60. Bericht zur Konjunkturlage in den neuen Bundeslandern

Bericht abgeschlossen am 19.08.2011

Aktuelles Thema: Rickblick - Importabhangigkeit der neuen Lander

Datenlage
Aktuelle Daten Inflationsrate | Arbeitslosen- | Wachstumsrate | Saldo der Leistungsbi- Zinssatz
zur Lage der neue Bundes- quote 2) des realen BIP 4) | lanz (in Mrd. Euro) 1) | (Umlaufrendite)
neuen Bundes- lander* (nicht saisonbe- | (ohne Gesamt-Berlin) (Gesamtdeutschland) (Gesamtdeutschland)
lander: reinigt)
2003 0,9% 18,5% 0,7% +41,0 3,7%
2004 1,7% 3) 18,4% 1,7% +102,8 3,7%
2005 2,1% 3 18,7% 0,1% +112,9 3,1%
2006 1,9% 3) 17,2% 3,3% +150,0 3,8%
2007 2,2% 3) 15,1% 2,5% +185,1 4,3%
2008 2,6% 3) 13,1% 1,1% +154,8 4,2%
2009 0,3% 3) 13,0% -3,5% +133,7 3,2%
2010 1,1% 3) 11,9% 2,0% +141,1 2,5%
2. Quartal 2010 1,0% 3) 12,1% +28,5 2,5%
3. Quartal 2010 1,2% 3) 11,4% +31,6 2,2%
4. Quartal 2010 1,5% 3) 10,9% +46,4 2,4%
1. Quartal 2011 2,0% 3) 12,6% +35,3 3,0%
2. Quartal 2011 2,3% 3) 11,3% +27,7 3,0%
April 2011 2,4% 3) 11,8% +9,0 3,2%
Mai 2011 2,2% 3) 11,3% +6,6 3,0%
Juni 2011 2,3% 3) 10,9% +11,9 2,8%
Juli 2011 2,4% 3) 11,0% 2,7%

Quelle: Deutsche Bundesbank und eigene Berechnungen * Veréanderung gegeniber Vorjahreszeitraum 1) Im Rahmen der Revision der Leistungsbilanzdaten
von 2008 wurden methodische Anderungen vorgenommen, Deutsche Bundesbank 2) Bundesagentur fiir Arbeit; Monatsberichte 3) eigene Berechnung des
Konjunkturteams als gewichteter Durchschnitt iber die finf neuen Bundeslander ohne Berlin, 4) Werte: Arbeitskreis ,,Volkswirtschaftliche Gesamtrechnung
der Lander“ 2010.

Lageanalyse & Prognose

Inflationsrate:

Lageanalyse 2. Quartal 2011

Die Inflationsrate in Ostdeutschland lag im 2. Quartal 2011 nun bei 2,3% und ist damit kontinuierlich
gestiegen (siehe Tabelle s.0.). Im Mai war diese auf 2,2% - nach 2,4% im April — leicht gefallen, um im
Juni wieder leicht auf 2,3% zu steigen. Auffallend ist, dass die Preise im zweiten Quartal in Mecklen-

Wieder leichte burg-Vorpommern mit 3,0% am starksten stiegen, wahrend die Preise in Brandenburg mit 2,0% am
Beschleunigung der = schwéchsten wuchsen. Immer noch sind es Kraftstoffe und Haushaltsenergie, die den Preisauftrieb
Inflationsrate schiiren. Ohne diese betragt die Preissteigerungsrate gegeniber dem Vorjahr in Deutschland fiir den

Juni nur 1,5% (Stat. BA Pressemitteilung Nr.260 vom 12.07.2011). Nahrungsmittel verteuerten sich um 2,6%,
darunter besonders Kaffee, dessen Preis stieg gegeniiber dem Vorjahr um beachtliche 18,8%. Die Prei-
se von Gemuse hingegen sanken um 1,8% (Kopf- und Eisbergsalat -22,3%), was wohl durch die Dis-
kussionen um den Ehec-Erreger bedingt war. Verbrauchsgiter insgesamt verteuerten sich um 4,5%,
wahrend die Preise fir langlebige Gebrauchsgiiter um 0,2% sanken (Stat. BA Pressemitteilung Nr.260 vom
12.07.2011).
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Nachlassender
Preisdruck bei
Energie fuhrt zu
Entspannung bei
der Inflationsrate

Weiter sinkende
Zahl an Arbeitslo-
sen

Prognose 3. Quartal 2011

Im Juli betrug die Inflationsrate wieder 2,4%. Nach wie vor sind es die Bereiche Haushaltsenergie mit

9,8% und die Kraftstoffe mit 12,3% (Sta. BA Pressemitteilung Nr. 290 vom 10.08.2011). Ohne Ber{icksichtigung
te im Juli 2011 wieder nur bei +
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etwas fortsetzen, doch scheint der Preisdruck von dieser Seite nachzulassen. Insofern erwarten wir fiir
das 3. Quartal eine Inflationsrate von etwa 2,4%.

Arbeitslosenquote:

Lageanalyse 2. Quartal 2011

Im Mai 2011 betrug die Arbeitslosigkeit in Ostdeutschland 948.565, die Arbeitslosenquote aller
erwerbsfédhigen Personen lag bei saisonbereinigt 11,3 %. Im Juni sieht man einen leichten
saisonbedingten Rickgang der Arbeitslosigkeit: Die Zahl der Arbeitslosen fiel auf 921.699. Der
saisonbereinigte Wert betrug wieder 11,3%. Die Kurzarbeiterzahl lag im Januar 2011 bei 87.270
(jungere Daten liegen nicht vor). Im Vergleich zum Januar des Vorjahres mit 177.013 bemerkt man
einen starken Rickgang. Im Vergleich zum November 2010 (42.588) ergibt sich eine Steigerung von
44.682. Dieser Trend zeichnete sich schon im Dezember 2010 (70.134) ab. Die Konjunktur kommt
auch der sozialversicherungspflichtigen Beschaftigung zugute.

Sozialversicherungspflichtige Beschéftigung Ostdeutschland
prozentuale Wachstumsrate, nicht saisonbereingte Daten, aktueller Stand: Mai 2011; letzte Akt.: 12.08.2011
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Die sozialversicherungspflichtige Beschéftigung lag im Mai 2011 (jingere Daten liegen nicht vor) in
Ostdeutschland bei 5.338.200, was im Vergleich zum Vorjahr eine Zunahme von 102.569 oder 1,9%
entspricht. Dass die sozialversicherungspflichtige Beschéftigung steigt, ist vor allem der Teilzeitbe-
schéftigung anzurechnen. Nach ersten Schétzungen fir den Monat Mai ist die sozialver-
sicherungspflichtige Teilzeitbeschéftigung deutschlandweit im Vergleich zum Vorjahr um 289.000 oder
5,4% gestiegen.
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Demografischer
Verlauf und gute
wirtschaftliche Ent-
wicklung sorgen fur
Ruckgang der Ar-
beitslosigkeit

Gute Entwicklung
im 4. Quartal

Prognose 3. Quartal 2011
Im Juli 2011 verzeichnete man einen leichten Anstieg gegenuber dem Juni, die Zahl der Arbeitslosen

wuchs auf 929.266. Der saisonbereinigte Wert der Arbeitslosenquote sank hingegen auf 11,2%. Aller-
dings verlangsamt sich der Abbau der Arbeitslosigkeit in Ostdeutschland wieder. Sank die Arbeitslosig-
keit vor dem Jahreswechsel noch mit einer Rate von (ber 10% gegeniiber dem Vorjahreszeitraum,
reduzierte sie sich im Juli nur noch mit einer Rate von etwas mehr als 5%.

Arbeitslosenquote in den neuen Bundeslandern
in % der zivilen Erwerbspersonen, nicht saisonbereinigt, 7/97 Neugliederung in Berlin;
Aktueller Stand: Juli2011; letzte Akt.: 12.08.2011

22% T T T T T T T T T
NBI + Gesamtberlin
Bundesagentur fiir Arbeit

20% '\
IS NYVNNI)
NEYME TN
16% \4 V
\A v \\V - L \\ \
| \\ \\\ \

NBI + Ostberlin  ———  Wertefiir 2005 wegen Umstellung der Erfassung nur bedingt vergleichbar " 14
bis Jan 2003 \

Quelle: Deutsche Bundesbank

12% 1T—

10%

6
uer
€6
uer
6
uer
S6
uer
96
uer
16
uer
86
uer
66
uep
00
uep
10
uep
20
uep
€0
uep
0
uep
S0
uep
90
uep
L0
uep
80
uep
60
uep
0T
uep
1T
uep
<t
uep

Wir rechnen damit, dass sich die Arbeitslosigkeit in den nachsten Monaten noch etwas reduzieren wird,
was aber mehr der saisonalen und demographischen Entwicklung geschuldet sein wird. Von
konjunktureller Seite wird der Arbeitsmarkt wohl nicht mehr zusétzlich entlastet werden.

Wachstum:

Lageanalyse 2. Quartal 2011
Da der Arbeitskreis volkswirtschaftliche Gesamtrechnung vermutlich erst am 28.09.2011 die Ergebnis-
se flr das Wachstum der neuen L&nder im ersten Halbjahr 2011 veroffentlichen wird, werfen wir einen
Blick auf das jlngst veroffentlichte gesamtdeutsche Ergebnis (Sta. BA Pressemitteilung Nr.297 vom 16.08.2011):
Entwicklung des gesamtdeutschen realen

Bruttoinlandsprodukts
Wachstumsrate gegeniiber dem Vorjahresquartal in %
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Saison- und kalenderbereinigt wuchs das reale BIP nur noch um 0,1% gegentiber dem Vorquartal und
blieb so hinter dem Anstieg von 1,3% im ersten Quartal zuriick. Unbereinigt wuchs es um 2,8% gegen-
Uber dem Vorjahresquartal nach 5,0% im 1. Quartal. Das Statistische Bundesamt fuhrt dies auf den
starken Anstieg der Importe zurlick, die einem verstarkten Vorratsaufbau dienten. SchlieBt man sich
dieser Argumentation an und beriicksichtigt, dass von den Investitionen und Exporten positive Impulse
kamen, muss dieses Ergebnis nicht unbedingt negativ interpretiert werden, wie es in den ersten
Kommentaren getan wurde. Fur Ostdeutschland rechnen wir, da sich jede Auf- wie Abwartsbewegung
in Ostdeutschland gedampfter auswirkt, fir das erste Halbjahr 2011 mit einem Zuwachs von 2%.

Prognose 3. Quartal 2011
Dennoch zeigen sich erste Tendenzen, dass die wirtschaftliche Entwicklung im dritten Quartal nur

gedampft laufen wird. Die Geschéftserwartungen triiben sich seit dem Jahresbeginn ein. Urséchlich ist
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Fortsetzung der
Entwicklung

Weiterhin rasantes
Wachstum der Ent-
gelte und Umsétze

im zweiten Quartal
2011

Stérkste Entwick-
lung in Mecklen-
burg-Vorpommern

Deutliche Aufhel-
lung der Geschafts-
lage im Juni

ifo Geschiftsklima Deutschland hierfiir die Eintribung der Erwartun-
ifo Konjunkturtest Juli 2011 gen im verarbeitenden Gewerbe, von

125 Indexwerte, 2005 = 100, saisonbereinigt _ _ : 25 der Ostdeutschland allerdings nicht in
10 | Gewerbliche Wirtschaft! AL # | gleichem Umfang betroffen ist (siehe
ifo Geschiiftsklima /. 5. ,*J us  auch VG). Auch die ZEW-Konjunktur-

10 erwartungen signalisieren bestenfalls
ws  eine Seitwartshewegung der konjunk-
w0 turellen Entwicklung. Im Juni sind die
o Auslandsauftrage fir die Industrie
o zwar nochmals stark gestiegen, den-
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betroffenen EU-Staaten nachteilig auf
Deutschland auswirken. Im dritten Quartal werden sich die negativen Auswirkungen noch in Grenzen
halten. Positiv hingegen dirfte sich auf alle Falle die steigende Nachfrage in der Bauwirtschaft (vgl. Bau)
auswirken.

Bauwirtschaft:

Lageanalyse 2. Quartal 2011

Die nun vollstandig vorliegenden Daten fiir das erste Quartal (ohne Berlin) weisen eine Zunahme der
Anzahl an Betrieben von 1,9% und der Beschéftigten von 3,1% gegenlber dem Vorjahresquartal aus.
Deutlich stérker stiegen in diesem Zeitraum die Entgelte um 10,9% und die Umsétze sogar um 37,6%.
Fir das zweite Quartal liegen bisher die Werte fur April und Mai vor. (vgl. Tabelle) Aufféllig sind hierbei
die hohen Wachstumsraten im Mai fur die Entgelte und Umsétze, die ihren Trend vom Jahresanfang
scheinbar weiterhin fortsetzen.

Betriebe Beschaftigte Entgelte Umsatz
a) b) a) b) a) b) a) b)
April 11 1,8% 1,7% 2,2% 1,8% 1,8% 1,6% 4,6% 4,7%
Mai 11 1,6% 1,4% 2,1% 2,0% 7,3% 7,5% 22,8% 24,9%
Quelle: Statistisches Bundesamt, GENESIS-Online Datenbank, eigene Berechnungen; Veranderungen zum Vorjahresmonat;
Stand: 12.08.2011; a) mit Berlin; b) ohne Berlin.

Mit Bezug zum letzten Bericht erreichte Mecklenburg-Vorpommern im Landervergleich immer noch
die stérkste Entwicklung, gefolgt von Sachsen. So erzielte Mecklenburg-Vorpommern im Mai mit Ab-
stand das groRte Umsatzplus von 43,8%. (Vgl. Grafik)

Vergleich 6konomischer Kennzahlen in der Bauwirtschaftdereinzelnen NBI
(relative Veranderungen im Mai 2011 zum Vorjahresmonat ohne Berlin, Betriebe mit 20 u.m. Beschéftigten)
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Die IWH-Bauumfrage bei 300 ostdeutschen Bauunternehmen zeigte eine deutliche Verbesserung der
Lageeinschatzung im Juni gegentiber dem Vorjahreswert sowie dem April 2011. (IWH-Bauumfrage Juni
2011 u. vgl. néchste Grafik)
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Verbesserung der
Auftragseingange
im ersten Quartal

Positive Geschafts-
aussichten erreichen
neuen Hochststand

Beschaftigung steigt
um 6 %

Aber nachlassende
Dynamik

Beurteilung der
Geschaftslage sehr
gut

Geschéftslagein der Bauwirtschaft- Ostdeutschland

(Monatswerte, Salden, saisonbereinigt (BV4), seit 1/1995)
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Prognose 3. Quartal 2011

Im ersten Quartal nahm die Anzahl der eingegangenen Auftrage bei den Unternehmen um 11,1% bzw.
15% (ohne Berlin) zu. Die bisher vertffentlichten Daten fur das zweite Quartal zeigen fur April und
Mai ein Wachstum der Auftragseingange von 1,9% sowie 18,7% bzw. ohne Berlin von 3,7% und
18,8%. Die Entwicklungen der Auftragseingénge in den einzelnen ostdeutschen L&ndern weichen stark
voneinander ab. (Vgl. Tabelle)

Berlin | Brandenburg | Mecklenburg- | Sachsen | Sachsen- | Thiringen
Vorpommern Anhalt
Mérz 11 | -31,0% 37, 7% 7,3% 2,5% 47,4% -12,1%
April 11 | -7,8% -0,4% 35,5% 0,1% 1,1% 3,1%
Mai 11 18,1% 45,2% 5,0% 25,8% 2,8% 5,9%

Quelle: Statistisches Bundesamt, GENESIS-Online Datenbank, eigene Berechnungen; Verénderungen zum Vorjahresmonat;
Stand: 12.08.2011.

Im Rahmen der IWH-Bauumfrage schétzten die teilnehmenden Unternehmen die Geschéftsaussichten
S0 gut ein wie schon seit Marz 1995 nicht mehr. Folglich erwarten die Unternehmen eine weitere Ver-
besserung der Geschaftslage im zweiten Halbjahr 2011. (IWH-Bauumfrage Juni 2011)

Verarbeitendes Gewerbe:

Lageanalyse 2. Quartal 2011

Im Juni lag die Beschéftigung 6% hoher als im Vorjahresmonat — ein Zeichen, dass sich das Verarbei-
tende Gewerbe Ostdeutschlands prachtig entwickelt hat. Gesamtdeutsch lag die Beschaftigung 3,1%
Uber dem Vorjahreswert (Sta. BA Pressemitteilung Nr.295 vom 15.08.2011)

Wachstum der Beschaftigten im Verarbeitenden Gewerbe, Bergbau

und Gewinnung von Steinen und Erden in den NBI
in Prozentgegentiber Vorjahresmonat, Betriebe mit 20 und mehr Beschaftigten; akt. Stand: Juni 2011 Letzte Akt.: 15.08.11
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Allerdings sind die Zuwachsraten im 2. Quartal bei Auslandsumsatz und Umsatz nicht mehr ganz so
hoch: Wuchs der Umsatz im 1. Quartal um fast 17%, stieg er im zweiten nur noch um 8,4%; der Aus-
landsumsatz war im ersten noch um 18,5% gestiegen, wéhrend er im 2. Quartal noch um 12,4% zu-
nahm. Dennoch verharrt angesichts der guten Auslastung der Unternehmung die vom IWH ermittelte
Geschéftslage (IWH 03.08.2011 Pressemitteilung 32/2011) auf hohem Niveau, wobei sich nur die Lage bei den
Investitionsgliterherstellern etwas einzutriben scheint. Die Befragung des ifo-Instituts bestatigt die
hervorragende Lageeinschitzung. Die Daten zur Entwicklung der Umsétze und der Auslandsumsatze
im Juni zeigen aber schon eine gewisse Abschwéchung an. Die Umsdtze wuchsen seit acht Monaten
mit 2,3% nur noch einstellig, fir die Auslandsumsatze trifft mit 7,2% das gleiche zu.
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Sinkende Erwartun-
gen

Realer Zuwachs

Unterschiede in der
Bezahlung

Prognose 3. Quartal 2011
Die Befragungen von IWH und ifo, die vor den letzten Ereignissen im Rahmen der Krise um die Ver-
schuldungen verschiedenster Staaten stattfanden, driickten, was die Geschaftsaussichten anging, hohe
Zuversicht aus. Die Ergebnisse
Verarbeitendes Gewerbel) zeigen, dass der Optimismus
Saldo (saisonbereinigt) s hach einem leichten Riickgang
% * wieder zunahm. Dies bestéatigt
40 auch die Befragung des IWH,
© nach der der Index der Ge-
schéftsaussichten im Juli neue
Rekordwerte  erreichte.  So
10 wuchs der Index der Geschéfts-
0 aussichten von Mai bis Juli
2011 von einem hohen Wert
von 75 auf 82. Besonders opti-
mistisch sind die Gebrauchs-
&l und  Verbrauchsglterhersteller
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2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 ( IWH 03.08.2011  Pressemitteilung
B EseheSieh Enaungsgeete et Toametures 32/2011). Allerdings haben die

Diskussionen um die Schuldenkrise und moégliche Gefahren fir die gemeinsame europdische Wéhrung
das von der GfK ermittelte Konsumklima fiir Gesamtdeutschland schon leicht sinken lassen (Pressemittei-
lung der GFK vom 26.07.2011). Da auch in dieser Befragung die letzten Turbulenzen, insbesondere die an
den Borsen, nicht enthalten sein kénnen, sind wir in unserer eigenen Einschdtzung nicht mehr ganz so
optimistisch. Noch filhrt einerseits die zunehmende Beschéftigung in Ost- und Westdeutschland zu
hoheren verfligbaren Einkommen, andererseits konnte die Konsumneigung zurlickgehen und auch die
Sparprogramme in den Nachbarstaaten dazufiihren, dass die Auslandsumsétze zuriickgehen.

Lohne:

Lageanalyse 2. Quartal 2011

Bei der Lohnentwicklung bietet sich ein unterschiedliches Bild. Beim Reallohnindex fir das 1.Q. 2011
vermeldete das Statistische Bundesamt (Pressemitteilung Nr.236 vom 22.06.2011) einen realen Anstieg von
2,0% (nominal 4,1%). Dies ist der zweithdchste Anstieg seit Beginn der Berechnung des Index in 2008.
Der Aufschwung erfasste alle Wirtschaftszweige, den hdchsten Anstieg verzeichnete das Verarbeitende
Gewerbe. Bei den Bruttomonatsverdiensten gibt es einen deutlichen Unterschied zwischen den Ver-
diensten und den Verdienstzuwéchsen zwischen den alten und neuen Bundeslandern (Statistisches Bundes-
amt, Fachserie 16 Reihe 2.1). Der Bruttomonatsverdienst der vollzeitbeschaftigten Arbeitnehmer in der Pri-
vatwirtschaft der alten Lander lag im 1.Q. 2011 bei 3.686€, was einem Zuwachs von 4,4% zum Vorjah-
resquartal entsprach. Zum Vergleich, der Verdienst in den NBL liegt bei 2.438€ mit einem Zuwachs
von 3,5%, so dass die Schere eher aufgeht als sich schlieit. Allerdings sollte man bei diesem Vergleich
die unterschiedliche Beschaftigungsstruktur nicht auer Acht lassen. Eine neue Studie des DIW zeigt
auf, dass die Nettoeinkommen in Deutschland in den letzten 10 Jahren um durchschnittlich 2,5% ge-
sunken sind. Von diesem Rickgang sind Geringverdiener mit einem Nettoeinkommen von unter 1.600€
deutlich stérker betroffen. Bezieher im unteren Einkommensbereich mussten Einbuf3en von 16 bis 22%
hinnehmen, wahrend es in den héchsten Einkommensgruppen ein Plus von 1% gab. Die Entwicklung
im Niedriglohnbereich wird auf den gestiegenen Anteil der Zeit- und Leiharbeiter und den Anstieg bei
den Teilzeitjobs zuriickgefihrt (www.diw.de).

Prognose 3. Quartal 2011

Durch den derzeitigen wirtschaftlichen Aufschwung wird auch die Lohnentwicklung positiv verlaufen.
Die Zuriickhaltung der Arbeitnehmer und der Gewerkschaften bei den Lohnforderungen wird ange-
sichts der wirtschaftlichen Prosperitat beiseite gelegt. So wurden in der Textil- und Bekleidungsbran-
che, sowie in der Holz- und Kunststoffindustrie Steigerungen bis zu 4% erzielt. Die Gewerkschaften
werden in den neuen Verhandlungen deutlich héhere Forderungen als zuletzt stellen. Dagegen ist es
schwer vorherzusagen, wie die Léhne sich in den neuen Bundesléandern aufgrund der geringen Tarif-
bindung entwickeln werden und inwieweit ein Anpassungsprozess zu den Léhnen in den alten Bundes-
landern stattfinden wird. Die Firmen beklagen einen Fachkraftemangel und entsprechend mussten die
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Fachkraftemangel
und Lohnentwick-
lung?

Zinspause bei der
EZB

Kein veranderter
Leitzins erwartet

Léhne steigen, diese Lohnsteigerungen kénnen in den Daten fur die NBL aktuell nicht bestétigt werden.
Hemmend auf einen Anstieg bei den Lohnen kdnnte sich der verstarkte Einsatz von Zeitarbeit auswir-
ken. Die Agentur flr Arbeit verdffentlichte die Zahlen fiir 2010. Demnach gab es einen Anstieg von
330.400 bei der sozialversicherungspflichtigen Beschéftigung, davon entfielen 176.000 auf Beschéftig-
te in der Zeitarbeit (zahlen fiir Deutschland). Damit entfallen ca. 52% aller Neueinstellungen auf Zeitarbeit
(http:/statistik.arbeitsagentur.de/Statischer-Content/Arbeitsmarktberichte/Berichte-Broschueren/Arbeitsmarkt/Generische-
Publikationen/Arbeitsmarkt-Deutschland-Zeitarbeit-Aktuelle-Entwicklung-2HJ2010.pdf). Der Chef der Regionaldirekti-
on Sachsen-Anhalt-Thiringen der Bundesagentur flir Arbeit; Kay Senius, sieht im zunehmenden Fach-
kraftemangel eine Grund, den Trend zu unsicheren Beschaftigungsverhaltnissen zu stoppen: "Das sin-
kende Potenzial an Fachkréaften kénnte diese Entwicklung zum Stillstand bringen. Wer kiinftig gut
qualifizierte Arbeitnehmer sucht, muss diesen eine Perspektive im Unternehmen bieten, Mdglichkeiten
schaffen, Familie und Beruf unter einen Hut zu bringen und nicht zuletzt berufliche Aus- und Weiter-
bildung zum Standard der Unternehmenskultur machen.".
(http://www.volksstimme.de/nachrichten/deutschland_und_welt/wirtschaft_und_boerse/noch_mehr_wirtschaft/401681_Unbefrist
ete-Vollzeitstellen-werden-immer-seltener.html)

Zinsen:

Lageanalyse 2. Quartal 2011

Auf der letzten Sitzung des EZB-Rates, Anfang August, beschlossen die Wahrungshiter den Leitzins
unverandert bei 1,5% zu lassen. Die Einlagefazilitat bei der EZB fiir Geschéftsbanken betrégt 0,75%
und die Spitzenrefinanzierungsfazilitat 2,25% (Deutsche Bundesbank, Statistik). Im Rahmen der anschlieRen-
den Pressekonferenz begriindete Trichet die Entscheidung mit der leichten Konjunkturabkihlung und
betonte zugleich weiterhin die steigenden Aufwartsrisiken der Preisentwicklung sehr genau zu beobach-
ten (www.handelsblatt.com, 04.08.2011, ,EZB verlangsamt die Zinswende*). Bei der Geldmengenbetrachtung be-
schleunigte sich das Wachstum von M3 mit 2,2% im Mai, gleitender Dreimonatsdurchschnitt, nur ge-
ringfligig gegentiber 2% im Februar. Die Umlaufrendite fir festverzinsliche Wertpapiere blieb in den
ersten beiden Quartalen gleich. Allerdings stieg der Zinsspread von 1,1 im ersten Quartal auf 1,3%
Prozentpunkte im Folgequartal.

Umlaufrendite Bankschuldver- Industrie- Anleihen der

insgesamt schreibungen obligationen offentl. Hand
1. Quartal 11 3,0% 3,2% 3,9% 2,9%
2. Quartal 11 3,0% 3,3% 4,2% 2,9%

Quelle: (Deutsche Bundeshank, Statistik).

Prognose 3. Quartal 2011

Geld- und Finanzmarkte

Entwicklung der Geldmenge
vH Saisonbereinigt

Momentan gehen Volkswirte davon aus,
dass die Européische Zentralbank die Zins-
schraube im vierten Quartal 2011 noch
einmal anziehen wird. Als Grund nennen
=  sie die hohen Risiken die Preisstabilitat
mittelfristig nicht zu wahren. Markiteil-
nehmer rechnen jedoch, aufgrund der hohen
Verschuldung der Euro-Staaten, erst ab
6 2012 mit einer weiteren Leitzinserhfhung.
Diese Erwartung wird auch durch die An-
kiindigung des Notenbankprasidenten ge-
stitzt das Refinanzierungsangebot fur Ge-
0 schéftsbanken durch Sechs-Monats-Tenders
auszudehnen (www.handelsblatt.com, 04.08.2011,
,EZB verlangsamt die Zinswende*). Aufgrund des
Entscheidungsdilemmas fur die EZB prog-
nostizieren wir fur das dritte Quartal keine Leitzinsdnderung, solange die Inflationsrate sich nicht weiter
deutlich beschleunigt.

Geldmenge M3 "\

Gleitender
3-Monats-
durchschnitt

4 Referenzwert M3 \/\ﬂ
2

----- Geldmenge M1

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011
Quelle: £28
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Aktuelles Thema: Ruckblick - Importabhangigkeit der neuen Lander

Seit der Wiedervereinigung wurden mehr Waren und Dienstleistungen in die neuen Lander importiert
als exportiert. Nimmt man die Daten des Arbeitskreises volkswirtschaftliche Gesamtrechnung zu Hilfe,
kann man den ,,Aulenbeitrag® berechnen.

Das Bruttoinlandsprodukt zu Marktpreisen ergibt sich verwendungsseitig als Summe der Konsumaus-
gaben der privaten Haushalte und denen des Staates, den Bruttoanlageinvestitionen und dem sogenann-
ten Restposten (genauer: der Summe aus Aulenbeitrag, statistische Differenz, Vorratsveranderungen,
Nettozugang an Wertsachen). Als Differenz lésst sich also der Restposten, der ,,AuBlenbeitrag® berech-
nen:

"Aullenbeitrag" in Millionen Euro

0 T T
991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008

N

-20.000

-40.000
© Konjunkturteam Altmark
derHS Magdeburg-Stendal

-60.000

-80.000 K&

-100.000

Quelle: Arbeitskreis Volkswirtschaftliche Gesamtrechnung
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=== neue Bundeslinder einschlieRlich Berlin === neue Bundeslinder ohne Berlin
Wéhrend sich das nominelle BIP 1991 in den neuen L&nder ohne Berlin in etwa auf 107 Mrd. € be-
luft, betragt die Binnennachfrage etwa 184 Mrd. €, der ,,Aulenbeitrag betrug 1991 also — 77 Mrd. €.
In obiger Grafik wird deutlich, dass dieses Defizit noch bis 1995 auf iiber 100€ steigt. Erst danach
gelingt es der ostdeutschen Wirtschaft insbesondere durch steigende Exporte (Westdeutschland zéhlt
bei dieser Berechnung auch zum ,,Ausland®) das Defizit zu senken, so dass es 2008 (neuere Daten liegen
noch nicht vor.) nur noch 26,7 Mrd. € betrigt. Bezieht man diese Daten auf das jeweilige BIP, erhdlt man
folgendes Schaubild:

"AulRenbeitrag" / BIP
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1991 mussten also noch etwa 72% zusétzlich zur inldndischen Entstehung importiert (netto) werden.
Anders ausgedriickt Uberstieg die Binnennachfrage die inlandische Produktion noch um etwa 42%. Mit
steigender Wertschépfung in den neuen Landern gelingt es immer mehr diese Liicke zu schlieen.
2008 Uberstieg die Binnennachfrage die heimische Produktion nur noch um etwas mehr als 9%.
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