KONJUNKTUR |l

Schuldenkrise dampft Konjunkturerholung

Die deutsche Wirtschaft hat im ersten Quartal dieses Jahres trotz des strengen Winters und des Riickgangs beim Konsum nach dem Aus-

laufen der Abwrackpramie weiter leicht zugelegt. Im Vergleich zum Vorjahr, als die Krise ihren Tiefpunkt erreicht hatte, war das reale Brut-

toinlandsprodukt (BIP) um 1,7 % hdher; allerdings war es noch um fast 5 % niedriger als Anfang 2008 vor dem Einbruch. Unter diesen

Bedingungen entwickelte sich der Arbeitsmarkt relativ glinstig. Die Beschaftigung, die auch wahrend der Krise vor allem dank der Kurz-

arbeitsregelung nur wenig gesunken war und wo deshalb noch Anpassungsbedarf befiirchtet worden war, nahm geringfiigig zu und die

Zahl der Arbeitslosen ging merklich zuriick, wobei aber auch Sondereffekte eine Rolle spielten. Von Michael Brduninger und Jorg Hinze

Flr das zweite Quartal zeichnet sich eine
deutliche Zunahme des realen BIP ab. Die
Bautatigkeit wird sich nach dem harten
Winter wieder normalisieren und schon
deshalb kraftig ausgeweitet werden, zu-
dem werden die im Winter nicht durchge-
flhrten Auftrage nachgeholt. Der private
Konsum duirfte wieder zunehmen, auch
weil der im ersten Quartal dampfende Ef-
fekt durch die Abwrackpramie wegfallt.
Und nicht zuletzt lassen der Anstieg der
Auslandsauftrage und die Euroabwertung
erhebliche Wachstumsimpulse vom Au-
Renhandel erwarten.

Trotz dieser Erholungstendenzen ist die
Konjunktur aber immer noch sehr fragil.
Nachdem die Probleme an den Finanz-
markten allmahlich unter Kontrolle schie-
nen, hat die Verschuldungskrise aufs Neue
gezeigt, dass nicht davon ausgegangen

werden kann, dass die Finanzkrise tber-
wunden ist. Die Perspektiven fir die wei-
tere 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 Finanzpo-
litik erforderlich als es der Konjunktur gut
tut, selbst in Deutschland.

Auf kiirzere Sicht werden die deutschen
Exporteure zwar von der Abwertung des
Euro profitieren. Auf mittlere Sicht wer-
den aber die Sparprogramme in vielen eu-
ropaischen Landern deren Erholung und
Uber die engen AuBenhandelsbeziehungen
auch die in den anderen Landern dampfen.
Angesichts der gedriickten Erwartungen
fiir Europa wird noch wichtiger, dass die
weiter vorangeschrittene Erholung in an-
deren Teilen der Welt, wie in den Schwel-

Eckdaten der Konjunkturprognose 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 <l -0,5 0,3
Sonstige Anlagen 6,5 53 4,9 4,8 4,9
Inlandsnachfrage 1,0 1,7 -2,1 0,1 0,6
Ausfuhr 7,5 2,9 -14,5 8,7 7,2
Einfuhr 4,8 4,3 gD 58 5,6
Arbeitsmarkt
Erwerbstatige 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 79 75 73
Verbraucherpreise (in %) 2,3 2,6 0,4 1,0 1,5
Finanzierungssaldo des Staates (in % des BIP) 0,2 0,0 Sl -4,9 -4,3
Leistungsbilanzsaldo? (in % des BIP) 7,6 6,7 4,9 6,6 7,4
*Preisbereinigt. —?Arbeitslose in % der inlandischen Erwerbspersonen (Wohnortkonzept). —*In der Abgrenzung der Zahlungsbilanzstatistik.

Quellen: Statistisches Bundesamt; Deutsche Bundesbank; Bundesagentur fiir Arbeit; 2010 und 2011: Prognose des HWWI

lenlandern, allen voran China, und auch in
den USA, anhalt und die europaische Wirt-
schaft mitzieht.

Fiir die weitere binnenwirtschaftliche Ent-
wicklung bleibt vor allem die Entwicklung
am Arbeitsmarkt von Bedeutung, denn da-
von hdangt maRgeblich der private Konsum
ab. Die bislang lber Erwarten giinstige Be-
schaftigungsentwicklung lasst hoffen,
dass die Unternehmen ihre Belegschaften
zu halten bestrebt sind. Allerdings be-
steht nach wie vor Anpassungsbedarf,
der sich bei konjunkturellen Rickschla-
gen, wie sie flr Europa nicht auszuschlie-
Ren sind, verstarken konnte. Nach der teils
Jtechnischen“ kraftigen Erholung im zwei-
ten Quartal dirfte die weitere Aufwarts-
bewegung, insbesondere seitens der in-
landischen Nachfrageaggregate, weniger
dynamisch vorangehen. Die Exporte hinge-
gen werden, zumal sich die Wettbewerbs-
fahigkeit deutscher Anbieter durch die Eu-
roabwertung erhoht hat, zunachst weiter
merklich zunehmen. Alles in allem durfte
das reale BIP im Jahr 2010 um rund 1 % %
gegenuiber 2009 wachsen.

Fiir 2011 zeichnet sich eine Fortsetzung
des Erholungsprozesses ab, allerdings wird
das Tempo angesichts des Auslaufens von
Konjunkturprogrammen und wegen der
Sparmafinahmen in vielen Landern gering
sein. Das reale BIP wird im Jahresdurch-
schnitt 2011 kaum starker zunehmen als
in diesem Jahr. Die Beschaftigung diirfte
wegen der bestehenden Reserven allen-
falls geringfuigig ausgeweitet werden. Die
Zahl der Arbeitslosen wird bei sinkendem
Erwerbspersonenpotenzial etwas zurtick-
gehen. Der Preisauftrieb wird angesichts
gestiegener Rohstoffpreise und der Ein-
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fuhrverteuerung wegen der Euroabwer-
tung leicht anziehen, bei nur langsam
wachsender Nachfrage und noch unter-
ausgelasteten Kapazitaten aber unterhalb
der Stabilitatsmarke von 2 % bleiben.

Bei dieser Wirtschaftsentwicklung wird die
gesamtwirtschaftliche Produktion auch
Ende 2011 noch um 2 % % unter dem letz-
ten konjunkturellen Hohepunkt Anfang
2008 liegen. Die Risiken fiir eine ungiins-
tigere Entwicklung, als hier beschrieben,
sind mindestens so hoch einzuschatzen,
wie die Chancen fur eine bessere. Zum ei-
nen kénnte durch die Schuldenkrise und
ihre Auswirkungen die konjunkturelle Er-
holung in Europa starker gedampft werden
bis hin zum Rickfall 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, ins-
besondere die USA, anschliefend daste-
hen. Wiirde dann deren Schuldensituation
starker in den Blickpunkt rlicken, konnten
auch dort zusatzliche, die Konjunktur ge-
fahrdende SparmafRnahmen erforderlich
werden und / oder neue Wahrungsturbu-
lenzen zwischen Euro und Dollar —dann in
die andere Richtung —auftreten. Die Chan-
cen liegen in einer starker als erwarteten
globalen Erholung, die auch die Schulden-
problematik lindern helfen wiirde.

Die in der Krise ergriffenen Stiitzungsmal3-
nahmen haben zwar zunachst zur Stabili-
sierung der Wirtschaft beigetragen, sie ha-
ben aber zugleich die Staatsverschuldung

Indikatoren zur Entwicklung der Verbraucherpreise in Deutschland
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kraftig erhoht. Der bisherige Erholungs-
prozess ist noch nicht selbsttragend und
die Gefahr von Riickschlagen keinesfalls
gebannt. Die Wirtschaft musste daher zu-
nachst weiter durch eine aktive Konjunk-
turpolitik gestiitzt werden. Stattdessen
erzwingen die Markte nun vielfach einen
vorzeitigen Ausstieg aus der Schuldenstra-
tegie. Wenn dies ohne neue Verwerfungen,
seien es innenpolitische Unruhen in man-
chen Landern oder an den Devisenmark-
ten, geschehen soll, ist eine international
abgestimmte Exit-Strategie erforderlich.

Die Geldpolitik muss nicht nur etwaige
aufkeimenden Inflationserwartungen ent-
gegen wirken. Die Europdische Zentralbank
darf nicht in den Verdacht geraten, Staats-
schulden durch Geldvermehrung zu stit-
zen. Die Fiskalpolitik muss glaubwiirdig
auf mittlere Sicht auf die Konsolidierung
der Staatsfinanzen ausge-
richtet werden. Die Haus-
haltssanierung darf kurz-
fristig nicht die Erholung
ubermalig belasten, sie ist
aber auch wichtig, um nicht
dauerhaft zum Wachstums-
hindernis zu werden. Je bes-
ser / schlechter diese Grat-
wanderung gelingt, umso
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(1) Kerninflationsrate: Berechnet aus geglatteten Indizes (gleitende 3-Monats-Durchschnitte fir den
Gesamtindex ohne Heizdl und Kraftstoffe sowie ohne Saisonwaren und 24-Monats-Durchschnitte fiir den Index
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geringer / hoher sind die
Rickschlagsgefahren fiir die
Konjunktur.

Die Tiirkei: geopolitisches Schwergewicht
im Nahen Osten fiir die transatlantischen
Beziehungen

Transatlantic Academy 2010 legt Jahres-
bericht zur Zukunft der Tiirkei und ihrer
Rolle als regionale Fiihrungsmacht und
Mittlerin im Nahen Osten vor

Ob die Tiirkei in die Europaische Union
(EU) gehort, wird lange und kontrovers
diskutiert. Wo steht die Tirkei und wel-
che Beziehungen pflegt sie mit ihren
Nachbarn im Westen (USA und EU), im
Norden (Russland), im Osten (Armenien,
Irak und Iran) und im Stden (Syrien)? Die-
se Fragen standen im Zentrum des Pro-
grammes ,,Die Tiirkei und ihre Nachbarn:
Implikationen fiir die transatlantischen
Beziehungen® der Transatlantic Academy
in Washington, DC.

Aus deutscher Sicht ist die Frage nach
der EU-Mitgliedschaft der Tlrkei heraus-
ragend. Die am 3. Oktober 2005 begon-
nenen offiziellen Beitrittsverhandlungen
sind schwierig und verlaufen zah. Von
insgesamt 35 Themen wurden in fiinf
Jahren gerade einmal 12 in Angriff ge-
nommen und ein einziges erfolgreich
abgeschlossen (Wissenschaft und For-
schung). Frankreich und insbesondere
Prasident Nicolas Sarkozy sind sehr skep-
tisch und lehnen eine EU-Mitgliedschaft
der Tirkei ab. In Deutschland ist die of-
fentliche Meinung eher ablehnend. Die
offizielle Position schwankt zwischen ei-
ner privilegierten Partnerschaft, einer
privilegierten Beziehung und einem EU-
Beitritt mit vielen Ausnahmen und lan-
gen Ubergangsfristen.

Die Fellows der Transatlantic Academy le-
gen nun ihren Abschlussbericht unter der
Uberschrift ,,Getting to Zero: Turkey, its
Neighbors and the West“ vor. Er skizziert
die Beziehungen der Tiirkei zu ihren Nach-
barn, analysiert die unterschiedlichen In-
teressen und zeigt Handlungsoptionen
auf. Den Abschlussbericht sowie ausfiihr-
liche Informationen Uber die Transatlan-
tic Academy finden Sie im Internet unter:
www.transatlanticacademy.org.
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