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d Aktuelle Forschungsergebnisse

Deutschlandprognose 2010: Konjunkturampeln

bleiben auf gelb’

Zusammengefasst von Wolfgang Nierhaus*

Weltwirtschaftliches Umfeld

Die Weltwirtschaft hat die schwerste Rezession seit dem
zweiten Weltkrieg Uberwunden. Seit dem Frihjahr 2009
steigen Produktion und Handel wieder, weltweit an-
geregt durch milliardenschwere Konjunkturprogramme,
eine massiv expansiv wirkende Geldpolitik und den ver-
gleichsweise niedrigen Olpreis. Hinzu kommt der Um-
schwung im globalen Lagerzyklus. Das im Rahmen des
IFO WORLD EconomIC SURVEY erhobene Weltwirtschaftskli-
ma ist im vierten Quartal 2009 zum dritten Mal in Folge
gestiegen. Der Anstieg des Indikators resultiert sowohl
aus den gunstigeren Erwartungen fur die nachsten sechs
Monate als auch aus weniger negativen Einschatzungen
der derzeitigen wirtschaftlichen Lage.

Das Wirtschaftsklima hat sich dabei in allen groBen
Wirtschaftsregionen verbessert. Besonders ausgepragt
war der Anstieg des Wirtschaftsklimaindikators in Asien.
Hier Uberschritt er sogar seinen langfristigen Durch-
schnitt. Auch in Westeuropa und Nordamerika stieg der
Klimaindikator merklich an. Die aktuelle Wirtschaftslage
wird zwar in allen groBen Regionen noch als ausgespro-
chen unglnstig bewertet, besonders im Euroraum, in
Nordamerika, in Mittel- und Osteuropa und in Russland.
Die Wirtschaftserwartungen fallen nun aber nahezu Uber-
all optimistisch aus. Dies deutet darauf hin, dass sich die
Erholung der Weltwirtschaft fortsetzen wird.

In den USA ist die gesamtwirtschaftliche Produktion
im dritten Quartal 2009 mit einer laufenden Jahresrate
von 2,8 % gestiegen; zuvor war sie ein Jahr lang fortlau-
fend gesunken. MaBgeblich fur den Anstieg war die Ex-
pansion des privaten Konsums (+2,7 %), beférdert durch
das ,Cash for Clunkers"-Programm zur Anschaffung von
verbrauchsarmeren Pkw. Zudem sind die Lagerbestande
deutlich aufgestockt worden. Die Kapazitatsauslastung
lag im Herbst mit 71 % aber immer noch um rund 10 Pro-
zentpunkte unter dem langjahrigen Durchschnitt. Der
Stellenabbau hat sich, wenngleich verlangsamt, bis zu-
letzt fortgesetzt; seit Dezember 2007 ist die Zahl der Be-
schéaftigten saisonbereinigt um 7,3 Mill. gesunken.

In Japan hat sich die leichte Erholung fortgesetzt; im
dritten Quartal expandierte die gesamtwirtschaftliche
Produktion mit einer laufenden Jahresrate von 1,3 %, zu-
vor hatte sie um 2,7 % zugenommen. Die Exporte und
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der private Konsum stiegen deutlich. In China hat sich
die wirtschaftliche Expansion, getrieben von der Ent-
wicklung im tertidren Sektor, beschleunigt. Das reale
Bruttoinlandsprodukt hat im Durchschnitt der ersten drei
Quartale 2009 um 7,7 % gegenlber dem vergleichbaren
Vorjahreszeitraum zugenommen; im ersten Halbjahr hat-
te das Wachstumstempo im Durchschnitt bei 7,1 % gele-
gen.

Auch in den Volkswirtschaften der Europaischen
Wahrungsunion (EWU) hat der Erholungsprozess be-
gonnen. Im dritten Quartal 2009 stieg die gesamtwirt-
schaftliche Produktion mit einer laufenden Jahresrate
von 1,5 %, davor war sie Uber finf Quartale hinweg zum
Teil auBerordentlich kraftig gesunken. MaBgeblich fur die
Erholung war der spurbare Anstieg der Industrieproduk-
tion. Vom Einzelhandel dirften dagegen keine Impulse
ausgegangen sein; die Zahl der Pkw-Neuzulassungen ist
nach dem Auslaufen von Abwrackprogrammen gesun-
ken. Das Preisniveau in der EWU schwankte um den
Vorjahreswert. Die Inflationsrate (HVPI) betrug im Juli
—0,6 %, und stieg bis November aber wieder auf 0,5 %.
Die Kerninflationsrate (Veranderung des HVPI ohne Ener-
gie und unverarbeitete Nahrungsmittel) lag im November
bei 1,0%. Die Arbeitslosenquote ist im Sommerhalbjahr
weiter kraftig gestiegen, im Oktober 2009 betrug sie sai-
sonbereinigt 9,8 %, sie war damit um 2,5 Prozentpunkte
hoher als vor einem Jahr. Fur die EWU ist das der hdchs-
te Wert seit Januar 1999.

Die Erholung der Weltwirtschaft durfte sich im Prog-
nosezeitraum fortsetzen, allerdings wird die Belebung
nur vortbergehend starker ausfallen. Die Belastung der
Konjunktur ist nach wie vor immens. Eine Verscharfung
der restriktiven Kreditvergabe ist angesichts des zu er-
wartenden Anstiegs der Nachfrage nach Fremdmitteln
absehbar. Auch die Unterauslastung der Kapazitaten
dUrfte anhalten, was den Bedarf an Erweiterungsinvesti-
tionen spurbar dampfen durfte. Zudem ist damit zu rech-
nen, dass die Lage auf den Arbeitsmarkten nicht nur
angespannt bleibt, sondern sich verscharft. SchlieBlich
durften die Stimuli der Wirtschaftspolitik im Prognose-
zeitraum schwécher werden. Vor allem die Anregungen
durch die Fiskalpolitik durften nachlassen, da die Mittel
aus den Konjunkturpaketen auslaufen und sich die
Haushaltsposition in vielen Ladndern dramatisch ver-
schlechtert hat. So erreichte das offentliche Defizit in
den USA inzwischen Rekordniveau; in zahlreichen Lan-
dern des Euroraums werden mittlerweile Strategien zur
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Ruckfuhrung der Neuverschuldung entwickelt. Insge-
samt ist damit zu rechnen, dass die Konjunktur nach und
nach an Schwung verliert.

In den USA wird das Bruttoinlandsprodukt zun&chst
noch vergleichsweise kraftig steigen, danach wird das
Expansionstempo deutlich nachlassen. Der Abbau der
strukturellen Ungleichgewichte — insbesondere die Kor-
rektur des privaten Konsums, die mit einer weiteren Zu-
nahme der Sparquote verbunden ist — dUrfte spurbar
bremsend wirken. Auch die Belastungen durch die Krise
im Finanzsystem sind nach wie vor enorm. Im weiteren
Prognosezeitraum durfte die gesamtwirtschaftliche Pro-
duktion daher vorUbergehend sogar erneut leicht rick-
laufig sein. Trotz dieses konjunkturellen Ruckschlages
wird die amerikanische Wirtschaft im Prognosezeitraum
jedoch nicht erneut in eine Rezession abgleiten. Die
Schwache der US-amerikanischen Wirtschaft wird gleich-
wohl die Konjunktur weltweit belasten.

In Japan wird die Expansion der Wirtschaft im Prog-
nosezeitraum zunachst schwach bleiben, ehe sie sich
langsam belebt. Die private Binnennachfrage drfte in-
folge der Unterauslastung der Kapazitdten und der
schlechteren Lage auf dem Arbeitsmarkt nur maBig ex-
pandieren. Der AuBenhandel durfte jedoch von der Bele-
bung der Konjunktur in den Schwellenlandern Asiens
profitieren. Im Euroraum wird die wirtschaftliche Expan-
sion vorerst kréftig bleiben. Vor allem die Impulse der Fis-
kalpolitik in Deutschland und Frankreich durften stimulie-
rend wirken. Die private Binnennachfrage durfte sich
hingegen nur allmahlich stabilisieren. Nach dem Auslau-
fen der Konjunkturprogramme ist damit zu rechnen,
dass sich die wirtschaftliche Dynamik abflachen wird.

Die wirtschaftliche Expansion in den Schwellenlan-
dern wird im Prognosezeitraum vergleichsweise kréaftig
sein. In China wird die Konjunktur maBgeblich von dem
Impuls der milliardenschweren staatlichen Stitzungs-
maBnahmen getragen. Allerdings wird die Ausfuhr, die
eine entscheidende Stitze des vorangegangenen Auf-
schwungs darstellte, nach wie vor durch die globale wirt-
schaftliche Schwéache belastet. In Indien wird die wirt-
schaftliche Entwicklung solide bleiben. Vor allem die
Binnennachfrage durfte kraftig expandieren. Auch in den
Ubrigen Landern Ostasiens wird sich die Konjunktur
beleben, da insbesondere die anhaltend lebhafte Ent-
wicklung der chinesischen Wirtschaft den AuBenhandel
begUnstigt. In Lateinamerika wird die wirtschaftliche Ent-
wicklung uneinheitlich verlaufen. So durfte sie in Brasilien
kraftig bleiben, wahrend sie in Mexiko wohl weiterhin
gedampft ausfallen wird. Die Region profitiert dartber
hinaus auch von dem jungsten Anstieg der Rohstoff-
preise.

Insgesamt wird das Bruttoinlandsprodukt der Welt im
Jahr 2010 um 3,1% und im Jahr 2011 um 2,6 % expan-

dieren, nachdem es im Jahr 2009 um 1,1% zurlickge-
gangen ist. Der Anstieg der Preise wird sich weltweit
etwas beschleunigen. Die Zahl der Arbeitslosen wird
aufgrund der Schwache der Konjunktur weiter zuneh-
men.

Ausblick fiir Deutschland

In Deutschland hat sich die gesamtwirtschaftliche Pro-
duktion im Frdhjahr 2009 stabilisiert. Im zweiten Quartal
expandierte das reale Bruttoinlandsprodukt saisonbe-
reinigt um 0,4 %, im dritten Quartal sogar um 0,7 %.
Aufgrund des auBerordentlich kraftigen Einbruchs im vo-
rausgegangenen Winterhalbjahr um fast 6% blieb die
gesamtwirtschaftliche Produktion, und hier insbesondere
die Erzeugung in den exportabhéngigen Branchen, aber
alles in allem auf niedrigem Niveau. Der gesamtwirt-
schaftliche Auslastungsgrad — zieht man die ifo Kapa-
zitdtsauslastung im verarbeitenden Gewerbe als Proxy
heran — lag im Herbst 2009 um etwa 10 Prozentpunkte
unter dem langjahrigen Durchschnitt.

MaBgeblich fur die konjunkturelle Besserung war zum
einen die Aufhellung des weltwirtschaftlichen Umfelds.
Die deutsche Exportwirtschaft, die im vorangegangenen
Winterhalbjahr aufgrund ihres Spezialisierungsmusters
vom weltweiten Nachfrageeinbruch nach Investitions-
und langlebigen 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 MaBnah-
men, zudem sind weltweit die Lager wieder aufgestockt
worden. Binnenwirtschaftlich haben zum anderen die
Bruttoinvestitionen wieder angezogen, stimuliert durch
die Konjunkturpakete der Bundesregierung, deren Haupt-
stoBrichtung der 6ffentliche Bau ist. Zudem wurden die
Vorratsbestande massiv erhoht. Die realen privaten Kon-
sumausgaben, die im ersten Halbjahr 2009 durch zahl-
reiche expansive MaBnahmen fiskalisch angeregt wor-
den waren, sind im dritten Quartal dagegen spurbar
gesunken. Weniger gekauft wurden vor allem Pkw.
Ausschlaggebend hierflr war die Leerung des Pramien-
topfes fur die Verschrottung élterer Autos, der die Nach-
frage nach kleineren Modellen insbesondere von auslan-
dischen Herstellern im ersten Halbjahr 2009 kréaftig
beférdert hatte.

Der bisher zu verzeichnende Arbeitsplatzverlust fiel
im Vergleich zum Produktionseinbruch gering aus; die
Zahl der Erwerbstatigen sank in den ersten drei Quartalen
des Jahres 2009 saisonbereinigt lediglich um 114.000.
Zu der gunstigen Entwicklung trugen die Inanspruchnah-
me von Kurzarbeit, der Abbau von Guthaben auf Arbeits-
zeitkonten und die Verkirzung der Wochenarbeitszeit
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bei. AuBerdem hat die Teilzeitbeschéftigung zugenom-
men, wahrend Vollzeitarbeitsplatze abgebaut worden
sind. Die durchschnittliche Arbeitszeit je Erwerbstatigen
hat im Verlauf des Jahres 2009 saison- und kalenderbe-
reinigt um 2,2 % abgenommen; bereits 2008 war sie in
ahnlichem AusmaRB reduziert worden. Bei alledem sind
die im Winterhalbjahr 2008/09 stark gestiegenen ge-
samtwirtschaftlichen Lohnstlickkosten wieder etwas ge-
sunken, gleichwohl waren sie im dritten Quartal 2009 auf
Stundenbasis um 5'4 % hoher als vor Jahresfrist. Im von
der Krise besonders betroffenen verarbeitenden Gewer-
be lagen sie zuletzt sogar um 14 % Uber dem vergleich-
baren Stand des Vorjahres.

Im laufenden Jahr und auch im Jahr 2011 bleiben die
Konjunkturampeln auf gelb, mit einer Griinphase ist nicht
zu rechnen. Zwar werden die endogenen Auftriebskrafte
allméhlich wieder etwas starker, es laufen aber die im
Rahmen der Konjunkturpakete bereitgestelliten Mittel all-
mahlich aus. Zudem sind die Kredithtrden fur neue In-
vestitionen und Arbeitsplatze weiter hoch. Die Entwick-
lung der deutschen Wirtschaft bleibt damit labil, zu
einem selbsttragenden Aufschwung kommt es nicht.

Die Exportdynamik wird im Prognosezeitraum mode-
rat sein, weil sich die Konjunktur in den wichtigsten
Hauptabnehmerlandern nicht durchgreifend bessert. Fur
die Importentwicklung ergibt sich alles in allem ein ahnli-
ches Profil, der AuBenbeitrag wird von daher keinen nen-
nenswerten Wachstumsbeitrag zum Bruttoinlandspro-
dukt liefern. Die Ausristungsinvestitionen durften bei
weiterhin niedriger Kapazitatsauslastung nur wenig stei-
gen, zumal sich die restriktiven Finanzierungsbedingun-
gen nicht bessern. Lediglich gegen Jahresende 2010
kann mit einer etwas hoheren Dynamik aufgrund von
Vorzieheffekten infolge der Rickfuhrung der degressiven
Abschreibung gerechnet werden. Bei den &ffentlichen
Bauinvestitionen werden die Konjunkturpakete zunachst
noch weiter wirken, der bisher konjunkturrobuste Ge-
werbebau rutscht aber deutlich ins Minus. Einkommen
und privater Konsum erhalten am Jahresanfang 2010
kurzfristig Impulse aus dem ,Wachstumsbeschleuni-
gungsgesetz® und den bisher schon beschlossenen
steuerlichen Entlastungen, danach wird aber die Dyna-
mik verhalten sein. Zudem dampft der Nachfrageausfall,
der aus den in das Jahr 2009 vorgezogenen Pkw-Kau-
fen resultiert. Die Sparquote dirfte angesichts der flauen
Wirtschaftsentwicklung hoch bleiben. Im Jahresdurch-
schnitt 2010 wird das reale Bruttoinlandsprodukt vor-
aussichtlich um 1,7 % zunehmen; im Jahresdurchschnitt
2011 um 1,2% (vgl. Tab. 1).

Auf dem konjunkturell nachlaufenden Arbeitsmarkt wird
die Beschaftigung allmahlich starker an das niedrige Pro-
duktionsniveau angepasst werden. Die Kurzarbeit wird
abnehmen, daflr die Arbeitslosigkeit zunehmen. Im

Durchschnitt des Jahres 2010 wird die Zahl der erwerbs-
téatigen Inlander um 350.000 sinken, die Zahl der Arbeits-
losen wird im Jahr 2010 durchschnittlich um rund
180.000 auf 3,6 Mill. steigen. Bei alldem werden die Ver-
braucherpreise wenig zulegen, ddmpfend wirkt die groBe
Produktionslicke. Das staatliche Budgetdefizit steigt im
Jahr 2010 stark an, in Relation zum nominalen Bruttoin-
landsprodukt durfte es sich auf 5,1 % belaufen. MaBgeb-
lich hierfur sind die schwache konjunkturelle Entwicklung
und die Mehrausgaben, die im Zusammenhang mit den
StUtzungsmaBnahmen der Bundesregierung entstehen.

Die Prognoseunsicherheit l&sst sich anhand von
Intervallen angeben, die die unbekannte Veranderungs-
rate des Bruttoinlandsprodukts mit einer vorgegebenen
Wahrscheinlichkeit einschlieen. Derzeit betragt die Span-
ne fur ein Prognoseintervall, das die Veréanderungsrate
des Bruttoinlandsprodukts im laufenden Jahr mit einer
Wahrscheinlichkeit von etwa zwei Dritteln Uberdeckt,
+0,8 Prozentpunkte. Bei der vorliegenden Punktschat-
zung fUr die Zuwachsrate des BIP im Jahr 2010 von
1,7 % reicht das Intervall somit von 0,9 % bis 2,5 %. Die
Punktprognose in Héhe von 1,7 % stellt den mittleren
Wert dar, der bei Wirdigung aller Fakten am ehesten er-
wartet werden kann.

Box: Annahmen der Prognose

— Der Welthandel steigt im Jahr 2010 um 5 % und
im Jahr 2011 um 4 %, nach einem Ruckgang in
Hohe von 11 % im Jahr 2009.

— Der Olpreis wird im Prognosezeitraum 72$ pro
Barrel betragen.

— Der Wechselkurs des Euro liegt im Durchschnitt
der Jahre 2010/2011 bei 1,47 $.

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

— Die Finanzpolitik in Deutschland ist im Progno-
sezeitraum expansiv ausgerichtet. Die im Wachs-
tumsbeschleunigungsgesetz aufgefiinrten Mal3-
nahmen werden umgesetzt. MaBnahmen, die im
Koalitionsvertrag avisiert sind, bisher aber nicht
naher konkretisiert wurden (z.B. die Einfihrung
eines Stufentarifs bei der Einkommensteuer),
wurden in der Prognose nicht bertcksichtigt.
Dies gilt auch flir MaBnahmen, die aufgrund der
Schuldenbremse notwendig werden kénnten.

Das allgemeine Prognoserisiko wird Uberlagert von spe-
ziellen Risiken: So besteht die Gefahr, dass die Weltwirt-
schaft noch einmal in die Rezession gerat, wenn die
Kreditvergabe durch die Banken noch starker und lan-
ger eingeschrankt werden sollte, als hier erwartet wird.
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Tabelle 1: Eckdaten der Prognose fiir die Bundesrepublik Deutschland

Veranderung in % gegeniiber dem Vorjahr?

Private Konsumausgaben -0,3
Konsumausgaben des Staates 1,7
Bruttoanlageinvestitionen 5,0
Ausruistungen 11,0
Bauten 0,0
Sonstige Anlagen 6,5
Inlandische Verwendung 1,0
Exporte 7,5
Importe 4,8
Bruttoinlandsprodukt (BIP) 2,5
Erwerbstétige® (1.000 Personen) 39.724
Arbeitslose (1.000 Personen) 3.776
Arbeitslosenquote® (in %) 8,7
Verbraucherpreise?
(Veranderung in % 03
gegenlber dem Vorjahr) ’
Finanzierungssaldo des Staates®
—in Mrd. EUR 4,7
—in % des Bruttoinlands- 0.2

produkts

0,4 0,3 0,2 0,7
2,1 2,5 13 1,1
3,1 -8,4 0,9 0,5
3,3 -20,0 1,0 15
2,6 -0,4 0,5 -0,7
5,3 6,3 4,0 4,2
17 -1,6 0,9 0,8
2,9 -14,3 8,4 45
4,3 -8,3 6,9 3,9
13 -4,9 17 1,2
40.279 40.267 39.982 39.983
3.268 3.426 3.607 3.617
7.5 7,9 8,3 8,3
2,6 0,3 0,6 0,8
10 -73,3 —124,7 -138,0
0,0 -3,0 -5,1 -5,5

1) Prognose des ifo Instituts.- a) Preisbereinigte Angaben. — b) Inlandskonzept. — c) Arbeitslose in % der inlandischen Erwerbspersonen
(Wohnortkonzept). — d) Verbraucherpreisindex. — €) In der Abgrenzung der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung (ESVG 95).

Quellen: Statistisches Bundesamt, Bundesagentur flir Arbeit, Prognose des ifo Instituts.

Dies wirde vor allem dann eintreten, wenn es zu einer
weiteren Verringerung der Eigenkapitalausstattung infol-
ge massiver Wertberichtigungen und rezessionsbeding-
ter Abschreibungen kommen sollte. Ein weiteres Risiko
besteht darin, dass die Wirtschaftspolitik ihren expansi-
ven Kurs friher beendet, als hier angenommen wurde.
So konnte die Fiskalpolitik etwa versucht sein, die
massive Ausweitung der Haushaltsdefizite zu schnell
einzuschranken. Aber auch ein zu langes Festhalten am
bisherigen geldpolitischen Kurs birgt Risiken: Sollten die
Zentralnotenbanken das Bankensystem zu lange mit bil-
ligem Geld versorgen, kdnnten sich neue Spekulations-
blasen auf den Finanzmarkten bilden.

Exporte profitieren von China und Siidostasien

Nach dem dramatischen Einbruch im Winterhalbjahr
2008/09 konnten die Exporte im dritten Quartal 2009 mit
einer realen Zuwachsrate von 3,4 % gegenuber dem Vor-
quartal wieder deutlich zulegen. Einer der Hauptgrtinde
fOr den Anstieg der Exporte war die einsetzende kon-
junkturelle Erholung der Lander im Euroraum und in
anderen EU-Landern. Ein starkes Zugpferd fUr den deut-
schen Export sind aber auch die Warenausfuhren nach
China, die sich sehr frih von der weltweiten Krise erho-
len konnte.
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Im Prognosezeitraum wird die Warenausfuhr haupt-
sachlich von China und den Schwellenlandern Stidost-
asiens gestutzt. Vor allem der Maschinenbau und die
Automobilbranche fassen in diesen aufstrebenden Mark-
ten FuB, wodurch die wenig dynamische und zum Teill
sogar rucklaufige Nachfrage der westlichen Industrie-
staaten mehr als kompensiert wird. Insgesamt kann im
laufenden Jahr mit einem Anstieg der Exporte um 8,4 %
gerechnet werden, im nachsten Jahr mit einem modera-
ten Zuwachs von 4,5%. Das Exportvolumen durfte sich
damit am Ende des Jahres 2011 in etwa wieder auf dem
Vorkrisenniveau befinden. Allerdings werden sich die Ex-
portanteile dann weiter deutlich verschoben haben. So
ist zu erwarten, dass die Warenlieferungen nach China
und Sudostasien von rund 5,5 % des Gesamtausfuhrvo-
lumens im Jahr 2000 auf tber 10 % am Ende des Prog-
nosezeitraums steigen werden, wahrend die Bedeutung
der USA als Exportmarkt von 10% im Jahr 2000 auf
etwa 6 % im Jahr 2011 abnehmen durfte.

Ausriistungsinvestitionen im Zwischenhoch

Die Ausrlstungsinvestitionen sind im Sommer 2009 mit
einer Rate von 0,8% gegenuber dem Vorquartal ge-
stiegen, nachdem sie zuvor drei Quartale in Folge um
insgesamt knapp 22 % geschrumpft waren. Investi-
tionen, die aufgrund des starken Produktionseinbruchs
im ersten Halbjahr zurlckgestellt wurden, sind nach
der Erholung der wirtschaftlichen Situation nun in Angriff
genommen worden. Dabei durfte es sich vor allem um
notwendig gewordene Ersatzinvestitionen gehandelt ha-
ben.

Diese Belebung durfte indes ein Zwischenhoch blei-
ben. Der weitere Ausblick ist flr die Ausristungsinvesti-
tionen trlibe. Die Auslastung der Geratekapazitaten ist
weiterhin unterdurchschnittlich. Die im IFO KONJUNKTUR-
TEST befragten Unternehmen des verarbeitenden Gewer-
bes schatzen ihre vorhandenen technischen Kapazitaten
in Anbetracht der von ihnen erwarteten Nachfrage vor-
wiegend als zu groB ein, sodass die Erweiterung der Ka-
pazitdten als Investitionsmotiv im kommenden Jahr keine
wesentliche Rolle spielt. Stattdessen werden Ersatz- und
Rationalisierungsinvestitionen im Fokus der Unterneh-
men stehen. Auf eine schwache Nachfrage nach Inves-
titionsgUtern weisen ebenfalls die ifo Konjunkturtest-
ergebnisse flr die Leasingbranche hin, die sich als
zuverldssiger Indikator flr die Investitionsneigung be-
wahrt haben.

Auch die Finanzierungssituation lasst ein verhaltenes
Jahr 2010 erwarten. Die Ertragslage der Unternehmen
hat in der Rezession stark gelitten. Die Kreditvergabe-
politik der Banken ist nach Auskunft der Unternehmen

weiterhin restriktiv. Die vom IFO INSTITUT verdffentlichte
KredithUrde verharrt seit Jahresbeginn 2009 auf einem
hohen Niveau. Die schlechte Eigenkapitalsituation der
Banken durfte im laufenden Jahr zunachst weiter un-
gunstig bleiben. In den kommenden Monaten werden
die Unternehmensinsolvenzen weiter zunehmen, so-
dass die Banken vermehrt Kreditausfélle verkraften mus-
sen. Daher wird der Kreditzugang fir Unternehmen
ungunstig bleiben, zumal viele Unternehmen in der Re-
zession einen Teil ihres Eigenkapitals aufgezehrt haben
und daher aus Sicht der Banken die Kreditrisiken gestie-
gen sind.

In der zweiten Jahreshélfte 2010 werden Vorziehef-
fekte wegen des Auslaufens der temporér wirkenden de-
gressiven Abschreibung die Investitionstatigkeit beleben.
Da aber Investitionsprojekte 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 rucklaufi-
gen Lohnstuckkosten und anziehender Nachfrage soll-
ten die Gewinnerwartungen der Unternehmen positiver
werden. Im Jahresdurchschnitt durften daher die Aus-
rustungsinvestitionen 2010 um etwa 1% zunehmen.
2011 ist damit zu rechnen, dass sie nochmals um rund
1,5 % steigen.

Wohnungsbau stiitzt Bauinvestitionen

Die Investitionen in Bauten sind im Jahresdurchschnitt
2009 leicht gesunken; im Jahr zuvor waren sie spurbar
gestiegen. Im Verlauf von 2010 werden die Bauinvestitio-
nen wohl weiter leicht zurickgehen. Dabei werden sich
die Expansion im Wohnungsbau und im &ffentlichen
Bau, der durch die Konjunkturpakete getragen wird, und
die Schrumpfung im Wirtschaftsbau fast die Waage hal-
ten. Insgesamt ergibt sich aufgrund des statistischen
Uberhangs im Jahresdurchschnitt 2010 dennoch ein
Plus von 0,5 %. Im Jahr 2011 wird die 6ffentliche Hand
mit dem Auslaufen der Konjunkturpakete die Bautatig-
keit wieder deutlich zurUckfahren. Da auch der Wirt-
schaftsbau noch weiter bremsen durfte, stUtzt dann
allein der Wohnungsbau die Baunachfrage. Insgesamt
werden die Bauinvestitionen 2011 durchschnittlich um
etwa 0,7 % zurlickgefahren.

Die Wohnungsbauinvestitionen sind im Jahres-
durchschnitt 2009 gesunken. In diesem Jahr durfte die
Wohnungsbaunachfrage hingegen leicht aufwérts ge-
richtet sein. Die Auftragseingdnge haben sich zuletzt
gunstiger entwickelt. Die ifo Architektenumfrage deutet
jedoch auf eine sehr verhaltene Belebung hin. Im weite-
ren Verlauf wirken die niedrigen Hypothekenzinsen stit-
zend. Weiterhin regen die Modernisierung des Woh-
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nungsbestandes und die energetische Sanierung die
Nachfrage an. Im laufenden Jahr wird der Wohnungsbau
um etwa 1,3 % steigen, gefolgt von reichlich 1% in 2011.

Im Wirtschaftsbau war die Entwicklung in den ers-
ten drei Quartalen 2009 trotz des zurlckliegenden ge-
samtwirtschaftlichen Produktionseinbruchs positiv. Die
Auftragseingange liegen nun aber deutlich unter den
Vorjahreswerten und der Auftragsbestand ist stark ab-
geschmolzen. Im Verlauf von 2010 durften die Wirt-
schaftsbauinvestitionen deshalb 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 Jahresver-
gleich durfte sich ein Minus von etwa 1% ergeben.

Die staatlichen Bauinvestitionen sind seit dem
Frihjahr 2009 kréftig ausgeweitet worden. Auch im
Herbst zeigten die MaBnahmen aus den Konjunkturpa-
keten ihre Wirkung. Im laufenden Jahr durften die &ffent-
lichen Bauinvestitionen nochmals an Fahrt gewinnen. Die
Auftragseingange im StraBenbau haben erheblich zuge-
nommen und auch der 6&ffentliche Hochbau wird zulegen.
Allerdings werden die rezessionsbedingten Steuerausfal-
le insbesondere bei den Kommunen den Investitions-
spielraum einengen. Im Jahr 2011 wird es jedoch zu
einem kraftigen Ruckschlag kommen. Die Finanzlage der
offentlichen Hand bleibt unginstig und die Konjunktur-
pakete laufen aus. Nach einer starken Expansion von
jahresdurchschnittlich etwa 11 % in diesem Jahr werden
die offentlichen Bauinvestitionen 2010 um ca. 7% ab-
nehmen.

Privater Konsum weiter fiskalisch gestiitzt

Der private Konsum hat im ersten Halbjahr 2009 saison-
und kalenderbereinigt deutlich zugelegt. MaBgeblich hier-
fOr war, dass die realen verfugbaren Einkommen der pri-
vaten Haushalte trotz der schweren Wirtschaftskrise
merklich gestiegen sind. Zwar sind die Arbeitsléhne im
Gefolge der starken Zunahme an Kurzarbeit deutlich ge-
sunken; der Lohnausfall wurde aber durch Kurzarbeiter-
geld und tarifvertraglich vereinbarte Zuzahlungen der Ar-
beitgeber teilweise ausgeglichen. Zudem wurden die
Belastung mit Steuern und Sozialabgaben zurtickgefuhrt
und Transferzahlungen erhoht. SchlieBlich wurden die
Verbraucherbudgets durch sinkende Energie- und Nah-
rungsmittelpreise entlastet. Last but not least wurde die
Pkw-Nachfrage im ersten Halbjahr Uberaus kréaftig durch
die Gewahrung einer Abwrackpramie stimuliert. Nach
der Jahresmitte haben die Impulse aus der Abwrackpra-
mie auf die privaten Fahrzeugkdufe dann aber deutlich
nachgelassen; der reale private Konsum ist gegentber
dem zweiten Quartal deutlich gesunken.

Im laufenden Jahr durften die realen Konsumaus-
gaben leicht steigen. Zwar fallen die Tarifabschllsse
niedriger als bisher aus, zudem dUrfte die Beschéftigung
nunmehr starker an das niedrige Produktionsniveau an-
gepasst werden. Gleichzeitig nehmen aber die geleiste-
ten Arbeitsstunden je Beschéftigten wieder zu. In der
Summe werden die Bruttoldhne und -gehdalter nahezu
stagnieren. Netto ergibt sich aber eine splrbare Zunah-
me (1,3 %), weil die Beitrage zur Kranken- und Pflegever-
sicherung nunmehr in der Regel steuerlich voll abgesetzt
werden koénnen. Zudem wurde der Grundfreibetrag an-
gehoben. SchlieBlich wurde im Rahmen des ,Wachs-
tumsbeschleunigungsgesetzes” der Kinderfreibetrag von
6.024 € flr jedes Kind auf 7.008 € erhdht. Die Sozialleis-
tungen werden mit 2,9 % nochmals kréftig steigen. Mal-
geblich hierflr ist, dass das Kindergeld zu Jahresanfang
angehoben wurde. Zudem wirkt die diesjahrige hohe
Rentenanpassung im ersten Halbjahr 2010 in der Wachs-
tumsrate nach; auBerdem unterbleibt aufgrund der
neuen Rentengarantie eine Kirzung der Altersrenten, die
nach der bisherigen Rentenformel notwendig geworden
ware. Die entnommenen Gewinne und Vermdgensein-
kommen durften dagegen deutlich sinken. Insgesamt
werden die verfigbaren Einkommen nominal um 0,9 %
steigen, real um 0,5%. Die Sparquote durfte steigen;
dies nicht zuletzt deshalb, weil die Abwrackpramie zu
einem Vorziehen von Pkw-K&aufen ins Jahr 2009 gefuhrt
hat. Diese Nachfrage fehlt im laufenden Jahr. Insgesamt
wird der reale private Konsum im Jahr 2010 mit 0,2 %
kaum steigen. Im Jahr 2011 durfte er bei nicht mehr
rucklaufiger Beschaftigung und leicht sinkender Spar-
quote um 0,7 % zulegen.

Verbraucherpreise steigen weiter langsam

Das Verbraucherpreisniveau ist in diesem Jahr saison-
bereinigt nur wenig gestiegen. Im Vorjahresvergleich ist
die Inflationsrate unter Schwankungen bis Herbst gesun-
ken, teilweise gab es sogar Minusraten wie zuletzt im
Frihjahr 1987. Zum gunstigen Preisklima hat die Entwick-
lung der Heiz6l- und Kraftstoffpreise beigetragen. Diese
waren bis Jahresmitte 2008 sehr kréaftig gestiegen, da-
nach aber, im Gefolge des krisenbedingten Umschwungs
auf den Rohdlmarkten, noch kréaftiger gesunken. Obwonhl
die Preise fur Mineraldlprodukte seit dem FrUhjahr auf-
grund der konjunkturellen Erholung wieder angezogen
haben, unterschritten sie bis Oktober den Vorjahres-
stand sogar mit zweistelligen Raten. Die an die Olpreis-
entwicklung mit Verzégerung gekoppelten Gastarife
wurden im laufenden Jahr dagegen bis zuletzt gesenkt.
AuBerdem haben sich saisonabhangige Nahrungsmittel
verbilligt.
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Im Prognosezeitraum wird die Verteuerung der Lebens-
haltung alles in allem moderat bleiben, die Phase niedri-
ger Inflationsraten geht weiter. Viele Stromanbieter ha-
ben zum Jahreswechsel die Preise angehoben aufgrund
gestiegener Beschaffungskosten bzw. erhdhter Kosten
im Rahmen des Erneuerbare Energien Gesetzes (EEG).
Den zwischenzeitlich wieder gestiegenen Olpreisen fol-
gend, werden auch die Gastarife vielerorts teurer. Anders
als im Jahr 2009 gibt es schlieBlich keine im Vorjahres-
vergleich dampfenden Basiseffekte mehr. Insgesamt
dUrfte aber, angesichts der weiterhin sehr niedrigen Aus-
lastung der Produktionskapazitdten und der insgesamt
schwachen Wirtschaftsentwicklung, der Druck auf die
Verbraucherpreise zunachst kaum nachlassen. Flr das
Jahr 2010 ist mit einem Anstieg des Verbraucherpreisin-
dexes in Hohe von 0,6 % zu rechnen, fur das Jahr 2011
kann die jahresdurchschnittliche Inflationsrate auf 0,8 %
veranschlagt werden.

Moderater Anstieg der Arbeitslosigkeit

Die Entwicklung am Arbeitsmarkt wurde bislang durch
das Bestreben bestimmt, die Beschaftigung zu sichern.
Wahrend die gesamtwirtschaftliche Produktion seit Jah-
resbeginn 2009 bis zum dritten Quartal um 2,4 % ge-
schrumpft ist und die geleisteten Stunden um 2,5 % ge-
sunken sind, ist die Zahl der Erwerbstétigen im Inland
hingegen nur um 114.000 zurtickgegangen. Die deutli-
che Reduktion der geleisteten Stunden je Erwerbstétigen
hat bislang einen sprunghaften Anstieg der Arbeitslosig-
keit verhindert. Die durchschnittliche Arbeitszeit wurde
dabei vor allem durch einen massiven Abbau von ange-
sammelten Guthaben auf Arbeitszeitkonten und durch
Arbeitszeitverklrzung reduziert. Zudem ist die Zahl der
Personen, die eine ausschlieBlich geringfligige Beschaf-
tigung ausUben, seit Jahresbeginn stetig gestiegen.
Ebenso durfte die Teilzeitquote bei den sozialversiche-
rungspflichtigen Beschaftigungsverhaltnissen weiter zu-
genommen haben. Allerdings wurde das Instrument der
Kurzarbeit im dritten Quartal 2009 bereits in deutlich ge-
ringerem Mal in Anspruch genommen.

Im laufenden Jahr nimmt die gesamtwirtschaftliche
Produktion nur langsam zu. Daher bleibt der Anpas-
sungsdruck am Arbeitsmarkt. Der Einsatz der geleisteten
Stunden durfte im Jahresverlauf 2010 noch um 0,2 %
zurtickgehen, wobei sich das Tempo zun&chst verlang-
samt und die Abwartsbewegung im Winter zum Still-
stand kommt. Wegen des niedrigen Niveaus zu Jahres-
beginn ergibt sich ein jahresdurchschnittlicher Riickgang
um 0,8 %. Die Zahl der Kurzarbeiter wird trotz der erneut
verlangerten Bezugsdauer von Kurzarbeitergeld zurtick-
gehen und um etwa 900.000 niedriger sein als im Vorjahr

(vgl. Tab. 2). Da aber der Anteil von Teilzeitkraften mit der
zunehmenden Bedeutung des Dienstleistungssektors
dem langjahrigen Trend folgend weiter steigt, erhdht sich
die Arbeitszeit pro Arbeitnehmer nur leicht um 0,5 %. Da-
mit liegt ihr Niveau im Verlauf von 2010 leicht Gber dem
langfristigen Trend. Die Zahl der erwerbstatigen Inlander
insgesamt sinkt dabei um 350.000. Sehr deutlich wird
dabei die sozialversicherungspflichtige Beschéaftigung re-
duziert, die um rund 360.000 zurtickgeht. Bei den aus-
schlieBlich geringflgig Beschaftigten wird sich der An-
stieg hingegen zuné&chst fortsetzen und erst im Verlauf
der zweiten Jahreshélfte zum Stillstand kommen, so-
dass deren Zahl 2010 um reichlich 40.000 zunimmt. Vor
diesem Hintergrund steigt die Zahl der Arbeitslosen im
Jahr 2010 um 180.000. Die Zunahme wird dabei von
einem Ruckgang des Erwerbspersonenpotentials in einer
GroBenordnung von 130.000 gedampft. Rechnet man die
Personen hinzu, die von externen Vermittlern betreut wer-
den, so durfte die Arbeitslosenzahl um 280.000 steigen.

Da es auch im Jahr 2011 nicht zu einem durchgrei-
fenden Aufschwung kommen durfte, nimmt die Produk-
tion nur verhalten zu. Das Produktionsniveau bleibt im
Vergleich zu der vorangegangenen Boomphase niedrig.
Deshalb durfte sich die Lage am Arbeitsmarkt nur leicht
bessern. Das Beschaftigungsniveau erreicht damit nicht
das Niveau vor der Krise, im Jahresdurchschnitt ergibt
sich Stagnation.

Staatshaushalt: Finanzierungsdefizit nimmt von
Jahr zu Jahr zu

Nach einer mehrere Jahre andauernden Konsolidie-
rungsphase sind die offentlichen Haushalte wieder in
groBe Schwierigkeiten geraten. Hatte sich der Finanzie-
rungssaldo des Staates von 2003 bis 2007 noch von
-4,0% auf +0,2 % des nominalen Bruttoinlandsprodukts
verbessert (2008 belief er sich auf 0,0 %), so wurde be-
reits fur das Jahr 2009 mit knapp 75 Mrd. € wieder ein
spurbares Defizit verbucht.

Im Jahr 2010 wird sich die Finanzlage des Staates
weiter deutlich verschlechtern. Belastungen gibt es so-
wohl auf der Einnahmeseite (infolge von Steuersenkun-
gen und infolge konjunkturbedingter Einkommensrtck-
gange) als auch auf der Ausgabenseite (Anhebung von
Transferleistungen, Investitionsausgaben aus den Kon-
junkturpaketen).

Aufgrund der Wirkung der automatischen Stabili-
satoren und der EntlastungsmaBnahmen im Einkom-
mensteuerbereich wird das Steueraufkommen im Jahr
2010 um 3,1% zurlckgehen. Die Steuern vom Umsatz
werden voraussichtlich ansteigen und ein Aufkommen
von gut 180 Mrd. € (+2 %) erzielen. Die Einnahmen aus
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Tabelle 2: Arbeitsmarktbilanz

Arbeitsmarktbilanz (Jahresdurchschnitte in 1.000 Personen)

2007 2008 2009 2010
Deutschland
Arbeitsvolumen (Mill. Stunden) 56.845 57.583 55.632 55.173
Erwerbstéatige Inlander 39.656 40.220 40.171 39.821
Arbeitnehmer 35.220 35.786 35.751 35.376
darunter:
Sozialversicherungspflichtig Beschéftigte 26.942 27.510 27474 27107
darunter:
geforderte SV-pflichtige Beschaftigung' 210 240 270 355
Marginal Beschéaftigte 5.906 5.898 5.933 5.986
darunter:
Minijobs 4.861 4.866 4.914 4.957
1-Euro-Jobs? 301 291 279 289
Selbstandige 4.436 4.434 4.420 4.445
darunter:
geforderte Selbstandige® 237 180 146 169
Pendlersaldo 68 59 96 162
Erwerbstétige Inland 39.724 40.279 40.267 39.982
Personen zwischen 15 und 64 Jahren* 54.417 54.267 54.107 54.161
Erwerbstéatigenquote® 72,9 741 74,2 73,5
Arbeitslose 3.776 3.268 3.426 3.607
Aktive Arbeitsmarktpolitik
Teilnehmer § 46 SGB |lI 0 0 128 268
TrainingsmaBnahmen 77 81 38 0
Arbeitslosenquote® 8,7 7,5 7,9 8,3
Arbeitslosenquote BA* 9,0 7,8 8,1 8,6
Erwerbslose® 3.602 3.141 3.235 3.407
Erwerbslosenquote® 8,3 7,2 75 79
Kurzarbeit 68 102 1.141 226

1) ArbeitsbeschaffungsmaBnahmen, StrukturanpassungsmaBnahmen, Personal-Service-Agenturen, Eingliederungszuschuss, Eingliede-
rungszuschuss bei Vertretung, Eingliederungszuschuss bei Neugriindung, Arbeitsentgeltzuschuss, Einstiegsgeld bei abhangiger Be-
schaftigung, Arbeitsgelegenheiten der Entgeltvariante, Beschaftigungszuschuss, Qualifizierungszuschuss fir Jingere, Eingliederungshil-
fen fUr Jiingere, Entgeltsicherung fiir Altere. — 2) Arbeitsgelegenheiten mit Mehraufwandsentschédigung. — 3) Griindungszuschtisse,
Existenzgriindungszuschtiisse, Uberbriickungsgeld und Einstiegsgeld. — 4) Arbeitslose in % der zivilen Erwerbspersonen (Definition
geman Bundesagentur flr Arbeit). — 5) Definition der ILO; Erwerbslose in % der inlandischen Erwerbspersonen (Erwerbstatige Inlander
plus Arbeitslose). — 6) Erwerbslose in % der inlandischen Erwerbspersonen (Erwerbstéatige Inlander plus Arbeitslose).

Quellen: Statistisches Bundesamt, Bundesagentur fiir Arbeit, 2009; 2009 und 2010: Prognosen des ifo Instituts.
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Sozialversicherungsbeitragen werden nur geringfligig
steigen. Die Beitrage der Arbeitnehmer werden sogar
leicht sinken. Bei in der Summe fast unveranderten Brut-
toléhnen und -gehaltern resultiert dies aus einem im Jah-
resdurchschnitt niedrigeren Krankenversicherungsbei-
tragssatz.

Der Ausgabenanstieg flacht sich 2010 zwar gegen-
Uber 2009 spurbar ab, bleibt aber mit 3,0 % noch recht
hoch. Bei den monetéren Sozialleistungen ist erstens
arbeitsmarktbedingt mit weiteren Zuwachsen zu rechnen,
zweitens wirkt die Rentensteigerung vom Juli 2009 noch
nach — zur Jahresmitte 2010 wird es dann allerdings zu
einer Nullrunde fUr die Rentner kommen —, drittens sind
Leistungsausweitungen geplant, so beim Kindergeld.
Andererseits entfallt der 2009 einmalig gewahrte Kinder-
bonus, sodass sich die Zuwachsrate auf reichlich 3%
vermindert. Sie vermindert sich auch bei den sozialen
Sachleistungen (auf 3,5 %), zeugt aber von einer anhal-
tend kréftigen Ausgabendynamik im Gesundheitswesen.
Bei den Investitionsausgaben (+13 %) wird der Hohepunkt
der die Konjunktur stitzenden MaBnahmen erreicht,
bei den Arbeitnehmerentgelten hingegen wird der An-
stieg nur 1,3 % betragen. Insgesamt werden die staatlichen
Ausgaben die Einnahmen insgesamt um 125 Mrd.€
oder 5,1% des nominalen Bruttoinlandsprodukts Uber-
treffen. Das Budget der Sozialversicherung wird wieder
nahezu ausgeglichen sein. Das gelingt freilich nur, da

sowohl die gesetzliche Krankenversicherung als auch die
Arbeitslosenversicherung Zuschisse in der GréBenord-
nung von 15 Mrd. € vom Bund erhalten werden.

Im Jahr 2011 werden fur den Staat einige Belastun-
gen entfallen (z. B. das Investitionsprogramm im Rahmen
der KonjunkturstiitzungsmaBnahmen und die Ubernah-
me der Arbeitgeberbeitrdge fUr das Kurzarbeitergeld),
auch ist ein Anstieg des Beitragssatzes zur Arbeitslosen-
versicherung von 2,8% auf 3,0% vorgesehen. Unter-
stellt man aber keine weiteren Beitragssatzanhebungen
bei der Sozialversicherung, dann deutet die hier prog-
nostizierte gesamtwirtschaftliche Entwicklung darauf hin,
dass das staatliche Budgetdefizit erneut steigt. In Rela-
tion zum Bruttoinlandsprodukt durfte es dann bei 5,5 %
liegen. Fur die Jahre 2012 und 2013 sind somit auBeror-
dentliche Konsolidierungsanstrengungen notwendig, um
sowohl die von der EU fur das Jahr 2013 geforderte Ein-
haltung der Defizitregel von 3 % zu erreichen als auch der
im Grundgesetz festgelegten Verschuldungsbremse zu
genugen.

1 Gekurzte Fassung der ifo Konjunkturprognose von Dezember 2009,
vgl. K. CARSTENSEN, W. NiERHAUS, O. HULSEWIG, K.ABBERGER, T. BUCHEN,
C. BReUER, S. ELSTNER, S.Henzer, N.Hristov, M. KLEEMANN, J. MAYR,
W. MEeisTer, G. PauLa, A. STANGL, K. WOHLRABE und T. WOLLMERSHAUSER:
ifo Konjunkturprognose 2010: Deutsche Wirtschaft ohne Dynamik. In: ifo
Schnelldienst, 24/2009; S. 17-64.
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