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Dies ist die erste Ausgabe der ,,ZEW Wachstums- und Konjunkturanalysen“, die den bisherigen ,,ZEW-Konjunkturreport“
ersetzt. Mit der Umbenennung wird die inhaltliche Ausrichtung der Makro-Forschung am ZEW deutlich gemacht. In dieser
Forschung geht es nicht nur um die kurzfristige Konjunkturanalyse, sondern auch um eher langfristig ausgerichtete Fragen.
Die ,,ZEW Konjunktur- und Wachstumsanalysen* werden — wie zuvor der ,,ZEW Konjunkturreport“ — vier Mal im Jahr makroko-
nomisch interessante Fragestellungen und neue Forschungsergebnisse des ZEW vorstellen.

Keine durchgreifende Anderung in Sicht

Noch immer ist die konjunkturelle Entwicklung in Deutschland von Zuriickhaltung ge-
prdgt. Erstim Jahr 2006 wird mit einer Belebung der Binnennachfrage gerechnet, wel-
che die aufSenwirtschaftlichen Einfliisse (iberlagern wird. Fiir eine durchgreifende
Besserung auf dem Arbeitsmarkt wird diese Entwicklung jedoch kaum ausreichen.

Nach Angaben des Statistischen
Bundesamts hat sich das reale Bruttoin-
landsprodukt (BIP) des ersten Quartals
2005 im Vergleich zum Vorjahresquartal
nichtverandert. Bei detaillierter Betrach-
tung der Verwendungsseite des preisbe-
reinigten BIP fallt auf, dass die positiven
Wirkungen des AuBenbeitrags durch den

revidierten Daten der Volkswirtschaft-
lichen Gesamtrechnung erstellt. Die Revi-
sion betrifft im Wesentlichen die Umstel-
lung auf Kettenindizes mit Vorjahresbasis
zur Preisbereinigung, eine Neubehand-
lung der Entgelte fiir Bankdienstleistun-
gen (kuinftig FISIM) sowie die Einfiihrung
neuer Verfahren zur Deflationierung.

Verdnderungsraten volkswirtschaftlicher Eckdaten (1. Quartal 2005)

nose) und 1,2 v.H. (BHF-Bank) auf. Den
Prognosen in Tabelle 1 liegen die aus-
fihrlichen Ergebnisse zur Wirtschaftsleis-
tung im ersten Quartal 2005 noch nicht
zugrunde. Vor allem fiir die zweite Jahres-
halfte wird mit einer etwas anziehenden
Konjunktur gerechnet. Diese Entwicklung
setzt sich nach Einschdtzung der Exper-
ten im Jahr 2006 fort, die Veranderungs-
raten des realen BIP von 1,3 v.H. (Deut-
sche Bank) bis 1,9 v.H. (BHF-Bank) pro-
gnostizieren. Auch die Entwicklung des
Frihindikators der ZEW Konjunkturer-
wartungen im Mai 2005 gibt keinen An-
lass, auf eine kurzfristige Besserung zu

» 4,6 hoffen. Der Indikator ist um 6,2 auf 13,9
- Punkte zuriickgegangen und liegt wieder
: e deutlich unterhalb seines historischen
g 0,4 I I Mittelwerts von 34,2 Punkten.
|
| |
-0,8 .
Export immer noch ausschlaggebend
Brutto- ~ Konsum-  Private Ausriis- Sonstige  Exporte  Importe fiir die koniunkturelle EntWiCklung
inlands- ausgaben Konsum- tungsinve- Anlagen . . .
produkt des Staates ausgaben stitionen Zwar rechnen die Prognostiker nicht
mit einer dhnlich starken Entwicklung der
Bau-

IN DIESER AUSGABE

investitionen

-10,7

Quelle: Statistisches Bundesamt, Verdnderungsraten gegeniiber dem Vorjahr, preisbereinigt.

Riickgang der inldndischen Verwendung
aufgehoben wurden. So haben sich so-
wohl die privaten Konsumausgaben (-0,8
v.H.) als auch die Bruttoanlageinvestitio-
nenverringert (-4,1 v.H.). Die im Vergleich
zum Vorjahresquartal gesunkenen Inve-
stitionen werden durch eine Abnahme
bei den Bauinvestitionen bestimmt, die
mit 10,7 v.H. recht drastisch ausfallt. Die
Zahlen wurden erstmals auf Basis der

Trotz der liberraschend positiven Ent-
wicklung im ersten Quartal 2005 im Ver-
gleich zum Vorquartal — das reale BIP ist
saison- und preisbereinigt um 1,0 v.H.
gestiegen — sind die Aussichten fiir das
gesamte Jahr 2005 nicht tibermé&fig posi-
tiv. Die Prognosen der Experten fiir die
jahrliche Verdnderungsrate des realen
Bruttoinlandsprodukts weisen jetzt Wer-
te zwischen 0,7 v.H. (Gemeinschaftsdiag-
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Exporte wie 2004, trotzdem werden Ver-
dnderungsraten zwischen 3,6 (DEKA) und
6,4 v.H. (EU-Kommission) fiir dieses Jahr
vorhergesagt (siehe Tabelle 1). Gestiitzt
wird diese Entwicklung vorwiegend durch
die recht stabile Weltkonjunktur und den
sich daraus ergebenden positiven Ein-
fluss auf die Exporte. Dazu kommt, dass
sich die Auswirkungen der Euro-Aufwer-
tungim Laufe des Jahres verlieren sollten.
Die Verdnderungsrate der Importe liegt in
diesem Jahr nach Einschatzung der Insti-
tutionen mit Ausnahme der EU-Kommis-
sion unter der der Exporte und auch nie-
drigerals 2004. Damit wird der AuBenbei-
trag in 2005 einen positiven Beitrag zur
Konjunktur leisten. Erst 2006 rechnen die
Prognostiker mit einer starkeren Zunah-
me der Importe, der durch eine Belebung
des privaten Konsums und der Investitio-
nen gefordert wird.

Private Haushalte konsumieren
weniger

Nachdem die realen Konsumausgaben
der privaten Haushalte seit Mitte des letz-
ten Jahres wieder leicht gestiegen waren,
sind fiir diese volkswirtschaftliche Aggre-
gatgroBe abermals enttduschende Zahlen
zu berichten: Mit einem Riickgang von 0,2
v.H. im Vergleich zum Vorquartal schwin-
det nun die Hoffnung auf eine Erholung

Tabelle 1: Wirtschaftliche Entwicklung in Deutschland 2004 und 2005

des privaten Konsums. Aktuelle Stim-
mungsindikatoren zum Konsumklima, wie
beispielsweise das von der Gesellschaft
fiir Konsumforschung (GfK) erhobene Kon-
sumklima, signalisieren ebenfalls keine
positiven Aussichten im Hinblick auf die
Konsumneigung. Einige Uberlegungen
sprechen trotzdem fiir eine sehrleichte Zu-
nahme des privaten Verbrauchs in diesem
Jahr: Die verfiigbaren Einkommen der pri-
vaten Haushalte diirften sich weiter erhd-
hen. Unter der Annahme einer nicht weiter
steigenden Sparquote sowie einer mode-
raten Entwicklung der Verbraucherpreise,
leichter Zuwédchse derTariflohne und einer
etwas besseren Situation auf dem Arbeits-
markt konnten kleine reale Kaufkraftzu-
wdchse der privaten Haushalte zu ver-
zeichnen sein.

Fiskalpolitische Impulse sind ange-
sichts knapper offentlicher Haushalte
nicht zu erwarten.

Investitionen sind riicklaufig

Die Bruttoanlageinvestitionen sind im
ersten Quartal 2005 eingebrochen. Fiir
den Riickgang von 1,7 v.H. im Quartals-
vergleich in realer Rechnung waren vor al-
lem die Bauinvestitionen verantwortlich.
Investitionen in Ausriistungen und son-
stige Anlagen nahmen dagegen mit Quar-
talsverdanderungsraten von jeweils 0,9 v.H.

zu. Ein Uberhang des Wohnungsange-
bots sowie unattraktive Renditeaussich-
ten flirgewerbliche Immobilien sind zwei
der Griinde, warum die Investitionstatig-
keit hier riicklaufig ist. Bei den Investitio-
nen in sonstige Anlagen fallen besonders
die Ausgaben fiir Computersoftware und
Urheberrechte ins Gewicht. Der Ausblick
fir die Bruttoanlageinvestitionen diirfte
vorerst verhalten bleiben. Erst im ndch-
sten Jahrist mitzunehmender Aktivitat zu
rechnen.

Geringe Dynamik auf dem
Arbeitsmarkt

Die Arbeitsmarktstatistik war zum
Jahreswechsel von den Auswirkungen
der Arbeitsmarktreformen {ber die Er-
fassung der erwerbsfdhigen Sozialhilfe-
empfdanger geprdgt. Da die Erhebung al-
ler relevanten Daten zur Arbeitslosigkeit
in Deutschland noch nicht vollstdandig
abgeschlossen ist, wird hier mit weiteren
statistischen Anpassungen im Laufe des
Jahres zu rechnen sein. Eine wesentliche
Entspannung auf dem Arbeitsmarkt in
naher Zukunft wird jedoch — unabhangig
von statistischen Effekten — von keinem
der prognostizierenden Instituten und
Banken erwartet.

Macus Kappler, kappler@zew.de
Dr. Katrin Ullrich, ullrich@zew.de

Statist. Gemeinschafts- EU-
BA diagnose Kommission Allianz DEKA Deutsche Bank BHF-Bank

2004 2005 2006 2005 2006 2005 2006 2005 2006 2005 2006 2005 2006
BIP, real 1,6 0,7 1,5 0,8 1,6 1,0 1,7 0,8 1,5 1,0 1,3 1,2 1,9
Privater Konsum -0,1 0,4 0,7 0,7 1,4 0,5 1,1 0,2 1,1 0,3 1,0 0,4 1,7
LT 07 01 04 -01 06 03 03 01 06 03 03 07 04
des Staates
Bruttoanlageinvestitionen -0,5 0,7 1,5 2,0 3.5 - - -1,3 1,9 0,0 1,3 0,7 1,5
Exporte 9,0 4,1 6,4 6,4 6,5 4,6 5,5 3,6 5,6 4,6 4,5 4,1 3,8
Importe 6,7 3,8 5,7 6,8 7,4 3,4 5,7 3,0 5,8 3,1 4,2 2,3 2,9
Erwerbstatige 38.860 38.731 39.067 39.132 39.171 39.249 39.443 39.047 39.297 - - - =
(in Tsd.) 0,4 0,8 0,9 0,7 0,8 1,0 1,5 0,5 0,6 - - - -
Arbei
wbeitslose 4381 4844 4518 - - - - 4836 4702 4800 4.600 - -
(in Tsd.)
Arbeitslosenquote 10,5 11,1 10,4 = = 11,7 11,3 11,6 11,3 11,5 11,2 11,6 11,0
Preisindex der 1,6 1,7 1,5 1,3 1,1 1,5 1,0 1,7 1,3 1,2 1,1 1,6 1,7
Lebenshaltung
Finanzierungsaldo des

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

Staates in v.H. des BIP

Mit Ausnahme der Arbeitslosenquote und der Anzahl der Erwerbstatigen und der Arbeitslosen alle Angaben als Verdanderung in v.H. gegeniiber dem Vorjahr. Arbeitslosenquote gemessen an allen

zivilen Erwerbspersonen.

Quellen: Gemeinschaftsdiagnose 26. April 2005, EU-Kommission April 2005, Allianz 29.April 2005, DEKA 17. Mai 2005, Deutsche Bank und BHF Bank 20. Mai 2005

Stand: 25. Mai 2005



