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Weiterhin günstiges Konjunkturklima
Baden-Württembergs Wirtschaft dürfte im ersten Quartal um 5 ¼ % 
gegenüber dem Vorjahr gewachsen sein

 

Seit dem 30. März 2011 ist es amtlich: Das 

baden-würt tem bergische Bruttoinlandsprodukt 

(BIP) wuchs im ver gangenen Jahr real um 5,5 % 

und damit stärker als prognostiziert. Gleich-

zeitig fiel der BIP-Rückgang des Jahres 2009 

mit – 7,1 % nach neuen Be rech nun gen etwas 

milder aus als frühere Daten be fürch ten ließen. 

Wich tige Kennzahlen deuten in ihrer Ge samt-

schau darauf hin, dass der Scheitelpunkt des 

Booms zwar in Sicht sein dürfte, sich an dem 

freund lichen Kon junk tur kli ma in der ersten 

Jahres hälf te 2011 voraussichtlich we nig ändern 

wird. So zeigt beispielsweise der Ge samt-

konjunkturindikator des Statistischen Lan des-

am tes an, dass das Leit mo tiv des Kon junk tur-

ver laufs 2011 wohl „Rückkehr zur Normalität“ 

lauten wird (Schaubild 1). Im 1. Quartal dürf te 

das reale BIP um rund 5 ¼ % gegenüber dem 

Vor jahr zugelegt haben; für das 2. Quartal 

pro gnos ti zieren wir einen An stieg von rund 

3 ½ %. Die Hochkonjunktur hält, wenngleich 

sich eine leichte zyklische Abschwächung an-

deutet (Schaubild 2). Die wirt schaft liche Erho-

lung im Süd westen gewinnt dabei an Breite, 

wie eine dif fe ren zierte Betrachtung von Bin nen- 

und Aus lands nach frage zeigt.

Die Phase der Hochkonjunktur, in der sich die 

ba den-württembergische Wirtschaft momentan 

be fin det, schlägt sich auch auf dem Arbeits-

markt nieder. Die Zahl der Arbeitslosen lag mit 

knapp 253 000 Per sonen im 1. Quartal um fast 

53 000 unter dem Vorjahreswert. Die Arbeits-

losenquote lag im März nur noch bei 4,4 %. Die 

Zahl der ungeförderten of fe nen Stellen stieg 

im 1. Quartal gegenüber dem Vorjahr um knapp 

26 000 auf durchschnittlich rund 65 000. Der 

Beschäftigungsaufbau setzte sich eben falls 

weiter fort: Im 4. Quartal 2010 lag die Zahl der 

Erwerbstätigen um knapp 66 000 über dem 

Stand des Vorjahreszeitraums.

Kehrseite der überaus erfreulichen konjunk-

turellen La ge ist der Anstieg der Verbraucher-

preise, der sich im 1. Quartal auf 2,2 % belief. 

Das ist der höchste Wert seit dem 3. Quartal 

2008. Großen Anteil an die ser Entwicklung hat 

der Preisauftrieb bei Rohstoffen, ins besondere 

bei Mineralölprodukten. Auch Nah rungs mittel 

und alkoholfreie Getränke haben sich mit + 3 % 

überdurchschnittlich ver teuert.

EZB leitet Zinswende ein

Die Zahlen sind beeindruckend und übertrafen 

selbst die Erwartungen, die noch vor einem Jahr 

als op ti mis tisch gegolten hätten: Das Bruttoin-

landsprodukt in Deutschland wuchs 2010 real 

um 3,6 %. Innerhalb Eu ropas ist Deutschland 

damit unter den wachs tums stärks ten Volkswirt-

schaften zu finden, was ein mal mehr das oft 

bemühte Bild von der Kon junk tur lo ko motive 

nahelegt (Schaubild 3). Auch 2011 dürfte sich 
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1) Gleitende Jahresrate des realen Bruttoinlandsprodukts Baden-Württembergs in % (Veränderung von jeweils 4 Quartalen gegen-
über den 4 Quartalen zuvor); I/11 bis II/11 Schätzung. – 2) Indikatorpunkte; Stand: April 2011; 3 Quartale nach vorne versetzt.
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daran we nig ändern, geht doch die Bundes-

regierung von ei nem weiteren BIP-Wachstum 

von 2,6 % aus. Zum Ver gleich: Nachdem in der 

Europäischen Union wie auch in der Eurozone 

2010 Werte von 1,8 % re ali siert wur den, erwar-

tet Eurostat für das Jahr 2011 Wachs tums raten 

von 1,7 % bzw. 1,5 %. 

Wenngleich die konjunkturelle Dynamik im 

Eu roraum insgesamt (verglichen mit der deut-

schen) ver hal tener ist, scheint die Europäische 

Zen tralbank (EZB) sie für immerhin so solide zu 

halten, dass sie Anfang April die bereits erwar-

tete Zins wen de eingeleitet hat: Nach dem der 

Leitzins für fast 2 Jah re auf his to risch niedri gem 

Niveau lag, wurde er nun mehr um 25 Basis-

punkte angehoben – weitere Schrit te in die se 

Richtung sind nicht ausgeschlossen. Be grün det 

wur de die Entscheidung mit dem jüngsten An-

stieg der Ver brau cher preise in der Eurozone, 

der im März 2,7 % be trug und der geeignet 

sein könnte, eine Lohn-Preis-Spi rale auszu-

lösen. Als Begründung dafür, dass dem ge gen-

über die konjunkturellen Risiken we ni ger 

schwer wie gen, wird die gute Weltkonjunktur 

wie auch das solide Vertrauen in die Bin nen-

nach fra ge aus ge macht. Als Ursache für die 

jüngsten In fla tions ra ten wer den die Preisent-

wicklungen bei Ener gie und Le bens mit teln ge-

nannt, die einerseits auf stei gende Nach fra ge 

in den Schwellenländern und auch auf die Er-

holung in Europa zu rück zuführen sei, an de rer-

seits „nicht zuletzt auf po li ti sche Spannungen 

in Nord af ri ka und dem Nahen Os ten“. Die EZB 

macht damit klar, dass sie be züg lich der In fla -

ti onsbe kämp fung kei ne Abstriche macht (bei-

spielsweise hin sichtlich ei ner „Kerninflations-

rate“ ohne Ener gie und Lebens mit tel) und 

auch bereit ist, teils an ge bots seitig be dingte 

Preis steigerungen nach fra ge sei tig zu be kämp-

fen (was die Kon junktur damit ge wis ser maßen 

einem dop pel ten Risiko aussetzt). 

Inflationsbekämpfung hat also Vorrang. Offen 

bleibt die Frage, wie sich die Zinswende auf die 

Fi nan zie rungs bedingungen nicht nur der Euro-

Peri phe rie län der auswirkt. Zunächst könnte 

hieraus ei ne neue Be las tung erwachsen, ande-

rerseits – und dies ist das EZB-Argument – 

könnte der Schritt der Fis kalpolitik hel fen, indem 

die in den Marktzinsen ein gepreisten In flations-

erwartungen gedämpft wer den. Im Übrigen 

wird seitens der EZB auf die Ei gen ver antwor-

tung der Na tionalstaaten für die Trag fä hig keit 

ihrer Haushalte hin gewiesen, die beispielsweise 

durch Kon so li die rung und wirtschaftliche Struk-

tur re for men positiv zu be einflussen sei. Inwie-

weit die letzt genannten Maß nah men ausrei-

chend sind und die von der EZB ge nann ten 

stabilisierenden Effekte der Leit zins er höh ung 

wirk sam sind, bleibt ab zu warten.
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Verhaltene konjunkturelle Dynamik im EuroraumS3
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1) Veränderung von jeweils 4 Quartalen gegenüber den 4 Quartalen zuvor. – 2) Datenquellen: Eurozone, USA und Deutschland: 
Commerzbank, Baden-Württemberg: eigene Berechnung.
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