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FORUM

Konjunkturschlaglicht: Erste Lichtblicke fur 2010

ie deutsche Wirtschaft befindet sich in der schwers-

ten Krise seit Bestehen der Bundesrepublik. Im Win-
terhalbjahr 2008/2009 ist das reale Bruttoinlandsprodukt
auf Jahresbasis hochgerechnet um 12% gesunken und
damit auf das Niveau von Ende 2005 zuriickgefallen. Der
Aufschwung von 2005 bis Anfang 2008 ist damit nivelliert.
Deutschland ist aufgrund seiner ausgepréagten Exportori-
entierung besonders hart von der weltweiten Finanz- und
Wirtschaftskrise betroffen. Inzwischen wird auch der Ar-
beitsmarkt von der Krise erfasst. Obwohl die Kurzarbeit
kraftig ausgeweitet wurde, unterschreitet die Zahl der Er-
werbstatigen mehr und mehr das Vorjahrsniveau. Die Zahl
der registrierten Arbeitslosen hat sich auf 3%z Mio. erhoht.
Die Inflationsrate ist im Mai auf Null zurlickgegangen. Da-
bei handelt es sich bislang aber weniger um deflationére
Entwicklungen, sondern hierin spiegelt sich vor allem der
Ruckgang der vor einem Jahr noch boomenden Energie-
preise wider; die Kerninflationsrate betragt derzeit 1%2%.

Die Wirtschaftsschwache betrifft nicht allein den Export.
Die Nachfrage aus dem Ausland ging allerdings erheblich
stérker zurlick als die aus dem Inland; die Ausfuhren sind
binnen eines Jahres um fast 30% eingebrochen. Bei der
Binnennachfrage schlugen vor allem die Investitionskar-
zungen der Unternehmen durch; die Ausristungsinvestiti-
onen wurden allein im Winterhalbjahr 2008/2009 um 20%
verringert. Der private Konsum blieb, nicht zuletzt wegen
der geringen Teuerung und der dank der Abwrackpramie
stark gestiegenen Autonachfrage bislang robust.

Eckdaten fiir Deutschland
(Veranderung in % gegentiber dem Vorjahr)

2006 2007 2008 2009 2010
Bruttoinlandsprodukt’ 3,0 2,5 1,3 -58 0,0
Private Konsumausgaben 1,0 -04 0,1 0,2 -0,5
Konsumausgaben des Staates 0,6 2,2 1,8 1,5 1,4
Anlageinvestitionen 7,7 4.3 4,4 -10,9 -0,2
Ausrlistungen 1,1 6,9 59 -20,6 -0,5
Bauten 5,0 1,7 30 -36 0,0
Sonstige Anlagen 8,0 8,0 6,5 38 -05
Inlandsnachfrage 2,1 11 1,8 -14 -0,6
Ausfuhr 12,7 7,5 2,7 -18,7 15
Einfuhr 11,9 50 42 -10,7 0,0
Arbeitsmarkt
Erwerbstétige 0,6 1,7 14 -11 -25
Arbeitslose (Mio. Personen) 4,49 3,78 3,27 3,65 4,51
Arbeitslosenquote? (in %) 10,3 8,7 7,5 8,4 10,3
Verbraucherpreise 1,6 2,3 2,6 0,1 07
Finanzierungssaldo des Staates
(in % des BIP) -1,5 -0,2 -0,1 -36 -52
Leistungsbilanzsaldo®
(in % des BIP) 65 79 66 34 38

" Preisbereinigt. 2 Arbeitslose in % der inlandischen Erwerbspersonen
(Wohnortkonzept).  In der Abgrenzung der Zahlungsbilanzstatistik.

Quellen: Statistisches Bundesamt; Deutsche Bundesbank; Bundes-
agentur fiir Arbeit; 2009 und 2010: Prognose des HWWI.
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Obwohl eine Reihe von Frihindikatoren eine Bodenbil-
dung signalisiert, bleibt die Unsicherheit Uber die weitere
Wirtschaftsentwicklung groB; das Riickschlagspotential ist
erheblich. Die in den meisten Landern ergriffenen geld- und
fiskalpolitischen MaBnahmen scheinen mehr und mehr zu
wirken. In Deutschland wurden Uber die beiden Konjunk-
turpakete hinaus weitere einzelne StiitzungsmaBnahmen
ergriffen. Ein groBer Unsicherheitsfaktor bleibt aber die
Entwicklung am Arbeitsmarkt. Dadurch, dass die Unter-
nehmen die Unterauslastung bislang eher durch Kurzarbeit
als durch Entlassungen zu Uberbriicken versucht haben,
wurden die Einkommen und der private Konsum relativ
stabil gehalten. Mit Andauern der Flaute muss jedoch mit
einer zunehmenden Anpassung der Beschaftigung an das
gedriickte Produktionsniveau gerechnet werden.

In den kommenden Monaten werden die vielféltigen
StitzungsmaBnahmen die rezessiven Einflisse Uber-
lagern. Das sollte die Wirtschaft stabilisieren. Mit einer
durchgreifenden Wende zum Besseren ist jedoch vorlau-
fig nicht zu rechnen. Der Einbruch der Auslandsnachfrage
wird die Exporte zunéchst weiter ddmpfen. Und auch die
Unternehmen werden ihre Investitionen angesichts der ver-
schlechterten Absatz- und Ertragslage sowie der gedriick-
ten Auslastung weiter kiirzen. Der private Konsum wird in
der ndchsten Zeit durch die nachgebenden Preise, hdhere
Sozialtransfers, Abgabenentlastungen und die Autonach-
frage bis zum Jahresende noch durch die Abwrackpramie
gestutzt. Deutlich ausgeweitet werden dirften in nachster

Preisbereinigtes Bruttoinlandsprodukt
in Deutschland
(Saison- und arbeitstéglich bereinigt mit Census-Verfahren X-12-Arima)
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" Veranderung in % gegenlber dem Vorquartal, auf Jahresrate hoch-
gerechnet, rechte Skala. 2 Zahlenangaben: Veranderung gegeniber
dem Vorjahr in %.

Quellen: Statistisches Bundesamt; 2009 und 2010: Prognose des
HWWI.
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Zeit die staatlichen Bauinvestitionen. Bei der erwarteten
Loeitwartsentwicklung” der Wirtschaft in der zweiten Jah-
reshélfte wird das reale Bruttoinlandsprodukt im Jahres-
durchschnitt 2009 um knapp 6% niedriger als 2008 sein.
Die Beschaftigung wird merklich sinken; die Zahl der Ar-
beitslosen wird Ende 2009 um knapp 1 Mio. héher sein als
zur letzten Jahreswende. Die schwache Nachfrage dampft
die Preisentwicklung; in den kommenden Monaten wird
die Inflationsrate auch wegen des ,Basiseffekts” aufgrund
der zur gleichen Vorjahreszeit extrem gestiegenen Energie-
preise sogar negativ sein.

Die konjunkturellen Risiken bleiben immens. Die Pers-
pektiven fir 2010 sind nicht nur wegen mangelnder Erfah-
rungen mit solchen Krisensituationen mit hoher Unsicher-
heit behaftet, sondern hangen auch vom wirtschaftspo-
litischen Handeln ab. Einerseits wird die Wirtschaft auch
im kommenden Jahr geld- und finanzpolitischer Unter-
stlitzung bedurfen. Auf der anderen Seite sind Geld- und
Finanzpolitik mittelfristig gefordert, ihren expansiven Kurs

»Zurlickzufahren®. Das wird tendenziell eine konjunkturel-
le Erholung démpfen. Mit der — unterstellten — moderaten
Belebung der Weltwirtschaft dirfte sich der Export aber
festigen. Auch werden weiterhin die 6ffentlichen Bauin-
vestitionen durch die Konjunkturprogramme angetrieben.
Der private Verbrauch durfte aber insbesondere zu Jah-
resbeginn durch den Wegfall der Abwrackpramie und die
sinkende Beschéftigung gedriickt werden. Die Unterneh-
mensinvestitionen werden angesichts der hohen Unter-
auslastung schwach bleiben. Aufgrund der erforderlichen
Anpassungsprozesse wird die deutsche Wirtschaft im
Laufe des kommenden Jahres allenfalls geringfligig wach-
sen, im Jahresdurchschnitt etwa unverandert bleiben. Die
Arbeitslosigkeit wird bei dieser Entwicklung weiter deutlich
zunehmen. Fur Preiserhdhungen wird trotz kréftig gestie-
gener Lohnstiickkosten kaum Spielraum sein.

Jérg Hinze
hinze@hwwi.org

HWWI-Index der Weltmarktpreise fiir Rohstoffe
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2000 = 100, auf US-Dollar-Basis.
HWWiI-Index mit Untergruppen? 2008 Nov. 08 Dez. 08 Jan. 09 Feb. 09 Mrz. 09 Apr. 09 Mai. 09
Gesamtindex 315,8 191,0 159,7 166,7 160,9 169,5 180,0 201,5
(33,4) (-33,6) (-43,6) (-43,6) (-48,5) (-49,2) (-48,2) (-47,4)
Gesamtindex, ohne Energie 236,0 173,5 164,7 171,7 167,7 168,5 1771 186,9
(12,9 (-18,7) (-22,7) (-28,0) (-33,7) (-35,9) (-32,7) (-29,0)
Nahrungs- und Genussmittel 233,0 178,2 175,2 1924 187,0 184,0 194,1 212,7
(34,3) (-9,0) (-17,3) (-15,3) (-25,6) (-28,3) (-22,9) (-15,3)
Industrierohstoffe 237,4 171,4 160,0 162,6 159,3 161,7 169,6 175,6
(5,7) (-22,4) (-25,1) (-33,2) (-37,2) (-39,0) (-36,7) (-34,6)
Agrarische Rohstoffe 150,7 117,3 110,3 109,8 104,6 104,5 107,2 112,0
(-3,9) (-26,9) (-31,8) (-31,9 (-34,5) (-35,7) (-33,6) (-30,8)
NE-Metalle 2422 148,1 122,7 124,9 121,6 128,4 144,5 151,8
(-11,1) (-42,8) (-48,7) (-50,0) (-56,1) (-56,9) (-51,1) (-46,4)
Eisenerz, Stahlschrott 482,2 394,4 407,8 420,2 422,6 420,9 4226 428,2
(60,8) (31,7) (35,8) (-10,6) (-10,9) (-13,2) (-17,7) (-21,7)
Energierohstoffe 354,4 199,4 157,2 164,3 157,6 169,9 181,4 208,6
(41,6) (-38,3) (-50,4) (-49,1) (-53,8) (-53,9) (-53,9) (-52,7)

22000 = 100, auf US-Dollar-Basis, Periodendurchschnitte; in Klammern: prozentuale Anderung gegentiber Vorjahr.
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Weitere Informationen: http://www.hwwi-rohindex.org/
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