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Die Weltwirtschaft befindet sich
— nach den Ergebnissen der
Gemeinschaftsdiagnose — im Friih-
jahr 2009 in der tiefsten Rezession
seit der GroBen Depression. Die
Finanzkrise l6ste einen schweren
Einbruch der Produktion aus, der
auch die Schwellenlander erfass-
te. Die Starke des Abschwungs im
Winterhalbjahr 2008/09 erklért sich
auch daraus, dass die Produktion
nahezu Uberall auf der Welt gleich-
zeitig auf Talfahrt war. Ein Ende des
Einbruchs ist bislang noch nicht
erkennbar, auch wenn einige In-
dikatoren darauf hindeuten, dass
Produktion und Nachfrage in den
kommenden Monaten langsamer
abnehmen werden. Die Abwarts-
bewegung wird wohl erst im Win-
terhalbjahr 2009/2010 auslaufen.
Die sich anschlieBende konjunk-
turelle Belebung durfte zunéchst
nur wenig Dynamik entfalten. Ein
Kernproblem bleibt die anhalten-
de Verunsicherung an den Finanz-
mérkten, die vor allem auf Sorgen
bezlglich der Solvenz einzelner
Banken beruht und den Geldfluss
zwischen den Wirtschaftsakteuren
spurbar verlangsamt hat. In wichti-
gen Landern kommt eine Depressi-
on am Immobilienmarkt hinzu, de-
ren Ende noch nicht absehbar ist
und die den Abschreibungsbedarf
der Banken erhéht.

Insgesamt durfte die Weltpro-
duktion 2009 kréftig schrumpfen,
die Arbeitslosigkeit dagegen mas-
siv zunehmen. Noch dramatischer
ist die Entwicklung im Welthandel,
fir den ein Rlckgang um etwa
15% zu erwarten ist. Die deutsche
Wirtschaft befindet sich in einer
importierten Rezession. Da die In-
dustrie auf Investitions- und langle-
bige Gebrauchsgiiter spezialisiert
ist, deren Nachfrage sehr konjunk-
turreagibel ist, hatte sie Uberpro-
portional von der wirtschaftlichen
Expansion bei den Handelspart-
nern profitiert. Nun aber ist sie in
besonderem MaBe betroffen, weil
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die Nachfrage nach diesen Waren
im Zuge der Weltrezession auBer-
ordentlich zurlickgeht. Mittlerweile
hat sich die Krise auf die gesamte
deutsche Wirtschaft ausgebreitet.

Fir das 1. Quartal 2009 deuten
Frihindikatoren und insbesondere
die Geschéftslage, auf einen be-
schleunigten Rilckgang der ge-
samtwirtschaftlichen  Produktion
hin. Fir die kommenden Monate
lassen das schwierige weltwirt-
schaftliche Umfeld und die vorlau-
fenden Indikatoren auf eine weiter
ricklaufige  Produktionstétigkeit
schlieBen. Zwar dirfte die Ab-
waértsdynamik ihren H6hepunkt
Uberschritten haben; der Auftrags-
riickgang hat sich im Februar etwas
verlangsamt und die ifo Geschafts-
erwartungen haben sich seit De-
zember 2008 leicht verbessert.
Dennoch bleibt die konjunkturelle
Grundtendenz abwarts gerichtet.

Alles in allem wird sich das Brut-
toinlandsprodukt im Jahr 2009
voraussichtlich um 6% verringern.
Im Jahresverlauf dirften mehr als
1 Mio. Arbeitsplatze wegfallen.
Spiegelbildlich wird die Arbeits-
losigkeit hochschnellen und im
Herbst die Marke von 4 Mio. Uber-
schreiten. Fur 2010 ist keine durch-
greifende Erholung zu erwarten.
Das Bruttoinlandsprodukt durfte

um 0,5% sinken. Zum Jahresende
ist mit knapp unter 5 Mio. Arbeits-
losen zu rechnen. Die Konjunktur-
programme, die wegbrechenden
Steuer- und Beitragseinnahmen
sowie kraftig steigende Arbeits-
marktausgaben werden die 6ffent-
lichen Budgets erheblich belasten.
Fir 2009 wird eine Defizitquote von
3,7% erwartet, fir 2010 von 5,5%.

Die Prognose basiert auf der
Annahme, dass es zu einer, wenn
auch sehr langsamen, Gesundung
des internationalen Bankensys-
tems kommt, weil die staatlichen
RettungsmaBnahmen  allmahlich
wirken. Doch hat das globale Ban-
kensystem weiter mit enormen Bi-
lanzrisiken und Eigenkapitalprob-
lemen zu kédmpfen, die durch den
rezessionsbedingten Anstieg der
Zahl der Unternehmensinsolvenzen
noch vergréBert werden durften.
Daher ist keineswegs auszuschlie-
Ben, dass es zu einer erneuten
Vertrauenskrise kommt. Die Folge
kénnte ein nochmaliger Einbruch
bei Bestellungen und Produktion
sein. Folglich ist ein Handeln der
Wirtschaftspolitik weltweit drin-
gend geboten, um die volle Funk-
tionsfahigkeit des Bankensektors
wiederherzustellen, notfalls auch
durch Verstaatlichungen.

Die Européische Zentralbank
sollte den maBgeblichen Leitzins
auf 0,5% senken und ihre Tender-
geschéfte langerfristiger als bis-
her gestalten, wie sie es offenbar
auch plant. Wenn ein nachhalti-
ger Rickgang der Kreditvolumina
oder Geldmengenaggregate im
Euroraum nicht anders verhindert
werden kann, sollte die EZB zu ei-
ner Politik der quantitativen Locke-
rung Ubergehen, also Unterneh-
mens- und Staatsanleihen kaufen,
um eine Deflation zu vermeiden.

Kai Carstensen ist Bereichsleiter Kon-
junktur und Befragungen am ifo Institut

fur Wirtschaftsforschung in Miinchen
carstensen@ifo.de
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