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Kraftige Entwicklung im Jahr 2006 und
mafdige Erwartungen fiir nachstes Jahr

Kiirzlich wurde die gute Lage der deutschen Wirtschaft von der amtlichen Statistik | te und stehen nun bei einem Wert von

bestdtigt: Im ersten Halbjahr 2006 hat das reale Bruttoinlandsprodukt (BIP) zugelegt
wie schon lange nicht mehr. Vielleicht reicht es dieses Jahr fiir die Verdnderungsrate
des BIP sogar noch fiir eine zwei vor dem Komma. Gleichzeitig ist aber ein Abklingen
des momentanen Aufschwungs schon in Sichtweite, denn die ddmpfenden Krdfte, die

im Jahr 2007 wirken werden, zeichnen sich schon jetzt ab.

Die von zahlreichen Stimmungsindi-
katoren bereits vor geraumer Zeit vor-
weggenommene positive Entwicklung
der deutschen Wirtschaft in den ersten
beiden Quartalen des laufenden Jahres

3,1 v.H. aus. Mit dieser Revision passen
die Zahlen nun auch besser zu den be-
reits erwdahnten Stimmungsindikatoren,
wie beispielsweise den ZEW-Konjunktur-
erwartungen. Dieses Konjunkturbarome-

Verdnderungsraten volkswirtschaftlicher Eckdaten (2. Quartal 2006;
Verdnderung gegeniiber dem Vorjahresquartal in v.H.)
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wurde nun von der amtlichen Statistik of-
fiziell bestatigt. Nach Angaben des Sta-
tistischen Bundesamtes verdanderte sich
das preisbereinigte BIP im 2. Quartal
2006 mit einer Rate von 1 v.H. im Ver-
gleich zum Vorjahresquartal, obwohlim
2. Quartal drei Arbeitstage weniger als
im entsprechenden Vorjahreszeitraum
zur Verfiigung standen. Die BIP-Verdnde-
rungsrate fiir das erste Quartal wurde
sogar um 0,2 Prozentpunkte nach oben
revidiert und weist nun einen Wert von

ter hat bis Anfang des Jahres kontinuier-
lich nach oben gezeigt und lie mit sei-
nen immer neuen Rekordzahlen fast
schon an der Glaubwiirdigkeit der Um-
frageergebnisse zweifeln. Nun hat sich
allerdings genau diese Stimmung in har-
ten Zahlen widergespiegelt und gerade
dies gibt umso mehr Anlass, das Augen-
merk aufmerksam auf die aktuellen Er-
gebnisse der Konjunkturumfrage zu rich-
ten. Im August sanken die ZEW-Konjunk-
turerwartungen deutlich um 20,7 Punk-

-5,6 Punkten. Dieser Einbruch der Stim-
mung passt in das detaillierte und auf
konkrete Kennziffern ausgerichtete Zah-
lenwerk, welches die professionellen Pro-
gnostiker regelméafig erstellen und verof-
fentlichen (s. Tabelle). Demnach zeichnet
sich fiir das deutsche Konjunkturbild fol-
gendes hinlanglich bekannte Szenario
ab: Wahrend die deutsche Wirtschaft
zwar in diesem Jahr floriert, wird bereits
im ndchsten Jahr eine deutliche konjunk-
turelle Verlangsamung folgen. Die Erwar-
tungen fiir die Jahresveranderungsrate
des BIP im laufenden Jahr decken
einen Bereich von 1,8 v.H. bis 2,2 v.H. ab.
Fir nachstes Jahr betragt die entspre-
chende Spannweite 1,7 v.H. bis 0,7 v.H.

Investitionen und Konsum beleben

Positive Impulse diirften im laufen-
den Jahr von den Ausriistungsinvesti-
tionen ausgehen und im nachsten Jahr
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konnte diese Kraft allerdings schon wie-
dernachgeben. So hatvorallem die Bau-
tatigkeit im zweiten Quartal im Vergleich
zum Winterquartal stark zugenommen,
nachdem witterungsbedingt das erste
Quartal fiir diese Branche schlecht lief.
Auch der konjunkturelle Sondereffektim
Zusammenhang mit der Fuf3ballwelt-
meisterschaft hat seine Spuren in den
amtlichen Zahlen zur Binnennachfrage
hinterlassen. Die zuletzt genannten Fak-
toren sind allerdings unter der Kategorie
Sondereffekte zu verbuchen.

Die Entwicklung der gesamtwirt-
schaftlichen inldndischen Nachfrage im
Jahr 2007 dirfte im Zusammenspiel mit
einer voraussichtlich nachgebenden
auslandischen Nachfrage nach deut-
schen Exportgiitern die Anreize zur Tati-
gung weiterer Investitionen in Maschi-
nen und Produktionsgerdte schon wie-
der ddmpfen. Dariiber hinaus scheidet
derStaat als Nachfrager von Investitions-
giitern angesichts angespannter 6ffent-
licher Haushalte nahezu aus, so dass be-
deutende Beitrdge der Investitionen fiir
die Verdnderungsrate des BIP auf dieses
Jahr begrenzt sein konnten.

Geldpolitik wird straffer

Unter EZB-Beobachtern gilt die nachs-
te Leitzinserhdhung im Oktober dieses

Jahres schon als ausgemacht. Be-
sonders die starken Zahlen zur jlingsten
BIP-Entwicklung in der Eurozone, die die
Erwartungen der meisten Konjunkturbe-
obachter ubertroffen haben, diirfte die
Sorge der Zentralbanker um eine weite-
re Beschleunigung der Inflation schiiren.
Die mit steigenden Zinsen verbundene
Verteuerung von Sachinvestitionen wird
dafiir sorgen, dass Unternehmen im
ndchsten Jahr Investitionsprojekte
scharfer kalkulieren und ihre Absatz-
moglichkeiten noch sorgfaltiger unter
die Lupe nehmen, bevor sie weitere
Investitionen tdtigen. Insgesamt gehen
die Experten davon aus, dass das geld-
politische Umfeld in ndchster Zeit straf-
fer wird und nicht zur Stiitzung des Auf-
schwungs in Deutschland beitragen
wird.

Bessere Lage auf dem Arbeitsmarkt

Der deutsche Arbeitsmarkt gibtim Zu-
ge derjlingsten konjunkturellen Entwick-
lungen aktuell ein etwas optimistische-
res Bild ab. Trotz der Sommerpause
sank die Arbeitslosigkeitim Juli, da nicht
zuletzt die Baubranche einigen Nachhol-
bedarf zu verzeichnen hatte. Hier zeigen
sich aber auch die Auswirkungen der in-
tensiveren Betreuung der Arbeitslosen
seitens der Arbeitsagenturen sowie eine

Tabelle 1: Wirtschaftliche Entwicklung in Deutschland 2005, 2006 und 2007

weitere Ausdehnung der Arbeitsgele-
genheiten. Die Anzahl der sozialver-
sicherungspflichtig Beschéftigten hat
erstmals seit langem wieder zugenom-
men. Allerdings werden die nachfrage-
seitigen Kréfte, die den Arbeitsmarkt
momentan noch stimulieren, bereits im
ndchsten Jahr schon wieder nachlassen,
so dass eine grundlegende Verbesse-
rung der Situation fiir die Arbeitslosen in
Deutschland momentan nicht abzuse-
hen ist.

Finanzierungssaldo erfiillt
Maastricht-Kriterium

Im ersten Halbjahr 2006 ist die ge-
samtstaatliche Neuverschuldung auf
einen Wertvon 2,5 v.H. des BIP gefallen.
Die Defizitquote erfiillt somit zum ersten
Mal nach langer Zeit das prominente
Maastricht-Kriterium. Diese Entwicklung
ist allerdings weniger der Ausgabendis-
ziplin von Bund, Landern und Gemein-
den als vielmehr einer signifikanten
Zunahme der Steuereinnahmen im Zuge
des konjunkturellen Aufschwungs ge-
schuldet. Die Prognostiker gehen zumin-
dest davon aus, dass Deutschland
in diesem und im nachsten Jahr nicht
die Defizitmarke von 3 v.H. liberschrei-
ten wird.

Marcus Kappler, kappler@zew.de

Staéft' IMK DIW Ifo HVB Allianz Commerzbank
2005 2006 2007 2006 2007 2006 2007 2006 2007 2006 2007 2006 2007
BIP, real 0,9 1,9 1,1 1,8 1,4 1,8 1,7 2,2 0,7 2,2 1,2 2,0 1,0
Privater Konsum 0,1 0,8 -0,4 0,7 0,4 0,9 0,1 1,3 0,9 0,9 -0,2 0,8 0,3
Konsumausgaben
0,6 0,1 0,4 0,5 0,7 0,2 0,3 0,3 0,6 0,2 -0,1 1,0 0,0
des Staates
Bruttoanlageinvestitionen 0,8 3,2 3,3 3,0 3,0 3,0 3,6 = = = = 4,5 3,3
Exporte 6,9 10,3 6,8 10,3 5,2 9,6 7,7 8,3 1,7 9,0 5,0 10,0 6,0
Importe 6,5 9,8 5,6 9,4 3,9 8,9 6,8 8,9 1,9 9,2 3,1 10,3 6,5
Erwerbstatige (in Tsd.) 38.726 39.027 39.133 38.832 39.007 - - - - 39.000 39.200
Verdnderungen -0,2 0,3 0,3 0,6 0,3 0,1 0,5 - - 0,6 0,6 0,7 0,5
Arbeitslose (in Tsd.) 4.861 4.549 4.438 4.442 4380 4.601 4.451 - - 4.520 4.260
Arbeitslosenquote 11,7¢ ik | A0
< 11,2  10,5* 10,2* 10,2* 10,1* 10,6* 10,3* 10,9* 10,5* 10,8* 10,2*
Preisindex der 2,0 1,4 1,6 1,6 2,2 1,8 2,5 1,8 2,5 1,9 2,6 1,8 2,0
Lebenshaltung ) , , s , , , , , , , , ,
Finanzierungssaldo des
-3,3 -2,7 -2,1 -2,7 -1,8 -2,7 -1,8 -2,9 -2,5 -2,8 -1,9 2,7  -1,7

Staates in v.H. des BIP

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

Quellen: IMK 12. Juli 2006 , DIW 5. Juli 2006, ifo 29. Juni 2006, HVB 25. August 2006, Allianz 11. August 2006, Commerzbank 24. August 2006

Stand: 25. August 2006




