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Schuldenkrise dampft Konjunkturerholung

Das Hamburgische WeltWirtschaftsinstitut (HWWI) hat seine Prognose der wirtschaftlichen Entwicklung in
Deutschland aktualisiert und rechnet fiir dieses Jahr unverdandert mit einer Zunahme des realen Bruttoin-
landsprodukts (BIP) um 1,5 %. Fiir das Jahr 2011 wird nunmehr ein Wachstum von 1,6 % erwartet.

In diesem Fruhjahr war das reale BIP zwar um 1,7 % hoher als im Vorjahr, als die Krise ihren Tiefpunkt erreicht
hatte, allerdings war es noch um fast 5 % niedriger als Anfang 2008 vor dem Einbruch. Die bisherige Erholung
wird vor allem von den KonjunkturmaBnahmen hierzulande und weltweit getragen. Die aktuelle Schulden-
und Eurokrise hat allerdings gezeigt, dass die konjunkturelle Erholung nicht ohne Risiken ist.

Nach der in den ersten Monaten dieses Jahres wegen des strengen Winters und der Auswirkungen des Aus-
laufens der Abwrackpramie nur schwachen konjunkturellen Entwicklung zeichnet sich fir das zweite Quartal
eine deutliche Zunahme des realen BIP ab. Trotz gewisser Erholungstendenzen ist die Konjunktur aber immer
noch sehr fragil. Nachdem die Probleme an den Finanzmarkten allmahlich unter Kontrolle schienen, hat die
Verschuldungskrise aufs Neue gezeigt, dass nicht davon ausgegangen werden kann, dass die Finanzkrise
uberwunden ist. Die Perspektiven fiir die weitere konjunkturelle Entwicklung haben sich so wieder eingetribt.
Das belastet im Moment insbesondere die Eurozone. Um den Euro zu stabilisieren, scheint ein friherer Exit
aus der expansiven Finanzpolitik erforderlich zu sein, als es der Konjunktur gut tut, selbst in Deutschland. Auf
kirzere Sicht werden die deutschen Exporteure zwar von der Abwertung des Euro profitieren. Auf mittlere
Sicht werden aber die Sparprogramme in vielen europaischen Landern deren Erholung und tber die engen
AuBenhandelsbeziehungen auch die in den anderen Landern dampfen. Angesichts der gedrtickten Erwartun-
gen fur Europa wird es noch wichtiger, dass die weiter vorangeschrittene Erholung in anderen Teilen der Welt,
wie in den Schwellenlandern, allen voran China, und auch in den USA, anhalt und die europaische Wirtschaft
mitzieht.

Fir die weitere binnenwirtschaftliche Entwicklung bleibt vor allem die Entwicklung am Arbeitsmarkt von Be-
deutung, denn davon hangt maRgeblich der private Konsum ab. Die bislang liber Erwarten glinstige Beschaf-
tigungsentwicklung lasst hoffen, dass die Unternehmen ihre Belegschaften zu halten bestrebt sind. Allerdings
besteht nach wie vor Anpassungsbedarf, der sich bei konjunkturellen Rickschlagen, wie sie fur Europa nicht
auszuschlief3en sind, verstarken konnte. Nach der teils ,technischen kraftigen Erholung im zweiten Quartal
durfte die weitere Aufwartsbewegung, insbesondere seitens der inlandischen Nachfrageaggregate, weniger
dynamisch vorangehen. Die Exporte hingegen werden, zumal sich die Wettbewerbsfahigkeit deutscher Anbie-
ter durch die Euroabwertung erhoht hat, zunachst weiter merklich zunehmen. Alles in allem durfte das reale
BIP im Jahr 2010 um rund 1 % % gegenulber 2009 wachsen.
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Eckdaten fiir Deutschland
(Veranderung in % gegeniiber dem Vorjahr)
2007 2008 2009 2010 2011
Bruttoinlandsprodukt! 2,5 1,3 -4,9 1,5 1,6
Private Konsumausgaben -0,3 0,4 -0,1 -1,1 0,9
Konsumausgaben des Staates 1,7 2,0 3,4 1,6 -0,9
Anlageinvestitionen 5,0 3,1 -9,0 0,9 2,4
Ausrustungen 11,0 3,3| -20,5 2,0 4,4
Bauten 0,0 2,6 -1,1 -0,5 0,3
Sonstige Anlagen 6,5 5,3 49 48 49
Inlandsnachfrage 1,0 1,7 -2,1 0,1 0,6
Ausfuhr 7,5 29| -145 8,7 7,2
Einfuhr 4.8 4,3 -9,5 5,8 5,6
Arbeitsmarkt
Erwerbstatige (Inland) 1,7 1,4 0,0 0,0 0,1
Arbeitslose (Mill. Personen) 3,78 3,27 3,42 3,27 3,16
Arbeitslosenquote? (in %) 8,7 7,5 7,9 7,5 7,3
Verbraucherpreise 2,3 2,6 0,4 1,0 1,5
Finanzierungssaldo des Staates (in % des
BIP) 0,2 0,0 -3,1 -4,9 -4,3
Leistungsbilanzsaldo® (in % des BIP) 7,9 6,7 49 6,6 7,4
1 Preisbereinigt. 2 Arbeitslose in % der inldndischen Erwerbspersonen (Wohnortkonzept).
3 In der Abgrenzung der Zahlungsbilanzstatistik.
Quellen: Statistisches Bundesamt; Deutsche Bundesbank; Bundesagentur fiir Arbeit;
2010 und 2011: Prognose des HWWI.

Fur 2011 zeichnet sich eine Fortsetzung des Erholungsprozesses ab, allerdings wird das Tempo angesichts des
Auslaufens von Konjunkturprogrammen und wegen der Sparmafnahmen in vielen Landern gering sein. Das
reale BIP wird im Jahresdurchschnitt 2011 kaum starker zunehmen als in diesem Jahr. Die Beschaftigung durf-
te wegen der bestehenden Reserven allenfalls geringfligig ausgeweitet werden. Die Zahl der Arbeitslosen wird
bei sinkendem Erwerbspersonenpotenzial etwas zurtickgehen. Der Preisauftrieb wird angesichts gestiegener
Rohstoffpreise und der Einfuhrverteuerung wegen der Euroabwertung leicht anziehen, bei nur langsam
wachsender Nachfrage und noch unterausgelasteten Kapazitaten, aber unterhalb der Stabilitatsmarke von

2 % bleiben.

Bei dieser Wirtschaftsentwicklung wird die gesamtwirtschaftliche Produktion auch Ende 2011 noch um 2 % %
unter dem letzten konjunkturellen Hohepunkt Anfang 2008 liegen. Die Risiken fur eine ungunstigere Entwick-
lung, als hier beschrieben, sind mindestens so hoch einzuschatzen, wie die Chancen flr eine bessere. Zum
einen konnte durch die Schuldenkrise und ihre Auswirkungen die konjunkturelle Erholung in Europa starker
gedampft werden bis hin zum Ruckfall in eine Rezession. Aber selbst eine Losung der aktuellen Schulden- und
Wahrungskrise in Europa beinhaltet kaum Uberschaubare Risiken. Es stellt sich dann die Frage, wie andere
Lander, insbesondere die USA, anschlieRend dastehen. Wiirde dann deren Schuldensituation starker in den
Blickpunkt riicken, konnten auch dort zusatzliche, die Konjunktur gefahrdende Sparmalinahmen erforderlich
werden und/oder neue Wahrungsturbulenzen zwischen Euro und Dollar —dann in die andere Richtung — auf-
treten. Die Chancen liegen in einer starker als erwarteten globalen Erholung, die auch die Schuldenproblema-
tik lindern helfen wirde.
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Das HWWI ist eine private Forschungseinrichtung, die Grundlagen- und angewandte Forschung nutzt, um unabhdngige,
wissenschaftlich fundierte und praxisnahe Beratungsdienstleistungen zu erbringen. Dartiber hinaus engagiert sich das Insti-
tut in der wirtschaftswissenschaftlichen Lehre sowie in der weiterflinrenden Qualifizierung des wissenschaftlichen Nach-
wuchses. Gesellschafter des 2005 gegriindeten HWWI sind die Handelskammer Hamburg und die Universitdt Hamburg.
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