozialbeitrége der Arbeitgeber 2,8 1,0 05 2.1 -0,1 -0,8 1,8
Bruttoléhne und -gehaélter 40 -0,5 -0,1 0.1 -0,9 -0,9 0,7

Bruttoléhne und -gehéalter je Beschaftigten 23 -0,4 1,0 -0,3 -0,3 0,3 1,6
Nettoldhne und -gehélter je Beschaftigten 1,5 -0,8 2,4 -1,3 -0,3 1,9 28
Ubrige Primareinkommen der privaten Haushalte 42 -3.4 2.1 20 51 -35 -0,5

Priméareinkommen der Ubrigen Sektoren -49 -18,8 22,6 -38,7 -1,2 493 79

Nettonationaleinkommen (Primareinkommen) 2,4 -40 2,4 -6,1 -1,9 3,2 17

Abschreibungen 2,2 -0,5 0,7 0,0 -1,0 0,5 1,0

Bruttonationaleinkommen 2.4 -3,5 22 52 -1.8 28 16

nachrichtlich:

Volkseinkommen 25 -4.1 25 -6,6 -17 3,4 1,7
Arbeitnehmerentgelte 37 -0,2 0,1 05 -0,8 -0,9 09
Unternehmens- und Vermégenseinkommen 0,2 -11,3 7,5 -18,7 -36 12,4 3,2

6. Einkommen und Einkommensverwendung der privaten Haushalte und priv. Org. o.E.

a) Mrd. EUR
Masseneinkommen 10171 1039,3 1060,3 499,0 540,4 508,4 5519
Nettolbhne und -gehalter 642,7 637,0 645,4 2991 337,9 301,0 344,4
Monetare Sozialleistungen 4527 4896 5039 2436 246,0 251,9 252,0
abz. Abgaben auf soziale Leistungen,
verbrauchsnahe Steuern 783 87,2 88,9 43,8 435 44 4 445
Ubrige Primareinkommen der privaten Haushalte 605,5 584,7 572,2 313,5 2712 302,4 269,7
Sonstige Transfers (Saldo) -64,5 -59,0 -52,8 -32,4 -26,7 -26,0 -26,8
Verfiigbares Einkommen 15581 1565,0 1679,7 780,1 784,9 784,8 794,8
Zunahme betriebl. Versorgungsanspriiche 30,1 30,6 31,3 149 15,7 152 16,1
Private Konsumausgaben 5) 1409,7 14148 14233 693,2 7216 694,0 7294
Sparen 178,5 180,8 187,6 101,8 79,0 106,0 81,6
Sparquote 7) 11,2 11,3 11,6 12,8 99 133 10,1
b) Veranderung in % gegenuber Vorjahr
Masseneinkommen 2.1 22 20 19 2.4 1,9 2.1
Nettoldhne und -gehalter 3,2 -0,9 1,3 -0,9 -0,9 0,6 19
Monetéare Sozialleistungen 0,7 82 2,9 75 8.8 3,4 2,4
abz. Abgaben auf soziale Leistungen,
verbrauchsnahe Steuern 2,0 1.4 1,9 12,6 10,2 1,5 23
Ubrige Priméareinkommen der privaten Haushalte 42 -3.4 2.1 20 51 -35 -0,5
Verfiigbares Einkommen 2.7 0,4 09 0,5 0,4 0,6 1,3
Private Konsumausgaben 5) 25 0.4 0,6 05 0,3 01 11
Sparen 7.7 1,3 37 1,3 1,3 4.1 3,2
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2008 (1) 2009 (2) 2010 (2) 2009 2010 (2)
1Hi() | 2H ) 1Hi | 2H

7. Einnahmen und Ausgaben des Staates

a) Mrd. EUR

Einnahmen
Steuern 592,6 565,9 548,6 2857 280,2 275,1 2735
Sozialbeitrage 4081 4131 4144 202,1 2111 200,0 2144
Vermogenseinkinfte 18,3 18,8 15,8 12,8 6,1 10,2 56
Sonstige Ubertragungen 14,8 13,3 13,2 6,4 6,9 6,3 6,9
Vermogensubertragungen 10,1 8,6 94 3.9 48 47 47
Verkaufe 47,6 49,2 50,4 233 25,9 24,0 26,4
Sonstige Subventionen 04 05 05 0,2 0.3 0,2 0.3

Einnahmen insgesamt 1091,8 1069,5 1052,2 534,3 535,2 520,4 531,8

Ausgaben
Vorleistungen 106,6 113,0 117,6 52,1 60,9 547 63,0
Arbeitnehmerentgelte 1721 1777 180,0 849 9.8 86,2 93,8
Sonstige Produktionsabgaben 0,1 0,1 0.1 0.0 0.0 0,0 0,0
Vermogenseinkinfte (Zinsen) 67,1 64,0 67,0 315 32,5 33,2 33,8
Subventionen 28,0 315 291 15,5 16,0 14,3 14,8
Monetéare Sozialleistungen 4216 4433 4571 220,5 2228 2285 2286
Soziale Sachleistungen 185,8 195,8 202,7 96,5 99,3 100,2 102,5
Sonstige Transfers 40,3 47,8 511 20,7 27,0 24,4 26,7
Vermogenstransfers 33,2 30,8 27,9 15,7 15,1 13,1 14,8
Bruttoanlageinvestitionen 37,4 40,2 455 16,8 23,4 19,9 255
Nettozugang an nichtprod. Vermdgensgutern -1,4 -1,1 -1,2 -0,5 -0,7 -0,5 -0,7

Ausgaben insgesamt 1090,8 11429 1176,8 553,7 589,1 5741 602,8

Finanzierungssaldo 1,0 -73,3 -124,7 -19,4 -53,9 -53,7 -71,0

b) Veranderung in % gegenuber Vorjahr

Einnahmen
Steuern 2,8 -45 -3,1 -4.2 -4.8 -3,7 -2,4
Sozialbeitrage 2,1 1,2 0,3 2,6 0,0 -1,0 1.6
Vermdgenseinkinfte 0,2 3,2 -16,2 7.4 -46 -20,4 -7,6
Sonstige Ubertragungen 6,3 -10,5 -1,0 -11,9 9,2 -1,4 -0,6
Vermogensubertragungen 36 -145 90 -28,6 17 21,6 -1.1
Verkaufe 1,5 35 2,3 2,7 43 2,7 1.9
Sonstige Subventionen - - - - - - -

Einnahmen insgesamt 25 -2,0 -1,6 -15 -26 -2.6 -0,6

Ausgaben
Vorleistungen 53 6,0 41 6,3 57 49 3.4
Arbeitnehmerentgelt 22 32 1,3 3.1 33 1,5 11
Sonstige Produktionsabgaben - - - - - - -
Vermogenseinkinfte (Zinsen) -0,3 -46 47 -7.4 -1,8 54 4.1
Subventionen 1,4 12,2 -7,4 145 10,1 -7,6 -7.3
Monetare Sozialleistungen 0,7 51 3,1 4.4 59 3,7 2,6
Soziale Sachleistungen 42 54 35 53 55 3,8 3,2
Sonstige Transfers 10,4 18,6 7.0 15 36,2 17,8 -1.3
Vermogenstransfers 11,0 -7.3 95 -10,3 -39 -16,3 24
Bruttoanlageinvestitionen 91 75 13,0 33 10,6 18,5 91
Nettozugang an nichtprod. Vermégensgutern - - - - - - -

Ausgaben insgesamt 2,8 4.8 3,0 3,5 6,0 3,7 23

nachrichtlich:

Finanzierungssaldo in % des BIP 0,0 -3,0 -51 -1.7 -4.4 -45 -56
1) Nach Angaben des Statistischen Bundesamtes; Abweichungen in den Summen durch Runden der Zahlen.

2) Vorausschatzung des ifo Instituts; Abweichungen in den Summen durch Runden der Zahlen.

3) Veranderung der Arbeitstage voll bertcksichtigt.

4) Bruttoinlandsprodukt in Vorjahrespreisen je Erwerbstatigenstunde.

5) Konsumausgaben der privaten Haushalte und der privaten Organisationen ohne Erwerbszweck.

6) EinschlieRlich Nettozugang an Wertsachen.

7) Ersparnis in % des verfugbaren Einkommens (einschliellich der Zunahme an betrieblichen Versorgungsansprichen).
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