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Konjunkturschlaglicht

Okonomische Trends

Euro-Unsicherheit Gberschattet Konjunktur

Aktuelle Prognosen stehen unter dem Vorbehalt der weiteren
Entwicklung der Eurokrise. Durch den unklaren Wahlausgang
in Griechenland und die erforderlich gewordenen Neuwahlen
hat sich die Unsicherheit noch erhéht. Ohne Strukturrefor-
men mit teilweise unausweichlichen SparmaBnahmen, wie sie
auch in anderen Schuldenl&ndern erforderlich sind, wirden
die grundlegenden Probleme der Krise jedoch nicht geldst.
Reformen kdnnen Wachstumspotenziale eréffnen. Zusatz-
liche Wachstumsprogramme sind je nach Situation hilfreich,
sie kdnnen den Anpassungsprozess aber auch behindern;
ohne Reformen wirden sie lediglich Strohfeuer erzeugen
und die Verschuldung weiter erhéhen. Eine Aufweichung des
Fiskalpakts, wie dies schon bei den Maastrichtvertrdgen ge-
schehen ist, wirde die Unsicherheit und damit die Eurokri-
se verscharfen. Die SparmaBnahmen in vielen Eurolédndern,
wobei notwendige Reformen allerdings nicht selten durch
allgemeine Steuererhhungen oder Ausgabensenkungen er-
setzt wurden, haben die Konjunktur in jenen Landern und in
der Eurozone insgesamt in eine Rezession gefuhrt. Die deut-
sche Wirtschaft hat sich dabei relativ gut gehalten; nach einer
Konjunkturdelle Ende 2011 setzte sich die Aufwartsbewegung
zu Beginn dieses Jahres Uberraschend stark fort. Die Auftra-

Tabelle 1
Eckdaten fiir Deutschland
Veranderung in % gegenuber dem Vorjahr
2010 2011 2012 2013

Bruttoinlandsprodukt’ 3,7 3,0 1,0 1,5
Private Konsumausgaben 0,6 1,4 11 1,1
Staatl. Konsumausgaben 1,7 11 1,2 1,0
Anlageinvestitionen 5,5 6,4 0,3 2,5

Ausriistungen 10,5 7,6 0,0 3,9
Bauten 2,2 5,8 0,6 1,0
Sonstige Anlagen 4,7 4,8 1,6 4,8

Inlandsnachfrage 2,4 2,5 1,1 1,7
Ausfuhr 13,7 8,2 3,0 5,6
Einfuhr 11,7 78 2,8 5,9

Arbeitsmarkt

Erwerbstatige 0,5 1,3 1,1 0,3
Arbeitslose (in Mio.) 3,24 2,98 2,86 2,73
Arbeitslosenquote? (in %) 7,4 6,8 6,5 6,2

Verbraucherpreise 11 2,3 2,0 2,0

Finanzierungssaldo des Staates

(in % des BIP) -4,3 -1,0 -0,6 -0,4

Leistungsbilanzsaldo®

(in % des BIP) 6,1 57 59 5,7

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

Quellen: Statistisches Bundesamt; Deutsche Bundesbank; Bundesagen-
tur fir Arbeit; ab 2012: Prognose des HWWI.
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ge aus den Eurolédndern gingen zwar deutlich zurtick, doch
konnte das durch eine wieder anziehende Nachfrage aus der
Ubrigen Welt und durch die inldndische Konsumnachfrage
mehr als kompensiert werden. Die Beschéaftigung wurde noch
ausgeweitet, allerdings hat sich der Anstieg abgeschwécht.
Die Arbeitslosenrate ist nach EU-Abgrenzung mit 5,4% weni-
ger als halb so hoch wie im EU-Durchschnitt. In jingster Zeit
hat sich allerdings die Stimmungslage in der deutschen Wirt-
schaft eingetribt.

Eine Vorausschétzung des weiteren Konjunkturverlaufs ist oh-
ne einschrdnkende Annahmen Uber die kiinftige Entwicklung
in der Eurozone nicht mdéglich. Hier wird davon ausgegangen,
dass die Eurozone erhalten bleibt und der durch den Fiskal-
pakt vorgezeichnete Kurs von Reform- und Konsolidierungs-
maBnahmen fortgesetzt wird. Flr zusatzliche Wachstumsin-
itiativen besteht angesichts der bereits hohen Verschuldung
wenig Spielraum; sie werden vor allem durch EU-Mittel oder
durch Umstrukturierungen in den nationalen Haushalten fi-
nanziert werden. Weitere SparmaBnahmen in den Eurolédndern
dirften vom Umfang her geringer ausfallen als die bisherigen.
Entsprechend werden auch die kontraktiven Effekte auf die

Abbildung 1
Preisbereinigtes BIP in Deutschland
Saison- und arbeitstéglich bereinigt mit Census-Verfahren X-12-Arima
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Quellen: Statistisches Bundesamt; ab 2012 Prognose des HWWI.
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Nachfrage aus diesen Landern geringer werden. Die Expor-
te werden daher wieder mehr von der steigenden Nachfrage
aus der Ubrigen Welt bestimmt werden, zumal der Euro spir-
bar abgewertet wurde. Im Inland stiitzen die gute Beschéfti-
gungslage und hdhere Tarifabschlisse die Einkommen und
den privaten Konsum. Zudem sind im Wohnungsbau dank
sehr niedriger Zinsen die Auftrdge so stark gestiegen, dass
der Riickgang im &ffentlichen Bau mehr als kompensiert wird.
Lediglich die Unternehmen dlrften angesichts der unsicheren
Perspektiven vorsichtiger investieren. Alles in allem sollte die
deutsche Wirtschaft auf einem moderaten Wachstumspfad
bleiben. Im Durchschnitt dieses Jahres wére dann mit einer
Zunahme des realen BIP von 1% zu rechnen. Die Beschéafti-
gung wurde bei dieser Entwicklung im weiteren Verlauf stag-
nieren. Der Preisauftrieb bliebe moderat und wirde, sofern es
nicht zu neuerlichen Ausschlagen bei den Olpreisen kommt,
unter der 2%-Marke bleiben.

Die Prognose fur 2013 héngt in noch starkerem MaBe als die
fur 2012 von den Weichenstellungen im Rahmen der Eurokrise
ab. Eine Fortflihrung der durch den Fiskalpakt vorgegebenen
ReformmaBnahmen wirde lber eine Wiedergewinnung von
Vertrauen und Stabilitat mittel- bis I&ngerfristig allen Landern
in dieser Region zugutekommen. Bei glaubhafter rascher Um-
setzung konnte sich die Konjunktur im Euroraum im kommen-
den Jahr mehr und mehr wiederbeleben. Fir Deutschland
bedeutete dies, dass die fir dieses Jahr erwartete Aufwarts-
tendenz an Dynamik gewinnen wirde. Im Durchschnitt von
2013 konnte das Wirtschaftswachstum dann 1%2% erreichen.
Bei weiterer Verscharfung oder gar Eskalation der Eurokrise
ist jedoch auch ein Abschwung bis hin zur Rezession nicht
auszuschlieBen.

Jorg Hinze
hinze@hwwi.org
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