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AR Wachstums- und
Konjunkturanalysen

Aspekte und Einschdtzungen zur gesamtwirtschaftlichen Entwicklung

Langsamer Start ins Jahr 2008

Die wirtschaftliche Entwicklung in Deutschland wird im laufenden und ndchsten Jahr
mit mdBigem Tempo voranschreiten. Allerdings haben sich trotz der Befiirchtungen
einer Rezession in den Vereinigten Staaten und enttduschender Zahlen zur deut-
schen Wirtschaftsleistung im vierten Quartal 2007 die Konjunkturprognosen seit Jah-

resbeginn nur unwesentlich verdndert.

Die Wirtschaftsleistung im vierten
Quartal 2007 hat im Vergleich zum Vor-
quartal deutlich nachgegeben. Nach
den Verdffentlichungen des Statisti-
schen Bundesamts betrug die Verdnde-
rungsrate des Bruttoinlandsprodukts,
bereinigt um Preis, Kalender- und Sai-
soneinfliisse, 0,3 v.H. im Vergleich zum

Spektrum der BIP-Prognosen von Instituten und Banken
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liche Konsum war zuletzt riickldufig und
konnte den Einbruch bei der Nachfrage
der privaten Haushalte nicht kompen-
sieren. Dagegen sind die Unterneh-
mensinvestitionen, darunter insbeson-
dere die Ausriistungsinvestitionen, zum
Jahresende 2007 expandiert. Die berei-
nigte Quartalsveranderungsrate betrug
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Quelle: Statistisches Bundesamt; Prognosen: siehe Tabelle Seite 2

Vorquartal. Die ausfiihrlichen Ergeb-
nisse zeigen, dass sich vorallem der pri-
vate Konsum als wichtigste Wachstums-
bremse erwies. Der Konsum der priva-
ten Haushalte ging um 0,8 v.H. im
Quartalsvergleich zuriick. Eine wesent-
liche Ursache hierfiir war der relativ
starke Anstieg der Energie- und Lebens-
mittelpreise, welcher zu einem direkten
Kaufkraftentzug fiihrte. Auch der 6ffent-

3,4 v.H. Auch die Ausfuhren stiegen im
vierten Quartal 2007 im Vergleich zum
Vorquartal an und nahmen dabei star-
ker als die Einfuhren zu, so dass der
AuBenbeitrag positive Beitrage zur Ver-
danderungsrate des BIP leistete.

Im laufenden Jahr diirfte die Investi-
tionstatigkeit der Unternehmen eher
nachlassen. Der Konsum wird allerdings
zu schwach sein, um diesen Nachfrage-

riickgang auszugleichen, sodass die
Konjunkturdynamik insgesamt im Jahr
2008 voraussichtlich schwacher als im
letzten Jahr sein wird. Auch im ndchsten
Jahr diirfte die gesamtwirtschaftliche
Verdanderungsrate unter der Marke von
2 v.H. liegen. Das aktuelle Prognoses-
pektrum ergibt eine BIP-Verdnderungs-
rate im Median der Erwartungen von
1,9 v.H. fiir das Jahr 2008 und von
1,8 v.H. fiir das Jahr 2009.

AuBBenwirtschaftliches Umfeld

Das aufienwirtschaftliche Umfeld ist
aktuellimmer noch starkvon den Ereig-
nissen in den Vereinigten Staaten ge-
pragt. Die jiungsten Wirtschaftsdaten
aus diesem Wirtschaftsraum fielen
abermals schwach aus und haben zu ei-
ner weiteren Abwertung des US-Dollar
gegeniiber dem Euro gefiihrt. Das Ver-
brauchervertrauen, ermittelt vom Con-
ference Board, fiel auf ein Flinfjahrestief
und der Arbeitsmarktberichtim Februar
war ebenfalls sehr enttduschend.
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Wegen der schwachen konjunkturel-
len Verfassung rechnen viele Beobach-
ter mit weiteren Zinssenkungen der US-
Notenbank, welche die Nachfrage nach
Geldanlagen im Euroraum und somit
den bilateralen Wechselkurs erneut
steigen lassen diirften. In der Vergan-
genheit sind die deutschen Exporteure
gut mit einem starken Euro zurechtge-
kommen, wie an den Statistiken zur Wa-
renausfuhr zu erkennen ist. Allerdings
ist eine Euroaufwertung immer ein ten-
denziell belastender Faktor fiir die
Nachfrage nach Ausfuhrgiitern. Insges-
amt diirfte sich die Wachstumsschwa-
che in den Vereinigten Staaten jedoch
erst im Jahr 2009 negativ auf die deut-
sche Wirtschaft auswirken.

Arbeitsmarkt und
Lohnentwicklung

Die Zahl der registrierten Arbeitslo-
sen in Deutschland betrug im Februar
2008 3,617 Millionen und damit 42.000
weniger als im Vormonat. Unter Aus-
schaltung von Saisoneffekten, die in
den Wintermonaten aufgrund der Ar-
beitslosigkeit in den AuBenberufen be-
sonders zum Tragen kommen, betrug
der Riickgang sogar 75.000 Personen.
Allerdings lduft die Arbeitsmarktent-
wicklung der allgemeinen Konjunktur
tendenziell nach, sodass das Tempo

des Aufschwungs auf dem Arbeitsmarkt
im weiteren Jahresverlauf abnehmen
diirfte.

Die Bruttolohne werden in diesem
Jahrvermutlich starker steigen als in der
Vergangenheit. Die Stahlbranche legte
im Februar den ersten groflen Tarif-
abschluss im Jahr 2008 vor. Die
Beschdftigten erhalten von Marz an
5,2 v.H. mehr Lohn. Im Offentlichen
Dienst fordert ver.di ein Lohnplus von
8 v.H. und die Industriegewerkschaft
Bergbau, Chemie und Energie geht
mit einer Forderung von 7 v.H. Lohnzu-
wachs in die Tarifrunde 2008. Selbst
wenn diese Forderungen in den Tarifver-
handlungen noch relativiert werden
diirften, ist die Position der Arbeitneh-
mer und der ihre Interessen vertreten-
den Gewerkschaften angesichts weiter
steigender Preise sowie der Lohnzu-
riickhaltung der vergangenen Jahre als
verhandlungsstark zu betrachten.

Inflation und Geldpolitik

Die Europdische Zentralbank (EZB)
rechnet laut jiingst veroffentlichter Pro-
gnose mit einer Inflationsrate, die in
den Jahren 2007 und 2008 deutlich
iber 2 v.H. liegen wird. Fiir Deutschland
erwartet die Bundesbank eine Infla-
tionsrate von 2,3 v.H. fiir dieses Jahr
(siehe Tabelle). Im Euroraum diirfte der

Wirtschaftliche Entwicklung in Deutschland 2007, 2008 und 2009

aktuelle Preisanstieg ein gewichtiges
Argument gegen eine Zinssenkung dar-
stellen, und aktuell noch die Griinde fiir
eine Zinssenkung aufgrund gestiegener
Konjunkturrisiken tberwiegen. Daher
stellt die EZB keine Zinssenkungen in
Aussicht, sondern betont abermals,
dass es das oberste Ziel sei, die Infla-
tionserwartungen der Biirger nicht dau-
erhaft nach oben zu verschieben.

Maastrichtquote im Plus

Die 6ffentlichen Haushalte erzielten
im vergangenen Jahr zum ersten Mal
seit der Wiedervereinigung einen Uber-
schuss und schloss mit einem positi-
ven Finanzierungssaldo ab. Nurim Jahr
2000 hatte sich aufgrund der Einnah-
men aus der Versteigerung der UMTS-
Lizenzen ebenfalls ein Uberschuss er-
geben. Wegen der schwdacheren Ent-
wicklung des BIP und der im Januar
2008 in Kraft getretenen Unterneh-
menssteuerreform dirften in diesem
Jahr die Einnahmen des Staates jedoch
nicht mehr so hoch ausfallen wie im
vergangenen Jahr. Allerdings wird er-
wartet, dass der Staat seinen Konsoli-
dierungskurs fortsetzen und auch die
Jahre 2008 und 2009 mit einem nahe-
zu ausgeglichenen Haushalt abschlie-
Ben wird.
Dr. Marcus Kappler, kappler@zew.de

Statist. ~ Bundesbank DIW IfwW DEKA Commerzbank  Allianz/Dresdner
BA

2007 2008 2009 2008 2009 2008 2009 2008 2009 2008 2009 2008 2009
BIP, real 2,5 1,9 1,9 2,1 1,7 1,9 1,2 1,5 1,8 1,6 1,3 1,8 2,4
Privater Konsum -0,3 1,6 1,5 2,1 1,3 1,7 1,3 0,5 1,5 0,7 1,1 1,8 2,3
Konsumausgaben des Staates 2,0 1,0 1,3 1,5 1,2 1,8 2,0 0,7 1,7 1,4 2,0 1,6 2,3
Bruttoanlageinvestitionen 4,9 3,2 2,9 3,7 3,0 2,5 1,8 1,9 3,5 1,2 2,7 2,1 2,8
Exporte 8,3 6,7 6,3 7,7 7,0 5,5 B 5,0 6,6 55 4,7 5,5 5,0
Importe 5,7 7,1 6,8 9,8 7,9 6,0 4,4 4,5 7,7 4,7 6,2 5,6 5,0
Erwerbstatige (in Tsd.) 39.737 39.975 40.175 39.929 40.018 40.223 40.430 40.054 40.135 40.050 40.110  40.240 40.478
Verdnderung 0,6 0,5 0,5 0,2 1,2 0,5 0,8 0,2 0,8 0,1 1,3 0,6
Arbeitslose (in Tsd.) 3.776  3.500 3.300  3.554  3.492  3.195  3.047 - - 3.260  3.140 3.300 3.100
Arbeitslosenquote 9,0* 8,3 7,8 8,2 8,0 7,6 7,3 7,9 7,9 7,9 7,6 7,9 7,4
z:ifie”bd;xs - 22 23 15 18 17 24 20 23 16 24 18 20 18
Finanzierungssaldo des 00 - - 00 02 01 00 01 02 03 01 01 01

Staates in v.H. des BIP

Mit Ausnahme der Arbeitslosenquote und der Anzahl der Erwerbstdtigen und der Arbeitslosen alle Angaben als Verdanderung in v.H. gegeniiber dem Vorjahr. *Arbeitslosenquote gemessen
an allen zivilen Erwerbspersonen. Quellen: Bundesbank, 14.12.2007, DIW 2.1.2008, IfW 13.03.2008, DEKA 06.03.2008, Commerzbank 06.03.2008, Allianz/Dresdner 29.2.2008.

Stand: 14.03.2008




