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FORUM

Konjunkturschlaglicht:

ie deutsche Wirtschaft ist 2007 mit 2%2% erneut

kraftig gewachsen, und die Lage auf dem Arbeits-
markt hat sich weiter spirbar verbessert. Weniger
gunstig verlief die Preisentwicklung; die Inflationsrate
Uberschritt zum Jahresende hin zeitweilig die 3%-Mar-
ke und erreichte den hochsten Stand seit 1994. Zu-
dem haben sich die Rahmenbedingungen fir die Kon-
junktur im Laufe der zweiten Jahreshélfte merklich
verschlechtert. Die Immobilien- und Finanzkrise in
den USA sowie der Olpreis- und der Eurokursanstieg
haben inzwischen AusmaBe angenommen, die die
Wirtschaft zunehmend belasten. Die Konjunkturpers-
pektiven haben sich in der Folge erheblich eingetribt.
Wenn sich die vorgenannten Belastungen nicht weiter
verscharfen, wovon in der hier fir am wahrschein-
lichsten gehaltenen Prognose ausgegangen wird, ist
allerdings im spéteren Verlauf dieses Jahres mit einer
Rickkehr auf den Aufschwungspfad zu rechnen.!

Doch die Risiken firr eine unglnstigere Entwicklung
bleiben groB. So besteht Unsicherheit darlber, inwie-
weit die in den letzten Monaten eingetretenen Ver-
schlechterungen der Rahmenbedingungen sich zumin-
dest kurzfristig nicht noch verscharfen kénnten. In den
USA lasst die Immobilien- und Finanzmarktkrise Re-
zessionsbeflirchtungen aufkommen. Zumindest ist dort
" Vollsténdige Prognose in: Michael Bréauninger et al.: Konjunktur
2008, HWWI Policy Report Nr. 6, Hamburg, Dezember 2007; bzw. im

Internet unter: http://www.hwwi.org/uploads/tx_wilpubdb/HWWI|_Po-
licy_Report_Nr._6.pdf.

Eckdaten fiir Deutschland
(Veranderung in % gegentiber dem Vorjahr)

2005 2006 2007 2008 2009

Bruttoinlandsprodukt' 0,8 2,9 2,5 1,7 2,0
Private Konsumausgaben -0,1 1,0 -0,2 1,4 1,2
Konsumausgaben des Staates 0,5 0,9 2,1 1,6 1,8
Anlageinvestitionen 1,0 6,1 5,4 2,5 3,4
Ausristungen 6,0 8,3 8,4 3,8 5,6
Bauten -3,1 4,3 2,7 1,0 0,7
Sonstige Anlagen 4,8 6,7 5,7 4,5 5,9
Inlandsnachfrage 0,3 1,9 1,4 1,8 1,8
Ausfuhr 71 125 7,9 4,6 5,7

Einfuhr 6,7 11,2 6,0 52 6,0

Arbeitsmarkt

Erwerbstétige -0,1 0,6 1,7 0,7 0,5

Arbeitslose (Mio. Personen) 4,86 4,49 3,78 3,45 3,25

Arbeitslosenquote? (in %) 11,1 10,3 8,7 8,0 7,5
Verbraucherpreise (in %) 2,0 1,7 2,2 2,2 1,5
Finanzierungssaldo des Staates
(in % des BIP) -34 -16 00 00 05
Leistungsbilanzsaldo®
(in % des BIP) 46 49 60 56 56

1 Preisbereinigt. ? Arbeitslose in % der inlandischen Erwerbspersonen
(Wohnortkonzept). ® In der Abgrenzung der Zahlungsbilanzstatistik.

Quellen: Statistisches Bundesamt; Deutsche Bundesbank; Bun-
desagentur furr Arbeit; 2007 bis 2009: Prognose des HWWI.
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mit einer Abschwéchung der Expansion zu rechnen,
die tendenziell die Weltkonjunktur beeintrachtigen wird,
auch wenn die Schwellenlander weiter kraftig expan-
dieren werden. Die Anspannung an den Weltdlmarkten
halt an; der Olpreis bewegt sich seit fast drei Monaten
knapp unterhalb der 100-Dollar-Marke und die M&g-
lichkeit eines Uberschreitens der Marke ist hier schon
aus geopolitischen Griinden nicht auszuschlieBen. Der
Eurokurs ist bis fast auf 1,50 US-$/Euro gestiegen und
durfte nicht zuletzt wegen der aktuell unterschiedlichen
geldpolitischen Ausrichtungen in den USA - Konjunk-
turstabilisierung — und der EZB - Preisstabilisierung —
gegentber dem US-Dollar weiterhin stark bleiben.

Die Auftriebskrafte werden zunachst splrbar ge-
dampft. In den ersten Monaten dieses Jahres ist des-
halb mit einer deutlichen Abschwéachung der konjunk-
turellen Expansion zu rechnen. Die Unternehmensin-
vestitionen dirften wegen des Wegfalls der Abschrei-
bungsvergtinstigungen zu Jahresbeginn zurlickgehen
und sich erst nach und nach wieder erholen. Der priva-
te Konsum wird, nachdem die verfligbaren Einkommen
der privaten Haushalte durch die verstérkte Teuerung
zuletzt an Kaufkraft verloren haben, zumindest voriber-
gehend gedampft. Er wird erst im weiteren Jahresver-
lauf mit nachlassender Teuerung wieder an Schubkraft
gewinnen. Die Bauinvestitionen werden insgesamt nur
wenig erhéht. Die Ausfuhren dirften in der ersten Hélfte
von 2008 aufgrund der vorangegangenen kréaftigen Auf-

Preisbereinigtes Bruttoinlandsprodukt
in Deutschland
(Saison- und arbeitstaglich bereinigt mit Census-Verfahren X-12-Arima)
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" Veranderung in % gegeniliber dem Vorquartal, auf Jahresrate hoch-
gerechnet, rechte Skala. 2 Zahlenangaben: Veranderung gegenuber
dem Vorjahr in %.

Quellen: Statistisches Bundesamt; 2007 bis 2009: Prognose des HWWI.
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wertung des Euro kaum noch zunehmen. Bei der der
Prognose unterstellten Annahme, dass sich der Euro-
Dollar-Kurs etwa auf dem gegenwértigen Niveau ein-
pendelt, werden die Aufwertungseffekte in der zweiten
Halfte von 2008 allmahlich nachlassen und der Export
durfte sich dann, getragen von einer anhaltenden, wenn
auch etwas verlangsamten Aufwértsentwicklung der
Weltwirtschaft, wieder beleben. Im Jahresdurchschnitt
2008 wird das reale Bruttoinlandsprodukt, auch dank
der hdheren Zahl an Arbeitstagen, um 1% % wachsen.
Die Beschéaftigung wird, wenn auch langsamer, weiter
zunehmen,; die Zahl der Arbeitslosen dirfte im Jah-
resdurchschnitt unter 3%2 Mio. sinken. Der Anstieg der
Verbraucherpreise dirfte sich mit dem Nachlassen der
Teuerungsimpulse seitens der Nahrungsmittel- und der
Olpreise und nicht zuletzt wegen des Wegfalls der Ba-
siseffekte administrativ bedingter TeuerungsanstéBe im
Verlauf von 2008 deutlich vermindern und spater wie-
der die Stabilitdtsschwelle von 2% unterschreiten.
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Die derzeit die Konjunktur belastenden Faktoren
sind nicht ohne Bedeutung auch fir die Perspektiven
fur das Jahr 2009. Verschérfen sie sich nicht weiter
und kommt es zu der vorhergesagten Wiederbele-
bung der Konjunktur im spateren Jahresverlauf 2008,
sind die Aussichten fir eine deutliche Expansion der
Wirtschaft im Jahr 2009 recht giinstig. Unter diesen
Bedingungen wéren sowohl von der Binnen- als auch
wieder von der Auslandsnachfrage positive Impulse
zu erwarten. Die gesamtwirtschaftliche Expansion
durfte sich dann im Jahr 2009 etwa mit dem Tempo
wie gegen Ende 2008 fortsetzen, d.h. mit einer Jah-
resrate von ungeféhr 2%. Die Beschéftigung wirde
weiter zunehmen, die Zahl der Arbeitslosen kdnnte
zum Jahresende hin auf 3 Mio. zurtickgehen. Die In-
flationsrate wirde sich wieder unterhalb der 2%-Mar-
ke bewegen.

J6rg Hinze
hinze@hwwi.org
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