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Konjunkturschlaglicht

Okonomische Trends

Deutsche Wirtschaft trotzt der Eurokrise

Wahrend die Eurozone insgesamt auf dem Weg in die Re-
zession ist, sind die Perspektiven fur die deutsche Konjunk-
tur vergleichsweise positiv. Die deutsche Wirtschaft kann
sich angesichts der engen AuBenhandelsbeziehungen mit
den Euroldndern dem Negativtrend in vielen dieser Lénder
zwar nicht génzlich entziehen. Die stabile Binnenwirtschaft,
ausgebaute Handelsbeziehungen nach Ubersee und nicht
zuletzt die bereits in der Vergangenheit durchgefiihrten Re-
formen machen sie aber gegen die von den europdischen
Krisenldndern ausgehenden kontraktiven Effekte robust.
So hat die deutsche Wirtschaft nach dem kréftigen Auf-
holprozess im Gefolge der vergangenen Finanzkrise im
Winterhalbjahr 2011/2012 zwar eine Wachstumsdelle be-
kommen. Die stabile Binnennachfrage kompensiert aber
weitgehend die schwéchere Auslandsnachfrage und nach
der Verabschiedung der jingsten EU-Beschlisse und mit
dem Abklingen der ddmpfenden Einfllisse von dieser Seite
dirfte die deutsche Konjunktur schon bald wieder auf einen
moderaten Expansionspfad zurtickkehren.

Nach dem kraftigen Aufschwung bis zum Herbst vergange-
nen Jahres hat sich die deutsche Konjunktur im Winterhalb-

Tabelle 1
Eckdaten fiir Deutschland
Veranderung in % gegenuber dem Vorjahr
2008 2009 2010 2011 2012 2013
Bruttoinlandsprodukt’ 11 -51 3,7 3,0 0,5 1,5
Private Konsumausgaben 0,6 -0, 0,6 1,5 1,0 1,2
Staatl. Konsumausgaben 3.1 3,3 1,7 1,4 1,0 1,0

Anlageinvestitionen 1,7 -114 5,5 6,4 0,9 2,2
Ausristungen 3,6 -22,8 10,5 7,6 0,0 3,9
Bauten -07 -30 22 58 1,3 05
Sonstige Anlagen 7,0 0,6 4,7 4,8 4,0 41

Inlandsnachfrage 1,3 -2,6 2,4 2,3 0,8 1,5
Ausfuhr 27 136 13,7 82 23 55
Einfuhr 33 -92 117 74 32 59

Arbeitsmarkt

Erwerbstatige 12 00 05 13 09 03
Arbeitslose (in Mio.) 3,26 3,41 3,24 298 285 2770
Arbeitslosenquote? (in %) 7,5 7,8 7,4 6,8 6,4 6,1

Verbraucherpreise 2,6 0,4 11 2,3 1,9 1,7

Finanzierungssaldo des

Staates (in % des BIP) -01 -32 -43 -10 -08 -05

Leistungsbilanzsaldo?®

(in % des BIP) 63 56 57 53 5,1 5,0

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

Quellen: Statistisches Bundesamt; Deutsche Bundesbank; Bundesagen-
tur fur Arbeit; ab 2012: Prognose des HWWI.

ZBW - Leibniz-Informationszentrum Wirtschaft

jahr merklich abgeschwacht. Wahrscheinlich ist das reale
Bruttoinlandsprodukt infolge der stark zurlickgegangenen
Nachfrage aus den EU-Mitgliedslandern wie schon Ende
letzten Jahres auch zu Beginn dieses Jahres geringfugig
gesunken. Gleichwohl wurde die Beschéftigung noch aus-
geweitet. Die saisonbereinigte Arbeitslosenquote ist unter
7% gesunken. Dadurch verbessert sich die Einkommens-
situation weiter, was zum einen den privaten Konsum stutzt
und zum anderen bei historisch niedrigen Zinsen die Woh-
nungsbaunachfrage ankurbelt. Die Verunsicherung durch
die Eurokrise belastet allerdings die Neigung der Unterneh-
men zu Investitionen; diese stagnierten zuletzt. Die Preis-
entwicklung hat durch die neuerliche Energieverteuerung
wieder Auftrieb erhalten.

Die guten binnenwirtschaftlichen Rahmenbedingungen
stlitzen die deutsche Konjunktur. Und mit Beruhigung der
Eurokrise nach den jingsten HilfsmaBnahmen fur Grie-
chenland durften auch die kontraktiven Effekte aus dieser
Richtung nachlassen. Das bedeutet, die Auslandsnachfra-
ge aus der EU wird sich stabilisieren und die Unternehmen
werden ihre Investitionen wieder erhdhen. Die Konjunktur

Abbildung 1
Preisbereinigtes BIP in Deutschland
Saison- und arbeitstéglich bereinigt mit Census-Verfahren X-12-Arima
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rechnet, rechte Skala. 2 Zahlenangaben: Verédnderung gegeniiber dem
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Quellen: Statistisches Bundesamt; 2012 und 2013: Prognose des HWWI.
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in den USA scheint sich ohnehin etwas ginstiger als noch
vor einiger Zeit erwartet zu entwickeln, und China hat be-
reits MaBnahmen zur Festigung seiner Expansion ergriffen.
Deshalb sind von der Auslandsnachfrage insgesamt auch
bald wieder positive Impulse zu erwarten. Die deutsche
Wirtschaft wiirde dann auf ihren, wenn auch nicht mehr so
steilen Wachstumspfad zuriickkehren. Unter diesen Bedin-
gungen ware flr die deutsche Wirtschaft in diesem Jahr mit
einem Wachstum von einem 2 % zu rechnen. Die Beschéf-
tigung wirde weiter leicht ausgeweitet, zumal viele Unter-
nehmen auch bei schwécherer Produktionsentwicklung ih-
re Fachbelegschaft zu halten versuchen. Der Preisauftrieb
bliebe gering und wiirde knapp unter der Stabilitdtsschwel-
le von 2% bleiben.

Die Perspektiven fir 2013 werden mehr noch als fir dieses
Jahr durch die weitere Entwicklung der Euro-Schuldenkrise
bestimmt. Fir diese Prognose wurde unterstellt, dass bei
den Problemlandern die Einsicht eingekehrt ist, dass nur

nachhaltige Reform- und KonsolidierungsmaBnahmen Ver-
trauen und Stabilitdt zurlickgewinnen und die Basis fiir eine
mittel- bis langerfristig wieder bessere Entwicklung legen
kénnen und diese entsprechend umsetzen. Das wirde die
Konjunktur im Euroraum zwar 2012 spurbar dampfen, fir
die Mehrzahl der Lander im ndchsten Jahr aber von dem
abgesenkten Niveau wieder Erholungspotenzial bieten.
Und es wirde die fir Deutschland im weiteren Jahresver-
lauf erwartete Aufwartstendenz festigen. Sicherlich wer-
den die erforderlichen Anpassungsprozesse auch im kom-
menden Jahr die Konjunkturdynamik einddmmen. Alles in
allem ist unter solchen Bedingungen fur 2013 wieder ein
Wirtschaftswachstum in der GréB8enordnung von 1%2 % zu
erwarten. Bei erneuter Eskalation der Euro-Schuldenkrise
oder der Situation um den Iran wirden die Risiken fiir eine
unglnstigere Entwicklung allerdings deutlich zunehmen.

Jorg Hinze
hinze@hwwi.org
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