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Konjunktur
in Deutschland

Gesamtwirtschaftliche Lage

Der R�ckgang der gesamtwirtschaftlichen

Produktion in Deutschland ist in den Fr�h-

jahrsmonaten zum Stillstand gekommen.

Nach der steilen Talfahrt im Winterhalbjahr

2008/09 erh�hte sich das preisbereinigte

Bruttoinlandsprodukt im zweiten Quartal

2009 der Schnellmeldung des Statistischen

Bundesamtes zufolge saison- und kalender-

bereinigt um 0,3% gegen�ber dem Vorquar-

tal, nach einem Minus von 5,9% im Halbjahr

zuvor. Ihren Vorjahrswert unterschritt die Wirt-

schaftsleistung im Berichtsquartal kalender-

bereinigt ebenfalls um 5,9%. Der Nutzungs-

grad der gesamtwirtschaftlichen Kapazit�ten

ist gegenw�rtig ausgesprochen gering und

geht mit einer hohen Unterauslastung des

Personalbestands in den Betrieben einher. In

diesen Angaben ist bereits ber�cksichtigt,

dass der R�ckgang im ersten Quartal 2009

mit 3,5% etwas weniger kr�ftig ausfiel als

zuvor ausgewiesen. Die turnusm�ßig im Som-

mer eines jeden Jahres durchgef�hrten Revi-

sionen der Vorjahrsergebnisse aufgrund neuer

statistischer Basisinformationen ergaben dies-

mal gegen�ber den zuvor gemeldeten Rechen-

st�nden kaum Ver�nderungen.1)

Die steile Talfahrt der globalen Wirtschaftsleis-

tung ist vor allem dadurch gebremst worden,

dass sich die nach der Lehman-Insolvenz ein-

getretene Schockstarre nicht zuletzt aufgrund

der umfangreichen und sehr breit angelegten

1 Art und Umfang der statistischen Revisionen einer gro-
ßen Zahl von Wirtschaftsindikatoren �ber einen langen
Zeitraum k�nnen jetzt �ber die Echtzeitdatenbank der
Deutschen Bundesbank im Detail recherchiert werden,
die �ber die Website frei zug�nglich ist (vgl. dazu auch
die Erl�uterungen auf den Seiten 52f.).
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Maßnahmen zur Stabilisierung der Finanz-

m�rkte merklich l�ste. Außerdem gingen

vom massiven Einsatz geld- und fiskal-

politischer Instrumente weltweit stark expan-

sive Impulse aus. In der Folge setzte sich der

Einbruch von Weltproduktion und Welthan-

del, der die deutsche Wirtschaft im Winter-

halbjahr 2008/09 in außerordentlichem Maß

belastet hatte, nicht fort. Allerdings wurde

die gesamtwirtschaftliche Erzeugung im Fr�h-

jahr 2009 weiterhin von konjunkturellen Se-

kund�reffekten in Form von Lageranpassun-

gen und r�ckl�ufigen Unternehmensinvesti-

tionen beeintr�chtigt. Demgegen�ber zeig-

ten sich Baut�tigkeit und privater Konsum

recht robust, was abgesehen von positiven

Witterungseffekten in der Bauproduktion

auch daran lag, dass Impulse aus den staat-

lichen Stimulierungspaketen sp�rbar zu Bu-

che schlugen. Die Konsumentenstimmung

wurde zudem durch das vorteilhafte Preis-

klima gest�tzt, und die Belastungen vom

Arbeitsmarkt hielten sich im Vergleich zum

konjunkturellen Umfeld weiterhin in engen

Grenzen.

Im Exportgesch�ft mussten die deutschen

Unternehmen im zweiten Jahresviertel 2009

zwar einen weiteren D�mpfer gegen�ber

dem ohnehin schon schwachen Ergebnis vom

Winter hinnehmen. Allerdings ist der R�ck-

gang der Ausfuhren den verf�gbaren Indika-

toren zufolge saisonbereinigt viel schw�cher

ausgefallen als in den beiden Quartalen zu-

vor. Das Datenmaterial zur Regionalstruktur

der Außenhandelsstr�me, das inzwischen f�r

die ersten f�nf Monate dieses Jahres verf�g-

bar ist, weist �berdies aus, dass im Fr�hjahr

erste Nachfrageimpulse aus dem ostasiati-

schen Raum gekommen sind. So �berstieg

der Wert der G�ter, die im Durchschnitt der

Monate April und Mai nach China ausgef�hrt

wurden, das Mittel des ersten Quartals sai-

sonbereinigt um 3,1%; zudem wurde ein

leichter Zuwachs der nominalen Exporte in

die s�dostasiatischen Schwellenl�nder ver-

zeichnet. Die Warenausfuhren in die EWU-

Partnerl�nder gingen in den ersten beiden

Fr�hjahrsmonaten nochmals stark zur�ck.

Dies k�nnte auch darauf zur�ckzuf�hren

sein, dass das Minus im Winterquartal bei

dieser L�ndergruppe mit reichlich 10%

schw�cher ausfiel als die Einbußen bei den

Lieferungen an die meisten anderen Handels-

partner.

Die Importe d�rften im Berichtszeitraum sai-

sonbereinigt �hnlich stark nachgegeben
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haben wie im ersten Quartal 2009 und im

Herbst 2008. Die recht niedrige Einfuhrt�tig-

keit hing wohl zu einem Gutteil damit zu-

sammen, dass die Unternehmen vor dem

Hintergrund eines hohen Lagerdrucks die

Beschaffung von Rohstoffen sowie Vor- und

Zwischenprodukten deutlich eingeschr�nkt

haben. Außerdem k�nnten die �leinfuhren

nach dem Ende der Heizperiode und ange-

sichts der im Verlauf der Fr�hjahrsmonate

wieder anziehenden Heiz�lpreise r�ckl�ufig

gewesen sein. Weiterhin schwach entwickel-

ten sich �berdies die Bez�ge von Aus-

r�stungsg�tern aus dem Ausland. Diese

d�mpfenden Effekte haben augenscheinlich

die durch die Umweltpr�mie hervorgerufenen

hohen Einfuhren von im Ausland gefertigter

Pkw bei Weitem �berwogen.

Angesichts des ausgesprochen niedrigen

Nutzungsgrads der Produktionskapazit�ten

haben die Unternehmen im Fr�hjahr saison-

bereinigt erneut weniger in Ausr�stungen

investiert als im Dreimonatsabschnitt zuvor.

Die Abw�rtsbewegung wurde im Berichts-

zeitraum aber deutlich abgebremst, nachdem

in der Vorperiode mit etwas mehr als 17%

der st�rkste Quartalsr�ckgang seit der Wie-

dervereinigung verzeichnet worden war. Zu-

dem scheint sich in j�ngerer Zeit die gewerb-

liche Investitionsnachfrage wieder ausdiffe-

renziert zu haben. W�hrend es im Winter �ber

die gesamte Ausr�stungsg�terpalette hinweg

Nachfrageeinbr�che gegeben hatte, ist zu-

letzt vor allem der Bedarf an neuen Maschi-

nen und Fahrzeugen nochmals betr�chtlich

gesunken. Die Beschaffung von elektrischen

Ausr�stungen und G�tern der Informations-

und Kommunikationstechnologie hat hinge-

gen weit weniger stark nachgegeben.

Die Bauinvestitionen d�rften im Fr�hjahr sai-

sonbereinigt merklich zugelegt haben. Zum

einen handelt es sich dabei um eine Gegen-

reaktion auf die witterungsbedingten Ein-

bußen im Januar und Februar. Zum anderen

wurde die Baut�tigkeit von zahlreichen Auftr�-

gen der �ffentlichen Hand belebt, wenngleich

erst ein kleinerer Teil der in den Konjunktur-

paketen f�r Infrastrukturprojekte bereitgestell-

ten investiven Mittel nachfragewirksam wurde.

Zudem sind die Wohnungsbauinvestitionen

wohl sp�rbar gestiegen.

Die privaten Konsumausgaben d�rften im

Fr�hjahr 2009 – wie schon zu Jahresbeginn –

saisonbereinigt ein Plus verzeichnet haben.

Außenhandel nach Regionen

Ver�nderung in %

1. Vj. 2009 gegen-
�ber 4. Vj. 2008

Durchschnitt April/
Mai 2009 gegen-
�ber 1. Vj. 2009

nominal/saison- und kalenderbereinigt

Position Ausfuhr Einfuhr Ausfuhr Einfuhr

Insgesamt – 14,1 – 9,8 – 5,1 – 8,3
Ausgew�hlte L�nder
(Gruppen)

EWU-L�nder (15) – 10,7 – 7,8 – 5,3 – 6,6
Neue
EU-Mitglieds-
l�nder (8) 1) – 15,9 – 10,0 – 4,2 – 0,8
Andere EU-L�n-
der (3) – 16,0 – 13,4 – 5,7 – 3,6
Vereinigte
Staaten von
Amerika – 16,2 – 0,8 – 2,8 – 18,0
Japan – 14,0 – 11,8 – 2,9 – 17,7
China – 3,0 – 10,5 3,1 – 3,9
Russische
F�deration – 23,2 – 31,1 – 20,1 – 8,4
OPEC-L�nder – 24,1 – 28,4 – 4,8 – 5,1
S�dostasiatische
Schwellen-
l�nder 2) – 12,7 – 13,8 0,6 – 6,9

1 Ohne Slowenien, Zypern; Malta und Slowakei, die inzwischen
zum Euro-Raum z�hlen. — 2 Hongkong, Singapur, S�dkorea, Tai-
wan, Brunei Daressalam, Indonesien, Malaysia, Philippinen, Thai-
land.
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Deutsche Bundesbank

Ver�ffentlichung einer umfangreichen Echtzeitdatenbank f�r die deutsche Volkswirtschaft

Eine Vielzahl von Wirtschaftsdaten hat zun�chst nur vorl�ufi-
gen Charakter, da die Angaben teilweise auf Sch�tzungen
beruhen. Sie stehen damit unter dem Vorbehalt sp�terer sta-
tistischer Revisionen, sodass sich die Ergebnisse f�r dieselbe
Berichtsperiode im Zeitablauf ver�ndern k�nnen. Echtzeit-
datens�tze speichern die Rechenst�nde makro�konomischer
Zeitreihen in chronologischer Ordnung. Zum einen ist es
dadurch m�glich, die Revisionsanf�lligkeit von Wirtschafts-
indikatoren zu analysieren und die „Revisionsgeschichte“
einzelner Periodenergebnisse zu verfolgen. Zum anderen er-
laubt es eine solche Datenbank, die Informationsbasis zu be-
stimmten Zeitpunkten der Vergangenheit exakt zu rekons-
truieren, was f�r die Beurteilung der Qualit�t wirtschaft-
licher Voraussch�tzungen ebenso wie f�r die Bewertung
wirtschaftspolitischer Entscheidungen vor ihrem historischen
Hintergrund bedeutsam ist.

Die Deutsche Bundesbank hat – wie auch andere Zentralban-
ken f�r ihr jeweiliges Land – in den vergangenen Jahren die
historischen Rechenst�nde einer großen Zahl von Wirt-
schaftsindikatoren systematisch gesammelt und aufbereitet.
Dieser umfangreiche Datensatz, der bei Kommentatoren der
laufenden Wirtschaftsentwicklung und bei Forschern zuneh-
mendes Interesse hervorruft, wird der �ffentlichkeit nun
�ber die Statistikseite der Homepage allgemein zug�nglich
gemacht. Die eigens daf�r bereitgestellte Internetplattform
bietet vielf�ltige Recherchem�glichkeiten, tabellarische und
graphische Bildschirmansichten sowie maßgeschneiderte Da-
tenexporte (CSV, Excel).

Die Web-Adresse ist
http://www.bundesbank.de/statistik/statistik_realtime.php.

Inhalt

Die Echtzeitdatenbank enth�lt gegenw�rtig historische Re-
chenst�nde von etwa 280 Wirtschaftsindikatoren aus den
Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungen (VGR), der monat-
lichen Konjunktur- und Arbeitsmarktberichterstattung sowie
der Preisstatistik, der jeweiligen Verf�gbarkeit entsprechend
sowohl in Ursprungswerten als auch in saisonbereinigter be-
ziehungsweise saison- und kalenderbereinigter Form. Darun-
ter f�llt die �berwiegende Zahl derjenigen makro�konomi-
schen Kennzahlen, die zum einen aus wirtschaftsanalytischer
Perspektive von Interesse sind, zum anderen aber auch regel-
m�ßig Revisionen unterzogen werden. Die Erweiterung um
Daten aus anderen revisionsbehafteten statistischen Rechen-
werken ist geplant.

Der Zeitraum erfasster Rechenst�nde der Vergangenheit vari-
iert von Indikator zu Indikator. Grunds�tzlich liegen die his-

torischen Rechenst�nde – mit den taggenauen Ver�ffentli-
chungsterminen versehen – seit Mai 2005 f�r die VGR und
seit November 2005 f�r die monatlichen Wirtschaftsindikato-
ren vollst�ndig vor. F�r zentrale �konomische Gr�ßen (z.B.
Bruttoinlandsprodukt und Verwendungsstruktur, Produktion
und Auftragseingang der Industrie) reichen die Angaben bis
zu Beginn der gesamtdeutschen statistischen Berichterstat-
tung im Jahr 1995 zur�ck. Diese Rechenst�nde wurden manu-
ell erfasst und unterliegen einer laufenden Qualit�tskon-
trolle. Die Datenbank wird st�ndig aktualisiert.

Datenstruktur

Der Verlauf eines Wirtschaftsindikators �ber die Zeit wird in
der Regel als Zeitreihe dargestellt. Bei Ver�ffentlichung eines
Indikatorwerts f�r die laufende Berichtsperiode werden h�u-
fig auch die Ergebnisse vorheriger Berichtsperioden revidiert.
Die Zeitreihe wird in diesem Fall also nicht nur um den aktu-
ellen Reihenwert erg�nzt, sondern bereits ver�ffentlichte
Indikatorst�nde werden zudem durch neue Ergebnisse er-
setzt. Da in der �blichen Zeitreihendarstellung eines Wirt-
schaftsindikators stets der aktuelle Rechenstand pr�sentiert
wird, gehen Informationen �ber die Revisionen der Vergan-
genheit typischerweise „verloren“.

In einer Echtzeitdatenbank hingegen ist jedem Indikator
eine Datenmatrix zugeordnet. Darin werden die Berichts-
perioden – wie in der Zeitreihenstruktur – untereinander no-
tiert, w�hrend die Rechenst�nde in Spalten nebeneinander
geschrieben und mit dem Ver�ffentlichungsdatum versehen
werden. Die „Revisionsgeschichte“ des Indikators wird damit
vollst�ndig erkennbar. So l�sst sich beispielsweise in den Zei-
len der Matrix ablesen, wie sich der Statistikausweis einer
bestimmten Berichtsperiode von Publikationsdatum zu Publi-
kationsdatum ver�ndert hat. Zudem liefern die Hauptdiago-
nalen der Matrix in der Regel Erkenntnisse �ber die Revi-
sionsstruktur des Indikators. Wenn es pro Berichtsperiode
genau eine Ver�ffentlichung gibt, besitzt die Echtzeitdaten-
matrix am unteren Ende eine Dreiecksform, wobei in der
untersten Diagonale die Erstver�ffentlichungen, in der
Diagonale dar�ber die Zweitver�ffentlichungen und so
weiter zu finden sind. Die Differenz beider Diagonalen wird
�blicherweise erste Revision genannt. Einen umfassenden
Einblick �ber Ausmaß und Zeitprofil der Revisionen eines
Indikators erh�lt man durch systematische Vergleiche ver-
schiedener Diagonalen miteinander.

Die Charakterisierung der Revisionsstruktur anhand deskrip-
tiv-statistischer Revisionsmaße bezieht sich in der Regel auf
diejenigen Revisionen, welche auf der Einarbeitung nachlau-
fender basisstatistischer Informationen beruhen. Diese soge-

1 Vgl. dazu z.B.: T.A. Knetsch und H.-E. Reimers (2009), Dealing with
benchmark revisions in real-time data: The case of German produc-
tion and orders statistics, Oxford Bulletin of Economics and Statistics,

71, 2, S. 209–235. — 2 Vgl. dazu z.B.: C. Gerberding, F. Seitz und
A. Worms (2005), How the Bundesbank really conducted monetary
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nannten laufenden Revisionen sind von Generalrevisionen
zu unterscheiden, infolge derer neue Konventionen, Mess-
konzepte und Erhebungsverfahren in die statistischen Re-
chenwerke eingef�hrt werden. Im Rahmen empirischer Un-
tersuchungen kann die unzureichende Ber�cksichtigung von
Generalrevisionen zu erheblichen Verzerrungen in den statis-
tischen Revisionsmaßen f�hren. 1) Auf konzeptionelle �nde-
rungen in der Messung eines wirtschaftlichen Sachverhalts
wird �ber sogenannte Metadatenbl�tter, die den Indikato-
ren beigef�gt sind, hingewiesen. Detailinformationen �ber
das Basisjahr oder die Maß- beziehungsweise W�hrungsein-
heit liefert die Echtzeitdatenbank zudem in Form rechen-
standsbezogener Attribute. Gr�ßere Statistikumstellungen
(z.B. Einf�hrung der Vorjahrespreisbasis in den VGR) k�nnen
jedoch auch dazu f�hren, dass sich der Schl�ssel, unter dem
ein Indikator in der Datenbank gespeichert ist, ver�ndert.
Die oben stehende Tabelle veranschaulicht die Struktur einer
Echtzeitdatenmatrix anhand des Indikators „reale Erzeugung
der deutschen Volkswirtschaft“, dessen statistisches Mess-
konzept durch zwei Generalrevisionen seit 1995 fundamen-
tal ge�ndert wurde.

„Datenschnappsch�sse“

Echtzeitdatens�tze bieten dem Nutzer �berdies die M�glich-
keit, die zu einem Zeitpunkt der Vergangenheit tats�chlich
vorliegenden Informationen �ber Wirtschaftsindikatoren zu
rekonstruieren. Insoweit die jeweilige Datenbasis Referenz-
punkt prognostischer Aussagen sowie Grundlage wirtschafts-
politischer Entscheidungen ist, spielt diese Option nicht nur
f�r die Beurteilung der G�te von Prognosen beziehungs-
weise Prognoseverfahren, sondern auch f�r das Verst�ndnis
und die wissenschaftliche Evaluation von Wirtschaftspolitik
eine wichtige Rolle. Die nachtr�gliche Bewertung, ob eine
wirtschaftspolitische Entscheidung angemessen beziehungs-
weise strategiekonform war, kann zu verzerrten Ergebnissen
f�hren, wenn nicht die Datenlage, der sich die wirtschafts-
politischen Akteure zum Zeitpunkt der Entscheidung gegen-
�bersahen, der Analyse zu Grunde gelegt wird. 2) �ber das
Ausgabeformat „Schnappschuss“ k�nnen f�r einen gegebe-
nen Indikatorensatz die Rechenst�nde bestimmter Zeit-
punkte der Vergangenheit exportiert werden.

policy, North American Journal of Economics and Finance 16,
S. 277–292.

Ausschnitt der Echtzeitdatenmatrix
f�r den Wirtschaftsindikator „reale Erzeugung der deutschen Volkswirtschaft“

Statistische
Indikatordefinition viertelj�hrliches BIP, saison- und kalenderbereinigt, in konstanten Preisen

viertelj�hrliches BIP, saison- und kalender-
bereinigt, in Vorjahrespreisen

Datenbankschl�ssel Q:DE:Y:A:AG1:CA010:C:A Q:DE:Y:A:AG1:CA010:A:I

Ver�ffentlichungs-
datum 6.9.1995 7.12.1995 ... 4.3.1999 8.6.1999 ... 15.2.2005 12.5.2005 ... 15.5.2009 13.8.2009

Basisjahr 1991 1991 1991 1995 1995 – – –

Maßeinheit Mrd DM Mrd DM Mrd DM Mrd 3 Mrd 3 2000=100 2000=100 2000=100

1991 1.Vj. 709,4 709,4 713,3 428,56 429,86 86,04 85,95 85,94
1991 2.Vj. 717,3 717,3 716,4 428,97 428,43 85,32 85,30 85,31
...

1995 1.Vj. 750,1 750,1 746,2 447,89 447,23 89,77 89,82 89,81
1995 2.Vj. 758,1 758,1 751,1 451,37 451,26 90,77 90,73 90,73
1995 3.Vj. 758,0 748,9 451,57 451,16 90,92 90,86 90,87
1995 4.Vj. 749,3 451,01 451,14 90,67 90,80 90,80
...

1998 3.Vj. 800,2 472,99 468,18 94,88 94,96 94,97
1998 4.Vj. 797,2 472,33 468,67 94,85 94,78 94,79
1999 1.Vj. 474,40 473,56 95,84 95,83 95,82
1999 2.Vj. 472,39 95,71 95,78 95,78
...

2004 3.Vj. 502,77 102,62 101,80 101,85
2004 4.Vj. 501,60 102,48 101,83 101,84
2005 1.Vj. 103,55 102,00 101,98
2005 2.Vj. 102,72 102,57
...

2008 4.Vj. 107,61 107,74
2009 1.Vj. 103,52 103,93
2009 2.Vj. 104,26
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Die Verbrauchskonjunktur hierzulande trotzt

damit weiterhin in bemerkenswerter Weise

den negativen Einfl�ssen der globalen Wirt-

schafts- und Finanzkrise. Die Konsumenten-

stimmung hat sich seit der abrupten Eintr�-

bung um die Jahresmitte 2008 kontinuierlich

verbessert. Dazu hat zum einen das ausge-

sprochen g�nstige Preisklima beigetragen,

zum anderen aber auch die Vielzahl wirt-

schaftspolitischer Maßnahmen, die vom Fr�h-

herbst 2008 bis Jahresanfang 2009 umge-

setzt wurden. So konnte durch die Stabilisie-

rung des Bankensystems ebenso wie durch

den politischen Willen, die Einlagen deut-

scher Sparer zu garantieren, eine Ersch�tte-

rung des Vertrauens in die Funktionsf�higkeit

des Finanzsektors verhindert werden.

Dar�ber hinaus haben die fiskalpolitischen

Programme – abgesehen von der Umwelt-

pr�mie f�r die Verschrottung alter Pkw, die

einen selektiven Kaufanreiz setzte – einen

Schwerpunkt auf die St�rkung der Einkom-

men der privaten Haushalte gelegt. Insbeson-

dere im zweiten Konjunkturpaket der Bun-

desregierung vom Januar 2009 wurde eine

Reihe von Steuerentlastungen und zus�tz-

lichen Transferleistungen beschlossen, die

sich im Zusammenspiel mit der bereits zu-

vor verabschiedeten Kindergelderh�hung

und der R�ckkehr zur urspr�nglichen Rege-

lung bei der Pendlerpauschale (einschl. der

damit zusammenh�ngenden Einkommen-

steuerr�ckerstattung f�r 2007) im ersten

Halbjahr 2009 in betr�chtlichem Maße in den

Budgets der privaten Haushalte niederge-

schlagen hat. Schließlich setzten die Regelun-

gen zur Ausweitung der Kurzarbeit deutliche

Anreize f�r die Unternehmen, Entlassungen

vergleichsweise zur�ckhaltend vorzunehmen.

Das f�hrte dazu, dass die Haushalte dem

Arbeitslosigkeitsrisiko bisher keine dominante

Rolle bei der Beurteilung ihrer wirtschaft-

lichen Perspektiven einger�umt haben.

Sektorale Tendenzen

In der Industrie hat sich w�hrend der Fr�h-

jahrsmonate der Produktionseinbruch des

Winterhalbjahrs nicht weiter fortgesetzt.

Zwar reduzierte sich die industrielle Erzeu-

gung im zweiten Vierteljahr 2009 gegen�ber

dem Vorquartal saisonbereinigt nochmals um

0,4%, im Verlaufsprofil sind aber Stabilisie-

rungstendenzen sichtbar geworden. So ist es

nach dem sehr schwachen Ergebnis vom

Zyklische Position der 
Industrie im Produktions-
Nachfrage-Schema *)

* Auftragsorientierte Industrie. Eigene Berech-
nungen auf Basis  von Angaben des  Statisti-
schen  Bundesamtes  und  des  ifo  Instituts. — 
1 Prozentuale  Abweichung von der  Normal-
auslastung.
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April, bei dem auch außergew�hnliche Pro-

duktionsunterbrechungen um die Osterfeier-

tage eine Rolle gespielt haben, im Mai saison-

bereinigt zu einem Anstieg der Industrie-

produktion um 5,2% gekommen. Dieses

Niveau konnte im Juni gehalten werden. Im

Quartalsdurchschnitt ließ die vergleichsweise

stark anziehende Nachfrage nach Vorleis-

tungsg�tern die Fertigung in diesem Bereich

wieder etwas steigen. Die Investitionsg�ter-

erzeugung hingegen erm�ßigte sich – ebenso

wie die Konsumg�terherstellung – im Fr�h-

jahr ein weiteres Mal. Dies war vor allem auf

den Maschinenbau zur�ckzuf�hren, w�hrend

die Produktion von Kraftwagen und Kraft-

wagenteilen um 13% emporschnellte. Der

R�ckstand der Industrieproduktion gegen�ber

dem Vorjahr blieb im zweiten Quartal 2009

mit gut 20% �hnlich hoch wie im Winter.

Der Befragung des ifo Instituts zufolge hat

sich die Kapazit�tsauslastung im Verarbeiten-

den Gewerbe im Juli gegen�ber April leicht

erh�ht, blieb aber im l�ngerfristigen Vergleich

auf historisch niedrigem Stand. Wie drei Mo-

nate zuvor meldeten auch zu Sommerbeginn

die Investitionsg�terhersteller den niedrigsten

Nutzungsgrad ihrer Produktionskapazit�ten,

w�hrend die Konsumg�terhersteller relativ

moderat abschnitten. Nimmt man das Mittel

der Meldungen f�r April und Juli als Maß der

durchschnittlichen Auslastung im zweiten

Quartal, so ist gegen�ber dem entsprechend

berechneten Wert f�r das erste Jahresviertel

allerdings nochmals ein R�ckgang zu ver-

zeichnen, was auch gut zu den Ergebnissen

der Produktionsstatistik passt. Steigende Auf-

tragseing�nge und eine sich erholende Pro-

duktion bei noch niedriger Auslastung der

Kapazit�ten ist eine typische Konstellation f�r

einen konjunkturellen Wendepunkt. Hierf�r

spricht auch, dass sich der von der Bundes-

bank berechnete Order-Capacity-Index im

Fr�hjahr von seinem historischen Minimal-

wert aus dem ersten Vierteljahr 2009 nach

oben abgesetzt hat. Mit ins Bild zu nehmen

ist jedoch eine erh�hte Unsicherheit hinsicht-

lich der Nachhaltigkeit dieser Entwicklung.

Produktion in der Industrie 
und im Bauhauptgewerbe
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Die Produktion des Bauhauptgewerbes stieg

zwischen April und Juni 2009 saisonbereinigt

um 2,3% gegen�ber dem Dreimonatsab-

schnitt zuvor. Der Zuwachs fiel aufgrund von

Witterungseffekten etwas st�rker aus; zudem

haben die belebenden Wirkungen der Kon-

junkturprogramme eingesetzt. So hat der Tief-

bau mit 4,5% im Quartalsvergleich deutlich

st�rker zugelegt als der Hochbau (1,1%). Von

der g�nstigen Baukonjunktur d�rften �berdies

die baunahen Dienstleistungsbereiche profi-

tiert haben. �hnliches ist angesichts des

robusten privaten Verbrauchs f�r den klassi-

schen Einzelhandel und den Kfz-Handel anzu-

nehmen. Auch andere, eher unternehmens-

ferne Dienstleistungsbereiche wurden wohl

weit weniger von der Wirtschaftskrise in Mit-

leidenschaft gezogen als der Groß- und

Außenhandel, das Transportgewerbe und wei-

tere Dienstleister f�r den industriellen Bereich.

Besch�ftigung und Arbeitslosigkeit

Im Zuge der Anpassung an das zyklisch nied-

rige Produktionsniveau verringern die Unter-

nehmen zunehmend ihren Personalbestand.

Den vorl�ufigen Berechnungen des Statis-

tischen Bundesamtes zufolge fiel die Ab-

nahme der Zahl der Erwerbst�tigen im

zweiten Vierteljahr 2009 mit saisonbereinigt

105 000 oder 0,3% deutlich st�rker aus

als im Vorzeitraum, f�r den sie nach einer

Datenrevision von urspr�nglich –123 000 auf

– 34 000 zur�ckgenommen wurde. Mit einem

Minus von lediglich 0,1% gegen�ber dem

Vorjahr blieb der R�ckgang der Erwerbst�tig-

keit im Vergleich zu der scharfen Einschr�n-

kung der Produktion bislang allerdings �ußerst

verhalten.

Die Auswirkungen des massiven konjunktu-

rellen Einbruchs auf den Arbeitsmarkt wur-

den bisher wesentlich durch eine Einschr�n-

kung der Arbeitszeiten ged�mpft. W�hrend

im ersten Vierteljahr 2009 noch der Abbau

von �berstunden, der R�ckgriff auf Arbeits-

zeitguthaben sowie die Verringerung der

regul�ren Wochenarbeitszeiten im Vorder-

grund standen, hat seitdem die Kurzarbeit

nochmals an Bedeutung gewonnen. Im ers-

ten Quartal wurde f�r 972 000 Personen

Kurzarbeitergeld in Anspruch genommen

(darunter f�r 836 000 Personen aus wirt-

schaftlichen Gr�nden), im zweiten Vierteljahr

k�nnten es 1,3 bis 1,4 Millionen gewesen

sein. Neue Anzeigen von konjunkturell be-

dingter Kurzarbeit gingen zwar in deutlich

geringerem Umfang ein als im Vorzeitraum,

sie bezogen sich aber immerhin noch auf

932 000 Arbeitnehmer. In diesem Zusam-

menhang ist zu beachten, dass Kurzarbeit

innerhalb der im Juli 2009 auf 24 Monate ver-

l�ngerten Bezugsfrist nach Unterbrechungen

nicht mehr neu beantragt werden muss, so-

dass der gegenw�rtige Bestand an Anmel-

dungen (seit Oktober 2008 mehr als 3 Millio-

nen) noch einige Zeit ein hohes Volumen an

Kurzarbeit erlaubt.

Der Stellenabbau konzentriert sich bisher auf

drei Bereiche. In dem vom weltwirtschaft-

lichen Nachfrageschock besonders betroffe-

nen Verarbeitenden Gewerbe reduzierte sich

den vorl�ufigen Angaben der Bundesagentur

f�r Arbeit zufolge die Zahl der sozialversiche-

rungspflichtig Besch�ftigten im Mai binnen

Bauproduktion
ebenso wie
bau- und
konsumnahe
Dienstleister
konjunktur-
st�tzend

Weiter
abnehmende
Besch�ftigung
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Bedeutung der
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Jahresfrist um 1,8%.2) Noch st�rker fiel mit

3,5% der R�ckgang im Bereich Wirtschaft-

liche Dienstleistungen aus. Hier werden auch

die meisten Leiharbeitnehmer erfasst, unab-

h�ngig von ihrem konkreten Einsatzfeld. Ihre

Zahl verringerte sich innerhalb eines Jahres

um ein Viertel. Ganz wesentlich d�rfte hierf�r

die verschlechterte Auftragslage in der Indus-

trie gewesen sein. Auch im ebenfalls eng mit

dem Verarbeitenden Gewerbe verbundenen

Logistikbereich wurde die Besch�ftigung deut-

lich eingeschr�nkt (– 1,1%). Dem gegen�ber

stand eine Expansion der Erwerbst�tigkeit in

den Sektoren Erziehung und Unterricht, Ge-

sundheits- und Sozialwesen sowie Sonstige

Dienstleistungen (einschl. solcher f�r private

Haushalte) um durchschnittlich 3,7%. Da-

hinter verbergen sich unter anderem Per-

sonalaufstockungen in den Bereichen Kin-

derbetreuung, Ganztagsschulen sowie Alten-

und Krankenpflege. Dabei d�rfte es sich zu

einem erheblichen Teil um sozialversicherungs-

pflichtige Teilzeitstellen gehandelt haben,

deren Zahl nach Sch�tzungen der Bundes-

agentur f�r Arbeit im Vorjahrsvergleich um

200 000 h�her ausgefallen sein k�nnte, w�h-

rend die Vollzeitbesch�ftigung um 180 000

abgenommen hat. Auch die Zahl der �ber-

wiegend im terti�ren Sektor eingesetzten ge-

ringf�gig Besch�ftigten erh�hte sich deutlich,

und zwar sowohl in der Haupterwerbs- als

auch in der Nebenerwerbsvariante.

Der Besch�ftigungsr�ckgang d�rfte sich im

weiteren Verlauf des Jahres fortsetzen. Das

Arbeitsmarkt

1 Nicht saisonbereinigt. — 2 Einführung des 
Saison-Kurzarbeitergeldes  Ende  2006. — 
3 Ab  Januar  2005  Arbeitslose  einschl.  er-
werbsfähiger ehemaliger Sozialhilfeempfän-
ger.
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ifo Besch�ftigungsbarometer f�r die gewerb-

liche Wirtschaft hat sich zwar ein wenig von

seinem konjunkturellen Tiefstand gel�st, ver-

harrt aber im kontraktiven Bereich. Die Zahl

der an die Bundesagentur f�r Arbeit gemel-

deten ungef�rderten offenen Stellen f�r nor-

male sozialversicherungspflichtige Besch�f-

tigungsverh�ltnisse nimmt weiter ab. Sie

unterschritt im Durchschnitt des zweiten

Quartals ihren vergleichbaren Vorjahrsstand

um gut ein Viertel. Besonders ausgepr�gt war

die Abnahme in der westdeutschen Industrie

und den mit ihr in einem engen wirtschaft-

lichen Zusammenhang stehenden Branchen.

Demgegen�ber stiegen die Vakanzen im Be-

reich der sozialen Dienstleistungen kr�ftig an.

Damit im Einklang stehen auch die Ergebnisse

der viertelj�hrlichen Umfrage des Instituts f�r

Arbeitsmarkt- und Berufsforschung, die f�r

das zweite Vierteljahr 2009 einen R�ckgang

des gesamtwirtschaftlichen Stellenangebots

um ein F�nftel anzeigt.

Der Umfang der registrierten Arbeitslosigkeit

erh�hte sich im Fr�hjahr 2009 saisonbereinigt

um 130 000 auf 3,47 Millionen Personen,

nach einer Steigerung um 139 000 in den ers-

ten drei Monaten des Jahres. Damit fiel die Zu-

nahme der Arbeitslosigkeit auch im zweiten

Vierteljahr 2009 st�rker aus als der R�ckgang

der Besch�ftigung. Der Kontrast tritt noch

deutlicher hervor, wenn j�ngere �nderungen

in der statistischen Definition – vor allem die

Nichtber�cksichtigung von Neuzug�ngen in

die Vermittlung durch Dritte – ausgeschaltet

werden. Die so abgegrenzte Arbeitslosigkeit

im weiteren Sinne k�nnte im Fr�hjahr wie im

Winter saisonbereinigt mit gut 150 000 noch

st�rker zugenommen haben.

Von dem Anstieg der registrierten Arbeits-

losigkeit gegen�ber dem Vorquartal entfielen

vier F�nftel auf das Versicherungssystem und

nur ein F�nftel auf die Grundsicherung. Die

Mehrzahl der neu von Arbeitslosigkeit Betrof-

fenen d�rfte Anspr�che auf Arbeitslosengeld

erworben haben, was eine sozialversiche-

rungspflichtige Besch�ftigung von 12 Mona-

ten in den vergangenen 24 Monaten voraus-

setzt. Die Zunahme der Leistungsempf�nger

im Grundsicherungssystem erkl�rt sich zum

einen durch den in der gegenw�rtigen wirt-

schaftlichen Lage erschwerten Abgang in be-

zahlte Besch�ftigung, zum anderen durch

den Zustrom von bisher Besch�ftigten ohne

hinreichend hohe Anspr�che auf Lohnersatz-

leistungen. Von den Auswirkungen der bisher

auf die Industrie konzentrierten wirtschaft-

lichen Krise sind �berwiegend M�nner be-

troffen. Diese waren allerdings auch vom

vorangegangenen Aufschwung besonders

beg�nstigt worden. Demgegen�ber hat die

Arbeitslosigkeit unter Frauen, die in weitaus

gr�ßerem Maß von den zus�tzlichen Besch�f-

tigungsm�glichkeiten in den sozialen Berufen

profitieren d�rften, bislang weitaus schw�-

cher zugenommen. Ein Teil der offenen

Stellen in diesem Bereich k�nnte sogar aus

der Stillen Reserve gef�llt worden sein, was

die angesichts des demographisch beding-

ten R�ckgangs des Arbeitsangebots �berra-

schende Diskrepanz zwischen der Entwick-

lung von Arbeitslosigkeit und Erwerbst�tig-

keit erkl�ren k�nnte. Nach Altersklassen sind

sowohl j�ngere als auch �ltere Arbeitnehmer

�berproportional von der steigenden Unter-

besch�ftigung betroffen. J�ngeren Arbeit-

nehmern d�rfte es schwerer fallen, nach Ab-

schluss der Ausbildung eine bezahlte Besch�f-

Unver�ndert
tr�be
Besch�ftigungs-
perspektiven

Steigende
Arbeitslosigkeit

Struktur der
Arbeitslosigkeit
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tigung zu finden. Dar�ber hinaus sind Perso-

nen mit relativ kurzer Betriebszugeh�rigkeit

im Fall betriebsbedingter K�ndigungen meist

im Nachteil. Bei �lteren Arbeitnehmern spielt

eine Rolle, dass die sogenannte 58er-Rege-

lung ausgelaufen ist, nach der arbeitslose

Personen im Alter von �ber 57 Jahren Lohn-

ersatzleistungen beziehen konnten, ohne zur

Arbeitssuche verpflichtet zu sein und deshalb

auch nicht als arbeitslos registriert wurden.

Im Juli ver�nderte sich die Zahl der registrier-

ten Arbeitslosen gegen�ber dem Vormonat

saisonbereinigt nur wenig. Die entsprechende

Quote verharrte bei 8,3%. Ein Jahr zuvor

hatte sie noch 7,7% betragen. Die Arbeits-

losigkeit im weiteren Sinne, die von den Um-

stellungen der Statistik unber�hrt bleibt,

k�nnte im Vormonatsvergleich um 30 000

angestiegen sein.

L�hne und Preise

Wie bereits im Vorquartal ist im Berichtszeit-

raum eine Reihe von Tarifvertr�gen vereinbart

worden, deren Abschlusss�tze meist deutlich

niedriger lagen als im Vorjahr, so in der

Druckindustrie, im Einzelhandel, im Versiche-

rungsgewerbe und in der Holz und Kunststoff

verarbeitenden Industrie. Angesichts der

schwierigen wirtschaftlichen Lage wurden bei

zumeist verl�ngerten Laufzeiten h�ufig zu-

n�chst pauschale Einmalzahlungen verein-

bart. Erst in einer zweiten Stufe sollen dauer-

hafte lineare Lohnanhebungen folgen. Dabei

waren die Gewerkschaften zu deutlichen

Abstrichen von ihren urspr�nglichen Forde-

rungen bereit. Im Gegenzug verzichteten die

Arbeitgeber auf zus�tzliche tarifliche �ff-

nungsklauseln.

In den Tarifverhandlungen des Bauhauptge-

werbes sowie des Maler- und Lackiererhand-

werks spielten H�he und Struktur der Min-

destl�hne eine besondere Rolle. Dabei war

eine Tendenz von den bisher nach Qualifika-

tionen und Regionen gestaffelten Mindest-

l�hnen hin zu einem einheitlichen Satz auf

einem erh�hten Niveau zu beobachten. Bis-

lang gibt es bereits in 11 Branchen Mindest-

lohntarifvertr�ge, von denen sechs f�r allge-

meinverbindlich erkl�rt wurden.3) Die Tarif-

parteien erwarten, dass in B�lde in f�nf

weiteren Branchen Lohnuntergrenzen f�r

Tarifverdienste

1  Ohne  Nebenvereinbarungen  und  Pau-
schalzahlungen.
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allgemeinverbindlich erkl�rt werden.4) Nach

Sch�tzungen der Gewerkschaften waren bis-

her in den von Mindestl�hnen erfassten Bran-

chen rund 2,6 Millionen Personen besch�f-

tigt, hinzu k�men dann nochmals knapp

400 000.

Im zweiten Vierteljahr 2009 sind die tarif-

lichen Arbeitsentgelte der Tarifverdienststatis-

tik der Bundesbank zufolge im Durchschnitt

mit 2,8% gegen�ber dem Vorjahr etwas

weniger stark gestiegen als in den ersten drei

Monaten des Jahres. Ohne tariflich verein-

barte Einmal- und Sonderzahlungen erh�hten

sich die Entgelte binnen Jahresfrist unver-

�ndert um 2,7%. Nach dem Tarifindex des

Statistischen Bundesamtes, der sich auf

Grundverg�tungen bezieht und die Beamten

ausklammert, war der Anstieg im April mit

2,8% im Vorjahrsvergleich �hnlich hoch.

Dem WSI zufolge errechnet sich aus den Ab-

schl�ssen des ersten Halbjahres 2009 unter

Ber�cksichtigung der im Vorjahr beschlosse-

nen Entgeltsteigerungen eine jahresdurch-

schnittliche Zunahme um 3,0%.

Auf den vorgelagerten Absatzstufen setzte

sich der Preisr�ckgang im Fr�hjahr 2009 mit

abgeschw�chtem Tempo fort. Die Einfuhr-

preise erm�ßigten sich gegen�ber den Win-

termonaten saisonbereinigt um 1,6%, die

industriellen Erzeugerpreise im Inlandsabsatz

um 2,4% und im Auslandsabsatz um 0,6%.

Binnen Jahresfrist belief sich der Preisr�ck-

gang bei Importen auf 10,1%, im Inlandsab-

satz auf 3,6% und bei Exporten auf 2,5%.

Das außenwirtschaftliche Tauschverh�ltnis,

die Terms-of-Trade, verbesserte sich gegen-

�ber dem zweiten Vierteljahr 2008 um

8,3%. Hingegen stiegen die Verbraucher-

preise saisonbereinigt betrachtet leicht an,

nachdem sie in den beiden Quartalen zuvor

zur�ckgegangen waren. Gleichwohl redu-

zierte sich der Vorjahrsabstand des Verbrau-

cherpreisindex (VPI) im Quartalsdurchschnitt

auf 0,3%. F�r das dritte Vierteljahr ist in der

Jahresbetrachtung mit einem m�ßigen R�ck-

gang der Verbraucherpreise zu rechnen.

Im Vorjahrsvergleich waren die abw�rts ge-

richteten Preiskorrekturen auf den vorgela-

gerten Absatzstufen noch sehr ausgepr�gt.

Wegen des wesentlich h�heren Anteils von

Roh�l und Mineral�lerzeugnissen fiel das

Minus bei importierter Energie mit mehr als

einem Drittel deutlich h�her aus als bei Ener-

gie aus inl�ndischer Erzeugung mit 6,2%.

Der geringere Verarbeitungsgrad von impor-

tierten Vorleistungen erkl�rt auch die hier mit

9,8% deutlich st�rkere Abnahme als bei ent-

sprechenden Waren aus inl�ndischer Produk-

tion. Zuletzt schw�chte sich der Preisr�ck-

gang bei Vorleistungen aufgrund der Ent-

wicklung auf den Rohstoffm�rkten allerdings

deutlich ab. Bei Energie kam er sogar fast

zum Erliegen.

Die abw�rtsgerichtete Preistendenz, die bei

Energie bereits im zweiten und bei anderen

Vorleistungen im dritten Vierteljahr 2008 ein-

gesetzt hatte, wird auf den vorgelagerten

Absatzstufen zunehmend auch bei Endpro-

dukten sp�rbar. Die Preise importierter Inves-

titionsg�ter gingen verst�rkt zur�ck. Bei

4 Hierbei handelt es sich um das Wach- und Sicherheits-
gewerbe, die Entsorgungswirtschaft, Großw�schereien,
Weiterbildungseinrichtungen im Bereich von SGB II und
SGB III und Bergbauspezialdienste.
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Investitionsg�tern aus inl�ndischer Produk-

tion kam der Anstieg zum Stillstand. Hinge-

gen scheint in der Gruppe der Konsumg�ter

der R�ckgang bei Nahrungsmitteln auszulau-

fen. Auch die inl�ndischen landwirtschaft-

lichen Erzeugerpreise deuten eine Stabilisie-

rung auf einem reduzierten Niveau an. Daf�r

schw�chte sich der Preisanstieg bei Ge-

brauchsg�tern auf der inl�ndischen Erzeuger-

stufe deutlich ab, und die entsprechenden

Einfuhrpreise gaben sogar nach. Die in den

letzten Jahren erheblich gestiegenen Bau-

preise reduzierten sich im Vorquartalsver-

gleich leicht, �bertrafen ihr entsprechendes

Vorjahrsniveau aber noch um 1,5%.

Trotz der insgesamt g�nstigen Rahmenbedin-

gungen haben sich die Verbraucherpreise im

Verlauf des Fr�hjahrs 2009 mit saisonberei-

nigt 0,4% recht deutlich erh�ht. Wesentlich

daf�r waren die Erholung der Roh�lpreise so-

wie eine kr�ftige Anhebung der Tabakpreise

im Juni. Gleichwohl ergab sich im Quartals-

durchschnitt im Vergleich zum Vorzeitraum

eine nur m�ßige Zunahme um 0,1%. Die

Vorjahrsrate reduzierte sich auch aufgrund

von Basiseffekten – im zweiten Vierteljahr

2008 hatten sich vor allem Energie und Nah-

rungsmittel kr�ftig verteuert – von 0,9% auf

0,3%.

Unter den Energietr�gern zogen im zweiten

Vierteljahr die Kraftstoffpreise im Vergleich

zum Vorquartal an. Hingegen �nderten sich

die Heiz�lpreise kaum. Bei Gas, das den Roh-

�lpreisen mit Verz�gerung folgt, gab es kr�f-

tige Preissenkungen. Der Preisr�ckgang bei

Nahrungsmitteln fiel nochmals etwas st�rker

aus als im ersten Vierteljahr 2009. Unter den

Einfuhr-, Erzeuger- und 
Verbraucherpreise

1 Von  der  Originalbasis  umbasiert.  — 
2 Nicht  saisonbereinigt,  vierteljährlich.  — 
3 Verbraucherpreisindex  in  nationaler  Ab-
grenzung.
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Starke Ausschläge der Milchpreise: Ursachen und Perspektiven 

Der von den Weltmärkten getriebene kräftige Anstieg der 
Agrarpreise hatte im Frühjahr 2008 auch in Deutschland 
wesentlich zu der Beschleunigung der Verbraucherpreise 
beigetragen, die schließlich zur Jahresmitte 2008 in einer 
VPI-Teuerungsrate von 3,3% gemündet war. Inzwischen 
haben sich die Angebots- und Nachfragebedingungen auf 
den Weltmärkten drastisch geändert. Zum einen reduzierte 

die globale Wirtschaftskrise die Nachfrage nach höherwer-
tigen Nahrungsmitteln. Zum anderen nahm nach dem Weg-
fall witterungsbedingter Verknappungen und in Reaktion 
auf die gestiegenen Absatzpreise das Weltmarktangebot 
zu. Die Folge waren starke Abwärtskorrekturen der Notie-
rungen auf den internationalen Agrarmärkten. So sind 
beispielsweise die Weltmarktpreise der wichtigsten interna-
tional gehandelten Milchprodukte (Magermilch- und Voll-
milchpulver sowie Butter) nach den Daten der FAO (Food 
and Agriculture Organization of the United Nations) im Mit-
tel auf den Stand vom Sommer 2006 zurückgekehrt, nach-
dem sie zwischenzeitlich innerhalb eines Jahres auf mehr 
als das Zweieinhalbfache gestiegen waren. In der Europä-
ischen Union sind die Preise für Milchlieferungen an die 
Molkereien derzeit sogar niedriger als vor dem Preisschock.4) 
Das gilt auch für die Auszahlungspreise an die deutschen 
Milchbauern. Demgegenüber übertrafen im Juli 2009 die 
Verbraucherpreise von Milchprodukten im Mittel sowohl 
in Deutschland als auch in den anderen Ländern des Euro-
Raums ihren jeweiligen Stand von Mitte 2007 noch deutlich. 
Weitere Anpassungen der Preise sind aber zu erwarten. Trotz 
der nicht so hohen Verbrauchsbedeutung von Milchpro-
dukten – in Deutschland entfallen von der dem Warenkorb 
2005 des Verbraucherpreisindex zugrunde liegenden Aus-
gabensumme 1 ½% auf diese Produktgruppe – beeinfl ussen 
Schwankungen solcher Intensität den Gesamtindex spürbar 
und nehmen in der Wahrnehmung der Konsumenten einen 
wichtigen Platz ein.

Die Verbraucherpreise hatten auf den Anstieg der Milch-
notierungen zeitlich und dem Umfang nach recht unter-
schiedlich reagiert. Vergleichsweise rasch wurde der Preis-
schock bei weniger stark verarbeiteten, „einfacheren“ 
Produkten wie Butter, Speisequark, Sahne und Trinkmilch 
weitergegeben, während die Preise von stärker verarbei-
teten und differenzierten, „komplexeren“ Produkten wie 
Joghurt und Käse mit einiger Verzögerung folgten. Hier 
fi el auch der prozentuale Aufschlag geringer aus. Beispiel-
weise erhöhten sich die Preise für Butter und Speisequark 
um knapp die Hälfte und für Trinkmilch um fast ein Drit-
tel. Demgegenüber war der Anstieg bei Hartkäse mit rund 
einem Fünftel deutlich moderater. Zudem wurde diese Preis-
spitze erst im Oktober 2008 erreicht, als die Erzeugerpreise 
von Milch schon wieder deutlich nachgegeben hatten. 
Dagegen drehte sich die Preistendenz bei Butter bereits im 
November 2007 und bei Trinkmilch im April 2008.

1 Von der Originalbasis umbasiert; saisonbereinigt. — 2 Frische Voll-
milch, H-Milch, Kondensierte Milch, Speisequark, Sahne, Butter. — 
3 Joghurt mit oder ohne Fruchtzusatz, Fertigdessert (kein Joghurt), 
Frisch-, Weich-, Hart- und Schnittkäse. — 4 Siehe dazu: Kommission 
der Europäischen Gemeinschaften, Die Lage auf dem Milchmarkt im 
Jahr 2009, Mitteilung der Kommission an den Rat, KOM(2009) 385 

endgültig. — 5 Dies kann mit Hilfe eines Fehlerkorrekturmodells nach-
gewiesen werden. Dabei werden zwei Teilstichproben unterschieden: 
Januar 1991 bis Dezember 2006 und Januar 2007 bis Mai 2009, um die 
Periode starker Preisschwankungen gesondert zu betrachten. Für den 
Zeitraum 1991 bis 2006 beträgt der Anpassungskoeffi zient des Ver-
braucherpreises 0,01 (LR-Statistik 7,6; 5%-kritischer Wert 3,8), während 

Preise von Milch und Milchprodukten in 
Deutschland
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Analog zum Anstieg hat sich der Rückgang der landwirt-
schaftlichen Erzeugerpreise vergleichsweise zügig auf die 
weniger stark verarbeiteten Milchprodukte ausgewirkt. 
Die Einzelhandelspreise von Butter reduzierten sich seit 
ihrem Höchstwert um gut 35%, die von Trinkmilch um rund 
25%. Butter ist für die Verbraucher gegenwärtig sogar 5% 
 günstiger als vor dem Preisschock, bei Milch sind es 2 ½%. 
Bei den stärker differenzierten Produkten haben die Preise 
bisher kaum nachgegeben. Anders als der Anstieg vollzog 
sich der Rückgang nicht mehr oder weniger kontinuierlich, 
sondern in größerem Maße stufenförmig, wobei die Ini-
tiative zumeist von Lebensmitteldiscountern ausging. Diese 
konzentrierten ihre Preissenkungs runden zunächst auf But-
ter und Milch. Deshalb waren die zeitlichen Verschiebungen 
zwischen Erzeuger- und Verbraucherpreisen bei den wenig 
verarbeiteten Produkten teilweise sogar geringer als in 
der Phase steigender Preise. Hingegen zeigten sich bei den 
stärker verarbeiteten Produkten nun deutlich größere Ver-
zögerungen. Erst nach der Jahresmitte 2009 fokussierten 
die Lebensmitteldiscounter ihre Preissenkungen auf Käse. 
Im Juli 2009 übertraf das gewichtete Mittel der Preise von 
Milchprodukten den Stand vor dem Preisschub noch um 
8%.

Es stellt sich daher die Frage, wie weit die Verbraucherpreise 
für Milchprodukte noch zurückgehen werden und wie 
schnell sich diese Anpassung vollziehen könnte. Im Rahmen 
einer ökonometrischen Analyse kann gezeigt werden, dass 
zwischen Erzeuger- und Verbraucherpreisen dieses Güterseg-
ments eine langfristige Gleichgewichtsbeziehung besteht. 
Abweichungen von diesem gleichgewichtigen Zusammen-
hang werden durch Änderungen der Verbraucherpreise aus-
geglichen, während die Erzeugerpreise nicht zur Anpassung 
beitragen.5) Ein Vergleich des aus dem Schätzmodell abge-
leiteten Verlaufs mit der tatsächlichen Entwicklung kann die 
Vermutung, dass die Verbraucherpreise gegenwärtig von 
ihrem üblichen Reak tionspfad abweichen, nicht bestätigen. 
Da jedoch die Anpassung hin zum geschätzten gleichge-
wichtigen Zusammenhang noch nicht abgeschlossen ist, sind 
weitere Preiskorrekturen wahrscheinlich. Wenn die land-
wirtschaftlichen Erzeugerpreise noch längere Zeit auf dem 
derzeitigen Niveau verharren, ist nach den Modellergebnis-
sen innerhalb der nächsten 12 Monate mit einem weiteren 
Rückgang der Verbraucherpreise von Milchprodukten um 
rund 7% zu rechnen, und zwar insbesondere bei den stärker 
verarbeiteten Produkten. Umgekehrt würde eine Erholung 

der Milcherzeugerpreise die Verbraucherpreise „einfacher“ 
Milchprodukte wieder ansteigen lassen.

Im europäischen Vergleich sind die Verbraucherpreise von 
Molkereiprodukten und Fetten (hier einschl. von Eiern und 
pfl anzlichen Fetten und Ölen 6) ) in Deutschland dem Harmo-
nisierten Verbraucherpreisindex zufolge sowohl besonders 
schnell als auch außergewöhnlich stark gestiegen. Dafür 
erfolgte aber auch die Anpassung nach unten schneller 
und in größerem Ausmaß. Während in Deutschland die 
Preise bereits seit April 2008 wieder zurückgehen, wurde 
der Höchststand in den anderen Ländern des Euro-Gebiets 
erst im September 2008 erreicht. Auch war die Stärke der 
Abwärtskorrektur mit gut 10% mehr als dreimal so hoch 
wie in den EWU-Partnerländern. Die größere Volatilität 
der deutschen Verbraucherpreise dürfte auch mit der wett-
bewerbsintensiven Einzelhandelsstruktur in Deutschland 
zusammenhängen, die in einem hohen Ausmaß durch Dis-
counter mit einer niedrigen Bruttomarge gekennzeichnet 
ist, sodass die Weitergabe von Erzeugerpreisschwankungen 
vergleichsweise direkt erfolgt. Dafür spricht, dass laut einer 
Untersuchung des Statistischen Amtes der Europäischen 
Gemeinschaften im Jahr 2006 das Niveau der Verbraucher-
preise für die hier untersuchte Produktkategorie in Deutsch-
land deutlich niedriger waren als in anderen Ländern des 
Euro-Gebiets.7) Im Juli lagen die Preise der hier betrachteten 
Produktgruppe sowohl in Deutschland als auch in den ande-
ren Euro-Ländern noch um 8 ½% über dem Stand vor dem 
Preisschock.

der des Erzeugerpreises nicht signifi kant ist. Im Zeitraum 2007 bis Mai 
2009 wird der Koeffi zient für die Anpassung des Verbraucherpreises 
auf 0,08 (LR-Statistik 5,0) geschätzt, wobei der des Erzeugerpreises 
wieder statistisch nicht signifi kant ist. — 6 Für den Harmonisierten 
Verbraucherpreisindex werden nur vergleichsweise hoch aggregierte 

Daten (COICOP 4-Steller) zur Verfügung gestellt. — 7 Vgl.: E. Borchert 
und S. Reinecke, Essen, Trinken, Rauchen – Vergleich des Preisniveaus 
in 37 europäischen Ländern für das Jahr 2006, Eurostat, Statistik kurz 
gefasst 90/2007.

Verbraucherpreise für Milchprodukte und 
Eier sowie Speisefette und -öle 
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saisonabh�ngigen Nahrungsmitteln verbilligte

sich insbesondere Gem�se deutlich. Aber auch

bei Milchprodukten wurden die Preise noch-

mals herabgesetzt (zur Preisentwicklung bei

Milchprodukten siehe auch die Erl�uterungen

auf S. 62f.). Bei gewerblichen Waren (ohne

Energie) verst�rkte sich die Teuerung hingegen

– auch ohne Tabakwaren gerechnet – sogar

etwas. Die Preise von Dienstleistungen sowie

die Wohnungsmieten setzten ihren verhalte-

nen Anstieg fort.

Im Juli reduzierten sich die Verbraucherpreise

saisonbereinigt um 0,4%, und die Vorjahrs-

rate des VPI fiel mit – 0,5% erstmals seit

22 Jahren negativ aus. Der Harmonisierte

Verbraucherpreisindex lag sogar 0,7% unter

seinem Vorjahrsstand. Wesentlich daf�r war,

dass die starken Preissteigerungen bei Energie

und Nahrungsmitteln im zweiten Halbjahr

2007 und im ersten Halbjahr 2008, welche

die VPI-Jahresrate zur Jahresmitte 2008 bis

auf 3,3% hochgetrieben hatten, sp�ter teil-

weise zur�ckgenommen wurden. Auch der

deutliche R�ckgang im Vormonatsvergleich

ist zu einem großen Teil den volatileren Kom-

ponenten zuzurechnen, die sich im Juni ver-

teuert hatten. Bei den Preisen von anderen

Waren und Dienstleistungen sowie bei den

Wohnungsmieten verlief die Entwicklung

sehr viel stetiger, sodass sich die Jahresrate

ohne Energie und Nahrungsmittel in den letz-

ten Monaten ohne klaren Trend zwischen

1,2% und 1,6% bewegte. In den n�chsten

Monaten ist bei einer insgesamt g�nstigen

Preistendenz zun�chst mit einer Verringerung

des negativen Vorjahrsabstands und sp�ter

im Jahr mit einer R�ckkehr zu moderat posi-

tiven Raten zu rechnen.

Auftragslage und Perspektiven

F�r die deutsche Wirtschaft besteht die Aus-

sicht, dass sich die Gesamtlage angesichts

sp�rbarer, wenn auch noch nicht in der Breite

angelegter Impulse vom Außenhandel sowie

der weiterhin von Sonderfaktoren beg�nstig-

ten Baut�tigkeit und der privaten Konsum-

aktivit�ten zunehmend stabilisiert. Den Fr�h-

indikatoren zufolge ist im dritten Quartal

2009 sogar eine merkliche Belebung der

gesamtwirtschaftlichen Erzeugung von sehr

niedrigem Niveau aus m�glich, zumal sich die

anziehende Nachfrage vor dem Hintergrund

ger�umter L�ger recht schnell in Produktion

umsetzen d�rfte. Die konjunkturelle Wende

ist damit aber noch nicht gesichert. Im In-

und Ausland entfalten derzeit vor allem die

massiven geld- und fiskalpolitischen Impulse

ihre expansive Wirkung. Ein endogen getra-

gener Erholungsprozess ist angesichts des

Spezialisierungsmusters der deutschen Wirt-

schaft allerdings vorwiegend auf stetige und

breit gestreute Impulse von der Exportseite

angewiesen. Dies gilt umso mehr, als die

gewerbliche Investitionsneigung voraussicht-

lich noch l�ngere Zeit schwach bleiben wird

und die Verbrauchskonjunktur im weiteren

Jahresverlauf an Widerstandskraft einb�ßen

k�nnte.

Die im konjunkturellen Vergleich recht g�ns-

tige Konsumentenstimmung, die sich den

j�ngsten Erhebungen der GfK im Juni zufolge

in allen Komponenten nochmals aufgehellt

hat, erscheint vor dem Hintergrund, dass sich

die Arbeitsmarktlage weiter eintr�ben d�rfte,

eher als Momentaufnahme. Die Einkommens-

entlastungen durch Steuererm�ßigungen und

Vor�bergehend
negative
VPI-Raten

Konjunktur in
Stabilisierungs-
phase

Verbraucher-
stimmung nach
wie vor relativ
g�nstig
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Transferleistungen werden in der zweiten

Jahresh�lfte 2009 nicht mehr so hoch sein

wie noch im ersten Halbjahr, auch wenn die

zum 1. Juli erfolgte Rentenerh�hung, die

niedrigeren Krankenkassenbeitr�ge und die

Erh�hung der Regels�tze f�r Hartz IV-Emp-

f�nger die Haushalte mit tendenziell h�herer

Konsumneigung �berdurchschnittlich beg�ns-

tigen. Die Bereitschaft, gr�ßere Anschaffun-

gen zu t�tigen, hat sich von einem ohnehin

schon recht hohen Niveau aus zwar nochmals

verbessert; sie k�nnte aber bereits gegen Jah-

resende merklich fallen, wenn mit dem Aus-

sch�pfen auch der zus�tzlich bereitgestellten

Mittel f�r die Abwrackpr�mie die Nachfrage

nach Neuwagen einen R�ckschlag erf�hrt.

Die Bauinvestitionen werden von den fiskalpo-

litischen Stimuli nach der Jahresmitte verst�rkt

profitieren. Die Umsetzung �ffentlicher Infra-

strukturprojekte nimmt in der Regel einige

Zeit in Anspruch, sodass viele Maßnahmen in

den Fr�hjahrsmonaten erst angelaufen sind.

Im Durchschnitt der Monate April und Mai

– aktuellere Daten sind derzeit nicht verf�g-

bar – �bertrafen die �ffentlichen Bauauftr�ge

den Stand vom vierten Quartal 2008 saison-

bereinigt immerhin um 16 1�2 %. W�hrend

Bund, L�nder und Gemeinden zun�chst �ber-

wiegend Tiefbaumaßnahmen projektiert hat-

ten, kam zuletzt auch der �ffentliche Hoch-

bau in Schwung. �berdies ist zu erwarten,

dass die Bauunternehmen die Sommer- und

Herbstmonate nutzen werden, um den star-

ken Zuwachs genehmigter Wohnungsneu-

bauten abzuarbeiten. Im Mai gingen auch

wieder mehr Auftr�ge von gewerblicher Seite

ein.

Nachfrage nach 
Industriegütern und 
Bauleistungen
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Die Bestellungen der Unternehmen von Fahr-

zeugen, Maschinen und anderen Ausr�stun-

gen werden in der Grundtendenz r�ckl�ufig

bleiben. L�sst man den Bereich „Herstellung

von Kraftwagen und Kraftwagenteilen“, der

momentan durch die kr�ftige nicht gewerb-

liche Nachfrage verzerrt ist, unber�cksichtigt,

so sind die inl�ndischen Nachfragen nach In-

vestitionsg�terbestellungen im zweiten Quar-

tal saisonbereinigt noch um 4 1�2 % gegen�ber

dem Vorquartal gesunken, nach bereits sehr

kr�ftigen R�ckg�ngen von 22 1�2 % im Winter

2009 beziehungsweise 13 1�2 % im Herbst

2008.

Die zyklisch bedingte Investitionszur�ckhal-

tung ist zu einem Großteil auf die gegen-

w�rtig stark unterausgelasteten Kapazit�ten

zur�ckzuf�hren. Dies verringert die Nach-

frage nach Außenfinanzierungsmitteln. Hinzu

kommt, dass die konjunkturelle Sensitivit�t

der Sachverm�gensbildung in Schw�chepha-

sen in der Regel ausgepr�gter ist als die damit

korrespondierende zyklische Reagibilit�t der

Unternehmensertr�ge. Aufgrund des Zusam-

menwirkens dieser beiden Reaktionsmuster

verbesserte sich der Finanzierungssaldo nicht-

finanzieller Kapitalgesellschaften – jeweils in

Relation zur Wertsch�pfung – im Verlauf der

beiden letzten konjunkturellen Schw�che-

phasen 1992/93 und von 2001 bis 2003

gegen�ber dem Stand zum Ende des ent-

sprechend vorausgegangenen Aufschwungs

merklich. Ein analoges Reaktionsmuster ist

– wenn auch m�glicherweise in abgeschw�ch-

ter Form – f�r den aktuellen Zyklus durchaus

plausibel.

Von Bedeutung ist in diesem Zusammenhang

auch, dass die thesaurierten Gewinne und die

per saldo empfangenen Verm�gens�bertra-

gungen der nichtfinanziellen Kapitalgesell-

schaften die Ausgaben f�r zus�tzliche Sach-

investitionen selbst in der Aufschwungperiode

der Jahre 2006 bis 2008 �bertrafen. Dies

weist in Kombination mit einem sp�ter ein-

setzenden Akzeleratormechanismus auf eine

strukturell verbesserte Ertragskraft und damit

einhergehend auf einen per saldo geringeren

Die Konjunkturreagibilität 
der Finanzierungslücke
nichtfinanzieller 
Kapitalgesellschaften *)

* Sondereffekte im Zusammenhang mit der 
Übernahme  der  Treuhandschulden  durch 
den  Bund  im  ersten  und  dritten  Quartal 
1995  und  der  Versteigerung  der  UMTS-
Lizenzen im dritten Quartal  2000 sind her-
ausgerechnet. —  1 Einschl.  des  Nettozu-
gangs  an  nichtproduzierten  Vermögensgü-
tern. — 2 Einschl. Saldo der Vermögensüber-
tragungen.
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Außenfinanzierungsbedarf hin. Außerdem

haben die Unternehmen seit dem Ende der

neunziger Jahre ihre finanzielle Bestands-

festigkeit deutlich ausgebaut und erhebliche

R�cklagen gebildet. Folgt man den Ergebnis-

sen aus der Unternehmensbilanzstatistik der

Bundesbank, konnten sie zwischen 1998 und

2007 die Eigenkapitalquote und Umsatzren-

dite sp�rbar steigern und ihre Zinslast senken.

F�r die Widerstandsf�higkeit gegen�ber

Krisensituationen spielt ebenfalls eine Rolle,

dass sich eigenkapitalschwache Unterneh-

men in den zur�ckliegenden guten Konjunk-

turjahren nicht nur absolut gesehen g�nstiger

positionierten, sondern auch die R�ckst�nde

zu den besser gestellten Unternehmen verrin-

gerten. Diese Tendenz ist auch in der Breite

erkennbar. So haben gerade die kleineren

und mittleren Betriebe in den Jahren 2005 bis

2007 ihre Eigenmittel kr�ftig aufgestockt.

Der Anteil an der Bilanzsumme erh�hte sich

von 14 3�4 % auf 18 1�2 %. Wichtig ist im aktu-

ellen Zusammenhang zudem, dass mit dem

Baugewerbe und dem Einzelhandel die Sek-

toren, die in Rezessionen typischerweise eine

Vielzahl insolvenzgef�hrdeter Unternehmen

aufweisen, von den konjunkturellen Impulsen

der Finanzpolitik am st�rksten profitieren.

In der Industrie scheint die Hauptwirkung des

massiven Nachfrageschocks, der aus der

internationalen Finanz- und Wirtschaftskrise

resultierte, �berstanden zu sein. Gegen�ber

dem Tiefstand vom ersten Quartal 2009 hat

die deutsche Industrie deutlich mehr Auftr�ge

erhalten, und zwar saisonbereinigt um 6,1%

gegen�ber der Vorperiode. W�hrend der Zu-

wachs bei den Inlandsbestellungen mit 3,1%

unterdurchschnittlich ausfiel, stieg das Order-

volumen aus dem Euro-Raum um 6,6%, und

aus dem Nicht-EWU-Bereich gingen sogar

10,6% mehr Bestellungen ein. Dies wird ab

dem Sommer das f�r deutsche Industrie-

unternehmen sehr wichtige Exportgesch�ft

beleben. Dazu passt, dass sich das ifo Ge-

sch�ftsklima f�r das Verarbeitende Gewerbe

weiter aufgehellt hat. Dabei wurden aber

nicht nur – wie bereits seit L�ngerem – die

Gesch�fts- und Exporterwartungen besser

eingestuft, sondern auch die aktuelle Lage

weniger pessimistisch beurteilt. Mit der Auf-

hellung der Auslandsnachfrage ist eine wich-

tige Voraussetzung daf�r gegeben, dass die

Unternehmen weiter an Zuversicht gewin-

nen. Best�tigt sich dieses Bild und richten die

Unternehmen ihre Personaldispositionen und

Investitionsplanungen an dieser Perspektive

aus, h�tten die geld- und fiskalpolitischen

Stimuli gerade zur rechten Zeit ihre stabilisie-

renden Wirkungen entfaltet, und die massive

Ausweitung der Kurzarbeit k�nnte ihre

Br�ckenfunktion f�r den Arbeitsmarkt erf�l-

len.

Weitere
Belebung der
Exportnach-
frage zentrale
Voraussetzung
f�r nachhaltige
Erholung




