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Deutschlandprognose 2010/2011:

Erholung festigt sich’

Zusammengefasst von Wolfgang Nierhaus*

Weltwirtschaftliches Umfeld

Die Weltkonjunktur hat im laufenden Jahr weiter Tritt
gefasst. Nach Landern und Regionen differenziert ist
die Dynamik der Erholung allerdings recht unterschied-
lich. Nach wie vor gehen expansive Impulse von der
Geldpolitik der Zentralbanken aus. In vielen Landern
wirken Konjunkturprogramme. Zudem stltzt der Lager-
zyklus. Der Welthandel expandiert inzwischen wieder
recht beachtlich. Das vom IFO INSTITUT erhobene Welt-
wirtschaftsklima hat sich im zweiten Quartal 2010
weiter verbessert. Weltweit schatzen die befragten
Experten die derzeitige Wirtschaftslage weniger un-
gunstig ein als zu Beginn des Jahres; fUr die zweite
Jahreshélfte bleiben die Befragungsteiinehmer zuver-
sichtlich.

Das Wirtschaftsklima hat sich erneut vor allem in
Asien kréftig verbessert. Auch in Nordamerika stieg der
Indikator und liegt nun leicht Uber seinem langfristigen
Durchschnitt. In Westeuropa dagegen blieb er nahezu
unverandert und erreichte nicht seinen langjéhrigen
Mittelwert. Die Befragungsteilnehmer stufen die aktuelle
Situation der Volkswirtschaften weltweit als weniger
schlecht ein als bisher. Allerdings wird auBerhalb Asiens
die Wirtschaftslage weiterhin als ungunstig beurteilt. Die
Erwartungen fur die kommenden sechs Monate sind in
allen Regionen nach oben gerichtet, jedoch nicht mehr
ganz so stark wie im Vorquartal.

Im Prognosezeitraum wird sich die weltwirtschaftliche
Erholung fortsetzen; das Bruttoinlandsprodukt der Welt
durfte 2010 um 4,1 % und 2011 um 3,5 % zunehmen. Die
Gruppe der Schwellenlander wird mit einer Produktions-
ausweitung von voraussichtlich 6,8% in diesem Jahr
und 6,3 % im kommenden Jahr die groBte Dynamik ent-
falten. China wird dabei durch kontraktive MaBnahmen
versuchen, einer Uberhitzung der Konjunktur vorzu-
beugen. Die Produktion in den Industrielandern wird
im Mittel wohl erheblich langsamer zunehmen. In den
USA wird der diesjéhrigen kraftigen Erholung voraus-
sichtlich ein Jahr sehr moderaten Wachstums folgen,
da die fiskalische Stimulierung auslauft und zudem
viele strukturelle Probleme, wie die geringe inlandische
Ersparnisbildung, ungeldst sind. Die Staaten der Euro-
paischen Union (EU) kdnnen sich nur langsam aus der
Krise 16sen. Allerdings wird die Entwicklung sehr hetero-
gen sein. Die vom Misstrauen der Finanzmarkte am
starksten betroffenen Defizitlander haben einen drasti-

schen Konsolidierungskurs eingeschlagen und durften
in diesem Jahr in der Rezession verharren; mit dem
Beginn der Erholung ist dort erst im kommenden Jahr
zu rechnen.

Die Prognose stutzt sich auf die technische An-
nahme, dass der Preis fir Rohdl der Sorte Brent im
Prognosezeitraum um 79 US-Dollar schwankt und dass
sich der Wechselkurs des Euros bei rund 1,20 US-
Dollar stabilisiert. Der Welthandel nach Abgrenzung der
OECD durfte im Jahr 2010 um 12 % und 2011 um 7,5%
steigen.

Ausblick Deutschland

Die deutsche Wirtschaft ist weiter auf Erholungskurs.
Zwar war die gesamtwirtschaftliche Produktion im Win-
terhalbjahr 2009/10 durch Sonderfaktoren merklich ge-
dampft worden. Den vorliegenden Ergebnissen zufolge
ist die gesamtwirtschaftliche Produktion in diesem Zeit-
raum saison- und kalenderbereinigt lediglich mit einer
laufenden Jahresrate von 0,8 % gestiegen. Vorlaufende
Indikatoren wie das ifo Geschaftsklima zeigen jedoch,
dass die konjunkturelle Grundtendenz der deutschen
Wirtschaft intakt und weiter deutlich nach oben gerichtet
ist. Getrieben wird die Erholung derzeit von den Expor-
ten, befbérdert durch die Nachfrage insbesondere aus
Asien. Auch schlagt die Abwertung des Euros gegenuber
dem US-Dollar und anderen wichtigen Wéahrungen posi-
tiv zu Buch. Die deutsche Wirtschaft, die aufgrund ihrer
spezifischen Exportorientierung in besonderem MalBe
von der vorangegangenen Rezession betroffen war, pro-
fitiert nunmehr besonders von der weltwirtschaftlichen
Erholung.

Die Binnenkonjunktur — ohne BerUcksichtigung des
Lageraufbaus — tendierte nach der Jahreswende zu-
nachst eher schwach. Strenges Winterwetter hatte die
Bautatigkeit regional stark behindert, was auf den Sek-
tor Verkehr und Handel sowie tendenziell auch auf die
Industrieproduktion durchgeschlagen ist. Die AusrUs-
tungsinvestitionen wurden dagegen verhalten ausge-
weitet. Der private Konsum hat trotz einer deutlichen
Senkung der Abgabenlast im ersten Quartal merklich ab-
genommen; hier bremsten sinkende Realeinkommen so-
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wie das Auslaufen der Abwrackpramie. Die Sparquote
erhohte sich. Der Arbeitsmarkt ist trotz des schwa-
chen Expansionstempos im Winterhalbjahr 2009/10 wei-
ter recht stabil geblieben. Zwar wurden in der von der
Rezession besonders betroffenen Industrie immer noch
Arbeitsplatze abgebaut, dafliir gab es aber neue Stel-
len im Dienstleistungssektor. Per saldo ist die Zahl der
Arbeitnehmer im ersten Quartal saisonbereinigt in etwa
konstant geblieben. Dennoch stieg das geleistete
Arbeitsvolumen, weil im Zuge der konjunkturellen Bes-
serung die geleistete Arbeitszeit je Arbeitnenmer zuge-
nommen hat.

Im zweiten Quartal 2010 durfte das reale Brutto-
inlandsprodukt — den vorliegenden Frihindikatoren zu-
folge — saison- und kalenderbereinigt mit einer laufenden
Rate von 1,1 % (Jahresrate: 4,5 %) stark beschleunigt
gestiegen sein. Gegenlber dem vergleichbaren Vorjahres-
quartal belauft sich die Zuwachsrate auf 2,6 %. Zum
kraftigen Anstieg der gesamtwirtschaftlichen Produktion
durften vor allem das Auf- und Nachholen im verarbei-
tenden Gewerbe und im Baugewerbe beigetragen ha-
ben. Fur das erste Halbjahr 2010 ergibt sich im Vergleich
zum zweiten Halbjahr 2009 saison- und kalenderberei-
nigt eine Expansion der Wirtschaftsleistung in Hohe von
1,6 % (annualisiert), im Vorjahresvergleich belauft sich die
Zunahme auf 2,1 %.

Im weiteren Verlauf des Jahres 2010 wird sich die
konjunkturelle Belebung fortsetzen. Anregende Im-
pulse gehen nach wie vor von der expansiven Zins-
politik der EZB aus, zudem stUtzt die Finanzpolitik
durch Stimulierungsprogramme. Das Expansionstempo
wird nach dem Abklingen der Nachholeffekte aller-
dings deutlich langsamer sein. Die Exporte profitieren
weiter von der Expansion der Weltwirtschaft und hier
insbesondere von den stark wachsenden Schwellen-
landern. Zudem werden zunehmend Investitionsgtter
nachgefragt, die ein hohes Gewicht im deutschen
Exportportfolio haben. Der private Konsum wird saison-
bereinigt in der zweiten Jahreshélfte bei leicht stei-
genden Realeinkommen moderat zunehmen, zudem
stitzen die zu Jahresanfang in Kraft getretenen fis-
kalischen Entlastungen. Die Ausrustungsinvestitionen
werden angesichts der immer noch leicht unterdurch-
schnittlichen Kapazitatsauslastung moderat steigen,
gegen Ende 2010 durfte das Auslaufen der degressiven
Abschreibung ein Vorziehen von Investitionsprojekten
auslosen. Die o6ffentlichen Bauinvestitionen werden im
Vergleich zur ersten Jahreshélfte verlangsamt expan-
dieren, da die Konjunkturpakete auslaufen. Der Wirt-
schaftsbau wird weiter schwach tendieren. Insgesamt
durfte die gesamtwirtschaftliche Produktion im Jahres-
durchschnitt 2010 um 2,1 % steigen, kalenderbereinigt
um 1,9 %.

Im kommenden Jahr schwenkt die Bundesregierung
mit den Sparbeschlissen der Klausurtagung vom 6.
und 7. Juni 2010 auf einen Konsolidierungspfad ein.
Durch Subventionsabbau und Einsparungen bei Sozial-
leistungen soll im Bundeshaushalt 2011 ein Spar-
volumen von rund 11 Mrd. € realisiert werden. Da zu-
gleich die Anregungen aus den Konjunkturprogrammen
auf den o&ffentlichen Bau entfallen, wirkt die Finanz-
politik im nachsten Jahr ddmpfend auf die Konjunktur.
Allerdings durften die endogenen Auftriebskrafte, die
von einer im Vergleich zu 2010 geringeren, aber immer
noch recht kraftigen Exportdynamik begleitet werden,
stark genug sein, dass sich die konjunkturelle Erholung
fortsetzt. Mit einem groBeren Rickschlag ist nicht zu
rechnen. Zwar werden die Konsummaglichkeiten der
privaten Haushalte infolge der Konsolidierungsbemu-
hungen fUr sich genommen geschmalert, das Kur-
zungsvolumen ist aber nicht so groB, dass es zu einem
Ruckgang der realen verflugbaren Einkommen und der
realen Konsumausgaben im Jahresdurchschnitt k&dme.
Zudem schafft die Konsolidierung bei den privaten
Haushalten Vertrauen, was positiv auf die Ausgaben-
neigung wirkt. Die Investitionen in Ausrtstungen und
Wohnbauten durften im nachsten Jahr weiter merklich
steigen, nicht zuletzt beférdert durch das niedrige Zins-
niveau. Insgesamt wird das reale Bruttoinlandsprodukt
im Jahr 2011 um 1,5% expandieren. Damit wird die
Produktion in Deutschland im laufenden als auch im
nachsten Jahr starker als die Produktion im Euroraum
zulegen (vgl. Tab. 1).

Die konjunkturelle Erholung wird auch auf den Ar-
beitsmarkt ausstrahlen. Im Durchschnitt dieses Jahres
durfte die Erwerbstétigenzahl um 80.000 steigen, im
n&chsten Jahr um 120.000. Die Zahl der Arbeitslosen
wird dagegen 2010 und 2011 jeweils um 190.000 sinken.
Bei alledem wird sich das Verbraucherpreisniveau nur
wenig erhéhen. Im laufenden Jahr ist mit einer Teuerungs-
rate um 1,1 % zu rechnen; im Jahresdurchschnitt 2011
durfte die Rate aufgrund der konjunkturell bedingt leicht
anziehenden Kerninflation etwas hoher sein (1,5 %). Das
staatliche Budgetdefizit in Relation zum nominalen BIP
betragt im laufenden Jahr voraussichtlich 4,2%. Im
nachsten Jahr wird es aufgrund der weiteren wirtschaft-
lichen Erholung und damit verbundenen gunstigeren
Lage auf dem Arbeitsmarkt auf 3,4 % des BIP sinken. Zu
dieser Entwicklung tréagt auch das Konsolidierungspro-
gramm der Bundesregierung spurbar bei. Das struktu-
relle Defizit, das zu Jahresanfang von der Bundesregie-
rung auf 4,5 % des BIP veranschlagt wurde, durfte sich
im Jahr 2010 auf etwa 3,5 % belaufen und auf 2,9 % im
Jahr 2011 sinken. Die Verbesserung dieses Saldos um
0,6 Prozentpunkte sollte den Kriterien der deutschen
Schuldenbremse gendgen.
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Tabelle1: Eckdaten der Prognose fiir die Bundesrepublik Deutschland

Veranderung in % gegeniiber dem Vorjahr?

Private Konsumausgaben
Konsumausgaben des Staates
Bruttoanlageinvestitionen

AusrUstungen

Bauten

Sonstige Anlagen
Inlandische Verwendung

Exporte

Importe
Bruttoinlandsprodukt (BIP)
Erwerbstétige® (1.000 Personen)
Arbeitslose (1.000 Personen)
Arbeitslosenquote® (in %)
Verbraucherpreise®
(Verédnderung in % gegentber dem Vorjahr)
Finanzierungssaldo des Staates®

—in Mrd. €

—in % des Bruttoinlandsprodukts
nachrichtlich:
Reales Bruttoinlandsprodukt im Euroraum
(Verdnderung in % gegentiber dem Vorjahr)
Verbraucherpreisindex im Euroraum’

(Verdnderung in % gegentber dem Vorjahr)

0,4
2,1
3,1
3,3
2,6
5,3
1,7
2,9
4,3
1,3
40.279
3.268

7,5

2,6

1,0

0,0

0,4

3,3

-0,1 -1,0 0,7
3,4 1,7 0,5
=90 1,6 2,0
-20,5 2,9 3,1
1,1 0,5 1,0
4,9 4,7 4,5
2,1 0,9 0,7
-14,5 10,8 7,3
=98 8,8 6,2
-4,9 2,1 1,5
40.265 40.347 40.469
3.423 3.233 3.043
7,9 7,4 7,0
0,4 1.1 1,5
75,3 -103,7 -87,9
-3,1 -4,2 -3,4
4,1 1,0 1,0
0,3 1,3 1,3

1) Prognose des ifo Instituts. — a) Preisbereinigte Angaben. — b) Inlandskonzept. — ¢) Arbeitslose in % der inlandischen Erwerbspersonen
(Wohnortkonzept). — d) Verbraucherpreisindex (2005=100). — €) In der Abgrenzung der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung (ESVG 95).

— f) Harmonisierter Verbraucherpreisindex (2005=100).

Quellen: Eurostat, Statistisches Bundesamt, Bundesagentur f(ir Arbeit, Prognose des ifo Instituts.
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Die Prognose im Detail:

Erheblicher Wachstumsbeitrag des AuBenhandels

Die realen Exporte expandierten im ersten Quartal 2010
um 2,6 % gegenuber dem Vorquartal und knlpften damit
an die hohen Zuwachsraten im dritten und vierten Quar-
tal des Vorjahres an. Erneut kam ein starker Impuls aus
China; im Gefolge der hohen konjunkturellen Dynamik in
diesem Schwellenland stiegen die deutschen Ausfuhren
nach China um 27 %. Die Lieferungen in die USA legten,
begUnstigt von der Abwertung des Euros gegentber
dem US-Dollar, um mehr als 7 % zu. Vor allem die Auto-
mobilbranche konnte davon profitieren. Nach Osteuropa
wurde ebenfalls mehr exportiert, hier sind Tschechien
und insbesondere Polen zu nennen. Innerhalb der Euro-
zone legten die Ausfuhren nach Frankreich, Italien und
Spanien zu. In die EU wurden insgesamt knapp 3%
mehr geliefert.

Im weiteren Verlauf des Jahres wird sich der Anstieg
der Ausfuhren fortsetzen. Darauf deuten sowohl die ifo
Exporterwartungen als auch die Auftragseingdnge aus
dem Ausland hin. Insgesamt durfte es im Jahr 2010 zu
einem Exportplus von 10,8% kommen. Im n&chsten
Jahr wird die Nachfrage aus der Eurozone und GroB-
britannien, die zusammen mehr als die Halfte des deut-
schen Exportmarktes ausmachen, verhalten sein. Ur-
sé&chlich hierflr sind die Probleme der stdeuropaischen
Lander und die Konsolidierungsbemuhungen im gesam-
ten Euroraum und in GroBbritannien. Impulse flr den
Export werden dagegen weiterhin aus China und Sud-
ostasien kommen. Aus den USA durften leicht positive
Signale kommen. Alles in allem werden die Exporte im
Jahr 2011 um 7,3 % steigen. Das Exportvolumen durfte
sich Ende 2011 wieder leicht Uber dem Vorkrisenniveau
befinden. Der AuBenbeitrag liefert in beiden Jahren kréaf-
tige Wachstumsbeitrdge in Hohe von 1,2 bzw. 0,9 Pro-
zentpunkten zum Bruttoinlandsprodukt. Mittelfristig ist
damit zu rechnen, dass die positiven Wachstums-
beitrage des AuBenhandels kleiner werden und sich die
Leistungsbilanziiberschisse allméahlich zurtickbilden. Die
Binnennachfrage wird dynamischer expandieren, was
sich in héheren Importen niederschlagt.

Investitionen in Ausriistungen beleben sich

Die AusrUstungsinvestitionen sind im vergangenen Jahr
um 20,5% gesunken. Sie sind damit nahezu auf das
Niveau von 2005 zurlickgegangen. Nachdem sich die
inlandische Nachfrage nach Ausristungsgutern im Som-
mer 2009 wieder leicht erholt hatte, kam es im Herbst zu

einem erneuten Ruckprall. Im ersten Vierteljahr 2010
investierten die Unternehmen wieder verstarkt in Maschi-
nen, Gerate und Fahrzeuge. Dabei dirften nach den
Ergebnissen des ifo Investitionstests vorwiegend Ersatz-
investitionen getatigt worden sein.

Die Kapazitdtsauslastung im verarbeitenden Gewerbe
war nach den Angaben der Unternehmen im ifo Konjunk-
turtest im Winter 2009 stark abgesenkt worden. Seither
wurde sie aber wieder schrittweise erhdht. Derzeit liegt
die Kapazitatsauslastung im verarbeitenden Gewerbe
leicht unter dem langjahrigen Durchschnittswert. Auch
bewerten die Befragungsteilnehmer ihre vorhandenen
technischen Kapazitdten etwas weniger haufig als zu
groB. Im weiteren Jahresverlauf 2010 entwickelt sich die
Nachfrage nach Ausrlstungsinvestitionen positiv. Zwar
wird das Expansionstempo des ersten Quartals zunachst
nicht beibehalten, doch durfte sich gegen Ende des Jah-
res das Tempo wieder erhdhen. Auf eine Steigerung der
Investitionstatigkeit deuten aktuell die Auftragseingange
im verarbeitenden Gewerbe hin. Dennoch lasst im Ver-
gleich zum ersten Vierteljahr die Investitionsdynamik
zunachst etwas nach. Insbesondere die Konjunkturtest-
ergebnisse fUr die Leasingbranche, die sich als zuverlas-
siger Indikator fUr die Investitionsneigung bewahrt haben,
deuten eine moderate Grundentwicklung an. Gegen
Ende des Jahres werden aber nochmals vermehrt Aus-
rUstungen nachgefragt, um in den Genuss der noch guil-
tigen degressiven Abschreibungsregeln zu kommen.

Im Jahr 2011 dehnen die Unternehmen ihre Investi-
tionen in Maschinen, Gerate und Fahrzeuge insgesamt
weiter aus. Allerdings fehlen zu Jahresbeginn zunachst
Projekte, die in das Jahr 2010 vorgezogen werden. Im
weiteren Verlauf wird das konjunkturelle Grundtempo
wieder aufgenommen. Die Lohnstlckkosten erhdhen
sich nach einem Ruckgang in 2010 im Folgejahr lediglich
leicht. Mit weiter steigender Kapazitatsauslastung und
gunstigen Ertragsperspektiven weiten die Unternehmen
die Investitionstatigkeit aus. Anregend wirken auch die
niedrigen Zinsen. Die Ausrtstungsinvestitionen werden
im Jahresdurchschnitt 2010 moderat, um rund 3%,
zunehmen und im Jahr 2011 nochmals in ahnlicher
GroBenordnung steigen.

Baunachfrage durch Wohnungsbau gepragt

Die Bauinvestitionen gingen im Jahresdurchschnitt 2009
um 1,1% zurtick. Sowohl der Wohnungsbau als auch
der Nichtwohnungsbau verzeichneten ein Minus von je-
weils mehr als einem Prozent. Zwar weitete die 6ffent-
liche Hand, unterstttzt durch die Konjunkturpakete, inre
Bauinvestitionen stark aus, doch konnte das den Ruck-
gang in anderen Bereichen nicht vollstandig ausgleichen.
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Vom Wohnungsbau gehen in den Jahren 2010 und
2011 positive Impulse aus. Der Auftragseingang ist seit
Jahresbeginn deutlich gestiegen und die Baufirmen
konnten ihre Auftragsbucher flullen. Die aufgelaufenen
Auftragsbestande sind hoher als im Vorjahr. Im weiteren
Verlauf wird die Wohnungsbaunachfrage auf der einen
Seite durch die gunstige Entwicklung am Arbeitsmarkt
unterstutzt. Die Arbeitslosigkeit reduziert sich und die
Arbeitsplatzsicherheit sollte zunehmen. Auf der anderen
Seite ist die Finanzierung von Baugeld seit Jahresbeginn
noch einmal deutlich gunstiger geworden. Die Hypo-
thekenzinsen sind damit im historischen Vergleich sehr
niedrig. Zudem durfte weiterhin auch die energetische
Sanierung der Nachfrage Impulse verleihen. Im Jahr
2010 nehmen die Wohnungsbauinvestitionen um etwa
1,3 % und im Jahr darauf um 3,0 % zu.

Im gewerblichen Bau setzt sich der Rickgang der
Investitionen in diesem Jahr fort. Die Auftragsbestande
im gewerblichen Hochbau lagen im Jahresdurchschnitt
2009 um mehr als 20 % unter dem Durchschnittswert
des Jahres 2008. Dieser Nachfrageeinbruch durfte auch
im Jahr nachwirken. Es zeigen sich in den Frihindikato-
ren aber erste Anzeichen flr eine Wende. Die durch die
ifo Architektenumfrage bei den freischaffenden Archi-
tekten abgefragten Schatzungen flr das Bauvolumen
von gewerblichen Auftraggebern haben sich insgesamt
merklich vom Tiefpunkt geldst. Bei den Baugenehmigun-
gen deutet sich ebenfalls eine Besserung an. Mit einer
steigenden gesamtwirtschaftlichen Nachfrage und einer
wieder besseren Ertragssituation der Unternehmen wer-
den sich die Wirtschaftsbauinvestitionen im Jahr 2011
leicht erhdhen. Insgesamt durften die gewerblichen Bau-
investitionen im laufenden Jahr um 4,6 % sinken und im
kommenden Jahr um 0,5 % zunehmen.

Die offentlichen Bauinvestitionen expandieren im
laufenden Jahr weiter kréftig. Sowohl im 6&ffentlichen
Hochbau als auch im StraBenbau haben die Auftrags-
bestédnde der ausfuhrenden Unternehmen kréftig zuge-
nommen. Aufgrund der Mittel, die durch die Konjunktur-
programme bereitgestellt werden, legen die Offentlichen
Bauinvestitionen im Verlauf dieses Jahres nochmals deut-
lich zu. Zwar hat sich bei vielen Kommmunen wegen der ein-
gebrochenen Steuereinnahmen inzwischen eine Investiti-
onszurtickhaltung breit gemacht, die konjunkturstitzenden
Mittel kénnen dies aber vorerst noch Uberkompensieren.
Einige der 2010 angestoBBenen BaumaBnahmen werden
sich in das Jahr 2011 hineinziehen. Die MaBnahmen aus
den Konjunkturpaketen laufen im néchsten Jahr jedoch
aus. Zudem bleibt die Finanzlage vieler Kommunen ange-
spannt, so dass die Ausgaben fur 6ffentliche Bauinvestitio-
nen stark eingeschrankt werden. Daher werden die Bau-
investitionen der &ffentlichen Hand im Jahr 2010 um knapp
9 % steigen und im Folgejahr um etwa 6 % abnehmen.

Die Bauinvestitionen insgesamt werden dieses Jahr
durch die in den Konjunkturpaketen enthaltenen MaB-
nahmen deutlich gestitzt. Zudem gewinnt der Woh-
nungsbau an Fahrt. Dies kann den Rickgang bei den
Wirtschaftsbauaktivitdten mehr als ausgleichen. Die
Bauinvestitionen expandieren 2010 daher um etwa
0,56%. Im kommenden Jahr wechseln die Antriebs-
krafte. Die 6ffentlichen Bauinvestitionen sinken kraftig.
Dem gegeniber steht aber eine weitere Steigerung der
Wohnungsbauinvestitionen. Zudem stabilisiert sich der
Wirtschaftsbau und wird insgesamt leicht zunehmen.
Im Jahr 2011 steigen daher die Bauinvestitionen insge-
samt um etwa 1 %.

Privater Konsum belebt sich wieder

Der private Konsum hat im ersten Quartal 2010 konjunk-
turell erneut enttduscht, saisonbereinigt ist er um 0,8 %
gesunken. Bereits im zweiten Halbjahr 2009 hatte er in
ahnlicher GréBenordnung abgenommen. MaBgeblich fur
die ungunstige Entwicklung nach der Jahreswende war
der spurbare Rickgang der verflgbaren Realeinkom-
men. Zwar haben die Masseneinkommen (Nettolohne
und monetére Sozialleistungen) saisonbereinigt merklich
zugenommen. Hier schlugen die zu Jahresanfang in
Kraft getretenen fiskalischen Entlastungen zu Buche.
Dagegen waren die Selbstandigen- und Vermdgens-
einkommen konjunkturell bedingt rucklaufig. Zudem hat
sich das Verbraucherpreisniveau kréftig erhdht. Schliel3-
lich ist die Sparquote gestiegen.

Im weiteren Verlauf des Jahres durfte sich der private
Konsum stabilisieren. Bei sich nach und nach normalisie-
renden Arbeitszeiten durften die Lohne brutto wie netto
saisonbereinigt verhalten expandieren. Die monetaren
Sozialleistungen werden allerdings nicht mehr nennens-
wert steigen. Zum einen bessert sich der Arbeitsmarkt
weiter. Zum andern gibt es bei den Altersrenten, anders
als in den Vorjahren, eine Nullrunde. Die entnommenen
Gewinne und Vermdgenseinkommen durften saison-
bereinigt kaum noch sinken. Bei im konjunkturellen Profil
leicht ricklaufiger Sparquote zeichnet sich fur die priva-
ten Konsumausgaben saisonbereinigt ein geringfUgiger
Anstieg ab. Aufgrund des Einbruchs im ersten Quartal
und des aus 2009 herrUhrenden Unterhangs ergibt sich
in der Jahresdurchschnittsbetrachtung 2010 fir den pri-
vaten Konsum ein Rickgang um 1,0 %.

Im kommenden Jahr dUrfte der private Konsum trotz
der jungsten Sparbeschlisse zur Konsolidierung der
offentlichen Haushalte verhalten weiter expandieren. Die
Bruttoldhne und -gehalter werden mit 2,1 % in ahnlichem
Tempo wie im laufenden Jahr steigen; netto ergibt sich
jedoch ein geringeres Plus (1,5 %), weil die Progression
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wieder voll greift. Zudem wird der Beitragssatz der Ar-
beitslosenversicherung — wie geplant — von 2,8 auf 3,0 %
erhoht. Ferner durften angesichts der schlechten Finanz-
lage der gesetzlichen Krankenversicherung Zusatzbei-
trage von durchschnittlich 0,5 % erhoben werden. Die
monetaren Sozialleistungen werden dagegen leicht sin-
ken (-0,3%). Zum einen gehen die Arbeitslosigkeit und
damit die daran gekoppelten Transferleistungen deutlich
zurlck. Zum anderen kommt das neue Sparpaket der
Bundesregierung zum Tragen: So werden bei der Arbeits-
losenversicherung Pflichtleistungen durch Ermessens-
leistungen ersetzt sowie der befristete Zuschlag beim
Arbeitslosengeld Il abgeschafft. Fur diesen Empfanger-
kreis werden auBerdem die bisher vom Staat Ubernom-
menen Rentenversicherungsbeitrage gestrichen. Zudem
wird das Elterngeld fur bestimmte Empfangergruppen
gekirzt oder ganz gestrichen. Gegenzurechnen ist, dass
im Jahr 2011 die gesetzlichen Altersrenten — wenn auch
nur geringfugig — wieder steigen werden. Insgesamt wer-
den die verflgbaren Einkommen um 1,9 % zulegen, real
um 0,6 %. Die Sparquote dUrfte bei anhaltend niedrigem
Zinsniveau leicht sinken, wozu auch Vertrauenseffekte im
Gefolge der staatlichen Konsolidierungsanstrengungen
beitragen. Insgesamt wird der reale private Konsum im
Jahresdurchschnitt 2010 voraussichtlich um 0,7 % steigen.

Verbraucherpreise ziehen etwas an

Das Verbraucherpreisniveau ist im Winterhalbjahr weit-
gehend stabil geblieben; im Februar 2010 war der Ver-
braucherpreisindex saisonbereinigt kaum hdéher als im
vergangenen Oktober. Seit Méarz haben die Preise jedoch
spurbar wieder angezogen, das Vorjahresniveau wurde
im Mai um 1,2 % Uberschritten. MaBgeblich hierfGr war
einmal die Entwicklung der Energiepreise. Aufgrund der
anziehenden Rohdlnotierungen sind die Preise von Mine-
raldlprodukten wieder deutlich gestiegen. Deutlich ver-
teuert haben sich aber auch saisonabhangige Nahrungs-
mittel. Die Kerninflationsrate, aus der in Abgrenzung
des IFO INsTITUTS der Einfluss der Preisentwicklung von
Energietragern, Gutern mit administrierten Preisen und
saisonabhangigen Nahrungsmitteln ausgeschlossen ist,
betrug zuletzt 0,7 %. Hier macht sich die immer noch
gunstige Preisentwicklung von Nahrungsmitteln (ohne
Saisonwaren) vorteilhaft bemerkbar.

Im Prognosezeitraum durfte das Verbraucherpreis-
niveau leicht beschleunigt steigen. Zwar wird die Kern-
inflationsrate bei unterdurchschnittlicher Auslastung der
Produktionskapazitdten zunachst noch etwas weiter sin-
ken. Die sich festigende Konjunktur im Verlauf des Jahres
2011 wird dann aber allméhlich auf die Kernrate wirken.
Hinzu kommt, dass die der Olpreisentwicklung mit Ver-

z6gerung folgenden Gaspreise und Umlagen fur Fern-
warme steigen werden. Auch bei Strom ist mit Tarif-
erhdhungen zu rechnen, zumal die Kernenergiewirt-
schaft im Rahmen des Sparpaketes steuerlich belastet
wird. AuBerdem dUrfte die Okologische Luftverkehrs-
abgabe auf die Verbraucherpreise umgelegt werden. Die
Finanznot vieler Gemeinden wird zudem zu einer merk-
lichen Verteuerung von kommunalen Dienstleistungen
fGhren. Alles in allem durfte das Verbraucherpreisniveau
im Jahr 2010 um 1,1 % steigen, im Jahr 2011 um 1,5 %.

Riickgang der Arbeitslosigkeit und Abbau
von Kurzarbeit

Zu Beginn des vergangenen Jahres hatte sich der Arbeits-
markt in Anbetracht des konjunkturellen Einbruchs als
Uberaus stabil erwiesen. Dabei wurde vor allem die durch-
schnittlich geleistete Arbeitszeit der Arbeitnehmer durch
Kurzarbeit und Abbau von Arbeitszeitkonten reduziert.
Zudem fand ein enormer Produktivitdtseinbruch statt, da
Uberdurchschnittlich viele Arbeitnehmer in meist hochpro-
duktiven, exportabhangigen Branchen des verarbeitenden
Gewerbes entlassen wurden. Demgegeniber stieg die Zahl
der Beschaftigten bei offentlichen und privaten Dienstleis-
tern. Dies fUhrte zu einer zusatzlichen Reduktion der durch-
schnittlichen Arbeitszeit je Beschaftigten, da diese Berei-
che eine Uberdurchschnittlich hohe Teilzeitquote aufweisen.

Im ersten Quartal diesen Jahres hat sich die Industrie-
konjunktur weiter erholt. Dennoch war die Zahl der sozial-
versicherungspflichtig Beschéftigten im verarbeitenden
Gewerbe weiterhin ricklaufig und lag im Marz um
220.000 (-3,4 %) niedriger als ein Jahr zuvor. Hier wurde
offenbar zun&chst die Kurzarbeit reduziert und Arbeitszeit-
konten wurden wieder aufgeflillt. Nachdem in der Krise
viele Leiharbeiter entlassen worden waren, profitierte nun
offenbar die Leiharbeitsbranche vom Aufholprozess bei
der Produktion, da dort die Beschaftigung seit einigen
Monaten bereits wieder ansteigt. Die Erwerbstatigkeit in
den offentlichen und privaten Dienstleistungsbereichen
wurde weiter ausgebaut.

Der Anstieg des Arbeitsvolumens hat sich im ersten
Quartal 2010 fortgesetzt, und die Arbeitslosigkeit lag im
Mai trotz des Abbaus von Kurzarbeit um 168.000 nied-
riger als zu Jahresbeginn. Auch die ,Arbeitslosigkeit im
weiteren Sinne“ lag unter dem Wert des Vorjahres-
monats, obwohl dort auch Teilnehmer an arbeitsmarkt-
politischen MaBnahmen und Langzeitarbeitslose Uber 58
Jahre, die ohne Aussicht auf Beschaftigung sind, erfasst
werden. Zudem hat sich der Anstieg der Arbeitsuchen-
den, die nicht als Arbeitslose registriert sind — dies sind
vor allem Personen in unsicheren Erwerbsverhaltnissen
— spurbar verlangsamt. Des Weiteren steigt sowohl die
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Tabelle 2: Arbeitsmarktbilanz (Jahresdurchschnitte in 1.000 Personen)

Deutschland
Arbeitsvolumen (Mill. Stunden) 56.845 57.583 55.976 56.760 56.887
Erwerbstéatige Inlander 39.656 40.220 40.171 40.260 40.399
Arbeitnehmer 35.220 35.786 35.759 35.846 35.987
darunter:
Sozialversicherungspflichtig Beschéftigte 26.942 27.510 27.494 27.664 27.794
darunter:
geforderte SV-pflichtige Beschéftigung' 210 240 267 232 202
Marginal Beschaftigte 5.906 5.898 5.923 5.918 5.928
darunter:
Minijobs 4.861 4.866 4.904 4.904 4.919
1-Euro-Jobs? 301 291 279 274 269
Selbstandige 4.436 4.434 4.412 4.445 4.458
darunter:
geforderte Selbstandige® 237 180 145 162 178
Pendlersaldo 68 59 94 90 71
Erwerbstétige Inland 39.724 40.279 40.265 40.350 40.470
Arbeitslose 3.777 3.268 3.423 3.233 3.043

Aktive Arbeitsmarktpolitik

Teilnehmer § 46 SGB Il 0 0 132 258 253
TrainingsmaBnahmen 77 81 39 1 0
Arbeitslosenquote BA* 9,0 7,8 8,2 7,7 7,3
Erwerbslose® 3.602 3.141 3.227 3.009 2.830
Erwerbslosenquote® 8,3 7,2 7,4 7,0 6,5
Kurzarbeit 68 102 1143 543 213

1) ArbeitsbeschaffungsmaBnahmen, StrukturanpassungsmaBnahmen, Personal-Service Agenturen, EingliederungszuschuB, Eingliede-
rungszuschuB bei Vertretung, EingliederungszuschuB bei Neugriindung, Arbeitsentgeltzuschul, Einstiegsgeld bei abhangiger Beschaf-
tigung, Arbeitsgelegenheiten der Entgeltvariante, BeschaftigungszuschuB, Qualifizierungszuschuf3 fir Jingere, Eingliederungshilfen flr
Jiingere, Entgeltsicherung fiir Altere. 2) Arbeitsgelegenheiten mit Mehraufwandsentschadigung. 3) Griindungszuschiisse, Existenz-
grindungszuschiisse, Uberbriickungsgeld und Einstiegsgeld. 4) Arbeitslose in % der zivilen Erwerbspersonen (Definition gemaB
Bundesagentur fiir Arbeit). 5) Definition der ILO; 6) Erwerbslose in % der inlandischen Erwerbspersonen (Erwerbstatige Inlander plus
Arbeitslose).

Quellen: Statistisches Bundesamt, Bundesagentur fiir Arbeit, 2010 und 2011, Prognosen des ifo Instituts.
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Zahl der offenen Stellen als auch das ifo Beschaftigungs-
barometer seit etwa einem Jahr stetig an, was darauf-
hin deutet, dass die Beschéftigung in den kommenden
Monaten weiter ausgeweitet wird.

Im zweiten Quartal 2010 wird sich die Lage auf dem
Arbeitsmarkt in Anbetracht des Aufholprozesses der In-
dustriekonjunktur weiter verbessern. Dabei steigt das Ar-
beitsvolumen deutlich an und die Erwerbstatigkeit nimmt
spurbar zu, wenn auch etwas langsamer als das Arbeits-
volumen, da sich die durchschnittliche Arbeitszeit weiter
normalisiert. Mit dem Abflachen der gesamtwirtschaft-
lichen Aufwartsdynamik in der zweiten Jahreshélfte ver-
langsamt sich auch der Beschaftigungsaufbau, da die
Kapazitatsauslastung in der Industrie dann zwar etwa bei
ihrem langjahrigen Durchschnitt liegen durfte, aber nur
langsam zunimmt. AuBerdem durften in vielen Betrieben
keine Neueinstellungen anstehen, da der vermehrte Ein-
satz von Kurzarbeit im vergangenen Jahr das Beschaf-
tigungsniveau zundchst stabilisiert hat und so ein erheb-
licher Personallberhang entstanden ist. Weite Bereiche
des verarbeitenden Gewerbes leiden zudem unter an-
haltendem Kostendruck. Obwohl die Lohnstlckkosten
im produzierenden Gewerbe ohne Bau zuletzt etwas ge-
sunken sind, befinden sie sich immer noch etwa 14 %
Uber Vorkrisenniveau, was fur sich genommen daflr
spricht, dass der Personalanpassungsprozess in der
Industrie noch nicht vollstandig abgeschlossen ist und
viele Betriebe zunachst mit Neueinstellungen zogern. Bei
den offentlichen und privaten Dienstleistern machen sich
im weiteren Jahresverlauf mehr und mehr die Konsoli-
dierungsanstrengungen der 6ffentlichen Haushalte be-
merkbar, so dass der Beschaftigungsaufbau auch dort
spurbar gebremst wird. Unterstitzend fUr die Arbeits-
marktentwicklung wirken im weiteren Verlauf dieses Jah-
res allerdings die unter der MaBgabe der Beschafti-
gungssicherung abgeschlossenen Tarifvertrage. Zudem
durften Leiharbeiter aufgrund der flexiblen Ausgestaltung
der Beschéaftigungsverhaltnisse auch weiterhin einge-
stellt werden.

Der Beschaftigungsaufbau durfte Uberwiegend bei
sozialversicherungspflichtigen Beschaftigungsverhaltnis-
sen stattfinden. Das Tempo des Anstiegs verlangsamt
sich zwar; jedoch ergibt sich im Jahresdurchschnitt ein
Anstieg um 170.000 (vgl. Tab. 2). Nachdem in der Krise
zun&chst vermehrt geringflgige Beschaftigungsverhalt-
nisse aufgebaut wurden, durfte der Anstieg in diesem
Jahr zum Stillstand kommen. Bei den Selbstandigen
wird der leichte Rickgang der Zahl der ungef6rderten
Selbstandigen etwa kompensiert durch die Ausweitung
der geférderten Selbstandigkeit. Insgesamt ergibt sich
fir 2010 eine Zunahme der Erwerbstatigkeit der Inlander
um 90.000 (0,2 %), was im Verlauf einer Zunahme von
knapp 290.000 entspricht. Dabei steigt die durchschnitt-

liche Arbeitszeit — trotz einer im langjahrigen Trend zu-
nehmenden Teilzeitquote — um 1,2 %. Der Anstieg be-
griindet sich durch den Abbau von Kurzarbeit und das
Aufflllen der Arbeitszeitkonten sowie der Verlangerung
der reguldren Wochenarbeitszeit. Das Arbeitsvolumen
steigt in diesem Jahr um 1,4%. In der Folge sinkt die
Zahl der registrierten Arbeitslosen um 190.000, was im
Verlauf einem Ruckgang um gut 280.000 entspricht. Die
Arbeitslosenquote betragt im Jahresdurchschnitt dann
7,7%. Entlastend wirkt dabei, dass é&ltere Langzeit-
arbeitslose ab 58 Jahren, die keine Beschaftigungs-
perspektive haben, nach einem Jahr aus der Statistik fal-
len. Hinzu kommt, dass das Arbeitskraftepotential um
etwa 100.000 Personen zurtckgeht.

Im kommenden Jahr nimmt die gesamtwirtschaftliche
Expansion wieder langsam an Fahrt auf, und die Kapa-
zitdten sind weiter leicht Uberdurchschnittlich ausge-
lastet. Zudem entfallt nach und nach der Personalanpas-
sungsdruck fur die Industrieunternehmen, da dann in
den meisten Betrieben die Kurzarbeit wohl beendet wird
und der Weg fur Neueinstellungen frei ist. Auch durf-
ten die Arbeitszeitkonten dann wieder geflllt sein. In der
Folge steigt die Erwerbstétigkeit der Inlander im kom-
menden Jahr um 140.000 (0,3%) an; im Verlauf ent-
spricht dies einer Zunahme um gut 110.000 Personen.
Bei etwa stagnierender durchschnittlicher Arbeitszeit steigt
das Arbeitsvolumen um 0,2 %. Demgegenuber geht die
Arbeitslosigkeit weiter um 190.000 zurlck, so dass sich
im Jahresdurchschnitt eine Arbeitslosenquote von 7,3 %
ergibt. Zum Ende des Prognosezeitraums durften dann
noch etwa 3,0 Mill. Personen arbeitslos sein.

Mittelfristige Perspektiven: Deutsche Wirtschaft
profitiert vom Abbau der Ungleichgewichte

Im Zuge der griechischen Schuldenkrise sind die inter-
nationalen Finanzmarkte wieder in schwere Turbulenzen
geraten. Die stark verschlechterte Haushalts- und Wirt-
schaftslage Griechenlands hatte im Mai zu einem mas-
siven Vertrauensverlust geflhrt, von dem inzwischen
auch andere Mitgliedsstaaten des Euroraums mit hoher
Verschuldung erfasst worden sind. In diesen Landern
brachen die Kurse von Staatsschuldtiteln ein, und auch
der AuBenwert des Euros sank spulrbar. Mit den zwi-
schenzeitlich von den Finanzministern beschlossenen
StutzungsmaBnahmen fur Griechenland und der Schaf-
fung eines europdischen Stabilisierungsmechanismus
konnte zwar dem Kursverfall von stdeuropaischen
Staatspapieren entgegengewirkt und die Volatilitaét der
Mérkte reduziert werden; zu einer Trendwende an den
internationalen Finanzmarkten ist es aber nicht gekom-
men. Die Zinsspreads waren zuletzt eher gréBer als vor
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dem Beschluss Uber die europaischen Rettungspakete
am 8. und 9. Mai 2010.

In den kommenden Jahren sind groBe Konsolidie-
rungsanstrengungen aller Defizitlander erforderlich. Wich-
tig durfte dabei der Abbau der Ungleichgewichte sein,
der durch die Zinsentwicklung unterstUtzt wird. Hierzu
tragen zwei Mechanismen bei. Zum einen sinken bei
geanderter Risikoeinschatzung die relativen Ertragsaus-
sichten in den Defizitlandern. Dies hat zur Folge, dass
verstarkt Kapital in den stabileren Uberschusslandern
angeboten wird, was dort die Kreditkonditionen verbes-
sert und die Renditen reduziert. Zum anderen durften die
Notenbankzinsen aufgrund der schwachen Wirtschafts-
entwicklung im Euroraum insgesamt auf einem aus Sicht
der Uberschusslander niedrigen Niveau bleiben. Davon
dUrfte speziell die deutsche Binnennachfrage profitieren,
wahrend die Risikoaufschlage in den Schuldenlandern
den Effekt der niedrigen Notenbankzinsen vermutlich
mehr als kompensieren werden. In Deutschland ist des-
wegen mit einem Anziehen der Wohnungsbauinvestitio-
nen zu rechnen, aber auch die Unternehmensinvestitionen,
der private Konsum und damit letztlich die Import-

nachfrage werden gestutzt. Dies durfte in Deutschland
schneller steigende Lohne und Preise nach sich ziehen.
Parallel dazu mussen sich die Defizittdnder um eine
sehr moderate Lohn- und Preispolitik bemUhen. All dies
wird ihre preisliche Wettbewerbsfahigkeit gegentber den
Uberschussléandern verbessern und zu einem Abbau ih-
rer Leistungsbilanzdefizite beitragen, wahrend in Deutsch-
land das Gegenteil zu erwarten ist. Deutschland durfte
mittelfristig einen investitionsgetriebenen Aufschwung
durchleben, weil wieder mehr Sparkapital zu Hause in-
vestiert wird. Insbesondere der Immobilienbereich durfte
davon profitieren. Dadurch wird das Wachstum gestérkt,
wahrend sich der AuBenhandelstberschuss vermindert.
Die Krise hat quasi einen Kippschalter der Kapitalmarkte
umgelegt, der die Wachstumskréafte, die sich unter dem
Euro in die Lander der stidwestlichen Peripherie Europas
verlagert hatten, wieder in Deutschland erstarken Iasst.

1 Geklrzte Fassung der ifo Konjunkturprognose vom Juni 2010. Vgl.
CARSTENSEN, NIERHAUS et. al.: ifo Konjunkturprognose 2010/2011: Auf-
triebskréfte verlagern sich nach Deutschland. In: ifo Schnelldienst,
12/2010, 63. Jg. S. 12-63.

ifo Dresden berichtet 4/2010



