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Aktuelle Kon-
junkturschwéche
vergleichsweise
milde, aber hart-
nackig

Zu schwache Nachfrage fiir einen
Aufschwung - Ein Zyklenvergleich

Die Konjunktur in Deutschland kommt nicht in Fahrt. Bereits seit drei Jahren sta-
gniert die gesamtwirtschaftliche Produktion nahezu. Unterbrochen wurde diese
Tendenz von allenfalls zaghaften und nur kurzen Belebungsphasen. Vergleicht
man die gegenwdrtige wirtschaftliche Schwéche mit entsprechenden friiheren
Phasen, zeigen sich bemerkenswerte Unterschiede, die die aktuelle Entwicklung
als ein neuartiges Stagnationsphdnomen erscheinen lassen. Im Unterschied zu
friiheren Flauten kann die Lohnentwicklung nicht verantwortlich gemacht wer-
den. Vielmehr sind die vielfdltigen Beeintrdchtigungen der Nachfrage als mals-
gebliche Ursache der wirtschaftlichen Schwdche zu nennen.

Milde Rezession und lange Stagnation

Gemessen an fritheren Rezessionsphasen fallt die aktuelle Schwiche ver-
gleichsweise milde aus (Abbildung 1). So waren die Produktionseinbriiche Mit-
te der 70er und zu Beginn der 90er Jahre erheblich gravierender als die in den
vergangenen zwei Jahren. Allenfalls zu Beginn der 80er Jahre zeigte sich ein
dhnlich flacher Verlauf wie heute. Allerdings waren in jenem Zeitraum die Pro-
duktionseinbriiche stérker als derzeit. Die Parallelen zu den 80er Jahren werden
deutlicher, wenn man die Dauer der Schwéche mit ins Bild nimmt. War bei den
heftigen Rezessionen in den 70er und 90er Jahren bereits nach fiinf bzw. sechs
Quartalen wieder eine durchaus kriftige Belebung zu erkennen, so verharrte
die Produktion in den 80er Jahren ldnger auf niedrigem Niveau, und sie ging
sogar nach acht Quartalen in einem so genannten Double-dip nochmals zuriick.
Der aktuelle Konjunkturverlauf zeigt eine dhnliche Tendenz, auch wenn ein
Double-dip bisher nicht eingetreten ist.

Damit stellt sich die Frage, welche Merkmale den gegenwirtigen Zyklus von
seinen Vorgingern unterscheiden. Insbesondere ist herauszufinden, warum die
Schwiche trotz der nur milden Rezession Ende 2001 so lange anhélt und Bele-
bungstendenzen, die sich nach fritheren Rezessionen in diesem Stadium bereits
herausgebildet hatten, derzeit nicht zu beobachten sind.

Keine Exportschwiche

Ein gewichtiger Faktor fiir die Entwicklung eines Aufschwungs in Deutschland
ist traditionell die Exportnachfrage. In allen fritheren Abschwiingen waren die
rezessiven Tendenzen von teilweise starken Exporteinbriichen mitgepréagt (Ab-
bildung 2). Ebenso gingen die Erholungstendenzen mit einer dynamischen Aus-
fuhrentwicklung einher. Besonders zu Beginn der 80er Jahre waren sowohl der
Einbruch bei den Exporten als auch deren rasche Erholung markant. Im gegen-

Kénigin-Luise-StralBe 5
14195 Berlin

Tel. +49-30-897 89-0
Fax +49-30-897 89-200

www.diw.de
postmaster @ diw.de

DIW Berlin

70. Jahrgang /15. Mai 2003

Inhalt

Zu schwache Nachfrage fiir einen
Aufschwung — Ein Zyklenvergleich
Seite 317

Das DIW-Konjunkturbarometer
Seite 325

Zahlenbeilage

°
. - -

o Unkorrigiert! o
: Sperrfrist: :
° Mittwoch, 14. Mai 2003, 17 Uhr °
° °
° °

A22127C




Exporte im gegenwértigen
Zyklus konjunkturstiitzend

318

Zu schwache Nachfrage fiir einen Aufschwung — Ein Zyklenvergleich

Abbildung 1

Konjunkturelle Abschwungphasen
in Deutschland: Bruttoinlandsprodukt'
Quartal des jeweiligen BIP-Hohepunkts = 100

Abbildung 2

Konjunkturelle Abschwungphasen
in Deutschland
Quartal des jeweiligen BIP-Hohepunkts = 100
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bis 1990: Westdeutschland (BV 4),
ab 1991: Deutschland (X12-ARIMA).

Quellen: Statistisches Bundesamt;

Berechnungen des DIW Berlin. DIW Berlin 2003

wartigen Zyklus ist dies anders. Trotz der weltwei-
ten Schwéche sind die Exporte kaum gefallen; eher
stagnieren sie. Ahnlich wie in den 80er Jahren hat
auch bereits — wenngleich deutlich schwicher —
eine Aufwirtsentwicklung der Exporte eingesetzt,
die die Konjunktur stiitzt. Insgesamt kann von einer
ausgepriagten Exportschwiche im Vergleich zu
fritheren Zyklen keine Rede sein. Vielmehr haben
die Ausfuhren die Konjunktur in den beiden ver-
gangenen Jahren cher stabilisiert als belastet.

Die entscheidenden Determinanten der Exportent-
wicklung sind die Auslandskonjunktur und die
Wettbewerbsfahigkeit der Unternehmen. Die der-
zeit allgemein schwache Konjunktur ddmpft den
deutschen Export.! Die preisliche Wettbewerbsfa-
higkeit der Unternehmen in Deutschland wird zum
einen durch den Preisauftrieb im Vergleich zum
Ausland und zum anderen durch die Wechselkurs-
entwicklung beeinflusst. In jlingerer Zeit hat sie
sich wegen der Aufwertung des Euro trotz des
relativ geringen Preisauftriebs und trotz gewisser
preislicher Positionsgewinne innerhalb der Euro-
zone nicht verbessert (Abbildung 2). In den 70er
und vor allem in den 80er Jahren war dies dagegen
bei ausgepriagter Abwertung der D-Mark der Fall.
Daher war seinerzeit die Exportentwicklung auch
giinstiger als in den 90er Jahren, als die D-Mark
aufwertete. Insgesamt lésst sich daher vor dem
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Hintergrund der Euro-Aufwertung fiir den gegen-
wartigen Zyklus eine vergleichsweise positive Aus-
fuhrtendenz erkennen. Sie kann nur damit zusam-
menhidngen, dass deutsche Unternehmen in der
Vergangenheit erhebliche Wettbewerbsvorteile er-
wirtschaftet haben, von denen sie nun bei schwa-
chen Auslandsmérkten und steigendem Eurokurs
zehren konnen.

1 Vgl.: Die Lage der Weltwirtschaft und der deutschen Wirtschaft im
Friihjahr 2003. In: Wochenbericht des DIW Berlin, Nr. 16/2003.
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Ausgeprigte Verbrauchsschwiche

Ein signifikanter Unterschied zu fritheren Zyklen
liegt in der Binnennachfrage. Hier zeigt sich ein
bedenkliches Phanomen. Anders als in den Rezes-
sionsphasen Mitte der 70er und Anfang der 90er
Jahre tragt der private Verbrauch derzeit nicht zur
Stabilisierung der Konjunktur bei. In den fritheren
Phasen lag seine Entwicklung immer deutlich iiber
der des gesamten Bruttoinlandsprodukts und fiihrte
somit tendenziell zu einer Festigung des zykli-
schen Verlaufs. Hiervon kann derzeit kein Rede
sein. Der private Verbrauch verlauft vielmehr &hn-
lich wie zu Beginn der 80er Jahre weitgehend kon-
gruent mit der gesamtwirtschaftlichen Produktion.
Damit erweist sich die Konjunkturschwiche im
Kern auch als eine Verbrauchsschwéche.

Die Frage ist, wie sich diese Verbrauchsschwiche
erklart. Zum einen kann auch die aktuelle Ein-
kommensentwicklung schwach sein. Zum ande-
ren ist es denkbar, dass die privaten Haushalte auf-
grund ungiinstiger Erwartungen mehr sparen und
so verstirkt Vorsorge fiir die Zukunft treffen. Ge-
nerell spricht vieles dafiir, dass spétestens mit Be-
ginn eines konjunkturellen Abschwungs aus die-
sem Grund die Sparquote steigt. Umgekehrt sollte
sie aber noch wihrend der Schwéchephase wieder
fallen, wenn sich die Aussichten aufhellen.

Die Bewegungen der Sparquote ergeben in allen
vier betrachteten Zyklen kein klares Bild (Abbil-
dung 3). Den skizzierten Uberlegungen entspre-
chen im Grunde nur die Verldufe Mitte der 70er
und zu Beginn der 90er Jahre. Im erstgenannten
Zeitraum stieg die Sparquote, die seinerzeit ohne-
hin deutlich {iber dem heutigen Niveau lag, zu-
néchst liber fiinf Quartale hinweg merklich und
ging dann deutlich zuriick. In den 90er Jahren lief
dieser Prozess bei einer lediglich iiber drei Quar-
tale gestiegenen Sparquote noch rascher ab. In
beiden Féllen gingen daher noch wihrend der kon-
junkturellen Schwachephase von dem jeweils ge-
gebenen Einkommen zunehmende Impulse auf
den privaten Verbrauch aus.

Einen davon abweichenden Verlauf hatte die Spar-
quote wihrend der beiden anderen Flauten. In den
80er Jahren zeichnete sich zwar zundchst ebenfalls
die obige Entwicklung ab. Doch erst zweieinhalb
Jahre nach dem Beginn der Schwiche lag die Spar-
quote unter dem Ausgangsniveau. Immerhin kdnnte
man im Riickblick hier von einer durchaus iiblichen,
wenn auch verzdgerten Bewegung der Sparquote
in Zeiten konjunktureller Schwiche sprechen.

Ganz anders sieht es im derzeitigen Zyklus aus.
Hier ist die Sparquote bisher nahezu stetig gestie-
gen. Mittlerweile dauert dieser Anstieg sogar schon

Abbildung 3

Konjunkturelle Abschwungphasen
in Deutschland
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etwas langer als im Zyklus zu Anfang der 80er
Jahre. Es ist also bislang kein typischer Verlauf zu
erkennen. Dies konnte darauf zuriickzufiihren
sein, dass die privaten Haushalte bislang nicht mit
einer konjunkturellen Erholung rechnen. Dies steht
im Einklang mit den entsprechenden Vertrauensin-
dikatoren. Zu beriicksichtigen ist allerdings, dass
die Sparquote im Laufe der 90er Jahre merklich
gesunken ist. Trotz des jiingsten Anstiegs liegt sie
noch immer unter jener in frilheren Zyklen. Dies
bedeutet, dass von jeder Einkommensveranderung
insgesamt derzeit stirkere Impulse auf den priva-
ten Verbrauch und damit die Konjunktur insge-
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Private Haushalte noch ohne
Vertrauen in die Konjunktur
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Realeinkommen im aktuellen
Konjunkturverlauf sehr schwach
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Abbildung 4

Konjunkturelle Abschwungphasen in Deutschland

Realwert des verfiigharen Einkommens' 2
Quartal des jeweiligen BIP-Hohepunkts = 100
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samt ausgehen als damals. Auch bei der Einkom-
mensentwicklung selbst zeigen sich freilich be-
deutsame Unterschiede zu den fritheren Zyklen.
So war die Entwicklung der realen verfiigbaren
Einkommen nie so schwach wie im aktuellen Kon-
junkturverlauf — trotz der vergleichsweise milden
Rezession (Abbildung 4). Einer der Griinde dafiir
konnte in der besonders schwachen Beschifti-
gungsentwicklung liegen. Betrachtet man die Ent-
wicklung des bezahlten Arbeitsvolumens, so zeigt
sich, dass im Zyklenvergleich der aktuelle Beschaf-
tigungseinbruch — absolut gesehen — eher gering
war, vergleichbar mit jenem in den 80er Jahren
(Abbildung 4). In Relation zur Entwicklung der ge-
samtwirtschaftlichen Produktion, die ja nur wenig
gesunken war, ist der Beschéftigungsriickgang je-
doch nahezu doppelt so hoch. Wéhrend seinerzeit
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das Bruttoinlandsprodukt in der Spitze um etwa
1% zuriickging, sank es im aktuellen Zyklus bei
gleicher Beschiftigungsentwicklung bis Ende 2002
um lediglich 2 %. Fiir die Reduzierung der bezahl-
ten Arbeitsstunden diirften die mittlerweile erheb-
lich flexibleren Beschéftigungsformen wie Arbeits-
zeitkonten, geringfiigige Beschiftigungsverhalt-
nisse und befristete Arbeitsvertriage verantwortlich
sein, die eine raschere Anpassung der Beschifti-
gung an die konjunkturelle Lage ermoglichen. Da-
mit verbunden ist dann auch eine schnellere Ein-
kommenssenkung beim Auftreten konjunktureller
Schwichephasen. Aber auch die Lohnsteigerungen
waren im jiingsten Zyklus sehr zuriickhaltend. So
sind die Nettolohne deutlich schwécher als in den
beiden anderen hier zum Vergleich herangezoge-
nen Konjunkturphasen gestiegen (Abbildung 4).
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Die Inflationsentwicklung ist in der derzeitigen
Schwichephase gedampft worden (Abbildung 4).
Dabei entspricht der Riickgang des Preisauftriebs
etwa dem in den 70er Jahren, als allerdings die
Ausgangsrate viel hoher und der konjunkturelle
Einbruch erheblich stirker waren. Die Preisstabi-
lisierung ist damit zwar schwicher als in den 90er
Jahren, doch waren fiir den ausgesprochen starken
Inflationsriickgang in jener Phase vor allem struk-
turelle Faktoren wie das Abflauen der Preisanpas-
sung in Ostdeutschland und die Realisierung des
europdischen Binnenmarkts verantwortlich und
weniger die Konjunktur. Gefahren fiir die Preis-
stabilitdt sind im derzeitigen Zyklus auf absehbare
Zeit nicht erkennbar. Also ist vor allem die Kom-
bination aus schwacher Lohn- und schwacher Be-
schéftigungsentwicklung in Verbindung mit einem
spiirbaren Vertrauensverlust hinsichtlich der wirt-
schaftlichen Entwicklung der mafigebliche Grund
fiir die aktuelle Konsumschwiche.

Investitionen gedriickt

Die aktuelle Entwicklung bei den Bauinvestitionen
ist zwar schwach, sieht aber giinstiger aus, als nach
dem schlechten Verlauf in den vergangenen Jahren
zu vermuten war (Abbildung 5). Dabei ist aller-
dings zu beriicksichtigen, dass sie bereits im An-
fangsquartal des Abschwungs rezessiv war und sich
im Zuge des weiteren Verlaufs weniger als in friihe-
ren Zyklen beschleunigte. Nur wéhrend der Rezes-
sion Mitte der 90er Jahre war die Entwicklung der
Bauinvestitionen deutlich giinstiger; dies war nicht
zuletzt Folge der Investitionsforderprogramme fiir
Ostdeutschland. Damit kdnnen derzeit die Bauin-
vestitionen trotz der massiven Strukturanpassun-
gen im Bausektor insgesamt nicht der malgebli-
che Grund fiir die lang anhaltende Stagnation sein.

Die Ausriistungsinvestitionen haben sich im gegen-
wiartigen Abschwung vergleichsweise schwach
entwickelt; nur in dem der 90er Jahre war der
Riickgang noch stirker (Abbildung 5). Selbst im
Abschwung der 80er Jahre, der im Hinblick auf
den Konsum sehr viele Ahnlichkeiten mit heute
aufweist, war die Entwicklung der Ausriistungsin-
vestitionen giinstiger. Besonders aber in den 70er
Jahren brachen die Investitionen weit weniger
stark ein und erholten sich rascher, als dies zurzeit
der Fall ist. Zu Beginn des aktuellen Abschwungs
war der Riickgang der Investitionstétigkeit beson-
ders markant. Vieles spricht dafiir, dass er auch
durch die schnelle globale Ausbreitung von Stim-
mungsfaktoren verstirkt wurde. Jedoch ist der an-
haltend ungiinstige Verlauf angesichts der insge-
samt nur leichten Rezession auf den ersten Blick
iberraschend. Aufschluss geben die Vertrauensin-
dikatoren. Neben dem Konsumentenvertrauen ist

Abbildung 5

Konjunkturelle Abschwungphasen
in Deutschland
Quartal des jeweiligen BIP-Hohepunkts = 100
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auch das Vertrauen der Investoren merklich einge-
triibt. Dabei diirfte auch die ausgepréigte Konsum-
schwiche bei den Investitionsentscheidungen ihre
Spuren hinterlassen haben.

Keine verschlechterten Angebots-
bedingungen

Ein weiterer Grund fiir eine mangelnde Investi-
tionsbereitschaft der Unternehmen kann in ver-
schlechterten Angebotsbedingungen — vor allem
in Lohnsteigerungen, die tiber den Produktivitéts-
fortschritt hinausgehen — liegen. Die Lohne haben
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Reallohnkosten derzeit nahezu

konstant
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Abbildung 6

Konjunkturelle Abschwungphasen
in Deutschland
Quartal des jeweiligen BIP-Hohepunkts = 100
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sich jedoch in der aktuellen Schwichephase im
Vergleich zu fritheren Zyklen merklich vorteilhaf-
ter fur die Unternehmen entwickelt. So sind die
Reallohnkosten je bezahlte Arbeitnehmerstunde
seit Beginn der Abkiihlung nahezu konstant, wih-
rend sie in fritheren Schwichephasen deutlich
stiegen (Abbildung 6). Dabei ist zu beriicksichti-
gen, dass die Lohnkosten hier im Unterschied zur
Einkommensberechnung mit dem BIP-Deflator
preisbereinigt wurden.? Seinerzeit waren sie sogar
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wesentliche Ursache der Rezessionen, da von ih-
nen eine solche Gefiahrdung der Preissstabilitét
ausging, dass sich die Bundesbank jeweils zu
einem Bremskurs gezwungen sah.

Im Unterschied zu dem oben im Zusammenhang
mit der Einkommensentwicklung dargestellten
Befund fiir die 80er Jahre waren die mit dem BIP-
Deflator preisbereinigten Lohne in jenem Zyklus
doch deutlich kréftiger gestiegen als nach dem
Jahr 2000. Die Ursache hierfiir liegt in der unter-
schiedlichen Wirkung des Olpreisschocks auf die
beiden Deflatoren. In den 80er Jahren wurden die
Unternehmen folglich erheblich stérker durch die
gestiegenen Olpreise belastet als zuletzt.

In den vergangenen drei Jahren sind die realen
Lohnkosten auch nach dieser Berechnungsmetho-
de hingegen nahezu konstant geblieben. Insbeson-
dere wenn man dieser GroBe eine maf3gebliche Rol-
le fiir die Beschéftigungsentwicklung zuschreibt,
kann hierin weder der Grund fiir die verschlech-
terte Konjunktur noch fiir die Beschiftigungsein-
buBen gesehen werden. Dies zeigt sich auch in den
Lohnstiickkosten, die neben den Lohnnebenkosten
auch die Produktivitdtsentwicklung beriicksichti-
gen. Trotz der in den vergangenen zwei Jahren ver-
gleichsweise schwachen Produktivitdtszuwachse
haben die Lohnstiickkosten kaum zugenommen,
wihrend sie in den fritheren Schwéchephasen zum
Teil deutlich gestiegen waren (Abbildung 6). Da
die Lohnstiickkosten auch eine wesentliche Deter-
minante der Inflation sind, war von der Kostenseite
keine Inflationsbeschleunigung angelegt. In den
70er und 80er Jahren waren die Lohnstiickkosten
zwei Jahre nach Beginn der Rezession um rund
10 % gestiegen, im aktuellen Zyklus nur um rund
1 %. Dies ist lohnpolitisch eine andere Welt. Umso
bemerkenswerter ist, dass die Beschéftigungsent-
wicklung nicht wesentlich positiver als friiher ver-
lief. In jedem Fall kann die aktuelle Konjunktur-
schwiche nicht auf Fehlentwicklungen bei den
Lohnen zuriickgefiihrt werden.

Zogerliche Geld- und Finanzpolitik

Die Geldpolitik ist in den jiingsten Abschwung
mit relativ niedrigen Realzinsen gegangen (Ab-
bildung 7). Dies diirfte erheblich zur Stabilisie-
rung der Konjunktur und zur Milde der Rezession
beigetragen haben. In fritheren Phasen aufler in

2 Damit kénnen die Rentabilitatswirkungen fiir die Unternehmen, die
durch Preisdanderungen entstehen, besser erfasst werden als durch den
Verbraucherpreisindex. Denn in diesem Index sind — und dies war auch
beim jiingsten Abschwung von Bedeutung — die Effekte des Olpreis-
schocks enthalten, die sowohl inlandische Haushalte als auch inlandi-
sche Unternehmen belasten. Aufgrund der herausgerechneten impor-
tierten Inflation ist daher der BIP-Deflator besser geeignet.



Zu schwache Nachfrage fiir einen Aufschwung - Ein Zyklenvergleich

den 70er Jahren wurden die Realzinsen auch nach
Beginn der Abschwichung sogar noch erhoht.
Dies hat wesentlich zur Schérfe der Rezession von
1993 und zum Double-dip in den 80er Jahren bei-
getragen. Umgekehrt waren die Realzinsen in den
70er Jahren sehr rasch bis in den negativen Be-
reich hinein gesenkt worden. Dies war sicherlich
ausschlaggebend fiir die rasche und kréftige Erho-
lung. Dies ist derzeit nicht der Fall, denn seit Be-
ginn des Abschwungs hat die europdische Geld-
politik die Realzinsen in Deutschland kaum noch
zurlickfithren konnen. Vor dem Hintergrund der
fundamentalen Unsicherheiten ist damit zweifel-
haft, ob der derzeitige Kurs der EZB expansiv ge-
nug ist, um in Deutschland das Vertrauen der Inves-
toren in die wirtschaftliche Entwicklung wieder zu
beleben. Diese geldpolitische Zuriickhaltung diirfte
ein wesentlicher Grund fiir die lang anhaltende
Schwiche sein, denn — dies zeigt die Vergangen-
heit deutlich — eine Erholung setzte fast immer erst
dann ein, wenn die Realzinsen spiirbar gesunken
waren.

Gemessen an der aktuellen Diskussion iiber die
Ausweitung der Finanzierungsdefizite in den 6f-
fentlichen Haushalten ist die tatsdchliche Entwick-
lung des gesamtstaatlichen Defizits im gegenwarti-
gen Zyklus relativ unspektakuldr gewesen. Mit
Beginn der Abschwéchung wurde es dhnlich stark

Abbildung 7

Konjunkturelle Abschwungphasen in
Deutschland: Kurzfristige Realzinsen’

In %
8
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1 Deflationiert mit dem Verbraucher-
preisindex. Bis 1998: nationaler Drei-
monatszins, ab 1999: EURIBOR-Drei-
monatsgeld.

Quellen: Statistisches Bundesamt;
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Abbildung 8

Konjunkturelle Abschwungphasen
in Deutschland: Finanzierungsdefizit
des Staates’

In % des BIP

1992 - 1994
-3
-4
-5
1974-1976
_6 r T T 1

1 Bis 1990: Westdeutschland,
ab 1991: Deutschland.

Quellen: Statistisches Bundesamt;
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erhoht wie zu Beginn der 80er und Mitte der 90er
Jahre (Abbildung 8). Dies steht aber in keinem
Verhéltnis zu den Fehlbetragen Mitte der 70er Jah-
re, als sich der Staat mit dem Einsetzen der Rezes-
sion massiv zu verschulden begann. Da auch die
Schwichephasen der 80er und 90er Jahre deutlich
starker ausgepragt waren als die derzeitige, gehen
in jiingster Zeit trotz der Konsolidierungsbemii-
hungen verhaltene Impulse von der Finanzpolitik
aus.

Nachfragebedingte Stagnation

Insgesamt lésst sich feststellen, dass die gegen-
wartige Konjunkturschwéche ungewdhnlich lange
anhélt. Die Ursachen hierfiir liegen im Wesent-
lichen in der schwachen Binnenkonjunktur. Eine
starke Verunsicherung der Konsumenten und In-
vestoren sowie eine zogerliche Geldpolitik sind
hierfiir maf3geblich. Vieles spricht dafiir, dass die
Unsicherheit nicht in nachhaltig verschlechterten
Angebotsbedingungen begriindet ist. Hierzu gibt
die Lohnentwicklung keinen Anlass. Die ausge-
prigte Lohnzuriickhaltung stérkte eher die Ange-
botsbedingungen, sie schwichte aber die Nachfra-
ge. Die akkumulierte Wettbewerbsstérke der deut-
schen Unternehmen auf den Auslandsmérkten
konnte zwar die Schwéche der Gesamtnachfrage

Wochenbericht des DIW Berlin Nr. 20/2003

Schwache Binnennachfrage fir
gegenwartige Konjunkturflaute
ursachlich
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Zu schwache Nachfrage fiir einen Aufschwung - Ein Zyklenvergleich

mildern, nicht aber die Ausfille der Binnennach-
frage voll kompensieren. Damit liegt ein im Ver-
gleich zu fritheren Zyklen neuer Typus ,,nachfrage-

Wochenbericht des DIW Berlin Nr. 20/2003

bedingter Stagnation und damit verbundener
Unsicherheit vor, der die Wirtschaftspolitik zu
zogerlich begegnet.



Das DIW-Konjunkturbarometer

Das Deutsche Institut fiir Wirtschaftsforschung
(DIW Berlin) stellt seit langem Informationen zur
Verfiigung, die zeitnah Daten zur konjunkturellen
Grundtendenz liefern. Der Bedarf nach aktuellen
Indikatoren zur Beurteilung der wirtschaftlichen
Entwicklung ist bei Politik, Wirtschaft und Admi-
nistration sowie in der Offentlichkeit sehr groB.
SchlieBlich sind viele in ihren téglichen Entschei-
dungen iiber Konsum und Investitionen, iiber Ein-
stellungen und Entlassungen von Arbeitskraften
sowie iiber wirtschafts- und sozialpolitische Maf3-
nahmen von den Erwartungen iiber die konjunktu-
relle Entwicklung abhingig.

Das DIW Berlin arbeitet deshalb seit langem an
einem Konjunkturbarometer auf Basis der viertel-
jahrlichen volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung,
das die tagesaktuellen Entwicklungen beriicksich-
tigt und kiinftig haufiger als bisher, und zwar in
monatlichem Rhythmus, der Offentlichkeit pri-
sentiert werden soll. Nach hinreichenden Testldu-
fen wird das DIW Berlin in Zukunft monatlich
eine Schitzung des realen Bruttoinlandsprodukts
fiir Deutschland auf seiner Homepage verdffentli-
chen.! Die Basis des zugrunde liegenden Ansatzes
bilden dieselben Indikatoren, die in den viertel-
jéhrlichen Konjunkturberichten verwendet wer-
den.? Im Unterschied zum bisherigen Vorgehen
muss nun bei der monatlichen Frequenz der in die
Berechnung eingehenden Daten der Schétzanteil
erhoht werden. Die Schitzung der vierteljahrlichen
volkswirtschaftlichen Komponenten wird somit
durch eine Schétzung von monatlichen Indikato-
ren erginzt, die zeitgleich die Entwicklungsten-
denz des Bruttoinlandsprodukts signalisieren. Im
Ergebnis ermdglicht dies eine Beurteilung der ge-
samtwirtschaftlichen Dynamik im jeweiligen Quar-
tal zu einem weitaus frilheren Zeitpunkt.

Der Ansatz

Fiir die Berechnungen bildet das 6konometrische
Kurzfristmodell ,,FEST — First Estimations des
DIW Berlin die Basis.> Damit wird das reale Brut-
toinlandsprodukt nach seiner Entstehung, geglie-
dert nach zwolf Wirtschaftsbereichen, ermittelt.
Fir diese Wirtschaftsbereiche liegen einzelne
Schitzfunktionen vor. Unter Berlicksichtigung der
Giitersteuern und -subventionen kann das reale
Bruttoinlandsprodukt als Summe der sektoralen
Bruttowertschopfung abgeleitet werden. Wéhrend
bei der Schitzung der Bruttowertschopfung fiir
das produzierende Gewerbe und das Baugewerbe
sowie fir den Handel und das Gastgewerbe auf

Tabelle

Monatliche Indikatoren fiir die Schitzung
des DIW-Konjunkturbarometers

Produktionsindizes = — Verarbeitendes Gewerbe
- Energieversorgung
- Bergbau, Steine, Erden
- Bauhauptgewerbe

Umsatzindizes - Ausbaugewerbe (vierteljahrlich)
- Reale Einzelhandelsumsatze
- GroBhandelsumsatz
- Realer Umsatz im Gastgewerbe
— Investitionsgiitergewerbe, Umsatz Inland

Auftragseingdnge = — Verarbeitendes Gewerbe
- Investitionsgiitergewerbe

Andere Indikatoren = — Neuzulassungen von Kfz
- GroBhandelspreise
- ifo-Variable Geschéaftserwartungen

— KassenmaBige Einnahmen bei der Mineral-
6lsteuer und Umsatzsteuer

Indikatoren zuriickgegriffen werden kann, liegen
fiir die Dienstleistungsbereiche nur wenige aktu-
elle Informationen vor. Die Bruttowertschopfung
wird hier mithilfe autoregressiver Funktionen ge-
schitzt, und das Ergebnis wird in eine saison- und
kalenderbereinigte Entwicklung iibersetzt.

Mit dem verwendeten Ansatz wird also die Wachs-
tumsrate des realen Bruttoinlandsprodukts auf
Basis von Indikatoren geschétzt. Dabei flieBen die
fiir das jeweilige Quartal vorhandenen monatli-
chen Werte der relevanten Indikatoren ein. Die fiir
das Quartal noch nicht vorliegenden Monatswerte
werden mithilfe von 6konometrischen Gleichun-
gen geschitzt.

Bei Verdffentlichung eines neuen offiziellen Mo-
natswertes von im Modell verwendeten Indikatoren
(Tabelle) wird eine Neuschétzung vorgenommen.
In der Regel werden bei jeder Veroffentlichung
eines neuen Monatswertes vom Statistischen Bun-
desamt auch die zuriickliegenden Werte revidiert,
wodurch sich dann auch Abweichungen beim
DIW-Konjunkturbarometer zu den vorangegange-
nen Schitzungen ergeben konnen. Grundsétzlich

1 www. diw.de/Konjunkturbarometer.

2 Vgl. Karin Miiller-Krumholz: The System of National Accounts as
Compiled by the German Institute for Economic Research (DIW Berlin):
The Quarterly Data and their Statistical Basis. In: Allgemeines Statisti-
sches Archiv, Bd. 85 (2), 2001, S. 348-362.

3 Vgl. Andreas Cors und Vladimir Kouzine: An Approach for Timely
Estimations of the German GDP. In: Allgemeines Statistisches Archiv,
Bd. 87 (2), 2003, S. 201-220.
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Das DIW-Konjunkturbarometer

erlaubt diese Vorgehensweise eine kontinuierliche
Aktualisierung der fiir die gesamtwirtschaftliche
Entwicklung wichtigen Einfliisse. Das Resultat ist
ein Konjunkturbarometer, das die aktuellen Ten-
denzen zeitnah widerspiegelt.

Zusitzlich zu den 6konometrischen Berechnun-
gen findet auch eine iterativ-analytische Uberprii-
fung der erzielten Ergebnisse statt. Dabei werden
sie auf Konsistenz gepriift, indem Groflen wie die

Wochenbericht des DIW Berlin Nr. 20/2003

Lagerbestandsverdnderung ermittelt werden, die
sich als Residuum zwischen den Komponenten
der Verwendungsseite und dem Bruttoinlandspro-
dukt ergeben. Dies konnte auch zu einer Neujus-
tierung der Einzelgleichungen fiihren. In viertel-
jéhrlichen Abstdnden wird dariiber hinaus in den
Wochenberichten des DIW Berlin der iibliche Kon-
junkturbericht erscheinen, in dem die gesamtwirt-
schaftliche Entwicklung weiterhin differenzierter
dargestellt wird.



Aus den Verdffentlichungen des DIW Berlin
Diskussionspapiere

Erscheinen seit 1989

Nr. 337

Nash Networks with Heterogeneous Agents
Von Hans Haller und Sudipta Sarangi

Marz 2003

Nr. 338

Der Einfluss von Personlichkeitseigenschaften und sozialen Ressourcen auf die
Arbeitslosigkeitsdauer

Von Arne Uhlendorff

Mérz 2003

Nr. 339

A Simple, Analytically Solvable, Chamberlinian Agglomeration Model
Von Michael Pfliiger

Mérz 2003

Nr. 340

Target Shortfall Orderings and Indices

Von Satya R. Chakravarty, Conchita D’Ambrosio und Pietro Muliere
Marz 2003

Nr. 341

How to Turn an Industry Green: Taxes versus Subsidies
Von Susanne Droge und Philipp J. H. Schroder

April 2003

Nr. 342

Doorkeepers and Gatecrashers: EU Enlargement and Negotiation Strategies
Von Herbert Briicker, Philipp J.H. Schroder und Christian Weise

April 2003

Nr. 343

Teen Births Keep American Crime High
Von Jennifer Hunt

April 2003

Nr. 344

Home Market and Traditional Effects on Comparative Advantage in a Gravity
Approach

Von Dieter Schumacher

April 2003

Nr. 345

Estimation of Generalized Entropy and Atkinson Inequality Indices from Complex
Survey Data

Von Martin Biewen und Stephen P. Jenkins

Mai 2003

Die Volltextversionen der Diskussionspapiere liegen von 1998 an komplett als Pdf-
Dateien vor und kdnnen von der entsprechenden Website des DIW Berlin herunter-
geladen werden (www.diw.de/deutsch/publikationen/diskussionspapiere).



DIW Berlin
Wochenbericht Nr. 202003

Das DIW-Konjunkturbarometer

Stand: 9. Mai 2003

Erste Ergebnisse fiir die gesamtwirtschaftliche Entwicklung im ersten Quartal
2003 weisen auf einen leichten Anstieg des realen Bruttoinlandsprodukts
im Verlauf — um 0,3 % - hin; im Vorjahresvergleich entspricht dies einer Zu-
nahme um 1,1 %. Dies ergibt sich aus dem im Mai erstellten DIW-Konjunktur-
barometer. Wachstumsimpulse kamen in erster Linie aus dem verarbeitenden
Gewerbe, wo die Nettoproduktion auch aufgrund eines Nachholeffektes ex-
pandieren konnte. Im Handel kam es, gemessen an den Umsatzen im Einzel-
und im GroBhandel, nur zu einer Stagnation. Im Baugewerbe war die Ent-
wicklung stark eingetriibt.

Das DIW-Konjunkturbarometer
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Reales Bruttoinlandsprodukt in Deutschland

DIW Berlin 2003

Das Deutsche Institut fiir Wirtschaftsforschung (DIW Berlin) préasentiert
monatlich das DIW-Konjunkturbarometer als einen Indikator fiir die aktuelle
Konjunkturtendenz in Deutschland. Die Schatzung fiir das jlingste Quartal
basiert auf monatlichen Indikatoren, die — abhangig vom Zeitpunkt der Be-
rechnungen — mehr oder weniger Schatzelemente enthalt. Dem hier vorge-
stellten Konjunkturbarometer liegen fiir die Mehrzahl der verwendeten Indi-
katoren fiir alle Monate des ersten Quartals 2003 offizielle Werte des Statis-
tischen Bundesamtes zugrunde. Das DIW-Konjunkturbarometer wird regel-
maBig auch auf der Homepage des DIW Berlin verdffentlicht (www.diw.de/
konjunkturbarometer).
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