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Aufschwung’

Projektgruppe Gemeinschaftsdiagnose*

Weltwirtschaft

Im Frihjahr 2011 befindet sich die Weltwirtschaft im Auf-
schwung. Vor allem in den Schwellenlandern ist die kon-
junkturelle Dynamik, nach einer Phase merklich langsa-
merer Expansion im Sommerhalbjahr 2010, gegenwartig
wieder hoch. Aber auch in den fortgeschrittenen Volks-
wirtschaften haben Produktion und Handel zuletzt merk-
lich angezogen. Freilich ist das Expansionstempo der
US-Wirtschaft im Vergleich zu friiheren Aufschwiingen
immer noch méaBig. Im Euroraum ist das Bild ausgespro-
chen uneinheitlich, mit Aufschwung in Deutschland und
einigen Nachbarlandern und Stagnation im Mittelmeer-
raum.

Gegenwartig steht die Welt unter dem Eindruck der
Natur- und Reaktorkatastrophe in Japan. Erfahrungs-
gemaB sind die makrotkonomischen Auswirkungen von
Naturkatastrophen in Industrielandern zwar nicht gravie-
rend. In diesem Fall rechnen die Institute aber mit splr-
bar héheren Produktionsverlusten als etwa nach dem
Erdbeben im japanischen Kobe 1995. Es wird wohl einige
Monate dauern, bis wieder ausreichend Stromkapazitaten
zur Verfugung stehen und Produktionsengpésse behoben
sind. Auswirkungen auf die Konjunktur in der Ubrigen Welt
werden aber voraussichtlich nur kurzzeitig spurbar sein.

Ebenfalls verunsichernd wirken die politischen Um-
briiche im arabischen Raum. Flr die Weltkonjunktur sind
sie vor allem deshalb von Bedeutung, weil sie ein Risiko
fUr die Versorgung der Weltwirtschaft mit Erddl darstel-
len. Der jiingste Olpreisanstieg ist allerdings zum gréBten
Teil Reflex der guten Weltkonjunktur. Nur gut 10 US-$
pro Barrel durften auf erhdhte Versorgungsrisiken zu-
ruckzufuhren sein. Dies durfte die weltwirtschaftliche Ex-
pansion nur wenig schméalern.

Auch die Preise flr Industrierohstoffe und Nahrungs-
mittel haben seit Sommer 2010 stark zugelegt. Eine we-
sentliche Ursache der hohen Preisdynamik bei den Roh-
stoffen sind die weltweit nach wie vor sehr niedrigen
Zinsen. In den USA, im Euroraum, in GroBbritannien und
in Japan wurden die Leitzinsen noch nicht angehoben,
auch wenn die EUROPAISCHE ZENTRALBANK (EZB) einen
Zinsschritt angedeutet hat. Anders als die Geldpolitik ist
die Finanzpolitik nicht mehr deutlich expansiv ausgerich-
tet, denn viele finanzpolitische MaBnahmen, die zur Be-
kéampfung der Finanz- und Wirtschaftskrise ergriffen
worden waren, sind nun ausgelaufen.

Der weltwirtschaftliche Aufschwung wird in diesem und
im kommenden Jahr andauern, er wird sich aber mode-
rat abschwachen. Denn insbesondere in den Schwellen-
landern durfte die Wirtschaftspolitik den Restriktionsgrad
weiter erhdhen, um den Preisauftrieb abzumildern. In
den fortgeschrittenen Volkswirtschaften wird sich die Er-
holung fortsetzen, denn die Geldpoalitik bleibt expansiv
und die dampfenden Nachwirkungen der Finanz- und
Wirtschaftskrise lassen langsam nach. Insgesamt durfte
die Weltproduktion in diesem Jahr um knapp 3,5 % aus-
geweitet werden. Der Welthandel wird mit voraussicht-
lich 9 % in diesem Jahr recht kréftig und im kommenden
Jahr mit 7% expandieren.

Deutsche Wirtschaft

Deutschland befindet sich im Frihjahr 2011 in einem
kraftigen Aufschwung. Die schwéchere Zunahme der
gesamtwirtschaftlichen Produktion im vierten Quartal
2010 war vorwiegend dem frihen Wintereinbruch ge-
schuldet und deutet nicht auf ein Nachlassen der Auf-
triebskrafte hin. Der Aufschwung wird sowohl von der
Nachfrage aus dem Ausland als auch von der Binnen-
konjunktur getragen. In der Industrie stiegen die Auf-
tragseingange bis zuletzt aus allen Weltregionen kréftig.
Die Unternehmen schatzen die wirtschaftliche Lage so
gunstig ein wie zuletzt zur Zeit der Wiedervereinigung.
Die Bauwirtschaft profitiert weiterhin von den niedrigen
Zinsen. FUr das erste Quartal dieses Jahres lassen die
vorliegenden Indikatoren einen Anstieg des Bruttoinlands-
produkts (BIP) um 0,8 % erwarten.

Vieles deutet darauf hin, dass die Expansion in den
kommenden Monaten kréaftig bleiben wird. Wichtige Um-
frageindikatoren liegen nahe bei ihren HAchststanden,
die internationale Konjunktur ist weiter aufwarts gerichtet
und die Zinsen durften niedrig bleiben. Zudem steigen
Beschéaftigung und Léhne, womit sich die Einkommens-
situation der privaten Haushalte weiter verbessert.

Flr den Prognosezeitraum ist eine allméhliche Ver-
schiebung zwischen den Auftriebskraften zu erwarten.
Die Binnennachfrage wird zwar durch die leicht restriktiv
ausgerichtete Finanzpolitik und im laufenden Jahr auch

* Zusammengefasst von Dr. Wolfgang Nierhaus, wissenschaftlicher Mitar-
beiter des ifo Instituts flir Wirtschaftsforschung, Mdnchen.

ifo Dresden berichtet 3/2011



m Aktuelle Forschungsergebnisse

durch den Kaufkraftentzug infolge der stark gestiegenen
Rohstoffpreise gedampft. Dem steht aber gegenUber,
dass die einheitliche européische Geldpolitik in Deutsch-
land weiterhin sehr expansiv wirkt. Dadurch wird die
Investitionstatigkeit stimuliert. Im Wohnungsbau durfte
sich die Aufwartstendenz fortsetzen. Die Ausrustungs-
investitionen werden Uberdies durch die steigende Kapa-
zitdtsauslastung und die ginstigen Finanzierungsbedin-
gungen angeregt. Die privaten Konsumausgaben durften
aufgrund der steigenden Beschéftigung und hoherer
Lohneinkommen robust zunehmen. Insgesamt wird die
Inlandsnachfrage mit nahezu unverandertem Tempo zu-
legen. Der AuBenhandel wird hingegen in einem geringe-
ren MaBe zur Expansion beitragen als im Jahr 2010. Auf-
grund der zUgig steigenden Inlandsnachfrage werden
die Einfuhren starker ausgeweitet als in der zweiten Half-
te des Jahres 2010. Zugleich verlangsamt sich der An-
stieg der Exporte voribergehend. Dazu tragt bei, dass
deutsche Unternehmen etwas an preislicher Wettbe-
werbsféahigkeit verlieren durften, da die Lohnstlckkosten
hierzulande verstarkt zunehmen. Erst gegen Ende des

Prognosezeitraums gewinnen die Ausfuhren voraussicht-
lich wieder leicht an Fahrt, wenn die Wirtschaft im Euro-
raum und in den USA etwas kréaftiger expandiert.

Alles in allem erwarten die Institute, dass das Brutto-
inlandsprodukt in diesem Jahr um 2,8 % und im kom-
menden um 2,0% zunimmt. Das 68-%-Prognose-
intervall fur 2011 liegt zwischen 2,0% und 3,6 % (vgl.
Abb. 1).

Die Lage auf dem Arbeitsmarkt wird sich angesichts
des kraftigen Aufschwungs weiter verbessern. Allerdings
dUrfte sich die Zunahme der Beschéftigung im Prognose-
zeitraum verlangsamen, weil die Ausweitung der Produk-
tion etwas nachlasst und die Beschaftigung durch die
Lohnentwicklung weniger gefordert wird. Die Institute er-
warten einen Anstieg der Zahl der Erwerbstatigen um
430.000 in diesem und um 275.000 im nachsten Jahr.
Flr die Jahre 2011 und 2012 wird eine Arbeitslosen-
quote von 6,9 % bzw. 6,5 % erwartet (vgl. Tab. 1).

Infolge der kréaftigen Konjunktur hat sich der Preis-
und Kostenauftrieb in Deutschland beschleunigt. Bereits
seit Mitte des vergangenen Jahres zieht die Inflation an;

Abbildung 1: Bruttoinlandsprodukt in Deutschland (preisbereinigt, saison- und arbeitstéaglich bereinigter

Verlauf)
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a) Veranderung gegenuiber dem Vorquartal in %, auf Jahreswerte hochgerechnet.
b) Zahlenangaben: Veranderungen der Ursprungswerte gegentiber dem Vorjahr in %.

Quellen: Statistisches Bundesamt, Berechnungen der Institute, ab 1. Quartal 2011: Schétzungen der Institute.
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im ersten Quartal 2011 waren die Verbraucherpreise um
2,1% hoher als ein Jahr zuvor. Darin macht sich zwar in
erster Linie die Verteuerung von Rohstoffen, insbeson-
dere von Rohdl, bemerkbar. Aber auch die Kerninflation
ist mittlerweile gestiegen; durch die niedrigen Zinsen der
EZB wird die Preisstabilitat in Deutschland zunehmend
gefahrdet.

Mit steigender Beschaftigung und rtcklaufiger Ar-
beitslosigkeit kommt es in immer mehr Segmenten des
Arbeitsmarktes zu Knappheiten, wodurch sich der An-
stieg der Effektividhne beschleunigen durfte. Zwar lasst
— unter der Annahme konstanter Rohstoffpreise — der
Kostendruck von den Rohstoffméarkten her im Prognose-
zeitraum nach, jedoch verstarkt sich der interne Preisauf-
trieb. Insgesamt erwarten die Institute eine Inflationsrate
von 2,4 % in diesem und von 2,0 % im kommenden Jahr.

Die anhaltend kraftige Konjunktur und die MaBnah-
men zur Haushaltskonsolidierung schlagen sich in einer
deutlich verbesserten Lage der &ffentlichen Finanzen
nieder. FUr 2011 wird ein Budgetdefizit des Staates von
45 Mrd. € erwartet, das im Jahr 2012 auf 23", Mrd. €

Tabelle 1: Eckdaten der Prognose fiir Deutschland

sinken durfte. In Relation zum nominalen Bruttoinlands-
produkt liegt das Defizit bei 1,7 % im Jahr 2011 und bei
0,9% im Jahr 2012. Da die Produktionslicke im Jahr
2012 leicht positiv sein wird, impliziert dies ein strukturel-
les Defizit von rund 1%, nach 1'% % im Jahr 2011.

Risiken kommen vor allem aus dem internationalen
Umfeld. Eine weitere merkliche Verteuerung von Roh-
stoffen, insbesondere wenn sie aus einer Angebotsver-
knappung resultiert, die bei einer Eskalation der Situation
im arabischen Raum drohen wurde, dirfte die Expansion
international und national deutlich dampfen. Auch ist die
Lage der offentlichen Haushalte vieler Lander des Euro-
raums nach wie vor angespannt. Eine Zuspitzung der
Schulden- und Vertrauenskrise dirfte die deutsche Wirt-
schaft erheblich belasten.

Allerdings besteht auch die Mdglichkeit, dass die Ex-
pansion kraftiger ausfallt als hier prognostiziert. So sind
die Zinsen in zahlreichen Landern auf einem historisch
niedrigen Niveau. Vor diesem Hintergrund konnten so-
wohl die Weltkonjunktur als auch die Konjunktur in
Deutschland kréaftiger expandieren als hier erwartet. Eine

I I R N R T

Reales Bruttoinlandsprodukt

(Verénderung gegendiber dem Vorjahr in %) 2,7
Westdeutschland? 2,7
Ostdeutschland® 2,3

Erwerbstatige® (in 1.000 Personen) 39.724

Arbeitslose (in 1.000 Personen) 3.760

Arbeitslosenquote? (in %) 9,0

Verbraucherpreise®

(Verdnderung gegeniiber dem Vorjahr in %) 2,3

Lohnstlickkosten

(Verédnderung gegeniiber dem Vorjahr in %) -0,1

Finanzierungssaldo des Staates?
in Mrd. € 6,3
in % des nominalen Bruttoinlandsprodukts 0,3

Leistungsbilanzsaldo (in Mrd. €) 181,2

1,0 4,7 3,6 2,8 2,0
1,1 -4.9 3,8 2,8 2,0
0,3 -3.3 2,0 2,0 1,9
40.276  40.271  40.483 40913 41.188
3.258 3.415 3.238 2.888 2.709
7,8 8,1 7,7 6,9 6,5
2,6 0,3 1,1 24 2,0
2,4 5,2 -0,9 0,9 1,7
2,8 —72,7 -82,0 -45,1 —23,5
0,1 -3,0 -3,3 1,7 -0,9
154,8 133,7 141,4 153,4 157,4

a) EinschlieBlich Berlin. — b) Ohne Berlin. — ¢) Im Inland. — d) Arbeitslose in % der inlandischen Erwerbspersonen (Definition gemaB der
Bundesagentur flr Arbeit). — €) Verbraucherpreisindex (2005=100). — f) Im Inland entstandene Arbeitnehmerentgelte je Arbeitnehmer
bezogen auf das reale Bruttoinlandsprodukt je Erwerbstatigen. — g) In der Abgrenzung der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungen

(ESVG 95).

Quellen: Statistisches Bundesamt, Bundesagentur flir Arbeit, Arbeitskreis Volkswirtschaftliche Gesamtrechnungen der Lénder, Deutsche

Bundesbank; 2011 und 2012: Prognose der Institute.
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merklich starkere Konjunktur wirde Uber kurz oder lang
zu einem hoheren Preisauftrieb fihren und kdnnte eine
Lohn-Preis-Spirale in Gang setzen.

Ostdeutschland

In Ostdeutschland (ohne Berlin) hat die Wertschépfung
im Jahr 2010 mit 2,4 % nicht so kréaftig zugelegt wie in
Westdeutschland. Allerdings war der vorangegangene
Konjunktureinbruch auch deutlich milder ausgefallen.
Zum einen wurde die ostdeutsche Wirtschaft aufgrund
ihrer geringeren Exportorientierung weniger stark vom
Kollaps und der nachfolgenden raschen Erholung des
Welthandels berthrt. Zum anderen ist die Nachfrage
nach ostdeutschen Industrieprodukten aufgrund des
geringeren Gewichtes von InvestitionsgUtern weniger
zyklisch. Insgesamt war der Produktionsrickstand im
Jahr 2010 gegenuber dem Vorkrisenjahr 2008 in beiden
Regionen in etwa gleich: In Ostdeutschland betrug er
1,7 %, in Westdeutschland 1,5%. Der Anpassungspro-
zess beim BIP je Einwohner hat sich — bei anhaltendem
Bevolkerungsriickgang — tendenziell fortgesetzt.

Getragen wurde der Produktionsanstieg vom Ver-
arbeitenden Gewerbe, in dem die Wertschopfung um
10,3 % expandierte; sie lag damit im Jahr 2010 nur noch
um 5,8 % unter dem Stand aus dem Jahr 2008, im Ver-
gleich zu 9,1% in Westdeutschland. Der Anstieg der
Bauproduktion war deutlich schwacher als in West-
deutschland. Bei 6ffentlichen und privaten Dienstleistern,
vor allem wohl im Bereich Erziehung und Unterricht,
schrumpfte die Wertschopfung leicht, wahrend sie in den
alten Landern deutlich stieg. Darin spiegelt sich wider,
dass in Ostdeutschland aufgrund der nattrlichen Bevol-
kerungsbewegung und von Wanderungsverlusten die
Einwohnerzahl zurlckgeht, was zu einem sinkenden Be-
darf an Wohnraum und einer rucklaufigen Nachfrage
nach personenbezogenen Dienstleistungen flhrt.

Zwar wirken die demographischen Trends im Pro-
gnosezeitraum weiterhin dampfend. Der Produktions-
anstieg wird aber kréaftig bleiben. Die Industrieproduktion
wird — begunstigt durch die deutschlandweit anziehende
Inlandsnachfrage — weiter deutlich zulegen und ist damit
der Treiber der Konjunktur in Ostdeutschland. Allerdings
durfte Westdeutschland auch in diesem Jahr starker von
der hohen Exportdynamik profitieren. Alles in allem rech-
nen die Institute mit einem Anstieg des Bruttoinlands-
produkts im Jahr 2011 um 2,0 %. Im Jahr 2012 durfte die
Produktion fast genau so stark zunehmen wie in West-
deutschland, da sich die treibenden Kréafte des Auf-
schwungs auf die Inlandsnachfrage verlagern und Ost-
deutschland hiervon aufgrund seiner Produktionsstruktur
starker profitiert.

Die Lage auf dem ostdeutschen Arbeitsmarkt hat sich im
Aufschwung deutlich gebessert. Die Zahl der Erwerbs-
tatigen nahm im Jahr 2010 um 33.000 Personen zu. Mit
0,6 % war der Anstieg sogar etwas stérker als in West-
deutschland. Entscheidend daflr war der etwas kréaftige-
re Anstieg bei den sozialversicherungspflichtig Beschéf-
tigten. Eine positive Entwicklung wird auch flr den
Prognosezeitraum erwartet. Die Zahl der Erwerbstéatigen
wird im Jahr 2011 um 0,6 % und im Jahr darauf um
0,4 % zunehmen. Infolge des anhaltend kréftigen Ruck-
gangs des Arbeitsangebots und der hohen Wande-
rungsverluste wird die Zahl der registrierten Arbeitslosen
— gemessen am Beschaftigungsaufbau — erneut Uber-
proportional abnehmen. Allerdings wird die auf die Er-
werbspersonen bezogene Arbeitslosenquote mit 11,1 %
im Jahr 2011 und 10,5 % im kommenden Jahr weiterhin
Uber der in Westdeutschland liegen.

Wirtschaftspolitik

Die EuroPAIscHE UNION sucht nach der Aufgabe des im
Maastrichter Vertrag verankerten No-Bail-Out-Prinzips
nach einem neuen institutionellen Rahmen fur die
Finanzpolitik. Der Européische Rat hat am 24. und 25.
Marz 2011 MaBnahmen mit dem Ziel beschlossen, die
fiskalische Disziplin zu stérken, sogenannte makrodko-
nomische Ungleichgewichte zu vermeiden und die wirt-
schaftspolitische Koordinierung auszuweiten. Ferner soll
der gegenwartige Rettungsschirm fur notleidende Eu-
rolander im Jahr 2013 durch einen Europaischen Stabili-
sierungsmechanismus (ESM) abgeldst werden. Das klare
Bekenntnis zu rigoroser fiskalischer Konsolidierung ist zu
begriBen. Auch der Ansatz des Euro-Plus-Paktes, die
Okonomischen Entwicklungen in den Mitgliedslandern
der Wahrungsunion systematisch zu diskutieren und
Probleme zu identifizieren, erscheint insofern sinnvoll, als
damit die Transparenz erhoht und moglicherweise politi-
scher Handlungsdruck erzeugt wird. Dabei ist insbeson-
dere zu begruBen, dass die Verantwortung fUr eine solide
Wirtschaftspolitik letztlich bei den nationalen Regierun-
gen verbleiben soll. Dies sollte aber auch implizieren,
dass die Lander die finanziellen Folgen ihres wirtschafts-
politischen Handelns selber tragen. Die beschlossenen
Regelungen zum ESM lassen diesbezlglich jedoch
Zweifel aufkommen. Die aktuellen Regelungen lassen
vielmehr erwarten, dass die Glaubiger auch bei schwer-
wiegenden Finanzierungsproblemen eines Landes nicht
an den Kosten beteiligt werden; dies sollte aber gesche-
hen, damit die Markte Risiken adaquat bewerten. Eine
Beteiligung der Kapitalgeber ist nur glaubhaft, wenn ein
staatlicher Zahlungsausfall nicht zu gréBeren Verwerfun-
gen auf den Finanzmérkten oder im Bankensystem fuhrt.

ifo Dresden berichtet 3/2011
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Um dies zu erreichen, ist ein geordnetes Insolvenzver-
fahren fUr Staaten erforderlich. Der mit dem ESM ein-
geschlagene Weg gewaéhrleistet dies nicht und kann
letztlich dazu fuhren, dass die Solidaritéat der solideren
Lander erheblich strapaziert wird. Die Institute empfehlen
der Bundesregierung daher, auf Anderungen beim ESM
hinzuwirken mit dem Ziel, einen funktionsfahigen und an-
reizkompatiblen Insolvenzmechanismus flr Staaten zu
schaffen.

In Deutschland hat sich die Lage der Offentlichen
Finanzen bereits deutlich entspannt; schon 2011 wird die
3-%-Defizitmarke wieder unterschritten werden. Neben
der guten Konjunktur tragen auch die Konsolidierungs-
maBnahmen dazu bei. Die auf Basis der Finanzplanung
2010 festgelegte maximale Nettokreditaufnahme des
Bundes erscheint aus heutiger Sicht hoch und durfte
deutlich unterschritten werden. Dies kénnte Begehrlich-
keiten flr Ausgabenerhdhungen oder Steuersenkungen
wecken. Wichtig ist, dass der Konsolidierungskurs in
den kommenden Jahren dennoch beibehalten wird. Von
umfangreichen Steuersenkungen ist gegenwartig abzu-
raten, sofern ihnen keine entsprechenden Ausgaben-

kUrzungen gegenUberstehen. Dem Gewinn an Effizienz
stlinde né&mlich eine geringere Robustheit gegenuber,
wenn Steuersenkungen dazu flihren sollten, dass die
Schuldenquote nicht konsequent wieder zurtckgefuhrt
wird.

Von der Finanzpolitik werden somit in den kommen-
den Jahren restriktive Impulse ausgehen. Diese werden
in anderen Euroldndern sogar deutlich starker ausfallen
mussen als in Deutschland. Dies hat auch Implikationen
fur die Geldpolitik. Es ist immer noch von einer Unteraus-
lastung im Euroraum auszugehen. Auch geben mone-
tare Indikatoren und Inflationserwartungen keinen Anlass
dazu, von unmittelbaren Gefahren fur die Preisstabilitat
auszugehen. Mit zunehmender SchlieBung der Produk-
tionsllicke werden zwar Zinsschritte erforderlich. Dabei
sollte die EZB aber angesichts der immer noch erhéhten
Unsicherheit eine gewisse Vorsicht walten lassen.

1 Gektrzte Fassung der Gemeinschaftsdiagnose Frihjahr 2011, Pro-
jektgruppe Gemeinschaftsdiagnose, verdffentlicht in: ifo Schnelldienst,
8/2011, S. 3 ff.
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