
DEUTSCHE
BUNDESBANK
E U R O S Y S T E M

Monatsbericht
Februar 2007

12

Internationales und
europ�isches Umfeld

Weltwirtschaftliche Entwicklung

Das kr�ftige Wachstum der Weltwirtschaft

setzte sich im vierten Quartal fort. Dabei

nahm die Dynamik wieder zu, nachdem sie

sich im Sommer vor allem in den Industriel�n-

dern verringert hatte. Ausschlaggebend daf�r

war die zum Jahresende deutlich st�rkere Ex-

pansion in den USA, in Japan und im Euro-

Raum. Die Wachstumsunterschiede waren im

Herbst wegen der in allen drei Wirtschafts-

r�umen �hnlich schwungvollen Entwicklung

so gering wie schon lange nicht mehr. Insge-

samt ist das reale Bruttoinlandsprodukt (BIP)

in den Industriel�ndern sch�tzungsweise um

saisonbereinigt 1% gegen�ber dem dritten

Jahresviertel gestiegen, in dem es um 1�2 %

zugenommen hatte. Auf das Gesamtjahr 2006

gesehen, ergibt sich eine Steigerungsrate von

3%, verglichen mit 2 1�2 % im Jahr 2005.

Mit Blick auf das vierte Quartal 2006 ist zu

beachten, dass die Ergebnisse f�r die USA

und den Euro-Raum durch die außergew�hn-

lich milde Witterung, die insbesondere die

Produktion in der Bauindustrie beg�nstigt

hat, beeinflusst wurden. Hinzu kamen die

Vorzieheffekte der Mehrwertsteuererh�hung

in Deutschland, die �ber h�here Importe

auch auf die Außenhandelspartner positiv

ausstrahlten. Außerdem hat sich der Besch�f-

tigungsaufbau weltweit z�gig fortgesetzt

und damit dem Aufschwung noch mehr Sta-

bilit�t und Kontinuit�t verliehen. Zus�tzliche

Impulse erhielt das globale Wachstum vom

R�ckgang der �lpreise, der im August be-

gann und in der Folgezeit die Kaufkraft der

Konsumenten in den �lverbraucherl�ndern

merklich st�tzte und die Unternehmen kos-

Weltwirtschaft
weiterhin auf
Expansionskurs
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tenseitig entlastete. Zudem d�rften die kr�f-

tigen Steigerungen der Aktienkurse in den

Industriel�ndern die Nachfrage der privaten

Haushalte stimuliert haben. Beide Effekte zu-

sammen bildeten insbesondere in den USA

ein Gegengewicht zu der ausgepr�gten

Schw�che am Markt f�r Wohnimmobilien,

die zu einem weiteren deutlichen R�ckgang

der Bauproduktion gef�hrt hat. Vor diesem

Hintergrund werden die Risiken eines vom

H�usermarkt ausgehenden scharfen Wachs-

tumseinbruchs in den USA, der gewiss auch

die Weltwirtschaft als Ganzes in Mitleiden-

schaft ziehen w�rde, jetzt deutlich geringer

eingestuft als noch vor wenigen Monaten.1)

Die insgesamt positiven globalen Konjunktur-

perspektiven spiegeln sich auch in der weite-

ren Zunahme der OECD-Fr�hindikatoren f�r

den OECD-Raum und die gr�ßeren Nicht-

OECD-L�nder zum Jahresende wider. Dazu

passt, dass der Internationale W�hrungsfonds

im Januar seine Prognose vom September

2006 best�tigt hat, derzufolge in diesem Jahr

erneut mit einem globalen BIP-Anstieg um

5% zu rechnen ist. Damit befindet sich die

Weltwirtschaft in einer ihrer dynamischsten

Phasen seit den f�nfziger Jahren. Vor allem

aufgrund des hohen Expansionstempos der

aufstrebenden Volkswirtschaften liegt die

durchschnittliche Wachstumsrate im Zeitraum

1998 bis 2007 mit gut 4% um drei viertel

Prozentpunkte �ber dem Wert f�r die Jahre

1988 bis 1997.

In den Schwellenl�ndern hielt die kr�ftige

Aufw�rtsentwicklung bis zuletzt an. Dies gilt

insbesondere f�r die Region S�d- und Ost-

asien. Das reale BIP in China nahm im Herbst

2006 um 10 1�2 % gegen�ber dem Vorjahr zu.

Im Jahresdurchschnitt wurde ein Produktions-

anstieg um 10 3�4 % erzielt. Die leichte Ver-

langsamung des Wachstums im Jahresverlauf

ist vor allem auf die Maßnahmen der Regie-

rung zur D�mpfung des Investitionsbooms

zur�ckzuf�hren. Die Teuerung auf der Ver-

braucherstufe, die sich Ende 2006 auf 2,8%

im Vorjahrsvergleich verst�rkt hatte, fiel im

Januar mit 2,2% wieder deutlich moderater

aus. Die �lf�rderl�nder im Nahen Osten und

in der Gemeinschaft Unabh�ngiger Staaten

blieben bis zuletzt auf steilem Expansions-

kurs. Der mit den niedrigeren �lpreisen ein-

hergehende R�ckgang der Exporteinnahmen

scheint die gesamtwirtschaftliche Entwick-

lung in den beiden L�ndergruppen bisher

noch nicht in Mitleidenschaft gezogen zu

haben. Auf kurze Frist ist dort eher mit einer

Absenkung der hohen gesamtwirtschaftlichen

Sparquote zu rechnen.

In Lateinamerika wuchsen die �lf�rderl�nder

Venezuela und Mexiko, gest�tzt von den im-

mer noch hohen Erl�sen aus dem Roh�l-

gesch�ft, weiterhin kr�ftig. Andere Staaten

erhielten erneut starke Impulse aus dem Ex-

port von Industrierohstoffen und Nahrungs-

mitteln. Im Durchschnitt entfallen rund 40%

der Exporte Lateinamerikas auf Rohstoffe.

Brasilien als gr�ßte Volkswirtschaft in diesem

L�nderkreis hat im Herbst wieder Fahrt auf-

genommen, nachdem im Sommerquartal nur

ein Wachstum von 1�2 % gegen�ber der Vor-

periode erzielt worden war. Jedenfalls be-

schleunigte sich die Expansion der Industrie-

produktion zuletzt merklich.

1 Vgl.: Deutsche Bundesbank, Finanzstabilit�tsbericht,
November 2006, S. 15 ff.
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Die Entwicklung der �lpreise verlief im vier-

ten Quartal – anders als in den Vorperioden –

ausgesprochen ruhig. Die Notierungen f�r die

Sorte Brent schwankten von Anfang Oktober

bis weit in den November hinein relativ eng

um die 60 US-$-Marke. Nach dem Beschluss

der OPEC, zum 1. Februar 2007 eine weitere

Drosselung der F�rderung vorzunehmen, zo-

gen sie Ende November/Anfang Dezember

bis auf 64 1�2 US-$ an. Ab Mitte Dezember ga-

ben die �lpreise jedoch wieder nach. Zum

Jahresbeginn verst�rkte sich der Preisr�ck-

gang deutlich; die Notierungen fielen auf

511�2 US-$ zur Monatsmitte. Danach zogen

sie aber erneut an und lagen Mitte Februar

bei 56 1�2 US-$. In Euro gerechnet, belief sich

der Brent-Preis zuletzt auf 43. Ausschlagge-

bend f�r den weiteren Preisr�ckgang nach

dem Jahreswechsel waren die milde Witte-

rung in Europa und im Nordosten der USA so-

wie – damit zusammenh�ngend – die g�ns-

tige Bevorratungssituation in den USA. Hinzu

kam, dass der erste Beschluss der OPEC zur

K�rzung der F�rderung, der zum 1. November

in Kraft getreten war, wohl nur zum Teil um-

gesetzt wurde. Die Notierungen an den Ter-

minm�rkten lagen in den letzten Monaten

durchweg �ber den Kassapreisen. Dies be-

deutet, dass mittel- und langfristig wieder

h�here Roh�lpreise erwartet werden.

Die US-Dollar-Preise f�r Industrierohstoffe

tendierten dagegen in den letzten Monaten

weiter nach oben und erreichten Ende Januar

einen neuen H�chststand. Wegen eines Basis-

effekts hat sich der Vorjahrsabstand jedoch

von 46 1�2 % im Juli 2006 auf 26% zur�ckge-

bildet. Die Weltmarktpreise f�r Nahrungs-

und Genussmittel sind im Herbst ebenfalls

kr�ftig gestiegen, was vor allem mit dem

knappen Angebot an Getreide zusammen-

hing. Zum Jahresbeginn setzte sich der Preis-

auftrieb mit gedrosselter St�rke fort. Die Ge-

treidepreise in US-Dollar waren im Januar um

47 1�2 % h�her als ein Jahr zuvor.

Wegen des �lpreisr�ckgangs im letzten Jah-

resdrittel 2006 hat sich der Preisanstieg auf

der Verbraucherstufe in den Industriel�ndern

log. Maßstab
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deutlich abgeschw�cht. Die Vorjahrsver�nde-

rungsrate lag im vierten Quartal mit 1,8%

um drei viertel Prozentpunkte niedriger als im

Sommer und um rund einen Punkt unter der

Rate vom Fr�hjahr. Im Jahresdurchschnitt stie-

gen die Preise – wie im Jahr zuvor – um

2,4%. Der hausgemachte Preisdruck hat da-

gegen in den letzten Monaten 2006 weiter

zugenommen. Die Kernrate (ohne Energie

und Nahrungsmittel) betrug im Dezember

1,8%, verglichen mit 1,3% Anfang 2006. Im

Gesamtjahr erh�hte sich die Kernrate leicht

auf 1,7%. Im Januar d�rfte sich die Vorjahrs-

rate der Verbraucherpreise in den Industrie-

l�ndern aufgrund des starken �lpreisr�ck-

gangs vermindert haben.

Das BIP-Wachstum in den USA hat sich nach

ersten Berechnungen im vierten Quartal 2006

saison- und kalenderbereinigt auf knapp 1%

verst�rkt, nachdem es in den beiden Vorpe-

rioden auf 1�2 % zur�ckgefallen war. Das Pro-

duktionsniveau vom Herbst 2005 wurde um

3 1�2 % �bertroffen. F�r das Jahr insgesamt

ergibt sich ebenfalls eine Zuwachsrate von

3 1�2 %. Ausschlaggebend f�r den schwung-

volleren Jahresabschluss war eine betr�chtlich

h�here Nachfrage der privaten Haushalte

nach Konsumg�tern (saison- und kalender-

bereinigt +1%). Dabei waren vermehrt Ver-

brauchsg�ter und M�bel gefragt, w�hrend

die realen Ausgaben f�r Pkw leicht nachga-

ben. Die h�here Kaufbereitschaft wurde ge-

f�rdert durch einen kr�ftigen Anstieg des

realen verf�gbaren Einkommens. Darin spie-

gelt sich auch der �lpreisbedingte Kaufkraft-

gewinn wider. Zugleich hat sich die Sparquote

von – 11�4 % auf – 1% verbessert. Betr�chtli-

che expansive Impulse gingen zudem von der

Nachfrage des Staates aus. Anders als in den

Vorquartalen sind die gewerblichen Investitio-

nen jedoch zuletzt nicht mehr gewachsen,

und die investiven Ausgaben im Wohnungs-

bau fielen erneut um rund 5%. Binnen Jah-

resfrist belief sich der R�ckgang hier auf

12 1�2 %. Neben dem privaten Konsum und

den �ffentlichen Ausgaben bildeten die Ex-

porte mit einem Zuwachs von saisonbereinigt

2 1�2 % eine wichtige Konjunkturst�tze. Da
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Veränderung gegenüber Vorjahr in %
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gleichzeitig die realen Importe um 3�4 % san-

ken, ging der außenwirtschaftliche Negativ-

saldo kr�ftig zur�ck. Daraus resultierte ein

rechnerischer Wachstumsbeitrag von knapp

einem halben Prozentpunkt.

Um die Jahreswende 2006/2007 waren die

Konjunkturindikatoren in den USA �berwie-

gend positiv, so dass sich die Aussichten auf

eine „weiche Landung“ der amerikanischen

Wirtschaft gefestigt haben. So nahm das

Konsumentenvertrauen deutlich zu, der Be-

sch�ftigungsaufbau hielt an, und in der In-

dustrie verst�rkte sich der Ordereingang im

November/Dezember wieder sp�rbar. Bemer-

kenswert sind auch die g�nstigeren Signale,

die zuletzt vom Wohnungsmarkt und aus der

Bauwirtschaft gekommen sind. Unter ande-

rem legten die Baugenehmigungen f�r H�u-

ser im Dezember nach langer Zeit wieder zu,

und die Neubauverk�ufe zogen ebenfalls an.

Dabei d�rfte allerdings auch das milde Win-

terwetter im Nordosten der USA eine Rolle

gespielt haben.

Die Verbraucherpreise in den USA sind im

letzten Jahresviertel 2006 saisonbereinigt um

0,5% gegen�ber dem Sommerquartal ge-

sunken. Ausschlaggebend daf�r war die kr�f-

tige Energieverbilligung. Im Vorjahrsvergleich

belief sich die Teuerung auf 1,9%, nach

3,3% im dritten Quartal. F�r 2006 insgesamt

ergibt sich ein Anstieg um 3,2%. Ohne Ener-

gie und Nahrungsmittel gerechnet, zogen die

Preise zwar im Herbst saisonbereinigt weiter

an, aber deutlich langsamer als zuvor. Die

Kernrate lag mit 2,7% etwas unter dem

Wert des dritten Jahresviertels. Die Rate f�r

das Gesamtjahr war mit 2,5% allerdings so

hoch wie seit 2001 nicht mehr. Dazu haben

die kr�ftige Erh�hung der Wohnungsmieten

(einschl. der kalkulatorischen Mieten f�r selbst-

genutzte Eigenheime) und die anhaltende

Teuerung im Gesundheitswesen maßgeblich

beigetragen. Die Kernrate des Deflators f�r

die privaten Konsumausgaben ist von 2,4%

im Sommer auf 2,3% im vierten Quartal

gesunken.

Die japanische Wirtschaft hat im vierten

Quartal 2006 ihr Wachstumstempo erheblich

gesteigert, nachdem es sich im Sommerhalb-

jahr stark verlangsamt hatte. Das reale BIP

�bertraf saisonbereinigt das Niveau der Vor-

periode um 11�4 % und den Stand vor einem

Jahr um 2%. Im Jahr 2006 insgesamt nahm

die gesamtwirtschaftliche Produktion um

2 1�4 % zu, verglichen mit 2% im Jahr davor.

Angetrieben wurde die gesamtwirtschaftliche

Produktion im Herbst vor allem vom privaten

Konsum, der saisonbereinigt um 1% gegen-

�ber dem dritten Quartal zunahm, als es zu

einem R�ckgang im gleichen Umfang ge-

kommen war. Außerdem legten die privaten

Bruttoanlageinvestitionen deutlich kr�ftiger

zu als im Sommer. Ein positiver Einfluss auf

das BIP-Wachstum ging Ende 2006 auch von

der Nachfrage des Staates aus; sie zog saison-

bereinigt um 1�2 % an, nachdem sie in den

Quartalen zuvor deutlich gesunken war. Der

Wachstumsbeitrag der gesamten Inlands-

nachfrage belief sich auf einen Prozentpunkt.

Die realen Exporte �bertrafen im Herbst das

zuvor erreichte hohe Niveau saisonbereinigt

um 1%. Bei unver�nderten Importen trug der

Außenhandel per saldo einen viertel Prozent-

punkt zum Anstieg des BIP bei.

Japan
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Die Verbraucherpreise gingen im Durch-

schnitt des vierten Quartals gegen�ber der

Vorperiode saisonbereinigt um 0,3% zur�ck.

Der Vorjahrsabstand hat sich wegen des �l-

preisr�ckgangs im letzten Jahresdrittel 2006

von 0,9% im August auf 0,3% im Dezember

erm�ßigt. Ohne Energie und Nahrungsmittel

gerechnet, gaben die Preise im letzten Jahres-

viertel zwar im Vergleich zur entsprechenden

Vorjahrszeit weiter nach, der R�ckgang fiel

mit 0,3% jedoch etwas schw�cher aus als im

Sommerhalbjahr.

Das reale BIP in Großbritannien wuchs im

vierten Quartal 2006 nach ersten Berechnun-

gen saison- und kalenderbereinigt – zum

f�nften Mal in Folge – mit einer Rate von
3�4 % gegen�ber der Vorperiode. Binnen Jah-

resfrist stieg es um 3%. Der jahresdurch-

schnittliche Zuwachs belief sich auf 2 3�4 %.

Das britische Wachstum ist im Herbst vom

Dienstleistungssektor und der Bauwirtschaft

getragen worden, deren reale Wertsch�p-

fung saisonbereinigt jeweils um 1% expan-

dierte. Dagegen ging die Leistung des Produ-

zierenden Gewerbes (ohne Bau) und der

Landwirtschaft leicht zur�ck. Auf der Nach-

frageseite d�rfte der private Konsum – die

Angaben zu den einzelnen Komponenten lie-

gen hier noch nicht vor – erneut die treibende

Kraft gewesen sein. Jedenfalls nahmen die

realen Einzelhandelsums�tze (ohne Kfz) mit

saisonbereinigt 11�4 % kr�ftiger zu als im Som-

merquartal. Das Niveau von Ende 2005 �ber-

stiegen sie um 3 3�4 %. Die anhaltend lebhafte

Konsumkonjunktur hat sich inzwischen in

einem verst�rkten Preisauftrieb niederge-

schlagen. Dies veranlasste die britische Zen-

tralbank, die Zinsen im Januar weiter auf

5 1�4 % anzuheben. Die Teuerungsrate auf der

Verbraucherstufe (HVPI) erreichte im Dezem-

ber mit 3,0% den h�chsten Wert seit Ende

1995, wobei allerdings die Anhebung der

Mineral�lsteuer Anfang des Monats mit ins

Bild zu nehmen ist. Im Januar hat sich der

Preisanstieg jedoch auf 2,7% vermindert. Die

Kernrate (ohne Energie und unverarbeitete

Nahrungsmittel) lag bei 1,8%, nach 1,9% im

Dezember.

In den neuen EU-Mitgliedsl�ndern (aus der

Erweiterungsrunde vom 1. Mai 2004) scheint

die Konjunktur im letzten Jahresviertel 2006

das etwas moderatere, aber immer noch

hohe Tempo gehalten zu haben, das sie in

den Sommermonaten eingeschlagen hatte.

Jedenfalls expandierte die Industrieproduk-

tion saisonbereinigt mit 11�2 % gegen�ber

dem Sommerquartal etwa genauso stark wie

zuvor. Binnen Jahresfrist erh�hte sie sich um

9 1�4 % und im Jahresdurchschnitt 2006 sogar

um 10 1�2 %. Der zumeist kr�ftige Anstieg

der Auftragseing�nge im Oktober/November

deutet darauf hin, dass sich die Gangart in

der Industrie wieder beschleunigen k�nnte.

Zu dem etwas ruhigeren Wachstum der In-

dustrieproduktion in den neuen EU-Mitglieds-

l�ndern im zweiten Halbjahr passt auch, dass

sich der Abbau der Arbeitslosigkeit verlang-

samt hat. Die saisonbereinigte Arbeitslosen-

quote lag im Oktober mit 11,9% nur einen

viertel Prozentpunkt niedriger als zur Jahres-

mitte, nachdem sie im ersten Halbjahr noch

um drei viertel Prozentpunkte gesunken war.

Der Verbraucherpreisanstieg hat sich wegen

der �lverbilligung von saisonbereinigt 1,3%

im dritten Quartal auf 0,5% im Herbst abge-

schw�cht. Die Vorjahrsrate lag im letzten Jah-

Großbritannien

Neue
EU-Mitglieds-
l�nder
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resviertel bei 2,5% und im Jahr 2006 insge-

samt bei 2,4%.

Gesamtwirtschaftliche Tendenzen

in der EWU

Das Wachstum im Euro-Raum hat sich im

vierten Quartal wieder deutlich verst�rkt. Das

reale BIP nahm saisonbereinigt um knapp 1%

zu, nach + 1�2 % in der Vorperiode. Dazu hat

vor allem beigetragen, dass die gesamtwirt-

schaftliche Produktion in Frankreich, die im

Sommer stagniert hatte, saisonbereinigt um

reichlich 1�2 % gewachsen ist und die italie-

nische Wirtschaft ihr Tempo betr�chtlich er-

h�ht hat. Gegen�ber dem Herbst 2005 ex-

pandierte das BIP im Euro-Raum um 3 1�4 %.

F�r das Gesamtjahr ergibt sich mit 2 3�4 % die

h�chste Zuwachsrate seit 2000.

In sektoraler Hinsicht kamen im Herbst sp�r-

bare Impulse aus der Bauwirtschaft, deren

Aktivit�ten nicht nur von der anhaltend guten

Nachfrage, sondern auch von der milden Wit-

terung befl�gelt wurden. Die Industrieproduk-

tion nahm ebenfalls merklich zu. Sie lag im

vierten Quartal saisonbereinigt um 1�2 % �ber

dem Stand der Vorperiode, in der sie um 1%

expandiert hatte. Im Jahr 2006 insgesamt

wuchs die industrielle Erzeugung um 3 3�4 %.

Die Kapazit�tsauslastung des Verarbeitenden

Gewerbes stieg im Zeitraum Oktober bis

Januar 2007 weiter an und kam damit sehr

nahe an den Spitzenwert vom Herbst 2000

heran. Die Bestellungen in der Industrie er-

h�hten sich im Oktober/November saisonbe-

reinigt um 3�4 % gegen�ber dem Sommer-

quartal, in dem jedoch vermehrt Großauf-

tr�ge vergeben worden waren. Der Anstieg

binnen Jahresfrist belief sich auf 9 1�2 %. Die

Ordereing�nge ohne sonstigen Fahrzeugbau,

die deutlich weniger durch Großauftr�ge be-

einflusst werden, �bertrafen in den beiden

Herbstmonaten den Stand des dritten Quar-

tals nach Ausschaltung der jahreszeitlichen

Schwankungen um 11�4 %.

Vieles spricht daf�r, dass die Industrie im

Euro-Raum im laufenden Jahr auf Wachs-

tumskurs bleiben wird. So hat das Indus-

trievertrauen im November/Dezember einen

neuen historischen H�chststand erreicht. Das

Umfrageergebnis vom Januar fiel nur wenig

schw�cher aus. Optimistisch stimmen dabei

vor allem die sehr hohen Produktionserwar-

tungen. Auch die Vorr�te und die Auftrags-

lage wurden in den letzten Monaten g�ns-

tiger beurteilt. Die Ergebnisse der Investitions-

erhebung vom Oktober/November deuten

zudem f�r 2007 auf eine anhaltend lebhafte

Investitionst�tigkeit im Verarbeitenden Ge-

werbe hin. Die Stimmung der Konsumenten

hat sich in den Monaten November bis Januar

ebenfalls weiter aufgehellt, auch wenn der

Indikator noch weit von den im Fr�hjahr

2000 erreichten Werten entfernt ist.

Die gesamtwirtschaftliche Nachfrageentwick-

lung im Euro-Raum war nach den vorliegen-

den Einzelinformationen – aggregierte Anga-

ben zu den VGR-Verwendungskomponenten

liegen noch nicht vor – im vierten Quartal

ausgesprochen schwungvoll. Die realen Ein-

zelhandelsums�tze (ohne Kfz) nahmen saison-

bereinigt zwar nur um 1�4 % gegen�ber der

Vorperiode zu und waren damit um 11�2 % h�-

her als vor einem Jahr. Die saisonbereinigten

H�heres
Expansions-
tempo im
Herbst 2006

Kr�ftige
Bauproduktion,
nach wie vor
schwungvolle
Industrie-
konjunktur

Weiterhin
g�nstige
Umfrage-
ergebnisse

Lebhafte Kon-
sumnachfrage
und starkes
Ausfuhr-
wachstum
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Pkw-K�ufe zogen jedoch – vor allem wegen

der Vorzieheffekte im Zusammenhang mit der

Mehrwertsteuererh�hung in Deutschland –

kr�ftig an. Die Zahl der Neuzulassungen �ber-

traf in den letzten drei Monaten von 2006

den vergleichbaren Vorjahrsstand um 5%.

Außerdem wiesen die Bauinvestitionen eine

hohe Dynamik auf. Hinzu kommt, dass die

nominalen Exporte im Oktober/November er-

neut stark gewachsen sind; sie lagen saison-

bereinigt um 4% �ber dem Niveau des dritten

Quartals und um 17 3�4 % �ber dem Stand vor

einem Jahr. Zugleich gingen die Importwerte

nicht �ber das Ergebnis der Sommermonate

hinaus, was zu einem Gutteil mit dem �l-

preisr�ckgang zusammenhing. Alles in allem

d�rfte es im letzten Jahresviertel 2006 einen

merklichen Beitrag der Nettoexporte zum BIP-

Wachstum gegeben haben.

Der R�ckgang der Arbeitslosigkeit im Euro-

Raum hat sich im letzten Jahresviertel 2006

fortgesetzt. Nach den vorl�ufigen Angaben

von Eurostat waren im Durchschnitt der

Herbstmonate mit saisonbereinigt 11,18 Millio-

nen Personen 200 000 weniger als im Sommer

2006 ohne Arbeit. Binnen Jahresfrist betrug

der R�ckgang 1,29 Millionen. Die Arbeitslosen-

quote verringerte sich von 8,4% Ende 2005

auf 7,6%; dies ist der niedrigste Wert seit Be-

ginn der statistischen Reihe Anfang 1993. Hin-

ter der g�nstigen Tendenz bei den Arbeitslosen

stand eine kr�ftige Expansion der Besch�fti-

gung. Im Vorquartalsvergleich nahm die Zahl

der Erwerbst�tigen im Sommer 2006 – dar�-

ber hinausgehende Angaben liegen noch nicht

vor – saisonbereinigt um 0,4% zu. Binnen Jah-

resfrist belief sich der Anstieg auf 1,4%. Be-

sonders g�nstig war die Arbeitsmarktentwick-

lung in Deutschland, Finnland und Frankreich.

In Spanien und Luxemburg nahm die standar-

disierte Arbeitslosenquote dagegen etwas zu.

Trotz der verbesserten Arbeitsmarktlage im

Euro-Raum blieb das Lohnwachstum verhalten.

Mit saisonbereinigt 0,5% war es im dritten

Vierteljahr 2006 sogar etwas niedriger als in

den Quartalen zuvor. Der Vorjahrsabstand ver-

minderte sich leicht auf 2,2%.

saisonbereinigt, vierteljährlich
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Nachdem sich der Preisanstieg im Euro-Raum

im Sommer saisonbereinigt bereits deutlich

auf 0,5% abgeschw�cht hatte (ausgehend

von + 0,8% im Fr�hjahr), sind die Preise in

den Herbstmonaten praktisch unver�ndert

geblieben. Die Vorjahrsrate des Harmonisier-

ten Verbraucherpreisindex (HVPI) lag mit

1,8% erstmals seit Winter 2004 wieder unter

2%. Maßgeblich f�r diese Entwicklung war

der kr�ftige R�ckgang der Energiepreise

(– 4,2%) im Vorquartalsvergleich. Aber auch

unverarbeitete Nahrungsmittel verteuerten

sich weniger stark als noch im Sommer. Ohne

diese beiden vergleichsweise volatilen Kom-

ponenten gerechnet, stiegen die Preise im

Herbst mit saisonbereinigt 0,5% hingegen

geringf�gig st�rker als in den Quartalen zu-

vor. Dabei d�rfte eine Rolle gespielt haben,

dass in Deutschland bereits im Oktober die

Preise f�r Tabakprodukte, die zu den verar-

beiteten Nahrungsmitteln gez�hlt werden,

wegen der Mehrwertsteuererh�hung zum

1. Januar 2007 kr�ftig angehoben wurden.

Dagegen setzten sich sowohl bei den indus-

triellen Waren als auch bei den Dienstleistun-

gen die ruhigen Preistrends der vergangenen

Monate fort. Die HVPI-Vorjahrsrate ohne

Energie und unverarbeitete Nahrungsmittel

erh�hte sich von 1,5% auf 1,6%.

Im Durchschnitt des Jahres 2006 belief sich

die Teuerung auf der Verbraucherstufe – wie

schon im Jahr 2005 – auf 2,2%. Dem etwas

schw�cheren Anstieg der Energiepreise

(7,7%, nach 10,1%) standen kr�ftigere Preis-

steigerungen bei unverarbeiteten Nahrungs-

mitteln gegen�ber (+2,8%, nach +0,8%).

Ohne diese beiden Komponenten stiegen die

Preise mit 1,5% �hnlich moderat wie im Vor-

jahr. Dabei wurde der leicht abnehmende

Preisauftrieb bei Dienstleistungen von einer

geringf�gig st�rkeren Verteuerung der Indus-

trieg�ter (ohne Energie) ausgeglichen.

Im Januar, f�r den eine erste Sch�tzung auf

der Basis der vorhandenen L�nderergebnisse

und von Informationen �ber die Energiepreis-

entwicklung vorliegt, hielt sich der Preisauf-

trieb gegen�ber dem Vorjahr mit 1,9% in

Grenzen. Ausschlaggebend daf�r war der

weitere R�ckgang der �lpreise. Zudem hat

sich die Anhebung der Mehrwertsteuer in

Deutschland noch nicht voll in den Verbrau-

cherpreisen niedergeschlagen. Ohne den

Mehrwertsteuereffekt w�re die HVPI-Rate um

sch�tzungsweise einen viertel Prozentpunkt

niedriger ausgefallen.

Verbraucherpreise im Euro-Raum

Ver�nderung gegen�ber Vorjahr in %

2006

Position 1. Vj. 2. Vj. 3. Vj. 4. Vj.

HVPI insgesamt 2,3 2,5 2,1 1,8

darunter:
Energie 12,2 11,6 6,3 1,5
Unverarbeitete
Nahrungsmittel 1,4 1,6 3,9 4,1

HVPI ohne Energie
und unverarbeitete
Nahrungsmittel 1,4 1,5 1,5 1,6

darunter:
Verarbeitete
Nahrungsmittel 2,0 2,2 2,1 2,2
Gewerbliche Waren 0,3 0,7 0,7 0,8
Dienstleistungen 1,9 2,0 2,0 2,1

Deutsche Bundesbank

Verbraucher-
preise im
Herbst ...

...und im
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Erste Sch�tzung
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