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A4 Wachstums- und
Konjunkturanalysen

Aspekte und Einschdtzungen zur gesamtwirtschaftlichen Entwicklung

Konjunktur bleibt weiterhin gedampft

Noch immer ist die konjunkturelle Entwicklung in Deutschland von Zuriickhaltung ge-
prigt. Erst 2006 wird mit einer Belebung der Binnennachfrage gerechnet, welche die
aufenwirtschaftlichen Einfliisse verstirken wird. Der hohe Olpreis belastet die

Binnenkonjunktur zusdtzlich.

Nachdem das preisbereinigte Brutto-
inlandsprodukt nach Angaben des Statis-
tischen Bundesamts im ersten Quartal
dieses Jahres gesunken war, ist es im
zweiten Quartal 2005 mit 1,5 v.H. im Ver-
gleich zum Vorjahr gestiegen. Wird je-
doch beriicksichtigt, dass im zweiten
Quartal zwei Kalendertage mehr zur Ver-

Konsumausgaben weisen ein Plus auf.
Weiterhin haben die Importe starker zu-
genommen als die Exporte, was zu einem
sehr niedrigen Wachstumsbeitrag des
AuBlenhandels von 0,1 Prozentpunkten
fiihrte. Im ersten Quartal dagegen war
vor allem der Auf3enbeitrag eine Stiitze
der deutschen Konjunktur.

Veranderungsraten volkswirtschaftlicher Eckdaten (2. Quartal 2005)
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Quelle: Statistisches Bundesamt, preisbereinigt, verkettet, Veranderungen gegeniiber dem Vorjahr

fligung standen, reduziert sich die Ver-
anderungsrate auf 0,6 v.H. Im Vergleich
dazu fiihrt die Kalenderbereinigung im
ersten Quartal zu einem Wert von 0,8
v.H. Die gute Entwicklung im zweiten
Quartal kann vor allem auf einen positi-
ven Wachstumsbeitrag derinlandischen
Verwendung zuriickgefiihrt werden. Ins-
besondere die Bruttoanlageinvestitio-
nen und die Vorratsverdnderungen sind
im Vergleich zum Vorjahresquartal ge-
stiegen und der Riickgang der Bauin-
vestitionen hat sich deutlich reduziert
(siehe Grafik). Aber auch die privaten

Immer noch wird erwartet, dass der
Aufschwung der Weltkonjunktur auch
auf Deutschland iibergreift. Zwar ist die
Expansion im weltwirtschaftlichen Um-
feld noch deutlich, auch wenn sie etwas
an Starke verlieren wird. Im Euroraum ist
die konjunkturelle Dynamik jedoch eher
schwach ausgeprdgt. Mit einer Bele-
bung der deutschen Binnenkonjunktur
wird erst im Jahr 2006 gerechnet. Ent-
sprechend fallen die Prognosen der Ex-
perten aus. Fiir dieses Jahr rechnen die-
se mit einerVeranderungsrate des realen

BIP zwischen 0,7 v.H. (IfW) und 1,0 v.H.

(Allianz). Fiir das Jahr 2006 werden et-
was bessere Werte prognostiziert, zwi-
schen 0,9 v.H. (Deutsche Bank) und 1,7
v.H. (Allianz). Das wire dann eine
schlechtere Entwicklung als im Jahr
2004, in dem das reale BIP mit einer
Rate von 1,6 v.H. gestiegen ist. Gestiitzt
werden diese Aussichten vor allem auf
eine robuste Exporttatigkeit, die laut den
Vorhersagen der Prognostiker 2006 so-
garwieder steigen wird. Auch die Impor-
te werden wohl erst 2006 etwas anzie-
hen und spiegeln damit eine eventuelle
Belebung der Binnennachfrage wider.
Keine Verbesserung der konjunkturel-
len Aussichten wird aktuell von der Kon-
junkturumfrage des ZEW signalisiert. Der
ZEW-Konjunkturindikator hat im Sep-
tember 11,4 Punkte verloren und steht
aktuell bei einem Wert von 38,6 Punk-
ten. Eine getrennte Auswertung, die nur
die Antworten nach dem Wahlsonntag
beriicksichtigt, ergibt einen deutlich ge-
ringeren Indikatorwert im Vergleich zur
Gesamtauswertung. Die Unsicherheiten
tiber den zukiinftigen wirtschaftspoliti-
schen Kurs scheinen offensichtlich eine
Gefahr fiir das Investitionsklima und da-
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mit flir den wirtschaftlichen Aufschwung
darzustellen.

Exporte und Importe

Der Export bleibt eine wichtige Stiitze
der Wirtschaftsentwicklung in Deutsch-
land. Die Ausfuhrwird sowohlin diesem
als auch im ndchsten Jahr eine robust
positive Verdnderungsrate aufweisen.
Vor allem das positive weltwirtschaftli-
che Umfeld tragt zu dieser Entwicklung
bei, auch wenn die Weltkonjunktur vor-
aussichtlich an Dynamik einbiifien wird.
Wéahrend die Wettbewerbsfahigkeit
Deutschlands bisher nicht gelitten hat,
werden aber auch die Risiken, die sich
vor allem aus dem hohen Olpreis erge-
ben, betont. Obwohl die jiingsten Re-
kordpreise des Ols eher ddmpfend auf
die Konjunktur wirken, kann festgestellt
werden, dass die Bedeutung des Olprei-
ses fiir Wachstum und Inflation abge-
nommen hat. Fir die Weltwirtschaft
kommen noch die Gefahr plétzlich sin-
kender Immobilienpreise und die welt-
wirtschaftlichen Ungleichgewichte hin-
zu. Der hohe Olpreis kénnte sich jedoch
tibereine hohere Nachfrage der erddlex-
portierenden Ldnder im Ausland positiv
aufdie deutschen Exporte auswirken.

Auf der anderen Seite spiegeln die
Importe die schwache Binnennachfrage
wider und auch die exportinduzierte
Nachfrage nach Importen ldsstin diesem

Jahr etwas nach. Wenn die Binnennach-
frage 2006 anzieht, werden auch die Im-
porte wieder kraftiger steigen. Die Veran-
derungsrate der Importe wird von den
meisten Institutionen sowohl in diesem
als auch im nachsten Jahr unter der der
Exporte gesehen, der AuBenbeitrag
bleibt also positiv.

Binnennachfrage

Die Dynamik der inldndischen Ver-
wendung hat im 2. Quartal positiv iber-
rascht. Im Vorjahresvergleich ist fiir die
Aggregate der Inlandsnachfrage eine
Verdnderungsrate von insgesamt 1,5
v.H. festzuhalten. Dies ist die starkste
Expansion seit fiinfJahren. Bei den Brut-
toanlageinvestitionen fillt die Jahresver-
anderungsrate der Ausriistungsinvesti-
tionen von 7,5 v.H. ins Gewicht. Ein we-
sentlicher Anteil der gesamtwirtschaft-
lichen Produktion wurde allerdings nicht
fir den Endverbrauch verwendet, son-
dern diente einer Aufstockung der Vor-
ratslagervon Vorleistungs- und Konsum-
glitern. Der Staatsverbrauch war die ein-
zige Komponente des Bruttoinlandspro-
dukts, die einen negativen Beitrag zur
gesamtwirtschaftlichen Verdnderungs-
rate im 2. Quartal leistete.

Die Prognostiker bleiben bei ihrem
Ausblick zur weiteren Entwicklung der In-
landsnachfrage allerdings eher zuriick-
haltend. Obwohl die Rahmenbedingun-

Tabelle 1: Wirtschaftliche Entwicklung in Deutschland 2004, 2005 und 2006

gen fiir Investitionen als giinstig zu be-
zeichnen sind, werden fiir die Verdande-
rung der Bruttoanlageinvestitionen le-
diglich Werte von 0,4 v.H. (IfW) bis 2,7
v.H. (RWI) flr das nachste Jahr progno-
stiziert. Die erwartete maRige Entwick-
lung der Lohnkosten macht zwar die
Unternehmensinvestitionen attraktiver,
tragt aber auch nur zu einer langsamen
Zunahme des privaten Verbrauchs in
ndchster Zukunft bei.

Arbeitsmarkt

Nach wie vorist die Zahl der sozialver-
sicherungspflichtigen Beschftigten riick-
laufig, wahrend die Anzahl der Erwerbs-
tatigen weiterhin zunimmt. Hierfiir sind
allerdings im Wesentlichen arbeits-
marktpolitische Manahmen und weni-
ger eine konjunkturelle Entspannung
aufdem Arbeitsmarkt verantwortlich. So
hatin jlingster Zeit vor allem die Aufnah-
me vieler Arbeitslosenhilfeempfanger
von Arbeitsgelegenheiten (Ein-Euro-
Jobs) zu einer Zunahme der Erwerbsti-
tigkeit gefiihrt. Fiir einen spiirbaren Auf-
bau reguldrerer Beschéftigungsverhalt-
nisse ist die Arbeitsnachfrage der Unter-
nehmen momentan noch zu schwach.
Ein merklicher Riickgang der Anzahl regis-
trierter Arbeitsloser diirfte wohl erst im
ndchsten Jahr einsetzen.

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

Statist. Deutsche
BA DIW ifo Ifw IWH RWI Allianz Bank
2004 2005 2006 2005 2006 2005 2006 2005 2006 2005 2006 2005 2006 2005 2006
BIP, real 1,6 0,9 1,5 0,8 1,2 0,7 1,1 0,9 1,5 0,9 1,4 1,0 1,7 0,8 0,9
Privater Konsum 0,6 0,2 0,6 0,2 0,7 -0,3 -0,8 -0,1 0,8 -0,4 0,5 0,0 1,1 -0,1 0,9
Konsumausgaben -1,6 -0,2 0,3 0,4 0,4 -0,4 0,2 -0,5 0,6 -0,7 -0,2 -0,3 0,4 -0,2 0,4
des Staates
Bruttoanlageinvestitionen -0,2 -1,6 1,2 -0,1 0,6 -1,5 0,4 -0,6 1,5 -0,4 2,7 - - -0,9 0,7
Exporte 9,3 5,7 7,2 4,6 6,5 6,3 7,2 5,0 5,3 5,6 6,8 5,3 5,5 5,0 4,2
Importe 7,0 1,3 5,8 4,4 6,0 4,6 3,8 3,5 3,9 4,1 6,0 4,0 5,0 3,6 4,2
Erwerbstétige (in Tsd.) 38.868 39.084 39.404 39.049 39.320 38.974 39.228 38.935 39.185 38.940 39.280 38.985 39.374 = =
0,4 0,6 0,8 0,5 0,7 0,3 0,7 0,2 0,6 0,2 0,9 0,3 1,0
Arbeitslose (in Tsd.) 4.381 4.787 4.451 4.860 4.755 4.824 4.501 4.825 4.635 4.800 4.580 = = = =
Arbeitslosenquote 10,5 10,9 10,1 11,1 10,8 11,7 10,8 11,0 10,6 11,0 10,5 11,7 11,3 11,6 1,4
Preisindex 1,6 1,6 1,4 1,8 1,5 1,9 1,8 1,9 1,6 2,0 2,1 1,7 1,1 2,0 2,0
der Lebenshaltung
Finanzierungsaldo des
Staates in v.H. des BIP -3,6 -3,5 -3,2 -3,4 -3,1 -3,6 -3,4 -3,6 -3,0 -3,5 -3,1 -3,8 -3,5 -3,8 -3,7

Mit Ausnahme der Arbeitslosenquote und der Anzahl der Erwerbstédtigen und der Arbeitslosen alle Angaben als Veranderung in v.H. gegeniiber dem Vorjahr, Arbeitslosenquote gemessen an allen zivilen

Erwerbspersonen.

Quellen: IWH 13.09.2005, HWWI 21.09.2005, ifo 23.06.2005, IfW 7.09.2005, DIW 29.06.2005, Deutsche Bank 30.09.2005, Allianz 9.09.2005, RWI September 2005

Stand: 5. Oktob

er 2005




