
Herr Horn, haben wir den Höhepunkt des
Aufschwungs schon gesehen?

Ja, die Wachstumsraten im ersten Halb-
jahr waren weniger als halb so hoch wie
im zweiten Halbjahr 2006. Die konjunk-
turelle Dynamik hat also deutlich nachge-
lassen. Das liegt vor allem an der flauen
Baukonjunktur und am schwachen priva-
ten Verbrauch als Folge der Mehrwert-
steuererhöhung.

Das Institut für Arbeitsmarkt- und Berufs-
forschung bescheinigt diesem Aufschwung
ein „freundlicheres Gesicht“ als dem letz-
ten und erwartet weiter sinkende Arbeitslo-
sigkeit.

Eines ist richtig: Dieser Aufschwung dau-
ert schon länger als der letzte, der abrupt
durch das Platzen der Internetblase und
die verfehlte Geldpolitik gestoppt wor-
den war. Der aktuelle Aufschwung bringt
also auch mehr Arbeitsplätze. Doch wir
geraten in schwierigeres Fahrwasser.
Deshalb erwartet unser Institut für 2008
nur noch ein Wachstum von 1,9 Prozent.

Wird sich der Bau nicht bald stabilisieren?

Nein. Die Baukonjunktur war vielmehr
im letzten Jahr überzeichnet wegen der
bevorstehenden Mehrwertsteuererhö-
hung und ist jetzt wieder auf einem nor-
malen Niveau.

Aber der private Ver-
brauch müsste doch
anziehen, immerhin
gab es ordentliche
Tarifabschlüsse im
Frühjahr.

Die Löhne und Ge-
hälter steigen in die-
sem Jahr um 2,2 Pro-
zent, bei einer Infla-
tionsrate von knapp
zwei Prozent bleibt
da nicht viel hän-

gen. Ein Konsumboom entsteht dadurch
jedenfalls nicht. Und wir dürfen nicht die
Erhöhung der Mehrwertsteuer verges-
sen, die Kaufkraft abschöpft. Positiv auf
die Einkommen wirkt sich aber der Be-
schäftigungsaufbau aus.

Geht nicht die konjunkturell bedingte
Mehrarbeit vor allem zugunsten der Leih-
arbeit?

Das beginnt sich jetzt zu ändern. Im letz-
ten Quartal haben wir einen deutlichen
Aufbau der sozialversicherungspflichti-
gen Beschäftigung im normalen Arbeits-
verhältnis. Und wir sehen, dass vor allem
die Arbeitszeit pro Kopf steigt. Das
heißt, die Menschen, die schon einen Job
haben, arbeiten mehr und beziehen ent-
sprechend mehr Einkommen. Aber es be-
kommen noch immer relativ wenige Ar-
beitslose einen normalen Arbeitsplatz
auf dem Arbeitsmarkt.

Dann rechnen Sie nicht mit einem weiteren
Rückgang der Arbeitslosigkeit?

Doch, selbst bei einem Wachstum von
1,9 Prozent haben wir noch einen Abbau
der Arbeitslosigkeit. Deshalb ist eine
durchschnittliche Zahl von 3,4 Millionen
Arbeitslosen im nächsten Jahr möglich.
Auch weil der Arbeitsmarkt mit Verzöge-
rung auf die Wachstumsschwäche rea-
giert.

Die Beschäftigungsschwelle, also die
Wachstumsrate, ab der es zusätzliche Ar-
beitsplätze gibt, ist gesunken. Ein Ver-
dienst der Hartz-Politik?

Nein. Die Beschäftigungsschwelle ist be-
reits Ende der 90er Jahre mit einer Aus-
weitung der Mini- und Midijobs gesun-
ken. Die Agendapolitik und Hartz hatten
da kaum noch Einfluss.

Ist denn dann im nächsten Jahr mit 3,4 Mil-
lionen Arbeitslosen die „Bestmarke“ er-
reicht, gibt es keinen weiteren Rückgang?

Das ist meine Befürchtung. Dann haben
wir vermutlich die niedrigste Zahl er-
reicht, von da an geht es eher wieder berg-
auf. Aber um das Sozialgefüge unserer
Gesellschaft stabil zu halten, bräuchten
wir einen deutlich stärken Rückgang.

Dabei dürfte doch die Finanzkrise die Kon-
junktur kaum beeinträchtigen.

Für eine Entwarnung ist es viel zu früh.
Zwar wird das Bankensystem nicht zu-
sammenbrechen. Entscheidend für die
Konjunktur wird aber sein, wie die Ban-
ken ihre Kreditpolitik verändern. Wenn
die Unternehmen Probleme bei der Kre-
ditbeschaffung bekommen, hätte das er-
hebliche Auswirkungen auf Investitio-
nen und die Konjunktur.

Aber wenn die Banken vorsichtiger Kre-
dite vergeben, ist das doch für die Stabili-

tät des ganzen Systems von Vorteil.

Das stimmt zum Teil: Jetzt wird hoffent-
lich auch dem letzten Banker klar, wie
gefährlich manche Finanzprodukte sind,
die als zukunftsweisend galten. Doch die
Kosten dieses Lernprozesses können im-
mens sein, wenn sie auch normale Inves-
toren treffen, etwa kleine Unternehmen.

Grundsätzlich brau-
chen wir strengere
Regulierungsvor-
schriften für die Fi-
nanzmärkte, damit
die nicht die ge-
samte Wirtschaft ge-
fährden.

Gibt es Hinweise,
dass Banken restrik-
tiver Kredite verge-
ben?

Im Moment noch nicht. Die Banken be-
ginnen jetzt, ihre Risiken zu überprüfen.
Am Ende dieses Prozesses wird man fest-
stellen, wie sie ihr Kreditvergabeverhal-
ten ändern. Das ist ein Thema der nächs-
ten Monate.

Ist die überraschende Zinssenkung der
amerikanischen Fed nicht ein Beleg für den
Vorwurf, dass die Notenbanken am Ende
den Spekulanten zur Seite springen?

Nein, die Fed hat nur die Liquidität ver-

bessert, um das Bankensystem kurzfris-
tig zu stabilisieren. Das war richtig. Nie-
mand, der sich verspekuliert hat, wird da-
durch gerettet. Eine Bank, die zu hohe
Schulden hat, ist bald weg vom Markt.
Das ist auch gesund so. Die Frage ist
aber, ob wir uns solche teuren Lernpro-
zesse, die auch zulasten des Auf-
schwungs gehen, leisten können, oder ob
wir Vorsorge treffen sollten.

War die Politik Alan Greenspans, von An-
fang 2001 an die Zinsen auf bis zu einen
Prozentpunkt runterzufahren, falsch, weil
zu viel billiges Geld die Entstehung von Bla-
sen provoziert?

Nein, das war richtig. Durch die schnelle
Zinssenkung ist die US-Wirtschaft viel
schneller wieder in Schwung gekommen
als die europäische. Greenspan hatte den
realwirtschaftlichen Investitionsprozess
im Auge, der damals völlig zusammenge-
brochen war. Um den in Gang zu setzen,
brauchte es niedrige Zinssätze. Dass da-
durch auch Spekulanten billig an Geld
kommen, ist ein Nebeneffekt, der nicht
erwünscht war. Wenn der Lohn aber ein
gesamtwirtschaftlicher Aufschwung ist,
dann war der Preis gerechtfertigt.

In Europa wird die robuste Konjunktur
flankiert durch Zinserhöhungen der Euro-
päischen Zentralbank seit Ende 2005. Die
für September angekündigte weitere Erhö-

hung dürfte die Konjunktur auch nicht
stark beeinträchtigen.

Das würde aber überhaupt nicht in die
Landschaft passen. Denn wenn der In-
vestitionsprozess wegen der Turbulen-
zen auf den Finanzmärkten gefährdet
ist, sollte man die Zinsen auf keinen Fall
erhöhen. Auch deshalb nicht, weil dann
eine weitere Aufwertung des Euro die
Folge wäre. Denn die amerikanische Zen-
tralbank wird vermutlich die Zinsen wei-
ter senken, weil sie zu Recht sehr be-
sorgt ist über den Konjunkturverlauf in
den USA.

Kann man solche Turbulenzen auf den Im-
mobilien- und Finanzmärkten überhaupt
verhindern?

Die Finanzmärkte durchdringen die
ganze Welt. Und die Spekulation treibt
immer neue Spekulation an – womöglich
zulasten der realen Wirtschaft. Deshalb
wäre ein sinnvoller
erster Schritt, Trans-
parenz durch Regu-
lierung zu schaffen.
Wir haben ja die ver-
rückte Situation,
dass viele Banken
überhaupt nicht wis-
sen, welche Risiken
es wo gibt.

Immerhin haben die
Banken ihre Risiken
in den vergangenen
Jahren breiter gestreut, ein Effekt der
neuen Finanzinstrumente.

Das Streuen der Risiken fördert auch
leichtfertiges Verhalten, denn wenn die
Banken die Risiken nicht an Fonds weiter-
geben könnten, wären sie die womöglich
gar nicht eingegangen.

Und wenn es mehr Transparenz gibt über
das Anlageverhalten der Hedgefonds, ist
die größte Gefahr gebannt?

Nein. Ich bin dafür, dass man über Steu-
ern Finanztransaktionen teurer macht.
Dann werden die vorsichtiger gehand-
habt. Und das Wichtigste überhaupt: Ob
die Finanzmärkte segensreich sind, se-
hen wir doch nur daran, ob sie Investiti-
onstätigkeit und damit das Wachstum för-
dern. Anders gesagt: Investitionen auf
dem Finanzmarkt sollten weniger Ren-
dite abwerfen als Investitionen in der rea-
len Wirtschaft.

In Deutschland gibt es wieder einen Haus-
haltsüberschuss. Wäre die schrittweise Ab-
senkung des Solidaritätszuschlags nicht
ein prima Impuls für die Konjunktur?

Im Moment halte ich den Zeitpunkt für
verfehlt. Alles was es jetzt an Mehrein-
nahmen gibt, sollte gehortet werden für
schlechtere Zeiten, also für die Konsoli-
dierung der öffentlichen Haushalte. Die
konjunkturelle Wirkung von Steuersen-
kungen ist im Übrigen begrenzt, wie wir
in den letzten Jahren gelernt haben.
Wenn etwas Auswirkungen auf die Kon-
junktur hat, dann sind das bestimmte
staatliche Ausgaben, zum Beispiel För-
dermaßnahmen mit Anreizwirkung,
etwa bei der Gebäudesanierung.

— Das Gespräch führten Alfons Frese und
Yasmin El-Sharif.

„Die Spekulation treibt die Spekulation an“
Der Ökonom Gustav Horn über Ursachen und Folgen der Finanzkrise und die schwächer laufende deutsche Konjunktur

Gustav Horn.  Foto: picture-alliance/dpa

DIE KARRIERE
Geboren im oberbergi-
schen Nümbrecht stu-
dierte Horn nach dem
Abitur Volkswirt-
schaftslehre in Bonn.
Nach einigen Jahren
als Assistent an der
Uni Konstanz kam er
Mitte der 80er Jahre
zum Deutschen Insti-
tut für Wirtschaftsfor-
schung (DIW) nach
Berlin. Von 2000 an
leitete er dort die Kon-
junkturabteilung, seit
2005 ist der 52-Jäh-
rige Wissenschaftli-
cher Direktor des Insti-
tuts für Makroökono-
mie und Konjunkturfor-
schung (IMK) in Düs-
seldorf.

DAS INSTITUT
Das IMK, angesiedelt
bei der Hans-Böckler-
Stiftung, hat sich der
DGB geschaffen, um
einen Kontrapunkt ge-
gen den wirtschafts-
wissenschaftlichen
Mainstream zu set-
zen. Das Institut ver-
folgt, wie auch Horn,
einen eher nachfrage-
orientierten Ansatz,
distanziert sich also
von der neoliberalen
Mehrheitsmeinung in
Deutschland.

EADS befürchtet Verspätung
beim A440M
Paris - Der neue Militärtransporter Air-
bus A400M entwickelt sich immer mehr
zum Sorgenkind des Flugzeugherstellers.
Nach kostspieligen Lieferverzögerungen
beim A380 wird Airbus wohl auch den
Auslieferungsplan des A400M nicht ein-
halten können. „Es sieht so aus, dass der
Erstauslieferungstermin Ende 2009 ver-
schoben wird“, sagte Louis Gallois, der
die Airbus-Mutter EADS ab Montag al-
lein führt, der Nachrichtenagentur Reu-
ters. Eine Entscheidung über den Fort-
gang des 18 Milliarden Euro teuren Pro-
jekts solle in den kommenden zwei Mona-
ten fallen. Airbus hatte bereits einge-
räumt, dass die Produktion des Militär-
flugzeugs in Spanien drei Monate später
aufgenommen wird als geplant, und den
Erstflug auf Sommer 2008 verschoben.
Das Unternehmen hatte eingeräumt,
dass es Probleme bei der Aufhängung der
Triebwerke gab.  rtr

Henkel-Chef soll Chemieverband VCI
führen
Berlin - Henkel-Chef Ulrich Lehner soll
Präsident des Verbands der Chemischen
Industrie (VCI) werden. Das Präsidium
schlage den 61-Jährigen als einzigen Kan-
didaten für die Mitgliederversammlung
am 21. September in Köln vor, sagte ein
VCI-Sprecher dem Tagesspiegel. Die
Amtszeit beträgt zwei Jahre, seit 2005
amtiert Bayer-Chef Werner Wenning.
Lehner steht bei Henkel vor wichtigen
Veränderungen. Im April 2008 gibt er
den Vorsitz der Geschäftsführung an den
Dänen Kasper Rorsted ab und wechselt
in den Gesellschafterausschuss des Kon-
sumgüterherstellers. Der VCI mit Sitz in
Frankfurt am Main vertritt mehr als 90
Prozent der deutschen Chemieindustrie.
Die Branche setzte im vergangenen Jahr
162 Milliarden Euro um.  Tsp

C D ZUR PERSON  

„Die Politik
des billigen
Geldes in den
USA war
richtig“

„2008 haben
wir den
niedrigsten
Stand bei der
Zahl der
Arbeitslosen“

„Für den
Finanzmarkt
brauchen wir
Transparenz
und strenge
Regulierung“
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Das erste Wirtschaftsmagazin für den 
Berliner Mittelstand! Für 2,50 € im gut 

sortierten Zeitschriftenhandel oder im Abo: 
Nur 20 € für 10 Ausgaben im Jahr. 

Jetzt bestellen und Geschenk sichern! 
Telefon (030) 260 09-810
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Massage mehr als ein Traum! 7 84 33 93

Sofort Bargeld Luxusuhren/Gold, Ank./
Verk./Tausch, Uhlandstr. 28, 88624599

Umzüge Sperrmüllabfuhr 31 80 22 03

Entrümpelung Sperrmüllabfuhr Umzüge
Wohnungsauflösung Abriss 31 80 22 03

Trans BWG Umzüge, Telefon 9 62 62 62
Nah - Fern - Luft - Übersee - Lager

Sofort! Auch Wochenende.Firma:6946834

Kosmetik und Massagen für Ihn, exklusive
Atmosphäre, 10-20 h Mo-Fr: 8345729

Antiquitätenhof Ließen 03 37 45/ 5 02 72

Reparaturservice für Waschmaschinen und
Haushaltgeräte. Meisterbetrieb,8339351

Malereiinnungsbetrieb Steinke, 392 73 16

Gold Ankauf, Ku'damm 35, Tel. 8838220

Privatsauna - sanfte Massagen & mehr!
www.Topmassage.de, 10-22h, 6911682

3 Mann+LKW f. 3 Std. 169,-€, 68088023

Chill Out Massagen Mo-Fr 10 -22 Uhr/ Sa
12 -20 Uhr Telefon: 857 31 688

Suche für Hotel antike Möbel, Gemälde,
Meißen KPM,O-Teppiche, 30202654

23 00 38 29, Wohnungsaufl. kostenlos
Polstermöbel neu beziehen und Gardinen-

Waschservice, Neuanfertigung nach Maß,
Heimberat. mit ü. 1000 Stoffen. Borde,
14197 Bln, Laubacher Str. 30, 821 12 00

Suche alle Nerze/Pelze/Gold 61201019

Luxusmassagen am Kudamm auf 300 qm!
Eine gigantische Bel-Etage mit 8 exkl.
Suiten lädt Dich ein! www.top-prestige.de.
Mo-Fr11-23h/Sa13-21h, Info:89068337

Traumhafte Citymassagen nahe dem KaDe-
We in einer 350m² großen Märchenwelt!
Mo  -  Fr 10h  - 22h / Sa + So 12h - 20h,
Info: www.libertyberlin.de - 211 07 02

Die Kunst der Berührung 862 095 46

bei Rückgabe im wieder-
verwendbaren Zustand
erstatten wir
1 Euro Pfand

*

*Neu: € 2,50 gebraucht €2,- Rückgabe €1,-

Lieferung in Berlin 5 .- EuroLieferung in Berlin 5 ,- Euro
61061030

zapf karton

„Traditionelle Thaimassage“ Sabai Die
Mehringdamm 32. Tel. 25 29 34 56

Entspannungsmassagen. 79745557

Kaufe alte Ölgemälde, auch besch., Silber,
Bronzen, Nachlässe, Schmuck, Uhren,
Porzellan. Dr. Richter, 01 70/5 00 99 59

Meridian-Massagekunst, Tel. 8 61 88 84 

„Afterwork“-Massagen & Tantra a.
Hauptbhf., Heidestr. 52, 39 83 93 74

Neu! pin-thaimassage.de, 856 29 986

Silberbestecke gesucht. Tel. 8526714

Afterworkmassagen in einem märchenhaft
romantischen Ambiente! Tel. 823 49 20

Höffner

P & C

Karstadt

Innova
Galeria
Kaufhof

Diese Prospekte liegen
heute und morgen
der Gesamtauflage

oder in
Teilgebieten dem
Tagesspiegel bei.

Erfolgreich werben mit Prospektbeilagen.
Wir informieren Sie gern:

Telefon: 030 / 2 60 09-589
Telefax: 030 / 2 60 09-501

E-Mail:prospektbeilagen@tagesspiegel.de

Heute im Tagesspiegel

Morgen im Tagesspiegel

www.füangfa.de Pfalzburger 8, 886 27 027

Charmante Privatmassage.0179-8057743
Umzug & Lager Tel./www.4579916.com

First Class Massagen & Fantasy mit Stil 
030 - 4761 1460 www.first-massage.de

Tel. 784 49 82 Kaufe Antik & Antikmöbel

Tel. 7844982 Entrümpelung, Sperrmüll-
abfuhr; Wohnungsauflösungen kostenlos

Whg. Aufl., Entsorgung, preisw. 46601483

Umzüge, Transporte, preiswert. 46601483

78710351. Sofort, Entrümpelung, Abriss

Die Kunst der Berührung. 86209546

Mit diesen streng limitierten Uhren unterstützen Sie die
Jugendarbeit in den Handball-Vereinen. Vom Erlös jeder Uhr fließen

50 ¤ (Chronograph) bzw. 30 ¤ (Taucher) in den Förderverein
„Handballfriends“, dessen Initiator Handball-Legende Erhard

Wunderlich ist. Exklusiv beim Tagesspiegel erhältlich!

Taucher – designed by Askania
Edelstahlgehäuse, Durchmesser 36 mm, Mineralglas, Drehlünette,

verschraubte Krone, Quartz, 10 BAR, Kautschukband.

Preis: 149,– ¤ (inkl. MwSt. und Versand)

Chronograph – designed by Askania
Edelstahlgehäuse, Durchmesser 42 mm, Mineralglas, Drehlünette,
verschraubte Krone, Quartz, Stoppuhr, 10 BAR, Kautschukband.

Preis: 249,– ¤ (inkl. MwSt. und Versand)

Handballfriends

Diese und weitere Produkte erhalten Sie auch in unserer
Tagesspiegel-Geschäftsstelle, Potsdamer Straße 81-83
10785 Berlin-Tiergarten, Telefon (030) 260 09-289

Öffnungszeiten: Mo.-Fr. 9.00 bis 20.00 Uhr

Bestellhotline (030) 260 09 - 582
www.tagesspiegel.de/shop

royalmassagen.de. Kompetente Massagen
am Botan. Garten Tel (0 30)80404644  

Alles Alte gesucht! Zahle gut. Möbel, Ölbil-
der, Bronzen, Porzellan, Spielzeug, Milita-
ria, Postkarten, Krüge, Tel. 9 49 50 01

Neu Darlin Thaimassage, Bundesallee 85,
12161 Berlin: Tel (0 30) 78 71 27 76

Zehlendorf, priv. Mass., 21 75 94 68

www.Thaimassage-Ami.de 21969305

Unsere Gedanken
sind bei Dir

zum 10. Todestag

Ingrid
Susanne

Thomas und Familie

Peter Huder
27. 8. 1939 – 27. 8. 1997

Erlebnis-Massage-Privat-Diskret 
Tel. 26 55 41 32: Info: ab 11 Uhr 

Opulente Massage, 0162/6888878

Buchankauf! Hausbesuche, Tel:44053063

Exklusive Massage-Oase im Zentrum der
Stadt, Mo - Sa 10 - 22 Uhr. Infoband,
27 59 05 01, www.ritter11.de

Elegante Privatmassage 88 72 28 98
Thaim. Chlbg., Stülpnagelstr.5, 30204262

Einmalige Massage, 0152/05608745

Feinste priv. Wellness-Mass. 8332655
Massage am Bundespl. 0176 76797400

www.dachgeschoss-massage.de Berliner
Allee 68, Tel. 92 37 73 29

Masseur massiert ihn. 01520/4073852
Verwöhnoase, intern. Mass. 772 80 18

Top-Entspannung = 100% Suchtgefahr.
Mariendf. 30640595/Steglitz 81486774
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www.venus-visit.de / 01 75 - 4 49 39 85thaimassagenet.de, Mo-So, 89408840
Schöne neue Teammassagen

Eszter Szabó
* 16. 5. 1965
† 21. 8. 2007

Wir nehmen Abschied.
Die Trauerfeier findet am

1. September 2007 um 14.00
Uhr in der Parochialkirche,

Klosterstraße 67,
10179 Berlin statt.

Eva Baumann - Sabine Bayerl -
Uwe Buhrdorf - Hannah

Dübgen - Georg Kehren -
Alexander Paeffgen

cccccccccDKLEINE ANZEIGEN A–Z

UMZÜGE, TRANSPORTE

HANDWERK & BAUEN

ANTIQUITÄTEN/VERKAUF

ANTIQUITÄTEN/ANKAUF

BEKLEIDUNG/ANKAUF

BÜCHER/ANKAUF

aaaaaaaaBENTRÜMPELUNGEN,
WOHNUNGSAUFLÖSUNGEN

HAUSHALTSGERÄTE

MASSAGEN

UHREN, SCHMUCK/ANKAUF

TICKET
DIE TERMINE FÜR BERLIN UND POTSDAM

Das wöchentliche
Veranstaltungsmagazin für
Berlin und Brandenburg


