Konjunktur aktuell:
Prognose-Update des IWH: Deutsche Konjunktur am Ende der Talfahrt —
mit Ausnahme des Arbeitsmarktes*

Weltkonjunktur dank Wirtschafispolitik auf
Erholungskurs

Die scharfe Rezession der Weltwirtschaft scheint
im Sommer zu ihrem Ende gekommen zu sein. Die
Industrieproduktion nimmt in den meisten entwi-
ckelten Volkswirtschaften in der Tendenz wieder
zu, ebenso der Welthandel. Schon im zweiten
Quartal war die gesamtwirtschaftliche Produktion
in den USA und in Grofbritannien nur noch stark
verlangsamt gesunken, im Euroraum stagnierte sie.
In Japan haben Nachfrage und Produktion sogar
deutlich zugelegt; das Land profitiert wie der ge-
samte ostasiatische Raum von der raschen Wieder-
belebung der chinesischen Konjunktur. Dort haben
die staatlich verordnete Kreditexpansion sowie die
Infrastrukturprogramme schon seit dem Friihjahr
die gesamtwirtschaftliche Aktivitit stimulieren
kdnnen.

Auch in den USA und in Westeuropa ist das
Abebben der Rezession ein Erfolg der Wirtschafts-
politik. Die Fiille an Maflnahmen zur Stabilisierung
der Finanzmairkte, vor allem die Eigenkapitalsprit-
zen fiir Banken sowie staatliche Garantien von
Bankschuldverschreibungen, hat im Lauf des Jah-
res wieder ein Mindestmal} an Vertrauen entstehen
lassen. So ist eine Reihe von Risikoprimien, etwa
die Zuschldge fiir unbesicherte Kredite auf den
Interbankenmaérkten, gegeniiber dem Winterhalb-
jahr stark gefallen — freilich bei Weitem noch nicht
auf ihre Vorkrisen-Niveaus. Die reichliche Bereit-
stellung von Liquiditdt durch die Zentralbanken
und Leitzinsen von nahe null fiir die wichtigsten
Wihrungen tragen zur weltweiten Stabilisierung
des Finanzsektors bei. Die Beruhigung an den
Finanzmarkten ist wohl der wesentliche Grund fiir
die Erwartung einer baldigen Erholung der Welt-
wirtschaft, wie sie sich in den seit dem Friihjahr
auf breiter Front gestiegenen Aktienkursen und
Rohstoffpreisen widerspiegelt. In den USA und in
Grofbritannien scheint auch der Immobilienpreis-
sturz zu Ende gegangen zu sein. In fast allen In-
dustrieléndern zeigen Umfragen, dass Unternehmen
und Haushalte nach und nach weniger pessimis-
tisch in die Zukunft schauen.

* Dieser Beitrag wurde bereits als IWH-Pressemitteilung
56/2009 am 15. September 2009 verdffentlicht.
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In der zweiten Jahreshilfte 2009 wird die Welt-
wirtschaft von der Stimmungsauthellung bei den
Unternehmen profitieren: Lager werden wieder
aufgefiillt oder zumindest nicht mehr so drastisch
abgebaut. Ein gewisser Nachfrageschub kommt von
den im vergangenen Winter beschlossenen offent-
lichen Konjunkturprogrammen, die vielerorts erst
noch umgesetzt werden miissen. Dennoch wird sich
in diesem und wohl auch im néchsten Jahr kein
kréftiger weltwirtschaftlicher Aufschwung entwi-
ckeln. Dafiir spricht eine ganze Reihe von Griin-
den: So wird die Finanzpolitik in einigen Lindern
mit besonders kritischer Lage der offentlichen
Haushalte im Prognosezeitraum schon wieder re-
striktiv ausgerichtet sein. Zudem wird sich die
Lage auf den Arbeitsmirkten iiberall noch eine
Zeit lang verschlechtern. Einkommensverluste und
Arbeitsplatzunsicherheit werden die Konsumgiiter-
nachfrage in allen Industrielindern mehr oder
weniger stark ddmpfen. In den USA und einigen
westeuropdischen Léndern, etwa GrofBbritannien,
kommt dazu noch die durch den Fall der Immobi-
lienpreise wesentlich verschlechterte Vermdgens-
position der privaten Haushalte. Schliellich be-
steht im Finanzsektor nach wie vor ein erheblicher
Konsolidierungsbedarf, der eine hohe Achtsamkeit
bei der Uberwachung der Finanzmarktlage erfor-
dert. Allerdings ist eine weitere Stabilisierung des
Finanzsektors das wahrscheinlichste Szenario; die
vorliegende Prognose beruht auf diesem.

Ein wesentliches Risiko fiir die Weltwirtschaft
besteht zudem in den groBen Herausforderungen,
die das Ende der Rezession fiir die Wirtschafts-
politik mit sich bringt. Dabei geht es nicht nur dar-
um, den richtigen Zeitpunkt fiir eine Riickfiihrung
der expansiven geld- und finanzpolitischen Mal-
nahmen zu finden. Besonders die Neuordnung der
Rahmenbedingungen fiir den Finanzsektor kann
iiber den Einfluss auf die Erwartungen von Unter-
nehmen und Haushalten auch kurzfristig erheb-
liche — positive wie negative — realwirtschaftliche
Effekte haben.

Erholung der Weltwirtschaft iibertrégt sich auf
Deutschland

Nach dem starken Einbruch der wirtschaftlichen
Aktivitdit im Winterhalbjahr erwartete das IWH
noch im Mirz dieses Jahres fiir das Jahr 2010 einen

Wirtschaft im Wandel 9/2009



Riickgang des deutschen Bruttoinlandsproduktes
um 0,2%.! Nun deutet sich ein Anstieg um 0,9%
an, vor allem weil Deutschland bereits ab dem
zweiten Halbjahr 2009 vom anziehenden Welthandel
profitiert. Die deutsche Exportindustrie war auf-
grund ihres Spezialisierungsmusters besonders vom
weltweiten Einbruch der Investitionstitigkeit be-
troffen. Wihrend die deutschen Produzenten in der
vergangenen Aufschwungphase ihre Auslands-
umsétze aufgrund des hohen Anteils von Investi-
tionsgiitern am Gesamtexport erheblich ausweiten
konnten, brachen die Ausfuhren ab Herbst vergan-
genen Jahres stirker ein als in vielen anderen In-
dustrielindern. Im Prognosezeitraum werden die
Ausfuhren mit der allmdhlichen Belebung der
Weltkonjunktur jedoch wieder Fahrt aufnehmen.
Schon im Friihjahr stiegen die Auftragseingéinge
aus dem Ausland etwas an, und die Warenausfuh-
ren waren in den vergangenen Monaten bereits
leicht aufwirtsgerichtet. Nicht nur die Lieferungen
nach Asien, sondern auch nach Westeuropa und in
die USA zogen an. Dagegen entwickelten sich die
Ausfuhren in die mittel- und osteuropdischen Lan-
der riicklaufig. Im weiteren Verlauf wird sich die
Exportdynamik zunehmend verstérken.

Bedingt durch die exportinduzierten Vorleis-
tungsimporte werden auch die Einfuhren im Pro-
gnosezeitraum nach und nach wieder expandieren.
Allerdings wird die stagnierende Konsumgiiter-
nachfrage den Importzuwachs ddmpfen, sodass die-
ser hinter den Ausfuhrsteigerungen zuriickbleibt.
Insgesamt trdgt der AuBenhandel im Prognose-
zeitraum mafgeblich zum Produktionsanstieg bei.

Der private Konsum wird nach einem leichten
Anstieg um 0,5% in diesem Jahr 2010 um 0,7%
sinken. Die Umweltprdmie, einkommenserhdhende
Bestandteile der Konjunkturpakete, aber auch das
Urteil zur Pendlerpauschale haben in den ersten
beiden Quartalen 2009 dazu beigetragen, dass der
private Konsum um 0,2% im Vergleich zum Vor-
jahr gestiegen ist.2 Mit Auslaufen der Umweltpri-

1 Vgl. ARBEITSKREIS KONJUNKTUR: Konjunkturelle
Talfahrt hédlt vorerst an, in: IWH, Wirtschaft im Wandel
4/2009, S. 158 ff.

Rechnete man alle Kéufe von Personenkraftwagen heraus,
so hitte sich der private Konsum um 1,0% vermindert
(Pressemitteilung Statistisches Bundesamt Nr. 316 vom
27.08.2009: Anstieg des privaten Konsums infolge der Um-
weltpramie fiir Pkw, http://www.destatis.de/jetspeed/portal/
cms/Sites/destatis/Internet/DE/Presse/pm/2009/08/PD09 316
__ 811 templateld=renderPrint.psml, Zugriff am 11.09.2009.)
Es muss jedoch beriicksichtigt werden, dass zusétzliche
Autokdufe zumindest partiell mit einer Substitution anderer
Konsumgiiter einhergingen.
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mie im dritten Quartal 2009 wird jedoch die Nach-
frage nach Pkw zuriickgehen. Da zusétzliche Kéufe
auch durch geringere Ersparnis oder Entsparen
finanziert wurden, ist wieder mit einem Anstieg
der Sparquote zu rechnen. Zudem liefert die zu
erwartende Entwicklung auf dem Arbeitsmarkt ein
Motiv fiir Vorsichtssparen. Mit zunehmender Ar-
beitslosigkeit werden die Verdienstzuwéchse ge-
ringer ausfallen als in den Vorquartalen, und die
Einkommen werden stagnieren. Reale Einkommens-
verluste sind nicht zu erwarten, da die Preise im
Jahr 2010 stabil bleiben werden; alles in allem
wird der private Konsum jedoch sinken.

Die Investitionstétigkeit der Unternehmen wird
vorerst riickldufig sein und vorwiegend auf Ratio-
nalisierung und Ersatz ausgerichtet bleiben. Die
Ausriistungsinvestitionen haben nach dem krifti-
gen Einbruch im Winterhalbjahr zuletzt nur noch
wenig nachgegeben. Hintergrund ist die Aufhel-
lung der Perspektiven fiir die Inlands- und Auslands-
nachfrage. Allerdings liegt die Auslastung der im
letzten Aufschwung kriftig ausgeweiteten Pro-
duktionskapazititen trotz leichter Erh6hung immer
noch auf historisch niedrigem Niveau. Eine Ten-
denzwende ist erst im Verlauf des Jahres 2010 zu
erwarten, wenn sich die konjunkturelle Erholung
in der Welt weiter gefestigt hat. Die Investitions-
neigung befordern diirften dann die bei riicklaufi-
gen Lohnstiickkosten wieder etwas steigenden Ge-
winnerwartungen der Unternehmen. Auch sollten die
geringeren Geschéftsrisiken den Zugang zu Kredi-
ten tendenziell erleichtern. Zudem werden Vorzieh-
effekte wegen des Auslaufens der temporér wirkenden
degressiven Abschreibung die Investitionstitigkeit
am Ende des Prognosezeitraums stimulieren.

Die Baunachfrage hat sich im Friihjahr kriftig
belebt. Neben der ziigigen Aufarbeitung der witte-
rungsbedingt zuriickgestellten Projekte aus dem
ersten Quartal haben auch Auftragsbestinde im ge-
werblichen Tiefbau und im 6ffentlichen Bau dazu
beigetragen. Im weiteren Verlauf dieses und insbe-
sondere des ndchsten Jahres werden die im Rah-
men der Konjunkturpakete bereitgestellten Mittel
die Bauinvestitionen anregen. Auch die Moderni-
sierung des Wohnungsbestandes und die energe-
tische Sanierung werden angesichts niedriger Hy-
pothekenzinsen die Baunachfrage im gesamten
Prognosezeitraum stiitzen, aufgrund der schwa-
chen Einkommensentwicklung jedoch nur leicht.
Der Wirtschaftsbau erhilt dagegen erst im spiteren
Verlauf des ndchsten Jahres — wenn auch nur ge-
ringe — Impulse.
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Tabelle:

Gesamtwirtschaftliche Eckdaten der Prognose des IWH fiir Deutschland in den Jahren 2009 und 2010

2008 2009 2010
reale Verdnderung gegeniiber dem Vorjahr in %

Private Konsumausgaben 0,4 0,5 -0,7
Staatskonsum 2,0 2,8 1,2
Anlageinvestitionen 3,1 -9,3 0,5
Ausriistungen 33 -20,8 0,4

Bauten 2,6 -1,5 0,5
Sonstige Anlagen 5,3 5,0 2,0
Inléndische Verwendung 1,7 -2,0 -0,2
Exporte 2,9 —15,1 4,9
Importe 43 -9,4 2.4
Bruttoinlandsprodukt 1,3 -52 0,9
Nachrichtlich: USA 0,4 -2,5 2,1
Euroraum 0,7 —4,0 0,8

Verdnderung gegeniiber dem Vorjahr in %

Arbeitsvolumen, geleistet 1,3 -34 -2,0
Effektiviohne je Stunde 2,4 2,8 1,2
Lohnstiickkosten® 2,2 4,9 -1,8
Verbraucherpreisindex 2,6 0,3 0,4
in 1 000 Personen
Erwerbstitige (Inland)® 40279 40033 39073
darunter: Kurzarbeiter 102 1168 775
Arbeitslose® 3268 3544 4485
in %
Arbeitslosenquoted 7,5 8,1 10,3
in % zum nominalen BIP
Finanzierungssaldo des Staates 0,0 -32 54

2 Berechnungen des IWH auf Stundenbasis. — ® EinschlieBlich der geforderten Personen in Arbeitsbeschaffungs- und Strukturanpassungsmafnahmen.
— ¢ Nationale Definition. EinschlieBlich aller Arbeitslosen in den optierenden Gemeinden. — ¢ Arbeitslose in % der Erwerbspersonen (Inland).

Quellen: Statistisches Bundesamt; Eurostat, Bureau of Economic Analysis; Prognose des IWH (Stand: 11.09.2009).

Rezession greift auf Arbeitsmarkt iiber

Die Lage auf dem Arbeitsmarkt hat sich trotz der
leichten Stabilisierung der gesamtwirtschaftlichen
Produktion weiter verschlechtert. Das geleistete
Arbeitsvolumen nahm im zweiten Quartal dieses
Jahres um 0,5% und die Zahl der Erwerbstétigen
um 0,3% gegeniiber dem Vorquartal ab. Die Zahl
der registrierten Arbeitslosen stieg um 130 000 Per-
sonen.

Es hat verschiedene Ursachen, dass sich die
Situation auf dem Arbeitsmarkt — gemessen an der
Schwere des konjunkturellen Einbruchs — noch
nicht ungiinstiger entwickelt hat. Zum einen haben
die Unternehmen die geleistete Arbeitszeit ihres
Personalbestandes deutlich verringert, indem sie
vor allem Arbeitszeitkonten abgebaut und die vom
Gesetzgeber erweiterten Kurzarbeiterregelungen in
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Anspruch genommen haben. So diirften im zweiten
Quartal dieses Jahres etwa 1,4 Millionen Personen
beziehungsweise 4% aller abhédngig Beschéftigten
Kurzarbeitergeld bezogen haben. Zum anderen hat
die in den vergangenen Jahren geiibte Lohnzuriick-
haltung die Wettbewerbsfahigkeit der Unterneh-
men verbessert und zur Beschiftigungssicherung
beigetragen.

Der drastische Riickgang der Produktion bei ei-
nem bislang nur wenig geschrumpften Personalbe-
stand hat dazu gefiihrt, dass die Arbeitsproduk-
tivitdt deutlich abgenommen hat. Dabei ist die auf
eine Person bezogene Produktivitét spiirbar starker
gesunken als die auf eine geleistete Arbeitsstunde
bezogene. Obwohl der iiberwiegende Teil der Lohn-
kosten fiir die Kurzarbeiter durch den Staat kom-
pensiert wird, verbleiben die fixen Kosten bei den
Unternehmen. Der damit einhergegangene Anstieg
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der Produktionskosten hat die preisliche Wettbe-
werbsposition der Unternehmen verschlechtert.
Viele Unternehmen werden deshalb — iiber kurz
oder lang — gezwungen sein, trotz der allmihlich
wieder an Fahrt gewinnenden Produktion ihre Kos-
ten deutlich zu senken. Dies fiihrt dazu, dass im
weiteren Verlauf dieses und des nédchsten Jahres
der Personalbestand in den Unternehmen kriftig
reduziert wird. Ende des Jahres 2010 werden nur
noch 39,4 (saisonbereinigt 39,0) Millionen Personen
erwerbstitig sein, und 4,2 (saisonbereinigt 4,5)
Millionen Personen werden dann arbeitslos sein.
Die Anzahl der Erwerbstétigen und die Anzahl der
registrierten Arbeitslosen befinden sich dann in
etwa auf dem gleichen Niveau wie vor dem kraf-
tigen konjunkturellen Aufschwung im Jahr 2006.

Offentliche Haushalte geraten unter
Konsolidierungsdruck

Die Lage der 6ffentlichen Haushalte verschlechtert
sich im Prognosezeitraum merklich. Wies der
offentliche Gesamthaushalt in den Vorjahren noch
geringfiigige Uberschiisse aus, so wird die Defizit-
quote im Prognosezeitraum kréftig zunehmen. Ur-
sdchlich sind mehrere Faktoren. Zum einen ist die
Finanzpolitik deutlich expansiv ausgerichtet; mit
den Konjunkturpaketen sind Maflnahmen zur Ab-
federung des wirtschaftlichen Einbruchs beschlos-
sen worden. Diese Effekte liegen im Jahr 2009 bei
einer GroBenordnung von 1,4% in Relation zum
Bruttoinlandsprodukt und im Jahr 2010 bei 2%.
Zum anderen wirkt die Rechtsprechung des Bun-
desverfassungsgerichts steuermindernd. Vor allem
aber wird die Wirtschaftskrise die Staatsfinanzen
im Prognosezeitraum belasten.

Bereits zum Ende des vergangenen Jahres ent-
wickelten sich die Einnahmen aus den Gewinn-
steuern verhalten; im ersten Halbjahr 2009 sind sie
gesunken. Im weiteren Prognosezeitraum ist mit
deutlichen Einnahmeriickgéingen zu rechnen, ins-
besondere bei der Korperschaftsteuer. AuBlerdem
werden die Einnahmen bei der Gewerbesteuer um
sieben Mrd. Euro geringer ausfallen als im Vor-
jahr. Angesichts der Schwere des wirtschaftlichen
Einbruchs erweisen sich die beiden aufkommens-
stirksten Steuern bislang hingegen noch relativ
stabil. So sinkt die Lohnsteuer zwar, jedoch um
spiirbar weniger, als aufgrund der Wirtschaftskrise
hitte erwartet werden konnen, denn die Lohn-
summe ist bisher nur wenig zuriickgegangen. Wenn
die Krise Ende des Jahres auf den Arbeitsmarkt
durchschlégt, diirfte sich dies schnell dndern und
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die Einnahmen aus der Lohnsteuer werden merk-
lich zuriickbleiben. Die Einnahmen aus der Um-
satzsteuer sind ebenfalls noch bemerkenswert ro-
bust. Die Wirtschaftskrise zeigte sich bisher vor
allem in einem Einbruch der Exporte, und diese sind
nicht mit Umsatzsteuer belastet. Wenn die konsum-
stiitzenden MaBBnahmen aus den Konjunkturpaketen
auslaufen und zudem die Arbeitsmarktsituation zu
Konsumzuriickhaltung fiihrt, werden die private
Endnachfrage und mit ihr die allgemeinen Ver-
brauchsteuereinnahmen zurtickgehen.

Die Einnahmen des Staates aus Sozialbeitrdgen
werden im Jahr 2009 um 1,6% zunehmen. Dies
liegt allerdings zum einen daran, dass mit der Ein-
fiihrung der Krankenversicherungspflicht die pri-
vaten Krankenversicherungen nun im Staatskonto
berichtet werden. Zum anderen stabilisiert die noch
relativ gilinstige Lage auf dem Arbeitsmarkt die
Einnahmen und sorgt dafiir, dass bis Mitte des Jah-
res lediglich die Bundesagentur fiir Arbeit (BA) in
laufender Rechnung Defizite aufwies. Die BA muss
nicht nur die tempordre Senkung des Beitragssat-
zes verkraften, sie hat auch die Folgen der Kurzar-
beit zu tragen. So muss sie neben den Ausgaben
fiir das Kurzarbeitergeld den gréfiten Teil der Bei-
trdge an die anderen Sozialversicherungszweige
erbringen, wobei nur bei ihr die Beitrage fiir Kurz-
arbeit entfallen. Dartiber hinaus ist die Zahl der Ar-
beitslosen zwar bisher nur wenig gestiegen, doch
auch damit sind expandierende Ausgaben fiir Ar-
beitslosengeld verbunden. Mit zunehmenden Ver-
spannungen am Arbeitsmarkt werden die Einnah-
men aus Sozialbeitrdgen nur noch wenig zulegen,
und die Finanzlage der Sozialkassen wird sich im
Prognosezeitraum merklich verschlechtern.

Alles in allem wird die Defizitquote im Jahr
2009 mit 3,2% angesichts der Schwere und Tiefe
der Rezession sowie der ergriffenen konjunktur-
politischen MaBnahmen noch relativ gering sein.
Im Jahr 2010 wird sie bei 5,4% liegen. Ein &hn-
liches Ausmal hatte die Defizitquote seit Bestehen
der Bundesrepublik erst ein Mal; im Rezessions-
jahr 1975 lag sie bei 5,6%.
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