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H Aktuelle Forschungsergebnisse

Deutsche Konjunkturperspektiven 2008/2009:
US-Immobilienkrise dampft Konjunktur'

Wolfgang Nierhaus*

Weltwirtschaftliches Umfeld

Im FrUhjahr 2008 wird die Weltkonjunktur von der Krise
des Immobilien- und des Finanzsektors in den USA und
den von ihr ausgeldsten weltweiten Finanzmarktturbu-
lenzen Uberschattet. Die USA stehen am Rande einer
Rezession, in Westeuropa hat sich die Konjunktur etwas
abgekuhlt und in Japan nimmt die gesamtwirtschaftliche
Nachfrage nur noch schwach zu. Gleichwohl ist das
weltwirtschaftliche Expansionstempo immer noch be-
trachtlich, vor allem weil die Produktion in den Schwel-
lenlandern bis zuletzt kréftig stieg.

Flr den Prognosezeitraum ist ein weiteres Nachlas-
sen der weltwirtschaftlichen Expansion zu erwarten. Die
Krise auf den US-Finanzmérkten und die weltweiten
Finanzmarktturbulenzen belasten die Konjunktur. Sie
flhren zu Vermodgensverlusten der privaten Haushalte,
was den Konsum dampfte, besonders deutlich in den
USA. Vor allem aber verschlechtern sich die Finan-
zierungsbedingungen fur Unternehmen und Haushalte.
Beeintrachtigt wird die weltwirtschaftliche Entwicklung
zudem dadurch, dass sich der Preisauftrieb in den ver-
gangenen Monaten erheblich beschleunigt hat. Neben
dem anhaltenden Anstieg der Rohdlpreise haben sich
vor allem Nahrungsmittel massiv verteuert. Weltweit fUhrt
dies zu einem Entzug von Kaufkraft der privaten Haus-
halte zugunsten der Produzenten von Rohstoffen und
Nahrungsmitteln.

In dieser Situation sieht sich besonders die Geldpo-
litik groBen Herausforderungen gegentber. Sie muss im
Spannungsfeld zwischen Liquiditatsproblemen, konjunk-
tureller Abschwachung und Inflationsgefahren die Ba-
lance wahren. Vordringlich ist gegenwartig, eine ausrei-
chende Liquiditatsversorgung sicherzustellen; zu diesem
Zweck haben die Zentralbanken in den vergangenen
Monaten ihr Instrumentarium angepasst. DarUber hinaus
haben die Notenbanken unterschiedliche Schwerpunk-
te gesetzt: Die US-Notenbank hat angesichts der Re-
zessionsgefahr ihre Leitzinsen im Winterhalbjahr dras-
tisch gesenkt, wahrend die européischen Zentralbanken
— auch entsprechend den dort bislang weniger triben
konjunkturellen Aussichten — den Inflationsrisiken eine

I * Dr. Wolfgang Nierhaus ist als wissenschaftlicher Mitarbeiter am ifo Insti-
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héhere Bedeutung beimessen und ihre Zinsen wenn
Uberhaupt nur wenig gesenkt haben.

Im Prognosezeitraum wird die Weltkonjunktur ange-
sichts der betrachtlichen Belastungen zwar zunéchst
noch an Fahrt verlieren. Der Verlust an Dynamik wird
aber nach Einschatzung der Institute begrenzt bleiben.
DafUr sprechen die im Allgemeinen sehr glnstige Ver-
fassung der Unternehmen im nichtfinanziellen Sektor, die
kraftigen Impulse vonseiten der amerikanischen Wirt-
schaftspolitik, wo zu der sehr expansiven Geldpolitik eine
stimulierende Finanzpolitik hinzu kommt, und die hohe
Wachstumsdynamik in den Schwellenlandern. Allerdings
dampfen die Probleme in den USA die Aktivitat in den
Ubrigen Weltregionen: Uber die Weltfinanzméarkte brei-
ten sich Vermodgensverluste und die Verschlechterung
von Finanzierungsbedingungen aus. Auch werden die
schwacher expandierenden Importe der USA die Pro-
duktion insbesondere in den mit den USA eng verfloch-
tenen Landern bremsen. In Westeuropa kommt das
Ende des Immobilienbooms in einigen Landern hinzu. Im
Euroraum wirkt darUber hinaus die Aufwertung der Ge-
meinschaftswahrung belastend. Anzeichen flr eine Re-
zession sind hier zwar nicht zu erkennen. Doch wird die
Wirtschaft im Euroraum in den Jahren 2008 und 2009
mit einer Rate expandieren, die unterhalb derjenigen des
langerfristigen Trends liegt.

Die Schwellenlander werden vor allem Uber den
AuBenhandel von der schwacheren Konjunktur in den
Industrielandern betroffen. lhre Finanzmarkte haben sich
hingegen bisher als recht robust erwiesen, auch wenn
die Aktienkurse in einigen Landern in den vergangenen
Monaten gesunken sind. Der Finanzmarktstabilitat in den
Schwellenldndern kommt zugute, dass sie insgesamt
netto Kapital exportieren und inzwischen Uber hohe
Wahrungsreserven verfligen. Alles in allem wird der Pro-
duktionsanstieg in den Schwellenldndern 2008 und
2009 zwar gedampft, er wird aber beachtlich bleiben.

Das Bruttoinlandsprodukt der Welt durfte in diesem
Jahr mit 2,7 % merklich langsamer als in den vergange-
nen Jahren zulegen. Im Jahr 2009 durften die expansi-
ven Kréfte allmahlich wieder die Oberhand gewinnen; im
Jahresdurchschnitt nimmt die Weltproduktion allerdings
voraussichtlich noch nicht deutlich rascher zu. Der Welt-
handel steigt sowohl in diesem als auch im nachsten
Jahr wohl in nur maBigem Tempo. Der Prognose liegt ein
Erddlpreis von 98 US-$ pro Barrel (Brent) fir dieses und
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von 100 US-$ fir néchstes Jahr zugrunde sowie die Er-
wartung, dass sich der Anstieg der Nahrungsmittelpreise
abschwéacht. Bei diesen Annahmen werden sich die
Inflationsraten im Verlauf des Prognosezeitraums zurtick-
bilden.

Das groBte Abwartsrisiko fur die Weltkonjunktur bil-
det die Krise im Immobilien- und Finanzsektor in den
USA. Es ist kaum abzusehen, wie weit die Immobilien-
preise und Aktienkurse noch fallen und wann sie ihren
Tiefpunkt erreichen werden. Auch sind weitere Liqui-
ditatskrisen groBer Finanzinstitute denkbar, mit erhebli-
chen negativen Folgen fur die Finanzierungsbedingun-
gen fur Unternehmen und Haushalte. Die amerikanische
Wirtschaftspolitik zeigt sich zwar entschlossen, erhebli-
che Mittel zur Einddmmung der Krise bereitzustellen, es
besteht allerdings die Gefahr, dass ihre MaBnahmen
nicht so gut wie in friiheren Abschwiingen greifen. In die-
sem Fall waren ein Abgleiten der US-Wirtschaft in eine
ausgepragte Rezession und eine deutlich schwéachere
Entwicklung in der Ubrigen Welt zu erwarten.

Ausblick fiir Deutschland

In Deutschland ist die wirtschaftliche Lage bis zum Frih-
jahr 2008 trotz einer Reihe widriger Einflisse gunstig ge-
blieben und die Konjunktur durfte mit viel Schwung in
das Jahr gestartet sein. Anders als in vielen anderen
Industrielandern halten sich die Stimmungsindikatoren
auf hohem Niveau, die Kennziffern fur Nachfrage und
Produktion sind in der Tendenz weiter aufwarts gerichtet.
Dies ist bemerkenswert vor dem Hintergrund der zahlrei-
chen negativen Schocks, die in jungster Zeit auftraten.
Neben der im vergangenen Jahr restriktiven Finanzpolitik
waren es vor allem die kraftige Aufwertung des Euro, die
massive Verteuerung von Erddl und Nahrungsmitteln so-
wie die Folgen der US-Immobilienkrise.

Offenbar ist die deutsche Wirtschaft in den vergange-
nen Jahren robuster geworden. Die Gefahr einer Rezes-
sion ist deshalb heute geringer. So hat sich das Wachs-
tum des Produktionspotenzials in den vergangenen
Jahren beschleunigt. Dartber hinaus hat sich die inter-
nationale Wettbewerbsfahigkeit verbessert. Ferner gibt
es in Deutschland keine Ubersteigerungen auf dem Im-
mobilienmarkt, sodass eine Korrektur, die in anderen
Landern die wirtschaftliche Aktivitdt dampft, nicht an-
steht. Und schlieBlich erweist sich das deutsche Ban-
kensystem vor dem Hintergrund der internationalen Kri-
se im Finanzsektor als relativ robust. Alles in allem ist als
Folge der kraftigen Schocks zwar eine spurbare Ver-
langsamung der konjunkturellen Expansion zu erwarten;
ein Abgleiten in eine Rezession halten die Institute jedoch
fr wenig wahrscheinlich.

Flr eine nach wie vor positive Grundtendenz der Kon-
junktur spricht die Lage auf dem Arbeitsmarkt. Bis zum
Marz dieses Jahres ist die Zahl der Arbeitslosen splrbar
gesunken, die Arbeitslosenquote belief sich saisonberei-
nigt auf 7,8 %; das sind 1,5 Prozentpunkte weniger als
vor einem Jahr. Die Zahl der Erwerbstatigen ist weiter
kraftig gestiegen, die sozialversicherungspflichtige Be-
schaftigung hat sogar besonders deutlich zugenommen.
Das positive Bild der wirtschaftlichen Lage wird jedoch
getrlbt durch die hohe Inflationsrate. Der Anstieg der
Verbraucherpreise lag in den ersten Monaten dieses
Jahres bei rund 3 %.

Im weiteren Verlauf dieses Jahres werden sich aller-
dings die negativen auBenwirtschaftlichen Einfliisse zu-
nehmend bemerkbar machen. Insbesondere wird sich
die Dynamik der Ausfuhr deutlich verringern. Hingegen
wird die Inlandsnachfrage etwas rascher expandieren als
im vergangenen Jahr. Die privaten Konsumausgaben
werden nach der lang anhaltenden Flaute spurbar aus-
geweitet. Die Unternehmensinvestitionen hingegen durf-
ten nicht mehr so rasch expandieren wie in den beiden
Vorjahren, zumal sich die Absatzaussichten im Ausland
eintriben und die Kostenbelastung etwas steigt.

Die gesamtwirtschaftliche Produktion wird im Jahr
2008 voraussichtlich um 1,8 % zunehmen. Die Situation
auf dem Arbeitsmarkt durfte glinstig bleiben, doch wird
sich der Ruckgang der Arbeitslosigkeit im Jahresverlauf
spUrbar verlangsamen. Im Jahr 2008 durfte die Zahl der
Arbeitslosen um rund 560.000 auf etwa 3,2 Mill. abneh-
men. Die Inflationsrate wird sich allmahlich zurlickbilden,
da der Auftrieb bei den Nahrungsmittelpreisen nachlasst.
Die Verbraucherpreise werden im Jahr 2008 um 2,6 %
Uber dem Niveau im Vorjahr liegen (vgl. Tab. 1).

Im kommenden Jahr dirfte sich die konjunkturelle
Expansion etwas verstarken. Dabei ist unterstellt, dass
die Nervositat an den Finanzmarkten allmahlich schwindet
und sich deshalb die Zinsen auf dem Geldmarkt zurtick-
bilden werden. Zudem wird die Weltwirtschaft etwas ra-
scher expandieren, sodass auch die deutschen Exporte
mehr Schwung entfalten werden. Die Zuwachsrate des
realen Bruttoinlandsprodukts wird im Jahr 2009 1,4 %
betragen. Im Zuge der Erholung wird sich die Lage auf
dem Arbeitsmarkt nur geringflgig bessern, doch wird
die Zahl der Arbeitslosen erstmals seit dem Jahr 1991 im
Jahresdurchschnitt unter die Marke von 3 Mill. sinken.

Die Konjunkturprognose ist mit einer erheblichen Un-
sicherheit behaftet. So lassen sich die Auswirkungen der
Krise im Finanzsektor nur schwer abschéatzen, weil das
Ausmal der ndtigen Abschreibungen immer noch nicht
bekannt ist und weil es unsicher ist, wie stark die Immo-
bilienpreise in den USA noch fallen werden. Simulationen
mit Modellen, welche die Institute verwenden, ergeben,
dass eine Rezession in Deutschland wahrscheinlich wére,
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Tabelle 1: Eckdaten der Prognose fiir die Bundesrepublik Deutschland

I Y 0 ) A

Bruttoinlandsprodukt

(Verédnderung gegentiber dem Vorjahr in %)

Westdeutschland? 1,0 0,9 3,0 2,5 1,8 1,4
Ostdeutschland® 1,3 0,2 2,2 2,2 1,5 1,2
Erwerbstéatige® (in 1.000 Personen) 38.880 38.346 39.088 39.737 40.210  40.341
Arbeitslose (in 1.000 Personen) 4.381 4.861 4.487 3.776 3.212 2.975
Arbeitslosenquote? (in %) 10,1 11,1 10,3 8,7 7,4 6,9
Verbraucherpreise®
(Verénderung gegentiber dem Vorjahr in %) 1,7 1,5 1,6 2,3 2,6 1,8
Lohnsttickkosten’
(Verédnderung gegentiber dem Vorjahr in %) -0,3 -1,0 -1,1 0,2 1,4 1,7
Finanzierungssaldo des Staates?
in Mrd. € -83,6 —75,6 -37,3 0,2 -6,8 1,8
in % des nominalen Bruttoinlandsprodukts -3,8 -3,4 -1,6 0,0 -0,3 0,1
Leistungsbilanzsaldo (in Mrd. €) 102,9 116,6 141,6 184,2 193,0 196,0

a) EinschlieBlich Berlin. — b) Ohne Berlin. — ¢) Im Inland. — d) Arbeitslose in % der inlandischen Erwerbspersonen (Wohnortkonzept). —

e) Verbraucherpreisindex (2000=100).

—f) Im Inland entstandene Arbeitnehmerentgelte je Arbeitnehmer bezogen auf das Bruttoinlands-

produkt in Preisen des Vorjahres je Erwerbstatigen. — g) In der Abgrenzung der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungen (ESVG 95).

Quellen: Statistisches Bundesamt, Bundesagentur fir Arbeit, Arbeitskreis Volkswirtschaftliche Gesamtrechnungen (VGR) der Lénder, Deut-

sche Bundesbank; 2008 und 2009: Prognose der Institute.

wenn sich die Kapitalnutzungskosten in den USA und
auch in Deutschland deutlich erhdhten.

Exkurs: Ostdeutschland

In Ostdeutschland ist im vergangenen Jahr nach vorlau-
figen amtlichen Angaben das Bruttoinlandsprodukt um
2,2 % und damit langsamer als in Westdeutschland ge-
stiegen. Ausschlaggebend dafur war der Ruckgang der
Wertschopfung im Bereich der 6ffentlichen und privaten
Dienstleister, in dem sich der Abbau des Uberhdhten
Personalbestandes im 6ffentlichen Bereich widerspie-
gelt. Demgegenuber wurde die Produktion im Unterneh-
menssektor sogar starker ausgeweitet als in den alten
Bundeslandern. Insbesondere im verarbeitenden Gewer-
be nahm die Wertschopfung mit 11,2 % deutlich kraftiger
Zu.

In der hohen Expansionsrate in der Industrie kommt
auch die verbesserte preisliche Wettbewerbsposition der
Unternehmen zum Ausdruck. So verringerten sich die
Lohnstlickkosten im verarbeitenden Gewerbe im Jahr

2007 auf 87 % des westdeutschen Vergleichswertes.
Von der dynamischen Entwicklung im verarbeitenden
Gewerbe profitierten die unternehmensnahen Dienst-
leister und erhohten ihre Wertschopfung um 2,9 %. Auch
das Baugewerbe Ubertraf sein Leistungsniveau vom
Vorjahr; allerdings gingen die Bauaktivitaten seit dem
Sommerhalbjahr zurlick. Zuwachse wurden bei Leistun-
gen fUr offentliche und gewerbliche Bauherren erzielt,
wahrend der Wohnungsbau ricklaufig war. Zur positiven
Entwicklung trugen auch die Bauaktivitdten ostdeut-
scher Unternehmen auf dem westdeutschen Markt bei.

In diesem und im kommenden Jahr durfte die Indus-
trieproduktion in den neuen Bundesléandern erneut deut-
lich starker expandieren als in Westdeutschland. Beson-
ders kraftig wird — wie in den Jahren zuvor — der
Auslandsumsatz zunehmen. Daflr spricht die Uber-
durchschnittliche Ausrichtung der Exporteure auf dyna-
misch wachsende Regionen in Mittelosteuropa, womit
sie auch der Konjunkturschwache in den USA und der
Aufwertung des Euro gegentber dem US-Dollar weniger
ausgesetzt sind. Die Bauaktivititen werden dagegen
wegen der weiterhin rtcklaufigen Nachfrage im Woh-
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nungsbau leicht schrumpfen. Im &ffentlichen Sektor wird
der Personalabbau fortgesetzt. Die konsumnahen Dienst-
leister werden wegen der nur schwachen Zunahme der
Realeinkommen geringfligig zum gesamtwirtschaftlichen
Produktionszuwachs beitragen. Insgesamt wird das
Bruttoinlandsprodukt in Ostdeutschland in diesem Jahr
um 1,5 % und im kommenden um 1,2 % zunehmen.

Infolge der anhaltenden Ausdehnung der Produkti-
onsaktivitdten hat sich im Jahr 2007 auch die Lage am
ostdeutschen Arbeitsmarkt weiter verbessert. Die Zahl
der Erwerbstatigen lag um 1,6 % Uber dem Vorjahres-
wert und stieg damit etwas langsamer als im Westen.
Das geleistete Arbeitsvolumen, das seit Mitte der neunzi-
ger Jahre zurlckgegangen war, expandierte mit etwa
der gleichen Rate. Positiv ist zu bewerten, dass in deut-
lich geringerem MaBe als bisher Vollizeitarbeitsplatze
durch ,atypische” Beschéaftigung wie bspw. ausschlie3-
lich geringfugige Beschaftigungsverhaltnisse verdrangt
worden sind. Auch entfiel der Zuwachs der sozialver-
sicherungspflichtigen Beschaftigung von 2,4% aus-
schlieBlich auf nicht subventionierte Arbeitsplatze. Der
Arbeitsplatzaufbau war besonders ausgepragt im unter-
nehmensnahen Dienstleistungsbereich und im verarbei-
tenden Gewerbe. Aber auch im Baugewerbe und im Be-
reich Verkehr und Nachrichtendbermittiung nahm die
Beschéaftigung zu. Begunstigt wurden diese Entwicklun-
gen durch die moderate Lohnentwicklung in den vergan-
genen Jahren sowie die Senkung der Lohnnebenkosten.
Die offentlichen und konsumnahen Dienstleister bauten
dagegen Personal ab.

Im Prognosezeitraum wird die Beschaftigung zuneh-
men. Die Unternehmen werden jedoch wegen des ver-
langsamten Produktionsanstiegs weniger zuséatzliches
Personal einstellen als im Vorjahr. Eine Ausdehnung von
staatlich subventionierten Beschéftigungsverhaltnissen
ist trotz der schwacheren Expansion der gesamtwirt-
schaftlichen Produktion kaum zu erwarten. Die Zahl der
Ein-Euro-Jobs, die etwa zwei Funftel der geférderten Ar-
beitsplatze ausmachen, durfte leicht steigen, wahrend
die geférderten sozialversicherungspflichtigen Beschafti-
gungsverhéltnisse weiter abnehmen werden. Alles in
allem wird die Beschéftigung im Jahr 2008 bei 5,8 Mill.
Personen liegen und den Vorjahresstand um 1 % Uber-
steigen. Im kommenden Jahr wird sie nur geringfligig zu-
nehmen.

Die Zahl der registrierten Arbeitslosen nahm im Jahr
2007 um 157.000 Personen ab. Dies ist vor allem auf die
gestiegene Beschéftigung zurlckzufuhren. Wie in den
Vorjahren trugen aber auch Abwanderungen und der de-
mographisch bedingte Ruckgang des Arbeitsangebots
zu dem Abbau der Arbeitslosigkeit bei. Auch in diesem
und im n&chsten Jahr setzt sich diese Tendenz fort. Im
Jahr 2008 wird die Arbeitslosigkeit die Marke von einer

Million unterschreiten. Die auf die Erwerbspersonen im
Inland bezogene Arbeitslosenquote bleibt mit 12,9 % in
diesem bzw. 12,6 % im nachsten Jahr aber doppelt so
hoch wie in Westdeutschland.

Alles in allem werden im Prognosezeitraum Produk-
tion und Beschaftigung in Ostdeutschland langsamer
ausgeweitet als im Westen. Der Produktivitatsabstand
wird sich nicht verringern. Die Produktion je Erwerbstati-
gen wird wie in den Vorjahren bei rund 77 % des west-
deutschen Vergleichswertes verharren (vgl. Tab. 2).

Zur Wirtschaftspolitik

In der Wirtschaftspolitik wird derzeit diskutiert, ob ein
Konjunkturprogramm ahnlich wie in den USA aufgelegt
werden sollte, um der konjunkturellen Schwéache entge-
genzuwirken. Zwar ist es denkbar, dass eine antizykli-
sche Finanzpolitik erfolgreich ist, doch sind die Bedin-
gungen hierfir in der Praxis kaum erflllt. So gibt es
erhebliche Probleme, MaBnahmen so zeitgerecht zu be-
schlieBen und umzusetzen, dass sie tatsachlich in der
Schwachephase und nicht erst in der Erholungsphase
greifen. Daher sollte die Bundesregierung auf ein Kon-
junkturprogramm verzichten.

Die Finanzpolitik sollte im Interesse von mehr Wachs-
tum und Beschaftigung eine Strategie der ,qualitativen
Konsolidierung“ verfolgen. In jungster Zeit mehren sich
jedoch die Anzeichen, dass der Kurs, die Staatsausga-
ben nur moderat auszuweiten, nicht fortgesetzt wird. Da-
mit wird die Chance vergeben, das Wirtschaftswachs-
tum zu fordern, bspw. durch Aufstockung von investiven
Ausgaben. Wenn zudem in der Politik kein Spielraum fur
allgemeine Steuersenkungen gesehen wird, sollten nach
Auffassung der Institute zumindest ,heimliche” Steuerer-
héhungen vermieden werden.

Derzeit wird die Einfihrung von flachendeckenden
Mindestldhnen diskutiert bzw. die Ausdehnung bran-
chenspezifischer Losungen auf weitere Sektoren. Auf
Deutschland bezogen besteht ein weitgehender Kon-
sens unter den Okonomen, dass die Beschéftigungswir-
kungen negativ sind. Zur Begrindung fur die ,Notwen-
digkeit” von Mindestldhnen wird haufig argumentiert,
man kdnne von einem niedrigen Stundenlohn nicht le-
ben. Dieses Argument greift allerdings zu kurz, da es das
System der sozialen Sicherung ausblendet, insbesonde-
re das Arbeitslosengeld Il. Es verhindert, dass das Ein-
kommen unter das soziale Existenzminimum sinkt. Auch
ein allgemeiner gesetzlicher Mindestlohn, der zunéchst
SO niedrig ist, dass er ,nicht schadet®, kann letztlich die
Beschéftigung erheblich beeintréchtigen. Zwar wird ge-
genwartig ein Stundenlohn von ,nur” 4,50 € diskutiert.
Aber damit wirde man der Politik ein Instrument an die
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Tabelle 2: Indikatoren zum wirtschaftlichen Aufholprozess in Ostdeutschland (Relationszahlen fiir Ost-
deutschland (ohne Berlin), in jeweiligen Preisen)

I ) e e B B )
Westdeutschland=100

Bruttoinlandsprodukt

nominal je Einwohner? 336 606 631 638 656 666 675 672 673 679
Bauinvestitionen

nominal je Einwohner? 73,8 186,0 1246 106,6 102,8 1050 102,8 99,3 = =

Investitionen in neue Aus-
ristungen und sonstige

Anlagen

nominal je Einwohner? 58,3 1050 852 720 640 625 679 64,8 - -
Arbeitnehmerentgelt

je Arbeitnehmer? 498 748 768 769 770 772 773 777 77,3 774

je Arbeitsstunde der
Arbeitnehmer?

Arbeitsproduktivitat

70,1 706 714 71,8 723 726 726 72,7

je Erwerbstatigen® ° 352 66,4 722 740 76,1 7 7r4 77,3 769 77,1

je Arbeitsstunde der
Erwerbstéatigen® °

67,1 692 716 724 731 73,0 728 73,1
LohnstUckkosten® ©
Basis Personen 141,4 112,7 106,4 103,9 101,2 1006 100,0 1005 100,6 100,3
Basis Stunden 104,4 102,1 996 99,2 988 995 99,7 994

Verdnderung in %
gegeniiber dem Vorjahr

Bevolkerung?
Ostdeutschland - 04 06 -08 09 -08 07 07 -07 -08
Westdeutschland = 0,4 0,3 0,4 0,4 0,2 0,1 0,1 0,0 0,0
Erwerbstatige (Inland)?
Ostdeutschland = 2,1 =09 | =6 | =6 | =2 0,1 -0,9 0,5 1,6
Westdeutschland = | =0 2,4 08 -04 09 0,4 0,0 0,6 1,7

Arbeitsvolumen der Erwerbs-
tatigen (Inland)?

Ostdeutschland - - 2,4 -3,0 -3,1 -1,8 0,1 -1,3 0,2 1,5
Westdeutschland - - 1,2 -0,1 -1,1 -1,3 0,7 -0,4 0,5 1,7

a) Angaben fur Ostdeutschland: neue Bundeslander ohne Berlin, flr Westdeutschland: alte Bundeslander einschlieBlich Berlin. — b) Brut-
toinlandsprodukt in jeweiligen Preisen je Erwerbstatigen (Arbeitsstunde der Erwerbstatigen). — c) Im Inland entstandene Arbeitnehmerent-
gelte je Arbeitnehmer (Arbeitsstunde der Arbeitnehmer) bezogen auf das Bruttoinlandsprodukt in jeweiligen Preisen je Erwerbstatigen
(Arbeitsstunde der Erwerbstatigen).

Quellen: Statistisches Bundesamt (Rechenstand: Februar 2008), Arbeitskreis VGR der Ldnder (Rechenstand: Méarz 2008), Arbeitskreis Er-
werbstatigenrechnung des Bundes und der Lander (Rechenstand: Mérz 2008), Berechnungen der Institute.
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Aktuelle Forschungsergebnisse

Hand geben, das zunehmend in Wahlkémpfen eine Rolle
spielen durfte; daher ist zu beflurchten, dass der Min-
destlohn nicht niedrig bleibt.

Mit einer Abkehr von Reformen auf dem Arbeitsmarkt
und mit der Einfuhrung von Mindestléhnen wirde insbe-
sondere die Lohnzurlickhaltung der vergangenen Jahre
konterkariert. Tatsachlich wird sich der Anstieg der Tarif-
I6hne in diesem und wohl auch im kommenden Jahr ver-
stéarken. Zwar geht die Zunahme noch nicht Uber das
MaB hinaus, das durch den Verteilungsspielraum gege-
ben ist, doch gehen von den Léhnen im kommenden
Jahr kaum noch Impulse auf die Beschaftigung aus.
Auch wegen dieses Risikos sollte die Bundesregierung
die Arbeitsmarktreformen fortsetzen und die Lohnfin-
dung nicht durch Eingriffe in die Tarifautonomie beein-
trachtigen. Dies ware der beste Beitrag fir mehr Be-
schaftigung und mehr Wachstum.

Die EUROPAISCHE ZENTRALBANK stand in den vergangenen
Monaten vor besonders groBen Herausforderungen. Sie

hat bei ihren MaBnahmen klar getrennt zwischen der Be-
reitstellung von Liquiditét einerseits, um die Stabilitat des
Finanzmarktes zu gewahrleisten, und den Erfordernissen
andererseits, die sich fur die Geldpolitik aus stabilitatspo-
litischer Sicht im eigentlichen Sinne ergeben. In jlingster
Zeit hat sich die Inflation im Euroraum Uberraschend
stark beschleunigt. Nach wie vor ist das Risiko groB,
dass sich die Inflationserwartungen verfestigen und sich
bspw. in hdheren Lohnforderungen niederschlagen. Vor
dem Hintergrund ihrer Prognose fur die Konjunktur und
fUr die Inflation halten es die Institute fUr angemessen,
dass die EUROPAISCHE ZENTRALBANK den Leitzins bei 4 %
belasst.

| 1 Gektirzte Fassung der Gemeinschaftsdiagnose Friihjahr 2008, verdffent-
licht in: ifo Schnelldienst, 08/2008, S. 3-71.
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