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Konjunktur

Die deutsche Wirtschaft musste im Gefolge der globalen Finanz- und Wirtschaftskrise den

st�rksten R�ckgang der gesamtwirtschaftlichen Aktivit�t seit Bestehen der Bundesrepublik hin-

nehmen. Obwohl die Krise hier nicht ihren Ursprung hatte, traf der globale Nachfrageschock im

Winterhalbjahr 2008/2009 Deutschland wegen des Spezialisierungsmusters der heimischen In-

dustrie besonders hart. In der Folge gingen die Ausfuhren erheblich zur�ck. Die inl�ndische End-

nachfrage erwies sich hingegen als vergleichsweise robust. Dies gilt vor allem f�r den privaten

Verbrauch, wozu der stabile Arbeitsmarkt wesentlich beigetragen hat. Diese Diskrepanz zwi-

schen außenwirtschaftlicher und binnenwirtschaftlicher Entwicklung unterscheidet Deutschland

von den L�ndern, die durch gr�ßere strukturelle Verwerfungen gekennzeichnet waren. Der zuvor

zyklisch �berh�hte �berschuss in der deutschen Leistungsbilanz reduzierte sich sp�rbar. Deutsch-

land bildete damit in dieser Zeit einen Puffer f�r die globale Nachfrage.

Die deutsche Wirtschaft profitiert umgekehrt in besonderem Maß von der im Fr�hjahr 2009 ein-

setzenden, kr�ftigen Belebung der Weltwirtschaft. Das Erholungstempo ist daher aus zyklischer

Sicht h�her als in den meisten anderen Industriestaaten. Zusammen mit der von der Krise wenig

beeintr�chtigten Binnennachfrage st�tzt dies die Einsch�tzung, dass der Produktionsr�ckgang in

Deutschland zu einem erheblichen Anteil zyklisch bedingt war. Dennoch ist nicht damit zu rech-

nen, dass die deutsche Wirtschaft auf absehbare Zeit wieder auf den Wachstumspfad unmittel-

bar vor der Krise zur�ckkehren wird.

Die Widerstandsf�higkeit der deutschen Volkswirtschaft w�hrend der Krise war nicht zuletzt

Folge der Restrukturierungsmaßnahmen im Unternehmenssektor sowie struktureller Reformen

w�hrend der letzten Dekade. Aus diesem Grund befindet sich Deutschland jetzt auch in einer

gegen�ber fr�heren Erholungsphasen verbesserten Ausgangslage. Gleichwohl besteht noch

Raum, um die Krisenfestigkeit und Anpassungsf�higkeit der deutschen Wirtschaft zu st�rken.

Die in Gang gekommene Verbreiterung der Wachstumsbasis vollzieht sich �ber marktwirtschaft-

liche Prozesse. Diese sind durch weitere Reformen wirtschaftspolitisch zu flankieren. Dabei kann

es jedoch nicht darum gehen, die Wettbewerbsf�higkeit der deutschen Industrie zu beschr�nken.

Nicht nur hierzulande w�rden dann Wachstums- und Wohlstandspotenziale leichtfertig verspielt.
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Gesamtwirtschaftliche Entwicklung

w�hrend der Krise

Die deutsche Wirtschaft musste im Gefolge

der globalen Finanz- und Wirtschaftskrise den

st�rksten R�ckgang der gesamtwirtschaftli-

chen Aktivit�t seit Bestehen der Bundesrepub-

lik hinnehmen. Dabei blieb die erste Phase der

Anspannungen auf den Finanz- und Immobili-

enm�rkten einiger L�nder noch ohne sp�rba-

ren Einfluss auf die Konjunkturentwicklung in

Deutschland. Die Produktion lief bis zum ers-

ten Quartal 2008 auf hohen Touren, und auch

die Abk�hlungstendenzen im weiteren Jahres-

verlauf hielten sich zun�chst im Rahmen nor-

maler zyklischer Bewegungen. Erst die nach

der Jahresmitte 2008 einsetzende drastische

Stimmungseintr�bung, die mit der Lehman-

Insolvenz sich nochmals versch�rfende Finanz-

krise sowie der nachfolgende heftige Ein-

bruch des globalen Handels insbesondere mit

dauerhaften Konsum- und Investitionsg�tern

f�hrten in den Wintermonaten 2008/2009 zu

einem markanten R�ckgang der Wirtschafts-

aktivit�t in Deutschland, der st�rker ausfiel als

in vielen anderen Industriel�ndern.

Dank weltweiter umfangreicher St�tzungs-

maßnahmen f�r das Finanzsystem sowie er-

heblicher Konjunkturstimuli von der Geld-

und Finanzpolitik stabilisierten sich Welthan-

del und Weltproduktion jedoch ab dem Fr�h-

jahr 2009, wenngleich auf einem deutlich ge-

dr�ckten Niveau. Das galt auch f�r die deut-

sche Wirtschaft. Mit der allm�hlichen R�ck-

kehr des verloren gegangenen Vertrauens

setzte eine zun�chst verhaltene zyklische

Erholung ein, die mit der sp�ter hinzukom-

menden �ußerst schwungvollen Belebung

des Welthandels deutlich an St�rke gewann.

Es zeichnet sich ab, dass die Wirtschafts-

leistung in Deutschland im Jahr 2010 um

mehr als 3% zunehmen wird, nach einem

R�ckgang um 4,7% im Vorjahr.

Zun�chst nur geringe Beeintr�chtigung

der Konjunktur

Die Finanz- und Wirtschaftskrise traf die deut-

sche Konjunktur in einer ausgesprochenen

Hochphase. Vor allem die Unternehmen des

Verarbeitenden Gewerbes produzierten im

Jahr 2007 an der Kapazit�tsgrenze, um die

kr�ftige Nachfrage aus dem Ausland und zu-

nehmend auch aus dem Inland zu bedienen.

Die schwierigen strukturellen Anpassungs-

prozesse der Vorjahre hatten die Rentabilit�t

der deutschen Wirtschaft wieder hergestellt.
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Im Zuge des weltweiten Aufschwungs erreich-

ten die Unternehmensgewinne dann Rekord-

h�hen. Aufgrund bestehender Kapazit�tseng-

p�sse wurden vor dem Hintergrund weiterhin

recht optimistischer Erwartungen umfangrei-

che Investitionen get�tigt. Die verbesserte Si-

tuation der deutschen Wirtschaft zeigte sich

auch an der deutlichen Belebung des Arbeits-

marktes. In einigen Bereichen nahmen die

Schwierigkeiten zu, offene Stellen zu besetzen.

F�r das Jahr 2008 deutete sich zwar an, dass

das hohe Expansionstempo der Vorjahre nicht

gehalten werden konnte, Anzeichen f�r

einen massiven Einbruch gab es zun�chst

aber nicht. Auch die Unternehmensplanun-

gen bez�glich Investitionen und Besch�fti-

gung bauten auf der Erwartung einer von

gr�ßeren Verwerfungen unbeeintr�chtigten

wirtschaftlichen Entwicklung auf. Die Ge-

sch�ftserwartungen der Industrie tr�bten sich

von einem sehr hohen Niveau aus nach und

nach ein, und der Auftragseingang konnte an

die schwungvolle Entwicklung der Jahre 2006

und 2007 nicht mehr ankn�pfen. Im Hinblick

auf die aktuelle Gesch�ftslage �berwogen in

dieser Zeit jedoch noch die positiven Einsch�t-

zungen. Dies galt vor allem f�r das Verarbei-

tende Gewerbe, wo betr�chtliche Auftrags-

best�nde eine hohe Auslastung eine gewisse

Zeit zu sichern schienen. Trotzdem setzte be-

reits im zweiten Quartal 2008 der R�ckgang

der gesamtwirtschaftlichen Aktivit�t ein. Da-

bei spielte eine Rolle, dass es im Vorquartal

auch aufgrund witterungsbedingter Sonder-

effekte im Baugewerbe einen außerordentlich

kr�ftigen Zuwachs gegeben hatte. Das Minus

im dritten Quartal hielt sich im Rahmen einer

normalen zyklischen Schw�che.

Scharfe Rezession im Winterhalbjahr

2008/2009

In den letzten Monaten des Jahres 2008 ver-

schlechterte sich jedoch zun�chst die Stim-

mung und dann auch die Lage dramatisch.

Bereits vor der Insolvenz von Lehman Brothers

korrigierten die Unternehmen ihre Erwartun-

gen deutlich nach unten, und die Nachfrage

nach deutschen Industrieerzeugnissen ging

erheblich zur�ck. Diese Abw�rtstendenzen

verst�rkten sich in den n�chsten Monaten im

Gefolge der sich zuspitzenden Finanzkrise

und der um sich greifenden Verunsicherung

massiv. Weltweit bem�hten sich viele Unter-

nehmen, ihre freien Betriebsmittel zu erh�-

hen, indem sie die Vorratshaltung so weit wie

m�glich zur�ckf�hrten, Investitionsprojekte

stoppten, auf die Vergabe neuer Auftr�ge
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verzichteten und teilweise Bestellungen stor-

nierten. Die privaten Haushalte schr�nkten

die Nachfrage nach dauerhaften und hoch-

wertigen Konsumg�tern ein. Dies alles wirkte

unmittelbar krisenversch�rfend, und es be-

stand die Gefahr einer Abw�rtsspirale.

Deutschland traf dieser globale Nachfrage-

schock besonders hart, obwohl die Krise hier

nicht ihren Ursprung hatte. Wesentlich f�r

den scharfen R�ckgang der wirtschaftlichen

Aktivit�t waren vor allem das f�r die Gr�ße

der Volkswirtschaft sehr hohe Gewicht des

Außenhandels und die Spezialisierung der

deutschen Wirtschaft auf die Herstellung der

besonders konjunkturreagiblen hochwertigen

Vorleistungs- und Investitionsg�ter.1) W�h-

rend sich das globale Handelsvolumen mit

Waren den Angaben des Centraal Planbureau

zufolge vom zweiten Quartal 2008 bis zum

ersten Vierteljahr 2009 um 18 1�2 % verrin-

gerte, nahmen die Warenexporte Deutsch-

lands wegen der besonderen Sortiments-

struktur um 22 1�2 % ab. Das reale Bruttoin-

landsprodukt (BIP) Deutschlands verringerte

sich in diesem Zeitraum um 6% gegen�ber

4 3�4 % im OECD-Raum insgesamt.

Die scharfe Kontraktion des Welthandels be-

eintr�chtigte die deutsche Wirtschaft �ber die

unmittelbaren Produktionswirkungen hinaus.

Bemerkenswert ist allerdings, dass indirekte

Effekte in weit geringerem Maße eintraten,

als angesichts der St�rke des Einbruchs h�tte

erwartet werden k�nnen. Nicht nur als Folge

der zunehmenden Unterauslastung der Pro-

Ausgewählte 
Verwendungskomponenten 
des realen BIP

Deutsche Bundesbank

2008 2009 2010

73

76

79

82

85

88

91

94

97

100

103

97

100

103

97

100

103

106

109

112

1. Vj. 2008 = 100, saisonbereinigt, log. Maßstab

Ausrüstungsinvestitionen

Private Konsumausgaben

Konsumausgaben des Staates

85

88

91

94

97

100

103

94

97

100

103

106

109

112

115

118
Investitionen des Staates

Gewerbliche Bauinvestitionen

1 Vgl.: Deutsche Bundesbank, Finanzmarktschock und
Einbruch der Industrieproduktion in fortgeschrittenen
Volkswirtschaften, Monatsbericht, Mai 2009, S. 14 f.

Starker Produk-
tionsr�ckgang
im Winter-
halbjahr
2008/2009...



DEUTSCHE
BUNDESBANK

Monatsbericht
Oktober 2010

53

duktionskapazit�ten, sondern auch wegen

der steigenden Unsicherheit �ber die weitere

wirtschaftliche Entwicklung reduzierten die

Unternehmen ihre Investitionsbudgets abrupt:

Im ersten Jahresviertel 2009 wurde der Er-

werb neuer Ausr�stungen gegen�ber der Vor-

periode saisonbereinigt um ein F�nftel ein-

geschr�nkt. Die Aufwendungen f�r gewerb-

liche Bauten mit einem im Vergleich zu Aus-

r�stungsinvestitionen l�ngeren Planungshori-

zont wurden hingegen zun�chst kaum verrin-

gert. �hnliches gilt f�r die Personaldispositio-

nen (siehe dazu ausf�hrlich S. 59ff.). Als Folge

erwies sich der private Verbrauch als ver-

gleichsweise robust, sodass die inl�ndische

Endnachfrage deutlich weniger stark nachließ

als die Wertsch�pfung.

In sektoraler Hinsicht war das Verarbeitende

Gewerbe unmittelbar betroffen. Die Wert-

sch�pfung dieses Sektors schrumpfte im Win-

terhalbjahr 2008/2009 um fast ein F�nftel.

�ber Verbundwirkungen �bertrug sich der

Schock auf andere Wirtschaftsbereiche wie

den Groß- und Außenhandel, das Transport-

gewerbe und zahlreiche unternehmensnahe

Dienstleister. Das Baugewerbe, der Einzel-

handel und �ffentliche sowie haushaltsnahe

Dienstleistungen blieben hingegen weitge-

hend unbeeinflusst. Diese Diskrepanz zwi-

schen außenwirtschaftlicher und binnen-

wirtschaftlicher Entwicklung unterscheidet

Deutschland von den L�ndern, in denen die

Krise ihren Ursprung hatte und die durch

gr�ßere strukturelle Verwerfungen gekenn-

zeichnet sind.

Wegen der vergleichsweise moderaten Reak-

tion der inl�ndischen Nachfrage wurden die

Importe im Winterhalbjahr 2008/2009 deut-

lich weniger stark zur�ckgenommen als die

Exporte. Der �berschuss in der deutschen

Leistungsbilanz reduzierte sich von 7 1�2 % des

nominalen BIP im Jahr 2007 auf 5% im Jahr

2009. Damit bildete Deutschland in dieser

Zeit einen Puffer f�r die globale Nachfrage.

Reale Bruttowertschöpfung 
in ausgewählten 
Wirtschaftsbereichen
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Stabilisierung der Konjunktur

im Fr�hjahr 2009

Der weltweite massive Einsatz der Geld- und

Fiskalpolitik und die Rettungsmaßnahmen f�r

das Finanzsystem trugen dazu bei, dass sich

die Schockstarre im internationalen Wirt-

schaftsgeschehen im Verlauf der Fr�hjahrs-

monate 2009 allm�hlich aufl�ste. �ber die

bereits beachtliche Wirkung der automa-

tischen Stabilisatoren hinaus wurden in vielen

L�ndern expansive finanzpolitische Maßnah-

men ergriffen. So wurde in Deutschland nach

einem ersten, kleineren Maßnahmenpaket im

November 2008 im Januar 2009 ein zweites

Konjunkturpaket mit einem im Wesentlichen

�ber zwei Jahre verteilten Finanzvolumen

von rund 50 Mrd 3 oder 2% des BIP be-

schlossen (Vgl. im Einzelnen die Ausf�hrun-

gen auf den S. 75ff.). Neben umfangreichen

�ffentlichen Investitionen enthielt das Paket

unter anderem Entlastungen bei der Ein-

kommensteuer, Senkungen der Beitr�ge

zur Sozialversicherung, h�here Sozialleistun-

gen, unternehmensbezogene B�rgschafts-

programme und eine Abwrackpr�mie f�r den

Ersatz privat genutzter Altautos durch Neu-

wagen, deren Volumen kurze Zeit sp�ter von

1,5 Mrd 3 auf 5 Mrd 3 aufgestockt wurde.

Im Unterschied zu den vorgesehenen �ffent-

lichen Investitionen, deren Umsetzung auch

wegen l�ngerer Planungs- und Genehmi-

gungsverfahren erst mit zum Teil erheblicher

zeitlicher Verz�gerung erfolgte, entfaltete die

Abwrackpr�mie rasch ihre Wirkung. Die

Nachfrage der privaten Haushalte schnellte

– insbesondere im Kleinwagen- und Mittel-

klassesegment – nach oben und glich den

andere Marktsegmente betreffenden Ausfall

der Bestellungen f�r gewerbliche Zwecke zu

einem großen Teil aus. In der Folge begann

sich die Produktion im Kfz-Bereich, die zuvor

um beinahe zwei F�nftel eingebrochen war,

zu erholen. Diese Impulse kamen in hohem

Maße auch ausl�ndischen Kfz-Produzenten

und Auslandst�chtern deutscher Automobil-

konzerne zugute. So �bertrafen die Importe

von Kraftfahrzeugen von Fr�hling bis Herbst

2009 den Stand zu Jahresanfang im Mittel

um 5 1�4 %. Im Jahr 2009 insgesamt erh�hte

sich die Zahl der Pkw-Zulassungen der priva-

ten Haushalte gegen�ber dem Vorjahr um

1,1 Millionen auf 2,4 Millionen Kraftfahr-

zeuge.

Als Instrument zur Konjunkturstabilisierung

wirkte die Abwrackpr�mie zweifelsohne ziel-

gerichtet, zeitnah und zeitlich begrenzt. In-

sofern hat sie drei wichtige Anforderungen

an ein wirksames �ffentliches Ausgabenpro-

gramm erf�llt. F�r die Automobilbranche als

Ganzes hat sie die Zeitspanne zwischen dem

breit angelegten Nachfrageeinbruch und

dem Wiederaufleben zun�chst der Auslands-

nachfrage und dann auch der Nachfrage

inl�ndischer Gewerbetreibender, die zuvor

Ersatzbeschaffungen in erheblichem Umfang

aufgeschoben hatten, wirksam �berbr�ckt.

Hiervon profitierten nicht nur die Kfz-Herstel-

ler selbst, sondern ebenso die Zulieferindus-

trie dieses Wirtschaftszweiges.2) Gleichwohl

bedeutete die massenweise Verschrottung

alter, aber funktionsf�higer Kraftfahrzeuge

2 Vgl.: Deutsche Bundesbank, Gesamtwirtschaftliche
Folgen eines R�ckgangs der Automobilnachfrage unter
Ber�cksichtigung intersektoraler Produktionsverflechtun-
gen, Monatsbericht, Februar 2008, S. 48f.

Umfangreiche
wirtschafts-
politische
Maßnahmen
zur Aufl�sung
der Schock-
starre

Abwrackpr�mie
mit kr�ftigen
Impulsen f�r die
Konjunktur...

... aber gespal-
tener Bilanz



DEUTSCHE
BUNDESBANK

Monatsbericht
Oktober 2010

55

eine Vernichtung werthaltigen Sachverm�-

gens.

Zun�chst verhaltene, dann kr�ftige

Konjunkturerholung

Die ersten Anst�ße f�r die wirtschaftliche

Erholung kamen im Fr�hjahr 2009 �ber-

wiegend von den �ffentlichen Konjunktur-

programmen, die sich in einer steigenden

privaten und �ffentlichen Konsumnachfrage

niederschlugen. Daneben expandierte wieder

die Nachfrage aus China und dem s�dostasia-

tischen Raum. Bereits im Sommerquartal

zeigten die Ausfuhren in der Breite nach

oben. Zudem wurden die �ffentlichen Bau-

investitionen sp�rbar ausgeweitet. Im vierten

Quartal 2009 schw�chte sich das zyklische Er-

holungstempo auch deshalb vor�bergehend

ab, weil sich die zuvor positiven Impulse der

Abwrackpr�mie auf den privaten Verbrauch

umkehrten. Hinzu kam, dass sich die Unter-

nehmen angesichts damals noch stark unter-

ausgelasteter Kapazit�ten bei den Aus-

r�stungsinvestitionen zur�ckhielten. Nach

dem Jahreswechsel 2009/2010 nahm die Er-

holung in der Grundtendenz deutlich Fahrt

auf; in der BIP-Entwicklung spiegelte sich dies

noch nicht vollst�ndig wider, weil ungew�hn-

lich kaltes und schneereiches Winterwetter

die Produktion im Bauhauptgewerbe in be-

sonderem Maß, in anderen Wirtschaftsbe-

reichen in geringerem, aber doch sp�rbarem

Umfang beeintr�chtigte.

Auch wegen der damit verbundenen Nach-

hol- und Aufholeffekte kam es im Fr�hjahr

2010 zu einem außergew�hnlich starken

Anstieg der Wirtschaftsleistung um 2,2%

gegen�ber dem Vorquartal. Vor allem aber

machte sich die Belebung des Welthandels in

stark steigenden deutschen Ausfuhren be-

merkbar. Dies hatte sich bereits mit einer er-

heblichen Zunahme der Auslandsauftr�ge f�r

die deutsche Industrie im ersten Vierteljahr

2010 angedeutet. Die damit einhergehende

massive Stimmungsverbesserung d�rfte ein

wesentlicher Grund f�r das Anziehen der

Investitionen gewesen sein. Mit der steigen-

Indikatoren der 
Kraftfahrzeugbranche *)

* Nur Pkw.
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den Zuversicht, dass die Krise der Weltwirt-

schaft schneller als zuvor gedacht �berwun-

den werden k�nnte, nahm die Zur�ckhaltung

bei Konsumentscheidungen ab. Finanzie-

rungsseitig gab es weiter nur in Teilsegmen-

ten Angebotsbeschr�nkungen, sodass sich

die Bef�rchtung einer breiten Kreditklemme

nicht best�tigte (siehe S. 39ff.).

Trotz der deutlichen konjunkturellen Auf-

w�rtsbewegung hat die gesamtwirtschaft-

liche Aktivit�t den letzten zyklischen H�chst-

stand noch nicht wieder erreicht. Bislang wur-

den rund drei F�nftel des durch die Krise ver-

ursachten Produktionseinbruchs aufgeholt.

Im Verarbeitenden Gewerbe, das von dem

Nachfrageausfall besonders stark getroffen

wurde, sind es erst zwei F�nftel. Im Handel

und Verkehrsgewerbe liegt die Wirtschafts-

leistung – anders als bei den unternehmens-

nahen Dienstleistungen einschließlich Finan-

zierung und Vermietung – ebenfalls noch

unter dem Vorkrisenniveau.

Perspektiven und Herausforderungen

f�r die deutsche Wirtschaft

Die deutsche Wirtschaft wurde einerseits von

dem massiven weltweiten Nachfrageausfall

im Gefolge der Finanz- und Wirtschaftskrise

wegen ihres Spezialisierungsmusters, das mit

einem hohen Grad an außenwirtschaftlicher

Verflechtung einhergeht, besonders hart ge-

troffen. Andererseits hat sie von der im Fr�h-

jahr 2009 einsetzenden, recht kr�ftigen Bele-

bung der Weltwirtschaft auch in besonderem

Maß profitiert. Das Erholungstempo ist daher

aus zyklischer Sicht h�her als in den meis-

ten anderen Industriestaaten. Zusammen mit

dem Bild einer in der Krise bemerkenswert

robusten inl�ndischen Endnachfrage st�tzt

dies die Einsch�tzung, dass es sich bei dem

Produktionsr�ckgang in Deutschland zu einem

erheblichen Teil um ein zyklisches Ph�nomen

handelt. Dennoch ist aus heutiger Sicht nicht

damit zu rechnen, dass die deutsche Wirt-

schaft in absehbarer Zeit wieder auf den

Wachstumspfad unmittelbar vor der Krise zu-

r�ckkehren wird.

Ein Grund daf�r ist, dass der letzte globale

Aufschwung zumindest in seiner Endphase

durch ein nicht nachhaltiges Expansions-

tempo gepr�gt war. Hierf�r waren internatio-

nale Fehllenkungen von Ressourcen, der Auf-

bau makro�konomischer Ungleichgewichte

und �bertreibungen ausschlaggebend.3) Der

notwendige Restrukturierungsprozess wird in

vielen L�ndern l�ngere Zeit in Anspruch neh-

men. Insofern spricht vieles daf�r, dass das

Wachstum der Weltwirtschaft – nach der ra-

schen Erholung vor allem in der ersten Jahres-

h�lfte 2010 – verhaltener ausfallen wird. Dies

hat unmittelbare Auswirkungen auf die stark

mit dem Weltmarkt verflochtene deutsche

Wirtschaft.

Dar�ber hinaus gehen von wirtschaftlichen

Krisen in der Regel eigenst�ndige, per saldo

potenzialmindernde Effekte aus. Die bislang

nicht mehr als rezessions�blich gestiegenen

Unternehmensinsolvenzen und die zuletzt

kr�ftig erh�hte Nachfrage nach deutschen

Produkten deuten darauf hin, dass in

3 Vgl. hierzu auch: Deutsche Bundesbank, Zur Proble-
matik makro�konomischer Ungleichgewichte im Euro-
Raum, Monatsbericht, Juli 2010, S. 17– 40.
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Deutschland die in der Finanz- und Wirt-

schaftskrise angestoßenen Marktbereinigun-

gen nicht außergew�hnlich umfangreich aus-

fallen werden. Deshalb d�rften die unmittel-

baren Kapitalstockverluste, die mit dem

Marktaustritt von Firmen oder einer wirt-

schaftlichen Obsoleszenz bestehender Pro-

duktionsanlagen zusammenh�ngen, begrenzt

bleiben. Allerdings wird die gewerbliche In-

vestitionst�tigkeit noch durch die in weiten

Teilen der Wirtschaft bestehende Unteraus-

lastung der Sachkapazit�ten ged�mpft. Hin-

gegen d�rften Anpassungen der Produktpa-

lette ebenso wie Prozessinnovationen mit

dem Ziel, angesichts einer voraussichtlich ge-

ringeren Dynamik der globalen Nachfrage

Marktanteile zu halten beziehungsweise aus-

zuweiten, an Bedeutung gewinnen. Im Ergeb-

nis k�nnte sich das Potenzialwachstum seit Be-

ginn der Krise um rund einen halben Prozent-

punkt verringert haben. Derartige Sch�tzun-

gen sind jedoch angesichts der markanten

zyklischen Schwankungen mit erheblicher Un-

sicherheit behaftet.4)

Mit der kr�ftigen Zunahme der gesamt-

wirtschaftlichen Aktivit�t um voraussichtlich

mehr als 3% in diesem Jahr wird sich die ge-

samtwirtschaftliche Produktionsl�cke deutlich

verringern. Vor allem in der Industrie und den

damit eng verbundenen Bereichen des Han-

dels und des Verkehrsgewerbes sowie den

unternehmensnahen Dienstleistungen d�rf-

ten weiterhin Kapazit�tsreserven bestehen.

So lag nach den Umfragen des ifo Instituts

die Kapazit�tsauslastung im Verarbeitenden

Gewerbe im Juli um knapp zwei Prozent-

punkte unter ihrem langj�hrigen Mittel, wo-

bei insbesondere in der Investitionsg�terbran-

che noch ein erheblicher R�ckstand besteht.

Dies gilt insbesondere dann, wenn man be-

r�cksichtigt, dass sich die zyklischen Produk-

tionsschwankungen in den ifo Indikatoren

zur Kapazit�tsauslastung nur ged�mpft

widerspiegeln. Auch die Arbeitszeiten in der

Industrie haben sich noch nicht wieder voll-

st�ndig normalisiert.

Im Jahr 2011 k�nnte aus heutiger Sicht trotz

der erwarteten langsameren konjunkturellen

Gangart der Korridor der Normalauslastung

erreicht werden. Angesichts einer weiter in-

takten, aber moderateren Dynamik der Welt-

wirtschaft fallen die außenwirtschaftlichen

Impulse f�r die deutsche Wirtschaft weniger

stark aus. Zudem k�nnten kurzfristig von der

Konsolidierung der �ffentlichen Haushalte

wachstumsd�mpfende Effekte ausgehen. Die

in vielen L�ndern in Gang gekommenen Sa-

nierungsmaßnahmen sollten allerdings hel-

fen, das Vertrauen in die Tragf�higkeit der

Staatsfinanzen wieder herzustellen und so

selbst positive Effekte auf die wirtschaftliche

Entwicklung ausl�sen.

Als Folge der Anstrengungen w�hrend der

letzten Dekade befindet sich Deutschland

trotz des außerordentlich scharfen konjunktu-

rellen Einbruchs in einer gegen�ber fr�heren

Erholungsphasen verbesserten strukturellen

Ausgangslage. Die relative Wettbewerbsposi-

tion der deutschen Unternehmen hat sich in

der Krise nicht wesentlich ver�ndert, und

auch ihre finanzielle Lage hat nicht �berm�-

4 Vgl. hierzu auch: Deutsche Bundesbank, Wie hoch sind
die Sch�den am Produktionspotenzial der deutschen
Wirtschaft infolge der Wirtschafts- und Finanzkrise? Eine
Zwischenbilanz, Monatsbericht, Dezember 2009, S. 26f.
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ßig gelitten. Anders als in einer Reihe anderer

entwickelter Volkswirtschaften, die mit den

Nachwirkungen einer Immobilienblase k�mp-

fen, bietet die finanzielle Situation der priva-

ten Haushalte ebenfalls keinen Grund zur

Sorge. Zudem gibt es keine Anzeichen daf�r,

dass die Arbeitslosigkeit in der Krise struktu-

rell gestiegen sein k�nnte. Im Privatsektor

d�rfte deshalb der Bedarf an strukturellen

Anpassungen begrenzt sein. Im Gegensatz

zur Situation nach der vorangegangenen zyk-

lischen Schw�chephase sind von dieser Seite

keine starken Belastungen f�r die Konjunktur

zu erwarten.

Gleichwohl bestehen M�glichkeiten, die

Wachstumsbasis der deutschen Wirtschaft zu

verbreitern und ihre Krisenfestigkeit und An-

passungsf�higkeit zu st�rken. Dabei kann es

nicht darum gehen, die Wettbewerbsf�hig-

keit der deutschen Industrie zu beschr�nken.

Nicht nur hierzulande w�rden Wachstums-

und Wohlstandspotenziale leichtfertig ver-

spielt, w�rden die kompetitiven Produktions-

strukturen und das hoch spezialisierte Hu-

mankapital nicht ad�quat verwendet und da-

mit entwertet. Reformbedarf in Deutschland

besteht vor allem im Dienstleistungsbereich,

wo durch geringere Marktzutrittsschranken

und B�rokratieabbau vorhandene M�glich-

keiten st�rker genutzt und neue erschlossen

werden k�nnten.

Eine Verbesserung der wirtschaftlichen Rah-

menbedingungen w�rde die Attraktivit�t des

Produktionsstandorts Deutschland st�rken

und k�nnte das Potenzialwachstum erh�hen

sowie die strukturelle Arbeitslosigkeit reduzie-

ren. Aber auch wenn in der Zukunft st�rkere

Impulse von der Binnenwirtschaft ausgehen

d�rften, spricht doch vieles daf�r, dass die Ex-

portorientierung der deutschen Industrie fort-

bestehen wird. Dies wird helfen, den Wohl-

stand in Deutschland weiter zu steigern.

Gleichzeitig wird die Abh�ngigkeit von der

globalen Wirtschaftsentwicklung anhalten.

Vor diesem Hintergrund bleibt es wichtig,

dass die Unternehmen im Aufschwung Reser-

ven aufbauen, sodass konjunkturell schlechte

Zeiten ohne gr�ßere Sch�den am Produk-

tionspotenzial, durch Verluste am Sach- oder

Humankapital, �berstanden werden k�nnen.

Dies ist in der gegenw�rtigen Krise bisher

außerordentlich gut gelungen.
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