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Aktuelle Forschungsergebnisse

Deutschlandprognose 2008/2009: Abschied vom

Aufschwung

Zusammengefasst von Wolfgang Nierhaus*

Weltwirtschaftliches Umfeld

Die Weltkonjunktur hat im Gefolge der US-Immobilien-
krise und der Turbulenzen an den internationalen Finanz-
markten an Dynamik eingebit. Das vom IFO INSTITUT er-
hobene Weltwirtschaftsklima hat sich im zweiten Quartal
2008 massiv verschlechtert; der Indikator fiel auf den
niedrigsten Stand seit Uber sechs Jahren. Der Riickgang
resultiert vor allem aus der unglinstigeren Einschatzung
der derzeitigen wirtschaftlichen Lage, aber auch die Er-
wartungen fiir die ndchsten sechs Monate wurden weiter
nach unten revidiert. Die Verschlechterung des ifo Welt-
wirtschaftsklimas betrifft wiederum vor allem Nordamerika
und Westeuropa. Der stéarkste Rickgang des Klimaindi-
kators ist wie schon in der vorangegangenen Umfrage in
den USA zu verzeichnen.

In den USA ist die gesamtwirtschaftliche Produktion
im Gefolge der Immobilien- und Finanzkrise im ersten
Quartal 2008 saisonbereinigt erneut nur wenig gestie-
gen. Die laufende Rate betrug auf das Jahr hochgerech-
net 0,9 %, im vierten Quartal 2007 war der Zuwachs mit
0,6 % sogar noch etwas geringer ausgefallen. Der private
Konsum hat zuletzt nur noch schwach zugenommen;
die Bruttoanlageinvestitionen und hier insbesondere die
Bauten sind weiter im Minus. Die US-Wirtschaft befindet
sich damit im konjunkturellen Abschwung. Die Fep hat
die monetéren Zugel auBerordentlich stark gelockert; der
angestrebte Zielzinssatz (Federal Funds Rate) ist seit
September 2007 um 325 Basispunkte auf 2,0% (April
2008) herunter gesetzt worden. Die Inflation hat sich im
Gefolge des Hohenflugs der Energie- und Nahrungsmit-
telpreise erheblich beschleunigt.

In Japan hat sich die konjunkturelle Belebung fortge-
setzt; die gesamtwirtschaftliche Produktion expandierte
zuletzt saisonbereinigt mit einer laufenden Jahresrate
von 3,3 %. Getragen wurde die Expansion vom privaten
Konsum und von der Exporttatigkeit. In China betrug das
Wachstumstempo im ersten Vierteljahr 10,6 %, im Jah-
resdurchschnitt 2007 hatte die Rate bei 11,9 % gelegen.
Haupttriebkraft ist weiterhin die Industrie, gefolgt vom
Dienstleistungssektor. Auch hier ist der Inflationsdruck
kraftig gestiegen; die Preissteigerung betrug im Mai
7,7 % (Jahresdurchschnitt 2007: 4,8 %).

In der EUROPAISCHEN WAHRUNGSUNION (EWU) ist die
gesamtwirtschaftliche Produktion im ersten Quartal recht
kraftig gestiegen. Nach ersten Schatzungen von Euro-

sTAT belief sich das Wachstumstempo im ersten Quartal
2008 auf 3,2 % (laufende Jahresrate; Vorjahresvergleich:
2,2%). Hier stiegen die Bruttoinvestitionen recht dyna-
misch, wahrend der private Konsum aufgrund der
schwachen Realeinkommensentwicklung kaum zuzule-
gen vermochte. Die Inflationsrate erreichte im bisherigen
Jahresverlauf Werte bis zu 3,7 %. Die Kerninflationsrate,
gemessen an der Verdnderung des harmonisierten
Verbraucherpreisindex (HVPI) ohne Energie und unverar-
beitete Nahrungsmittel, lag zuletzt bei 2,5 %. Die Arbeits-
losenquote ist im bisherigen Verlauf des Jahres saison-
bereinigt kaum noch gesunken (vgl. Tab. 1).

Die Expansion der Weltwirtschaft wird sich im Prog-
nosezeitraum spurbar abkuhlen. Der Anstieg des Brut-
toinlandsprodukts wird sich verlangsamen, da der Hohe-
punkt des konjunkturellen Zyklus tberschritten zu sein
scheint. Zudem werden die anhaltende Unsicherheit auf
den Finanzmarkten, die negativen Vermogenseffekte
sinkender Hauspreise und Aktienkurse, die hohe Inflation
sowie die zuletzt stark gestiegenen Olpreise zunehmend
bremsend wirken.

In den Vereinigten Staaten wird die Zunahme des
Bruttoinlandsprodukts schwach bleiben. Der private
Konsum sowie die Unternehmensinvestitionen werden,
unterstitzt durch Steuergutschriften bzw. Steuervergins-
tigungen, zunachst etwas beschleunigt zulegen; es durfte
sich hierbei jedoch lediglich um einen temporaren Effekt
handeln. Als Reaktion auf den starken Preisanstieg so-
wie die gestiegenen Inflationserwartungen diirfte die US-
Notenbank trotz der schwachen konjunkturellen Ent-
wicklung im Verlauf des Prognosezeitraums auf einen
zunehmend restriktiveren geldpolitischen Kurs ein-
schwenken.

Im Euroraum wird sich der Anstieg des Bruttoinlands-
produkts abflachen. Der Konsum wird trotz der anhal-
tend gunstigen Lage am Arbeitsmarkt nur verhalten ex-
pandieren. Die Investitionen werden deutlich an Schwung
verlieren, da der Hohepunkt ihres Zyklus mittlerweile
Uberschritten zu sein scheint. Auch der AulRenbeitrag
wird keinen nennenswerten Wachstumsimpuls liefern.
Das Wachstum in den asiatischen Landern wird von der
inflationaren Entwicklung, vor allem bei Nahrungsmitteln

| * Dr. Wolfgang Nierhaus ist als wissenschaftlicher Mitarbeiter des ifo Insti-
tuts fur Wirtschaftsforschung Miinchen tatig.
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Tabelle 1: Reales Bruttoinlandsprodukt, Verbraucherpreise und Arbeitslosenquoten in ausgewahlten
Industrie- und Schwellenlandern

_ Bruttoinlandsprodukt® | Verbraucherpreise? Arbeitslosenquote®
(BIP)

Veranderungen gegenuber Vorjahr in %

_ 2007 | 2008 | 2009 | 2007 | 2008 | 2009 | 2007 | 2008 | 2009

Industrielander

EU 27 45,1 2,9 2,2 1,8 2,3 3,6 2,7 7,1 6,8 6,6
Schweiz 11 3,1 2,1 2,0 0,9 1,7 1,2 2,5 2,6 2,5
Norwegen 1,0 &5 2,5 2,3 0,7 2,5 2,0 2,6 2,6 2,6

West- u. Mitteleuropa 47,3 29 2,2 1,8 2,2 3,5 2,6 6,9 6,6 6,4

USA 37,1 2,2 14 0,7 2,9 4,0 2,5 4,6 5,5 5,7
Japan 11,8 2,0 2,0 15 0,0 1,0 1,0 3,9 4,0 4,2
Kanada 3,8 2,7 1,6 2,0 2,1 3,2 2,0 6,0 6,0 6,2

Industrielander

. 100,0 2,5 19 14 2,2 3,4 2,4 5,7 5,9 59
insg.

Schwellenlander

Russland 11,3 8,1 6,5 6,5 - - = - - -
Ostasien 31,7 5,6 5.3 5,0 - = = - - -
China 30,3 11,1 9,0 9,0 - = = - - -
Lateinamerika 26,7 5,6 4,5 3,8 - - = - - -

$chwel|enlander 100,0 76 6.3 6.1 _ _ _ _ _ _
insg.

a) Summe der aufgefiihrten Landergruppen. Gewichtet mit dem Bruttoinlandsprodukt von 2007 in US-Dollar. —
beitslosenquote nach dem ILO-Konzept.

b) Standardisierte Ar-

Quellen: OECD, IMF, ILO, Berechnungen des ifo Instituts; 2008 und 2009: Prognose des ifo Instituts.

und Rohstoffen gedampft. In China wird die Dynamik
der wirtschaftlichen Expansion aufgrund der insgesamt
schlechteren auRenwirtschaftichen Rahmenbedingun-
gen und einer restriktiveren geldpolitischen Ausrichtung
etwas nachgeben. Unterstiitzend wirkt hingegen die Zu-
nahme der Nachfrage der privaten Haushalte. In Indien

veroffentlichten Daten — um jeweils rund 6 % und damit
langsamer als das Trendwachstum steigen.

Ausblick Deutschland

werden sich die anziehenden Zinsen negativ auf die
Investitionsneigung der Unternehmen, aber auch auf die
Dynamik der privaten Konsumnachfrage auswirken.

Die Prognose stiitzt sich auf die Annahme, dass der
Preis fir Rohol der Sorte Brent im Prognosezeitraum
nach und nach auf etwa 120 US-$ sinken wird und dass
der Wechselkurs des Euro um 1,55 US-$ schwankt. Der
Welthandel wird — gemessen an den seitens der OECD

Die deutsche Wirtschaft ist Uberaus schwungvoll in das
neue Jahr gestartet. Nach den bisher vorliegenden amtli-
chen Ergebnissen stieg die gesamtwirtschaftliche Produk-
tion im ersten Quartal 2008 saison- und kalenderbereinigt
gegenuber dem Jahresendquartal um 1,5% (laufende
Jahresrate: 6,3%). Das vergleichbare Vorjahresniveau
wurde um 1,8 % Ubertroffen; kalenderbereinigt um 2,6 %.
Hierzu trug freilich bei, dass die Bauproduktion im ersten
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Quartal dieses Jahres im Gefolge der saisonuntiblich mil-
den Witterung sehr kréaftig ausgeweitet worden war und
die Investitionsneigung trotz verschlechterter Abschrei-
bungsbedingungen sehr hoch geblieben ist. Zudem kam
es zu einer massiven Aufstockung der Lagerbestande;
der Wachstumsbeitrag der Vorratsinvestitionen zum An-
stieg des realen Bruttoinlandsprodukts lag saison- und
kalenderbereinigt bereinigt bei nicht weniger als 0,7 Pro-
zentpunkten. Auch wenn nach anderen Saisonbereini-
gungsverfahren das konjunkturelle Anstiegstempo im
ersten Quartal im Vergleich zum amtlichen Census-X12-
Verfahren etwas niedriger gewesen ist, so ist der Befund
doch eindeutig: Die deutsche Wirtschaft hat zu Jahres-
beginn nochmals ein kraftiges Zwischenhoch durchlaufen.

Die Konjunktur hat sich bis in das Frihjahr hinein be-
merkenswert robust gezeigt gegeniiber der massiven
Verschlechterung des auflenwirtschaftlichen Datenkran-
zes. Hierzu gehdren das geringere Wachstum bedeuten-
der Absatzmérkte, die merkliche Aufwertung des Euro
gegenuber den Wahrungen von wichtigen Handelspart-
nern sowie der Hohenflug der Preise fiir Ol und sonstige
Industrierohstoffe. Das konjunkturelle Zwischenhoch ist
umso bemerkenswerter, als die Realeinkommensent-
wicklung im Inland und damit auch der private Konsum
zum wiederholten Male durch massive Terms-of-Trade-
Verluste gedampft worden sind. Der Kaufkrafttransfer
zugunsten des Auslands und hier insbesondere zuguns-
ten der dlexportierenden Lander hat sich im ersten Quar-
tal auf ¥/,% des Bruttoinlandsprodukts belaufen.

Nach der auch von Sondereffekten beginstigten
kraftigen Ausweitung der gesamtwirtschaftlichen Pro-
duktion im ersten Quartal ist fir das zweite Quartal mit
einem leichten Rluckgang des realen Bruttoinlandspro-
dukts zu rechnen. Im Durchschnitt des ersten Halbjahres
2008 ergibt sich im Vergleich zum zweiten Halbjahr 2007
saison- und kalenderbereinigt ein BIP-Zuwachs von
1,5%; im Vorjahresvergleich belauft sich die Zunahme
auf 2,7 %.

Im weiteren Verlauf des Jahres 2008 durfte die ge-
samtwirtschaftliche Produktion zwar wieder etwas anzie-
hen, die Dynamik dirfte aber dabei vergleichsweise
schwach bleiben. Zunehmend machen sich nun die
dampfenden Faktoren flr die deutsche Wirtschaft be-
merkbar. Die Abkuhlung der Weltkonjunktur wird den
AuRenhandel bremsen; zuséatzlich dampft der gestiege-
ne Euro-Wechselkurs. Die hohen Kosten fur Energietra-
ger begrenzen den Anstieg der Unternehmensertrage
und schmélern den finanziellen Spielraum fiir neue In-
vestitionen. Zugleich vermindern sie den realen Aus-
gabenspielraum der privaten Haushalte, was die Kon-
summaglichkeiten beschréankt. Alles in allem dirfte die
gesamtwirtschaftliche Produktion im Jahresdurchschnitt
2008 um 2,4 % expandieren (vgl. Tab. 2).

Nach dem diesjahrigen zyklischen Hochpunkt lassen die
konjunkturellen Auftriebskrafte im nachsten Jahr merk-
lich nach, die Ausristungsinvestitionen werden kaum
noch expandieren und die Impulse aus dem AuflRenhan-
del werden zunehmend schwacher. Der private Konsum
wird im Zuge des nachlaufenden Arbeitsmarkts zwar noch
etwas zulegen; Uber den gesamten bisherigen Zyklus
hinweg betrachtet hat diese Verwendungskomponente
jedoch keine groRere konjunkturelle Dynamik entfalten
konnen. Alles in allem steigt das reale Bruttoinlands-
produkt im Jahr 2009 voraussichtlich um 1,0 %. Das Ver-
braucherpreisniveau wird sich dabei im Jahresdurch-
schnitt 2008 um 3,1% erhohen; im Jahr 2009 - nach
dem Durchwirken des Preisschubs bei Energietragern
und Nahrungsmitteln — um 2,4 %.

Der Staat dirfte das Jahr 2009 mit einem positiven
Finanzierungssaldo in Hohe von 0,1% des nominalen
Bruttoinlandsprodukts abschliefen (2008: -0,1%). Die
Staatsquote (Ausgaben des Staates bezogen auf das
nominale Bruttoinlandsprodukt) wird dabei um 0,1 Pro-
zentpunkte steigen; in den Jahren von 2003 (48,5 %) bis
2008 (geschatzte 43,5 %) war sie dagegen kontinuierlich
gesunken.

Die Prognose im Detail:

Deutsche Exportwirtschaft weiter robust

Die Ausfuhr hat in der ersten Jahreshélfte 2008 recht zu-
gig expandiert. Besonders stark stiegen am Jahresan-
fang die Warenlieferungen nach Russland, China und in
die neuen EU-Mitgliedslander. MaRgeblich daftir war die
wirtschaftliche Dynamik in diesen Regionen, die dazu
fuhrte, dass die Nachfrage nach deutschen Investitions-
und Vorleistungsgutern deutlich ausgeweitet wurde. Da
die Investitions- und Vorleistungsglter zusammen fast
drei Viertel der deutschen Warenexporte ausmachen,
wurde die Verschlechterung der preislichen Wettbe-
werbsfahigkeit deutscher Unternehmen im Gefolge der
Euro-Aufwertung mehr als ausgeglichen. Fur das zweite
Halbjahr deuten die sinkenden Auftragseingange und die
sich eintribenden Exporterwartungen der im ifo Kon-
junkturtest befragten Industrieunternehmen auf eine ab-
nehmende Dynamik hin. Insgesamt wird die Ausfuhr im
Jahr 2008 im Durchschnitt um 7 %, im Jahr 2009 um
4,1% steigen.

Auch die realen Importe entwickelten sich im ersten
Quartal 2008 im Zuge der kraftigen Ausweitung der Ge-
samtnachfrage sehr dynamisch. Neben der wertmaRig
héheren Einfuhr von Energietrdgern aus Russland und
den OPEC-Staaten, die auf die gestiegenen Preise
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Tabelle 2: Eckdaten der Prognose flr die Bundesrepublik Deutschland

Veranderung in % gegentber dem Vo

Private Konsumausgaben 1,0

Konsumausgaben des Staates 0,9

Bruttoanlageinvestitionen 6,1
Ausriistungen 8,3
Bauten 4,3
Sonstige Anlagen 6,7

Inlandische Verwendung 1,9
Exporte 12,5
Importe 11,2

Bruttoinlandsprodukt (BIP) 2,9

Erwerbstéatige® (1.000 Personen) 39.088

Arbeitslose (1.000 Personen) 4.487

Arbeitslosenquote® (in %) 10,3

Verbraucherpreise®

(Veranderung in % gegeniiber dem Vorjahr) 1,6

Finanzierungssaldo des Staates®
—in Mrd. € —37,3
—in % des Bruttoinlandsprodukts -1,6

nachrichtlich:

Reales Bruttoinlandsprodukt im Euroraum!

(Veréanderung in % gegenuber dem Vorjahr) 2,8

Verbraucherpreisindex im Euroraum?

(Veranderung in % gegeniiber dem Vorjahr) 2,2

-0,4 0,5 0,8
2,2 1,6 1,8
5,0 4,1 0,8
8,2 7,4 0,8
2,3 1,7 0,8
6,6 2,1 1,7
1,0 1,6 0,6
7,8 7,0 4,1
4,8 59 3,6
2,5 2,4 1,0

39.765 40.347 40.455
3.776 3.261 3.077
8,7 7,5 7,1
2,3 3,1 2,4
3,3 —2,6 0,4
0,1 -0,1 0,0
2,6 2,0 15
2,1 3,6 2,7

1) Prognose des ifo Instituts. — a) Preisbereinigte Angaben. — b) Inlandskonzept. — c) Arbeitslose in % der inlandischen Erwerbspersonen
(Wohnortkonzept). — d) Verbraucherpreisindex (2000=100). — e) In der Abgrenzung der Volkswirtschaftichen Gesamtrechnung (ESVG
95). — f) Angaben flr das Jahr 2007: Schatzungen des ifo Instituts. — g) Harmonisierter Verbraucherpreisindex (2005=100).

Quellen: Eurostat, Statistisches Bundesamt, Bundesagentur furr Arbeit, Prognose des ifo Instituts.

zurlickzufiihren ist, weitete sich die Nachfrage vor allem
nach Produkten aus den alten EU-Staaten deutlich aus.
Demgegenuber legten die Einfuhren aus China nur
unterdurchschnittlich zu. Im weiteren Prognosezeitraum
durfte sich das Wachstum der realen Importe verlangsa-
men. Ausschlaggebend dafir ist, dass sowohl die Bin-
nennachfrage als auch die Exporttatigkeit nur moderat

expandieren. Alles in allem werden die realen Importe in
diesem Jahr um 5,9 % und im nachsten Jahr um 3,6 %
ausgeweitet. Die Zunahme féllt damit schwécher aus als
beim Export. Damit wird der AuBensaldo steigen, sein
Beitrag zum Anstieg des realen Bruttoinlandsprodukts
wird aber merklich geringer als in den beiden Vorjahren
sein.
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Ausrustungsinvestitionen: Dynamik sinkt

Die Ausristungsinvestitionen expandierten im Jahr 2007
mit 8,2 % erneut kréaftig. Eine gute Ertragslage und eine
hohe Kapazitatsauslastung haben die Unternehmen zu
Erweiterungen ihrer Produktionsanlagen veranlasst.
Auch im ersten Vierteljahr 2008 stiegen die Investitionen
in Maschinen, Anlagen und Fahrzeuge saison- und ka-
lenderbereinigt beachtlich. Allerdings diirfte dieser steile
Anstieg zu einem Gutteil von einem Sondereffekt getrie-
ben worden sein: die Firmen wollten sich die bis zum
Jahresende 2007 befristete degressive Abschreibung
sichern. Aufgrund der vollen Auftragsbiicher bei den
Herstellern von Investitionsgitern, wurden Produktion
und Auslieferung aber noch in das erste Vierteljahr 2008
gezogen. Da diese Bestellungen nun fehlen, wird es im
zweiten Quartal zu einer Gegenreaktion kommen. Im
weiteren Jahresverlauf schwenken die Ausriistungsinves-
titionen aber wieder auf einen moderaten Aufwartskurs
ein. Der Auslastungsgrad der Produktionsanlagen ist
auch im Frahjahr 2008 hoch und die Unternehmen be-
werten ihre technischen Kapazitaten nach den Ergebnis-
sen des ifo Konjunkturtests tendenziell als zu gering.
Zwar haben sich die Finanzierungsbedingungen etwas
verschlechtert, doch sehen sich die Unternehmen keiner
Kreditklemme ausgesetzt. Zudem war die Ertragslage in
den vergangenen Jahren gut, sodass die Unternehmen
Investitionen zu einem Teil aus eigenen Mittel finanzieren
kénnen. Die Dynamik wird allerdings nicht mehr die des
Vorjahres erreichen, da sich die Absatzperspektiven auf-
grund der schwacheren Nachfrageimpulse aus dem
Ausland eintriiben. In diesem Jahr werden die Ausrls-
tungsinvestitionen um real 7,4 % zunehmen.

Im Jahr 2009 werden die zyklischen Auftriebskrafte
bei den Ausristungsinvestitionen spurbar schwacher.
Die Kapazitatsauslastung sinkt und die Ertragslage der
Unternehmen wird insbesondere durch héhere Energie-
und Rohstoffpreise belastet. Zudem zeigen empirische
Untersuchungen, dass die Ausrustungsinvestitionen in
Deutschland einen ausgepragten Zyklus von neun bis
zehn Jahren aufweisen. Nach dem letzen konjunkturellen
Hohepunkt 2000 ist daher nun mit einem Abebben der
zyklischen Auftriebskrafte zu rechnen. Im Jahresdurch-
schnitt werden 2009 die Ausriistungsinvestitionen um
0,8 % steigen.

Verhaltene Entwicklung der Bauinvestitionen

Die Bauinvestitionen sind in den vergangenen beiden
Jahren moderat gestiegen. Gebremst wurde die Ent-
wicklung in 2007 durch die Anhebung des Regelsteuer-
satzes der Mehrwertsteuer. Im ersten Quartal 2008 hat

die Bauproduktion saison- und kalenderbereinigt erheb-
lich zugelegt, doch dirfte die angezeigte starke Auswei-
tung zu einem Teil auf berechnungstechnische Effekte
zurlickgehen. Zwar war die tatsachliche Bauproduktion
im Winter geringer als im Herbst, allerdings sank die Pro-
duktion aufgrund der milden Witterung nicht so stark wie
saisonal Ublich. Saisonbereinigt resultierte daher eine
kraftige Zunahme der Bauproduktion. Da somit aber
auch nicht so viele Auftrdge aufgelaufen sind wie durch-
schnittlich Gblich, wird es im zweiten Vierteljahr zu einer
Gegenreaktion bei den Bauinvestitionen kommen. Im
Jahresdurchschnitt werden die Bauinvestitionen insge-
samt moderat steigen. 2008 ist mit einem Plus von 1,7 %
und 2009 mit einer Steigerung von 0,8 % zu rechnen.

Der Wohnungsbau hat im Verlauf des Jahres 2007
einen empfindlichen Riickschlag erlitten. Die Anhebung
der Mehrwertsteuer zum Jahresanfang 2007 fiihrte zu
Vorzieheffekten, sodass die Auftragseingange spurbar
sanken. Fur das laufende Jahr zeichnet sich ebenfalls
eine schwache Entwicklung ab. Zwar haben sich die
Baugenehmigungen von ihrem Tief im Vorjahr wieder
etwas erholt, doch lasst sich daraus noch keine deutli-
che Belebung der Baunachfrage ableiten. Insbesondere
die erteilten Genehmigungen von Ein- und Zweifamilien-
hausern nahm im vergangenen Jahr deutlich ab. Im Ver-
lauf dieses Jahres dirften aber mit zunehmender Ar-
beitsplatzsicherheit die Wohnbauinvestitionen moderat
zulegen. Stitzend dirften vor allem die BaumalRnahmen
am Bestand wirken. Es ist im Jahresdurchschnitt ein
Rickgang der Wohnungsbauinvestitionen von 0,2 % in
diesem Jahr und ein leichter Anstieg von 0,3 % im kom-
menden Jahr zu erwarten.

Im Wirtschaftsbau sind die Investitionen in 2007 im
Gleichklang mit den Ausriistungsinvestitionen gestiegen.
Fur das laufende Jahr deuten die Auftragseingéange so-
wie die Baugenehmigungen auf einen andauernden Zu-
wachs hin. Die Industrieunternehmen werden weiterhin
ihre Produktionskapazitdten ausweiten. Im Dienstleis-
tungsbereich, der fur einen hoheren Anteil am Wirt-
schaftsbau verantwortlich ist als die Industrie, wird die
Geschéftslage von den am ifo Konjunkturtest teilneh-
menden Firmen glnstig bewertet. Daher wird auch der
Wirtschaftsbau im Prognosezeitraum von einer positiven
Grundtendenz getragen. Neben dem Bau von Biro- und
Fabrikgeb&uden durfte insbesondere der Bau von Hotels
und Gaststatten expandieren. Allerdings wird sich der
Zuwachs im Wirtschaftsbau insgesamt von jahresdurch-
schnittlich 3,5% in 2008 auf 0,7 % in 2009 verlangsa-
men.

Die 6ffentlichen Bauinvestitionen wurden im ersten
Vierteljahr dieses Jahres kraftig ausgeweitet. Nicht nur die
Kommunen, auch Bund und L&nder investierten — auf-
grund gestiegener Steuereinnahmen — wieder verstarkt in
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die Infrastruktur. Zwar wird es im zweiten Quartal eben-
falls zu einer technischen Korrektur kommen, doch
werden die 6ffentlichen Bauinvestitionen im Prognose-
zeitraum insgesamt weiter zunehmen. Auch wenn das
Steueraufkommen nicht mehr so stark steigen wird wie
zuletzt, wird die Haushaltssituation weiterhin hohere
Investitionen zulassen. Insbesondere die Kommunen
werden aufgrund der Ausweitung der Kinderbetreuung
im Vorschulalter, des Sanierungsbedarfs von Schulen
sowie des teilweise schlechten Zustands der Verkehrs-
wege ihre Ausgaben ausweiten. Die 6ffentlichen Bauin-
vestitionen steigen daher in diesem Jahr um 5,6 % und
im néachsten Jahr um 3,0 %.

Privater Konsum steigt nur wenig

Die Verbrauchskonjunktur hat sich immer noch nicht er-
holt. Im vergangenen Jahr stand der private Konsum
zunachst unter dem Einfluss der kraftigen Mehrwertsteu-
ererh6hung. In Reaktion darauf waren vor allem die Kéufe
von langlebigen Gebrauchsgutern wie Pkw und Einrich-
tungsgegenstanden eingebrochen; auch hatten die Ver-
braucher bei diesen Gltern in betrachtlichem Umfang
Ausgaben in das Jahr 2006 vorgezogen. Im weiteren
Jahresverlauf 2007 sparten die Verbraucher dann aber
auch an teuerer gewordenen Nahrungsmitteln und an
Energietragern. Nach der Jahreswende 2007/08 ist der
Konsum saisonbereinigt zwar wieder etwas gestiegen,
insgesamt wurde dabei aber der niedrige Stand des Vor-
jahres nicht nennenswert Uberschritten. Die Pkw-Nach-
frage blieb auf niedrigem Niveau. Zur Konsumschwache
hat auch beigetragen, dass sich die Anschaffungsbereit-
schaft vermindert hat; die Sparquote ist merklich gestiegen.

Im weiteren Verlauf des Jahres dirfte sich die Kon-
sumkonjunktur insgesamt kaum bessern. Zwar werden
die Bruttoldhne mit 4,1% im Jahresdurchschnitt etwas
rascher als im vergangenen Jahr expandieren (3,4 %),
weil sich der Anstieg der tariflichen wie effektiven Stun-
denl6hne beschleunigt. Netto wird sich der Anstieg der
Arbeitseinkommen aber nur auf 3,3 % belaufen. Der Bei-
tragssatz in der Arbeitslosenversicherung wurde im Ja-
nuar von 4,2% auf 3,3% gesenkt; der Beitragssatz in
der Pflegeversicherung wird allerdings ab Juli von 1,7 %
auf 1,95% erhoht. Auch greift die Progression des Ein-
kommensteuertarifs voll. Die monetaren Sozialleistun-
gen steigen nach dem Riickgang im vergangenen Jahr
wieder etwas (0,5 %). Hierzu tragt bei, dass die Alters-
renten starker als 2007 angehoben werden. Zudem
nehmen die Ausgaben fiir das Elterngeld zu, der Berech-
tigtenkreis fiir den Kinderzuschlag wird ausgeweitet und
das Bafog wird erhoht. Die Transfers fur Arbeitslose sind
dagegen weiter riicklaufig. Die entnommenen Gewinne

und Vermdgenseinkommen werden im laufenden Jahr
mit 4 % vergleichsweise kraftig expandieren. Insgesamt
werden die verfigbaren Einkommen um 2,8 % steigen,
real allerdings infolge des hohen Preisanstiegs nur um
0,5% (2007: -0,1%). Die Sparquote durfte etwas hoher
sein als im Jahr 2007. Hierzu tragt nicht zuletzt die
verstarkte staatliche Forderung fur die private Altersvor-
sorge bei. Insgesamt wird der reale private Konsum im
Jahresdurchschnitt 2008 um 0,5 % zunehmen.

Im néchsten Jahr dirfte der Konsum nur wenig stéar-
ker zulegen. Die Tarifléhne steigen zwar auf Stunden- wie
auf Monatsbasis beschleunigt; dafur nimmt aber die Be-
schaftigung kaum noch zu. In der Summe werden die
Lohne brutto wie netto merklich schwécher als in diesem
Jahr zulegen. Dabei ist unterstellt, dass — wie vom Koali-
tionsausschuss vereinbart — in der Arbeitslosenversiche-
rung der Beitragssatz von 3,3 % auf 3% gesenkt wird;
allerdings durfte der durchschnittliche Beitragssatz zur
gesetzlichen Krankenversicherung im Zuge der Ein-
flhrung des Gesundheitsfonds um 0,2 Prozentpunkte
steigen. Die monetéren Sozialleistungen werden dage-
gen merklich steigen (2,0 %). Hier wird unterstellt, dass
zum Jahresanfang das Kindergeld um 10€ monatlich
pro Kind erhéht und das Wohngeld kréftig angehoben
wird. Die gesetzlichen Altersrenten steigen aufgrund der
diesjahrigen kraftigen durchschnittlichen Bruttolohnent-
wicklung zur Jahresmitte voraussichtlich um etwa 2 %.
Die entnommenen Gewinne und Vermdgenseinkommen
dirften aufgrund der insgesamt schwacheren Konjunk-
tur nur noch verhalten expandieren. Insgesamt werden
die verfigbaren Einkommen um 2,5 % zulegen, real um
0,5 %. Die Sparquote durfte geringfiigig niedriger als im
laufenden Jahr sein. Insgesamt wird der private Konsum
real um 0,8 % steigen.

Preisanstieg bleibt zunachst hoch

Der Anstieg der Lebenshaltungskosten hat sich im laufen-
den Jahr durch den Hohenflug der Olpreise und die Ver-
teuerung von wichtigen Grundnahrungsmitteln spurbar
beschleunigt. Im Mai 2008 betrug die Inflationsrate 3 %,
im Jahresdurchschnitt 2007 hatte sie — trotz der massiven
Anhebung der Mehrwertsteuer um 3 Prozentpunkte beim
Normalsatz — lediglich bei 2,3% gelegen. Besonders
kraftig haben in den vergangenen Monaten die Preise
von Heizdl und Kraftstoffen angezogen. Unter Einrechnung
der bisher vergleichsweise nur mafig gestiegenen Gas-
preise lag das Preisniveau dieser Gltergruppe zuletzt um
17,2 % hoher als im vergleichbaren Vorjahresmonat.

Die Kerninflationsrate, aus der in Abgrenzung des
ifo Instituts der Einfluss der Preisentwicklung von Ener-
gietragern, Gutern mit administrierten Preisen und
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saisonabhéngigen Nahrungsmitteln ausgeschlossen ist,
war im Mai mit 1,9 % allerdings nicht héher als im Jahres-
durchschnitt 2007 (2,0%). Zwar machte sich hier die
rapide Verteuerung von wichtigen Grundnahrungsmitteln
wie Molkereiprodukten und Getreideerzeugnissen preis-
treibend bemerkbar. Nimmt man die gesamte Gruppe
der Nahrungsmittel (ohne Saisonwaren) bei der Berech-
nung der Kerninflation jedoch heraus, so betragt die
aktuelle Preissteigerung im verbleibenden Gutersorti-
ment, auf das immerhin ein Ausgabenanteil von knapp
zwei Dritteln entfallt, lediglich 1,1%. Im Jahresdurch-
schnitt 2007 hatte sich hier die Preissteigerungsrate auf-
grund der Anhebung der Mehrwertsteuer noch auf 1,8 %
belaufen (2006: 0,8 %). Von einer inflationdren Entwick-
lung auf breiter Front kann also bisher keine Rede sein.

In den kommenden Monaten dirfte von den Roh-
stoffpreisen bei den hier getroffenen Annahmen (ber
Olpreis und Wechselkurs des Euro gegeniiber dem US-
Dollar kein neuer Druck auf die Preise ausgehen. Aller-
dings werden die an die Entwicklung der Olpreise mit
zeitlichem Abstand gekoppelten Gaspreise kréftig stei-
gen. Mit einer weiteren Preisrunde ist im November zu
rechnen. Auch bei Strom und den Umlagen fiir Fernwar-
me sind kréaftige Tariferh6hungen zu erwarten. Zudem
steigen nunmehr wieder die Lohnkosten, was die Unter-
nehmen in den Preisen teilweise weitergeben werden,
was die Kerninflation steigen lasst. Alles in allem wird
sich das Verbraucherpreisniveau im Jahresdurchschnitt
2008 um 3,1% erhohen; im Jahr 2009 um 2,4 %.

Arbeitsmarktboom Uberschreitet den Hohepunkt

Der Aufschwung am Arbeitsmarkt war zu Beginn des
Jahres 2008 weiterhin kréaftig. Die Erwerbstatigkeit stieg
allein im ersten Quartal um 230.000, wovon etwa ein
Drittel auf das Baugewerbe entfiel, da sich dort die milde
Witterung und die Saisonkurzarbeiterregelung Uber-
durchschnittlich gunstig auswirkten. Die glinstige Kon-
junkturentwicklung fuhrte erneut zu einer deutlichen
Ausweitung der sozialversicherungspflichtigen Beschaf-
tigung, die im ersten Quartal sogar um 247.000 zulegte.

Nach dem schwungvollen Ruckgang der Arbeitslo-
senzahlen im ersten Quartal zeichnete sich fur April und
Mai Stagnation ab. Allerdings wurde auch hier der Riick-
gang zu Beginn des Jahres durch den Gberdurchschnitt-
lich milden Winter beglnstigt, sodass die Friihjahrs-
belebung schwécher ausfiel als Ublich. Auch durfte die
um saisonale Schwankungen bereinigte Entwicklung
etwas verzerrt sein, da die Effekte des im Winter
2006/2007 erstmals gezahlten Saisonkurzarbeitergelds
noch nicht in vollem Umfang vom Bereinigungsverfahren
erfasst werden kann. Nicht zuletzt sind Ende 2007 einige

Beglinstigungsregelungen fur altere Arbeitslose ausge-
laufen, sodass auch Personen, die das 58. Lebensjahr
vollendet haben und ohne Beschéftigung sind, nun
grundsatzlich als arbeitslos gezéhlt werden. Bildet man
den Durchschnitt der vergangenen Monate, so geht die
Arbeitslosenzahl insgesamt seit Mitte November um
45.000 Personen pro Monat zuriick und sinkt damit
etwa genauso stark wie im Sommer zuvor. Dies spiegelt
sich auch in einem Riickgang der Langzeitarbeitslosen
im Mai dieses Jahres um reichlich 300.000 gegeniiber
dem Vorjahresmonat wider. Ebenso sank die Zahl der
nicht als arbeitslos registrierten Arbeitsuchenden — also
der Personen, die in unsicheren Erwerbsverhaltnissen le-
ben —im selben Zeitraum um 218.000 (8,8 %).

Im Prognosezeitraum ddirfte sich zunéchst die schwa-
cher als Ublich ausfallende Frihjahrsbelebung negativ
auswirken. Insbesondere im Baugewerbe wird der starke
Anstieg im ersten Quartal zum Teil im zweiten Quartal
wieder korrigiert werden. Die Grundtendenz bleibt im
weiteren Jahresverlauf aber zunéchst aufwarts gerichtet;
zumal von der Reallohnentwicklung keine nennenswerten
Bremseffekte initiiert werden. Dabei werden — wie schon
in den vergangenen Quartalen — hauptsachlich sozialver-
sicherungspflichtige Stellen geschaffen. Allerdings wird
die gesamtwirtschaftliche Kapazitatsauslastung im wei-
teren Jahresverlauf zuriickgehen, was den Zuwachs der
Erwerbstatigkeit in der zweiten Jahreshélfte dampft. Ins-
gesamt wird die Zahl der Erwerbstatigen um 590.000
steigen, was im Verlauf einer Zunahme um 430.000 ent-
spricht. Im kommenden Jahr wird die Nachfrage nach
Arbeitskréaften durch die splrbar nachlassende wirt-
schaftliche Dynamik gebremst. Hinzu kommt, dass nun
auch die Realldhne etwas anziehen. Die Zahl der
Erwerbstatigen wird im Durchschnitt noch um 110.000
steigen, was im Verlauf lediglich einer Zunahme um
knapp 20.000 entspricht.

Spiegelbildlich zum Aufbau der Erwerbstéatigkeit wird
die Arbeitslosigkeit im weiteren Jahresverlauf abnehmen.
Dies zeigt auch der Zugang der gemeldeten Stellen an,
der im Mai Uber Vorjahresniveau lag, was auf einen wie-
der etwas schwungvolleren Abbau der Arbeitslosigkeit
im Sommer hindeutet. Steigende Vakanzzeiten verwei-
sen jedoch auf eine allméhliche Verlangsamung des
Tempos. Dabei wird die Nachfrage nach Arbeitskraften
infolge der verhalteneren konjunkturellen Gangart weni-
ger stark zunehmen. Zusatzlich werden vermehrt
Arbeitslose, die dlter als 58 Jahre sind, in der Statistik er-
fasst. Demgegenuber wirken die strukturellen Verénde-
rungen auf dem Arbeitsmarkt und demographische Fak-
toren entlastend, sodass die Zahl der Arbeitslosen 2008
um 515.000 sinkt und damit im Verlauf um 400.000
zuriickgeht. Im Jahr 2009 dirfte der Ruckgang mit
185.000 deutlich verhaltener ausfallen. Im Verlauf geht
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Tabelle 3: Arbeitsmarktbilanz (Jahresdurchschnittswerte in 1.000 Personen)

Deutschland
Arbeitsvolumen (Mill. Stunden) 56.049 55.740 56.001 56.987 58.058 58.175
Erwerbstatige Inlander 38.794 38.749 39.006 39.687 40.275 40.385
Arbeitnehmer 34572 34.393 34.614 35.241 35.819 35.919
darunter:
Sozialversicherungspflichtig Beschaftigte 26.561 26.237 26.366 26.944 27.519 27.609
Minijobs 4.742 4.771 4.819 4.863 4.924 4.944
1-Euro-Jobs? 16 218 306 300 288 288
Selbstandige 4.222 4.356 4.392 4.446 4.456 4.466
darunter:
geforderte Selbstandigkeit® 234 322 299 237 177 142
Pendlersaldo 86 97 82 78 72 70
Erwerbstatige Inland 38.880 38.846 39.088 39.765 40.347 40.455
Arbeitslose 4.381 4.861 4.487 3.776 3.261 3.077
Arbeitslosenquote © 10,1 11,1 10,3 8,7 7,5 7,1
Arbeitslosenquote Bundesagentur fiir Arbeit® 10,5 11,7 10,8 9 7.8 7,3
Erwerbslose®© 4.160 4.573 4.250 3.602 3.102 2.912
Erwerbslosenquote © 9,7 10,6 9,8 8,3 7,2 6,7

a) Arbeitsgelegenheiten mit Mehraufwandsentschadigung. — b) Griindungszuschiisse, Existenzgriindungszuschiisse, Uberbriickungs-
geld und Einstiegsgeld. — c) Arbeitslose in % der inlandischen Erwerbspersonen (Erwerbstatige Inlander plus Arbeitslose). — d) Arbeitslo-
se in % der zivilen Erwerbspersonen (Definition gemaR Bundesagentur fir Arbeit). — e) Definition der ILO; Erwerbslose in % der inlandi-
schen Erwerbspersonen (Erwerbstéatige Inlander plus Erwerbslose).

Quellen: Statistisches Bundesamt, Bundesagentur fur Arbeit (2008); 2008 und 2009: Prognose des ifo Instituts.

die Arbeitslosigkeit noch um 100.000 zuriick. Dabei ist

; 1 Gekirzte Fassung der ifo Konjunkturprognose vom Juni 2008. Vgl.
un?erstellt., dass das vaerbspersonenpOtenZIal erneut K. Carstensen, W. Nierhaus, et. al., ifo Konjunkturprognose 2008/2009:
spurbar sinkt. Aufschwung geht zu Ende, in: ifo Schnelldienst, 12/2008, 61.Jg., S. 9-54.
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