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Das Jahr 2004 schließt nach Angaben
des Statistischen Bundesamts mit ei-
nem saison- und kalenderbereinigten
Rückgang des realen Bruttoinlandspro-
dukts (BIP) von 0,2 v.H. im Vergleich zum
dritten Quartal. Damit hat sich die Ab-
schwächung der deutschen Konjunktur
in der zweiten Jahreshälfte 2004 bestä-
tigt. Über das gesamte Jahr betrachtet
zeigt sich jedoch eine deutlich bessere

konjunkturelle Situation als im Vorjahr,
die Veränderungsrate des realen BIP 
beträgt kalenderbereinigt 1,0 v.H. und
nicht bereinigt 1,6 v.H. Für die einzelnen
Komponenten des BIP ergibt sich für das
vierte Quartal folgendes Bild: Erstmals
sind die privaten Konsumausgaben hö-
her ausgefallen als im Vorjahresquartal

(+0,3 v.H.) und der Rückgang der Brutto-
anlageinvestitionen ist mit 0,2 v.H. nicht
mehr so ausgeprägt wie in den anderen
Quartalen des Jahres 2004 (-0,9, -1,0
und -1,3 v.H.). Letztere Entwicklung ist
vor allem auf die Investitionen in Ausrüs-
tungen  und sonstige Anlagen zurückzu-
führen (siehe Abb.). Auch fällt der
Außenbeitrag im vierten Quartal wieder
positiv aus. 

Allerdings sind die Perspektiven für
eine erhebliche konjunkturelle Belebung
in Deutschland auch im Jahr 2005 eher
verhalten. Die Experten haben ihre Pro-
gnosen nach unten korrigiert, so dass
jetzt Werte zwischen 0,8 (IfW) und 1,4
v.H. (Allianz) für die Veränderungsrate
des realen BIP erwartet werden. Die Hoff-

nung für die Binnenkonjunktur speist
sich aus den im Dezember deutlich ge-
stiegenen Auftragseingängen im Verar-
beitenden Gewerbe mit einem kräftigen
Nachfrageanstieg nach Investitionsgü-
tern aus dem Inland und einer leichten
Belebung des privaten Konsums. Letzte-
re Faktoren dürften die Entwicklung des
Frühindikators der ZEW Konjunkturer-
wartungen im Februar bestimmt haben,
der einen nochmaligen deutlichen An-
stieg um 9,0 auf 35,9 Punkte aufweist.

Außenbeitrag verliert an 
Bedeutung

Mit der nachlassenden Weltkonjunk-
tur werden die Exporte im Jahr 2005 vor-
aussichtlich an Dynamik verlieren. Mit
prognostizierten Veränderungsraten zwi-
schen 1,8 v.H. (IfW) und 6,4 v.H. (RWI)
bleibt der Export jedoch immer noch 
eine Stütze für die deutsche Konjunktur.
Mit der sich belebenden Binnennachfra-
ge sollten auch die Importe an Bedeu-
tung gewinnen. Die Prognosen weisen
jedoch eine große Spannbreite auf, zwi-
schen 0,7 v.H. (IfW) und 8,0 v.H. (Com-
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merzbank). Das monetäre Umfeld ist im-
mer noch günstig und angesichts mode-
rater Entwicklungen der Verbraucher-
preise in der Eurozone dürfte die Europä-
ische Zentralbank in absehbarer Zeit
nicht von ihrem expansiven geldpoliti-
schen Kurs abweichen. Außerdem wird
vermutlich der Bedarf an Ersatzinvesti-
tionen wegen der schwachen Investi-
tionstätigkeit der vergangenen Jahre
mittlerweile größeren Druck auf die
Unternehmen auslösen, so dass in die-
sem Jahr mit einer deutlich stärkeren
Nachfrage nach Investitionsgütern als
noch im letzten Jahr zu rechnen ist. Trotz-
dem weisen die Einschätzungen über
die Entwicklung der Bruttoanlageinvesti-
tionen eine größere Streuung auf.

Verbrauchervertrauen nimmt zu

Der private Verbrauch in Deutschland
verharrte im vergangenen Jahr in realer
Rechnung auf einem Niveau wie zuletzt
vor vier Jahren. Zum einen lag dies an ei-
ner schwachen Entwicklung der Kaufkraft
der privaten Haushalte, da die Nettolöh-
ne langsamer als die Inflationsrate zuge-
nommen haben. Eine weitere Erklärung
liefert die Sparquote, die seit mehr als
fünf Jahren kontinuierlich ansteigt und im
Jahr 2004 einen Wert von 10,9 v.H. auf-
wies. Zwar sind die Spargründe von pri-

vaten Haushalten vielfältig, allerdings
dürfte sich in diesem Verhalten auch
maßgeblich das Motiv des Vorsichtsspa-
rens und das Bedürfnis zum Aufbau einer
zusätzlichen Altersvorsorge äußern. An-
gesichts der breit geführten Diskussion
um die Belastbarkeit der Rentenversiche-
rungssysteme in Folge der demographi-
schen Entwicklung sowie eine nach wie
vor angespannte Situation auf dem Ar-
beitsmarkt sind dies durchaus rationale
Beweggründe.

Zuversicht für die Entwicklung des
privaten Verbrauchs im laufenden Jahr
vermitteln aktuelle Stimmungsindikato-
ren. Der Konsumklimaindikator der 
Gesellschaft für Konsumforschung (GfK)
stieg im Februar auf 4,1 Punkte und ins-
besondere die Neigung für größere 
Anschaffungen hat wieder zugelegt.
Günstig auf die Kaufkraft der Einkom-
men wird sich auch die erwartete Ent-
wicklung der Verbraucherpreise auswir-
ken, die sich zwischen 1,2 v.H. (Allianz)
und 1,6 v.H. (HWWA, RWI) bewegen
dürfte (siehe Tabelle 1).

Arbeitslosigkeit unverändert hoch

Im zurückliegenden Jahr stieg die Er-
werbstätigkeit leicht an. Dies ist zum
größten Teil auf eine Ausweitung der ge-
ringfügigen Beschäftigung im Rahmen

der Minijobs sowie einem Anstieg der
selbstständigen Tätigkeiten (Ich-AGs)
zurückzuführen. Die Anzahl der sozial-
versicherungspflichtigen Beschäftigten
hat dagegen im Jahresvergleich deutlich
abgenommen. Die Zahl der registrierten
Arbeitslosen hat im Januar erstmals die
Fünfmillionengrenze auf Basis nicht sai-
sonbereinigter Werte überschritten. Die
Zunahme im Vergleich zum Dezember-
wert betrug dabei 227.000 Personen,
wobei saisonbedingte Einflüsse heraus-
gerechnet wurden. Durch die Zu-
sammenlegung von Arbeitslosen- und
Sozialhilfe fällt die neu ausgewiesene
Arbeitslosenzahl rein statistisch höher
aus. Die Zunahme der Arbeitslosen auf-
grund dieses statistischen Effekts bezif-
fert sich nach Angaben der Bundesagen-
tur für Arbeit auf 222.000 Personen.
Grundsätzlich hat sich die Situation auf
dem Arbeitsmarkt im Januar 2005 prak-
tisch nicht verändert. 

Im laufenden Jahr ist zunächst nicht
mit einer durchgreifenden Erholung auf
dem Arbeitsmarkt zu rechnen. Hierfür ist
die erwartete wirtschaftliche Dynamik
noch zu gering und viele Unternehmen
werden Neueinstellungen erst vorneh-
men, wenn sich die konjunkturelle Erho-
lung festigen wird. 

Dr. Katrin Ullrich, ullrich@zew.de
Marcus Kappler, kappler@zew.de
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Statist. HWWA ifo IfW IWH RWI Allianz Commerz- BHF-
BA bank Bank

2004 2005 2005 2005 2005 2005 2005 2005 2005

BIP, real 1,6 0,9 1,2 0,8 1,3 1,3 1,4 1,3 1,2

Privater Konsum -0,4 0,5 0,8 0,3 0,7 0,7 1,0 0,5 1,1

Konsumausgaben 0,4 0,2 0,4 0,2 1,4 -0,1 0,5 – 0,2
des Staates

Bruttoanlage- -0,9 1,5 1,0 0,3 1,4 2,1 – 1,5 1,4
investitionen

Exporte 8,6 3,9 5,0 1,8 5,9 6,4 4,1 6,3 3,3

Importe 6,4 4,3 4,8 0,7 7,1 6,3 5,0 8,0 3,4

Erwerbstätige (in Tsd.) 38.442 38.673 38.517 38.602 38.695 38.670 38.826 38.700 –
0,3 0,6 0,4 0,6 0,8 0,8 1,0 0,8

Arbeitslose(in Tsd.) 4.381 4.530 4.466 4.482 4.560 4.450 – 4.500 –

Arbeitslosenquote 10,5 – 10,4 10,7 10,5 10,3 10,7 10,8 10,6

Preisindex der 1,6 1,6 1,4 1,3 1,5 1,6 1,2 1,3 1,5
Lebenshaltung

Finanzierungsaldo des -3,7 -3,5 -3,1 -3,1 -3,5 -3,4 -3,2 -3,4 -3,1
Staates in v.H. des BIP

Tabelle 1: Wirtschaftliche Entwicklung in Deutschland 2004 und 2005

Mit Ausnahme der Arbeitslosenquote und der Anzahl der Erwerbstätigen und der Arbeitslosen alle Angaben als Veränderung in v.H. gegenüber dem Vorjahr. Arbeitslosenquote gemessen an allen
zivilen Erwerbspersonen. Stand:  24.02.2005 
Quellen: HWWA 21.12.2004, ifo 21.12.2004, IfW 9.12.2004, IWH 20.12.2004, RWI 13.12.2004, Allianz 28.1.2005, Commerzbank 19.1.2005, Februar/März 2005, BHF-Bank 24.02.2005




