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Das Jahr 2013 hat mit einem moderaten Wachs-
tum des realen, saisonbereinigten Bruttoin-
landsprodukts um 0,4 Prozent im 4. Quartal ge-
schlossen. Anders als in den Vorquartalen haben
die Exporte deutlich angezogen. Die Friihindi-
katoren deuten auf eine wesentlich bessere un-
terjdhrige Dynamik fiir 2014 hin: die Betriebe
schitzen ihre Geschiftslage im 1. Quartal deut-
lich besser ein als zuvor und auch die Konjunk-
turerwartungen sind trotz der jiingsten kleine-
ren Riickgdnge sehr gut. Am Arbeitsmarkt setzt
sich der kontinuierliche Beschiftigungsaufbau
fort. Obwohl die Arbeitslosen davon bislang we-
nig profitierten, verstetigt sich der Abbau der
Arbeitslosigkeit nun auch.

Die deutsche Wirtschaft hat ihren moderaten
Wachstumskurs im 4. Quartal 2013 fortgesetzt.
Sie wuchs preis-, saison- und kalenderbereinigt
um 0,4 Prozent gegeniiber dem Vorquartal, nach
0,3 Prozent im 3. und 0,7 Prozent im 2. Quartal.
Allerdings hat sich die Struktur des Aufschwungs
verdndert: Nachdem die Konsumausgaben die
Konjunktur wahrend der europdischen Rezession
gestiitzt hatten, sind nun wieder Anlageinvesti-
tionen und Exporte die Wachstumstreiber. Letz-
teres zeugt von der Uberwindung der Rezession
und von einer Stabilisierung in der Staatsschul-

denkrise: bei verringerter Unsicherheit wird wie-
der mehr investiert und der AuBenhandel legt zu.
Beides spricht fir sehr gute Wachstumschancen
im Jahr 2014. Jenseits der ublichen Volatilitat
haben sich auch die Auftragseingange aufwarts
entwickelt und umfassen nun wieder ein Volumen
wie zuletzt Mitte 2011. Risiken fiir die Konjunktur
bergen weiterhin die Staatsschuldenkrise mit den
damit verbundenen politischen Konflikten sowie
der Kapitalabzug aus den Schwellenlandern.

Auf binnenwirtschaftlicher Seite Idsen die
Anlageinvestitionen den Konsum als wichtigen
Stabilisator der Konjunktur ab. Seit dem 2. Quar-
tal 2013 wird wieder mehr in Ausriistungen und
Bauten investiert. Hier machen sich die extrem
guinstigen Finanzierungsbedingungen, die Stabili-
sierung in den Krisenlandern und die verbesserten
Aussichten der Weltwirtschaft bemerkbar. Zudem
halten erneut deutlich weniger Betriebe ihre Ka-
pazitaten fiir ausreichend. Die Investitionsguter-
produzenten blicken mehrheitlich optimistisch in
die Zukunft. Im 4. Quartal 2013 stand dem Anstieg
der Anlageinvestitionen um 1,4 Prozent allerdings
ein kraftiger Lagerabbau gegeniiber, sodass die
Investitionen insgesamt deutlich schrumpften
(-3,8 %).

Beim privaten Konsum gibt es derzeit ge-
mischte Signale. Einerseits war er - dank guter Ar-



beitsmarktlage und niedriger Anlagezinsen - eine
starke Stlitze der Konjunktur. Weiche Indikatoren
wie z. B. die Konsumneigung zeigen auf zum Teil
sehr hohem Niveau weiter gute Konsumaussichten
an. Andererseits stagnierten die privaten Kon-
sumausgaben im 3. Quartal 2013 und waren im
4. Quartal sogar etwas riicklaufig (-0,1 %). Auch
von den Staatsausgaben gingen im 4. Quartal
kaum Konjunkturimpulse aus. Mit einer restrik-
tiven Fiskalpolitik ist aber fiir das Jahr 2014 trotz
des vorhandenen Schuldenstands und der gesetz-
lichen Schuldenbremse nicht zu rechnen.

Die Entwicklung der Exporte verbessert sich,
allerdings sind die Signale fiir die weiteren Aus-
sichten uneinheitlich. Nach einer sehr geringen
Dynamik infolge der europdischen Rezession
und der durchwachsenen Weltwirtschaft leistete
der Export im 4. Quartal 2013 den wesentlichen
Wachstumsimpuls, indem er deutlich starker
wuchs als die Importe (+2,6 % bzw. +0,6 %). Die
Erwartungen lagen zum Jahreswechsel so hoch
wie seit dem Frihjahr 2011 nicht mehr, haben sich
zuletzt aber wieder deutlicher eingetriibt. Zudem
ist der Wechselkurs gestiegen und verteuert nun
die Ausfuhren etwas.

Die Weltkonjunktur nimmt Fahrt auf. In Euro-
pa hat sich das Wirtschaftsklima erneut deutlich
aufgehellt; auch die bisherigen Krisenvolkswirt-
schaften gewinnen an Dynamik. Im 4. Quartal
2013 verzeichnete Italien als das bevdlkerungs-
reichste stideuropdische Land zum ersten Mal
seit 212 Jahren wieder ein Wachstum gegeniber
dem Vorquartal. Spanien und Portugal befinden
sich schon etwas ldnger wieder auf Wachstums-
kurs. Griechenland hat 2013 durch einen starken
Tourismus und wenig Importe erstmals einen Lei-
stungsbilanziiberschuss erwirtschaftet; dies tragt

zur Stabilisierung der Finanzlage bei. Ob das Land
ein drittes Hilfspaket braucht, ist aber weiterhin
unklar. Grundsatzlich haben sich die Unsicherheit
an den Finanzmarkten und die Risikoaufschlage
flr Staatsanleihen deutlich verringert. In Indien,
China und den USA hat sich das Wirtschafts-
wachstum auf gutem Niveau stabilisiert. Dass die
lange duBerst expansive Geldpolitik der Fed nun
etwas gedrosselt wurde, fiihrte zu einem Kapital-
abzug aus den Schwellenlandern und erhdht dort
die konjunkturellen und finanziellen Risiken.

Am Arbeitsmarkt verbessern sich allméahlich
wieder die Perspektiven fiir Arbeitslose. Die Ar-
beitslosigkeit sinkt zum dritten Mal in Folge, auch
wegen mehr MaBnahmen. Das |IAB-Arbeitsmarkt-
barometer signalisiert mit nunmehr 102,6 Punk-
ten eine gunstige Entwicklung fiir die nachsten
drei Monate. Weiterhin im Aufwind ist die Nach-
frageseite: Die Beschaftigung wachst kontinuier-
lich; der Bestand an gemeldeten Stellen steigt seit
einigen Monaten, wenn auch langsam. Etwas Un-
terstiitzung erhalt der Arbeitsmarkt auch durch
das auBergewdhnlich milde Wetter.
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