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Grundlinien der Wirtschaftsentwicklung

20102011

Das DIW Berlin rechnet fiir 2010 und 2011 mit ei-
nem Wirtschaftswachstum von jeweils rund zwei
Prozent. MaBBgebliche Triebkrdfte kommen von der
Binnennachfrage, die — mit Ausnahme der Unter-
nehmensinvestitionen — in groBem Umfang durch
staatliche Stabilisierungsprogramme sowie durch
die automatischen Stabilisatoren gestiitzt wird.
Die wichtigste Sdule bildet der private Verbrauch,
der von betrdchtlichen Kaufkraftzuwdchsen der
privaten Haushalte profitiert. Fiir die Exporte ist
zundchst noch mit keiner kréftigen Erholung zu
rechnen. Die deutschen Ausfuhren diirften auf-
grund der Spezialisierung auf Investitionsgliter
und des noch relativ geringen Marktanteils in den
Wachstumszentren der Weltwirtschaft nur mit
Verzégerung — und damit erst im néichsten Jahr —
deutlicher am weltwirtschaftlichen Aufschwung
teilhaben.

Die Zahl der Arbeitslosen wird im kommenden Jahr
zwar die Vier-Millionen-Marke (ibersteigen, an-
gesichts der vorausgegangenen Produktionsein-
briiche fdllt der Beschdftigungsriickgang jedoch
vergleichsweise schwach aus. Erméglicht wird dies
durch eine schwache Produktivitdtsentwicklung
und eine nur allmdhliche Normalisierung der ge-
leisteten Arbeitszeit. Gleichzeitig bleiben die Prei-
se mit einer Inflationsrate um ein Prozent weitge-
hend stabil. Voraussetzung hierfiir ist jedoch eine
Beruhigung auf den Rohstoffmdrkten, die in der
Prognose unterstellt ist.

Insgesamt sind die Riickschldge durch die schwe-
re Wirtschaftskrise indes noch nicht liberwunden:
Erst gegen Ende 2011 diirfte die Wirtschaftskraft
Deutschlands wieder an den Wert von Mitte 2008
und damit an das Niveau vor den dramatischen
Produktionseinbriichen heranreichen. Das ent-
spricht rein rechnerisch mehr als drei Jahren mit
Nullwachstum.
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In der Geldpolitik stellt sich die Frage nach dem
richtigen Zeitpunkt fiir einen Ausstieg aus dem ex-
pansiven Kurs. Angesichts der noch bestehenden
Unsicherheiten beziiglich der weiteren konjunktu-
rellen Erholung und der Nachhaltigkeit der Finanz-
marktstabilisierung ist eine nur allméhliche Riick-
flihrung der tibermdBigen Liquiditdtsversorgung
empfehlenswert — zumal das Preisstabilitétsziel
derzeit nicht gefdhrdet ist.

Die Haushalts- und Finanzpolitik der Bundes-
regierung ist kritisch zu bewerten: Die Vorhaben
der Bundesregierung — Abgabensenkung, Steuer-
reform, Gesundheitsreform und Einhaltung der
Schuldenbremse ab 2016 — mégen fiir sich genom-
men jeweils eine gewisse Begriindung haben, als
Ganzes betrachtet sind diese MaBnahmen jedoch
nicht gleichzeitig realisierbar. Diese Widerspriich-
lichkeit in der Wirtschaftspolitik kann erheblich
zur Verunsicherung der privaten Haushalte und
der Unternehmen beitragen. Hier wdren eine stdr-
kere Prioritdtensetzung und eine klarere Gesamt-
konzeption dringend geboten.



Sechs Fragen an Christian Dreger

»Staatsverschuldung bremst
die Wirtschaftsentwicklung“

Herr Prof. Dreger, im Jahr 2010 soll die deut-
sche Wirtschaft mit einem ,Wachstumsbe-
schleunigungsgesetz” in Schwung gebracht
werden. Rechnen Sie iiberhaupt mit einem
Wachstum, das — wie auch immer — beschleu-
nigt werden kann?

Wir sind da skeptisch. Eher werden die Schulden
des Staates beschleunigt, und das macht die
spatere Konsolidierung umso schwieriger. Es ist
natiirlich nicht ausgeschlossen, dass mit dem
Wachstumsbeschleunigungsgesetz sehr kurzfris-
tige Strohfeuereffekte angefacht werden, aller-
dings ist nicht mit weiteren Effekten zu rechnen.

Glauben Sie, dass mit einer Entlastung des
Steuerzahlers eine Konsolidierung stattfin-
den kann? Oder wird die MaBnahme Lécher
in die Kassen reiSen, die
die Wirtschaftsentwicklung
bremst?

Dadurch, dass die Staatsver-
schuldung erheblich steigt,
wird die  Wirtschaftsent-
wicklung langerfristig eher
gebremst. Wir miissen bei
der ganzen Diskussion be-
riicksichtigen, dass die Selbstfinanzierungs-
quoten von Steuersenkungen im Durchschnitt
vielleicht bei einem Drittel liegen. Das heil3t, in
den offentlichen Kassen wird ein groBes Defizit
verbleiben. Das ist Augenwischerei, dass sich
durch Steuererleichterungen das Wachstum so
beschleunigt, dass dadurch dann wieder Steuer-
mehreinnahmen flieBen, die die anfanglichen
Steuerausfalle kompensieren.

Mit welchen Wachstumszahlen rechnen Sie?
Wir werden in diesem Jahr auf ein Wachstum
von ungeféhr zwei Prozent kommen, im nachs-
ten Jahr sollte es etwas weniger sein. Dahinter
steht vor allem die Inlandsnachfrage. Es gibt
aber auch statistische Effekte, die den Wachs-
tumsvergleich zwischen 2010 und 2011 verzer-
ren. Das fiihrt dazu, dass das Wachstum 2010
etwas hoher ausfallt als 2011. Doch obwohl wir
2011 eine etwas niedrigere Wachstumsrate ha-
ben, haben wir eine Bestatigung des sehr mode-
raten Aufwartstrends.

Die Selbstfinan-
zierungsquote von
> Steuersenkungen <«
liegt hochstens bei
einem Drittel.

Die deutsche Ex-
portwirtschaft
hatte 2009 zu kdmpfen, der private Konsum
hingegen hat sich ganz gut gehalten. Wird
sich das 2010 so fortsetzen?

Der private Konsum wird 2010 dadurch belas-
tet, dass es eine tendenziell steigende Arbeits-
losigkeit gibt. Die Exporte werden 2010 nicht
noch einmal abstiirzen, vielmehr wird sich die
Weltwirtschaft erholen und das stiitzt auch die
Exporte. Wir erwarten positive Zuwachsraten
bei den Exporten, der private Konsum diirfte
sich eher verhalten entwickeln. Trotzdem ist der
Wachstumsbeitrag der inlandischen Kompo-
nenten entscheidend.

Wird die Weltwirtschaft die Finanzmarktkrise
2010 endgiiltig hinter sich

lassen?

Damit ist sicherlich noch
nicht zu rechnen. Die Fi-
nanzkrise ist noch nicht

tberwunden und wird noch
weiter schwelen. Die Kredit-
bedingungen sind vielerorts
verscharft worden und das
lastet noch immer auf der wirtschaftlichen Ent-
wicklung. Trotzdem haben wir eine gewisse Sta-
bilisierung erreicht.

Wo werden 2010 die gréBten wirtschaftspoli-
tischen Herausforderungen liegen?

Wir werden im Prognosezeitraum aller Voraus-
sicht nach eine moderate wirtschaftliche Ent-
wicklung haben. Diese moderate Entwicklung
ist in Rechnung zu stellen, wenn liber Konsoli-
dierungsstrategien bei den offentlichen Haus-
halten nachgedacht wird. Allerdings darf nicht
vergessen werden, dass wir jetzt eine ausufern-
de Staatsverschuldung haben, die aufgrund von
Verzogerungseffekten 2010 noch viel héher
ausfallen wird als 2009. Das heit, wir miissen
uns Gedanken machen, wie wir diese Dynamik
der Staatsverschuldung bremsen und eine Kon-
solidierung herbeifiihren kénnen.
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Prof. Dr. Christian Dreger,
Leiter der
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Nach der beispiellosen Talfahrt zur Jahreswende
2008/2009 scheint die Produktion der Weltwirt-
schaft den Tiefpunkt erreicht zu haben (Abbildun-
gen 1und 2). Im Sommer war die Entwicklung in
den meisten Industriestaaten wieder leicht nach
oben gerichtet. Im dritten Quartal hat sich der
Aufwirtstrend splirbar verstirkt. Das Wachstum
lag in den USA Dbei 0,7 Prozent gegeniiber dem
Vorquartal, in Japan wurden allerdings nur gut
0,3 Prozent erreicht. Im Euroraum ist die Pro-
duktion um rund o,4 Prozent gestiegen (Abbil-
dung 3). Vor allem in Deutschland (+0,7 Prozent)
und Italien (+0,6 Prozent) zog die Wertschopfung
kriftig an, in Grof3britannien war sie indes immer
noch ruckliufig (0,3 Prozent). Positiv wirkten
tberall auf der Welt staatliche Konjunkturpro-

Abbildung 1
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gramme und automatische Stabilisatoren. Struk-
turbriiche in einigen Branchen haben das Produk-
tionspotential wichtiger Lander beschidigt und
die schwierige Beschiftigungssituation schwicht
die Nachfrage. Das Wachstum der letzten Quar-
tale reichte nicht aus, um die vorangegangenen
Produktionseinbuflen zu kompensieren. Insge-
samt hat die Wertschépfung der Industrielinder
im abgelaufenen Jahr um mehr als drei Prozent
nachgegeben.

Die Schwellenlinder in Asien haben die Krise
trotz der zum Teil hohen Abhingigkeit von den
USA am besten tiberstanden. Sogar im Krisenjahr
sind die Zuwachsraten dort vielerorts im positiven
Bereich geblieben. Im Durchschnitt lag die Wirt-
schaftsleistung immerhin noch um etwa sechs
Prozent hoher als 2008. Vor allem die Schwerge-
wichte China und Indien haben so zur Stiitzung
der Weltwirtschaft beigetragen. Dagegen ist das
reale Bruttoinlandsprodukt in den Schwellenlin-
dern Mittel- und Osteuropas um sechs Prozent
unter das Vorkrisenniveau gefallen, in den Lin-
dern der Gemeinschaft Unabhingiger Staaten
(GUS) sind es sogar fast zehn Prozent.

USA

Die Wirtschafts- und Finanzkrise ging in den USA
einher mit dem abrupten Abbau von Uberkapazi-
titen. Vor allem die Automobilindustrie und die
Bauwirtschaft befinden sich in einer Phase der
Umstrukturierung. Solange keine Impulse von
den privaten Haushalten ausgehen, ist nicht mit
grofleren Investitionsschiiben der Unternehmen
zu rechnen. Die Konsumenten sind vielfach im
Schuldenabbau gefangen und halten sich mit
ihren Kiufen zuriick. Die Sparquote liegt derzeit
zwar nur bei vier Prozent, ist aber schon kriftig
gestiegen und diirfte weiter zunehmen. Zudem
ist die Arbeitslosenquote mit zehn Prozent so
hoch wie seit den Olkrisen in den 7oer Jahren
nicht mehr und wird im Prognosezeitraum kaum
zuriickgehen. Auch der Wohnungsbau, welcher
in vergangenen Rezessionen oft zuerst aus der
Krise kam, liegt aufgrund der Leerstinde danie-
der. Zwar hat sich zuletzt das Konsumklima etwas
aufgehellt, doch kann dies nicht dartiber hinweg-
tduschen, dass sich die Auftragseinginge aus dem
Inland und der Wohnungsbau schwach entwi-
ckeln. Das Handelsbilanzdefizit der USA, dasim
Vorjahr im Zuge des abrupten Nachfrageausfalls
aufunter 400 Milliarden Dollar gefallen ist, wird
sich im Prognosezeitraum wieder erhéhen. Es
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wird jedoch vier Prozent der Wirtschaftsleistung
nicht tibersteigen und somit deutlich unter dem
Vorkrisenniveau bleiben.

Das fiir 2010 und 2011 prognostizierte Wirtschafts-
wachstum von 2,2 beziehungsweise 2,7 Prozent
wird in erheblichem Mafle durch die Konjunktur-
programme getragen (Tabelle 1). Das Gesamtvo-

Abbildung 3
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lumen der Mafinahmen betrigt 787 Milliarden
Dollar und entspricht somit 5,5 Prozent der Wirt-
schaftsleistung des Jahres 2008. Diese Interven-
tionen schlagen jedoch im Jahr 2009 mit einem
enormen Defizit in den 6ffentlichen Haushalten
zu Buche und schrinken somit den kiinftigen
Handlungsspielraum der Regierung ein; im Jahr
2009 belduft sich das Defizit auf 13 Prozent des
Bruttoinlandsprodukts. Der neue Haushaltsent-
wurf wird im Februar vorgestellt. Dann wird sich
zeigen, inwiefern die USA gewillt sind, einen
Konsolidierungspfad zu beschreiten.

Erhebliche Risiken fiir die USA und somit auch
fur die Weltwirtschaft liegen in der Wihrungs-
politik. Kime es zu einer rasanten Abwertung des
Dollars, so wiren angesichts der hohen Auslands-
verschuldung der USA erhebliche Verwerfungen
auf den Finanzmirkten die Folge.

Japan

Die japanische Wirtschaft ndhert sich bedenklich
einer erneuten Deflationsphase. Zudem kommt
die Wirtschaftsleistung kaum voran. Angesichts
geringer Profite miissen die Unternehmen hohe
Risikoaufschlige auf dem Kapitalmarkt zahlen;
auch das bremst die Investitionstitigkeit. Die
Lohnentwicklung bleibt auch deshalb schwach,
weil die gewinnabhingigen Lohnbestandteile eine
groflere Rolle spielen als in anderen Industrielidn-
dern. Die Arbeitslosigkeit verzeichnete 2009 mit
5,2 Prozent einen historischen Hochststand. Sie
spiegelt aber bei weitem nicht das tatsdchliche
Ausmafl der Unterbeschiftigung wider, denn in
den letzten Jahren wurden neue Arbeitsvertrige
grofitenteils nur auf Teilzeitbasis abgeschlossen.
In kaum einem anderen Land ist die Arbeitneh-
merschaft so gespalten: Auf der einen Seite stehen
die meist in patriarchalisch geftihrten Grounter-
nehmen angestellten, meist dlteren Vollzeitkrifte
mit sicheren Arbeitsverhiltnissen, auf der ande-
ren Seite finden sich die jingeren Arbeitnehmer
mit unsicheren und schlecht entlohnten Arbeits-
verhiltnissen, die einer Teilzeitarbeit nachgehen,
weil sie keine Vollzeitstelle finden kénnen. Diese
wachsende Beschiftigungsunsicherheit hemmt
den privaten Verbrauch.

Um der Deflationsspirale entgegenzusteuern,
hat die Regierung seit August 2008 nunmehr
das fiinfte Konjunkturprogramm aufgelegt. Diese
haben durchaus Wirkung gezeigt, aber mehr als
ein Abschirmen der Binnenwirtschaft von den
Produktionsausfillen in den Exportsektoren na-
turgemifd nicht erreicht. Die Exporte werden sich
wegen des starken Yen im Prognosezeitraum nur
allmihlich erholen. Die Handelsbeziehungen zu
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Tabelle 1

Reales Bruttoinlandsprodukt, Verbraucherpreise und Arbeitslosenquote

in der Weltwirtschaft

In Prozent
Bruttoinlandsprodukt ‘ Verbraucherpreise .
Gewichte . " - Arbeitslosenquote
(BIP) Verénderung gegeniiber dem Vorjahr

2008 ‘ 2009 ‘ 2010 ‘ 2011 | 2008 ‘ 2009 ‘ 2010 ‘ 2011 | 2008 ‘ 2009 ‘ 2010 ‘ 201
Euroraum 17,3 05 -39 09 17 32 0,2 1.3 1,7 78 9,7 10,5 10,3
GroBbritannien 3.2 0,6 -4,6 0,9 1,6 3,6 2,1 2.2 1,6 57 7.6 8,4 8,7
Mitteleuropa und Balkan 2,5 3,0 -4,7 16 3,2 7.8 4,2 3,8 3,6 9.4 12,6 13,7 13,5
Russland 32 56 -80 19 39 | 141 n7 83 73 78 84 8,1 7,0
USA 21,2 04 -25 2.2 2,7 38 -03 1,7 2,0 58 9,3 10,2 9,6
Japan 6,6 -12 -54 0,8 1,5 14 -14 -08 -03 4,0 5,1 56 5.7
China 1,3 9,0 8,6 9,8 8,5 59 -08 19 33 4,2 43 4,2 4,0
Stidkorea 1.8 2,2 0,1 41 32 47 2,8 2,8 2,6 32 37 38 4,0
Indien 4,6 6,1 6,4 7,5 7.7 8,4 10,3 8,1 57 9,2 9,3 8,6 8,0
Brasilien 2,8 5.1 0,2 43 57 57 4,9 41 43 7.9 8,2 8,2 8,1
Mexiko 2,1 14 -69 35 32 51 53 39 37 4,0 56 55 4.8
Weltwirtschaft’ 100,0 19 -20 2,8 33 5,1 1,6 25 2,7 7,5 8,7 8,7 83
1 Gewichtet mit Kaufkraftparitaten.
Quellen: World Development Indicators, World Bank; Global Insight. DIW Berlin 2010
den Wachstumsregionen Stidostasiens sindindes ~ China

von Vorteil und diirften sich mittelfristig noch
weiter intensivieren. In diesem Jahr wird das japa-
nische Bruttoinlandsprodukt voraussichtlich trotz
der immer noch schwachen Binnenwirtschaft um
1,5 Prozent, im Jahr 2011 um 1,8 Prozent wachsen
— erheblich gestiitzt durch Konjunkturprogram-
me und Arbeitsbeschaffungsmafinahmen.

Eine Konsolidierung der japanischen Staatsfi-
nanzen ist nicht in Sicht, und die Gefahr einer
Uberschuldung der Staatshaushalte wichst. Im
vergangenen Jahr wuchs die Verschuldung auf
216 Prozent des Bruttoinlandsprodukts. Dennoch
hat die japanische Regierung weitere Transfer-
leistungen angekiindigt und Steuererh6hungen
ausgeschlossen. Die Finanzierung soll durch
Verkdufe von Staatsbeteiligungen sowie mogli-
cherweise durch die Verschiebung bereits an-
gekiindigter Vergiinstigungen erfolgen. Wenig
Verinderung ist auch in geldpolitischer Hinsicht
zu erwarten. Die Zentralbank wird den Leitzins
angesichts allenfalls stagnierender Preise weiter
nahe bei null Prozent halten und durch direkte
Aufkiufe von Unternehmens- und Staatsanlei-
hen die Realwirtschaft stiitzen. Ahnlich wie in
der Haushaltspolitik wird auch in der Geldpolitik
ein Schlingerkurs gefahren: Im Oktober 2009
beendete die japanische Notenbank ihr Ankauf-
programm fiir Unternehmensanleihen, fiir April
2010 wurde aber bereits ein neues Programm in
Hohe von einer Billion Yen (7,7 Milliarden Euro)
angekindigt.
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China hatim vergangenen Jahr eines der weltweit
grofiten Konjunkturprogramme aufgelegt, dessen
Volumen tiber 13 Prozent der Wirtschaftsleistung
des Jahres 2008 betrug. Damit wurden insbeson-
dere Infrastrukturprojekte gefordert. Fiir 2010 sieht
das Konjunkturprogramm eine Umschichtung der
Mittel hin zu Wohnungsbau, Gesundheitsversor-
gung sowie Forschung und Entwicklung vor. Der
krisenbedingte Riickgang der Auslandsnachfrage
konnte damit weitgehend kompensiert werden. So
wuchs die chinesische Wirtschaft auch wihrend
der Krise mit hohen Wachstumsraten, die jedoch
nicht mehr im zweistelligen Bereich lagen. 2010
diirfte das Bruttoinlandsprodukt real um 9,8 Pro-
zent steigen, gefolgt von knapp neun Prozent im
Jahr 2o011.

Mit diesen Wachstumsraten liegt China inter-
national an der Spitze und koénnte im weiteren
Verlauf eine Lokomotivfunktion fiir die Weltwirt-
schaft einnehmen. Nicht zuletzt aufgrund der
Konjunkturprogramme konnte die Binnennach-
frage in China kriftig angekurbelt werden. So
legten die Pkw-Verkaufszahlen 2009 um mehr
als 40 Prozent zu. Der Inflationsdruck diirfte
dennoch infolge des rapiden Kapazititsaufbaus
der vergangenen Jahre gering bleiben. Im Jahr
2009 sind die Verbraucherpreise voraussichtlich
sogar um 0,8 Prozent zuriickgegangen. 2010 ist
wieder mit einer positiven Inflationsrate zu rech-
nen. Die starke Binnennachfrage fithrt weiterhin
zu einer Belebung bei den Importen, wihrend
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sich die Exporte verhalten entwickeln durften.
Dementsprechend wird der Leistungsbilanziiber-
schuss 2010 voraussichtlich auf 5,6 Prozent des
Bruttoinlandsprodukts sinken. Vor diesem Hin-
tergrund wird China kurzfristig nicht gewillt sein,
seine Exporte durch eine Aufwertung des Yuan
gegeniiber dem US-Dollar zu bremsen.

Ein maf3geblicher Bestandteil der Konjunktur-
maflnahmen bestand in einer massiven, teilweise
staatlich gelenkten Kreditexpansion. Nach offi-
ziellen Angaben lag im ersten Halbjahr 2009
die Summe der neuen Kredite um 50 Prozent
uber dem gesamten Kreditneugeschift des Jah-
res 2008. Dieses enorme Kreditwachstum hat in
Verbindung mit dem starken Liquidititszufluss
aus dem Ausland einer moglichen Vermdogens-
preisblase Vorschub geleistet.

Die Verschiebung der konjunkturstimulierenden
Maflnahmen hin zum Wohnungsbau hat zum
Ziel, die Angebotssituation auf dem Immobilien-
markt zu verbessern und so einem Preisdruck
auf den Vermogensmirkten entgegenzuwirken.
Damit auf dem Immobilienmarkt keine tiberma-
Rige Spekulation entsteht, wurde im Dezember
2009 eine Verkaufsteuer auf Immobilien sowie
eine Rickfithrung der mit dem Konjunkturpaket
eingefiihrten Vergiinstigungen auf dem Grund-
stiicksmarkt beschlossen. Auch die Ausdehnung
der Kreditvergabe wird von staatlicher Seite nicht
weiter forciert, um das Risiko von Fehlinvestitio-
nen einzudimmen.

Indien

Das Bruttoinlandsprodukt Indiens diirfte 2009
real um reichlich sechs Prozent gewachsen
sein. Dieser Wert liegt unter dem mehrjihrigen
Wachstumstrend. In diesem Jahr wird sich das
Wirtschaftswachstum jedoch auf7 % Prozent be-
schleunigen. Dafiir ist maf3geblich die Wieder-
belebung der Binnennachfrage verantwortlich.
Die Inflation wurde durch eine Erhchung der
Nahrungsmittelpreise infolge der Trockenheit,
die auch maf3geblich zu der zwischenzeitlichen
Wachstumsschwiche beitrug, angeheizt. So ist
der Verbraucherpreisindex 2009 voraussichtlich
um {iber zehn Prozent gestiegen, 2010 diirfte die
Teuerung bei acht Prozent liegen. Deshalb und
auch aufgrund der Liquidititsschwemme konnte
ein baldiger Ausstieg aus der expansiven Geld-
politik notig werden. Das Budgetdefizit wird sich
2010 voraussichtlich auf knapp sieben Prozent
des Bruttoinlandsprodukts ausweiten.

Mexiko und Brasilien

Die gesamtwirtschaftliche Dynamik in den Lin-
dern Lateinamerikas hat wieder an Fahrt gewon-
nen. Der Kontinent ist weniger von der Wirt-
schaftskrise betroffen als andere Regionen und
duirfte sich im Prognosezeitraum mit jihrlichen
Wachstumsraten von drei bis vier Prozent auch
schneller erholen. Die vergleichsweise rasche Ge-
nesung ist auf die stabile Ausgangsposition vieler
Linder zuriickzufithren, die in den vergangenen
Jahren ihre Staatshaushalte saniert, Wihrungsre-
serven aufgebaut und ein reguliertes Bankensys-
tem eingefiihrt haben. Der hierdurch gewonnene
wirtschaftspolitische Spielraum konnte genutzt
werden, um der weltweiten Rezession entgegen-
zusteuern.

Die Auswirkungen der Krise auf die einzelnen
Linder fallen jedoch unterschiedlich aus. So sta-
gnierte die Wirtschaft in Brasilien im Vorjahr,
wihrend Mexiko wohl einen Riickgang des rea-
len Bruttoinlandsprodukts von sieben Prozent
zu verkraften hatte. Die zweitgrofite Wirtschafts-
macht Lateinamerikas litt vor allem unter der
starken wirtschaftlichen Abhingigkeit von den
Vereinigten Staaten. So brachen die Exporte um
rund 35 Prozent gegeniiber dem Vorjahr ein.
Auch die Riickiiberweisungen der im Ausland
Beschiftigten sanken deutlich. Die riicklaufige
Olforderung stellt ein weiteres Problem Mexikos
dar, da sie den Staatshaushalt in den kommenden
Jahren belasten wird. Die Entwicklung scheint
sich jedoch allmihlich zu erholen — nicht zuletzt
aufgrund der expansiven fiskal- und geldpoliti-
schen Mafinahmen. Auch der Aufwirtstrend bei
den Olpreisen sowie die leichte Belebung der
Exporte in die USA waren der mexikanischen
Wirtschaft zuletzt forderlich, sodass das Brutto-
inlandsprodukt ab 2010 jihrlich wieder um gut
drei Prozent zulegen diirfte.

In Brasilien wirkte sich die Krise wesentlich we-
niger stark aus. Die Wirtschaftstitigkeit wurde
sowohl durch die staatlich gestiitzte Binnen-
nachfrage als auch durch Rohstoffexporte in die
asiatischen Linder getragen. China hat die USA
inzwischen als wichtigster Handelspartner Bra-
siliens abgel6st. Der Leitzins wurde wegen der
immer noch hohen Inflationsrate seit der letzten
Senkung im Juli bei 8,75 Prozent gehalten. Ab
Mitte 2010 ist mit einer weiteren Straffung der
Geldpolitik zu rechnen.

Euroraum

Nach dem starken Einbruch der wirtschaftlichen
Aktivitit um die Jahreswende 2008 /2009 hatim
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vergangenen Herbst eine Aufwirtsbewegung im
Euroraum eingesetzt. Abgesehen von der spani-
schen Wirtschaft, die noch im dritten Quartal
eine Kontraktion von 0,3 Prozent zu verkraften
hatte, wuchs die Wirtschaft in den grofen Staaten
recht kriftig. So ist das reale Bruttoinlandspro-
dukt in Frankreich um 0,3 Prozent gestiegen,
und in Italien konnte die Produktion mit einer
Wachstumsrate von 0,6 Prozent zulegen.

Neben den geld- und fiskalpolitischen Stiitzungs-
mafinahmen war vor allem der kriftige Anstieg
der Exporttitigkeit fir diese Entwicklung verant-
wortlich. Dariiber hinaus hat die Verbesserung der
Lage auf den Finanzmarkten stabilisierend auf die
wirtschaftliche Aktivititim Euroraum gewirkt. Die
Vertrauensindikatoren fiir den Euroraum weisen
deutlich nach oben (Abbildung 4). Sowohl Indus-
trie- als auch Konsumentenvertrauen haben sich
seit letztem Frithjahr stetig verbessert, liegen aber
weiterhin unter dem lingerfristigen Durchschnitt.
Der Furocoin-Indikator, der monatlich den aktu-
ellen wirtschaftlichen Ausblick fiir den Euroraum
zusammenfasst, wurde im November hauptsich-
lich durch diese Stimmungsaufhellung aufwirts
getrieben. In geringerem Mafle trug die positive
Entwicklung auf den Aktienmarkten und der In-
dustrieproduktion zum Anstieg des Indikators bei.
Die Auftragseinginge haben im dritten Quartal
mit einem Plus von knapp acht Prozent gegeniiber
dem Vorquartal deutlich zugelegt, bleiben aber
volatil. Auch der Einkaufsmanagerindex des Euro-
raums setzte zuletzt seinen Erholungskurs fort.

Entgegen der Stimmungsauthellung ist der priva-
te Konsum nach wie vor schwach. Angesichts stei-
gender Arbeitslosigkeit und schwacher Einkom-
mensentwicklung ist ein eher verhaltener Anstieg
der privaten Konsumausgaben zu erwarten. Die
staatlichen Konjunkturmafinahmen werden die
Binnennachfrage zwar bis zum Ende des Pro-
gnosezeitraums stiitzen, werden aber nach und
nach auslaufen. Die Investitionstitigkeit verharrt
wegen der noch geringen Kapazititsauslastung
weiterhin auf niedrigem Niveau. Angesichts der
leichten Erholung der Auftragseinginge fiir Ka-
pitalgtiter diirften ab Mitte 2010 wieder positive
Wachstumsraten zu verzeichnen sein.

Die Arbeitslosenquote fiel im Euroraum mit
knapp zehn Prozent im Jahr 2009 geringer aus
als befiirchtet. Grund hierfiir sind vor allem die
staatlichen Kurzarbeitsregelungen in einigen
Lindern und die Tatsache, dass die Krise den
Euroraum in einer Phase extremer Anspannung
der Kapazititen traf. Allerdings ist die Lage auf
dem Arbeitsmarkt sehr heterogen. Wihrend die
Arbeitslosenquote in Deutschland, Frankreich
und Italien 2009 um etwa einen Prozentpunkt
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Abbildung 4

Indikatoren der Konjunktur im Euroraum
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gestiegen ist, lag der Anstieg in Spanien bei rund
sieben Prozentpunkten (Abbildung 5). 2010 diirfte
die Arbeitslosenquote im Euroraum aufgrund des
anhaltenden Anpassungsbedarfs in den Unter-
nehmen ihren Hohepunkt erreichen und damit
die Binnennachfrage weiter dimpfen. 2011 wird
die Zahl der Arbeitslosen dann voraussichtlich
wieder leicht riickliufig sein.

Durch die schwere Rezession ist bei den 6ffentli-
chen Haushalten ein erheblicher Konsolidierungs-
bedarf entstanden. Infolge von Steuerausfillen
und gestiegener Sozialausgaben auf der einen
Seite sowie kriftigen Ausgabenerhchungen fiir
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Abbildung 5
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die diskretioniren fiskalpolitischen Mafinahmen
auf der anderen Seite wird das Budgetdefizit im
Euroraum in diesem Jahr bei rund sechs Prozent
des Bruttoinlandsprodukts liegen. Damit wird die
im Stabilitits- und Wachstumspakt festgelegte
Grenze von drei Prozent deutlich iiberschritten.
2010 diirfte das Defizit im Euroraum seinen
Hohepunkt nahe sieben Prozent erreichen, erst
2011 ist mit einem leichten Riickgang zu rech-
nen. Nach knapp 8o Prozent des Bruttoinlands-
produkts diirfte die Schuldenquote bis 2011 im
Durchschnitt auf etwa go Prozent anschwellen.

Diese Entwicklung gefihrdet das langfristige
Wachstum im Euroraum, da die Zinsen fiir
Staatsanleihen aufgrund der hohen Neuverschul-
dung in einzelnen Staaten steigen kénnten. Der
damit erhohte Schuldendienst fithrt zu einem
weiteren Anschwellen des Schuldenstands. Be-
sonders drastisch stellt sich die Lage der 6ffent-
lichen Haushalte in Griechenland, Irland und
Spanien dar.

Insgesamt durfte die Wirtschaft im Euroraum
nach einer Schrumpfung um rund vier Prozent
im Jahr 2009 in diesem Jahr wieder leicht mit
etwa einem Prozent zulegen. Fiir 2011 wird in
der hier vorgelegten Prognose ein Wachstum von
1,7 Prozent erwartet.

GroB8britannien

Im Vereinigten Konigreich ist die Wirtschaftslage
durch die schwache Inlandsnachfrage geprigt;
im dritten Quartal 2009 ging das reale Brutto-
inlandsprodukt hauptsichlich durch die weiter-
hin fallende Investitionstitigkeit um o,3 Prozent
gegeniiber der Vorperiode zurtick. Zuletzt zeich-

neten sich wieder leicht positive Wachstumsra-
ten ab. Die wirtschaftliche Aktivitit wird jedoch
vor allem durch temporire Faktoren wie hohe
Staatsausgaben und die Auffiillung der Lager ge-
stiitzt. Dariiber hinaus deutet die Erholung bei
der Exporttitigkeit auf ein Ende der Rezession
hin. Diese positive Entwicklung wird durch die
deutliche Abwertung des Pfunds und die damit
einhergehende Stirkung der Wettbewerbsfihig-
keit begiinstigt.

Allerdings wird die Binnennachfrage erst 2011
wieder moderat anziehen. Seit Ausbruch der
Krise ist die Arbeitslosigkeit wesentlich schnel-
ler gestiegen als in den meisten anderen grofden
Volkswirtschaften Europas. Im Prognosezeitraum
durfte die Arbeitslosenquote weiter steigen —auf
knapp neun Prozent. Angesichts der Anspannung
auf dem Arbeitsmarkt wird das Lohnwachstum
voraussichtlich nur sehr schwach ausfallen und
den privaten Verbrauch bremsen. Die Sparquote
der privaten Haushalte hat sich inzwischen auf
rund finf Prozent verdoppelt und diirfte im wei-
teren Verlauf noch zulegen. Dafiir sind in erster
Linie die Riickschlige auf den Vermogensmirk-
ten verantwortlich. Auch von den Investitionen ist
vorerst kein merklicher Impuls zu erwarten. Trotz
des moderaten Anstiegs bei den Hauspreisen seit
dem Frithling 2009 ist die Situation auf dem Im-
mobilienmarkt nach wie vor angespannt.

Die Inflationsrate wird durch die deutliche Ab-
wertung des Pfunds nur leicht auf zwei Prozent
fallen und damit tiber dem europiischen Durch-
schnitt liegen. Zudem wird die fiir Januar 2010
geplante Wiederanhebung der Mehrwertsteuer
von 15 auf 17,5 Prozent preistreibend wirken. Von
der weiterhin geringen Kapazititsauslastung in
Verbindung mit gesunkenen Lohnstiickkosten
gehen dagegen preisdimpfende Effekte aus.

Weitere Risiken fiir den moderaten Aufschwung
in Grof3britannien bestehen in der betrichtlichen
Zunahme der Staatsschuld. Durch Budgetdefi-
zite von iiber zwolf Prozent des Bruttoinlands-
produkts im Jahr 2009 und voraussichtlich so-
gar uber 13 Prozent in diesem Jahr durfte der
Schuldenstand bis 2011 auf etwa 9o Prozent der
Wirtschaftsleistung klettern. Die angekiindigte
Haushaltskonsolidierung ab 2010 wird zusitzlich
einen bremsenden Effekt auf die Binnennach-
frage entfalten.

Zusammenfassend ist fiir 2010 eine leichte Er-
holung mit einem Wachstum von knapp einem
Prozent zu erwarten. 2011 diirften es 1,6 Prozent
sein.
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EU-Staaten Mittel- und Osteuropas

Die mittel- und osteuropiischen Staaten sind
besonders hart von der Krise betroffen. Mit der
Abschwichung der Giiternachfrage vor allem
im Euroraum sind die Exporte weggebrochen.
Dartiber hinaus haben vor allem im Baltikum
Immobilienkrisen auf die Entwicklung gedriickt.
Die Kapitalabfliisse aus den Volkswirtschaften
Mittel- und Osteuropas fielen jedoch geringer aus
als beflirchtet. Zur Abwendung einer Zahlungs-
bilanzkrise mit entsprechenden realwirtschaft-
lichen Verwerfungen haben vor allem die Stiit-
zungsmafinahmen internationaler Institutionen
beigetragen.

Dennoch haben die meisten Linder einen dras-
tischen Riickgang des Bruttoinlandsprodukts zu
verkraften. Eine wichtige Ausnahme bildet Polen,
hier konnte das Vorkrisenniveau der Produktion
in etwa gehalten werden. Grund fiir den unerwar-
tet starken Produktionseinbruch in vielen Lin-
dern sind vor allem die vor der Krise angehiuften
makroskonomischen Ungleichgewichte. So wur-
de die bis Ende 2007 andauernde Boomphase zu
groflen Teilen von einem massiven Anstieg des
Kreditvolumens und einer damit stark gestiege-
nen privaten Auslandsverschuldung getragen.

Neben den Ausfuhren waren insbesondere die
Investitionen der Unternehmen riicklaufig. Auch
die Konsumnachfrage der privaten Haushalte hat
sich aufgrund der steigenden Arbeitslosigkeit
merklich abgekiihlt, angesichts kiinftiger Re-
formen im Bereich der sozialen Sicherung sind
hier auch zunichst keine weiteren Impulse zu
erwarten. Im Prognosezeitraum diirfte zwar die
massive Abwertung der Wihrungen der wichtigs-
ten Linder die Wettbewerbsfihigkeit verbessern.
Jedoch erhoht sich die reale Verschuldung der
privaten Haushalte und Unternehmen, weil deren
Kredite oftmals in Euro denominiert sind.

Der Wirtschaftspolitik bleibt dabei wenig Raum,
stiitzend auf die Entwicklung einzuwirken. So
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orientiert sich die Fiskalpolitik an den Verschul-
dungskriterien des Maastricht-Vertrages, um
einen moglichst raschen Beitritt zum Euroraum
zu gewihrleisten. In einigen Lindern werden in-
zwischen Defizitquoten erreicht, die unter dem
Durchschnitt im Euroraum von sechs Prozent
liegen. Allerdings ist man noch weit von den
Maastricht-Kriterien entfernt.

Im Zuge der leichten Erholung der Weltwirtschaft
und insbesondere des Euroraums verbessert sich
allmdhlich auch die Konjunktur in Mittel- und
Osteuropa. Davon profitieren in erster Linie
Polen, Tschechien und Ungarn. Dagegen werden
die baltischen Linder voraussichtlich bis in das
laufende Jahr hinein negative Raten schreiben.

GUS-Lédnder

Auch in den GUS-Staaten ist es zu erheblichen
Einbriichen der Wirtschaftsleistung gekommen.
Der Riickgang der weltweiten Nachfrage hat zu
sinkenden Rohstoffpreisen gefiihrt, die die Kri-
se verschirft haben. Dabei wurde einmal mehr
deutlich, dass die wirtschaftliche Entwicklung
in einigen Lindern einseitig von den Einnah-
men aus den Rohstoffexporten bestimmt wird.
Hingegen wurde der Ausbau wettbewerbsfihiger
Industrien, mit denen man eine stirkere Unab-
hingigkeit von den Rohstoffmirkten erreichen
kénnte, nur schleppend vorangetrieben. Russland
hatals Schwergewicht der Region eine Abnahme
der Produktion um acht Prozent zu verkraften.
Der Absturz war in der ersten Hilfte des Jahres
2009 besonders massiv, seither hat sich die Tal-
fahrt verlangsamt. Erschwerte Kreditbedingun-
gen haben zu einem drastischen Einbruch der In-
vestitionen geftihrt. Der Rubel hat gegeniiber dem
Euro seit dem Ausbruch der Krise fast 30 Prozent
seines Wertes verloren. Die immer noch hohe
Inflation und der schwache Arbeitsmarkt haben
zu rickliufigem Konsum beigetragen. Russland
kann frithestens ab dem Jahresende 2010 wieder
leicht positive Wachstumsraten erwarten.
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Die deutsche Volkswirtschaft hat seit dem zweiten
Quartal 2009 gut ein Fiinftel des vorangegange-
nen Produktionsausfalls aufgeholt. Insgesamt lag
die Wirtschaftsleistung des Jahres 2009 damit
aber immer noch 4,8 Prozent unter dem Niveau
des Vorjahres. Das recht kriftige Expansionstem-
po in den Sommer- und Herbstmonaten diirfte
aber im Verlauf des Jahres 2009 kaum anhalten,
da die zwischenzeitliche Wachstumsbeschleu-
nigung vor allem durch Lagerauffiilleffekte im
In- und Ausland bewirkt wurde. Fiir 2010 wird
ein Wirtschaftswachstum von 2,1 Prozent pro-
gnostiziert (Tabelle 2). Dieser recht hohe Wert
uiberzeichnet indes die unterjihrige Wachstums-
dynamik, ist doch fast die Hilfte des Zuwachses
im Jahresvergleich auf den statistischen Uber-
hang aus dem Vorjahr zuriickzufiihren (Abbil-
dung 6). Die fiir 2011 erwartete Wachstumsrate
von 1,8 Prozent ist daher nicht als leichte Ab-
schwichung der Dynamik zu interpretieren, son-
dern als Festigung des Wachstumspfades. Am
Ende des hier prognostizierten Zeitraums reicht
die Wirtschaftsleistung an das Niveau zur Mitte
des Jahres 2008 heran.

Mit zwei Prozentpunkten dominiert der heimi-
sche Wachstumsbeitrag, der sich etwa zu glei-
chen Teilen auf private Verbrauchsausgaben,
Anlageinvestitionen und Vorratsverinderungen

stiitzt (Tabelle 3). 2011 sind die binnen- und au-
Renwirtschaftlichen Auftriebskrifte fast gleich
stark. Die stirkere Ausfuhrdynamik geht einher
mit dimpfenden Effekten in Folge auslaufender
staatlicher Stiitzungsmafinahmen sowie wegfal-
lender Schubkrifte aus dem Lageraufbau.

Die kontinuierliche Zunahme der geleisteten
Arbeitszeit je Erwerbstitigen sowie das Wieder-
anziehen der Arbeitsproduktivitit driicken auf die
Beschiftigtenzahl (Abbildung 7). Das Auslaufen
der nur einmalig wirksamen Maflnahmen zur
Arbeitszeitverkiirzung (Reduzierung von Uber-
stunden, Abbau von Arbeitszeitkonten) und die
kontinuierliche Riickfiihrung der Kurzarbeit
lassen die geleistete tigliche Arbeitszeit im Pro-
gnosezeitraum nach und nach wieder niher an
das Vorkrisenniveau heranreichen (Abbildung 8):
Die kumulierte Reduktion der Arbeitszeit in den
Jahren 2008 und 2009 um 3,6 Prozent wird bis
zum Ende des Jahres 2011 zu zwei Dritteln zu-
riickgefiihrt sein (Kasten).

Neben der massiven Arbeitszeitverkiirzung hat
auch die riickliufige Arbeitsproduktivitit wih-
rend der Rezessionsquartale mafdgeblich dazu
beigetragen, dass die Produktionseinbriiche bis-
lang nur sehr schwach auf die Beschiftigtenzahl
durchschlugen. Etwa ein Drittel des Produktivi-

Tabelle 2
Eckdaten zur Wirtschaftsentwicklung in Deutschland
2006 ‘ 2007 ‘ 2008 ‘ 2009 2010 2011

Reales Bruttoinlandsprodukt'
(Veranderung gegeniiber dem Vorjahr in Prozent) 3.2 2,5 1.3 -4,8 2,1 1.8
Erwerbstatige im Inland (1 000 Personen) 39074 39724 40278 40260 39915 39653
Erwerbslose, ILO (1000 Personen) 4250 3602 314 3264 3678 3964
Arbeitslose, BA (1 000 Personen) 4487 3777 3268 3431 3802 4077
Erwerbslosenquote?, ILO (in Prozent) 9,8 8,3 7.2 7.5 8,4 9,1
Arbeitslosenquote?, BA (in Prozent) 10,8 9,0 7.8 8,2 9,0 9,7
Verbraucherpreise?
(Veranderung gegeniiber dem Vorjahr in Prozent) 1.6 2,3 2,6 03 1.2 1.0
Lohnstiickkosten*
(Veranderung gegeniiber dem Vorjahr in Prozent) -1,6 0,1 2,2 54 -0,6 0,3
Finanzierungssaldo des Staates®

In Milliarden Euro -38,1 47 1,0 -78,4 -127.,5 -113,1

In Prozent des nominalen Bruttoinlandsprodukts -16 0,2 0,0 -33 =51 -44
Leistungsbilanzsaldo
(in Prozent des nominalen Bruttoinlandsprodukts) 6.5 7.9 6.7 4,4 45 5,7

1 InPreisen des Vorjahres.

2 Bezogen auf die inldndischen Erwerbspersonen insgesamt (ILO) beziehungsweise auf die zivilen Erwerbspersonen (BA).

3 Verbraucherpreisindex.

4 ImInland entstandene Arbeitnehmerentgelte je Arbeitnehmer bezogen auf das Bruttoinlandsprodukt

in Preisen des Vorjahres je Erwerbstatigen.
5 Inder Abgrenzung der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung (ESVG).

Quellen: Angaben nationaler und internationaler Institutionen;
Berechnungen des DIW Berlin, 2009 bis 2011: Prognose des DIW Berlin.

DIW Berlin 2010
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Abbildung 6

Bruttoinlandsprodukt und wichtige Komponenten
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Quellen: Statistisches Bundesamt; Berechnungen des DIW Berlin.
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tatsriickgangs von 1,5 Prozentim Jahr 2009 ldsst
sich auf strukturelle Umschichtungen weg von
hochproduktiven Industriearbeitsplitzen hin zu
weniger produktiven Aktivititen erkliren. Der
Rest stellt hingenommene innerbetriebliche
Arbeitslosigkeit dar. Diese Produktivititsreserve
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wurde mit dem Wiederanstieg der Produktion ab
dem Frithjahr 2009 teilweise wieder gehoben.
Etwa zur Mitte des Prognosezeitraums diirfte das
Vorkrisenniveau der Arbeitsproduktivitit wieder
erreicht sein. Diese wird danach mit einer jihrli-
chen Rate von gut einem Prozent expandieren.
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Tabelle 3

Beitrdage der Nachfragekomponenten zum
Anstieg des Bruttoinlandsprodukts'
In Prozentpunkten

2008 ‘ 2009 ‘ 2010 ‘ 201

Konsum 06 07 11 11
Privater Verbrauch 0,2 03 0,7 08
Staatsverbrauch 04 04 03 03
Bruttoanlageinvestitionen 05 -16 04 00
Ausrlistungen 03 -17 02 03
Bauten 0,2 00 03 -0.2
Sonstige Anlagen 00 00 00 00
Lagerveranderungen 05 -0,6 05 -0,1
Inlandsnachfrage 15 -15 20 10
AuBenhandel -04 -34 00 0,7
Ausfuhr 13 -69 22 2,7
Einfuhr -17 34 -2,1 -20
Bruttoinlandsprodukt? 13 -48 2,1 18

Abbildung 7

Erwerbstatige, Erwerbslose und Kurzarbeiter
In Tausend Personen’
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Quelle: Statistisches Bundesamt.

DIW Berlin 2010

1 In Preisen des Vorjahres; Abweichungen in den Summen sind run-
dungsbedingt.
2 Verédnderung gegeniiber dem Vorjahr in Prozent.

Quellen: Statistisches Bundesamt;
Berechnungen des DIW Berlin;

2010 und 2011: Prognose des DIW Berlin. DIW Berlin 2010

Fir den Arbeitsmarkt bedeutet das kiinftig hohere
Arbeitslosenzahlen. Angesichts des kriftig abge-
senkten Produktionspfades ist der Anstieg 2010
um gut 400 ooo und knapp 300 0oo im Jahr 2011
aber vergleichsweise glimpflich: Vom Beginn der
Rezession bis zum Ende des Prognosezeitraums
duirften etwa 700 ooo Arbeitsplitze wegfallen.
Bei durchschnittlicher Produktivititsentwicklung
und ohne die Entlastungseffekte der Arbeitszeit-
verkiirzung wire der Arbeitsplatzverlust rein
rechnerisch dreimal so hoch ausgefallen.

AuBenhandel

Im dritten Quartal konnten die gesamten Exporte
mit reichlich drei Prozent gegeniiber dem Vor-
quartal kriftig zulegen. Getrieben wurde diese
Entwicklung durch den Warenexport, der um
fast fiinf Prozent zunahm. Die Dynamik bei den
Ausfuhren ist in erster Linie einem Anstieg der
Exporttitigkeit in die Linder der EU zu verdan-
ken. Die Ausfuhren in aulereuropiische Linder
entwickelten sich nach einem Zwischenhoch zur
Jahresmitte zuletzt wieder schwach. Sowohl die
Exporte in die USA als auch in die OPEC-Linder
sanken seit Ausbruch der Wirtschaftskrise fast
kontinuierlich. Fiir den zeitweiligen Anstieg wa-
ren asiatische Linder verantwortlich. Die schwa-
che Nachfrage aus den OPEC-Staaten ist in ers-
ter Linie durch gesunkene Einnahmen aus dem
Rohstoffverkauf bedingt. Im Geschift mit den
USA hat unter anderem der schwache Dollarkurs

dimpfend gewirkt. Auch die im Prognosezeit-
raum anziehenden Exporte nach Asien werden
durch die Dollarschwiche belastet. Die Zunahme
der Ausfuhren in die EU war zum einen durch
eine Wiederaufstockung der Lager, zum anderen
durch die Wirkung der verschiedenen nationalen
Konjunkturprogramme bedingt.

Diese beiden Effekte sind jedoch nicht von Dau-
er. So sanken die Auftragseinginge aus dem
Euroraum im Oktober nach vorherigen krafti-
gen Zuwichsen wieder um 5,5 Prozent. Dieser
Riickgang betraf sowohl Investitions- als auch

Abbildung 8
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Quelle: Statistisches Bundesamt; Berechnungen des DIW Berlin. DIW Berlin 2010
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Vorleistungsgiiter, die bereits den zweiten Mo-
natin Folge zuriickgingen. Die Bestellungen von
Konsumgiitern legten hingegen kriftig zu. Im
weniger schwankungsanfilligen Zweimonatsver-

gleich stiegen die Auftragseinginge insgesamt
um knapp fiinf Prozent. Dies spricht zwar fir eine
Verlangsamung der Dynamik im vierten Quar-
tal, das Wachstum ist aber immer noch kriftig.

Sektorale Beschiftigungsentwicklung uneinheitlich

Abbildung

Erwerbstatigkeit und Produktivitdt nach Sektoren
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Wichtig fiir die weitere Entwicklung der Exporte
ist die Investitionstitigkeit in den importierenden
Lindern, da Investitionsgiiter gut die Hilfte der
deutschen Ausfuhr ausmachen. Durch die weiter-

Die Krise hat den Arbeitsmarkt — gemessen an der Zahl
der Beschaftigten und auch der Arbeitslosen — bisher
nur wenig bertihrt. Dies gilt aber nur insgesamt und
nicht fiir alle Branchen gleichermaRen. Vielmehr zeigt
sich ein sehr heterogenes Bild (Abbildung). So sind im
Verarbeitenden Gewerbe seit dem dritten Quartal 2008
fiinf Prozent der Arbeitspldtze abgebaut worden. Viel
starkerist dort allerdings das Arbeitsvolumen gesunken.
Der Beschaftigtenabbau wére also noch viel kréftiger
ausgefallen, wenn nicht die Arbeitszeit erheblich — etwa
durch den Abbau von Uberstunden und Arbeitszeitkon-
ten sowie durch Kurzarbeit — reduziert worden ware.
Noch deutlicher nahm die Leistung pro Arbeitsstunde
ab. Die Unternehmen haben also nicht nur durch Arbeits-
zeitverkiirzung Personal gehalten, sondern vielfach auch
eine sinkende Produktivitat ihrer Beschaftigten hinge-
nommen, ohne darauf mit Entlassungen zu reagieren.
Dieses Muster unterscheidet sich vom Abschwung der
vorhergehender Zyklen.

Mit Blick auf die Erwerbstatigenzahl zeigt sich im Sektor
Finanzierung, Vermietung, Unternehmensdienstleister
ein dhnliches Bild wie im verarbeitenden Gewerbe; auch
hier kaum es ab dem dritten Quartal 2008 zu einem
Riickgang, der sich zuletzt aber etwas abschwachte.
Ebenfalls sank die individuelle Arbeitszeit, sodass der
Personalabbau in Grenzen gehalten wurde. Die Pro-
Kopf-Produktivitat blieb aber gleich — und die Stunden-
produktivitdt wuchs sogar. Hier haben die Unternehmen
also keine sinkende Produktivitdt hingenommen, um
Personal zu halten. Fir die Entwicklung in diesem Wirt-
schaftsbereich hat der Einbruch bei der Leiharbeit eine
groBBe Rolle gespielt.

Im Wirtschaftsbereich Handel, Gastgewerbe, Verkehr
hat indes die Zahl der Beschaftigten zugenommen. Das
ging einher mit einem zeitweilig sinkenden Arbeitsvolu-
men, sodass die Arbeitszeit je Erwerbstdtigen abnahm.
Seit Sommer letzten Jahres geht das Arbeitsvolumen
aber nicht mehr zuriick. Noch starker sank die Produk-
tivitat.

Fast tiberhaupt keine Auswirkungen der Krise hat die
Bauwirtschaft gesplirt. Die Zahl der Beschéftigten sta-
gnierte; das Arbeitsvolumen ging kaum zuriick — ebenso
die Pro-Kopf-Arbeitsleistung. Die Produktivitat zog seit
Anfang letzten Jahres an — unter erheblichen wohl auch
saisonbedingten Schwankungen, die in der Branche (ib-
lich sind." Bis zum Herbst sah man aber auch keine Aus-
wirkungen der Konjunkturprogramme auf die Branche.

hin niedrige Kapazititsauslastung ist 2010 nicht
mit vermehrten Erweiterungsinvestitionen zu
rechnen. Im Zuge des letzten Investitionsbooms
hat sich der Maschinenbestand in vielen Lindern

Véllig entgegen der allgemeinen Entwicklung verlief die
Beschaftigung im Wirtschaftsbereich Offentliche und
private Dienste, zu dem die 6ffentliche Verwaltung, das
Gesundheits- und das Sozialwesen, kulturelle Dienste,
Kirchen und Verbande oder die Abfallwirtschaft zah-
len. Hier stieg die Zahl der Beschéftigten kréftig an,
das Arbeitsvolumen weniger stark. Folglich sank die
durchschnittliche Arbeitszeit je Erwerbstatigen. Das
hat aber nichts mit der Krise zu tun, sondern ist ein lang-
fristiger Trend in diesem Sektor. Die Produktivitat je
Stunde stagnierte.

Die hier geschilderten Sachverhalte geben nur einen
groben Uberblick. Ausgeblendet bleiben die Entwicklun-
gen innerhalb der genannten Wirtschaftsbereiche, weil
keine aktuellen Daten zur Verfligung stehen. Bei tieferer
Gliederung dirften sich zum Teil sehr unterschiedliche
Verlaufe bei Beschaftigung, Arbeitszeit und Produktivi-
tatzeigen. Innerhalb des verarbeitenden Gewerbes sind
jene Industriezweige kaum von der Krise tangiert, die
auf den privaten Konsum im Inland ausgerichtet sind;
stark betroffen sind hingegen Branchen, die von der Aus-
landsnachfrage abhdngen. Und bei den Dienstleistun-
gen machtsich die Krise vor allem bei jenen Aktivitaten
bemerkbar, die mit der Industrie verbunden sind — wie
die Leiharbeit oder die Logistikbranche.?

In welchem MaBe durch Verringerungen bei der Arbeits-
zeit sowie durch hingenommene Produktivitdtseinbu-
Ben Entlassungen vermieden wurden, kann anhand
von Modellrechnungen umrissen werden. Dabei wird
zum einen ermittelt, wie sich bei einer unveranderten
Stundenproduktivitat die Zahl der Erwerbstéatigen ent-
wickelt hatte. Zum anderen wird angenommen, dass
die durchschnittliche Arbeitszeit je Beschaftigten un-
verandert geblieben wére. Tatsachlich ist es freilich tib-
lich, dass bei einem Produktionseinbruch Uberstunden
und Guthaben auf Arbeitszeitkonten abgebaut werden
und Kurzarbeit eingefiihrt wird. Verglichen werden die
jlingsten amtlichen Daten (drittes Quartal 2009) mit
dem letzten Vorkrisenquartal (erstes Quartal 2008) und
mit dem vierten Quartal 2008, in dem erstmals die Be-
schaftigung abnahm.

Nach dieser Modellrechnung hétte die Zahl der Erwerbs-
tatigen von Anfang 2008 bis Herbst 2009 um etwa
2,6 Millionen zuriickgehen miissen — tatsachlich stieg
sie aber leicht (Tabelle). Vor allem haben die Arbeitszeit-
verkiirzungen Wirkungen gezeigt — ohne sie wére die
Beschaftigung um 1,6 Millionen gesunken. Ein Personal-
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verjlingt, sodass auch Ersatzinvestitionen weniger
dringlich sind. Ebenfalls dimpfend duirften die
auslaufenden Abwrackprogramme fiir Altfahr-
zeuge in anderen Lindern wirken.

abbau im Umfang von knapp 1,1 Millionen wurde durch
den Riickgang der Produktivitat vermieden. Beide Fakto-
renwaren vor allem im verarbeitenden Gewerbe von Be-
deutung; ohne diese Effekte ware die Zahl der Erwerbs-
tatigen um ein Viertel gesunken. In abgeschwachter
Form gilt dies auch fiir den Sektor Handel, Gastgewerbe
und Verkehr. Bei den Unternehmensdienstleistern hat
die Arbeitszeitverkiirzung nicht ganz ausgereicht, um
die Beschaftigungsverluste, die mit einer anziehenden
Produktivitat einhergingen, auszugleichen. Bei dem kiir-
zeren Betrachtungszeitraum - seit Ende 2008 - zeigt
sich ein dhnliches Bild, wenngleich die beiden Faktoren
nicht ganz so stark wirken.

Insgesamt ist fiir 2010 mit einer eher schwachen
Entwicklung der Exporte zu rechnen. Deutsch-
land diirfte nicht in gewohntem Mafle von der
Erholung des Welthandels profitieren — die Dy-

In manchen Wirtschaftsbereichen hat sich ein deutlicher
Produktivitatsabfall gezeigt. Offen ist, ob dieser Befund
in erster Linie auf innerbetriebliche Effizienzverluste
zurlickzufiihren ist oder ob vielmehr Strukturverschie-
bungen zwischen einzelnen Branchen und Unternehmen
das Ergebnis bestimmen.

1 Beider Analyse wurden zwar saisonbereinigte Daten ver-
wendet, aber die einschldgigen Saisonbereinigungsverfahren sind
nicht in der Lage, starke witterungsbedingte Schwankungen bei der
Produktion und somit bei der Produktivitat zu berticksichtigen.

2 Zurkonjunkturellen Entwicklung in der deutschen Logistik-
wirtschaft siehe www.diw.de/Logistikindikator.

Tatsachliche Veranderung der Zahl der Erwerbstitigen' und Modellrechnungen iiber ihre Verdnderung bei
unveranderter Arbeitszeit und Stundenproduktivitat

Verarbeitendes Handel, Vzlrr:ir(leszrrl:l%d foent_liche
Insgesamt Baugewerbe Gastgewerbe und private
Gewerbe und Verkehr Un.terneh.mens- Dienstleister
dienstleister
3. Quartal 2009 gegeniiber 1. Quartal 2008
In 1000 Personen
Tatsachliche Zahl der Erwerbstatigen 1n7 -230 -5 73 =72 351
Entwicklung bei unveranderter -1620 -965 -38 -274 -196 -1n2
Arbeitszeit je Erwerbstatigen
Entwicklung bei -1088 -716 39 -451 153 -39
unveranderter Stundenproduktivitat
insgesamt -2592 -1912 -5 -652 -114 200
In Prozent
Tatsachliche Zahl der Erwerbstatigen 0,3 -3,0 -0,2 0,7 -1,0 29
Entwicklung bei unveranderter -4,0 -12,6 -1,7 -2,7 -2.8 -0,9
Arbeitszeit je Erwerbstatigen
Entwicklung bei -2,7 -9,4 1.8 -4,5 2,2 -0,3
unveranderter Stundenproduktivitat
insgesamt -6,5 -25,0 -0,2 -6,5 -1,6 1,7
3. Quartal 2009 gegeniiber 4. Quartal 2008
In 1000 Personen
Tatsachliche Zahl der Erwerbstatigen -129 -252 3 44 -121 196
Entwicklung bei unveranderter -1034 -536 -29 -213 -138 -75
Arbeitszeit je Erwerbstatigen
Entwicklung bei -260 -255 81 -213 162 =71
unveradnderter Stundenproduktivitat
insgesamt -1423 -1043 55 -382 -97 51
In Prozent
Tatsachliche Zahl der Erwerbstatigen -0,3 -3,5 0.2 0,5 -17 1.6
Entwicklung bei unverénderter -2,6 -75 -1.3 -2,2 -2,0 -0,6
Arbeitszeit je Erwerbstatigen
Entwicklung bei -0,7 -3,6 37 =22 23 -0,6
unveranderter Stundenproduktivitat
insgesamt -3,6 -14,6 2,6 -39 -1.4 0,4

1 Saisonbereinigte Werte nach BV4.

Quellen: Statistisches Bundesamt; Berechnungen des DIW Berlin.
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namik der Exporte wird bis Ende 2010 schwicher
sein als die des Welthandels. Erst 2011 diirfte eine
Normalisierung eintreten und die deutsche Aus-
fuhr wieder im Gleichklang mit dem Welthandel
expandieren. Die Preisentwicklung fiir Ausfuhr-
giiter bleibt mit 0,3 Prozent (2010) und 0,6 Pro-
zent (2011) moderat.

Nach dem Riuckgang der Importe 2009 um
8,4 Prozent ist fir 2010 und 2011 mit einem
Anstieg um jeweils 5% Prozent zu rechnen. Bei
stabiler Entwicklung der Preise fiir Energie- und
andere Rohstoffimporte diirften sich die Einfuhr-
preise im Prognosezeitraum weiter ermifligen
(Riickgang um 0,6 und 1,2 Prozent in den Jahren
2010 und 2011).

Investitionen

Nach dem scharfen Einbruch der Investitionsti-
tigkeit Anfang 2009 wuchsen die Ausriistungs-
investitionen im dritten Quartal wieder leicht.
Die Auftragseinginge signalisieren aber noch
keine eindeutige Trendwende. So erholten sich
die Bestellungen fiir Investitionsgtiiter von ihrem
Tiefstand im Frithjahr bis zum Sommer um fast
20 Prozent. Seitdem sinken sie aber wieder. Der
zwischenzeitliche Anstieg diirfte zu grofen Tei-
len durch Sonderfaktoren bedingt sein, wie zum
Beispiel die Bestellung von militirischem Gerit
seitens des Bundes.

In den letzten zwei Jahren stieg der Anteil der
Ausriistungen und sonstigen Anlagen mit einem
Alter von bis zu fiinf Jahren am gesamten Be-
stand um fiinf Prozentpunkte, nachdem er in den
Jahren zuvor konstant geblieben war. Die Verjin-
gung des deutschen Maschinenparks macht Er-
satzinvestitionen in den nichsten Jahren weniger
dringlich. Gepaart mit der schwierigen wirtschaft-
lichen Situation, in der sich viele Unternehmen
befinden, diirfte dies zu einer eher zuriickhalten-
den Investitionstitigkeit in den nichsten Jahren
fithren. Ebenfalls dimpfend wirkt die nach wie
vor niedrige Kapazititsauslastung in der Indus-
trie. Im dritten Quartal lag die Kapazititsaus-
lastung gute zwolf Prozentpunkte unterhalb des
langjihrigen Durchschnitts. Bis zum Ende des
Prognosezeitraums werden sich die Ausriistungs-
investitionen nur schwach entwickeln. Aufgrund
von Vorzieheffekten (Wegfall der degressiven Ab-
schreibung) diirfte die Investitionstitigkeit vor-
uibergehend leicht anziehen.

Der recht stabile Verlauf der Wohnungsbauinves-
titionen wurde nicht zuletzt durch die niedrigen
Hypothekenzinsen und die robusten privaten Ein-
kommen ermoglicht. Die Bestandsmafinahmen,

die einen Grofiteil der Wohnungsbauinvestitio-
nen ausmachen, wurden durch die zinsgiinstigen
Kredite fiir energetische Gebidudesanierung im
Rahmen des ersten Konjunkturpakets gestiitzt.
Insgesamt diirfte sich diese Entwicklung in den
nichsten beiden Jahren fortsetzen. Im Wirt-
schaftsbau deuten die Auftragseinginge auf eine
eher schwache Entwicklung hin.

Massiv stiitzend auf die gesamten Bauinvestitio-
nen wirkt das zweite Konjunkturpaket, in dem
insgesamt tiber 17 Milliarden Euro fur 6ffentli-
che Baumafinahmen bereitgestellt wurden. Ein
Grofsteil dieser MaRnahmen diirfte im Jahr 2010
wirksam werden, was die Bauinvestitionen stimu-
liert. Mit Auslaufen der MaRnahmen im Jahr 2011
durften dann die Bauinvestitionen insgesamt
wieder schrumpfen.

Privater Verbrauch

Der private Verbrauch expandiert in diesem und
im nichsten Jahr mit einer Rate von reichlich
einem Prozent und stellt somit die wichtigste
Stiitze der wirtschaftlichen Entwicklung dar. 2010
wird gut ein Drittel, 2011 fast die Hélfte der zu-
sitzlichen Wirtschaftsleistung von den privaten
Haushalten konsumtiv absorbiert. Dennoch geht
der seit vier Jahren kriftigste Anstieg des privaten
Verbrauchs mit einer im Prognosezeitraum wei-
ter ansteigenden Sparquote einher (11,8 Prozent
2010 und 12 Prozent 2011). Die erhohte Sparnei-
gung ist Ausdruck verstirkter Unsicherheit, die
vor allem durch die sich verschlechternde Lage
am Arbeitsmarkt sowie die unklaren Aussichten
hinsichtlich des zukiinftigen finanzpolitischen
Kurses hervorgerufen wird.

Die Zuwichse bei den verfiigbaren Einkommen
der privaten Haushalte (2,9 Prozent 2010 und
2,5 Prozent 2011) spiegeln vor allem die Expan-
sion der Masseneinkommen (Lohneinkommen
und staatliche Transferleistungen) wider, wihrend
die Entwicklung bei den Unternehmens- und
Vermoégenseinkommen zunichst noch verhalten
bleibt. Innerhalb der Masseneinkommen trigt
vor allem der Zuwachs der staatlichen Transfers
zum Aufwuchs bei (vier Prozent 2010 und zwei
Prozent 2011). Hinsichtlich der effektiven Brutto-
stundenlohne wird 2010 ein Anstieg um 0,9 und
2011 ein Zuwachs um 1,7 Prozent erwartet. Zu-
sammen mit der wieder anziehenden geleisteten
Arbeitszeit je Arbeitnehmer resultiert hieraus
trotz der insgesamt riickliufigen Beschiftigten-
zahl eine Expansion der Bruttolohnsumme um
1,4 (2010) und 2,3 (2011) Prozent. Die steuer-
lichen Entlastungsmafinahmen lassen in diesem
Jahr die Nettolohne um 2,6 Prozent zunehmen.
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Vor allem in der ersten Jahreshilfte 2010 ist da-
her mit recht kriftigen Zuwichsen beim privaten
Konsum zu rechnen - so entspricht allein die zum
Jahresbeginn in Kraft getretene Kindergelderho-
hung in etwa dem Umfang der Abwrackprimie
im letzten Jahr. 2011 bleiben die Nettoverdienste
beim derzeitigen Gesetzesstand mit zwei Prozent
wieder leicht hinter dem Zuwachs der Brutto-
16hne zuriick. Die den Haushalten zuflieflenden
Einkommen aus Unternehmertitigkeit und Ver-
mogen erholen sich nach und nach und diirften
am Ende des Prognosezeitraums wieder das Vor-
krisenniveau erreichen.

Aufgrund einer moderaten Inflationsentwicklung
um ein Prozent steigt die Kaufkraft der privaten
Haushalte in beiden Jahren um rund 1,5 Prozent,

von denen jeweils gut zwei Drittel als Nachfrage-
anstieg wirksam werden diirfte.

Offentliche Finanzen

Trotz der inzwischen aufgehellten Konjunktur-
aussichten werden die staatlichen Haushalte in
den kommenden Jahren mit Defiziten in bis-
her ungekannter Hohe rechnen miissen. Das
Finanzierungsdefizit betrug im Jahr 2009 rund
8o Milliarden Euro und lag damit bei 3,3 Pro-
zent des nominalen Bruttoinlandsprodukts.
Die Finanzierungsliicke wird weiter deutlich
anschwellen. Fir das Jahr 2010 dirfte sie bei
128 Milliarden Euro, fiir das Jahr 2011 bei 113 Mil-
liarden Euro liegen. Die Defizitquoten erreichen

Tabelle 4

Nachfrageimpulse des Staates'’
(+) expansiv (-) kontraktiv im Vergleich zum Vorjahr

In Milliarden Euro

2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 20092 2010? 20112

Steuern

Tatséchliches Volumen 475,8 480,4 479,6 489,0 4884 5382 562,5 5279 5215 561,4

Neutralitatslinie 487,1 486,5 489,8 489,0 497,2 4979 551,9 578,8 5373 532,6

Differenz = Impulse 1,4 6,1 10,2 0,0 838 -40,3 -10,6 50,9 15,8 -28,7
Sozialbeitrage

Tatsachliches Volumen 390,7 396,3 396,5 396,5 400,0 399,8 408,1 4128 421,0 430,2

Neutralitatslinie 3929 399,5 404,0 404,3 403,2 407,7 410,0 4199 420,2 429,9

Differenz = Impulse 2,1 3.3 7.5 7.7 3.2 7.9 19 7.1 -0,8 -0,2
Sonstige Einnahmen

Tatsachliches Volumen 82,0 80,9 77,5 86,0 123,3 122,8 n7,1 19,0 m,7 94,4

Neutralitatslinie 84,6 83,8 82,4 79,0 87,5 1257 1259 120,5 1211 14,1

Differenz = Impulse 2,6 3,0 50 -7,0 -3538 29 8.8 14 9,5 19,7
Summe der Einnahmen

Tatsachliches Volumen 948,5 957,5 953,6 971,5 1011,7 1060,8 1087,6 1059,8 1054,2 1085,9

Neutralitétslinie 964,6 969,8 976.3 9722 9879 1031,3 1087,7 119,22 1078,7 1076,6

Differenz = Impulse 16,1 12,3 22,7 0,7 -23,8 -29,6 0,1 59,4 24,5 -9.3
Kaufe von Gitern und Diensten

Tatséchliches Volumen 2571 259,6 260,8 264,4 266,2 269,7 278,8 290,7 298,1 304,4

Neutralitatslinie 257,5 262,9 264,7 2659 268,9 2713 276,5 286,9 2959 304,4

Differenz = Impulse -0,5 -33 -39 -1,5 -2,7 -1,7 23 38 2,2 -0,1
Vermégenseinkommen (Zinsausgaben)

Tatsachliches Volumen 62,7 64,3 62,4 62,6 65,5 67,3 67,1 66,2 71,8 73,2

Neutralitatslinie 66,0 64,1 65,6 63,6 63,7 66,8 69,0 69,0 674 733

Differenz = Impulse -34 0,2 -3.2 -1,0 18 0,5 -1.9 -2.8 4.4 -0,1
Transfers und soziale Sachleistungen

Tatsachliches Volumen 671,6 687,9 682,7 689,3 686,8 685,7 703,5 736,5 7635 7791

Neutralitatslinie 664,5 686,7 701,4 696,0 700,9 700,1 703,0 7239 749,7 779,7

Differenz = Impulse 7.1 1.2 -18,8 -6,7 -14,1 -14,4 04 12,6 138 -0,6
Bruttoinvestitionen

Tatsachliches Volumen 36,1 339 31,7 30,3 324 343 374 41,2 45,7 39,7

Neutralitatslinie 377 36,9 34,5 323 308 330 35,22 385 41,9 46,6

Differenz = Impulse -1,7 -3,0 -2.8 -2,0 1,6 1,3 2.2 2,6 3,8 -6,9
Summe der Ausgaben

Tatsachliches Volumen 10274 10457 1037,6 1046,6 1050,9 1056,9 1086,8 11346 11791 1196,4

Neutralitatslinie 1025,8 1050,6 1066,2 1057,8 1064,2 1071,2 1083,7 11183 1154,8 12041

Differenz = Impulse 1.7 -4,9 -28,7 -1n.2 -134 -14,3 3,0 16,3 24,2 =77
Nachfrageimpulse insgesamt 17,8 74 -5,9 -10,5 -37,2 -43,8 3,1 75,7 48,7 -17,0

1 Gemessen am mittelfristigen Trend des nominalen Bruttoinlandsprodukts. Dieser wird als riickwartiger gleitender Durchschnitt der Jahreswachstumsrate (iber finf Jahre be-
rechnet. Ohne Transaktionen mit der iibrigen Welt.

2 Schatzung des DIW Berlin.

Quellen: Statistisches Bundesamt; Berechnungen des DIW Berlin.
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Tabelle 5

Ausgaben, Einnahmen und Finanzierungssaldo des Staates

In Prozent des Bruttoinlandsprodukts

Einnahmen
Ausgaben Darunter: Steuern’ Budgetsaldo
Insgesamt Sozialbeitrage
Insgesamt Direkte Indirekte

2001 47,6 44,7 22,6 10,9 n7 18,2 -2,8
2002 48,1 44,4 22,3 10,6 n7 18,2 -3,7
2003 48,5 44,5 22,3 10,4 1.8 18,3 -4,0
2004 471 433 21,8 10,0 1.8 179 -38
2005 46,8 435 22,0 10,2 1.8 17,7 -33
2006 45,4 43,7 22,8 10,8 12,1 17,2 -1,6
2007 43,7 439 23,7 1,2 12,6 16,5 0,2
2008 437 437 23,7 n3 12,5 16,4 0,0
2009 47,2 44,0 23,3 10,7 12,6 17.1 -3,2
2010 47,6 42,5 22,1 9.8 12,3 16,9 =51

2011 46,9 42,5 22,2 10,0 12,2 16,8 -4,4

1 In Abgrenzung der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung.

Quellen: Statistisches Bundesamt; ab 2009: Schétzung des DIW Berlin. DIW Berlin 2010

damit 5,1 und 4,4 Prozent des nominalen Brut-
toinlandsprodukts.

Ein wichtiger Verursacher der ausufernden Defi-
zitentwicklung sind die fiskalischen Mafdnahmen,
mit denen der Staat die derzeitige konjunkturelle
Krise zu bekimpfen sucht. Nimmt man auch die
automatischen Stabilisatoren hinzu, so betragen
die staatlichen Nachfrageimpulse — gemessen an
der konjunkturbereinigten Wirtschaftsentwick-
lung — knapp 76 Milliarden Euro im Jahr 2009
und knapp 50 Milliarden Euro im Jahr 2010 (Ta-
belle 4). Der Hauptimpuls kam 2009 von Steuer-
mindereinnahmen, wihrend sich 2010 Einnah-
me- und Ausgabewirkungen die Waage halten.
Die Abgabenausfille sowie der Anstieg der mone-
tiren Sozialleistungen dirften sich 2010 zusam-
men nochmals um 15 Milliarden Euro erhohen.
Zwar laufen die Konjunkturstiitzungsmafinah-
men 2011 aus, von einem Konsolidierungskurs
kann jedoch nicht die Rede sein, zumal weitere
Steuererleichterungen angekiindigt wurden.

Die Steuereinnahmen werden 2010 um 2,3 Pro-
zent zurtickgehen, nach funf Prozent im Jahr
2009. Wihrend die Produktions- und Importabga-
ben aufgrund des stabilen Konsumverlaufs sogar
leicht steigen, sackt das Aufkommen aus Einkom-
men- und Vermdgensteuern um sechs Prozent ab.
Dies liegt zum einen an der duflerst schlechten
Entwicklung der Einkommen aus Unternehmer-
tatigkeit und Vermdégen, zum anderen sorgen viel-
filtige Rechtsdnderungen fiir Steuerentlastungen,
die nicht zuletzt zu geringeren Lohnsteuerein-
nahmen fithren. So mindert ab 2010 die volle
Anrechenbarkeit privater Kranken- und Pflegever-
sicherungsbeitrige bei der Einkommensteuer das
Aufkommen um zunichst acht Milliarden Euro

— mit steigender Tendenz in den nichsten Jahren.
Auferdem schlagen wesentliche Bestandteile der
Konjunkturpakete erst mit Beginn des Jahres 2010
bei den Steuern zu Buche: Hierzu zihlen unter
anderem die temporire Wiedereinfithrung der
degressiven Abschreibung fiir bewegliche Wirt-
schaftsgiiter bis 2010, die Anhebung des Kinder-
freibetrages und des Kindergeldes, die Anhebung
des Grundfreibetrages sowie die Absenkung der
Eingangstarife bei der Einkommensteuer. Nicht
zuletzt driickt das Wachstumsbeschleunigungsgesetz
ab 2010 auf die veranlagte Einkommensteuer und
die Lohnsteuer. Deren Kassenaufkommen ist be-
reits 2009 um 3,7 Prozent gesunken. Dieser Riick-
gang durfte sich 2010 mit knapp sieben Prozent
deutlich verstirkt fortsetzen, wobei die Erh6hung
des Kindergeldes die schlechte kassenmifige Ent-
wicklung noch forciert, da in deren Abgrenzung
das Kindergeld vom Bruttoaufkommen der Lohn-
steuer abgezogen wird. Das kassenmiflige Steuer-
aufkommen diirfte 2010 bei rund 513 Milliarden
Euro und damit um rund zwei Prozent unter dem
Steueraufkommen des Jahres 2009 liegen. Fiir
2011 wird ein leichter Anstieg auf rund 534 Milliar-
den Euro erwartet. Das Aufkommen aus direkten
Steuern gemessen am nominalen Bruttoinlands-
produkt sinkt damit um 0,9 Prozentpunkte auf
9,8 Prozent (Tabelle 5). Die Steuerquote diirfte im
Jahr 2010 bei 22,1 Prozent liegen, nach 23,3 Pro-
zent im Jahr 2009.

Die Sozialversicherungen profitieren bisher von
der relativ stabilen Lage auf dem Arbeitsmarkt.
Die Beitrige duirften vor allem aufgrund der Lohn-
entwicklung trotz sinkender Beschiftigungszah-
len 2010 um rund zwei Prozent steigen. 2011
konnte dieser Anstieg etwas hoher ausfallen, weil
der Beitragssatz zur Arbeitslosenversicherung an-
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gehoben wird. Er reicht damit jedoch immer noch
nicht zur Finanzierung aus. Insgesamt diirften
die Sozialkassen 2010 ein Defizit von rund 13 Mil-
liarden Euro aufweisen, fiir das Jahr 20171 ist ein
Minus in gleicher Gréfenordnung zu erwarten.

Die staatlichen Sozialleistungen werden 2010
abermals deutlich zunehmen. Die Ausgaben fiir
Arbeitslosengeld I und II werden aufgrund der
ungiinstigeren Beschiftigungssituation um rund
zehn Milliarden Euro auf 53,5 Milliarden Euro
steigen. Hierbei schldgt sich auch nieder, dass zu-
nehmend hoher qualifizierte — und damit besser
bezahlte — Arbeitskrifte freigesetzt werden, was
zu hoheren Pro-Kopf-Zahlungen beim Arbeits-
losengeld im ersten Jahr der Arbeitslosigkeit
fithrt. Die Renten werden wegen der letztjihri-
gen Erhohung sowie der Zunahme der Rentner-
zahl moderat steigen. Alles in allem werden die
monetiren Sozialleistungen 2010 um 4,3 Prozent
hoher sein als 2009. 2011 diirfte sich der Anstieg
abflachen.

Neben den Sozialausgaben schlagen auf der Aus-
gabenseite vor allem die Erhhung der staatlichen
Zinsausgaben und die mit den beiden Konjunk-
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turpaketen verbundenen Investitionsausgaben
zu Buche. Wihrend das erste Konjunkturpaket
gering bemessen war, fillt das zweite Paket mit
knapp 50 Milliarden Euro deutlich grofRer aus. So
tatigt der Bund bis zum Jahresende 2010 Investi-
tionen in Hohe von vier Milliarden Euro und stellt
fur Investitionen der Linder und Gemeinden
zehn Milliarden Euro bereit. Diese miissen bei
den Investitionen einen Eigenanteil von 25 Pro-
zent aufbringen. Gegen Ende 2009 wurde deut-
lich, dass das Ziel, die Hilfte der Mittel bereits
im Jahr 2009 zu investieren, nicht eingehalten
werden konnte. Der grofite Teil der Mittel wird
erst 2010 produktionswirksam werden. Damit
steigen 2010 die Investitionsausgaben des Staates
—nach 9,9 Prozent im Jahr 2009 — um rund elf
Prozent. Im Jahr 2011 diirfte dann das Investi-
tionsvolumen zwar deutlich zurtickgehen, aber
immer noch betrichtlich {iber dem Niveau des
Jahres 2008 liegen.

Zwar hat der Staat im Zuge der Konjunkturkrise
massiv Schulden aufgenommen, wodurch die
Zinszahlungen 2010 um rund acht Prozent stei-
gen. Aufgrund des derzeit niedrigen Zinsniveaus
ist dieser Zuwachs aber relativ moderat.
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Schrittweiser Ausstieg aus den unkonventionellen MaBnahmen

Aufgrund der extrem expansiven Geldpolitik,
sowohl im Euroraum als auch in den USA, hat
sich die Lage an den Geld- und Kapitalmirkten
weitgehend beruhigt. Die Liquidititssituation der
Geschiftsbanken in Deutschland und auch im ge-
samten Euroraum ist derzeit als auflerordentlich
gut einzustufen und mehrere Indikatoren deuten
darauf hin, dass sich sogar eine Liquidititssitti-
gung eingestellt hat. Im Einjahrestender der EZB
wurden im Juni noch 442 Milliarden Euro an
die Banken ausgezahlt — mehr als jemals zuvor.
Im September sank das Zuteilungsvolumen der
Refinanzierungsgeschifte mit zwolfmonatiger
Laufzeit auf 75 Milliarden Euro, im Dezember
waren es 97 Milliarden Euro.

Angesichts der Konjunkturerholung stellt sich
die Frage nach dem richtigen Zeitpunkt und der
richtigen Vorgehensweise fiir einen Ausstieg
aus der expansiven Geldpolitik. Anders als die
Federal Reserve Bank hat die EZB bereits erste
Beschliisse fiir eine graduelle Riickfiihrung der
expansiven geldpolitischen Mafinahmen bekannt-
gegeben. So verschirfte sie Ende November die
Sicherheitsanforderungen bei Repo-Geschiften
mit besicherten Anleihen. Zudem kiindigte die
EZB ein Auslaufen der lingerfristigen Refinan-
zierungsgeschifte an und beschloss, den letzten
Jahrestender im Dezember nicht mehr in Form
eines festverszinslichen Tenders mit vollstindiger
Zuteilung, sondern wieder zu einem variablen
Zinssatz zu vergeben.

Sowohl im Euroraum als auch in den USA ist
die Zentralbankgeldmenge Mo seit dem vierten
Quartal 2008 sprunghaft gestiegen, um {iiber
20 Prozent im Euroraum, um 67 Prozent in den
USA. Dagegen stellt sich die Entwicklung der
Geldmengen, die fiir die Einschitzung der lin-
gerfristigen Inflationsentwicklung herangezogen
werden, deutlich anders dar. Das Aggregat M3
lag im Euroraum zuletzt zwei Prozent tiber dem
Vorjahreswert — mit riickldufiger Tendenz. In den
USA ist das Aggregat M2 im selben Zeitraum
um sechs Prozent gestiegen. Diese Entwicklung
impliziert einen drastischen Uberhang des Geld-
schopfungspotentials iiber die tatsichliche Geld-
mengenentwicklung (Abbildung 9). Im Euroraum
liegt dieser Uberhang derzeit rund 20 Prozent
und in den USA sogar um rund 50 Prozent unter
dem Vorkrisenniveau, wenn man einen konstan-
ten Geldschopfungsmultiplikator zugrundelegt.
Um aus dieser Entwicklung eine Aussage tiber
das Inflationsrisiko treffen zu konnen, ist es ent-

scheidend zu wissen, wie die zusitzliche mone-
tire Basis verwendet wird.

Falls die Banken aus Risikoaversion bei der
Kreditvergabe zu zogerlich sind, wiirde ein zu
schnelles Abschopfen der Zentralbankliquiditit
durch Zinserh6hungen der Realwirtschaft weiter
Geld entziehen. Dominieren hingegen Spekula-
tionen, die zur erneuten Bildung von Blasen auf
Vermogensmairkten fithren, sollte die Zeit des
billigen Geldes schnellstmdoglich beendet werden.
Angesichts der derzeit noch recht fragilen kon-
junkturellen Erholung wire eine rasche Leitzins-
erhdhung in naher Zukunft problematisch. Der
von der EZB gewihlte schrittweise Ausstieg aus
den expansiven geldpolitischen Mafinahmen ist
daher angemessen. Leitzinserh6hungen sollten
erstdann erfolgen, wenn die konjunkturelle Erho-
lung auf sicheren Beinen steht und sich Risiken
fuir Preissteigerungen deutlicher abzeichnen.

In den USA weist das Kreditvolumen seit dem
ersten Quartal und im Euroraum seit dem zwei-
ten Quartal des Jahres 2009 negative Wachstums-
raten auf. Das Verhiltnis von Kreditvolumen zur
monetiren Basis (Kreditmultiplikator) ist seit der
Verschirfung der Finanzkrise im vierten Quartal
2008 stark riickldufig (Abbildung 10). In den USA
war der Riickgang viel deutlicher als im Euro-
raum. Dabei ist allerdings zu berticksichtigen,
dass die US-Notenbank in erheblichem Umfang
Anleihen von Nichtbanken aufgekauft hat, was
einer Kreditvergabe gleichkommt.

Abbildung 9

Tatsachliche und potentielle Geldmenge M3
im Euroraum und in den USA
In Billionen Euro beziehungsweise US-Dollar
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Quelle: Global Insight. DIW Berlin 2010
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In Deutschland ist die Kreditvergabe an den
Unternehmenssektor seit Februar riicklaufig.
Dennoch kann man derzeit nicht von einer all-
gemeinen Kreditklemme sprechen, da Kredit-
nachfrage und -angebot sich auf dem gleichen
Niveau befinden.' Parallel zum Riickgang des
Kreditangebots beobachten wir auch einen Riick-
gang der Kreditnachfrage. Diese sank wohl auch
deshalb, weil die Unternehmen alternative Finan-
zierungsmoglichkeiten auftun konnten. So ha-
ben sich seit August 2008, als die Effektivzinsen
auf Unternehmensanleihen einen Héchststand
von 7,6 Prozent erreichten, die Finanzierungs-
bedingungen fiir nicht-finanzielle Unternehmen
auf den Kapitalmirkten stark verbessert. Im No-
vember lag der gemittelte Zinssatz auf Unterneh-
mensanleihen bei nur noch 4,4 Prozent. Dieser
Riickgang ist neben einem niedrigen Leitzins
im Euroraum vor allem auf gesunkene Risiko-
primien zuriickzufithren. Lag die Zinsdifferenz
zwischen Unternehmens- und Staatsanleihen im
Dezember 2008 noch bei einer Rekordhéhe von
3,7 Prozentpunkten, so sank diese bis Ende No-
vember 2009 kontinuierlich auf 1,7 Prozentpunk-
te. Vergleicht man die Zinssitze auf Bankkredite
mit denen auf Unternehmensanleihen, so ist die
Fremdfinanzierung iber Bankkredite fiir Unter-
nehmen zwar noch giinstiger, aber inzwischen
sind die Unterschiede sehr gering.

Zwar lisst sich im Moment keine Kreditklemme
konstatieren, gleichwohl ist eine Verschirfung der
Situation in den kommenden Monaten nicht aus-
zuschlieRen. Dieser Engpass wire jedoch nicht
auf die Liquidititsaustattung des Bankensystems
zuriickzuftihren, da die Versorgung mit Zentral-
bankgeld reichlich ist, sondern auf eine Erosion

1 Vgl. Dreger, C. et al.: Herbstgrundlinien 2009: Leichte Erholung im
nachsten Jahr. Wochenbericht des DIW Berlin Nr. 42,/2009.

Wochenbericht des DIW Berlin Nr. 1-2,/2010

Abbildung 10

Kreditmultiplikatoren' im Euroraum und
in den USA
Index (1. Quartal 2003 = 100)
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1 Verhaltnis von Kreditvolumen zu monetarer Basis.
Quelle: Global Insight. DIW Berlin 2010

des Eigenkapitals des Bankensektors. Die Geld-
politik hat alles in ihrer Macht stehende getan, um
die wirtschaftliche Entwicklung zu stabilisieren.
Sie sollte sich nun auf einen graduellen Ausstieg
aus der Liquidititsiiberversorgung konzentrie-
ren. Dies kénnte umso dringlicher werden, wenn
die Konsolidierungsstrategie der fiskalpolitischen
Instanzen nicht glaubwiirdig ist. Die derzeit noch
am EZB-Ziel orientierten Inflationserwartungen
kénnten in einem solchen Szenario deutlich stei-
gen und ein rasches Einschreiten der Geldpolitik
erfordern. Durch Leitzinserhchungen wiirde die
Konsolidierung der Haushalte weiter erschwert.
Im schlimmsten Fall kénnte eine Schuldenspirale
der 6ffentlichen Haushalte mit weiter anziehen-
der Inflation entstehen. Deshalb miissen die geld-
und fiskalpolitischen Exitstrategien aufeinander
abgestimmt sein.
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Die neue Bundesregierung hat in ihrem Koali-
tionsvertrag ein widerspriichliches finanzpoliti-
sches Programm umrissen, das so kaum realisier-
bar ist. Es beinhaltet massive Abgabensenkungen
und sieht keine konkreten Ausgabenkiirzungen
vor. Dennoch glaubt man, die Verpflichtungen
aus dem Stabilitits- und Wachstumspakt so-
wie der Schuldenbremse einhalten zu kénnen.
Wichtige ordnungspolitische Vorhaben sind im
Vagen geblieben. So ist die Einfithrung der Kopf-
pauschale im Gesundheitswesen geplant. Dabei
wird aufler Acht gelassen, dass der gleichzeitig
angestrebte soziale Ausgleich zwar tiber das
Steuersystem erfolgen, die hierfiir pridestinierte
Einkommensteuer aber weiter abgesenkt werden
soll. Es soll mehr Geld fur Bildung ausgegeben
werden, durch die Steuerreform wird allerdings
die finanzielle Basis der Linder geschwicht. Der
Bund will deshalb die Linder bei den Bildungs-
ausgaben unterstiitzen. Das steht in Widerspruch
zur Foderalismusreform, wonach Bildung allein
Aufgabe der Linder ist.

Das jiingst beschlossene Wachstumsbeschleuni-
gungsgesetz ist in mehrfacher Hinsicht proble-
matisch. Die Neuregelungen zur Mehrwert-
steuersenkung fiir Gastgewerbe und Hotellerie
konterkarieren das Ziel der Steuervereinfachung
und sind konjunkturell wirkungslos. Schlimmer
noch: Die unverhohlene Klientelpolitik unter-
gribt die ordnungspolitische Glaubwiuirdigkeit,
die fur den geplanten umfassenden Abbau von
Steuerausnahmetatbestinden unverzichtbar ist.
Die Erhohung des Kindergeldes wird nur kurz-
zeitig die Konjunktur stimulieren. Das Gesetz er-
hoht das strukturelle Defizit des Staatshaushalts,
stirkt aber nicht nachhaltig die wirtschaftlichen
Wachstumskrifte.

Auferdem plant die Regierungskoalition weitere
Entlastungen in den unteren und mittleren Be-
reichen des Einkommensteuertarifs in Héhe von
rund 20 Milliarden Euro ab dem Jahr 2011. Durch
die entsprechende Gestaltung eines Stufentarifs
soll das Einkommensteuersystem vereinfacht und
gleichzeitig der Mittelstandsbauch beseitigt wer-
den. Generell ist ein Stufensystem nicht einfacher
als der bestehende Tarifverlauf — ihm liegt ledig-
lich eine andere Berechnungsformel zu Grunde.
Die Komplexitit des derzeitigen Steuersystems
besteht nicht in der Berechnung der Steuerlast
anhand der Tariftabellen, sondern in der Ermitt-
lung der Bemessungsgrundlage, wenn vielfiltige
Ausnahme- und Abzugsmoglichkeiten gelten. Da
keine hinreichenden Selbstfinanzierungseffekte

von Einkommensteuersenkungen zu erwarten
sind, ergeben sich zudem erhebliche Zweifel an
der Finanzierbarkeit dieses Vorhabens. Simulatio-
nen in verschiedenen Modellumgebungen deuten
auf Selbstfinanzierungseffekte von rund einem
Drittel hin. Bei einer Entlastung um 20 Milliar-
den Euro werden also hochstens sechs Milliarden
Euro durch zusitzliches Wachstum in die Kassen
gesplilt.

Die Schuldenbremse fiir den Bundeshaushalt
schreibt vor, dass die Nettokreditaufnahme des
Bundes ab 2016 lediglich 0,35 Prozent des no-
minalen Bruttoinlandsprodukts betragen darf.
Um dem gerecht zu werden, misste spitestens
ab 2011 auf einen strengen Konsolidierungspfad
eingeschwenkt werden. Da das Gesetz von Jahr zu
Jahr einen stufenweisen Abbau des im Jahr 2010
aufgelaufenen Defizits zulisst, haben Bund und
Linder einen Anreiz, sich gegenwirtig besonders
hoch zu verschulden. Je hoher nimlich das zu
konsolidierende Defizitim Basisjahr, desto grofier
sind die haushaltspolitischen Spielriume wih-
rend der eigentlichen Konsolidierungsphase.

Der in der Schuldenregel vorgeschriebene Kon-
solidierungspfad ist zudem im Koalitionsvertrag
mit einer sogenannten Goldenen Regel kombiniert
worden, wonach das nominale Ausgabenwachs-
tum stets unter dem Wachstum des preisberei-
nigten Bruttoinlandsprodukts liegen miisse. Ab-
gesehen davon, dass diese Regel schon in diesem
Jahr kaum eingehalten werden diuirfte, ist ihre
Skonomische Ratio nicht nachvollziehbar.

Mit ihrer Absage an Steuererh6hungen im Zuge
der Krisenbewiltigung hat sich die Bundesre-
gierung den Weg zu einer Umstrukturierung
der Einnahmeseite — niedrigere direkte Steuern
und Sozialbeitrige, hohere indirekte Steuern —
allerdings nicht verbaut, da Mindereinnahmen
in Folge von Steuersenkungen nicht als krisen-
bedingt angesehen werden. Insgesamt wirken
indirekte Steuern neutraler und weniger belas-
tend auf die wirtschaftliche Entwicklung. Deshalb
sollte iiber eine Anhebung der Mehrwertsteuer
und eine Vereinfachung ihrer Systematik nach-
gedacht werden. Auch bei der Besteuerung von
Grundbesitz und Erbschaften bestehen — nicht
zuletzt im internationalen Vergleich — erheb-
liche Einnahmepotentiale. Allerdings belastet
eine Mehrwertsteuererh6hung den sich gerade
erholenden privaten Konsum erheblich. Zudem
wiirden Haushalte mit niedrigen Einkommen
uberproportional getroffen. Insgesamt miisste
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die Mehrwertsteuer um drei Prozentpunkte an-
gehoben werden, um die geplanten Entlastungen
bei der Einkommensteuer in etwa budgetneutral
zu gestalten.

Die Konsolidierung der offentlichen Haushalte
muss auch auf der Ausgabenseite erfolgen. Aller-
dings ist der Rotstift vorsichtig anzusetzen: Die
staatliche Investitionstitigkeit muss sich nach
ihrer gesamtwirtschaftlichen Rendite richten,
um zukiinftige Wachstumschancen nicht zu be-
schneiden. Entscheidend ist, dass die generelle
Aufgabenkritik fur staatliches Handeln wieder
unter finanzwissenschaftlichen Gesichtspunkten
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in das Zentrum der wirtschaftspolitischen Debatte
gertickt wird. So erméglichen beispielsweise neue
Technologien — wie die Méglichkeit zur elektroni-
schen Erfassung von zuriickgelegten Wegstrecken
— die Bereitstellung ehemals 6ffentlicher Giiter
stirker tiber Gebiithren und Beitrige zu finan-
zieren und damit an die tatsichliche Nutzung zu
koppeln. Der Schwerpunkt bei einer ausgabeseiti-
gen Konsolidierung muss aber in jedem Fall beim
Abbau von Subventionen und Steuerverglinsti-
gungen liegen. Hierzu bietet sich zunichst eine
Aktualisierung der vor einigen Jahren verfassten
Koch-Steinbriick-Liste an, die dann in den nichsten
Jahren abgearbeitet werden konnte.



Die wichtigsten Daten der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung fiir Deutschland
Vorausschatzung fiir die Jahre 2009 bis 2011

2009 2010 201
2008 2009 2010 2011
1.Hj. ‘ 2.Hj. 1.Hj. ‘ 2.Hj. 1.Hj. 2.Hj.
1. Entstehung des Inlandsprodukts
Veranderung in Prozent gegeniiber dem Vorjahr
Erwerbstatige 14 0,0 -0,9 -0,7 0,3 -0,3 -0,7 -1,0 -0,8 -0,5
Arbeitszeit, arbeitstaglich -1,2 -3,1 1.0 1.2 =24 -3.8 0.5 15 09 1.5
Arbeitstage 1.1 0,0 0,5 -0,1 -19 1.8 0.8 0.2 0,8 -1,0
Arbeitsvolumen, kalendermonatlich 13 -3,2 0.6 04 -4,0 -24 0,5 0,7 09 -0,1
Produktivitat' 0,0 -1,7 14 13 -2,8 -0,6 2,0 09 0.8 1.8
Reales Bruttoinlandsprodukt 1,3 -4,8 2,1 1.8 -6,7 -3,0 2,6 1,7 1,7 1,8
2. Verwendung des Inlandsprodukts in jeweiligen Preisen
a) Milliarden Euro
Konsumausgaben 18615 1890,1 19411 1987,0 921,2 968,9 944,0 997,0 966,9 1020,1
Private Haushalte? 1409,7 14183 1453,7 14872 693,2 725,1 708,1 745,6 7247 762,5
Staat 4518 471,8 4873 499,8 228,0 2438 2359 2515 2422 257,6
Anlageinvestitionen 4747 433,1 4422 440,8 203,5 229,6 210,7 2315 210,3 230,4
Ausriistungen 201,8 1584 160,1 1639 75,5 82,9 76,2 83,9 783 85,6
Bauten 245,0 2473 254,5 2494 114,9 1324 121,2 1333 18,7 130,7
Sonstige Anlageinvestitionen 27.9 27.4 27,6 27,5 13,1 143 13,3 14,3 13,3 14,2
Vorratsveranderung? 3.9 -9.2 24 -1,0 -29 -6,3 6,9 -44 4.4 -54
Inlédndische Verwendung 2340,1 2314,0 23857 2426,7 1121,7 11923 1161,6 12241 1181,7 12451
AuBenbeitrag 155,7 95,5 104,4 139,4 474 48,1 56,0 48,4 70,7 68,7
Exporte 11794 978,0 1033,2 1105,9 4724 505,6 504,0 529,2 53538 570,1
Importe 1023,7 882,5 928,8 966,5 425,0 457,5 448,0 480,8 465,1 501,4
Bruttoinlandsprodukt 2495,8 2409,5 2490,1 2566,1 1169,1 1240,4 1217,6 12725 12523 13138
b) Verdnderung in Prozent gegeniiber dem Vorjahr
Konsumausgaben 2,8 15 2,7 2,4 15 16 2,5 2,9 24 2,3
Private Haushalte? 2,5 0,6 2,5 2,3 0,5 0,7 2,2 2,8 2,3 2,3
Staat 37 44 33 2,5 4,7 4.2 35 3.1 2,7 2,4
Anlageinvestitionen 4,2 -8.8 2,1 -0,3 -11,2 -6,5 3.6 0.8 -0,2 -0,5
Ausriistungen 2,7 =215 1.1 2,4 -229 -20,2 1.0 1.2 2,8 2,0
Bauten 58 1,0 29 -2,0 -2,6 43 55 0,7 -2,0 -2,0
Sonstige Anlageinvestitionen 1.6 -19 0.8 -0,6 -19 -19 1.7 0,0 -0,3 -0,8
Inléndische Verwendung 3,7 -1.1 3,1 17 -1.6 -0,6 3,6 2,7 1,7 1,7
Exporte 3,5 -17.1 5,6 7.0 =211 -12,9 6,7 4,7 6,3 7,7
Importe 58 -13.8 52 41 -15,6 -12,0 54 51 38 43
Bruttoinlandsprodukt 2,8 -3,5 3,3 3,1 -54 -1,6 4,1 2,6 2,9 3,2
3. Verwendung des Inlandsprodukts, preisbereinigt
a) Verkettete Volumina in Milliarden Euro
Konsumausgaben 1669,0 1685,1 1708,1 17327 827,7 857,3 835,5 872,6 8478 884,8
Private Haushalte? 12499 1256,1 12719 1288,7 616,3 639,8 620,8 651,1 629,5 659,2
Staat 419,3 429,4 436,7 4445 211,6 217,8 215,0 221,7 218,6 2259
Anlageinvestitionen 468,7 430,0 4424 4443 201,3 228,7 210,1 2324 211,3 233,0
Ausriistungen 2248 1788 1834 190,8 84,6 94,3 86,5 96,9 90,3 100,5
Bauten 2138 2141 219,9 214,8 99,5 114,5 104,9 115,0 102,5 12,3
Sonstige Anlageinvestitionen 34,3 36,5 38,8 40,7 17,1 19,4 18,4 20,4 19,3 21,4
Inléandische Verwendung 21146 2082,7 21276 2151,2 1018,3 1064,4 1043,3 1084,4 1054,9 1096,4
Exporte 1161,5 9924 1045,3 1127 479,7 512,6 510,2 5351 541,2 571,5
Importe 1002,1 9179 971,6 1022,9 4399 478,0 468,1 503,5 491,3 531,7
Bruttoinlandsprodukt 2274,0 2163,8 2209,1 2248,1 1061,2 1102,6 1088,3 11208 1107,2 1140,8
b) Verénderung in Prozent gegeniiber dem Vorjahr
Konsumausgaben 08 1,0 1,4 1,4 1,0 1,0 09 18 1,5 14
Private Haushalte? 0,4 0,5 1,3 1,3 0,4 0,6 0,7 18 1,4 1,2
Staat 2,0 2,4 1,7 18 2,7 2,1 1,6 18 17 1.9
Anlageinvestitionen 3,1 -8,2 2.9 0,4 -11,0 -5,6 4.4 16 0,6 0,3
Ausriistungen 3.3 -20,5 2,5 4,0 -21,8 -19,2 2,3 2,8 44 3,7
Bauten 2,6 0,1 2,7 -2,3 -4,.2 4,2 54 04 -2,3 -2,4
Sonstige Anlageinvestitionen 5.3 6,6 6,2 5.1 6.8 6.4 7.3 572 52 5.0
Inléndische Verwendung 1,7 -15 2,2 1,1 -2,0 -1,0 2,5 1.9 1,1 1,1
Exporte 29 -14,6 53 6,4 -18,7 -10,3 6,4 4,4 6,1 6,8
Importe 43 -8,4 58 53 -10,3 -6,6 6,4 53 49 56
Bruttoinlandsprodukt 13 -4,8 2,1 1,8 -6,7 -3,0 2,6 1,7 1,7 1,8
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noch: Die wichtigsten Daten der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung fiir Deutschland

Vorausschatzung fiir die Jahre 2009 bis 2011

2009 2010 2011
2008 2009 2010 2011
LHL. | 2] LHL. | 2] 1Hj. 2.Hj.

4. Preisniveau der Verwendungsseite des Inlandsprodukts (2000 = 100)

Veranderung in Prozent gegeniiber dem Vorjahr

Private Konsumausgaben? 2,1 0,1 1,2 1.0 0,1 0,1 1.4 1,0 0.9 1,0

Konsumausgaben des Staates 1.6 2,0 1.6 0,7 2,0 2,0 18 13 09 0,6

Anlageinvestitionen 1,1 -0,6 -0,8 -0,8 -0,2 -09 -0,8 -0.8 -0,7 -0,8
Ausriistungen -0,6 -13 -14 -1,6 -13 -13 -1,3 -1.6 -1,6 -1,6
Bauten 3,1 08 0,2 04 1.6 0,1 0,1 0.2 03 04

Exporte 0,6 -29 0,3 0,6 -3.0 -29 0,3 03 0,2 09

Importe 14 -59 -0,6 -1.2 -59 -58 -09 -0,2 -1.1 -1.3

Bruttoinlandsprodukt 1,5 1,5 1,2 1,3 1,5 14 1,6 0,9 1,1 14

5. Einkommensentstehung und -verteilung

a) Milliarden Euro

Primareinkommen der privaten Haushalte? 1830,6 1805,5 1830,2 1875,2 898,5 908,0 907,3 923,6 926,2 949,9
Sozialbeitrage der Arbeitgeber 229,2 2297 232,3 237,2 12,9 17,2 13,8 118,6 115,8 121,4
Bruttoldhne und -gehélter 995,8 992,0 1006,1 10289 472,2 520,5 4775 5294 485,7 544,1
Ubrige Priméreinkommen* 605,5 5838 591,7 609,1 3135 2703 316,0 275,7 3247 284,4

Primareinkommen der iibrigen Sektoren 3389 276,2 3299 354,7 97,5 1778 136,6 192,6 149,1 204,7

Nettonationaleinkommen (Priméreinkommen) 21694 2081,7 2160,1 22299 996,0 1085,7 1043,9 1116,2 1075,3 1154,6

Abschreibungen 367,6 366,7 370,2 3776 185,4 1814 186,4 183,8 190,1 187,5

Bruttonationaleinkommen 2537,0 24485 2530,2 2607,5 11814 1267,1 1230,3 1300,0 12654 1342,1

Nachrichtlich:

Volkseinkommen 1886,0 1808,2 1883,2 1946,2 859,1 949,0 905,7 977,55 933,7 1012,6
Unternehmens- und Vermégenseinkommen 661,0 586,5 644,7 680,1 2741 3.4 3144 329,6 3322 3471
Arbeitnehmerentgelt 12251 12217 12384 1266,1 585,1 637,7 591,3 6479 601,5 665,5

b) Verénderung in Prozent gegeniiber dem Vorjahr

Primareinkommen der privaten Haushalte? 39 -1,4 1.4 2,5 -0,4 -2,2 1.0 1.7 2,1 2,8
Sozialbeitréage der Arbeitgeber 2,8 0.2 1.1 2,1 2,1 -1.3 0.8 1.2 1.8 2,4
Bruttol6hne und -gehalter 4,0 -0,4 1.4 2,3 0,1 -0,7 1,1 1.7 1.7 2,8
Ubrige Priméreinkommen? 4,2 -36 14 29 -2,0 -54 0,8 2,0 2,7 32

Priméreinkommen der iibrigen Sektoren -49 -18,5 19,4 7.5 -38,7 -1,2 40,1 8,3 9,2 6,3

Nettonationaleinkommen (Priméreinkommen) 24 -4,0 3.8 3.2 -6,1 -2,0 4,8 2,8 3,0 34

Abschreibungen 2,2 -0.22 09 2,0 0,0 -05 0,6 1.3 2,0 2,0

Bruttonationaleinkommen 2,4 -3,5 33 3,1 =52 -1,8 41 2,6 2,9 3,2

Nachrichtlich:

Volkseinkommen 2,5 -4,1 4,1 3.3 -6,6 -1.8 54 3,0 3.1 3,6
Unternehmens- und Vermogenseinkommen 02 -11.3 9,9 55 -18,7 -38 14,7 58 57 53
Arbeitnehmerentgelt 3,7 -0,3 14 2.2 0,5 -0,8 1,1 16 1.7 2,7

6. Einkommen und Einkommensverwendung der privaten Haushalte

a) Milliarden Euro

Masseneinkommen 10171 10421 10748 1097,6 499,0 5423 517.4 558,2 526,3 572,2
Nettoléhne- und -gehalter 642,7 636,4 653,0 665,8 299,1 3376 306,5 3473 310,2 356,5
Monetare Sozialleistungen 4527 490,7 510,5 520,7 243,6 247,0 2554 255,1 260,7 260,0
abzgl. Abgaben auf soziale Leistungen® 783 85,0 88,7 88,9 43,8 42,3 44,5 44,2 44,6 44,3

Ubrige Primareinkommen® 605,5 583,8 591,7 609,1 3135 2703 316,0 275,7 3247 284,4

Sonstige Transfers (Saldo)® -64,5 -533 -48,9 -48,0 -324 -21,0 -293 -19,6 -26,0 -22,0

Verfiigbares Einkommen 1558,1 15725 1617,6 1658,7 780,1 791,7 804,0 814,4 825,0 834,6

Nachrichtlich:

Zunahme betrieblicher Versorgungsanspriiche 30,1 30,6 30,8 314 14,9 15,7 15,0 15,8 15,2 16,2

Konsumausgaben 1409,7 1418,3 1453,7 1487,2 693,2 725,1 708,1 745,6 7247 762,5

Sparen 178,5 184,9 194,8 202,9 101,8 82,3 110,9 84,6 1154 88,3

Sparquote in Prozent’ 1,2 1,5 1,8 12,0 12,8 10,2 13,5 10,2 13,7 10,4

b) Verdnderung in Prozent gegeniiber dem Vorjahr

Masseneinkommen 2,1 2,5 3,1 2,1 1,9 2,8 3,7 29 1,7 25
Nettoléhne- und -gehélter 3.2 -1.0 2,6 2,0 -09 -10 2,5 29 1.2 2,6
Monetare Sozialleistungen 0,7 84 4,0 2,0 7,5 93 4.8 3.3 2,1 1,9
abzgl. Abgaben auf soziale Leistungen® 2,0 8,5 4,4 0.2 12,6 72 1.7 4,5 0.2 0,2

Ubrige Primareinkommen? 4,2 -3,6 14 2,9 -2,0 -54 0,8 2,0 2,7 3,2

Verfiigbares Einkommen 2,7 0,9 2,9 2,5 0,5 1,2 3,1 29 2,6 2,5

Konsumausgaben 2,5 0,6 2,5 2,3 0,5 0,7 2,2 28 2,3 2,3

Sparen 717 36 53 42 13 55 90 28 41 43
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noch: Die wichtigsten Daten der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung fiir Deutschland
Vorausschatzung fiir die Jahre 2009 bis 2011

2009 2010 2011
2008 2009 2010 201
LHL. | 2 LH. |2 1Hj. 2.Hj.
7. Einnahmen und Ausgaben des Staates®
a) Milliarden Euro
Einnahmen
Steuern 592,6 562,4 549,5 568,9 285,7 276,7 2729 276,7 282,8 286,2
Sozialbeitrage 408,1 412,8 421,0 430,2 202,1 210,8 205,8 215,2 209,5 220,7
Vermégenseinkommen 18,3 18,7 17,4 16,5 12,8 6,0 1.4 6,1 10,2 6,4
Sonstige Transfers 14,8 1.9 10,7 12,9 6,4 55 52 55 6,3 6,6
Vermdgenstransfers 10,1 7.5 7.4 7,7 3,9 3,7 3,5 39 3,6 4,0
Verkaufe 47,6 49,0 49,6 51,1 233 25,6 238 25,7 24,7 26,4
Sonstige Subventionen 0,4 0,4 0,4 04 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2
Insgesamt 1091,8 1062,8 1056,0 1087,7 5343 528,5 522,8 533,2 537,3 550,4
Ausgaben
Vorleistungen 106,6 13,1 118,6 123,2 52,1 61,0 54,8 63,8 57.0 66,2
Arbeitnehmerentgelte 1721 1775 179,5 181,1 84,9 92,6 85,8 93,6 86,6 94,5
Vermdgenseinkommen (Zinsen) 67,1 66,2 71,8 73,2 31,5 34,7 35,6 36,2 36,7 36,5
Subventionen 28,0 304 29,7 29,6 15,5 15,0 14,9 14,9 14,8 14,8
Monetére Sozialleistungen 4216 443,7 462,7 472,7 220,5 2232 231,5 231,2 236,7 236,0
Soziale Sachleistungen 185,8 195,8 204,4 211,2 96,5 99,2 100,9 103,6 104,4 106,9
Sonstige laufende Transfers 403 449 46,0 46,6 20,7 24,2 232 22,8 23,5 23,1
Vermdgenstransfers 33,2 29,6 26,2 24,6 15,7 139 12,3 13,9 11,0 13,7
Bruttoinvestitionen 37,4 41,2 45,7 39,7 16,8 24,3 20,8 24,8 18,3 21,4
Nettozugang an nichtprod. Vermdgensgiitern -14 -1.1 -1,1 -1.1 -0,5 -0,6 -0,5 -0,6 -05 -0,6
Insgesamt 1090,8 11413 1183,5 1200,8 553,7 587,5 579,3 604,2 588,4 612,4
Finanzierungssaldo 1.0 -784 -1275 -13.1 -19,4 -59,0 -56,5 -70,9 -51,1 -62,0
b) Veranderung in Prozent gegeniiber dem Vorjahr
Einnahmen
Steuern 2,8 -51 -23 3,5 -4,2 -6,0 -4,5 0,0 3,6 34
Sozialbeitrage 2,1 1.2 2,0 2.2 2,6 -0,1 18 2,1 1,8 2,5
Vermoégenseinkommen 0,2 2,7 -7,0 -53 7.4 -6,1 -11,0 1,5 -10,7 4.8
Sonstige Transfers 6,3 -20,1 -9,7 20,3 -11,9 -279 -17,9 -0,2 19,9 20,6
Vermégenstransfers 3.6 -25,2 -1.6 3.3 -28,6 -21,4 -87 58 34 33
Verkaufe 1.5 3,0 1.2 32 2,7 32 2,1 04 39 2,6
Sonstige Subventionen -5 16,2 -7,0 0,0 50,0 -43 -438 -9,1 0,0 0,0
Insgesamt 2,5 -2,7 -0,6 30 -15 -38 -2.2 0,9 2,8 32
Ausgaben
Vorleistungen 53 6,1 4.8 39 6,3 6,0 51 4.6 4,1 38
Arbeitnehmerentgelte 2,2 3,1 11 0,9 3,1 3,1 11 1,1 09 0,9
Vermdgenseinkommen -0,3 -1.3 8.4 2,0 -74 51 12,9 4,3 3,1 0.8
Subventionen 1,4 8,6 -2,4 -0,5 14,5 3,1 -4,1 -0,6 -0,5 -0,5
Monetére Sozialleistungen 0,7 52 43 2,2 4,4 6,1 5,0 3,6 2,2 2,1
Soziale Sachleistungen 4,2 54 4,4 3,3 53 54 4,5 43 3,4 3.2
Sonstige laufende Transfers 104 15 25 13 15 218 18 -5,6 13 13
Vermégenstransfers 1,0 -11,0 -1,5 -59 -103 -17 =214 -03 -1 -13
Bruttoinvestitionen 9,1 99 1,0 -13,0 33 15,0 239 21 =121 -138
Nettozugang an nichtprod. Vermdgensgiitern -35 -181 0,0 00 -300 -59 0,0 00 00 00
Insgesamt 28 4,6 37 15 35 58 46 28 16 14

1 Preisbereinigtes Bruttoinlandsprodukt je Erwerbstatigenstunde.

2 EinschlieBlich privater Organisationen ohne Erwerbszweck.

3 EinschlieBlich Nettozugang an Wertsachen.

4 Selbstandigeneinkommen/Betriebsiiberschuss sowie empfangene abziiglich

geleistete Vermdgenseinkommen.

5 EinschlieBlich verbrauchsnaher Steuern.

6 Empfangene abziiglich geleistete Transfers.

7 Sparen in Prozent des verfiigbaren Einkommens.
8 Gebietskérperschaften und Sozialversicherung.

Quellen: Statistisches Bundesamt (Fachserie 18: Volkswirtschaftliche Gesamtrechnungen); Berechnungen des DIW Berlin.

DIW Berlin 2010
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Verdffentlichungen des DIW Berlin

Giovanni Sorda, Martin Banse, Claudia Kemfert

The Impact of Domestic and Global Biofuel Mandates
on the German Agricultural Sector

The aim of this work is to evaluate the impact of domestic and global biofuel policies on Ger-
many's agricultural sector. The central part of our study is divided into four sections. Section 2
presents in detail the issues that make biofuels a debated topic in today's economic policies. Fun-
damental aspects of our energy consumption patterns and the geographic location of our natural
resources are highlighted together with a quantitative analysis of the recent surge in biofuels
output capacity and estimates of their near-future deployment. An introduction to current and
future biofuels production technologies is coupled with an overview of recent studies that assess
their net contribution to harmful gaseous emissions and energy efficiency. The concerns associ-
ated with rising food prices and their likely causes are then briefly examined. Section 3 provides a
thorough description of the subsidy, taxation and protection measures granted to biofuels across
the world. Current governmental policies in the EU and its member states are given special atten-
tion. Section 4 presents the current literature on economic modelling and focuses on partial equi-
librium (AGLINK-COSIMO, Impact, Esim, etc.) and general equilibrium frameworks (EPPA, GTAP,
etc.). Section 5 simulates the impact of domestic and global biofuel policies in Germany within a
Computable General Equilibrium framework. The LEITAP model is introduced. A description of the
analysed scenarios is given on the basis of the envisaged biofuel blending mandates described in
section 3. The simulation results are then evaluated with respect to production, prices, interna-
tional trade and land use of the relevant commodities. The outcome clearly indicates that current
biofuels policies significantly affect food markets as well as land allocation. The conclusion sum-
marizes the main findings of our study and draws a comparison with results of other publications.

Discussion Paper Nr. 939
Oktober 2009

Guglielmo Maria Caporale, Christophe Rault, Robert Sova, Anamaria Sova

Financial Development and Economic Growth:
Evidence from Ten New EU Members

This paper reviews the main features of the banking and financial sector in ten new EU mem-
bers, and then examines the relationship between financial development and economic growth in
these countries by estimating a dynamic panel model over the period 1994-2007. The evidence
suggests that the stock and credit markets are still underdeveloped in these economies, and that
their contribution to economic growth is limited owing to a lack of financial depth. By contrast, a
more efficient banking sector is found to have accelerated growth. Furthermore, Granger causality
test indicate that causality runs from financial development to economic growth, but not in the
opposite direction.

Discussion Paper Nr. 940
Oktober 2009

Guglielmo Maria Caporale, Thouraya Hadj Amor, Christophe Rault

International Financial Integration and Real Exchange Rate
Long-Run Dynamics in Emerging Countries: Some Panel Evidence

The aim of this paper is to provide new empirical evidence on the impact of international financial
integration on the long-run Real Exchange Rate (RER) in 39 developing countries belonging to
three different geographical regions (Latin America, Asia and MENA). It covers the period 1979-
2004, and carries out "second-generation” tests for non-stationary panels. Several factors, includ-
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ing international financial integration, are shown to drive the long-run RER in emerging countries.
Itis found that the new financial environment characterised by international financial integration
leads to a depreciation of the RER in the long run. Further, RER misalignments take the form of
an under-valuation in most MENA countries and an over-valuation in most Latin American and
Asian countries.

Discussion Paper Nr. 941
Oktober 2009

John Beirne, Guglielmo Maria Caporale, Marianne Schulze-Ghattas, Nicola Spagnolo

Global and Regional Spillovers in Emerging Stock Markets:
A Multivariate GARCH-in-Mean Analysis

This paper examines global (mature market) and regional (emerging market) spillovers in lo-
cal emerging stock markets. Tri-variate VAR GARCH(1,1)-in-mean models are estimated for 41
emerging market economies (EMEs) in Asia, Europe, Latin America, and the Middle East. The mod-
els capture a range of possible transmission channels: spillovers in mean returns, volatility, and
cross-market GARCH-in-mean effects. Hypotheses about the importance of different channels are
tested. The results suggest that spillovers from regional and global markets are present in the
vast majority of EMEs. However, the nature of cross-market linkages varies across countries and
regions. While spillovers in mean returns dominate in emerging Asia and Latin America, spillovers
in variance appear to play a key role in emerging Europe. There is also some evidence of cross-
market GARCH-in-mean effects. The relative importance of regional and global spillovers varies
too, with global spillovers dominating in Asia, and regional spillovers in Latin America and the
Middle East.

Discussion Paper Nr. 942
Oktober 2009

Ansgar Belke, Matthias Gocke, Martin Giinther

When Does It Hurt?
The Exchange Rate "Pain Threshold" for German Exports

This paper deals with the impact of the $/€ exchange rate on German exports in the period from
1995Q1 to 2008Q4. Our main aim is to identify “pain thresholds" for German exporters. We rely
on a non-linear model according to which suddenly strong spurts of exports occur when changes
of the EXR go beyond a kind of “play” area (analogous to a mechanical play). We implement an
algorithm describing play-hysteresis into a regression framework. A unique “pain threshold” of
the $/€ exchange rate does not exist, since the borders of the play area and, thus, also the “pain
threshold" (as the upper border) depend on the historical path of the whole process. We come up
with an estimate of a play area width of 24 US dollar cent per euro. At the end of our estimation
period, the previous exchange rate movements had shifted the upper bound of the play area to
about 1.55 US dollar per euro. In our interpretation, this is the current “pain threshold”, where a
strong spurt reaction of exports to a further appreciation of the euro is expected to start.

Discussion Paper Nr. 943
Oktober 2009
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Weekly Report DIW Berlin
No0.33/2009, November 18, 2009

Extensive Research Does Not Imply Extensive Funding
Alexander Eickelpasch, Christoph Grenzmann

In Germany, two statistics examine the development and structure of public funding for research
and development (R&D) in the private sector of the economy: the R&D statistics of the so-called
"Stifterverband fiir die deutsche Wissenschaft — SV, a joint initiative of German industries to pro-
mote science an higher education (SV), and, secondly, the statistics of the “Bundesministerium fir
Bildung und Forschung, BMBF" (German Federal Ministry of Education and Research)) on “Federal
Government expenditure on science, research and development to business enterprises”. Based
on these two sources, our weekly report provides an overview of the allocation of public R&D
funding. The results highlight the fact that some research-intensive sectors-such as the manu-
facture of aircraft and spacecraft-benefit from disproportionately large amounts of federal state
funding. Other, equally R&D-intensive business segments, such as the chemical industry receive
a significantly lower proportion of public R&D grants. Generally speaking, smaller companies can
expect greater support than large companies. This inequality in funding rates reflects the focus
of research and innovation policy on particular company sizes or fields of technology. The second
part of the report discusses the quality of the available data on the distribution of R&D funding.
Considering the disparities between degree of coverage, consistency and timescale of the two sta-
tistics in question, the current state of available information remains unsatisfactory and requires
further refinement.

Weekly Report DIW Berlin
No.34,/2009, November 20, 2009

The Baltic States: No End to the Crisis In Sight
Patricia Alvarez-Plata, Hella Engerer

The global financial crisis and the dramatic slump in private capital flows associated with it
has particularly affected the economies of the Baltic countries. The real gross domestic product
decreased in the first half of 2009 in Latvia by 18.8 percent, in Estonia by 15.7 percent and in
Lithuania by 11 percent. In the run-up to the current crisis, these countries had a high percentage
of bank-related capital inflows that was mostly used for the financing of very high current account
deficits. Currently, due to their fixed currency exchange systems and due to the lack of a possibility
to create fiscal momentum, the Baltic countries only have limited economic scope of action. The
situation of the public budgets is particularly tense in Latvia. Early warning indicators point to an
imminent currency crisis in Latvia. A devaluation would improve the competitiveness of the coun-
try, but due to the high amount of credits given in foreign currencies, it would lead to large-scale
domestic credit failures. A strong devaluation could also have negative effects on the two other
Baltic countries. The example of the Baltic States shows how problematic a development strategy
that is based on a high degree of foreign capital inflows actually is.
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Weekly Report DIW Berlin
No.35/2009, Novemer 27, 2009

Violent Conflicts Increase Income Inequality
Marc Vothknecht

Political unrest, civil war, and—in extreme instances—genocide have contributed to the disap-
pointing economic growth observed in many developing countries in recent decades, particularly
in Africa. Sustained periods of violence also influence the distribution of income within a society; a
cross-country analysis shows that income inequality increases as a result of violent conflicts, espe-
cially in the early post-war period. Immediate post-war efforts to address the social and economic
disruption caused by conflict may help to counteract this trend.

Weekly Report DIW Berlin
N0.36/2009, December 18, 2009

Renewable Energy in Europe:
Strong Political Will Required for Ambitious Goals

Jochen Diekmann

A number of substantive goals and mechanisms for implementing an integrated climate and en-
ergy policy have been ratified over the last two years at the European level. By 2020, greenhouse
gas emissions in Europe are to be reduced by at least 20 percent; energy efficiency improved by
20 percent; and the share of energy from renewable sources increased to 20 percent. Accord-
ing to a recent European Council decision, by 2050 greenhouse gas emissions in Europe are to
be reduced by as much as 80 to 95 percent. In June of 2009 a new EU Directive was enacted
for the promotion of renewable energy. The Directive sets binding goals for the share of energy
from renewable sources in the 27 Member States by 2020 while also defining conditions for their
achievement. The Directive replaced existing EU directives that had only set non-binding targets
for electricity and fuels from renewable energy for 2010. These Directives have only been of lim-
ited effectiveness. Individual EU Member States must now immediately address how they plan to
meet these requirements by devising and implementing appropriate domestic policy measures.
Germany is in a good starting position for the further expansion of renewables, particularly be-
cause of its overhauled Renewable Energy Sources Act (EEG) and the new Renewable Energy
Heat Act (EEWarmeG). Nevertheless, the new German government faces great challenges in inte-
grating larger amounts of renewable energy into the energy economy at an accelerated pace.
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Kommentar

Immobilienkredite an
Habenichtse und die falschen
Lehren aus der Finanzkrise

Alexander Kritikos*

Schiissler 2008

Rund ein Jahr ist es her, dass sich die internationale Finanzkrise mit
voller Wucht auf die Realwirtschaft auszuwirken begann. Verursacht wurde die Krise
schon viel friher, als in den USA Personen mit Krediten bedient wurden, die tGber
kein Einkommen, keinen Job und keinerlei Sicherheiten verfligten. Befeuert durch
eine expansive Geldpolitik mit Zinsen nahe null sollten die im Finanzjargon als Ninjas
bezeichneten Kunden sich trotz ihrer Armut mit gepumptem Geld ein Haus kaufen
diirfen. Wie die Sache ausging, ist bekannt. Jenseits der Finanzkrise scheint aber auch
das Vorurteil bestatigt, dass eine Vergabe von Hypotheken an einkommensschwache
Haushalte nicht mdglich sei. Ein Blick in die Welt der Mikrokredite zeigt indes, dass das
so pauschal nicht stimmt, und macht deutlich, warum solche Kredite an einer Stelle
funktionieren, an anderer Stelle zum Giftcocktail fiir das Finanzsystem mutierten:

Regel Nummer 1 der Mikrofinanzist ein mehrjahriges Bewahrungssystem. Immobilien-
kredite stehen dabei am Ende des Systems — nachdem die meist armen Kreditnehmer
vorherige Kredite vertragsgemaR zuriickgezahlt haben. Kreditgeber verleihen Hypothe-
ken also an erwiesenermaRen kreditwiirdige Personen —in den USA waren viele Ninjas
dagegen erstmalig Kreditnehmer, ohne Sicherheiten und ohne Riickzahlungshistorie.

Regel Nummer 2: Ein von Zinsschwankungen unabhéangiger Riickzahlungsplan. Mikro-
kredite funktionieren deshalb so gut, weil die Kreditnehmer bei Vertragsabschluss
wissen, wann sie mit welchen Zins- und Tilgungsraten konfrontiert werden. Was in der
Mikrofinanz generell und in Deutschland bei Immobilienkrediten diblich ist, wurde in
den USA geflissentlich ibergangen. Hypotheken wurden bei variablem Zinssatz zu
Zinsen von einem Prozent und weniger angeboten. Ein Wahnsinn! Bereits ein Anstieg
der Zinsen von einem Prozent auf zwei Prozent verdoppelte die Zinsbelastung und liel3
viele Kreditnehmer aus der Kurve fliegen.

Auch bei einer Kreditvergabe an Arme gilt das Prinzip: Kredite werden nur nach posi-
tiver, auf die Zielgruppe angepasster Kreditwiirdigkeitspriifung vergeben. Eine solche
Prifung wird dadurch erleichtert, dass die monatlichen Belastungen exakt kalkulierbar
sind. In den USA fanden dagegen kaum Kreditwiirdigkeitspriifungen statt. Vieles deu-
tet darauf hin, dass die Banken stattdessen vor der Finanzkrise Hypotheken aggressiv
unters Volk brachten.

Immobilienkredite an Arme sind also unter der Voraussetzung einer Zinshindung und
einer Kreditwiirdigkeitspriifung machbar. Und sie sind volkswirtschaftlich sinnvoll, denn
sie ermdglichen einkommensschwachen Haushalten die Kapitalbildung. Leider werden
Regulierungen wie eine Zinsbindung fiir Inmobilienkredite in keiner Diskussion tiber
die neue Finanzmarktarchitektur berticksichtigt, vielleicht auch, weil das Instrument
so wenig spektakuldr ist.

* Prof. Dr. Alexander Kritikos ist Leiter der Abteilung Innovation, Industrie, Dienstleistung am Deutschen Institut
fiir Wirtschaftsforschung (DIW Berlin).



