
	 Schlaglichter der WirtschaftspolitikSchlaglichter der Wirtschaftspolitik
Monatsbericht 
Dezember 2010

Allgemeine Wirtschaftspolitik

www.bmwi.de
	 	 www.bmwi.de

8 111 2 3 4 65 7 9 10

Dezember

http://www.bmwi.de


Redaktion
Bundesministerium für Wirtschaft und Technologie
Redaktionsteam „Schlaglichter der Wirtschaftspolitik“

Redaktionsschluss:
23. November 2010

Gestaltung und Produktion	
PRpetuum GmbH, München

Bildnachweis	
Corbis (Titel), Andreas Franke – iStockphoto (S. 20)

Druck	
Silber Druck oHG, Niestetal

Herausgeber
Bundesministerium für Wirtschaft 
und Technologie (BMWi)
Öffentlichkeitsarbeit
10115 Berlin
www.bmwi.de

Bestellservice:
oeffentlichkeitsarbeit@bmwi.bund.de

Der Umwelt zuliebe gedruckt
auf 100% Recyclingpapier.

Das Bundesministerium für Wirtschaft und 	
Technologie ist mit dem audit berufundfamilie® 
für seine familienfreundliche Personalpolitik
ausgezeichnet worden. Das Zertifikat wird von 
der berufundfamilie gGmbH, einer Initiative der 
Gemeinnützigen Hertie-Stiftung, verliehen.

http://www.signo-deutschland.de


Allgemeine Wirtschaftspolitik

Schlaglichter der Wirtschaftspolitik
Monatsbericht 
Dezember 2010



3

Was ist Industriepolitik?

Wir haben am 4. November unser industriepoliti­
sches Grundsatzpapier vorgestellt.  Beim Stichwort 
Industriepolitik setzen viele die Hoffnungen allein 
auf den Staat. Das ist aber nicht meine Auffassung 
von Politik. Ich setze auf die Soziale Marktwirtschaft, 
auf die Wirkung des Wettbewerbs und die Schaffens­
kraft der fleißigen Menschen.

Unser Grundsatzpapier stellt die Verbesserung 
von Rahmenbedingungen in fünf zentralen Bereichen 
in den Mittelpunkt. Erstens braucht Deutschland auch 
in Zukunft genügend qualifizierte Fachkräfte. Zwei­
tens ist ein innovationsfreundliches Umfeld Voraus­
setzung für technischen Fortschritt und neue Ideen. 
Drittens müssen Umwelt- und Klimaschutz kosten­
effizient gestaltet werden und marktwirtschaftliche 
Instrumente Vorrang vor Ordnungsrecht haben. 
Viertens muss die Energie- und Rohstoffversorgung 
langfristig bezahlbar und zuverlässig bleiben. Und 
fünftens braucht die deutsche Industrie europa- und 
weltweit offene und effiziente Märkte. 

Auch im Zeitalter der Globalisierung hat Deutsch­
land seine starke industrielle Basis sichern können. 
Das darf jedoch nicht darüber hinwegtäuschen, dass 
wir in einigen Bereichen vor großen Herausforderun­
gen stehen: Die deutsche Industrie muss im internatio­
nalen Vergleich hohe Arbeitskosten und hohe Strom- 
und Energiekosten verkraften. Der Fachkräftemangel 
entwickelt sich zu einem dringenden Problem. 

Für eine langfristig leistungsfähige und erfolgrei­
che Industrie in Deutschland brauchen wir eine wert­
schöpfungsintensive Produktion im Lande mit hoher 
Fertigungstiefe. Dabei wird ihre Anpassungsfähigkeit 
das entscheidende Erfolgskriterium sein. Angesichts 
der gegenwärtigen Stärken und des Erfolgs der letz­
ten Jahrzehnte gibt es Grund zur Zuversicht: In ihrer 
Gesamtheit ist die Industrie äußerst erfinderisch und 
dynamisch, sie erkennt die Trends und findet die rich­
tigen Antworten –  vorausgesetzt, die Politik stellt ihr 
einen geeigneten Rahmen zur Verfügung und belässt 
ihr den nötigen schöpferischen Freiraum. Dabei spre­
chen ordnungspolitische Überlegungen und die bis­
herige Bilanz der Sozialen Marktwirtschaft eindeutig 
für die bewährte Arbeitsteilung zwischen Staat, 
Unternehmen, Tarifpartnern und Zivilgesellschaft. 

Die Politik ist jedoch altbekannten Versuchungen 
ausgesetzt. Scheinbar auf der Hand liegende Probleme 
und Lösungswege können allzu rasch als Rechtferti­
gung dafür herangezogen werden, steuernd einzu­
greifen. Ein prominentes Beispiel ist die Proklamation 
einer so genannten „Grünen Wirtschaft“. Gerade hier 
sind die Risiken groß, dass leichtfertig politische Wei­
chenstellungen vorgenommen werden, die an den 
eigentlichen Herausforderungen vorbeigehen.

Statt Marktlösungen vorwegzunehmen, sollten 
wir aber vielmehr auf die erwiesene Problemlösungs­
kompetenz und den ausgeprägten Spürsinn der Un­
ternehmen bauen. Zu jedem zukünftig relevanten 
Problem gibt es schließlich eine Vielzahl möglicher 
Lösungen, deren günstigste allein der Markt auf­
decken kann. 

Die Politik muss sich darauf konzentrieren, offen­
kundige und sich abzeichnende Mängel in den Rah­
menbedingungen zu beseitigen. Das geht nicht im 
Alleingang, sondern erfordert ein gutes Zusammen­
spiel aller gesellschaftlichen Gruppen. 

Rainer Brüderle
Bundesminister für Wirtschaft und Technologie
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Aktuelles

Deutscher Pavillon „balancity“: EXPO-Highlight und Publikumsmagnet 

Für die Besucher war er eines der großen EXPO-High­
lights. Schon vor dem Abschluss der Weltausstellung 
wurde er mit Auszeichnungen bedacht, darunter der 
„Golden Award“ der Veranstalter für die beste Umset­
zung des EXPO-Themas und der renommierte „red 
dot award“: „balancity“, der deutsche Beitrag zur 
EXPO 2010 in Shanghai, zieht eine überaus positive  
Bilanz. Deutschland wurde als Wirtschaftsnation und 
Reiseland präsentiert und hat den Geschmack des 
asiatischen Publikums getroffen.

Mit „balancity“, einer Stadt im Gleichgewicht, 
zeigte Deutschland auf 3.600 Quadratmetern An­
sätze aus deutscher Industrie und Forschung, die eine 
Stadt attraktiv gestalten und Probleme durch die 
fortschreitende Urbanisierung lösen können. Rund 

vier Millionen Menschen und damit mehr als fünf Pro­
zent aller EXPO-Besucher waren zwischen dem 1. Mai 
und dem 31. Oktober 2010 im Deutschen Pavillon zu 
Gast.

Dabei warben nicht nur die Ausstellung und die 
Architektur von „balancity“ für ein innovatives, le­
benswertes und touristisch attraktives, spannendes 
Deutschland. Auch das 500-köpfige Pavillon-Team 
vermittelte ein freundliches und offenes Bild. Die Pub­
likumsreaktion bestätigte das: Wenn am Ende des  
Besuches von „balancity“, bei der Show in der Ener­
giezentrale, Bilder von Menschen, deutschen Städten, 
vom Fußball und dem Mauerfall auf dem Bildschirm 
entstanden, klatschte das Publikum immer wieder 
spontan Beifall.

Stille Fachkräftereserven im Inland erschließen – Bewertung von ausländischen 
Qualifikationen transparenter und einheitlicher gestalten

Die Sicherung des Fachkräftebedarfs ist angesichts 
der zu erwartenden demographischen Entwicklung 
von großer gesellschafts- und wirtschaftspolitischer 
Bedeutung. Daher müssen alle Beschäftigungspoten­
ziale, insbesondere auch die von Migrantinnen und 
Migranten, erschlossen werden. Im Jahr 2008 lebten 
in Deutschland 15,6 Millionen Menschen mit Migra­
tionshintergrund, von denen mehr als sechs Millio­
nen über einen beruflichen Abschluss aus ihrem Her­
kunftsland verfügen. Viele Zugewanderte können 
aber ihr berufliches Potenzial in Deutschland nicht 
voll ausschöpfen, weil ihre Berufsabschlüsse bei uns 
kaum akzeptiert werden.

Die Bundesregierung bereitet derzeit ein Gesetz 
vor. Es beinhaltet einen Rechtsanspruch auf ein Ver­
fahren, ausländische Berufsabschlüsse bewerten zu 
lassen. In der gegenwärtigen Situation fehlen jedoch 
noch bundeseinheitliche Bewertungsverfahren zur 
Vergleichbarkeit in- und ausländischer Berufsabschlüs­
se sowie aussagekräftige Bescheinigungen und Gut­
achten, die für den Bereich der beruflichen Bildung 
hingegen dringend notwendig sind. 

Eine wichtige komplementäre Maßnahme zu 
diesem Gesetz wird daher ab 2011 der Aufbau eines 
Informationsportals sein. Es wird Informationen über 
ausländische Abschlüsse sowie zu Verfahren und 
Methoden zu ihrer Bewertung bereitstellen und da­
durch die Bewertung ausländischer Berufsqualifika­
tionen in Deutschland schneller und transparenter 
machen.

Das Informationsportal wird zur Erleichterung 
der gutachterlichen Tätigkeit und zur bundesweiten 
Vereinheitlichung der Entscheidungsverfahren bei 
den Kammern beitragen. Es unterstützt sie bei der 
Bewertung ausländischer berufsqualifizierender Ab­
schlüsse und ermöglicht künftig auch Arbeitgebern, 
die berufliche Qualifikation ausländischer Bewerber 
besser einordnen zu können. Das neue Informations­
portal wird bereits festgestellte Gleichwertigkeiten 
zwischen deutschen und ausländischen Berufsab­
schlüssen dokumentieren und somit ein hohes Maß 
an Transparenz in Bezug auf ausländische Berufs­
abschlüsse schaffen.

p
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Zur Stärkung des inländischen Fachkräftepoten­
zials sollte darüber hinaus auch das Bildungsniveau 
vieler Zugewanderter erhöht werden. Gelänge es, den 
heutigen Qualifikationsrückstand von Menschen mit 
Migrationshintergrund zu halbieren, so könnte sich 
das jährliche Wachstum des Bruttoinlandsprodukts 

bereits um 0,1 Prozent erhöhen. Durch eine bessere 
Integration der Menschen mit Migrationshinter­
grund in das deutsche Bildungssystem ließe sich bis 
2050 sogar eine „Integrationsrendite“ von 164 Mil­
liarden Euro für die staatlichen Haushalte erwirt­
schaften.

Zentrales Innovationsprogramm Mittelstand (ZIM):
Deutsch-israelische Ausschreibung für gemeinsame FuE-Projekte erfolgreich

Forschungs- und Entwicklungskooperationen sind 
ein entscheidender Beitrag, damit kleine und mittlere 
Unternehmen (KMU) auch international wettbewerbs­
fähig bleiben können. Dabei bieten gerade Koopera­
tionen mit (ausländischen) Partnern die Chance, feh­
lendes Know-how in die eigenen Produkte einfließen 
zu lassen.

Israel, als eines der innovativsten Länder der Welt, 
bietet sich dabei besonders an. Um die Zusammen­
arbeit deutscher und israelischer Unternehmen zu 
stärken, hat das BMWi zusammen mit dem israeli­
schen Ministerium für Industrie, Handel und Arbeit 
im März 2010 eine technologieoffene Ausschreibung 
für KMU gestartet. Diese Ausschreibung wird gemein­
sam mit der EUREKA-Forschungsinitiative und gemäß 
deren Verfahren durchgeführt. Die Teilprojekte der 
deutschen Partner (KMU und gegebenenfalls For­

schungseinrichtungen) werden im Rahmen des „Zen­
tralen Innovationsprogramms Mittelstand“ (ZIM) des 
BMWi gefördert.

Die Ausschreibung endet am 26. November 2010. 
Bisher sind zwölf Anträge beim EUREKA-Büro einge­
gangen, von denen bereits einer im Rahmen des ZIM 
bewilligt wurde. Sechs weitere Anträge werden noch 
bis zum Ende der Ausschreibungsfrist erwartet.

Die Themenpalette reicht dabei von der Entwick­
lung einer routinemäßigen Impfung von Zuchtfischen 
über Verfahren zur Herstellung und Bearbeitung von 
Speziallegierungen bis hin zu innovativen Belüftungs­
systemen für Motorradanzüge. 

Weitere Informationen zur Ausschreibung finden 
sich unter: http://www.zim­bmwi.de

Israeli-German Innovation Day am 06. Dezember 2010 in Berlin – Israel als spannender 
Innovationspartner für Deutschland 

Nur wenige wissen, dass zum Beispiel die Internet-
Telefonie, der USB-Stick oder die bekannte Mailbox 
im Handy Innovationen aus Israel sind. Israel ist auch 
Vorreiter auf dem Gebiet der Lebenswissenschaften – 
ein Feld, das von der Medizin bis zur Biologie reicht. 

Der Israeli-German Innovation Day soll diese inno­
vative Kraft dem interessierten Fachpublikum in 
Deutschland näher vorstellen. 

Am 6. Dezember 2010 treffen sich hochrangige 
Vertreter aus deutschen und israelischen Unterneh­
men wie z. B. die Vorstandsvorsitzenden der Axel 
Springer AG, Dr. Matthias Döpfner, der Deutschen 
Telekom AG, Rene Obermann oder Michael Feder­

mann von Federmann Enterprises im Bundesminis­
terium für Wirtschaft und Technologie und berichten 
über ihre Erfahrungen mit Innovationen „Made in 
Israel“. 

Der Innovation Day wird die Schwerpunkt­
bereiche der Innovationen Israels durch drei Panels 
abdecken:

3	 Innovative Nachhaltigkeit: frisches Denken für 
einen grünen Planeten, 

3	 Innovative IT und Neue Medien: Einsichten in 
eine kommunikative Welt, 

http://www.zim-bmwi.de
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3	 Innovationen für das Gesundheitswesen: neue 
Ideen für eine gesündere Welt.

Die Veranstaltung wird durch eine Kontaktbörse für 
israelische und deutsche Unternehmen flankiert. 
Auch präsentieren sich einige ausgewählte Unter­
nehmen im Rahmen einer kleinen Ausstellung der 
Fachöffentlichkeit. 

Die Veranstaltung wird gemeinsam von Bundes­
wirtschaftsminister Rainer Brüderle und Benjamin 
Ben-Eliezer, dem israelischen Minister für Industrie, 
Handel und Arbeit, eröffnet.
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Machtvolle Berater
„Sie stürzen ganze Staaten in die Krise. Verbreiten Angst und Schrecken. 
Die Macht der so genannten Rating-Agenturen ist grenzenlos.“ 	
(bild.de vom 4. April 2010)

Die öffentliche Kritik an den Rating-Agenturen ist 
heftig. Nicht immer ist sie durch Fakten gedeckt. 
Analysen belegen in der Tat, dass Rating-Agen
turen in besonderen Interessenkonflikten stehen 
und bisher zu wenig beaufsichtigt wurden. Aus 
beidem lassen sich Maßnahmen ableiten, die in 
einigen Punkten bereits im EU-Recht umgesetzt 
wurden. Die wichtigste wirtschaftspolitische 
Schlussfolgerung ist, dass Marktzutrittsbarrieren 
für kleinere, unabhängige Rating-Agenturen 
beseitigt werden müssen, um den Wettbewerb zu 
beleben. Regulatorische Lücken bestehen noch 
bei der Überprüfung der verwendeten Rating-
Methoden. 

In einer Pressemitteilung der Europäischen Zentral­
bank (EZB) vom 17. Oktober 2008 heißt es: „[T]he cre­
dit threshold for marketable and non-marketable 
assets is lowered from A- to BBB- […].” Damit wird mit­
geteilt, dass die EZB Kreditsicherheiten nur dann 
akzeptiert, wenn sie bestimmten Risikoklassen ange­
hören. Grundlage der Risikobeurteilung ist hier die 
Einschätzung einer Rating-Agentur.

Ein zweites Beispiel dafür, dass öffentliche Stellen 
ihre Entscheidungen von Einschätzungen der Rating-
Agenturen abhängig machen, ist ein Rundschreiben 
der Bundesanstalt für Finanzdienstleistungsaufsicht 
(BaFin), in dem es heißt „[…] sind bei der Beurteilung 
der Sicherheit einer Vermögensanlage auch die 
Bewertungen von anerkannten Ratingagenturen zu 
berücksichtigen“.1

1 Rundschreiben 15/2005 (VA) vom 20. August 2005.

Wie Rating­Agenturen das Ausfallrisiko von Wert­
papieren einschätzen und welche Rating-Klassen sie 
ihnen zuordnen, hat also erhebliche Bedeutung auf 
den Finanzmärkten. Nicht nur Investoren, sondern 
auch die Finanzaufsicht und sogar die Zentralbanken 
vertrauen der Expertise von Rating-Agenturen.

Werden die Rating-Agenturen dieser Verantwor­
tung gerecht?

Ratings sind Güter mit besonderen 
Eigenschaften

Das Rating für ein Finanzprodukt erweist seine Quali­
tät erst während der Laufzeit des Finanzprodukts. 
Ratings gehören zu den Gütern, deren kaufbestim­
mende Eigenschaften sich erst nach dem Kauf her­
ausstellen. Der Käufer eines Ratings muss sich allein 
auf die Reputation der Rating-Agentur verlassen. Er 
verlässt sich auf deren Erfolgsgeschichte und die Ak­
zeptanz der Marktteilnehmer, wie sie in Marktantei­
len zum Ausdruck kommt sowie auf die Konsistenz 
und die Vergleichbarkeit ihrer Ratings über längere 
Zeiträume. 

Das Rating eines Finanzprodukts bestimmt dessen 
Preis und seine Handelbarkeit. Investoren und Emit­
tenten, also Käufer und Verkäufer von Finanzproduk­
ten, sind gleichermaßen am Rating interessiert. Denn 
ein Rating spiegelt die Ausfallwahrscheinlichkeit 
eines Finanzprodukts wider, ist also ein Maß dafür, 
dass etwa ein Kredit nicht getilgt oder bedient wer­
den kann. 

Die Ausfallwahrscheinlichkeiten werden Klassen 
zugeordnet, die mit Buchstaben bezeichnet werden 
(vgl. Tab. 1). Zusätzliche Plus- und Minuszeichen (AA+ 
oder AA-) geben Hinweise auf Rangunterschiede 
innerhalb der Rating-Klassen. Die Rating-Klasse eines 
Finanzprodukts wird ergänzt durch Informationen 
darüber, ob in einem Zeitraum von 90 Tagen oder 
zwei Jahren mit einer Rating-Änderung gerechnet 
werden muss (z. B. „negative watch“, „positive out­
look“).

Die Rating-Klassen repräsentieren zwar bestimm­
te Ausfallwahrscheinlichkeiten, aber nicht in streng 
quantitativem Sinn. Über lange Zeiträume hinweg 
eine bestimmte Ausfallwahrscheinlichkeit (in Prozent) 
immer derselben Rating-Klasse zuzuordnen, ist nicht 
das Ziel der Rating-Agenturen.2 Die Folge einer solch 
starren Zuordnung wäre, dass die Ratings aller Finanz­
produkte ständig dem Konjunkturzyklus angepasst 
werden müssten. Stattdessen entsprechen Ratings 
eher einer Rangfolge. Wird ein Finanzprodukt im Rat­
ing herabgestuft, so zeigt das zunächst lediglich an, 

2 International Monetary Fund: Global Financial Stability Report, October 2010.



11

dass es in der Rangfolge aller vergleichbaren Finanz­
produkte einen niedrigeren Rang erhält. Um welchen 
Wert sich seine Ausfallwahrscheinlichkeit damit er­
höht hat, lässt sich daraus nicht ablesen. Erst aus der 
Ausfallstatistik mehrerer Jahre lässt sich ex post ermit­
teln, welche Ausfallwahrscheinlichkeit (in Prozent) in 
diesem Zeitraum mit einer bestimmten Rating-Klasse 
verbunden war (vgl. Tab. 2). Allerdings wird im Rating, 
etwa einer Unternehmensanleihe, auch immer be­
rücksichtigt, wie widerstandsfähig das Unternehmen 
gegenüber Schwankungen der konjunkturellen Lage 
ist. Somit deuten zumindest in den höheren Rating-
Klassen nachhaltig stabile Ratings auch auf ein nach­
haltig stabiles Unternehmen hin.

Tabelle 1

Moody’s S&P Fitch
DBRS Englische 

Bezeichnung Deutsche BeschrebungLong
Term

Short
Term

Long
Term

Short
Term

Long
Term

Short
Term

Aaa

P-1

AAA

A-1+

AAA

A1+

AAA Prime Triple A = Ausfallrisiko ist fast Null

Aa1 AA+ AA+ AAhigh

High grade Sichere Anlage, wenn auch 	
leichtes AusfallrisikoAa2 AA AA AA

Aa3 AA- AA- AAlow

A1 A+
A-1

A+
A1

Ahigh

Upper Medium grade

Die Anlage ist sicher, falls keine 
unvorhergesehenen Ereignisse 	
die Gesamtwirtschaft oder die 
Branche beeinträchtigen

A2 A A A

A3
P-2

A-
A-2

A-
A2

Alow

Baa1 BBB+ BBB+ BBBhigh

Lower Medium grade

Durchschnittlich gute Anlage. 	
Bei Verschlechterung der 
Gesamtwirtschaft ist aber mit 
Problemen zu rechnen

Baa2
P-3

BBB
A-3

BBB
A3

BBB

Baa3 BBB- BBB- BBBlow

Ba1

Not 
Prime

BB+

B

BB+

B

BBhigh
Non Investmentgrade 

speculative

Spekulative Anlage. Bei Ver
schlechterung der Lage ist mit 
Ausfällen zu rechnen

Ba2 BB BB BB

Ba3 BB- BB- BBlow

B1 B+ B+ Bhigh

Highly Speculative
Spekulative Anlage. Bei 
Verschlechterung der Lage 	
sind Ausfälle wahrscheinlich

B2 B B B

B3 B- B- Blow

Caa1 CCC+

C CCC C

CCC Substantial risks Nur bei günstiger Entwicklung 
sind keine Ausfälle zu erwartenCaa2 CCC CC Extremely speculative

Caa3 CCC-

C In default  with little 
prospect for recovery

Moody’s: in Zahlungsverzug
Standard & Poor’s: hohe Wahr
scheinlichkeit eines Zahlungs
ausfalls oder Insolvenzverfahren 
beantragt, aber noch nicht in 
Zahlungsverzug

Ca
CC

C

C

D /

DDD

/ D In default Zahlungsausfall/ DD

/ D

Quelle: http://de.wikipedia.org/wiki/Fitch_Ratings

Nicht der Investor, sondern  
der Emittent zahlt

Früher verdienten die großen Rating-Agenturen am 
Verkauf von Publikationen, die ihre Ratings enthielten. 
Faktisch bezahlten damit die Investoren die Ratings. 
In den 1970er Jahren begann Moody’s damit, bei den 
Emittenten von Finanzprodukten Gebühren zu erhe­
ben. Standard & Poor’s folgte wenig später und erziel­
te 1987 bereits fast 80 Prozent seines Erlöses von den 
Emittenten. Heute beziehen die großen Rating-Agen­
turen ihre Einkünfte fast ausschließlich von den 
Emittenten. Lediglich die kleineren Rating-Agentu­
ren werden vor allem von Investoren beauftragt.3

3 OECD-Dokument DAF/COMP(2010)8, Auszug aus: H. & P. Langohr, The Rating Agencies and Their Credit Ratings, John Wiley & Sons, 2009.

http://de.wikipedia.org/wiki/Fitch_Ratings
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Tabelle 2: Ausfallwahrscheinlichkeiten von Anleihen in Prozent (kumulativ während der Laufzeit)

Moody’s Standard & Poor’s

Rating-Klasse 
Moody’s/S&P öffentliche Anleihen Unternehmens-

anleihen öffentliche Anleihen Unternehmens-
anleihen

Aaa/AAA 0,00 0,52 0,00 0,60

Aa/AA 0,06 0,52 0,00 1,50

A/A 0,03 1,29 0,23 2,91

Baa/BBB 0,13 4,64 0,32 10,29

Ba/BB 2,65 19,12 1,74 29,93

B/B 11,86 43,34 8,48 53,72

Caa-C/CCC-C 16,58 69,18 44,81 69,19

Mittlere Ausfallraten

„Investment grade“ 0,07 2,09 0,20 4,14

„Non-investment grade“ 4,29 31,37 7,37 42,35

gesamt 0,10 9,70 0,29 12,98

Quelle: U.S. Municipal Bond Fairness Act Report, 2008

Dass der Emittent zahlt, hat sich durchgesetzt, 
weil seine Zahlungsbereitschaft aus mehreren Grün­
den höher ist als die des Investors. Denn es kann kaum 
erwartet werden, dass mehrere Investoren unabhän­
gig voneinander für dasselbe Rating bezahlen. Ein 
erstelltes und erstmals bezahltes Rating muss etwa 
von einem Fondsmanager öffentlich gemacht wer­
den, wenn er seine Anlageentscheidung begründen 
will. Ein zweiter Investor wird für dieses Rating nicht 
nochmals zahlen. Wenn hingegen der Emittent ein 
Rating für sein eigenes Finanzprodukt in Auftrag gibt, 
erhöht er seine Verkaufschancen, weil er einem po­
tenziellen Investor eine wichtige Information geben 
kann. Für ihn gehört das Rating zum Produkt-Market­
ing, und er ist bereit, dafür zu zahlen.

Dass die Emittenten das Rating ihrer eigenen 
Finanzprodukte bezahlen, kann bei den beauftragten 
Rating-Agenturen zu Interessenkonflikten führen. 
Sie beurteilen ein Produkt ihres Auftraggebers und 
könnten geneigt sein, dessen Vorstellungen über das 
Rating-Ergebnis entgegenzukommen. Solange eine 
Rating-Agentur sehr viele Auftraggeber hat, ist diese 
Gefahr gering. Seit jedoch strukturierte Finanzpro­
dukte die hauptsächliche Einnahmequelle der Rating-
Agenturen sind, dominieren wenige Auftraggeber 
den Markt. Etwa seit 2002 kontrollieren die sechs 
größten Auftraggeber die Hälfte und die zwölf größ­

ten Auftraggeber vier Fünftel des Rating-Marktes.4 

4 International Monetary Fund: Global Financial Stability Report, October 2010.

Die Verhandlungsposition eines Auftraggebers ist 
unter diesen Bedingungen sehr stark. Entsprechend 
stark waren die Interessenkonflikte der Rating-Agen­
turen, als sie vor der Krise dazu übergingen, für ihre 
Auftraggeber komplizierte Finanzprodukte zu struk­
turieren und diese anschließend mit einem Rating zu 
versehen. Die Interessenkonflikte scheinen tatsäch­
lich zu massiven Fehlbewertungen geführt zu haben: 
Wie in einer Studie über Credit Default Swaps darge­
legt wurde, korrigierten Rating-Agenturen in den 
Jahren 1997 bis 2007 systematisch die Ergebnisse ihrer 
Rechenmodelle nachträglich so, dass die Bewertun­
gen besser ausfielen.5

5 John M. Griffin: Did Subjectivity Play a Role in CDO Credit Ratings?, AFA 2010 Atlanta Meetings Paper, 30. September 2010.

Bei ihrer Bewertungstätigkeit verlassen sich die 
Rating-Agenturen üblicherweise auf Informationen, 
die sie von einem Emittenten über dessen Finanz­
produkt erhalten. Wie die US-Börsenaufsicht SEC in 
einem Bericht festgestellt hat, stellen die Rating-
Agenturen darüber hinaus üblicherweise keine eige­
nen Ermittlungen an.6 Anders als ein Wirtschafts­
prüfer oder die Finanzaufsicht überprüfen sie bei­
spielsweise nicht die Risiken eines Kreditportfolios, 
das einem von ihnen bewerteten strukturierten Pro­
dukt zugrunde liegt. Ob das für alle Rating-Agentu­
ren und sämtliche Produkte gilt, ist allerdings unbe­
kannt.

6  US Securities and Exchange Commission, Summary report of issues identified in the Commission’s staff examination of select credit rating 
agencies, Juli 2008.
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Die Rating-Agenturen waren sich bereits in der 
Vergangenheit dieser Interessenkonflikte bewusst. 
Wie eine Anhörung der US-amerikanischen Börsen­
aufsicht SEC im Jahr 2002 ergab, arbeiten die großen 
Rating-Agenturen nach internen Verfahrensregeln, 
die Bewertung und Beratung voneinander trennen.7 
In mehreren Studien wurden die Interessenkonflikte 
untersucht. Beispielsweise wurde ermittelt, dass die 
Vergütungen der Analysten weitgehend unabhängig 
sind von den Rating-Gebühren, was die Gefahr von 
Interessenkonflikten verringern könnte.8 Letztlich 
aber ist davon auszugehen, dass auch in Zukunft die 
Interessenkonflikte nicht im Sinne eines sachlich 
optimalen Ratings gelöst werden können.

7  US Securities and Exchange Commission, Report on the role and function of credit rating agencies in the operation of the securities market, 
Januar 2003.

8 OECD­Dokument DAF/COMP(2010)8, Auszug aus: H. & P. Langohr, The Rating Agencies and Their Credit Ratings, John Wiley & Sons, 2009.

Erste wirtschaftspolitische Schlussfolgerung:

Die Rating­Agenturen sollten einer strengen Finanz­
aufsicht unterworfen werden. Im vergangenen Jahr 
sind deshalb eine neue EU­Rating­Ver ord nung und 
eine geänderte EU­Bankenrichtlinie in Kraft getre­
ten. Die Rating­Verordnung enthält Anforderungen 
an die Tätigkeit von Rating­Agen tu ren, insbesonde­
re zu Interessenkonflikten. Sie schreibt vor, dass 
Rating­Agenturen regelmäßig Transparenzberichte 
erstellen müssen. Rating­Agen turen, die diese An ­
for derungen erfüllen, werden registriert und damit 
gewissermaßen staatlich zertifiziert. Die Banken­
richtlinie enthält darüber hinaus detaillierte metho­
dische Anforderungen an Rating­Agenturen, deren 
Ratings für die Eigenkapitalunterlegung von Ban ken 
genutzt werden sollen.

Neben Ratings auf Anforderung erstellen Rating-
Agenturen üblicherweise auch Ratings ohne Auftrag. 
Bis etwa 1970 war dies die Regel, denn bis dahin wur­
den die Ratings überwiegend von den Investoren be­
zahlt. Heute erstellen die Rating-Agenturen Ratings 
ohne Auftrag, um ihre Marktpositionen unabhängig 
von der Auftragslage zu stärken und um mit Ratings 
auf neuen Märkten besondere Entwicklungschancen 
zu nutzen. Im Gegensatz zu Ratings auf Anforderung 
werden Ratings ohne Auftrag überwiegend aus 
öffentlich zugänglichen Informationen erstellt. Die 
Rating-Agentur Fitch Ratings etwa hat im Januar 

2010 eine Studie vorgestellt, in der sie die Kreditquali­
tät aller etwa 12.300 deutschen Kommunen auf Basis 
von Haushaltsdaten bewertet.9

9 Fitch Ratings: „German Municipalities – Important Role Within the Federal System“, 20. Januar 2010.

Neulinge am Markt treffen auf 
Widerstände

Über 90 Prozent des Marktes teilen sich die Rating-
Agenturen Standard & Poor’s, Moody’s und Fitch 
Ratings. Daneben bestehen weltweit etwa 150 weite­
re Rating-Agenturen mit regionaler und branchenbe­
zogener Bedeutung. Hauptursache für diese Markt­
konzentration ist, dass die Reputation einer Rating-
Agentur maßgeblich von ihrem Marktanteil abhängt 
und der Marktanteil seinerseits mit der Reputation 
wächst. Dieser Zusammenhang liegt vielen Märkten 
mit einer Tendenz zur Konzentration zugrunde. Auf 
dem Rating-Markt ist er besonders stark, weil die 
Qualität eines Ratings nicht direkt, wenn es in Auf­
trag gegeben wird, sondern mittelbar anhand der 
Reputation der Rating-Agentur beurteilt wird. Der 
Auftraggeber muss auf die Reputation der Rating-
Agentur vertrauen und hat darüber hinaus nur sehr 
wenige Informationen, die seine Entscheidung stüt­
zen können.

Zweite wirtschaftspolitische Schlussfolgerung: 

Rating-Agenturen müssen durch die Finanzaufsicht 
zertifiziert werden, damit auch kleinere Rating-
Agenturen mit weniger Reputation auf dem Markt 
akzeptiert werden. Die Finanzaufsicht muss damit 
betraut werden, die Qualitäten einer Rating-Agen­
tur objektiv und transparent zu beurteilen. Diese 
Forderung wird durch die neue EU-Rating-Verord­
nung mit ihrer Registrierungspflicht und die geän­
derte EU-Bankenrichtlinie mit ihrem Anerken­
nungsverfahren erfüllt. Beide Verordnungen sind 
seit 2009 in Kraft. Es muss sich erweisen, ob die 
Registrierungs- und Anerkennungskriterien dem 
Informationsbedürfnis der Auftraggeber von  
Ratings entsprechen. 

Es besteht eine weitere Möglichkeit, kleineren 
Rating-Agenturen den Marktzutritt zu erleichtern. In 
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dem eingangs genannten Rundschreiben der BaFin 
für Versicherungsunternehmen heißt es: „Die BaFin  
wird es […] nicht beanstanden, wenn […] Darlehens­
nehmer mit einem Langfrist-Rating von A- (Fitch, S&P), 
A3 (Moody’s) als besonders bonitätsstark bewertet 
werden.“10 Mit anderen Worten: Die BaFin erwartet 
von einem Versicherungsunternehmen, dass seine 
Finanzanlagen von einem der drei Marktführer mit 
einem Rating versehen werden. 

10 Hinweise zum Rundschreiben 15/2005 (VA) Teil A.III.3.c) vom 22. März 2010.

Durch die BaFin für die bankaufsichtliche 
Risikogewichtung (zur Eigenkapitalunterlegung) 
anerkannte Rating-Agenturen 

3 �Creditreform Rating AG, eine deutsche  
Rating-Agentur

3	�DBRS, eine kanadische Rating-Agentur mit  
Sitz in Toronto

3	�Fitch Ratings, Teil der Fitch Group, mehrheitlich 
im Besitz der Fimalac S. A. mit Sitz in Paris

3	�Japan Credit Rating Agency Ltd.
3	�The McGraw-Hill Companies unter der Marke 

„Standard & Poor’s Ratings Services“ 
3	�Moody’s Investors Service

Ähnlich formulierte Anforderungen stellt die EZB, 
die für besicherte Anleihen ein Rating von einer der 
drei Rating-Agenturen Fitch, Moody’s, Standard & 
Poor’s oder DBRS fordert.11 Zwar besteht keine umfas­
sende Studie darüber, ob sich öffentliche Stellen auf 
den Finanzmärkten wettbewerbsneutral verhalten, 
doch liegt die Vermutung nahe, dass etablierte Rating-
Agenturen gegenüber kleineren, weniger bekannten 
Rating-Agenturen hier im Vorteil sind.

11 Vgl. z.B. Pressemitteilung der EZB vom 4. Juni 2009 – Purchase programme for covered bonds.

Dritte wirtschaftspolitische Schlussfolgerung:  

Alle öffentlichen Stellen einschließlich der öffent­
lich-rechtlichen Banken und der Zentralbanken 
sollten ihre formalen Entscheidungsregeln wettbe­
werbsneutral fassen. Die BaFin bekennt sich wie 
jede andere staatliche Aufsichtsbehörde zu ihrer 
grundsätzlichen Wettbewerbsneutralität. Wichtig 
ist, diesen Grundsatz auch in der täglichen Auf­
sichtspraxis umzusetzen.

Es bestehen noch weitere Barrieren, die es kleine­
ren Rating-Agenturen erschweren, wesentliche Markt­
anteile zu erwerben. So entstehen einer großen Rating-
Agentur Kostenvorteile durch Verbundeffekte, etwa 
wenn Kenntnisse über einen speziellen Markt oder 
eine Branche für das Rating mehrerer Finanzproduk­
te genutzt werden können. Große Rating-Agenturen 
sind auch begünstigt, wenn Großaufträge zu verge­
ben sind, wie sie vor der Krise auf dem Markt für struk­
turierte Finanzprodukte üblich waren. Dann entste­
hen Kostenvorteile durch positive Skaleneffekte.

Schließlich sind auch die hohen Gründungskosten 
einer Rating-Agentur eine Marktbarriere. Eine neue 
Rating-Agentur muss zunächst erhebliche Ressourcen 
in Ratings ohne Auftrag investieren, um dem Markt 
und der Finanzaufsicht ihre Kompetenz zu beweisen. 
Ihre Chance besteht darin, Ratings ohne Auftrag für 
Märkte anzubieten, die sich rasch entwickeln und wo 
die Vorteile der etablierten Mitbewerber weniger 
wirksam sind.

Marktbarrieren allerdings, die nicht auf Störun­
gen im Wettbewerb zurückzuführen sind, müssen im 
Sinne marktwirtschaftlichen Denkens hingenommen 
werden. Viele Größen- und Verbundeffekte auf dem 
Ratingmarkt sind eine Folge natürlicher Marktkräfte, 
in die wirtschaftspolitisch nicht eingegriffen werden 
sollte.

Das Rating von Staatsanleihen ist stets 
problematisch

„Die Macht der Agenturen ist gewaltig. Ihre Aktionen 
[…] entscheiden darüber, wie teuer Kredite für einen 
Staat wie Griechenland werden“, hieß es am 27. Okto­
ber 2010 in der Internetausgabe der „Welt“. Die 
Rating-Agenturen hätten die Finanzkrise nicht vor­
hergesehen und würden sie nun „in den Augen ihrer 
Kritiker weiter befeuern“. Sind diese Vorwürfe 
berechtigt?

Eine Studie des IWF kommt zu dem Ergebnis, 
dass Rating-Agenturen tatsächlich Einfluss auf die 
Finanzmärkte haben.12 Sie seien jedoch sehr gut in 
der Lage, Anleihen verschiedener Staaten nach ihrem 

12 International Monetary Fund: Global Financial Stability Report, October 2010.
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Ausfallrisiko in eine Rangfolge zu bringen. Nur hät­
ten die detaillierten analytischen Informationen, die 
zusammen mit jedem Rating veröffentlicht werden, 
bisher zu wenig Beachtung gefunden. Angesichts 
dieser Einschätzung erscheinen die Vorwürfe in der 
Presse übertrieben. 

Richtig ist jedoch, dass die Herabstufung einer 
Staatsanleihe Turbulenzen auslösen und eine stärke­
re Wirkung haben kann als die Herabstufung einer 
Unternehmensanleihe. Staatsanleihen unterscheiden 
sich von Unternehmensanleihen in ihrem Volumen. 
Ende Oktober 2010 betrug das Umlaufvolumen han­
delbarer Bundeswertpapiere 1.062,25 Milliarden Euro. 
Ein zweiter wichtiger Unterschied besteht darin, dass 
es sich bei Staatsanleihen um öffentliche Verbindlich­
keiten handelt. Änderungen im Rating einer Staats­
anleihe können schwerwiegende Konsequenzen 
sowohl für die öffentlichen Finanzen als auch für die 
Investoren haben. Die Rating-Agenturen stehen da­
mit der Öffentlichkeit gegenüber in einer erhebli­
chen Verantwortung. 

Vierte wirtschaftspolitische Schlussfolgerung:  

Wenn Rating-Agenturen Staatsanleihen bewerten, 
sollten sie die besten verfügbaren Methoden an­
wenden. Dafür scheinen die Methoden der Risiko­
bewertung, wie sie für die Berechnung der Eigen­
kapitalunterlegung von Banken angewendet wer­
den, am besten geeignet. Der IWF schlägt in seiner 
Studie vor, das Rating von Staatsanleihen nicht auf 
die Festlegung einer Risikorangfolge zu beschrän­
ken, sondern den Rating-Klassen präzise Ausfall­
wahrscheinlichkeiten in Prozent zuzuordnen. Das 
müsse transparent und nachvollziehbar geschehen. 
Dabei sollten die Rating-Agenturen verschärft be­
aufsichtigt werden. Die 2009 geänderte EU-Banken­
richtlinie gibt der Finanzaufsicht bereits ein geeig­
netes Aufsichtsinstrumentarium an die Hand. Es 
sollte nicht nur, wie bisher vorgesehen, für die Eigen­
kapitalunterlegung, sondern auch für das Rating 
von Staatsanleihen angewendet werden.

Auch beim Rating von Staatsanleihen können 
Interessenkonflikte bestehen. Ihnen sind besonders 
Rating-Agenturen ausgesetzt, die politisch nicht un­
abhängig sind. Die drei großen privaten Rating-Agen­
turen sind in dieser Hinsicht wohl unbedenklich. Es 
bestehen auch keine Hinweise darauf, dass dies bei 
kleineren Rating-Agenturen anders wäre. Eine staat­
liche oder staatlich initiierte Rating-Agentur könnte 
solchen Interessenkonflikten kaum ausweichen. Ihre 
Unabhängigkeit würde stets infrage stehen. 

Ausblick

Auch der IWF rechnet nicht damit, dass Ratings in 
absehbarer Zukunft von Investoren bezahlt werden 
und die meisten Interessenkonflikte damit vermie­
den werden könnten. Erfolg versprechend sei eine 
verschärfte Aufsicht, wie sie in der EU-Rating-Verord­
nung und in der EU-Bankenrichtlinie bereits ange­
legt sind.

Aus der Beurteilung der Interessenkonflikte durch 
die OECD13 ergibt sich eine weitere wirtschaftspoliti­
sche Schlussfolgerung:

13 OECD-Dokument DAF/COMP(2010)20, Credit rating agencies: Competition related issues, 9. Juni 2010.

Fünfte wirtschaftspolitische Schlussfolgerung:   

Durch Regulierung könnte die Zahlungsbereit­
schaft der Investoren erhöht werden. Das wäre bei­
spielsweise möglich, wenn institutionelle Investo­
ren dazu verpflichtet wären, Ratings in Auftrag zu 
geben. Überlegungen dieser Art stehen jedoch noch 
ganz am Anfang.

Kontakt: Robert Säverin



16 Monatsbericht 12-2010 BMWi

Einen Tausender für den Geschäftserfolg
Mikrokreditfonds als neuer Kreditzugang für 
Kleinunternehmen

Mit den neuen Mikrokreditfonds schließt die Bun
desregierung eine Marktlücke: Kleinstunterneh
men, die bislang keinen Kreditzugang zu Banken 
hatten, können seit Beginn des Jahres Mikrokre
dite bis zu 20.000 Euro erhalten. In den ersten 
neun Monaten wurden bereits an über 1.000 Un
ternehmen Kredite für ihre Investitionsvorhaben 
ausgezahlt. 

Finanzierungssituation bei Gründern 
und Kleinunternehmern

Häufig reichen Gründerinnen und Gründern schon 
wenige tausend Euro, um ihr Unternehmen an den 
Start zu bringen. Aber auch bei bereits bestehenden 
Kleinstunternehmen genügen solche Beträge oft, um 
notwendige Investitionen zu tätigen oder kurzfristi­
ge Liquiditätsengpässe zu überwinden. Fehlt es an 
eigenem Kapital, könnte ein Bankkredit die nahelie­
gende Lösung zur Deckung der Finanzierungslücke 
sein. Bei den Banken ist das benötigte Geld aber häu­
fig nicht zu bekommen. Viele Banken halten die Ver­
gabe solch kleiner Beträge nicht für lukrativ und en­
gagieren sich daher in diesem Bereich grundsätzlich 
nicht. Zudem ist es so, dass eine bestimmte Gruppe 
potenzieller Bankkunden alleine deswegen keinen 
Kredit erhält, weil sie bislang noch keine positive 
Kredithistorie aufweist. Die Antragsteller können 
also nicht nachweisen, einen Bankkredit erfolgreich 
zurückgezahlt zu haben oder anderweitigen Zah­
lungsverpflichtungen regelmäßig nachgekommen 
zu sein. Dazu kommt noch, dass diesen Personen 
meistens keine oder keine ausreichenden Sicherhei­
ten für die Absicherung des Kredits zur Verfügung 
stehen.

Warum die bisherigen Förderinstrumente 
nicht ausreichten
Zwar wurden versuchsweise Verbesserungen und 
Anreize in bestehende Förderkredite integriert, um 
den Banken die Vergabe von kleinvolumigen Kredi­
ten „schmackhaft“ zu machen. So wurde z. B. eine 
Stückkostenprämie zugunsten der Hausbank im da­
maligen KfW-Mikrokredit in Höhe von 1.000 Euro 
eingeführt. Allerdings profitierten davon im Wesent­
lichen Personen, die sowieso schon einen Bank­
zugang hatten.

Pilotmodell Mikrofinanzfonds Deutschland
Die Bundesregierung hatte daher parallel zu diesen 
Optimierungen im ERP-KfW-Förderbereich Ende 
2006 mit anderen Akteuren ein Pilotprojekt im Be­
reich der Mikrofinanzierung gestartet, den damali­
gen „Mikrofinanzfonds Deutschland“. Dieser Fonds 
sollte gerade den Personen den Zugang zu einem 
Kleinkredit eröffnen, die keinen Bankzugang hatten. 

Ausgestattet wurde dieser Fonds seitens des Bun­
desministeriums für Wirtschaft und Technologie 
(BMWi) mit Mitteln des ERP-Sondervermögens, sei­
tens des Bundesministeriums für Arbeit und Soziales 
(BMAS) mit Mitteln des Europäischen Sozialfonds, 
sowie seitens der KfW und der GLS-Bank. Der Fonds 
hatte entsprechend des Modellcharakters bis zum 
Auslaufen der Pilotphase Ende 2009, Anfang 2010 ein 
maximales Fondsvolumen von rund drei Millionen 
Euro. Der Fonds diente dabei – wie der aktuelle Mikro­
kreditfonds – zum einen als Haftkapital für die verge­
benen Kredite, zum anderen als Anlagevermögen, 
welches die Betriebskosten des Fonds erwirtschaften 
sollte. Beim Fonds konnten sich so genannte Mikro­
finanzinstitute akkreditieren. Die Durchführung der 
Akkreditierung erfolgte dabei – wie auch heute – beim 
Deutschen Mikrofinanzinstitut (DMI). 

Die akkreditierten Mikrofinanzinstitute prüften 
den Kreditantrag und betreuten den Fall. Sie konnten 
dann bei positiver Bewertung des Vorhabens eine Emp­
fehlung an eine Hausbank zur Kreditvergabe abgeben. 
Wenn die Hausbank den Kredit vergab, wurde diese 
zu 100 Prozent von der Haftung seitens des Fonds frei­
gestellt. Die Mikrofinanzinstitute trugen dabei eine 
so genannte „First loss“-Haftung. Dies bedeutet, dass 
bei einem Kreditausfall zunächst 20 Prozent des ins­
gesamt vergebenen Kreditvolumens vom Mikro­
finanzinstitut zu tragen war, erst danach haftete der 
Fonds. Diese Regelung trug dazu bei, dass die Emp­
fehlung des Mikrofinanzinstituts zur Kreditvergabe 
letztlich nur bei tragfähigen Vorhaben erfolgte. Die 
Ausfallquote belegt dies, sie betrug im Jahr 2009 nur 
2,8 Prozent. Während der Laufzeit der Pilotphase von 
2006 bis 2009 wurden rund 500 Kredite vergeben. 
Auf die Darstellung weiterer Einzelheiten des Pilot­
projekts soll hier verzichtet werden, da sich vieles mit 
dem späteren „Praxismodell“, dem „Mikrokredit­
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fonds Deutschland“, deckt, dort werden nähere 
Einzelheiten beschrieben.

Der Mikrokreditfonds Deutschland

Die bis dahin gemachten positiven Erfahrungen mit 
dem Pilotprojekt und das positive Ergebnis einer vom 
BMAS in Auftrag gegebenen Studie führte dazu, dass 
Anfang 2010 der Mikrokreditfonds Deutschland von 
BMAS und BMWi gegründet werden konnte. Der 
Fonds ist mit einem Volumen von 100 Millionen Euro 
ausgestattet. 60 Millionen Euro stammen aus dem 
Europäischen Sozialfonds; 40 Millionen Euro kom­
men aus dem Haushalt des BMAS. Das BMWi plant, 
später einen mehrere Millionen Euro umfassenden 
Betrag aus dem ERP-Sondervermögen in den Fonds 
einzubringen. Das Fondsvermögen wird von der 
Investitions- und Förderbank Niedersachsen (NBank) 
treuhänderisch für den Bund verwaltet. Die von den 
Mikrofinanzinstituten empfohlenen Kredite werden 
von der GLS-Bank vergeben. 

Die GLS-Bank hatte im Rahmen einer europawei­
ten Ausschreibung den Zuschlag für die Durchfüh­
rung der Kreditabwicklung erhalten. Die Mikrofinanz­
institute konnten im Pilotmodell die Kreditvergabe 
auch an Hausbanken empfehlen, was aber – wohl 
wegen des dort nur partiell vorherrschenden Interes­
ses – nur in wenigen Fällen geschah. Fast alle Fälle 
landeten auch schon im Pilotmodell bei der GLS-Bank. 
Insofern war es konsequent, nur eine Bank mit der 
Bearbeitung und der abschließenden Entscheidung 
über die Kreditempfehlungen zu befassen. Vorteil ist, 
dass sich die GLS-Bank auf das Thema Mikrokredite 
spezialisieren kann. Sie bekommt für ihre Arbeit vom 
Fonds einen von vornherein im Rahmen der Aus­
schreibung festgelegten Geldbetrag. Dadurch ent­
fällt die Hemmschwelle, sich mit den vermeintlich 
nicht lohnenden Mikrokrediten zu befassen. Es ist die 
vertragliche Verpflichtung der Bank.

Die zwanzigprozentige „First-loss“-Regelung aus 
dem Pilotmodell wurde grundsätzlich beibehalten, 
allerdings mit gewissen Modifikationen bei der Stel­
lung der Sicherheiten, welche die Mikrofinanzinstitute 
zur Absicherung ihrer Haftung beibringen müssen. 
Von den bereits erwähnten Unterschieden abgesehen, 
deckt sich die Konstruktion stark mit dem Pilotmodell.

Der Verlauf des Mikrokreditfonds Deutschland 
in den ersten neun Monaten des Jahres 2010
Unter den etwa 1.000 Kreditnehmern der ersten neun 
Monaten waren 395 Personen mit Migrationshinter­
grund und 337 Frauen. Somit wurden die für den Mi­
krokreditfonds vorgesehenen Zielgruppen erreicht, 
insbesondere Frauen, Personen mit Migrationshinter­
grund und Unternehmen die ausbilden.

Zur guten Entwicklung der Kreditvergabeent­
scheidungen trug bei, dass sich die Anzahl der akkre­
ditierten Mikrofinanzinstitute deutlich erhöhte und 
zwischenzeitlich diesbezüglich eine flächenweite 
Abdeckung in Deutschland erreicht werden konnte. 
Auf der Webseite des Mikrokreditfonds  
(www.mikrokreditfonds.de) kann man sich über den 
Link „Kredite erhalten“, „Mikrofinanzinstitute“ das 
passende örtliche Mikrofinanzinstitut aussuchen.

Aber diese positive Entwicklung liegt nicht nur in 
der höheren Anzahl der teilnehmenden Akteure be­
gründet, der Fonds hat für die Einführungsphase auch 
einen starken Anreiz zur Vergabe der Kredite gesetzt: 
Neben einer erfolgsabhängigen Gratifikation von 
zehn Prozent des zurückgezahlten Kreditvolumens – 
abzüglich der jährlichen Kreditausfälle – erhalten die 
Mikrofinanzinstitute pro zugesagtem Kredit ein Stück­
honorar in Höhe von 800 Euro. Dies ist weniger als 
beim damaligen KfW-Mikrokredit, aber immer noch 
genug, um in der Anlaufphase die für die Mikrofinanz­
institute anfallenden Kosten (alleine die Akkreditie­
rung beim DMI kostet mehrere tausend Euro) ausglei­
chen zu können. Das Stückhonorar soll aber in der 
Folgezeit deutlich reduziert werden bzw. gegen Null 
tendieren, denn auf Dauer könnten diese Kosten vom 
Fonds nicht getragen werden. Befürchtungen, nun 
für eine größere Anzahl von Kleinstkrediten eine Stück­
prämie von 800 Euro zahlen zu müssen, haben sich 
nicht realisiert. Die durchschnittliche Höhe der ver­
gebenen Kredite liegt bei rund 6.000 Euro.

Der verlangte Zinssatz liegt bei derzeit 7,5 Pro­
zent und ist marktgerecht. Das ganze Modell musste 
daher nicht in Brüssel notifiziert werden. 

http://www.mikrokreditfonds.de
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Die weiteren Ziele des Mikrokreditfonds 
Deutschland
Der Fonds ist gemäß Satzung bis zum 30. Juni 2017 
aufgelegt. Bis zum Jahr 2015 sollen mindestens 13.000 
Kredite vergeben werden. Mit dem ganzen Vorhaben 
sollen mindestens 25.000 Arbeitsplätze gesichert 
oder neu geschaffen werden.

Um diese Ziele zu erreichen, ist geplant, das Netz 
der Mikrofinanzinstitute noch weiter auszubauen. Zu­
dem ist die finanzielle Unterstützung von so genann­
ten Leuchtturmprojekten beschlossen. Diese Projekte 
umfassen abgegrenzte Themenkomplexe, die von 
den durchführenden Mikrofinanzinstituten analysiert 
(Randbedingungen, Zielgruppen, Kooperationspart­
ner), aufgearbeitet und in einem praxistauglichen 
Modell umgesetzt werden sollen. Diese fertigen Mo­
delle stehen dann quasi als Blaupause allen Mikro­
finanzinstituten für die Integration in das eigene 
Geschäftsmodell zur Verfügung. Die Themenberei­
che der Projekte sind „Gemeinschaftskredite“, „Hand­
werk“, „Gastronomie“, „Frauenkredite“ und „Kreativ­
wirtschaft“.

So funktioniert die Kreditvergabe beim 
Mikrokreditfonds im Detail

Im Folgenden wird der Ablauf zur Erlangung eines 
Mikrokredits beschrieben. Ausführliche Informatio­
nen finden sich dazu auch noch auf der Homepage 
des Mikrokreditfonds Deutschland  
(www.mikrokreditfonds.de).

Kontaktaufnahme mit regionalem 
Mikrofinanzinstitut
Personen, die sich für Mikrokredite aus dem Mikro­
kreditfonds interessieren, setzen sich mit einem 
Mikrofinanzinstitut in ihrer Nähe in Verbindung. 

Das Mikrofinanzinstitut prüft den Kredit
Dort prüft ein persönlicher Berater das Investitions- 
oder Gründungsvorhaben und vervollständigt bei 
Bedarf gemeinsam mit dem Antragsteller den Busi­
nessplan und gegebenenfalls weitere Unterlagen. 
Der Kreditnehmer erstellt gemeinsam mit seinem 
Berater den Kreditantrag.

Die angebotenen Varianten der Kreditvergabe
Ansparmodell: Das Vorhaben sollte so weit wie mög­
lich mit vorhandenem Eigenkapital finanziert wer­
den. Allerdings ist dies kein Ausschlusskriterium. Eine 
Kreditvergabe ist auch möglich, wenn keinerlei Eigen­
kapital zur Verfügung steht. So können sich Unter­
nehmen auch durch monatliche Ansparraten einen 
Kreditanspruch erarbeiten. Von dem angesparten 
Guthaben kann zunächst das Dreifache, später das bis 
zu Zehnfache als Kredit aufgenommen werden. 

Stufenkredit: Ferner arbeitet der Mikrokreditfonds 
Deutschland mit so genannten Stufenkrediten. Grün­
derinnen und Gründer können beispielsweise zur 
Gründung einen ersten Kredit in Höhe von 2.000 bis 
5.000 Euro in Anspruch nehmen, um den Gründungs­
start zu finanzieren. Danach kann ein weiterer Kredit, 
z. B. in Höhe von 5.000 bis 10.000 Euro, beantragt wer­
den, um z. B. Aufträge vorzufinanzieren. Bei erfolgrei­
cher Entwicklung kann eine Kreditbiographie mit 
Beträgen bis zu 20.000 Euro aufgebaut werden. Eine 
Kredituntergrenze gibt es nicht. Die Kreditsumme 
sollte immer nur so hoch sein, dass sie auch zurück­
gezahlt werden kann, wenn die unternehmerischen 
Aktivitäten nicht erfolgreich sind. 

Kreditkonditionen
Zinsen und Tilgung: Der Zinssatz liegt mit 7,5 Prozent 
pro Jahr leicht höher als bei anderen klassischen För­
derangeboten. Damit wird das wirtschaftlich erhöhte 
Risiko dieser Kreditart abgedeckt.

Laufzeit
Die Laufzeiten betragen für Auftragsfinanzierungen 
meist nur wenige Monate, für Investitionen maximal 
drei Jahre. 

Kombination mit anderen Förderinstrumenten
Die Mittel aus dem Mikrokreditfonds können mit 
anderen Förderinstrumenten kombiniert werden. 
Gründerinnen und Gründer können sowohl einen 
Gründungszuschuss der Bundesagentur für Arbeit 
oder das KfW-Startgeld als auch einen Kredit aus dem 
Mikrokreditfonds erhalten. Es gehört zu den Aufga­
ben der Mikrofinanzinstitute, auf die ergänzenden 
Förderprogramme hinzuweisen und gegebenenfalls 
Kontakte zu Kreditinstituten vor Ort herzustellen. 

http://www.mikrokreditfonds.de
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Nicht selten ist es so, dass mit einer positiven Kredit­
biographie aus dem Mikrokredit das Portal zum 
höhervolumigen Bankkredit geöffnet wird.

Bearbeitungszeit
Für die eigentliche Entscheidung zur Abgabe einer 
Kreditempfehlung benötigen die Mikrofinanzinsti­
tute in der Regel bis zu einer Woche; bei einer Auf­
tragsfinanzierung an einen bekannten Kunden kann 
das auch noch am gleichen Tag geschehen. Die GLS-
Bank entscheidet abschließend über die Kreditverga­
be, was in der Regel auch innerhalb kürzester Zeit 
geschieht. Wurde der Antrag bewilligt, dauert es bis 
zu einer Woche, bis alle Verträge unterschrieben und 
die Summe ausgezahlt ist. Insgesamt ist also ein sehr 
zügiger Bearbeitungsprozess gegeben.

Sicherheiten
Die Mikrofinanzinstitute akzeptieren auch kleine Ein­
zelbürgschaften von Personen aus dem Verwandt­
schafts- und Bekanntschaftskreis oder von Geschäfts­
partnern. Eine Bürgschaft ist aber nicht zwingend 
erforderlich. Insbesondere bei Kleinstbeträgen wird 
darauf auch mal verzichtet oder es werden alternati­
ve Lösungen akzeptiert. 

Monitoring des Kreditgeschäfts
Auch nach der Kreditvergabe bleibt der Berater in 
Verbindung mit dem Gründer/Unternehmer. Mit der 
Bewilligung des Kredits verpflichtet sich der Kredit­
nehmer, für die gesamte Kreditlaufzeit an einem 
Monitoring teilzunehmen. Dabei muss er monatlich 
Basiszahlen zu Umsatz, Forderungen, Verbindlich­

keiten und Kunden an seinen Berater übermitteln. 
Dieser kann sich somit jederzeit ein Bild über den 
aktuellen Zustand des Unternehmens machen. Die 
regelmäßige Übermittlung der Daten ist ein „harter 
Punkt“: Kommen Kreditnehmer dieser Verpflichtung 
nicht nach, kann dies zur Kündigung des Kredits füh­
ren. 

Ausblick

In Frankreich wurden im Jahre 2009 rund 20.000 
Mikrokredite vergeben. Von solchen Zusagezahlen 
sind wir in Deutschland noch ein gutes Stück entfernt. 
Allerdings entsteht der Eindruck, dass das Thema 

„Mikrokredit“ immer mehr in den Fokus der Öffent­
lichkeit gerät. Erheblich dazu beigetragen hat die 
Verleihung des Friedensnobelpreises an Muhammad 
Yunus im Jahr 2006. Er ist Gründer der Grameen Bank, 
die ohne klassische Sicherheiten Mikrokredite an Men­
schen ohne Einkommenssicherheiten in Bangladesch 
vergibt und damit versucht, die Armut der Bevölke­
rung zu lindern. Die Effekte, die mit der Vergabe 
kleinteiliger Kredite entstehen, sind vergleichbar. In 
einem gut verlaufenden Fall kann ein Gründer seine 
wirtschaftliche Existenz selber dauerhaft erwirtschaf­
ten. In einem besser verlaufenden Fall können sogar 
einer oder mehrere zusätzliche Arbeitsplätze entste­
hen. Im günstigsten Falle kann eine kaskadenartige 
Entwicklung des Geschäfts in der Entstehung eines 
Großunternehmens enden. Grund genug, hier weite­
re Aktivitäten zu entfalten.

Kontakt: Harry Stahl
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Frühlingswind und Sonnenschein im Netz  
der Wirtschaft
Bisher konnten die Netze den Strom aus erneuerbaren Energien fast problemlos 
aufnehmen. Nun stoßen sie an die Grenzen ihrer Leistungsfähigkeit.

Eine Stromversorgung mit einem wachsenden An
teil erneuerbarer Energien braucht ein modernes 
und leistungsfähiges Stromnetz. Dafür muss die 
Netzinfrastruktur ausgebaut und modernisiert 
werden. Das Energiekonzept der Bundesregierung 
gibt die Antwort auf diese Herausforderung. Es 
schafft die Grundlage für eine Beschleunigung des 
Netzausbaus, für den Einsatz intelligenter Netze 
und für eine verstärkte gesellschaftliche Akzep
tanz.

Die Erzeugungsrealität von heute 
macht den Netzen zu schaffen

Bisher waren die Stromnetze relativ gut in der Lage, 
Strom aus erneuerbaren Energien aufzunehmen. Nun 
stoßen diese aber an die Grenzen ihrer Leistungsfähig­
keit. Der zügige Ausbau des Anteils dezentraler und 
volatiler erneuerbarer Energien an der Stromversor­
gung – etwa durch Windparks und Photovoltaik-An­
lagen – wird die Situation noch verschärfen. Es sind 
die Spezifika des Stroms aus den erneuerbaren Ener­
gien, die dessen Handhabung für den Netzbetrieb so 
anspruchsvoll machen: 

Solarstrom gibt es nur, wenn die Sonne scheint, 
und Windstrom nur, wenn der Wind kräftig bläst. 
Um die Volatilität bei der Windenergie einmal vor 

Augen zu führen: Allein zwischen dem 07. und 19. 
Januar dieses Jahres schwankte die Stromeinspeisung 
aus Windenergie zwischen wenigen hundert Mega­
watt und 18.000 Megawatt. Diese starken Schwan­
kungen haben Auswirkungen auf die Stabilität der 
Netze. Sowohl Übertragungs- als auch Verteilnetze 
müssen so betrieben werden, dass sie die stark schwan­
kende Einspeisung bewältigen und einen sicheren 
und zuverlässigen Netzbetrieb aufrechterhalten.

Im regenerativen Zeitalter fließt der Strom nicht 
mehr durch eine Einbahnstraße, sondern mit Gegen­
verkehr. Früher musste der Strom nur in eine Rich­
tung transportiert werden, d. h. von den „Stromauto­
bahnen“ (Übertragungsnetzen) durch die „Strom­
landstraßen“ (Verteilnetze) zum Verbraucher. Heute 
müssen die Netze den Stromtransport in beide Rich­
tungen bewältigen, d. h. auch von den Verteilnetzen 
zu den Übertragungsnetzen. Denn anders als konven­
tioneller Strom, der überwiegend auf Übertragungs­
netzebene eingespeist wird, werden Wind- und 
Sonnenenergie auf Verteilnetzebene eingespeist. 

Der Ausbau erneuerbarer Energien geht zugleich 
einher mit einer zunehmenden Dezentralisierung 
der Stromeinspeisung. Man denke nur an die Photo­
voltaik-Anlagen auf den Hausdächern und die ver­
streuten Windpark-Anlagen. Wird konventionelle 
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Energie gewöhnlich in großen Mengen an zahlen­
mäßig überschaubaren Standorten eingespeist, wird 
erneuerbare Energie aus Quellen tendenziell mit 
geringeren Erzeugungskapazitäten an vielen Stand­
orten in die Netze eingespeist.

Hinzu tritt eine verschärfte Tendenz zu Erzeu­
gungsschwerpunkten im Norden Deutschlands: Dort 
entstehen große Windkraft-Anlagen an der Küste, in 
der Nordsee oder in den ostdeutschen Bundesländern. 
Gleichzeitig befinden sich die großen Verbrauchs­
zentren im Süden Deutschlands. Das steigert den 
Bedarf an Leitungskapazitäten von Nord nach Süd. 

Neue Herausforderungen verlangen 
neue Lösungen

Um den neuen Anforderungen an die Netze zu begeg­
nen, gibt es nicht „die“ richtige Lösung. Es ist vielmehr 
ein Bündel von Maßnahmen, das den richtigen Weg 
weist. Mit dem Energiekonzept setzt die Bundesregie­
rung neue Impulse für Ausbau und Modernisierung 
der Netzinfrastruktur: innovative Konzepte, neue 
Stromleitungen, bessere Rahmenbedingungen, intel­
ligente Netze, internationale Kooperation und höhe­
re gesellschaftliche Akzeptanz.

Kräfte bündeln
Maßgeblich kommt es bei diesem Prozess darauf an, 
Kräfte zu bündeln, gemeinsam Ideen und Konzepte 
zu entwickeln und diese umzusetzen. Dazu wurde die 
Netzplattform „Zukunftsfähige Netze“ als permanen­
tes Forum beim BMWi eingerichtet. Ziel ist es, ein Ge­
sprächsforum zu bieten, auf dem sich die wichtigsten 
Interessenträger austauschen und die Lösung von Zu­
kunftsfragen hinsichtlich der Netze beschleunigen. 
Auf der Plattform diskutieren die Teilnehmer zentrale 
Fragen des Leitungsausbaus: die Verbesserung gesell­
schaftlicher Akzeptanz für den Leitungsbau, die Über­
prüfung der regulatorischen Rahmenbedingungen 
für Investitionen, die Förderung und Erprobung neuer 
Technologien, die Verbesserung der Netzanbindung 
von Offshore-Windparks und der Erhalt eines sicheren 
Netzbetriebs zur Wahrung der Versorgungssicher­
heit. In diesen Bereichen entwickelt die Netzplatt­
form konkrete Handlungsempfehlungen, die von 
den Beteiligten der Plattform umgesetzt werden sol­
len.

Solide Netzplanung
Herzstück eines zügigen und effektiven Leitungsaus­
baus ist eine verlässliche Netzplanung. Deshalb wird 
die Bundesregierung mit der Umsetzung des Dritten 
Binnenmarktpakets neue Rahmenbedingungen für 
die Netzausbauplanung schaffen. Damit soll es einen 
deutschlandweiten und mit allen Übertragungsnetz­
betreibern abgestimmten Netzentwicklungsplan 
geben. Um eine rasche Umsetzung der darin ermit­
telten Netzausbauvorhaben zu sichern, soll der Netz­
entwicklungsplan zu einem Bundesnetzplan weiter­
entwickelt werden. Ein Bundesnetzplan könnte aus 
einer Auflistung der wichtigsten Stromleitungen 
bestehen und für diese Projekte Verfahrensbeschleu­
nigungen herbeiführen. Denn heute dauern die Ver­
fahren aufgrund aufwändiger Prüfungen nicht selten 
zehn Jahre oder mehr. Um die Verfahrensdauer zu 
verkürzen, könnte ein Bundesnetzplan für die wich­
tigsten Stromleitungen einen Beschleunigungseffekt 
erzielen, indem der Prüfungsaufwand reduziert, 
Fristen verkürzt und Doppelprüfungen vermieden 
werden. 

Genehmigungsverfahren beschleunigen
Die Beschleunigung der Planungs- und Genehmi­
gungsverfahren verfolgt die Bundesregierung in enger 
Abstimmung mit den zuständigen Bundesländern. 
Im Forum Planung und Genehmigung fördert BMWi 
einen Erfahrungsaustausch zwischen Planungs- und 
Genehmigungsbehörden und Netzbetreibern, um 
eine einheitliche Rechtsanwendungspraxis zu gewähr­
leisten. Darüber hinaus erarbeitet eine Bund-Länder-
Arbeitsgruppe Musterplanungsleitlinien, damit die 
Länder ihre Genehmigungsverfahren einheitlich aus­
gestalten. Denn nur wenn die Länder bei der Anwen­
dung der Gesetze einheitliche Standards zugrunde 
legen, können transparente und reibungslose Pla­
nungsverfahren entstehen. 

Optimale Rahmenbedingungen für 
Investitionen schaffen
Neben zügigen Genehmigungsverfahren muss auch 
der Regulierungsrahmen die richtigen Anreize set­
zen. Denn nur, wenn die Rahmenbedingungen für 
Investitionen stimmen, werden die Netzbetreiber die 
Netze ausbauen und modernisieren. Für die Netz­
betreiber steht im Vordergrund, eine auskömmliche 
Rendite auf ihre getätigten Investitionen erwirtschaf­
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ten zu können. Die Regulierungsvorgaben bestim­
men, in welchem Umfang Netzbetreiber ihre Kosten 
auf die Netzentgelte und damit letztendlich auf die 
Strompreise umlegen können. Damit die Netzbetrei­
ber nur wirtschaftlich sinnvolle Ausgaben tätigen, 
gibt es für die Bedingungen der Umlage ein komple­
xes Regelwerk. Hier haben sich die bestehenden Re­
gulierungsbedingungen grundsätzlich bewährt. Im 
Jahr 2009 hat die Bundesnetzagentur über 200 Anträ­
ge von Strom- und Gasnetzbetreibern auf Genehmi­
gung von Investitionsbudgets entschieden und dabei 
Investitionsmittel in Höhe von rund 4,3 Milliarden 
Euro autorisiert. Dennoch bedarf der Regulierungs­
rahmen einer Überprüfung, ob angesichts des drän­
genden Netzausbaubedarfs zusätzliche Investitions­
anreize geschaffen werden müssten.

Smart Grids
Beim Aus- und Umbau des Netzes wird es aber nicht 
nur darum gehen, rechtzeitig mehr und stärkere 
Netze zu bauen. Es wird auch darum gehen, Netze 
flexibler und intelligenter – „smart“ – zu machen. 
Immer mehr Menschen haben ein Minikraftwerk im 
Keller, eine Photovoltaik-Anlage auf dem Dach, ver­
sorgen sich selbst und speisen Überschüsse ins Netz 
ein. Die Stromnachfrage muss mit diesem unsteten 
Stromangebot austariert werden. Vorbei sind die 
Zeiten, als Energieversorger den Strom aus wenigen 
großen Kraftwerken an die Kunden in der Nähe lie­
ferten. Zentraler Baustein ist hier der Smart Meter, 
ein kleiner Apparat, den man sich im Haus installiert. 
Mit einem Smart Meter kann der individuelle Strom­
verbrauch transparent gemacht werden. So weiß der 
Verbraucher, wann er wie viel mit welchem Haus­
haltsgerät verbraucht. Das versetzt ihn in die Lage, 
seinen Strom insbesondere dann zu verbrauchen, 
wenn dieser günstig ist. Das BMWi wird rasch einen 
Fahrplan für die Einführung von Smart Metern vorle­
gen. Ein wesentliches Element ist die Schaffung recht­
licher Rahmenbedingungen. Das betrifft die techni­
schen Voraussetzungen des Smart Meters ebenso wie 
die Datenschutz-Regeln.

Grenzüberschreitend denken und handeln
Günstige Strompreise gibt es nur, wenn die nationa­
len Strommärkte zusammenwachsen und der Wett­
bewerb gefördert wird. Dafür muss  ein einheitlicher 
europäischer Strommarkt geschaffen werden, die so 

genannte „Kupferplatte“. Auf dieser „Kupferplatte“ 
könnten wir Strom exportieren, wenn der Wind über 
Deutschland weht, aber auch offen sein für günstige 
Importe. Die Voraussetzungen für einen europäi­
schen Strommarkt liegen in dem Ausbau der Strom­
leitungen an den Grenzübergängen. Hier schreitet das 
BMWi im pentalateralen Energieforum gemeinsam 
mit Frankreich und den Benelux-Ländern voran.  

Das Windpotenzial in der Nordsee birgt Chancen 
und Herausforderungen gleichermaßen. Die europä­
ische Offshore-Windenergiebranche befindet sich 
auf einem dynamischen Wachstumskurs. Schätzun­
gen zufolge sollen in der Nord- und Ostsee in den 
kommenden zehn Jahren neue Windparks mit einer 
jeweils installierten Leistung zwischen 20 und 25 Giga­
watt errichtet werden. Die Idee eines internationalen 
Offshore-Netzes in der Nordsee ist auf den ersten 
Blick überzeugend. Doch wie wird es am effizientes­
ten gebaut? Und rechnet es sich dann? Trotz zahlrei­
cher Forschungsvorhaben zu Offshore-Netzen sind 
auch diese grundsätzlichen, technisch-wirtschaft­
lichen Fragen noch offen. Hier rasch klarer zu sehen 
und zu einem einheitlichen Verständnis zu gelangen, 
ist aber die Grundvoraussetzung für eine weiterge­
hende internationale Koordination an einer gemein­
samen Offshore-Netzinfrastruktur. Daher müssen sich 
die Nordsee-Anrainerstaaten gerade in der Früh­
phase der Zusammenarbeit verstärkt den technisch-
wirtschaftlichen Perspektiven eines Offshore-Netzes 
zuwenden. Deutschland verfolgt deshalb im Rahmen 
der Nordsee-Offshore-Initiative eine koordinierte 
Netzinfrastruktur in der Nordsee. Am 02. Dezember 
2010 soll ein Memorandum of Understanding unter­
zeichnet werden, das die weiteren Schritte auf dem 
Weg zu einem Nordsee-Netz skizziert. 

Akzeptanz schaffen
Der Leitungsausbau wird nicht vorankommen ohne 
Akzeptanz bei den Betroffenen. Nur wenn die Men­
schen vor Ort erkennen, dass wir neue Leitungen brau­
chen, werden wir unsere Ziele beim Netzausbau errei­
chen. Fehlende Akzeptanz des Netzausbaus ist einer 
der Hauptgründe für Verzögerungen. Die Einsprüche 
der Bürger im Rahmen der Beteiligungsmöglichkei­
ten im Planungs- und Genehmigungsverfahren ver­
zögern die Verfahren. Das BMWi wird deshalb eine 
Informationsoffensive starten. Über den Ausbau der 



23

erneuerbaren Energien und seine Konsequenzen für 
den Netzausbau muss besser informiert werden. Den 
Bürgern vor Ort muss vermitteln werden, warum wir 
neue Leitungen brauchen, wie der Leitungsbau mit 
dem Ausbau der erneuerbaren Energien zusammen­
hängt und welche Technologien zur Verfügung ste­
hen. Was sind die Vor- und Nachteile der verschiede­
nen Übertragungstechnologien? Von Freileitungen, 

Hochspannungs-Gleichstromübertragung oder 
Erdkabeln? Jede Technologie hat Stärken und Schwä­
chen. Das muss transparent gemacht werden. Ziel 
muss sein, dass sich die Menschen ein ausgewogenes 
Meinungsbild machen können. Dazu müssen sie ehr­
liche Antworten auf ihre Fragen erhalten.

Kontakt: Dr. Armin Steinbach
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II. 
Wirtschaftliche Lage

II. 
Wirtschaftliche Lage
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Überblick1

1 In diesem Bericht werden statistische Daten verwendet, die bis zum 16. November 2010 vorlagen.

Konjunkturüberblick 
(gleitende 3-Monatsdurchschnitte bzw. Quartale, saisonbereinigt, Veränderungen gegen Vorperiode in % bzw. Salden bei ifo)
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Bruttoinlandsprodukt (Quartale)  (linke Skala)  

2006 2007 2008 2009 2010 

Auftragseingang in der Industrie  (linke Skala)  

Industrieproduktion (linke Skala)

ifo-Geschäftserwartungen in der Gewerblichen Wirtschaft (rechte Skala)

Der Aufschwung der deutschen Wirtschaft setzte sich 
im dritten Quartal 2010 fort. Das Tempo schwächte 
sich zwar erwartungsgemäß ab. Nach dem stärksten 
Quartalswachstum seit der Wiedervereinigung im 
Frühjahr dieses Jahres nahm das Bruttoinlandsprodukt 
(BIP) aber auch im dritten Quartal weiter kräftig um 
0,7 % 2 zu. Die Ergebnisse für die beiden Vorquartale 
wurden zudem auf +0,6 % für das erste und +2,3 % für 
das zweite Quartal nach oben revidiert. Im dritten 
Quartal kamen die Impulse sowohl aus dem Inland 
als auch aus dem Ausland und stützten sich gleicher­
maßen auf private und staatliche Konsumausgaben, 
Ausrüstungsinvestitionen und auf den Außenbeitrag.3 
Der Wandel von einem zunächst stark exportgetrie­
benen zu einem ausgeglichenen Wachstum, das sich 
zunehmend auf binnenwirtschaftliche Kräfte stützt, 
setzte sich damit fort. 

2   Vergleiche gegenüber Vorperioden basieren, soweit nicht anders vermerkt, auf preis­, kalender­ und saisonbereinigten Angaben.
3   Die ausführlichen Ergebnisse zum dritten Quartal werden vom Statistischen Bundesamt am 23. November 2010 veröffentlicht.

Die Stimmung in der Wirtschaft ist weiterhin zu ­
versichtlich. Sie zeigt aber auch eine höhere Sensibili­
sierung für die diversen wirtschaftlichen Risiken, die 
überwiegend außerhalb der deutschen Volkswirtschaft 
zu lokalisieren sind. Insgesamt wird die deutsche Wirt­
schaftsleistung im Jahr 2010 kräftig zulegen und be­

reits den größeren Teil der krisenbedingten Wachs­
tumseinbußen aufholen. In ihrer Herbstprojektion 
vom 21. Oktober rechnet die Bundesregierung für das 
Jahr 2010 mit einem BIP-Wachstum von preisberei­
nigt 3,4 % und von 1,8 % für das kommende Jahr. 

Das Produzierende Gewerbe schwenkte nach der 
kräftigen Erholung in der ersten Jahreshälfte erwar­
tungsgemäß auf einen etwas moderateren Entwick­
lungspfad ein. Die treibende konjunkturelle Kraft 
blieb die Industrie. Ihre Erzeugung fiel zwar im Sep­
tember um preis- und saisonbereinigt 4 0,9 % zurück, 
steigerte sich aber im dritten Quartal insgesamt um 
1,8 %. Die Aussichten für die Produktion bleiben posi­
tiv. Hierauf deutet neben der weiterhin soliden Auf­
tragslage auch das zuversichtliche Geschäftsklima 
der Unternehmen hin. Bei starken Schwankungen 
von Großaufträgen konnte die Industrie trotz Rück­
gang im September um 4,0 % im dritten Quartal ins­
gesamt 1,7 % mehr Auftragseingänge verbuchen. Da­
bei kamen die Nachfrageimpulse aus dem Ausland. 
Sowohl die vom ifo-Institut befragten Unternehmen 
als auch die von Markit befragten Einkaufsmanager 
waren im Oktober hinsichtlich der wirtschaftlichen 

4 Wenn nicht anders vermerkt, handelt es sich bei den saisonbereinigten Angaben um Berechnungen nach dem Verfahren Census­X12­ARIMA.
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Perspektiven optimistischer. Es spricht daher viel 
dafür, dass die Entwicklung in der Industrie auch in 
den kommenden Monaten eine wichtige Stütze der 
konjunkturellen Entwicklung bleiben wird.

Im Bauhauptgewerbe erhöhte sich die Produk­
tion im September leicht um saisonbereinigt 0,4 %. 
Nach der Frühjahrsbelebung setzte sich damit die 
Seitwärtstendenz fort, mit der das erhöhte Niveau des 
Frühjahrs gehalten wurde. Hinsichtlich der Auftrags­
lage ist in den kommenden Monaten mit einer ver­
haltenen Belebung der wirtschaftlichen Aktivität zu 
rechnen. Der gewerbliche Hochbau erhält derzeit 
spürbare Impulse aus der wieder lebhafteren Inves­
titionstätigkeit der Wirtschaft. Der Wohnungsbau 
dürfte weiterhin von den niedrigen Hypothekenzin­
sen profitieren. Auch die deutlich angehobenen Ge­
schäftserwartungen sprechen dafür, dass die Bau­
produktion auch zukünftig moderat zum gesamt­
wirtschaftlichen Wachstum beitragen wird. 

Die privaten Haushalte haben ihre Konsumaus­
gaben weiter erhöht. Nach spürbarer Belebung im 
zweiten Quartal trugen die Konsumenten so auch im 
dritten Quartal zum gesamtwirtschaftlichen Wachs­
tum bei. Die Umsätze im Einzelhandel – ohne Handel 
mit Kfz – nahmen im dritten Quartal um 0,3 % zu. Zu­
dem war bei den Neuzulassungen von privaten Kraft­
fahrzeugen zuletzt eine Belebung sowie eine Tendenz 
zu höherwertigen Kraftfahrzeugen zu verzeichnen. 
Der Beschäftigungsaufbau, das ruhige Preisklima 
sowie die umfangreichen fiskalischen Entlastungen 
für die privaten Haushalte liefern Rahmenbedingun­
gen, die für eine weitere Belebung der privaten Kon­
sumausgaben sprechen. 

Vom Außenhandel kamen im dritten Quartal 
ebenfalls positive Impulse zum Wirtschaftswachstum. 
Im September stiegen die Warenausfuhren in jeweili­
gen Preisen um 3,0 % und blieben damit auch im Quar­
talsvergleich mit +4,3 % aufwärts gerichtet. Der starke 
Aufwärtstrend des ersten Halbjahres schwächte sich 
aber erwartungsgemäß ab. Die Dynamik der Einfuh­
ren ließ ebenfalls merklich nach. Die ausländische 
Nachfrage nach Industriegütern ist aber rege und die 
einschlägigen Stimmungsindikatoren von Markit 
und ifo zeigten sich zuletzt verbessert. Somit sind die 

Chancen für weitere Impulse aus dem Außenhandel – 
trotz des wieder stärkeren Euros – nach wie vor recht 
günstig. 

Der konjunkturelle Aufschwung schlägt sich po­
sitiv in den Entwicklungen am Arbeitsmarkt nieder. 
Die Arbeitslosigkeit unterschritt mit 2,945 Millionen 
erstmals wieder seit Herbst 2008 die Drei-Millionen-
Grenze und erreichte den tiefsten Stand seit Oktober 
1992. Die Erwerbstätigkeit nahm saisonbereinigt im 
September um 35.000 Personen zu und erklimmt 
monatlich neue Höchststände. Die Indikatoren signa­
lisieren eine stabile Nachfrage nach Arbeitskräften 
auf hohem Niveau, so dass sowohl ein Beschäftigungs­
stand von 41 Mio. Erwerbstätigen als auch eine durch­
schnittliche Arbeitslosenzahl unter 3 Mio. für das 
kommende Jahr in greifbare Nähe rücken.

Das Preisklima auf der Verbraucherstufe ist wei­
terhin recht ruhig. Auf den vorgelagerten Preisstufen, 
den Einfuhrpreisen und den Erzeugerpreisen, kam es 
aufgrund der Entwicklung bei einigen Rohstoffen zu 
stärker ausgeprägten Preissteigerungen. Auf der Ver­
braucherstufe schlug dies bislang aber nur begrenzt 
durch. Die Verbraucherpreise glichen von September 
auf Oktober ihren Rückgang im Vormonat aus und 
erhöhten sich geringfügig um 0,1 %. Binnen Jahresfrist 
erhöhten sie sich wie im Vormonat um 1,3 %. Die Kern­
inflationsrate verblieb im Oktober bei 0,7 %.
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Internationale Wirtschaftsentwicklung

Die weltwirtschaftliche Erholung hält an, allerdings 
hat sich die konjunkturelle Dynamik verringert. Kon­
junkturindikatoren wie der ifo-Weltgeschäftsklima­
index oder der Composite Leading Indicator der Orga­
nisation für wirtschaftliche Entwicklung und Zusam­
menarbeit (OECD) waren rückläufig oder stagnierten. 
Der Internationale Währungsfonds (IWF) schätzt für 
das Jahr 2010 ein weltweites BIP-Wachstum von 4,8 % 
und für das Jahr 2011 von 4,2 %. Nachdem der Welt­
handel im letzten Jahr deutlich eingebrochen ist 
(-11,0 %), rechnet der IWF für das Jahr 2010 wieder mit 
einer deutlichen Zunahme des Welthandelsvolumens 
(+11,4 %). Die moderate wirtschaftliche Abschwächung 
wirkt sich dennoch auf die Entwicklung des Welt­
handels aus. Daher erwartet der IWF für das kommen­
de Jahr lediglich einen Zuwachs von 7,0 %. Zur Erho­
lung der Weltwirtschaft und des Welthandels leisten 
die asiatischen und lateinamerikanischen Schwellen­
länder aufgrund ihrer dynamischen Wachstumsraten 
nach wie vor einen entscheidenden Beitrag. Gemäß 
der aktuellen IWF-Projektion wachsen die asiatischen 
Schwellenländer in diesem Jahr robust um 9,4 %. Die 
lateinamerikanischen Länder erreichen voraussicht­
lich eine Zuwachsrate von 5,7 % im Jahr 2010. Die 
anhaltend kräftige konjunkturelle Dynamik erhöht 
die Preiserhöhungsspielräume auf den Güter- und 

Arbeitsmärkten. Der IWF rechnet in den Schwellen­
ländern mit einem Anstieg der Verbraucherpreise 
von 6,2 % in diesem Jahr. In den Industrieländern tra­
gen unter anderem die schwache Lage auf dem Ar­
beitsmarkt, der anhaltende Abbau der Fremdver­
schuldung sowie das zurückhaltende Konsumverhal­
ten zur langsameren Gangart der Konjunktur bei. Der 
IWF prognostiziert hier ein Wachstum von 2,7 % im 
Jahr 2010. Der Inflationsdruck gestaltet sich moderat. 
Die Verbraucherpreise legen voraussichtlich um ledig­
lich 1,4 % zu.

Auftragseingänge in der Industrie
(Veränderungen gegen Vorjahresmonat in %)
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Im Verlauf des Jahres 2010 erholte sich die US­ 
amerikanische Wirtschaft aufgrund der weltwirt­
schaftlichen Dynamik und gestützt durch staatliche 
Maßnahmen zusehends. Allerdings konnten die USA 
das Tempo der wirtschaftlichen Erholung nicht auf­
rechterhalten. Nach dem Auslaufen der Konjunktur­
programme und lagerzyklisch bedingt hat sich die 
wirtschaftliche Dynamik im Sommerhalbjahr deut­
lich verlangsamt. Das Bureau of Economic Analysis 
geht in seiner vorläufigen Schätzung für das dritte 
Quartal 2010 von einem annualisierten Wachstum 
von 2,0 % gegenüber dem Vorquartal aus. Mit Ausnah­
me der Wohnungsbauinvestitionen trugen alle inlän­
dischen Nachfrageaggregate positiv zum Wachstum 
bei. Das Überangebot und die verhaltene Nachfrage 
nach Wohnraum dürfte die Entwicklung von Immo­
bilienpreisen und Bautätigkeit weiter dämpfen. Die 
gesamtwirtschaftlichen Indikatoren geben für die 
kurze Frist gemischte Signale. Zwar stagnierte die 
Industrieproduktion im Oktober 2010, die Auftrags­
eingänge der Industrie legten jedoch im September 
so deutlich zu wie seit Januar 2010 nicht mehr (+2,1 %). 
Der ISM-Geschäftsklimaindex gewann im Oktober 
2010 und deutet weiter eine Expansion der Wirtschaft 
an. Die Arbeitslosenquote verharrte im Oktober 2010 
unverändert bei einem Wert von 9,6 %. Die Inflations­
rate lag im Oktober 2010 um 1,2 % höher als im Vor­
jahr. Die US-Zentralbank Federal Reserve (FED) hat 
am 03. November 2010 beschlossen, bis zum Ende des 
zweiten Quartals des Jahres 2011 längerfristige US-
Staatsanleihen in Höhe von 600 Mrd. US-Dollar zu 
kaufen. Zusätzlich werden gemäß des Beschlusses vom 
August dieses Jahres auch bereits der Zentralbank 
gehörende, aber auslaufende Immobilienpapiere 
durch Staatstitel ersetzt, so dass sich das Ankaufpro­
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gramm insgesamt auf 850 bis 900 Mrd. US-Dollar sum­
miert. Die FED beabsichtigt mit diesen Maßnahmen 
zum einen die US-Binnennachfrage zu beleben und 
zum anderen deflationären Tendenzen vorzubeugen. 
Der Leitzins verbleibt bei einer Spanne von 0 % bis 
0,25 %.

Die wirtschaftliche Erholung Japans entwickelte 
sich zuletzt unerwartet positiv. Im dritten Quartal 
2010 konnte das BIP eine Zuwachsrate von 0,9 % ver­
buchen. Allerdings wirkt sich vor allem das zurück­
haltende Konsumverhalten der Japaner nach wie vor 
negativ auf die wirtschaftliche Entwicklung aus. Die 
schwache Binnennachfrage ist insbesondere in der 
für japanische Verhältnisse recht hohen Arbeitslosen­
quote begründet. Diese ist zwar seit Juli dieses Jahres 
rückläufig, lag jedoch mit 5 % im September 2010 
immer noch vergleichsweise hoch. Die gesamtwirt­
schaftlichen Indikatoren zeichnen für die weitere 
Entwicklung Japans ein verhaltenes Bild. Auftrags­
eingänge (-9,2 %) und Produktion in der Industrie 
(-1,6 %.) sowie der Geschäftsklimaindex, ESRI Com­
posite Leading Indicator, waren im September 2010 
rückläufig.  Auch die Verbraucherpreise sanken im 
September 2010 erneut (-0,6 %). Der IWF prognosti­
ziert für das laufende Jahr einen BIP-Zuwachs von 

+2,8 % und von +1,5 % für das nächste Jahr. Vor diesem 
Hintergrund behielt die japanische Zentralbank 
ihren expansiven Kurs bei. Der Leitzins verbleibt bei 
einer Spanne von 0 % bis 0,1 %.

Internationale Wirtschaftsentwicklung

Internationale Wirtschaftsentwicklung
Bruttoinlandsprodukt 

Veränderungen gegen Vorzeitraum
(preis- und saisonbereinigt)

2009 2009 2010 2010 2010

Q3 Q4 Q1 Q2 Q3

Euroraum 0,4 0,2 0,3 1,0 0,4

USA 0,4 1,2 0,9 0,4 0,5

Japan -0,4 1,0 1,6 0,4 0,9

Arbeitslosenquote 

Abgrenzung nach IAO (saisonbereinigt)

Mai Juni Juli Aug. Sept.

Euroraum 10,0 10,0 10,0 10,0 10,1

USA 9,7 9,5 9,5 9,6 9,6

Japan 5,2 5,3 5,2 5,1 5,0

Verbraucherpreise 

Veränderung gegen Vorjahreszeitraum (Ursprungswerte)

Juni Juli Aug. Sept. Okt.

Euroraum 1,4 1,7 1,6 1,8 1,9

USA 1,1 1,2 1,1 1,1 1,2

Japan -0,7 -0,9 -0,9 -0,6 -

 Quellen: EUROSTAT, OECD, Reuters EcoWin

Die Weltwirtschaft stützt das wirtschaftliche 
Wachstum im Euroraum. Nach der kräftigen Erho­
lung im ersten Halbjahr dieses Jahres schwächte sich 
die konjunkturelle Dynamik zuletzt leicht ab. Nach 
Vorabschätzung durch Eurostat legte das BIP im drit­
ten Quartal 2010 im Euroraum lediglich um 0,4 % zu, 
nach +1,0 % im zweiten Quartal. Die wirtschaftliche 
Entwicklung ist allerdings in den einzelnen Ländern 
des Euroraums weiterhin sehr unterschiedlich. Wäh­
rend die im ifo-Indikator für das Wirtschaftsklima im 
Euroraum befragten Unternehmen in Deutschland, 
Österreich und Luxemburg ihre wirtschaftliche Lage 
positiv beurteilen, wurde sie in Griechenland, Spanien, 
Irland und Portugal als sehr ungünstig bewertet. Die 
Arbeitslosenquote stieg im Euroraum insgesamt erst­
mals seit März 2010 wieder leicht an und lag im Sep­
tember 2010 bei 10,1 %. Die Verbraucherpreise stiegen 
im Oktober 2010 gegenüber dem Vorjahresmonat 
auf 1,9 %. Der Leitzins liegt im Euroraum unverändert 
bei 1 %. 

 

Eurozone  
Industrieproduktion und Economic Sentiment
(saisonbereinigt)
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Wirtschaftliche Entwicklung in Deutschland

1. Gesamtwirtschaft

Der Aufschwung der deutschen Wirtschaft setzte sich 
im dritten Quartal 2010 fort. Das Tempo schwächte 
sich zwar erwartungsgemäß ab. Nach dem stärksten 
Quartalswachstum seit der Wiedervereinigung im 
Frühjahr dieses Jahres nahm das Bruttoinlandspro­
dukt (BIP) aber auch im dritten Quartal weiter kräftig 
um 0,7 % zu. Die Ergebnisse für die beiden Vorquar­
tale wurden zudem auf +0,6 % für das erste und +2,3 % 
für das zweite Quartal nach oben revidiert. Im dritten 
Quartal kamen die Impulse sowohl aus dem Inland 
als auch aus dem Ausland und stützten sich gleicher­
maßen auf private und staatliche Konsumausgaben, 
Ausrüstungsinvestitionen und auf den Außenbeitrag. 
Der Wandel von einem zunächst stark exportgetrie­
benen zu einem ausgeglichenen Wachstum, das sich 
zunehmend auf binnenwirtschaftliche Kräfte stützt, 
setzte sich damit fort. 

Die Stimmung in der Wirtschaft ist weiterhin zu­
versichtlich. Sie zeigt aber auch eine höhere Sensibili­
sierung für die diversen wirtschaftlichen Risiken, die 
überwiegend außerhalb der deutschen Volkswirt­
schaft zu lokalisieren sind. Insgesamt wird die deut­
sche Wirtschaftsleistung im Jahr 2010 kräftig zulegen 
und bereits den größeren Teil der krisenbedingten 

Wachstumseinbußen aufholen. In ihrer Herbstpro­
jektion vom 21. Oktober rechnet die Bundesregierung 
für das Jahr 2010 mit einem Wachstum des Brutto­
inlandsprodukts (BIP) von preisbereinigt 3,4 % und 
von 1,8 % für das kommende Jahr. 

Bruttoinlandsprodukt
(Veränderungen in %, preisbereinigt)
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2. Produzierendes Gewerbe

Das Produzierende Gewerbe schwenkte nach der kräf­
tigen Erholung in der ersten Jahreshälfte erwartungs­
gemäß auf einen etwas moderateren Entwicklungs­
pfad ein. Trotz eines Rückgangs um preis- und saison­
bereinigt 0,8 % im aktuellen Berichtsmonat Septem­
ber zeigt sich die Gesamterzeugung tendenziell wei­
ter aufwärts gerichtet. Die Produktionszunahme im 
gesamten dritten Quartal fiel mit 1,5 % zwar spürbar 
schwächer aus als im wachstumsstarken zweiten Quar­
tal. Das Produzierende Gewerbe hat dennoch die Zu­
nahme der gesamtwirtschaftlichen Leistung im drit­
ten Quartal maßgeblich gestützt. Die Perspektiven für 
die weitere Entwicklung dieses konjunkturell wich­
tigsten Wirtschaftsbereichs bleiben günstig. Hierauf 
deutet neben der weiterhin soliden Auftragslage in 
der Industrie auch das zuversichtliche Geschäftsklima 
der Unternehmen in der Industrie und im Bauhaupt­
gewerbe hin. 

Treibende konjunkturelle Kraft bleibt weiterhin 
die Industrie. Bei leichtem Rückgang im September 
um saisonbereinigt 0,9 % konnte der industrielle Aus­
stoß im dritten Quartal insgesamt noch einmal um  
1,8 % gesteigert werden. Er liegt damit nur noch etwa 
10 % unter dem Höchststand vor Ausbruch der Krise 
im ersten Quartal 2008. Angesichts der anhaltend 
positiven Entwicklung der Ausrüstungsinvestitionen 
kommen maßgebliche Produktionsimpulse weiter 
von den Investitions- und Vorleistungsgüterprodu­
zenten. Die Erzeugung in diesen Hauptgruppen er­
höhte sich im dritten Quartal um 2,3 % bzw. 1,6 %. Die 
Produktionsdynamik ließ hier im Vergleich zum zwei­
ten Quartal allerdings merklich nach. Die Hersteller 
von Konsumgütern konnten ihren Ausstoß vom zwei­
ten auf das dritte Quartal dagegen erstmals ebenfalls 
um 1,6 % steigern. Gemessen an den Umsätzen in der 
Industrie lieferte das Auslandsgeschäft weiterhin die 
deutlich stärkeren Impulse. Die Kapazitätsauslastung 
im Verarbeitenden Gewerbe erhöhte sich laut dem 
ifo-Konjunkturtest im vierten Quartal nochmals leicht 
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auf 82,8 %. Sie liegt nur noch knapp unter der Normal­
auslastung. 

Industrie

Industrie
Veränderungen gegen Vorzeitraum in % 
(Volumen, saisonbereinigt)

Q2 Q3 Juli Aug. Sept.

Produktion

Insgesamt 5,6 1,8 0,0 1,8 -0,9

Vorleistungsgüter 7,0 1,6 0,4 1,7 -2,0

Investitionsgüter 6,6 2,3 -0,7 2,3 0,0

Konsumgüter 0,8 1,6 0,7 0,7 -0,6

Umsätze

Insgesamt 4,9 1,1 -0,4 2,0 -1,1

Inland 3,9 0,5 -0,6 0,6 -0,8

Ausland 6,1 1,7 -0,2 3,5 -1,6

Auftragseingänge

Insgesamt 7,6 1,7 -1,7 3,5 -4,0

Inland 5,8 -0,4 0,0 -0,2 -0,6

Ausland 8,9 3,4 -3,0 6,6 -6,6

Vorleistungsgüter 5,8 1,0 2,8 0,3 -3,8

Investitionsgüter 9,2 2,5 -5,0 7,0 -4,5

Konsumgüter 4,1 -1,6 -0,4 -4,1 0,3

Quelle: StBA, BBk

Die in den letzten Monaten stark durch das Auf 
und Ab von Großaufträgen bedingten Auftragsschwan­
kungen in der Industrie setzen sich fort. Zuletzt im 
September ging die Nachfrage nach industriellen 
Erzeugnissen preis- und saisonbereinigt deutlich um 

4,0 % zurück, nachdem sie sich im Monat zuvor um 
3,5 % erhöht hatte. Anders als im August war der Um­
fang an Großaufträgen zuletzt nur durchschnittlich. 
Dies dämpfte vor allem die Bestelltätigkeit im Bereich 
der Investitionsgüterproduzenten und erklärt maß­
geblich den Rückgang der Auftragseingänge aus dem 
Euroraum sowie der Auslandsnachfrage insgesamt 
im September. Neben den Herstellern von Investitions­
gütern hatten aber auch die Vorleistungsgüterprodu­
zenten merklich weniger Aufträge zu verbuchen, 
während im Bereich der Konsumgüterproduktion ein 
leichtes Auftragsplus zu vermelden war. 

Industrieproduktion
(Volumenindex 2005 = 100, saisonbereinigt)
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In der Tendenz blieben die Auftragseingänge in 
der Industrie –auch bereinigt um den durch Groß­
aufträge geprägten sonstigen Fahrzeugbau – bis zum 
aktuellen Rand aufwärts gerichtet. Gestützt durch die 
rege Bestelltätigkeit bei den Investitions- und Vorleis­
tungsgüterherstellern legten die Industrieaufträge 
insgesamt im dritten Quartal saisonbereinigt um 1,7 % 
zu. Dabei schwächte sich die Dynamik der Bestelltätig­
keit in den letzten Monaten deutlich ab. Dämpfend 
macht sich dabei vor allem die im dritten Quartal leicht 
rückläufigen Inlandsbestellungen bemerkbar (-0,4 %), 
während die Auslandsorders vergleichsweise deutlich 
zulegen konnten (+3,4 %). Das Bestellvolumen in der 
Industrie lag im dritten Quartal kalenderbereinigt 
um 17,5 % über dem Stand des Vorjahres. Dabei über­
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schritten die Auslandsbestellungen den Vorjahres­
stand mit +23,3 % mehr als doppelt so stark wie die 
Inlandsbestellungen mit +10,9 %.

Angesichts der tendenziell weiter zunehmenden 
Nachfrage nach industriellen Erzeugnissen dürfte 
sich, wie auch Umfragen belegen, der Auftragsbe­
stand in der Industrie weiter verbessert haben. Damit 
bleiben die Perspektiven für die Industriekonjunktur 
günstig. Diese Einschätzung wird auch durch die Ent­
wicklung wichtiger Stimmungsindikatoren unter­
mauert. So verbesserten sich der ifo-Geschäftsklima­
index wie auch der Markit Einkaufmanagerindex für 
das Verarbeitenden Gewerbe im Oktober spürbar und 
auch die vom ZEW befragten Finanzmarktexperten 
zeigten sich im November hinsichtlich der wirtschaft­
lichen Perspektiven optimistischer. Die Industrie 
bleibt damit auch weiterhin wichtigster Impulsgeber 
für die Fortsetzung des Aufschwungs in Deutschland. 
Das Expansionstempo dürfte den Indikatoren zufolge 
allerdings nachlassen.

Bauhauptgewerbe Bauhauptgewerbe
Veränderungen gegen Vorzeitraum in % 
(Volumen, saisonbereinigt) 

Produktion

Q2 Q3 Juli Aug. Sept.

Insgesamt 15,8 -0,1 1,1 -0,2 0,4

Hochbau 14,8 0,3 1,0 1,0 -0,4

Tiefbau 17,3 -0,7 1,2 -1,9 1,6

Auftragseingänge

Q1 Q2 Juni Juli Aug.

Insgesamt 4,6 -4,8 -1,1 5,0 -1,2

Hochbau 1,1 0,2 3,7 3,4 6,6

Wohnungsbau* -4,6 7,2 -7,9 7,8 8,3

Gewerblicher* 3,9 -1,7 9,7 4,4 8,7

Öffentlicher* 2,4 -3,0 10,8 -6,9 -1,5

Tiefbau 8,1 -9,3 -5,5 6,6 -9,2

Straßenbau* -5,4 -2,4 -7,8 11,1 -5,9

Gewerblicher* 9,1 -1,4 2,8 0,2 -14,6

Öffentlicher* 25,6 -23,5 -12,3 10,1 -5,4

Öffentlicher Bau insg. 6,5 -11,0 -5,9 6,5 -5,1

* Angaben in jeweiligen Preisen                                                                           Quelle: StBA, BBk



Die Produktion im Bauhauptgewerbe erhöhte sich 
im September leicht um saisonbereinigt 0,4 %. Einem 
leichten Rückgang der Hochbauleistung um 0,4 % 
stand dabei eine Zunahme der Tiefbauleistung um 
1,6 % gegenüber. Nach dem durch Sonderfaktoren be­
günstigten kräftigen Aufwuchs der Bauleistung im 

Zuge der Frühjahrsbelebung setzte sich damit die seit­
her zu beobachtende Seitwärtstendenz fort. Ihren Vor­
jahresstand überschritt die Bauproduktion im dritten 
Quartal kalenderbereinigt weiter deutlich um 3,7 %. 

Produktion im Bauhauptgewerbe
(Volumenindex 2005 = 100, saisonbereinigt)
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Im Bauhauptgewerbe ist in den kommenden Mo ­
naten nur mit einer leichten Belebung der wirtschaft­
lichen Aktivitäten zu rechnen. Die Nachfrage nach 
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Bauleistungen ist derzeit ohne eindeutige Tendenz. 
Bei kräftigen Schwankungen in den Einzelmonaten 
unterschritt allerdings das Ordervolumen im dritten 
Quartal insgesamt den Stand des zweiten Quartals 
merklich (-2,4 %). Dämpfend wirkt sich vor allem die 
rückläufige Nachfrage öffentlicher Auftraggeber aus. 
Hier macht sich das Auslaufen der Konjunkturpro­
gramme im Verlauf dieses Jahres bemerkbar. Kräftige 
Orderzuwächse hatte dagegen der gewerbliche Hoch­
bau zu verzeichnen. Auch der Wohnungsbau bleibt 
in der Grundtendenz aufwärts gerichtet. Der gewerb­
liche Hochbau profitiert von der wieder lebhafteren 
Investitionstätigkeit im Zuge des Aufschwungs und 
der Wohnungsbau von den niedrigen Hypotheken­
zinsen. Eine verhalten optimistische Perspektive für 
das Baugewerbe zeichnen auch die Stimmungsindi­
katoren. Das nach wie vor unterkühlte Geschäfts­
klima im Bauhauptgewerbe hellte sich im Oktober 
zum zweiten Mal in Folge auf.

3. Privater Konsum

Einzelhandelsumsatz (ohne Handel mit Kfz)
(Volumenindex 2005 = 100, saisonbereinigt)
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Die privaten Haushalte haben ihre Konsumausgaben 
weiter erhöht. Nach spürbarer Belebung im zweiten 
Quartal trugen die Konsumenten so auch im dritten 
Quartal zum gesamtwirtschaftlichen Wachstum bei. 
Der allgemeine wirtschaftliche Aufschwung hat nicht 
nur die Konsumlaune der Verbraucher gehoben, son­

dern angesichts des Beschäftigungsaufbaus, des ruhi­
gen Preisklimas sowie der umfangreichen fiskalischen 
Entlastungen den privaten Haushalten auch reale 
Verbesserungen ihrer verfügbaren Einkommen be­
schert. 

Die Umsätze im Einzelhandel im engeren Sinne, 
die etwa ein Drittel der privaten Konsumausgaben 
absorbieren, nahmen trotz kräftigem Rückgang im 
September im dritten Quartal insgesamt zwar nur 
zögerlich um 0,3 % zu. Dafür dürften die Ausgaben für 
den Kauf von Pkw, nachdem die Entzugseffekte der 
Pkw-Umweltprämie nachlassen, wieder etwas stärker 
ins Gewicht fallen. 

Die Zahl der von Privatpersonen zugelassenen 
Neuwagen verläuft nach dem Zulassungsboom der 
Pkw-Umweltprämie weiterhin auf niedrigem Niveau, 
es ist aber eine geringe Belebung zu verzeichnen. 
Gleichzeitig weisen die Zulassungen eine Tendenz zu 
höherwertigen Kraftfahrzeugen auf. 

Private Pkw-Neuzulassungen
(Tausend, Ursprungszahlen)
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Das freundlichere Konsumklima spiegelt sich auch 
im Geschäftsklima des Einzelhandels wider, das sich 
laut dem ifo-Institut seit Jahresmitte merklich besser­
te. Auch die Konsumlaune der Verbraucher hellte 
sich relativ sukzessive seit dem Frühjahr immer mehr 
auf. Daher ist im Zuge der weiteren konjunkturellen 
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Erholung auch von einem weiteren Anstieg der priva­
ten Konsumausgaben auch im Jahresschlussquartal 
auszugehen. 

4. Außenwirtschaft

Außenhandel*

Außenhandel*
Q2 Q3 p Juli Aug. Sept. p

Veränderung gegen Vorperiode in % (saisonbereinigt)

Ausfuhr 8,9 4,3 -0,8 -0,2 3,0

Einfuhr 10,9 2,6 -2,0 0,3 -1,5

Veränderung gegen Vorjahresperiode in % (Ursprungswerte) 

Ausfuhr 24,4 21,5 17,5 25,0 22,5

Eurozone 17,2 - 13,4 15,1 13,6

EU Nicht-Eurozone 19,9 - 11,6 19,9 15,3

Drittländer 35,0 - 25,1 40,8 37,7

Einfuhr 27,8 24,2 26,3 29,3 18,0

Eurozone 17,7 - 19,8 17,4 17,0

EU Nicht-Eurozone 19,2 - 18,1 24,5 19,5

Drittländer 35,3 - 28,2 37,3 18,3

* Warenhandel, in jeweiligen Preisen; 	
p vorläufige Daten Quelle: StBA, BBk

Der Außenbeitrag hat im dritten Quartal positive Im­
pulse zum Wirtschaftswachstum geliefert. Maßgeblich 
hierfür waren die weiter deutlich zunehmenden Aus­
fuhren an Waren. Im September stiegen die Waren­
ausfuhren in jeweiligen Preisen um 3,0 %. Im Vormonat 
waren sie leicht zurückgegangen. In der Tendenz blie­
ben die Ausfuhren damit aufwärts gerichtet, wenn 
auch mit abgeschwächter Dynamik. Dies war angesichts 
der ruhigeren Entwicklung des weltwirtschaftlichen 
Umfelds auch erwartet worden. Im preis- und saison­
bereinigten Vergleich werden die Höchststände vor 
der weltweiten Wirtschafts- und Finanzkrise bei den 
Exporten nur noch geringfügig unterschritten. 

Wenn auch Deutschland sich zunehmend mit den 
wachstumsstarken Schwellenländern außenwirt­
schaftlich vernetzt, so sind doch die Industriestaaten, 
die im Jahr 2009 knapp drei Viertel der deutschen 
Ausfuhren abnahmen, nach wie vor die wichtigeren 
Handelspartner. Etliche von ihnen kämpfen derzeit 
mit einer schwachen Binnenkonjunktur und hohen 

Arbeitslosenzahlen. Die Risiken für protektionistische 
Maßnahmen sind ebenfalls gestiegen. Insgesamt dürf­
te der stützende Einfluss der Außenwirtschaft auf den 
Aufschwung in Deutschland daher abnehmen. 

Auch die Dynamik der Einfuhren hat merklich nach­
gelassen. Im aktuellen Berichtsmonat wurden diese 
sogar um 1,5 % eingeschränkt. Gleichwohl werden bei 
den Importen die entsprechenden Vorkrisenwerte auch 
preisbereinigt bereits wieder übertroffen. 

Sowohl Handels- als auch Leistungsbilanz haben 
im September 2010 mit saisonbereinigten Überschüs­
sen von 15,6 Mrd. bzw. 13,2 Mrd. Euro abgeschlossen. 
Die positiven Salden ihrer Vorjahrswerte wurden um 
5,0 Mrd. bzw. 2,9 Mrd. Euro überschritten. 

Außenhandel mit Waren
(Werte in Milliarden Euro, saisonbereinigt)
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Globale Frühindikatoren wie der Composite Lead­
ing Indicator der OECD oder der Global PMI Output 
Index geben gemischte Signale für das Wachstum in 
großen Volkswirtschaften. In dem Kontext eines insge­
samt ruhigeren Tempos der weltwirtschaftlichen Ent­
wicklung besserte sich zuletzt die Datenlage für die 
USA ein wenig. Wichtige Schwellenländer wie China, 
Indien und Brasilien werden aber ihre Beiträge zur 
Expansion der Weltwirtschaft aus der ersten Jahres­
hälfte wohl nicht halten können. Die vorlaufenden in­
ländischen Indikatoren sprechen am aktuellen Rand 
gleichwohl mehrheitlich für eine insgesamt relativ 
robuste Exportnachfrage. So ist die ausländische Nach­
frage nach Industriegütern, wenn auch merklich 
schwächer als in den Vormonaten, weiterhin aufwärts 
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gerichtet. Nach einer längeren Abwärtsbewegung stie­
gen die Exporterwartungen des Markit-Einkaufsmana­
gerindex im Oktober erstmalig wieder an. Auch die vom 
ifo-Institut befragen Unternehmen zeigten sich zuletzt 
wieder zuversichtlicher hinsichtlich ihrer Absatzchan­
cen im Ausland.

5. Arbeitsmarkt

Der konjunkturelle Aufschwung wirkt sich weiterhin 
sehr günstig auf den Arbeitsmarkt aus. Die Arbeits­
losigkeit unterschritt erstmals seit Herbst 2008 wieder 
die Drei-Millionen-Grenze und erreichte den tiefsten 
Stand seit Oktober 1992. Die Erwerbstätigkeit erklimmt 
monatlich neue Höchststände. Die Besserungsten­
denzen fallen in den letzten Monaten allerdings er­
wartungsgemäß schwächer aus als in den durch Son­
dereinflüsse begünstigten Monaten des Frühjahres. 
Die Nachfrage nach Arbeitskräften erhöhte sich wei­
ter und bewegt sich inzwischen fast wieder auf Vor­
krisenniveau. Angesichts anhaltend günstiger kon­
junktureller Perspektiven rückt ein Beschäftigungs­
stand von 41 Mio. Erwerbstätigen in greifbare Nähe. 
Auch ist davon auszugehen, dass im kommenden Jahr 
die Arbeitslosigkeit im Durchschnitt unter die Drei-
Millionen-Grenze fällt. 

Arbeitsmarkt

Arbeitsmarkt 

Arbeitslose (SGB III)

Q2 Q3 Aug. Sept. Okt.

in Mio. (Ursprungszahlen) 3,267 3,137 3,188 3,031 2,945

gg. Vorjahr in 1.000 -217 -290 -283 -315 -283

gg. Vorperiode in 1.000* -127 -69 -17 -37 -3

Arbeitslosenquote 7,8 7,5 7,6 7,2 7,0

Erwerbstätige (Inland)

Q2 Q3 Juli Aug. Sept.

in Mio. 40,4 40,7 40,5 40,6 40,9

gg. Vorjahr in 1.000 178 308 270 305 348

gg. Vorperiode in 1.000* 158 110 30 38 35

Sozialversicherungspflichtig Beschäftigte

Q1 Q2 Juni Juli Aug.

in Mio. 27,3 27,6 27,7 27,7 28,0

gg. Vorjahr in 1.000 -49 264 338 384 436

gg. Vorperiode in 1.000* 92 195 44 38 48

* kalender- und saisonbereinigte Angaben                 Quelle: BA, StBA, BBk

Im Zuge des konjunkturellen Aufschwungs setzt 
sich der Aufbau der Beschäftigung weiter fort. Mit 

einer Zunahme von saisonbereinigt 35.000 Beschäf­
tigten erhöhte sich die Erwerbstätigkeit zuletzt in 
etwa ebenso stark wie in den vorangegangenen Mo­
naten. Die Zahl der Erwerbstätigen im Inland stieg 
auf 40,90 Mio. (Ursprungszahl) und überschritt damit 
ihren Vorjahresstand um 348.000. Die Erwerbstätigen­
zahlen der Vormonate wurden nach oben korrigiert. 
Der Beschäftigungsaufbau im Frühjahr fiel noch kräf­
tiger aus als bisher angenommen. 

Der Beschäftigungsaufbau ist vor allem auf die 
deutliche Zunahme der sozialversicherungspflichti­
gen Beschäftigung zurückzuführen. Insgesamt gab  

es zuletzt im August 27,98 Mio. sozialversicherungs­
pflichtig Beschäftigte, 436.000 Personen mehr als vor 
einem Jahr. Die Zunahme geht zu einem größeren 
Teil auf den Anstieg der Vollzeitbeschäftigung zu­
rück. 

Erwerbstätige (Inlandskonzept)
(in 1000)
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Die konjunkturelle Kurzarbeit wird weiter zu  rück­
gefahren. Die BA ermittelte nach neuem Berech­
nungsverfahren für August noch 173.000 Personen als 
Empfänger von Kurzarbeitergeld. Im Vergleich zu 
ihrem Höchststand im Mai 2009 mit 1,44 Mio. hat sich 
die Zahl der Kurzarbeiter damit auf fast ein Zehntel 
verringert. 
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Kurzarbeit und Anzeigen
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Das Stellenangebot nimmt weiter zu. Die Zahl der 
gemeldeten Arbeitsstellen erhöhte sich im Oktober 
saisonbereinigt um 11.000. Insgesamt stieg der Bestand 
auf 401.000 (Ursprungszahl) Stellen, im Vorjahres­
vergleich bedeutet dies ein Plus von 103.000 Stellen 
bzw. 35 %.

Die Frühindikatoren sprechen für eine weiter zu­
nehmende Nachfrage nach Arbeitskräften. Der Stel­
lenindex BA-X, der die der BA bekannten Informatio­
nen über die Nachfrage nach Arbeitskräften am ers­
ten Arbeitsmarkt abbildet, stieg im Oktober leicht auf 
143 Punkte. Die Nachfrage nach Arbeitskräften bewegt 
sich damit wieder auf Vorkrisenniveau. Die deutlichs­
ten Nachfrageimpulse kommen weiterhin aus der 
Zunahme des Stellenangebots im Bereich der Zeit­
arbeit. Das ifo-Beschäftigungsbarometer erhöhte sich 
im Oktober kräftig. 

ifo-Beschäftigungsbarometer und 
sozialversicherungspflichtig Beschäftigte
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Die Arbeitslosigkeit geht konjunkturbedingt wei­
ter spürbar zurück. Der Rückgang war saisonberei­
nigt – nach dem deutlichen Minus im September – 
zuletzt zwar nur gering. Im aussagefähigeren Mehr­
monatsvergleich bewegt sich die Abnahme allerdings 
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in der Größenordnung der vorangegangenen Mona­
te, ist aber geringer als in den Frühjahrsmonaten. 
Nicht saisonbereinigt minderte sich die Zahl der 
Arbeitslosen im Oktober um 86.000 auf 2,945 Mio. 
Personen. Damit wurde erstmals seit Herbst 2008 die 
Drei-Millionen-Grenze unterschritten und die Zahl 
der Arbeitslosen erreichte ihren niedrigsten Stand 
seit Oktober 1992. Die Arbeitslosenquote ging auf 
7,0 % zurück (Vorjahr: 7,7 %). Entlastend wirkt das de­
mografisch bedingt seit Jahren rückläufige Angebot 
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an Erwerbspersonen. Laut Schätzung des IAB ist hier 
im Jahr 2010 mit einem Rückgang um rund 92.000 
Personen zu rechnen. 

Angesichts der anhaltenden konjunkturellen 
Impulse nimmt auch die Unterbeschäftigung weiter 
ab. Im Konzept der Unterbeschäftigung werden 
neben den registrierten Arbeitslosen auch Personen 
erfasst, die an Maßnahmen der Arbeitsmarktpolitik 
teilnehmen oder zeitweise arbeitsunfähig erkrankt 
sind. Saisonbereinigt ergibt sich im Oktober ein 
Rückgang der Unterbeschäftigung (ohne Kurzarbeit) 
um 20.000 Personen. Insgesamt wurden 4,06 Mio. 
Unterbeschäftigte gezählt. Im Vergleich zum Vorjahr 
war dies eine Abnahme um 383.000 Personen. Der 
Rückgang der Unterbeschäftigung fällt damit größer 
aus als die Abnahme der Arbeitslosigkeit um 283.000 
Personen. 

6. Preise

Preisentwicklung
(Veränderungen gegen Vorjahr in %)
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Das allgemeine Preisklima bleibt trotz eines gewissen 
Preisdrucks auf der Einfuhr- und Erzeugerstufe weiter 
ruhig. Eine in ihrer Dynamik noch zu schwache End­
nachfrage und ein starker Wettbewerb auf den Märk­
ten für Waren und Dienstleistungen hält die Über­
wälzungsmöglichkeiten der Unternehmen auf der 

Verbraucherstufe begrenzt, so dass auch in den kom­
menden Monaten aus Verbrauchersicht mit modera­
ten Preisentwicklungen zu rechnen ist. 

Im November erreichte der Preis je Barrel der Sor­
te Brent mit rund 89 US-Dollar einen neuen Jahres­
höchstwert und setzte damit seine Aufwärtstendenz 
seit Mitte August beinahe kontinuierlich fort. Mitte 
November lag der Wert bei rund 85 US-Dollar. Der 
Wechselkurs des Euro zum US-Dollar gab bis Mitte 
November leicht nach und notierte bei ca. 1,36 US-
Dollar, nach ca. 1,41 US-Dollar im Oktober. 

Die Einfuhrpreise erhöhten sich im September 
gegenüber dem Vormonat zwar nochmals leicht um 
0,3 %, die Aufwärtsdynamik war allerdings infolge der 
Aufwertung des Euros und der im September noch 
vergleichsweise niedrigen Rohölpreise spürbar schwä­
cher. Gegenüber dem Vorjahr war teilweise auch 
basisbedingt weiterhin ein kräftiger Preisanstieg um 
9,9 % zu verzeichnen. Die hohe Jahresteuerungsrate 
geht wie auch in den Vormonaten vor allem auf hö­
here Preise für Energie (+27,9 %) sowie für Rohstoffe 
und Halbwaren (+29,6 %) zurück. Die Ausfuhrpreise 
stiegen im Vorjahresvergleich im September um 4,6 % 
an. Dies war der höchste Anstieg seit Mai 1982. Die 
Terms of Trade verschlechterten sich im gleichen 
Zeitraum um 4,9 %. 

Die Erzeugerpreise stiegen im September gegen­
über dem Vormonat um 0,3 %, nachdem sie sich im 
August nicht verändert hatten. Auf Jahressicht lag 
der Erzeugerpreisindex im September um 3,9 % über 
dem Vorjahresniveau, nach +3,2 % im August. Den 
größten Einfluss auf die Jahresteuerungsrate hatten 
im September die Preissteigerungen für Energie 
(+6,7 %), aber auch die Vorleistungsgüter erhöhten 
sich angesichts der globalen Industriekonjunktur 
nochmals kräftig und erreichten mit +5,9 % die höchs­
te Veränderungsrate seit Oktober 2006. Demgegen­
über entwickeln sich bei den Investitions- und Kon­
sumgütern (+0,5 % und + 1,0 %) die Preise weiterhin 
moderat und dämpfen die Entwicklung. Ohne Energie 
lagen die Erzeugerpreise um 2,8 % über dem Vor­
jahresniveau.

Auf der Verbraucherstufe hält die moderate Preis­
entwicklung weiter an. Im Verlauf blieben die Ver­
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braucherpreise im Oktober mit +0,1 % nahezu unver­
ändert. Einem Anstieg bei Strom- und Gaspreisen 
standen Preisrückgänge bei Nahrungsmitteln und im 
Bereich der Nachrichtenübermittlung gegenüber. 
Die Jahresrate bewegt sich in den letzten Monaten 
etwas oberhalb der Ein-Prozent-Marke und lag wie 
bereits im Vormonat bei +1,3 %. Für den Preisanstieg 
gegenüber dem Vorjahr sind weiterhin vor allem die 
höheren Preise für leichtes Heizöl und Kraftstoffe so­
wie für Nahrungsmittel maßgeblich. Dagegen hatten 
im Jahresvergleich Preisrückgänge für Zentralheizung 
und Fernwärme sowie für langlebige Gebrauchsgüter 
einen dämpfenden Einfluss. Die Kerninflationsrate 
ohne die Berücksichtigung von Energie und saison­
abhängigen Nahrungsmitteln betrug zuletzt +0,7 %. 

Verbraucherpreisindex

Verbraucherpreisindex

Veränderungen in % gg. Vormonat gg. Vorjahres-
monat

Sept. Okt. Sept. Okt.

Insgesamt -0,1 0,1 1,3 1,3

Kerninflation -0,2 0,1 0,7 0,7

Nahrungsmittel -0,1 -0,3 3,0 2,9

Nachrichtenübermittlung -0,3 -0,3 -2,0 -2,3

Energie 0,4 0,3 4,6 5,1

Haushaltsenergie 0,4 0,4 2,5 3,3

Strom 0,0 0,1 3,2 3,3

Gas 0,2 1,0 -3,5 0,8

Heizöl 2,2 0,1 23,6 17,3

Zentralheizung, Fernwärme 0,2 0,7 -5,5 -3,2

Kraftstoffe 0,3 0,2 8,7 8,4

Quelle: StBA, BBk

7. Monetäre Entwicklung 

Auf dem Gipfeltreffen der 20 wichtigsten Industrie- 
und Schwellenländer Mitte November konnten wich­
tige Vereinbarungen wie die Reform des Internatio­
nalen Währungsfonds sowie die Umsetzung des 
Basel III Abkommens zur Stabilisierung des Banken­
sektors erzielt werden. Die neu aufkommenden Sorgen 
um die Solvenz einzelner Mitgliedstaaten der Europä­
ischen Währungsunion drängten sich an den Finanz­
märkten aber wieder in den Fokus und sorgten dort 
für Spannungen. Die rasant gestiegenen Zinsen auf 
irische Staatsanleihen gaben zuletzt wieder etwas 
nach, nachdem deutlich wurde, dass eine Beteiligung 
privater Gläubiger im Rahmen des zeitlich befristeten 
Europäischen Stabilisierungsmechanismus nicht an­



gestrebt wird. Der Euro wertete im Berichtszeitraum 
in Relation zum US-Dollar nur vorübergehend weiter 
auf und lag Mitte November leicht unter dem Niveau 
des Vormonats. Die wichtigsten Leitindizes der Aktien­
märkte haben sich weiter verbessern können und 
auch die implizite Aktienvolatilität ging erneut leicht 
zurück.

Sowohl die EZB als auch die FED setzen mit ihren 
jüngsten Beschlüssen ihre Politik niedriger Leitzins­
sätze fort. Darüber hinaus entschied die EZB Anfang 
Oktober, sowohl an der unbegrenzten Zuteilung per 
Mengentender als auch bis Dezember an den länger­
fristigen Dreimonatstendern festzuhalten. Die FED lei­
tete Mitte November weitere – international umstritte­
ne – Maßnahmen der quantitativen Lockerung ein. 
Die bis Mitte nächsten Jahres durchzuführenden Käufe 
von Staatsanleihen im Wert von 600 Mrd. US-Dollar 
dürften zusammen mit der Wiederanlage der Rück­
flüsse aus hypothekenbasierten Anleihen die Netto­
emissionen an US-Treasuries deutlich übersteigen. 

Geldmarktsätze in der Eurozone
(in %) 

 EURIBOR, 3 Monate    

 EZB Leitzins 

 Risikoprämie, Differenz aus 3-Monats-Euribor und 
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Der europäische Interbankenmarkt ist wie in den 
Vormonaten von einer ruhigen Entwicklung geprägt. 
Er stützt sich dabei weiterhin auf die niedrigen Leit­
zinsen und die unbeschränkte Liquiditätsbereitstel­
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lung durch die EZB. Der Interbanken-Zinssatz für Ter­
mingelder, EURIBOR, bewegt sich seit Mitte Oktober 
wieder – wie im Normalfall üblich – leicht über dem 
Niveau des Hauptrefinanzierungszinssatzes. Die 
Risikoprämien am Interbankenmarkt, gemessen an 
der Differenz des Dreimonats-EURIBOR zum Drei­
monats-EONIA-Swapsatz, sind im Berichtszeitraum 
auf niedrigem Niveau stabil geblieben. Zusammen 
mit dem rückläufigen Volumen der Einlagefazilität 
sprechen die Indikatoren somit für eine weitere Nor­
malisierung am Interbankenmarkt. 

Die Renditeunterschiede für Staatsanleihen inner­
halb der Eurozone haben sich allerdings im letzten 
Monat wieder deutlich ausgeweitet. Die Renditen für 
zehnjährige griechische Staatsanleihen erreichten 
Mitte November wieder nahezu ihren früheren Höchst­
stand. Das gesunkene Vertrauen in die Nachhaltig­
keit der irischen und portugiesischen Haushalte trieb 
zudem die Kosten für Staatsanleihen dieser Länder 
stark in die Höhe. Deren Refinanzierungskosten betru­
gen damit zuletzt das Drei- bzw. Zweieinhalbfache im 
Vergleich zu Deutschland, dessen Staatsanleihen nach 
leichtem Anstieg bei 2,5 % rentierten. Auf der anderen 
Seite des Atlantiks erhöhten sich die Renditen von US-
Treasuries deutlich stärker auf zuletzt 3,0 %.

Renditen 10-jähriger Staatsanleihen
(Tageswerte in %) 
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Die Vergabe von Buchkrediten an nicht finanziel­
le Kapitalgesellschaften in Deutschland schwächte 
sich auf Jahressicht im September weiter ab. Maßgeb­
lich für die Abnahme der Kreditvergabe waren weiter­
hin die immer noch deutlich rückläufigen kurzfristi­
gen Kredite. Demgegenüber nahmen die Kredite mit 
Laufzeiten von über fünf Jahren angesichts des wirt­
schaftlichen Aufschwungs weiter zu. Das an private 
Haushalte vergebene Kreditvolumen stieg ebenfalls 
weiter an. Ein zunehmendes Volumen an Wohnungs­
baukrediten war hierfür gleichermaßen verantwort­
lich wie die im Jahresvergleich wachsenden Konsu­
mentenkredite. 

Buchkredite an nichtfinanzielle 
Kapitalgesellschaften in Deutschland
(Ursprungszahlen, Veränderungen gegen Vorjahr in %,	
Beiträge in Prozentpunkten)

 Laufzeit bis 1 Jahr
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Die vom ifo-Institut ermittelte Kredithürde ist im 
Oktober erneut und damit zum zehnten Mal in Folge 
gesunken. Nur etwas mehr als ein Viertel der Unter­
nehmen in der gewerblichen Wirtschaft bezeichnete 
die Kreditvergabe der Banken als restriktiv. Die Ein­
schätzung denkt sich mit den aktuellen Umfrageer­
gebnissen zum Kreditgeschäft aus dem Bank Lending 
Survey für Deutschland. Danach wurden die Vergabe­
kriterien für Kredite an Unternehmen im Oktober im 
Vergleich zur Vorperiode erstmalig seit dem Winter 
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2007 wieder gelockert. Die Banken gehen zudem da­
von aus, dass sie im Durchschnitt die Vergabekondi­
tionen auf dem erreichten Niveau halten werden. Sie 
rechnen für die kommenden Monate mit einer weni­
ger stark steigenden Nachfrage nach Krediten, wobei 
von den kleinen und mittleren Unternehmen weiter­
hin der größere Bedarf erwartet wird. 

Das seit August wieder deutlichere Geldmengen­
wachstum setzte sich im September fort, wenngleich 
die Grunddynamik der monetären Expansion weiter 
moderat bleibt. Die weit gefasste Geldmenge M3 für 
den Euroraum nahm im September um 1,0 % zu und 
damit annähernd so stark wie im Vormonat. Der posi­
tive Wachstumsbeitrag der liquiden Komponente M1 
(Bargeld und täglich fällige Einlagen) fiel zwar merk­
lich kleiner aus als im August. Gleichzeitig waren aber 
auch die nach wie vor negativen Wachstumsbeiträge 
der kurzfristigen Termineinlagen sowie der marktfä­
higen Finanzinstrumente noch deutlicher gestiegen. 
Die Zinsstrukturkurve für den Euroraum hat sich in 
den letzten Monaten etwas abgeflacht, weist aber 
weiterhin einen insgesamt recht steilen Verlauf auf.

Geldmenge in der Eurozone 
Wachstumsrate von und Wachstumsbeiträge an M3
(Ursprungszahlen, Veränderungen gegen Vorjahr in %,	
Beiträge in Prozentpunkten)

 Wachstumsbeitrag M1

 Wachstumsbeitrag sonstiger kurzfristiger Einlagen (M2-M1)

 Wachstumsbeitrag marktfähiger Finanzinstrumente 
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1.		 Gesamtwirtschaft 
1.1	 Bruttoinlandsprodukt und Verwendung1

Quelle: Statistisches Bundesamt.
1 	 Preisbereinigt, Kettenindex 2000 = 100;
2	 Kalender- und saisonbereinigt, Verfahren Census X-12-ARIMA;
3	 Einschließlich private Organisationen ohne Erwerbszweck;
4	 Rechnerischer Wachstumsbeitrag zum Bruttoinlandsprodukt;
5	 Einschließlich Nettozugang an Wertsachen;
6	 Ursprungszahlen von Kalenderunregelmäßigkeiten nicht bereinigt.

4. Vj.3. Vj.2. Vj.1. Vj.4. Vj. 1. Vj. 2. Vj. 3. Vj.

	 	 Inländische Verwendung

	 	 	 Private Konsumausgaben 3

	 Inländische Verwendung

	         Private Konsumausgaben 3

	         Konsumausgaben des Staates

	         Bruttoanlageinvestitionen

	 	 	 Ausrüstungen

	 	 	 Bauten

	 	 	 Sonstige Anlagen

	 	 Vorratsveränderung 5

	 Bruttoinlandsprodukt (BIP) 

	 	 Inländische Verwendung

	 	 	 Private Konsumausgaben2 

1. Vj.2007 2008 2009 3. Vj. 4. Vj. 2. Vj. 3. Vj.

	 	 	 Konsumausgaben des Staates

	 	 	 Bruttoanlageinvestitionen

	 	 	 	 Ausrüstungen

 - 2,2    - 3,4    + 0,5    + 0,7    + 0,3    + 0,6    + 2,3    + 0,7

 - 0,5    - 1,0    - 0,9    + 1,1    - 1,6    + 1,7    + 1,4      -  

 - 0,3    + 0,3    + 0,3    - 1,0    - 0,2    - 0,1    + 0,6      -  

 - 0,5    - 1,0    - 0,9    + 1,1    - 1,6    + 1,6    + 1,3      -  

 - 0,2    + 0,2    + 0,2    - 0,6    - 0,1    - 0,1    + 0,3      -  

 + 0,1    + 0,2    + 0,1    + 0,2    - 0,1    + 0,4    + 0,1      -  

 - 0,3    - 1,5    - 0,2    + 0,1    - 0,1    + 0,2    + 0,8      -  

 - 0,3    - 1,6    - 0,2    + 0,1    - 0,1    + 0,3    + 0,3      -  

 - 0,1    + 0,1      0,0    + 0,1    - 0,1    - 0,1    + 0,5      -  

   0,0      0,0      0,0      0,0      0,0      0,0      0,0      -  

 - 0,2    + 0,1    - 1,0    + 1,4    - 1,3    + 1,0    + 0,1      -  

 + 1,7    + 2,1    + 3,4    + 3,3    + 2,1    + 3,2    + 3,1      -  

 + 5,0    + 3,1    - 9,0    - 8,6    - 8,0    + 0,3    + 6,9      -  

 +11,0    + 3,3    -20,5    -23,4    -20,5    + 1,3    + 9,5      -  

 + 2,7    + 1,0    - 4,7    - 4,4    - 1,3    + 2,2    + 4,3    + 3,9

 + 1,0    + 1,7    - 2,1    - 1,4    - 2,0    + 0,3    + 2,9      -  

 - 0,3    + 0,4    - 0,1    - 0,6    - 0,3    - 0,7    - 0,7      -  

	 	 	 Konsumausgaben des Staates

	 	 	 Bruttoanlageinvestitionen

	 	 	 	 Ausrüstungen

	 	 	 	 Bauten

	 	 	 	 Sonstige Anlagen

	 	 Exporte

	 	 Importe

 + 0,8    + 1,1    + 0,6    + 0,8    - 0,3    + 2,0    + 0,4      -  

 - 1,8    - 7,7    - 1,0    + 0,8    - 0,8    + 1,2    + 4,7      -  

 - 3,4    -19,3    - 2,7    + 0,8    - 1,4    + 4,4    + 4,4      -  

 - 0,6    + 0,9    - 0,2    + 0,5    - 0,7    - 0,7    + 5,2      -  

 + 1,4    + 0,1    + 1,4    + 2,5    + 2,0    + 0,2    + 1,7      -  

 - 7,4    -10,2    - 1,4    + 3,2    + 2,7    + 3,1    + 8,2      -  

 - 4,5    - 5,4    - 4,8    + 4,4    - 1,8    + 6,7    + 7,0      -  

	   2008				   2009			                   2010

Veränderungen gegen Vorzeitraum in % 2

							         2009		                  2010

Veränderungen gegen Vorjahreszeitraum in % 6  

	 	 	 	 Bauten

	 	 	 	 Sonstige Anlagen

   0,0    + 2,6    - 1,1    + 0,9    + 2,1    - 1,0    + 5,2      -  

 + 6,5    + 5,3    + 4,9    + 5,8    + 6,1    + 6,2    + 6,7      -  

	 Außenbeitrag  - 1,7    - 2,5    + 1,3    - 0,4    + 1,9    - 1,1    + 0,8      -  

	 	 Exporte 

	 	 Importe

 + 7,5    + 2,9    -14,5    -15,3    - 4,7    + 8,3    +19,1      -  

 + 4,8    + 4,3    - 9,5    - 9,9    - 6,7    + 4,4    +17,8      -  

	 Wachstumsbeiträge in 		
	 Prozentpunkten 4

	 Bruttoinlandsprodukt (BIP) 

	 Bruttoinlandsprodukt und 		
	 Komponenten

	 Bruttoinlandsprodukt und 		
	 Komponenten
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1.2	 �Entwicklung des Bruttoinlandsprodukts und wichtiger 
Verwendungskomponenten1

	 Kettenindex (rechte Skala)

	 Veränderung gegen Vorquartal in %, Außenbeitrag: Wachstumsbeitrag in Prozentpunkten (linke Skala)

	 Veränderung gegen Vorjahr in %, gelber Balken = Jahresdurchschnitte
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Quelle: Statistisches Bundesamt.
1	 Preisbereinigt, 2000 = 100, kalender- und saisonbereinigte Werte, Verfahren Census X-12-ARIMA;
2	 Ursprungszahlen von Kalenderunregelmäßigkeiten nicht bereinigt.
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1.3	 �Bruttowertschöpfung, gesamtwirtschaftliche Kennzahlen und 
Prognosespektrum

Quellen: Statistisches Bundesamt, Institute, internationale Organisationen.
1	 Preisbereinigt, Kettenindex 2000 = 100, kalender- und saisonbereinigt, Verfahren Census X-12-ARIMA;    2   Ohne Nettogütersteuern;
3	 Inlandskonzept;    4   Geleistete Arbeitsstunden der Erwerbstätigen (IAB der Bundesagentur für Arbeit, Nürnberg);   5   BIP je Erwerbstätigen;    
6	 Arbeitnehmerentgelt je Arbeitnehmer im Inland;   7   Lohnkosten (Arbeitnehmerentgelt je Arbeitnehmer) in Relation zur Arbeitsproduktivität 
	 (BIP bzw. Bruttowertschöpfung preisbereinigt je Erwerbstätigen);   8   Der privaten Haushalte;   9   Ursprungszahlen;   
10   Eigene Berechnung kalenderbereinigte Werte in Ursprungswerte.

			    2008			      2009			            2010

3. Vj. 4. Vj. 1. Vj. 2. Vj. 3. Vj. 4. Vj. 1. Vj. 2. Vj.

	 Bruttowertschöpfung 3

	 	 Produzierendes Gewerbe
	 	 (ohne Baugewerbe)

	 	 Baugewerbe

	 	 Handel, Gastgewerbe und Verkehr

	 	 Finanzierung, Vermietung und
	 	 Unternehmensdienstleister

	 	 Öffentliche und private Dienstleister

	 	 Land- und Forstwirtschaft, Fischerei

	 Institution Stand 2010 2011

Bundesregierung		 Herbstprojektion

Institute	 	 	 Gemeinschaftsdiagnose (Institute)

IWF	 	 	 	 	 Internationaler Währungsfonds

DIW	 	 	 	 	 Deutsches Institut für Wirtschaftsforschung

EU	 	 	 	 	 Europäische Union

HWWI	 	 	 	 Hamburgisches WeltWirtschaftsInstitut

IfW	 	 	 	 	 Institut für Weltwirtschaft

IWH	 	 	 	 	 Institut für Wirtschaftsforschung Halle

RWI	 	 	 	 	 Rheinisch-Westfälisches Institut für Wirtschaftsforschung

Veränderungen gegen Vorzeitraum in % 1

	 Prognose Bruttoinlandsprodukt 9

	 Bruttowertschöpfung 
	 nach Wirtschaftsbereichen 2

 - 0,6    - 2,3    - 3,7    + 0,1    + 0,8    + 0,1    + 1,4    + 1,7

 - 2,3    - 7,7    -11,0    - 0,8    + 3,2    + 0,3    + 3,9    + 4,2

 - 0,1    - 0,3    - 1,1    + 0,3    - 0,2    + 0,2    + 0,7    + 0,6

 - 1,2    + 0,4    + 1,1    - 0,6    - 0,3    - 1,2    + 1,0    + 3,9

 - 0,3    - 1,7    - 4,2    - 0,1      0,0    - 0,5    + 0,8    + 1,6

 + 0,6    + 0,3    - 0,2    + 1,2    + 0,5    + 0,6    + 0,4    + 0,2

 + 1,3    - 0,6    + 9,5    + 0,5    - 0,3    - 0,6    - 0,6    + 1,1

     10/10         + 3,4         + 1,8

     10/10         + 3,5         + 2,0

     10/10         + 3,3         + 2,0

     09/10         + 3,4         + 2,0

     09/10         + 3,4         + 1,6

     09/10         + 3,4         + 2,5

     09/10         + 3,4         + 1,7

     09/10         + 3,5         + 2,0

     09/10         + 3,4         + 2,2

							                   2009		           2010

2007 2008 2009 2. Vj. 3. Vj. 4. Vj. 1. Vj. 2. Vj.

	 Bruttoinlandsprodukt

	 	 Inländische Verwendung

	 	 	 Private Konsumausgaben

	 Erwerbstätige 3

	 Arbeitsvolumen 4

	 Arbeitsproduktivität 5	

	 Lohnkosten je Arbeitnehmer 6

Veränderungen gegen Vorzeitraum in %

	 Preisentwicklung

 + 1,9    + 1,5    + 1,5    + 1,2    + 1,7    + 1,3    + 0,9    + 0,7

 + 1,9    + 1,9    + 0,3      0,0    - 0,2    + 0,3    + 1,3    + 1,5

 + 1,8    + 1,3    - 2,8    - 4,7    - 3,0      0,0    + 1,3    + 2,5

 + 1,8    + 2,1    + 0,2      0,0    - 0,3    + 0,6    + 1,9    + 2,0

 + 1,7    + 1,4      0,0      0,0    - 0,2    - 0,3    - 0,2    + 0,2

 + 0,8    - 0,1    - 4,9    - 6,8    - 4,2    - 1,0    + 2,3    + 3,9

 + 1,0    + 2,1      0,0    + 0,2    + 0,1    + 0,2    + 1,8    + 2,4

	 Kennzahlen

	 Lohnstückkosten 7

	 verfügbares Einkommen8  

 + 0,2    + 2,2    + 5,2    + 7,5    + 4,5    + 1,1    - 0,5    - 1,4

	 Terms of Trade  + 0,4    + 0,8    + 3,7    + 3,8    + 5,3    + 3,4    - 0,5    - 2,1

 + 1,6    + 2,7    + 0,4    - 0,7    - 1,6    - 0,7    + 1,8    + 1,5

ifo	 	 	 	 	 ifo-Institut für Wirtschaftsforschung

OECD	 	 	 	 Organisation for Economic Co-operation and Development 10

     06/10         + 2,1         + 1,5

     05/10         + 1,9         + 2,1

Veränderung in % gegen Vorjahr
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1.4	 �Bruttowertschöpfung nach Wirtschaftsbereichen1

Quelle: Statistisches Bundesamt.
1	 Preisbereinigt, Kettenindex 2000 = 100, kalender- und saisonbereinigte Werte, Verfahren Census X-12-ARIMA.

GGrraaffiikk__11..44..11  

2005 2006 2007 2008 2009 2010
102 

104 

106 

108 

110 

112 

114 

-4 

-3 

-2 

-1 

0 

1 

2 
Bruttowertschöpfung

GG rraaffiikk__11..44..33  

-10 

-5 

0 

5 

10 

2005 2006 2007 2008 2009 2010 
70 

75 

80 

85 

90 
Baugewerbe

GG rraaffiikk__11..44..44  

-5 

-3 

-1 

1 

3 

5 

2005 2006 2007 2008 2009 2010 
100 

105 

110 

115 

120 

125 
Handel, Gastgewerbe und Verkehr

GG rraaffiikk__11..44..55  

2005 2006 2007 2008 2009 2010 
100 

105 

110 

115 

120 

-2 

-1 

0 

1 

2 
Finanzierung, Vermietung und Unternehmensdienstleister

GG rraaffiikk__11..44..66  

2005 2006 2007 2008 2009 2010 
100 

104 

108 

112 

116 

-2 

-1 

0 

1 

2 
Öffentliche und private Dienstleister

Grafik_1.4.2 

2005 2006 2007 2008 2009 2010 
90 

95 

100 

105 

110 

115 

120 

-12 

-9 

-6 

-3 

0 

3 

6 
Produzierendes Gewerbe (ohne Baugewerbe)

	 Kettenindex (rechte Skala)

	 Veränderung gegen Vorquartal in % (linke Skala)



46 Monatsbericht 12-2010 BMWi

1.5	 Entwicklung wichtiger gesamtwirtschaftlicher Kennzahlen1

Quelle: Statistisches Bundesamt.
1	 Preisbereinigt, Kettenindex 2000 = 100;     2     Reales BIP je Erwerbstätigen, Ursprungszahlen;
3	 Lohnkosten zur Arbeitsproduktivität, Ursprungszahlen;     4     Ursprungszahlen;     5     Saisonbereinigt, Verfahren Census X-12-ARIMA;
6	 Wachstumsbeiträge, Verfahren Census X-12-ARIMA.
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1.6	 Internationaler Vergleich

Quellen: EUROSTAT, OECD, Statistisches Bundesamt.	
1	 Preisbereinigt, Jahresangaben auf Basis von Ursprungswerten berechnet, Quartalsangaben auf Basis saisonbereinigter Werte berechnet;              
2	��� Zur Eurozone gehören folgende 16 Mitgliedstaaten (Stand seit dem 1. Januar 2009): Belgien, Deutschland, Finnland, Frankreich, Griechenland           

(seit 2001), Irland, Italien, Luxemburg, Niederlande, Malta (seit 2008), Österreich, Portugal, Slowakei (seit 2009), Slowenien (seit 2007), Spanien, 
Zypern (seit 2008). Die neuen Mitgliedstaaten werden anhand einer Kettenindexformel integriert;

3	� Der Europäischen Union gehören folgende 27 Mitgliedstaaten an (Stand seit dem 1. Januar 2007): Belgien, Bulgarien (seit 2007), Dänemark, 
Deutschland, Estland (seit 2004), Finnland, Frankreich, Griechenland, Irland, Italien, Lettland (seit 2004), Litauen (seit 2004), Luxemburg, 
Niederlande, Malta (seit 2004), Österreich, Polen (seit 2004), Portugal, Rumänien (seit 2007), Schweden, Slowenien (seit 2004), die Slowakei                
(seit 2004), Spanien, Tschechische Republik (seit 2004), Ungarn (seit 2004), das Vereinigte Königreich,  Zypern (seit 2004). Die neuen

	 Mitgliedstaaten werden anhand einer Kettenindexformel integriert;
4	 Jahresangaben = Veränderung in % gegen Vorjahr, Quartalsangaben = Veränderung in % gegen Vorzeitraum;
5	 Abgrenzung nach IAO, Berechnung auf Basis saisonbereinigter Größen, für Deutschland, EZ 16 und EU 27 harmonisierte Daten;
6	 Veränderung in % gegen Vorjahreszeitraum.

4. Vj. 1. Vj. 2. Vj. 3. Vj. 4. Vj. 1. Vj. 2. Vj. 3. Vj. 4. Vj. 1. Vj. 2. Vj. 3. Vj.2006 2007 2008 2009

  8,4   7,3   7,5   7,5   7,5   7,4   7,3   7,3   7,2   7,0   6,9   6,9   6,8   6,8   6,7   -  

  7,5   7,6   9,4   9,9   9,9   9,9   9,9   9,9  10,0  10,0  10,0  10,0  10,0  10,0  10,1   -  

  7,1   7,0   8,9   9,4   9,4   9,4   9,5   9,6   9,6   9,6   9,6   9,6   9,6   9,6   9,6   -  

  3,9   4,0   5,1   5,2   5,3   5,2   4,9   4,9   5,0   5,1   5,2   5,3   5,2   5,1   5,0   -  

  4,6   5,8   9,3  10,1  10,0  10,0   9,7   9,7   9,7   9,9   9,7   9,5   9,5   9,6   9,6   -  

+ 2,3 + 2,8 + 0,2 - 0,1 + 0,3 + 0,8 + 0,8 + 0,5 + 1,2 + 1,0 + 1,2 + 0,8 + 1,2 + 1,0 + 1,3 + 1,3

+ 2,1 + 3,3 + 0,3 - 0,1 + 0,5 + 0,9 + 1,0 + 0,9 + 1,4 + 1,5 + 1,6 + 1,4 + 1,7 + 1,6 + 1,8 + 1,9

+ 2,4 + 3,7 + 1,0 + 0,5 + 1,0 + 1,5 + 1,7 + 1,5 + 1,9 + 2,1 + 2,0 + 1,9 + 2,1 + 2,0 + 2,2 + 2,3

  0,0 + 1,5 - 1,3 - 2,2 - 1,7 - 1,3 - 1,3 - 1,2 - 1,2 - 1,5 - 1,2 - 1,0 - 1,1 - 1,0 - 1,1   -  

+ 2,9 + 3,8 - 0,3 - 0,2 + 1,8 + 2,7 + 2,6 + 2,1 + 2,3 + 2,2 + 2,0 + 1,1 + 1,2 + 1,1 + 1,1   -  

Verbraucherpreise 6

+ 2,1 + 2,5 + 2,2 + 1,7 + 3,0 + 2,7 + 2,3 + 1,9 + 2,1 + 1,4 + 1,3 + 1,6 + 2,4 + 1,8 + 1,4 + 1,5

- 0,1 + 0,1 - 1,7 - 0,6 + 0,2 - 1,5 - 2,0 - 1,6 - 1,5 - 1,7 - 1,0 - 0,2 + 0,3 - 1,0 - 1,0   -  

- 1,2 - 1,0 - 2,0 - 1,0 - 0,7 - 1,5 - 2,4 - 2,3 - 1,8 - 1,6 - 1,4 - 0,7 - 0,3 - 1,1 - 1,2   -  

+ 3,9 + 4,9 + 3,2 + 2,8 + 4,7 + 4,1 + 4,0 + 3,2 + 1,7 + 1,5 + 3,3 + 2,9 + 3,4 + 3,9 + 3,2   -  

- 6,0 - 5,1 - 4,7 - 2,7 - 4,4 - 4,8 - 4,9 - 4,8 - 4,2 - 2,7 - 2,4 - 2,8 - 2,8 - 3,0 - 3,4   -  

April2007 2008 2009 Okt. Nov. Dez. Feb. März Mai Juni Juli Aug. Sept. Okt.Jan.

		     2009	  		              2010Jahresdurchschnitt

 2007		          2008		   2009		      2010

	 Deutschland

	 Eurozone (EZ 16) 2 

	 Europäische Union (EU 27) 3 

	 Japan

	 USA

	 Deutschland

	 Eurozone (EZ 16) 2

	 Europäische Union (EU 27) 3 

	 Japan

	 USA

	 Deutschland

	 Eurozone (EZ 16) 2

	 Europäische Union (EU 27) 3 

	 Japan

	 USA

	 Deutschland

	 Eurozone (EZ 16) 2   

	 Europäische Union (EU 27) 3

	 Japan

	 USA

+ 3,4 + 2,7 + 1,0 - 4,7 + 0,3 + 1,4 - 0,7 - 0,5 - 2,2 - 3,4 + 0,5 + 0,7 + 0,3 + 0,6 + 2,3 + 0,7

+ 3,0 + 2,8 + 0,4 - 4,1 + 0,4 + 0,7 - 0,4 - 0,5 - 1,8 - 2,5 - 0,1 + 0,4 + 0,2 + 0,3 + 1,0 + 0,4

+ 3,2 + 3,0 + 0,5 - 4,2 + 0,5 + 0,6 - 0,3 - 0,5 - 1,9 - 2,5 - 0,3 + 0,3 + 0,2 + 0,4 + 1,0 + 0,4

+ 2,0 + 2,3 - 1,2 - 5,3 + 0,4 + 0,3 - 0,7 - 1,4 - 2,7 - 4,2 + 2,4 - 0,4 + 1,0 + 1,6 + 0,4 + 0,9

+ 2,7 + 1,9   0,0 - 2,6 + 0,7 - 0,2 + 0,1 - 1,0 - 1,7 - 1,2 - 0,2 + 0,4 + 1,2 + 0,9 + 0,4 + 0,5

Bruttoinlandsprodukt 1

Leistungsbilanzsaldo in % des BIP 4

Arbeitslosenquoten in % 5
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1.7	 Internationaler Vergleich – Frühindikatoren

1	 Institute for Supply Management (ISM), Indexwerte > 50 (< 50) = Verbesserung (Verschlechterung) der Geschäftslage, saisonbereinigt;
2	 US Census Bureau, Veränderung gegen Vorjahresmonat in %;
3	 University of Michigan; 
4	 Ministry of Economy, Trade and Industry, Index (2000 = 100), saisonbereinigt;
5	 Economic and Social Research Institute, Cabinet Office, Private Machinery, Veränderung gegen Vorjahresmonat in %;
6	 Economic and Social Research Institute, Cabinet Office, Indexwerte > 50 (< 50) = Verbesserung (Verschlechterung) des Konsumentenvertrauens, 
	 saisonbereinigt;
7	 Reuters, Indexwerte > 50 (< 50) = Verbesserung (Verschlechterung) der Geschäftslage, saisonbereinigt;
8	 Eurostat, Veränderung gegen Vorjahresmonat in %;
9	 EU-Kommission, saisonbereinigte Salden.

	 Eurozone

	 Konsumentenvertrauen 3

	 Einkaufsmanagerindex
	 Verarbeitendes Gewerbe 1

	 Auftragseingänge in der Industrie 2

	 Langfristige Renditen,
	 10-jährige Staatsanleihen

	 Konsumentenvertrauen 6

	 All-Industry-Activity-Index 4

	 Auftragseingänge in der Industrie 5

	 Langfristige Renditen,
	 10-jährige Staatsanleihen

	 Konsumentenvertrauen 9

	 Vertrauensindikator
	 für die Industrie 7

	 Auftragseingänge in der Industrie 8

	 Langfristige Renditen,
	 10-jährige Staatsanleihen

	 USA

	 Japan

  72,5   74,4   73,6   73,6   72,2   73,6   76,0   67,8   68,9   68,2   67,7   69,3

 + 6,7  +13,6  +12,6  +17,6  +17,7  +13,9  +11,9  + 9,7  +10,2  +10,0    -      -  

   3,6    3,7    3,7    3,7    3,8    3,4    3,2    3,0    2,7    2,6    2,5    -  

  37,9   39,4   40,0   41,0   42,1   42,7   43,6   43,4   42,5   41,4   41,1    -  

  93,6   96,8   94,7   94,1   95,9   95,9   96,1   97,2   96,8    -      -      -  

 + 3,6  - 3,4  - 0,7  + 2,3  + 8,4  -16,4  + 2,6  +14,4  +32,2  + 4,4    -      -  

   1,3    1,3    1,3    1,3    1,4    1,3    1,2    1,1    1,0    1,1    0,9    -  

 -16,1  -15,8  -17,4  -17,3  -15,0  -17,8  -17,3  -14,0  -11,4  -11,0  -10,9    -  

 -16,0  -13,8  -12,8   -9,9   -7,3   -6,4   -5,6   -4,0   -2,9   -1,7    0,5    -  

 + 9,9  +10,4  +12,4  +19,4  +19,7  +23,1  +22,5  +14,8  +21,2    -      -      -  

   3,6    3,7    3,7    3,6    3,6    3,5    3,6    3,5    3,3    3,3    3,3    -  

  54,9   58,4   56,5   59,6   60,4   59,7   56,2   55,5   56,3   54,4   56,9    -  

Jan. März Mai Juli Sept. Nov.Dez. Febr. April Juni Aug. Okt.

  2009					                2010
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1.8	 Internationaler Vergleich – Entwicklung der Frühindikatoren

1	 Institute for Supply Management (ISM), Indexwerte > 50 (< 50) = Verbesserung (Verschlechterung) der Geschäftslage, saisonbereinigt;
2	 Ministry of Economy, Trade and Industry, Index (2000 = 100), saisonbereinigt;
3	 EU-Kommission, Salden, saisonbereinigt;
4	 US Census Bureau, Veränderung gegen Vorjahresmonat in %;
5	 Economic and Social Research Institute, Cabinet Office, Private Machinery, Veränderung gegen Vorjahresmonat in %;
6	 EUROSTAT, Veränderung gegen Vorjahresmonat in %;
7	 University of Michigan;
8	�� Economic and Social Research Institute, Cabinet Office, Indexwerte > 50 (< 50) = Verbesserung (Verschlechterung) des Konsumentenvertrauens, 

saisonbereinigt;
9	 EU-Kommission, saisonbereinigte Salden.

	 �USA-Einkaufsmanagerindex Verarbeitendes Gewerbe                
(rechte Skala) 1

	 Japan-All-Industry-Activity-Index (linke Skala) 2

	 �Vertrauensindikator für die Industrie in der Eurozone                   
(rechte Skala) 3

	 �USA (rechte Skala) 4

	 Japan (linke Skala) 5

	 �Eurozone (rechte Skala) 6

	 �USA (rechte Skala) 7

	 Japan (rechte Skala) 8

	 �Eurozone (linke Skala) 9

Zeitreihen nicht direkt miteinander vergleichbar.
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2.		 Produzierendes Gewerbe
2.1	 Produktion und Kapazitätsauslastung
	 	 Bundesrepublik Deutschland

Quellen: Statistisches Bundesamt, Deutsche Bundesbank, ifo-Institut für Wirtschaftsforschung.
1	 Verfahren Census X-12-ARIMA;
2	 Preisbereinigt, Index 2005 = 100;
3	 Produzierendes Gewerbe (ohne Energie und Bauleistungen) = Verarbeitendes Gewerbe – soweit nicht der Energie zugeordnet –   
	 sowie Erzbergbau, Gewinnung von Steinen und Erden;
4	 Energieversorgung, Kohlenbergbau, Gewinnung von Erdöl und Erdgas, Mineralölverarbeitung;
5	 Vorbereitende Baustellenarbeiten, Hoch- und Tiefbau;
6	 Ursprungszahlen arbeitstäglich bereinigt; 
7	 Saisonbereinigung des ifo-Instituts;
8	 Ohne Nahrungs- und Genussmittelgewerbe und ohne Chemische Industrie;
p	 Vorläufiges Ergebnis.

		    2009					     2010

2010

Veränderungen gegen Vorjahreszeitraum in % 6

2010

3.Vj. p Juli August September p Aug./Sept. p

	 Produzierendes Gewerbe insgesamt

	 Industrie 3

	 	 Vorleistungsgüterproduzenten

	 	 Investitionsgüterproduzenten

	 	 Konsumgüterproduzenten

	 	 	 Gebrauchsgüterproduzenten

	 	 	 Verbrauchsgüterproduzenten

	 Energie 4

	 Bauhauptgewerbe 5

3.Vj. p Juli August September p Jan.-Sept. p

	 Industrie 3

	 	 Vorleistungsgüterproduzenten

	 	 Investitionsgüterproduzenten

	 	 Konsumgüterproduzenten

	 	 	 Gebrauchsgüterproduzenten

	 	 	 Verbrauchsgüterproduzenten

	 Energie 4

	 Bauhauptgewerbe 5

4.Vj. 1.Vj. 2.Vj. 3.Vj. 4.Vj.

	 Kapazitätsauslastung im
	 Verarbeitenden Gewerbe 8 

   +  1,5         +  0,2         +  1,5         -  0,8         +  1,2

   +  1,8            0,0         +  1,8         -  0,9         +  1,3

   +  1,6         +  0,4         +  1,7         -  2,0         +  0,8

   +  2,3         -  0,7         +  2,3            0,0         +  1,9

   +  1,6         +  0,7         +  0,7         -  0,6         +  0,7

   +  1,9         -  0,2         +  2,1         -  5,8         -  0,9

   +  1,5         +  0,9         +  0,4         +  0,4         +  1,0

   -  0,4         +  1,6         -  1,0         +  1,2         +  0,4

   -  0,1         +  1,1         -  0,2         +  0,4         +  0,5

   + 11,2         + 12,4         + 12,8         +  8,9         + 10,7

   + 14,2         + 16,0         + 15,0         + 11,6         + 15,4

   + 12,0         + 12,5         + 14,8         +  9,4         + 10,0

   +  4,3         +  5,0         +  5,4         +  2,4         +  2,9

   + 10,9         + 12,6         + 14,5         +  6,8         +  9,6

   +  3,0         +  3,7         +  4,0         +  1,5         +  1,6

   -  0,6         +  0,1         -  2,0         +  0,3         +  4,2

   +  3,7         +  5,0         +  2,0         +  4,0         +  0,7

     73,2           75,8           80,2           82,4           82,8

	 Kapazitäts- und Geräteauslastung

	 Produktion 2

	 Produktion 2

Veränderungen gegen Vorzeitraum in % (saisonbereinigt 1)

In % der betriebsüblichen Vollauslastung (saisonbereinigt 7) 

	 Produzierendes Gewerbe insgesamt    +  9,7         + 10,9         + 10,7         +  7,9         +  9,5
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2.2	 �Entwicklung der Produktion1

Quellen: Statistisches Bundesamt, Deutsche Bundesbank.
1	 Saisonbereinigt, Verfahren Census X-12-ARIMA; preisbereinigt, Index 2005 = 100;
2	 Produzierendes Gewerbe (ohne Energie und Bauleistungen).
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2.3	 Auftragseingang der Industrie/
	 	 Auftragsbestand des Verarbeitenden Gewerbes
	 	 Bundesrepublik Deutschland

Quellen: Statistisches Bundesamt, Deutsche Bundesbank, ifo-Institut für Wirtschaftsforschung.
1	 Saisonbereinigungsverfahren Census X-12-ARIMA;
2	 Preisbereinigt, Index 2005 = 100;
3	 Ohne Ernährungsgewerbe und Tabakverarbeitung; ohne Kokerei, Mineralölverarbeitung, Herstellung und Verarbeitung von Spalt- und Brutstoffen;
4	 Ursprungszahlen arbeitstäglich bereinigt;
5	 Saisonbereinigung des ifo-Instituts;
p	 Vorläufiges Ergebnis. 

	 	 	 	 Eurozone     + 21,1         + 20,9         + 34,8         + 10,8         + 23,4

	 	 	 	 Nicht-Eurozone     + 24,9         + 30,1         + 25,7         + 19,5         + 30,3

	 	 	 	 Eurozone     +  5,9         -  5,5         + 13,8         - 13,3         +  3,2

3.Vj. p Juli August September p Aug./Sept. p

	 Industrie insgesamt 3

	 	 	 Inland

	 	 	 Ausland

	 	 Vorleistungsgüterproduzenten

	 	 	 Inland

	 	 	 Ausland

	 	 Investitionsgüterproduzenten

	 	 	 Inland

	 	 	 Ausland

	 	 Konsumgüterproduzenten

	 	 	 Inland

	 	 	 Ausland

3.Vj. p Juli August September p Jan.-Sept. p

	 Industrie insgesamt 3

	 	 	 Inland

	 	 	 Ausland

	 	 Vorleistungsgüterproduzenten 

	 	 	 Inland

	 	 	 Ausland

	 	 Investitionsgüterproduzenten

	 	 	 Inland

	 	 	 Ausland

	 	 Konsumgüterproduzenten

	 	 	 Inland

	 	 	 Ausland

	 	 Gebrauchsgüterproduzenten

	 	 Verbrauchsgüterproduzenten

4.Vj. 1.Vj. 2.Vj. 3.Vj. 4.Vj. 1.Vj. 2.Vj. 3.Vj.

	 Verarbeitendes Gewerbe insgesamt

	 	 Vorleistungsgüterproduzenten

	 	 Investitionsgüterproduzenten

	 	 Konsumgüterproduzenten

   2,8      2,5      2,3      2,3      2,3      2,4      2,5      2,7

   2,2      1,9      1,8      1,8      1,8      1,9      1,9      2,2

   3,7      3,2      2,8      2,8      2,9      3,1      3,3      3,5

   2,3      2,3      2,3      2,2      2,0      2,1      2,0      2,0

    + 17,5         + 18,4         + 20,4         + 14,0         + 22,5

    + 10,9         + 10,2         + 11,1         + 11,7         + 17,0

    + 23,3         + 26,2         + 29,2         + 15,9         + 27,4

    + 16,0         + 20,5         + 16,6         + 11,0         + 24,3

    + 16,3         + 22,1         + 15,9         + 10,9         + 26,9

    + 15,5         + 18,8         + 17,3         + 11,0         + 21,4

    + 20,6         + 18,5         + 25,6         + 18,3         + 23,9

    +  8,0         +  1,0         +  8,6         + 15,2         + 11,4

    + 30,2         + 33,3         + 39,1         + 20,3         + 33,6

    +  4,6         +  7,6         +  6,1         +  0,4         +  5,9

    +  0,7         +  4,4         +  0,7         -  2,7         +  1,7

    +  8,7         + 10,8         + 11,8         +  3,6         + 10,0

    + 12,5         + 21,1         + 18,1         +  1,9         + 17,7

    +  2,2         +  3,7         +  2,9         -  0,1         +  2,2

	 Auftragseingang 2

Veränderungen gegen Vorzeitraum in % (saisonbereinigt 1)

2010

    +  1,7         -  1,7         +  3,5         -  4,0         +  0,6

    -  0,4            0,0         -  0,2         -  0,6         -  0,5

    +  3,4         -  3,0         +  6,6         -  6,6         +  1,6

    +  1,0         +  2,8         +  0,3         -  3,8         -  0,3

    -  1,6         +  1,1         -  2,0         -  1,8         -  2,3

    +  4,3         +  4,9         +  2,9         -  5,9         +  2,2

    +  2,5         -  5,0         +  7,0         -  4,5         +  1,9

    +  0,8         -  1,3         +  2,1         +  0,2         +  1,4

    +  3,6         -  7,1         + 10,2         -  7,5         +  2,2

    -  1,6         -  0,4         -  4,1         +  0,3         -  4,0

    +  0,2         +  1,5         -  3,4         +  2,4         -  1,6

    -  3,3         -  2,0         -  4,6         -  1,7         -  6,3

2010
	 Auftragseingang 2

Veränderungen gegen Vorjahreszeitraum in % 4

	  2008				     2009			                   2010

Reichweite in Monaten (saisonbereinigt 5)

	 Auftragsbestand

	 	 	 	 Nicht-Eurozone     +  1,6         -  1,2         +  1,5         -  1,2         +  0,3
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2.4	 ��Entwicklung des Auftragseingangs der Industrie1 
	 	 Bundesrepublik Deutschland

Quellen: Statistisches Bundesamt, Deutsche Bundesbank.
1	 Preisbereinigt, Index 2005 = 100; saisonbereinigt, Verfahren Census X–12–ARIMA;
2	 Gebrauchs- und Verbrauchsgüterproduzenten.
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2.5	 Auftragseingang im Bauhauptgewerbe
	 	 Bundesrepublik Deutschland, Westdeutschland, Ostdeutschland

Quellen: Statistisches Bundesamt, Deutsche Bundesbank.
1	 Verfahren Census X-12-ARIMA, preisbereinigt, Index 2005 = 100; 
2	� Einschließlich vorbereitende Baustellenarbeiten; preisbereinigt, Index 2005 = 100;
3	 Veranschlagte Baukosten, saisonbereinigt;
4	 Kubikmeter umbauter Raum, Ursprungszahlen, 1995 = 100;
5	� ifo-Konjunkturtest, Behinderungen der Bautätigkeit durch ungünstige Witterungsbedingungen, Ursprungszahlen, Anteil der positiven 

Antworten in Prozent;
6	 ifo-Konjunkturtest, Ursprungszahlen, in Prozent.

2010

2010

Veränderungen gegen Vorzeitraum in % (saisonbereinigt 1)

	 Auftragseingang 2

	 Auftragseingang 2

	 Hoch- und Tiefbau insgesamt

	 Hochbau

	 	 Wohnungsbau

	 	 Hochbau ohne Wohnungsbau

	 Tiefbau

	 	 Straßenbau

	 	 Tiefbau ohne Straßenbau

    -  6,0        -  3,1        -  1,1        +  5,0        -  1,2        +  3,8

    -  1,8        -  6,8        +  3,7        +  3,4        +  6,6        +  8,8

    -  0,8        -  2,2        -  8,0        +  7,9        +  8,0        +  7,5

    -  2,3        -  9,0        +  9,9        +  1,4        +  5,9        +  9,3

    - 10,1        +  0,8        -  5,5        +  6,6        -  9,2        -  1,2

    +  4,1        -  1,4        -  7,9        + 10,9        -  6,0        +  3,2

    - 17,2        +  2,3        -  4,2        +  4,1        - 11,3        -  3,8

	 Hochbau insgesamt

	 	  Wohnungsbau

	 	  Wirtschaftsbau

    -  2,5        +  1,3        +  3,6        +  3,1        +  2,4        +  6,0

    -  8,5        +  8,9        + 12,9        +  2,3        +  6,3        + 12,1

    + 11,7        -  1,9        -  3,8        +  3,3        -  2,5           0,0

	 Baugenehmigungen 3 

	 	 Öffentlicher Bau     -  9,2        - 11,2        -  8,9        +  5,6        -  1,3           0,0

	 Hoch- und Tiefbau insgesamt

	 Hochbau

	 	 Wohnungsbau

	 	 Hochbau ohne Wohnungsbau

	 Tiefbau

	 	 Straßenbau

	 	 Tiefbau ohne Straßenbau

    +  1,3        -  0,5        +  0,3        -  2,9        +  0,5        -  1,3

    + 10,4        +  0,7        + 14,2        +  4,5        +  9,2        +  6,8

    +  7,8        + 11,4        +  1,6        +  3,2        + 15,2        +  8,9

    + 11,8        -  4,0        + 20,5        +  5,0        +  6,6        +  5,8

    -  6,6        -  1,5        - 10,7        -  9,1        -  7,7        -  8,4

    - 15,3        -  9,9        - 19,4        -  4,8        - 10,0        -  7,4

    +  0,6        +  4,9        -  4,1        - 11,9        -  6,0        -  9,2

	 Baugenehmigungen im 		
	 Wohnungsbau 4

    -  6,0        +  0,6        + 18,1        + 11,9        + 15,2        + 13,5

2010

	 Baubehinderungen 5     + 35,0        + 27,0        + 29,0        + 32,0        + 32,0        + 32,0

	 Geräte- bzw. 			 
	 Kapazitätsausnutzung6     + 72,8        + 74,5        + 74,8        + 75,1        + 74,9        + 75,0

	 Kapazitäts- und Geräteauslastung

Veränderungen gegen Vorjahreszeitraum in %

Weitere Konjunkturindikatoren im Baugewerbe

April Mai Juni Juli August Juli/Aug.

April Mai Juni Juli August Juli/Aug.

Juni Juli August September Oktober Sept./Okt.
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2.6	 �Entwicklung des Auftragseingangs im Bauhauptgewerbe1

	 	 Bundesrepublik Deutschland

Quellen: Statistisches Bundesamt, Deutsche Bundesbank.
1	 2005 = 100, saisonbereinigt, Verfahren Census X-12-ARIMA;
2	 Hoch- und Tiefbau einschließlich vorbereitende Baustellenarbeiten;
3	 Kubikmeter umbauter Raum; Ursprungszahlen.

	 gleitender 3-Monatsdurchschnitt

	 Monatswerte
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2.7	 ifo – Geschäftsklima
	 	 Bundesrepublik Deutschland

Quelle: ifo-Institut für Wirtschaftsforschung.
1	 Saisonbereinigungsverfahren des ifo-Instituts. 

Salden saisonbereinigt 1

2010

Mai Juni Juli August September Oktober

	 Gewerbliche Wirtschaft

	 	 Geschäftsklima

	 	 	 Geschäftslage (Beurteilung)

	 	 	 Geschäftslage (Erwartungen)

   +  2,5        +  3,1        + 11,7        + 12,7        + 12,8        + 14,5

   -  4,6        -  1,2        +  9,7        + 12,4        + 15,4        + 16,1

   +  9,9        +  7,4        + 13,7        + 12,9        + 10,2        + 12,8

		  Verarbeitendes Gewerbe

	 	 	 Geschäftsklima

	 	 	 	 Geschäftslage (Beurteilung)

	 	 	 	 Geschäftslage (Erwartungen)

	 	 	 Vorleistungsgüterproduzenten

	   	 	 Geschäftsklima

	 	 	 	 Geschäftslage (Beurteilung)

	 	 	 	 Geschäftslage (Erwartungen)

	 	 	 Investitionsgüterproduzenten

	 	 	 Geschäftsklima

	 	 	 	 Geschäftslage (Beurteilung)

	 	 	 	 Geschäftslage (Erwartungen)

	 	 	 Konsumgüterproduzenten

	 	 	 Geschäftsklima

	 	 	 	 Geschäftslage (Beurteilung)

	 	 	 	 Geschäftslage (Erwartungen)

		  Bauhauptgewerbe

	 	 	 Geschäftsklima

	 	 	 	 Geschäftslage (Beurteilung)

	 	 	 	 Geschäftslage (Erwartungen)

   - 20,4        - 17,0        - 13,9        - 18,6        - 18,1        - 16,4

   - 27,2        - 23,7        - 16,9        - 19,9        - 18,4        - 20,7

   - 13,3        - 10,1        - 10,9        - 17,2        - 17,7        - 12,0

   + 10,3        + 10,7        + 18,5        + 20,2        + 20,0        + 21,6

   +  0,3        +  4,2        + 13,9        + 18,1        + 22,0        + 22,1

   + 20,9        + 17,5        + 23,1        + 22,3        + 18,1        + 21,1

   + 16,7        + 17,3        + 25,5        + 26,0        + 23,1        + 26,5

   + 13,2        + 16,8        + 26,4        + 27,7        + 28,4        + 29,9

   + 20,3        + 17,9        + 24,6        + 24,3        + 17,8        + 23,3

   +  7,2        +  9,8        + 17,8        + 21,0        + 22,5        + 24,2

   - 14,3        -  4,9        +  6,4        + 16,4        + 21,6        + 23,8

   + 31,2        + 25,6        + 29,9        + 25,8        + 23,4        + 24,7

   -  0,4        +  1,0        +  8,1        +  8,4        + 11,9        + 10,2

   -  2,6        -  1,8        +  4,6        +  5,2        + 13,5        +  9,5

   +  1,8        +  3,9        + 11,7        + 11,6        + 10,4        + 11,0
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2.8	 �Entwicklung des ifo-Geschäftsklimas1

	 	 Bundesrepublik Deutschland

Quelle: ifo-Institut für Wirtschaftsforschung.
1	 Saisonbereinigte Salden, Saisonbereinigungsverfahren des ifo-Instituts.
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3.		 Privater Konsum
3.1	 Einzelhandelsumsatz, Geschäfts- und Konsumklima
	 	 Bundesrepublik Deutschland	

Quellen: Statistisches Bundesamt, Deutsche Bundesbank, Kraftfahrzeugbundesamt, ifo-Institut, Gesellschaft für Konsumforschung (GfK).
1	 2005 = 100; 
2	 Preis-, kalender- und saisonbereinigt, Verfahren Census X-12-ARIMA, Gastgewerbe nach Berliner Verfahren (BV 4.1); 
3	� Einzelhandelsumsatz: preis- und kalenderbereinigt; Handel mit Kfz; Gastgewerbe: Preisbereinigt, Ursprungszahlen von Kalender­

unregelmäßigkeiten nicht bereinigt;
4	 Ursprungszahlen;
5	 Indikator für die Entwicklung der Ausgaben der Privaten Haushalte für Wohnen (COICOP-VPI-Nr. 04);
6	 Salden der positiven und negativen Antworten, Saisonbereinigung des ifo-Instituts;
7	 Salden der positiven und negativen Antworten, Saisonbereinigung der Gesellschaft für Konsumforschung (GfK).

 + 22,7   + 23,8   + 24,8   + 25,5   + 26,1   + 26,9   + 26,4      -  

 +  3,4   +  3,7   +  3,5   +  3,7   +  4,1   +  4,3   +  4,9   +  4,9

 -  6,0   -  5,6   - 11,7   +  0,2   +  5,1   +  5,0   +  2,5      -  

 -  0,8   -  9,9   -  7,6   +  7,8   + 13,5   + 18,1   + 16,0      -  

 -  3,4   -  7,8   -  9,7   +  4,0   +  9,3   + 11,5   +  9,1      -  

	 	 darunter:
	 	 Lebensmittel, Getränke, Tabakwaren

	 	 Textilien, Bekleidung, Schuhe, 	
	 	 Lederwaren

	 	 Möbel, Raumausstattung, 
     	 Haushaltsgeräte, Baubedarf

	 Handel mit Kfz; Instandhaltung 
	 und Reparatur von Kfz

Veränderungen gegen Vorjahreszeitraum in %  3Veränderungen gegen Vorzeitraum in % 2

Juli August September Aug./Sept. Juli August September Aug./Sept.

	 Einzelhandel
	 (ohne Handel mit Kraftfahrzeugen)

Mai Juni Juli August September Oktober Sept./Okt. Jan.-Okt.

	 Pkw-Neuzulassungen4

	 Preise für Wohnung, Wasser, Strom, 	
	 Gas und andere Brennstoffe 5

April Mai Juni Juli August September Oktober November

	 ifo – Konjunkturtest Einzelhandel 6

	 	 Geschäftsklima

	 	 Geschäftslage 

	 	 Geschäftserwartungen

	 GfK – Konsumklima 7

	 	 darunter: Anschaffungsneigung

2010

2010

2010

Veränderungen gegen Vorjahreszeitraum in %

Weitere Indikatoren

Stimmungsindikatoren

Umsätze1 (Monatliche Messzahlen)

 - 35,1   - 32,3   - 30,2   - 27,0   - 17,8   - 20,0   - 18,9   - 26,8

 +  1,0   +  0,9   +  1,3   +  1,2   +  1,6   +  1,7   +  1,6   +  0,8

 +  2,1   -  2,6   -  3,2   -  3,2   +  2,3   -  3,1   -  3,9   -  3,5

 +  0,3   +  0,4   -  1,7   -  0,3   +  2,3   +  9,7   +  5,4   +  7,4

 -  0,6   +  1,8   -  4,5   -  0,8   +  1,9   +  5,3   +  0,2   +  2,7

	 	 Geräte der Informations- und
     	 Kommunikationstechnik

 -  1,2   +  3,9   -  4,3   +  1,0   +  5,0   + 11,7   +  6,8   +  9,2

	 	 Apotheken und medizinischer 	
	 	 Facheinzelhandel

 +  0,2   +  1,8   -  1,9   +  1,0   +  4,8   +  6,2   +  4,0   +  5,1

 +  1,3   -  0,8   +  0,4   +  0,1   -  4,1   -  3,7   -  1,8   -  2,7

	 Gastgewerbe  -  0,7   -  1,2      -        -     +  0,8   -  2,7      -        -  

 +  0,6   -  0,5   -  1,7   -  1,1   +  2,5   +  2,9   +  1,0   +  1,9
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3.2	 �Entwicklung des privaten Konsums

Quellen: Statistisches Bundesamt, ifo-Institut für Wirtschaftsforschung, Gesellschaft für Konsumforschung (GfK).
1	 2005 = 100, preis- und saisonbereingt, Verfahren Census X-12-ARIMA;
2	 Saisonbereinigung des ifo-Instituts;
3	 Saisonbereinigung der GfK.
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4.		 Außenwirtschaft
4.1	 Einfuhr, Ausfuhr, Leistungsbilanz

Quellen: Statistisches Bundesamt und Deutsche Bundesbank.
1	 Ursprungszahlen; 
2	 Verfahren Census X-12-ARIMA;
3	 Preisbasis 2005.

	 Einfuhr (Waren)

2010

2010

	 Ausfuhr (Waren)

	 Saldo der 

	 	 Handelsbilanz

	 	 Ergänzungen zum Warenverkehr

	 	 Dienstleistungen

	 	 Erwerbs- und Vermögenseinkommen

	 	 laufenden Übertragungen

	 	 Leistungsbilanz

2.Vj. 3.Vj. Juli August September Jan.-Sept.

	 Saldo der

	 	 Handelsbilanz

	 	 Ergänzungen zum Warenverkehr

	 	 Dienstleistungen

	 	 Erwerbs- und Vermögenseinkommen

	 	 laufenden Übertragungen

	 	 Leistungsbilanz

	 	 Einfuhr (Waren)

	 	 Ausfuhr (Waren)

Werte Volumen 3

August September Aug. / Sept. Juli August Juli / Aug.

	 	 Einfuhr (Waren)

	 	 Ausfuhr (Waren)

    165,5          59,4         493,3         205,6          70,1         589,2

    201,6          70,9         591,0         244,9          86,9         703,2

   + 36,1        + 11,5        + 97,8        + 39,3        + 16,8        +114,0

   -  2,3        -  0,6        -  7,0        -  3,4        -  1,2        -  8,7

   -  7,8        -  1,3        - 11,3        -  7,3        -  1,2        - 11,7

   + 10,7        +  3,6        + 22,6        + 10,0        +  3,0        + 22,4

   -  8,2        -  2,6        - 26,3        - 10,6        -  3,5        - 30,3

   + 28,6        + 10,7        + 75,7        + 28,1        + 14,0        + 85,7

   +  3,0        +  3,3        -  2,1           0,0        +  5,3        + 16,2

   -  0,8        -  1,1        -  0,3        -  0,2        -  0,6        -  1,7

   -  0,6        +  0,4        +  0,7        -  0,3        +  0,1        -  0,4

   +  1,0        -  0,7           0,0        -  0,1        -  0,6        -  0,2

   -  0,3        -  2,4        -  1,1        -  0,5        -  0,8        -  4,0

   +  2,2        -  0,5        -  2,8        -  1,1        +  3,3        + 10,0

   + 27,8        + 24,2        + 26,3        + 29,3        + 18,0        + 19,4

   + 24,4        + 21,5        + 17,5        + 25,0        + 22,5        + 19,0

   +  0,3        -  1,5        -  1,5        -  4,2        -  0,3        -  2,5

   -  0,2        +  3,0        +  0,9        -  0,2        +  0,5        +  0,6

Veränderungen gegen Vorzeitraum in % (saisonbereinigt 2)

Veränderungen gegen Vorjahreszeitraum 1

Werte in Mrd. Euro

in %

in Mrd. Euro

2009 2010

3.Vj. 3.Vj. September Jan.-Sept.September Jan.-Sept.
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4.2	 �Entwicklung der Außenwirtschaft

Quellen: Statistisches Bundesamt, Deutsche Bundesbank.
1	 Verfahren Census X-12-ARIMA.
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	 Monatssaldo         gleitender 12-Monatsdurchschnitt

	 Einfuhr, gleitender 3-Monatsdurchschnitt	 	       Einfuhr, Monatswerte

	 Ausfuhr, gleitender 3-Monatsdurchschnitt	 	       Ausfuhr, Monatswerte
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5.		 Arbeitsmarkt
5.1	 Erwerbstätige, Arbeitslose, Kurzarbeiter, offene Stellen
	 	 Bundesrepublik Deutschland

Quellen: Bundesagentur für Arbeit, Statistisches Bundesamt.
1	 Berechnung nach dem Inlandskonzept im Rahmen der Erwerbstätigenrechnung des StBA;
2	� Abgrenzung nach IAO. Die Angaben werden seit September 2007 im Rahmen der Arbeitskräftestichprobe des Mikrozensus erhoben; 
3	 Basis: alle zivilen Erwerbspersonen;
4 	 Nationale Abgrenzung; 
5	 Verfahren Census X-12-ARIMA;
6	 In 1.000 Personen, Quoten in %.

20102009

2010

2010

    August September Oktober August September Oktober

	 Erwerbstätige 1

	 Arbeitslose 4

	 Arbeitslosenquote in % 3 4

	 Zugänge an Arbeitslosen 4

	 Abgänge an Arbeitslosen 4

	 Kurzarbeiter 4  7

	 Gemeldete Arbeitsstellen 4

    August September Oktober August September Oktober

	 Erwerbstätige 1

	 Arbeitslose 4

	 Kurzarbeiter 4 7

	 Gemeldete Arbeitsstellen 4

Mai Juni Juli August September Oktober

	 Erwerbstätige 1

	 Erwerbslosenquote in % 2 3

	 Arbeitslose 4

	 Arbeitslosenquote in % 3 4

	 Gemeldete Arbeitsstellen 4

	 Erwerbstätige 1

	 Arbeitslose 4

Saisonbereinigte Zahlen 5 6

Ursprungszahlen 6

	 Erwerbslose 2

	 Erwerbslosenquote in % 2 3

	 Erwerbslose 2 

	 Erwerbslose 2

	 Erwerbslose 2

  40 437         40 476        40 506        40 544        40 579           -  

     7,0            6,9           6,9           6,8           6,7           - 

   3 249          3 230         3 210         3 193         3 156         3 153

     7,7            7,7           7,6           7,6           7,5           7,5

     349            354           367           372           376           387

   3 020          2 980         2 950         2 910         2 870           -  

  40 272         40 554        40 685        40 577        40 902           -  

   3 472          3 346         3 229         3 188         3 031         2 945

     8,3            8,0           7,7           7,6           7,2           7,0

     746            763           739           804           709           700

   1 055          1 104         1 109           -             -             -  

     300            302           298           396           398           401

     733            884           853           803           862           783

   3 330          3 170         3 020         2 770         2 740           -  

     7,7            7,3           7,0           6,5           6,3           - 

   +   6          +   1         +   3         +  96         +  96         + 103

   -   4          - 157         -  86         - 283         - 315         - 283

   - 100          -  30           -           - 560         - 430           -  

   +  93          + 325           -           + 305         + 348           -  

    + 50           + 39          + 30          + 38          + 35           - 

    - 38           - 19          - 20          - 17          - 37          -  3

    - 40           - 40          - 30          - 40          - 40           - 

     -              -             -             -             -             -  

Veränderungen gegen Vorzeitraum Veränderungen gegen Vorjahreszeitraum

Veränderungen gegen Vorzeitraum
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5.2	 �Entwicklung des Arbeitsmarkts
	 	 Bundesrepublik Deutschland

Quellen: Bundesagentur für Arbeit, Statistisches Bundesamt.
1	 Erwerbstätige nach Inlandskonzept.
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5.3	 Arbeitslose, Kurzarbeiter, offene Stellen in Westdeutschland

Quellen: Bundesagentur für Arbeit, Statistisches Bundesamt.
1	 Basis: alle zivilen Erwerbspersonen;
2	 Nationale Abgrenzung; 
3	 Verfahren Census X-12-ARIMA;
4	 In 1.000 Personen, Quoten in %.

	 Zugänge an Arbeitslosen 2

Veränderungen gegen Vorzeitraum Veränderungen gegen Vorjahreszeitraum

    August September Oktober Oktober

	 Arbeitslose 2

	 Arbeitslosenquote in %  1 2

	 Abgänge an Arbeitslosen 2

	 Kurzarbeiter 2 

	 Gemeldete Arbeitsstellen 2

    August September Oktober Oktober

	 Arbeitslose 2

	 Kurzarbeiter 2 

	 Gemeldete Arbeitsstellen 2

Mai Juni Juli August September Oktober

	 Arbeitslosenquote in % 1 2

	 Gemeldete Arbeitsstellen 2

	 Arbeitslose 2

	 Gemeldete Arbeitsstellen 2

Veränderungen gegen Vorzeitraum

2010

Saisonbereinigte Zahlen 3 4

2010

2009 2010

Ursprungszahlen 4

	 Arbeitslose 2

   +  13          +   5         +  11         +   5         +   4         +   9

     290            295           306           311           315           324

   -  29          -  12         -  14         -   6         -  30         -   4

     6,6            6,6           6,6           6,5           6,5           6,4

   +   6          +   1         +   3         +  84         +  83         +  89

     -              -             -             -             -             -  

   2 235          2 223         2 209         2 203         2 173         2 169

     536            537           521           583           498           496

     902            958           966           -             -             -  

     250            252           248           333           334           337

   +  10          - 115         -  60         - 171         - 203         - 185

     512            616           595           570           610           553

   2 389          2 307         2 229         2 219         2 104         2 043

     7,1            6,9           6,6           6,6           6,2           6,1

August September

SeptemberAugust
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5.4	 �Entwicklung des Arbeitsmarkts in Westdeutschland

Quellen: Bundesagentur für Arbeit, Statistisches Bundesamt.
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5.5	 Arbeitslose, Kurzarbeiter, offene Stellen in Ostdeutschland

Quellen: Bundesagentur für Arbeit, Statistisches Bundesamt.
1	 Basis: alle zivilen Erwerbspersonen;
2	 Nationale Abgrenzung; 
3	 Verfahren Census X-12-ARIMA;
4	 In 1.000 Personen, Quoten in %.

	 Zugänge an Arbeitslosen 2

Veränderungen gegen Vorzeitraum Veränderungen gegen Vorjahreszeitraum

    August September Oktober Oktober

	 Arbeitslose  2

	 Arbeitslosenquote in %  1 2

	 Abgänge an Arbeitslosen 2

	 Kurzarbeiter 2 

	 Gemeldete Arbeitsstellen 2

    August September Oktober Oktober

	 Arbeitslose 2

	 Kurzarbeiter 2 

	 Gemeldete Arbeitsstellen 2

Mai Juni Juli August September Oktober

	 Arbeitslosenquote in % 1 2

	 Gemeldete Arbeitsstellen 2

	 Arbeitslose 2

	 Gemeldete Arbeitsstellen 2

Veränderungen gegen Vorzeitraum

2010

Saisonbereinigte Zahlen 3 4

2010

2009 2010

Ursprungszahlen 4

	 Arbeitslose 2

   +   1              0         +   2             0             0         +   2

      59             59            61            61            61            63

   -   9          -   7         -   6         -  11         -   7         +   1

    12,0           11,9          11,9          11,7          11,6          11,7

   -   1              0             0         +  13         +  13         +  14

     -              -             -             -             -             -  

   1 014          1 007         1 001           990           983           984

     210            227           219           221           211           205

     148            142           140           -             -             -  

      50             50            50            63            63            63

   -  13          -  42         -  26         - 113         - 112         -  98

     221            268           257           233           252           229

   1 082          1 040         1 000           969           928           902

    12,8           12,3          11,8          11,5          11,0          10,7

September

September

August

August
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5.6	 Entwicklung des Arbeitsmarkts in Ostdeutschland

Quellen: Bundesagentur für Arbeit, Statistisches Bundesamt.
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6.		 Preise
6.1	 Verbraucherpreise, Erzeugerpreise, Baupreise
	 	 Bundesrepublik Deutschland

Quelle: Statistisches Bundesamt.
1	 Preisindex 2005 = 100; Gliederung nach Waren und Leistungen; Abgrenzung nach der COICOP (Classification of Individual Consumption by Purpose);
2	 Obst, Gemüse (einschl. Kartoffeln), Fische;
3	 Insgesamt ohne Energie und saisonabhängige Nahrungsmittel;
4	 Saisonbereinigungsverfahren Census X-11;
5	 Harmonisierter Verbraucherpreisindex, Ursprungszahlen, Basis 2005 = 100;
6	 Ursprungszahlen, Preisindex 2000 = 100; 
7	 Dreimonatsvergleich, Ursprungszahlen, Preisindex 2005 =100;
8	 Endmonat des 3-Monatszeitraums.

August September Oktober August September Oktober

2010

Veränderungen gegen Vorzeitraum in % Veränderungen gegen Vorjahreszeitraum in %

				                   2010				           2010

	 Insgesamt (Ursprungszahlen)

	 	 Waren

	 	 	 Verbrauchsgüter 

	 	 	 	 darunter: Nahrungsmittel

	 	 	 	 darunter: Saisonabhängige 	
	 	 	 	 Nahrungsmittel 2

	 	 	 Gebrauchsgüter mit mittlerer	
	 	 	 Lebensdauer

	 	 	 Langlebige Gebrauchsgüter

	 	 Dienstleistungen

	 	 	 darunter: Wohnungsmiete

	 nachrichtlich:
	 Kerninflation 3

	 Insgesamt

  	 	 Vorleistungsgüterproduzenten

	 	 Investitionsgüterproduzenten

	 	 Konsumgüterproduzenten

	 	 	 Gebrauchsgüterproduzenten

	 	 	 Verbrauchsgüterproduzenten

	 Energie

Februar 8 Mai 8 August 8 Februar 8 Mai 8 August 8

	 Wohngebäude

	 Straßenbau

      0,0        -  0,1        +  0,1        +  1,0        +  1,3        +  1,3

      0,0        +  0,5        +  0,3        +  1,2        +  1,7        +  1,9

   -  0,3        +  0,2        +  0,2        +  2,0        +  2,7        +  2,9

   -  0,9        -  0,1        -  0,3        +  2,8        +  3,0        +  2,9

   -  4,7        -  0,3        -  1,9        + 11,8        + 13,5        + 11,8

   +  1,0        +  2,0        +  0,7        +  0,2        +  0,3        +  0,4

   +  0,2        +  0,1        -  0,1        -  0,4        -  0,2        -  0,4

   +  0,1        -  0,7           0,0        +  0,8        +  0,8        +  0,8

   +  0,1           0,0        +  0,1        +  1,2        +  1,2        +  1,2

   +  0,2        -  0,2        +  0,1        +  0,7        +  0,7        +  0,7

      0,0        +  0,3           -          +  3,2        +  3,9           -  

   +  0,5        +  0,6           -          +  5,6        +  5,9           -  

   +  0,1        +  0,1           -          +  0,3        +  0,5           -  

   +  0,3           0,0           -          +  0,9        +  1,0           -  

      0,0        +  0,1           -          +  0,3        +  0,4           -  

   +  0,3           0,0           -          +  0,9        +  1,1           -  

   -  0,7        +  0,2           -          +  4,8        +  6,7           -  

   +  0,2        +  0,6        +  0,4        +  0,2        +  1,0        +  1,2

      0,0        +  0,4        +  0,3        +  0,3        +  0,9        +  0,8

	 Baupreise 7

	 Erzeugerpreise gewerblicher 	
	 Produkte 6

	 Verbraucherpreise 1

August September Oktober August September Oktober

	 HVPI 5    +  0,1        -  0,2        +  0,1        +  1,0        +  1,3        +  1,3

	 Insgesamt (saisonbereinigt 4)

	 Insgesamt ohne Energie 
	 (saisonbereinigt 4)

   +  0,1        +  0,1        +  0,2           -             -             -  

   +  0,2           0,0        +  0,1           -             -             -  
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6.2	 �Entwicklung der Verbraucherpreise, Erzeugerpreise, 
Kerninflation

Quelle: Statistisches Bundesamt.
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6.3	 Weltmarktpreise für Rohstoffe, Außenhandelspreise, 
	 	 Wechselkurse des Euro
	 	 Bundesrepublik Deutschland

Quellen: HWWI-Institut für Wirtschaftsforschung, Europäische Zentralbank, Statistisches Bundesamt, Deutsche Bundesbank.
1	 HWWI-Index auf US-Dollar-Basis, 2000 = 100;
2	 Index 2005 = 100;
3	� Erstes Quartal 1999 = 100; Berechnung der EZB; EWK-21-Gruppe: Durchschnitte der Euro-Wechselkurse. Die dabei verwendeten Gewichte 

beruhen auf dem Handel mit gewerblichen Erzeugnissen von 1999 bis 2001 mit den Handelspartnern Australien, Bulgarien, China, Dänemark, 
Estland, Hongkong, Japan, Kanada, Lettland, Litauen, Norwegen, Polen, Rumänien, Schweden, Schweiz, Singapur, Südkorea, Tschechische 
Republik, Ungarn, Vereinigtes Königreich sowie Vereinigte Staaten und spiegeln auch Drittmarkteffekte wider;

4	 Realer effektiver Wechselkurs Deutschlands auf Basis der Verbraucherpreise (22 Industrieländer);
5	 Realer effektiver Wechselkurs Deutschlands auf Basis der Verbraucherpreise (56 Industrieländer).

Veränderungen gegen Vorzeitraum in % Veränderungen gegen Vorjahreszeitraum in %

2010

	 Weltmarktpreise für Rohstoffe 1

	 Insgesamt

	 	 Nahrungs- und Genussmittel

	 	 Industrie-Rohstoffe

	 	 Energie-Rohstoffe (Kohle und Rohöl)

	 Außenhandelspreise 2

	 Einfuhrpreise insgesamt

	 Güter der Ernährungswirtschaft

	 Güter der gewerblichen Wirtschaft

	 	 Rohstoffe und Halbwaren

	 	 Fertigwaren

	 Ausfuhrpreise insgesamt

	 Terms of Trade

August September Oktober August September Oktober

   +  1,9        +  1,4        +  5,6        + 13,6        + 19,8        + 18,4

   +  4,8        +  5,7        +  5,1        + 10,0        + 21,7        + 21,9

   +  3,5        +  2,5        +  1,6        + 39,4        + 41,6        + 40,3

   +  1,0        +  0,5        +  6,9        +  7,5        + 13,7        + 12,3

   +  0,2        +  0,3           -          +  8,6        +  9,9           -  

   +  1,0        +  1,2           -          +  7,8        +  9,2           -  

      0,0        +  0,3           -          +  8,6        + 10,0           -  

   +  0,2        +  0,5           -          + 24,2        + 29,6           -  

   -  0,1        +  0,1           -          +  3,6        +  3,8           -  

   +  0,4        +  0,3           -          +  4,2        +  4,6           -  

   +  0,2           0,0           -          -  4,1        -  4,8           -  

	 Wechselkurs des Euro

  	 nominaler effektiver Wechselkurs 
	 des Euro 3

  	 realer effektiver Wechselkurs des Euro 3

	 Indikator der preislichen 
	 Wettbewerbsfähigkeit 4

	 Indikator der preislichen 
	 Wettbewerbsfähigkeit 5

   -  0,4        +  0,4        +  3,5        -  8,6        -  9,3        -  7,2

   -  0,5        +  0,2        +  3,4        -  9,0        -  9,6        -  7,5

   -  0,2        +  0,2        +  1,6        -  4,4        -  4,5        -  3,5

   -  0,3        +  0,1        +  1,8        -  6,5        -  6,7        -  5,4

Ursprungszahlen, Monatsdurchschnitte

	 Wechselkurs 1 Euro / US-Dollar

	 Wechselkurs 1 Euro / Yen

	 Wechselkurs 1 Euro / Pfund Sterling

   1,2565        1,2209        1,2770        1,2894        1,3067        1,3898

   115,83        110,99        111,73        110,04        110,26        113,67

   0,8571        0,8277        0,8357        0,8236        0,8399        0,8764

2010

Mai Juni Juli August September Oktober
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6.4	 ��Entwicklung der Weltmarktpreise für Rohstoffe, 
Außenhandelspreise, Außenwert des Euro

Quellen: HWWI-Institut, Statistisches Bundesamt, Deutsche Bundesbank.
1	� Erstes Quartal 1999 = 100; Berechnung der EZB; EWK-21-Gruppe: Durchschnitte der Euro Wechselkurse. Die dabei verwendeten Gewichte beru­

hen auf dem Handel mit gewerblichen Erzeugnissen von 1999 bis 2001 mit den Handelspartnern Australien, Bulgarien, China, Dänemark, 
Estland, Hongkong, Japan, Kanada, Lettland, Litauen, Norwegen, Polen, Rumänien, Schweden, Schweiz, Singapur, Südkorea, Tschechische 
Republik, Ungarn, Vereinigtes Königreich sowie Vereinigte Staaten und spiegeln auch Drittmarkteffekte wider;

2	 Realer effektiver Wechselkurs Deutschlands auf Basis der Verbraucherpreise (22 Industrieländer).

	 auf Euro-Basis
	 auf US-Dollar-Basis

	 Einfuhrpreise
	 Ausfuhrpreise

	 Außenwert des Euro gegenüber dem US-Dollar; 1999 = 100
	 �Nominaler effektiver Wechselkurs des Euro 1;  	

1. Quartal 1999 = 100
	 Indikator der preislichen Wettbewerbsfähigkeit 2
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7.		 Monetäre Entwicklung
7.1	 Zinsen, Geldmenge, Kredite, Aktienindizes

Quellen: Europäische Zentralbank, Deutsche Bundesbank, Deutsche Börse AG, Dow Jones & Company.
1	 Saisonbereingt, Verfahren Census X-12-ARIMA;
2	 Ursprungszahlen;
3	 Performanceindex (mit Bereinigung um Dividendenzahlungen und Kapitalveränderungen);
4	 Kurs- bzw. Preisindex.

	 3-Monats EURIBOR

	 6-Monats EURIBOR

	 12-Monats EURIBOR

	 Umlaufsrendite 
	 3 –5-jähriger Bundesanleihen

	 Umlaufsrendite 
	 5 –8-jähriger Bundesanleihen

	 Umlaufsrendite 
	 9 –10-jähriger Bundesanleihen

	 Wachstum der Geldmenge M1 1

	 Wachstum der Geldmenge M2 1

	 Wachstum der Geldmenge M3 1

	 Wachstum der Geldmenge M3
	 3-Monatsdurchschnitt1

	 Kredite an den privaten Sektor im 	
	 Euroraum 1

	 Kredite an den privaten Sektor in 	
	 Deutschland1

	 darunter:	 Buchkredite im Euroraum

	 	 	 	 	 Buchkredite in Deutschland

	 Deutscher Aktienindex (DAX 30) 3

	 Dow Jones Euro Stoxx (50) 4

	 Standard & Poor’s 500 4

Mai Juni Juli August September Oktober

     0,69          0,73          0,85          0,90          0,88          1,00

     0,98          1,01          1,10          1,15          1,14          1,22

     1,25          1,28          1,37          1,42          1,42          1,50

     1,30          1,12          1,35          1,17          1,17          1,31

     2,10          1,91          2,10          1,86          1,81          1,87

     2,73          2,54          2,62          2,35          2,30          2,35

   +  1,5        +  1,4        +  1,5        +  2,0        +  1,9           -  

      0,0        +  0,2        +  0,2        +  1,1        +  1,0           -  

      0,0        +  0,1        +  0,5        +  0,8           -             -  

   + 10,3        +  9,1        +  8,1        +  7,7        +  5,9           -  

   +  0,1           0,0        +  0,5        +  1,0        +  1,0           -  

   -  0,8        -  1,5        -  0,9        -  0,2        -  1,4           -  

   +  0,2        +  0,4        +  0,7        +  1,2        +  1,2           -  

   -  0,9        -  1,0        -  0,4        +  0,3        -  1,0           -  

   5966,35       6080,80       6061,31       6122,40       6214,87       6436,31

   2642,13       2641,66       2669,50       2712,23       2766,09       2817,71

   1123,36       1083,36       1077,20       1087,28       1121,28       1171,58

2010

Ursprungszahlen in % p.a., Monatsdurchschnitte

	 Nikkei 225 4   10240,18       9786,05       9454,63       9268,23       9369,40       9461,46

	 Buchkredite an nichtfinanzielle 	
	 Kapitalgesellschaften in Deutschland 2

	 darunter:	 Laufzeit bis 1 Jahr

	 	 	 	 	 Laufzeit über 1 Jahr bis 5 Jahre

   -  4,1        -  3,2        -  3,3        -  3,1        -  3,1           -  

   - 21,9        - 19,5        - 18,1        - 18,4        - 16,4           -  

   -  3,5        -  4,1        -  6,6        -  6,6        -  7,5           -  

	 	 	 	 	 Laufzeit über 5 Jahre    +  2,0        +  2,5        +  2,3        +  2,6        +  2,1           -  

	 Buchkredite an private Haushalte in 	
	 Deutschland  2

	 darunter:	 Wohnungsbaukredite

   +  0,3        +  0,5        +  0,5        +  0,5        +  0,5           -  

   +  0,5        +  0,5        +  0,6        +  0,5        +  0,6           -  

Ursprungszahlen, Monatsdurchschnitte

Veränderungen zum Vorjahr in %
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7.2	 �Monetäre Entwicklung und Zinsstruktur

Quelle: Deutsche Bundesbank.
1 	� Saisonbereinigungsverfahren Census X-12-ARIMA;
2	 Monatsdurchschnitte;
3 	� Performanceindex (mit Bereinigung um Dividendenzahlungen und Kapitalveränderungen);
4 	� Kurs- bzw. Preisindex.

saisonbereinigt, Veränderung gegen Vorjahr in % 1

	 monatlich
	 gleitender 3-Monatsdurchschnitt

Veränderung gegen Vorjahr in %
	 Deutschland
	 EWU

    	 Buchkredite Deutschland
    	 Buchkredite EWU

Monatsdurchschnitte, Januar 2003 = 100
	 DAX 30 3

	 Dow Jones EURO Stoxx (50) 4

	 Standard & Poor’s 500 4

	 Nikkei 225 4

	 EURIBOR 3-Monatsgeld 2

	 Bundesanleihen mit 10-jähriger Restlaufzeit 2

	 Differenz: Bundesanleihen – EURIBOR
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Erläuterungen zur Konjunkturanalyse

Die Resultate der gesamtwirtschaftlichen Aktivitäten 
einer Volkswirtschaft finden ihren zusammenfassen­
den Ausdruck in den Ergebnissen der Volkswirtschaft­
lichen Gesamtrechnungen (VGR). Die konjunkturelle 
Entwicklung wird daher am umfassendsten in den 
makroökonomischen Aggregaten der VGR widerge­
spiegelt. Ein wesentlicher Nachteil der VGR-Daten ist 
es jedoch, dass sie erst vergleichsweise spät vorliegen. 
In der Regel sind vorläufige Daten aus dem abgelau­
fenen Quartal erst 6–8 Wochen, endgültige Daten oft 
erst Jahre später verfügbar. Daher kann auf die VGR-
Ergebnisse für die Beobachtung und Analyse der 
Konjunktur am aktuellen Rand nur in sehr beschränk­
tem Maße zurückgegriffen werden.

Ziel der Konjunkturanalyse ist es, auf Basis der 
aktuellen Konjunkturindikatoren Aussagen über die 
tatsächlichen konjunkturellen Bewegungen der Wirt- 
schaft zu machen. Aus der Konjunkturanalyse sollen 
außerdem soweit wie möglich auch fundierte Aussa­
gen über künftige Entwicklungen abgeleitet werden. 
Diese Untersuchungen können nur auf der Grund­
lage möglichst aktueller statistischer Daten und hier­
auf basierender Indikatoren erfolgen. Deshalb greift 
die Konjunkturbeobachtung auf bestimmte Indika­
toren als Näherungsgrößen für später zu erwartende 
VGR-Ergebnisse zurück. Die beobachteten Indikato­
ren decken dabei für die konjunkturelle Entwicklung 
wichtige Einzeltatbestände und Teilbereiche der 
Gesamtwirtschaft ab und lassen sich wie folgt katego­
risieren:

3	 Indikatoren, deren statistische Datenbasis Wert­
größen sind (Produktion, Auftragseingang, Außen­
handel, Einzelhandelsumsätze, Geldmenge, usw.)

3	 Indikatoren auf Basis von Personenzahlen und 
physischer Größen (Baugenehmigungen, Erwerbs­
tätige, offene Stellen, usw.)

3	 Indikatoren auf der Grundlage von Umfrage­
ergebnissen (ifo-Konjunkturtest, GfK-Konsumklima, 
usw.)

Obgleich weniger aktuell, sind die Ergebnisse der 
VGR für die Konjunkturbeobachtung unentbehrlich, 
da nur sie einen exakten quantitativen Einblick in die 
Entwicklung der Gesamtwirtschaft erlauben. Neben 
der Beobachtung der konjunkturellen Entwicklung 
am aktuellen Rand auf der Grundlage von Einzelindi­
katoren werden im Quartals- und Halbjahresturnus 
daher auch die jeweils neuesten Ergebnisse der VGR 
in die Betrachtung einbezogen. 

In Bezug auf ihre Aktualität lassen sich die Indi­
katoren in so genannte vorlaufende Indikatoren   
(z. B. ifo-Konjunkturtest, GfK-Konsumklima, Auftrags­
eingänge, Baugenehmigungen), gleichlaufende (Pro­
duktion, Umsätze) und nachlaufende Indikatoren 
(Erwerbstätige, Arbeitslose) einteilen.

Konjunkturelle Bewegungen unterscheiden sich 
sowohl in ihrer zeitlichen Abfolge als auch in ihrer  
Intensität in den einzelnen Bereichen und Zweigen 
der Wirtschaft. Die einzelnen Indikatoren werden 
daher nach ökonomischen Teilbereichen der Gesamt- 
wirtschaft (z. B. Gewerbliche Wirtschaft, Produzieren­
des Gewerbe, Handel) bis auf die Ebene einzelner 
Wirtschaftszweige disaggregiert und gesondert 
betrachtet.

Der sich in den Indikatoren auf der Grundlage 
der Ursprungswerte (= originäre statistische Daten) 
ausdrückende konjunkturelle Verlauf wird von saiso­
nalen Schwankungen und irregulären bzw. kalenda­
rischen Einflüssen (Arbeitstage, Ferien, u.ä.) überla­
gert. Indikatoren, die auf Wertgrößen basieren, kön­
nen bei Veränderungen des Preisniveaus die Analyse 
der realwirtschaftlichen Aktivitäten zusätzlich er­
schweren. Durch verschiedene Bereinigungsverfah­
ren können die genannten Einflüsse aber quantifiziert 
und weitgehend neutralisiert werden. Dies ermög­
licht eine Betrachtung der durch realwirtschaftliche 
Aktivitäten bedingten konjunkturellen Entwicklung 
im engeren Sinne.
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Der überwiegende Teil der im Monatsbericht des 
Bundesministeriums für Wirtschaft und Technologie 
zur wirtschaftlichen Lage beobachteten Konjunktur- 
indikatoren wird auf Basis der Ursprungswerte arbeits­
täglich bereinigt und saisonbereinigt analysiert. Die 
auf Wertgrößen basierenden Indikatoren werden 
dabei so weit als möglich in nominaler (d.h. nicht 
preisbereinigter) und realer (d.h. preisbereinigter) 
Form zugrunde gelegt. Die Saisonbereinigung der 
aktuellen Konjunkturindikatoren einschließlich der 
VGR und der Erwerbstätigenreihen erfolgt in der 
Regel nach dem Verfahren Census X-12-ARIMA.

Die Berichterstattung zur wirtschaftlichen Lage 
in Deutschland umfasst die üblichen Konjunktur­
indikatoren aus der VGR, Produzierendem Gewerbe, 
Binnen- und Außenhandel, Arbeitsmarkt, Preisent­
wicklung und einige wichtige monetäre Indikatoren. 
Daneben werden Ergebnisse aus dem ifo-Konjunktur­
test (Geschäftsklima) und einige weitere wichtige, aus 
Umfragen gewonnene Indikatoren berücksichtigt. 
Im internationalen Vergleich werden die Entwick­
lung des Bruttoinlandsproduktes, der Leistungs­
bilanz, der Arbeitslosigkeit und der Verbraucher­
preise ausgewiesen.
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