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Konjunkturschlaglicht:

ie deutsche Wirtschaft befindet sich in einem

kréftigen Aufschwung. Das reale Bruttoinlands-
produkt stieg im vergangenen Jahr um 2,5% (vgl. Ta-
belle). Die konjunkturelle Erholung vollzog sich trotz
wachsender Dynamik weitgehend spannungsfrei; die
Inflationsrate blieb mit 1,7% gering. Die Beschleuni-
gung der konjunkturellen Expansion ist in erster Linie
auf die Kréaftigung der Binnennachfrage zurlickzufih-
ren; sie steuerte gut zwei Drittel zum Wachstum bei.
Treibende Kraft war die Investitionstatigkeit der Unter-
nehmen. Erstmals seit mehreren Jahren wurden auch
die Bauinvestitionen wieder merklich ausgeweitet. Der
private Konsum ist nach mehrjahriger Stagnation im
vergangenen Jahr ebenfalls gestiegen. Dabei haben
auch Vorzieheffekte wegen der Anfang 2007 in Kraft
getretenen Anhebung der Mehrwertsteuer eine Rolle
gespielt. Ausschlaggebend war aber die Verbesserung
der Lage am Arbeitsmarkt. Die Zahl der Erwerbstati-
gen hat splrbar zugenommen, und die Zahl der regis-
trierten Arbeitslosen ist deutlich gesunken.’

Mit der Kraftigung der Binnennachfrage hat der
Aufschwung an Breite und Tragfahigkeit gewonnen.
Die hohe Investitionsneigung der Unternehmen und
die Verbesserung der Lage am Arbeitsmarkt sind In-
dizien dafir, dass er zunehmend von endogenen zy-
klischen Faktoren gestiitzt wird. Damit haben sich die
Aussichten deutlich verbessert, dass der Aufschwung
im Jahr 2007 anhélt. Die endogenen Auftriebskraf-
te bilden ein Gegengewicht zu der Verschlechterung
wichtiger konjunktureller Rahmenbedingungen. So
wird die Weltwirtschaft in diesem Jahr zwar weiter zU-
gig expandieren, aber nicht mehr ganz so kréftig wie
2006. Uberdies hat die EZB die geldpolitischen Ziigel
im vergangenen Jahr angezogen, und fur 2007 ist eine
weitere leichte Anhebung der Leitzinsen zu erwarten.

Vor allem gehen aber von der Finanzpolitik in die-
sem Jahr erhebliche restriktive Wirkungen aus. Um den
Haushalt zu konsolidieren wurde mit Jahresbeginn der
Regelsatz der Mehrwertsteuer um 3 Prozentpunkte an-
gehoben und der Abbau von Steuervergiinstigungen
forciert. Zwar wurde gleichzeitig der Beitragssatz zur
Arbeitslosenversicherung gesenkt, dies wird jedoch zu
einem erheblichen Teil durch eine Erhéhung des Bei-
tragssatzes zur Rentenversicherung und steigende Bei-
trage zur Krankenversicherung kompensiert. Insgesamt
ergeben sich erhebliche Mehrbelastungen, die vor allem
die privaten Haushalte treffen. 2008 soll die Unterneh-
mensteuerreform in Kraft treten. Wegen der darin vor-
gesehenen Verschlechterung der Abschreibungsrege-

" Eine ausfuhrliche Darstellung der Konjunkturprognose des HWWI
erscheint in Kirze als HWWI-Report.
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Robuster Aufschwung

lungen ist zu erwarten, dass es in diesem Jahr bei den
Ausristungsinvestitionen zu Vorzieheffekten kommt.

Unter diesen Umstanden diirfte die Konjunktur 2007
zwar aufwarts gerichtet bleiben, aber an Fahrt verlieren.
Der Export wird als Folge der ruhigeren Gangart der
Weltwirtschaft an Dynamik einbiBen. Vor allem wird
aber die Binnennachfrage durch die finanzpolitischen
MaBnahmen gedampft. Hauptbetroffener ist der private
Verbrauch. Wegen der durch die Mehrwertsteuererhd-
hung ausgeldsten Vorzieheffekte dirfte er in den ersten
Monaten des Jahres sogar leicht zuriickgehen. Zwar
werden die privaten Konsumausgaben im weiteren
Jahresverlauf wieder zunehmen, im Jahresdurchschnitt
ergibt sich 2007 aber kein nennenswerter Zuwachs.
Der Anstieg der Verbraucherpreise wird sich wegen der
Mehrwertsteuererhohung dagegen deutlich beschleu-
nigen. Auch bei den Bauinvestitionen ist 2007 eine
schwéchere Entwicklung absehbar, daim privaten Woh-
nungsbau die vor der Abschaffung der Eigenheimzulage
beantragten Baugenehmigungen 2006 weitgehend ab-
gearbeitet worden sein durften. Die Investitionsneigung
der Unternehmen wird dagegen angesichts weiterhin
relativ guinstiger Absatz- und Ertragsaussichten und zu-
nehmender Auslastung der Kapazitdten hoch bleiben.
Uberdies kommt es wegen der Unternehmensteuerre-
form zu Vorzieheffekten. Alles in allem dirfte das reale
Bruttoinlandsprodukt in diesem Jahr um 1,7% zuneh-
men. Die Lage am Arbeitsmarkt wird sich dabei weiter
verbessern, der Anstieg der Beschaftigung und der
Riickgang der Arbeitslosigkeit werden sich aber wegen
der dampfenden Effekte der Finanzpolitik deutlich ver-

Eckdaten der Prognose fiir Deutschland
(Veranderung in % gegentiber dem Vorjahr)

2004 2005 2006 2007 2008

Bruttoinlandsprodukt’ 1,2 0,9 2,5 1,7 2,0
Private Konsumausgaben 0,1 0,1 0,6 0,0 1,3
Konsumausgaben des Staates -1,3 0,6 1,7 1,1 1,0
Anlageinvestitionen -0,4 0,8 5,3 4,0 2,7

Ausristungen 4,2 6,1 7,3 6,3 4,2
Bauten -38 -36 36 18 13
Sonstige Anlagen 1,2 4,7 5,9 5,0 3,1

Inlandsnachfrage 0,0 0,5 1,8 0,7 1,7
Ausfuhr 96 6,9 124 93 6,5
Einfuhr 69 65 12,1 84 6,5

Arbeitsmarkt

Erwerbstatige 04 -0,1 07 06 05
Arbeitslose (Mio. Personen) 4.4 49 4,5 41 3,9
Arbeitslosenquote? (in %) 10,1 11,2 10,3 9,5 9,0

Verbraucherpreise (in %) 1,6 2,0 1,7 2,3 1,4

Finanzierungssaldo des Staates

(in % des BIP) -3,7 -32 -20 -13 -1.2

' Preisbereinigt. 2 Arbeitslose in % der inlandischen Erwerbspersonen
(Wohnortkonzept).

Quellen: Statistisches Bundesamt; Deutsche Bundesbank; Bundes-
agentur fir Arbeit; 2007 und 2008: Prognose des HWWI.
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langsamen. Das Budgetdefizit des Staates wird wegen
der Konsolidierungsanstrengungen und der guten Kon-
junktur auf 1,3% des Bruttoinlandsprodukts sinken.

Eine Prognose der konjunkturellen Entwicklung
fir das Jahr 2008 ist schwierig, schon weil wichtige
finanzpolitische Rahmenbedingungen immer noch
nicht hinreichend klar sind. So liegt zwar fur die Ge-
sundheitsreform ein Gesetzentwurf vor, er wird aber
trotz eines neuerlichen ,Durchbruchs“ Anfang Januar
wohl noch einige Veranderungen erfahren. Hier wird
davon ausgegangen, dass der Gesundheitskompro-
miss im Jahre 2008 weitere Belastungen fiir Haushalte
und Unternehmen bringt, wahrend mdgliche Einspa-
rungen aufgrund von Effizienzsteigerungen erst spéter
ins Gewicht fallen. Unklar ist auch noch die Ausgestal-
tung der Unternehmensteuerreform. Sollten die Plane
der Regierung realisiert werden, dirften die positiven
Wachstumseffekte kurzfristig nicht sehr groB sein.
Uberdies wird die Investitionstatigkeit 2008 durch die
Folgen der Vorzieheffekte gedriickt.
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Aus derzeitiger Sicht spricht einiges dafir, dass
sich der Aufschwung im Jahr 2008 fortsetzt. Das reale
Bruttoinlandsprodukt kénnte um rund 2% zunehmen,
wobei aber zu berlicksichtigen ist, dass schon wegen
des Schaltjahres 2008 mehr Arbeitstage zu Verfligung
stehen. Die Ausfuhr wird weiter an Fahrt verlieren, und
auch bei den Ausristungsinvestitionen wird sich der
Anstieg — schon wegen der Vorzieheffekte der Unter-
nehmensteuerreform — deutlich verringern. Der private
Verbrauch wird dagegen wieder stérker zum Wachs-
tum beitragen. Ausschlaggebend dafir ist — neben
dem Wegfall der ddmpfenden Impulse der diesjéh-
rigen KonsolidierungsmaBnahmen - die weitere Ver-
besserung der Situation am Arbeitsmarkt. Die Zahl der
Erwerbstétigen wird 2008 wohl weiter zunehmen und
die Arbeitslosigkeit splrbar sinken.
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