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Konjunktur
in Deutschland

Gesamtwirtschaftliche Lage

Die konjunkturelle Aufw�rtsbewegung ist in

den Herbstmonaten 2009 ins Stocken gera-

ten, wozu tempor�re Faktoren beigetragen

haben. Vor allem das Auslaufen der Umwelt-

pr�mie wirkte sich in erheblichem Maß auf

die gesamtwirtschaftliche Entwicklung aus.

Hinzu kamen gegen Jahresende ung�nstige

Witterungsbedingungen sowie verl�ngerte

Betriebsferien in Teilen der Industrie. Von der

Binnenwirtschaft gingen d�mpfende Ein-

fl�sse aus, w�hrend das Auslandsgesch�ft er-

neut schwungvoll zulegte. Der Schnellmel-

dung des Statistischen Bundesamtes zufolge

stagnierte das reale Bruttoinlandsprodukt im

Berichtszeitraum saison- und kalenderberei-

nigt gegen�ber dem Vorquartal, nachdem es

im dritten Jahresviertel noch um 0,7% gestie-

gen war. Die Auslastung der gesamtwirt-

schaftlichen Kapazit�ten ist nach wie vor ge-

ring, und die Wirtschaftsleistung unterschritt

im Jahresschlussquartal 2009 ihren zyklischen

H�chststand im ersten Vierteljahr 2008 sai-

son- und kalenderbereinigt mit 5,6% noch

recht deutlich. Die Tatsache, dass die Export-

konjunktur als wichtige St�tze der deutschen

Wirtschaft weiterhin lebhaft expandiert,

spricht aber daf�r, dass die konjunkturelle

Erholungstendenz im Kern intakt ist.

Die gesamtwirtschaftliche Produktion erhielt

im Berichtsquartal – wie schon im Sommer –

einen kr�ftigen Schub von der ausl�ndischen

Nachfrage nach deutschen Erzeugnissen. So

stiegen die nominalen Warenausfuhren sai-

sonbereinigt um 5,1% gegen�ber der Vor-

periode, in welcher bereits ein Zuwachs von

5,4% verzeichnet worden war. Nach der ful-
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minanten Belebung zwischen Mai und Sep-

tember kam es zuletzt zu einer Beruhigung

bei den Exporten in die Europ�ische Union.

Im Durchschnitt der Monate Oktober und

November – aktuellere Angaben liegen in

regionaler Aufteilung derzeit nicht vor – lag

der Wert der Waren, die in andere EU-Staaten

geliefert wurden, gut 3% unter dem Vor-

quartalsniveau; gegen�ber dem zyklischen

Tiefstand vom Fr�hjahr 2009 betrug das Plus

aber immer noch 4 1�4 %.

Bemerkenswert ist, dass das unstete Verlaufs-

profil nicht nur das Exportgesch�ft mit den

EWU-Partnerl�ndern betraf, sondern auch

bei den Ausfuhren in die EU-Mitgliedstaaten,

die nicht dem Euro-Raum angeh�ren, festge-

stellt werden konnte. Augenscheinlich bilde-

ten im Sommer die sehr expansiven Effekte

vom Lagerzyklus mit den Wirkungen der fis-

kalpolitischen Stabilisierungsmaßnahmen in

zahlreichen L�ndern einen starken konjunk-

turellen Impuls, der �ber den engen Produk-

tionsverbund in der gesamten Europ�ischen

Union wirksam wurde und so der deutschen

Exportt�tigkeit in diesen Raum vor�ber-

gehend großen Auftrieb verlieh. Demgegen-

�ber waren die Ausfuhren nach China und

Japan gegen Jahresende weiter aufw�rts-

gerichtet, allerdings weniger schwungvoll als

zuvor. Als Aktivposten ist insbesondere zu

verbuchen, dass das Gesch�ft mit den s�d-

ostasiatischen Schwellenl�ndern weiterhin

betr�chtlich florierte und es im Außenhandel

mit den USA und den OPEC-Staaten zuletzt

zu einem pr�gnanten Umschwung kam.

Die Einfuhren von Waren und Dienstleistungen

sind im Berichtszeitraum saisonbereinigt sp�r-

bar reduziert worden, nachdem sie im dritten

Quartal 2009 sogar st�rker als die Ausfuhren

zugenommen hatten. Im Vergleich zum Som-

mer, als die Unternehmen in großem Maße

Rohstoffe und Vorleistungen importiert hat-

ten, ist nunmehr eine gewisse Normalisierung

eingetreten. Dar�ber hinaus wurde im Som-

mer 2009 in erheblichem Umfang Energie

nach Deutschland geliefert. Da die privaten

Heiz�lk�ufe damals jedoch recht gering ausge-

fallen waren, bestand im Berichtsquartal ein

deutlich geringerer Importbedarf. �berdies hat

als Konsequenz der schw�cheren binnenwirt-

schaftlichen Nachfrage die Einfuhr von Investi-

tions- und Konsumg�tern sp�rbar nachgege-

ben. Insbesondere wirkt die Abwrackpr�mie in

der Verlaufsbetrachtung inzwischen d�mp-

fend. Vor dem Hintergrund der anhaltenden

Exportbelebung und der zuletzt abgeschw�ch-

Gesamtwirtschaftliche 
Produktion

1 Preisbereinigt.

Deutsche Bundesbank

2004 2005 2006 2007 2008 2009

100

102

104

106

108

110

112

– 8

– 6

– 4

– 2

0

+ 2

+ 4

2000 = 100, saisonbereinigt

log. Maßstab

Bruttoinlandsprodukt 1)

Veränderung gegenüber 
Vorjahr

%

lin. Maßstab

Einfuhren
deutlich
reduziert



DEUTSCHE
BUNDESBANK
E U R O S Y S T E M

Monatsbericht
Februar 2010

52

ten Importt�tigkeit ergibt sich in der Gesamt-

schau, dass der Außenhandel im vierten Quar-

tal 2009 rechnerisch einen beachtlichen posi-

tiven Beitrag zur gesamtwirtschaftlichen Ent-

wicklung geleistet hat.

Die Bereitschaft der Unternehmen, in Maschi-

nen, Ausr�stungen und Gewerbebauten zu

investieren, d�rfte zum Jahresende verhalten

gewesen sein. Den verf�gbaren Indikatoren

zufolge wurde das Investitionsvolumen vom

Sommer wohl nicht erreicht. Angesichts der

nach wie vor erheblichen Unterauslastung

der Produktionskapazit�ten ist es jedoch aus

zyklischer Sicht durchaus bemerkenswert,

dass sich die weitere Abschw�chung nach

der markanten Korrektur zum Jahresbeginn

2009 in engen Grenzen hielt. Dies gilt insbe-

sondere f�r die Neubeschaffungen beweg-

licher Anlageg�ter und kann zudem als Indiz

daf�r herangezogen werden, dass die den

Unternehmen zur Verf�gung stehenden Mit-

tel bislang ausreichend waren, die geplanten

Sachinvestitionen zu t�tigen.

Die Baumaßnahmen der �ffentlichen Hand

k�nnten im Berichtszeitraum saisonbereinigt

geringer ausgefallen sein als in der Vorperi-

ode. Daf�r spricht, dass seit der Jahresmitte

2009 die Vergabe neuer Auftr�ge im Bereich

der staatlichen Infrastruktur trotz der in den

Konjunkturprogrammen der Bundesregierung

zus�tzlich bereitgestellten Mittel ins Stocken

geraten ist. Von der Zur�ckhaltung war in

erster Linie der Straßenbau betroffen. Der �f-

fentliche Hochbau d�rfte im zweiten Halbjahr

2009 tendenziell zugelegt haben. Auch der

private Wohnungsbau ist im Herbst des ver-

gangenen Jahres vermutlich weiter leicht ge-

Außenhandel nach Regionen und
Warengruppen

Ver�nderung in %

3. Quartal 2009
Durchschnitt
Okt./Nov. 2009

gegen�ber

2. Quartal 2009
3. Quartal
2009

saisonbereinigt

Position
Aus-
fuhr

Ein-
fuhr

Aus-
fuhr

Ein-
fuhr

Insgesamt 5,4 5,4 3,9 – 2,2

L�nder bzw. L�nder-
gruppen

EWU-L�nder 6,6 2,0 – 2,5 – 3,6
�brige EU-L�nder 9,6 4,8 – 4,4 – 2,2
darunter:

Neue Mitglieds-
l�nder 1) 6,9 2,5 – 2,2 – 0,3

Vereinigte Staaten von
Amerika – 13,4 – 4,0 19,5 5,3
Russische F�deration 2,6 21,3 9,2 9,2
Japan 5,0 6,4 1,6 1,8
S�dostasiatische
L�nder 2) 9,7 16,1 10,3 – 11,8
China 7,6 7,7 5,4 – 4,2
OPEC-L�nder – 13,1 6,8 9,9 – 7,6

Warengruppen

Hauptgruppen
Vorleistungsg�ter 7,4 8,0 2,9 5,0
Investitionsg�ter 3,5 0,8 5,0 – 3,6
Konsumg�ter 2,6 4,5 – 0,4 – 6,0
Energie 8,7 11,3 0,0 – 6,3

Ausgew�hlte Gruppen
Chemische und pharma-
zeutische Erzeugnisse 3,3 6,7 2,2 0,6
Maschinen 0,0 2,1 2,8 – 0,9
Kraftwagen und Kraft-
wagenteile 10,9 0,6 14,7 – 2,9
DV-Ger�te, elektroni-
sche und optische
Erzeugnisse sowie elek-
trische Ausr�stungen 7,4 5,8 3,7 5,4
Metalle und Metall-
erzeugnisse 6,5 7,4 4,3 4,5

1 Ohne Malta, Slowakei, Slowenien und Zypern, die inzwi-
schen zum Euro-Raum z�hlen. — 2 Brunei Darussalam,
Hongkong, Indonesien, Malaysia, Philippinen, Singapur,
S�dkorea, Taiwan, Thailand.
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wachsen. Dazu passt, dass der Umfang der

von den Beh�rden genehmigten Neubauvor-

haben seit dem Tief im vorigen Winter deut-

lich gestiegen ist.

Der private Konsum hat im vierten Quartal

2009 erneut einen empfindlichen D�mpfer er-

halten, nachdem er im Sommer saison- und

kalenderbereinigt um 0,9% zur�ckgenommen

worden war. Wie bereits in der Vorperiode wa-

ren hierf�r die Pkw-K�ufe verantwortlich, da

die Auslieferungen wegen der nachlassenden

Wirkung der Umweltpr�mie zwar immer noch

erh�ht waren, aber an das außergew�hnliche

Niveau vom letzten Fr�hsommer bei Weitem

nicht mehr heranreichten. Demgegen�ber hiel-

ten die Einzelhandelsums�tze saisonbereinigt

das Vorquartalsniveau. Die Verbrauchskonjunk-

tur zeigt sich damit in der Grundtendenz wei-

terhin recht robust, auch wenn die Belebung in

der ersten Jahresh�lfte 2009 im Wesentlichen

aus dem selektiven Kaufanreiz f�r Neuwagen

durch die Gew�hrung der staatlichen Umwelt-

pr�mie resultierte und somit nur von kurzer

Dauer war. Dabei half, dass die Haushalte zeit-

weise ihre Spart�tigkeit reduzierten und nur in

begrenztem Ausmaß die Aufwendungen f�r

andere Konsumg�ter einschr�nkten. Gemes-

sen an den Einzelhandelsums�tzen im Nicht-

Lebensmittelsortiment sind die Ausgaben f�r

elektrische Haushaltsger�te sowie f�r Ger�te

der Informations- und Kommunikationstech-

nologie nach Einf�hrung der Abwrackpr�mie

substantiell reduziert worden, ehe sie sich im

Verlauf der zweiten Jahresh�lfte wieder erhol-

ten. Der Verkauf von M�beln wurde hingegen

ebenso wie das Gesch�ft des Einzelhandels mit

Textilien, Bekleidung und Schuhen nicht sicht-

bar von Verdr�ngungseffekten beeintr�chtigt.

Sektorale Tendenzen

Die Industrie arbeitet sich weiter aus dem

Tief heraus, in das sie infolge der schweren

Rezession vom Winterhalbjahr 2008/2009

geraten war. Im vierten Quartal 2009 fiel der

Zuwachs der Erzeugung mit saisonbereinigt

1,0% allerdings deutlich schw�cher aus als

in der Vorperiode (+ 3,6%). Der Tempover-

lust betraf beide zyklisch reagiblen industriel-

Umsätze im Einzel- und 
Kfz-Handel

1 Nach dem Sortimentsschwerpunkt der Un-
ternehmen;  einschl.  Versand-  und Internet-
handel. — o Erhöhung des Mehrwertsteuer-
regelsatzes.
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len Hauptgruppen. W�hrend die Produk-

tion von Vorleistungsg�tern mit 2,0% im

Herbst 2009 aber immer noch erkennbar

expandierte, stagnierte die Herstellung von

Investitionserzeugnissen. Im Gegensatz zur

Elektroindustrie kam der Erholungsprozess im

Maschinenbau selbst bis zum Jahresende

nicht voran. In diesem Sektor d�rften ebenso

wie in der Kfz-Herstellung verl�ngerte Be-

triebsferien um die Weihnachtsfeiertage das

Produktionsergebnis beeinflusst haben. Der

Ausstoß von Konsumg�tern nahm im vierten

Quartal 2009 saisonbereinigt um 1,3% zu,

nach einem nur geringf�gigen Anstieg im

Dreimonatsabschnitt zuvor. Im Berichtszeit-

raum unterschritt die Industrieproduktion den

bereits gedr�ckten Vorjahrsstand kalenderbe-

reinigt um gut ein Zehntel und ihren letzten

zyklischen H�chststand im ersten Vierteljahr

2008 um fast ein F�nftel.

Die konjunkturelle Belebung zeigt sich in der

steigenden Auslastung der Kapazit�ten des

Verarbeitenden Gewerbes. Den Erhebungen

des ifo Instituts zufolge �bertraf sie im Januar

2010 mit 75 1�4 % der betriebs�blichen Voll-

auslastung den historischen Tiefstand vom

April des vorigen Jahres bereits um gut vier

Prozentpunkte. Der Abstand zur Normalaus-

lastung wurde damit aber erst zu einem

Drittel ausgeglichen. Die Vorleistungsg�ter-

produzenten meldeten in saisonbereinigter

Betrachtung zu Jahresbeginn zwar nur einen

geringf�gig h�heren Nutzungsgrad als die

Hersteller von Investitionsg�tern. Da die Pro-

duktionskapazit�ten in diesem Sektor aber im

l�ngerfristigen Mittel besser ausgelastet sind

als in der Grundstoffindustrie, ist der Schluss

gerechtfertigt, dass der Erholungsprozess im

Vorleistungsg�terbereich schon weiter voran-

geschritten ist.

Die Produktion des Bauhauptgewerbes wurde

im letzten Jahresviertel 2009 saisonbereinigt

um 1,8% zur�ckgenommen, nachdem be-

reits im Sommer das Vorquartalsergebnis

nicht ganz gehalten werden konnte. Zum ins-

gesamt schwachen Ergebnis im Berichtszeit-

raum hat beigetragen, dass die Bauleistung

schon im Dezember unter witterungsbeding-

ten Beeintr�chtigungen zu leiden hatte. Die

d�mpfenden Einfl�sse gingen zum gr�ßeren

Teil vom Tiefbau aus. Dies d�rfte damit zu-

sammenh�ngen, dass die Auftragsvergabe

der �ffentlichen Hand nach dem schwungvol-

len Jahresauftakt 2009 ins Stocken geraten

war. Der Energiesektor gab das starke Plus in

Kapazitätsauslastung im 
Verarbeitenden Gewerbe

Quelle: ifo Institut.
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der Erzeugung aus den Sommermonaten bis

zum Jahresende etwa zu zwei Dritteln wieder

ab.

Die schon im Sommer angelegten divergie-

renden Tendenzen in der Gesch�ftsaktivit�t

der einzelnen Handelssparten haben auch die

weitere Entwicklung bis zum Jahresende

2009 gepr�gt. So konnte der Großhandel in

realer Rechnung saisonbereinigt einen weite-

ren Umsatzzuwachs verbuchen, wenngleich

er geringer ausfiel als im Dreimonatsabschnitt

zuvor. Die Verk�ufe des Einzelhandels ten-

dierten etwas besser, aber die Gesch�fte

des Kfz-Handels gaben beschleunigt nach.

Das Gastgewerbe schloss nach einer g�ns-

tigen Entwicklung im Sommerhalbjahr im

letzten Vierteljahr 2009 wohl merklich

schlechter ab. Folgt man den Ergebnissen der

Mautstatistik, verlief das Inlandsgesch�ft der

deutschen Transport- und Logistikunterneh-

men nach der Belebung im zweiten und

dritten Quartal 2009 gegen Jahresende sp�r-

bar ung�nstiger. Dies d�rfte von ihrem Aus-

landsgesch�ft angesichts der zuletzt flache-

ren Dynamik bei den grenz�berschreitenden

Warentransaktionen nicht ganz kompensiert

worden sein. Die Aktivit�ten des sonstigen

unternehmensnahen Dienstleistungsbereichs

d�rften sich den verf�gbaren Indikatoren zu-

folge weiter etwas belebt haben.

Besch�ftigung und Arbeitslosigkeit

Die bereits in den Vorquartalen angelegten

Grundtendenzen am Arbeitsmarkt haben sich

im Schlussvierteljahr 2009 im Großen und

Ganzen fortgesetzt. So ist die Zahl der Er-

werbst�tigen in Deutschland trotz der anhal-

tend hohen Unterauslastung der gesamtwirt-

schaftlichen Produktionskapazit�ten im Ver-

gleich zum Vorquartal saisonbereinigt nur

wenig zur�ckgegangen. Die sozialversiche-

rungspflichtige Besch�ftigung im Verarbei-

tenden Gewerbe reduzierte sich zwar weiter,

in den Bereichen Gesundheits- und Sozial-

wesen sowie Erziehung und Unterricht gab es

jedoch erneut deutliche Personalaufstockun-

Produktion in der Industrie 
und im Bauhauptgewerbe
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gen. �berdies hat die Zahl von Personen, die

im Haupt- oder Nebenerwerb einer gering-

f�gigen Erwerbst�tigkeit nachgehen, weiter

zugenommen.

Im Einklang mit der Besch�ftigungsentwick-

lung hielt sich der Anstieg der Arbeitslosigkeit

in den Herbstmonaten in sehr engen Gren-

zen. Die Zahl der registrierten Arbeitslosen

ging im Vorquartalsvergleich saisonbereinigt

sogar leicht zur�ck. Lediglich die Arbeitslosig-

keit im weiteren Sinne, die beispielsweise

auch solche Personen umfasst, mit deren Ver-

mittlung Dritte beauftragt werden, nahm ge-

ringf�gig zu. Im Vorjahrsvergleich erh�hte

sich die registrierte Arbeitslosigkeit um

211 000 auf saisonbereinigt 3,42 Millionen;

nach der erweiterten Definition ergab sich ein

Zuwachs um 437 000. Die offizielle Arbeits-

losenquote nahm binnen Jahresfrist von sai-

sonbereinigt 7,6% auf 8,1% zu. Im Januar

2010 stieg die Arbeitslosigkeit im Vormonats-

vergleich um 6 000 auf 3,43 Millionen, die

entsprechende Quote erh�hte sich auf 8,2%.

Die Reaktion des Arbeitsmarktes auf den Pro-

duktionseinbruch im Winterhalbjahr 2008/

2009 unterscheidet sich in drei wesentlichen

Aspekten von fr�heren konjunkturellen

Schw�chephasen. Erstens ist die Besch�fti-

gung im von zyklischen Schwankungen ten-

denziell stark betroffenen Verarbeitenden

Gewerbe weit weniger eingeschr�nkt wor-

den als der Produktionsverlust h�tte vermu-

ten lassen. Ausgehend vom Personalbestand

im ersten Quartal 2008 gingen dort bis zum

dritten Vierteljahr 2009 – dar�ber hinausrei-

chende konsistente Angaben aus den Volks-

wirtschaftlichen Gesamtrechnungen liegen

noch nicht vor – saisonbereinigt lediglich

239 000 Arbeitspl�tze verloren. Das ent-

spricht einem Minus von 3,1%, w�hrend

der R�ckstand der industriellen Erzeugung

gegen�ber der Vergleichsperiode saison- und

kalenderbereinigt rund ein F�nftel betr�gt.1)

Die Besch�ftigungseffekte sind auch dann

noch als �ußerst verhalten anzusehen, wenn

die Arbeitsplatzverluste bei Zeitarbeitsunter-

nehmen von rund 160 000 unter der An-

nahme in die Rechnung einbezogen werden,

dass die statistisch dem Dienstleistungsbe-

reich zugeordnete Leiharbeit im vergangenen

Aufschwung �berwiegend von der Industrie

genutzt wurde. Auf die Gesamtwirtschaft be-

zogen konnte der Besch�ftigungsstand trotz

des kr�ftigen Minus beim realen Bruttoin-

landsprodukt im Vergleichszeitraum sogar ge-

halten werden, da vor allem bei ganz oder

teilweise �ffentlich finanzierten Dienstleistun-

gen viele neue Arbeitspl�tze geschaffen wur-

den.

An der Reaktion des Arbeitsmarktes auf die

gegenw�rtige Schw�chephase ist zweitens

auff�llig, dass die Arbeitszeiten – �berwie-

gend im Verarbeitenden Gewerbe – erheblich

st�rker eingeschr�nkt wurden, als dies in

vergangenen Zyklen der Fall gewesen war. In

gesamtwirtschaftlicher Betrachtung redu-

zierte sich – dem Rechenstand vom Novem-

ber 2009 zufolge – die durchschnittliche

Arbeitszeit von Anfang 2008 bis zum Som-

mer 2009 saison- und kalenderbereinigt um

4,4%. Dies erkl�rt sich zu jeweils rund einem

Viertel durch die Inanspruchnahme von Kurz-

1 Gegen�ber dem zyklischen H�chststand der Besch�f-
tigung belief sich der R�ckgang auf 270 000 beziehungs-
weise 3,5%.
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arbeitergeld und die K�rzung der regul�ren

Arbeitszeiten, zu einem F�nftel aus dem Ver-

zicht auf �berstunden, zu rund 15% durch

die Nutzung von Arbeitszeitkonten sowie zu

gut 15% durch eine steigende Teilzeit-

quote.2) Nicht zuletzt angesichts der Erfah-

rungen mit den mittelfristigen Auswirkungen

rezessionsbedingter Entlassungen in fr�heren

zyklischen Schw�chephasen ist gegenw�rtig

ein ausgepr�gtes Interesse von Unternehmen

und Arbeitnehmern festzustellen, Arbeits-

pl�tze, die in konjunkturellen Normallagen

rentabel sind, m�glichst zu erhalten und das

an die Besch�ftigten gebundene betriebsspe-

zifische Humankapital zu sichern. Die Voraus-

setzungen daf�r sind in den vorangegange-

nen Jahren durch Tarifvertr�ge geschaffen

worden, die der Betriebsebene eine erheb-

liche Flexibilit�t hinsichtlich Arbeitszeitgestal-

tung und Entlohnung einger�umt haben.

Umfragen des IAB und WSI zeigen, dass diese

Freir�ume in hohem Maße genutzt werden.

Die staatlich gef�rderte Kurzarbeit hat zwar

dabei geholfen, dem zyklisch bedingt stark

reduzierten Arbeitsanfall bislang weitgehend

mit einer Verringerung der geleisteten Arbeits-

stunden zu begegnen, war aber nur einer

unter mehreren Faktoren.

F�r konjunkturelle Schw�chephasen ist es

drittens eher untypisch, dass die Erwerbsbe-

teiligung – von positiven Trendeinfl�ssen ab-

gesehen – zunimmt. Der Anteil der auf dem

Arbeitsmarkt aktiven Personen an der Bev�l-

kerung im erwerbsf�higen Alter hat sich ins-

Arbeitsmarkt

1 Nicht saisonbereinigt. — 2 Einführung des 
Saison-Kurzarbeitergeldes  Ende  2006. — 
3 Ab  Mai  2009  Arbeitslose  ohne  Personen, 
mit  deren  Vermittlung  Dritte  neu  beauf-
tragt wurden.
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2 Die ersten vorl�ufigen Jahresergebnisse des IAB zur
Arbeitsvolumenrechnung f�r 2009 scheinen eine andere
Gewichtung der einzelnen Komponenten zu implizieren,
die das Gesamtbild zwar etwas modifiziert, aber nicht
grunds�tzlich in Frage stellt.

... und die
Erwerbs-
beteiligung
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besondere in der ersten Jahresh�lfte 2009

vergleichsweise stark erh�ht. Bei den neu ge-

schaffenen Erwerbsm�glichkeiten im Rahmen

�ffentlich finanzierter Dienstleistungen han-

delt es sich vor allem um Teilzeitstellen. Diese

d�rften zu einem erheblichen Teil von Frauen

angenommen worden sein, die zuvor weder

arbeitslos noch erwerbst�tig waren. Dem-

gegen�ber m�ndeten Arbeitsplatzverluste in

der Industrie und bei der Leiharbeit h�ufig in

Arbeitslosigkeit ein.

F�r die n�here Zukunft ist zwar damit zu rech-

nen, dass sich der Arbeitsplatzabbau im Ver-

arbeitenden Gewerbe fortsetzen wird, Anzei-

chen f�r einen erh�hten Entlassungsdruck

sind aber nicht erkennbar. Die Fr�hindikato-

ren f�r den Arbeitsmarkt zeigen vielmehr eine

aufw�rtsgerichtete Tendenz und n�hern sich

teilweise sogar dem neutralen Bereich. So ist

das ifo Besch�ftigungsbarometer f�r die ge-

werbliche Wirtschaft weiter gestiegen und

hat sich inzwischen von dem im Fr�hjahr

2009 erreichten Tiefpunkt deutlich gel�st. Bei

der Bundesagentur f�r Arbeit nehmen so-

wohl der Bestand wie auch der Zugang an

Angeboten f�r ungef�rderte normale Stellen

weiter zu, wenn auch von einem gedr�ckten

Niveau aus und nur mit verhaltenem Tempo.

Diese Tendenz zeigt sich auch an den Ergeb-

nissen der viertelj�hrlichen IAB-Umfrage zum

gesamtwirtschaftlichen Stellenangebot im

Schlussquartal 2009. �berdies wird die ge-

werbliche Arbeitnehmer�berlassung wieder

st�rker in Anspruch genommen, und im Ver-

lauf des zweiten Halbjahres 2009 erh�hte

sich saisonbereinigt die Zahl der dort sozial-

versicherungspflichtig Besch�ftigten sogar

leicht. Zwar hat sich im Januar 2010 der Zu-

gang (noch) nicht arbeitsloser Arbeitsuchen-

der saisonbereinigt wieder etwas verst�rkt, er

fiel jedoch weiterhin deutlich schw�cher aus

als um die Jahreswende 2008/2009.

L�hne und Preise

Im vierten Quartal 2009 sind die tariflichen

Arbeitsentgelte der Tarifverdienststatistik der

Bundesbank zufolge mit im Durchschnitt

1,5% gegen�ber dem Vorjahr sp�rbar weni-

ger gestiegen als im dritten Vierteljahr

(2,1%). Hierf�r waren zum einen die nach-

lassenden Tarifanhebungen urs�chlich, zum

anderen spielten aber auch Sonderfaktoren

im �ffentlichen Dienst (wie die Aufteilung

der Sonderzahlung bei Bundesbeamten auf

mehrere Monate und der Wegfall des Leis-

tungsentgelts in den L�ndern) sowie ein auf

vormalige Pauschalzahlungen zur�ckzuf�h-

render Basiseffekt in der Metall- und Elektro-

industrie eine Rolle. Ohne tariflich vereinbarte

Einmal- und Sonderzahlungen erh�hten sich

die Verdienste im vierten Quartal 2009 bin-

nen Jahresfrist um 2,2%, nach 2,6% in der

Vorperiode.

F�r das Jahr 2009 ergibt sich damit eine

durchschnittliche Tarifanhebung um 2,3%,

nach 2,8% im Vorjahr.3) Die Effektivverdiens-

3 Die Zuwachsrate f�r Grundverg�tungen einschl. Pau-
schal- und Einmalzahlungen betr�gt 2,4%, w�hrend
dem vergleichbaren Tarifindex des WSI zufolge, der aller-
dings Beamte ausklammert, der Jahresanstieg mit 2,6%
marginal h�her ausfiel. Werden nur die tariflichen Grund-
verg�tungen betrachtet, so ergibt sich nach eigenen Be-
rechnungen eine Zunahme von 2,7%. Das Statistische
Bundesamt, das in seinen Rechnungen ebenfalls die Be-
amten unber�cksichtigt l�sst, meldet bei den tariflichen
Grundverg�tungen mit 2,8% einen �hnlich hohen Zu-
wachs.

Aussichten
f�r den
Arbeitsmarkt

Merklich
geringerer
Tariflohnanstieg
im vierten
Quartal 2009

Jahresergebnis
2009
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te sind im Jahr 2009 nach ersten Berechnun-

gen des Statistischen Bundesamtes im Vor-

jahrsvergleich um 0,4% gesunken. Die Lohn-

drift auf Monatsbasis fiel demnach mit – 2,7

Prozentpunkten deutlich negativ aus. Aus-

schlaggebend hierf�r war die erhebliche Dis-

krepanz zwischen den tats�chlich geleisteten

und den tariflich vereinbarten Arbeitszeiten.

Die K�rzung �bertariflicher Komponenten

sowie die zeitliche Verschiebung tariflicher

Leistungen waren bislang hingegen von ver-

gleichsweise geringer Bedeutung. Die Lohn-

drift auf Stundenbasis lag demgegen�ber mit

0,6 Prozentpunkten im positiven Bereich.

Zu Jahresbeginn ist ein neuer allgemeinver-

bindlicher Mindestlohn f�r die Abfallwirt-

schaft einschließlich Straßenreinigung und

Winterdienst eingef�hrt worden. Damit gibt

es gegenw�rtig in 11 Branchen Mindestl�h-

ne, von denen sechs den Status einer sektor-

spezifischen Lohnuntergrenze besitzen. Dabei

ist ber�cksichtigt, dass das Bundesverwal-

tungsgericht in einem aktuellen Urteil die All-

gemeinverbindlicherkl�rung des Mindestloh-

nes f�r die Briefzusteller f�r rechtswidrig

befunden hat, wobei Verfahrensfehler f�r

die Aufhebung entscheidend waren. Hinzu

kommt, dass die ausgelaufenen allgemeinver-

bindlichen Lohnuntergrenzen f�r das Dach-

deckerhandwerk und das Geb�udereini-

gungsgewerbe in K�rze erneuert werden.

Auf den vorgelagerten Absatzstufen kam in

den Herbstmonaten 2009 die negative Preis-

tendenz, die ein Jahr zuvor zun�chst Rohstof-

fe sowie Vorprodukte erfasst und sp�ter auf

Fertigprodukte �bergegriffen hatte, mit der

Belebung der Weltwirtschaft zumindest vor-

l�ufig zum Erliegen. Die Einfuhrpreise erh�h-

ten sich im Vergleich zum Vorquartal saison-

bereinigt um 1,8% und die Exportpreise um

0,6%. Im Inlandsabsatz stiegen die industriel-

len Erzeugerpreise um 0,2%. Damit blieben

die Preise aber immer noch deutlich hinter

den im Sommer 2008 erreichten H�chstst�n-

den zur�ck, was recht gut mit der weiter be-

stehenden globalen Produktionsl�cke korres-

pondiert. Das außenwirtschaftliche Tausch-

verh�ltnis, die Terms of Trade, verschlechterte

sich wegen der im Gefolge h�herer Roh�lno-

tierungen �berproportional gestiegenen Ein-

fuhrpreise erstmals seit Sommer 2008. Auf

der Verbraucherstufe glich die markante Zu-

nahme der Energiepreise das Nachlassen des

Preisanstiegs bei anderen Waren und Dienst-

leistungen mehr als aus. Insgesamt erh�hten

sich die Verbraucherpreise im Vergleich zum

Tarifverdienste

1  Ohne  Nebenvereinbarungen  und  Pau-
schalzahlungen.
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Vorzeitraum mit saisonbereinigt 0,3% zwar

etwas st�rker als in den Quartalen zuvor, aber

doch noch recht moderat. Der Vorjahrsab-

stand des Verbraucherpreisindex drehte von

einem vor�bergehenden Minus von 0,3% in

den Sommermonaten wieder ins Positive und

belief sich auf 0,4% (HVPI: + 0,4%, nach

– 0,5%). Dabei spielten Basiseffekte – vor

allem wegen Bewegungen der Roh�lpreise in

der zweiten Jahresh�lfte 2008 – eine erheb-

liche Rolle. In den n�chsten Monaten d�rfte

das insgesamt vorteilhafte Preisklima anhal-

ten.

Im Herbst setzte sich der seit Mitte 2008 an-

haltende, die aufeinanderfolgenden Ferti-

gungsstufen sukzessive durchlaufende Disin-

flationsprozess bei Endprodukten zwar zu-

n�chst noch fort. Im Einfuhrbereich deutete

sich am aktuellen Rand allerdings eine Trend-

umkehr an. Dies d�rfte sich mit Verz�gerung

auch auf die inl�ndischen Erzeuger- sowie die

Verbraucherpreise auswirken. Auf den vorge-

lagerten Stufen der Wertsch�pfungskette

hielt die Verteuerung von Energie und Vorleis-

tungen an, die bereits im Vorquartal im Ge-

folge der Erholung der Weltwirtschaft einge-

setzt hatte. Dabei war der Preisanstieg im Ein-

fuhrbereich – wo die Preisbewegungen �b-

licherweise eine gr�ßere Amplitude haben –

sehr viel ausgepr�gter als im Inlandsabsatz

der deutschen Industrie. Die inl�ndischen

Baupreise blieben gegen�ber der Vorperiode

unver�ndert und �bertrafen ihren vergleich-

baren Vorjahrsstand weiterhin um 0,4%.

Der etwas verst�rkte, aber immer noch mode-

rate Anstieg der Verbraucherpreise resultierte

�berwiegend aus Preisanhebungen bei Ener-

gietr�gern. Alle anderen G�terarten verteuer-

ten sich saisonbereinigt nur wenig oder gar

nicht. Die Zunahme im Energiebereich ergab

sich vor allem aus den h�heren internationa-

len Roh�lnotierungen, denen die Preise f�r

Heiz�l und Kraftstoffe folgten. Gas, das �b-

licherweise verz�gert reagiert, verbilligte sich

dagegen nochmals als versp�tete Folge der

Preisr�ckg�nge bei Roh�l im Jahr 2008. Die

Preise f�r Nahrungsmittel beendeten ihren im

Einfuhr-, Erzeuger- und 
Verbraucherpreise

1 Nicht  saisonbereinigt,  vierteljährlich.  — 
2 Verbraucherpreisindex  in  nationaler  Ab-
grenzung.
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Herbst 2008 begonnenen Abw�rtstrend.

Zwar gingen die Preise von Fleisch und Ge-

m�se noch deutlich zur�ck, f�r Molkereipro-

dukte mussten die Verbraucher aber erstmals

seit Fr�hjahr 2008 wieder mehr zahlen. Bei

anderen Verbrauchs- und Gebrauchsg�tern

ergab sich insgesamt ein leichter Preisanstieg.

Hier standen einer vergleichsweise ung�ns-

tigen Preisentwicklung bei Gebrauchsg�tern

mit mittlerer Lebensdauer Preisk�rzungen bei

langlebigen Gebrauchsg�tern gegen�ber. Bei

Bekleidung und Schuhen gab es zwar wegen

der Ausverkaufsaktion eines Versandh�ndlers

im November einen deutlichen Indexr�ck-

gang, im Dezember waren die Preise aber

– anders als in den Vorjahren – nur unwesent-

lich niedriger als im Oktober. Die Preise f�r

Dienstleistungen und die Wohnungsmieten

setzten ihren moderat aufw�rtsgerichteten

Trend fort und �bertrafen den vergleichbaren

Vorjahrsstand lediglich um etwa 1%. Auch

die Preise f�r Wohnimmobilien sind in

Deutschland im vergangenen Jahr verschiede-

nen Indikatoren zufolge verhalten gestiegen

(vgl. die Erl�uterungen auf S. 62f.).

Im Januar reduzierten sich die Kosten der Le-

benshaltung – trotz h�herer Energiepreise –

saisonbereinigt um 0,1%, und die Vorjahrs-

rate des Verbraucherpreisindex ging von

0,9% im Dezember auf 0,8% zur�ck (HVPI

unver�ndert 0,8%). Wesentlich daf�r d�rften

verst�rkte Schlussverkaufseffekte gewesen

sein, die zum Teil als Nachholen der im De-

zember noch unterbliebenen Preisnachl�sse

zu sehen sind, aber auch im Zusammenhang

mit einer verbesserten statistischen Erfassung

von Waren mit ausgepr�gten saisonalen

Preisbewegungen stehen. Die Reduktion des

Mehrwertsteuersatzes f�r �bernachtungen

�bte keinen merklichen Einfluss auf die Ver-

braucherpreise aus. Die Preise von saisonalen

Nahrungsmitteln stiegen bedingt durch die

außergew�hnlichen Wetterverh�ltnisse deut-

lich an.

Auftragslage und Perspektiven

Die deutsche Wirtschaft befindet sich auf

einem Erholungspfad, der nach derzeitiger In-

dikatorenlage in der Grundtendenz zwar

nicht gef�hrdet scheint, aber zum Jahresbe-

ginn 2010 weiter negativen Einfl�ssen aus-

gesetzt ist. Kurzfristig f�llt ins Gewicht, dass

das vergleichsweise kalte und schneereiche

Winterwetter vor allem die Baut�tigkeit nach

dem Jahreswechsel erheblich beeintr�chtigt

hat, aber auch das Transport- und andere

Außengewerbe beeinflusst haben d�rfte.

Außerdem lassen die von den finanzpoliti-

schen Krisenmaßnahmen im Inland und im

Ausland ausgehenden Impulse tendenziell

nach, w�hrend es den endogenen Wachs-

tumskr�ften noch an St�rke und Breite fehlt,

um zum gegenw�rtigen Zeitpunkt f�r eine

entsprechende Kompensation in der Gesamt-

nachfrage zu sorgen. Zwar expandieren die

Gesch�fte der deutschen Unternehmen mit

den asiatischen Schwellenl�ndern weiterhin

lebhaft, und zuletzt hat auch die Konjunktur

auf anderen wichtigen Auslandsm�rkten wie

Mittel- und Osteuropa, den USA und den

OPEC-Staaten sp�rbar Tritt gefasst. Allerdings

setzt eine exportgetragene Erholung in der

Breite voraus, dass sich auch der Handel mit

den EWU-Partnerl�ndern zuk�nftig dynami-

scher entwickelt.

Teuerungsrate
im Januar auf
niedrigem
Niveau
stabilisiert

Erholungskurs
kurzfristig unter
erh�htem
Belastungsdruck
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Deutsche Bundesbank

Preise für Wohnimmobilien in Deutschland im Jahr 2009

Im Einklang mit dem aktuellen makroökonomischen 
Umfeld und den mittelfristigen Perspektiven setzte sich 
auch im Jahr 2009 in Deutschland der anhaltend mode-
rate Preistrend bei Wohnimmobilien fort. Laut den von 
der Bundesbank auf Basis von Daten der BulwienGesa 
AG berechneten Immobilienpreisindizes 1) sind im Jahr 
2009 in Deutschland neu gebaute Reihenhäuser und 
Eigentumswohnungen etwas teurer geworden, während 
die Preise gebrauchter Immobilien leicht nachgegeben 
haben. Dabei war der Preisanstieg bei neuen Eigentums-
wohnungen etwas stärker als bei neuen Reihenhäusern, 
wohingegen bei den Bestandsimmobilien die Preisermä-
ßigung für beide Objektarten nahezu identisch ausfi el. 
In Westdeutschland blieben die Preise gebrauchter 
Immobilien im Wesentlichen stabil, während sie sich in 
Ostdeutschland vor allem bei Reihenhäusern deutlich 
ermäßigt haben. Die Preise neuer Eigentumswohnungen 
stiegen in beiden Regionen etwas stärker als die Neu-
baupreise von Reihenhäusern.

Ein sehr ähnliches Bild ergibt sich aus den seit Herbst 
2008 regelmäßig veröffentlichten hedonischen Immo-
bilienpreisindizes der Hypoport AG. So haben sich die 
Preise von Neubauten im Jahresmittel 2009 leicht erhöht. 
Demgegenüber verbilligten sich gebrauchte Häuser recht 
deutlich.

Die Preisindizes für selbstgenutztes Wohneigentum des 
Verbandes deutscher Pfandbriefbanken (vdp) haben sich 
im Jahr 2009 nur wenig verändert, nachdem sie im Jahr 
zuvor gestiegen waren. Eigentumswohnungen kosteten 
spürbar mehr, während die Preise für Ein- und Zweifami-
lienhäuser nachgaben.

Allen Indikatoren zufolge passt sich der Berichtszeitraum 
in das seit einigen Jahren vorherrschende Bild einer 
ruhigen Preisentwicklung am deutschen Wohnimmo-
bilienmarkt ein. Ausgeprägte und recht persistente 
Schwankungen, wie sie beispielsweise in den USA und 
in einigen europäischen Ländern in den zurückliegenden 
Jahren beobachtet wurden, blieben in Deutschland 
aus. Vor dem Hintergrund, dass es zu keinen größeren 

Verspannungen auf den hiesigen Wohnungsmärkten 
gekommen ist, steht der fl ache Preistrend im Einklang 
mit der Entwicklung wichtiger Fundamentalfaktoren. 
So gehen von der Bevölkerungsentwicklung tendenziell 
dämpfende Einfl üsse aus, und die Realeinkommens-
zuwächse werden auch längerfristig als begrenzt 
eingestuft. Überdies dürften die realwirtschaftlichen 
Folgen der Wirtschaftskrise aufgrund der bislang milden 
Auswirkungen auf den Arbeitsmarkt die Nachfrage 
nach Wohnimmobilien nicht stark beeinträchtigt haben. 
Schließlich ist anzunehmen, dass das niedrige Zinsniveau 
im Zusammenspiel mit den insgesamt kaum verschärften 
Vergabestandards bei Hypothekenkrediten für sich 
genommen positive Wirkungen entfaltet hat. Bei den 
neu gebauten Wohnimmobilien könnten sich die in den 
vergangenen Jahren kräftig angehobenen Baukosten 
auf die Preise ausgewirkt haben.

In Deutschland hat sich das Angebot an Immobilien-
preisindizes, die bestimmte Mindestanforderungen 
erfüllen und zeitnah zur Verfügung stehen, in den letzten 
Jahren deutlich ausgeweitet. Dabei dominieren private 
Anbieter, während die amtliche Statistik über vorläufi ge 
Ergebnisse im Rahmen eines EU-Pilotprojekts noch nicht 
hinausgekommen ist.2) Die verfügbaren Indexreihen wei-
sen allerdings zum Teil recht unterschiedliche Verläufe 
auf. Dies dürfte vor allem damit zusammenhängen, dass 
keiner der Indizes bislang das Kriterium der vollständi-
gen Repräsentativität erfüllt. Die Abweichungen sind 
möglicherweise zudem auf Unterschiede in der Erhe-
bungsmethodik sowie der Gewichtung zurückzuführen. 
Überdies weichen die Verfahren, mit denen die Einzel-
daten vergleichbar gemacht werden, voneinander ab. 

Die Daten der BulwienGesa AG beruhen größtenteils 
auf Experteneinschätzungen, die zum Zweck der Wer-
termittlung von typischen Objekten in den Kategorien 
neue und gebrauchte Eigentumswohnungen sowie 
Reihenhäuser erhoben werden.3) Aus den Angaben für 
100 west- und 25 ostdeutsche Städte werden für jede 
Objektart Indexreihen berechnet, wobei die Einwoh-
nerzahlen des Jahres 2005 als Gewichtungsfaktoren 

1 Vgl.: Deutsche Bundesbank, Preisindikatoren für den Wohnungs-
markt, Monatsbericht, September 2003, S. 45 – 59. — 2 Vgl.: J. Dechent, 
Häuserpreise – Ergebnisse für 2007 und erste Resultate für Transfer-
kosten, Wirtschaft und Statistik 10/2008 — 3 Die Preisinformationen 
setzen sich zusammen aus Auskünften von Maklern, Gutachteraus-
schüssen und Bausparkassen, Angebotspreisen aus Verkaufsanzeigen 
in Print- und Onlinemedien, Testkäufen und eigenen Umfragen. Laut 
BulwienGesa AG handelt es sich bei einem typischen Objekt um Eigen-

tumswohnungen bzw. Reihenhäuser in mittlerer bis guter Lage mit ca. 
70 m² bzw. ca. 100 m² Wohnfl äche. — 4 Nach Angaben der Hypoport 
AG werden über die Plattform monatlich im Mittel fast 8 000 Kredit-
verträge abgewickelt. Abgesehen davon, dass darin vermutlich auch 
Umfi nanzierungen enthalten sind, entspräche dies einem Zehntel der 
Immobilientransaktionen in Deutschland. — 5 Neubau: HPX-hedonic-
newhome; Wiederverkauf: HPX-hedonic-existinghome; Eigentums-
wohnung: HPX-hedonic-apartment. Vgl.: H.-J. Dübel und S. Iden, 
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fungieren. Der Gesamtpreisindex für Neubauten wird 
über die Einzelindikatoren für Eigentumswohnungen 
und Reihenhäusern auf Basis der Relation zwischen den 
veranschlagten Kosten des fertiggestellten Bauwerks 
je Objektart (gemäß Bautätigkeitsstatistik) ermittelt. 
Bei den Wiederverkäufen wird als Wägungsschema der 
Anteil des jeweiligen Typs an der Wohnfl äche des gesam-
ten Immobilienbestandes verwendet. Die Indexstände 
für das Berichtsjahr liegen im Januar des Folgejahres 
vor. Die Zeitreihen historischer Rechenergebnisse gehen 
für Neubauten in Westdeutschland bis 1975 zurück; 
für Gesamtdeutschland reichen die Indikatorreihen bis 
1995.

Die Hypoport AG verwendet im Wesentlichen Daten 
aus der Vermittlung von Hypothekenkrediten über 
eine Internetplattform.4) Aus diesen Angaben werden 
mit Hilfe hedonischer Regressionen qualitätsbereinigte 
Indizes für neue und gebrauchte Ein- und Zweifamilien-
häuser sowie für Eigentumswohnungen berechnet.5) Die 
Indexreihen liegen grundsätzlich monatlich in Form von 
Dreimonatsdurchschnitten vor und erstrecken sich auf 
den Zeitraum ab August 2005.

Der vdp publiziert vierteljährliche Immobilienpreisin-
dizes für Ein- und Zweifamilienhäuser und Eigentums-
wohnungen. Eine Aufgliederung nach Neubauten und 
Bestandsimmobilien ist nicht verfügbar. Die Ergebnisse 
reichen bis ins Jahr 2003 zurück. Die zugrunde liegenden 
Einzelangaben stammen aus einer Datenbank des vdp, 
in der neue Beleihungsfälle im Geschäftsbereich von 
derzeit 17 beteiligten vdp-Mitgliedsinstituten erfasst 
werden. Der Datenbestand dürfte die regionale Vertei-
lung der Kauffälle in Deutschland recht gut abbilden.6) 
Unter Verwendung hedonischer Methoden zur Quali-
tätsbereinigung werden regionale und deutschlandweite 
Indikatoren für Eigenheime und Eigentumswohnungen 
berechnet, die in einem Gesamtindex für selbst genutztes 
Wohneigentum zusammengeführt werden. Die Gewich-
tung erfolgt dabei anhand der relativen Häufi gkeit von 
Eigenheimen beziehungsweise Eigentumswohnungen 
im Privatbesitz im Jahr 2003.7)

Hedonischer Immobilienpreisindex für Deutschland, Isolierung quali-
tativer Hauspreismerkmale durch hedonische Regressionsanalyse aus 
Daten der Europace-Plattform (Hypoport AG) und Machbarkeit eines 
hedonischen Hauspreisindexes für Deutschland, Berlin 2008. In der 
Kategorie Eigentumswohnungen dürften sowohl neue als auch beste-
hende Objekte enthalten sein. — 6 Laut vdp liefern 17 Finanzinstitute 
Datensätze, deren Summe sich auf etwa 500 000 Stück beläuft bei einer 
jährlichen Fallzahl von ca. 30 000. Darin sind jedoch auch geschätzte 

Marktwerte enthalten. — 7 F. Eilers und T. Hofer, Die statistische Erfas-
sung der Immobilienpreisentwicklung in Deutschland, Professionelles 
Immobilien-Banking, Fakten und Daten 2007/2008, Berlin 2007; und T. 
Hofer, vdp-Transaktionsdatenbank und -Immobilienpreisindex: Stand, 
Ergebnisse und Perspektiven, Professionelles Immobilien-Banking, Fak-
ten und Daten 2008/2009, Berlin 2008. — 8 Eigene Berechnungen nach 
Angaben der BulwienGesa AG. — 9 Reihenhäuser und Eigentumswoh-
nungen. — 10 Umbasiert von der Originalbasis August 2005 = 100.
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Die Belebung der Nachfrage nach Industrie-

erzeugnissen hat zum Jahresende 2009 deut-

lich an Schwung verloren. Der industrielle

Auftragseingang ist im vierten Quartal 2009

saisonbereinigt lediglich um 0,7% gegen�ber

der Vorperiode gestiegen, nachdem es im

Fr�hjahr und Sommer zu einer kr�ftigen

Aufw�rtsbewegung nach vorausgegangener

steiler Talfahrt gekommen war. Der Tempo-

verlust ist darauf zur�ckzuf�hren, dass es

keine neuen Impulse aus dem Inland und den

EWU-Partnerl�ndern gab, w�hrend sich der

Orderfluss aus dem Nicht-EWU-Ausland mit

5,1% weiter stark erh�hte. Die kr�ftige

Expansion der Bestellungen vom Sommer

konnte weder im Vorleistungs- noch im Inves-

titionsg�tersegment aufrechterhalten wer-

den, was teilweise auch mit dem Auslaufen

der Sonderkonjunktur in der Automobilbran-

che einschließlich Zulieferbereiche zusam-

menh�ngen d�rfte. Gleichwohl blieb in bei-

den G�tergruppen die Grundtendenz auf-

w�rtsgerichtet; das moderate Minus bei den

Investitionsg�terbestellungen kommt rechne-

risch vor allem dadurch zustande, dass sich

die Orders im sonstigen Fahrzeugbau nach

dem außergew�hnlichen Großauftrag im Juli

nunmehr wieder normalisiert haben. Die Auf-

tr�ge der Konsumg�terhersteller haben sich

im Herbst sp�rbar erh�ht. Insgesamt lag das

industrielle Bestellvolumen im vierten Quartal

2009 kalenderbereinigt nur noch wenig unter

dem Vorjahrsniveau, das bereits stark von der

Krise beeinflusst worden war.

Das Gesch�ftsklima im Verarbeitenden Ge-

werbe hat sich nach Angaben des ifo Instituts

um den Jahreswechsel 2009/2010 weiter ver-

bessert. Die Zunahme betraf jedoch nur die
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Lagekomponente, w�hrend die Gesch�fts-

erwartungen f�r die n�chsten sechs Monate

– allerdings auf hohem Niveau – stagnierten.

Die Exportperspektiven werden weiterhin

sehr optimistisch eingestuft. Der entspre-

chende Indikator des ifo Instituts erreichte im

Januar 2010 einen Wert, der zuletzt im Win-

ter 2008 vor Beginn der Abschw�chung der

Industriekonjunktur erreicht worden war.

Die Bauinvestitionen werden in diesem Win-

ter aufgrund erheblicher Produktionsbeein-

tr�chtigungen durch außergew�hnlich niedri-

ge Temperaturen und ausgiebige Schneef�lle

im bisherigen Jahresverlauf sehr schwach aus-

fallen. So lag die Ger�teauslastung des Bau-

hauptgewerbes im Januar mit saisonbereinigt

63% rund 4 1�2 Prozentpunkte niedriger als

im Dezember 2009. Die witterungsbedingten

Verluste k�nnten jedoch ab den Fr�hjahrs-

monaten schnell wieder aufgeholt werden.

Eine Reihe fiskalpolitischer Maßnahmen schla-

gen 2010 positiv in den verf�gbaren Einkom-

men der privaten Haushalte zu Buche. Zusam-

men mit den erst in diesem Jahr wirksam wer-

denden Entlastungsschritten der Konjunktur-

pakete vom Jahreswechsel 2008/2009 verbrei-

tert sich der Ausgabenspielraum durch die

zum 1. Januar 2010 in Kraft getretene erwei-

terte steuerliche Anrechenbarkeit von Kran-

ken- und Pflegeversicherungsbeitr�gen sowie

die Erh�hung des Kindergelds und des Grund-

freibetrags der Einkommensteuer in einer

Gr�ßenordnung von grob 20 Mrd 3 gegen-

�ber dem Vorjahr. Andererseits haben einige

gesetzliche Krankenkassen angek�ndigt, von

ihren Mitgliedern Zusatzbeitr�ge zu erheben.

Dieser Effekt d�rfte sich im laufenden Jahr

allerdings vermutlich in vergleichsweise engen

Grenzen halten. Das Konsumklima ist den Um-

fragen der GfK zufolge trotz Einbußen in den

vergangenen Monaten nach wie vor intakt.

Dies gilt insbesondere mit Blick auf die anhal-

tend g�nstigen Beurteilungen bei den Einkom-

menserwartungen und der allgemeinen An-

schaffungsneigung, w�hrend die individuelle

Bereitschaft, Konsumpl�ne zu realisieren, zu-

letzt einen D�mpfer erhalten hat.

Die gewerbliche Investitionst�tigkeit und der

private Konsum entfalten zwar in der Grund-

tendenz keinen Schwung, flankieren gegen-

w�rtig aber durch ihre konjunkturelle Wider-

standsf�higkeit – wenn man von den d�mp-

fenden Effekten des Auslaufens der Abwrack-

pr�mie auf den privaten Verbrauch absieht –

den exportgetragenen Erholungsprozess.

Dies mag darauf zur�ckzuf�hren sein, dass

bei Unternehmen und Haushalten weiterhin

die Erwartung vorherrscht, die weltwirt-

schaftliche Belebung werde mit Verz�gerung

auch der deutschen Wirtschaft zu einer ver-

st�rkten zyklischen Eigendynamik verhelfen.

Vor diesem Hintergrund halten die Unterneh-

men die bestehenden Produktionskapazit�ten

trotz nach wie vor hoher Unterauslastung

aufrecht und vermeiden – soweit m�glich –

Personalanpassungen. Die kr�ftige Drosse-

lung der Produktion macht sich damit nur

sehr ged�mpft auf dem Arbeitsmarkt be-

merkbar, wodurch Folgewirkungen f�r die

Verbrauchskonjunktur in Form von erh�hter

Arbeitsplatzunsicherheit bislang zum Großteil

ausgeblieben sind.
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