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Die Weltwirtschaft befindet sich im vierten Jahr eines konjunkturellen Aufschwungs und expandier-
te auch im Friihjahr 2007 kraftig. Das Bruttoinlandsprodukt legte infolge der giinstigen Ertragslage
der Unternehmen, hoherer Aktienkurse und der zwar zuletzt gestiegenen, aber immer noch vergleichs-
weise niedrigen langfristigen Zinsen dynamisch zu. Und auch im Prognosezeitraum wird die Expan-
sion der Weltwirtschaft schwungvoll bleiben, sich jedoch etwas abflachen. In der Eurozone setzt
sich der Aufschwung zunidchst schwungvoll fort, verliert aber im nachsten Jahr etwas an Dynamik.
In den Industrieldndern wird das Bruttoinlandsprodukt im Jahr 2007 um 2,5% und im Jahr 2008 um
2,8% zunehmen. Der Welthandel wird in diesem Jahr um 7,5% und im nachsten Jahr um 8,0% ex-
pandieren.

In Deutschland hat sich der Aufschwung nach der Jahreswende trotz der Erh6hung der Mehrwert-
steuer fortgesetzt. Saisonbereinigt ist die gesamtwirtschaftliche Produktion im ersten Quartal mit
einer laufenden Jahresrate von 2,1% gestiegen, zuvor hatte das Expansionstempo allerdings noch
bei 4,0% gelegen. Im Prognosezeitraum diirfte sich der konjunkturelle Aufschwung fortsetzen, da-
bei aber nicht mehr die hohe Dynamik des vergangenen Jahres erreichen. Die gesamtwirtschaftli-
che Produktion wird im laufenden Jahr um 2,6% expandieren; arbeitstédglich bereinigt um 2,8%. Im
Jahr 2008 tritt der konjunkturelle Aufschwung in seine Spatphase ein. Die Ausriistungsinvestitionen
steigen nochmals, wenngleich mit einer geringeren Dynamik als bisher. Dafiir expandiert der priva-
te Konsum im Zuge einer weiter verbesserten Arbeitsmarktlage. Die gesamtwirtschaftliche Produk-
tion steigt voraussichtlich um 2,5%. Aufgrund der gréoBeren Zahl von Arbeitstagen bedeutet dies ka-
lenderbereinigt allerdings nur noch einen Zuwachs von 2,1%.

Abb. 1
Weltkonjunktur und ifo Weltwirtschaftsklima

Uberblick: Weltkonjunktur bleibt
robust

Die Weltwirtschaft expandiert bereits im
vierten Jahr bemerkenswert kraftig. Das
vom ifo Institut erhobene Weltwirtschafts-
klima ist im zweiten Quartal 2007 unver-
andert auf hohem Niveau geblieben (vgl.
Abb. 1); es liegt damit deutlich Uber dem
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langfristigen Durchschnitt. Die sehr posi-
tive Einschatzung der derzeitigen wirt-
schaftlichen Lage hat sich zuletzt nur mi-
nimal abgeschwacht. Die Erwartungen flr
die n&chsten sechs Monate haben sich
dagegen weiter aufgehellt und deuten auf
eine Fortsetzung der guten Weltkonjunk-
tur hin (vgl. Abb. 2).

Die Griinde fur das hohe Wachstum der
Weltwirtschaft liegen zum einen in der ho-
hen Trendwachstumsrate, zum anderen
in einem langen und kraftigen konjunktu-
rellen Aufschwung (vgl. Kasten: Trend und
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* Arithmetisches Mittel der Bewertung der gegenwartigen Lage und der erwarteten Entwicklung.
Quelle: IWF, World Economic Outlook, April 2007; Ifo World Economic Survey (WES) 11/2007.
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te und der Staatsausgaben bei gleich-
zeitig schwécher zunehmenden Kaufen
von Verbrauchsgutern. Zudem lieferten
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Abb. 2
ifo Weltwirtschaftsklima
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Quelle: Ifo World Economic Survey (WES) 11/2007.

die Vorratsinvestitionen, wie schon im Vorquartal, einen
merklich negativen Wachstumsbeitrag zum BIP. Die Fed
hat die monetéren Zugel letztmalig im Juni 2006 gestrafft;
seither liegt der angestrebte Zielzinssatz (Federal Funds
Rate) bei 5,25%. In China hat sich das hohe Wachstums-
tempo nach der Jahreswende sogar noch beschleunigt:
Im ersten Vierteljahr stieg das reale Bruttoinlandsprodukt
im Vorjahresvergleich um 11,1; nach 10,4% im vierten Quar-
tal 2006. Die Inflationsrate betrug zuletzt 3,4%. In Japan
hat sich der Aufschwung fortgesetzt; die gesamtwirtschaft-

Kasten
Trend und Zyklus der Weltproduktion

3,3% (Vorjahresvergleich: + 2,7%). Zur Ex-
pansion trug der Exportiberschuss bei,
aber auch die inlandische Verwendung lie-
ferte einen positiven Wachstumsbeitrag.
Auch in der européischen Wahrungsunion
(EWU) ging der konjunkturelle Aufschwung,
getrieben von den Bruttoinvestitionen, wei-
ter. Nach ersten Schatzungen von Euro-
stat belief sich das Wachstumstempo im
ersten Quartal 2006 auf 2,4% (laufende Jah-
resrate; Vorjahresvergleich: + 3,0%). Die In-
flationsrate — gemessen am harmonisierten
Verbraucherpreisindex (HVPI) — verharrte im
bisherigen Verlauf des Jahres bei Werten
von knapp unter 2%, dies gilt auch flr die
Kerninflationsrate (Veranderung des HVPI
ohne Energie und unverarbeitete Nahrungs-
mittel). Die Arbeitslosenquote ist seit ihrem
Hochststand im Jahr 2004 saisonbereinigt deutlich gesun-
ken. Im April betrug sie 7,1%.
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In Deutschland ist die gesamtwirtschaftliche Produktion in
den ersten Monaten des laufenden Jahres weiter gestiegen,
wenngleich aufgrund der Mehrwertsteueranhebung deut-
lich schwécher als zuvor. Ersten Schatzungen des Statisti-
schen Bundesamts zufolge nahm das reale BIP im ersten
Quartal 2007 saisonbereinigt gegentiber dem Vorquartal mit

In den Jahren 2004 bis 2006 ist die Weltproduktion in der Definition des IWF im Durchschnitt um 5,2% gestiegen. Das ist der
héchste Wert seit Anfang der siebziger Jahre. Fir die Einschatzung der Weltkonjunktur und der weiteren Entwicklung ist es
nutzlich, den historischen Verlauf in eine Trend- und eine Zyklus-Komponente zu zerlegen. Dazu wird ein strukturelles
Zeitreihenmodell herangezogen, das eine zeitvariable Trendwachstumsrate zuldsst und die Lange des Zyklus aus den Daten
schatzt (fur eine Beschreibung der Methode und einer ahnlichen Analyse fir OECD-Landern vgl. H. Bandholz, G. Flaig und
J. Mayr, Wachstum und Konjunktur in OECD-Landern: Eine langfristige Perspektive, ifo Schnelldienst, Jg. 58, Nr. 4/2005,
S. 28-36).

Die Ergebnisse sind in Abbildung 3 dargestellt. Der obere Teil zeigt die jahrlichen Wachstumsraten der Weltproduktion und deren
Trendwachstumsrate. Die Trendwachstumsrate ist in den siebziger Jahren von uber 4%:% auf etwa 3% zuriickgegangen,
verharrte in etwa auf diesem Wert bis anfangs der neunziger Jahre und ist seitdem stetig wieder auf fast 4,4% im Jahre 2006
angestiegen. Zu einem betrachtlichen Teil ist dies auf die Integration von Schwellen- und Transformationslandern in die
Weltwirtschaft zurtickzufiihren.

Der untere Teil der Abbildung 3 zeigt die geschatzte zyklische Komponente. Der letzte Tiefpunkt lag im Jahre 2003. Seitdem
beobachten wir einen konjunkturellen Aufschwung, der sich jetzt im vierten Jahr befindet. Da das Zeitreihenmodell die
durchschnittliche Lange des Zyklus auf etwa 9% Jahre schatzt, ist von da aus auch im nachsten Jahr mit einer weiteren
konjunkturellen Verbesserung und damit mit einer Wachstumsrate von liber 4,5% zu rechnen. Im Jahre 2006 liegt die zyklische
Komponente (prozentualer Abstand der Weltproduktion vom Trendwert) bei etwa 0,8%. Unterstellt man die Prognosen des IWF
fur die Jahre 2007 und 2008 (jeweils 4,9%), wirde die zyklische Komponente unter der Annahme einer Trendwachstumsrate von
4,4% im Jahre 2008 einen Wert von 1,8% erreichen. Sie lage dann etwa auf dem Niveau der zyklischen Hochpunkte in den
Jahren 1973, 1979 und 1989 und bereits etwas Uber dem Wert des letzten Hochpunkts im Jahre 2000. Deshalb spricht vieles
dafir, dass die Weltwirtschaft im nachsten Jahr den konjunkturellen Hochpunkt erreichen wird und danach die Wachstumsrate
der Weltproduktion auf unter 4,5% fallt.

In den vergangenen Jahren dirften die Investitionen deutlich schneller gestiegen sein als die weltwirtschaftliche Produktion.
Beispielsweise ist nach Angaben des IWF die nominale Bruttoinvestitionsquote in der gesamten Welt von 2002 bis 2006 von 20,8
auf 22,8% gestiegen. In den OECD-Landern liegt nach dem Jahre 2003 die Wachstumsrate der realen Investitionen deutlich iber
der des Bruttoinlandsprodukts (Quelle: OECD Economic Outlook).

60. Jahrgang - ifo Schnelldienst 12/2007
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Abb. 3

Wachstumsrate, Trendwachstumsrate und zyklische Komponente

der Weltproduktion1)
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1) Weltproduktion: Reales Welt-Bruttoinlandsprodukt nach Definition des IWF.
Quelle: IWF, World Economic Outlook, April 2007; Berechnungen des ifo Instituts.

einer laufenden Jahresrate von 2,1% zu. Im vierten Quartal
2006 hatte sich das Anstiegstempo noch auf 4,0% belau-
fen. Im Vorjahresvergleich der Ursprungswerte betrug das
Wirtschaftswachstum zuletzt 3,3%; kalenderbereinigt — im
Berichtsquartal stand gut ein halber Arbeitstag weniger zur
Verflgung als im ersten Quartal 2006 — ergab sich ein Zu-
wachs von 3,6%.

Auf der Entstehungsseite gingen von der Industrieproduk-
tion (+ 2,5%) sowie den 6&ffentlichen und privaten Dienstleis-
tern (+ 0,9%) saisonbereinigt kraftige Impulse aus. Das Bau-
gewerbe verzeichnete aufgrund des auBergewdhnlich mil-
den Winterwetters sogar ein Plus von (4,2%). Dagegen war

ifo Schnelldienst 12/2007 — 60. Jahrgang

die Wertschopfung in den Bereichen Handel, Gastgewerbe
und Verkehr aufgrund der Mehrwertsteuererhdhung rtick-
laufig (= 1,1%). Auf der Verwendungsseite kamen die Wachs-
tumsimpulse im ersten Quartal 2007 vor allem von der wei-
terhin lebhaften Investitionstatigkeit. Sowohl in Ausristun-
gen (+ 5,5%) als auch in Bauten (+ 3,5%) wurde deutlich
mehr investiert als im vierten Quartal 2006. Dagegen ha-
ben die privaten Konsumausgaben (- 1,4%) die gesamtwirt-
schaftliche Expansion erwartungsgeman deutlich gebremst,
hier dampften die zu Jahresanfang erfolgte Mehrwertsteu-
ererhéhung und —im Zusammenhang damit — der Nachfra-
geausfall aufgrund der in das Jahr 2006 vorgezogenen Kéu-
fe. Die Sparquote ist deutlich gestiegen. Der AuBenbeitrag
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bremste mit einem negativen Wachstumsbeitrag in Hohe
von 2 Prozentpunkten ebenfalls recht kréaftig. Die Importe
stiegen um 3,7%, zugleich wurde weniger exportiert (- 1,2%).
Diese Entwicklung geht allerdings maBgeblich auf die sta-
tistische Uberzeichnung der Exporttatigkeit im vierten Quar-
tal 2006 aufgrund von Nachmeldungen zurilck. Die Vorré-
te, die im Vorquartal durch eine entsprechende Korrektur-
buchung zum AuBenbeitrag stark abgenommen hatten, tru-
gen nunmehr wieder positiv zum Wirtschaftswachstum bei
(2,2 Prozentpunkte). Auf die Entwicklung des realen Brut-
toinlandsprodukts haben die gegenlaufigen Sondereffekte
keinen Einfluss.

Auf dem Arbeitsmarkt hat sich die Lage im Gefolge des Kon-
junkturaufschwungs deutlich gebessert. Die Erwerbstatig-
keit ist bis zuletzt saisonbereinigt gestiegen, im Vergleich
zum Vorjahr war sie im ersten Quartal 2007 um nahezu
570 000 Personen hoher. Im Winterhalbjahr wurde die Be-
schaftigungsentwicklung zusétzlich durch eine auBerge-
wohnliche milde Witterung und die EinfUhrung eines Saison-
Kurzarbeitergeldes gefordert. Getragen wurde der Beschaf-
tigungsaufbau von der Ausweitung sozialversicherungspflich-
tiger Beschéftigungsverhéltnisse. Zugleich ist die Zahl der
registrierten Arbeitslosen markant gesunken. Von Novem-
ber bis Mai gerechnet betrug der monatliche Ruckgang
durchschnittlich knapp 65 000 Personen. GegenUber dem
Vorjahr waren zuletzt 732 000 oder 16% weniger Arbeitslo-
se registriert. Zum Sinken der Arbeitslosigkeit hat nicht nur
der konjunkturelle Aufschwung beigetragen, sondern auch
das rtcklaufige Arbeitskrafteangebot. Zudem durfte die in-
tensivere Betreuung von Arbeitslosen sowie die systemati-
sche Uberpriifung des Arbeitslosenstatus von Einfluss ge-
wesen sein. Insgesamt belief sich die Zahl der registrierten
Arbeitslosen im Mai saisonbereinigt auf 3,855 Millionen; die
Arbeitslosenquote (Arbeitslose in% aller zivilen Erwerbs-
personen in Abgrenzung der Bundesagentur fUr Arbeit) be-
trug zuletzt unverandert 9,2%.

Der Entwicklung der Lebenshaltungskosten ist trotz der
zum Jahresanfang erfolgten Mehrwertsteueranhebung (um
3 Prozentpunkte beim Normalsatz) moderat geblieben.
Im Mai belief sich die Inflationsrate im Vorjahresvergleich
auf 1,9%.

Die Lage der Weltwirtschaft

Die Expansion der Weltwirtschaft blieb im Frihjahr 2007 wei-
ter kraftig. Das Bruttoinlandsprodukt legte infolge der giins-
tigen Ertragslage der Unternehmen, héherer Aktienkurse
und der zwar zuletzt gestiegenen, aber immer noch ver-
gleichsweise niedrigen langfristigen Zinsen dynamisch zu.
Der Anstieg der Olpreise wirkte sich — trotz des erneuten
deutlichen Anziehens seit dem Beginn des Jahres — nur
wenig bremsend aus.

Der Aufschwung der Weltwirtschaft halt nunmehr seit vier
Jahren infolge unvermindert an. In den Industrieldndern ha-
ben sich die Wachstumszentren jedoch zuletzt verschoben.
Der Anstieg des Bruttoinlandsprodukts in den Vereinigten
Staaten fiel im ersten Quartal mit einer laufenden Jahresra-
te von 0,6% sehr verhalten aus. Die Verlangsamung der kon-
junkturellen Dynamik, die bereits im ersten Halbjahr 2006
einsetzte, verstarkte sich damit. In der Eurozone hat sich der
Aufschwung dagegen fest etabliert. Vor allem in Deutsch-
land verlauft die wirtschaftliche Expansion robust. Auch in
Japan hélt der Aufschwung nach wie vor an. In den Schwel-
lenl&ndern bleibt die wirtschaftliche Expansion schwungvoll.
Die Zunahme des Bruttoinlandsprodukts in China ist unge-
bremst kréftig; in Indien setzt sie sich sehr dynamisch fort.
In den Ubrigen L&ndern Ostasiens ist die konjunkturelle Ent-
wicklung, ebenso wie in Lateinamerika, robust.

Der Anstieg der Preise in den Industrielandern verlief im
Frihjahr 2007 uneinheitlich. Wahrend die Inflationsrate im
Euroraum — gemessen am Harmonisierten Verbraucher-
preisindex — nur magig stieg, hat sie in den USA nach ei-
nem Ruickgang Ende 2006 wieder spUrbar zugenommen.
In Japan war die Inflationsrate seit Jahresbeginn erneut leicht
negativ.

Die Olpreise legten seit Anfang des Jahres 2007 deutlich zu.
Der Preis firr Ol der Sorte Brent stieg von 54 US-Dollar je
Barrel im Januar auf 67 US-Dollar im Mai; zwischenzeitlich
lag er sogar bei Uber 70 US-Dollar. Der Anstieg der Olprei-
se setzte nicht zuletzt aufgrund der Kirzungen des Ange-
bots an Rohdl seitens der OPEC ein, welche die Auswei-
tung der Férdermengen seitens der Nicht-OPEC-Staaten
kompensierten. Die Olpreise diirften im Prognosezeitraum
auch weiterhin hoch und volatil bleiben.

Die Notenbanken in den Industrielandern haben seit Be-
ginn des Jahres ihren geldpolitischen Kurs weiter gestrafft.
Die Européische Zentralbank erhdhte ihren Leitzins — den
Zinssatz der Hauptrefinanzierungsgeschéfte — im Juni auf
4,0%, nachdem sie ihn bereits im Marz auf 3,75% angeho-
ben hatte. Auch die Bank von Japan initiierte im Februar ei-
ne Leitzinserhdhung auf 0,5%. Die Federal Reserve hielt hin-
gegen ihren Leitzins — gemessen am Zielwert fUr die Fede-
ral Funds Rate — unverandert bei 5,25%; ein Niveau, wel-
ches sich in etwa als leicht restriktiv einstufen lasst. Die Ver-
mogenspreise entwickelten sich uneinheitlich. Die Aktien-
kurse erhdhten sich — teilweise sogar sehr kréftig; der An-
stieg der Immobilienpreise flachte sich hingegen in den USA,
ebenso wie in Frankreich und Spanien, ab, lediglich in GroB-
britannien zogen die Hauspreise stérker an. Die langfristigen
Zinsen legten seit Jahresbeginn zwar stérker zu; ihr Niveau
lasst sich jedoch nach wie vor als vergleichsweise niedrig
bezeichnen.

Die Expansion der Weltwirtschaft wird im Prognosezeit-
raum schwungvoll bleiben, sich jedoch etwas abflachen.

60. Jahrgang - ifo Schnelldienst 12/2007

11



12 Daten und Prognosen

Tab. 1
|Reales Bruttoinlandsprodukt, Verbraucherpreise und Arbeitslosenquoten in den westlichen Industrielandern

Gewicht Bruttoinlandsprodukt? | Verbraucherpreise? Arbeitslosenquote®

(BIP) Veranderungen gegeniiber dem Vorjahr in % in %

in % 2006 | 2007 | 2008 | 2006 | 2007 | 2008 | 2006 | 2007 | 2008
Industrielander
EU 27 42,6 3,0 3,0 2,7 2,2 2,2 2,1 7,8 7.1 6,7
Schweiz 1,1 2,7 2,4 2,1 1,1 0,8 1,0 3,8 3,5 3,5
Norwegen 1,0 2,9 3,2 2,7 2,5 1,1 2,4 3,5 3,3 3,4
West- u. Mitteleuropa 44,7 3,0 3,0 2,7 2,2 2,2 2,0 7,6 6,9 6,5
USA 38,8 3,2 2,0 3,0 3,2 2,0 2,2 4,5 4,6 4,6
Japan 12,8 2,2 2,5 2,3 0,3 0,5 0,7 41 3,8 3,7
Kanada 3,7 2,7 2,4 2,7 2,0 2,1 2,0 6,3 6,2 6,3
Industrielander insg. 100,0 3,0 2,5 2,8 2,3 1,9 1,9 5,9 5,6 5,4
3 Summe der aufgefuhrten Landergruppen. Gewichtet mit dem Bruttoinlandsprodukt von 2006 in US-Dollar. ® Standardisierte
Arbeitslosenquote nach dem ILO-Konzept. Landergruppen gewichtet auf der Grundlage der Erwerbspersonenzahl 2006.

Quelle: OECD; IMF; ILO, Berechnungen des ifo Instituts; 2007 und 2008: Prognose des ifo Instituts

Sie wird durch die aussichtsreiche Ertragslage der Un-
ternehmen, der positiven Erwartungen der privaten Ver-
braucher infolge hdherer Beschaftigung sowie der wei-
terhin relativ ginstigen monetaren Rahmenbedingungen
stimuliert.

Der Anstieg des Bruttoinlandsprodukts in den USA wird sich
nach einer temporéaren Verlangsamung wieder beschleuni-
gen. Im Verlauf des Prognosezeitraums sollten die Wachs-
tumsraten leicht Uber die des Potentialpfades steigen. Der
Aufschwung in der Eurozone setzt sich zundchst schwung-
voll fort, verliert aber im nachsten Jahr etwas an Dynamik.
Der Anstieg des Bruttoinlandsprodukts wird in Japan zu-
nachst kréftig bleiben, sich jedoch schrittweise etwas ab-
flachen. Auch in den Schwellenl&ndern setzt sich die wirt-

Kasten
Laufende Quartalsprognosen des ifo Instituts

schaftliche Expansion schwungvoll fort. Vor allem in China,
aber auch in Indien, bleibt die konjunkturelle Dynamik hoch.
In Lateinamerika und in den anderen Landern Ostasiens wird
die Zunahme der Produktion zwar etwas verhaltener, aber
dennoch robust verlaufen.

In den Industrielandern wird das Bruttoinlandsprodukt
im Jahr 2007 um 2,5% und im Jahr 2008 um 2,8% zu-
nehmen (vgl. Tab. 1). Der Welthandel wird in diesem Jahr
um 7,5% und im nachsten Jahr um 8,0% expandieren.
Der Anstieg der Preise bleibt, auch infolge maBig steigen-
der Ldéhne, moderat. Diese Prognose stltzt sich auf die
technische Annahme, dass der Olpreis bei etwa 70 US-
Dollar und der Euro-Wechselkurs bei etwa 1,35 US-Dol-
lar liegen.

Die Prognose der wirtschaftlichen Entwicklung in den einzelnen Landern fir das laufende Quartal stiitzt sich priméar auf »Bridge-
Modelle«, in denen die Informationen von konjunkturellen Frihindikatoren explizit berticksichtigt werden. Bridge-Modelle lassen
sich allgemein als so genannte Autoregressive Distributed Lag (ADL) Modelle formulieren:

n
AL)Y, =6+ EB](L)XI, g
j=0

wobei Y, die Wachstumsrate des realen vierteljahrlichen Bruttoinlandsprodukts im Quartal ¢ bezeichnet, 0 eine Konstante be-

schreibt, X, die Quartalswerte der verschiedenen konjunkturellen Fruhindikatoren j darstellen, A(L) und B;(L) Lag-Polynome

sind und ¢, einen Storterm abbildet. Der Vorteil der Bridge-Modelle liegt darin, dass die aktuellen Informationen, die in den
konjunkturellen Frihindikatoren enthalten sind, mit in die Prognose des Bruttoinlandsprodukts fir das laufende Quartal einflieRen.

Fur die Vorhersage der wirtschaftlichen Entwicklung in den einzelnen Landern stehen eine Vielzahl von Fruhindikatoren zur
Verfugung, bei denen das ifo Weltwirtschaftsklima (WES) eine Schlusselrolle einnimmt. Der WES basiert auf einer Umfrage unter
Konjunkturexperten zu ihrer Einschatzung hinsichtlich der aktuellen wirtschaftlichen Situation und ihrer Erwartung hinsichtlich der
wirtschaftlichen Entwicklung in den kommenden sechs Monaten, die jedes Quartal erhoben wird. Die Umfrage wird fur zahlreiche
Lander veroffentlicht, woraus sich auch Ruckschlusse fiir verschiedene Wirtschaftsregionen ziehen lassen. Empirische Un-
tersuchungen haben gezeigt, dass die Prognosegite des WES sehr gut und im Vergleich zu alternativen konjunkturellen
Frihindikatoren teilweise signifikant besser ist.” Fur die Vorhersage der wirtschaftlichen Entwicklung in einzelnen Landern im
laufenden Quartal beinhaltet das ifo Weltwirtschaftsklima somit wichtige Informationen.

2 Vgl. O. Hulsewig, J. Mayr und S. Sorbe, »Assessing the Forecast Properties of the CESifo World Economic Climate Indicator: Evidence for the
Euro Area, ifo Diskussionspapier Nr. 46, 2007.
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Vereinigte Staaten

Die US-Wirtschaft ist im ersten Quartal 2007 kaum gewach-
sen, nachdem sich die konjunkturelle Dynamik bereits seit
Friihjahr 2006 spUrbar abgeflacht hatte. So legte das reale
Bruttoinlandsprodukt gegentiber dem Vorquartal annuali-
siert um lediglich 0,6% zu, der geringste Zuwachs seit En-
de 2002.

Verantwortlich hierfir waren neben rlcklaufigen privaten
Investitionen insbesondere deutlich gesunkene Nettoex-
porte (vgl. Abb. 4). Wahrend die Importe trotz der Schwa-
che des US-Dollars kraftig zulegten, brachen die US-Aus-
fuhren trotz der hohen Dynamik wichtiger Absatzméarkte
merklich ein und zeigten sogar einen schwach negativen
Verlauf. Verantwortlich hierflr zeichnet insbesondere der
vorubergehende Ruckgang im Bereich der zivilen Flug-
zeugindustrie, der jedoch eine temporare Schwéche dar-
stellen durfte.

Die privaten Investitionen gingen im Quartalsvergleich eben-
falls deutlich zurtick, allerdings zeigt sich hier ein differen-
ziertes Bild. Wahrend die Wohnungsbauinvestitionen wei-
ter stark einbrachen und auch die Lagerinvestitionen leicht
rucklaufig waren, zeigten die Investitionen in Ausrtstungen
und Software sowie der gewerbliche Bau nach einem schwa-
chen Schlussquartal 2006 zu Beginn des Jahres 2007 po-
sitive Zuwachsraten.

Die gute Entwicklung der Ausrustungsinvestitionen wird da-
bei von weiterhin glinstigen Finanzierungsbedingungen so-
wie einer auBerordentlich guten Ertragslage der Unterneh-
men gestutzt, wodurch die generelle Tendenz einer Verlang-
samung, bedingt durch das Auslaufen des aktuellen Inves-
titionszyklus, Uberkompensiert wurde.

Korrektur am Immobilienmarkt lduft aus

Der amerikanische Immobilienmarkt befindet sich weiter-
hin in einer Konsolidierungsphase. So verzeichnen die pri-
vaten Wohnungsbauinvestitionen seit Ende 2005 stark ne-
gative Wachstumsraten. Als Reaktion darauf hat sich der
Anstieg der Preise fur Wohnimmobilien, nach zuvor sehr
hohen Zuwachsraten, seit Frihjahr 2006 stark abge-
schwacht. Wichtige Fruhindikatoren deuten jedoch zuneh-
mend auf ein Auslaufen der Korrektur am Immobilienmarkt
hin. So scheint der Rtickgang der Baugenehmigungen lang-
sam zu einem Ende zu kommen und die Anzahl der Bau-
beginne zeigt bereits wieder leicht nach oben. Die Nach-
frage nach Hypothekenkrediten nimmt seit Jahresbeginn
wieder zu, und die gestiegene Anzahl an Zahlungsriick-
standen und Ausfallen im Markt von privatfinanzierten Hy-
pothekenkrediten minderer Bonitat greift nicht auf weitere
Marktsegmente Uber. Die erhdhte Rate von Zahlungsaus-
fallen in diesem Bereich scheint lediglich die Immobilien-

preise zu belasten. So hat sich der Anstieg der Hausprei-
se zuletzt weiter verlangsamt, einige Indizes deuten sogar
einen Ruckgang an. Hohe Ausfallraten bei Hypotheken min-
derer Bonitat lassen deren Risikoaufschlage ansteigen und
flhren erneut zu vermehrten Zahlungsausféllen. Die da-
durch implizierte Verwertung von Wohnimmobilien resul-
tiert in einer Angebotssteigerung, wodurch die Immobilien-
preise gedrlickt werden. Allerdings zeigen sich hier groBe
regionale und lokale Unterschiede. So stehen Preisriick-
gange in stadtischen Gebieten Preisanstiegen in 1andlichen
Gebieten gegenuber und werden in einzelnen Bundesstaa-
ten sogar Uberkompensiert.

Trotz der fortlaufenden Konsolidierung des Immobilienmark-
tes war der private Konsum zu Beginn des Jahres erneut
die nachfrageseitige Stutze der US-Wirtschaft. Auch auf-
grund eines weiterhin soliden Anstiegs der real verflgbaren
Einkommen, flr den neben der weiterhin hohen Dynamik
der Beschéaftigung sowie kraftigen Lohnzuwéchsen eine
etwas nachlassende Teuerung verantwortlich zeichnet, stie-
gen insbesondere die Ausgaben der Haushalte flr dauer-
hafte Konsumguter stark an. Die Sparquote ist dabei wei-
terhin deutlich negativ. Die durch eine Abflachung der Haus-
preisentwicklung bedingte geringere Zunahme der Immo-
bilienvermdgen wurde augenscheinlich durch die sehr po-
sitive Entwicklung der Aktienmérkte Uberkompensiert, so
dass die Korrektur am Wohnungsmarkt bisher keine Aus-
wirkung auf die Sparneigung und damit die Konsumtatig-
keit der privaten Haushalte hat.

Die leichte Verlangsamung der gesamtwirtschaftlichen Pro-
duktion seit Frihjahr 2006 hat bisher kaum auf den Arbeits-
markt durchgeschlagen. So hat die Beschéftigungsentwick-
lung seit Jahresbeginn nur leicht an Dynamik verloren, und
die Arbeitslosenquote lag im Mai mit 4,5% auf historisch
weiterhin sehr niedrigem Niveau. Trotz der weiterhin sehr
guten Lage auf dem Arbeitsmarkt haben sich die Lohn-
steigerungen im ersten Quartal leicht abgeflacht. Der jahr-
liche Zuwachs der durchschnittlichen Stundenléhne (ohne
den Bereich Landwirtschaft) liegt derzeit mit knapp 4% je-
doch weiterhin auf vergleichbar hohem Niveau wie im Boom-
jahr 2000.

Die Inflationsrate ist nach einem deutlichen Rickgang zum
Jahresende 2006 im Verlauf des ersten Quartals 2007 auch
aufgrund zunehmender Energiepreise wieder merklich an-
gestiegen und lag im Mai bei 2,7%. Die Kernrate (Verbrau-
cherpreise ohne Energie und unverarbeitete Lebensmittel)
gehtim Zuge der spUrbaren konjunkturellen Eintribung lang-
sam zurlick und betrug zuletzt 2,2%. Die Kernrate des Preis-
deflators fur private Konsumausgaben, der die Notenbank
traditionell groBe Bedeutung beimisst, ist seit Jahresbeginn
leicht gesunken, lag mit 2,3% im April jedoch wohl weiter-
hin oberhalb des Toleranzbereiches der amerikanischen
Zentralbank.

60. Jahrgang - ifo Schnelldienst 12/2007
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Abb. 4

Konjunkturelle Entwicklung in den Vereinigten Staaten seit 2002
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Kasten
Aktueller Stand im Konjunkturzyklus

Aktuell zeigt eine mit Hilfe eines Strukturellen Zeitreihenmodells erstellte
Trend-Zyklus-Zerlegung des realen Bruttoinlandsprodukts eine leicht negative
Outputliicke (vgl. Abb. 5). Die Modellschatzung basiert dabei neben den Ex-
post-Werten der amtlichen Statistik auf den aktuellen Quartalsprognosen des
ifo Institutes und impliziert, dass die negative Produktionslicke zum Ende des
Prognosezeitraums wieder geschlossen werden sollte. Demnach deutet die
aktuell schwachere konjunkturelle Entwicklung keine Rezession an, sondern
kann vielmehr als eine voriibergehende Pause im aktuellen zyklischen Auf-
schwung interpretiert werden. Das Modell weist dabei eine Trendwachstums-
rate aus, die seit 2000 leicht gesunken ist und aktuell bei 2,8% liegt.

Abb. 5
‘ Zyklische Komponente des BIP
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6,0 6,0
4,0 4,0
2,0 2,0
0,0 0,0
-2,0 -2,0
-4,0 -4,0
-6,0 -6,0
-8,0 -8,0
1970 1975 1980 1985 1990 1995 2000 2005

Quelle: U.S. Department of Commerce; Berechnungen des ifo Instituts.

Angesichts hartnéckig hoher Kerninflationsraten halt die US-
amerikanische Notenbank die Zielrate fur Tagesgeld trotz
der konjunkturellen Abschwachung seit Juni 2006 konstant
bei 5,25%. Nachdem die Raten fur langerfristige Anleihen
seit Mitte 2006 deutlich unterhalb der kurzfristigen Zinsen
verliefen und die resultierende Inversion der
Zinsstrukturkurve vielfach als Indikator einer
drohenden Rezession gesehen wurde, stei-
gen sie seit Marz deutlich, so dass sich der

Abb. 6

Saisonbereinigter Verlauf

seite her gestitzt wird. So fallen zum einen
Sonderausgaben flr die Beseitigung der
Hurrikanschaden weg, zum anderen ver-
spricht das Auslaufen von Steuervergunsti-
gungen im Bereich der »Alternative Minimum
Tax« (ATM) hdhere Einnahmen. Insgesamt
durfte die Fiskalpolitik in beiden Fiskaljah-
ren des Prognosezeitraums leicht restriktiv
ausgerichtet sein.

Im Prognosezeitraum wird die US-amerika-
nische Wirtschaft langsam wieder an Fahrt
gewinnen, zun&chst aber mit Raten expan-
dieren, die noch leicht unterhalb der ihres
Potentialpfades liegen. Der private Konsum
wird weiter die nachfrageseitige Stitze der
Konjunktur bleiben. Zwar zeigen die géangi-
gen Indikatoren aktuell eine leichte Abschwa-
chung des Verbrauchervertrauens an. Die
Umsétze des Einzelhandels lassen jedoch
auf einen starken Zuwachs im zweiten Quar-
tal 2007 schlieBen. Auch im weiteren Verlauf
des Prognosezeitraums wird der private Ver-
brauch im Zuge des Auslaufens der Korrek-
tur am Immobilienmarkt mit hoher Dynamik
expandieren. Nach dem, durch Sonderfak-
toren bedingten, temporéren Einbruch im
ersten Quartal werden sich die US-Exporte
wieder stabilisieren und auch angesichts ei-
ner seit Anfang 2006 andauernden Abwer-

tung des real effektiven Wechselkurses sowie einer weiter-
hin hohen konjunkturellen Dynamik in wichtigen Absatzre-
gionen dann zunehmend beschleunigt steigen. Da die Ein-
fuhren auch aufgrund des schwachen US-Dollars und ei-
ner weiterhin etwas geddmpften Binnennachfrage zunachst

Reales Bruttoinlandsprodukt in den USA

negative Zinsspread aktuell nahezu ge-

schlossen hat. Index
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aufgrund gestiegener durchschnittlicher Ein-
kommen der privaten Haushalte sowie ei-
ner sehr positiven Gewinnentwicklung der
Unternehmen. Fir das laufende Fiskaljahr
2007 erwarten wir einen weiteren Riickgang
der Defizitquote auf 1,7%, der sowohl von
der Einnahmen- als auch von der Ausgaben-

106

103

1

2003 2004

kil

%

3,0%| 16

2,0% 14
/ 12

3,3%

N

T EImis

2005 2006 2007 2008

1) Veréanderung gegeniiber dem Vorquartal in %, auf Jahresrate hochgerechnet (rechte Skala).
2) Zahlenangabe: Veranderung gegentiiber dem Vorjahr.

Quelle: Bureau of Economic Analysis; Berechnungen und Schatzungen des ifo Instituts (Juni 2007).
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etwas dynamischer entwickeln als die Im-

Tab. 2 . . ) L
|Eckdaten zur Wirtschaftsentwicklung in den USA p'orte wird das Leistungsbilanzdefizit leicht
sinken und 2007 und 2008 rund 6% betra-
_ _ 2005 | 2006 | 2007 | 2008 gen (vgl. Tab. 2).
Veranderung gegeniiber dem
Vorjahr in %
Reales Bruttoinlandsprodukt 3,2 3,3 2,0 3,0
Privater Konsum 3,5 3.2 3,6 34 Japan
Staatskonsum und -investitionen 0,9 2,1 1,9 1,6
Private Bruttoanlageinvestitionen 54 4,3 -5,0 2,2 . - B
e Ve a e 33 32 19 29 Das Blruttomlandsprodukt istin Japan qu An
Export 6.8 8.9 58 7.9 fang dieses Jahres das neunte Quartal in Fol-
Import 6,1 5,8 3,5 59 ge angestiegen. Der Zuwachs gegenUber
AuBenbeitraga_’ -03 0,0 0.1 -0,1 dem Vorjahreszeitraum betrug 2,7%, aller-
Verbraucherpreise 34 3.2 2.2 20 dings war die Dynamik etwas schwécher als
In % des nominalen Brutto- , ; Q 12006. D h d
inlandsprodukts im vierten Quarta . Der nachlassenden
Budgetsaldo® —26 | =19 | =17 | -16 Investitionsdynamik standen eine robuste
Leistungsbilanzsaldo -64 | -65 | -6,0 | -6 Konsumnachfrage und vor allem eine star-
In % der Erwerbspersonen ke Exportnachfrage entgegen.
Arbeitslosenquote 51 4.5 4,6 4,6
@ Wachstumsbeitrag. — © Gesamtstaatlich.

Quelle: U.S. Department of Commerce, Bureau of Economic Analysis;
U.S. Department of Labor, Bureau of Labor Statistics; Berechnungen des

ifo Instituts; 2007 und 2008: Prognose des ifo Instituts.

etwas schwécher expandieren werden, wird der AuBenhan-
del im Prognosezeitraum vortbergehend positiv zur kon-
junkturellen Entwicklung beitragen.

Die privaten Investitionen sollten am aktuellen Rand zu-
nachst noch etwas zurtickgehen. Verantwortlich flr die
vorerst schwache Entwicklung ist die anhaltende Kor-
rektur am Markt fir Wohnimmobilien sowie eine vorlau-
fig etwas schwachere Dynamik der Ausristungsinvesti-
tionen. Die Wohnungsbauinvestitionen werden zunachst
weiter merklich zurlckgehen, wenn auch mit schwécher
werdenden Raten. Zum Jahreswechsel sollte die Berei-
nigung am Immobilienmarkt dann weitestgehend abge-
schlossen sein, so dass dann erste positive Wachstums-
raten zu erwarten sind. Die Korrektur der Hauspreisent-
wicklung wird vorerst noch andauern, jedoch im weite-
ren Verlauf des Prognosezeitraums zunehmend auslau-
fen. Die Immobilienpreise werden dann wieder mit hdhe-
ren Raten steigen.

Insgesamt wird die US-Wirtschaft ihre vorlbergehende
Schwéchephase langsam tberwinden und im Jahresdurch-
schnitt 2007 um 2,0% und 2008 um 3,0% expandieren
(vgl. Abb. 6). Bei stabil bleibenden Energiepreisen wird die
Inflationsrate im Prognosezeitraum langsam zurtckgehen.
So wird der Konsumentenpreisindex im Durchschnitt der
Jahre 2007 und 2008 um 2,2 bzw. 2% steigen. Die Kern-
rate wird langsamer als zundchst erwartet auf ein von der
Notenbank tolerierbares Niveau zurtckgehen. Da sich die
Outputllicke zum Ende des Prognosezeitraums schlieft,
wird die Fed die Zielrate fur Tagesgeld unverandert bei
5,25% belassen. Da die Exporte sich im Prognosezeitraum

ifo Schnelldienst 12/2007 — 60. Jahrgang

Der starke Anstieg der Exporte in die ost-
asiatischen Schwellenlander — vor allem
nach Korea — sowie eine sich positiv entwi-
ckelnde Nachfrage aus Europa und China
konnten die sinkenden Exporte in die USA
im ersten Quartal dieses Jahres mehr als kompensieren.
Wenn auch in deutlich geringerem Umfang zogen die Im-
porte im Zuge der robusten konjunkturellen Entwicklung
an (vgl. Abb. 7).

Die japanische Regierung hat an ihrer Konsolidierungspoli-
tik festgehalten. Wahrend der 6ffentliche Konsum nahezu
unverandert blieb, wurden die 6ffentlichen Investitionen im
Vergleich zum Vorquartal um 1% reduziert, nachdem vor
allem ein Anstieg der offentlichen Investitionen um 4% im
letzten Quartal 2006 noch zu einem Anwachsen der 6ffent-
lichen Ausgaben um 0,8% gefuhrt hatte. Die Steuerrefor-
men, die im Rahmen des Dezentralisierungsprogramms
durchgefuhrt wurden, haben flr eine steuerliche Entlastung
in den ersten funf Monaten dieses Jahres gefuhrt. Im Ubri-
gen Jahr wird diese Reform allerdings eine Mehrbelastung
der Steuerzahler mit sich bringen.

Der private Konsum hat trotz dieses steuerlichen Impulses
etwas an Dynamik eingebUBt. Flr einen stérkeren Zuwachs
der Konsumnachfrage hatten die Haushaltseinkommen
ebenfalls deutlich ansteigen mussen. Vermehrte Neueinstel-
lungen haben zwar zu einem weiteren Absinken der Arbeits-
losenquote auf 3,8% im April 2007 und einer weiteren Ver-
knappung des Arbeitsangebots gefiihrt. Dennoch haben die
Rekordergebnisse der Unternehmen keinen wesentlichen
Anstieg der Lohne hervorgerufen.

Die Inflationsrate war in den ersten drei Monaten dieses Jah-
res leicht negativ, wobei sie im Méarz mit — 0,3% ihren nied-
rigsten Stand erreichte. Die sinkenden Verbraucherpreise
sind auf die etwas schwachere Dynamik der Konsumnach-
frage sowie die sinkenden Energiepreise zurtckzuflhren.
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Abb. 7

Konjunkturelle Entwicklung in Japan seit 2002
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vaten Konsums flhren (vgl. Tab. 3). Insge-

Tab. 3 R o -
|Eckdaten zur Wirtschaftsentwicklung in Japan samt ist in diesem Jahr mit einem Anstieg
des Bruttoinlandsprodukts um 2,5% und im
2005 2006 2007 2008 “chsten Jahr mit ei Ansti 5 39
Verdnderung gegentiber nachsten Jahr mit einem nsl ieg von 2,3%
dem Vorjahr in % zu rechnen (vgl. Abb. 8). Da die Zentralbank
Reales Bruttoinlandsprodukt 1,9 2,2 25 23 von einer weiterhin robusten konjunkturel-
g{"’itekr Konsum 4 oinvesti 1.5 08 1.9 2,0 len Entwicklung und einem positiven Trend
aatskonsum und -investl- . . . . . .
tionen UM und-invest 0,0 -13 -0, -0, der Inflationsrate ausgeht, ist im Juli mit ei-
Private Bruttoanlage- 50 6.4 57 45 ner Zinserhéhung um 0,25 Prozentpunkte zu
investitionen rechnen.
Inlandische Verwendung 1,6 1,4 2,1 2,1
Exporte 6,9 9,6 7,7 7,5
Importe 59 4,6 57 7,0 .
AuRenbeitrag” 0,3 0,8 0,5 0,4 China
Verbraucherpreise -0,3 0,3 0,5 0,7
In % des nominalen Brutto- Der jahrliche Zuwachs des chinesischen
inlandsprodukts ) , )
Budgetsaldo” —54 —43 ~36 -33 Bruttoinlandsprodukts hat sich im ersten
Leistungsbilanzsaldo 3,8 4,1 4,0 4,1 Quartal 2007 noch einmal deutlich auf 11,1%
In % der Erwerbspersonen beschleunigt, nachdem er in den beiden vor-
AiBOEEIGNED 4.4 4.1 3.8 3.7 herigen Quartalen bereits bei 10,7% lag. Die
¥ Wachstumsbeitrag. —  Gesamtstaatlich.

Quelle: OECD, Cabinet Office; Berechnungen des ifo Instituts; 2007 und

2008: Prognose des ifo Instituts.

Angesichts dessen hat die japanische Zentralbank die Leit-
zinsen nach dem Zinsschritt im Februar unverandert bei 0,5%
belassen.

Das Tempo der Investitionsentwicklung hat sich im ersten
Quartal dieses Jahres verringert. Vorlaufende Indikatoren
deuten darauf hin, dass die Dynamik vorerst etwas an Fahrt
verloren hat. Ausgehend von einer positiven Wirtschaftsent-
wicklung in Europa und in den asiatischen Partnerlandern
ist mittelfristig allerdings mit einem weiterhin robusten Zu-
wachs der Investitionen zu rechnen. Steigende Haushalts-
einkommen werden zu einer positiven Entwicklung des pri-

Abb. 8

Reales Bruttoinlandsprodukt in Japan
Saisonbereinigter Verlauf

Konjunktur wurde wie in den Jahren zuvor
hauptsé&chlich von der Exportnachfrage und
den Investitionen gestutzt. Der aufsteigen-
de Trend der Konsumnachfrage, der sich im
Verlauf des letzten Jahres abzeichnete, war zu Anfang des
Jahres unterbrochen. Zuletzt wurden jedoch Rekordzuwéch-
se bei den Einzelhandelsumsatzen verzeichnet, die auf ein
Anziehen der Konsumnachfrage schlieBen lassen.

Der Inflationsanstieg, der seit Mitte des letzten Jahres zu be-
obachten ist, hélt bis jetzt an. Hierbei ist die Entwicklung in
den landlichen Gebieten starker ausgepréagt als in den ur-
banen Ballungszentren. Mit einer Rate von zuletzt 3,4% ist
die Inflation aber angesichts des hohen Expansionstempos
der Wirtschaft weiterhin moderat.

Um einer Uberhitzung der Volkswirtschaft
entgegenzuwirken, hat die chinesische Zent-
ralbank ihre Mitte 2006 begonnene restrikti-
ve Politik fortgesetzt und sowohl die Mindest-
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2) Zahlenangabe: Verénderung gegeniiber dem Vorjahr.
Quelle: ESRI; Berechnungen und Schatzungen des ifo Instituts (Juni 2007).
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8 USA, der im ersten Quartal 2007 deutlich
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einer sich moglicherweise abzeichnenden
Aktienblase entgegenzuwirken, hat die Re-
-4 gierung die Steuern auf Aktiengeschafte
deutlich erhoht.
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Jungste Preissteigerungen einiger Grundnahrungsmittel deu-
ten auf einen erneuten Anstieg der Inflation hin. Im Progno-
sezeitraum wird sie bei um die 4% liegen. Die Entwicklung
der Investitionsnachfrage sowie der Exporte wird in diesem
und im nachsten Jahr das Wachstum weiter unterstltzen,
so dass fur 2007 ein Zuwachs von 10,5% zu erwarten ist.
Im n&chsten Jahr wird das Expansionstempo im Zuge ver-
starkter kontraktiver MaBnahmen auf 9,5% absinken. Ge-
fahren fUr die wirtschaftliche Entwicklung stellen eine wirt-
schaftliche Uberhitzung, soziale Spannungen und eine Zu-
spitzung der Handelsstreitigkeiten mit den westlichen Indus-
trielandern dar.

Andere ostasiatische Lander

Die Volkswirtschaften der anderen ostasiatischen Lander
haben im vergangenen Jahr um 5,3% bei — mit Ausnahme
von Indonesien — moderater inflationédrer Entwicklung ex-
pandiert. Diese Entwicklung hat sich im ersten Quartal die-
ses Jahres fortgesetzt. Treibende Kraft war die gute Ex-
portnachfrage, die den Ruckgang in der Konsumdynamik
vor allem in Taiwan und den Philippinen ausgleichen konn-
te. Insgesamt ist mit Zuwachsraten in diesem und im nachs-
ten Jahr von jeweils 4,5% zu rechnen.

Stdkorea, das groBte Land dieser Region, verzeichnete im
ersten Quartal 2007 im Jahresvergleich einen robusten Zu-
wachs von 4%. Das Expansionstempo, das im Verlauf des
vergangenen Jahres nachgelassen hatte, hat sich zu An-
fang dieses Jahres stabilisiert. Dabei ist die Wachstums-
rate des Konsums das vierte Quartal in Folge angestie-
gen. Die Exportnachfrage, vor allem nach Textilien, Petro-
leum und Chemischen Produkten, hat nach einem schwa-
chen vierten Quartal im letzten Jahr wieder deutlich ange-
zogen, wobei ihre Zuwachsrate jedoch von der der Import-
nachfrage Ubertroffen wurde. Angesichts des positiven ge-
samtwirtschaftlichen Umfeldes haben die Unternehmen ih-
re Investitionen deutlich ausgeweitet. Der Inflationsdruck
und die sich im letzten Jahr abzeichnende Hauspreisbla-
se konnte die Zentralbank durch Zinsanhebungen und ri-
gidere Kreditvergaberichtlinien abwenden. Die anziehende
Inlandsnachfrage wird in diesem Jahr zu einem Zuwachs
um 4,5% flhren. Im n&chsten Jahr wird die wieder anzie-
hende US-amerikanische Nachfrage in etwa von dem zu
erwartenden Ruckgang der chinesischen Nachfrage aus-
geglichen, so dass mit einem Zuwachs von 4,7% zu rech-
nen ist.

Indien
Die indische Wirtschaft verzeichnete im vergangenen Fis-

kaljahr, das im Marz dieses Jahres endete, mit 9,4% ihren
stérksten Zuwachs seit 18 Jahren. Im ersten Quartal 2007

expandierte die Volkswirtschaft mit einer jahrlichen Rate von
9,1%. Der Zuwachs wurde vor allem von dem kraftigen An-
stieg der Produktion im verarbeitenden Gewerbe getragen.
Allerdings nahm die landwirtschaftliche Produktion, die ein
Flnftel des Bruttoinlandsprodukts ausmacht, im vergange-
nen Fiskaljahr um lediglich 2,7% zu, nachdem sie zuvor um
6% expandiert war.

Anzeichen fiir eine Uberhitzung der Wirtschaft mehren sich.
Vor allem die Vermodgenspreise, das Kreditvolumen und der
Kapitalauslastungsgrad sind zuletzt weiter deutlich gestie-
gen. Auf der anderen Seite scheint der weiter starke Anstieg
des Leitzinses — seit Anfang des Jahres wurde er um 1,5
auf 7,75% erhoht — Wirkung zu zeigen. So ist die Inflation
zuletzt merklich zurickgegangen. Allerdings wird der res-
triktive Kurs der Zentralbank durch das nach Indien flieBen-
de auslandische Kapital teilweise konterkariert.

Die Regierung Singh plant eine deutliche Steigerung der
Ausgaben fUr die Infrastruktur. Der schlechte Zustand und
die mangelnde Dichte des Verkehrssystems stellt in zu-
nehmendem Mal3 ein Hemmnis flr die wirtschaftliche Ent-
wicklung dar.

Aufgrund der restriktiven Geldpolitik wird die indische Wirt-
schaft in 2007 mit 8,5% und 2008 bei einer insgesamt wei-
ter schwungvollen konjunkturellen Entwicklung der Weltwirt-
schaft um 9% expandieren.

Lateinamerika

In Lateinamerika wird sich das Wirtschaftswachstum im
Prognosezeitraum abschwéchen. So wird das reale Brut-
toinlandsprodukt nach 5,5% im Jahr 2006 in diesem und
im kommenden Jahr mit 5 und 4,5% expandieren. Eine
Analyse der wichtigsten Volkswirtschaften zeichnet je-
doch ein differenziertes Bild. Wahrend Mexiko, auch auf-
grund einer etwas weniger expansiven Geldpolitik und in
Folge der Abschwachung in den USA, und Argentinien,
nach Abschluss des Aufholprozesses als Folge der Kri-
se 2002, nicht mehr die hohen Zuwachsraten der vergan-
genen Jahre erreichen werden, wird Brasilien als die groi-
te Volkswirtschaft Lateinamerikas mit héherer Dynamik
expandieren.

In Brasilien hat das statistische Amt Ende Méarz eine Revi-
sion des Bruttoinlandsproduktes der vergangenen funf Jah-
re veroffentlicht, die ein im Jahresdurchschnitt jeweils um
0,7 Prozentpunkte héheres Wirtschaftswachstum und da-
mit eine hohere Dynamik anzeigt. Aufgrund eines seit Mitte
2005 stetig sinkenden Inflationsdrucks — die gesamtwirt-
schaftliche Inflationsrate liegt mit aktuell rund 3% deutlich
unterhalb des Inflationsziels der Zentralbank von 4,5% — so-
wie der anhaltenden Starke des Real wird die Zentralbank
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die schrittweise Lockerung der Geldpolitik jedoch fortsetzen
und den Leitzins von aktuell 12% weiter senken. Im Zuge
dessen wird sich der konjunkturelle Aufschwung, derim ers-
ten Quartal aufgrund einer etwas geringeren Dynamik des
privaten Konsums an Schwung verloren hat, wieder festi-
gen, und die Arbeitslosenquote sollte nach einem voriber-
gehenden Anstieg auf rund 10% wieder zurlickgehen. Ne-
ben kréftig steigenden Realeinkommen wird insbesondere
das von der Regierung angekundigte Programm zur Wachs-
tumsférderung (PAC) durch &ffentlich finanzierte Investitio-
nen in die Infrastruktur im Prognosezeitraum die Binnen-
nachfrage beleben. Die Exporte dirften angesichts der wei-
terhin hohen Nachfrage nach Rohstoffen trotz der anhal-
tenden Aufwertung des Real mit solider Dynamik expan-
dieren. Da jedoch der von der starken Binnennachfrage pro-
fitierende Importsektor stéarker zulegen wird, wird der Au-
Benbeitrag im Prognosezeitraum weniger positiv zur Ent-
wicklung der gesamtwirtschaftlichen Produktion beitragen.
Insgesamt wird die brasilianische Volkswirtschaft in den Jah-
ren 2007 und 2008 mit 4,3 bzw. 4,0% kraftig expandieren.
Die Inflationsrate wird im Zuge der hohen konjunkturellen
Dynamik leicht zulegen und im Jahresdurchschnitt 2007 und
2008 etwas unter 4% betragen.

Mexiko, die zweitgroBte Volkswirtschaft Lateinamerikas,
wird im Jahresdurchschnitt 2007 und 2008 mit rund 3,5%
deutlich langsamer wachsen als im Vorjahr. Zu Jahres-
beginn hat der Anstieg des realen Bruttoinlandsprodukts
im Zuge der vorlbergehenden Schwachephase in den
USA bereits merklich an Dynamik verloren. Im weiteren
Prognosezeitraum wird sich die mexikanische Konjunk-
tur dann in Folge einer wieder hdheren Dynamik der Ex-
porte sowie einer starkeren Investitionstatigkeit der Un-
ternehmen zunehmend erholen, jedoch nicht die Wachs-
tumsraten der Vorjahre erreichen. Die gesamtwirtschaft-
liche Inflation, die in den ersten Monaten des Jahres auf-
grund eines starken Anstiegs der Maispreise als Folge der
verstarkten Bioethanolproduktion (Tortilla-Krise) voriber-
gehend deutlich zugenommen und die Zentralbank zu ei-
ner Zinsanhebung veranlasst hat, liegt aktuell mit knapp
4% wieder innerhalb der Zielspanne der mexikanischen
Notenbank. Bei einer fortlaufenden Verlangsamung des
Anstiegs der Nahrungsmittelpreise wird die Inflation im
Prognosezeitraum weiter leicht zurlickgehen und im Jah-
resdurchschnitt 2007 und 2008 4,0 und 3,5% betragen.
Die Notenbank wird den Leitzins vorerst unverandert bei
7,25% belassen.

In Argentinien setzt sich die Normalisierung der Wachs-
tumsraten des realen Bruttoinlandsproduktes nach Been-
digung des Aufholprozesses in Folge der Argentinienkrise
weiter fort. So wird das reale Bruttoinlandsprodukt in die-
sem Jahr mit 7% und im n&chsten Jahr mit 6% etwas we-
niger stark expandieren. Der private Konsum wird sich im
Prognosezeitraum auch in Folge einer weniger dyna-
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mischen Entwicklung des Arbeitsmarktes sowie einer
schwécheren Entwicklung der Realldhne zunehmend ab-
flachen, bleibt jedoch die nachfrageseitige Stiitze der wirt-
schaftlichen Entwicklung. Ein Teil der geringeren Nachfra-
ge der Haushalte wird dabei durch eine etwas hdhere Dy-
namik der Investitionstatigkeit kompensiert. Die Inflations-
rate ist im vergangenen Jahr leicht zurickgegangen, liegt
aber mit aktuell rund 9,1% weiter auf einem sehr hohen Ni-
veau und wird auch in den Folgejahren nur sehr langsam
zurUckgehen. Infolge einer weiterhin sehr robusten kon-
junkturellen Entwicklung sowie des konstant hohen ge-
samtwirtschaftlichen Preisauftriebs wird die argentinische
Zentralbank auch im Prognosezeitraum eine restriktivere
Geldpolitik anstreben und die Leitzinsen von aktuell 7%
weiter erhéhen.

Russland

Das Expansionstempo hat sich in Russland, nachdem be-
reits in 2006 mit 6,7% Zuwachs eine starke Ausweitung
der gesamtwirtschaftlichen Produktion zu verzeichnen warr,
im ersten Quartal dieses Jahres nochmals erhoht. Der Auf-
schwung erfasste sowohl die Konsum- als auch die Inves-
titionsnachfrage und wurde neben der starken globalen
Nachfrage nach Ol und Rohstoffen vor allem durch den
milden Winter begUnstigt. Hervorzuheben ist der starke
Anstieg der Produktion im verarbeitenden Gewerbe in den
ersten vier Monaten 2007. Gegentber dem gleichen Vor-
jahreszeitraum ist sie um 12,5% gewachsen. Damit scheint
der seit dem zweiten Quartal 2003 bestehende Abwarts-
trend beendet zu sein. Dieser Zuwachs wurde durch die
starke Investitionstatigkeit der im Staatsbesitz befindlichen
Unternehmen, der auslandischen Direktinvestitionen in die
Rohstoffindustrie und den Landwirtschaftssektor voran-
getrieben. Insgesamt hat sich die Investitionstatigkeit in
den ersten vier Monaten gegentber dem Vorjahr deutlich
mit einer Zuwachsrate von 20% im Vorjahresvergleich be-
schleunigt. Die Inflation war mit 3,4% im ersten Quartal
dieses Jahres moderat. Allerdings waren die Kapitalzu-
flisse aus dem Ausland bisher sehr ausgepragt. Die da-
mit verbundene Ausweitung der Nachfrage kénnte zu ei-
ner Beschleunigung des Anstiegs des Preisniveaus in der
zweiten Jahreshélfte fUhren. Das Wachstum der Realldh-
ne belief sich bis zum April auf 18,5%. In Folge dessen ist
die Konsumguternachfrage deutlich gestiegen. Der Zu-
wachs der nominalen Exportnachfrage ist zu Anfang des
Jahres auch aufgrund des niedrigen Weltdlpreises wesent-
lich schwéacher angewachsen als die Importnachfrage,
so dass der Handelbilanztberschuss gegentiber dem ent-
sprechenden Vorjahreszeitraum abgenommen hat. Vor
dem Hintergrund einer insgesamt weiterhin schwungvol-
len Weltkonjunktur wird das Bruttoinlandsprodukt in die-
sem Jahr mit 7,5% und im nachsten Jahr mit 6,5% zu-
nehmen.
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Euroraum

Der Aufschwung im Euroraum hat sich im Frahjahr 2007
etabliert. Das Bruttoinlandsprodukt stieg im ersten Quartal
mit einer annualisierten Rate von 2,4%. Vor allem die Inves-
titionen legten infolge der aussichtsreichen Ertragslage der
Unternehmen — sowohl bei den AusrUstungen als auch bei
den Bauten — spUrbar zu (vgl. Abb. 9). Der Konsum ging et-
was zurtick, was im Wesentlichen an dem Einbruch der Kon-
sumausgaben in Deutschland aufgrund der Mehrwertsteu-
ererh®hung lag. Auch der AuBenbeitrag verschlechterte sich
leicht, da die Exporte nur verhalten expandierten, wahrend
sich die Importe deutlich starker erhdhten.

Die Festigung des Aufschwungs in der Eurozone spiegelt
sich auch in der Entwicklung des ifo Weltwirtschaftsklimain-

Abb. 9
Konjunkturelle Entwicklung im Euroraum seit 2002

dikators (WES) wider, der sich im zweiten Quartal 2007 er-
neut verbesserte. Die Einschatzung der aktuellen wirtschaft-
lichen Situation hat mittlerweile ein sechsjahriges Hoch er-
reicht; auch die Erwartungen hinsichtlich der konjunkturel-
len Entwicklung in den kommenden zwei Quartalen fallen
ausgesprochen positiv aus. Vor allem in Deutschland wird
die aktuelle Wirtschaftlage sehr zuversichtlich bewertet. Der
WES flr die Eurozone deutet an, dass das Bruttoinlands-
produkt im zweiten Quartal beschleunigt mit einer annuali-
sierten Rate von etwa 3%, steigen durfte.

Die Lage am Arbeitsmarkt im Euroraum hat sich im Jahr
2006 zunehmend verbessert. Die Zahl der Erwerbstéatigen
legte um 2,1% zu. Auch die Arbeitslosenquote ging spur-
bar zurlick. Sie lag durchschnittlich bei 7,9%; im April des
laufenden Jahres ist sie sogar auf 7,1% gesunken. Der An-
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Kasten
| Zur Outputliicke im Euroraum

Fir den Euroraum zeigt die Berechnung der Outputlicke mit Hilfe eines
Strukturellen Zeitreihenmodells, dass sich der Aufschwung fest verankert hat.
Aktuell deutet die Trend-Zyklus-Zerlegung des realen Bruttoinlandsprodukts
eine geschlossene Outputliicke an (vgl. Abb. 10). Die Modellschatzung basiert
dabei neben den Ex-post-Werten der amtlichen Statistik auf den aktuellen
Quartalsprognosen des ifo Instituts und impliziert, dass die Produktionsliicke im
Verlauf des Prognosezeitraums deutlich positiv wird. Das Modell weist dabei
eine Trendwachstumsrate aus, die aktuell bei etwa 2% liegt.

Abb. 10
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Quelle: Eurostat; Berechnungen des ifo Instituts.

stieg der Lohne blieb trotz der positiven Entwicklung des Ar-

von einem bis funf Jahren stiegen zuletzt auf
durchschnittlich 5,4%. Die Realzinsen (so-
wohl kurzfristige, gemessen an dem um die
Kerninflationsrate bereinigten Geldmarkt-
satz, als auch langfristige, gemessen an der
Rendite indexierter Staatsanleihen) erhdh-
ten sich ebenfalls auf deutlich tber 2%. Zu-
sammen mit der realen Aufwertung des Euro
verschlechterten sich somit die monetéren
Rahmenbedingungen seit Jahresbeginn.
Dennoch ist die Liquiditatsausstattung in der
Eurozone nach wie vor reichlich. Wahrend
sich die Beschleunigung der Wachstums-
rate der Geldmenge M3, die am aktuellen
Rand mit Uber 10% (gemessen als Dreimo-
natsdurchschnitt der Veranderungsrate ge-
genUber Vorjahr) Rekordniveau erreicht, fort-
setzt und eine Trendumkehr noch nicht fest-
zustellen ist, sind die Wachstumsraten des
enger abgegrenzten Aggregats M1 sowie
der Kredite an Unternehmen und Haushal-
te bereits wieder ricklaufig.

Schatzungen des ifo Instituts zufolge duirfte
der neutrale Nominalzins — also der Zins, der
sich bei geschlossener Produktionsliicke
und bei einer Inflationsrate auf dem Niveau
des Inflationsziels einstellen sollte —, in der
Eurozone zwischen 3,5 und 4% liegen. So-

beitsmarktes verhalten. Die Entgelte der Arbeitnehmer stie-
gen durchschnittlich um 2,2%.

Der Anstieg der Preise blieb seit Beginn des Jahres 2007
weiterhin moderat. Die Inflationsrate lag im Mai — gemes-
sen am Harmonisierten Verbraucherpreisin-
dex —bei 1,9%, nachdem sie im Januar 1,8%
betragen hatte. Auch die Kerninflationsrate
zog nur verhalten an; sie erhohte sich im Mai
ebenfalls auf 1,9% (vgl. Abb. 11). Die lang-

Abb. 11

mit diirfte der derzeitige Kurs der EZB immer noch als neut-
ral eingeschéatzt werden. Zwar liegen die Inflationserwartun-
gen sowie die Inflationsprognose des ifo Instituts fur die-
ses und kommendes Jahr weiterhin nahe der von der EZB
festgelegten Obergrenze fUr Preisstabilitat in Hohe von 2%.
Allerdings fuhrt der starke konjunkturelle Aufschwung in der

Inflation und Kerninflation im Euroraum
Preisveranderung gegeniiber dem Vorjahr in %

fristigen Inflationserwartungen blieben hin-
gegen unverandert; sie stabilisierten sich bei 35
durchschnittlich 1,9%.

%

3,0

Die Europaische Zentralbank (EZB) hat bei
ihrer letzten Sitzung einen weiteren Zins-
schritt beschlossen und erhéhte den Min- 2,0
destbietungssatz fur Hauptrefinanzierungs-
geschéfte auf 4%. Die Dreimonats-Geld-
marktzinsen stiegen parallel dazu auf 4,1%
(vgl. Abb. 12). Der Zinsanhebungskurs der

2,5

EZB wirkte sich auch auf die langerfristigen 05
Zinsen aus. So zog die Rendite zehnjahri-
ger Staatsanleihen in den vergangenen Wo- o0 1997

chen merklich auf 4,6% an, und die Zinsen
flr Unternehmenskredite mit einer Laufzeit
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Abb. 12
Zur monetédren Lage im Euroraum
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auf Basis der Konsumentenpreisindizes) und q, den realen effektiven Wechselkurs im Dezember 2000, der auf hundert gesetzt wurde. Die Gewich-
tung des realen effektiven Wechselkurses mit 1/6 wurde zur Analogie zum OECD Economic Outlook vorgenommen.- 3) M1 = Bargeldumlauf, taglich
fallige Einlagen; M3 = M1 + Einlagen mit einer vereinbarten Laufzeit von bis zu 2 Jahren, Einlagen mit vereinbarter Kiindigungsfrist von bis zu 3
Monaten, Repogeschafte, Geldmarktfondsanteile und -papiere, Schuldverschreibungen bis zu 2 Jahren; Index, saisonbereinigt, zentrierter Drei-
monatsdurchschnitt der Veranderungsrate in %.- 4) Veranderung gegenuber dem Vorjahr; Unternehmenskredite = Kredite an nichtfinanzielle Kapital-
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Quelle: Europaische Zentralbank; Eurostat; Berechnungen des ifo Instituts.

Eurozone bis zum Ende des Prognosehorizonts zu einer
positiven Outputllicke von einem Prozent (vgl. Kasten: Zur
Outputliicke im Euroraum). Die damit einhergehenden Ri-
siken fUr die Preisstabilitat, die vor allem aus einer anzie-
henden Lohndynamik resultieren werden, durften die EZB
dazu veranlassen, im Prognosezeitraum ein bis zwei wei-
tere Leitzinsanhebungen vorzunehmen. Die hohe Liquidi-
tatsausstattung wird die EZB weiterhin im Auge behalten.
Nach Meinung des ifo Instituts sind die damit verbunde-

nen Risiken fur die mittelfristige Preisstabilitat allerdings als
gering einzuschatzen, da sich der Zusammenhang zwischen
dem Wachstum der Geldmenge M3 und der Inflationsrate
als sehr instabil erweist.™ Eine systematische zinspolitische
Reaktion auf das hohe M3-Wachstum, wie es die moneta-

1 Vgl. S. Sorbe und T. Wollmershéauser, »Mittelfristige Inflationsprognose: Das
Dilemma der Zwei-S&ulen-Strategie der EZB«, ifo Schnelldienst, 60. Jg.,
Nr.11/2007, S. 16-24.
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re Saule der geldpolitischen Strategie anzei-

gen wiirde und die Uber die erwarteten Zins- Tab. 4

|Eckdaten zur Wirtschaftsentwicklung im Euroraum

schritte hinausgeht, wird daher als unwahr-

scheinlich erachtet. 2005 2006 2007 2008
Veranderung gegeniiber dem

i . . Vorjahr in %
In vielen Landern des Euroraums hat sich Reales Bruttoinlandsprodukt 15 2,7 2.8 26
die Situation der 6ffentlichen Haushalte im Privater Konsum 1,5 1,7 2,1 2,4
Jahr 2006 stark verbessert. Zwar sind die Offentlicher Konsum 14 2,0 1.9 2,0
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Die Konsolidierung der Staatsfinanzen wird
sich in einigen Landern im laufenden Jahr
fortsetzen. Neben Deutschland werden auch
in ltalien und in Portugal fiskalpolitische MaB3-
nahmen zur Reduzierung des strukturellen Defizits imple-
mentiert, die darauf abzielen, sowohl die Ausgaben zu sen-
ken als auch die Einnahmen zu erhdhen. Dagegen sind in
anderen Landern, wie Spanien, den Niederlanden, Irland
oder Finnland, die zuletzt Haushaltstiberschisse realisier-
ten, Ausgabenerhéhungen bzw. Steuersenkungen geplant.
Insgesamt durfte die Defizitquote im Prognosezeitraum wei-
ter leicht zurtickgehen.

Im Euroraum wird die wirtschaftliche Expansion im Prog-
nosezeitraum aufwartsgerichtet bleiben. Der Konsum duirf-
te infolge der glinstigen Situation am Arbeitsmarkt lebhaft

Abb. 13

Reales Bruttoinlandsprodukt im Euroraum
Saisonbereinigter Verlauf

Quelle: Eurostat; Europaische Zentralbank; Berechnungen des ifo Instituts;
2007 und 2008: Prognose des ifo Instituts.

steigen. Die Investitionen dUrften etwas verlangsamt, aber
nach wie vor splrbar zunehmen. Da die Geldpolitik der
EZB auf einen leicht restriktiven Kurs einschwenken soll-
te, durften sich die monetaren Rahmenbedingungen —und
damit auch die Zinskonditionen — etwas schlechter ge-
stalten. Der Wachstumsimpuls durch den AuBenhandel
durfte nicht zuletzt auch aufgrund der gemischten Kon-
junktursignale aus den USA kaum nennenswert stimulie-
rend wirken.

Das Bruttoinlandprodukt wird im Jahr 2007 um 2,8% stei-
gen, bevor es sich im Jahr 2008 um 2,6% erhoht (vgl.
Abb. 13). Der Anstieg der Preise drfte sta-
bilitatsgerecht bleiben. Die Inflationsrate
wird im Jahr 2007 bei 2,1% und im Jahr
2008 bei 2,0% liegen. Die Lage am Arbeits-
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markt durfte sich weiter verbessern. Die
18 Zahl der Beschaftigten wird sich spurbar
erhéhen, was die Entwicklung der verflg-
baren Einkommen anregen durfte. Die Ar-
beitslosenquote wird im Jahr 2007 auf
7,0% und im Jahr 2008 auf 6,6% sinken
10 (vgl. Tab. 4).

Frankreich

In Frankreich stieg das Bruttoinlandsprodukt
im Jahr 2006 um 2,2%. Der Konsum erhoh-
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1) Veranderung gegeniiber dem Vorquartal in %, auf Jahresrate hochgerechnet (rechte Skala).

2) Zahlenangabe: Veranderung gegeniiber dem Vorjahr.
Quelle: Eurostat; Berechnungen und Schatzungen des ifo Instituts (Juni 2007).
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te sich dank gestiegenem Vertrauen der pri-
vaten Verbraucher lebhaft. Auch die Investi-
tionen nahmen merklich zu. Der AuBenhan-
del leistete hingegen einen negativen Wachs-

2008
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tumsbeitrag, da die Exporte nur verhalten expandierten, wah-
rend sich die Importe deutlich erhdhten.

Vom Aufschwung der Weltwirtschaft konnte die franzdsi-
sche Wirtschaft zuletzt nur wenig profitieren, da dieser groB3-
tenteils von der Nachfrage nach Investitionsgutern und we-
niger von der Nachfrage nach Konsumgutern getragen wor-
den ist. Die Spezialisierung zahlreicher franzdsischer Un-
ternehmen auf die Herstellung von Konsumgttern, vor al-
lem Nahrungsmittel und Pharmazeutika, ist ein entscheiden-
der Grund daflr, warum sich die Exporte letztlich so schwach
entwickelt haben.

Die Situation am Arbeitsmarkt hat sich im Jahr 2006 et-
was aufgehellt. Die Zahl der Beschaftigten ist um rund 1%
gestiegen; zudem ist die Arbeitslosenquote weiter ge-
sunken, sie fallt jedoch mit 9,4% im européischen Ver-
gleich immer noch relativ hoch aus. Die Léhne erhdhten
sich um fast 3%. Die Inflationsrate lag — gemessen am
Harmonisierten Verbraucherpreisindex — im April des lau-
fenden Jahres bei 1,3%. Auch die Kerninflationsrate stieg
zuletzt nur moderat.

Die Lage der 6ffentlichen Haushalte hat sich im vergan-
genen Jahr verbessert. Die Staatsausgaben stiegen trotz
strikter Kontrolle zwar an, die Steuereinnahmen, insbe-
sondere die Steuern auf Unternehmensgewinne, erhdh-
ten sich jedoch kréftig. Die Defizitquote sank insgesamt
von 3,0 auf 2,5%. Mit der Wahl von Nicolas Sarkozy ste-
hen die zukUnftig geplanten wirtschaftspolitischen Mal3-
nahmen weitestgehend fest. Demnach soll die Flexibili-
sierung der 35-Stunden-Woche vorangetrieben, die Kor-
perschaftsteuer um 5 Prozentpunkte gesenkt, eine weit-
gehende Steuerbefreiung flr das Vererben mittelstandi-
scher Unternehmen eingeflihrt, der Stellenbau in der 6f-
fentlichen Verwaltung forciert, die Renten-Sonderrege-
lungen der groBBen Staatsbetriebe abgeschafft, die Staats-
verschuldung reduziert und die steuerliche Férderung
von Forschung und Entwicklung ausgeweitet werden.
Die Frage der Finanzierung dieser MaBnahmen ist jedoch
nach wie vor ungewiss. Fur das laufende Jahr ist nur
mit einer geringfligigen Abnahme der Defizitquote zu
rechnen.

Die wirtschaftliche Expansion in Frankreich wird sich im
Prognosezeitraum mit &hnlichem Tempo wie im vergan-
genen Jahr fortsetzen. Das Bruttoinlandsprodukt wird mit
rund 2% im laufenden und kommenden Jahr steigen. Da-
bei durfte der Konsum dank hoherer Beschaftigung und
gestiegener Einkommen weiterhin schwungvoll zunehmen.
Der Anstieg der Investitionen sollte sich dagegen mit dem
sich anbahnenden Ende des Investitionszyklus abschwa-
chen. Da sich die strukturelle Exportschwache der fran-
z8sischen Wirtschaft innerhalb des Prognosezeitraums
nur geringflgig abmildern durfte, wird sich der AuBenbei-

trag wohl kaum verbessern. Der Anstieg der Preise durf-
te verhalten bleiben. Die Arbeitslosequote dlrfte in die-
sem Jahr auf 8,5% zurlckgehen und im kommenden Jahr
auf 7,9% sinken.

Italien

Der Anstieg des Bruttoinlandsprodukts in Italien hat sich im
ersten Quartal 2007 abgeflacht, nachdem er im Quartal zu-
vor noch sehr kréftig ausfiel. Der Verlangsamung lag vor al-
lem an der Entwicklung der Investitionen, die deutlich schwa-
cher expandierten. Der Konsum nahm hingegen beschleu-
nigt zu. Der AuBenhandel leistete erneut einen positiven
Wachstumsbeitrag, obwohl sich die Exporte lediglich ver-
halten erhohten.

Die wirtschaftliche Erholung in Italien ist im Jahr 2006
eingetreten. Das Bruttoinlandsprodukt verzeichnete ins-
gesamt einen Zuwachs von 1,9%. Vor allem die Lage am
Arbeitsmarkt hat sich dabei nach und nach aufgehellt.
So stieg die Zahl der Beschaftigten um fast 2%, was die
Entwicklung der verfligbaren Einkommen stimulierte.
Auch die Arbeitslosenquote war ricklaufig. Sie fiel von
7,7 auf 6,8%. Der Anstieg der Léhne blieb gleichwohl
moderat.

Die Situation der 6ffentlichen Haushalte hat sich im Jahr
2006 stark verbessert. Die Defizitquote lag zwar bei 4,4%,
jedoch ist die Hohe des Defizits von auBergewdhnlichen
Belastungen (die vom Europaischen Gerichtshof ange-
ordnete Ruckzahlung von auf Firmenwagen erhobene
Mehrwertsteuer sowie die Entscheidung, die Schulden
in den Haushalt zu integrieren, die bei der Finanzierung
des Hochgeschwindigkeitsprojekts der staatlichen Eisen-
bahngesellschaft entstanden sind) beeinflusst worden;
ohne diese Sonderfaktoren hatte die Defizitquote deut-
lich unter 3% gelegen. Vor allem die Steuereinnahmen
legten kréftig zu; zum einen konjunkturbedingt, zum an-
deren aber auch, weil durch fiskalpolitische MaBnahmen
die Steuerbasis erweitert wurde. Die Finanzpolitik im lau-
fenden Jahr sieht weitere KonsolidierungsmaBnahmen
vor. Fraglich bleibt jedoch, ob die starke Dynamik der
Steuereinnahmen weiterhin anhélt. Insgesamt durfte die
Defizitquote in diesem und im folgenden Jahr jeweils in
etwa bei 2,5% liegen.

Die wirtschaftliche Expansion in Italien wird sich im Progno-
sezeitraum solide fortsetzen. Das Bruttoinlandsprodukt wird
im Jahr 2007 um 2% und im Jahr 2008 um 1,8% steigen.
Der Konsum wird dank der verbesserten Lage am Arbeits-
markt stérker expandieren. Die Investitionen werden weiter
kraftig zulegen. Der Saldo im AuBenhandel sollte sich —auch
aufgrund der gunstigen konjunkturellen Entwicklung in
Deutschland — verbessern.

60. Jahrgang - ifo Schnelldienst 12/2007
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Spanien

Der Wirtschaftsaufschwung in Spanien hielt im Jahr 2006
an. Das Bruttoinlandsprodukt stieg um 3,9%. Der Konsum
erhdhte sich infolge der Zunahme der verfugbaren Einkom-
men schwungvoll. Auch die Investitionen legten kraftig zu.
Der AuBenhandel leistete einen negativen Wachstumsbei-
trag, da die Exporte zwar splrbar expandierten, aber auch
die Importe deutlich stiegen.

Am Arbeitsmarkt hat sich die Lage im vergangenen Jahr
weiter verbessert. Die Zahl der Erwerbstatigen stieg merk-
lich. Auch die Arbeitslosenquote fiel von 9,2 auf 8,5%.
Der Anstieg der Preise hat sich im laufenden Jahr abge-
schwacht. Die Inflationsrate lag im April bei 2,5%; im Vor-
jahr betrug sie noch durchschnittlich 3,6%. Der Anstieg
der Lohne beschleunigte sich leicht; der nominale Zu-
wachs lag im vergangenen Jahr bei 3,4%, nach 2,6% im
Jahr zuvor.

Die Finanzpolitik der Regierung war im Jahr 2006 restriktiv
ausgerichtet. Der Anstieg der Staatsausgaben schwéchte
sich ab, wahrend die Steuereinnahmen weiter kraftig zu-
legten. Der Uberschuss im &ffentlichen Haushalt erhdhte
sich in Relation zum Bruttoinlandsprodukt von 1,1 auf 1,8%.
Die Finanzpolitik fir das laufende Jahr wird leicht expansiv
ausgestaltet sein, da angekundigte fiskalpolitische MaBnah-
men zur Steuersenkung umgesetzt werden. Der Haushalts-
Uberschuss duirfte sich wohl in diesem und im kommenden
Jahr etwas verringern.

Die wirtschaftliche Entwicklung in Spanien bleibt im Prog-
nosezeitraum aufwartsgerichtet. Nennenswerte Anzei-
chen einer Abschwé&chung der konjunkturellen Dynamik
sind bislang nicht zu beobachten. Allerdings scheint am
Wohnimmobilienmarkt eine AbkUhlung einzutreten, was
sich in dem Rickgang des Wohnimmobilienpreisanstiegs
reflektiert. Die Abkuhlung kénnte den Konsum dampfen,
jedoch durfte der Anstieg der verfugbaren Einkommen in-
folge héherer Beschéftigung kompensierend wirken. Ins-
gesamt wird das Bruttoinlandsprodukt im laufenden Jahr
um 3,8% und im kommenden Jahr um 3,5% steigen.
Der Anstieg der Preise durfte sich in einem moderaten
Tempo fortsetzen. Die Arbeitslosenquote durfte weiterhin
sinken.

GroBbritannien

Die wirtschaftliche Expansion in GroBbritannien blieb im Friih-
jahr 2007 kraftig. Das Bruttoinlandsprodukt stieg im ersten
Quartal mit einer annualisierten Rate von 2,9%. Der Konsum
legte etwas verlangsamt, aber dennoch spurbar zu. Die In-
vestitionen erhodhten sich — &hnlich dynamisch wie in den
Quartalen zuvor — deutlich. Auch der AuBenhandel verbes-
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serte sich; die Entwicklung der Exporte als auch der Impor-
te ist jedoch derzeit nur schwerlich zu bewerten, da die Han-
delsstréme in Verbindung mit Mehrwertsteuerbetrug vor-
Ubergehend kunstlich ausgeweitet wurden. Aufgrund des
Einschreitens der Regierung in Form geeigneter MaBnah-
men zur Reduzierung des Betrugs sind die Exporte und die
Importe seit dem zweiten Halbjahr 2006 teilweise drastisch
gesunken.

Die Situation am Arbeitsmarkt entwickelte sich im Verlauf
des Jahres 2006 ambivalent. Die Zahl der Beschéftigten
ist zwar um 0,5% gestiegen; jedoch nahm auch die Arbeits-
losenquote, nicht zuletzt infolge von Zuwanderung haupt-
s&chlich aus den neuen EU-Mitgliedslandern, zu. Die Ar-
beitslosenquote lag im letzten Jahr bei durchschnittlich
5,3%, nach 4,8% im Jahr zuvor. Im Februar des laufenden
Jahres stieg sie auf 5,4%. Die Lohne erhéhten sich in etwa
um 4%.

Die Bank of England hat seit Beginn des Jahres 2007 ih-
ren geldpolitischen Kurs aufgrund der héheren Inflation wei-
ter gestrafft. Im Mai erhohte sie ihren Leitzins auf 5,5%,
nachdem sie ihn bereits im Januar auf 5,25% angehoben
hat. Der restriktive Kurs der Geldpolitik des vergangenen
Jahres wurde damit fortgesetzt. Die Inflationsrate betrug
im April — gemessen am Harmonisierten Verbraucherpreis-
index — 2,8%; sie lag im Méarz zwischenzeitlich sogar bei
Uber 3%. Auch die Kerninflationsrate erhohte sich im Ver-
lauf des Jahres. Die Inflationserwartungen sind nach wie
vor hoch, wenngleich sie zuletzt kaum mehr zugenom-
men haben.

Die Situation des 6ffentlichen Haushalts hat sich im letz-
ten Fiskaljahr leicht verbessert. Zwar legten die Staats-
ausgaben weiter zu, die Steuereinnahmen erhéhten sich
jedoch konjunkturbedingt kraftig. Die Defizitquote ist von
3,1 auf 2,8% gesunken. Der Haushalt flr das laufende
Fiskaljahr sieht nur eine leichte Erhéhung der Staatsaus-
gaben vor; bei den Steuereinnahmen beinhaltet er eine Re-
duzierung des Korperschaftsteuersatzes von 30 auf 28%
sowie eine ErmaBigung des mittleren Einkommensteuer-
satzes von 22 auf 20%. Beide MaBnahmen werden ab April
2008 implementiert und aufkommensneutral finanziert. Die
Defizitquote durfte sich im Prognosezeitraum insgesamt
etwas verringern.

Die wirtschaftliche Entwicklung in GroBbritannien wird im
Prognosezeitraum kraftig bleiben. Der Konsum durfte bei ei-
nem gestiegenen Vertrauen der privaten Haushalte schwung-
voll zunehmen. Auch die Investitionen durften spUrbar stei-
gen, da die Ertragslage der Unternehmen aussichtsreich
bleibt. Der AuBenbeitrag wird hingegen einen negativen
Wachstumsbeitrag leisten. Insgesamt wird sich das Brutto-
inlandsprodukt im Jahr 2007 um 2,7% und im Jahr 2008
um 2,5% erhdhen.
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Neue EU-Mitgliedsldnder

In den neuen EU-Mitgliedslandern blieb die wirtschaftliche
Entwicklung im Jahr 2006 kréftig. Das Bruttoinlandsprodukt
legte insgesamt um 6,2% zu. Der Konsum stieg merklich.
Auch die Investitionen erhéhten sich spurbar. Sie nahmen
vor allem in Polen, Tschechien, den Baltischen Landern und
der Slowakei deutlich zu. Der AuBenbeitrag erhthte sich in
vielen Landern der Region, da die Exporte infolge der kréaf-
tigen konjunkturellen Dynamik im Euroraum deutlich star-
ker expandierten.

Die Zentralbanken in den groBen Landern der Region
haben seit Beginn des laufenden Jahres ihren geldpoliti-

Tab. 5

schen Kurs teilweise gestrafft. Die Erhdhung der Leitzin-
sen erfolgte aufgrund der gestiegenen Inflation, die —
bspw. in Tschechien und Polen — zuletzt stérker anzog.
Die Wechselkurse werteten real effektiv auf. Die Situati-
on an den Arbeitsmarkten hat sich durchweg aufgehellt.
Die Arbeitslosenquoten gingen — teilweise sogar sehr deut-
lich — zurtick.

In den neuen EU-Mitgliedslandern wird die konjunkturelle
Dynamik im Prognosezeitraum schwungvoll bleiben. Das
Bruttoinlandsprodukt der Region durfte im laufenden Jahr
um 5,9% und im ndchsten Jahr um 5,4% steigen. Der An-
stieg der Preise wird sich etwas erhdhen. Die Arbeitslosen-
quote dUrfte insgesamt weiter sinken.

|Reales Bruttoinlandsprodukt, Verbraucherpreise und Arbeitslosenquote in Europa

Gewicht Bruttoinlandsprodukta) | VerbraucherpreiseEj Arbeitslosenquotec’

(BIP) Veranderungen gegeniiber dem Vorjahr in % in %

in % 2006 2007 2008 2006 2007 2008 2006 2007 2008
Deutschland 19,9 2,8 2,6 2,5 1,8 2,3 1,9 8,4 6,9 6,5
Frankreich 15,4 2,0 2.1 2,1 1,9 1,5 1,6 9,4 8,5 79
Italien 12,8 1,9 2,0 1,8 2,2 2,0 2,0 6,8 6,3 6,0
Spanien 8,4 3,9 3,9 3,3 3,6 2,5 2,6 8,5 8,0 7,5
Niederlande 4,6 2,9 3,0 2,7 1,7 1,8 1,7 3,9 3,3 3.1
Belgien 2,7 3,2 29 2,6 2,3 1,8 1,9 8,2 74 71
Osterreich 2,2 3.1 2,9 2,7 1,7 1,8 1,7 4,8 4,3 3,9
Griechenland 2,1 4,3 4,2 3,8 3,3 2,8 2,8 8,9 8,2 7,8
Finnland 1,5 55 53 47 1,3 1,5 1,4 7,7 6,7 6,5
Irland 1,5 6,0 5,6 5,3 2,7 2,8 2,6 4,4 4,0 3,8
Portugal 1,3 1,3 1,4 1,6 3,0 2,7 2,5 7,7 7,9 7,5
Slowenien 0,3 52 4.8 4.4 2,5 2,7 2,6 6,0 4.9 47
Luxemburg 0,3 6,2 5,5 49 3,0 2,3 2,3 4,7 4,8 4,6
Euroraum? 73,0 2,7 2,8 2,6 2,2 2,1 2,0 7,8 7,0 6,6
Grof3britannien 16,3 2,8 2,7 2,5 2,3 2,7 2,3 53 54 5,2
Schweden 2,7 4,2 3,8 3,3 1,5 1,6 1,5 7,0 6,3 6,1
Danemark 1,9 3,2 2,8 2,4 1,9 1,8 2,0 3,9 3,5 3,3
EU16” 93,9 2,8 2,8 2,6 2,2 2,1 2,0 7,3 6,7 6,3
Polen 2,3 58 5,6 49 1,3 2,1 2,0 13,8 11,2 10,5
Tschechien 1,0 6,1 5,9 5,2 2,1 2,2 2,2 7.1 6,2 5,9
Ungarn 0,8 4,0 3,0 3,3 4,0 8,0 4,5 75 8,0 7.8
Rumanien 0,8 7,7 7,2 6,4 6,6 3,8 3,5 7,3 7,6 7,2
Slowakei 0,4 8,3 7.8 7.2 4,3 2,2 2,2 13,4 10,5 9,5
Litauen 0,2 7,5 7.1 6,5 3,8 4,6 4,3 5,6 55 5,1
Bulgarien 0,2 6,1 6,0 6,0 7.4 55 5,0 9,0 7,9 7.4
Zypern 0,1 3,8 3,7 34 2,2 1,7 1,9 47 4.4 4,2
Lettland 0,1 11,9 10,6 9,5 6,6 7.8 7,0 6,8 6,0 57
Estland 0,1 11,4 10,3 9,3 4.4 53 4,8 5,9 47 4,0
Malta 0,0 3,3 3,0 2,6 2,6 0,5 1,5 7,3 6,5 6,2
Neue EU- 6,1 6,3 5,9 5,3 3,2 3,5 29 9,8 8,7 8,2
Mitgliedslander
EU277 100,0 3,0 3,0 2,7 2,2 2,2 2,1 7,8 7.1 6,7
nachrichtlich:
Exportgewichtet® 3,4 3,3 3,0 2,3 2,2 2,1 — — -
® Die Zuwachsraten sind untereinander nicht voll vergleichbar, da sie fiir einige Lander um Arbeitstageeffekte bereinigt sind,
fir andere — wie fir Deutschland — nicht. ® EU16 Harmonisierter Verbraucherpreisindex. — © Standardisiert. — ¢ Summe der
aufgefiihrten Lander. Bruttoinlandsprodukt und Verbraucherpreise gewichtet mit dem Bruttoinlandsprodukt von 2006 in US-
Dollar, Arbeitslosenquote gewichtet mit der Zahl der Erwerbspersonen von 2005. — ©® Summe der aufgefiihrten Lénder.
Gewichtet mit den Anteilen an der deutschen Ausfuhr 2005.

Quelle: Eurostat; IMF; OECD; Statistisches Bundesamt; Berechnungen des ifo Instituts; 2007 und 2008: Prognose des ifo

Instituts.
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Deutschland: Auslastungsgrad Abb. 14

steigt weiter

Auftragseingang im verarbeitenden Gewerbe in Deutschland

(Volumen, saisonbereinigt Census X-12-ARIMA)

In Deutschland hat sich der Aufschwung
nach der Jahreswende trotz der Erhéhung

der Mehrwertsteuer fortgesetzt. Saisonbe- 145
reinigt ist die gesamtwirtschaftliche Produk-
tion im ersten Quartal mit einer laufenden 130

Jahresrate von 2,1% gestiegen, zuvor hatte
das Expansionstempo allerdings noch bei
4,0% gelegen.

115
100

Die konjunkturelle Grunddynamik ist anhand 85
der aktuellen Daten der Volkswirtschaftlichen
Gesamtrechnungen jedoch nur schwer ab-
zuschatzen. Dazu tragen einige Sonderfak-
toren bei: Einerseits ist vor allem die Baupro-
duktion im ersten Quartal dieses Jahres und
teilweise auch im letzten Quartal des vergan-
genen Jahres durch die auBergewdhnlich mil-
de Witterung stark begtinstigt worden. Andererseits wurden
der private Konsum und das BIP im vierten Quartal durch
vorgezogene Kéufe angehoben und im ersten Vierteljahr ent-
sprechend gedrtickt. Zudem gab es Verwerfungen in der
Statistikerhebung. Nach Angaben des Statistischen Bun-
desamts sind die Exporte im vierten Quartal 2006 aufgrund
von Nachmeldungen zu hoch und die Lagerinvestitionen (als
Gegenbuchungsposten) zu niedrig ausgewiesen worden.
Im ersten Quartal dieses Jahres zeigen deshalb die amtli-
chen Daten einen Ruckgang der Exporte und stark stei-
gende Lagerinvestitionen, denen keine tatsachlichen Trans-
aktionen gegentberstehen. Das wirkt zwar nicht auf die Ent-
wicklung des BIP, erschwert aber die Interpretation und die
Prognose der betroffenen Verwendungskomponenten. Auch
sind nach den aktuellen Ergebnissen der VGR die AusrUs-
tungsinvestitionen im ersten Vierteljahr sai-
sonbereinigt mit nahezu 25% auBergewdhn-
lich stark gestiegen, nachdem sie zuvor zwei
Quartale faktisch nahezu stagniert haben.
Gewichtige Indikatoren der Investitionskon-
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Quelle: Statistisches Bundesamt, Deutsche Bundesbank.

die Auftragseingange in der Industrie im April saisonberei-
nigt um 1,2% gesunken, nachdem sie zuvor sehr kréaftig
gestiegen waren (vgl. Abb. 14). Im konjunkturell aussagefé-
higeren, weil weniger volatilen Zweimonatsvergleich
(Méarz/April gegenlber Januar/Februar) ergibt sich aber nach
wie vor ein deutliches Plus (2,6%). Die gréBten Impulse ka-
men aus dem Ausland (+ 3,6%); die Inlandsbestellungen
nahmen um 1,6% zu. Den stérksten Zuwachs verzeichne-
ten nach wie vor die InvestitionsgUterhersteller (+ 3,4%).
Bei den Vorleistungs- und Konsumguterproduzenten stie-
gen die Auftragseingéange um 1,8 bzw. um 1,4%.

Die Industrieproduktion ist im April saisonbereinigt um 2,4%
deutlich gesunken (vgl. Abb. 15). Selbst im aussagefahige-
ren Zweimonatsvergleich (Marz/April gegentiber Januar/Feb-
ruar) ergab sich noch ein leichter Rickgang in Hohe von

Produktion im verarbeitenden Gewerbe und Bauhauptgewerbe in
Deutschland (Volumen, saisonbereinigt Census X-12-ARIMA)

junktur (z.B. die Einfuhr von InvestitionsgU-
tern und der inlAndische Umsatz der deut- 130
schen Investitionsguterproduzenten) legen
eine etwas gleichmaBigere Verteilung der Vo-
lumina nahe. Diese Einschatzung wird zu-

120

dem durch mit BV4.1 bereinigte Ergebnisse e
gestutzt, die im Vergleich zu den Census 100
X-12-ARIMA-Werten glatter verlaufen. Ahn-

liches gilt fur den realen Staatskonsum; auch 90
dieser ist nach Census X-12-ARIMA zuletzt

ungewohnlich kréaftig gestiegen. g0

Fur eine weiterhin aufwartsgerichtete Kon- 70
junktur, die aber nicht mehr die hohe Dyna-
mik des vergangenen Jahres erreicht, spre-
chen eine Reihe von Indikatoren: Zwar sind
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Quelle: Statistisches Bundesamt; Deutsche Bundesbank.
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Zum Zusammenhang zwischen Geschiftslage und Erwartungen

Das ifo Geschaftsklima® ist der Mittelwert aus den Komponenten »Geschéftslage« und »Geschaftserwartungen fiir die nichsten
sechs Monate«. Der Zusammenhang zwischen den beiden Komponenten kann in einem Vier-Quadranten-Schema dargestellt
werden (»ifo Konjunktur-Uhr«). Auf der Abszisse der Konjunkturuhr werden die Meldungen der befragten Unternehmen zur
Geschaftslage (Salden aus den Meldungen »gut« bzw. »schlecht«) aufgetragen, auf der Ordinate die Geschaftserwartungen
(Salden aus den Meldungen »glnstiger« bzw. »unginstiger«). Durch das Fadenkreuz der beiden Nulllinien wird das Diagramm in
vier Quadranten geteilt, die die vier Phasen der Konjunktur markieren (vgl. Abb. 16).

Sind die Urteile der im ifo Konjunkturtest befragten Unternehmen zur Geschéftslage und zu den Geschéaftserwartungen per saldo
schlecht, d.h. im Minus, so befindet sich die Konjunktur in der Rezession (Quadrant links unten). Gelangen die Geschafts-
erwartungen ins Plus (bei noch schlechter Geschéftslage), so gerat man in die Aufschwungsphase (Quadrant links oben). Sind
Geschéftslage und Geschaftserwartungen gut, d.h. im Plus, so herrscht Boom (Quadrant rechts oben). Drehen die Geschafts-
erwartungen ins Minus (bei noch guter Geschéftslage), so ist die Abschwungsphase erreicht (Quadrant rechts unten).
Idealtypisch bewegt sich die Konjunktur in diesem Diagramm im Uhrzeigersinn im Kreis; die Erwartungen laufen dabei der Lage
voraus.

? Das ifo Geschaftsklima GK ergibt sich aus der Formel GK = [(GL+200)(GE+200)]“2 - 200, wobei GL den Saldo aus den positiven und negativen
Meldungen zur aktuellen Geschaftslage bezeichnet und GE den Saldo aus den positiven und negativen Meldungen zu den Geschéftsaussichten in
den nachsten sechs Monaten. Zur Vermeidung von negativen Werten in der Wurzel werden die beiden Variablen GL und GE jeweils um die

Konstante 200 erhéht.

0,3%. Die Fertigung ist sowohl bei den Produzenten von
Vorleistungen (- 0,5%) als auch von Investitionsgutern
(- 0,9%) gesunken. Die Konsumgtterhersteller konnten da-
gegen ihre Produktion um 1,5% erhdhen. Zu der insgesamt
rUcklaufigen Entwicklung durfte beigetragen haben, dass es
in diesem Jahr vor dem 1. Mai im April einen Brlckentag
gab. Auch haben sich die Ferientermine diesmal auf den
April konzentriert. Die hiermit verbundenen Produktionsaus-
falle sind von der Saisonbereinigung nur teilweise aufgefan-
gen worden. Alles in allem durfte der Aufwartstrend in der
Industrie aber weiter intakt sein, wenngleich sich die Dyna-
mik etwas abflachen wird.

Darauf deuten auch die Ergebnisse des ifo Konjunkturtests
flr das erste Halbjahr 2007 hin. Zwar hat sich der Ge-
schéftsklimaindex in der Industrie (einschlieBlich Ernah-

Abb. 16
ifo Konjunktur-Uhr”

rungsgewerbe) im Juni, nach Anstieg in den vorangegan-
genen drei Monaten, wieder verschlechtert. Die befragten
Unternehmen beurteilten ihre aktuelle Geschéftslage et-
was weniger positiv als im Mai, und auch die Perspekti-
ven fur die ndchsten sechs Monate sahen sie mit weniger
Zuversicht (vgl. Kasten: Zum Zusammenhang zwischen
Geschaftslage und Erwartungen). Im weniger volatilen
Quartalsvergleich waren Geschéftslage, Geschaftserwar-
tungen und damit auch das Geschéftsklima im zweiten
Vierteljahr aber weiterhin leicht aufwartsgerichtet. Fur das
zukUnftige Exportgeschaft waren die Unternehmen im Ju-
ni unverandert optimistisch. Der Anteil der Unternehmen,
die eine Ausweitung der Beschéftigung planen, hat zu-
letzt sogar noch zugenommen.

Auch im Bauhauptgewerbe hat sich die Produktion stark ab-
geschwacht. Im Vergleich der Monate
Marz/April zu Januar/Februar sank die Pro-
duktion saisonbereinigt um nicht weniger als
8%. Der positive Einfluss des ungewohnlich

Salden, saisonbereinigte Werte

milden Winterwetters auf die Bautatigkeit
wurde damit mehr als kompensiert (vgl. Abb.

@ 30 AR Boomphase 15). Nach den Ergebnissen des ifo Konjunk-
§ " 2 203’; Jan Jan. 2006 tgrtests hat sich dag Geschéﬁsklima im Jg—
© 2005 2000 @R ni zum flnften Mal in Folge eingetriibt. Die
% 10 X Umfrageteilnehmer bewerteten die aktuelle
3 Juni 2007 Lage nahezu unverandert. Die Einschatzung
é 0 o inrer Perspektiven hat sich zuletzt jedoch ver-
5 4o 2003 schlechtert. Die Baugenehmigungen sind im
g ersten Quartal weiter gefallen.
é -20
% 30 Der Handel musste nach der Jahreswen-
Rezessionsphase Abschwungsphase de im Gefolge der Mehrwertsteueranhe-
-0 bung groBe EinbuBen hinnehmen. Inzwi-
-30 -20 -10 0 10 20 30 40 50

Beurteilung der Geschéaftslage

1) Verarbeitendes Gewerbe einschlieRlich Ernahrungsgewerbe: Zusammenhang zwischen der

Geschéftslagebeurteilung und den Erwartungen zur Geschaftslage.
Quelle: ifo Konjunkturtest, Deutschland.

schen dUrfte sich die Entwicklung aber sta-
bilisiert haben. Nach den bisher vorliegen-
den Ergebnissen sind im GroBhandel die
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Kasten
ifo Geschiftsklima und BIP-Entwicklung

Mit Konjunkturindikatoren soll das zyklische Wirtschaftsgeschehen in marktwirtschaftlichen Systemen mdglichst zeitnah und zutreffend
beschrieben werden.

Der wichtigste Frihindikator fir die konjunkturelle Entwicklung in Deutschland ist das ifo Geschéftsklima. Das ifo Institut fihrt seit
seiner Grindung im Jahre 1949 regelmaRig Unternehmensbefragungen durch. In der Mitte der sechziger Jahre wurde auf der Basis
des monatlich durchgefiihrten Konjunkturtests das ifo Geschaftsklima als konjunktureller Frihindikator entwickelt. Das Geschaftsklima
wird als Mittelwert aus den beiden Komponenten »Geschéftslage« und »Geschaftserwartungen fir die nachsten sechs Monate«
berechnet. Die beiden Komponenten spiegeln die gegenwartige Situation und die Aussichten der im Konjunkturtest befragten
Unternehmen wider.

Die Geschaftserwartungen werden deshalb zusammen mit der Geschéftslage zum Geschaftsklima verbunden, um sichtbar machen zu
kénnen, aus welcher konjunkturellen Situation heraus eine bestimmte Antizipation abgegeben wird. So bedeutet die Antizipation »etwa
gleich bleiben« in einer Boomphase etwas anderes als in einer Rezession, namlich entweder »Fortdauer des Booms« oder aber
»Fortdauer der Rezession«.” Damit beinhaltet das ifo Geschaftsklima mehr Information als reine Antizipationsindikatoren.”

Es ist von daher nicht erstaunlich, dass das ifo Geschéaftsklima im vergangenen Jahr die Entwicklung der gesamtwirtschaftlichen
Produktion in Deutschland im Vergleich zu einem reinen Erwartungsindikator wie den ZEW-Konjunkturerwartungen besser abbilden
konnte (vgl. Abb. 17). Zwar hatte sich auch beim ifo Geschaftsklimaindex die Erwartungskomponente bis in den Herbst hinein
verschlechtert, da sich zugleich aber die Lagekomponente nahezu im gleichen Ausmalf? verbesserte, kam es per saldo nur zu einem
leichten und kurzen Rickgang des Geschéaftsklimaindikators. Der von manchen aufgrund der negativen Entwicklung des ZEW-
Erwartungsindikators befiirchtete konjunkturelle Einbruch hat nicht stattgefunden.°’

Naturgemaf kann der auf qualitativen Tendenzangaben von Unternehmen beruhende ifo-Indikator die quantitativen Ergebnisse des
Statistischen Bundesamtes nicht ersetzen. Die Abbildung zeigt aber, dass der ifo Geschaftsklimaindex — mit gewissen Unsicherheits-
margen — gleichwohl Rickschlusse auf die Intensitat der wirtschaftlichen Aktivitat erlaubt. Auch dies wird immer wieder bestritten.” Fiir
die Konjunkturprognose ist zudem wichtig, dass die ifo Geschaftsklima-Ergebnisse fiir ein abgelaufenes Quartal rund 1% Monate vor
den amtlichen VGR-Daten bekannt sind. Zudem unterliegen sie keinen Revisionen. Alles in allem erganzen die ifo-Umfragen die
Ergebnisse des Statistischen Bundesamts in optimaler Weise und vermdgen sogar Hinweise Uber die Richtung von Revisionen des
amtlichen Zahlenmaterials zu geben (vgl. Abb. 17).

3 Vgl. G. Goldrian und H. Strigel, »Nationale Gesamtindikatoren auf der Basis von Konjunkturumfragen«, in: K.H. Oppenlander und G. Poser
(Hrsg.), Handbuch der ifo Umfragen, Duncker&Humblodt, Berlin, Miinchen, 1989, S. 360.

® Daneben gibt es auch noch andere Unterschiede: Die ZEW-Konjunkturerwartungen werden in einer Umfrage bei Finanzanalysten aus Banken,
Versicherungen und groBen Unternehmen zu ihrer Einschatzung der Entwicklung der Gesamtkonjunktur erhoben. Dagegen beruht das ifo Ge-
schaftsklima auf der Befragung von Unternehmern bezuglich ihrer Einschatzung der Lage bzw. der Erwartungen des eigenen Unternehmens. Das
ifo-Konzept erlaubt eine detaillierte Auswertung getrennt nach Industrie, Baugewerbe, GroR- und Einzelhandel sowie nach Branchen bzw.
Produkten. Die Antworten sind auf jeder Aggregationsebene sehr nahe mit der zugehdrigen spezifischen Entwicklung verbunden und bilden
zusammengefasst eine realitdtsbasierte Einschatzung der Lage und kurzfristigen Entwicklung. Vgl. G. Goldrian, »Anmerkungen zu einer Unter-
suchung des prognostischen Gehalts von ifo Geschéafts- und ZEW-Konjunkturerwartun-gen, ifo Schnelldienst, 54. Jg., Nr. 10/2001, S.33-34.

9 »Zum Gliick ... gibt es aber auch Indikatoren wie jenen des Zentrums fiir Européische Wirtschaftsforschung, die zuletzt deutlich nachgaben. Das
Auseinanderlaufen der Indikatoren sei ein »unmissverstandliches Zeichen«, dass die Konjunkturverlangsamung nun bevorstehe, so Rees gestern.«,
Financial Times Deutschland, 28. Juni 2006.

9 »Eigentlich liegt der ifo Index auf einem Niveau, das fiir 2006 auf ein Wirtschaftswachstum von 2,75% hindeuten wirde, dies ist jedoch nicht
realistisch«, sagte WestL B-Okonom Jérg Liischow.« Peter Trautmann, Dow Jones Newswires, 23. Februar 2006.

Abb. 17
realen Umsatze im Zweimonatsdurchschnitt Konjunkturindikatoren
(Mérz/April im Vergleich zu Januar/Febru- | ifo und ZEW: ein Vergleich
ar) saisonbereinigt nicht weiter zuriickge- 40% 20 80
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Zweimonatsdurchschnitt (Marz/April im Ver-
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Ul’jd Juni al.llerdlngs wieder verschlechtert. BIP: Statistisches Bundesamt, Volkswirtschaftliche Gesamtrechnung

Die Geschéftserwartungen der befragten Quelle: ifo Konjunkturtest: ZEW.
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Abb. 18
| Indikatoren zur Konsumkonjunktur

Quartal tragt vor allem der Rickgang der
saisonbereinigten Werte der Bauprodukti-

Salden in %, saisonbereinigt

10 Konsumentenvertrauen’
(linke Skala)

Einkommensperspektivenz)

-30 (rechte Skala)

93 94 95 96 97 98 99 00 O1

Salden in %, saisonbereinigt

40

30

20

Bereitschaft zu grofReren
Anschaffungen®

93 94 95 96 97 98 99 00 O1

1) Mittelwert der Salden in % der Meldungen der privaten Haushalte zu ihrer finanziellen
und wirtschaftlichen Lage (in den kommenden 12 Monaten), Arbeitslosigkeitserwartungen
(in den kommenden 12 Monaten) und den Ersparnissen (in den kommenden 12 Monaten).
2) Finanzielle Lage in den kommenden 12 Monaten.- 3) In den kommenden 12 Monaten.

4) Gegenwartig.

Quelle: Europaische Kommission.

Einzelhandelsunternehmen haben sich zuletzt aber wieder
etwas verbessert.

Die Stimmung der Verbraucher hat sich angesichts der po-
sitiven Arbeitsmarktentwicklung zwar stark aufgehellt. Pa-
rallel dazu ist auch die Beurteilung der Einkommensperspek-
tiven gunstiger geworden. Allerdings ist die Bereitschaft der
Verbraucher, gréBere Anschaffungen zu tétigen, nach dem
exorbitanten Anstieg im vergangenen Jahr gegenwartig wie-
der so gering wie im konsumschwachen Jahr 2005. Gleich-
zeitig nimmt die Neigung der privaten Haushalte, Erspar-
nisse zu bilden, tendenziell zu (vgl. Abb. 18).

Insgesamt durfte die gesamtwirtschaftliche Produktion im
zweiten Quartal 2007 gegentber dem ersten Quartal nach
Schéatzungen des ifo Instituts saisonbereinigt mit einer lau-
fenden Jahresrate von 13/4% gestiegen sein. Zum etwas
geringeren Wachstumstempo im Vergleich zum ersten

02 03 04 05 06 07

on bei. Aufgrund der hohen Dynamik in der
zweiten Jahreshaélfte 2006 ergibt sich fur

30 das erste Halbjahr 2007 im Vorjahrsver-

20 gleich jedoch immer noch ein kréftiger Zu-
wachs von 3,0%.

10

Alles in allem wird sich der konjunkturelle

0 Aufschwung fortsetzen; die gesamtwirt-

schaftliche Produktion durfte im laufenden

-10 Jahr um 2,6% expandieren (vgl. Abb. 20);

arbeitstaglich bereinigt sogar um 2,8%.

-20 Damit durfte die optimistische Einschéat-

zung des ifo Instituts vom vergangenen

80 Frihjahr eintreffen. Im damaligen Gemein-

schaftsgutachten der Wirtschaftsfor-

schungsinstitute hatte es im ifo-Minder-

40 heitsvotum bezlglich der Konjunkturpers-
pektiven 2007 geheiBen:

02 03 04 05 06 07

30
20 »... die endogenen Auftriebskrafte, die von
10 einer weiterhin hohen Exportdynamik be-

gleitet werden, (durften) im Jahre 2007
kraftig genug sein, dass die dampfenden
-10 Effekte der geplanten fiskalpolitischen

MaBnahmen nicht so stark durchschlagen

wie von der Mehrheit der Institute ange-
-30 nommen. Die Investitionsdynamik bei den
Ausrutstungen und im Wirtschaftsbau wird
sich im nachsten Jahr nicht abschwachen.
Auch das Arbeitsvolumen wird leicht stei-
gen. Damit werden sowohl die Arbeits- als
auch die Gewinneinkommen stéarker ex-
pandieren als von der Mehrheit der Insti-
tute prognostiziert.«2

Im né&chsten Jahr tritt der Aufschwung in sei-
ne Spatphase ein. Die Ausrtstungsinvestitionen steigen
nochmals, wenngleich mit einer geringeren Dynamik als bis-
her. DafUr expandiert der private Konsum im Zuge einer wei-
ter verbesserten Arbeitsmarktlage. Die gesamtwirtschaftli-
che Produktion steigt voraussichtlich um 2,5% (vgl. Tab. 6).
Aufgrund der gréBeren Zahl von Arbeitstagen bedeutet dies
kalenderbereinigt allerdings nur noch einen Zuwachs von
2,1%.

Weiterhin robustes Exportwachstum

Die deutschen Exporte expandierten im Jahr 2006 auBBer-
ordentlich kréftig. Insbesondere die starke Investitions-

2 Arbeitsgemeinschaft deutscher wirtschaftswissenschaftlicher Forschungs-
institute, Die Lage der Weltwirtschaft und der deutschen Wirtschaftim Frih-
jahr 2006. Hamburg 2006.
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Wo steht die deutsche Wirtschaft im Konjunkturzyklus?

Ein zentraler Baustein fur die Abschatzung der gesamtwirtschaftlichen Entwicklung ist die Bestimmung der konjunkturellen
Phase, in der sich die deutsche Wirtschaft aktuell befindet. Dafir ist eine Zerlegung der beobachteten Zeitreihe des realen
Bruttoinlandsprodukts, aber auch anderer konjunkturabhangiger Zeitreihen, in eine Trend- und eine Zykluskomponente
notwendig. Dazu stehen verschiedene Verfahren zur Verfligung. Im Folgenden werden die Ergebnisse prasentiert, die mit einem
sog. Strukturellen Zeitreihenmodell erzielt wurden.® Im Gegensatz zu Ad-hoc-Filtern (z.B. Hodrick-Prescott-, Baxter-King- oder
Christiano-Fitzgerald-Filter) werden die Parameter — insbesondere auch die Lange der Zyklen — nicht aprioristisch vorgegeben,
sondern aus den Daten geschatzt.

Als zentrale Variable zur Messung der Konjunktur wird das reale Bruttoinlandsprodukt verwendet. Zusatzlich werden auch die
Ausristungsinvestitionen und das Arbeitsvolumen analysiert. Die (logarithmierten) beobachteten Zeitreihen werden jeweils additiv
zerlegt in eine Trend-, Zyklus-, Saison-, Arbeitstage- und irregulare Komponente. Die zyklische Komponente setzt sich wiederum
zusammen aus einem kurzen und einem langen Zyklus. Die geschatzte Lange des kurzen Zyklus liegt zwischen drei und funf
Jahren, die des dominierenden langen Zyklus zwischen acht und neun Jahren.

Der obere Teil der Abbildung 19 zeigt die zyklische Komponente des BIP und der Ausristungsinvestitionen, der untere Teil die
des BIP und des Arbeitsvolumens (man beachte den veréanderten Malstab). Die bei weitem groRte zyklische Volatilitat zeigen die
Ausrustungsinvestitionen, die kleinste das Arbeitsvolumen. Die zyklische Komponente aller drei Variablen zeigt eine gewisse
RegelmaRigkeit, die fir die Einschatzung der mittelfristigen Wirtschaftsperspektiven nitzlich ist. Andererseits sind die Zyklen
auch nicht vollig regelmaRig, was angesichts der vielen konjunkturellen Einflussfaktoren auch nicht Gberraschend ist.

Gemessen an der zyklischen Komponente des Bruttoinlandsprodukts war der konjunkturelle Tiefpunkt im vierten Quartal 2004,
der Aufschwung hat also Anfang 2005 begonnen. Der zyklische Tiefpunkt der Ausrustungsinvestitionen lag bereits im ersten
Quartal 2004, der zyklische Tiefpunkt des Arbeitsvolumens im dritten Quartal 2005. Im ersten Quartal dieses Jahres war die
zyklische Komponente aller drei Variablen positiv und betrug 0,9% beim BIP, 5,0% bei den Ausristungsinvestitionen und 0,4%
beim Arbeitsvolumen. Die hier prognostizierten Wachstumsraten bis Ende 2008 implizieren, dass der konjunkturelle Aufschwung
anhalt und die zyklischen Komponenten der hier betrachteten drei Indikatoren der »Konjunktur« dann in die N&he der im letzten
Aufschwung (im Jahre 2000) erreichten Maximalwerte kommen. Das Ende des jetzigen Aufschwungs dirfte dann im Verlauf des

Jahres 2009 erreicht werden.

2 Vgl. G. Flaig, »Unobserved Components Models for Quarterly German GDP«, CESifo Working Paper 681.

nachfrage aus dem Ausland bescherte den deutschen
Exporteuren ein regelrechtes Boomjahr &hnlich wie zu-
letzt im Jahr 2000. Die starksten Impulse kamen dabei
aus Landern auBerhalb der europaischen Wahrungsuni-
on, die deutschen Ausfuhren in die EWU-Staaten haben
allerdings ebenfalls kraftig zugenommen. Zu Jahresbe-
ginn zeichnete sich nun ein etwas anderes Bild ab. Der
Warenumsatz mit Drittlandern ging markant zurtck. So
war die Warenausfuhr in die USA, nach China und Russ-
land sowie in die OPEC-Staaten im ersten Quartal 2007
deutlich rucklaufig, wahrend die Exporte in die EU-Lan-
der weiterhin stark zunahmen (vgl. Abb. 22). Dieser Ruck-
gang durfte teilweise auf die reale Aufwertung des Euro
gegenutber Wahrungen der wichtigsten Handelspartner
zurUckzufihren sein. Zudem war das Vorquartal durch
statistische Sonderfaktoren Uberzeichnet. Ausgehend von
einer weiterhin robusten Weltnachfrage und einem kon-
junkturell erstarkten européischen Binnenmarkt wird die
deutsche Ausfuhr im Prognosezeitraum wieder merklich
steigen.

Bei dieser Prognose ist unterstellt, dass sich die Wachs-
tumszentren innerhalb der Industrielander jetzt von den USA
hin zu Europa verschieben. Die hohe Exportdynamik des
Vorjahres, vor allem die sehr starke Ausweitung der Liefe-
rungen in die erddlexportierenden Lander und die Schwel-
lenl&nder wie China, durfte freilich nicht mehr erreicht wer-
den. Die Ausfuhr wird im Jahr 2007 um 8,2% zunehmen.

ifo Schnelldienst 12/2007 — 60. Jahrgang

Im Jahr 2008 wird aufgrund eines sich etwas abschwachen-
den Wirtschaftswachstums im EU-Raum mit einem Export-
anstieg von 7,0% gerechnet (vgl. Abb. 23).

Auch die deutschen Importe stiegen im Jahr 2006 exorbi-
tant an und wuchsen sogar starker als im Boomjahr 2000.
Dies ist zum einen auf den hohen Importgehalt der deut-
schen Ausfuhr zurtickzufUhren, zum anderen auf die deut-
lich belebte Binnennachfrage, wobei auch Vorzieheffekte
aufgrund der zum 1. Januar 2007 in Kraft getretenen Mehr-
wertsteuererhbhung dazu beigetragen haben durften. Die
Importnachfrage blieb auch im ersten Quartal deutlich auf-
wartsgerichtet. Die reale Einfuhr nahm gegentber dem Vor-
quartalum 3,7% zu. Insbesondere die Nachfrage nach im-
portierten Vorleistungsgutern wurde ausgeweitet, wahrend
die Einfuhr von Kraftfahrzeugen und von Gtern der Infor-
mationstechnologie abnahm. Dieser Riickgang ist jedoch
im Zusammenhang mit Vorzieheffekten aufgrund der Mehr-
wertsteuererhdhung zu sehen. Ausgehend von einem nach-
haltigen Aufschwung wird die Nachfrage nach Importen
weiter deutlich expandieren. AuBerdem kdnnten zuneh-
mende Kapazitatsengpésse der Unternehmen zu vermehr-
ten Importen fUhren. FUr das Jahr 2007 wird daher mit ei-
nem Importwachstum von durchschnittlich 8,0% gerech-
net. Bei einer etwas schwéacheren Export- und Investi-
tionstéatigkeit im Jahr 2008 werden die Importe um 6,5%
zunehmen (vgl. Abb. 24). Der AuBenbeitrag wird damit wei-
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Abb. 19

Zyklische Komponente des BIP, der Ausriistungsinvestitionen

und des Arbeitsvolumens

BIP und Ausristungsinvestitionen
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Ausriistungsinvetitionen
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Quelle: Statistisches Bundesamt; Berechnungen des ifo Instituts.

ter spurbar zum Anstieg des Bruttoinlandsprodukts beitra-
gen (vgl. Tab. 7).

Die Steigerungen bei den Einfuhrpreisen nahmen ab der
zweiten Halfte des vergangenen Jahres deutlich ab. Aus-
schlaggebend dafir waren wohl die nachlassenden Notie-
rungen von Erddl und Mineraldlprodukten. Im ersten Quar-
tal 2007 lagen die Einfuhrpreise erstmalig seit gut zweiein-
halb Jahren um 0,5% unter Vorjahresniveau. Ab der zwei-
ten Jahreshélfte wird jedoch mit wieder leicht anziehenden
Importpreisen gerechnet, zumal die MineralSlpreise inzwi-
schen wieder angezogen haben. Alles in allem werden die

%
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%
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Importpreise im Jahresdurchschnitt 2007 leicht um 0,4%
zurtiickgehen. Im kommenden Jahr durften die Einfuhrprei-
se bei unterstellter Expansion der Weltwirtschaft wieder leicht
um 0,5% steigen. Eine Abschwachung beim Anstieg der
Ausfuhrpreise ist trotz des Ruckgangs der Einfuhrpreise bis-
her nicht erkennbar. Im ersten Quartal 2007 stiegen die Aus-
fuhrpreise um 1,8% merklich an, wobei starke Preissteige-
rungen bei den Dienstleistungsexporten zu Buche schlugen.
Im Prognosezeitraum wird von moderat zunehmenden Ex-
portpreisen ausgegangen. Die Exportpreise steigen im Jahr
2008 durchschnittlich um 0,8% nach einem Anstieg von
1,0% in diesem Jahr. Damit werden sich die Terms of Tra-
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Abb. 20

Reales Bruttoinlandsprodukt in Deutschland
Saison- und arbeitstaglich bereinigter Verlauf

o Verkettete Volumenangaben in Mrd. Euro
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1) Veranderung gegeniiber dem Vorquartal in %, auf Jahresrate hochgerechnet (rechte Skala).
2) Zahlenangabe: Veranderung der Ursprungswerte gegentiber dem Vorjahr.

Quelle: Statistisches Bundesamt; Berechnungen und Schatzungen des ifo Instituts (Juni 2007).

Tab. 6

| Eckdaten der Prognose fiir die Bundesrepublik Deutschland

%

2,5% '°

2008

2005 2006 2007 2008
(1) (1)
Veranderung in % gegenuber
dem Vorjahr®
Private Konsumausgaben 0,1 0,8 0,3 2,2
Konsumausgaben des Staates 0,6 1,5 1,8 1,6
Bruttoanlageinvestitionen 0,8 5,6 57 29
Ausristungen 6,1 7.3 8,8 6,0
Bauten -3,6 43 34 0,3
Sonstige Anlagen 4,7 5,9 515 43
Inlandische Verwendung 0,5 1,7 2,2 1,9
Exporte 6,9 13,0 8,2 7,0
Importe 6,5 11,6 8,0 6,5
Bruttoinlandsprodukt (BIP) 0,9 2,8 2,6 2,5
Erwerbstétigeb)(1 000 Personen) 38823 | 39090 | 39565| 39945
Arbeitslose (1 000 Personen) 4 861 4487 3812 3527
Arbeitslosenquotec) (in %) 11,2 10,3 8,8 8,1
Verbraucherpreise?
(Veranderung in % gegenuber
dem Vorjahr) 2,0 1,7 21 1,8
Finanzierungssaldo des Staates®
— in Mrd. EUR -72,6| -37,0 -8,0 5,1
— in % des
Bruttoinlandsprodukts -3,2 -1,6 -0,3 0,2
nachrichtlich:
Reales Bruttoinlandsprodukt im
Euroraum
(Veranderung in % gegenuber
dem Vorjahr) 1,5 27 28 2,6
Verbraucherpreisindex im
Euroraum”
(Veranderung in % gegenuber
dem Vorjahr) 22 22 2,1 2,0
(1) Prognose des ifo Instituts. —? Preisbereinigte Angaben. —  Inlandskon-
zept. — ° Arbeitslose in % der inlandischen Erwerbspersonen (Wohnort-
konzept). — ) Verbraucherpreisindex (VPI). — ? In der Abgrenzung der
Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung (ESVG 95). — 7 HVPI-EWU (2005
=100).

Quelle: Eurostat, Statistisches Bundesamt; Bundesagentur fiir Arbeit;

2007 und 2008: Prognose des ifo Instituts.
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de im laufenden Jahr deutlich und im kom-
menden Jahr leicht verbessern.

Kraftiger Anstieg der Ausriistungs-
investitionen

Die AusrUstungsinvestitionen nahmen im ver-
gangenen Jahrum 7,3% zu, das ist der kréaf-
tigste Anstieg seit 2000. Gute Absatz- und
Gewinnerwartungen sowie der durch das an-
haltende gesamtwirtschaftliche Wachstum
ausgeldste Erweiterungsbedarf werden auch
in diesem und im kommenden Jahr fur be-
achtliche Investitionszuwachse sorgen. Hier-
fOr spricht auch die hohe Kapazitatsauslas-
tung in der Industrie (vgl. Abb. 25).

Nach dem sehr guten Ergebnis im ersten
Quartal dieses Jahres, wo das Vorjahresni-
veau um 8,6% Ubertroffen wurde, durfte im
weiteren Verlauf des Jahres zunéchst ein
langsameres Wachstumstempo eingeschla-
gen werden. So zeigt der Inlandsumsatz der
Investitionsguterproduzenten saisonbereinigt
im April nach dem Anstieg in den beiden Vor-
monaten wieder einen Ruckgang. Die Inves-
titionsguternachfrage bleibt aber lebhaft, dar-
auf deutet der trotz des leichten Rickgangs
im April nach wie vor klar aufwérts gerichte-
te Trend des Auftragseingangs aus dem In-
land hin. Da am Ende dieses Jahres die Ab-
schreibungsverglinstigungen — die einer Sen-
kung des Kapitalnutzungspreises gleichkom-
men — auslaufen, ist im vierten Quartal 2007
mit Vorzieheffekten zu rechnen, die zu Beginn
des n&chsten Jahres einen voribergehenden
Ruckgang der Investitionstatigkeit bewirken
durften Die im né&chsten Jahr in Kraft treten-
de Unternehmensteuerreform wird per sal-
do die Investitionsbedingungen in Deutsch-
land eher leicht negativ beeinflussen. Im lau-
fenden Jahr ist, nicht zuletzt aufgrund des gu-
ten Ergebnisses im ersten Quartal, mit einem
Anstieg der Ausristungsinvestitionen um fast
9% zu rechnen, fir das kommenden Jahr
sind 6% zu erwarten (vgl. Abb. 26).

Bauinvestitionen: Wachstumspause
nach starkem Anstieg

Die Bauinvestitionen haben die Talsohle im
Jahr 2005 durchschritten. Der kraftige Zu-
wachs von 4,3% im vergangenen Jahr war
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Kasten
Woher kommt der Aufschwung?

In der Offentlichkeit wird teilweise heftig diskutiert, welche Faktoren den konjunkturellen Aufschwung verursacht haben und
welche Rolle dabei die Regierungen Schréder und Merkel spielen. Die in dieser Prognose bertcksichtigten Faktoren sollen im
Folgenden noch einmal kurz zusammenfassend dargestellt werden.

1) Wie im weltwirtschaftlichen Teil ausfihrlich erlautert, befindet sich die Weltwirtschaft seit 2004 in einem kréaftigen
konjunkturellen Aufschwung. Dazu kommt, dass sich die Trendwachstumsrate der Weltproduktion seit Mitte der neunziger Jahre
deutlich erhéht hat. Die durchschnittliche Wachstumsrate betragt in den Jahren 2004 bis 2008 (2007 und 2008 Prognosen des
IWF) gut 5%. AuRerdem sind in den vergangenen Jahren die Investitionen noch rascher gestiegen als die Produktion. Dies
beglnstigt in hohem MaRe ein exportorientiertes Land wie Deutschland, das auf die Herstellung von kapitalintensiven Gitern
spezialisiert ist.

2) Deutschland konnte von der dynamisch wachsenden Weltnachfrage auch deshalb besonders profitieren, weil es im Vergleich
zu den anderen Landern des Euroraums eine niedrigere Inflationsrate hatte. Dies fihrte relativ zu diesen Landern zu einer realen
Abwertung von 5,3% im Zeitraum von 1999 bis 2006.

3) Auch die moderate Reallohnentwicklung hat zum Aufschwung beigetragen. GemaR der auch im internationalen Vergleich
auBerst schwachen Wirtschaftsentwicklung blieben auch die deutschen Reallohnsteigerungen deutlich hinter denen anderer
Lander zuriick. Eine strukturelle Anderung des Lohnbildungsprozesses lsst sich hieraus freilich insofern nicht herleiten, als die
Léhne im Verhaltnis zur Entwicklung der realen Wirtschaftskraft und der Preise hierzulande nicht starker zurtickblieben als in
anderen Landern. Seit der Einfuhrung des Euro sind die Stundenlohnkosten der Industriearbeiter im Verhaltnis zur
gesamtwirtschaftlichen Produktivitat in Deutschland sogar weniger stark gefallen als im Durchschnitt der EU-15-Lander (vgl.
Abb. 21). Auf keinen Fall darf der relativ geringe Zuwachs der Realléhne in den vergangenen Jahren als Argument dafiir benutzt
werden, dass die Realldhne in Zukunft wieder deutlich starker steigen sollten. Im internationalen Vergleich ist das Niveau der
deutschen Léhne immer noch sehr hoch, und der nétige Anpassungsprozess ist noch nicht abgeschlossen. Der in dieser
Prognose fir das Jahr 2008 unterstellte Anstieg der Effektivishne um gut 3% wird nicht mehr beschaftigungsférdernd wirken.

4) Der Tiefpunkt des Zyklus der Ausristungsinvestitionen wurde im Jahre 2004 erreicht. Die Griinde hierflr liegen zum einen in
der Notwendigkeit, veraltete Kapitalglter zu ersetzen (Reinvestitionszyklus), zum anderen wurden nach und nach auch
Erweiterungsinvestitionen rentabel. Diese endogene Investitionsdynamik ist ein zentraler Bestandteil der Erklarung der langen
Zyklen. Nach Schéatzungen des ifo Instituts betrdgt die Periodizitdt des langen Zyklus bei den Ausristungsinvestitionen im
Durchschnitt acht bis neun Jahre. In einem gewissen Sinn ist damit die Zunahme der Ausrustungsinvestitionen in den
vergangenen Jahren ein »normaler« Vorgang, den die Politik schwerlich fur sich in Anspruch nehmen kann.

5) Es gibt jedoch einige ReformmaRnahmen, die den von der Weltkonjunktur unterstiitzten endogenen Aufschwung ebenfalls
beférdert haben. Mit den Hartz-Reformen wurde unter anderem die maximale Bezugsdauer des Arbeitslosengeldes verkurzt und
die Arbeitslosenhilfe abgeschafft. Dies hat die Anspruchsldhne der Arbeitslosen gesenkt und die Bereitschaft gesteigert, auch
gering bezahlte Jobs anzunehmen. Auch mit der Einschréankung von Altersteilzeit und Frithverrentungsmdéglichkeiten hat sich die
Erwerbsbeteiligung von Alteren in letzter Zeit erhéht.

6) Seit dem Jahr 2004 sinken Staatsquote und strukturelles Budgetdefizit. Diese Entwicklung hatte zwar fiir sich genommen eher
negative konjunkturelle Implikationen, doch ist sie aus strukturellen Griinden zu begrien. Die positiven Wirkungen fir die
Wirtschaftsentwicklung werden sich vermutlich erst jenseits des Konjunkturzyklus zeigen.

7) Die jetzige Regierung hat einige Nachfrageimpulse gesetzt (Absetzbarkeit von Handwerkerrechnungen bei der
Einkommensteuer, Férderprogramme, z.B. »CO,-Geb&audesanierung«, »Wohnraum Modernisieren«, »Okologisch Bauen«, die
die Bautatigkeit angeregt haben. Die Verbesserung der Abschreibungsbedingungen duirfte positiv auf die Ausristungsinves-
titionen gewirkt haben. Diese MaRnahmen haben aber sicherlich nicht den Aufschwung in Gang gesetzt und spielen eher eine
Nebenrolle.

8) Alles in allem durfte der konjunkturelle Aufschwung vor allem der dynamischen Weltkonjunktur, der realen Abwertung
gegenuber dem Ubrigen Landern des Euroraums sowie dem »normalen« Investitionszyklus zu verdanken sein. Mit einigen
MaRnahmen hat vor allem die frilhere Regierung dazu beigetragen, dass dieser Nachfrageschub sich mdglicherweise etwas
starker als friiher auch in einer inlandischen Beschaftigungserhdhung niederschlagt. Im Vergleich zum Aufschwung in der zweiten
Halfte der neunziger Jahre ist die Zunahme der Erwerbstatigen und des Arbeitsvolumens allerdings bisher nicht vdllig
auBergewohnlich. Untypisch ist dagegen der starke Riickgang der Arbeitslosigkeit, der allerdings zu einem grofRen Teil auf

administrative Mainahmen zuriickzufiihren sein drfte.

allerdings durch Sondereffekte Uberzeichnet. Dies gilt auch
noch flr das erste Quartal des laufenden Jahres; mildes Win-
terwetter sorgte fUr einen zusatzlichen Schub (vgl. Abb. 27).
Im weiteren Verlauf des Jahres dirften die Bauinvestitionen
deshalb saisonbereinigt sinken. Darauf deutet jedenfalls die
Entwicklung der Bauproduktion hin, die saisonbereinigt
schon im Mérz und erneut im April deutlich zurtickging. Zu-
dem bremst wohl auch der starke Preisanstieg. Die Bauprei-
se lagen im ersten Quartal 2007 um 6,8% Uber dem Ni-

veau des Vorjahres, ahnlich hohe Raten waren zuletzt wah-
rend des Wiedervereinigungsbooms 1992 zu verzeichnen
gewesen. Schon im vergangenen Jahr waren die Bauun-
ternehmen mit hdheren Material- und Energiepreisen kon-
frontiert, so waren Betonstahl in Stében um 28,7% teurer
alsim Jahr 2005, Betonstahlmatten um 19,5% und Bitumen
aus Erddl um 40%. Bei einem Anteil der Materialkosten am
Bruttoproduktionswert des Bauhauptgewerbes von durch-
schnittlich 30% schlug dieser Anstieg auf die Baupreise
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Abb. 21

Verinderung der bereinigten realen Lohnstiickkosten™
in den EU15-Landern
1999 - 2005, in Prozent

nen Jahr maBgeblich bei. Das erste Quartal
2007 zeigte einen noch kréftigeren Zuwachs;
das Vorjahresniveau wurde um 14,2% Uber-

troffen. Die Aussichten fur den Rest des Jah-

Frankreich I 2,5 res sind aber eher gedédmpft. Baugenehmi-
Finnland il 05 gungen und Auftragseingang sind seit Mitte
Niederlande 092
) vergangenen Jahres der Tendenz nach ge-
Danemark -1.6 0 . )
Schweden 1.6 [0 fallen. Das lasst erwarten, dass die aktuell
GroRbritannien 2.2 I vorhandene Baunachfrage durch die lebhaf-
Deutschland -2,4 te Bautatigkeit im ersten Quartal schon weit-
EU15 -4.2 I gehend abgedeckt ist und der weitere Ver-
Belgien -4.4 . . " ~
Portugal 5.5 lauf des Jahre§ <I9|Ir.1e Elnsghrankung der Woh
Osterreich 59 nungsbauaktivitdten bringen wird. In der
Irland 78 e zweiten Jahreshélfte dirfte das Niveau des
Italien 8,2 Vorjahres unterschritten werden. Aufgrund
~ Spanien 98] des auBerordentlich guten Jahresbeginns ist
G'I'_eChe”La“d s -12.2] fir das Gesamtjahr aber immer noch ein Zu-
uxembpurt -10,
¢ wachs von 3% zu erwarten. Ist das Jahres-
-20 -15 -10 -5 0 5

ergebnis 2007 durch Sondereffekte gepragt,

1) Stundenlohnkosten der Industriearbeiter (Euro) bezogen auf das nominale BIP je Person

im erwerbsfahigen Alter.
Quelle: Eurostat; IW; Berechnungen des ifo Instituts.

durch, die im vergangenen Jahr erstmals nach langerer Zeit
wieder spUrbar anzogen und das Vorjahresniveau um 2,3%
Ubertrafen. Zu Anfang dieses Jahres setzte sich der An-
stieg der Materialkosten fort, zusatzlich |6ste die Mehrwert-
steuererhdhung einen Preisschub aus. Die Steuererhdhung
stellt nur einen Einmaleffekt dar, der Anstieg der Material-
preise wird sich aber angesichts der guten Weltkonjunktur
fortsetzen, so dass fur dieses und das kommende Jahr mit
einer weiteren deutlichen Erhhung der Baupreise um 6 bzw.
3% zu rechnen ist.

Die Wohnungsbautatigkeit war Ende 2006 und Anfang 2007
durch den ungewohnlich milden Winter begunstigt worden,
hinzu kamen Nachlaufeffekte aus dem Wegfall der Eigen-
heimzulage und bis Ende 2006 Vorzieheffekte aufgrund der
flr Januar 2007 anstehenden Mehrwertsteuererhdhung. Die-
se Sondereinfliisse trugen zu dem mit real 4,4% beachtli-
chen Anstieg der Wohnungsbauinvestitionen im vergange-

Kasten
| Annahmen der Prognose

so durfte sich im kommenden Jahr die kon-

junkturelle Grundtendenz im Wohnungsbau

wieder starker durchsetzen. Der langfristige

Wohnungsbauzyklus hat im Jahr 2005 sei-
nen Tiefpunkt durchschritten. Der infolge des fortschreiten-
den Alterungsprozesses des Wohnungsbestandes zuneh-
mende Sanierungs- und Modernisierungsbedarf sowie die
Wohnungsnachfrage in den Ballungszentren mit guten Ein-
kommens- und Beschaftigungsperspektiven werden in den
kommenden Jahren zumindest eine Stabilisierung der Woh-
nungsbaunachfrage bewirken. Unterstitzt wird diese Ent-
wicklung durch eine Reihe von Férderprogrammen (»COz-
Gebaudesanierung«, »Wohnraum Modernisierens, »Okolo-
gisch Bauen«). Der kraftige Anstieg der Baupreise und die
gestiegenen Zinsen durften dagegen die Bauaktivitaten et-
was dampfen. Im Verlauf des kommenden Jahres kann al-
lenfalls mit einem leichten Anziehen der Wohnungsbauin-
vestitionen gerechnet werden, das Jahresergebnis 2007 wird
im nachsten Jahr voraussichtlich um etwa 1% unterschrit-
ten werden (vgl. Tab. 8).

Die gewerblichen Bauinvestitionen sind seit
dem Jahr 2005 in einer Aufwértsentwicklung.
Im vergangenen Jahr stiegen sie mit einer
Rate von 3,8%, rechnet man die Immobilien-

+  Der Welthandel expandiert im Jahr 2007 um 7'/, und im nachsten Jahr um

8%.

» Der Olpreis (fir die Sorte Nordsee-Brent) betrégt bis Ende 2008 rund

70 US-Dollar pro Barrel.

kaufe von der 6ffentlichen Hand heraus, dann
ergibt sich sogar ein Zuwachs von 5%. Die
Baugenehmigungen im gewerblichen Hoch-

* Der Wechselkurs des Euro gegeniiber dem US-Dollar liegt im Prognose-

zeitraum bei 1,35.

Die Europaische Zentralbank (EZB) erhoht die Leitzinsen in zwei Schritten
auf ein Niveau von 4,5%. Die Kapitalmarktzinsen steigen im Verlauf des
Prognosezeitraums auf 5%.

Die Tariflohne in Deutschland erhéhen sich im gesamtwirtschaftlichen
Durchschnitt auf Stundenbasis im Jahr 2007 um 1,8% und im Jahr 2008
um 2,8%.

Die Finanzpolitik setzt den Konsolidierungskurs fort. Zu diskretionaren
Mehrausgaben kommt es nur im Rahmen der bisher gefassten Be-
schllsse.
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bau waren 2006 um 17% hoher als 2005;
seit Mitte des Jahres 2006 stagnieren sie al-
lerdings. Trotz des milden Wetters war des-
halb die Zunahme bei den neuen Wirtschafts-
bauten im ersten Quartal 2007 nicht auBer-
gewodhnlich hoch. Angesichts der guten Auf-
tragslage ist fur den weiteren Verlauf des Jah-
res mit einer Zunahme zu rechnen. Zudem
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Abb. 22
AuBenhandel Deutschlands nach Landern und Regionen
Spezialhandel; saisonbereinigte Quartalswerte in Mrd. Euro
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1) Polen, Ungarn, Tschechien, Slowakei, Lettland, Litauen, Estland, Slowenien, Malta, Zypern, Bulgarien, Ruménien.
2) Algerien, Libyen, Nigeria,Venezuela, Irak, Iran, Saudi-Arabien, Kuwait, Katar, Vereinigte Arabische Emirate, Indonesien.

Quelle: Statistisches Bundesamt; Berechnungen des ifo Instituts.
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Abb. 23
Reale Exporte
Saison- und arbeitstaglich bereinigter Verlauf

ihrer Finanzlage, um Uberfallige BaumaBnah-
men durchzuflhren. Im ersten Quartal die-

Verkettete Volumenangaben in Mrd. Euro

3 laufende Jahresrate 1)
Jahresdurchschnitt 2)
= Mrd. Euro
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1) Veranderung gegentiber dem Vorquartal in %, auf Jahresrate hochgerechnet (rechte Skala).

2) Zahlenangabe: Veranderung der Ursprungswerte gegentiiber dem Vorjahr.
Quelle: Statistisches Bundesamt; Berechnungen und Schatzungen des ifo Instituts (Juni 2007).

Abb. 24

Reale Importe
Saison- und arbeitstéglich bereinigter Verlauf
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ses Jahres zog die Bautéatigkeit nochmals
80 kréftig an. Dieses Ergebnis ist aber in erster
7.0%| 1o Linie als vom Wetter begUnstigter AusreiB3er

zu interpretieren. Die 6ffentlichen Bauauf-
60 trdge haben im Jahresverlauf 2006, nach
50 kraftigem Anstieg im Jahr 2005, lediglich
stagniert. Zu Beginn dieses Jahres sind sie
wieder angestiegen. Die Baugenehmigun-
gen im o6ffentlichen Hochbau sind im Verlauf
20 des vergangenen Jahres deutlich gesunken,
erst zu Beginn dieses Jahres haben sie wie-
der etwas angezogen. Der Hauptinvestor im
offentlichen Bereich, die Kommunen, haben
einen Nachholbedarf an Investitionen und
profitieren von den reichlicher sprudelnden
Steuereinnahmen. Allerdings spricht der kraf-
tige Anstieg der Baupreise fur einen der Ten-
denz nach eher bescheidenen Zuwachs der
realen Offentlichen Bauinvestitionen. Dem
starken Anstieg im ersten Quartal durfte im
weiteren Verlauf des Jahres ein fast ebenso
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starker Ruckgang folgen; das Vorjahresni-
veau wird voraussichtlich im zweiten Halb-
jahr deutlich unterschritten. Im Jahresdurch-
schnitt 2007 durfte das Ergebnis von 2006
mit 1,1% nur geringflgig Ubertroffen werden.
40 Im néchsten Jahr wird das Wachstum im

Jahresdurchschnitt nahe bei null liegen, auch

wenn die &ffentliche Bautatigkeit im Verlauf
20 des Jahres wieder anzieht.

70
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Alles in allem nehmen die Bauinvestitionen in

diesem Jahr um etwa 3% zu, im nachsten
Jahr wird nur ein minimaler Zuwachs zu ver-
zeichnen sein.

-10
2008

1) Verénderung gegeniiber dem Vorquartal in %, auf Jahresrate hochgerechnet (rechte Skala).

2) Zahlenangabe: Veranderung der Ursprungswerte gegeniiber dem Vorjahr.
Quelle: Statistisches Bundesamt; Berechnungen und Schatzungen des ifo Instituts (Juni 2007).

hat sich nach dem zehnjahrigen Ruckgang der Wirtschafts-
bauinvestitionen, der von der gesamtwirtschaftlichen Auf-
schwungsphase 2000 kaum unterbrochen wurde, im ge-
werblich genutzten Baubestand gentgend Erweiterungs-
und Erneuerungsbedarf aufgestaut. Das Vorjahresniveau
durfte in diesem Jahr um rund 41/2% Ubertroffen werden, flr
das kommende Jahr ist mit einer Zunahme in der GréBen-
ordnung von 3% zu rechnen.

Der 6ffentliche Nichtwohnungsbau hat im vergangenen Jahr
zum ersten Mal seit langer Zeit wieder zugenommen. Bei
Herausrechnung der Immobilienverkaufe der 6ffentlichen
Hand ergibt sich fur die neuen Bauten ein Wachstum von
2%. Die Gebietskdrperschaften nutzten die Verbesserung
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Privater Konsum zieht wieder an

Die Verbrauchskonjunktur steht seit gerau-
mer Zeit unter dem Einfluss der Mehrwertsteuererndhung.
So expandierte der private Konsum im Verlauf des vergan-
genen Jahres recht lebhaft; der beflrchtete Preisschub hat-
te die privaten Haushalte vor allem in der zweiten Jahres-
halfte zu einem Vorziehen von Kaufen langlebiger Gebrauchs-
guter angeregt. Als Folge dieser Ausgabenverlagerung ist
der private Konsum im ersten Quartal 2007 auBerordent-
lich kréftig gesunken (- 1,4%); ein gréBerer Ruckgang wur-
de zuletzt im Rezessionsjahr 1993 verzeichnet. Belastend
wirkten auBerdem der Kaufkraftentzug durch die Mehrwert-
steueranhebung und andere fiskalische MaBnahmen. Vor al-
lem die Kaufe von Gebrauchsgutern wurden eingeschrankt,
die Zahl der Pkw-Neuzulassungen lag z.B. in den ersten flnf
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Tab. 7 Monaten des Jahres um 9,6% unter Vorjah-
Wachstumsbeitrige zur Verinderung des Bruttoinlandsprodukts® resniveau. Auch an den Ausgaben fir Be-
(in Prozentpunkten) herbergungs- und Gaststattendienstleistun-
2006 2007 2008 gen wurde gespart (vgl. Abb. 28).
(s) (s)

Konsumausgaben 0,7 0,5 1,5 Im zweiten Quartal dieses Jahres dirften die
Private Konsumausgaben 04 0.2 1,2 privaten Konsumausgaben, den vorliegen-
Konsumaus.gaber] .des Staates 0.3 0.3 03 den Frihindikatoren zufolge, wieder merk-

Bruttoanlageinvestitionen 1,0 1,0 0,5 ’

Ausriistungen 0,5 0,6 0,5 lich gestiegen sein. Bei zunehmendem Ar-
Bauten 04 0,3 0,0 beitsvolumen, héheren Tariflohnen und einer
Sonstige Anlagen 0.1 0,1 0,0 positiven Lohndrift werden die Bruttoldhne
m;;a;iss‘:;r:r\‘/deexgr? dung '?:; g:? ?g und -gehalter 2007 “recht kraftig expandie-

AuBenbeitrag 1.2 05 07 ren. In der Summe dUrfte der Zuwachs 3,2%
Exporte 53 37 33 betragen, nach Abzug von Lohnsteuer und
Importe -4, -3,2 -2,6 Sozialbeitrédgen ergibt sich fur die Nettoar-

Bruttoin!?ndSPFOdUkta). : _28 | . 26 | 25 beitseinkommen ein Plus von 3,1%. Zwar

S o o o sson o S ™ V7| 5o di Beirageséize aur Rentenversihe-

rung und zur Gesetzlichen Krankenversiche-
rung am Jahresanfang um insgesamt 1 Pro-
zentpunkt angehoben worden, zugleich wur-
de aber der Beitragssatz zur Arbeitslosen-
versicherung um 2,3 Prozentpunkte gesenkt.

Quelle: Statistisches Bundesamt, 2007 und 2008: Prognose des ifo Instituts.

Abb. 25
‘ Reale Ausriistungsinvestitionen und Kapazitatsauslastung

w0 % % . Die monetéren Sozialleistungen werden zum

zweiten Mal in Folge sinken (- 1,3%). Zwar

88 Kapazititsauslastung” wurde am Jahresanfang ein einkommens-
(linke Skala) 20

86 abhangiges Elterngeld (bei Wegfall des Er-

84 10 ziehungsgeldes) eingeflhrt. Zudem werden
o die gesetzlichen Altersbezlige erstmalig seit

0 dem Jahr 2003 wieder erhéht, und zwar um
80 0,54%.3 Allerdings sinken wegen der guten
% -10 Konjunktur die Zahlungen von Arbeitslosen-

76 ) geld I. Unter Einrechnung der wohl nicht
20 mehr ganz so kraftig steigenden Gewinnent-

nahmen und Vermdgenseinkommen werden

. . ' 2.
Ausriistunginvestitionen

(rechte Skala)
74

72 -30 . . . .
92 93 94 95 96 97 98 99 00 01 02 03 04 05 06 07 die verfUgbaren Einkommen der privaten
1) Verarbeitendes Gewerbe einschlieRlich Ernahrungsgewerbe. Haushalte um 2,3% expandieren, real er-
2) Veranderungsrate gegeniiber dem jeweiligen Vorjahreszeitraum in %. . . . o .
Quelle: Statistisches Bundesamt; ifo Konjunkturtest. glbt SlCh eine Rate von 015 /O Dle SpaquO‘
te dUrfte in diesem Jahr etwas hoher als 2006
Abb. 26 sein, weil etliche fur dieses Jahr geplante
Reale Investitionen in Ausriistungen Ausgaben bereits im vergangenen Jahr ge-
Saison- und arbeitstaglich bereinigter Verlauf tétigt worden sind. Der private Konsum
Verkettete Volumenangaben in Mrd. Euro % 60 nimmt real um 0‘3% ZU.
[ laufende Jahresrate 1) 6,0%
56 Jahresdurchschnitt 2) 8,8% 50 Im né&chsten Jahr durfte sich die gute Kon-
= Mrd. Euro

sumkonjunktur fortsetzen. Bei weiter stei-
gender Beschaftigung und beschleunigt

52 40

48 30

6,1%
4,2%

44 20 3 Rein rechnerisch hatte es in den vergangenen Jah-
-0,1% ren wegen des geringen Lohnzuwachses der Beschaf-
40 10 tigten sogar Rentenkirzungen geben missen. Durch
’ ‘ H H H H H H H eine Schutzklausel im Rentenversicherungs-Nachhal-
36 [— _m |_| = |_| = 1 o tigkeitsgesetz wurde dies jedoch verhindert. Der da-
& - |_| = durch entstandene Ausgleichsbedarf in der gesetzli-
chen Rentenversicherung betragt — 1,75% in den al-

32 -10 N . ..
2003 2004 2005 2006 2007 2008 ten Landern und — 1,3% in den neuen I_landern. Ab
1) Verénderung gegeniiber dem Vorquartal in %, auf Jahresrate hochgerechnet (rechte Skala). dem Jahr 2011 erfdgt eine Verrechnung, indem Ren-
2) Zahlenangabe: Verénderung der Ursprungswerte gegeniiber dem Vorjahr. tenerhdhungen bis zum vollstandigen Abbau des Aus-

Quelle: Statistisches Bundesamt; Berechnungen und Schatzungen des ifo Instituts (Juni 2007). gleiohsbedarfs halbiert werden.
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Abb. 27

Reale Bauinvestitionen
Saison- und arbeitstaglich bereinigter Verlauf

te etwas niedriger als im laufenden Jahr
sein. Hierflr sprechen nicht zuletzt die ho-
here Arbeitsplatzsicherheit und die guins-

Verkettete Volumenangaben in Mrd. Euro

=3 laufende Jahresrate 1)

60 Jahresdurchschnitt 2)
= Mrd. Euro
3,4%
57 4,3%
-1,6%
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000,

% o tigen Einkommensperspektiven. Insgesamt
wird der private Konsum real um 2,2% stei-
40 gen (vgl. Abb. 29).

0,3%

30

Mehrwertsteuer treibt
Verbraucherpreise

20

Der Anstieg der Lebenshaltungskosten hat
sich seit Herbst vergangenen Jahres be-
schleunigt. Von September 2006 bis Mai
2007 gerechnet stieg das Preisniveau sai-
20 sonbereinigt um 1,6%. Die Anhebung der

2008 Mehrwertsteuer hat hierzu allein rund einen

1) Veranderung gegeniiber dem Vorquartal in %, auf Jahresrate hochgerechnet (rechte Skala).

2) Zahlenangabe: Verénderung der Ursprungswerte gegeniiber dem Vorjahr.
Quelle: Statistisches Bundesamt; Berechnungen und Schatzungen des ifo Instituts (Juni 2007).

anziehenden Effektivverdiensten werden die Bruttoléhne
mit 4,1% nochmals rascher als im laufenden Jahr ex-
pandieren. Die Nettoldhne werden allerdings kaum stér-
ker als 2007 zunehmen, weil die Progression des Einkom-
mensteuertarifs greift und die Sozialabgaben nur noch
geringflgig gesenkt werden. So wird der Beitragssatz in
der Arbeitslosenversicherung insgesamt ab Januar von
4,2 auf 3,9% gesenkt; der Beitragssatz in der Pflegever-
sicherung wird allerdings ab Juli von 1,7 auf 1,95% er-
hoht (fur Kinderlose steigt der Pflegebeitrag von 1,95 auf
2,2%). Die monetéaren Sozialleistungen werden wieder et-
was steigen. Hierzu tragt bei, dass die Altersrenten auf-
grund der diesjahrigen kraftigen Lohnentwicklung voraus-
sichtlich um 1,5% angehoben werden. AuBerdem steigen
die Ausgaben flr das Elterngeld. Auch wird das Baftg
zum Wintersemester 2008/2009 erhoht. Die arbeitslosig-
keitsbedingten Transfers sind dagegen weiter riicklaufig.
Die entnommenen Gewinne und Vermdgenseinkommen
durften konjunkturbedingt mit knapp 7% recht dynamisch
expandieren. Insgesamt werden die verfugbaren Einkom-
men um 3,4% zulegen, real um 1,7%. Die Sparquote durf-

Prozentpunkt beigetragen.4 Zudem haben

die Olpreise seit der Jahreswende deutlich

angezogen. SchlieBlich wird seit April in ei-
nigen Bundesléandern eine StudiengebUhr erhoben, die fiir
sich genommen das Preisniveau um 0,2 Prozentpunkte er-
hoht hat. Im Vorjahresvergleich war die Inflationsrate zuletzt
mit 1,9% jedoch nur wenig hdher als im Jahresdurchschnitt
2006 (1,7%). Hierzu trug bei, dass Heizdl und Kraftstoffe
zurzeit immer noch billiger als im Vorjahr sind. Die Kernin-
flationsrate, aus der in Abgrenzung des ifo Instituts u.a. der
Einfluss der Energiepreise herausgerechnet ist, betrug im
Mai 1,7% und war damit um 0,8 Prozentpunkte hdher als
im Jahresdurchschnitt 2006 (vgl. Tab. 10).5

In den kommenden Monaten durfte die Mehrwertsteuerer-
héhung noch etwas nachwirken, mit einer vollen Uberwal-
zung wird hier aber nicht gerechnet. Dampfend wirkt sich
aus, dass mit der Steuererhéhung zeitgleich auch die Ar-
beitskosten durch eine Reduktion der Beitragssétze zur So-
zialversicherung gesenkt wurden. Von den Rohstoffpreisen
wird bei den hier getroffenen Annahmen tber Olpreis und
Wechselkurs des Euro gegenltiber dem US-Dollar kein neu-
er Druck auf die Preise ausgehen. Allerdings werden, an-
ders als in den Vorjahren, die Lohnkosten mit der besseren

Konjunktur wieder steigen, und die Unter-

nehmen werden dies allmahlich weitergeben.

Beim Strom ist zudem ab Anfang Juli mit

Tab. 8
Reale Bruttoanlageinvestitionen Preiserhdhungen zu rechnen; zu diesem Zeit-
(Veranderung gegeniiber dem Vorjahr in %)
2006 2007 2008
Bauten 43 3,4 0,3 4 Vgl. Arbeitsgemeinschaft deutscher wirtschaftswis-
Wohnungsbau 44 33 —11 senschaftlicher Forschungsinstitute, Die Lage der Welt-
. ’ ’ ’ wirtschaft und der deutschen Wirtschaft im Frihjahr
Nlchtwohnungsbau 4,3 3,5 2,3 2007, Halle 2007.
Gewerblicher Bau 3,8 4,4 3.1 5 Die Preise von Energietragern und von Saisonwaren
Offentlicher Bau 54 1,0 0,2 (Fische, Fischwaren, Obst, Gemiise) sind (iberdurch-
Ausriistungen 7.3 8,8 6,0 schnittlich volatil und kénnen die Ergebnisse der Preis-
Sonstige Anlagen 59 55 43 statistik auf kurze Sicht verzerren. Aufgrund der in
Bruttoanlageinvestitionen 56 57 29 Deutschland besonders groBen Bedeutung von Gu-
: : : tern mit administrierten Preisen schlieBt das ifo Insti-

Quelle: Statistisches Bundesamt, 2007 und 2008: Prognose des ifo Instituts.
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tut bei der Berechnung der Kerninflationsrate diese
Gutergruppe zusétzlich aus.
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Abb. 28

Reale Konsumausgaben der privaten Haushalte im Inland nach Verwendungszweck"

seit 2002

Nahrungsmittel Bekleidung und Schuhe
Kettenindex, 2000 = 100 % Kettenindex, 2000 = 100 %
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1) Saisonbereinigt Census X-12-ARIMA.
2) EinschlieRlich Gerate fir den Haushalt.

Quelle: Statistisches Bundesamt; Berechnungen des ifo Instituts.
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Tab. 9
|Ausgewéih|te fiskalische MaBnahmen im Bereich private Haushalte
19987 | 1999? | 2000? | 2001¥ | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008
Grundfreibetrag (in Euro) 6322| 6681 6902| 7206| 7235| 7235| 7664| 7664 | 7664| 7664| 7664
Eingangssteuersatz (in %) 25,9 23,9 22,9 19,9 19,9 19,9 16,0 15,0 15,0 15,0 15,0
Allgemeiner Spitzensteuersatz
(in %) 53,0 53,0 51,0 48,5 48,5 48,5 45,0 42,0 42,0 42,0 42,0
Erhohter Spitzensteuersatz
(in %) - - - - - - - - -| 450| 450
Solidaritatszuschlag (in %) 515) 515) 515) 515) 515) 515) 5,5 5,5 5,5 5,5 5,5
Allgemeiner Spitzensteuersatz mit
Solidaritatszuschlag (in %) 5592 | 5592 | 53,81| 51,17 | 51,17 | 51,17 | 47,48 | 44,31 | 4431 | 44,31 | 4431
Beginn der oberen
Proportionalzone (in Euro) 61377 | 61377 | 58643 | 54999 | 55008 | 55008 | 52 152 | 52 152 | 52 152 | 52 152 | 52 152
Steuerersparnis® gegentiiber 1998
(in Euro) bei einem zu
versteuerndem Einkommen
von 15 000 Euro - 111 283 525 534 534 814 845 845 845 845
von 25 000 Euro - 72 283 703 707 707| 1100| 1193| 1193 | 1193| 1193
von 50 000 Euro - 22 29 745 751 751| 1524| 2095| 2095| 2095| 2095
nachrichtlich:
Arbeitnehmer-Pauschbetrag
(in Euro) 1023 | 1023| 1023| 1023| 1044| 1044 920 920 920 920 920
Sparerfreibetrag (in Euro) 3068| 3068| 1534| 1534| 1550| 1550| 1370 1370 1370 750 750
Kinderfreibetrag® (in Euro) 3534 | 3534| 3534| 3534| 3648| 3648| 3648| 3648 | 3648 | 3643| 3648
Betreuungsfreibetrag fiir Kinder
unter 16 Jahren? (in Euro) = —| 1546| 1546 = = = = = = =
Freibetrag fiir Betreuung und
Erziehung oder Ausbildung® (in
Euro) - - - —-| 2160| 2160| 2160| 2160| 2160| 2160 | 2160
nachrichtlich:
Kindergeld fiir das erste und
zweite Kind pro Monat®
(in Euro) 112 128 138 138 154 154 154 154 154 154 154
Kinderzuschlag pro Kind und
Monat maximal” (in Euro) - - - - - - - 140 140 140 140
Elterngeld® (in Euro) - - - - - - - - - 300 300
3 DM-Betrage umgerechnet und auf ganze Euro-Betrage gerundet. — ® Erhéhter Spitzensteuersatz aus zu versteuernde Einkommen
(bis zum 1. Januar 2008 ohne Gewinneinkiinfte) oberhalb von 250 000 Euro/500 000 Euro fir Ledige/zusammenveranlagte Ehegatten
(Reichensteuer). — @ Jahreswerte nach Grundtabelle, ohne Berlicksichtigung des Solidarititszuschlags. — “Unter Anrechnung des
Kindergelds. — © Das Kindergeld (wie auch der Kinderfreibetrag) wird ab dem Jahr 2007 nur noch bis zur Vollendung des 25. Lebens-
jahres gewanhrt (mit Ubergangsregelung fiir Kinder der Geburtsjahrgange 1980 bis 1982). — ” Fiir Eltern, die mit eigenem Einkommen
ihren (elterlichen) Bedarf abdecken, jedoch ohne den Kinderzuschlag wegen des Bedarfs der Kinder Anspruch auf Arbeitslosengeld Il
hatten. Die Zahlung ist auf 36 Monate begrenzt. — 9 Mindestelterngeld fiir Eltern, die vor der Geburt des Kindes nicht erwerbsttig
waren. Ansonsten 67% des wegfallenden bereinigten Nettoeinkommens, maximal 1 800 Euro im Monat. Das Elterngeld wird fir
maximal 14 Monate gezahlt. Ein Elternteil kann hochstens zwolf Monate allein nehmen, zwei weitere Monate sind als Option fir den
anderen Partner reserviert.

Quelle: Bundesministerium der Finanzen; Bundesministerium fiir Familie, Senioren, Frauen und Jugend, Berechnungen des ifo Instituts.

punkt endet mit dem Auslaufen der Bundesverordnung Elek-
trizitdt die staatliche Preisaufsicht. Alles in allem wird sich
das Verbraucherpreisniveau im Jahresdurchschnitt 2007 um
2,1% erhdhen; im Jahr 2008 um 1,8%.

Arbeitsmarkt mitten im Aufschwung

Der Arbeitsmarkt befindet sich in einem kréaftigen Auf-
schwung und die Arbeitskraftenachfrage hat sich deutlich
belebt. So stieg die Zahl der Erwerbstatigen im Inland im
Verlauf der vergangenen zwolf Monate um knapp 550 000.

ifo Schnelldienst 12/2007 — 60. Jahrgang

Fur die ndchsten Monate zeichnen die Indikatoren eben-
falls ein positives Bild. Die von der Bundesagentur fur Ar-
beit (BA) geflhrten ungeférderten, sozialversicherungspflich-
tigen offenen Stellen verharrten zuletzt auf hohem Niveau
(400 000). Insgesamt weist die BA im Mai ca. 930 000 zu
besetzende Stellen aus, was einem Anstieg um 150 000 ge-
genUber dem Vorjahresmonat entspricht.6 Im April bzw. Mai
zeigen die genannten Indikatoren eine leichte Eintribung,
die aber als technische Reaktion der Saisonbereinigung auf

6 Inklusive der Stellen aus der privaten Arbeitsvermittlung sowie aus der Job-
Bdrse und dem Job-Roboter. Vgl. Bundesagentur flr Arbeit, Monatsbe-
richt Mai, 2007, S. 8.
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Abb. 29

Reale Konsumausgaben der privaten Haushalte"
Saison- und arbeitstaglich bereinigter Verlauf

Verkettete Volumenangaben in Mrd. Euro

328 35
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1) EinschlieBlich privater Organisationen ohne Erwerbszweck.
2) Verénderung gegeniiber dem Vorquartal in %, auf Jahresrate hochgerechnet (rechte Skala).
3) Zahlenangabe: Veranderung der Ursprungswerte gegeniiber dem Vorjahr.

Quelle: Statistisches Bundesamt; Berechnungen und Schatzungen des ifo Instituts (Juni 2007).

2007 2008

das auBergewdhnlich milde Winterwetter ver-
standen werden muss, das zu einer vortiber-
gehenden Dampfung der Ublichen saiso-
nalen Frahjahrsbelebung gefihrt hat. Das ifo
Beschéftigungsbarometer, das die Einstel-
lungsneigung in der Gewerblichen Wirtschaft
in den kommenden drei Monaten widerspie-
gelt und seit 2005 deutlich aufwaérts gerich-
tet war, stagniert seit Jahresanfang, aller-
dings auf hohem Niveau (vgl. Abb. 30).

Mit der konjunkturellen Aufwartsbewegung
ist seit Mitte 2005 auch bei den geleisteten
Arbeitsstunden ein splrbarer Anstieg um
knapp 3% zu verzeichnen (vgl. Abb. 31). Die
Beschéftigung wurde dabei etwas rascher
ausgeweitet als noch wéahrend der letzten
Aufschwungphase, die etwa von Beginn des
Jahres 1997 bis Mitte des Jahres 2000 da-

Tab. 10
|Entwicklung des Verbraucherpreisindex®
Wagungs- 1998 1999 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2005 | 2006 | 2007
schema in (Mai)
Promille Veranderung gegeniiber dem Vorjahr in %
Kerninflation” 744,98 0,9 0,5 0,8 1,4 1,4 0,7 0,8 0,8 1,2 0,9 1,7
Ubrige Lebenshaltung 255,02 1,1 0,8 3,5 3,7 1,2 2,1 4,2 5,0 2,3 3,9 2,4
davon:
Saisonabh. Nahrungs-
mittel 16,26 2,1 -0,7 -0,9 79 | -08 | -1,3 | =25 1,5 11,9 6,5 2,1
Heizol, Kraftstoffe und
Gas 51,01 | -57 6,5 22,8 36 | -1,0 4,6 4,6 11,9 1,2 8,8 0,1
Heizol 7,90 | -17,0 19,5 536 | =59 | —9,1 3,8 11,4 320 | -36 | 10,7 | -10,0
Kraftstoffe 33,70 | -5,2 7,0 18,9 1,0 2,3 4,6 4,4 8,1 -1,8 5,6 1,8
Gas 9,41 02 | -21 16,3 212 | -56 5,1 1,0 10,5 14,8 | 17,7 3,1
Guter mit administrier-
ten Preisen 187,75 25 | =02 -04 3,3 2,0 1,8 4,6 3,4 1,9 2,2 3,2
darunter:
Strom 18,65 0,0 3,9 -4,9 4,0 4,5 5,0 4,0 4,2 4,0 4,0 6,1
Umlagen fur Fern-
wérme u.A. 1037 | -24 | -4,8 16,4 194 | -09 | -0,2 2,1 14,4 8,1 | 14,9 3,7
Telefondienstleis-
tungen 2096 | -13 [-11,5 |-125 | -6,9 2,1 1,1 | -04 0,9 22 |-3,0 0,5
Gesundheitspflege 35,46 52 -3,3 0,2 1,3 0,6 0,5 19,2 1,9 1,0 0,8 1,4
Beitrage zur Kranken-
versicherung 8,91 4,5 3,3 3,7 3,5 3,6 3,3 3,0 2,5 1,3 1,3 2,4
Kraftfahrzeugsteuer 6,08 8,9 6,8 2,6 23,4 0,0 0,6 5,2 19,9 0,7 0,8 2,8
Lebenshaltung
insgesamt 1 000,00 0,9 0,6 1,4 2,0 1,4 1,1 1,6 2,0 1,5 1,7 1,9
davon:®
Kerninflation - 0,7 0,4 0,6 1,0 1,1 0,5 0,6 0,6 0,8 0,6 1,2
Ubrige Lebenshaltung - 0,3 0,2 0,9 0,9 0,3 0,6 1,1 1,3 0,6 1,1 0,7
Saisonabh. Nahrungs-
mittel - 0,0 0,0 0,0 0,1 0,0 0,0 0,0 0,0 0,2 0,1 0,0
Heizol, Kraftstoffe und
Gas - -0,2 0,3 1,0 02 | -0,1 0,2 0,2 0,6 0,1 0,5 0,0
Guter mit administrier-
ten Preisen - 0,5 0,0 -0,1 0,6 0,4 0,3 0,9 0,7 0,4 0,4 0,6
3 Verbraucherpreisindex, 2000 = 100. — ® In der Abgrenzung des ifo Instituts. — © Inflationsbeitrage der Teilindizes zur Veranderung des
Verbraucherpreisindex in Prozentpunkten. Abweichungen in den Summen durch Runden der Zahlen.

Quelle: Statistisches Bundesamt; Berechnungen des ifo Instituts.
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Abb. 30

ifo Beschiftigungsbarometer fiir die gewerbliche Wirtschaft "
Saisonbereinigte Werte
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1) Verarbeitendes Gewerbe, Bauhauptgewerbe, GroR3- und Einzelhandel.
Quelle: ifo Konjunkturtest.
Abb. 31
Geleistete Arbeitsstunden der Erwerbstatigen im Inland
Saisonbereinigter Verlauf
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1) Veranderung gegentiber dem Vorquartal in %, auf Jahresrate hochgerechnet (rechte Skala).

2) Zahlenangabe: Veranderung der Ursprungswerte gegeniiber dem Vorjahr in %.
Quelle: Statistisches Bundesamt; Berechnungen und Schatzungen des ifo Instituts (Juni 2007).

Abb. 32

Erwerbstatige
Inlanderkonzept, saisonbereinigter Verlauf
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Quelle: Statistisches Bundesamt; Berechnungen und Schatzungen des ifo Instituts (Juni 2007).
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tiert werden kann. Dort hat sich zum Ver-
gleich das Arbeitsvolumen um 2,4% erhoht.
Indes ist das Niveau des Jahres 2000 bis-
lang nicht erreicht worden. Am aktuellen
Rand wird fUr das erste Quartal ein Uberaus
deutlicher Anstieg der geleisteten Arbeits-
stunden ausgewiesen, was wiederum darauf
zurUckzufihren sein dUrfte, dass wegen des
Uberaus milden Winterwetters in einigen Wirt-
schaftsbereichen weit Uber das saisontbli-
che MaB hinaus gearbeitet wurde. Deshalb
wird flr diese Prognose davon ausgegan-
gen, dass ein Teil des Anstiegs im zweiten
Quartal wieder korrigiert wird. Flr das lau-
fende Jahr hélt die Belebungsphase weiter
an. Insgesamt durften die geleisteten Stun-
den 2007 um 1,2% (arbeitstéglich bereinigt
1,5%) und 2008 um 1,1% (arbeitstaglich be-
reinigt 0,6%) ausgeweitet werden.

Parallel zur Entwicklung des Arbeitsvolu-
mens stieg auch die Erwerbstatigkeit merk-
lich an. Seit dem Tiefpunkt Mitte des Jah-
res 2005 sind im Verlauf bis zum ersten
Quartal 2007 rund 690 000 neue Stellen ent-
standen (vgl. Abb. 32).

Bemerkenswert ist, dass vor allem sozialver-
sicherungspflichtige Arbeitsplatze geschaf-
fen wurden, deren Zahl seit dem Tiefpunkt
im Februar 2006 saisonbereinigt sogar um
715 000 gestiegen ist (vgl. Abb. 33). Dabei
nahm — erstmals seit 2000 — auch die Zahl
der Vollzeitbeschéftigten in den ersten bei-
den Quartalen 2006 deutlich zu (+ 200 000).7
Die geférderte sozialversicherungspflichtige
Beschéftigung® wurde ebenfalls um knapp
60 000 ausgeweitet, was auf die vermehrte
Gewahrung von Eingliederungszuschissen
seitens der Arbeitsagenturen zurtickgefuhrt
werden kann. Mit zunehmender Dauer der
wirtschaftlichen Belebung kam es auch zu
vermehrten Existenzgrindungen. So war die
Zahl der Selbstandigen, die keine Forde-
rungsleistung der BA erhalten, im ersten
Quartal 2007 um ca. 160 000 hoher als zur
Jahresmitte 2005. Die Selbstandigen, die

7 Aktuellere Zahlen liegen zum gegenwértigen Zeitpunkt
nicht vor.

Hierzu zahlen ArbeitsbeschaffungsmaBnahmen, Struk-
turanpassungsmannahmen, Beschéftigung schaffen-
de InfrastrukturmaBnahmen, Personal Service Agen-
turen, Eingliederungszuschusse, Einstellungszuschuis-
se bei Neugriindungen, Einstellungszuschusse bei Ver-
tretung, Arbeitsentgeltzuschisse, Einstiegsgelder bei
abhéangiger Beschéftigung und Arbeitsgelegenheiten
der Entgeltvariante.
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von der BA geférdert werden, nahmen im selben Zeitraum
um ca. 90 000 ab, da die Existenzgriindungszuschisse
(IchAG) und das Uberbriickungsgeld im August 2006 durch
den restriktiver ausgestalteten Griindungszuschuss ersetzt
wurden (vgl. Abb. 33). Die geringflgige Beschaftigung (Mi-
nijob) hat nur leicht zum Beschaftigungsaufbau beigetra-
gen (vgl. Abb. 33) und die Beschaftigung in Arbeitsgelegen-
heiten (Ein-Euro-Jobs) hat nicht weiter an Bedeutung ge-
wonnen (vgl. Abb. 33).

Betrachtet man die Erwerbstatigkeit nach Wirtschaftsbe-
reichen, so lasst sich feststellen, dass die Beschaftigung
im vergangenen Quartal in allen Sektoren zulegen konn-
te. Wie schon in den vorangegangenen Quartalen konn-
te vor allem die Erwerbstatigkeit im Dienstleistungssektor
starke Zuwachse verzeichnen (+ 100 000 gegenuber dem
Vorjahresquartal).® Aber auch im Produzierenden Gewer-
be ohne Bau (+ 37 000) und im Baugewerbe (+ 72 000)
lag sie Uber ihrem Vorjahreswert; wobei der dortige An-

Abb. 33
Ausgewadhlte Komponenten der Erwerbstatigkeit

stieg wiederum zum Teil auf die gunstige Witterung zu-
rlckzufUhren ist.

Im Prognosezeitraum stUtzt die anhaltend hohe Kapazi-
tatsauslastung die Arbeitskraftenachfrage. Des Weiteren
durfte die Senkung der Lohnnebenkosten zu Beginn des
Jahres eine entlastende Wirkung entfalten. Im laufenden
Quartal wird der saisonbereinigte Zuwachs allerdings schwa-
cher ausfallen als noch im ersten Quartal, da dieses durch
oben genannte Wettereffekte eine Gberhdhte Dynamik auf-
weist. Der Aufbau der Erwerbstatigkeit erfolgt dabei haupt-
séchlich durch sozialversicherungspflichtige Beschaftigung
und ungeforderte Selbstandigkeit. Insgesamt wird die Er-
werbstatigkeit im Inland im Jahr 2007 um 475 000 und im

9 Allerdings durften hierin viele Beschaftigte des verarbeitenden Gewerbes
erfasst sein, die als Leiharbeiter dort beschaftigt sind und gemaB der Klas-
sifikation der Wirtschaftszweige (WZ 2003) dem Dienstleistungssektor zu-
gerechnet werden.
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== Veranderung gegeniiber dem Vorquartal in tausend Personen (rechte Skala)

1) Existenzgriindungszuschuss, Uberbriickungsgeld, Einstiegsgeld, Griindungszuschuss.

2) Arbeitsgelegenheiten mit Mehraufwandsentschadigung.

3) Zahlenangabe: Verénderung gegeniiber Vorjahr in tausend Personen.

Quelle: Bundesagentur fir Arbeit; Berechnungen und Schatzungen des ifo Instituts (Juni 2007).
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Tab. 11
Arbeitsmarktbilanz
(Jahresdurchschnitte in 1 000 Personen)

2003 2004 2005 2006 2007 2008
Deutschland
Arbeitsvolumen 55724 56 038 55 804 56 133 56 833 57 448
Erwerbstétige Inlander 38 631 38 792 38 726 39 000 39 495 39 875
Arbeitnehmer 34 558 34 570 34 370 34 608 35058 35 398

darunter:

Sozialversicherungspflichtig Beschaftigte 27 007 26 561 26 237 26 366 26 856 27 146

Minijobs 4322 4742 4771 4816 4 866 4916

Ein-Euro-Jobs® 0 200 276 268 273

Selbstandige 4073 4222 4 356 4392 4437 4 477

darunter:

geforderte Selbstandige® 114 234 322 299 234 219
Pendlersaldo 93 83 97 90 70 70
Erwerbstéatige Inland 38724 38 875 38 823 39 090 39 565 39 945
Arbeitslose 4377 4381 4 861 4 487 3812 3527
Arbeitslosenquote” 10,2 10,1 11,2 10,3 8,8 8,1
Erwerbslose” 3703 3931 3893 3432 2762 2617
Erwerbslosenquotee) 8,7 9,2 9,1 8,1 6,5 6,2
2 Arbeitsgelegenheiten mit Mehraufwandsentschadigung. — g Griindungszuschiisse, Existenzgriindungszuschiisse, Uber-
briickungsgeld und Einstiegsgeld. — ° Arbeitslose in % der inlandischen Erwerbspersonen (Erwerbstéatige Inlander plus
Arbeitslose). — 9 Definition der ILO. — ® Erwerbslose in % der inlandischen Erwerbspersonen (Erwerbstéatige Inlander plus
Erwerbslose).

Quelle: Statistisches Bundesamt; Bundesagentur flr Arbeit; 2007 und 2008: Prognose des ifo Instituts.

Jahr 2008 um 380 000 zunehmen, was im Verlauf des Jah-
res 2007 einem Anstieg von 430 000 und 2008 von 340 000
entspricht (vgl. Tab. 11).

Im Zuge der lebhaften Ausweitung der Erwerbstatigkeit ver-
ringerte sich auch die Zahl der Arbeitslosen. So konstatiert
man seit Mitte 2005 im Verlauf einen Rickgang um gut
970 000 Personen (vgl. Abb. 34).70 Allerdings war die Ver-
anderung damit deutlich gréBer als der Anstieg der Erwerbs-
tatigkeit in demselben Zeitraum und kann somit nicht allein
aus der Ausweitung der Beschaftigung resul-
tieren. Nach Angaben der BA geht die Diffe-
renz auf die systematische Uberpriifung des
Arbeitslosenstatus sowie das rtcklaufige Ar-

Abb. 34

tender wirtschaftlicher Belebung spUrbar und lag im Mai um
280 000 unter ihrem Vorjahreswert. Die Quote der Langzeit-
arbeitslosen liegt damit derzeit etwa bei ihrem Vorjahresni-
veau von 42%. Im Zuge des Aufschwungs hat auch die Kurz-
arbeit deutlich an Bedeutung verloren. Die im Winter regis-
trierte starke Zunahme der Kurzarbeit ist dabei lediglich auf
die Einflhrung des Saisonkurzarbeitergeldes zurlickzufiih-
ren, das von etwa 110 000 Personen in Anspruch genom-
men wurde. Im Prognosezeitraum setzt sich der konjunktu-
rell bedingte Abbau der Arbeitslosigkeit weiter fort, jedoch

. Entwicklung der Arbeitslosigkeit in Deutschland

beitskrafteangebot zurtck.'" Auch die Zahl
der Langzeitarbeitslosen sank mit fortschrei-

Millionen Personen

Originalwerte 1)
Jahresdurchschnitt
5,0 = saisonbereinigte Werte 1)

10 Die Bestimmung des Wendepunktes bei der Arbeits-
losigkeit wird erheblich dadurch erschwert, dass der
Verlauf des Jahres 2005 maBgeblich von der Arbeits-
marktreform (Hartz IV) bestimmt wurde. Korrigiert man
die Gesamtzahl der Arbeitslosen Uberschlégig um die
durch die Zusammenlegung von Arbeitslosen- und
Sozialhilfe erfassten zusatzlichen Arbeitslosen saldiert
mit den parallel dazu geschaffenen Ein-Euro-Jobs,
dann ergibt sich ein Wendepunkt im Juli 2005.

Vgl. Bundesagentur flr Arbeit, Monatsbericht Mai,
2007, S. 4. Eine genauere Analyse der Bewegungen
auf dem Arbeitsmarkt ist derzeit nicht mdglich. Be-
trachtet man den Saldo aus Zugéngen zur und Ab-
gangen aus Arbeitslosigkeit, die bisher nur ohne die
69 so genannten Optionskommunen ausgewiesen
werden, dann entfallt der GroBteil des Ruckgangs
(etwa 1,6 Millionen seit Mitte 2005) auf die Kategorie
»sonstige Griinde bzw. keine Angabex«.

3,0
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1) Bis Dezember 2004: Stand am Monatsende; ab Januar 2005: Stand zur Monatsmitte.

Quelle: Bundesagentur fiir Arbeit; Berechnungen und Schétzungen des ifo Instituts (Juni 2007).
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mit verringertem Tempo. Zum einen ist hier unterstellt, dass
die Uberpriifung des Arbeitslosenstatus durch die BA zum
groBten Teil abgeschlossen ist, zum anderen dirfte sich die
durchschnittliche Qualifikation eines Arbeitslosen verschlech-
tern, so dass es schwieriger wird, geeignete Arbeitskrafte
im Bestand der Arbeitslosen zu finden. Letzteres wird sich
dann auch in einem weiteren Anstieg der Suchzeiten nie-
derschlagen. AuBerdem wird die Lohnentwicklung keine be-
schéftigungsférdernden Effekte mehr haben (siehe unten).
Eine gewisse Entlastung wird die demographische Verrin-
gerung des Arbeitskrafteangebots mit sich bringen, wonach
kommendes Jahr per saldo etwa 100 000 Personen aus dem
Erwerbsleben ausscheiden.'2 AuBerdem sollen zwei neue
Forderprogramme flr Langzeitarbeitslose beziehungsweise
jungere Arbeitslose (unter 25 Jahren) mit Vermittiungshemm-
nissen die Beschaftigungschancen in diesen Gruppen ver-
bessern.’3 In den neuen MaBnahmen sollen insgesamt bis
zu 150 000 Personen ab Oktober dieses Jahres gefordert
werden. Da es sich bei den beschlossenen MaBnahmen um
Lohnkostenzuschusse beziehungsweise um Qualifizierungs-
zuschisse handelt, besteht jedoch grundsatzlich die Ge-
fahr von Verdrangungseffekten, weshalb die entlastende Wir-
kung per saldo geringer ausfallen durfte. Insgesamt wird die
Arbeitslosigkeit im Jahr 2007 um 675 000 und im Jahr 2008
noch um 285 000 zurtickgehen. Im Verlauf der beiden Jah-
re ergibt sich somit eine Abnahme um 670 000 auf dann
3,42 Millionen.

Lohnentwicklung

Die hohe Arbeitskraftenachfrage hat sich im vergangenen
Jahr noch nicht in hohen Lohnsteigerungen niedergeschla-
gen. Nach Berechnungen der Bundesbank sind die Tarifloh-
ne je Stunde um 1,1% gestiegen. In der Metall- und Elek-
troindustrie wurden fUr das laufende Jahr Lohnsteigerungs-
raten von 4,1% vereinbart. In der chemischen Industrie wur-
den die Loéhne im Frihjahr um 3,6% erhoht, und die Léhne
in der Druckindustrie steigen ab Juli um 3%. Auch in der
Bauindustrie deuten sich fur das laufende Jahr Lohnsteige-
rungen Uber 3% an. Im nachsten Jahr sind die bisher fest-
gesetzten Lohnzuwé&chse dann etwas verhaltener. Lediglich
im Offentlichen Dienst, in dem es zuvor teilweise zu Kir-
zungen gekommen war, steigen die Loéhne zu Beginn des
Jahres um 3%. Die Lohndrift war im vergangenen Jahr nur
noch leicht negativ, da sich die Effektividhne je Stunde um
etwa 1% erhdhten. Die anhaltend guten Gewinnaussichten
der Unternehmen und die lebhafte Arbeitsnachfrage wer-
den die Gewerkschaften im Prognosezeitraum dazu in die

12 Vgl. H.-U. Bach, S. Klinger, Th. Rothe und E. Spitznagel, IAB Kurzbericht
5/2007. Unklar ist jedoch in welchem AusmaB dieser Riickgang die Zahl
der Arbeitslosen verringert.

13 Vgl. BMAS (2007), Formulierungshilfe fiir ein Zweites Gesetz zur Ande-
rung des Zweiten Buches Sozialgesetzbuch und Formulierungshilfe fir
ein Viertes Gesetz zur Anderung des Dritten Buches Sozialgesetzbuch.

Lage versetzen, hdhere Lohnsteigerungsraten durchzuset-
zen als noch in den vergangenen Jahren. Fur den Progno-
sezeitraum wird deshalb ein Anstieg des tariflichen Stunden-
lohns um 1,8% in 2007 und 2,8% im Jahr 2008 unterstellt.
Dabei ist berticksichtigt, dass der Lohnbildungsprozess Ri-
giditaten unterworfen ist und die Lohnentwicklung der Ar-
beitsmarktentwicklung im Allgemeinen nachléuft.

Die durch den Aufschwung eingetretene Verschlechterung
des Qualifikationsstandes der Arbeitsuchenden hat zu-
satzlich auch zu hdheren Suchzeiten seitens der Arbeit-
geber gefuhrt. Die Besetzung einer Stelle dauerte mit
77 Tagen in Westdeutschland 5'/2% (Ostdeutschland gut
8%) langer als im Vorjahr. Aktuell belduft sich die Vakanz-
zeit fur von der BA zu besetzende Stellen auf 62 Tage
(+ 12 Tage im Vergleich zum Vorjahr). Bei anhaltender wirt-
schaftlicher Belebung wird sich diese Tendenz fortset-
zen, und es kommt vermehrt zu einem Wettbewerb um
gut qualifizierte Arbeitskrafte. Deshalb wird hier fir den
Prognosezeitraum eine positive Lohndrift unterstellt. Die
Effektividhne je Beschaftigten durften dabei im Jahr 2007
um 1,9% ansteigen; wobei die Senkung der Beitragssat-
ze zur Sozialversicherung im Januar dieses Jahres die
Erhdhung der Lohnkosten etwas dampft. Im Jahr 2008
werden die Effektividhne dann um 3,1% zulegen; die Lohn-
entwicklung wird dann keine positiven Wirkungen mehr
fr den Arbeitsmarkt entfalten.

2008: Finanzierungsiiberschuss beim Staat
moglich

Die Einnahmen des Staates steigen auch im laufenden Jahr
dynamisch. Die Zuwachsrate ist mit 3,5% nahezu so hoch
wie 2006 (4,2%). Die positive Entwicklung geht zu einem
GroBteil auf die anhaltend sprudelnden Steuereinnahmen
zurlick. Sie nehmen — in der Abgrenzung der VGR — um
6,8% gegenlber dem Vorjahr zu, wobei die indirekten Steu-
ern mit einem deutlichen Anstieg von rund 10% den groB-
ten Beitrag leisten. Die Einnahmen aus den direkten Steu-
ern tragen lediglich mit einem Plus von rund 3% zu der
positiven Einnahmenentwicklung bei. Bei diesem eher ma-
Bigen Anstieg ist allerdings zu berticksichtigen, dass nach
dem Urteil des Européischen Gerichtshofs im Fall Meilicke
vom 6. Mérz dieses Jahres mit Steuerausfallen in Hohe von
5 Mrd. € gerechnet wird, die in ihrem gesamten Volumen
im Jahr 2007 verbucht werden. Der tatsachliche Ausfall
— kassenmaBig — findet allerdings erst ab dem Jahr 2008
statt, wodurch die Einnahmen aus den direkten Steuern
in der VGR-Abgrenzung 2007 geringer, in den Folgejah-
ren aber hdher als in der Kassenstatistik ausfallen. Der enor-
me Anstieg der indirekten Steuern ist im Wesentlichen auf
den starken Zuwachs bei der Umsatzsteuer zurtckzufih-
ren. Diese durfte aufgrund der Anhebung des Mehrwert-
steuernormalsatzes von 16 auf 19% zum 1. Januar 2007

60. Jahrgang - ifo Schnelldienst 12/2007
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sowie der guten konjunkturellen Entwicklung um 17 % stei-
gen (alle Angaben zu den einzelnen Steuerarten nach Kas-
senstatistik). Darliber hinaus wirkt sich hier auch die Er-
héhung des Versicherungsteuersatzes um 3 Prozentpunk-
te von ebenfalls 16 auf 19% aus. Diese Anhebung wird im
laufenden Jahr Mehreinnahmen von rund 1,7 Mrd. €
(+ 20%) bewirken.

Der Zuwachs bei den direkten Steuern geht zum gréBten
Teil auf die Lohnsteuer sowie die veranlagte Einkommen-
steuer zurtick. Der Aufschwung und der damit verbundene
Anstieg der sozialversicherungspflichtigen Beschaftigung
fihren zu einem Plus bei der Lohnsteuer in Hohe von
9 Mrd. € (+ 7%). Durch die anhaltend gute Gewinnsituation
der Unternenmen werden die Einnahmen aus der veran-
lagten Einkommensteuer dieses Jahr um rund ein Viertel
oder 4,5 Mrd. € hdher ausfallen als im Vorjahr. Weit mode-
rater steigen die Einnahmen aus der Korperschaftsteuer.
Im laufenden Jahr wird nur mit einem Plus von 3% gerech-
net. Zwar gibt es Mehreinnahmen durch Nachzahlungen
fur weiter zurlickliegende Veranlagungszeitrdume und an-
gepasste Vorauszahlungen, denen aber Minderungen durch
das Auslaufen des Moratoriums flir die Auszahlung von Steu-
erguthaben sowie glinstigeren Abschreibungsbedingungen
fur das Jahr 2007 gegenUberstehen.

Die staatlichen Einnahmen aus Sozialversicherungsbeitra-
gen werden trotz der konjunkturbedingt steigenden Lohn-
summe im Jahr 2007 um 2'/2 Mrd. € sinken (- 0,6%). Die
Entwicklung bei den einzelnen Versicherungszweigen ist hier-
bei unterschiedlich. So hat die Arbeitslosenversicherung rund
15 Mrd. € Beitragsmindereinnahmen. Daflr ist ausschlag-
gebend, dass im Gegenzug zur Anhebung des Regelsat-
zes bei der Mehrwertsteuer der Beitragssatz zur Arbeitslo-
senversicherung um 2,3 Prozentpunkte auf 4,2% gesenkt
wurde. Hingegen werden die Beitragseinnahmen der ge-
setzlichen Krankenkassen um reichlich 6 Mrd. € und die
der Rentenversicherung um etwa 5'/2 Mrd. € zulegen, weil
hier die Beitragssatze um 0,6 Prozentpunkte (Durchschnitt
der Krankenkassen) bzw. um 0,4 Prozentpunkte (Renten-
versicherung) angehoben wurden. Nur ein geringflgiges Plus
kénnen die Pflege- und die Unfallversicherung verbuchen.
Wahrend die Arbeitgeber- und die Arbeitnehmerbeitrage
leicht steigen, sinken die Beitrage des Staates fur Empfan-
ger sozialer Leistungen deutlich (diese werden innerhalb des
Staatskontos sowohl als Sozialbeitrage auf der Einnahmen-
seite als auch als monetare Sozialleistungen auf der Aus-
gabenseite verbucht). Hauptgrund daflr ist, dass die Be-
messungsgroBe fur die Rentenversicherungsbeitrage der
Arbeitslosengeld-IlI-Empfanger von 400 € auf 205 € nahe-
zu halbiert wurde. Hinzu kommt, dass im Zuge des Auf-
schwungs auf dem Arbeitsmarkt die Anzahl der Arbeitslo-
sengeld-I-Empfanger stark sinkt und somit auch die Beitra-
ge, die die Bundesagentur fur sie an die Renten-, Kranken-
und Pflegeversicherung Uberweist.

ifo Schnelldienst 12/2007 — 60. Jahrgang

Im Gegensatz zu den Einnahmen wachsen die Staatsaus-
gaben nur sehr moderat (+ 0,6%). Die monetaren Transfer-
zahlungen an die privaten Haushalte — sie enthalten auch
die oben bereits erwahnten Sozialversicherungsbeitrédge des
Staates fur Empfanger sozialer Leistungen — werden spUr-
bar sinken (- 1,4%), hervorgerufen insbesondere durch ei-
ne stark ricklaufige Arbeitslosigkeit. Die Zahlungen der Ren-
tenversicherung steigen hingegen leicht, weil zum einen die
Zahl der Rentner zunimmt, zum anderen erstmals seit 2003
wieder eine geringfliigige Rentenanpassung stattfindet, au-
Berdem schlagen sich hier auch die steigenden Beitragssat-
ze zur Krankenversicherung nieder.

Die Vermbgenstransfers werden als Folge der sukzessiv
wegfallenden Eigenheimzulage deutlich sinken.'# Ein we-
nig zunehmen werden im laufenden Jahr die Personal-
ausgaben des Staates (+ 0,8%), weil der Personalabbau
im offentlichen Dienst allméhlich zum Stillstand kommt und
eine Leistungszulage (in Hohe von 1% der gezahlten Loh-
ne und Gehéalter) eingeflihrt wird. Spurbarer zulegen wer-
den die sozialen Sachleistungen, weil die Ausgabendyna-
mik bei der gesetzlichen Krankenversicherung wohl an-
halt und sich hier zusétzlich der hdhere Mehrwertsteuer-
satz bemerkbar macht. Zuwachse wird es erneut bei den
Zinsausgaben und insbesondere bei den Investitionen ge-
ben, die hohe Wachstumsrate bei letzteren spiegelt ne-
ben einer deutlichen realen Ausweitung auch einen krafti-
gen Preisanstieg wider, der mit rund 5% so hoch ausfal-
len durfte wie seit 1992 nicht mehr.

Insgesamt vermindert sich das Finanzierungsdefizit des Staa-
tes auf etwa 8 Mrd. € oder 0,3% in Relation zum nomina-
len Bruttoinlandsprodukt. Die Sozialversicherung kann im
laufenden Jahr mit einem Finanzierungstberschuss in H6-
he von rund 5 Mrd. € (in der Abgrenzung der VGR) rech-
nen, der Finanzierungssaldo der einzelnen Versicherungs-
zweige wird aber sehr unterschiedlich ausfallen. So wird in
der Rentenversicherung erneut ein Defizit auftreten, das aber
mit knapp 3 Mrd. € weniger als halb so hoch wie im Jahr
2006 (- 6,7 Mrd. €) sein wird. Die gesetzliche Krankenver-
sicherung kann einen Uberschuss in Hohe von reichlich
2 Mrd. € erwarten, und damit ebenso viel wie im Vorjahr.
Zwar wird der Bundeszuschuss um 1,7 Mrd. € vermindert,
kompensiert wird dies aber durch die Beitragseinnahmen,
die in Folge der Anhebung des durchschnittlichen Beitrags-
satzes und der zunehmenden Lohnsumme stérker als im
Vorjahr expandieren. Die Arbeitslosenversicherung kann trotz
Beitragssatzsenkung sogar ein Plus von ca. 5 Mrd. € ver-
buchen. Hier spielt zum einen die Uberweisung eines Drit-
tels der Mehreinnahmen aus der Mehrwertsteuererh6hung
vom Bund an die Bundesagentur eine Rolle, zum anderen
die stark sinkenden Ausgaben fUr das Arbeitslosengeld und

4 Im Gegensatz zur finanzstatistischen Abgrenzung wird die Eigenheimzu-
lage in den VGR als Vermdgenstransfer bei den staatlichen Ausgaben ver-
bucht.
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den Aussteuerungsbetrag. Als Konsequenz dieser gunsti-
gen Finanzentwicklung ist vorgesehen, ab Januar 2008 den
Beitragssatz zur Arbeitslosenversicherung um weitere
0,3 Prozentpunkte zu senken.

Im Jahr 2008 wird sich die Entwicklung von Einnahmen
und Ausgaben des Staates einander wieder etwas anna-
hern. FUr die Einnahmen ist eine Steigerung um 3,3% zu
erwarten.

Die wieder etwas moderatere Entwicklung bei den Steuer-
einnahmen (+ 4,1%) resultiert im Gegensatz zum laufenden
Jahr im Wesentlichen daraus, dass die Einnahmen aus in-
direkten Steuern in 2008 mit einem leichten Plus von 2%
nur maBig steigen. Dagegen nehmen die direkten Steuern
mit 7% stérker zu. In diesem Zusammenhang ist wieder-
um das Meilicke-Urteil zu berticksichtigen, durch das das
Steueraufkommen (in Abgrenzung der VGR) im Jahr 2007
gedruckt war.

Der Zuwachs bei den direkten Steuern basiert vor allem
darauf, dass bei dem Lohnsteueraufkommen (in Abgren-
zung der Kassenstatistik nach Abzug des Kindergelds) mit
einem weiterhin merklichen Anstieg von rund 12 Mrd. €
(+ 9%) zu rechnen ist. Der Grund hierflr ist die anhaltend
positive Entwicklung der Lohnsumme durch hdhere Lohne
sowie weiterhin steigende Beschéftigung. Danebenist auch
im Jahr 2008 wiederum mit einem Anstieg der veranlagten
Einkommensteuer um gut 3 Mrd. € (+ 15%) zu rechnen. Al-
lerdings sind die Zuwachsraten geringer als im Jahr 2007,
weil sich die Dynamik der Unternehmensgewinne wieder et-
was abschwacht. Bei den Einnahmen aus der Korperschaft-
steuer wird mit einem Rickgang um knapp ein Viertel ge-
rechnet. Der Grund hierfiir ist die ab Januar 2008 in Kraft
tretende Unternehmensteuerreform, deren Kernelement ei-
ne Absenkung des Steuersatzes flr Kapi-
talgesellschaften von 25 auf 15% ist.

heben sich diese Anderungen ab der Jahresmitte 2008 na-
hezu auf, hingegen werden die Rentner — sie haben den Bei-
trag zur Pflegeversicherung alleine zu tragen — im zweiten
Halbjahr in der GréBenordnung von V4 Mrd. € zusétzlich
belastet.

Die Ausgaben des Staates werden im kommenden Jahr
mit schatzungsweise 2,0% den stérksten Zuwachs seit 2002
verzeichnen. Fur die Tempobeschleunigung sorgen in ers-
ter Linie die Personalausgaben, weil erstmals seit 2004 wie-
der spurbare tarifliche Einkommensverbesserungen in Kraft
treten und in einigen Aufgabenbereichen (z.B. im Erziehungs-
wesen) Neueinstellungen zu erwarten sind. AuBerdem gibt
es bei den monetéren Sozialleistungen nach zwei Jahren mit
sinkenden Ausgaben nun wieder einen Anstieg um 0,8%.
Daflr verantwortlich sind in erster Linie die Renten, die nach
der spurbaren Steigerung von Léhnen und Gehéltern der
Arbeitnehmer im Jahr 2007 starker als im Jahr zuvor ange-
hoben werden dirften, und auBerdem hdhere Ausgaben flir
das Elterngeld, wéhrend die arbeitslosigkeitsbedingten
Transfers weiter ricklaufig sind.

Alles in allem durfte der Staat im Jahr 2008 einen gering-
flugigen Finanzierungstberschuss in Hohe von etwa
5 Mrd. € erzielen (vgl. Abb. 35). Dies war zuletzt 1989,
dem letzten Jahr vor der Wiedervereinung, der Fall, sieht
man einmal von dem Sondereffekt im Jahr 2000 ab, als
der Erlds aus der Versteigerung von UMTS-Lizenzen
(knapp 51 Mrd. €) einen positiven Budgetsaldo in Hohe
von 27 Mrd. € zur Folge hatte. Da die Produktionslicke
im Jahr 2008 deutlich positiv sein wird, dlirfte die konjunk-
turbereinigte Defizitquote des Staates immer noch knapp
1% betragen (die aktuelle Schatzung der EU-Kommissi-
on betragt 0,7%). Die Konsolidierungsaufgabe ist also nicht
abgeschlossen, auch wenn durch die diesjahrigen fiska-

Abb. 35
Bei den indirekten Steuern dagegen tragen ‘ Einnahmen, Ausgaben und Budgetdefizit des Staates”
die Mindereinnahmen bei der Gewerbesteu- 5, In%desBIP 140
er (- 1,6 Mrd. €) zu einem verhaltenen An- '
stieg bei. Dieser Rickgang ist ebenfalls auf 50 Ausgaben 12,0
einen Ausfall durch die Unternehmensteuer- " 100
reform zurlckzufUhren. Die Steuern vom . '
. . . Einnahmen
Umsatz entwickeln sich dagegen mit einem 46 8,0
Zuwachs von rund 8'/2 Mrd. € (+ 5%) wei-
. . 44 43,1 6,0
terhin positiv.
42 434 42,9 40
Auch die Sozialversicherungsbeitrage wer- ’
den im Jahr 2008 spurbar steigen (+ 2,5%). 40 2,0
Hier ist eine Senkung des Beitragssatzes zur H H |_| M ﬂ 03
. . 38 M 0,0
Arbeltslosenversmherung um 0,3 Prozent- Budgetdefizit (rechte Skala) 0,2
punkte ab Januar und eine Anhebung des 36 2,0
93 94 95 96 97 98 99 00 O1 02 03 04 05 06 07 08

Beitragssatzes zur Sozialen Pflegeversiche-

1) Gebietskérperschaften und Sozialversicherung in Abgrenzung der VGR;

rung um 0,25 Prozentpunkte ab Juli bertick-

1995 und 2000 ohne Sondereffekte.

sichtigt. FUr Arbeitnehmer und Arbeitgeber

Quelle: Statistisches Bundesamt, Fachserie 18, Reihe 1.4; Berechnungen und Schatzungen des
ifo Instituts (Juni 2007).
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lischen MaBnahmen (vor allem die Erhéhung der Mehr-
wertsteuer) und der geringe Lohnanstieg im staatlichen
Sektor das konjunkturbereinigte Defizit seit 2005 um gut
1,5 Prozentpunkte gesenkt wurde.

Trotz der kraftigen Anhebung von indirekten Steuern im Jahr
2007 ist die Konsolidierung des Staatshaushalts zum groB-
ten Teil den Sparanstrengungen auf der Ausgabenseite ge-
schuldet. So sinkt nach dieser Prognose die Staatsquote,
also das Verhaltnis von Staatsausgaben zum Bruttoinlands-
produkt, auf 42,9% im Jahr 2008, nachdem sie im Jahr 2003
noch 48,5% betragen hatte. Die Ausgaben fur monetare So-
zialleistungen, fir Subventionen und flr Vermbgenstrans-
fers werden Uber diesen Zeitraum sogar dem Betrag nach
ricklaufig gewesen sein, relativ gesehen wurden auch die
Personalaufwendungen (von 7,8 auf 6,9% des BIP) und die
sozialen Sachleistungen (von 7,7 auf 7,3% des BIP) spur-
bar zurlckgefahren.

Abgeschlossen am 23. Juni 2007

Anhang
Die wichtigsten Daten
der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung
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BUNDESREPUBLIK DEUTSCHLAND

Die wichtigsten Daten der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung

Vorausschitzung fur die Jahre 2007 und 2008

2006 (1) | 2007 (2) | 2008 (2) 2007 2008 (2)
1.Hj2) | 2.Hj©2 1.H | 2.Hj
Entstehung des Inlandsprodukts
Veranderung in % gegenilber Vorjahr
Zahl der Erwerbstétigen 0.7 1.2 1.0 1.4 1.1 1.0 0.9
Arbeitszeit 0.6 0.3 -0.8 0.6 0.0 -1.0 -0.5
Arbeitstage (3) -0.7 -0.3 0.9 -0.4 -0.1 0.8 1.0
Arbeitsvolumen 0.6 1.2 1.1 1.6 0.9 0.7 1.5
Produktivitat (4) 2.2 1.4 1.4 1.4 1.3 1.8 0.9
Bruttoinlandsprodukt, preisbereinigt 2.8 2.6 2.5 3.0 2.2 2.5 24
2. Verwendung des Inlandsprodukts in jeweiligen Preisen
a) Mrd. EUR
Konsumausgaben 1773.5 1810.0 1876.0 876.6 933.5 910.4 965.6
Private Konsumausgaben 5) 1348.7 1375.7 1428.8 667.6 708.1 696.5 732.3
Konsumausgaben des Staates 4249 4343 4472 209.0 2254 213.9 233.3
Bruttoanlageinvestitionen 411.8 4459 463.3 212.6 233.4 216.5 246.7

Ausristungen 169.6 182.5 191.7 85.7 96.9 89.9 101.8

Bauten 216.2 237.0 2447 114.2 122.8 113.7 131.1

Sonstige Anlagen 25.9 26.4 26.8 12.7 13.7 13.0 13.9

Vorratsverdnderungen 6) -1.3 9.8 2.8 9.0 0.9 13.6 -10.8
Inldndische Verwendung 2184.0 2265.8 2342.0 1098.1 1167.7 1140.5 1201.5
AuRenbeitrag 125.1 166.7 179.2 86.6 70.1 94.8 84.4
Exporte 1040.3 1136.4 1226.7 561.3 575.2 603.9 622.8
Importe 915.2 979.7 1047.5 474.6 505.1 509.2 538.3
Bruttoinlands produkt 2309.1 2422.5 2521.2 1184.8 1237.7 1235.2 1286.0
b) Verénderung in % gegentber Vorjahr

Konsumausgaben 1.9 21 3.6 1.7 24 3.9 3.4
Private Konsumausgaben 5) 21 2.0 3.9 1.6 24 4.3 3.4
Konsumausgaben des Staates 1.2 2.2 3.0 2.0 24 24 3.5

Bruttoanlageinvestitionen 6.4 8.3 3.9 10.9 6.1 1.9 5.7
Ausriistungen 6.4 7.6 5.0 6.3 8.8 4.9 5.1
Bauten 6.9 9.6 3.3 15.7 4.5 -0.5 6.7
Sonstige Anlagen 3.0 1.8 1.5 2.0 1.6 1.9 1.2

Inlandische Verwendung 28 3.7 34 31 44 3.9 29
Exporte 14.0 9.2 7.9 124 6.3 76 8.3
Importe 14.9 7.0 6.9 7.8 6.4 7.3 6.6
Bruttoinlandsprodukt 3.0 4.9 4.1 5.4 4.5 4.3 3.9
3. Verwendung des Inlandsprodukts, verkettete Volumenangaben (Referenzjahr 2000)

a) Mrd. EUR .

Konsumausgaben 1641.9 1652.7 1686.2 807.2 845.5 824.5 861.7
Private Konsumausgaben 5) 1237.2 1240.8 1267.9 604.8 636.0 '619.8 648.1
Konsumausgaben des Staates 404.9 412.2 418.7 202.6 209.6 204.9 213.8

Bruttoanlageinvestitionen 421.3 445.4 458.2 212.6 232.8 2148 243.4
Ausrustungen 186.6 202.9 215.0 95.0 107.9 100.6 114.4
Bauten 206.9 213.9 214.5 103.6 110.2 100.4 114.1
Sonstige Anlagen 29.6 31.2 32.5 15.0 16.2 15.6 16.9

Inlandische Verwendung 2060.6 2106.2 2146.8 1029.5 1076.7 1053.5 1093.2
Exporte 1036.0 1120.6 1199.4 553.3 567.3 591.6 607.8
Importe 910.3 982.7 1046.8 476.2 506.5 510.9 535.9
Bruttoinlandsprodukt 2188.3 2245.7 2300.9 1107.0 1138.7 1134.6 1166.3
b) Verdnderung in % gegeniber Vorjahr

Konsumausgaben 0.9 0.7 2.0 0.5 0.8 21 1.9
Private Konsumausgaben 5) 0.8 0.3 2.2 0.1 0.5 2.5 1.9
Konsumausgaben des Staates 1.5 1.8 1.6 2.0 1.7 1.1 2.0

Bruttoanlageinvestitionen 5.6 5.7 2.9 8.0 3.7 1.0 4.6
Ausriistungen 7.3 8.8 6.0 7.8 9.6 5.9 6.1
Bauten 4.3 3.4 0.3 8.4 -1.0 -3.1 3.5
Sonstige Anlagen 5.9 5.5 4.3 6.4 4.6 4.3 4.2

Inldndische Verwendung 17 2.2 1.9 17 2.8 23 15
Exporte 13.0 8.2 7.0 10.9 57 6.9 71
Importe 11.6 8.0 6.5 8.6 7.3 7.3 5.8
Bruttoinlandsprodukt 2.8 2.6 2.5 3.0 2.2 2.5 2.4
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2006 (1) | 2007 (2) | 2008 (2) 2007 2008 (2)
1H (2) | 2.Hj (@) 1Hf | 2Hj

4. Preisniveau der Verwendungsseite des Inlandsprodukts (2000=100)

Veranderung in % gegeniber Vorjahr

Konsumausgaben 0.9 14 1.6 1.1 1.6 1.7 1.5
Private Konsumausgaben 5) 1.3 17 1.6 1.5 1.9 1.8 1.5
Konsumausgaben des Staates -0.2 04 14 0.1 0.7 1.3 1.5

Bruttoanlageinvestitionen 0.7 24 1.0 2.7 23 0.8 1.1
Ausriistungen -0.8 -1.0 -0.9 -1.3 -0.7 -0.9 -0.9
Bauten 2.5 6.0 2.9 6.7 5.5 27 3.1
Sonstige Anlagen -2.7 -3.5 -2.6 -4.2 -2.9 -2.3 -2.9

Inlandische Verwendung . 11 15 1.4 1.4 1.6 1.5 1.3

Exporte 0.9 1.0 0.9 14 0.6 0.6 1.1

Importe 3.0 -0.8 0.4 -0.8 -0.9 0.0 0.7

Bruttoinlandsprodukt 0.3 2.2 1.6 2.3 2.2 1.7 1.4

5. Einkommensentstehung und -verteilung

a) Mrd. EUR

Primdreinkommen der privaten Haushalte 1701.2 1748.7 1832.7 854.4 894.3 898.4 934.3
Sozialbeitrage der Arbeitgeber 220.4 2219 227.9 106.9 115.0 109.5 118.3
Bruttoléhne und -gehélter 925.3 955.1 994.1 450.8 504.4 469.2 525.0
Ubrige Primareinkommen der privaten Haushalte 555.5 571.7 610.7 296.7 275.0 319.7 291.0

Primareinkommen der tbrigen Sektoren 299.4 343.6 346.4 160.2 183.4 160.3 186.1

Nettonationaleinkommen (Primdreinkommen) 2000.6 2092.3 21791 1014.6 1077.7 1058.7 1120.4

Abschreibungen 334.4 348.6 361.6 173.6 175.0 180.6 181.1

Bruttonationaleinkommen 2335.0 2440.9 2540.7 1188.2 1252.7 1239.3 1301.5

nachrichtlich:

Volkseinkommen 1746.9 1811.9 1893.5 877.3 934.6 919.4 974.1
Arbeitnehmerentgelte 1145.7 1177.0 1222.0 557.7 619.3 578.7 643.3
Unternehmens- und Vermdgenseinkommen 601.2 634.9 671.5 319.6 315.3 340.7 330.8

b) Verénderung in % gegeniber Vorjahr

Primé&reinkommen der privaten Haushalte 3.0 2.8 4.8 2.7 29 5.2 4.5
Sozialbeitrége der Arbeitgeber 1.1 0.7 27 0.6 0.8 25 29
Bruttolohne und -gehélter 1.5 3.2 4.1 3.1 34 4.1 4.1

Bruttoléhne und -gehalter je Beschaftigten 0.8 1.9 31 1.6 2.1 31 31
Nettolshne und -gehélter je Beschéftigten -0.3 1.8 22 1.3 2.2 21 23
Ubrige Primareinkommen der privaten Haushalte 6.5 29 6.8 29 29 7.8 5.8

Primé#reinkommen der tibrigen Sektoren 13.9 14.8 0.8 18.5 11.7 0.1 1.5

Nettonationaleinkommen (Primdreinkommen) 4.5 46 4.1 4.9 4.3 4.4 4.0

Abschreibungen 0.0 4.2 3.7 4.5 4.0 4.0 3.5

Bruttonationaleinkommen 3.9 4.5 4.1 4.9 4.2 4.3 3.9

nachrichtlich:

Volkseinkommen 43 - 37 45 42 33 4.8 4.2
Arbeitnehmerentgelte 15 27 3.8 2.6 2.9 3.8 3.9
Unternehmens- und Vermégenseinkommen 10.1 5.6 5.8 7.0 4.2 6.6 4.9

6. Einkommen und Einkommensverwendung der privaten Haushalte und priv. Org. o.E.

a) Mrd. EUR

Masseneinkommen 980.9 997.8 1021.4 478.9 518.9 489.1 532.2
Nettoléhne und -gehalter 603.8 622.5 642.3 290.7 331.7 299.6 342.7
Monetére Sozialleistungen 456.8 451.0 454.4 226.3 224.7 227.3 2271
abz. Abgaben auf soziale Leistungen,

verbrauchsnahe Steuern 79.6 75.7 75.3 38.2 37.5 37.8 37.5

Ubrige Primadreinkommen der privaten Haushalte 555.5 571.7 610.7 296.7 275.0 319.7 291.0

Sonstige Transfers (Saldo) -49.6 -49.1 -60.1 -22.3 -26.8 -28.9 -31.3

Verfiigbares Einkommen 1486.9 1520.4 1571.9 753.2 767.2 780.0 791.9

Zunahme betriebl. Versorgungsanspriiche 21.3 25.0 28.8 11.5 13.5 13.3 15.5
Private Konsumausgaben 5) 1348.7 1375.7 1428.8 667.6 708.1 696.5 732.3
Sparen 159.5 169.7 171.9 97.1 72.6 96.8 751

Sparquote 7) 10.6 11.0 10.7 12.7 9.3 12.2 9.3

b) Verdnderung in % gegentber Vorjahr

Masseneinkommen 0.2 1.7 24 1.1 23 21 26
Nettoléhne und -gehdlter 0.4 31 3.2 27 34 31 3.3
Monetére Sozialleistungen -03 1.3 0.7 -2.1 -0.4 0.4 11
abz. Abgaben auf soziale Leistungen,

verbrauchsnahe Steuern ’ -1.6 -5.0 -0.5 -6.3 -3.5 -1.0 -0.1

Ubrige Primareinkommen der privaten Haushalte 6.5 2.9 6.8 2.9 2.9 7.8 5.8

Verfiigbares Einkommen 1.9 2.3 3.4 2.0 2.5 3.6 3.2
Private Konsumausgaben 5) 21 2.0 3.9 1.6 24 4.3 3.4
Sparen 1.7 6.4 1.3 6.7 6.0 -0.4 3.4
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2006 (1) | 2007 (2) | 2008 (2) 2007 2008 (2)
TH @) | 2H @) TH | 2H

7. Einnahmen und Ausgaben des Staates

a) Mrd. EUR

Einnahmen
Steuern 530.5 566.5 589.9 275.0 291.5 288.1 301.8
Sozialbeitrage 401.1 398.5 408.7 193.0 205.5 197.2 211.5
Vermogenseinkinfte 16.5 17.6 17.7 11.0 6.6 11.0 6.7
Sonstige Ubertragungen 14.4 14.5 143 7.0 7.5 6.9 7.4
Vermégensubertragungen 9.3 9.2 9.2 4.8 4.4 4.8 44
Verk&ufe 44.4 45.6 46.6 21.8 23.8 223 243
Sonstige Subventionen 0.4 0.4 0.4 0.2 0.3 0.2 0.3

Einnahmen insgesamt 1016.5 1052.3 1086.8 512.8 539.6 530.5 556.3

Ausgaben
Vorleistungen 96.9 99.6 101.8 45.7 53.9 46.5 55.3
Arbeitnehmerentgelte 167.8 169.0 173.0 80.6 88.5 823 90.7
Sonstige Produktionsabgaben 0.1 0.1 0.1 0.0 0.0 0.0 0.0
Vermégenseinkiinfte (Zinsen) 65.1 67.7 70.3 33.5 34.1 349 35.4
Subventionen 26.7 27.9 28.3 13.3 14.6 13.6 147
Monetére Sozialleistungen 428.5 422.7 425.9 2121 210.5 213.0 212.9
Soziale Sachleistungen 171.7 177.2 183.4 87.5 89.7 89.7 93.7
Sonstige Transfers 35.2 35.1 38.3 17.7 17.5 19.3 19.0
Vermdgenstransfers 30.6 28.3 26.5 15.2 13.2 13.7 12.8
Bruttoanlageinvestitionen 324 344 35.5 16.1 18.2 13.9 21.6
Nettozugang an nichtprod. Vermégensgiltern -1.4 -1.5 -1.56 -0.7 -0.8 -0.7 -0.8

Ausgaben insgesamt 1053.5 1060.4 1081.7 520.9 539.4 526.2 555.4

Finanzierungssaldo -37.0 -8.0 5.1 -8.2 0.1 4.3 0.9

b) Verdnderung in % gegeniber Vorjahr

Einnahmen
Steuern 7.6 6.8 4.1 6.4 71 4.8 3.5
Sozialbeitrage 1.0 -0.6 2.5 -1.0 -0.3 22 29
Vermdgenseinkinfte 27.6 6.6 0.7 13.1 -2.7 0.2 1.7
Sonstige Ubertragungen -20.9 0.4 -1.1 1.7 -0.8 -0.9 1.3
Vermdgensibertragungen 7.2 -0.8 -0.4 1.1 -2.6 0.2 -1.1
Verkéufe 0.5 2.8 22 2.7 2.8 24 2.0
Sonstige Subventionen - - - - - - -

Einnahmen insgesamt 42 3.5 3.3 33 3.7 3.5 31

Ausgaben
Vorleistungen 0.8 2.8 2.2 24 31 1.8 2.6
Arbeitnehmerentgelt 0.1 08 24 0.6 0.9 2.2 2.6
Sonstige Produktionsabgaben - - - - - - -
Vermégenseinkinfte (Zinsen) 5.0 3.9 3.9 3.9 3.9 41 3.8
Subventionen -0.1 4.4 1.3 4.1 4.7 23 0.4
Monetdre Sozialleistungen -0.4 -1.4 0.8 -2.3 -0.5 0.4 11
Soziale Sachleistungen 25 3.2 3.5 3.0 3.3 2.5 4.5
Sonstige Transfers -0.4 -0.2 9.1 -1.3 0.9 9.4 8.7
Vermdégenstransfers -10.7 -7.4 -6.5 9.7 -4.7 -9.9 -2.5
Bruttoanlageinvestitionen 71 6.1 3.3 20.0 -3.8 -14.1 18.7
Nettozugang an nichtprod. Vermégensgiltern - - - - - - -

Ausgaben insgesamt 0.5 0.6 2.0 0.4 0.9 1.0 3.0

nachrichtlich:

Finanzierungssaldo in % des BIP -1.6 -0.3 0.2 -0.7 0.0 0.3 0.1
1) Nach Angaben des Statistischen Bundesamtes; Abweichungen in den Summen durch Runden der Zahlen.

2) Vorausschatzung des ifo Instituts.

3) Verdnderung der Arbeitstage voll berlicksichtigt.

4) Bruttoinlandsprodukt in Vorjahrespreisen je Erwerbstétigenstunde.

5) Konsumausgaben der privaten Haushalte und der privaten Organisationen ohne Erwerbszweck.

6) EinschlieBlich Nettozugang an Wertsachen.

7) Ersparnis in % des verfigbaren Einkommens (einschlieBlich der Zunahme an betrieblichen Versorgungsanspriichen).
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