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JARA"WA Wachstums- und
Konjunkturanalysen

Robuste Entwicklung der

Aspekte und Einschdtzungen zur gesamtwirtschaftlichen Entwicklung

deutschen Konjunktur erwartet

Die konjunkturelle Entwicklung fiir die Jahre 2007 und 2008 wird von den Konjunk-
turbeobachtern als robust eingeschdtzt. Trotz der restriktiv wirkenden Finanzpoli-
tik ist der Aufschwung stabil. Er wird zwar immer noch von der guten aufienwirt-
schaftlichen Position Deutschlands gestiitzt, aber auch die Investitionen werden
sich nach Einschdtzung der Experten positiv entwickeln und der private Konsum wird

spdtestens im Jahr 2008 wesentlich zur konjunkturellen Belebung beitragen.

Die Prognosen der Konjunkturexper-
ten fiir die Entwicklung des realen Brut-
toinlandsprodukts im Jahr 2007 zeigen,
verglichen zum Vorjahr, einen deutlich
geringeren Wert. In der Grafik ist die Ent-

Der Median der Prognosen liegt fir
das laufende Jahr bei 1,8 v.H. Fiir das

Jahr 2008 ist der Optimismus grofer,
wie der entsprechende Median von 2,2

v.H. zeigt. Dass der Riickgang der Verdn-

Spektrum der BIP-Prognosen von Instituten und Banken
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Quelle: Statistisches Bundesamt; Prognosen: siehe Tabelle Seite 2

wicklung dervergangenen dreiJahre ab-
getragen sowie eine Zusammenfassung
der Prognosen der Konjunkturexperten
abgebildet, die seit Januar 2007 erstellt
wurden. Enthalten sind der Median so-
wie der hdchste und niedrigste Wert fiir
die Verdnderungsrate des preisberei-
nigten Bruttoinlandsprodukts (BIP) fir
die Jahre 2007 und 2008. In die Berech-
nung gehen dabei die Prognosen aus
der Tabelle auf Seite 2 ein.

derungsrate des BIP zu Beginn dieses
Jahres nur voriibergehend sein diirfte,
wird auch durch die ZEW-Konjunkturer-
wartungen gestiitzt. Der Indikatoristim
Februar 2007 deutlich um 6,5 Punkte
gestiegen und signalisiert damit, dass
die Finanzmarktexperten in der zweiten
Jahreshalfte wieder eine Belebung der
Konjunktur erwarten, auch wenn der In-
dikator weiterhin unter seinem histori-
schen Mittelwertvon 33,3 Punkten liegt.

Die Breite der Einschdtzungen wird
deutlich, wenn die minimalen und maxi-
malen Werte der Prognosen betrachtet
werden. Fiir das Jahr 2007 ist die pessi-
mistischste Einschatzung der Entwick-
lung einerRate von 1,7 v.H., wahrend sich
das IfW mit 2,8 v.H. deutlich vom Rest ab-
hebt. Die weitere Entwicklung im Jahr
2008 zeigt eine wesentlich geringere
Bandbreite von 2,0 v.H. (HWWI und Com-
merzbank) bis 2,5 v.H. (DIW).

Investitionen

Die konjunkturelle Entwicklung profi-
tiert von einem starken weltwirtschaft-
lichen Umfeld, so dass der AuBenhan-
delnach wie vor einen positiven Beitrag
leisten diirfte. Auch die Investitionen
sollten eine robuste Entwicklung zei-
gen. Obwohl diese nur einen geringen
Anteil am BIP ausmachen, werden vor
allem die Ausriistungsinvestitionen und
die Auftragseingdnge als wesentliche
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Indikatoren fiir die Bestimmung des
Konjunkturbildes angesehen. Bei den
Ausriistungsinvestitionen ist seit 2004
saisonbereinigt ein Anstieg zu verzeich-
nen. Auch die Bauinvestitionen neh-
men seit dem dritten Quartal 2005 mit
Ausnahme des ersten Quartals 2006
wieder zu.

Positive Impulse fiir die Investitio-
nen erwarten die Prognostiker ausge-
hend von giinstigen Absatzperspekti-
ven, einer gestiegenen Kapazitdtsauslas-
tung und den Vorzieheffekten wegen
auslaufender Abschreibungsvergiinsti-
gungen. Entgegengesetzte Effekte
konnten von derVerdnderung des finan-
ziellen Umfelds ausgehen, speziell den
geldpolitischen Entscheidungen der Eu-
ropdischen Zentralbank. Die Anhebung
der kurzfristigen Zinsen Ende letzten
Jahres hat zwar noch nicht zu einer re-
striktiven Geldpolitik gefiihrt, allerdings
sind weitere Zinsschritte nicht ausge-
schlossen, auch wenn die Inflationser-
wartungen gemafigt sind.

Insgesamt erwarten die Institute ein
positives Wachstum der Bruttoanla-
geinvestitionen im Jahr 2007, obwohl
derWert nicht das gleiche Niveau wie im
Vorjahr erreichen dirfte. Die abge-
schwdchte Zunahme der Investitionsta-
tigkeit zeichnete sich schon in den letz-
ten zwei Quartalen des letzten Jahres ab.

Wirtschaftliche Entwicklung in Deutschland 2006, 2007 und 2008

Vor allem die Bautatigkeit war im ver-
gangen Jahr von Sondereinfliissen im
Zusammenhang mit dem Wegfall der
Eigenheimzulage gepragt.

Finanzpolitik

Weitere Risiken gehen auch von der
Finanzpolitik aus. So steht das Verhal-
ten der Konsumenten in diesem Jahr
klar im Zeichen der Mehrwertsteuerer-
hdhung. Vorgezogene Kdufe wurden
allerdings im letzten Quartal 2006 in
weit geringerem Ausmafd getdtigt als
von den meisten Volkswirten erwartet
worden war. Somit dirfte die Gefahr ei-
nes drastischen Nachfrageausfalls im
laufenden Jahr nicht bestehen. Aller-
dings deutet die Stimmung unter den
Verbrauchern darauf hin, dass die Kauf-
laune vorerst verhalten bleiben wird.
Die Februar-Ergebnisse der Konsumen-
tenbefragung der Gesellschaft fiir Kon-
sumforschung zeigen ein deutliches
Absinken der Anschaffungsneigung,
wahrend sich gleichzeitig die Einkom-
mens- und Konjunkturerwartungen ver-
bessert haben. Dies konnte darauf hin-
deuten, dass auch der private Konsum
nach eineranfanglichen Schwéachepha-
se im weiteren Verlauf des Jahres wieder
Tritt fassen wird. Der 6ffentliche Finan-
zierungssaldo ist zwar auf 1,7 v.H. ge-

sunken. Trotzdem plant die Bundesre-
gierung zu Recht, die 6ffentlichen Haus-
halte weiter zu konsolidieren und Aus-
gabensteigerungen zu vermeiden. Kon-
junkturelle Impulse werden deshalb im
laufenden Jahr von der Fiskalpolitik
nicht zu erwarten sein.

Arbeitsmarkt

Erfreuliche Mitteilungen zum deut-
schen Arbeitsmarkt hat die Bundes-
agentur fur Arbeit (BA) kiirzlich présen-
tiert. Der saisoniibliche Anstieg der
Arbeitslosigkeit fiel im Januar erstaun-
lich gering aus, im Februar gab es sogar
eine Abnahme der nicht-bereinigten
Zahlan Arbeitslosen. Nach Angaben der
BA ist eine deutliche Zunahme der Ar-
beitslosigkeit in diesem Monat tblich.
Eine Besonderheit ist zurzeit, dass die
Zahl der Arbeitslosen stdrker sinkt als
die Zahl der sozialversicherungspflichti-
gen Beschaftigten steigt. Neben einem
allgemeinen Riickgang des Angebots an
Arbeitskraften zeichnen auch die inten-
sivere Betreuung durch die Arbeits-
agenturen und die damit verbundene
griindlichere Uberpriifung des Arbeits-
losenstatus fiir diese Entwicklung ver-
antwortlich.

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

StaBt:t' DIW HWWI 1w Allianz Commerzbank DEKA
2006 2007 2008 2007 2008 2007 2008 2007 2008 2007 2008 2007 2008
BIP, real 2,7 1,7 2,5 1,7 2,0 2,8 2,4 1,8 2,3 1,7 2,0 2,0 2,1
Privater Konsum 0,8 0,2 1,8 0,0 1,3 1,1 2,2 0,3 2,0 1,2 1,9 0,9 1,3
s ben 1,8 1,5 2,3 11 1,0 0,9 1,1 0,0 05 05 1,6 0,3 0,2
des Staates
Bruttoanlageinvestitionen 5,6 3,0 4,0 4,0 2,7 5,6 4,0 2,7 B9 2,5 1,6
Exporte 12,5 8,3 8,1 9,3 6,5 10 68 6,7 6,0 7,1 7,7 7,5 7.7
Importe 1,1 7,2 8,4 8,4 6,5 10,5 7,6 5,5 5,5 7,2 9,7 4,9 7,0
Erwerbsttige (in Tsd.) 39.106 39.310 39.590 39.318 39.505 39.575 40.068 39.419 39.656 39.500 39.700 39.361 39.428
Veranderungen 0,7 0,7 0,7 0,6 0,5 1,2 1,2 0,8 0,6 1,0 0,5 0,7 0,2
Arbeitslose (in Tsd.) 4.487 4258 3.980 4100 3.900 3.737 3.374 3.840 3.600 3.888 3.825
: 10,8% 9,8 91 95+ 90+ 88* go* 93% gs* 92f g7t 93* g1*
Arbeitslosenquote 10.4%
Preisindex der 17 2,2 1,5 2,3 1,4 1,5 1,9 1,9 1,5 1,4 1,0 2,0 1,5
Lebenshaltung
Finanzieningssaldo des A7 12 0,6 1,3 12 -0,7  -05 A4 15 -0,9 A

Staates in v.H. des BIP

Mit Ausnahme der Arbeitslosenquote und der Anzahl der Erwerbstatigen und der Arbeitslosen alle Angaben als Verdnderung in v.H. gegeniiber dem Vorjahr. # Arbeitslosenquote gemes-
sen an allen zivilen Erwerbspersonen. * Arbeitslosenquote gemessen an den inldndischen Erwerbspersonen (Erwerbstétige Inldnder plus Erwerbslose)

Quellen: DIW 03.01.2007; HWWI17.01.2007; IfW 12.03.2007, Allianz 16.02.2007; Commerzbank 22.02.2007; DEKA 27.02.2007 .

Stand: 12.03.2007




