ECOMNZTOR

Make Your Publications Visible.

Scheide, Joachim

Article — Published Version

A Service of

ﬂ I I I Leibniz-Informationszentrum
° Wirtschaft
o B Leibniz Information Centre
h for Economics

Die konjunkturelle Erholung ist keineswegs gesichert

Wirtschaftsdienst: Zeitschrift fir Wirtschaftspolitik

Suggested Citation: Scheide, Joachim (2010) : Die konjunkturelle Erholung ist keineswegs gesichert,
Wirtschaftsdienst: Zeitschrift fiir Wirtschaftspolitik, ISSN 0043-6275, Springer, Heidelberg, Vol. 90,

Iss. 4, pp. 210-211,
https://doi.org/10.1007/s10273-010-1059-8

This Version is available at:
https://hdl.handle.net/10419/32943

Standard-Nutzungsbedingungen:

Die Dokumente auf EconStor durfen zu eigenen wissenschaftlichen
Zwecken und zum Privatgebrauch gespeichert und kopiert werden.

Sie dirfen die Dokumente nicht fiir 6ffentliche oder kommerzielle
Zwecke vervielféltigen, 6ffentlich ausstellen, 6ffentlich zugénglich
machen, vertreiben oder anderweitig nutzen.

Sofern die Verfasser die Dokumente unter Open-Content-Lizenzen
(insbesondere CC-Lizenzen) zur Verfiigung gestellt haben sollten,

gelten abweichend von diesen Nutzungsbedingungen die in der dort

genannten Lizenz gewahrten Nutzungsrechte.

WWW.ECONSTOR.EU

Terms of use:

Documents in EconStor may be saved and copied for your personal
and scholarly purposes.

You are not to copy documents for public or commercial purposes, to
exhibit the documents publicly, to make them publicly available on the
internet, or to distribute or otherwise use the documents in public.

If the documents have been made available under an Open Content
Licence (especially Creative Commons Licences), you may exercise
further usage rights as specified in the indicated licence.

Mitglied der

Leibniz-Gemeinschaft ;


https://www.econstor.eu/
https://www.zbw.eu/
http://www.zbw.eu/
https://doi.org/10.1007/s10273-010-1059-8%0A
https://hdl.handle.net/10419/32943
https://www.econstor.eu/
https://www.leibniz-gemeinschaft.de/

DOI: 10.1007/s10273-010-1059-8
Leitartikel

Die konjunkturelle Erholung ist
keineswegs gesichert

Mit der deutschen Wirtschaft geht es seit einem Jahr aufwarts. Allerdings verlauft
die Erholung immer noch recht unstetig, im Winterhalbjahr 2009/10 ist sie sogar ins
Stocken geraten. Gleichwohl spricht vieles daflr, dass sich die Konjunktur bereits
wieder gefangen hat. So sind die Auftragseingange zu Beginn dieses Jahres deut-
lich gestiegen, und die Ausfuhren erholen sich weiter. Auch blicken die Unternehmen
zuversichtlich in die Zukunft, zuletzt haben sie sogar mehr Arbeitskréfte eingestellt.

Die Erholung wird sich im weiteren Verlauf dieses Jahres und im kommenden Jahr
fortsetzen, wenn auch das Tempo moderat bleibt. Die Wirtschaftsforschungsinsti-
tute, die in der Projektgruppe Gemeinschaftsdiagnose zusammenarbeiten und ihr
Frihjahrsgutachten Mitte April vorgelegt haben, erwarten einen Zuwachs des rea-
len Bruttoinlandsprodukts von 1%2% sowohl fiir 2010 als auch fir 2011. Ein wichtiger
Impuls kommt weiterhin von den Exporten. Allerdings wird die Exportdynamik nicht
anndhernd so groB sein wie in der Zeit vor der Krise. Zwar ist die Erholung in der
Weltwirtschaft recht lebhaft, sie wird aber vor allem von den Schwellenlandern getra-
gen, die fur die deutschen Exporte weniger wichtig sind als die Industrielander; dort
verlauft die Erholung nur schleppend. Aber auch die Inlandsnachfrage belebt sich.
Die privaten Konsumausgaben diirften bei wieder steigenden Einkommen moderat
ausgeweitet werden, und die Ausristungsinvestitionen fassen langsam Tritt. Alles in
allem ist jedoch ein kréftiger Aufschwung, wie man ihn nach einer tiefen Rezession
normalerweise erwarten kénnte, nicht in Sicht.

Erstaunlich gut hélt sich der Arbeitsmarkt in Deutschland. Die Unternehmen horten in
groBem Umfang Arbeitskrafte. Zum Teil ist dies bedingt durch die Kurzarbeiterrege-
lung, zum Teil durch die flexibleren Arbeitsvertrédge. Damit verlduft die Arbeitslosigkeit
hierzulande wesentlich glinstiger als in vielen anderen Industrieldndern. Dies ist zwei-
fellos auch Folge der Arbeitsmarktreformen. Hatte es den Konjunktureinbruch nicht
gegeben, hatte sich der Beschaftigungsboom, der bis Anfang 2008 zu beobachten
war, fortgesetzt. Gegenwértig kann man damit rechnen, dass die Arbeitslosigkeit in
diesem und im kommenden Jahr leicht sinkt. Vor dem Hintergrund dieser positiven
Entwicklung ist es umso erstaunlicher, dass die Politik sich entweder von den Refor-
men distanziert, oder die Reformen teilweise zurlicknimmt bzw. durch MaBnahmen
wie die Einfiihrung von Mindestléhnen konterkariert.

Trotz der zweifellos vorhandenen Besserung ist auch zu betonen, dass die Kapazi-
tatsauslastung immer noch ausgesprochen niedrig ist. Bei dem Einkommen kommt
es vor allem auf das Niveau an, nicht so sehr auf die Veranderung. So lag das reale
Bruttoinlandsprodukt zuletzt immerhin um 6% unter dem Niveau, das vor der Krise
erreicht worden war. Voraussichtlich erst im Jahr 2013 wird in Deutschland das Ein-
kommensniveau wieder erreicht, das im Jahr 2008 zu beobachten war. Auch diese
Prognose passt zu den Erfahrungen mit Finanzkrisen. Sie sind in der Regel mit einer
Abnahme des Produktionspotentials verbunden, und zugleich ist typisch, dass sich
die tatsachliche Produktion dem Trend nur langsam annéhert.

Die Konjunkturprognose ist derzeit besonders unsicher, denn die Finanzkrise ist kei-
neswegs Uberwunden. So bestehen die Probleme im Bankensektor fort, auch wenn
die Gefahr einer Kreditklemme in Deutschland wohl geringer ist, als noch vor einem
halben Jahr erwartet wurde. Ferner ist die Immobilienkrise in den USA noch nicht
ausgestanden, zudem droht eine Abwéartskorrektur bei den Gewerbeimmobilien.

Joachim Scheide ist
Leiter des Prognose-
Zentrums im Institut fur
Weltwirtschaft an der
Universitat Kiel.
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Leitartikel

Vermutlich das gréBte Risiko fur die wirtschaftliche Entwicklung in néchster Zeit ist
die prekare Lage der &ffentlichen Finanzen in den Industrielandern. So hat die Staats-
verschuldung rasant zugenommen; mit rund 100% in Relation zum Bruttoinlandspro-
dukt hat sie inzwischen den hdchsten Stand in Friedenszeiten erreicht, und sie wird
in den kommenden Jahren weiter zunehmen. Zwar gibt es keine eindeutigen Schét-
zungen dartber, ab welcher Héhe eine Schuldenquote negative Effekte auf das Wirt-
schaftswachstum hat. Doch es durfte in einigen Landern allmé&hlich kritisch werden.
Vor allem droht wegen mdglicher Solvenzbedenken ein Anstieg der Kapitalmarktzin-
sen, denn die Anleger kénnten eine héhere Risikoprédmie fordern. Hinzu kommt die
abwegige Debatte tUber héhere Inflationsziele. Derzeit kbnnen sich die meisten Staa-
ten noch zu sehr niedrigen Zinsen verschulden. Doch ist unsicher, wie lange diese
Phase anhélt. Das Beispiel Griechenlands und einiger anderer Staaten im Euroraum
belegt, dass sich die Einschatzung an den Markten rasch dndern kann. So droht nach
der Uberschuldung des Privatsektors die zweite Welle der Finanzkrise, ausgeldst
durch die Uberschuldung des Staatsektors.

Daher sind letztlich alle Lander gefordert, den Ausstieg aus der expansiven Finanz-
politik bald zu beginnen. Dies gilt auch fir Deutschland. Zudem sind hier mit der im
Grundgesetz verankerten Schuldenregel und dem européischen Stabilitdts- und
Wachstumspakt Regeln einzuhalten. Dabei geht es darum, das Budget bis zum Jahr
2016 in etwa auszugleichen. Dies mag eine groBe Herausforderung sein und schwere
Einschnitte erfordern. Doch sollte ein Zeitraum von sechs Jahren ausreichend sein.
Zum Vergleich: Die europédischen Regierungen haben kurzlich Griechenland aufge-
fordert, die Quote des Budgetdefizits innerhalb eines Jahres um 4 Prozentpunkte zu
senken.

Risiken fur die Konjunktur bestehen ferner, weil einige Staaten im Euroraum sehr
hoch verschuldet sind. Hierfiir gibt es mehrere Erklarungen, die auch mit der Wah-
rungsunion zu tun haben. So haben viele Lédnder davon profitiert, dass sie nach
Zeiten relativ hoher und variabler Inflation eine glaubwirdige, stabilitdtsorientierte
Geldpolitik tbernehmen konnten. In der Folge sanken die Realzinsen flr die betref-
fenden Lander deutlich. Dies war gleichbedeutend mit einem Anstieg des langfris-
tigen Produktionspotentials. Der Anpassungsprozess an das neue Gleichgewicht
vollzog sich jedoch offenbar nicht reibungslos. Hinzu kam, dass aufgrund der niedri-
gen Leitzinsen in den betroffenen Landern die Konjunktur zusétzlich stimuliert wur-
de. So kam es zu Ubertreibungen, die sich in einer relativ hohen Inflationsrate und in
einem kréftigen Anstieg der Léhne niederschlugen. In der Folge verloren die Lander
an internationaler Wettbewerbsféhigkeit, die Leistungsbilanzen gerieten immer tiefer
ins Minus. Zu der hohen Auslandsverschuldung kam die hohe Staatsverschuldung,
denn die Regierungen setzten auf anhaltend sprudelnde Steuereinnahmen und stei-
gerten die Ausgaben in einem MaBe, das friher oder spater zum Problem werden
sollte.

Jetzt missen die Staaten einen Anpassungsprozess einleiten, der unter anderem ei-
ne reale Abwertung bedeutet. Von einigen Seiten wird gefordert, dass vor allem die
Politik in Deutschland reagieren muss. Dies ist jedoch absurd. Zwar ist es richtig,
dass sich die Wettbewerbsfahigkeit einiger Lander im Vergleich zu Deutschland auch
infolge der Arbeitsmarktreformen in Deutschland verschlechtert hat. Aber die Hartz-
Reformen wurden nicht mit Blick auf die internationale Wettbewerbsféhigkeit betrie-
ben, von daher ist der Vorwurf einer Beggar-thy-neighbour-Politik abwegig. Vielmehr
sollte das damals gréBte Problem der deutschen Wirtschaft, die hohe Arbeitslosig-
keit, bekdmpft werden. Die Wirtschaftspolitik in Deutschland kann die Lage in den
Problemlandern nicht dadurch verbessern, dass sie fir einen stérkeren Anstieg der
Léhne und damit fur eine héhere Arbeitslosigkeit sorgt.
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