~ A Service of
’. b Leibniz-Informationszentrum

.j B I l I Wirtschaft
) o o o Leibniz Information Centre
Make YOUT PUbllCCltlonS VZSlble. h for Economics ' '

Arbeitsgemeinschaft deutscher wirtschaftswissenschaftlicher Forschungsinstitute

Article

Die Lage der Weltwirtschaft und der deutschen Wirtschaft
im Herbst 2006

Wirtschaft im Wandel

Provided in Cooperation with:
Halle Institute for Economic Research (IWH) - Member of the Leibniz Association

Suggested Citation: Arbeitsgemeinschaft deutscher wirtschaftswissenschaftlicher
Forschungsinstitute (2006) : Die Lage der Weltwirtschaft und der deutschen Wirtschaft im Herbst
2006, Wirtschaft im Wandel, ISSN 2194-2129, Leibniz-Institut fir Wirtschaftsforschung Halle (IWH),
Halle (Saale), Vol. 12, Iss. 2. Sonderausgabe, pp. 1-67

This Version is available at:
https://hdl.handle.net/10419/143516

Standard-Nutzungsbedingungen: Terms of use:

Die Dokumente auf EconStor durfen zu eigenen wissenschaftlichen Documents in EconStor may be saved and copied for your personal
Zwecken und zum Privatgebrauch gespeichert und kopiert werden. and scholarly purposes.

Sie durfen die Dokumente nicht fiir 6ffentliche oder kommerzielle You are not to copy documents for public or commercial purposes, to
Zwecke vervielféltigen, 6ffentlich ausstellen, 6ffentlich zugénglich exhibit the documents publicly, to make them publicly available on the
machen, vertreiben oder anderweitig nutzen. internet, or to distribute or otherwise use the documents in public.
Sofern die Verfasser die Dokumente unter Open-Content-Lizenzen If the documents have been made available under an Open Content
(insbesondere CC-Lizenzen) zur Verfiigung gestellt haben sollten, Licence (especially Creative Commons Licences), you may exercise
gelten abweichend von diesen Nutzungsbedingungen die in der dort further usage rights as specified in the indicated licence.

genannten Lizenz gewahrten Nutzungsrechte.

Mitglied der

WWW.ECONSTOR.EU é@“}


https://www.econstor.eu/
https://www.zbw.eu/
http://www.zbw.eu/
https://hdl.handle.net/10419/143516
https://www.econstor.eu/
https://www.leibniz-gemeinschaft.de/

Die Lage der Weltwirtschaft
und der

deutschen Wirtschaft

Im Herbst 2006

Beurteilung der Wirtschaftslage
durch folgende Mitglieder der Arbeitsgemeinschaft deutscher
wirtschaftswissenschatftlicher Forschungsinstitute e. V., Berlin:

DIW Berlin, Deutsches Institut flr Wirtschaftsforschung
Hamburgisches Welt-Wirtschafts-Archiv (HWWA)

ifo Institut fur Wirtschaftsforschung an der Universitat Miinchen
Institut fir Weltwirtschaft an der Universitéat Kiel

Institut fur Wirtschaftsforschung Halle

RWI Essen, Rheinisch-Westfalisches Institut fir Wirtschaftsforschung

Abgeschlossen in Miinchen am 17. Oktober 2006

2. Sonderausgabe

&7

Institut fir
Wirtschaftsforschung
Halle

Wirtschaft im Wandel

N
-
o
o



Inhaltsverzeichnis

p AV ET= 0 0] 01T = U] U o 5
1. Die Lage der WeRWIrtSChaft ........c..oviiiiiiiiiii e 9
UBEIDHCK  o.eeeeeeeeeee ettt ettt ettt ettt ettt e et e et et e e seeseeaeeaeeteeteeteete et et enseseeaeebeeteete et et eneensereenens 9
Fortsetzung des weltwirtschaftlichen Aufschwungs auch ohne die USA? ..., 9
Ausblick: Weltwirtschaftliche Expansion verlangsamt SiCh ..........coooiiiiiii e 10
IS C=] o TSP 11
Schwachere konjunkturelle Dynamik in den USA ... nrre e e e e e 11
Produktionsanstieg in Japan flacht SICh @b ... 14
Kaum gebremste Dynamik in China und in den anderen ostasiatischen LAndern ...........cccccovcveveeeiiinns 16
Leicht verlangsamte wirtschaftliche Expansion in Lateinamerika ............ccccccoiiiiiiiiiiieiiiiieeeee e 16
Weiterhin robustes Wachstum in RUSSIANG  .......oooiiiiii e 17
2. Die wirtschaftliche Lage in der EUrop&ischen Union ..o 17
Aufschwung im Euroraum verlangsamt SICh ... 17
EZB nahert Sich NEULIaIEM KUIS ... ettt e e e e s et e e e e e e e e aannbeaeeeas 18
Finanzpolitik dampft Konjunktur im Jahr 2007 ... 18
Ausblick: Konjunkturelle Expansion flacht Sich @b ... 20
Konjunkturelle Flaute in GroRRbritannienlberwunden ... 21
Wirtschaftliche Entwicklung in den mittel- und osteuropéischen Mitgliedslandern bleibt robust ............. 22
3. Die wirtschaftliche Lage in DeUutSChIand ...............oeuiiiiieiiiiiiiiiiiiiiiie e 24
80T o) ot <SR SRTSS 24
Die Entwicklung iM EINZEINEN ... ettt e e e e e e et e e e e e e s ab bt e e e e e e e e e annrees 28
Ruhigere Gangart im AUBENNANAEI ... 28
Ausrustungsinvestitionen bleiben deutlich aufwartSgerichtet ... 31
Talsohle im Wirtschaftsbau durchschritten, Stabilisierung im Wohnungsbau ...........ccooiiiis 31
Finanzpolitik dAmpft privaten KONSUM .. e e eeeeas 32
Mehrwertsteuererhdhung treibt Inflationsrate Uber 2% ... 33
Produktionsanstieg verliert im Jahr 2007 an Fahrt  ..........oooii e 34
Beschaftigungsanstieg 2007 wieder gEDremMSt ... 35
Kraftiger Rickgang des Budgetdefizits ...........eooiiiiiiiii e 39

4. Zur WIrtsChaftSPOITIK ..o 42
8| T T Va4 0T 1 ]SS 45
Konsolidierung erfolgt nicht wachsStumsgerecht .........cc.vviiiiiii i 46
Noch betrachtliche Einsparmaéglichkeiten vorhanden ... 46
Dauerhafte Senkung der Sozialabgaben nicht gesiChert ..o 48
Geplante Unternehmensteuerreform verbessert Effizienz des Steuersystems nicht ...........ccccccevveeeee. 49
Finanzpolitik muss Prioritaten anders SEIZEN  ........cooiiiiiiiiie e 50

Zur Lohn- und ArbeitSmMarktpOlitiK — .........ooiioiiieiee e e e e as 51
Nachhaltiger Abbau der Arbeitslosigkeit erfordert weiterhin moderaten Lohnanstieg ..........cccocccuveeeee. 51
Mehr Anreize fur Arbeit im Niedriglohnbereicherforderlich ..., 52
Mindestlohne geféahrden Beschaftigung im NiedrigloNNSEKIOr ..., 53

8| 1= (o Lo )11 SO 54

2 Wirtschaft im Wandel Sonderausgabe 2/2006



5. Anpassungsreaktionen auf das US-Leistungsbilanzdefizit —

Gesamtwirtschaftliche Effekte fir Deutschland
Ursachen des Leistungsbilanzdefizits

Wie kdnnte eine Anpassung an ein langfristig tragfahiges Defizit aussehen?
Szenario 1: Anstieg der Binnennachfrage in China und in den Erddl exportierenden Landern
Szenario 2: Anstieg der Sparquote der privaten Haushalte in den USA

Weitere Anpassungskanéle
Szenario 3: Turbulenzen an den Finanzmarkten

Schlussfolgerungen
Eine andere Meinung

Tabelle 1.1
Tabelle 1.2
Tabelle 1.3

Tabelle 2.1

Tabelle 2.2
Tabelle 2.3

Tabelle 3.1
Tabelle 3.2
Tabelle 3.3
Tabelle 3.4
Tabelle 3.5
Tabelle 3.6
Tabelle 3.7
Tabelle 3.8
Tabelle 3.9

Tabelle 4.1

Tabelle 4.2

Tabelle 5.1

Tabelle 5.2
Tabelle 5.3

Tabellenanhang

Verzeichnis der Tabellen

Reales Bruttoinlandsprodukt, Verbraucherpreise und Arbeitslosenquote in der Welt
Eckdaten zur Wirtschaftsentwicklung in den USA
Eckdaten zur Wirtschaftsentwicklung in Japan

Entwicklung der Finanzierungssalden der 6ffentlichen Haushalte in den Landern
des Euroraums

Eckdaten zur Wirtschaftsentwicklung im Euroraum

Reales Bruttoinlandsprodukt, Verbraucherpreise und Arbeitslosenquote in Europa

Eckdaten der Prognose fir Deutschland

Prognose und Prognosekorrektur fir das Jahr 2006 Deutsche Exporte nach Regionen
Deutsche Exporte nach Regionen

Indikatoren zur Au3enwirtschaft

Reale Bauinvestitionen

Beitrage der Nachfragekomponenten zum Anstieg des Bruttoinlandsprodukts
Arbeitsmarktbilanz

Ausgewahlte finanzwirtschaftliche Indikatoren 1991 bis 2007

Veranderungen von Steuern, Sozialabgaben und Staatsausgaben

durch diskretiondre Malinahmen

Finanzwirtschaftliche Planungen der Bundesregierung 2001 bis 2009
Finanzielle Auswirkungen von Steuerrechtsanderungen

Wirkungen einer graduellen Starkung der Binnennachfrage in China

und in den OPEC-Staaten (Szenario 1)

Graduelle Erh6hung der Sparquote der privaten Haushalte in den USA (Szenario 2)
Wirkungen einer Abwertung des US-Dollar bei einem gleichzeitigen Anstieg

der Risikopramie auf US-Staatsanleihen (Szenario 3)

Die wichtigsten Daten der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungen fiir Deutschland

Abbildung 1.1
Abbildung 1.2

Abbildung 2.1

Verzeichnis der Abbildungen

Reales Bruttoinlandsprodukt in den USA
Reales Bruttoinlandsprodukt in Japan

Zur monetaren Lage im Euroraum

Wirtschaft im Wandel Sonderausgabe 2/2006

10
13
15

20
20
23

25
27
28
30
32
35
38
40

41
47
50
59

60

62

65

14
15

19



Abbildung 2.2

Abbildung 3.1
Abbildung 3.2
Abbildung 3.3
Abbildung 3.4
Abbildung 3.5
Abbildung 3.6
Abbildung 3.7
Abbildung 3.8
Abbildung 3.9

Abbildung 4.1

Kasten 1.1

Kasten 3.1
Kasten 3.2

Kasten 5.1

Reales Bruttoinlandsprodukt im Euroraum

AuRenhandel Deutschlands nach Landern und Regionen
Reale Exporte

Reale Importe

Reale Investitionen in Ausriistungen

Reale Bauinvestitionen

Reale Konsumausgaben der privaten Haushalte

Reales Bruttoinlandsprodukt

Erwerbstétige und Arbeitslose

Ausgewahlte Komponenten der Erwerbstatigkeit

Taylor-Regel mit zeitvariablem natirlichen Zins

Verzeichnis der Kasten

Zur Entwicklung am Immobilienmarkt in den USA

Annahmen fiir die Prognose
Zur Veranderung der Prognose gegeniiber dem Frithjahr 2006

Das NiGEM-Modell

21

29
30
30
31
32
33
34
36
37

54

12

26
27

57

Wirtschaft im Wandel Sonderausgabe 2/2006



Die Lage der Weltwirtschaft

— Zusammenfassung —

Der Aufschwung der Weltwirtschaft halt im Herbst
2006 an, er hat sich jedoch im Verlauf des Jahres
etwas verlangsamt. Ausschlaggebend dafir war,
dass die konjunkturelle Dynamik in den USA, und
in geringerem Malfl3e auch in Japan, nachliel3. Dies
wurde durch eine Beschleunigung der Expansion
im Euroraum und in GroRbritannien nicht aufge-

wogen. In den Schwellenlandern blieb der Pro-
duktionsanstieg kréftig; dabei hat er sich in China
im ersten Halbjahr noch einmal verstarkt, in den

Ubrigen ostasiatischen Schwellenl&ndern insge-
samt eher verlangsamt. Die Unterschiede in der
Dynamik zwischen den Industrielandern sind tber-
wiegend dadurch bedingt, dass sich die Volkswirt-

Zinsniveau entsprechen. Die Lage der 6ffentlichen
Haushalte im Euroraum hat sich leicht verbessert.
Im kommenden Jahr wird die wirtschaftliche Ex-
pansion kraftig bleiben, sich jedoch infolge der
nachlassenden expansiven Wirkung der Geldpoli-
tik und des sich abschwachenden Booms der Welt-
wirtschaft etwas verlangsamen. Das reale Brutto-
inlandsprodukt im Euroraum wird im Jahr 2007
um 2,1% zunehmen, nach 2,6% in diesem Jahr.
Die Inflationsrate wird im Jahr 2006 bei 2,2% und
im Jahr 2007 bei 2,1% liegen.

Der Aufschwung der deutschen Wirtschaft hat
sich in diesem Jahr erheblich verstarkt. Bei wei-
terhin kréaftig wachsenden Exporten wird er zu-

schaften in verschiedenen Phasen des konjunktu-nehmend von der Inlandsnachfrage bestimmt. An-
rellen Zyklus befinden. Die Rohstoffpreise stiegen gesichts der anhaltend kraftvollen Expansion der
in den ersten Monaten 2006 auch aufgrund der Weltwirtwirtschaft wird die Ausfuhr von Waren

lebhaften Weltkonjunktur weiter stark. Die Preis- und Dienstleistungen in diesem Jahr um 10% stei-
bewegung auf den Rohstoffmérkten schlug auf die gen. Die weiter verbesserten Absatz- und Ertrags-
Verbraucherpreise durch; die Lohnkosten erhth- erwartungen der Unternehmen und die gestiegene
ten sich in den Industrielandern zumeist moderat. Kapazitatsauslastung fihren zu einer Zunahme der
Die Expansion der Weltwirtschaft wird sich im Ausristungsinvestitionen um knapp 7%. Die Bau-
Prognosezeitraum etwas abschwéachen, aber im investitionen legen nach einem zehn Jahre wahren-
langerfristigen Vergleich kraftig bleiben. Insge- den Riickgang zum ersten Mal wieder zu. Der pri-
samt wird das reale Bruttoinlandsprodukt der Welt vate Konsum erholt sich nur zdgerlich, allerdings

— in der Abgrenzung der Gemeinschaftsdiagnose —

im Jahr 2006 um 3,7% und im Jahr 2007 um 3,1%
zunehmen. Der Welthandel expandiert in diesem
Jahr um 8,5% und im Jahr 2007 um reichlich 7%.
Der Anstieg der Preise schwacht sich etwas ab.
Die Wirtschaft des Euroraums befindet sich im
Aufschwung. Der Anstieg des realen Bruttoinlands-
produkts hat sich vor allem in den Landern erheb-
lich beschleunigt, die, wie etwa Deutschland und
Italien, in den Vorjahren unterdurchschnittliche-Zu

wird er im zweiten Halbjahr durch Vorzieheffekte
angeregt. Das reale Bruttoinlandsprodukt wird in
diesem Jahr um 2,3% steigen, arbeitstaglich be-
reinigt sogar um 2,5%. Das ist die zweithtchste
Wachstumsrate wahrend der vergangenen zehn Jah-
re. Damit hat sich die Kapazitatsauslastung so
deutlich erhdht, dass die Unternehmen verstéarkt Ar-
beitskrafte nachfragen. Die Zahl der Erwerbstati-
gen, vor allem auch die der sozialversicherungs-
pflichtig Beschéaftigten nimmt spirbar zu, und die

wachse aufwiesen. Die wesentlichen Impulse kamenArbeitslosenquote geht im Jahresdurchschnitt von

von der Binnennachfrage, da insbesondere die
Anlageinvestitionen kraftig ausgeweitet wurden.
Der private Konsum legte leicht beschleunigt zu;
die Bauinvestitionen expandierten spirbar. Auch
der Aulienbeitrag erhohte sich, da die Exporte
deutlich starker als die Importe stiegen. Die EZB
hat vor dem Hintergrund der anziehenden Kon-
junktur ihren geldpolitischen Kurs gestrafft, um
zunehmenden Inflationsrisiken rechtzeitig entge-
genzuwirken. Sie wird ihren mal3geblichen Leitzins

10,4% auf 9,9% zurlck.

Die Ausgangslage fiur das kommende Jahr ist
damit gunstig, und es spricht vieles dafir, dass
sich der Aufschwung fortsetzt. Allerdings schwenkt
die Finanzpolitik auf einen merklich restriktiven
Kurs ein. Per saldo durfte die strukturelle Defizit-
quote durch finanzpolitische MafRnahmen im Jahr
2007 um 0,9 Prozentpunkte reduziert werden. Vor
diesem Hintergrund besteht erhebliche Unsicher-
heit dartber, ob der Aufschwung schon so weit

bis zum Ende des laufenden Jahres auf 3,5% an- gefestigt ist, dass die gesamtwirtschaftliche Kapa-
heben und im kommenden Jahr auf diesem Niveauzitatsauslastung auch im kommenden Jahr steigt.
belassen. Dieser Satz dirfte in etwa dem neutralen Die Unsicherheit resultiert auch daraus, dass es
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unterschiedliche Einschatzungen dartber gibt, in durchschnitt lediglich stagnieren, da die Realein-
welcher Phase des Konjunkturzyklus sich die deut- kommen durch die MaRRnahmen der Finanzpolitik
sche Wirtschaft gegenwartig befindet. um rund 1 Prozentpunkt belastet werden. Auch wer-
Einige der hier vertretenen Institute erwarten, den die in dieses Jahr vorgezogenen Kaufe fehlen.
dass die Konjunktur in Deutschland im Jahre 2007 Allein dadurch wird der Anstieg des realen Brut-
merklich an Tempo verliert. Die Inlandsnachfrage toinlandsprodukts im Jahr 2007 um etwa ¥4 Pro-
bleibe zwar aufwartsgerichtet, sie sei aber nicht zentpunkt niedriger sein, als es ohne die Vorzieh-
hinreichend gefestigt. Vor allem hatten sich die effekte der Fall gewesen wére. Die Exporte wer-
Einkommensaussichten nicht so weit verbessert, den weniger stark zulegen als in diesem Jahr, da
dass mit einem nachhaltigen Anstieg der Beschaf- sich die Weltkonjunktur leicht abkihlt. Die schwa-
tigung und des privaten Konsums zu rechnen sei. cher steigende Binnennachfrage wird aber auch
Alles in allem werde die gesamtwirtschaftliche den Importanstieg dampfen. Die Inflationsrate
Produktion im Verlauf des kommenden Jahres wird voraussichtlich auf 2,3% anziehen.
zwar weiter steigen, jedoch nur mit einer Rate, die Der Beschaftigungsaufbau dirfte sich im kom-
in etwa dem trendmaldigen Wachstum entspricht. menden Jahr fortsetzen, allerdings mit deutlich ge-
Andere Institute sehen Anzeichen, dass der Auf- ringeren Raten als in diesem. Die Zahl der Ar-
schwung inzwischen so viel an Starke gewonnen beitslosen wird im Jahresverlauf nur noch wenig
habe, dass die dampfenden Faktoren die Expan- sinken, Im Jahresdurchschnitt geht die Arbeitslo-
sion nur kurzfristig beeintrachtigten, die Kapazi- senquote von 10,4% auf 9,9% zuriick. Die Defi-
tatsauslastung anschlieBend aber weiter spirbar zitquote der 6ffentlichen Haushalte wird von 2,4%
zunehme. Damit halte die Besserung auf dem Ar- in diesem Jahr auf 1,4% im nachsten Jahr sinken.
beitsmarkt an, so dass die Einkommen im Verlauf Das sind gute Voraussetzungen dafir, durch
des Prognosezeitraums verstarkt stiegen und die wirtschaftspolitische Reformen die fundamentalen
Expansion nach und nach auch von den privaten Probleme anzugehen, also vor allem den flachen
Konsumausgaben gesttitzt werde. Wachstumspfad zu erhéhen und die hohe struktu-
Die vorliegenden Indikatoren geben keine ein- relle Arbeitslosigkeit abzubauen.
deutigen Signale, welchem dieser Szenarien eine  In den vergangenen Jahren hat die Wirtschafts-
hoéhere Wahrscheinlichkeit beizumessen ist. Einer- politik durchaus einiges unternommen, um die
seits haben sich die Geschaftserwartungen der Un- Wachstumsbedingungen und die Beschaftigungs-
ternehmen in den vergangenen Monaten einge- aussichten zu verbessern. So wurden die Abgaben-
tribt, andererseits kénnte die Verbesserung der Ar- last verringert sowie eine Reihe von Reformen auf
beitsmarktlage auf eine robuste Dynamik der Wirt- dem Arbeitsmarkt und bei den sozialen Sicherungs-
schaftsentwicklung hinweisen. Die Prognose fir systemen eingeleitet. Zudem trug eine moderate
2007 wird durch weitere Unsicherheiten erschwert. Lohnpolitik zur Wende auf dem Arbeitsmarkt bei.
Da die Mehrwertsteuer noch nie so stark erhoht Die trendmaflige Wachstumsrate ist aber immer
wurde wie beschlossen, ist es schwierig einzu- noch niedrig; aul3erdem ist die Arbeitslosenquote,
schatzen, in welchem MalRe die Finanzpolitik die insbesondere fir die Niedrigqualifizierten, zu hoch
Konjunktur dampfen wird und wie stark die Vor- Die Bundesregierung hat im Koalitionsvertrag
zieheffekte ausfallen werden. Aulerdem ist noch vier Bereiche genannt, wo sie ansetzen will, um
unklar, ob der zehn Jahre wahrende Rickgang der die Lage der deutschen Wirtschaft fundamental zu
Bautatigkeit zum Stillstand gekommen ist oder ob verbessern: Die Konsolidierung der offentlichen
er nur unterbrochen wurde. Haushalte, die Reform der Unternehmensbesteue-
Nach Abwagung der verschiedenen Argumente rung, die Reform im Gesundheitswesen und die
haben sich die Institute bei der Prognose fir ein Flexibilisierung des Arbeitsmarktes. Wenn man hier
mittleres Szenario entschieden. Danach wird sich mit gro3en Schritten vorankdme, wéaren die Wachs-
der Aufschwung im Jahr 2007 mit schwdcherem tumsperspektiven und die Aussichten fir den Ar-
Tempo als in diesem Jahr fortsetzt. Das Bruttoin- beitsmarkt am Ende der Legislaturperiode sicher-
landsprodukt wird im Jahresdurchschnitt nur um lich wesentlich gunstiger einzuschéatzen, als dies
1,4% zunehmen. Wesentliche Triebkraft bleiben gegenwartig der Fall ist. Die entscheidende Frage
die Ausrustungsinvestitionen, die nochmals kraftig ist daher, ob hier tatsédchlich der grof3e Durch-
zunehmen, auch weil die Abschreibungsbedingun- bruch bevorsteht. Das Programm der Bundesre-
gen mit Beginn des Jahres 2008 verschlechtert gierung lasst sich zwar noch nicht endgultig be-
werden. Der private Konsum durfte im Jahres- urteilen, da nicht alle MaRnahmen in diesen vier
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Eckdaten der Prognose fiir Deutschland

2002 2003 2004 2005 2006 2007

Bruttoinlandsprodukt 0,0 -0,2 1,2 0,9 2,3 14
(Veranderung gegeniiber dem Vorjahr in %)

Westdeutschlarid -0,1 -0,3 1,6 1,0 2,3 1,4

Ostdeutschlarid 1,1 1,0 1,9 -0,1 2,1 1,2
Erwerbstatigé(1 000 Personen) 39 096 38724 38875 38 823 89 02 39 265
Arbeitslose (1 000 Personen) 4061 4377 4331 1486 4523 4 308

Arbeitslosenquote(in %) 9,4 10,2 10,1 11,2 10,4 9,9
Verbraucherpreide 1,4 1,1 1,6 2,0 1,7 2.3
(Veranderung gegeniber dem Vorjahr in %)
Lohnstiickkosteh 0,8 0,8 -0,4 1,1 1,2 0,1
(Veranderung gegeniber dem Vorjahr in %)
Finanzierungssaldo des Stadtes

in Mrd. Euro -78,3 -87,0 -82,5 -72,6 -55,4 -32,9

in % des nominalen Bruttoinlandsprodukts =37 ,0-4 -3,7 -3,2 -2,4 -1,4
Leistungsbilanzsaldo (Mrd. Euro) 43,4 40,3 81,9 692 94,7 1155

1 In Preisen des Vorjahres2EinschlieBlich Berlin. 2 Rechenstand: Februar 2006; in Preisen des Vogahfdm Inland. =° Arbeitslose in % de
inlandischen Erwerbspersonen (Wohnortkonzepf)Verbrau cherpreisindex (2000 = 100)” 4m Inland entstandene Arbeitnehmerentgelte je Ar-
beitnehmer bezogen auf das BruttoinlandsproduRréisen des Vorjahres je Erwerbstatigefi.la-der Abgrenzung der Volkswirtschaftlichen Ge-
samtrechnung (ESVG 95).

Quellen: Statistisches Bundesamt; Bundesagentukrigit; Arbeitskreis VGR der Lander; Deutsche Besiohnk; 2006 und 20C
Prognose der Institute.

Bereichen bekannt sind. Die vorliegenden Informa- rungen eine Vielzahl von Eingriffen, die Uberwie-
tionen lassen nach Auffassung der Institute aber gend verteilungspolitisch motiviert sind, wobei im
erkennen, dass die Vorhaben weit hinter dem zu- Unklaren bleibt, wer tatsachlich von der Umver-
riickbleiben, was zur deutlichen Verbesserung der teilung profitiert und wer letztlich die Kosten ¢
Wachstums- und Beschiftigungsbedingungen er- Das Defizit der Offentlichen Haushalte wird
forderlich ware. Bei der Arbeitsmarktpolitik werden zwar deutlich verringert, allerdings erfolgte die
von den Parteien der Regierungskoalition Maf3- Konsolidierung tberwiegend auf der Einnahmen-
nahmen erortert, welche die Wachstumsaussichten seite. Unter Wachstumsgesichtspunkten wéare eine
sogar verschlechtern wirden. groRRere Rickfuhrung der konsumtiven Ausgaben,
Ein Grund fur dieses pessimistische Urteil ist, insbesondere der Subventionen notwendig. Bei der
dass sich die Bundesregierung offenbar nicht dazu qualitativen Konsolidierung gibt es kaum Fort-
durchringen kann, die Eingriffe des Staates dort schritte, vor allem miissen die investiven Ausgaben
zurtickzufiihren, wo der Marktprozess bessere LO- des Staates wieder erhdht werden. Insgesamt gibt
sungen liefert, und mehr Eigenverantwortung zu- es aber noch betréchtliche Einsparpotentiale, um
zulassen. Dies zeigt sich exemplarisch an der ge- die Staatsquote weiter zuriickzuftihren.
planten Gesundheitsreform. Nach wie vor wird von Bei der geplanten Reform der Unternehmens-
der Bundesregierung hier eine wesentliche Auf- besteuerung soll zwar die tarifliche Steuerbelas-
gabe des Staates darin gesehen, die Ausgaben deitung deutlich vermindert werden, die von der Re-
Privaten burokratisch zu lenken und durch diverse gierung fur notig erachtete Gegenfinanzierung soll
Eingriffe, wie die Deckelung der Ausgaben und die aber dadurch gesichert werden, dass ertragsunab-
Fixierung von Preisen, zu begrenzen. Erforderlich hangige Finanzierungskosten besteuert und die
ware hier ein Systemwechsel, der es den Birgern Abschreibungsbedingungen verschlechtert werden.
mehr als bisher tberlasst, die Entscheidungen tber Wird der Entwurf umgesetzt, dirfte weder die Ent-
Art und Umfang der Versicherung selbst zu féllen. scheidungsneutralitdt hergestellt noch die Trans-
Stattdessen gibt es gerade bei den Sozialversiche-parenz des Steuersystems erhoht werden. Alles in
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allem ware der Wachstumseffekt der Unternehmen- Dieser Kurs sollte fortgesetzt werden. Insbeson-
steuerreform allenfalls gering. dere sollten die Gewerkschaften den durch die
In der Arbeitsmarktpolitik stehen weit reichende Mehrwertsteuererhdhung ausgelésten Preisschub
Entscheidungen an. Die Institute sehen die gegen- nicht zum Anlass nehmen, deutlich héhere Tarif-
wartige Diskussion mit Sorge. Zu beflrchten sind lohnsteigerungen durchzusetzen.
vollig unsystematische Malinahmen im Zusammen- Die EZB hat seit Dezember 2005 den Leitzins
hang mit der Reform des Niedriglohnsektors sowie auf nunmehr 3,25% angehoben. Die Institute teilen
die Einfihrung eines Mindestlohnes. Beides halten die Auffassung der Europaischen Zentralbank, dass
die Institute im Hinblick auf das Beschaftigungs- Risiken fur die Preisniveaustabilitat bestehen. Sie
ziel fur schadlich. halten daher einen weiteren Zinsschritt auf 3,5%
Die Lohnpolitik hat in den vergangen Jahren bis Ende dieses Jahres fiir angemessen, zumal die
einen moderaten Kurs verfolgt und so dazu beige- Konjunktur im Euroraum auch im néchsten Jahr
tragen, die Beschéaftigungssituation zu verbessern. aufwartsgerichtet bleibt.
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1. Die Lage der Weltwirtschaft

Uberblick Industrierohstoffe seit Mai stagniert haben, kletter-
ten die Preise fur Rohdél aufgrund der politischen
Im Herbst 2006 befindet sich die Weltwirtschaft Spannungen im Nahen Osten im August auf neue
nach wie vor im Aufschwung. Allerdings hat die- Ho&chst werte, um danach wieder deutlich zu fallen.
ser sich im Jahresverlauf etwas verlangsamt. Aus- Erdol der Sorte Brent kostet gegenwartig mit rund
schlaggebend dafur war, dass die konjunkturelle 60 US-Dollar je Barrel etwa so viel wie zu Jahresbe-
Dynamik in den USA, und in geringerem Male ginn. Die Preisbewegung auf den Rohstoffmarkten
auch in Japan, nachlie3. Dies wurde durch eine Be- schlug auf die Verbraucherpreise durch. Die Kern-
schleunigung der Expansion im Euroraum und in rate der Inflatioh zog entsprechend der unter-
GroRbritannien nicht aufgewogen. In den Schwel- schiedlichen konjunkturellen Situation in den USA
lenlandern blieb der Produktionsanstieg kréftig; deutlich an, wahrend sie im Euroraum auf niedrigem
dabei hat er sich in China im ersten Halbjahr noch Niveau verharrte. Bei alledem stiegen die Lohnkos-
einmal verstarkt, in den Ubrigen ostasiatischen ten in den Industrielandern zumeist moderat.
Schwellenlandern insgesamt eher verlangsamt.

Die Unterschiede in der Dynamik zwischen den  Fortsetzung des weltwirtschaftlichen Auf-
Industrielandern sind in erheblichem Male dadurch schwungs auch ohne die USA?
bedingt, dass sich die Volkswirtschaften in unter-
schiedlichen Phasen ihres konjunkturellen Zyklus Bis zum Frihjahr waren die USA eine wesentliche
befinden. In einer Reihe von Landern dauert der Antriebskraft des weltwirtschaftlichen Aufschwungs.
Aufschwung nun schon einige Jahre, und die ge- Nunmehr hat die US-Wirtschaft wie erwartet an
samtwirtschaftlichen Kapazitaten sind inzwischen Schubkraft verloren. Insbesondere wirkt das Ende
recht hoch ausgelastet. Insbesondere wurde in dendes Booms auf dem Immobilienmarkt dampfend.
USA schon vor zwei Jahren begonnen, die geld- Auch wenn das immer noch relativ niedrige Ni-
politischen Zigel zu straffen. Die Geldpolitik ist veau der Hypothekenzinsen einem Einbruch des Im-
dort seit dem Frihjahr nicht mehr expansiv. Im mobiliensektors entgegenstehen durfte, fallt doch
Euroraum dagegen hat der Aufschwung spater ein- ein wichtiger Antrieb fur die kraftige Expansionrde
gesetzt und ist erst in diesem Jahr richtig in Gang Binnennachfrage weg. Es ist deshalb davon auszu-
gekommen. Nicht zuletzt deshalb hat die Européi- gehen, dass die konjunkturelle Dynamik in den
sche Zentralbank (EZB) erst Ende vergangenen USA mafRig bleibt. Gleichwohl ist derzeit nicht mit
Jahres damit begonnen, den Expansionsgrad ihrereiner Lockerung der geldpolitischen Ziigel zu rech-
Politik zu verringern, um Inflationsrisiken friihzei- nen, da die Verbraucherpreise noch spirbar stei-
tig entgegenzuwirken. gen. Erst wenn sich — wie die Institute erwarten —

An den Finanzmarkten stieg die Volatilitat im der zugrunde liegende Preisdruck im Verlauf des
Frahjahr voriibergehend deutlich an. Zunehmende nachsten Jahres sichtbar verringert hat, wird die
Inflationserwartungen und Unsicherheiten Uber den US-Notenbank ihre Zinsen etwas senken.
weiteren geldpolitischen Kurs in den USA lieRen Der langsamere Anstieg der Nachfrage aus den
den Dollar an Wert verlieren. Die Furcht vor an- USA dampft die Exporte der tbrigen Welt. Aller-
haltend steigenden Zinsen fiihrte zeitweise welt- dings stitzt sich die Expansion im Euroraum und
weit zu einem kraftigen Rickgang der Kurse von in Japan seit einiger Zeit sehr viel starker auf die
Risikokapital. Diese Angste legten sich jedoch mit Binnennachfrage. Zwar wurde auch hier der Ex-
zunehmenden Anzeichen fir eine Zinspause der pansionsgrad der Geldpolitik verringert, doch regt

amerikanischen Notenbank, und die Notierungen
auf den Aktienmérkten erholten sich im Sommer
wieder. Gleichzeitig sind die Kapitalmarktrenditen
gefallen, was als Hinweis auf eine etwas vorsichti-
gere Einschatzung der Weltkonjunktur durch die
Finanzmarkte gewertet werden kann.

Die Rohstoffpreise stiegen in den ersten Mo-

naten 2006 auch aufgrund der lebhaften Weltkon- !

junktur weiter stark. Wahrend die Notierungen fir
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sie die Konjunktur weiter an. Zudem steigen die
Preise auf den Immobilienmérkten in LaAndern wie
Frankreich und Spanien immer noch recht kraftig.
In Grof3britannien, wo sich die Immobilienpreise
nach jahrelangem starkem Anstieg im vergangenen

Die Kernrate der Inflation errechnet sich anhaed \der-
braucherpreise ohne die Preise fiir Energie und nsbhe
mittel.



Jahr kaum noch erhoht haben, ziehen sie mittler- Lander einerseits resistenter gegen Wahrungskri-

weile wieder an. Alles in allem dirfte daher die sen geworden. Andererseits stellt das aul3enwirt-

Konjunktur in den Industrielandern auch bei einer schaftliche Ungleichgewicht der USA ein gewisses

schwécheren Dynamik in den USA deutlich auf- Risiko fur die Weltwirtschaft insgesamt dar, auch

warts gerichtet bleiben. wenn eine krisenhafte Entwicklung aus heutiger
Vielfach wird argumentiert, dass die Weltkon- Sicht nicht wahrscheinlich ist (siehe Exkurs auf

junktur bei einer Abkuhlung in den USA kraftig Seite 55: Anpassungsreaktionen auf das US-Leis-

bleiben kann, weil sich die Abh&angigkeit anderer tungsbilanzdefizit — Gesamtwirtschaftliche Effekte

Regionen von der US-Wirtschaft aufgrund der ge- fir Deutschland).

stiegenen Wachstumsdynamik der Schwellenléander

verringert habe. Allerdings ist der Anteil der US-  aysblick: Weltwirtschaftliche Expansion

Importe am Welthandel und damit wohl auch die yerlangsamt sich

Bedeutung der Nachfrage aus den USA fur die

Weltwirtschaft innerhalb der letzten Dekade sogar Alles in allem wird sich die Expansion der Welt-

noch etwas gestiegen. Dabei hat sich das US-Leis-wirtschaft im Prognosezeitraum etwas abschwa-

tungsbilanzdefizit stark erhoéht. Es wird zu einem chen, aber im langerfristigen Vergleich kraftig

grofBen Teil durch Kapitalexporte aus den Schwel- bleiben. In den USA wird die Produktion nur we-

lenlandern finanziert, die inzwischen beachtliche nig langsamer als das Potential zunehmen. Im Eu-

Devisenreserven aufgebaut haben. Damit sind dieseroraum gerét der Aufschwung nicht zuletzt infolge

Tabelle 1.1:
Reales Bruttoinlandsprodukt, Verbraucherpreise und Arbeitslosenquote in der Welt

Gewicht Bruttoinlandsprodukt | Verbraucherpreise beitslosenquote

(BIP) Veranderungen gegeniiber dem Vorjahr in % %in

in% | 2005 | 2006 | 2007| 2009 2006 2047 2Qo5 2po6 2007

Industrielander
EU 27 34,3 1,7 2,8 2,3 2,2 2,2 2,1 68,79 7,5
Schweiz 1,0 1,9 2,5 2,2 1,2 1,8 16 ,83 37 38
Norwegen 0,6 2,3 3,0 2,5 1,5 2,3 2,0 46 3,5 3,5
West- u. Mitteleuropa 36,0 1,7 2,8 2,3 22 2.2 2,1 84 77 7.3
USA 32,9 3,2 3,5 2,7 3,4 3,7 2,9 5,14,7 4.8
Japan 12,3 2,6 2,7 2,0 -0,3 0,3 05 4 441 40
Kanada 2,7 29 2,9 2,8 2,2 2,2 1,4 8 6,64 6,4
Industrielander insgesamt 83,8 2,5 3,1 24| 2,3 2,5 2,2 65 60 58
Schwellenlander
Russland 1,8 6,4 6,5 6,0 . . . 8,075 7,0
Ostasien 4,7 4,6 5,2 4,7
China und Hongkong 51 9,7 10,5 10,0
Lateinamerik& 4,6 4,0 4,3 38
Schwellenlander insgesamt 16,2 6,2 6,8 6,3
Insgesamt 100,0 31 3,7 3,1
Nachrichtlich:
Exportgewichtet 2.4 3,3 2.8
Welthandel, real 7,1 8,5 7,2

! Gewichteter Durchschnitt aus: Siidkorea, Taiwatotesien, Thailand, Malaysia, Singapur, Philippir@ewichtet mit dem Bruttoinlandsprodi
von 2005 in US-Dollar. -2 Gewichteter Durchschnitt aus: Brasilien, Mexikoigé@ntinien, Kolumbien, Venezuela, Chile. Gewichtait dem
Bruttoinlandsprodukt von 2005 in US-Dollar.>-Summe der aufgefiihrten Landergruppen. Gewichtetlem Bruttoinlandsprodukton 2005 ir
US-Dollar. =* Summe der aufgefiithrten Lander. Gewichtet mit deteilen an der deutschen Ausfuhr 2005.

Quellen: OECD; IMF; Berechnungen der Institute; 20@d 2007: Prognose der Institute.
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einer restriktiven Finanzpolitik in Deutschland und
Italien im Jahr 2007 vorubergehend ins Stocken.
Die noch expansive Geldpolitik im Euroraum und
in Japan wird weiter gestrafft, in den USA wird sie
im spateren Verlauf des Jahres 2007 ein wenig
gelockert. Die Finanzpolitik in den Industrielan-

diurfte demgegentber nur wenig gedampft werden,
denn diese mussten in letzter Zeit weniger mit
knappen Kassen als mit dem Problem kampfen,
ihre stark gestiegenen Einnahmen sinnvoll anzule-
gen oder auszugeben. Freilich wird Ol weltweit so
nah an der Kapazitatsgrenze geftrdert und raffi-

dern ist in diesem Jahr in etwa neutral und wird im niert, dass auch ein Hochschnellen der (")Ipreise
nachsten Jahr leicht restriktiv wirken, insbeson- aufgrund neuer Stérungen des Produktionsprozes-
dere im Euroraum und in Japan. In den Schwel- ses weiterhin moglich ist.
lenlandern wird sich das hohe Wachstumstempo
nur wenig verringern (Tabelle 1.1). Insgesamt wird
das reale Bruttoinlandsprodukt der Welt im Jahr Schwachere konjunkturelle Dynamik
2006 um 3,7% und im Jahr 2007 um 3,1% zuneh- in den USA
men2 Der Welthandel expandiert in diesem Jahr
um 8,5% und im Jahr 2007 um reichlich 7%. Der Seit dem Frihjahr hat sich in den USA die Kon-
Anstieg der Preise schwécht sich etwas ab. Der junktur vor dem Hintergrund einer gestrafften Geld-
Prognose liegt die Annahme zugrunde, dass der politik und einer Abkihlung am Immobilienmarkt
Olpreis bis zum Ende des Jahres 2007 auf seinem(Kasten 1.1) in der Grundtendenz abgeschwécht.
derzeitigen Niveau von etwa 60 US-Dollar je Barrel Insbesondere hat der private Verbrauch nach ei-
bleiben und der Wechselkurs des Euro im Progno- nem sehr starken Zuwachs zu Jahresbeginn deut-
sezeitraum bei 1,28 US-Dollar liegen wird. lich an Schwung verloren, auch bedingt durch einen
erheblichen energiepreisbedingten Kaufkraftentzug.
Die Unternehmensinvestitionen verloren ebenfalls
deutlich an Dynamik. Wahrend dabei der gewerb-
Die Erwartung einer sich nur leicht verlangsamen- liche Bau bis zuletzt stark expandierte, haben die
den weltwirtschaftlichen Expansion beruht nicht Ausristungsinvestitionen nach einem kraftigen
zuletzt auf der Einschatzung, dass die Produktion Zuwachs zu Jahresbeginn spirbar an Fahrt einge-
in den USA trotz der dampfenden Effekte vom bift. Die Investitionen im Wohnungsbau gehen
Immobilienmarkt immer noch deutlich steigt. Aller-  seit Ende vergangenen Jahres kraftig zurtick. Die
dings bestehen erhebliche Unsicherheiten tber die Ausfuhr expandierte ebenfalls deutlich langsamer.
Zusammenhéange zwischen Immobilienpreisen und Da sich der Zuwachs der Importe jedoch starker
Konjunktur. Es ist daher moglich, dass die gesamt- verringerte, nahm der Importiberschuss leicht ab.
wirtschaftliche Nachfrage stéarker von der hier un- Die Lage auf dem Arbeitsmarkt hat sich bisher
terstellten Entwicklung am Immobilienmarkt be- nur wenig eingetribt. Die Zahl der Beschéftigten
eintrachtigt wird. Nicht auszuschlieBen ist auch, nahm zwar verlangsamt, aber immer noch deutlich
dass dem Boom ein regelrechter Einbruch bei den zu. Die Arbeitslosenquote blieb nahezu unveran-
Immobilienpreisen folgt, gerade wenn sich das ge- dert, sie betrug im September 4,6%. Die Zunahme
samtwirtschaftliche Umfeld deutlicher als erwartet der Loéhne und Gehélter hat sich auch deshalb be-
verschlechtert. schleunigt. Die Inflationsrate sank zwar aufgrund
Auf der anderen Seite weist der kraftige Riick- der zuletzt wieder deutlich gefallenen Olpreise im
gang des Olpreises in den vergangenen WochenSeptember auf etwa 2,5%, doch ist die Kernrate
auf die Moglichkeit einer gunstigeren Entwicklung angesichts der hohen Kapazitatsauslastung und in-
hin. Weiter fallende Olpreise wiirden die Konjunk- folge der Uberwalzung der Energiekosten mit 2,8%
tur in den Energieimportlandern stitzen; die Nach- immer noch merklich hdéher als zu Jahresbeginn.
frage aus den groRen Ol exportierenden Landern  Angesichts der konjunkturellen Abschwéchung
hat die amerikanische Zentralbank die Phase der
geldpolitischen Straffung inzwischen offenbar ab-
geschlossen. Die Zielrate fir die Federal Funds ist
seit Ende Juni unverandert, nachdem sie zuvor in-
nerhalb von zwei Jahren nach und nach von 1%
auf 5,25% angehoben worden war, ein Niveau, das
etwa konjunkturneutral sein durfte. Bei dem hier
prognostizierten verringerten Produktionsanstieg

Risiken

Diese Rate bezieht sich auf den in Tabelle 1.hadtenen
Landerkreis, wobei die Zuwachsraten mit dem noreimal
Bruttoinlandsprodukt des Jahres 2005 in US-Doller g
wichtet wurden. Sie ist nicht unmittelbar vergldiah mit
anderen Angaben flr das Wachstum der Weltwirtschaft
beispielsweise denen des Internationalen Wahrundsfo
die Kaufkraftparitaten bei der Gewichtung zugrumheigen
und auch hier nicht berticksichtigte Lander einef$dn.
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Kasten 1.1:
Zur Entwicklung am Immobilienmarkt in den USA

In den USA hat sich der Markt fur Wohnimmobiliererdn den vergangenen Jahren eine wichtige Stitzéié

Konjunktur war, deutlich abgekihlt (Abbildung). &b die Bauaktivitat seit Anfang dieses Jahres ladurzu-

rickgegangen, und die Zahl der Baubeginne wie @ieBdugenehmigungen war bis zuletzt ricklaufig.|&iab

ist die durchschnittliche Verweildauer zum Verkatdhender Objekte am Markt von rund funf Monateinai

tuell siebeneinhalb Monate gestiegen. Die Preisemauf diese Entwicklung reagiert; sie haben sition seit
Mitte des vergangenen Jahres nicht mehr erhdhétztubgen sie, mehreren Indikatoren nach zu ertegogar
unter ihrem Niveau im Vorjahr.

Ob diese Entwicklungen sich weiter fortsetzen adeht, ist fir die Einschéatzung der konjunkturelkeus-
sichten in den USA deshalb wichtig, weil der Imniigimarkt im vergangenen Aufschwung eine besonde
Rolle gespielt hat. Zum einen hat die kréaftige Aeung der Bauinvestitionen die gesamtwirtschafdicAkti-
vitat belebt, zum anderen regten die hohen Wegestengen beim Immobilienvermégen offenbar den Konsu
der privaten Haushalte &rDementsprechend hatte ein deutlicher Abschwundnamobilienmarkt, damit ein-

hergehende Preisriickgdnge und somit ein negatieendgenseffekt wohl eine spirbar bremsende Wirlauwrig
den privaten Konsum.

Indikatoren fur den Immobilienmarkt in den USA

Wohnungsbaubeginhe Hauspreise und Marktverweildauer

in Tausend in Tausend 12 250
2400 2400
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GD Herbst 2006
! saisonbereinigte annualisierte NiveaudBereits existierende Wohnimmobilien.

Quellen: Bureau of Census; National AssociatioRedltors.

Allerdings hangen langfristig die Konsummadéglichkeiteiner Volkswirtschaft als Ganzes von der Faki®ra
stattung und dem Produktivitatsniveau ab, nichtr aloen Niveau der Vermogenspreise. Der trotzdem e+ b
bachtende Zusammenhang zwischen steigenden Imewgindéiisen und lebhafter Konsumnachfrage ergibt si
vor allem daraus, dass beide Gré3en wesentlictdeargleichen Bestimmungsfaktoren getrieben wurbiestie-
sondere waren die Zinsen (und auch die Zinserwgetunin den vergangenen Jahren sehr niedrig; sietker-
ten besonders die Finanzierung von Investitiongten mit langem Zeithorizont, wie sie Immobiligypit
scherweise darstellen. Zugleich haben sich wohh dir Erwartungen hinsichtlich der langerfristiggntschaft-
lichen Entwicklung in den USA in der letzten Dekadzbessert. Auch dies kam sowohl dem privaten Kions
als auch den Immobilienpreisen zugute. Barwertarsdtie die beiden Faktoren Zinsen und Erwarturiggen
riicksichtigen, kénnen die Veranderung der Fundamhgatte von US-Immobilien in den vergangenen zetin J
ren recht gut erklaréhEs dirfte also nicht zu massiven Fehlbewertungsmmen sein. Das gegenwartige
Ende des Immobilienmarktbooms ist insofern wengjerexogener negativer Schock fur die US-Konjunkisr
ein Reflex auf die geldpolitische Straffung undeeleichte Eintriilbung der wirtschaftlichen ErwartengDie In-
stitute erwarten im Prognosezeitraum keine weitégeschlechterung dieser Faktoren und rechnen dabkt
damit, dass die Hauspreise stark einbrechen werden.

re

h
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der Hypothekenkredite mit variablem Zinssatz inziven bei 48%.

Der Immobilienmarkt kénnte allerdings dann zum Risiir die Konjunktur werden, wenn es zu einem-stal
ken Anstieg der Ausfalle von Hypothekenkrediten &aiine solche Entwicklung ist mdglich, weil ber dé-
nanzierung von Investitionen in Immobilien in degrgangenen Jahren auf immer riskantere Formen kaygtic
griffen wurde. So hat trotz niedrigem Zinsniveau Aateil der Hypothekenkredite mit variablen Zinzsh be-
ziehungsweise nur einer geringen Zinsbhindung odeeimer verzégerten Tilgungsphase deutlich zugemen§

@ Eine empirische Untersuchung der OECD kommt férldSA zu dem Ergebnis, dass langfristig fiir jedeiiad, um den die Immobilien-
preise steigen, die Konsumausgaben der Haushaltendfiinf Cent ausgeweitet werden. Im Fall desfravermdgens wird eine geringere
Reaktion, ca. drei Cent, festgestellt. Vgl. CaRe, Girouard, N.; Price, R.; André, C.: Housing k&ts, Wealth and the Business Cycle,
OECD Economics Department Working Papers, No. 2084. —° Vgl
Developments: The Role of Fundamentals, 2005. BemgeM.; Lindner, A.: Treiben Immobilienpreise djesamtwirtschaftliche Konsum-
nachfrage?, in IWH, Wirtschaft im Wandel 10/2006383-308. -° Laut Schatzungen der New York Mortgage Compargt liier Anteil

OECD Economic Outlook No. 78, Chapter ¢ Reddause Price

und dem erwarteten Nachlassen des inflationaren stiirme. Aber die Gewinne der Unternehmen ent-

Drucks wird die Zentralbank wohl ab dem kom-
menden Frihjahr den Leitzins wieder leicht sen-
ken, um einer unerwinscht kraftigen Verlangsa-
mung der Konjunktur entgegenzuwirken. Die lang-
fristigen Zinsen werden sich im Prognosezeitraum
wenig andern.

Im Fiskaljahr 2006, das am 30. September en-
dete, fiel das Defizit im Bundeshaushalt — wie schon
im vergangenen Fiskaljahr — deutlich geringer aus
als erwartet. Mit knapp 2% in Relation zum nomi-
nalen Bruttoinlandsprodukt lag es um etwa einen
halben Prozentpunkt niedriger als im Vorjahr. Zwar

wickelten sich Uberraschend positiv und damit auch
die Einnahmen aus der Einkommen- und Korper-
schaftsteuer. Fur das laufende Fiskaljahr plant die
Regierung, den Ausgabenanstieg auf knapp 4% zu
begrenzen, um den Haushalt zu konsolidieren. Fir
sich genommen ergéabe sich hierdurch ein deutlich
restriktiver Impuls fur die Konjunktur. Die ange-
strebte Konsolidierung wird im vorgesehenen Um-
fang jedoch wohl kaum zustande kommen, da ins-
besondere im staatlichen Gesundheitswesen mit
einer starkeren Erhéhung der Ausgaben zu rechnen
ist als vorgesehen. Dartber hinaus dirfte der An-

stiegen die Ausgaben um rund 8%, insbesondere stieg der Einnahmen im Fiskaljahr 2007 konjunk-

aufgrund der Ausgabenexpansion im staatlichen Ge-

turell bedingt deutlich geringer ausfallen. Alles in

sundheitswesen und zuséatzlicher Aufwendungen fir allem wird die Defizitquote im laufenden Fiskal-
die Beseitigung der Schaden durch die Wirbel- jahr leicht ansteigen (Tabelle 1.2).

Tabelle 1.2:
Eckdaten zur Wirtschaftsentwicklung in den USA
2004 2005 2006 2007

Veranderung gegenuber dem Vorjahr in %

Reales Bruttoinlandsprodukt 3,9 3,2 3,5 2,7
Privater Konsum 3,9 3,5 3,1 2,7
Staatskonsum und -investitionen 1,9 0,9 2,1 2,1
Private Bruttoanlageinvestitionen 9,8 5,4 5,9 3,3
Inlandische Verwendung 4.4 3,3 3,4 2,7
Exporte 9,2 6,8 8,6 57
Importe 10,8 6,1 6,2 4,6
AuRenbeitral 0,7 0,3 0,0 0,0

Verbraucherpreise 2,7 3,4 3,7 29

In % des nominalen Bruttoinlandsprodukts

Budgetsaldd -3,4 2,5 2,0 2,1

Leistungsbilanzsaldo 5,7 -6,4 -6,5 -6,5

In % der Erwerbspersonen

Arbeitslosenguote 55 51 4,7 4,8

! Wachstumsbeitrag. 2Gesamtstaatlich.

Quellen: U.S. Department of Commerce, Bureau ofnBodc Analysis; U.S. Department of Labor, BureauLabor Statistics
Berechnungen der Institute; 2006 und 2007: Progdesénstitute.
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Im Prognosezeitraum wird die Wirtschaft der
USA nur noch in einem Tempo expandieren, das
leicht unter der Wachstumsrate des Produktions-

diesem und im néachsten Jahr bei 6,5% des Brutto-
inlandsprodukts liegen.

potentials liegt. Insbesondere der private Konsum Abbildung 1.1:

durfte mit geringerer Dynamik ausgeweitet wer-
den. Ein Grund ist, dass die Einkommen angesichts
eines etwas schwacheren Anstiegs der Beschéfti-
gung verlangsamt zunehmen werden. Zudem wird
der Konsum bei stagnierenden Immobilienpreisen
von der Vermdgensseite her nicht mehr stimuliert.
Vor allem aber dirfte die Sparquote angesichts ei-
ner Schuldendienstquote auf Rekordniveau (14%
des verfiigharen Einkommens) und einer infolge
hoherer Hypothekenzinsen wohl weiter zunehmen-
den Belastung allmahlich steigen. Die Abkiihlung
auf dem Immobilienmarkt wirkt dartiber hinaus auf
einen weiteren Rickgang der Wohnungsbauinves-
titionen hin, der fir sich genommen den Anstieg
des Bruttoinlandsprodukts in diesem und im nachs-
ten Jahr um jeweils rund einen halben Prozent-
punkt dricken wird. Aber auch die Investitionen
insgesamt werden weiter an Schwung einbuif3en,
weil sich die Absatz- und Ertragserwartungen der
Unternehmen mit der schwéacheren Konsumnach-
frage eintriiben. Der langsamere Anstieg der Bin-
nennachfrage hat zur Folge, dass auch die Import-
dynamik nachléasst. Da die Exportnachfrage ange-
sichts der deutlichen real effektiven Abwertung
des Dollar in den vergangenen Monaten und der
damit einhergehenden Verbesserung der Wettbe-
werbsfahigkeit trotz leicht nachlassender Weltkon-
junktur in kaum verandertem Tempo expandieren
dirfte, wird der reale Importiberschuss wohl ver-
langsamt.

Alles in allem wird das Bruttoinlandsprodukt im
Jahresdurchschnitt 2007 voraussichtlich den Vor-
jahreswert um 2,7% Ubertreffen, nach einem Zu-
wachs von 3,5% in diesem Jahr (Abbildung 1.1).
Die Lage auf dem Arbeitsmarkt dirfte sich im
Verlauf des Jahres 2007 allmahlich eintriiben; die
Arbeitslosenquote wird aber etwa unverandert
bleiben, da sich erfahrungsgemaf in konjunktu-

Reales Bruttoinlandsprodukt in den USA
- Saisonbereinigter Verlauf -
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L Veranderung gegeniiber dem Vorquartal in %, aufedadite hochge-
rechnet. -2 Zahlenangaben: Veranderung gegeniiber dem Vorj&r in

Quellen: BEA; Berechnungen der Institute; ab 3.r@li2006:
Prognose der Institute.

Produktionsanstieg in Japan flacht sich ab

Der kréaftige Aufschwung in Japan, der sich zu Be-
ginn des Jahres 2005 herausgebildet hatte, verlor
zuletzt deutlich an Dynamik. Das reale Bruttoin-
landsprodukt expandierte im zweiten Quartal 2006
mit einer laufenden Jahresrate von knapp 1%, nach
einer Zunahme um reichlich 3% im ersten. Der
Anstieg der gesamtwirtschaftlichen Produktion wur-
de durch eine geringere Zunahme der Auslands-
nachfrage gedampft. Der Aul3enbeitrag hat sich da-
bei leicht verringert. Vor allem aber wurden die
offentlichen Investitionen weiter zurtickgefahren.

rellen Schwachephasen viele Erwerbspersonen in Hingegen nahmen der private Konsum und die
die Stille Reserve zuriickziehen. Die Inflationsrate, Unternehmensinvestitionen deutlich zu, was dar-
die in diesem Jahr aufgrund der gestiegenen Ener-auf hindeutet, dass die konjunkturelle Grundten-
giepreise 3,7% betragen wird, verringert sich im denz aufwérts gerichtet blieb.

Prognosezeitraum bei wieder niedrigeren Ol- und Die Situation auf dem Arbeitsmarkt hat sich
Benzinpreisen und schwacherer Konjunktur splr- weiter leicht verbessert. So ist die Arbeitslosen-
bar; im Jahresdurchschnitt 2007 durfte sie auf 2,8% quote nochmals etwas, auf 4,1%, gesunken. Auch
zuriickgehen. Die Kerninflation wird angesichts der das Verhaltnis von Stellenangeboten zu -gesuchen
gegenwartig noch hohen Kapazitatsauslastung erstist weiter gestiegen. Die Besserung am Arbeits-
im Verlauf des kommenden Jahres etwas nachlas-markt hat dazu gefiihrt, dass die Arbeitseinkom-
sen. Das Defizit in der Leistungsbilanz durfte in men seit einiger Zeit zunehmen. Steigende Lohn-
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Tabelle 1.3:
Eckdaten zur Wirtschaftsentwicklung in Japan

2004 2005 2006 2007

Veranderung gegenuber dem Vorjahr in %

Reales Bruttoinlandsprodukt 2,3 2,6 2,7 2,0
Privater Konsum 1,9 2,1 1,8 2,0
Staatskonsum und -investitionen -0,5 0,2 -1,4 -0,7
Private Bruttoanlageinvestitionen 4,1 6,1 7.9 5,5
Inlandische Verwendung 1,5 2,4 2,2 2,2
Exporte 13,9 6,7 8,9 2,9
Importe 8,5 6,1 6,7 51
AuRenbeitrag 0,1 0,2 0,5 -0,2

Verbraucherpreise 0,0 0,0 0,3 0,5

In % des nominalen Bruttoinlandsprodukts

Budgetsaldd -6,3 -5,6 -5,2 -5,0

Leistungsbilanzsaldo 3,8 3,6 3,7 3,6

In % der Erwerbspersonen

Arbeitslosenquote 4,7 4,4 4,1 4,0

! Wachstumsbeitrag. 2Gesamtstaatlich.
Quellen: OECD, Cabinet Office; Berechnungen detitiite; 2006 und 2007: Prognose der Institute.

kosten dirften im derzeitigen konjunkturellen Um- fiir eine umfassende Reform des Steuersystems
feld von den Unternehmen uberwalzt werden, so sind erneut verschoben worden.
dass der Inflationsdruck allm&hlich zunimmt. Ge-
genwartig ist die Inflationsrate aber mit 0,3% erst Abbildung 1.2:
leicht positiv. ) Reales Bruttoinlandsprodukt in Japan
Mit Blick auf die sich abzeichnende Uberwin- - Saisonbereinigter Verlauf -
dung der Deflation hat die Bank von Japan im Juli

ihre Nullzinspolitik beendet und den Tagesgeld- lln;oex 2/0
satz auf 0,25% angehoben. Zudem hat sie ange-

kindigt, dass sie ihr Ziel der Preisniveaustabilitdt | 6 20 T126
als erfullt ansieht, wenn der Anstieg der Verbrau- vy e
cherpreise in einem Band von null bis zwei Pro- | u271 " T2

zent liegt. Um die Inflationserwartungen in diesem
Bereich zu stabilisieren, ist zu erwarten, dass die | 181
Leitzinsen im Prognosezeitraum weiter leicht an-
gehoben werden.

Die Konsolidierung der offentlichen Haushalte
wird nicht zuletzt angesichts steigender Zinsen
immer dringlicher. Derzeit werden rund 40% des | : : : : :
Haushalts der Zentralregierung durch Kredite fi- LI T V2 T Y2 1 2 Y2 T T 2R N T 1 ¥
nanziert; die Schuldenstandsquote liegt inzwischen ijfende J;ﬁsratel (f::ste Skal;oos e
bei Uber 170% des Bruttoinlandsprodukts. Vor die- —— 1. Quartal 2002 = 100 (linke Skala)
sem Hintergrund strebt die japanische Regierung Jahresdurchsehnie?
an, bis zum Jahr 2010 einen Uberschuss im Pri-
méarhaushalt (Budget ohne Zinszahlungen) zu er- *Veranderung gegeniiber dem Vorquartal in %, aufedadte hochge-
zielen. Dazu sollen insbesondere die Ausgaben in rechnet. 2 Zahlenangaben: Veréanderung gegeniiber dem Vorjdr in
diesem und im nachsten Jahr zuriickgefiihrt wer- Quellen: Cabinet Offi.ce; Berechnungen_ der Instjtib 3.
den. Diese MaRnahmen dirften dazu fuhren, dass Quartal 2006: Prognose der Institute.

das gesamtstaatliche Budgetdefizit von 5,6% im  Bej einer weniger expansiven Geldpolitik, einer
Jahr 2005 auf etwa 5% des Bruttoinlandsprodukts |ejcht restriktiven Finanzpolitik sowie einer sich

im nachsten Jahr zurlickgeht (Tabelle 1.3). Plane ghschwachenden Weltkonjunktur wird die gesamt-

Prognose-
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104

100 1
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wirtschaftliche Expansion im Prognosezeitraum in jahres 2006 etwas abgeschwéacht. Die gestiegenen
Japan geringer ausfallen als bisher (Abbildung. 1.2) Rohstoffpreise haben dazu gefiihrt, dass sich das
Die Exporte durften etwas langsamer ausgeweitet Preisniveau in der Region zum Teil stark erhéht
werden. Der private Konsum wird hingegen in we- hat, auch weil Energiesubventionen unter dem
nig verandertem Tempo zunehmen. Die privaten Druck hoher fiskalischer Kosten abgebaut wurden.
Investitionen dirften bei hoch ausgelasteten Kapa- In Stidkorea, dem gréf3ten Land der Region, hat die
zitdten weiter kraftig steigen, wenn auch nicht Notenbank die Geldpolitik spirbar gestrafft, um
mehr ganz so rasch wie im vergangenen Jahr. Al- einer konjunkturell bedingten Verstarkung der In-
les in allem wird das reale Bruttoinlandsprodukt in flation entgegenzuwirken. Im Prognosezeitraum
diesem Jahr voraussichtlich um 2,7% und im kom- wird der Produktionsanstieg auch im Gefolge der
menden Jahr um 2,0% zunehmen. Die Inflation wird weiterhin starken wirtschaftlichen Expansion in
sich dabei leicht erhdhen. China kraftig bleiben, doch durfte sich der Zuwachs
des realen Bruttoinlandsprodukts aufgrund der et-
was nachlassenden Konjunktur in den USA und in
Kaum gebremste Dynamik in China und in Japan sowie dampfender Einfliisse von der Wirt-
den anderen ostasiatischen Landern schaftspolitik ein wenig verringern. Von der schwa-
cheren Expansion der Nachfrage in den USA
In China hat sich die ohnehin starke wirtschaft- durfte insbesondere der fir die Region zentrale In-
liche Expansion im laufenden Jahr nochmals be- formationstechnologie und Elektroniksektor be-
schleunigt. Die private Konsumnachfrage zog deut- troffen sein. Das reale Bruttoinlandsprodukt dirfte
lich an, und die Investitionen wurden weiter sehr im nachsten Jahr um 4,6% zunehmen, nach einem
stark erhoht. Die Exporte nahmen auch angesichts Zuwachs um 5,2% in diesem Jahr.
der Tatsache, dass nur eine leichte Aufwertung des
Yuan zugelassen wurde, kraftig zu, und der Leis-
tungsbilanziiberschuss erhohte sich weiter. Im Friih- Leicht verlangsamte wirtschaftliche
jahr ergriff die Regierung dann dampfende MaR- Expansion in Lateinamerika
nahmen, und tatséchlich scheint sich die wirt-
schaftliche Dynamik in der jingsten Zeit etwas In Lateinamerika blieb die wirtschaftliche Expan-
abgeschwacht zu haben. So stiegen die Investitio- sion in der ersten Jahreshalfte 2006 robust. Die
nen nicht mehr ganz so rasant wie zuvor, und die Auftriebskrafte kamen dabei in den meisten Lan-
Expansion der Industrieproduktion hat sich merk- dern von der Binnennachfrage. Obwohl die Im-
lich verlangsamt. porte vielfach stark anzogen, blieben die Leis-
Auch wenn sich der Produktionsanstieg offen- tungsbilanzsalden in der Regel positiv, denn La-
bar etwas verringert, bleibt das Expansionstempo teinamerika profitierte als Produzent von Rohstof-
in China hoch; im kommenden Jahr dirfte das re- fen von dem kréftigen Anstieg der Preise fir Roh-
ale Bruttoinlandsprodukt mit einer Rate von rund stoffe und Energie. Im Frihsommer verschlech-
10% nur wenig schwacher steigen als in diesem terten sich zwar die Rahmenbedingungen vonsei-
Jahr. Dabei wird der private Konsum eher be- ten der Kapitalmarkte durch weltweit deutlich ge-
schleunigt zunehmen, wahrend die Investitionen stiegene Risikopramien fur Aktien und Rentenpa-
durch héhere Zinsen und administrative Mal3nah- piere geringerer Bonitat, doch stabilisierten sich
men gebremst werden und die Exporte als Folge die Kapitalméarkte im Sommer rasch.
der etwas schwacheren Dynamik der Weltkonjunk- Die Inflation ist grosso modo unter Kontrolle,
tur an Schwung verlieren. Die Inflationsrate wird und die Inflationserwartungen haben sich in den
trotz des starken Rohstoffpreisanstiegs unverandert vergangenen Jahren reduziert. Die wirtschaftspoliti
zwischen 1 und 2% ausgewiesen; sie durfte auch schen Rahmenbedingungen sind freilich in den ein-
im kommenden Jahr niedrig bleiben. Mdgliche Ge- zelnen Landern sehr unterschiedlich. Was die bei-
fahren liegen vor allem in der Bildung von Uber- den groRen Lander betrifft, so ist in Brasilien die
kapazitaten. Des Weiteren kénnten sich die Han- Geldpolitik trotz vorsichtiger Senkung der Leitzin-
delsstreitigkeiten, vor allem mit der Europaischen sen restriktiv, worunter insbesondere die Investiti
Union und den USA, noch zuspitzen. nen leiden, und die o6ffentlichen Finanzen sind von
Im Ubrigen ostasiatischen Raum hat sich die einem strikten Konsolidierungskurs gepragt. In Me-
konjunkturelle Dynamik, die Ende letzten Jahres xiko sind die monetdaren Rahmenbedingungen viel
noch sehr stark war, im Verlauf des ersten Halb- gunstiger, und die 6ffentlichen Ausgaben werden,
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wohl auch im Zusammenhang mit hohen Einnah- Die Anlageinvestitionen expandierten beschleu-
men aus dem Erdélgeschaft und hohem Investitions- nigt, die Zuwachsrate war ebenfalls zweistellig.
bedarf fur die Forderanlagen, kraftig ausgeweitet. Der Preisanstieg hat sich im ersten Halbjahr
Im kommenden Jahr wird sich die wirtschaft- verringert, auch wenn die Inflationsrate mit 9,5%
liche Expansion in Lateinamerika in leicht abge- den Zielwert der Zentralbank fir das gesamte Jahr
schwachtem Tempo fortsetzen. Zum einen unter- (8,5%) noch deutlich tUberschritt. Es ist aber frag-
stellen die Institute, dass die Preise auf den Roh- lich, ob das Nachlassen der Inflation von Dauer
stoff- und Energiemarkten nicht mehr steigen. Zum sein wird, denn es ist nicht zuletzt einem weitge-
anderen lassen die Impulse der Weltwirtschaft und henden Verzicht auf die Anpassung administrierter
insbesondere vom groRen Nachbarn USA nach. Preise zu Beginn des Jahres zu verdanken. Die
Das Bruttoinlandsprodukt in Lateinamerika durfte Lohne steigen hingegen unveréndert kraftig.
in diesem Jahr um 4,6% und im Jahr 2007 um Die wirtschaftlichen Aussichten bleiben flir den
3,8% zunehmen. Prognosezeitraum gunstig. Der private Konsum
wird angesichts einer anhaltend kraftigen Zunahme
der Realeinkommen weiter stark ausgeweitet, und
Weiterhin robustes Wachstum in auch die Investitionen durften erneut ziigig expan-
Russland dieren.
Das reale Bruttoinlandsprodukt wird voraus-
Die konjunkturelle Dynamik der russischen Wirt- sichtlich im kommenden Jahr um etwa 6% zuneh-
schaft war auch zu Beginn des Jahres 2006 hoch.men, nach einem Anstieg um 6,5% in diesem Jahr.
Getrieben vor allem von der inlandischen Nach- Die Arbeitslosigkeit dirfte dabei weiter spurbar zu
frage erhohte sich das reale Bruttoinlandsprodukt riickgehen. Ein Risiko fur die Prognose bildet die
im ersten Halbjahr um 6,5% gegentber dem Vor- Entwicklung an den internationalen Rohstoffméark-
jahr. Die Realeinkommen stiegen kraftig, und der ten. Ein ausgepragter Preisriickgang wirde die Kon-
private Konsum nahm erneut um reichlich 11% zu. junktur in Russland wohl erheblich dampfen.

2. Die wirtschaftliche Lage in der Europaischen Union

Aufschwung im Euroraum verlangsamt vestitionen sind kraftig ausgeweitet worden. Zum
sich einen hat sich der Anstieg bei den Ausriistungen
erheblich verstéarkt; bei deutlich verbesserter Ka-
Die Wirtschaft des Euroraums befindet sich im pazitatsauslastung, hohen Unternehmensgewinnen
Herbst 2006 in einem kraftigen Aufschwung. Nach und weiterhin niedrigen Zinsen hat sich die Inves-
einer bis zum Jahresende 2005 nur maRigen Ex-titionsneigung der Unternehmen splrbar erhoht.
pansion nahm die Konjunktur im Verlauf des ers- Zum anderen nahmen auch die Bauinvestitionen
ten Halbjahres deutlich Fahrt auf. Das Bruttoin- beschleunigt zu, nicht zuletzt weil die langjahrige
landsprodukt stieg mit einer annualisierten Rate Talfahrt in der deutschen Bauwirtschaft zu Ende
von 3,4%. Die gesamtwirtschaftliche Kapazitatsaus- ging. Die Expansion der privaten Konsumausga-
lastung erhdhte sich splrbar. Bemerkenswert ist, ben hat in der Grundtendenz ebenfalls an Tempo
dass sich der Anstieg des realen Bruttoinlandspro- gewonnen, wenn auch nur leicht. Zwar wurden die
dukts besonders in den Landern erheblich be- real verfigbaren Einkommen durch den abermali-
schleunigt hat, die, wie etwa Deutschland und Ita- gen Anstieg der Energiepreise gedriickt. Anregend
lien, in den Vorjahren stark unterdurchschnittliche wirkte aber die Besserung auf dem Arbeitsmarkt,
Zuwachse verzeichnet hatten. die die Einkommensentwicklung stitzte und dazu
Die Ausfuhren nahmen dank der starken Ex- fuhrte, dass die Verbraucher deutlich zuversicht-
pansion der Weltwirtschaft seit Jahresbeginn deut- licher geworden sind. Die Zahl der Beschéftigten
lich beschleunigt zu. Sie stiegen zudem merklich nahm beschleunigt zu, und die Arbeitslosigkeit
rascher als die Importe, so dass vom AufRenhandelbildete sich weiter spirbar zurtick. Die Arbeitslo-
ein spurbarer Wachstumsbeitrag ausging. Die we- senquote ist seit Beginn dieses Jahres um einen
sentlichen Impulse fur die Konjunktur kamen aber halben Prozentpunkt auf 7,8% gesunken. Dies ist
von der Binnennachfrage. Vor allem die Anlagein- der niedrigste Stand seit funf Jahren. Zum Rck-
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gang der Arbeitslosigkeit haben auch arbeitsmarkt- Oktober rund 3,5% (Abbildung 2.1); offenbar rech-
politische MalBhahmen und eine verbesserte Erfas-nen die Finanzmarkte mit einem weiteren Zins-
sung der BeschaftiguAdeigetragen. schritt der EZB bis zum Jahresende. Der kurzfris-
Die Inflationsrate, gemessen am Harmonisierten tige Realzins hat seit rund einem Jahr ebenfalls
Index der Verbraucherpreise (HVPI), ist im Sep- angezogen und dirfte mittlerweile in der Nahe sei-
tember deutlich — auf 1,8% — gesunken; damit liegt nes neutralen Niveaus liegen. Berechnet als Diffe-
sie wieder innerhalb der Spanne, die nach Ansicht renz zwischen dem Nominalzins und der Kernin-
der EZB mit Preisniveaustabilitat vereinbar ist. flationsrate belief er sich im August auf 1,9%;
Nachdem die Olpreise in den vergangenen Wo- zieht man die Anstiegsrate des HVPI vom Septem-
chen deutlich zuriickgegangen und sogar etwas ber zur Deflationierung heran, kommt man auf
niedriger als vor einem Jahr sind, ist der gesamte 1,5%. Die Kapitalmarktzinsen, die bis zur Jahres-
Preisanstieg nur noch wenig héher als die Kernrate mitte gestiegen waren, haben danach wieder nach-
der Inflation. Diese war im Verlauf des vergange- gegeben; Mitte Oktober lagen sie mit rund 3,7%
nen Jahres merklich, auf etwa 1,5%, gesunken und wieder auf dem Niveau vom Frihjahr.
blieb in den vergangenen Monaten ungeachtet der  Real gerechnet, also korrigiert um die Inflations-
kraftigen Konjunktur nahezu unverandert. Beglins- erwartungen, die hier an der Break-Even-Infla-
tigt wurde dies durch einen sehr mafiigen Lohn- tionsrate fir indexierte Anleihen gemessen wer-
auftrieb. Er ist zwar nicht mehr ganz so niedrig wie den, ist der langfristige Zins mit knapp 1,5% im
Mitte des vergangenen Jahres, als die Zuwachsratehistorischen Vergleich immer noch niedrig. Von
beim Arbeitnehmerentgelt je Arbeitnehmer nur den Bérsen gingen zuletzt wieder positive Signale
noch wenig mehr als 1,5% betrug. Mit einem An- fir die Unternehmensfinanzierung aus; seit Juni
stieg von 2% im ersten Quartal 2006 — aktuellere sind die Aktienkurse deutlich gestiegen. Die inter-
Daten liegen noch nicht vor — ist die Lohnent- nationale Wettbewerbsfahigkeit der Exporteure im
wicklung aber nach wie vor sehr moderat. Auch Euroraum hat sich in den vergangenen Monaten
wenn die jungsten Lohnabschlisse fir das kom- etwas verschlechtert. Real effektiv wertete deloEur
mende Jahr eine etwas starkere Zunahme bei denseit dem Frihjahr um rund 2% auf; nominal ge-
Arbeitskosten erwarten lassen, dirfte bei einem wann er insbhesondere gegentiber dem japanischen
trendmaRigen Wachstum der Arbeitsproduktivitat Yen an Wert. Alles in allem haben sich die mone-
von etwa 1% dem Erreichen des Inflationsziels der taren Rahmenbedingungen in den vergangenen
EZB im Prognosezeitraum von dieser Seite nichts sechs Monaten verschlechtert.

entgegenstehen. Die Institute erwarten, dass die EZB den mal3-
geblichen Leitzins bis zum Ende des laufenden
EZB nahert sich neutralem Kurs Jahres auf 3,5% anhebt und im folgenden Jahr auf

diesem Niveau beldsst. Dreimonatsgeld wird dann
Vor dem Hintergrund der kréftig anziehenden Kon- voraussichtlich zu einem Satz von 3,7% zu haben
junktur hat die EZB ihre Politik weiter gestrafft. sein. Dieser Satz durfte nach Einschéatzung der In-
Der Mindestbietungssatz fur die Hauptrefinanzie- stitute in etwa dem neutralen Zinsniveau fir den
rungsgeschafte des Eurosystems wurde Anfang Euroraum entsprechen. Die EZB schwenkt damit
Oktober auf 3,25% angehoben. Neben der steigen-nach mehreren Jahren expansiver Geldpolitik auf
den Kapazitdtsauslastung war die anhaltend starkeeinen Kurs ein, von dem keine Anregungen mehr
Expansion der Geldmenge ein wichtiger Grund fur fir die Konjunktur im Euroraum ausgehen. Die Ka-
die Straffung der geldpolitischen Zugel. Im August pitalmarktzinsen durften ebenfalls steigen, wenn-
nahm M3 um 8,2% zu (Dreimonatsdurchschnitt gleich nur geringfigig. Fir den Wechselkurs des
der Anstiegsraten gegeniber Vorjahr). Insbeson- Euro gegeniiber dem US-Dollar ist ein Wert von 1,28
dere werden die Kredite an den privaten Sektor unterstellt. Alles in allem werden sich die moneta-
seit geraumer Zeit sehr kraftig — mit zweistelligen ren Rahmenbedingungen im Prognosezeitraum vor-
Raten — ausgeweitet. aussichtlich abermals etwas verschlechtern.

Mit der Leitzinserh6hung sind die Geldmarkt-

zinsen gestiegen. Dreimonatsgeld kostete Mitte Finanzpolitik dampft Konjunktur im Jahr 2007

R - . Das aggregierte Haushaltsdefizit im Euroraum
Zu nennen ist in diesem Zusammenhang vor allerintig- geht in diesem Jahr voraussichtlich leicht, von 2,4

rgtlon von bllsher ||Iegalen Arbeltsverhalltnlsserden offi- auf 2,2%, zuriick (TabeIIe 2_1). Damit wiirde das
ziellen Arbeitsmarkt in Spanien und Italien.
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Abbildung 2.1:
Zur monetéren Lage im Euroraum
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! Kurzfristig = 3-Monats-Euribor; langfristig = zefihrige Staatsanleihen; Kreditzinsen = vor 2003tetirehmenskredite mit einer Laufzeit von
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Quellen: Europdische Zentralbank; Eurostat; Dew®imndesbank; Berechnungen der Institute.

Budgetdefizit zum ersten Mal seit dem Jahr 2000 ben insbesondere im Sozialbereich. Hinzu kommt,
niedriger ausfallen, als sich nach den Stabilitats- dass die Unternehmensgewinne in den vergange-
programmen der einzelnen Lander ergeben héatte.nen Jahren auf3ergewohnlich stark gestiegen sind,
Mit Italien und Portugal dirften nur noch zwei was sich — diesmal sogar starker als sonst in Auf-
Lander das Defizitkriterium von 3% in Relation schwungphasen ublich — in zunehmenden Steuer-
zum Bruttoinlandsprodukt Uberschreiten; im ver- einnahmen niederschlagt. Dass das Defizit dennoch
gangenen Jahr gehdrten auch noch Deutschlandkaum zuriickging, lag vor allem an einmaligen um-
und Griechenland dazu. fangreichen Steuerriickzahlungen in Italteim

Die Verbesserung der Haushaltslage im Euro-
raum ist im Allgemeinen auf die gute Konjunktur
zuriickzufuhren. Der Aufschwung liel3 die Steuer-
einnahmen steigen und fuhrte zu geringeren Ausga-

Infolge eines Urteils des Europaischen Gerichtshofiss
die italienische Regierung in diesem Jahr Mehnieutrn
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Tabelle 2.1:
Entwicklung der Finanzierungssaldeder 6ffent-
lichen Haushalte in den Landern des Euroraums

2001 2002|2003| 2004| 2005| 2006|2007
Deutschland -2,8-3,7|-401|-3,7/-3,3|-24|-1,4
Frankreich -1,5-32|-4,2|-3,7|-29|-2,8|-2,8
Italien -3,1|1-29(-34|-34|-41|-46]-3,0
Spanien -05§-0,3| 00-0,2| 1,1| 05| 0,3
Niederlande -0,4-20(-3,1(-19|-0,3|-0,5|-0,3
Belgien 0,6/ 0,0| 0,1 0,0 0,1| 0,0 0,3
Osterreich 00-05|-15(-1,1|-15|-1,3|-1,2
Griechenland| -4,9-49|-58(-69|-45|-2,9|-2,6
Finnland 50/ 41| 25| 23| 26| 2,7| 21
Irland 0,8/-04| 0,2 15| 1,0| 0,0| 0,0
Portugal -4,3-29|-29(-32|-6,0|-4,8|-4,2
Slowenien -39 -2,7|-28|-2,3(-1,8|-2,0|-2,0
Luxemburg 59 20| 02(-11|-19|-1,6]-1,0
Euroraum? -1,9(-2,5| -3,0| -2,8/ -24 -2,2 -1,b
1 In % des nominalen Bruttoinlandsprodukts; gemafyranzun

nach dem Vertrag von Maastricht?-Summe der Lander. Gichtet
mit dem Bruttoinlandsprodukt von 2005 in Euro. Hatom plus
Slowenien.

Quellen: Eurostat; Europaische Kommission; 20652607
Prognose der Institute.

Ubrigen unterscheidet sich die finanzpolitische

Ausrichtung zwischen den einzelnen Landern er-
heblich. Wahrend Portugal in diesem Jahr einen
sehr ausgepragten Restriktionskurs verfolgt, hat
eine Reihe von Landern, die das Ziel eines auf
mittlere Sicht ausgeglichenen Staatshaushalts be-
reits ganz oder weitgehend erreicht haben, so etwa
Spanien, die Niederlande, Belgien, Osterreich und
Irland, die Finanzpolitik eher gelockert.

Mit dem Ruckgang der Haushaltsfehlbetrage
hat sich auch die Diskussion Gber mégliche Defi-
zitverfahren etwas entspannt. Gleichwohl besteht in
einigen Landern ein andauernder Konsolidierungs-
druck, will man dem Ziel des Stabilitats- und Wachs
tumspakts — einem zumindest annahernd ausgegli-
chenen Haushalt — gerecht werden. Eine spirbar
restriktive Finanzpolitik zur Verringerung des &tru
turellen Defizits ist fur das kommende Jahr in Por-
tugal, Griechenland, Italien und Deutschland vor-
gesehen. In den beiden groRen Landern wird die
Haushaltskonsolidierung tberwiegend mittels Mal3-
nahmen auf der Einnahmenseite erfolgen. Wah-
rend in Deutschland die Mehrwertsteuer kraftig

auf Dienstwagen in Hohe von 1% des Bruttoinlandspro
dukts zuriickerstatten.

Auch fur Osterreich war bislang eine finanzpolhisStraf-
fung zu erwarten, die angesichts des absehbardarRegs-
wechsels allerdings in Frage gestellt ist.

2C

angehoben wird, will die italienische Regierung
nach den jingst vorgestellten Planen ihre Einnah-
men nicht zuletzt durch eine Verscharfung der
Progression der Einkommensteuer erhdhen. Hin-
gegen wird das Budgetdefizit in Frankreich, auch
vor dem Hintergrund der anstehenden Prasident-
schaftswahlen, wohl nicht nennenswert zuriickge-
fuhrt. Eine expansive Finanzpolitik ist vor allem in
den Niederlanden vorgesehen. Insgesamt wird das
Haushaltsdefizit im Euroraum im kommenden Jahr
weiter, auf 1,6% in Relation zum Bruttoinlands-
produkt, sinken. Konjunkturbereinigt durfte das
Defizit in etwa im gleichen Ausmal? zuriickgehen.

Ausblick: Konjunkturelle Expansion flacht sich ab

Die konjunkturelle Expansion im Euroraum wird im
weiteren Verlauf dieses Jahres kréftig bleibenhdoc
dirfte der Hohepunkt bei den Zuwachsraten inzwi-
schen erreicht sein (Abbildung 2.2). Darauf deutet
hin, dass sich die Auftragseingange in der Industrie
in den vergangenen Monaten in der Grundtendenz
nur wenig erhoht haben. Auch sind die Erwartungs-
komponenten der Stimmungsindikatoren fir den
Euroraum, etwa der Europaischen Kommission oder
des ifo Instituts (World Economic Survey), zuletzt
ricklaufig gewesen, wenn sie sich auch immer
noch auf einem recht hohen Niveau bewegen. Die
wirtschaftliche Expansion verlangsamt sich, weil

Abbildung 2.2:
Reales Bruttoinlandsprodukt im Euroraum
- Saisonbereinigter Verlauf -
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2006: Prognose der Institute.
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Tabelle 2.2:
Eckdaten zur Wirtschaftsentwicklung im Euroraum

2004 2005 2006 2007

Veranderung gegeniiber dem Vorjahr in %

Reales Bruttoinlandsprodukt 1,9 1,4 2,6 2,1
Privater Konsum 15 1,3 1,8 1,6
Offentlicher Konsum 1,2 1,4 1,9 1,3
Bruttoanlageinvestitionen 2,1 2,6 4,3 3,8
Inlandische Verwendung 1,8 1,7 2,3 2,1
Exporté 6,8 4,2 8,5 5,0
Importé 6,7 53 8,0 5,1
AuRenbeitrag 0,2 0,3 0,3 0,0

Verbraucherpreise 2.1 2,2 2,2 2.1

In % des nominalen Bruttoinlandsprodukts

Budgetsaldd -2,8 2,4 2,2 -1,6

Leistungsbilanzsaldo 0,8 -0,3 -0,6 -0,2

In % der Erwerbspersonen

Arbeitslosenquote 8,9 8,6 7.8 7.4

! EinschlieRlich Intrahandel. 2Wachstumsbeitrag. *Harmonisierter VerbraucherpreisindexX: Gesamtstaatlich. >Standardisiert.
Quellen: Eurostat; Européische Zentralbank; Berengan der Institute; 2006 und 2007: Prognose dgitlite.

die Anregungen von der AufRenwirtschaft weiter Im Durchschnitt dieses Jahres dirfte die Zu-
nachlassen, denn der Boom in der Weltwirtschaft nahme des realen Bruttoinlandsprodukts im Euro-
schwacht sich ab und der Euro hat aufgewertet. raum 2,6% betragen (Tabelle 2.2); dies ist die
Dartuber hinaus wird sich aber auch die Expan- hdchste Rate seit dem Jahr 2000. Im kommenden
sion der Inlandsnachfrage verringern. So laufen die Jahr wird der Anstieg mit 2,1% in etwa so hoch
Anregungen seitens der Geldpolitik aus, und die sein wie das Wachstum des Produktionspotentials.
Finanzpolitik wirkt dampfend. Der Investitionsauf- Die Arbeitslosenquote wird dieses Jahr im Zuge
schwung dirfte unter diesen Bedingungen an Fahrt des Aufschwungs kraftig von 8,5% auf 7,8% sin-
verlieren. Fir den privaten Verbrauch ist hingegen ken. Im kommenden Jahr wird sie nochmals leicht
eine relativ robuste Entwicklung wahrscheinlich, zurtickgehen. Die Inflationsrate wird 2006 mit
sieht man von Deutschland ab, wo die Mehrwert- 2,2% noch einmal geringfiigig hoher sein, als von
steuererhéhung die Konsumausgaben dampft. Vor der EZB angestrebt. Im kommenden Jahr durfte sie
allem durften die verfiigbaren Realeinkommen unter der Annahme eines stabilen Rohdlpreises
weiter merklich expandieren. Hierzu tragen meh- trotz der Mehrwertsteuererhéhung in Deutschland
rere Faktoren bei: Einmal nimmt die Beschafti- auf 2,1% sinken.
gung weiter zu, wenngleich sich die Zuwachsraten
im Verlauf des Jahres 2007 etwas verringern dirf-
ten. Gleichzeitig werden die Lohne wohl bei riick- Konjunkturelle Flaute in GroR3britannien
laufiger Arbeitslosigkeit in einer zunehmenden Zahl Uberwunden
von Landern etwas starker steigen. Schliel3lich wird
die Kaufkraft in geringerem Malie durch Energie- Die wirtschaftliche Expansion in GroRRbritannien
preise gemindert. In vielen Landern wird der pri- hat sich nach der Schwachephase im Jahr 2005 in
vate Konsum uberdies durch nach wie vor anzie- der ersten Halfte dieses Jahres wieder beschleunigt
hende Immobilienpreise und die davon ausgehen- Das reale Bruttoinlandsprodukt nahm seit Jahres-
den positiven Vermogenseffekte angeregt, ein Fak- beginn auf Jahresrate hochgerechnet um 2,9% zu.
tor, von dem freilich auch Risiken fur die Prognose Dabei stiegen insbhesondere die Ausriistungsinves-
ausgehen, sollten sich die Preise fur Wohnimmo- titionen kraftig. Zwar wurde auch der private Kon-
bilien deutlich schwéacher erhéhen als erwartet. sum rascher ausgeweitet, die Zuwachsrate blieb
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jedoch hinter denen der vergangenen Jahre zurick.in diesem und 2,5% im nachsten Jahr (Tabelle 2.3).

Dies durfte vor allem an der zunehmenden Belas-
tung der privaten Haushalte durch Hypotheken-
zahlungen liegen. Zudem hat sich das Defizit im
AulRenhandel aufgrund von Marktanteilsverlusten
im auRereuropaischen Ausland vergroRert.

Da die Inflationsrate seit einigen Monaten uber
dem Zielwert der Zentralbank von 2% liegt — im
August betrug sie 2,5% — und sich auch die Infla-
tionserwartungen erhoht haben, hat die Bank of
England im August ihren Leitzins um 0,25 Pro-

Die Arbeitslosenquote dirfte dabei aufgrund der
hohen Zuwanderung nicht sinken. Die Inflations-
rate wird voraussichtlich im Prognosezeitraum ge-
ringfiigig auf 1,9% zuriickgehen.

Wirtschaftliche Entwicklung in den mittel-
und osteuropaischen Mitgliedslandern
bleibt robust

zentpunkte auf 4,75% angehoben. Angesichts der In der ersten Jahreshélfte 2006 hielt die hohe wirt-

gefestigten Konjunktur ist damit zu rechnen, dass
er im Prognosezeitraum noch etwas erhoht wird,
insbesondere um die Inflationserwartungen auch
im Hinblick auf die Lohnverhandlungen im nachs-
ten Jahr zu dadmpfen.

Die Lage der offentlichen Haushalte hat sich
mit der konjunkturellen Erholung etwas gebessert.
Im vergangenen Fiskaljahr, das im Marz endete,
ging die Defizitquote auf 2,9% zurlck. Die Regie-
rung strebt an, das Defizit weiter zurtickzufthren,
um ihre Haushaltsregel einzuhalten, nach der die
Neuverschuldung uber einen Konjunkturzyklus
hinweg die staatlichen Investitionsausgaben nicht
Ubersteigen soll. Die Einnahmen der 6ffentlichen
Hand werden durch steuerliche Mal3nahmen wie
héhere Steuern fiir Olunternehmen gesteigert. Vor
allem aber wird der Ausgabenanstieg gebremst.
Die Finanzpolitik wird damit leicht restriktiv aus-
gerichtet sein.

Der Aufschwung in Grol3britannien dirfte sich
im Prognosezeitraum leicht abgeschwécht fortset-
zen. Dabei verlieren vor allem der private und der
staatliche Konsum etwas an Fahrt, wahrend sich
der Anstieg der Unternehmensinvestitionen ange-
sichts nach wie vor guter Absatz- und Ertragsaus-
sichten in wenig verédndertem Tempo fortsetzt. Die
leicht restriktive Geldpolitik dirfte die Preisent-
wicklung am Immobilienmarkt und damit wohl auch
den Anstieg der Bauinvestitionen wieder dampfen.
Aufgrund der ruhigeren Gangart der Weltkon-
junktur wird sich das Defizit im AuRenhandel et-
was vergrofiern. Insgesamt erwarten die Institute
einen Anstieg des Bruttoinlandsprodukts von 2,7%

6 Im ersten Halbjahr 2006 nahmen sowoh! die Expalte
auch die Importe stark zu; im Vorjahresvergleiciegan
sie um 19,4% bzw. 18,9%. Dies liegt nach Einschigzu
der Bank of England aber zu einem grof3en Teil anste

genannten Karussellgeschéaften im Rahmen des Umsatz-

steuerbetrugs, die in GroRbritannien in jlingsterg¥e-
genheit offenbar stark zugenommen haben. Vgl. BANK
ENGLAND: Inflation Report August 2006, S. 22 f.

22

schaftliche Dynamik in den neuen Mitgliedslan-

dern an. In Polen und Slowenien beschleunigte
sich der Produktionsanstieg sogar noch. In Ungarn
hingegen hat er sich trotz deutlich expansiver Fi-
nanzpolitikverlangsamt.

Zur wirtschaftlichen Expansion trug in verstark-
tem MaRe die Binnennachfrage bei. Die privaten
Investitionen haben Uberwiegend mit zweistelligen
Raten zugenommen, woflr niedrigere Kreditzin-
sen, wieder hohere auslandische Direktinvestitio-
nen und auch gestiegene Unternehmensgewinne
ausschlaggebend waren. Zudem werden im Rah-
men von EU-Programmen Investitionen vor allem
in die Infrastruktur geférdert. Der private Konsum
expandierte spirbar, begunstigt durch eine stei-
gende Beschaftigung und hohere Reallbhne. Zu-
dem nahm die Verschuldungsbereitschaft der pri-
vaten Haushalte zu. Die anziehende Binnennach-
frage ging mit einem deutlich starkeren Anstieg
der Importe einher; der AuRBenbeitrag nahm ab. Im
Zuge des kraftigen Produktionsanstiegs nahm die
Beschaftigung beschleunigt zu und die Arbeitslo-
senquote ging in den meisten Landern spirbar, in
den baltischen Landern und auch in Polen sowie
der Slowakei sogar sehr deutlich, zurlck.

Der Preisanstieg hat sich im Verlauf dieses Jah-
res in den meisten Landern beschleunigt. Ursachlich
waren der Olpreisanstieg und Erhéhungen admi-
nistrierter Preise, zunehmend aber auch die starke
konjunkturelle Dynamik, vor allem in den balti-
schen Landern. Die Inflationsraten liegen derzeit
mit Ausnahme Polens im Durchschnitt Uber jener
im Euroraum. In Polen standen den Effekten stei-
gender Energiepreise sinkende Nahrungsmittel-
preise und die Aufwertung des Zloty gegeniber.

In mehreren Landern ist die Finanzpolitik im
laufenden Jahr expansiv ausgerichtet. In Ungarn
wird das Haushaltsdefizit besonders stark, auf etwa
10% in Relation zum Bruttoinlandsprodukt, stei-
gen. Unter dem Druck der Europaischen Kommis-
sion und nicht zuletzt auch der Finanzmarkte, die
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Tabelle 2.3:
Reales Bruttoinlandsprodukt, Verbraucherpreise und Arbeitslosenquote in Europa

Gewicht Bruttoinlandsprodukt ‘ Verbraucherpréise Arbeitslosenquote

(BIP) Veranderungen gegenuber dem Vorjahr in % %in

in % 2005 | 2006 | 2007| 2005 2006 2007 2005 2006  2qo7
Deutschland 20,9 0,9 2,3 1,4 1,9 1,8 2,5 9,5 8,2 8 7,
Frankreich 15,7 1,2 2,3 2,2 1,9 2,0 1,5 9,7 9,0 8|7
Italien 13,1 0,0 1,7 1,2 2,2 2,3 1,8 7,7 7,4 7,38
Spanien 7,8 3,5 3,8 3,3 3.4 3,8 3,2 9,2 8,0 715
Niederlande 4.5 1,5 3,0 2,6 1,5 1,7 1,3 4.7 4.0 3|7
Belgien 2,7 1,2 2,7 2,3 2,5 2,4 2,0 8,4 8,6 8,4
Osterreich 2,2 2,0 3,2 2,8 2,1 1,8 1,4 5,2 4.9 417
Griechenland 1,6 3,7 3,8 3,3 3,5 3.4 3,1 9,8 9,0 8 8,
Finnland 1,4 2,9 4.5 3,3 0,8 1,3 1,5 8,4 7,8 7,6
Irland 1,4 55 5,2 4.7 2,2 2,9 2,6 4,3 4.4 4.4
Portugal 1,3 0,4 1,4 1,6 2,1 2,4 2,1 7,6 7,4 7,2
Slowenien 0,3 4.0 4.8 4,1 2,5 2,8 2,8 6,5 6,2 6)1
Luxemburg 0,2 4.0 6,0 5,0 3,8 35 3.2 4.5 4.7 4.4
Euroraum™**® 73,2 1,4 2,6 2,1 2,2 2,2 2,1 8,6 7,8 7.4
Grof3britannien 17,1 1,9 2,7 2,5 2,1 2,1 1,9 4,7 52 52
Schweden 2,7 2,7 4,3 3,8 0,8 1,4 1,% 7,8 6,5 6,3
Déanemark 1,9 3,2 2,8 2,3 1,7 2,0 2,1 4.8 4.0 3|7
EU 16* 94,8 1,5 2,7 2,2 2,1 2,2 2,0 7,8 7,2 7,0
Polen 1,9 3,2 5,3 4.8 2,2 1,4 2,2 17,7 15,5 14/5
Tschechien 0,8 6,1 6,1 4.8 1,6 2,6 3,4 7,9 7,2 6,8
Ungarn 0,8 4,1 3,9 2,0 35 3,7 5,0 7,2 7,5 8,0
Rumanien 0,6 4,1 55 55 9,0 8,0 6,0 7,7 7,3 6/8
Slowakei 0,3 6,1 6,0 5,5 2,8 4.4 3,6 16,3 14,0 13/0
Litauen 0,2 7,6 8,5 7,5 2,7 3,8 3,3 8,3 5,8 5P
Bulgarien 0,2 5,5 55 6,0 5,0 75 4.0 10,1 8,5 8,0
Zypern 0,1 3,8 3,7 4,0 2,0 2,4 2,1 5,3 55 55b
Lettland 0,1 10,2 11,0 9,0 6,9 6,7 6,0 8,9 7,5 6,5
Estland 0,1 10,5 11,0 9,0 4,1 4.5 4. 7,9 5,2 410
Malta 0,0 2,2 2,6 2,3 2,5 3,0 2,3 7,3 7,4 7,4
Neue EU- 5,2 4.6 5,6 47 3,3 34 36| 117 104 9,8
Mitgliedslander
EU 27 100,0 1,7 2,8 2,3 2,2 2,2 2,1 8,6 7,9 7,5
Nachrichtlich:
Exportgewichtéi 2,2 3,2 2,8 2,2 2,4 2,1 — - -

! Die Zuwachsraten sind untereinander nicht volgkeichbar, da sie fiir einige Lander um Arbeitstéfgkte bereinigt sind, fiir andere — wie fiir
Deutschland — nicht. 2EU16 Harmonisierter VerbraucherpreisindeX. Standardisiert. £ Summe der aufgefiihrten Lander. Bruttoinlandsprodok
Verbraucherpreise gewichtet mit dem Bruttoinlanddpkt von 2005 in US-Dollar, Arbeitslosenquote ggwét mit der Zahl der Erwerbspersonen von
2005. —° 2005 und 2006: Euroraum plus SloweniefiSumme der aufgefiihrten Lander. Gewichtet mit deteifen an der deutschen Ausfuhr 2005.

Quellen: Eurostat; IMF; OECD; Statistisches Bund@s@erechnungen der Institute; 2006 und 2007: Rosg der Institute.

mit einer Abwertung der ungarischen Wa&hrung dukt im Jahr 2008. Die Geldpolitik ist in den neuen
und einer Herabsetzung der Bonitét des Landes re- Mitgliedsl&andern in der Regel neutral ausgerichtet,
agierten, wurde im Sommer ein Sparprogramm be- auch wenn die Notenbankzinsen im Gefolge der
schlossen, das ein Einfrieren der Lohne der Staats-geldpolitischen Straffung der EZB zumeist leicht
angestellten sowie steigende Steuern und Sozial-angehoben wurden. Lediglich in Ungarn wurden
beitrage umfasst. Angestrebt ist eine Senkung desdie Zinsen seit dem Sommer in Reaktion auf die
Defizits auf 4% in Relation zum Bruttoinlandspro- Abwertung der Wéahrung deutlich erhoht.
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Im Prognosezeitraum bleibt die Produktion in
den neuen Mitgliedslandern im Allgemeinen kréaf-
tig aufwarts gerichtet, wenngleich sich die Dynamik
leicht verringern dirfte. Die konjunkturelle Ver-
langsamung im Euroraum wirkt ddmpfend. In eini-

Jahres werden erneut Konvergenzprifungen fir
Lettland, Zypern, Malta, Estland und Litauen statt-
finden, die zu diesem Zeitpunkt mindestens zweli
Jahre am Wechselkursmechanismus WKM-II teil-
genommen haben werden. Nach der vorliegenden

gen kleinen Landern scheint zudem das Produk- Prognose werden lediglich Zypern und Malta im

tionspotential angesichts mehr und mehr ange-

Jahr 2008 die Kriterien fur den Beitritt zum Euro-

spannter Arbeitsmarkte zunehmend ausgereizt zu raum erfiillen.

sein. In Ungarn schliel3lich wird die sehr restrik-
tive Finanzpolitik zusammen mit der deutlichen
Zinsanhebung die Binnennachfrage driicken. Die
Inflation wird auch in den kommenden Jahren et-

Rumaénien und Bulgarien werden zum 1. Januar
2007 der Européischen Union beitreten. Mit knapp
30 Mio. Einwohnern stellen sie rund 9% der Be-
volkerung der erweiterten Union, aufgrund des ge-

was uber der im Euroraum liegen, besonders hoch ringen Produktivitatsniveaus jedoch weniger als

bleibt der Preisanstieg in den baltischen Landern.
Die Arbeitslosigkeit wird weiter zuriickgehen; da-
bei dirfte die im EU-Vergleich niedrige Erwerbs-
quote in den meisten Landern leicht steigen.
Slowenien wird zum 1. Januar 2007 den Euro
einfihren. Mit Estland und Litauen haben hinge-

1% des Bruttoinlandsprodukts. Rumanien und Bul-
garien zeichnen sich ebenso wie die anderen neuen
Mitgliedslander durch ein dynamisches Wachstum
aus. Allerdings sind die Inflationsraten recht hoch.
Wie viele neue Mitgliedslander verzeichnen auch
Rumaénien und Bulgarien betréachtliche Leistungs-

gen zwei weitere Kandidaten in diesem Jahr das bilanzdefizite. In Bulgarien beléauft sich das Defizit

Inflationskriterium verfehlt. Im Sommer nachsten

auf tiber 10% in Relation zum Bruttoinlandsprodukt.

3. Die wirtschaftliche Lage in Deutschland

Uberblick

Der Aufschwung der deutschen Wirtschaft hat sich
in diesem Jahr erheblich verstarkt. Getragen wird
er — bei weiterhin kréftig steigenden Exporten —

zunehmend von der Inlandsnachfrage, die im ers-

ten Halbjahr einen deutlich héheren Wachstums-
beitrag lieferte als die AuRenwirtschaft. Die Aus-

ristungsinvestitionen wurden beschleunigt ausge-

weitet, und die Bauinvestitionen stiegen nach ei-

geweitet wird. Die Auftragseingange sind jingst
nochmals deutlich gestiegen, und die Auftragsbe-
stande sind im langfristigen Vergleich hoch. Nicht
zuletzt deshalb schatzen die Unternehmen ihre
wirtschaftliche Lage derzeit so gut ein wie seit der
Zeit der Wiedervereinigung nicht mehr. Impulse
fur die Produktion ergeben sich auch daraus, dass
die privaten Haushalte in Erwartung der am 1. Ja-
nuar 2007 in Kraft tretenden Mehrwertsteuererho-
hung Kaufe langlebiger Konsumgiter und Woh-

nem zehn Jahre wahrenden Riickgang erkennbar.nungsbauinvestitionen vorziehen. Angesichts der an-

Der private Konsum erholte sich demgegentber
nur zogerlich, vor allem wegen des Realeinkom-

haltend kraftigen konjunkturellen Expansion wird
sich der Beschaftigungsaufbau fortsetzen. Der Preis-

mensentzugs aufgrund der erhdhten Energiepreise.auftrieb wird wegen der gesunkenen Notierungen

Bei alldem ist die Kapazitatsauslastung so deutlich

gestiegen, dass die Unternehmen verstéarkt Arbeits-

krafte nachfragten. Die Zahl der Erwerbstétigen
nahm spirbar zu, und die registrierte Arbeitslosig-

auf den internationalen Rohdélmarkten schwacher
sein als in der ersten Jahreshalfte. Alles in allem
prognostizieren die Institute, dass die gesamtwirt-
schaftliche Produktion in diesem Jahr um 2,3%

keit ist seit Jahresbeginn saisonbereinigt um knapp zunimmt (Tabelle 3.1). Die Zahl der Arbeitslosen
300 000 Personen zuriickgegangen; insbesonderesinkt auf 4,52 Mio., und die Teuerungsrate verrin-

wurden wieder sozialversicherungspflichtige Be-

schaftigungsverhaltnisse geschaffen. Der Preisauf-
trieb hat sich in den vergangenen Monaten abge-

schwécht. Ausschlaggebend hierfiir war der Rick-
gang des Rohdélpreises.

Vieles deutet darauf hin, dass die Produktion in
den kommenden Monaten weiterhin kraftig aus-

24

gert sich auf 1,7%.

Die Ausgangslage fur das kommende Jahr ist da-
mit guinstig, und es spricht vieles dafiir, dass dah
Aufschwung fortsetzt. Allerdings schwenkt die Fi-
nanzpolitik auf einen merklich restriktiven Kurs ein
Der Regelsatz der Mehrwertsteuer wird um 3 Pro-
zentpunkte angehoben; weitere Steuern werden er-
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Tabelle 3.1
Eckdaten der Prognose fiir Deutschland

2002 2003 2004 2005 2006 2007

BruttoinlandsproduRt 0,0 -0,2 1,2 0,9 2,3 1,4
(Veranderung gegeniiber dem Vorjahr in %)

Westdeutschlarfd -0,1 -0,3 1,6 1,0 2,3 1,4

Ostdeutschland 11 1,0 1,9 -0,1 2,1 1,2
Erwerbstétigé (1 000 Personen) 39 096 38724 38 875 38 823 89 02 39 265
Arbeitslose (1 000 Personen) 4061 4 377 4381 1486 4523 4308

Arbeitslosenquofe(in %) 9,4 10,2 10,1 11,2 10,4 9,9
Verbraucherprei§e 1,4 11 1,6 2,0 1,7 2,3
(Veranderung gegeniiber dem Vorjahr in %)
Lohnstiickkosteh 0,8 0,8 -0,4 -1,1 -1,2 0,1
(Veranderung gegeniiber dem Vorjahr in %)
Finanzierungssaldo des Staftes

in Mrd. Euro -78,3 -87,0 -82,5 -72,6 -55,4 -32,9

in % des nominalen Bruttoinlandsprodukts -3, ,0-4 -3,7 -3,2 -2,4 -1,4
Leistungsbilanzsaldo (Mrd. Euro) 43,4 40,3 81,9 692 94,7 115,5

1 In Preisen des Vorjahres2EinschlieRlich Berlin. 2 Rechenstand: Februar 2006; in Preisen des Vogahfdm Inland. = Arbeitslose in % de
inlandischen Erwerbspersonen (Wohnortkonzepf)Verbrau cherpreisindex (2000 = 100)’ 4m Inland entstandene Arbeitnehmerentgelte je Ar-
beitnehmer bezogen auf das Bruttoinlandsprodulréisen des Vorjahres je Erwerbstatigefi.In-der Abgrenzung der Volkswirtschaftlichen Ge-
samtrechnung (ESVG 95).

Quellen: Statistisches Bundesamt; Bundesagentukrigit; Arbeitskreis VGR der Lander; Deutsche Besionk; 2006 und 20C
Prognose der Institute.

hoht und Steuervergunstigungen abgebaut. Jedochmit einer Rate, die in etwa dem trendmé&Rigen
sinken die Beitragssatze zur Sozialversicherung per Wachstum entspricht.
saldo um 1,1 Prozentpunkte. Alles in allem durfte Andere Institute sehen Anzeichen, dass der
die strukturelle Defizitquote durch finanzpolitische Aufschwung inzwischen so viel an Starke gewon-
Malnahmen im Jahr 2007 um 0,9 Prozentpunkte nen habe, dass die dampfenden Faktoren die Ex-
reduziert werden. Vor diesem Hintergrund besteht pansion nur kurzfristig beeintrachtigten, die Kapa-
erhebliche Unsicherheit dariiber, ob der Aufschwung zitdtsauslastung anschlie3end aber weiter spirbar
schon so weit gefestigt ist, dass die gesamtwirt- zunehme. Damit halte die Besserung auf dem Ar-
schaftliche Kapazitatsauslastung trotz der restrik- beitsmarkt an, so dass die Einkommen im Verlauf
tiven Politik auch im kommenden Jahr steigt. Die des Prognosezeitraums verstérkt stiegen und die
Spannweite der in den vergangenen Monaten ver- Expansion nach und nach auch von den privaten
offentlichten Prognosen ist jedenfalls grof3. Dies Konsumausgaben gestiitzt werde.
resultiert auch daraus, dass es unterschiedliche Die vorliegenden Indikatoren geben keine ein-
Einschatzungen dariber gibt, in welcher Phase desdeutigen Signale, welchem dieser Szenarien eine
Konjunkturzyklus sich die deutsche Wirtschaft ge- hdhere Wahrscheinlichkeit beizumessen ist. Einer-
genwartig befindet. seits kobnnte auf eine bevorstehende deutlichere
Einige Institute erwarten, dass die Konjunktur Konjunkturabschwéachung hindeuten, dass sich die
in Deutschland merklich an Tempo verliert. Die Geschéftsaussichten der Unternehmen in den ver-
Inlandsnachfrage bleibe zwar aufwértsgerichtet, sie gangenen Monaten spirbar eingetribt haben. Un-
sei aber noch nicht hinreichend gefestigt. Vor al- sicher ist jedoch, wie eng der Zusammenhang zwi-
lem héatten sich die Einkommensaussichten nicht schen Erwartungsindizes und Konjunktur im Vor-
so weit verbessert, dass mit einem nachhaltigen feld der angekiindigten fiskalischen MalRnhahmen
Anstieg der Beschaftigung und des privaten Kon- ist. Immerhin erwarten auch die Vertreter eines
sums zu rechnen sei. Alles in allem werde die ge- glnstigeren Szenarios fur das kommende Jahr einen
samtwirtschaftliche Produktion im Verlauf des geringeren Produktionsanstieg. Andererseits kdnnte
kommenden Jahres zwar weiter steigen, jedoch nur die Zunahme der sozialversicherungspflichtigen Be-
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schaftigung und der Zahl offener Stellen das zweite er nur unterbrochen wurde. Die Entwicklung in die-
Szenario insoweit stitzen, als sie auf eine grof3ere sem Bereich war und ist durch Sonderfaktoren wie
Arbeitsmarktdynamik hinweisen. Allerdings sind die Abschaffung der Eigenheimzulage geprégt, so
die Angaben zur Beschaftigung besonders revisi- dass die Indikatoren zur Bauwirtschaft derzeit vo-
onsanfallig, und die Interpretation der Daten wird latil und schwer einzuschéatzen sind. Ferner lasst
auch dadurch erschwert, dass die Arbeitsagenturensich angesichts der bekannten Schwierigkeiten bei

inzwischen aktiv offene Stellen ,einwerben*. der Bestimmung des trendmafigen Wachstums des
realen Bruttoinlandsprodukts am aktuellen Rand

Kasten 3.1: nur schwer beurteilen, ob die Reformen der ver-

Annahmen fur die Prognose gangenen Jahre den Rickgang des Potentialwachs-

tums gestoppt oder gar zu einer leichten Erhéhung

Die Prognose beruht auf folgenden Annahmen: gefiihrt haben.

« Der Olpreis bewegt sich im Prognosezeitraum ym Nach Abwagung der verschiedenen Argumente
das derzeitige Niveau von 60 US-Dollar je Barfel  haben sich die Institute bei der Prognose fiir ein
(Brent). mittleres Szenario entschieden. Danach wird sich

+ Der Welthandel nimmt in diesem Jahr um 8,3%  der Aufschwung im Jahr 2007 mit deutlich schwa-
und im kommenden Jahr um 7,2% zu. cherem Tempo als in diesem Jahr fortsetzen. Das

» Der Wechselkurs liegt im Prognosezeitraum bei  Bruttoinlandsprodukt wird im Jahresdurchschnitt
1,28 US-Dollar je Euro. Die preisliche Wettbe- um 1,4% zunehmen. Wesentliche Triebkraft bleiben
werbsfahigkeit der deutschen Wirtschaft verbes-  die Ausriistungsinvestitionen, die nochmals kraftig
sert sich leicht. steigen, auch weil sich die Abschreibungsbedin-

« Die Europdische Zentralbank wird den mageb-  gungen mit Beginn des Jahres 2008 verschlechtern.
lichen Leitzins im weiteren Verlauf dieses Jahies  pDer private Konsum hingegen startet mit einem
um 25 Basispunkte auf 3,5% anheben und fhn  Rijckgang ins neue Jahr. Der Anstieg der Realein-
:21 lﬁg:?nrzfl?tgﬁmge?]agrrhoyhngr?rs?gr?egrilnasfze?' Ple kommen wird durch die Erhéhung der Mehrwert-

. P . . ) .g _g 99 steuer gedampft. Die Teuerungsrate dirfte sichhdurc

* Die Tarifverdienste je Stunde steigen im gesamt- g MaRnahmen der Finanzpolitik um rund 1 Pro-
wirtschaftlichen Durchschnitt in diesem Jahr ym zentpunkt erhdhen. Auch werden die in dieses Jahr

0 i 4 0 )
1’.4/° l_md im nachsten un-1 1’9@' vorgezogenen Kaufe fehlen. Allein dadurch wird

* Die privaten Haushalte ziehen im laufenden Jahr  ger Anstieg des realen Bruttoinlandsprodukts im
'Zol\;l‘rs(;‘”l’zgu‘igez/k;u‘csn']n d?;nsga\s/gg;nﬁzr::/ﬁndi?';ﬂ Jahr 2007 um Y Prozentpunkt niedriger ausfallen,
Jahresbeginn 2007 um 3 Prozentpunkte steigen- al§ es thn(_e d(Ije VorZ|'eheffI_e|!ﬁ[]? dgr F‘ejlllhgewes'e(;\
de Mehrwertsteuer zu umgehen. Beim privaten ware. X rst in aer zwelten' a t'e es Janhres er
Wohnungsbau werden Vorzieheffekte in eifer ~ der private Verbrauch mit steigender Beschafti-
GroRenordnung von 1/2 Mrd. Euro angesefzt.  gung leicht zulegen. Im Jahresdurchschnitt werden

Ein Teil der Guter wird importiert; die heimit die Konsumausgaben stagnieren. Alles in allem
sche Produktion wird insgesamt um 3 Mrd. Eyro ~ erhdht sich die Inlandsnachfrage im Jahresdurch-
angeregt. schnitt 2007 um 0,7%. Dies impliziert einen gleich
+ Die Finanzpolitik setzt inre Beschliisse zur Hayis-  gro3en Wachstumsbeitrag wie ihn die Auf3enwirt-
haltskonsolidierung um. schaft liefert. Zwar werden die Exporte weniger

stark zulegen als in diesem Jahr, da sich die Welt-

Fiir das Jahr 2007 bestehen dariiber hinaus Un-Konjunktur leicht abkdhlt. Die schwacher stei-
sicherheiten. Niemals wurde die Mehrwertsteuer gende 3|nneqnachfragg wird ?ber auch _den Im-
so stark angehoben. Daher ist es schwierig abzy- Portanstieg dampfen. Die Inflationsrate wird vor-

. o 0 .
schatzen, in welchem Mafl3e die Finanzpolitik die aUSDS'Chg'Ch arl]Lifft_Z,smanz;(ke)hen. ird sich im k
Konjunktur ddmpfen wird. Die jahresdurchschnitt- er beschattigungsautbau wird sich im kom-

liche Zuwachsrate des Bruttoinlandsprodukts hangt I'.“‘;”de_” Jahr VI;OTI for;[sgtzsn, alle‘]rd;]ngsb rE't.?ﬁL#t-
zudem wesentlich davon ab, in welchem Umfang Ich géringeren Raten als in diesem Janr. Label durite

wegen der Steuererhdhung Kaufe in das laufende sich die sozialversicherungspflichtige Beschéaftggun

Jahr vorgezogen werden. Davon abgesehen ist un-EtV.\,:a.S gunstlg:arzentwm'keln glts die EI’W?I‘bSt%’[Ig-
klar, ob der zehn Jahre wahrende Ruckgang der eit Insgesamt. .zum €einen ISt zu erwarten, dass

Bautatigkeit zum Stillstand gekommen ist oder ob Handel und._lndus'tne zur Bewaltigung der vorge-
zogenen Kéufe in den letzten Monaten dieses
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Kasten 3.2:
Zur Veranderung der Prognose gegenuber dem Frihjahr 2006

Die Prognose fur den Anstieg des realen Bruttodgprodukts (BIP) im Jahr 2006 wurde von 1,8% imhkafir
auf nunmehr 2,3% angehoben. Dies betrifft alle Kongnten der Verwendungsseite des BIP bis auf die Vo
ratsinvestitionen. MaRgeblich fur die Anderung wass die konjunkturelle Dynamik insbesondere isteer
Halbjahr von den Instituten zu gering veranschiagtden war. Dazu trug bei, dass die Daten, die iiihjahr
zur Verfugung standen, und hier insbesondere djelifrisse der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungiee
merklich langsamere Gangart der Konjunktur nahelegBo hatte das reale BIP im Jahresendquartal 28¢5
den ersten amtlichen Schatzungen vom Februar ieiBaskis fur die Frihjahrsprognose bildeten, s&isoginigt
lediglich stagniert. Nach der Revision vom Augustists das Statistische Bundesamt fur denselbenazigitrei-
nen Anstieg des realen BIP von 0,3% aus, was miehtden statistischen Uberhang erhoht, sondern aimeh
starkere konjunkturelle Dynamik fur das Jahr 20@ifurziert.

Die nunmehr groere jahresdurchschnittliche Waaohstate fir das reale BIP geht allein auf eine posi
vere Einschatzung der Inlandsnachfrage zuriick (laBe). Der AulRenbeitrag tragt trotz leichter Wéftskor-
rekturen bei Export und Import in &hnlichem MaRmzAnstieg des BIP bei, wie im Frihjahr prognostizie

Tabelle 3.2:
Prognose und Prognosekorrektur fir das Jahr 2006
- Verwendung des realen Bruttoinlandsprodtikts

Fruhjahrsgutachten Herbstgutachten Prognosekarrék 2006
Prognosewerte fiir 2006 Prognosewerte fiir 2006 iffer®nz der Wachstumsraten
Veranderung| Wachstumst  Veranderupng  Wachstums-  [teSi8a Spalte (4)
in % beitrag in in % beitrag in abziglich ablrcly
gegeniiber %-Punktén| gegeniiber %-Punktén| Spalte (1) Spalte (2)
dem Vorjahr dem Vorjahr|
(1) (2) (3) (4) (5) (6)
Inlandsnachfrage 1,2 1,1 1,7 1,6 0,5 0,5
Privater Konsum 04 0,2 0,9 0,5 0,5 0,3
Staatlicher Konsum 0,4 0,1 1,2 0,2 0,8 0,1
Ausriistungen 55 04 6,8 0,5 1,3 0,1
Bauten 1,2 0,1 1,6 0,1 0,4 0,0
Sonstige
Anlageinvestitionen 4,1 0,0 4,4 0,0 0,3 0,0
Vorratsveranderungen - 0,3 - 0,2 - -0,1
AuRenbeitrag - 0,7 - 0,6 - -0,1
Ausfuhr 8,2 3,3 10,0 4,1 1,8 0,8
Einfuhr 7.4 -2,6 9,7 -3,4 2,3 -0,8
Bruttoinlandsprodukt 1,8 1,8 2,3 2,3 0,5 0,5
Nachrichtlich:
Bruttoinlandsprodukt USA 3,4 - 3,5 - - -
Bruttoinlandsprodukt 21 ) 26 ) ) )
Euroraum
Welthandel 8,5 - 8,5 - - -
Verbraucherpreise 1,6 - 1,7 - - -

YIn Preisen des Vorjahres.2Beitrage der Nachfragekomponenten zur VerandedasgBruttoinlandsprodukts (Lundberg-Komponenten),
Der Wachstumsbeitrag einer Nachfragekomponentétesgih aus der Wachstumsrate gewichtet mit demimadem Anteil des Aggregats
am Bruttoinlandsprodukt aus dem Vorjahr. Abweictem@n den Summen durch Runden der Zahlen. Angalredals Bruttoinlandspro-
dukt: Veréanderung gegenuber dem Vorjahr in %.

Jahres Minijobs schaffen, die Anfang 2007 wieder Jahresdurchschnitt betrégt sie voraussichtlich 4,31

wegfallen. Zum anderen wird aufgrund der Um-
stellung bei der Forderung der Selbststandigkeit 9,9% zurlck.
von Arbeitslosen die Zahl der gefoérderten Selbst-

Mio. Die Arbeitslosenquote geht von 10,4% auf

Risiken fur die prognostizierte Entwicklung be-

standigen zurlickgehen. Die Zahl der Arbeitslosen stehen zum einen im internationalen Bereich. So
wird im Jahresverlauf nur noch wenig sinken; im kdnnte ein Einbruch auf dem Immobilienmarkt in
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den USA und in anderen grof3en Volkswirtschaften wertung des Euro und die leichte Abkihlung der
eine starkere Abschwachung der Weltwirtschaft zur US-Konjunktur (Abbildung 3.1). Auch die Liefe-
Folge haben. Demgegeniber wirde die Kaufkraft rungen an die OPEC-Staaten verloren an Schwung.
der privaten Haushalte gestarkt, wenn sich der-jing Die Zunahme der Ausfuhr nach Asien blieb &hnlich
ste Riuckgang des Rohdlpreises fortsetzt. Zum an- lebhaft wie zuvor. Im Dienstleistungsexport schlu-
deren ergibt sich ein binnenwirtschaftliches Risiko gen aul3erdem die Beherbergungen im Rahmen der
daraus, dass im kommenden Jahr gerade in einemFul3ballweltmeisterschaft positiv zu Buche.
Zeitraum, in dem der Preisschub durch die Mehr- Im Fruhjahr verlangsamte sich der Exportan-
wertsteuererhéhung deutlich spirbar ist, zahlreiche stieg deutlich, dies war wohl in erster Linie eine
Tarifverhandlungen anstehen. Dies erhdht die Ge- ,Verschnaufpause® nach dem kraftigen Anstieg zu-
fahr von Zweitrundeneffekten, auf die die EZB mit vor. Nach der Jahresmitte haben die Warenexporte
einer strafferen Zinspolitik reagieren wirde. Die wie die Auftragseingange aus dem Ausland wieder
dampfenden Folgen k&men vor allem im Jahr 2008 spirbar angezogen. Die anhaltend starke Expan-
zum Tragen. sion der Weltwirtschaft, die Festigung der Kon-
junktur in den fur die deutsche Wirtschaft wichti-
gen europdischen Absatzmarkten und die gute

Die Entwicklung im Einzelnen Wettbewerbsposition der deutschen Wirtschaft im
Euroraum lassen erwarten, dass der Export nun-

Ruhigere Gangart im AufRenhandel mehr wieder auf einen hoheren Expansionspfad
zuriickgekehrt ist.

Vor dem Hintergrund der anhaltend kraftigen Ex- Auch im kommenden Jahr werden, wie im ersten

pansion der Weltwirtschaft sind die Exporte in der Teil dieses Gutachtens dargelegt, die Weltwirtschaf
ersten Halfte des Jahres 2006 weiter rasch gestie-und der Welthandel auf Wachstumskurs bleiben.
gen. Mit einer laufenden Jahresrate von 12,2% er- Allerdings ist in einigen Regionen mit einer ruhi-
hohten sie sich ahnlich stark wie im Halbjahr zuvor geren Gangart der Konjunktur zu rechnen, so dass
Die Impulse kamen dabei im Wesentlichen aus dem die Impulse aus dem Ausland insgesamt schwécher
Warenhandel mit europdischen L&ndern. Sowohl werden. Andererseits wird sich die preisliche Wett-
die Lieferungen in den Euroraum als auch in die bewerbsféahigkeit der deutschen Wirtschaft durch
neuen EU-Lander wurden spurbar ausgeweitet (Ta- die moderate Lohnentwicklung und die Senkung
belle 3.3). Der Anstieg der Ausfuhren in die USA der Lohnnebenkosten leicht verbessern. Alles in
verlangsamte sich dagegen, bedingt durch die Auf- allem wird sich die Exportdynamik im kommenden

Tabelle 3.3:
Deutsche Exporte nach Regionen
- Spezialhandel in jeweiligen Preisen -

2004 2005 1. Hj. 2006
Landergruppe Mrd. Anteile in % Mrd. Anteile in % Mrd. Anteile in %
Euro in% | desBIP| Euro in% | des BIP Euro in % des BIP

Insgesamt 731,5 100,0 33,1 786,2 1000 35|1 431,5 00,01 38,3
EU 25 466,3 63,8 21,1 498,64 63,4 22,3 276,5 64,1 ,6 24

darunter:

Euroraum 317,7 43,4 14,4 339,8 43,2 15,2 188,0 48,6 16,7

Neue EU-Landér 61,6 8,4 2,8 67,6 8,6 3,0 39,1 9,2 3.5
NAFTAS 74,7 10,2 3,4 80,7 10,3 3,6 43,7 10,1 39
Ostasief 60,5 8,3 2,7 62,1 7,9 2,8 33,3 v 3,(

darunter:

China 21,0 2,9 1,0 21,3 2,7 1,0 12,1 2,8 1,1
Ubrige Lander 130,0 17,8 6,0 144.8 184 6,5 78,0 , 118 6,9

YIn % des nominalen Bruttoinlandsprodukts? Polen, Ungarn, Tschechien, Slowakei, Slowenietlafid, Lettland, Litauen, Malta, Zypern. —
3 USA, Kanada, Mexiko. 4 Japan, China, Hongkong, Taiwan, Singapur, Thajlémtbnesien, Malaysia, Philippinen, Stidkorea. Abtuengen in
den Summen durch Runden der Zahlen.

Quellen: Statistisches Bundesamt; Berechnungeimdttute.
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Abbildung 3.1:
AulRenhandel Deutschlands nach Landern und Regionen
- Spezialhandel; saisonbereinigte Quartalswerhroh Euro -
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! Polen, Ungarn, Tschechien, Slowakei, Lettlandauén, Estland, Slowenien, Malta, Zyperr?. Algerien, Libyen, Nigeria, Venezuela, Irak, Iran,

Saudi-Arabien, Kuwait, Katar, Vereinigte Arabisdbmirate, Indonesien.
Quellen: Statistisches Bundesamt; Berechnungemdttute.

Jahr etwas verringern. Insgesamt ist 2007 mit ei-

diesem Jahr (Abbildung 3.2).
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Die Einfuhr von Waren und Dienstleistungen
nem Anstieg der Ausfuhr von Waren und Dienst- ist im ersten Halbjahr 2006 mit einer laufenden
leistungen um 6,2% zu rechnen, nach 10,0% in Jahresrate von 11,8% gestiegen. Angesichts des an-
haltenden Aufschwungs in Deutschland hat die
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Abbildung 3.2: Abbildung 3.3:

Reale Exporte Reale Importe
- Saison- und arbeitstaglich bereinigter Verlauf - - Saison- und arbeitstaglich bereinigter Verlauf -
Verkettete Volumenangaben in Mrd. Euro % Verkettete Volumenangaben in Mrd. Euro %
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ufende Jahresrate! (rechte Skala) laufende Jahresrate! (rechte Skala)
= Mrd. Euro (linke Skala) = Mrd. Euro (linke Skala)
Jahresdurchschnitt? Jahresdurchschnitt
GD Herbst 2006 GD Herbst 2006
1Verande2rung gegentiber dem Vorquartal in %, aufedadte hochge- ! Veranderung gegeniiber dem Vorquartal in %, aufedadte hochge-
rechnet. < Ursprungswerte: Veranderung gegentiber dem Vorjedr. i rechnet. -2 Ursprungswerte: Veranderung gegeniiber dem Vorjed. i
Quellen: Statistisches Bundesamt; Berechnungen der Ins Quellen: Satistisches Bundesamt; Berechnungen der Inst
ab 3. Quartal 2006 Prognose der Institute. ab 3. Quartal 2006 Prognose der Institute.

Einfuhr nach einer Verlangsamung im Fruhjahr in Tabelle 3.4:

der zweiten Jahreshalfte wieder Fahrt aufgenom- Indikatoren zur AuRenwirtschaft
men. Hier schlagen auch Vorzieheffekte zu Buche.
Im kommenden Jahr werden die Dampfung der

IZOOJJZOOZIZOOG# 2004| 2005|2006‘ 2007

Konjunktur durch die Finanzpolitik und die lang- Veranderung gegenaber dem Vorjahr in %
samere Gangart beim Export auch auf die Importe| Exporte, red 64 43 24 96 69 10062
durchschlagen. Unter diesen Umstanden ist fir 2007| waren 6,3 35 31 10,2 7,1 10,4 6,5

ein Anstieg der Einfuhr von Waren und Dienst-
leistungen um 5,2% zu erwarten, nach 9,7% in die-
sem Jahr (Abbildung 3.3).

Der Auftrieb der Exportpreise hat sich in die- | Waren 03-03 67 81 71 10750
sem Jahr leicht beschleunigt. Stark verteuert haber| Dienstleistungen4,7 -53 09 2,7 45 57 61
sich vor allem Halbwaren, bei denen der kraftige | Terms of Trade | -0,12,1 1,0 -0,2 -0,8 -1,0 -0,2
Preisanstieg an den internationalen Rohstoffmark-
ten eine erhebliche Rolle spielt. Bei Enderzeugnis-
sen nahmen die Preise weiterhin moderat zu. Die
Preise fur exportierte Dienstleistungen stiegen ins-
besondere im zweiten Quartal in Zusammenhang
mit der FuBballweltmeisterschatt deUt“.Ch an. Bei | In der Abgrenzung der Volkswirtschaftlichen Gesawiinung. —
nachlassendem Schwung der Weltkonjunktur und 2|y preisen des Vorjahres n der Abgrenzung der Zahlungsbilanz-
der damit einhergehenden Beruhigung an den Roh-statistik.
stoffmarkten drfte sich der Anstieg der Export- Quellen: Statistisches Bundesamt; Deutsche Bundésige-
preise im Prognosezeitraum wieder abschwachen. rechnungen der Institute; 2006 und 2007: Prog

Die Dynamik der Einfuhrpreise wird vor allem der Institute.
von der Entwicklung an den internationalen Roh- die wachsende Konkurrenz der Anbieter aus Nied-
stoffméarkten gepragt. So spiegelt der kraftige An- riglohnlandern — zu denen auch die neuen mittel-
stieg um die Jahresmitte in erster Linie die Verteu- und osteuropaischen EU-Lander gehdren — fur ei-
erung von Rohdl wider. Bei Enderzeugnissen sorgt nen erheblichen Preisdruck. Hier sind die Einfuhr-

Dienstleistungen7,6 9,4 -16 6,1 57 7,2 4,1
Importe,reazl 1,2 -14 54 69 65 9,7 5,2

Nachrichtlich:in Mrd. Euro

AuRenbeitrag,

; 42,5 97,7 85,5110,9116,0123,8139,3
nominal

Leistungs-

) 0,4 43,4 40,3 81,9 92,6 94,7 1155
bilanzsaldd
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preise schon seit mehreren Jahren kaum gestiegen. Im kommenden Jahr werden die Anhebung der
Bei nachlassender Anspannung an den Rohstoff- Mehrwertsteuer und die Abschwdchung der Welt-
markten drfte sich der Importpreisanstieg im kom- konjunktur die Absatz- und Gewinnaussichten der
menden Jahr abschwachen. Insgesamt werden sichunternehmen zwar etwas dampfen. Angesichts der
im Jahr 2007 die Importe wie schon 2006 etwas hohen Kapazitdtsauslastung und der nur wenig
starker verteuern als die Exporte (Tabelle 3.4). verschlechterten Finanzierungsbedingungen bleibt
der Investitionsaufschwung aber intakt. In der zwei
ten Jahreshalfte 2007 durfte zudem das Auslaufen
der Abschreibungserleichterungen am Jahresende zu
Vorzieheffekten fihren. Insgesamt werden sich die
Seit dem Sommerhalbjahr 2004 haben die Unter- Ausristungsinvestitionen im laufenden Jahr um
nehmen wieder verstérkt in Ausristungsgiter in- 6,8% und im ndchsten Jahr um 5,8% erhdhen (Ab-
vestiert; in den ersten beiden Quartalen dieses Jah-bildung 3.4). Die Investitionen in sonstige Anlagen
res stiegen die Investitionen mit einer Jahresrate steigen um 4,4% bzw. um 4,8%.

von 10%. Mit der nun auch kraftigeren Binnen-

konjunktur haben sich die Absatzerwartungen der Talsohle im Wirtschaftsbau durchschritten,
Unternehmen weiter verbessert, und die steigende stapjlisierung im Wohnungsbau
Kapazitatsauslastung hat Anlass zu vermehrten Er-

weiterungsinvestitionen gegeben. Gefdrdert wurde Die Aufwartsbewegung in der Bauwirtschaft, die
dies dadurch, dass sich die Renditeaussichten dersich nach langjéhriger Talfahrt Mitte 2005 heraus-
Unternehmen mit dem Rickgang der Lohnstiick- gebildet hatte, setzte sich in diesem Jahr fort. Wit-
kosten erhohten und die Finanzierungsbedingun- terungsbedingte EinbufRen in den ersten Monaten
gen angesichts der ginstigen Gewinnentwicklung wurden im zweiten Quartal mehr als ausgeglichen.
sowie der niedrigen Zinsen gut sind. Hinzu kom- Im Verlauf des ersten Halbjahres stiegen die Bau-
men die Abschreibungserleichterungen fir beweg- investitionen mit einer Jahresrate von 3,1%.

liche Anlageguter in diesem und im nachsten Jahr;  Die Unternehmen haben in der ersten Jahres-
sie reduzieren die Kapitalnutzungskosten und ge- hélfte nicht nur verstarkt in Ausristungen, sondern
ben der Investitionsguternachfrage weitere Impulse. bei steigender Kapazitatsauslastung auch vermehrt
in gewerbliche Bauten investiert. Es wurden 2,5%
mehr neue Bauten errichtet als im Vorjahreszeit-
raum/ Dies ist der erste Zuwachs seit dem Jahr
2000. Die Belebung hatte sich schon im Verlauf des
vergangenen Jahres abgezeichnet. Die Auftrdge von
gewerblichen Auftraggebern im Hochbau waren
bereits seit Anfang 2005 deutlich gestiegen, im
Zeitraum Januar bis Juli 2006 ubertrafen sie das
Niveau im Vorjahreszeitraum um 10%. Die Ge-
nehmigungen im gewerblichen Hochbau uberstie-
gen das entsprechende Niveau sogar um 20%.
Nach 10 Jahren Abschwung scheint nun der Ange-
botstiberhang bei Gewerbeimmobilien weitgehend
abgebaut zu sein. Hierauf weist auch hin, dass der
Rickgang bei Gewerbemieten in vielen Stadten
gestoppt ist und bei Einzelhandelsimmobilien die
Mieten teilweise schon wieder anziehen. All dies
deutet darauf hin, dass der Anstieg im Wirtschafts-
bau nicht nur voriibergehender Natur ist. Vor die-
sem Hintergrund nehmen die Wirtschaftsbauin-

Ausristungsinvestitionen bleiben deutlich
aufwartsgerichtet

Abbildung 3.4:
Reale Investitionen in Ausristungen
- Saison- und arbeitstaglich bereinigter Verlauf -
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1 Veranderung gegeniiber dem Vorquartal in %, aufedsie hochge-
rechnet. -2Ursprungswerte: Veranderung gegeniiber dem Vorjed. i

Quellen: Statistisches Bundesamt; Berechnungemdgtute;
ab 3. Quartal 2006 Prognose der Institute.
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7 Die Volkswirtschaftliche Gesamtrechnungen weisenden
Wirtschaftsbauten auch den Kauf von Immobilien der
fentlichen Hand durch die Unternehmen nach. Eins@hl
lich dieser Kaufe lag der Zuwachs bei fast 4%.
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vestitionen in diesem Jahr um 2,8% und im nachs- verkdufe der offentlichen Hand zurtickzufthren,

ten Jahr um 2,0% zu (Tabelle 3.5). die in der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnun-
gen als Desinvestition gebucht werden. Das Neu-
Tabelle 3.5: bauvolumen lag im ersten Halbjahr nur um 2,8%
Reale Bauinvestitionén unter dem Niveau im Vorjahreszeitraum. Die Ent-
2005 2003| 2004‘ 2005‘ 2006| 2007 wicklung be?. Ba.Lugene_hmigungen“und Bau.auftra-
Aol Veranderung in % g.e_n'deutet fgr die zweite Jahreshalfte ayf eine Sta-
N 0R gegentiber dem Vorjahr bilisierung hin. Fur das Jahr 2007 ist eine Zunah-
me der dffentlichen Bauinvestitionen zu erwarten,
Wohnbauten 579 -10-29|-40) 17) 08 da die Kommunen aufgrund der Verbesserung ih-
Nichtwohnbauten | 42,1 -2,5-4,9| -3,0| 1,4| 1,8 rer Finanzlage bislang aufgeschobene Bauvorha-
Gewerblicher Bay 30,4 | -1,6( -3,8| -3,6| 2,8| 2,0 ben verwirklichen kdnnen. Die Bauinvestitionen
Offentlicher Bau| 11,6| -6,0-8,7|-6,0| -2,1| 1,5 des Staates nehmen im néchsten Jahr real um 1,5%
Bauinvestiionen | 100.d -163.8| 3.6| 16| 1.2 zu, nach einem Rickgang um 2,1% im laufenden

Jahr. Alles in allem steigen die Bauinvestitionen in
diesem Jahr um 1,6% und im nachsten um 1,2%
(Abbildung 3.5).

In Preisen des Vorjahres?24n jeweiligen Preisen.

Quellen: Statistisches Bundesamt; Berechnungeindgtute;
2006 und 2007: Prognose der Institute.

Die Wohnungsbautatigkeit ist seit Mitte 2005 Abbildung 3.5:
aufwartsgerichtet. Im Verlauf der ersten Halfte-die Reale Bauinvestitionen N
ses Jahres stiegen die Wohnungsbauinvestitionen™ S@ison- und arbeitstaglich bereinigter Verlauf -

mit einer annualisierten Rate von fast 3% und la- | Verkettete Volumenangaben in Mrd. Euro %
gen damit im Durchschnitt um 1% Uber dem Ni- | % %
veau im Vorjahreszeitraum. Im zweiten Halbjahr | ¢ | Prognose- |

zeitraum

durfte das Vorjahresniveau deutlicher Ubertroffen
werden. Die grof3e Zahl von Baugenehmigungen, | %1
die vor Ablauf der Eigenheimzulage beantragt wur-
den, wird weiter abgearbeitet. Hinzu kommen Vor-
zieheffekte bei Neu-, Ausbau- und Modernisierungs- | 52t
projekten. Viele private Bauherren dirften alles- dar
ansetzen, Projekte noch vor Jahresende abzuschlie-
Ben, um die hohere Mehrwertsteuerbelastung zu | 4s
vermeiden. Vorgezogene Investitionen in diesem | . . . . .
Jahr fehlen allerdings im néchsten. Im Verlauf des PNV N N L N N
ersten Halbjahres 2007 ist deshalb mit einem leich- o As e Aw e A
ten Rickgang der Wohnungsbautétigkeit zu rech-
nen. Infolge der sich bessernden Arbeitsmarktlage
sowie der positiven Entwicklung bei den héheren GD Herbst 2006
Einkommensgruppen wird die Grundtendenz im ! Veranderung gegeniiber dem Vorquartal in %, aufedaite hochge-
Eigenheimbau aber weiterhin leicht aufwértsge- rechnet. 2Ursprungswerte: Veranderung gegeniiber dem Vorjedt. i
richtet sein, zumal die Finanzierungsbedingungen Quellen: Statistisches Bundesamt; Berechnungemdstute;
weiterhin glnstig bleiben. Der Mietwohnungsbau, ab 3. Quartal 2006 Prognose der Institute.
der in den vergangenen Jahren stark an Bedeutung
verlor_en hat, wird _durch d_ie Abschaffung der"de- Finanzpolitik dampft privaten Konsum
gressiven Abschreibung hingegen etwas gedampft
werden. Alles in allem werden die Wohnungsbau- Die privaten Konsumausgaben sind in der ersten
investitionen in diesem Jahr um 1,7% und im Halfte dieses Jahres gegeniiber dem zweiten Halb-
nachsten Jahr um 0,8% steigen. jahr 2005 real mit einer laufenden Jahresrate von
Der Staat hat in der ersten Halfte dieses Jahres1,1% gestiegen. Die Sparquote ging dabei etwas
erneut seine Bauinvestitionen im Vergleich zum zuriick. Besonders gefragt waren Einrichtungsge-
entsprechenden Vorjahreszeitraum eingeschrankt. genstande und Textilien; zudem nahmen wegen
Der Rickgang fiel mit 6,6% recht deutlich aus; er des lang anhaltenden Winterwetters die Aufwen-
ist zu einem groBen Teil jedoch auf Immobilien- dungen fir Energietrager zu. Im weiteren Jahres-

55 +

49

-20

laufende Jahresrate! (rechte Skala)
= Mrd. Euro (linke Skala)
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verlauf wird sich der Anstieg der privaten Kon- rung gegeniber. Die monetaren Sozialleistungen &n-
sumausgaben fortsetzen. Um die Belastungen durchdern sich kaum, obgleich die Unterstiitzungsleis-
die ab Januar 2007 héhere Mehrwertsteuer zu ver-tungen fir Eltern im Zuge der Umstellung vom Er-

mindern, werden die privaten Haushalte insbeson- ziehungsgeld auf das Elterngeld steigen. Dampfend
dere Kéaufe von dauerhaften Konsumgutern in das auf die Zunahme des verfigbaren Einkommens
zweite Halbjahr 2006 vorziehen. Hier wird ein wirkt sich aus, dass der Sparerfreibetrag halbiert
Vorzieheffekt von 4 Mrd. Euro unterstellt. Im Jah- und die Entfernungspauschale verringert wird; zu-
resdurchschnitt 2006 werden die realen privaten dem ist die Eigenheimzulage gestrichen worden.
Konsumausgaben voraussichtlich um 0,9% hdoher Alles in allem werden die verfiigbaren Einkommen

sein als im Vorjahr (Abbildung 3.6). Die Spar- - bei einer langsameren Expansion der Selbststan-
quote durfte vor allem infolge der vorgezogenen digen- und der Vermdgenseinkommen als zuvor —
Kaufe um 0,2 Prozentpunkte auf 10,4% sinken. mit 2% &ahnlich zulegen wie im Vorjahr. Real er-
gibt sich allerdings, vor allem aufgrund der Anhe-
Abbildung 3.6: bung der Mehrwertsteuer, ein Rickgang um 0,1%.
Reale Konsumausgaben der privaten Haushalte Da die privaten Haushalte zur Aufrechterhaltung
- Saison- und arbeitstaglich bereinigter Verlauf - inres Konsumniveaus zunéachst versuchen dirften,
Verkettete Volumenangaben in Mrd. Euro " die Erhdhung der Mehrwertsteuer zum Teil mit ei-
326 35 ner Verringerung ihrer Spartatigkeit aufzufangen,
.| s werden die privaten Konsumausgaben im Jahr 2007
zeitraum nicht zuriickgehen, sondern stagnieren.

318 + T 25

| O Mehrwertsteuererhéhung treibt Inflationsrate

3104 -08 o1 01 o1 4 o Uber 2%
- M@W\/ 1.

w02l Im Gefolge anhaltend steigender Kraftstoff- und

anderer Energiepreise war der Preisauftrieb bis
zum Sommer recht kréaftig. Der Anstieg der Ver-

298

2941 T8 braucherpreise bewegte sich um die 2-Prozent-
290 : : : : ; -10 Marke. In jingster Zeit gingen jedoch die Olpreise
LI A\ 1 Y | 1\ I\ V2 B 1 Y2 H . H . H
merklich zuriick, was sich Utber die Kraftstoff- und
ufende Jahresrate? (rechte Skala) Heizolpreise rasch in den Verbraucherpreisen nie-
—— Mrd. Euro (linke Skala) derschlug. Die Teuerungsrate im Vorjahrsvergleich

Jahresdurchschnitt?

sank im September um 0,7 Prozentpunkte auf 1%.

GD Herbst 2006 . . . . .
Sie war aber auch deshalb so niedrig, weil vor ei-

Ems«_:_hhethh Organlsauonen ohne EnNerbszwecR.Verandserung nem Jahr aufgrund des Wirbelsturms ,Katrina“ fir
gegenliber dem Vorquartal in %, auf Jahresrate leoebignet. = Ur- . .. . . .
sprungswerte: Verénderung gegeniiber dem Vorjes in Mlneralolerzeugn'lsse Hoéchstpreise zu zahlen wa-
Quellen: Statistisches Bundesamt; Berechnungedstute; ren und zudem die Tabaksteuer ang__ehOben WorQen
ab 3. Quartal 2006 Prognose der Institute. war. In den kommenden Monaten dirfte der Preis-

auftrieb, ausgehend von der Annahme, dass sich
Ab dem né&chsten Jahr wird die Nachfrage der die Olpreise auf dem gegenwértigen Niveau von
privaten Haushalte durch das Fiskalpaket der Bun- rund 60 US-Dollar je Barrel einpendeln, moderat
desregierung belastet. Hinzu kommt, dass die in bleiben. Wegen der in den ersten Monaten deutlich
das Jahr 2006 vorgezogenen Kaufe fehlen. Die hoheren Raten wird der Preisanstieg im Jahres-
Bruttolohne und -gehalter durften etwas rascher durchschnitt 1,7% betragen.
steigen als im laufenden Jahr — nicht zuletzt wegen  Fir das Jahr 2007 zeichnet sich schon wegen
der Zunahme der Beschaftigung. Netto erhohen der zu Jahresbeginn anstehenden Anhebung des
sich die Léhne voraussichtlich noch etwas starker, Mehrwertsteuerregelsatzes von 16 auf 19% eine
da die Sozialabgaben per saldo zurtickgehen. Zwarwieder deutlich hohere Inflationsrate ab. Die In-
werden die Arbeitnehmerbeitrdge zur Rentenversi- stitute erwarten, dass das Verbraucherpreisniveau
cherung und zur gesetzlichen Krankenversicherung hierdurch um rund 1% steigen wird. Die Auswir-
um insgesamt knapp 0,5 Prozentpunkte angeho-kungen der Ubrigen MaRnahmen der Steuer- und
ben; dem steht jedoch ein um einen Prozentpunkt Abgabenpolitik auf die Preise — die Erhdhung der
niedrigerer Beitragssatz zur Arbeitslosenversiche- Versicherungsteuer, die Senkung der Arbeitslo-
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senversicherungsbeitrdge bei gleichzeitiger Anhe-
bung der Beitrage zur Renten- und zur Kranken-
versicherung — dirften sich im Jahr 2007 etwa die
Waage halten. Zwar wird die Teuerungsrate zu
Beginn des nachsten Jahres voraussichtlich tber
die 2-Prozent-Marke steigen, dabei handelt es sich
jedoch um einen einmaligen Preisschub und nicht
um eine grundlegende Beschleunigung des Preis-
auftriebs. Gleichwohl gibt es Risiken fir die Preis-
niveaustabilitat. Der Konjunkturaufschwung hat
bereits in diesem Jahr in einigen Branchen zu merk-
lich héheren Lohnabschliissen gefihrt. In anderen
Branchen sind fir das kommende Jahr jedoch be-
reits geringe Tariflohnsteigerungen festgeschrieben
Daher wird hier davon ausgegangen, dass sich der
Lohnanstieg im Durchschnitt nur wenig beschleu-
nigt. Unter diesen Bedingungen wird die Inflations-
rate — gemessen am Verbraucherpreisindex — im
Durchschnitt des nachsten Jahres 2,3% betfagen.

Produktionsanstieg verliert im Jahr 2007 an Fahrt

Die gesamtwirtschaftliche Produktion erhdhte sich
im Verlauf der ersten Halfte des Jahres 2006 mit
einer Jahresrate von 3,2%. Dies ist der starkste
Anstieg seit der Boomphase 1999/2000. Das Pro-
duzierende Gewerbe weitete seine Aktivitdten um
nahezu 4% aus. Vor allem die Produktion von In-
vestitions- und Vorleistungsgiitern zog merklich
an. Das Baugewerbe trug erstmals seit 1999 wie-
der zur gesamtwirtschaftlichen Expansion bei. Im
tertiaren Sektor erhdhte sich die Wertschopfung
vor allem bei den Unternehmensdienstleistern so-
wie im Bereich Verkehr und Nachrichtenuber-
mittlung. Die Wertschdpfung im Einzelhandel und
bei konsumnahen Dienstleistern stagnierte indes.

Im weiteren Verlauf dieses Jahres wird die ge-
samtwirtschaftliche Expansion kréftig bleiben. Die
Auftragsbesténde sind hoch, und die Bestellungen
stiegen zuletzt wieder deutlich. Zudem schlagt bei
den Herstellern und Handlern von langlebigen
Gebrauchsgitern sowie in der Bauwirtschaft die
anstehende Mehrwertsteuererhéhung positiv zu Bu-
che, die zum Vorziehen von Kaufen und zur raschen
Realisierung von geplanten Bauvorhaben animiert.
Insgesamt wird das Bruttoinlandsprodukt im Jahr
2006 um 2,3% (arbeitstaglich bereinigt: 2,5%) zu-
nehmen (Abbildung 3.7).

Der fur die EZB maf3gebliche Harmonisierte Verbteare
preisindex (HVPI) wird, da er die Wohnungsmietere d
von der Mehrwertsteuer ausgenommen sind, nichtaéinth
um rund einen Viertelprozentpunkt starker zunehmen.
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Abbildung 3.7:
Reales Bruttoinlandsprodukt
- Saison- und arbeitstaglich bereinigter Verlauf -
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! Veranderung gegeniiber dem Vorquartal in %, aufedahie hoch-
gerechnet. -2 Ursprungswerte: Veranderung gegeniiber dem Vorjahr
in %.

Quellen: Statistisches Bundesamt; Berechnungeindgitute;
ab 3. Quartal 2006 Prognose der Institute.

Im Jahr 2007 erhalt die Konjunktur einen
Dampfer durch die restriktive Finanzpolitik. Uber-
dies wird der Export in ruhigeres Fahrwasser ge-
langen, da die Weltkonjunktur etwas an Dynamik
einbifl3t. Gleichwohl bleibt die gesamtwirtschaft-
liche Produktion in der Grundtendenz aufwérts ge-
richtet, auch weil die Investitionsneigung der Un-
ternehmen weiterhin hoch sein wird. Die Indust-
rieproduktion wird erneut Uberdurchschnittlich ex-
pandieren. Das strahlt auch auf die unternehmens
nahen Dienstleistungen aus. Die Wertschdpfung
im Einzelhandel und bei den konsumnahen Dienst-
leistungen wird als Folge der finanzpolitischen
Malinahmen allenfalls stagnieren. Die Bauproduk-
tion durfte im kommenden Jahr, getragen vom
Wirtschaftsbau und vom offentlichen Bau, weiter
zunehmen, wenn auch deutlich schwacher als 2006.
Alles in allem ist fur das Jahr 2007 ein Zuwachs
der gesamtwirtschaftlichen Produktion von 1,4%
(arbeitstaglich bereinigt: 1,5%) zu erwarten (Ta-
belle 3.6).

Der wirtschaftliche Aufschwung hat in der
ersten Halfte des Jahres 2006 auch die neuen Bun-
deslander erfasst. Die gesamtwirtschaftliche Pro-
duktion nahm etwa so stark zu wie in den alten.
Besonders kréftig expandierte die Wertschdpfung
des Verarbeitenden Gewerbes. Sie erhdhte sich um
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11,3% und damit zum wiederholten Male mehr als tigen Beschaftigung. Hier hat sich nach mehrjahri-
doppelt so schnell wie in den alten Bundeslandern gem Rickgang eine Wende vollzogen. Die Zahl der
(4,4%). Umfrageergebnisse deuten darauf hin, dasssozialversicherungspflichtig Beschéftigten ist, berei
sich der Aufwartstrend im Verarbeitenden Gewerbe nigt um geforderte Erwerbsverhaltniseorlaufigen
fortsetzt. Angeregt davon, dirfte auch die Wert- Daten zufolge seit Februar um reichlich 200 000 ge-
schopfung der unternehmensnahen Dienstleister stiegen. Auch die Zahl der Minijobs erhdhte sich
und des Verkehrssektors leicht zunehmen. Die Bau- wieder, allerdings nur leicht. Ahnliches gilt fiiled
tatigkeit wird, anders als in den alten Bundeslan- Zusatzjobs. Die Zahl der geférderten Selbststandi-

dern, weiter zuriickgehen, aber verlangsamt. gert0 brockelte indes etwas ab. Die Erwerbstatigkeit

stieg vor allem in den unternehmensnahen Dienst-

Tabelle 3.6: leistungsbereichen sowie im Sektor Verkehr und
Beitrage der Nachfragekomponenten zum Anstieg Nachrichtentbermittiung. In der Industrie und im
des Bruttoinlandsprodukts Baugewerb¥ geht die Beschaftigung seit dem Friih-

- in Prozentpunkten - jahr kaum noch zurtick.

2005 2006 | 2007 Beglnstigt wurde die Einstellungsbereitschaft

Konsumausaaben 02 08 02 der Arbeitgeber durch die moderate Zunahme der

Privat Hg halt oo’ 05‘ c;o Arbeitskosten in den vergangenen Jahren. Dazu

rivate Haushatte ! ' ! hat nicht zuletzt der geringe Anstieg der Lohne

Sta‘f"t N 0.1 0.2 0.1 beigetragen. So erhohten sich im vergangenen Jahr
Anlageinvestitionen 0,1 0,7 0,6 die tariflichen Stundenlohne in der Gesamtwirt-

Ausriistungen 0,4 0,5 0,4 schaft lediglich um 0,9%. Die effektiven Lohne

Bauten -0,3 01 0,1 nahmen sogar um nur 0,7% zu.

Sonstige Anlagen 0,1 0,0 0.1 Die Nachfrage nach Arbeitskraften wird in der
Vorratsveranderungen 0,2 02| 0,0 zweiten Jahreshélfte lebhaft bleiben (Abbildung.3.8
Inlandsnachfrage 0.4 16| 07 Darauf deuten auch die spurbare Zunahme der re-

: gistrierten offenen Stellen und der starke Abbau
AulRenbeitrag 0,4 0,6 0,7 oy . _ .
der Kurzarbeit hin. Der Anstieg der Erwerbstatigkeit

Ausfuhr 2,6 4,1 2,8 . . . . . S

Einfuh 05 34 - wird weiterhin von der sozialversicherungspflichti-

un? < = < gen Beschaftigung getragen (Abbildung 3.9). Mi-
Bruttoinlandsprodukt 0.9 23 14 nijobs werden durch die im Juli wirksam gewor-

1 Zur Definition vgl. Tabelle 3.2. In Preisen des )abres; Abwei-
chungen in den Summen durch Runden der ZahléiEirschlieBlich

privater Organisationen ohne Erwerbszweck Meranderung gegen- 9 Arbeitsbeschaffungs- und Strukturanpassungsmaf@ahm

uber dem Vorjahr in %. Beschaftigung schaffende Infrastrukturmanahmesglzi-

Quellen: Statistisches Bundesamt; 2006 und 200@griise tigte in Personal-Service-Agenturen, Eingliederamgfsnah-
der Institute. men, Forderungen durch Einstellungszuschusse bei Ne

grindungen oder bei Vertretung, Arbeitsentgeltziissh
) . bei beruflicher Weiterbildung, Einstiegsgeld flhahgige
Im Jahr 2007 wird der Aufwartstrend der ge- Beschaftigung, Arbeitsgelegenheiten (Entgeltvagprifu-

samtwirtschaftlichen Produktion auch in Ost- sammen betrug die Zahl der Teilnehmer in diesen-Maf3
deutschland anhalten, das Expansionstempo wird _nahmen im September dieses Jahres rund 215 000.
aber wie in Westdeutschland geringer sein als in 10 purch Existenzgriindungszuschiisse (Ich-AGs), Ukierbr
diesem Jahr. Den groRten Wachstumsbeitrag wird ~ Skungsgelder und Einstiegsgelder und (seit AugBsin-

' . . dungszuschisse.
erneut das Verarbeitende Gewerbe leisten. Insge-

.. . . . . Die Zahl der in diesen Bereichen Beschaftigterfteind-
samt dirfte die gesamtwirtschaftliche Produktion her sein, als es in der sektoralen Zuordnung zusdAigk

in Ostdeutschland in diesem Jahr um rund 2% und  kommt. Zeitarbeitsfirmen werden in der Beschéftigten

im Jahr 2007 um reichlich 1% steigen. tistik bei den Unternehmensdienstleistern erfaBsther
werden auch die dort unter Vertrag stehenden Legitar

e . . diesem Bereich zugeordnet und nicht den Zweigerdian
Beschaftigungsanstieg 2007 wieder gebremst sie ausgeliehen werden. Aus diesem Grund wird digl Z

) ) der tatigen Mitarbeiter bei den Unternehmensdieissérn
Der Konjunkturaufschwung macht sich zunehmend  zu hoch und in anderen Bereichen zu niedrig ausgeni

auf dem Arbeitsmarkt bemerkbar. Seit Jahresanfang Im Dezember 2005 (aktuellere Zahlen stehen nichit zu
hat sich die Zahl der Erwerbstatigen saisonbereinig ~ Ve'fugung) war die Zahl der Arbeitnehmeriberlasamg

hr als 250 000 erhoht. Ausschlagaebend dafiir nach Berufsgruppen des produzierenden Gewerbes nach
um mg ra : . . 99 . Angaben der Bundesagentur fur Arbeit bereits un®@Gl
war die Ausweitung der sozialversicherungspflich- héher als im Vorjahr.
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Abbildung 3.8:
Erwerbstétige und Arbeitslose
- Saisonbereinigter Verlauf in 1 000 Personen -
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== Veranderung gegeniiber Vorquartal in 1 000 Personen (rechte Skala)

Saisonbereinigter Verlaufin 1 000 Personen (linke Skala)

Jahresdurchschnittin 1 000 Personen? (linke Skala)

GD Herbst 2006

1 zahlenangaben: Veranderung der Ursprungswertengjiege Vorjahr in 1 000 Personen.

Quellen: Statistisches Bundesamt; Bundesagentuhrtigit; Beretinungen der Institute; ab 3. bzw. 4. Quartal 200@&gnose di
Institute.

dene Anhebung der Abgabenpauschale teurer undder zweiten Halfte dieses Jahres dirften allerdings
damit weniger attraktiv fir die Arbeitgeber; teil- viele Unternehmen insbesondere im Einzelhandel
weise kdnnte es fiir sie sogar giinstiger werden, auf Minijobs dazu nutzen, wegen der Vorzieheffekte
Midijobs zurtickzugreifen, die sozialversicherungs- der Mehrwertsteuererhéhung erwartete Nachfrage-
pflichtig sind. Das lasst erwarten, dass sich die spitzen auszugleichen. Diese Arbeitsplatze werden
Zahl der ausschlief3lich geringfiigig entlohnten Ar- nach der Jahreswende aber wieder abgebaut.
beitnehmer kinftig kaum noch erhéhen wird. In
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Abbildung 3.9:
Ausgewahlte Komponenten der Erwerbstétigkeit
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! saisonbereinigt. 2Griindungszuschuss, Einstiegsgeld, Ich-AG, Uberhnigkgeldahlenangaben® Zahlenangaben: Veranderung gegeniiber

dem Vorjahr in 1 000 Personen.

Quellen: Bundesagentur fir Arbeit; Berechnungenligtitute; ab 1. bzw. 2. Quartal 2006: Prognosemiitute.

Die Zahl der Zusatzjobs wird nur noch wenig und das Uberbriickungsgeld ersetzt, bietet zwar fur
steigen, da massive Verdrangungseffekte vermieden Arbeitslosengeldbezieher einen deutlichen finan-
werden sollen. Die Zahl der durch die Arbeitsmarkt- ziellen Anreiz, sich selbststdndig zu machen, doch
politik geforderten Selbststandigen, die im vergan- sind die Zugangsvoraussetzungen, beispielsweise
genen Jahr stark gestiegen war, durfte kiinftig als die Anforderungen in Hinblick auf fachliche Qua-

Folge der Neugestaltung der Fodrderinstrumente

leicht zurtickgehen. Der seit August gewahrte Grin-
dungszuschuss der die Leistungen fiir Ich-AGs

12 Ein Grundungszuschuss kann bis zu 15 Monate lengloyt
werden. Voraussetzungen dafir sind Qualifikatiortsnac

Wirtschaft im Wandel Sonderausgabe 2/2006

weise und die Vorlage eines Geschaftsplans. Weditse
positiv beurteilt, erhalten die Antragsteller zumstcneun
Monate lang zu ihrem Arbeitslosengeld eine Pauschath

300 Euro. Danach missen die Griinder die Tragfahigke
ihnres Unternehmens nachweisen und koénnen dann fir
weitere sechs Monate den Zuschuss von 300 Eurtterha
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Tabelle 3.7:
Arbeitsmarktbilanz

- Jahresdurchschnitte in 1 000 Personen -

2002 2003 2004 2005 2006 2007
Deutschland
Erwerbstatige Inlander 38994 38 631 38 79p 38 726 38 945 39 184
Arbeitnehmer 34 991 34 558 34 570 34 370 34 571 34 830
darunter:

Sozialversicherungspflichtig Beschaftig 6Zb 27 007 26 561 26 237 26 327 26 57p

AusschlieBlich geringfligig Beschéftigte 814 4322 4742 4771 4851 4 866

Zusatzjobs 16 217 286 326

Selbstandige 4003 4073 4 227 4 356 4314 4 3b4
darunter:

Férderung der Selbstandigkeit 56 114 234 322 301 256
Pendlersaldo 102 93 83 97 81 81
Erwerbstatige Inland 39 096 38 724 38 875 38 823 (0p2:2) 39 265
Arbeitslose 4061 4377 4381 4861 4523 4 309
Arbeitslosenquofe 9,4 10,2 10,1 11,2 10,4 9,9
Erwerbslosg 3229 3703 3931 3893 3403 3 204
Erwerbslosenquote 7.6 8,7 9,2 9,1 8,0 7.6
Aktive Arbeitsmarktpolitik

Kurzarbeit 207 195 151 126 75 80
Beschaftigung schaffende MaRnahmen 19 145 119 2 6 45 45
Berufliche Weiterbildung 340 260 184 114 12( 13D
Westdeutschlarid
Erwerbstatige Inland@r 31412 31138 31298 31301 31 44( 31 649
Arbeitslose 2 498 2 753 2783 3247 3037 2 864
Arbeitslosenquofe 7,4 8,1 8,2 9,4 8,8 8,3
Aktive Arbeitsmarktpolitik
Kurzarbeit 162 160 122 101 60 65
Beschaftigung schaffende MaRnahmen 4 32 24 12 0 1 8
Berufliche Weiterbildung 198 161 121 76| 8(Q 9(
Ostdeutschlartd
Erwerbstatige Inland@&r 7 582 7 493 7 494 7 425 7 505 7 534
Arbeitslose 1563 1624 1599 1614 1486 1 44(
Arbeitslosenquofe 17,1 17,8 17,6 17,9 16,5 16,0
Aktive Arbeitsmarktpolitik
Kurzarbeit 45 35 29 25 15 15
Beschaftigung schaffende MaRnahmen 14 113 D5 50 35 37
Berufliche Weiterbildung 142 99 63 38 40 40

! Griindungszuschiisse, Existenzgriindungszuschiisséyrlibeingsgeld und Einstiegsgeld? Arbeitslose in % der inlandischen Erwerbspersonen
(Erwerbstatige Inlander plus Arbeitslose)® Befinition der ILO. —* Erwerbslose in % der inlandischen ErwerbspersgRenerbstatige Inlander
plus Erwerbslose). 2Westdeutschland: alte Bundeslander ohne Berlirdeédsschland: neue Bundeslander einschlieRlich Berff Schatzung der

Institute auf Basis der Landerergebnisse der Estétigenrechnung von August 2005.

Quellen: Statistisches Bundesamt; BundesagentuAfiieit; Arbeitskreis Erwerbstétigenrechnung desnd@s und der Lander

(Rechenstand: August 2005); 2006 und 2007: Progndeelnstitute.

lifikationen, héher als zuvor. Insgesamt dirfte sich Finanzpolitik und der damit verbundenen Damp-
die Zahl der Erwerbstéatigen im Jahresverlauf 2006 fung der Konjunktur deutlich verlangsamen. Dies
um 340 000 erhdhen, dies entspricht einer Zunah- gilt insbesondere fiir die konsumnahen Wirtschafts-
me um 220 000 im Jahresdurchschnitt (Tabelle 3.7). zweige, wie z. B. den Einzelhandel. Insgesamt er-

Im nachsten Jahr wird sich der Beschéftigungs- warten die Institute fir den Verlauf des Jahres
anstieg angesichts der restriktiven Wirkungen der 2007 noch einen Anstieg der Erwerbstétigenzahl
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um 130 000. Im Jahresdurchschnitt entspricht dies
einer Zunahme um 240 000 Personen.
Die Zahl der registrierten Arbeitslosen sank in

der ersten Halfte dieses Jahres deutlich. Zum grof3-

ten Teil kommt darin die konjunkturbedingt zuneh-
mende Nachfrage nach Arbeitskraften zum Aus-
druck. Die Zahl der Langzeitarbeitslosen nahm da-
bei nur wenig ab und war im September 2006 — trotz
der bisherigen Reformen — noch um 80 000 héher
als im Vorjahr!3 |hr Anteil an den Arbeitslosen
insgesamt erhéhte sich von 37,4% im Januar auf
43,1% im September. Zum Teil ist der Riickgang
der Arbeitslosigkeit aber auch darauf zurtickzuftih-
ren, dass Arbeitslose nach Erléschen ihres An-
spruchs auf Arbeitslosengeld | wegen mangelnder
Bedurftigkeit keinen Anspruch auf das Arbeitslo-
sengeld Il hatten und auf eine Meldung verzichteten
Bis zum Jahresende durfte die Zahl der Arbeits-
losen weiterhin kraftig sinken. Auch die Langzeit-
arbeitslosigkeit wird wohl deutlicher als zuvor zu-
riickgehen. Durch die beschlossene Verscharfung
der Anspruchsbedingungen fiir das Arbeitslosen-
geld Il wurde mit Wirkung vom August der Druck
auf die Bezugsberechtigten erhoht, eine angebo-
tene zumutbare Beschaftigung anzunehmen. Leh-
nen sie diese ab, drohen nicht nur Kiirzungen beim

im n&chsten um 30 000 erhdhen. Die Arbeitslosen-
quote bleibt trotz rucklaufiger Arbeitslosenzahlen
auch im Jahr 2007 mit 16,0% fast doppelt so hoch
wie in Westdeutschland.

Kraftiger Rickgang des Budgetdefizits

Die Lage der offentlichen Haushalte entspannt sich
in diesem Jahr erheblich. Das Budgetdefizit dirfte
auf 55 Mrd. Euro sinken, nachdem es im Vorjahr
knapp 73 Mrd. Euro betragen hatte. In Relation zum
nominalen Bruttoinlandsprodukt wird es sich auf
voraussichtlich 2,4% belaufen, so dass die im Ver-
trag von Maastricht vereinbarte Defizitgrenze erst-
mals seit dem Jahr 2001 unterschritten wird (Ta-
belle 3.8). Ausschlaggebend fur den starken Defi-
zitriickgang ist der konjunkturelle Aufschwung, der
die Steuerquellen kraftig sprudeln lasst. Dabei er-
hohen sich die Steuereinnahmen sogar starker, als
es aufgrund der gesamtwirtschaftlichen Entwick-
lung zu erwarten gewesen wafeDaneben spielt
eine Rolle, dass die Ausgaben konjunkturbedingt
langsamer steigen. Ferner wird die Sparpolitik-fort
gesetzt, so dass das Defizit auch konjunkturberei-
nigt sinkt.

Der enorme Anstieg des Steueraufkommens im

Arbeitslosengeld 1l, sondern auch bei Wohn- und Jahr 2006 ist in erster Linie auf die Zunahme der
Heizkostenzuschissen. Insgesamt dirfte die Zahl gewinnabhéngigen Steuern zurtckzufihren. Auf-
der Arbeitslosen 2006 im Jahresverlauf um 400 000 grund der steigenden Gewinne sind hohe Steuer-

und im Jahresdurchschnitt um knapp 340 000 sin-
ken. Im kommenden Jahr wird sich der Riickgang
der Arbeitslosigkeit, bedingt durch die schwéachere
Konjunktur, deutlich verlangsamen. Die Zahl der

Arbeitslosen wird im Laufe des Jahres 2007 nur
noch um 80 000 sinken; aufgrund des grof3en Un-

vorauszahlungen zu leisten; auch fallen umfang-
reiche Nachzahlungen ah.lm Gegensatz zu den

Gewinneinkommen erhoht sich die Lohnsumme
nur magig, weil die Zahl der sozialversicherungs-
pflichtig Beschaftigten im Jahresdurchschnitt we-
nig zunimmt und die Lohne moderat steigen. Be-

terhangs bedeutet dies im Jahresdurchschnitt einegiinstigt durch die Konjunktur ziehen auch die

Abnahme um 215 000.

Die Besserung der Wirtschaftslage strahlt auch
in Ostdeutschland auf den Arbeitsmarkt aus. Die
Zahl der sozialversicherungspflichtig Beschétftig-

Steuern vom Umsatz deutlich an. Steuerrechtsén-
derungen filhren hingegen zu Mindereinnahmen.

ten nahm seit Jahresbeginn zu und tberschritt den'# So haben im ersten Halbjahr 2006 das Umsatzstefena-

Vorjahresstand in den vergangenen Monaten deut-
lich. Zuwachse gab es insbesondere im Verarbei-

tenden Gewerbe und bei den unternehmensnahen

Dienstleistern. Im kommenden Jahr wird sich die
Belebung auf dem Arbeitsmarkt infolge des gerin-
gen Produktionswachstums starker als in West-
deutschland abschwéachen. Die Zahl der Erwerbs-
tatigen durfte sich in diesem Jahr um 80 000 und

13 Ohne Langzeitarbeitslose in den 69 optierenden rom
nen, in denen rund 10% aller Arbeitslosen regigtsein
dirften.
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men und das Lohnsteueraufkommen rascher zugenommen,
als es der Anstieg der Inlandsnachfrage bzw. dett@®er-
dienste erwarten lie3. Bezuglich der Umsatzsteisr lve-
deutsam, dass die Bekdmpfung des Umsatzsteuerb&rug
folge zeigte. Nicht auszuschlieRen ist aber auabs die Zah-

len der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungen Aas-

maf3 der konjunkturellen Aufwértsentwicklung untertzeen.

15 pas Aufkommen der gewinnabhangigen Steuern hét sic
inzwischen normalisiert. Damit bestatigt sich diasghat-
zung der Institute aus dem Jahr 2002, dass sictAdfas
kommen dieser Steuern mittelfristig nicht von dem-E
wicklung der Bemessungsgrundlage abkoppeln wird. Vg
DIW Berlin; HWWA,; ifo; IfW Kiel; IWH; RWI: Die Lage
der Weltwirtschaft und der deutschen WirtschaftHerbst
2002, in: IWH, Wirtschaft im Wandel 14/2002.
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Tabelle 3.8:
Ausgewahlte finanzwirtschaftliche Indikatofer991 bis 2007

- in % des nominalen Bruttoinlandsprodukts -

Staatseinnahmen Staatsausgaben - | Nachrichtlich:
darunter: darunter: Finanzie- Zins-
ns- Sozial- ne- Zins- Brutto- rsuarlllgf)_ steuer-
gesamt| - Steuern beitrage gesamt ausgaben | investitionen quoté

1991 43,4 22,0 16,8 46,3 2,7 2,6 -2,9 12,2
1992 44.8 22,4 17,2 47,2 3.1 2,8 -2,5 14,1
1993 45,2 22,4 17,7 48,2 3,2 2,7 -3,0 14,3
1994 45,6 22,3 18,2 47,9 3,2 2,5 -2,3 14,2
1995 44,9 21,9 18,3 48,1 35 2,2 -3,2 15,9
1996 46,0 22,4 19,0 49,3 3,5 2,1 -3,3 15,5
1997 45,7 22,2 19,2 48,4 3,4 1,8 -2,6 15,3
1998 45,9 22,7 18,9 48,0 3.4 1,8 -2,2 14,8
1999 46,6 23,8 18,7 48,1 31 1,9 -1,5 13,2
200d 46,4 24,2 18,3 47,6 3,2 1,8 -1,2 13,0
2001 447 22,6 18,2 47,6 31 1,7 -2,8 13,5
2002 44.4 22,3 18,2 48,1 2,9 1,7 -3,7 13,1
2003 445 22,3 18,3 48,5 3,0 1,6 -4,0 13,3
2004 43,4 21,8 18,0 47,1 2,8 14 -3,7 13,0
2005 43,5 22,0 17,7 46,8 2,8 1,3 -3,2 12,6
2006 43,4 22,5 17,3 45,8 2,7 1,3 -2,4 12,1
2007 43,5 23,3 16,6 44,9 2,7 1,3 -1,4 11,6

1In der Abgrenzung der Volkswirtschaftlichen Gesawiinungen. 2 Zinsausgaben des Staates in Relation zum Steueranfen. —> Ohne Ver-
mogenstransfs im Zusammenhang mit der Ubernahme der Schuldeif@uhandanstalt und der Wohnungswirtschaft Hemaligen DDR (pe
saldo 119,6 Mrd. Euro). Ohne Erlose aus der Versteigerung der UMTS-Lizei{@6r8 Mrd. Euro).

Quellen: Statistisches Bundesamt; Berechnungeindgitute; 2006 und 2007: Prognose der Institute.

Alles in allem werden die Steuereinnahmen in die- da die Zahl der Beschaftigten im 6&ffentlichen
sem Jahr voraussichtlich um 5,2% zulegfetm
Gegensatz dazu steigen die Einnahmen der Sozial-geld fur Beamte gekirzt werden; die Léhne wer-
versicherung lediglich um 0,5%. Zwar nimmt die den nur geringfligig steigen. Einsparungen werden

Zahl der sozialversicherungspflichtig Beschétftig-

Dienst weiterhin verringert und das Weihnachts-

auch bei den Sachaufwendungen der gesetzlichen

ten wieder zu, aber der Anstieg der Lohne ist mo- Krankenkassen erzielt; hier schlagen das befristete
derat und die Beitragszahlungen des Staates fur diePreismoratorium und der Zwangsrabatt flr generi-
Empféanger von Sozialleistungen wurden gekurzt.

Die Ausgaben des Staates dirften in diesem sowohl die laufenden Transferzahlungen als auch
Jahr um 0,9% ausgeweitet werden. Dabei wirken die Vermdgensiubertragungen. Zum einen sinken
sich verschiedene Einsparmafnahmen aus. So gedie arbeitsmarktbedingten Ausgaben, wahrend die
hen die Personalausgaben abermals etwas zurickRentenausgaben bei leicht steigender Zahl der Ren-

16 |n dieser Prognose ist nicht bericksichtigt, dassiandi-
schen Anteilseignern inlandischer Kapitalgesellfteia
gegebenenfalls bereits in diesem und im kommendhn J
Korperschaftsteuer bis zu 5 Mrd. Euro erstattetdemrr
mussen. Ein Urteil des Europaischen Gerichtshodszhi
wird demnéchst wohl verkiindet werden.

4C

kafdhige Arzneimittel zu Buche. Gekirzt werden

ten nahezu stagnieren; zum anderen werden Kiur-
zungen bei der Eigenheimzulage, bei der regiona-
len Wirtschaftsforderung sowie bei den Zuschis-
sen an den Offentlichen Personennahverkehr wirk-
sam. Eine Trendwende zeichnet sich hingegen bei
den offentlichen Investitionsausgaben ab, die erst-
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Tabelle 3.9:

Veréanderungen von Steuern, Sozialabgaben und Staatsausgaben durch diskretionare kaRlnahme

- Haushaltsentlastungen (+) und -belastungen (jroh Euro gegentber 2005 -

2006 2007
Steuern -0,5 26,1
Anhebung des Normalsatzes der Umsatzsteuer vonflDaé 22,8
Anhebung des Regelsatzes der Versicherungsteuet/anf 19% 17
Erh6hung des Einkommensteuerspitzensatzes flrgaalerbliche Einkiinfte von 42 auf 45% 01
ab zu versteuernden Einkommen von 250 000 Eurd#®B0CEuro fir Ledige/Verheiratete '
Abschaffung der Eigenheimzulage fur Neufélle 0,2 15
Beschrankung der Verlustverrechnung bei Steuerstugginodellen 0,6 1,6
Kiirzung der Entfernungspauschale 1,3
Reduktion des Sparerfreibetrags 0,6
Einschrankung der Absetzbarkeit der Aufwendungem#i$ hausliche Arbeitszimmer 0,
Abschaffung des Sonderausgabenabzugs fiir privatefteratungskosten 0,3
Einddmmung missbrauchlicher Steuergestaltungen 0,3 0,6
Neuregelung der Besteuerung von Energieerzeugnisseédnderung der Stromsteuer o, 0
Bekampfung von Umsatzsteuerbetrug 1,0 15
Befristete Erh6hung der degressiven Abschreibufiglebewegliche Anlagegtiter -1,1 -3,1
Anhebung der Umsatzsteuergrenzen fur die Umsat2dsteuerung -1,2 -0,3
Erweiterte Absetzbarkeit von Ausgaben fur Erhalsinghd Modernisierungsausgaben in Privathaushalten -0,3 -1,1
Absetzbarkeit von erwerbsbedingten Kinderbetreukmgten -0,1 -0,5
Reduktion der Erbschaftsteuer bei Unternehmengfuntihg -0,3
Erh6hung der Vorsteuerpauschale fir land- undvansichaftliche Umséatze -0,3
Sonstige Anderungen 0,4 -4,4
Senkung des Beitragssatzes zur Arbeitslosenversicheim 2 Prozentpunkte -141
Anhebung des Beitragssatzes zur Rentenversichemr@4 Prozentpunkie 3,0
Erhodhung des durchschnittlichen Beitragssatze§esetzlichen Krankenversicherung um 0,5 Prozentgtink 4,7
Einschrankung der Beitragsfreiheit fir Sonntagsiefags- und Nachtzuschlage sowie Anhebung der
Pauschalabgabe auf Minijobs 03 0.5
Einsparungen durch Personalabbau im Offentlichem®i 0,9 1,6
Kiirzung von Sonderzahlungen und Einfiihrung einéstuegszulage im Offentlichen Dienst 0,5 0,
Verbesserung der Wirtschaftlichkeit in der Arznetaiversorgung 1,0 1,4
Einfihrung eines einkommensabhangigen Elterngékgdiert mit Erziehungsgeld) -0,7
Mehrausgaben im Rahmen der Umsetzung von Hartz IV -4,5 -4,0
Anderung der Hinzuverdienstregelung beim Arbeitstageld || -0,2 -0,2
Anhebung des Arbeitslosengelds Il in den neuen Bsiidthdern auf Westniveau -0,1 -0,
Anderung der Anspruchsvoraussetzungen beim Arbsisigeld 1l fiir 18- bis 25-Jahrige 0,4 0,
Einsparungen bei der Bundesagentur fur Arbeit 2,4 2,1
Aufstockung der Forschungsausgaben -0,5 -1,0
Erh6hung des CEGebaudesanierungsprogramms -0,1 -0,1
Kirzung von Subventionen (Regionalisiserungsmittetlen 6ffentlichen Personennahverkehr,
Gemeinschaftsaufgaben, Agrarsubventionen) 03 0.9
Ruckzahlung von Kohlesubventionen 0,5
Insgesamt -0,1 21,7
Nachrichtlich: Transfers innerhalb des Staatssektors (aus SéshBdndes):
Reduktion der Rentenversicherungsbeitrage fiir Engafiivon Arbeitslosengeld 1l infolge der Verringegu 20
der Bemessungsgrundlage '
Reduktion der Krankenversicherungsbeitréage fur Emgér von Arbeitslosengeld Il infolge der Verringsy 0.1 02
der Bemessungsgrundlage ' '
Reduktion des Bundeszuschusses an die gesetzliemkéhversicherung -1,7 1,0

1 Ohne makrookonomische Riickwirkungen; ohne Beribkisjung der finanziellen Auswirkungen von MaRnahnwie schon friiher in Kraft ge-

treten sind, wie z. B. der Kirzung der Bezugsdawer Arbeitslosengeld |, der Kurzung der Eigenheilage, des Altersvorsorgeanteils (Riester-
Treppe) und des Nachhaltigkeitsfaktors bei der &ardrsicherung sowie ohne "heimliche" Steuererhgamn—? EntstehungsmaRig; in finanzsta-

tistischer Abgrenzung belauft sich das Mehraufkommef 19,4 Mrd. Euro. 2 Nach Abzug der Mehrausgaben des Staates filr diei§e von Ar-

beitnehmern und von Empféangern sozialer Leisturageden jeweiligen Sozialversicherungszweig.
Quellen: Bundesministerium der Finanzen; Berechaangd Schétzungen der Institute.
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mals seit vielen Jahren — wenn auch nur geringfii- 14,7% angehobe¥,und der Satz zur Rentenversi-
gig — erhoht werden. MalRRgeblich hierfur ist, dass cherung wird um 0,4 Prozentpunkte auf 19,9% er-
sich die Finanzlage der Gemeinden vor allem in- hoht, doch werden diese Effekte durch die Senkung
folge der hohen Mehreinnahmen bei der Gewerbe- des Beitrags zur Arbeitslosenversicherung um 2 Pro-
steuer gebessert hat. Allerdings dirften der Bund zentpunkte mehr als ausgeglichen.
und auch die Lander ihre Investitionen kiirzen, so Die Staatseinnahmen insgesamt werden im Jahr
dass das Plus insgesamt bescheiden ausféllt. Die2007 um 3,1% und damit deutlich kraftiger steigen
Zinsausgaben werden leicht steigen. Zwar werden als die Staatsausgaben, die um lediglich 0,8% aus-
noch immer hoher verzinsliche Altkredite durch geweitet werden. Die Sparpolitik wird fortgesetzt.
niedriger verzinsliche Kredite abgel6st, doch lauft So dirften die Personalausgaben per saldo noch-
dieser Effekt allmahlich aus; zudem ziehen die mals leicht sinken; infolge der verbesserten Fi-
Zinssatze tendenziell wieder an. nanzlage ist mit einem etwas langsameren Stellen-
Fir das Jahr 2007 ist mit einem weiteren krafti- abbau zu rechnen. Die Lohne und Gehalter im 6f-
gen Ruckgang des Budgetdefizits zu rechnen; esfentlichen Dienst werden aber weiterhin nur mode-
dirfte sich auf 33 Mrd. Euro belaufen, was einer rat angehoben. Minderausgaben sind auch beim
Defizitquote von 1,4% entspricht. Zu Buche schlagt Arbeitslosengeld 1l zu erwarten, nachdem die An-
insbesondere die Erhdhung der Mehrwertsteuer und spruchsvoraussetzungen verscharft wurden. Die
der Versicherungsteuer. Mehreinnahmen resultieren Rentenausgaben werden voraussichtlich abermals
zudem aus dem weiteren Abbau von Steuerver- stagnieren. Zwar werden die Pro-Kopf-Lohne brutto
gunstigungen wie der Entfernungspauschale und dessteigen, die anderen Komponenten der Rentenfor-
Sparerfreibetrags. Insgesamt ist ein Zuwachs der mel (Nachhaltigkeitsfaktor, Anrechnung des Al-
Steuereinnahmen um 6,5% zu erwarten. Dabei tersvorsorgeanteils) wirken dem aber entgegen; die
diurfte der Anstieg der gewinnabhangigen Steuern Renten werden daher am 1. Juli 2007 nicht ange-
durch steuerrechtliche Anderungen gebremst wer- hoben. Mehrausgaben sind bei den Sachaufwen-
den: Zum einen lauft das Moratorium fir die Nut- dungen und den 6&ffentlichen Investitionen zu er-
zung der Kdrperschaftsteuerguthaben aus der Zeitwarten, u. a. deshalb, weil auch der Staat von der
vor der Unternehmensteuerreform 2001 aus, so dasshéheren Mehrwertsteuer betroffen sein wird.
wieder in gréRerem Maflle Korperschaftsteuer er-  Alles in allem gehen in diesem Jahr von der Fi-
stattet wird; zum anderen wird das Aufkommen da- nanzpolitik leicht ddmpfende Impulse auf die Kon-
durch gemindert, dass die Abschreibungsbedingun- junktur aus; das strukturelle Defizit sinkt in Relation
gen fur die Jahre 2006 und 2007 gunstiger gestaltetzum nominalen Bruttoinlandsprodukt um schét-
worden sind. Fiur die Lohnsteuer ist mit einem etwas zungsweise 0,2 Prozentpunkte. Der restriktive Kurs
starkeren Plus als in diesem Jahr zu rechnen,eda di wird im Jahr 2007 deutlich verstarkt. Durch die um-
Lohnsumme mit steigenden Léhnen und hoherer fangreichen Steuererh6hungen wird dem privaten
Beschéaftigung etwas rascher zunimmt. Trotzdem Sektor in erheblichem MaRe Kaufkraft entzogen;
werden die Einnahmen der Sozialversicherung im dies wird nur teilweise dadurch ausgeglichen, dass
kommenden Jahr voraussichtlich um 1% zurlickge- die Beitragssatze zu den Sozialversicherungen per
hen, denn die Beitragssatze sinken per saldo. Zwarsaldo sinken. Das strukturelle Defizit wird durch
werden die Satze zur gesetzlichen Krankenversiche-neu in Kraft tretende MalRnahmen (Tabelle 3.9)
rung um 0,5 Prozentpunkte auf durchschnittich 2007 um 0,9 Prozentpunkte zurtickgefihrt.

4. Zur Wirtschaftspolitik

Die deutsche Wirtschaft befindet sich in diesem tumspfad zu erhéhen und die hohe strukturelle Ar-
Jahr in einem kraftigen konjunkturellen Aufschwung. beitslosigkeit abzubauen.
Auch fur das nachste Jahr ist trotz der restriktiven
Finanzpolitik mit einem im Vergleich zu den ver-
gangenen Jahren immer noch deutlichen Anstieg 17 Mit den Beitragssteigerungen in der gesetzlicheanKen-
des realen Bruttoinlandsprodukts zu rechnen. Das  versicherung werden vor allem die Kiirzungen der euw
sind gute Voraussetzungen dafiiych wirtschafts- sungen des Bundes ful_r_ versmherungsfremde Leistunge
.. . aufgefangen. Zudem missen die Krankenversicherungen
politische Reformen die fundamentalen Probleme

héhere Aufwendungen bei Arzneimitteln aufgrund Mehr-
anzugehen, also vor allem den flachen Wachs-  wertsteueranhebung entrichten.
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In den vergangenen Jahren hat die Wirtschafts- regierung hier eine wesentliche Aufgabe des Staa-
politik durchaus einiges unternommen, um die tes darin gesehen, die Ausgaben der Privaten bi-
Wachstumsbedingungen und die Beschéftigungs- rokratisch zu lenken und durch diverse Eingriffe,
aussichten zu verbessern. So wurde die Abgaben-wie die Deckelung der Ausgaben und die Fixie-
last verringert sowie eine Reihe von Reformen auf rung von Preisen, zu begrenzen. Erforderlich wére
dem Arbeitsmarkt und bei den sozialen Siche- hier ein Systemwechsel, der es den Burgern mehr
rungssystemen eingeleitet. Zudem trug eine mode- als bisher Uberlasst, die Entscheidungen dber Art

rate Lohnpolitik zur Wende auf dem Arbeitsmarkt
bei. Die trendmaliige Wachstumsrate ist allerdings
sowohl im Vergleich mit friheren Dekaden in

und Umfang der Versicherung selbst zu fallen.
Stattdessen gibt es gerade bei den Sozialversi-
cherungen eine Vielzahl von Eingriffen, die tber-

Deutschland als auch mit anderen Landern immer wiegend verteilungspolitisch motiviert sind, wobei
noch niedrig; auRerdem ist die Arbeitslosenquote, im Unklaren bleibt, wer tatsachlich von der Um-
insbesondere fur die Niedrigqualifizierten, zu hoch verteilung profitiert und wer letztlich die Kosten
Damit bleiben die grundsatzlichen Herausforde- tragt. Wenn eine Umverteilung das Ziel der Wirt-
rungen fur die Wirtschaftspolitik bestehen. schaftspolitik ist, so sollte sie nach Auffassung der
Die Bundesregierung hat im Koalitionsvertrag meisten Okonomen nicht bei den Sozialversiche-
vier Bereiche genannt, bei denen sie ansetzen will, rungen stattfinden, sondern tber das Steuersystem
um die Lage der deutschen Wirtschaft fundamental vorgenommen werden. Mit dem Ubergang zu einer
zu verbessern: Die Konsolidierung der offentlichen echten Versicherung wirde auch ein weiteres Ziel
Haushalte, die Reform der Unternehmensbesteue-erreicht, das mit Blick auf das Beschaftigungsziel
rung, die Reform im Gesundheitswesen und die zentral ist, namlich die Abkopplung der Sozialver-
Flexibilisierung des Arbeitsmarktes. Diese Bereiche sicherungsbeitrdge von den Arbeitskosten. Dieses
sind zweifellos wichtig. Wenn man hier mit gro- Beispiel verdeutlicht, dass ein wirtschaftspolitiss
Ben Schritten vorankame, wéren die Wachstums- Konzept erforderlich ist, bei dem die vielen Inter-
perspektiven und die Aussichten fir den Arbeits- dependenzen einzelner Maflinahmen bericksichtigt
markt am Ende der Legislaturperiode sicherlich werden und das dann nach und nach umgesetzt
wesentlich ginstiger einzuschatzen, als dies ge- wird.
genwartig der Fall ist. Die entscheidende Frage ist  Fundamentale Probleme einer Volkswirtschaft
daher, ob hier tatsachlich der groRe Durchbruch wurden in der Vergangenheit noch nie dadurch
bevorsteht. Das Programm der Bundesregierung gel6st, dass der Staat in groRem Umfang in den
l&sst sich zwar noch nicht endgiltig beurteilen, da Wirtschaftsprozess eingegriffen hat. Die Erfolgs-
nicht alle MafRnahmen in diesen vier Bereichen geschichte vieler Lander — und das schliel3t die
bekannt sind. Doch liegen bei der Unternehmens- Deutschlands in friilheren Dekaden ein — belegt,
teuerreform Eckpunkte vor, und bei der Gesund- dass eher das Gegenteil der Fall ist. Niemand pla-
heitsreform gibt es einen Gesetzentwurf. Diese diert fir einen schwachen Staat. So haben die In-
lassen nach Auffassung der Institute erkennen, stitute immer wieder kritisiert, dass der Staat in
dass die Vorhaben weit hinter dem zuriickbleiben, den vergangenen Jahren viele seiner eigentlichen
was zur deutlichen Verbesserung der Wachstums- Aufgaben sogar vernachléassigt hat, indem er die
und Beschéftigungsbedingungen erforderlich ware. Ausgaben im Bildungsbereich und die Investitio-
Bei der Arbeitsmarktpolitik werden von den Par- nen in die Infrastruktur eingeschrankt hat. Dage-
teien der Regierungskoalition MaRRnahmen erdr- gen werden beispielsweise mit Finanzhilfen und
tert, welche die Wachstumsaussichten sogar ver- Steuervergiinstigungen vielfach Privilegien geschaf-

schlechtern wirden.

Ein Grund fir dieses pessimistische Urtell ist,
dass sich die Bundesregierung offenbar nicht zu
einem Grundprinzip guter Wirtschaftspolitik durch-
ringen kann, namlich die Eingriffe des Staates dort
zurickzufuhren, wo der Marktprozess bessere Lo-
sungen liefert, und mehr Eigenverantwortung zu-

zulassen. Dies zeigt sich exemplarisch an der ge-
planten Gesundheitsreform. Das Gesundheitswe-

sen ist in Deutschland zweifellos eine Wachstums-
branche. Nach wie vor wird aber von der Bundes-
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fen. Zwar sind Subventionen oft ,gut gemeint®,
doch missen auch sie letztlich durch Abgaben fi-
nanziert werden. Dies fuhrt zu Ineffizienzen, denn
die subventionierten Sektoren sind in aller Regel
weniger produktiv. Zudem ist es zweifelhaft, ob
der Staat seine Umverteilungsziele durch Subven-
tionen tatsachlich erreicht. Gerade hier wirde ein
Ruckzug des Staates letztendlich zu mehr Wachs-
tum fuhren. Denn die Ausgaben, die hier ,einge-
spart“ werden, kdnnen den Privaten in Form von
niedrigeren Steuern und Sozialabgaben ,zurtickge-
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geben” werden. Dies wirde die Akzeptanz eines krafte zu starken, ware eine groRRere Ruckflihrung
solchen Kurses in der Offentlichkeit erhéhen. Lletzt der konsumtiven Ausgaben, insbesondere der Sub-
lich geht es nicht darum, von den Biirgern zu for- ventionen, notwendig. Hier ist zwar einiges gesche-
dern, sie mussten sich auf allen moglichen Gebie- hen, was dieser Forderung entspricht. Die Bundes-
ten einschrénken. Vielmehr erhéhen sich ihre Ein- regierung sollte aber im Hinblick auf die wirt-
kommenserwartungen, wenn sie steuerlich entlas- schaftspolitischen Ziele wesentlich ehrgeizigen sei
tet werden. Auch steigen die Anreize, mehr zu ar- was die Riuckfihrung der Staatsquote und was den
beiten, wenn der Faktor Arbeit weniger besteuert Subventionsabbau angeht.
wird.18 Mit der geplanten Unternehmensteuerreform soll
Alle MalRnahmen, die von der Bundesregierung die Standortattraktivitat fir inlandische und aus-
vorgenommen wurden oder geplant sind, missen landische Investoren verbessert werden; insbeson-
deshalb nach Auffassung der Institute dahingehend dere soll das Steuersystem entscheidungsneutral
Uberprift werden, ob sie dazu beitragen, das Ziel gestaltet und transparenter gemacht werden. Zwar
eines hoheren Wirtschaftswachstums und einer sind die Details der Reform noch nicht bekannt.
nachhaltigen Verringerung der Arbeitslosigkeit zu Die vorliegenden Eckpunkte lassen aber nicht er-
erreichen bzw. die Nachhaltigkeit der Systeme der warten, dass sie zu einem ,grofRen Wurf* wird, den
sozialen Sicherung zu erhdhen. Dies ist ja letztlich die Institute immer wieder gefordert haben und zu
auch der Mal3stab, den sich die Bundesregierung dem auch ausformulierte Vorschlage auf dem Tisch

selbst gesetzt hat.

In der Finanzpolitik hat die Bundesregierung
einen Kurs eingeschlagen, mit dem sie die 6ffent-
lichen Haushalte konsolidieren will. Nach Schét-
zung durch die Institute wird die Quote des struk-
turellen Budgetdefizits in diesem Jahr um etwa 0,2
und im kommenden Jahr um etwa 0,9 Prozent-
punkte zuriickgefiihrt. Die notwendige Konsolidie-
rung der Staatsfinanzen ist damit allerdings weder
quantitativ noch qualitativ abgeschlossen. In quan-
titativer Hinsicht soll das strukturelle Defizit ge-

mafl den Regeln des Stabilitdts- und Wachstums-

pakts mittelfristig gegen null tendieren. Im aktuel-
len Stabilitatsprogramm wird aber ein strukturell

liegen. Zwar werden die Unternehmen entlastet,
indem der Korperschaftsteuersatz gesenkt wird.
Gleichzeitig sollen aber die Einnahmeausfalle da-
durch begrenzt werden, dass ertragsunabhangige
Finanzierungskosten besteuert und die Abschrei-
bungsbedingungen verschlechtert werden. Diese
MalRnahmen laufen dem Ziel der Reform zuwider.
Dies ist ein Beispiel dafir, dass die Politik wider-
spruchlich ist. Wird der Entwurf umgesetzt, dirfte
weder die Entscheidungsneutralitdt annahernd her-
gestellt noch die Transparenz des Steuersystems
erhoht werden. Alles in allem ware der Wachs-
tumseffekt trotz der geplanten Senkung der Steuer-
satze allenfalls gering.

ausgeglichenes Budget nicht einmal angestrebt. Bei  Die Nachhaltigkeit der sozialen Sicherungs-
der qualitativen Konsolidierung gibt es kaum Fort- systeme soll mit einer Reihe von MalRBhahmen ge-
schritte. Die investiven Ausgaben des Staates sind wahrleistet werden. Bei der Gesundheitsreform ist
in den vergangenen Jahren gesunken. Im Interesseein Erfolg in dieser Hinsicht — wie im Abschnitt
von mehr Wachstum und Beschaftigung sollten sie ,Zur Finanzpolitik® dargestellt wird — wohl nicht
aber wieder erhtht werden. Zudem erfolgt der zu erwarten. Daneben wurde beispielsweise be-
grof3te Teil der Konsolidierung bislang auf der Ein- schlossen, das Renteneintrittsalter ab dem Jahr
nahmenseite, vor allem durch die Erhéhung des Re- 2012 schrittweise auf 67 Jahre zu erhéhen. Damit
gelsatzes der Mehrwertsteuer. Um die Wachstums- die Anhebung des Renteneintrittsalters nicht auf

18 Ejn Beispiel wird von Prescott genannt. Er besblirelass
die Arbeitsproduktivitat je Stunde in den USA umdgiro-
Ben europdischen Landern ahnlich hoch ist. Gleitbist
das Pro-Kopf-Einkommen aber in den USA um rund 30%
héher, weil die Amerikaner mehr arbeiten. Dieséifigire
Arbeitseinsatz geht nach Prescott unter andereautiau-
riick, dass der Faktor Arbeit dort wesentlich gezmbe-
steuert wird als in Europa. Entsprechend wiirde Mire
derung der marginalen Steuer- und Abgabenséatz8elie
schéftigung und die Einkommen in Europa erheblittde
hen. Vgl. PRESCOTT, E.: Why Do Americans Work More
Than Europeans? Federal Reserve Bank of Minneapolis
Quarterly Review 28 (1), 2004, pp. 2-13.
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eine Kirzung der monatlichen Rentenbeziige hi-
nauslauft, sollen die Beschaftigungsmoglichkeiten
fur Altere verbessert werden. Es fehlt aber bisher
ein schlissiges Konzept, den Arbeitsmarkt so zu
flexibilisieren, dass die Beschéaftigungschancen der
Alteren erhéht werden, ohne dass dies zu Lasten
anderer Gruppen geht. Ein zentrales Ziel sollte, sei
die Lohnstruktur so zu flexibilisieren und die Ren-
tenbezugsbedingungen so zu gestalten, dass eine
lAngere Lebensarbeitszeit sowohl fir Unternehmen
als auch fur Arbeitnehmer vorteilhaft ist. Die Re-
gierung kann die demographischen Herausforde-
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rungen zwar nicht allein 16sen, wichtige Rahmen- Lockerungen, die oft die Komplexitat des Gesamt-
bedingungen sind aber auf jeden Fall durch die systems noch erhéhen. Damit wird verhindert, dass
Politik vorzugeben. Wenn sie nicht klar machen sich die gewiinschten positiven Wirkungen entfal-
kann, wie die einzelnen MalRnhahmen zusammen- ten. NGtig ist vielmehr ein mutiger Schritt, der klar
hangen, sinkt die Akzeptanz in der Offentlichkeit, verstandlich ist und nicht nur an einzelnen Ele-
da jede einzelne MaRnahme vor allem als Ein- menten leichte Anderungen anbringt.
schnitt und als ,,Abbau sozialer Rechte" verstan- Um die Ziele eines hdoheren Wirtschaftswachs-
den wird. Wirden sie in einem Gesamtpaket pra- tums und einer nachhaltigen Verringerung der Ar-
sentiert und wiirde verdeutlicht, dass sie unab- beitslosigkeit zu erreichen, ist nicht allein die Po-
dingbar sind, um die Wachstums- und Beschétfti- litik der Bundesregierung gefordert. Auch die T-arif
gungsbedingungen zu verbessern und so grol3ereparteien missen einen Beitrag leisten. Der Anstieg
Einschnitte in der Zukunft zu verhindern, kénnten der Tarifléhne war in den vergangenen Jahren mo-
die Birger die Notwendigkeiten besser verstehen derat, und die Arbeitszeiten wurden teilweise ver-
und auch leichter akzeptieren. langert. Beides hat die Wende auf dem Arbeits-

In der Arbeitsmarktpolitik stehen weitreichende markt beginstigt. Im internationalen Maf3stab sind
Entscheidungen an. Noch in diesem Jahr soll eine die Arbeitskosten aber immer noch relativ hoch. In
von der Bundesregierung eingesetzte Arbeitsgruppe letzter Zeit mehren sich die Anzeichen, dass trotz
Vorschlage vorlegen, wie die Hartz-Reformen wei- weiterhin hoher, wenn auch sinkender Arbeitslo-
terentwickelt werden sollen. Im Zentrum stehen sigkeit die Lohnforderungen anziehen und auch
dabei Regelungen fir den Niedriglohnsektor sowie die Lohnabschlisse hoher ausfallen. Soll die Bes-
die Frage, ob in Deutschland Mindestldhne einge- serung auf dem Arbeitsmarkt nachhaltig sein, sind
fuhrt werden. Die Institute sehen die gegenwartige auch in Zeiten eines konjunkturellen Aufschwungs
Diskussion mit Sorge. Die briske Ablehnung etwa moderate Tariflohnsteigerungen notwendig. Das
der Vorschlage des Sachverstandigenrates durchschliel3t nicht aus, dass Unternehmen die Beschaf-
Mitglieder der GroRRen Koalition deutet darauf hin, tigten betriebsindividuell héher entlohnen. Indes
dass zentrale Elemente des Vorschlags (Senkungdurfen Preiserh6hungen aufgrund negativer Terms-
der Regelleistung bei gleichzeitiger Verbesserung of-Trade-Effekte und der Anhebung der Mehr-
der Zuverdienstmdglichkeiten) nicht umgesetzt wer- wertsteuer nicht dazu fiihren, dass hdhere Lohne
den. Gleichzeitig gibt es starke Bestrebungen, ei- durchgesetzt werden.
nen Mindestlohn einzufiihren. Beides halten die
Institute im Hinblick auf das Beschaftigungsziel
fur schadlich. Zur Finanzpolitik

Offenbar sollen die Probleme im Niedriglohn-
sektor nicht umfassend angegangen werden; viel- Das Budgetdefizit des Staates ist in diesem Jahr
mehr dominieren auch hier partielle MaRnahmen. merklich gesunken — auf voraussichtlich 2,4% in
So wurde das im Baugewerbe geltende Entsende-Relation zum Bruttoinlandsprodukt. Dies ist nach
gesetz auf andere Branchen (Geb&udereiniger) aus-Einschétzung der Institute im Wesentlichen der
geweitet und damit dort ein Mindestlohn einge- guten Konjunktur zu danken. Konjunkturbereinigt
fuhrt. Fir weitere Branchen werden ebenfalls Min- wurde die Defizitquote kaum verringert. Fur 2007
destléhne diskutiert. Die Diskussion uber die Fort- wurden diskretionare Mal3nahmen beschlossen, die
entwicklung der Hartz-Reformen wird allerdings das strukturelle Defizit um 0,9% zurtckfiuhren.
mehr unter dem Gesichtspunkt gefiihrt, die fiskali- Dabei dominieren MaRnahmen auf der Einnahmen-
schen Kosten zu begrenzen, als das wichtigste Ziel seite, die etwa 20 Mrd. Euro zur Verringerung des
zu verfolgen, namlich die Beschaftigungschancen Fehlbetrags beitragen. Bei den Staatsausgaben sind
aller Gruppen von Niedrigqualifizierten zu verbes- per saldo hingegen nur Einschnitte in einer Gro-
sern. So sollen Kombilohne selektiv fiir Altere oder Renordnung von 1% Mrd. Euro vorgesehen.
Jugendliche eingefiihrt werden, ohne dass klar ist, So hat die Finanzpolitik in den vergangenen
ob die partielle Férderung von bestimmten Grup- Jahren mit der Senkung der direkten Steuern, dem
pen Uberhaupt zum Ziel fuhrt oder ob sie nicht le- Abbau von Subventionen und Steuervergunstigun-
diglich Verdrangungseffekte zur Folge hat. Die un- gen und den Reformen im Bereich der sozialen Si-
systematische Vorgehensweise ist auch bei ande-cherungssysteme einiges in Bewegung gesetzt. Doch
ren Aspekten der Arbeitsmarktpolitik zu beobach- besteht nach wie vor Handlungsbedarf. Die Vor-
ten. So gab es beim Kiindigungsschutz nur partielle schlage der Bundesregierung sind nach Einschat-
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zung der Institute wenig geeignet, die Probleme vorwiegend auf der Einnahmenseite des Budgets.
nachhaltig zu l6sen. So sinken zwar die Beitrdge Das ist das Gegenteil dessen, was wachstumspoli-
zur Arbeitslosenversicherung, um die Lohnneben- tisch erforderlich wére.

kosten zu reduzieren und so den Einsatz des Fak- Trotz der deutlichen Defizitriickfiihrung wird in
tors Arbeit in der Produktion attraktiver zu machen diesem Jahr eine wichtige Vorgabe des Stabilitats-
sowie die Arbeitsanreize zu erhthen. Konterkariert und Wachstumspakts nicht eingehalten. So sollten
wird dies aber dadurch, dass die Beitrdge zur ge- Lander mit Ubermaligem Defizit den um kon-
setzlichen Rentenversicherung und zur gesetz- junkturelle und temporare Effekte bereinigten Fehl-
lichen Krankenversicherung steigen. An Letzterem betrag um mindestens 0,5 Prozentpunkte des Brutto-
durfte nach Einschatzung der Institute auch die ge- inlandsprodukts pro Jahr vermindern, bis ein struk-
plante Gesundheitsreform nichts &ndern. Die ge- turell anndhernd ausgeglichener Haushalt erreicht
plante Reform der Unternehmensbesteuerung soll ist. Die Bundesregierung hatte mit der Européi-
zwar die steuerliche Wettbewerbsfahigkeit des schen Kommission indes vereinbart, das struktu-
Standorts Deutschland verbessern, jedoch bleibenrelle Defizit 2006 und 2007 zusammengenommen
die vorliegenden Eckpunkte erheblich hinter dem um mindestens 1% des Bruttoinlandsprodukts zu
zuriick, was die Institute fir notwendig erachten.  verringern. Dies dirfte sie einhalten. Einen starke-
ren Abbau, wie er nach dem revidierten Stabilitats-
und Wachstumspakt in Jahren mit ,guter” Konjunk-
tur erfolgen sollte, wird es aber wohl nicht geben.
Das Defizit der offentlichen Haushalte wird zwar

Konsolidierung erfolgt nicht wachstumsgerecht

verringert, die qualitative Konsolidierung kommeab
kaum voran. Das Programm ,Impuls fir Wachstum,
Beschaftigung und Familie* sieht zwar hohere In-
vestitionen in die Infrastruktur sowie in Forschung
und Entwicklung vor. Erkennbar gesteigert wurden
die investiven Aufwendungen allerdings nach Be-
rechnungen der Institute bisher nicht. Bei den 6f-
fentlichen Investitionen erwarten sie fur 2007 aine

Noch betrachtliche Einsparmdéglichkeiten
vorhanden

Dass die Finanzierungsliicke im kommenden Jahr
im Wesentlichen durch héhere Steuern verringert
werden soll, begriindet die Bundesregierung mit
einer — zumindest temporéren — strukturellen Un-
terfinanzierung des Haushaltes, die den Raum fur

Zuwachs, der angesichts der in den vergangenendie Erfillung der Staatsaufgaben einenge. Ange-

Jahren entstandenen Infrastrukturliicke gering ist.
Zudem bestehen weiterhin Defizite im Bildungs-
wesen; die Bildungsausgaben liegen in Relation
zum Bruttoinlandsprodukt inzwischen unter dem
Durchschnitt der OECD-L&ander. Die privaten und
staatlichen Ausgaben fir Forschung und Entwick-
lung entsprechen mit 2,5% des Bruttoinlandspro-
dukts nach wie vor nicht dem Lissabon-Ziel von
3%. Der staatliche Anteil an diesen Ausgaben ist

sichts der Staatsausgaben von mehr als 1 000 Mrd.
Euro und einer Staatsquote von rund 46% ist es
aber nicht Uberzeugend, zu argumentieren, es gabe
keine Einsparmdglichkeiten.

Insbesondere bei Steuerverginstigungen und
Finanzhilfen gibt es noch betrachtliche Kirzungs-
moglichkeiten. In der sog. Koch/Steinbrick-Liste
hatten sich 2003 die heute fur die Wirtschaftspoli-
tik malRgeblichen Akteure auf eine Kirzungsmasse

im Verlauf der neunziger Jahre sogar gesunken, auf von 77,4 Mrd. Euro verstandigt (38,9 Mrd. Euro bei
etwa 30% im Jahr 2004. Hohere investive Ausga- den Steuervergunstigungen und 38,5 Mrd. Euro bei
ben starken aber das Wachstum, und dies begiins-den Finanzhilfen des Bundes). Dies bleibt bereits
tigt die Konsolidierung des Staatshaushalts. hinter dem Volumen zuriick, dessen Abbau von an-
Bei der quantitativen Konsolidierung sind zwar deren Institutionen vorgeschlagen wurde. Bei Steuer
Fortschritte zu verzeichnen. Der Defizitabbau kommt verglnstigungen sollten nach Koch/Steinbrtick tber
nach Einschétzung der Institute erheblich rascher die sofortige Streichung einiger Vergunstigungen
voran als im aktuellen Stabilitatsprogramm vorge- wie der Halbjahres-Afa hinaus Kirzungen um
sehen (Tabelle 4.1). Die Bundesregierung konnte 12% im Verlauf von 3 Jahren vorgenommen wer-
somit bei der geplanten Rickfiihrung des struktu- den, was einem Volumen von 5,9 Mrd. Euro ent-
rellen Defizits um jeweils 0,5 Prozentpunkte in spricht. Dieses Ziel wurde zwar Ubertroffen, je-
den Jahren 2008 und 2009 bereits mittelfristig ei- doch spricht nichts dagegen, die Kirzungen fort-
nen annahernd ausgeglichenen Haushalt realisie-zusetzen. Bei den Finanzhilfen lautete die Vor-
ren. Allerdings erfolgt die fur das nachste Jahr prog- gabe, zwischen 2004 und 2006 um 4,5 Mrd. Euro
nostizierte Rickfihrung der Defizitquote auf 1,4% zu kirzen. Sie wurde um 2 Mrd. Euro verfehlt.
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Tabelle 4.1:
Finanzwirtschaftliche Planungen der Bundesregierung 2001 bis 2009

2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009
Wachstum des realen BIP
Stabilitatsprogramm 2000 2% 2Y4 2% 2% - - - - -
Stabilitatsprogramm 2001 Ya 1Yy 2% 2% 2% - - - -
Stabilitatsprogramm 2002 0,6 %, 1y 2 24, 2Y, - - -
Stabilitatsprogramm 2003 0,6 0,2 a 1¥-2 2%, 2V, 24 - -
Stabilitatsprogramm 2004 0,6 0,2 -0,1 1v-p 11% 1p4 2 -
Stabilitatsprogramm 2006 1,2 0 -0,2 1,3 0,9 14 1 1%, 1%
Defizitquote?
Stabilitdétsprogramm 2000 1% 1 Y a 3 3 -
Stabilitdtsprogramm 2001 2% 2 1 a q 3 3 - -
Stabilitatsprogramm 2002 2,8 3¥ 2% 1% il 0 - - -
Stabilitdétsprogramm 2003 2,8 3,5 4 B 2Y 2 1% - -
Stabilitdétsprogramm 2004 2,8 3,5 3,8 33 B 2% 2 » 1 -
Stabilitdétsprogramm 2006 2,8 3,7 4 3,7 3,B 3,3 B 2 2 1%
Strukturelle Defizitquote®
Stabilitatsprogramm 2002 2% 3 2 1 1 ® - - -
Stabilitatsprogramm 2003 - 3,3 3 2% 2 1% il - -
Stabilitatsprogramm 2004 - - 3 3 2Y4 Y. 1% L -
Stabilitatsprogramm 2006 - - - - 3,1 3 2 1% L
Staatsquoté
Stabilitatsprogramm 2000 46Y% 45Y 44% a4 - - - - -
Stabilitatsprogramm 2001 48 48 46% 45Y% 44%; - - - -
Stabilitatsprogramm 2002 48,3 48Y 48 46% 454 44Y5 - - -
Stabilitatsprogramm 2003 48,3 48,5 49 47% 46l 43  44Y% - -
Stabilitatsprogramm 2004 48,3 48,5 48,8 47%> 46 5% 4 44%, 43Y% -
Stabilitatsprogramm 2006 47,6 48,1 48,4 46,9 7 46|, 46 45 44 43Y%
Abgabenquoté
Stabilitatsprogramm 2000 41 41 40% 40% - - - - -
Stabilitatsprogramm 2001 41Y5 42 47 41% a4 - - - -
Stabilitatsprogramm 2002 41,5 41 41% 41% 41 41 - - -
Stabilitatsprogramm 2003 41,5 41,1 41 40% 4012 L 4Q 40Y% - -
Stabilitatsprogramm 2004 41,5 41,1 41,2 an 392 9% 3 392 39 -
Stabilitatsprogramm 2006 40,8 40,4 40,5 39,5 539, 39 392 39 39

1 Stabilitatsprogramm 2000 bis 2004: in Preisen 1885; Stabilitatsprogramm 2006: in Preisen desalugs; Veranderung gegeniiber dem Vor-
jahr in %.—2 Budgetdefizit in % des nominalen BIP.%Um konjunkturelle Effekte bereinigtes Budgetdefizi % des nominalen BIP. —
“ Staatsausgaben in % des nominalen BiPSteuern und Sozialabgaben in % des nominalen BlRie-Defizitquote wurde in einer aktualisier
Version im Januar 2004 auf 3¥4 % verringert.

Quelle: Nach Angaben des Bundesministeriums dearizien.

Einsparungen sind auch bei den Steuerver- die Situation bei den Ausnahmeregeln fur ener-
glinstigungen sinnvoll, die von Koch und Stein- gieintensive Branchen bei der Okosteuer dar, da
briick aus politischen Griinden als nicht kiirzbar hier ein nationaler Alleingang mit Gefahren fir die
eingestuft wurden. Die Steuerfreiheit von Sonn- Arbeitsplatze verbunden wére. Deshalb sind hier
tags-, Feiertagsund Nachtzuschlagen lasst sich ausRegelungen auf EU-Ebene vorzuziehen, die eine
Okonomischer Sicht nicht rechtfertigen und sollte dauerhafte Subventionierung verhindern.
abgeschafft werden. Dies kann stufenweise ge-  Schlielilich gibt es auch Mdglichkeiten zu Ein-
schehen, um den Tarifparteien die Mdglichkeit zu sparungen bei jenen Finanzhilfen und Steuerver-
geben, darauf zu reagieren. Schwieriger stellt sich guinstigungen, die von Koch/Steinbriick ausge-
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klammert wurden, weil Kirzungen ,nicht mdglich  Zuschuss von etwa 6% Mrd. Euro leistet, den er
bzw. nicht sinnvoll* seien. Dazu zahlen z. B. die aus der htheren Mehrwertsteuer finanziert. Zudem
Investitionszulage an die neuen Lander und die kam es bei der Bundesagentur fir Arbeit zu be-
Steuerbefreiung kultureller und sozialer Einrich- trachtlichen Minderausgabéh.Dies dirfte sich
tungen. Auch diese Subventionen gilt es, kritisch im Prognosezeitraum fortsetzen. Effizienzreserven
zu hinterfragen und gegebenenfalls schrittweise zu in der Bundesagentur dirften vermehrt genutzt
kiirzen. In der Koch/Steinbrick-Liste nicht aufge- werden und die arbeitsmarktpolitisch motivierten
fuhrt sind die Subventionen der Lander und Ge- Ausgaben weiter sinken. AuRerdem wurde die Be-
meinden, bei denen ebenfalls betrachtliche Spar- zugsdauer beim Arbeitslosengeld | gekirzt. Daher
potentiale bestehen dirften. Die Subventionen fur dirfte die Bundesagentur fur Arbeit auch dann
den Steinkohlenbergbau sollten kurzfristig abge- nicht in Finanzierungsprobleme geraten, wenn der
schafft werden. Beitragssatz zum Jahresbeginn 2007 starker als um
Die Kirzungen bei den Steuervergiinstigungen die angekiindigten 2 Prozentpunkte gesenkt wirde.
und Finanzhilfen des Bundes, der Lander, der Ge- Dies gilt umso mehr, als die Reduktion der Bei-
meinden und der Bundesagentur fur Arbeit miissen trage die Beschéftigung fordert, was ebenfalls po-
nach Ansicht der Institute einen wichtigen Finan- sitiv auf die Finanzlage der Bundesagentur wirkt.
zierungsbeitrag leisten. Aber auch bei den Perso- Wesentlich zur Steigerung der Lohnnebenkos-
nalaufwendungen und den Transfers gibt es — wie ten beigetragen hat seit Beginn der neunziger Jahre
von den Instituten im Frihjahresgutachten 2006 der Anstieg der Beitrdge zur gesetzlichen Kran-
aufgezeigt — Sparpotentiale. Diese zu erkennen, er-kenversicherung. Soweit hthere Ausgaben aufgrund
fordert eine umfassende Aufgabenkritik, bei der einer wachsenden Praferenz fir Gesundheitsleis-
alle Ausgaben auf den Prifstand gestellt werden. tungen entstehen, sind sie als Ausdruck der Kon-
Insgesamt halten es die Institute fir mdglich, das sumentensouveranitdt hinzunehmen. Insofern ware
strukturelle Defizit um 0,5 Prozentpunkte des zu begrif3en, wenn es gelingen sollte, mit der fir
Bruttoinlandsprodukts pro Jahr zu senken, bis ein 2009 geplanten Reform des Gesundheitswesens
anndhernd ausgeglichener Haushalt erreicht ist. Eswie angekiindigt die Wahlmdglichkeiten der Ver-
sollte aber nicht Gbersehen werden, dass ein Ab- sicherten durch die Einfihrung neuer Tarifformen
bau von Steuerverglinstigungen die Steuerbelas-zu erweitern. Allerdings sind die hohen Versiche-
tung fur sich genommen erhoht. Daher sollten die rungsbeitrdge wesentlich auf Ineffizienzen im Sys-
auf mittlere Sicht erzielten zusatzlichen Steuerein- tem zuriickzufihren sowie auf die erheblichen
nahmen in Gestalt von Steuersenkungen an Birger Aufwendungen fir versicherungsfremde Leistun-

und Unternehmen zuriickerstattet werden. gen, die die Kassen iibernehmen, die aber an sich
von den Steuerzahlern zu tragen sind. Nach einer

Dauerhafte Senkung der Sozialabgaben nicht Berechnung des Sachverstandigenrates machen die-

gesichert se 45 Mrd. Euro aus. Allein flr die freie Mitversi-

cherung der Kinder werden etwa 16 Mrd. Euro

Die Sozialabgaben werden im kommenden Jahr per aufgewendet. Dies fuhrt zu Allokationsverzerrun-
saldo sinken. Der Beitragssatz zur Arbeitslosen- gen, da gesamtwirtschaftliche Aufgaben durch eine
versicherung wird um zwei Prozentpunkte redu- Abgabe finanziert werden, die allein auf Arbeits-
ziert. Zugleich ist eine Anhebung des Beitragssatze einkommen zu entrichten ist.
zur gesetzlichen Rentenversicherung um 0,4 Pro- Bedeutsam fir Wachstum und Beschaftigung
zentpunkte beschlossen worden. Bei der Kranken- ist, dass die angekindigte Reform des Gesundheits-
versicherung sind um 0,5 Prozentpunkte hdhere wesens, wie die Bundesregierung in ihrem Eck-
Beitragssatze zu erwarten, weil zum einen die Bun- punktepapier darlegt, die Wirtschaftlichkeit der
deszuschusse fir versicherungsfremde Leistungengesetzlichen Krankenversicherung durch Erhéhung
zurickgefuhrt werden und zum anderen im Vor- der Transparenz und Intensivierung des Wettbe-
feld der Gesundheitsreform Altschulden der Kas- werbs verbessern und den birokratischen Aufwand
sen bis zum 31.12.2007 definitiv abgebaut werden vermindern soll. Ferner sollen die Ausgaben fur
mussen.

Bei der Arbeitslosenversicherung sehen die In-
stitute die Moglichkeit einer weiteren Beitrags- 1° Vermutlich wird die Bundesagentur im Jahr 2006ueha
satzsenkung. Im kommenden Jahr kénnen die Bei- bedingt durch vorgezogene Beitragszahlungen (,Ekira

trage auch deshalb sinken. weil der Bund einen nahmen®) — einen Uberschuss in Héhe von etwa 10. Mrd
9 ! Euro erzielen.

48 Wirtschaft im Wandel Sonderausgabe 2/2006



versicherungsfremde Leistungen zunehmend aus schétzungsweise 420%) statt bisher mit etwa 39%
Steuermitteln finanziert werden. Geldnge dies, so kinftig mit weniger als 30% belastet werden. Per-
konnten die Beitrdge zur gesetzlichen Krankenver- sonenunternehmen sollen auf3erdem durch eine In-
sicherung sinken. Auch wirden die Allokations- vestitions- oder eine Thesaurierungsriicklage ent-
verzerrungen geringer. Eine Entkopplung der Fi- lastet werden. Bereits zum 1.1.2007 soll die Erb-
nanzierung des Gesundheitswesens von den Ar-schaftsteuer bei Fortfihrung des Unternehmens
beitseinkommen wird, wie die Institute in friheren gesenkt werden.
Diagnosen vorgeschlagen haben, allerdings nicht  Hinsichtlich der Entscheidungsneutralitat brin-
angestrebt. gen die Reformen kaum eine Verbesserung. In
Die Details der Reform des Gesundheitswesens Deutschland wird Fremdkapital derzeit steuerlich
mussen noch erarbeitet werden. Die Institute sind gegeniiber dem Eigenkapital begunstigt. Dies ver-
aber skeptisch, ob die skizzierte Konzeption wirk- anlasst Unternehmen zu Ausweichreaktionen, die
lich zu mehr Effizienz und Transparenz fiihrt. Die zu einer Erosion der Steuerbasis filhren. Der nied-
Einrichtung des Gesundheitsfonds verursacht Kos- rigere Korperschaftsteuersatz dirfte den Anreiz fur
ten. Burokratischer Aufwand entsteht auch da- Ausweichreaktionen verringern. Zur weiteren Be-
durch, dass der Beitragseinzug zunachst durch diegrenzung der Steuerausfalle, die das Bundesfi-
Kassen erfolgt, die die Beitrdge an den Gesund- nanzministerium auf 28 Mrd. Euro schatzt, sieht
heitsfonds abfiihren, um dann einen Pro-Kopf-Be- der Vorschlag der Bundesregierung unter anderem
trag unter Berlcksichtigung eines Risikostruktur- vor, die Mdglichkeiten einzuschréanken, durch Ge-
ausgleichs zu erhalten. Weitere Kosten dirften staltung der Finanzierung die Steuerschuld in
durch die Verwaltung des Zusatzbeitrags entste- Deutschland zu driicken. Dazu sollen — legt man
hen, der auf 1% des beitragspflichtigen Einkom- die Eckpunkte zugrunde — beispielsweise Zinsen
mens beschrankt wird und bei dem Mindest- und und Teile der Mieten, Pachten, Lizenzgebihren
Hochstbetrage gelten sollen, was zudem den Wett- und Leasingraten in die Bemessungsgrundlage der
bewerb zwischen den Kassen mindert. Unternehmensteuer einbezogen werden. Diese Kos-
ten fallen aber unabhangig vom Ertrag an. Daher
kann die Reform die Steuerbelastung von Unter-
nehmen mit hoher Fremdkapitalquote, wie bei-
spielsweise junge Unternehmen, sogar steigern.
Ein zentrales finanzpolitisches Vorhaben der Bun- Dies konterkariert die Bemiihungen zur Verbesse-
desregierung ist die fiir 2008 angekindigte Reform rung der Investitionsbedingungen. Zudem bleibt
der Unternehmensbesteuerung. In der Gemein- abzuwarten, ob die Regeln zur Beschrankung der
schaftsdiagnose vom Friihjahr 2006 hatten die In- Abzugsmdglichkeit von Betriebskosten vor dem
stitute ihre Vorstellungen von einer Reform dar- Europaischen Gerichtshof Bestand haben. Ursa-
gelegt, mit der die steuerliche Wettbewerbsféhig- chenadaquat bekdmpft werden koénnte die Steuer-
keit des Standorts Deutschland verbessert, die vermeidung dadurch, dass Eigenkapital und Fremd-
Neutralitdt bei Finanzierungs- und Rechtsforment- kapital steuerlich gleichgestellt wiirden. Dies ware
scheidungen hergestellt und die Transparenz desmdglich, indem eine Mindestverzinsung des Ei-

Geplante Unternehmensteuerreform verbessert
Effizienz des Steuersystems nicht

Systems verbessert wiiréfe.

Hinter diesen Vorstellungen bleiben die Eck-
punkte der Bundesregierung weit zurtick. Zwar soll
die tarifliche Steuerbelastung fir Kapitalgesell-
schaften deutlich vermindert werden. Dazu soll der

genkapitals von der Steuer freigestellt wirde, wie
dies der Sachverstandigenrat sowie der Heidelber-
ger Steuerkreis zusammen mit dem RWI Essen
vorgeschlagen haben.

Ebenfalls zur Kompensation der Steuerausfalle

Korperschaftsteuersatz von 25 auf 12,5% gesenkt plant die Bundesregierung, die Abschreibungsbe-
werden. Unter Beriicksichtigung der Gewerbesteuer dingungen zu verschlechtern, indem die degressive
und des Solidaritatszuschlags sollen einbehaltene Abschreibung fur Ausristungsguiter durch eine li-
Gewinne der Kapitalgesellschaften (bei einem He- neare ersetzt wird. Dies ist jedoch problematisch,
besatz der Gewerbesteuer von im Durchschnitt denn die degressive Abschreibung entspricht viel-
fach eher dem tatséachlichen Wertverzehr und stellt
somit keine Steuerverginstigung dar.

Einer grolReren Entscheidungsneutralitdt zuwi-
der lauft auch die Einfihrung der Abgeltungsteuer.
Die von Kapitalgesellschaften ausgeschiitteten Ge-

20 yvgl. Vgl. DIW Berlin; HWWA,; ifo; IfW Kiel; IWH; RWI:
Die Lage der Weltwirtschaft und der deutschen Wiradt
Frihjahr 2006, in: IWH, Wirtschaft im Wandel Sonales-
gabe 1/2006, S. 57-58.
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winne sollen bei den Anteilseignern kinftig nicht 5 Mrd. Euro aufwiegen. Insofern beflrchten die
mehr nach dem Halbeinkinfteverfahren besteuert Institute, dass die geplante Reform der Unterneh-
werden, nach dem sie nur zur Halfte belastet wer- mensbesteuerung keine positiven Impulse fur Wachs-
den. Stattdessen sollen sie vollstandig der Steuer-tum und Beschaftigung gibt. Besser wéare es, das
pflicht unterliegen, allerdings nicht dem individu- Konzept der Dualen Einkommensteuer des Sach-
ellen marginalen Einkommensteuersatz, sondern verstandigenrats zu tbernehmen, das zu der vom
einer Abgeltungsteuer mit einem Satz von 30% Heidelberger Steuerkreis zusammen mit dem RWI
(bzw. ab 2009 von 25%). Dies fuhrt zu einer Dop- Essen vorgeschlagen zinsbereinigten Gewinnsteuer
pelbesteuerung der in Kapitalgesellschaften erwirt- weiterentwickelt werden kann. In jedem Fall sollte
schafteten Ertrage. Auf der Ebene der Gesellschaf- auf Regeln verzichtet werden, durch die Kostenbe-
ter wirde die Tarifbelastung 51% betragen, wah- standteile besteuert werden.
rend z. B. risikolose Staatsanleihen mit 30% be-
steuert wirden. Finanzpolitik muss Prioritaten anders setzen

Nach den vorliegenden Planen wiirde die Reform
auch die Transparenz des Steuersystems nicht erhg+asst man die Empfehlungen der Institute zusam-
hen, da die Kdrperschaft-, die Einkommen- und men, steht die Finanzpolitik vor einer grof3en Auf-
die Gewerbesteuer weiterhin nebeneinander wir- gabe. Die investiven Ausgaben sollen erhéht, ver-
ken und miteinander verwoben sind. Alles in allem sicherungsfremde Leistungen in der Sozialversi-
sind die Nachteile vermutlich so grof3, dass sie die cherung durch Steuern finanziert, die Unternehmen-
Vorteile der angestrebten Nettoentlastung von etwa steuern per saldo gesenkt und zugleich die Haus-

Tabelle 4.2:
Finanzielle Auswirkungen von Steuerrechtsanderuhgen
- Haushaltsent- (+) und -belastungés) in Mrd. EUR gegentiiber 2005 -

2006 | 2007| 2008 2009 2010
Aufkommenserhéhende MaRnahmen 11 29 | 36,7 | 39,9| 40,8
Anhebung des Normalsatzes der Umsatzsteuersatd 6saaf 19% -| 19,4 22,8 23,3 238
Erh6hung des Regelsatzes der Versicherungsteuet6ranf 19% - 1,7 1,7 1,6 1,6
Anhebung des Hochststeuersatzes der Einkommendteumsonders hohe nicht
gewerbliche Einkilinfte von 42 auf 45% - 0,1 0,8 1,3 1,3
Abschaffung der Eigenheimzulage fur Neufélle 0,2 1,5 2,2 3,0 3,7
Beschrankung der Verlustverrechnung bei Steuerstugginodellen 0,6 1,6 2,1 2,1 2,1
Kiirzung der Entfernungspauschale - 1,3 2,5 2,5 2,5
Reduktion des Sparerfreibetrags - 0,6 0,8 0,8 0,8
Wegfall von Kindergeld/Kinderfreibetrag fur Kindéber 25 Jahre - - - 0,7, 0,5
Einschrankung der Absetzbarkeit der Aufwendungem#i$ hausliche Arbeitszimme 0,1 o,R 03 0,3
Abschaffung des Sonderausgabenabzugs privaterrBezaringskosten - 0,3 0,6 0,6 0,6
Sonstige Anderungen 0,3 2,4 3,0 3,3 3,2
Aufkommenssenkende MalRnahmen -2,8 -6,4 -8,0 -6,2 -2,5
Befristete Anhebung der degressiven Abschreibundivegliche Wirtschaftsgiter
des Anlagevermogens -1,1 -3,7 -4,8 -3,0 0,1
Steuerermafigung fur Erhaltungs- und Modernisiesmafinahmen in Privathaushalten -0,3 -1,1 -1,1 -1,41,1
Absetzbarkeit von erwerbsbedingten Kinderbetreukmgten -0,1 -0,5 -0,5 -0,5 -0,5
Verdopplung der Umsatzgrenzen bei der Ist-Verstegem den alten Bundeslandern -12 -0|3 0 0 0,3
Gewahrung von Investitionszulagen - -0,3 -0,6 -0,6 -0,2
Sonstige Anderungen 00 | 05| 10| -11| -11
MafRnahmen insgesamt -1,7 22,6 28,7 33,7 38,4

1 Ohne Beriicksichtigung der finanziellen Auswirkungker in den Vorjahren getroffenen Beschliisse. Beithtigt sind die Gesetze zur Abschaf-
fung der Eigenheimzulage, zum Eiieg in ein steuerliches Sofortprogramm, zur Beswkung der Verlustverrechnung im Zusammenhang
Steuerstundungsmodellen, zur steuerlichen FérdevongWachstum und Beschaftigung, zur Eindammungsinigichlicher Steuergestaltung
ferner das Haushabegleitgesetz 2006, das Investitionszulageng@88iZ, das Steueréanderungsgesetz 2007 sowie déz&esvirfe zum Abbe
birokratischer Hemmnisse insbesondere in der stiftedlischen Wirtschaft, zum Jahressteuergesetfds 20r Neuregelung der Besgeung vor
Energieerzeugnissen und zur Anderung des Stromgesetzes, zur Einfiihrung einer Biokraftstoffquotel zur Anderung kraftfahrzeugsteuerli-
cher und autobahnmautrechtlicher Vorschriften. Nigriicksichtigt ist die fiir 2008 geplante Reforen Unternehmensbesteuerund. kassenma-
3ig; ohne makrodkonomische Rickwirkungen.

Quelle: Berechnungen des RWI nach Angaben des Bumidisteriums der Finanzen und nach Bundestagssiahkn.
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haltskonsolidierung fortgesetzt werden. Es ist den geniiber dem entsprechenden Vorjahreszeitraum
Instituten bewusst, dass dies erhebliche Umschich- um 2% gestiegen. Uberdies betragt nach Angaben
tungen in den oOffentlichen Haushalten erfordert, des WSI-Tarifarchivs die durchschnittliche Ab-
die nicht einfach und bei realistischer Sicht nicht schlussrate von Tarifvertragen in der Gesamtwirt-
kurzfristig zu bewerkstelligen sind. schaft im ersten Halbjahr 2,7%, wobei in dieser
Neben einer Fortsetzung der Sparpolitik sollte, Zahl Pauschal- und sonstige Einmalzahlungen nicht
wie von den Instituten in ihrem Gutachten vom bericksichtigt sind. Diese Tarifvertrage gelten zwa
Frahjahr 2006 vorgeschlagen wurde, ein Teil des unmittelbar nur fir weniger als 8 Mio. Beschéf-
Aufkommens der Mehrwertsteuererhohung und der tigte und werden teilweise auch erst spater wirk-
Ubrigen Steuerrechtsanderungen zur Finanzierung sam, sie zeigen aber eine deutliche Beschleuni-
der Reform der Unternehmensbesteuerung verwen-gung der Tariflohnentwicklung an. Unter Beriick-
det werden. Dies gilt umso mehr, als die Mehrein- sichtigung der teilweise noch bis ins nachste Jahr
nahmen infolge der in Kraft tretenden Steuer- laufenden Tarifvertrdge mit niedrigen Abschluss-
rechtsédnderungen bis auf fast 40 Mrd. Euro im raten in vielen Branchen prognostizieren die In-
Jahr 2010 steigen werden (Tabelle 4.2). Dies tragt stitute fur dieses Jahr eine Tariflohnsteigerung von
zwar zur angestrebten Verringerung des struktu- 1,4% und von 1,9% fir das néchste Jahr. AuRerdem
rellen Defizits bei, erfolgt jedoch vorwiegend auf gehen die Institute davon aus, dass sich die nega-
der Einnahmenseite und ist daher wachstumspoli- tive Lohndrift im Zuge der konjunkturbedingten
tisch der falsche Weg. Belebung am Arbeitsmarkt absolut verringern wird,
Ansonsten kommt die Politik nicht umhin, Prio- zumal sich die in den vergangenen Jahren be-
ritaten zu setzen. Sollte beispielsweise ein zu gro- obachtete Strukturverschiebung in Richtung relativ
Ber Steuerausfall ein Hindernis darstellen, mit der niedrig bezahlter Jobs abschwachen duirfte und der
Unternehmensteuerreform Entscheidungsneutrali- Spielraum, Ubertarifliche Lohnbestandteile abzu-
tat und Transparenz herzustellen, bietet sich immer bauen, inzwischen beschrénkt ist.
noch die Mdglichkeit, den Steuersatz in mehreren
Stufen zu senken. Fordern gut gestaltete Reformen Nachhaltiger Abbau der Arbeitslosigkeit erfor-
das Wachstum, fiihren sie auch automatisch zu ei- gert weiterhin moderaten Lohnanstieg
ner Verbreiterung der Bemessungsgrundlage und
zu einem hoheren Steueraufkommen, zumal bei Die niedrigen Steigerungsraten der Tarif- und Ef-
der Unternehmensteuer auch mit einer Repatriie- fektivverdienste der vergangenen Jahre haben zu
rung von bisher ins Ausland verlagerten Gewinnen der seit einiger Zeit beobachteten Verbesserung
gerechnet werden kann. der Arbeitsmarktlage beigetragen. Sie kdnnen jetzt
kein Argument dafiir sein, um bei einer aus kon-
junkturellen Grinden wieder etwas verbesserten
Zur Lohn- und Arbeitsmarktpolitik Arbeitsmarktsituation einen ,Ausgleich* fir die
vergangene Zurickhaltung zu fordern. Die bessere
Der Anstieg der Léhne war in den vergangenen Konjunktur sollte sich in betriebsindividuellen Zu-
Jahren im historischen und auch internationalen schlagen niederschlagen, die den Tariflohnsockel
Vergleich sehr gering. Die Tarifléhne auf Stun- nicht anheben. Das Niveau der deutschen Arbeits-
denbasis sind in der Gesamtwirtschaft im vergan- kosten ist im internationalen Mal3stab immer noch
genen Jahr um 0,9% gestiegen, im ersten Halbjahr relativ hoch, auch wenn die Léhne in vielen ande-
2006 um 1,2% gegenuber dem Vorjahreszeitraum. ren Landern in den vergangenen Jahren stérker ge-
Der Anstieg der Effektivibhne war wegen des Ab- stiegen sind. Insbesondere ist davor zu warnen,
baus Ubertariflicher Lohnbestandteile und Verlan- dass die Gewerkschaften die Erhéhung des Regel-
gerungen der Arbeitszeit noch geringer. Die Brut- satzes der Mehrwertsteuer im ndchsten Jahr zum
tolohne und -gehalter pro Stunde haben sich im Anlass nehmen, héhere Lohnsteigerungsraten durch-
Jahr 2005 um 0,7% erhoht, in der ersten Hélfte zusetzen. Der durch die Mehrwertsteuererh6hung
dieses Jahres sogar um nur 0,4%. verursachte Anstieg der Inflationsrate impliziertee
Allerdings deutet einiges darauf hin, dass sich Umverteilung zugunsten des Staates und erhoht
die Situation im Laufe des Jahres geandert hat. Sosomit den Verteilungsspielraum nicht. Die Akzep-
hat sich der Anstieg der tariflichen Stundenver- tanz moderater Lohnabschlisse dirfte dadurch
dienste im produzierenden Gewerbe (einschl. Bau) steigen, dass die Nettolohne wegen der Senkung
beschleunigt; im ersten Halbjahr 2006 sind sie ge- der Sozialversicherungsbeitrage starker steigen als
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die Bruttolohne. Eine hdohere Lohnzuwachsrate Mehr Anreize fir Arbeit im Niedriglohnbereich
wirde die Arbeitsnachfrage der Unternehmen fiur erforderlich
sich genommen verringern, weil angesichts des
hohen internationalen Konkurrenzdrucks die Uber- Die Arbeitsmarktsituation ist vor allem fur Nied-
walzungsmoglichkeiten begrenzt sind und es zu r|gquaI|f|2|ert_e schlecht. Unter |hne_n ist die Attise _
einer Intensivierung des Rationalisierungsprozes- 10senquote in Deutschland deutlich hoher als in
ses kame. Dariiber hinaus kénnte dies sehr schnellvielen anderen Landern. Auch verbessert sich die
zu einer restriktiveren Geldpolitik der EZB fihren. Arbeitsmarktsituation der Langzeitarbeitslosen im
Dies wiirde die Konjunktur dampfen und zu einer 9egenwartigen Aufschwung nur sehr zogerlich. Die
schlechteren Arbeitsmarktsituation fiihren. So zeigt Nohe Arbeitslosigkeit der Niedrigqualifizierten und
etwa eine Simulationsstudie mit dem RWI-Kon- die damit verbundenen hohen fiskalischen Kosten
junkturmodell, dass ein um einen Prozentpunkt hatten bereits die vorige Bundesregierung dazu
héherer Tariflohnanstieg schon nach zwei Jahren vVeranlasst, Reformen durchzufihren. Die Zwi-
sowoh! das reale BIP als auch die Beschaftigung Schenevaluation der Hartz-Reformen bestatigt aber
um etwa 0,2% senkt. alles in allem die von den Instituten bereits in den
In den Gutachten der vergangenen Jahre habenvergangenen Gutachten geaul3erten Bedenken hin-
die Institute mehrfach die Position vertreten, dass Sichtlich der Effizienz vieler Instrumente. Ein we-
die Tariflohne angesichts der nach wie vor hohen Sentliches Ergebnis war, dass es nicht gelungen ist,
Arbeitslosigkeit nur moderat steigen sollten. Dies fur Langzeitarbeitslose eine Briicke in den regula-
muss auch in Zeiten eines konjunkturellen Auf- Ten Arbeitsmarkt zu bauen. Diese Schwéachen der
schwungs gelten, um den Unternehmen ein deutli- bisherigen Mal3nahmen haben die Bundesregierung
ches Signal zu geben, dass sie auch mittelfristig Veranlasst, eine Arbeitsgruppe einzurichten, die im
keine hohen Lohnsteigerungen zu befiirchten ha- November Eckpunkte zur Neuregelung des Nied-
ben. Relativ niedrige Steigerungsraten firr die Ta- glohnsektors vorlegen soll. Dazu gehdren vor al-
riflohne sind auch deshalb notwendig, weil sich em Aussagen dariber, ob und welche Art von
dann die Lohnstruktur leichter an veranderte Ange- Kombiléhnen und/oder Mindestléhnen eingefiihrt
bots- und Nachfragebedingungen auf dem Arbeits- Werden sollen. _ _
markt anpassen kann. Als Faustregel haben die In-  Im Friihjahrsgutachten dieses Jahres haben die
stitute als Obergrenze einer beschaftigungsneutra- Institute hierzu einige grundsatzliche Positionen
len Lohnpolitik eine Steigerung der Tariflshne em- formuliert: Damit eine Reform erfolgreich sein kann
pfohlen, die sich zusammensetzt aus der Summe Mussen zum Ersten die Lohnkosten der Niedrig-
der trendmaRigen Erhohung der Arbeitsprodukti- qualifizierten sinken, damit mehr Arbeitsplatze
vitat und des Teils der Inflationsrate, der nicht auf €ntstehen. Zum Zweiten muss das Transfersystem
eine Erhohung indirekter Steuern und eine Ver- SO modifiziert werden, dass die Anreize fur die
schlechterung der Terms of Trade zuriickgeht. Da Arbeitslosen steigen, eine Beschaftigung aufzu-
sich die Trendwachstumsrate der Arbeitsprodukti- Nehmen. Und drittens dirfen die Haushaltsbelas-
vitat je Erwerbstatigenstunde auf etwa 1,2% und tungen fir den Staat durch eine Reform nicht er-
die Inflationsrate, bereinigt um Energietrager und hoht werden. Inzwischen hat der Sachverstéandi-
administrierte Preise, auf unter 1% belaufen, soll- genrat ein Gutachten erstellt, in dem ein konkreter
ten gemaR dieser Regel die Tariflohne um hochs- Vorschlag fir die L6sung dieser Probleme entwi-
tens etwa 2% steigen. Ein dhnlicher Wert ergibt Ckelt wurde. Das Ziel ist eine mdglichst nachhal-
sich, wenn man stattdessen den Deflator des Brut- tige Integration der Arbeitslosen in den ersten Ar-
toinlandprodukts heranzieht. Eine nur beschafti- beitsmarkt. Im Zentrum des Vorschlags steht, den
gungsneutrale Lohnpolitik ist aber angesichts der Regelsatz des Arbeitslosengeldes Il fur Erwerbsfa-
immer noch hohen Arbeitslosigkeit zu wenig am- hige um 30% zu senken und gleichzeitig bessere
bitioniert. Im Sinne einer beschaftigungsfreundli- Hinzuverdienstméglichkeiten zu schaffen. Konkret
chen Lohnpolitik sollte die Steigerungsrate niedri- Sollen fir Erwerbseinkommen zwischen 200 und
ger sein, zumal die gemessene Wachstumsrate de800 Euro nur noch 50% auf das Arbeitslosengeld
Arbeitsproduktivitat in den vergangenen Jahren Il angerechnet werden statt 80% wie bisher. Au-
mit einem Riickgang der Beschéftigung um die sog. Rerdem sollen in diesem Einkommensbereich die

Entlassungsproduktivitit nach oben iiberzeichnet Beitragssatze zur Sozialversicherung deutlich ge-
war. senkt werden. Um die Aufnahme einer sehr gering-

flgigen Beschaftigung, die selten zu einer dauer-
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haften Integration in den ersten Arbeitsmarkt fihrt, ten fallen, da sich Arbeitgeber und -nehmer darauf
weniger attraktiv zu machen, sollen allerdings Er- verlassen wirden, dass der Staat das gezahlte Ent-
werbseinkommen bis 200 Euro voll auf das Ar- gelt entsprechend aufstockt. Dies kann allerdings
beitslosengeld Il angerechnet werden. Der Sach- verhindert werden, wenn man auf die Garantie ei-
verstandigenrat schatzt, dass mit diesen MalRnah-nes festen Mindesteinkommens verzichtet, also ein
men, die durch weitere Elemente wie die Schaffung hdherer Bruttolohn wegen eines impliziten Grenz-
zusatzlicher Arbeitsgelegenheiten flankiert werden, steuersatzes deutlich unterhalb von 100% auch zu
etwa 350 000 Beschéftigungsverhaltnisse entsteheneinem hdheren Nettolohn fiihrt. Dann ist es fur den
konnten. Der grol3te Effekt auf den Arbeitsmarkt Arbeitnehmer immer vorteilhaft, einen hdheren
geht dabei von der Absenkung des RegelsatzesBruttolohn zu fordern. Die Konkurrenz der Unter-
aus??! nehmen wird dazu fuhren, dass die Lohne nicht un-
Aus Teilen der Politik wurden die Vorschlage ter die Grenzproduktivitat der Beschéftigten fallen

des Sachverstandigenrates allerdings sofort vehe- Die Institute raten weiter davon ab, einen ge-
ment abgelehnt, da die finanzielle Situation der Ar setzlichen Mindestlohn einzufihren. Zwar konnte
beitslosen nicht verschlechtert werden dirfe. Da- empirisch nicht gezeigt werden, dass Mindestléhne
bei wurden allerdings die Ubrigen Bestandteile des per se die Beschéaftigung notwendigerweise redu-
Gesamtpakets (hohere Hinzuverdienstmdéglichkei- zieren. Internationale Vergleiche legen nahe, dass
ten) vollstandig unterschlagen. Die Institute emp- vor allem in L&d&ndern mit einem flexiblen Arbeits-
fehlen der Bundesregierung, das Konzept des Sach-markt nicht unbedingt negative Effekte auftreten
verstandigenrates ernsthaft in ihre Uberlegungen miissen. Deutschland ist aber trotz der Reformen
einzubeziehen. Insbesondere braucht sie den Mut,in den vergangenen Jahren immer noch durch ein
die Regelleistung abzusenken. Ansonsten dirfte relativ rigides Arbeitsmarktsystem gepragt. Ist ein
sich die Beschéftigungssituation nicht wesentlich Mindestlohn aber politisch gewollt, kommt es ent-
verbessern. Eine Erweiterung der Zuverdienstmdg- scheidend darauf an, in welcher Hohe er festge-
lichkeiten unter Beibehaltung des bisherigen Re- setzt wird. Ein Mindestlohn von 7,50 Euro, wie er
gelsatzes wirde die Ausgaben des Staates in diebeispielsweise von den Gewerkschaften gefordert

Hohe treiben und den Anreiz verstarken, durch eine
Kombination von Arbeitslosengeld Il und Ein-
kommen aus Minijobs ein Auskommen zu finden.
Deshalb werden in der Politik Vorschlage disku-
tiert, Kombildhne nur selektiv fiir bestimmte Teil-
gruppen der Niedrigqualifizierten einzufiihren. Das
wirde zwar die Arbeitsmarktchancen dieser Teil-
gruppen erhohen, allerdings ist mit Verdrangungs-
effekten zu rechnen, womit sich die Gesamtsitua-
tion nicht verbessert. Um eine Integration in den
ersten Arbeitsmarkt zu fordern, ist es auch sinn-
voll, die Vergttung fir sogenannte Ein-Euro-Jobs
zu begrenzen.

Mindestlohne geféahrden Beschéftigung im
Niedriglohnsektor

Im Zusammenhang mit Reformen des Niedriglohn-
sektors wird oft die Forderung erhoben, dass Kom-
bildhne mit einem Mindestlohn zu flankieren sind.

Ansonsten wirden die Léhne in vielen Bereichen
sogar unter die Grenzproduktivitat der Beschaftig-

21 peswegen ist es auch plausibel, dass bei Vorsehlajt
einer noch deutlicheren Reduzierung (z. B. das Malte
aktivierenden Sozialhilfe des ifo Instituts) audshbre Be-
schaftigungseffekte zu erwarten sind.
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wird, ware zu hoch, da er die Lohnkosten fir etwa
10% der Beschéftigten tangieren wirde. Damit ist
die Gefahr grof3, dass er die Beschéaftigung im
Niedriglohnsektor reduziert. Aul3erdem sind wei-
tere negative Effekte zu erwart&h.

Auch wenn die Losung des Arbeitsmarktprob-
lems bei den Niedrigqualifizierten besonders dran-
gend ist, bleibt die Aufgabe, die Flexibilitat dgps
samten Arbeitsmarktes zu erhdhen und die Lohn-
kosten weiter zu dampfen. Allem Anschein nach
ist allerdings nicht zu erwarten, dass die Bundes-
regierung in dieser Legislaturperiode eine gene-
relle Lockerung des Kindigungsschutzes in An-
griff nimmt. Zudem wird die im Zuge der Gesund-
heitsreform geplante Senkung des Bundeszuschus-
ses zur gesetzlichen Krankenversicherung die Bei-
tragssatze und damit die Lohnnebenkosten erho-
hen. Diese Beispiele zeigen, dass die Bundesregie-
rung noch zu keiner konsistenten Arbeitsmarktpo-
litik gefunden hat.

22 50 kann ein Mindestlohn den Anreiz fiir Unternehmen
duzieren, die Produktivitat der Niedrigqualifiziertdurch
TrainingsmaflRnahmen zu erhéhen. Dies wirde die Lohn-
ungleichheit eher verstarken. Vgl. LECHTHALER, W.;
SNOWER, D. J.: Minimum Wages and Firm Training. IKie
Working Paper, N0.1298. Kiel 2006.
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Zur Geldpolitik tionsrate im nachsten Jahr die von der EZB ge-
nannte Obergrenze flr den Preisniveauanstieg nur
Die EZB hat seit Dezember 2005 den mal3geb- geringfigig Ubertreffen. Dabei spielt eine Rolle,
lichen Leitzins in funf Schritten um 1,25 Prozent- dass in Deutschland die Mehrwertsteuer angeho-
punkte auf nunmehr 3,25% angehoben. Bei dem ben wird und damit die Zuwachsrate des HVPI im
jungsten Zinsschritt Anfang Oktober dieses Jahres Euroraum um schatzungsweise 0,35 Prozentpunkte
hat sie dariiber hinaus signalisiert, dass sie die hoher ausfallt als ohne diese Mal3Bhahme. Die Ef-
Leitzinsen weiter erhéhen wird. Sie begriindet dies fekte der Mehrwertsteuererhéhung stellen einen
mit steigenden Gefahren fir die Preisniveaustabi- einmaligen Anstieg des Preisniveaus dar und soll-
litat. Im Rahmen ihrer realwirtschaftlichen Ana- ten fir sich genommen kein Anlass fur eine straf-
lyse hebt die EZB vor allem die stark anziehende fere Geldpolitik sein. Ferner erwarten die Institute,
Konjunktur im Euroraum hervor. Dadurch habe dass sich der Anstieg des realen Bruttoinlandspro-
sich nicht zuletzt die Situation an den Arbeits- dukts im kommenden Jahr etwas abflacht und da-
markten verbessert, so dass Lohnforderungen ho-bei die gesamtwirtschaftliche Kapazitatsauslastung
her als urspriinglich erwartet ausfallen kdnnten. etwas geringer sein wird als im Jahr 2006. All dies
Dariiber hinaus habe sich der Anstieg der Olpreise spricht dafiir, die Zinsen auf dem erreichten Ni-
in diesem Jahr noch nicht entsprechend bei den veau zu belassen. Weitere Zinsanhebungen wéren
Konsumentenpreisen niedergeschlagen. Auch ein jedoch zu rechtfertigen, wenn die Inflationsrate
erneutes Anziehen der Olpreise sei nicht ausge- nachhaltig iiber dem Zielwert verharrte; das wére
schlossen. In ihrer monetaren Analyse betont die beispielsweise dann wahrscheinlich, wenn es in-
EZB vor allem die anhaltend rasche Expansion der folge der Mehrwertsteuererhéhung in Deutschland
Geldmenge M3, die zuletzt bei 8,2% lag (Dreimo- zu Zweitrundeneffekten bei den Lohnen kame.
natsdurchschnitt des Vorjahresvergleichs) sowie Grol3ere Effekte sind in der vorliegenden Prognose
die hohe Zuwachsrate der Kredite an den privaten allerdings nicht unterstellt.
Sektor, die seit geraumer Zeit mehr als 10% be-
tragt. Fur einen strafferen Kurs spricht auch, dass Abbildung 4.1:
die Projektionen des Stabes der EZB im Verlauf Taylor-Regel mit zeitvariablem nattrlichem Zins

dieses Jahres wiederholt angehoben wurden, und[ . %
zwar sowohl fir die Inflationsrate als auch fiir den 55 55
Anstieg des realen BruttoinlandsproduidsDa- 50l L s

nach ist fur das Jahr 2007 mit einer Inflationsrate \ Rty
im Euroraum von 2,4% zu rechnen (Mittelwert des | “°7 \ (UM 45
Konfidenzbandes der Stabsprojektion). Allerdings 40
wurde dabei ein (")Ipreis unterstellt, der deutlich
hoher ist als gegenwartig, denn die EZB berick-
sichtigte bei ihrer Projektion die Markterwartun- SO\
gen von Anfang August dieses Jahies. 254
Die Institute teilen die Auffassung, dass Risi-
ken fur die Preisniveaustabilitat bestehen. Sie hal-
ten daher einen weiteren Zinsschritt um 0,25 Pro- | 57
zentpunkte auf 3,5% bis zum Ende dieses Jahres| i, , , , , , , , ,
fur angemessen. Der Satz fir Dreimonatsgeld wird 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007
dann voraussichtlich bei 3,7% liegen. Weitere
Schritte sollten davon abhangig gemacht werden, e e P
wie die Inflationsrisiken einzuschétzen sind. Der —&— Zinsprognose
hier vorgelegten Prognose zufolge wird die Infla- | " Goschatzter Nomnalzins
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23 Vgl. EUROPAISCHE ZENTRALBANK: Monatsbericht Quellen: Européische Zentralbank; Berechnungeindétute.

September 2006. Frankfurt am Main. ) ] ) ) )
24 seit dem Juni dieses Jahres beriicksichtigt dér [Stasei- Unterstitzt wird die Prognose eines etwas ho-

ner Projektion auch beziiglich des Dreimonatsgetésat ~ heren Leitzinses durch die Schatzung einer empiri-
die Erwartungen des Marktes. Konkret ist bei deggien schen Reaktionsfunktion fir die EZB. Sie basiert

Projektion unterstellt, dass der kurzfristige Zins Jahr auf einer vorausschauenden Taylor-Regel und be-
2007 bei durchschnittlich 3,9% liegen wird.
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schreibt die Zinspolitik der EZB in Abhangigkeit zufolge der Zinssatz fur Dreimonatsgeld im Verlauf
von dem Verlauf der Inflation im Vergleich zum des Jahres 2007 auf 3,7% steigen (Abbildung4.1).
Inflationsziel einerseits sowie von der konjunktu- Bei dem von den Instituten erwarteten Zinsniveau
rellen Entwicklung andererse#t8.Legt man die ware die EZB nach mehreren Jahren expansiver
Prognose der Institute fiir das reale Bruttoinlands- Geldpolitik auf einem annahernd neutralen Kurs, so
produkt fir 2006 und 2007 sowie fur die Inflation dass die Konjunktur im Euroraum nicht mehr zu-
fur 2007 — bereinigt um den Effekt der Mehrwert- satzlich angeregt wird.

steuererh6hung — zugrunde, so wiirde der Gleichung

5. Anpassungsreaktionen auf das US-Leistungsbilanzdefizit —
Gesamtwirtschaftliche Effekte flir Deutschland

Das amerikanische Leistungsbilanzdefizit hat sich Konjunktureinbruch in den Vereinigten Staaten die
in den vergangenen 15 Jahren kontinuierlich ver- wirtschaftliche Entwicklung in der tbrigen Welt
grol3ert und erreicht in diesem Jahr wahrscheinlich erheblich beeintrachtigen koénnte. Richtig ist, dass
einen Stand von rund 800 Mrd. US-Dollatas die Verschuldung eines Landes gegeniiber dem
entspricht rund 6%% des Bruttoinlandsprodukts. Ausland nicht permanent stéarker steigen kann als
Mit den Defiziten hat die Auslandsverschuldung das Bruttoinlandsprodukt dieses Landes. Ein Land
der USA erheblich zugenommen. Ende 2005 be- kann aber dauerhaft ein Leistungsbilanzdefizit auf-
trug sie rund 2,7 Bill. US-Dollar; in Relation zum  weisen, soweit es in der Lage ist, den notwendigen
Bruttoinlandsprodukt sind dies rund 21%. Dem Kapitaldienst fur die Auslandsverschuldung auf-
Leistungsbilanzdefizit der USA stehen Uberschiisse zubringer?8 Fir die USA wird das dauerhaft trag-
in anderen Landern bzw. Regionen der Welt ge- fahige Leistungsbilanzdefizit auf 3 bis 4% in Re-
geniber, insbesondere in den Erdol exportierenden lation zum Bruttoinlandsprodukt gesch&%inso-
Landern, in China sowie in Japan. Deutschland fern kann die gegenwértige Hohe des Defizits tat-
weist ebenfalls hohe Uberschiisse aus, die Leis- sachlich nicht unbegrenzt fortbestehen und erfor-
tungsbilanz des Euroraums ist allerdings ungeféhr dert eine Anpassung. Das Urteil dariber, wie sich
ausgeglichen. diese Anpassung vollzieht und welche Konsequen-
In dem hohen Defizit der USA sehen viele Be- zen damit fur Deutschland verbunden sein werden,
obachter eines der gréf3ten Risiken fur die Welt- h&ngt unter anderem von der Einschatzung der Ur-
wirtschaft. Sie furchten, dass der Fehlbetrag auf sachen des Defizits ab. Aus Sicht der Institute lie-
Dauer nicht tragféahig sei und deshalb friiher oder gen diese Ursachen nicht allein in den USA. Sie
spater eine Korrektur einsetzen muisse, die Uber sind vor allem Folge der weltwirtschaftlichen In-
eine starke Abwertung des Dollar und/oder einen tegration von Volkswirtschaften mit schwach ent-
wickelten Institutionen — insbesondere im Finanz-
sektor — und hoher Wachstumserwartungen fur die

25 vgl. DIW Berlin; HWWA,; ifo; IfW Kiel; IWH; RWI: Die USA in Relation zu anderen Industrielandern.
Lage der Weltwirtschaft und der deutschen Wirtschaf
Frihjahr 2006, in: IWH, Wirtschaft im Wandel Sonales-
gabe 1/2006, Kasten 4.2.

26 Eine solche Schatzgleichung beschreibt lediglichs d

Reaktionsmuster der EZB in der Vergangenheit undds 27 Typischerweise kann die Prognose auf der Basierein
her nicht gleichzusetzen mit einer Empfehlung fie d Schatzgleichung nicht prézise sein. So ist das Ken#f-
Geldpolitik. Zwar gibt es in der wissenschaftlichdtera- band, das angibt, in welcher Spanne der Zins nitigér
tur einen weitgehenden Konsens, dass eine Notendiank Wahrscheinlichkeit liegen wird, sehr weit.

ner Art Taylor-Regel folgen soll. Die genaue Fuokti
hangt jedoch einerseits von der Zielfunktion abjeaar-
seits von dem Modell, das die Notenbank zugrunde le
Entsprechend lasst sich nicht eindeutig festlegahwel-
cher Regel die Notenbank die Ziele, namlich didatidn

28 gpeziell im Fall der USA kommt hinzu, dass der D@tar
die wichtigste internationale Reservewahrung isbcken
andere Lander ihre Dollar-Reserven auf, steht detn-a
matisch ein Leistungsbilanzdefizit der USA gegeniiber

und die Produktion jeweils relativ zum Ziel zu sliate- 29 ygl. z. B. EDWARDS, S.: Is the US Current AccouDg-
ren, erreicht. Vgl. dazu TAYLOR, J. B.: Introdugtioin: ficit Sustainable? And if Not How Costly is Adjustmte
Taylor, J. B. (ed.), Monetary Policy Rules, Chicddi99, Likely to Be? NBER Working Paper No. 11541. Cam-
pp. 1-14. bridge MA 2005.
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Ursachen des Leistungsbilanzdefizits mit Wahrungskrisen in den neunziger Jahren — sich
der Bedarf an Wahrungsreserven erhéht haben
Mafl3geblich fir die Entwicklung waren die ver- dirfte. Diese Reserven werden laut IWF zu etwa
starkte Einbindung einer Reihe von Volkswirt- zwei Dritteln in US-Dollar gehalten; im Jahr 2005
schaften in die internationale Arbeitsteilung — ins- hat der Anstieg der in US-Dollar gehaltenen Wéh-
besondere in Asien — und der weltweite Abbau von rungsreserven etwa die Hélfte des amerikanischen
Kapitalverkehrskontrollen. Der resultierende rasche Leistungsbilanzdefizits finanziert. Dartiber hinaus
Einkommensanstieg in Asien ging nicht im selben war im Euroraum und in Japan eine schwache In-
Umfang mit einer Ausweitung des Konsums ein- vestitionstatigkeit der Unternehmen zu verzeich-
her. Stattdessen erhthte sich dort die gesamtwirt- nen; der Anteil der Investitionen am Bruttoinlands-
schaftliche Sparquote kraftig, wahrend die Investi- produkt blieb trotz des sehr geringen Zinsniveaus
tionen weitgehend hinter der Ersparnisbildung zu- und hoher Unternehmensgewinne niedrig. In Japan,
rickblieben. Eine Reihe von Faktoren kam dabei in Deutschland und in Frankreich haben die Un-
zusammen. Rentenversicherungssysteme sind internehmen per saldo Schulden abgebaut und an-
diesen Landern kaum vorhanden oder wenig ver- stelle von Sachkapitalinvestitionen im Inland ver-
l&sslich und machen private Ersparnisse fur den starkt Finanzinvestitionen im Ausland vorgenommen.
Ruhestand notwendig. Zu den strukturellen Cha- Die weltweiten Ersparnisse flossen vor allem in
rakteristika, die fur eine hohere Ersparnis der Re- die USA. Entscheidend hierfir durfte gewesen
gion sprechen, kam hinzu, dass sich in den asiati- sein, dass die internationalen Anleger das Rendite-
schen Schwellenlandern aufRerhalb Chinas die In- Risiko-Profil von Anlagen am US-Kapitalmarkt
vestitionsquote nach der schweren Finanzkrise giinstig einschéatzten. Dies wiederum lasst sich da-
1997/98 deutlich verringerte; zwischen 1995 und rauf zuriickfihren, dass die Wachstumsaussichten
2004 sank sie um rund 10 ProzentpuriRt®ies der Vereinigten Staaten seit Jahren deutlich giins-
war wahrscheinlich nicht zuletzt eine Reaktion auf tiger eingeschatzt werden als die vieler anderer In
Ubertreibungen wéahrend des jahrelangen Booms, dustrielander, was nicht zuletzt mit dem technolo-
der der Krise voranging. gie-getriebenen Produktivitdtswachstum und der
Insbesondere in China spielt eine bedeutende relativ ginstigen Bevoélkerungsentwicklung der
Rolle, dass die Finanzmarkte nur wenig entwickelt Vereinigten Staaten zu tun hat. Hohere Renditen
sind und dass langerfristig mit einer deutlichen als auf Anlagen in den USA wéaren zwar auf Ka-

Alterung der Bevolkerung zu rechnen ist. Mal3geb-
lich ist dariiber hinaus die Wechselkurspolitik der
chinesischen Regierung, die darauf abzielt, die in-
ternationale Wettbewerbsfahigkeit chinesischer Un-
ternehmen zu stitzen und gleichzeitig das fragile
Bankensystem nicht mit der Allokation des Kapi-

tals zu Uberfordern. Im Ergebnis erzwingt die No-

pitalanlagen in Entwicklungs- und Schwellenlan-
dern zu erwarten, da dort die Wirtschaft rascher
wéachst und Kapital knapper ist. Dem stehen aber
die erheblich groReren Risiken von Anlagen in
diesen Landern aufgrund ungeniigend geschutzter
Glaubigerrechte gegenuber.

Die skizzierte Entwicklung dirfte mit daftr

tenbank das Sparen und lenkt die chinesischen Er-verantwortlich gewesen sein, dass das Zinsniveau
sparnisse auf den amerikanischen (und europai- am US-Kapitalmarkt, aber auch in anderen L&ndern,
schen) Anleihemarkt, was dort zinssenkend wirkt.  deutlich zuriickgegangen ist und in den vergange-
Aber auch aulRerhalb Asiens wurde weniger in- nen Jahren einen historischen Tiefstand erreicht
vestiert als gespart. In den Erdol exportierenden hat. Sie wurde noch verstarkt durch die Geldpolitik
Landern, deren Einkommen durch den Anstieg des in den Industrielandern. Denn da der Preisauftrieb
Olpreises kraftig zunahm, kam es ebenfalls nicht durch den Anstieg des Potentialwachstums der Welt-
sofort in vollem Umfang zu einer Anpassung der wirtschaft gedampft wurde, hielten die auf Preis-
Ausgaben. Stattdessen legten diese Staaten einerstabilitat ausgerichteten Notenbanken die Leitzin-
Grol3teil ihrer zusétzlichen Einnahmen am interna- sen auf einem vergleichsweise niedrigen Niveau.
tionalen Kapitalmarkt, insbesondere in den USA, Das niedrige Zinsniveau und die giinstigen Wachs-
an. Hinzu kam, dass in einer Reihe von Schwel- tumsaussichten fuihrten dazu, dass die privaten
lenlandern — nicht zuletzt nach den Erfahrungen Haushalte in den USA ihren Konsum ausweiteten.
Gleichzeitig wurden die Wohnungsbauinvestitio-
nen stimuliert, und die Immobilienpreise zogen bis
vor kurzem sehr kraftig an. Letzteres fuhrte tber
einen ,Vermogenseffekt* zu einem weiteren Impuls

30 vgl. INTERNATIONAL MONETARY FUND (IMF): World
Economic Outlook — Building Institutions. Washingto
D.C. September 2005, S. 94 f.
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auf den privaten Konsum. Im Ergebnis verringerte
sich die private Ersparnis deutlich, die Sparquote
war zuletzt negativ. Zudem wurde die Fiskalpolitik
ab 2001 wieder merklich expansiver, die Budget-
defizite stiegen wieder, was auch durch das nied-
rige Zinsniveau erleichtert wurde. Die Konsequenz
auf gesamtwirtschaftlicher Ebene war, dass die
Kapitalimporte anzogen. Das Leistungsbilanzdefi-
zit, das im Jahr 2000 noch bei etwas uUber 4% des
Bruttoinlandsprodukts gelegen hatte, erhdhte sich
auf 6%2%.

Wie kdnnte eine Anpassung an ein lang-
fristig tragfahiges Defizit aussehen?

Die vorstehende Analyse hat deutlich gemacht, dass
sich die Defizite verringern, wenn sich die oben
genannten Ursachen fur die hohe Sparrate der Ub-
rigen Welt verander#t Hinsichtlich der hohen Er-
sparnisse in den Wachstumsregionen Asiens kann
erwartet werden, dass sich diese im Laufe der Zeit
verringern. Zudem wird sich nach und nach die
Funktionsfahigkeit der Finanzsektoren verbessern.
Bei einem hoheren Entwicklungsstand im Allge-
meinen und im Finanzsektor im Besonderen wird
die chinesische Regierung ihren Widerstand gegen
eine Aufwertung der chinesischen Wéahrung auf-
geben, so dass auch von dieser Seite ein Anstieg
der Inlandsnachfrage begtinstigt wird. Die privaten
Haushalte werden zudem ihre Ausgaben an das

héhere Einkommensniveau anpassen, auch weil das

Sparen zur Altersvorsorge tendenziell an Bedeu-
tung verliert, sobald der Anteil alterer Menschen
an der Gesamtbevolkerung steigt. Ahnlich sieht es
prinzipiell mit den Ersparnissen der Olforderlander
aus; das zukinftige Ausmald der Ersparnisse wird
allerdings nicht zuletzt von der weiteren Entwick-
lung des Olpreises abhangen. Schwieriger sind die
Aussichten fiir die Spar- und Investitionstatigkeit
der Unternehmen zu beurteilen. Der Internationale
Wahrungsfonds rechnet damit, dass die Rekord-
Ersparnisse im Unternehmenssektor keinen Be-
stand haben werdeR.Tatsachlich haben sich zu-
letzt die Unternehmensinvestitionen in Deutsch-

31 vgl. DOVERN, J.; MEIER, C.-P.; SCHEIDE, J.: Dasheo
Leistungsbilanzdefizit der Vereinigten Staaten: Risiko fir
die Weltwirtschaft und fur die wirtschaftliche Entiklung in
Deutschland? Kieler Diskussionsbeitrag Nr. 432/.48@|
2006.

32 ygl. IMF: World Economic Outlook — Globalizatioma
Inflation. Washington D.C. April 2006, S. 153 f.
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Kasten 5.1:
Das NiGEM-Modell

Die Simulationen basieren auf NIGEM, einem M
dell, das vom National Institute for Social and Eg
nomic Research in London entwickelt wurde u
laufend Uberarbeitet wird. Das NiGEM-Modell i
ein umfangreiches strukturelles makro6konomisc
Weltmodell, das auf vierteljahrlichen Daten basie
Es besteht aus jeweils miteinander verbundenen
dellen mit kompletter Nachfrage- und Angebotsse
fur alle wichtigen Industrieldnder und Regionen g
wie fur eine Reihe von groRen Schwellenlande
Alle ubrigen Regionen der Welt sind in aggregier
Form erfasst und in das Modell integriert. So si
— wichtig fur die Analysen in diesem Beitrag — Chi
und der OPEC-Wirtschaftsraum explizit in dem M
dell abgebildet, wenn auch zum Teil bedingt du
die Verfugbarkeit von Daten in einer — verglicheit 1
den Teilmodellen fur die Industrielander — stark
duzierten Form. Durch die detaillierte Abdecku
der wichtigen Lander und Regionen ist NIGEM sg
umfangreich. In der aktuellen Version umfasst
rund 3 700 Gleichungen. Da NiGEM zu den we
gen Modellen gehdrt, die die gesamte Weltwi
schaft und alle wichtigen internationalen Transm
sionskanéle abbilden, lassen sich Fragestellun
mit globalem Bezug wie die weltweiten Leistung
bilanzungleichgewichte unter Berlcksichtigung al
wichtigen Interdependenzen analysieren. Die N
dellierung der Nachfrageseite der einzelnen Vol
wirtschaften erlaubt verzégerte Anpassungen
grund von Preisrigiditaten. Sie orientiert sichcem
Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung, deren Kom-
ponenten durch stochastische Verhaltensgleichun-
gen beschrieben werden. Das Produktionspotential
wird ausgehend von einer aggregierten Produktigns-
funktion mit konstanter Substitutionselastizitat her-

geleitet. Die Zinsen werden endogen aufgrund geld-
politischer Regeln gesetzt.
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2 Die im Text prasentierten Simulationen wurden uoer An-
nahme durchgefuhrt, dass sich die Geldpolitik in dedellier-
ten Landern an einem Inflationsziel und einem Zéstwur das
nominale Bruttoinlandsprodukt orientiert.

land und Japan von ihrer ausgesprochenen Schwé-
che erholt.

Wie lange es dauert, bis diese Anpassungspro-
zesse hinreichend an Gewicht gewonnen haben
werden, ist allerdings schwer zu sagen. Es scheint
unplausibel, dass sie innerhalb der nachsten Jahre
abgeschlossen sein werden; der Prozess der An-
passung durfte sich Gber eine langere Zeit hinzie-
hen. Im Folgenden werden einige Kanale darge-
stellt, Gber die aus Sicht der Institute eine Anpas-
sung erfolgen kann. Dazu zahlen ein Anstieg der
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Binnennachfrage in China und in den Olférderlan- entsprechen durf dass sich der Anteil der Bin-
dern (Szenario 1) und eine exogene Erh6hung der nennachfrage in Relation zum Bruttoinlandspro-
sehr niedrigen Sparquote in den USA (Szenario 2); dukt um 5% erhdht und in der Folge die Einfuhren
aulRerdem wird auf Risiken eingegangen, die sich in Relation zum Bruttoinlandsprodukt um 3% Uber
durch Turbulenzen an den Finanzmarkten ergeben dem Referenzszenario liegen, wéahrend die Exporte

koénnen (Szenario 3). in Relation zum Bruttoinlandsprodukt um 2% sin-
ken. Infolge der erhdhten Binnennachfrage in

China und in den Erdol exportierenden Landern ~ dem Basisszenario mit einer Abnahme des Spar-
volumens aufRerhalb der USA zu rechnen, so dass

Kame es zu einer Normalisierung des Sparvolumens das globale Zinsniveau steftt.
aul3erhalb der USA, so héatte dies eine Abnahme  Als Folge der Erh6hung der Binnennachfrage in
der Kapitalzuflisse in die Vereinigten Staaten zur China und in den OPEC-L&ndern steigen die lang-
Folge, mit der Konsequenz, dass die Realzinsen fristigen Zinsen in den USA in den ersten Jahren
dort stiegen und der Dollar effektiv abwertete. Der des Simulationszeitraums, und der Dollar wertet
Zinsanstieg wurde die US-Binnennachfrage damp- effektiv real um rund 1% ab (Tabelle 5.1). Neben
fen; zudem wirde die Abwertung die Exporte sti- den Kapitalmarktzinsen steigt auch der Geldmarkt-
mulieren und das Auslandsverméogen der USA und satz, weil mit der Dollarabwertung die US-Infla-
die ErtrAge daraus aufwerten. Gleichzeitig wirde tion etwas anzieht und die US-Notenbank darauf-
die Binnennachfrage in Asien, in den Olférderlan- hin die Zinsen erhoht. Die Dampfung der Binnen-
dern und moglicherweise auch in anderen Indust- nachfrage fuhrt langfristig dazu, dass die amerika-
rielandern rascher expandieren und die W&hrungen nische Produktion auf einen geringfligig niedrigeren
der asiatischen Lander und der Olférderlander Wachstumspfad einschwenkt und das reale Brutto-
werteten auf. All dies wirkte darauf hin, das US- inlandsprodukt am Ende des Simulationszeitraums
Leistungsbilanzdefizit zu verringern. um einen Prozentpunkt unter dem Niveau des Re-
Die Konsequenzen dieser Anpassungsprozesseferenzszenarios liegt. Gleichzeitig fuhren die ge-
fur den Euroraum und Deutschland hdngen von ei- dampfte Binnennachfrage sowie steigende Exporte
ner Reihe von Faktoren ab. In der Literatur steht dazu, dass das Leistungsbilanzdefizit in Relation
haufig der Wechselkurs des Dollar im Zentrum der zum Bruttoinlandsprodukt langfristig um knapp
Aufmerksamkeit. Doch ist dieser nur ein Parameter 1% Prozentpunkte abnimmt. Dabei werden die Ex-
unter mehreren, deren Zusammenspiel die Gesamt-porte zum einen durch die héhere Nachfrage aus
wirkung bestimmt. Relativ sicher ist, dass durch China und den OPEC-Landern angeregt und zum
eine schwachere US-Binnennachfrage die Ausfuhr anderen durch einen schwécheren Dollar, der sich
des Euroraums in die USA gedampft wirde. Dage- im Zuge der geringer ausfallenden Kapitalfliisse
gen konnte die Ausfuhr in die asiatischen Wachs- aus diesen Landern in die USA ergibt. Der Dollar
tumsregionen und in die Olférderlander durchaus
an Fahrt gewinnen, wenn dort die Binnennachfrage
anzqge, zumal ?me reale Abwg_rtung d.eS Euro ge- gehen dabei von derzeit jahrlich 10% in den nach&e
genuber den Wahrungen der Lander dieser Regio- Jahren deutlich zurtick. Am Ende des Simulationsaais
nen zu erwarten ware. betragen sie nur noch 3% pro Jahr. Ahnlich versilsich
Das Vorzeichen des Gesamteffekts auf die Kon- ~ mit den Zuwéchsen der OPEC-Lander.
junktur im Euroraum und in Deutschland lasst sich 34 Um die Folgen einer solchen Entwicklung fir dieema-
ohne Kenntnis der empirischen Zusammenhange tionalen Kapitalmérkte in die Simulation mit einzzie-
nicht bestimmen. Um die Effekte zu quantifizieren, ~ N wird die Liquiditatspramie der langfristiges Zin-

. . o . . sen um 1 Prozentpunkt erhdht. In der Simulatiord weiu-
haben die Institute mit NiIGEM, einem makro6ko- Rerdem unterstellt, dass der nominale Wechsellegsrdan
nometrischen Modell der Weltwirtschaft, Simula- gegeniiber dem US-Dollar fixiert bleibt. Real kanrsieh
tionsrechnungen durchgerhrt_ Dafiir wurde eine nattrlich verandern. Um die Bedeutung der Wechssiku
graduelle Verringerung der Ersparnis in China und ~ fixierung fir das Leistungsbilanzdefizit der USA atas-

: . .. . . suchen, haben die Institute ein Szenario simulierdem
in den OPEC-Landern uber einen Zeitraum von 10 als einziger Schock die Wechselkursbindung des Yuan
Jahren angenommen. Konkret wurde unterstellt,  aufgegeben wird. Es zeigte sich, dass sich latigfum
dass das reale Bruttoinlandsprodukt in China und  Auswirkungen auf das US-Leistungsbilanzdefizit eyeb
bei den Olexporteuren in den kommenden Jahren  Dies ist plausibel, da sich mit der Aufgabe der Wéet-

so wachst, wie es etwa dem derzeitigen Konsensus kursfixierung die fundamentalen Bestlmmungsfaktdea
realen Wechselkurses des Yuan nicht andern.

3 Die Zuwachse des realen Bruttoinlandsprodukts hn&
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Tabelle 5.1:

Wirkungen einer graduellen Starkung der Binnennachfrage in China und in den OPE@-Saabario 1)

Jahre 0 1 2 3 4 9 14 19
USA
BIP, reaf 0,0 -0,1 -0,1 -0,1 -0,1 0,0 -0,6 -1,0
Binnennachfrage, réal -0,1 -0,3 -0,4 -0,5 -0,6 -1,2 2,1 -2,8
Leistungsbilanz (% vom BIP) 0,0 0,0 0,1 0,1 0,2 0,6 1,0 1,7
Inflation® 0,1 0,2 0,1 0,1 0,1 0,4 0,5 0,6
Realer effektiver Wechselkuirs -0,7 -0,8 -0,9 -1,0 -1,2 -2,3 -3,6 -4,3
3-Monats Zinseh 0,2 0,2 0,2 0,2 0,3 1,0 1,7 2,7
Langfristige Zinseh 0,8 0,7 0,8 0,9 1,0 1,8 2,6 31
Deutschland
BIP, reaf 0,0 0,0 0,0 0,1 0,1 0,5 0,4 0,3
Inflation® 0,0 -0,1 -0,1 -0,2 -0,2 -0,1 -0,2 0,6
Exporte, redl 0,1 0,2 0,5 0,8 1,2 2,8 1,7 1,1
Importe, redl 0,0 0,0 0,2 0,5 0,7 2,1 1,1 1,7
Leistungsbilanz (% vom Bllb) 0,1 0,1 0,2 0,3 0,4 1,2 2,0 2,8
Inflation® 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,3 0,5 0,6
Realer efektiver Wechselkdrs 0,2 0,2 0,2 0,1 0,1 0,2 0,7 1,4
3-Monats Zinseh 0,0 -0,1 -0,1 0,0 0,0 0,7 1,3 2,3
Langfristige Zinseh 0,2 0,3 0,4 0,5 0,6 1,4 2,2 2,7

3Abweichungen vom Referenzszenario in 9%8.Abweichungen vom Referenzszenario in Prozentpunkt€éBas Szenario setzt sich zusammen
einer graduellen exogenen Erhéhung der Binnennagifin China und den OPEC-Staaten langfristig 5% des jeweiligen Bruttoinlandspuits
(die Erhéhung erfolgt in 10 jahrlichen Schrittemv@,5% des jeweiligen Bruttoinlandsprodukts), eigexduellen exogenen Erhéhung der Imp
von China und den OPEC-Staaten um langfristig 3%gelaeiligen Bruttoinlandsprodukts (die Erh6hung erfotgflO jahrlichen Schritten von 0,3
des jeweiligen Bruttoinlandsprodukts), einer grdidneexogenen Senkung der Exporte Chinas und d&GaHtaaten um langfristig 2% des je-
weiligen Bruttoinlandsprodukts (die Senkung erfotgtlO jahrlichen Schritten von 0,2% des jeweiliggmttoinlandsprodukts) sowie einer Erho-
hung der Liquiditatspramie auf die langfristigem&&n in den USA um 1 Prozentpunkt.

Quelle: Berechnungen der Institute.

wertet langfristig effektiv real um rund 4,5% ab
und die amerikanische Binnennachfrage liegt um
rund 3,5% unter dem Referenzniveau.

Die Konsequenzen fir den Euroraum und far
Deutschland sind gering. Der Euro wertet effektiv
leicht auf, die preisliche Wettbewerbsfahigkeit der
deutschen Unternehmen verringert sich um rund
1%235 Die dadurch sowie durch die geringere US-

35 Das NiGEM-Modell, auf dem die vorstehenden Siniafat
nen basieren, weist dem Wechselkurs im Vergleiclarzu
deren Studien eine relativ geringe Rolle im Anpagst
prozess zu. Beispielsweise kommen OBSTFELD, M.;
ROGOFF, K. S.: Global Current Account Imbalanced an
Exchange Rate Adjustments, Brookings Papers ondzcon
mic Activity 1, 2005, pp. 67-146, in ihrer Modehsiula-
tion zu dem Schluss, dass eine Reduktion des Ingjshi-
lanzdefizits um 5 Prozentpunkte mit einer realeakgiffen
Abwertung des US-Dollar um 33% einhergehen wiirde;
eine Reduktion um 1%, Prozentpunkte ware in ihrémedH
ren) Modell mit einer realen effektiven AbwertungsdJS-
Dollar um 11% verbunden. Das Ergebnis hangt ateysli
sehr stark davon ab, in welchem MaRe handelbare und
nicht handelbare Giter als Substitute angenommedene
So verringert eine Erhéhung der Substitutionselaati
von dem von Obstfeld und Rogoff unterstellten Wert 1
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Importnachfrage resultierende leichte Dampfung
der Exporttéatigkeit wird mehr als ausgeglichen Hurc
die erhéhte Nachfrage aus China. In der Summe
liegen die deutschen Exporte kurzfristig um bis zu
0,5% und langfristig um 1% Uber dem Basisszena-
rio. Allerdings wirken im Gegenzug die gestiege-
nen Kapitalmarktzinsen dampfend auf die Binnen-
nachfrage. Das Bruttoinlandsprodukt bleibt kurz-
fristig unverdndert und liegt langfristig nur leicht
Uber dem Niveau der Basislosung.

Szenario 2: Anstieg der Sparquote der privaten
Haushalte in den USA

Ein weiteres Anpassungsszenario fur die Weltwirt-
schaft besteht in einer Korrektur der Sparquote der
privaten Haushalte in den USA, etwa weil die Im-
mobilienpreise nicht mehr weiter steigen oder gar
sinken. Um die Konsequenzen einer solchen Ent-

auf 2 die Abwertung des US-Dollar von 33% auf 19%.
Problematisch ist ihre Annahme, dass sich selbgffilistig
die sektorale Produktionsstruktur nicht verandemrk

5¢



Tabelle 5.2:
Graduelle Erh6hung der Sparquote der privaten Haushalte in den USA (Szenario 2)

Jahre 0 1 2 3 4 9 14 19
USA
BIP, reaf 0,7 -1,3 -1,7 -1,8 1,7 0,2 -0,3 0,2
Binnennachfrage, réal -1,1 -2,1 -2,8 -3,0 -3,0 -1,1 -0,8 -0,4
Leistungsbilanz (% vom BIP) 0,1 0,6 0,9 1,2 1.4 1,8 2,0 2,5
Inflation® 0,3 0,3 -0,4 -11 -1,4 -0,4 -0,4 -0,2
Realer effektiver Wechselkirs -3,7 -4,1 -4,3 -4,4 -4,5 -2,5 -1,4 -0,7
3-Monats Zinseh 0,1 -0,4 -1,2 -1,8 -2,2 -2,0 -2,2 -2,2
Langfristige Zinseh -1,8 -1,9 2,1 2,1 21 2,1 2,2 2,3
Sparquote (private Haushaﬂe) 0,9 1,7 2,4 3,0 3,5 4.7 4.8 51
Deutschland
BIP, reaf 0,0 -0,3 -0,4 -0,5 -0,6 0,1 0,6 1,0
Inflation® 0,7 0,7 0,6 0,5 0,4 1,0 0,5 -0,2
Exporte, redl -1,3 -2,3 -2,6 -2,6 -2,3 0,7 1,4 2,3
Importe, redl 0,2 -0,4 -0,5 -0,6 -0,4 2,3 1,3 0,7
Leistungsbilanz (% vom BIP) -0,3 -0,8 -1,0 -1,2 -1,3 -1,9 -2,3 -2,3
Inflation® -0,4 -0,3 -0,4 -0,6 -0,7 -0,6 -0,4 -0,4
Realer effektiver Wechselkdrs 1,8 1,7 1,7 1,6 1,4 -0,2 -1,2 -1,8
3-Monats Zinseh -0,5 -0,7 -1,0 -1,2 -1,3 -1,5 -1,6 -1,7
Langfristige Zinseh -1,3 -1,4 -1,4 -1,5 -1,5 -1,6 -1,7 -1,7

2 Abweichungen vom Referenzszenario in %8.Abweichungen vom Referenzszenario in ProzentpunktéBas Szenario setzt sich zusammas a
einer langsamen Abschwéachung der privaten Konsugades in den USA Uber 10 Jahre (simuliert durck dinpassung der Konstante in der sto-
chastischen Verhaltensgleichung fiir die privatemd{mausgaben), die aus einem graduellen Anstie§umaquote Uber 10 Jahre um 5 Prozent-
punkte gegeniiber dem Basisszenario resultiert. déeiRest des Simulationszeitraums liegt die Spaeckonstant 5 Prozentpunkte (iber der ir
Basislésung.

Quelle: Berechnungen der Institute.

wicklung zu untersuchen, haben die Institute ange- schlagt, sowie durch die deutliche reale Abwer-
nommen, dass die Sparquote der privaten Haus-tung des Dollar um in der Spitze rund 4,5%. Das
halte in den USA in den nachsten 10 Jahren von Leistungsbilanzdefizit verringert sich langfristig
derzeit etwa -1% auf 4% steigt. Dies ist kein un- um 2,5 Prozentpunkte. In Deutschland wéaren die
plausibler Anstieg der Ersparnis, immerhin lag die Effekte im fiinften Jahr nach dem Einsetzen des
Sparquote der privaten Haushalte in den USA im Szenarios mit einer Dadmpfung des Anstiegs des
Durchschnitt der vergangenen eineinhalb Jahr- realen Bruttoinlandsprodukts um 0,6 Prozent-
zehnte etwa bei 4% und der beobachtete Riickgangpunkte am stérksten. Langfristig ware der Effekt
auf -1% vollzog sich tber etwa 10 Jahre. jedoch sogar positiv; das reale Bruttoinlandspro-
Infolge des geringeren Anstiegs der Konsum- dukt lage um 1,1% lber dem Niveau der Basislo-
ausgaben der privaten Haushalte wird die Konjunk- sung. Mafgeblich hierfir ist das um rund 1,5 Pro-
tur in den USA merklich gedampft (Tabelle 5.2). zentpunkte verringerte Niveau der kurzfristigen
In den beiden ersten Jahren bleibt der Anstieg des und langfristigen Zinsen.
realen Bruttoinlandsprodukts um 0,7 bzw. 0,6 Pro- Zu bericksichtigen ist, dass die unterstellte
zentpunkte hinter dem der Basislosung zuriick, im Dynamik der Sparquote in diesem Szenario zwar
dritten Jahr immer noch um einen knappen halben durch deren historischen Verlauf motiviert, aber
Prozentpunkt. Der Effekt wird gemildert durch letztlich willkirlich ist. Unter der Annahme, dass
eine deutliche Zinssenkung der amerikanischen No- der Anstieg der Sparquote auf 4% doppelt so rasch
tenbank, die ab dem zweiten Jahr einsetzt und die verlauft wie oben unterstellt, sind die Werte flr
sich aufgrund von Erwartungseffekten bereits im die ersten Jahre des Anpassungsprozesses mit dem
ersten Jahr in den langfristigen Zinsen nieder- Faktor 2 zu multiplizieren, um n&herungsweise ei-
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nen Eindruck von den Effekten zu bekommen.
Entsprechend wére mit gravierenderen Effekten in
Deutschland und im Euroraum zu rechnen.

Weitere Anpassungskanale

Ein geordneter Abbau der weltweiten Ungleich-
gewichte konnte auch Uber einen Anstieg der In-
vestitionen in den Industrielandern in Europa und
Asien erfolgen. Tatsachlich sind die Investitionen

Konsumverhalten. Die Zunahme der privaten Kon-
sumausgaben gleicht die reduzierten Staatsausga-
ben aus und es ergeben sich sonst kaum Effekte.
Simulationsrechnungen der Institute mit NiGEM
zeigten allerdings, dass selbst unter der Annahme
von ausschlieBlich kurzfristig orientierten Haus-
halten der Effekt auf die amerikanische Leistungs-
bilanz gering ist. Sogar in diesem Fall misste das
Budgetdefizit auf null reduziert werden, allein um
ein um 2 Prozentpunkte geringeres Leistungsbilanz-

in Deutschland und in Japan, also zwei Landern, in defizit zu erreichen.

denen sie seit dem Jahr 2000 besonders niedrig
waren, zuletzt wieder deutlich gestiegen. Ein ge- szenario 3: Turbulenzen an den Finanzmarkten
wisser Abbau der Ungleichgewichte ist damit be-
reits unterwegs. Auch wenn viel dafir spricht, dass sich das Leis-
In Richtung auf mehr Investitionen und gege- tungsbilanzdefizit durch endogene Marktreaktio-
benenfalls auch einen starkeren Anstieg des pri- nen auf ein langfristig tragbares Niveau einpendeln
vaten Verbrauchs konnte auch eine Beschleunigung wird, so ist die gegenwartige Situation gleichwohl
des Potentialwachstums wirken. In Japan ist eine nicht frei von Gefahren. Derzeit lasst sich etwehni
derartige Entwicklung zu beobachten. Grundsatz- ausschlie3en, dass die Finanzmérkte die Renditen
lich ist allerdings fraglich, durch welche MalRnah- von Anlagen in den USA uberschatzen und/oder
men eine Wachstumsbeschleunigung erreicht wer- die damit verbundenen Risiken unterschétzen. K&dme
den kann. Reserven liegen in Deutschland vor al- es zu einer Neubewertung, so wirde der Kapital-
lem in der Integration der Arbeitslosen in den Pro- zufluss in die USA moglicherweise ins Stocken
duktionsprozess etwa durch eine Flexibilisierung geraten, die Zinsen wirden steigen und der Dollar
des Arbeitsmarktes. In diesem Zuge dirfte es jedoch wirde abwerten. Unter Umstanden k&me es sogar
zunachst zu einer Fortsetzung der in den vergan- zu einer regelrechten Flucht aus US-Anlagen, die
genen Jahren in Deutschland beobachteten Lohn-wohl mit einem drastischen Zinsanstieg und einem
zuriickhaltung kommen, so dass sich die Wettbe- ebenso drastischen Wertverlust des Dollar verbun-
werbsfahigkeit der deutschen Wirtschaft weiter ver- den ware. Dadurch wirde zum einen die Inlands-
besserte, wahrend die Zunahme des privaten Kon-nachfrage in den USA gedampft, was fur sich ge-
sums kurzfristig gedampft bliel3é.Zu einem Ab- nommen schon mit schwacheren Exporten der ub-
bau der weltweiten Ungleichgewichte wirde eine rigen Welt in die Vereinigten Staaten einherginge.
derartige Politik nicht unmittelbar beitragen, auch Hinzu kédme der Verlust an preislicher Wettbe-
wenn sie aus deutscher Perspektive sicherlich von werbsféhigkeit gegeniiber den USA durch die Ab-
Vorteil ware. Zu bertcksichtigen ist auch, dass die wertung des Dollar, was ebenfalls die Konjunktur
Ersparnis der privaten Haushalte in Deutschland in der Ubrigen Welt bremsen wirde. Vollzoge sich
und Japan aufgrund der ungiinstigen demographi- diese Entwicklung rasch und stark ausgeprégt,
schen Perspektiven vergleichsweise hoch bleiben kdnnte eine weltweite Rezession die Folge sein.
dirfte. Die Institute haben die Auswirkungen eines Ver-

Eine andere Mdglichkeit zur Verringerung des
Leistungsbilanzdefizits der USA, die oft genannt
wird, ware eine restriktivere Finanzpolitik in den
USA. Die Effekte hdngen stark davon ab, welche
Art von Erwartungsbildung der privaten Haushalte
man unterstellt. Bei rationalen Erwartungen antizi-
pieren die privaten Haushalte die durch die re-
striktive Finanzpolitik bedingten geringeren zu-
kiinftigen Steuerzahlungen und &andern sofort ihr

36 DOVERN, J.; MEIER, C.-P.: Macroeconomic Aspects of
Structural Labor Market Reforms in Germany. Kiel N0
ing Papers No. 1295. Kiel 2006.
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trauensverlusts in die USA mit NiGEM analysiert,
indem sie eine schlagartige und dauerhafte effek-
tive nominale Abwertung des Dollar um 8% zu-
sammen mit einer exogenen Erhdéhung der Risiko-
pramie auf langfristige US-Staatsanleihen um 2 Pro-
zentpunkte simuliert haber.Durch die Abwer-
tung steigen die Importpreise und damit die Infla-
tion in den USA. Die US-Notenbank reagiert dar-
auf mit einer Anhebung des Zinsniveaus; die kurz-
fristigen Zinsen schnellen um bis zu 1,8 Prozent-

37 Eine starkere Wechselkursanderung lieR sich aclmnie
schen Griinden nicht simulieren.
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Tabelle 5.3:
Wirkungen einer Abwertung des US-Dollar
Staatsanleihen (Szenarid 3)

bei einem

gleichzeitigastieg der Risikopramie auf US-

Jahre 0 1 2 3 4 9
USA
BIP, reaf 0,1 0,3 0,7 -1,0 1,2 -1,3
Binnennachfrage, réal -0,3 -1,2 -1,8 -2,2 -2,4 -2,6
Leistungsbilanz (% vom BIP) -0,5 0,1 0,5 0,6 0,6 1,0
Inflation® 0,9 2,1 1,5 11 1,0 0,0
Nominaler effektiver Wechselkurs -6,6 -6,5 -6,9 -7,4 -7,8 -8,5
Realer effektiver Wechselkirs -6,2 -4,9 -4,3 -4,2 -4,2 -4,0
3-Monats Zinseh 1,6 1,9 1,8 1,8 1,8 1,5
Langfristige Zinseh 2,0 1,8 1,7 1,7 1,6 1,8
Deutschland
BIP, reaf -0,2 -0,5 -0,6 -0,6 -0,6 0,2
Inflation® 0,5 0,4 0,3 0,2 0,1 0,6
Exporte, redl -1,8 -2,5 -2,4 -2,0 -1,5 0,9
Importe, redl -0,2 -0,8 -0,7 -0,5 -0,1 1,8
Leistungsbilanz (% vom BIP) 0,1 -0,6 -0,8 -0,9 -1,0 -1,3
Inflation® -0,5 -0,3 -0,5 -0,6 -0,7 -0,3
Realer effektiver Wechselkirs 2,4 1,9 1,6 1,2 0,8 -0,8
3-Monats Zinseh -0,7 -0,9 -1,1 -1,1 -1,2 -0,9
Langfristige Zinseh -1,0 -1,0 -1,0 -1,0 -1,0 -0,8

2 Abweichungen vom Referenzszenario in %8.Abweichungen vom Referenzszenario in ProzentpunktéBas Szenario setzt sich zusammen
einem Anstieg der Risikopramie auf den US-Dollar dine nominale effektive Abwertung des US-Dollan 7-8% nach sich zieht, sowie einer
Erhdhung der Liquiditatspramie auf die langfristigéinsen in den USA, die so Kkalibriert ist, dass iapitalmarktzinsen in den USA im ersten .
um 2 Prozentpunkte iiber dem Basisszenario liegeer ten Rest des Simulationszeitraums wird dieséschlag konstant gehalten.

Quelle: Berechnungen der Institute.

punkte nach oben und liegen langfristig — genau
wie die langfristigen Zinsen — um rund 2 Prozent-

punkte oberhalb des Referenzniveaus (Tabelle 5.3).

das Bruttoinlandsprodukt in der Spitze nur um
0,6% unter dem Niveau des Referenzszenarios.
Um diese Ergebnisse mit denen anderer Stu-

Als Folge ergibt sich auRerdem nach 10 Jahren ein dien, die mit einer starkeren Wechselkursénderung

um 1 Prozentpunkt reduziertes Leistungsbilanzde-
fizit; auf die Simulation Uber einen langeren Zeit-
raum wurde verzichtet, da theoretischen Uberle-
gungen zufolge die erhdhten Risikopramien lang-
fristig keinen Bestand haben kénnen.

Deutschland sieht sich in diesem Szenario kurz-
fristig mit einer realen effektiven Aufwertung des
Euro konfrontiert, die nach 2 bis 3 Jahren zu einer
Dampfung der Exporte um bis zu 2,5% gegeniber
der Basislosung fiihrt. Au3erdem sinkt das Preisni-
veau im gesamten Euroraum tendenziell leicht unter

argumentieren, vergleichen zu kénnen, haben die
Institute die Auswirkungen der hier simulierten
Dollarabwertung auf eine Abwertung des US-Dollar
um 25% hochgerechné&t.Nach 10 Jahren ergibt
sich eine Verringerung des Leistungsbilanzdefizits
um 3 Prozentpunkte. Eine solche Neubewertung an
den Devisenmarkten wirde diesen Ergebnissen zu-
folge also ausreichen, um das Leistungsbilanzdefi-
zit der USA auf ein langfristig tragfahiges Niveau
zu verkleinern. Es kdme allerdings in der Folge
auch zu nennenswerten realwirtschaftlichen Kon-

das Referenzniveau, so dass in der Folge sowohlsequenzen in Deutschland. Aufgrund der Hoch-

die kurzfristigen als auch die langfristigen Zinsen
im Euroraum um etwa einen Prozentpunkt sinken.
Da die Binnennachfrage in Deutschland durch die
niedrigeren Zinsen und Preise angeregt wird, liegt
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rechnung ergibt sich ein Pfad fir das Bruttoin-
landsprodukt, der kurzfristig immerhin um bis zu

38 Aufgrund von Nichtlinearitaten im Modell gelterede Er-
gebnisse nur naherungsweise.
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1%% unter dem Referenzszenario lage. Der An- Eine andere Meinung
stieg des realen Bruttoinlandsprodukts wirde im
ersten Jahr um 0,6, im zweiten um 0,8 und im Das DIW Berlin veranschlagt die Risiken durch
dritten um 0,3 Prozentpunkte gedampft. die globalen Ungleichgewichte deutlich hoher als
die Mehrheit der Institute. Auch misst es den USA
die entscheidende Rolle fir den Abbau der beste-
Schlussfolgerungen henden Ungleichgewichte zu. Im Einzelnen begriin-
det sich diese Position wie folgt:
Einiges spricht dafur, dass schon heute Mechanis-
men wirksam sind, die darauf hinwirken, dass sich Verantwortung der USA:
das US-Leistungsbilanzdefizit langsam auf ein Die Ursachen des Leistungshilanzdefizits liegen
tragfahiges Niveau verringert. Die oben beschrie- im Dollarraum insgesamt, wobei der zu geringen
benen Simulationen machen deutlich, dass ein der- Ersparnis in den USA dieselbe Bedeutung zukommt
artiger Prozess nicht notwendigerweise mit einem wie der uUberh6hten Ersparnis in den jeweiligen
Einbruch der Weltkonjunktur oder mit gravieren- Uberschusslandern. Wirtschaftspolitisch ist dies
den Konsequenzen fur die deutsche Wirtschaft ver- jedoch in erster Linie ein Problem der Vereinigten
bunden sein muss. Anders verhielte es sich, wenn Staaten. Der Status des US-Dollar als Leitwahrung
es abrupt zu einem Vertrauensverlust in die Leis- begriindet aus Sicht des DIW Berlin eine beson-
tungsfahigkeit der amerikanischen Wirtschaft kAme dere Verantwortung der Vereinigten Staaten fur
und dadurch ein rascher Kursverfall des Dollar und die Tragfahigkeit ihrer au3enwirtschaftlichen Be-
ein massiver Anstieg der Zinsen ausgelost wirden ziehungen, um Risiken fur die Weltwirtschaft zu
oder wenn es zu einem raschen Anstieg der Spar-begrenzen.
quote in den USA kdme. Auch wenn die Institute
dies nicht ausschlieRen kdnnen, halten sie ein sol- Anpassung mit hohen Risiken:
ches Krisenszenario nicht fir den wahrschein- Das DIW Berlin schlief3t wie die anderen Institute
lichsten Fall. nicht aus, dass eine Korrektur der Ungleichge-
Die Wirtschaftspolitik im Euroraum und in  wichte reibungslos erfolgen kann. Hinsichtlich der
Deutschland ist durch das US-Leistungsbilanzdefi- Wahrscheinlichkeit, die einem gunstigen Anpas-
zit nicht direkt gefordert. Allerdings ist zu vermu- sungsszenario zuzumessen ist, nimmt das DIW
ten, dass erfolgreiche Wirtschaftspolitiken in den Berlin jedoch eine deutlich skeptischere Position
einzelnen Regionen die groRen Leistungsbilanz- ein. Je langer der Zeitraum ist, den die rein markt-
salden tendenziell verringern wirden. Das gilt fur lichen Anpassungsprozesse bendtigen, desto kriti-
eine Konsolidierung der 6ffentlichen Haushalte in scher ist der sich dann fortsetzende Anstieg der
den USA ebenso wie fir eine Starkung der Finanz- Auslandsverschuldung der USA relativ zum Brut-
institutionen in Asien. In Deutschland wirde eine toinlandsprodukt zu sehen. Damit steigt aber das
wachstumsfreundliche Wirtschaftspolitik wohl eben- Risiko fiir Schocks, die abrupte Anpassungen nach
falls den Leistungsbilanziiberschuss verringern. In sich ziehen. Dies geht aus zahlreichen Studien
den Szenarien ist dariber hinaus unterstellt, dasshervor, bei denen der Abbau der Ungleichgewichte
die EZB im Rahmen ihrer Strategie handelt: Sollte vor allem in den USA erfolgt und mit drastischen
sich abzeichnen, dass die Inflationsrate im Zuge Abwertungen des US-Dollar einherg8htNach
des Anpassungsprozesses deutlich sinkt, wirde siediesen Untersuchungen konnte die reale Aufwer-
ihrem Auftrag entsprechend die Zinsen senken und tung des Euro gegeniber dem US-Dollar bis zu
so die negativen Effekte auf die gesamtwirtschaft- 60% betragen, falls asiatische Wahrungen wie
liche Produktion abfedern. Gravierend wére es je- etwa der Yuan an den Dollar gebunden blieben. Im
doch, wenn das Defizit zum Anlass flr protektio-
nistische MalRnahmen insbesondere gegen die asi-
atischen Lander genommen wirde. Ein dadurch 39 EDWARDS, S.: Is the US Current Account Deficit
verursachter Wachstumseinbruch in Asien konnte ~ Sustainable? And if Not How Costly is Adjustmenkely
die Finanzierung des Defizits erschweren und da- toBe?, a a. 0. - MUSSA, M. Exchange Rate Adjestts
) - . Needed to Reduce Global Payments Imbalances, in:
mit zum Ausléser von Verwerfungen an den inter- Bergsten, C. F.; Williamson, J. (eds), Dollar Adjuent:

nationalen Finanzmaéarkten werden. How Far? Against What? Washington 2004, pp. 113-138
sowie OBSTFELD, M., ROGOFF, K.: Global Current Ac-
count Imbalances and Exchange Rate Adjustmends,@.,
pp. 67-123.
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Euroraum und vor allem in Deutschland, wo die von Variablen zu diskutieren. Die Ergebnisse, die
wirtschaftliche Entwicklung in erheblichem Aus- sich im Rahmen theoretisch fundierter Modelle
malfd exportinduziert ist, dirfte es zu einer deut- zeigen, die speziell fir die in Rede stehende Frage-
lichen Verlangsamung des Wirtschaftswachstums stellung optimiert sind und die Produktionsstruktu-
kommen. In diesem Szenario ist dann nicht auszu- ren expliziter abbilden, erscheinen dem DIW Ber-
schlieBen, dass der Euroraum die USA als Defizit- lin als aussagefahiger. So impliziert etwa die oben
region in &hnlicher GrélRenordung abldst und einen angesprochene Anpassung, dass sich die Endnach-
erheblichen Wahrungsverlust hinnehmen misste. frage in Deutschland starker auf importierte han-
Solche Krisensituationen kdnnen von den empi- delbare Guiter verlagert, was mit einer Kontraktion
risch gestitzten makrookonometrischen Modellen des heimischen Sektors nicht-handelbarer Guter
nicht adaquat erfasst werden. Diese sind darauf einherginge.

ausgerichtet, die Effekte gradueller Anderungen
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Die wichtigsten Daten der Volkswirtschaftlichen Ges
Vorausschétzung fur die Jahre 2006 und 2007

amtrechnung fir Deutschland

2005 2006 2007 2006 2007
1H. | 2.Hi 1H. | 2.H
1. Entstehung des Inlandsprodukts
Veranderung in % gegentiber dem Vorjahr
Erwerbstéatige -0,1 0,5 0,6 0,3 0,8 0,8 0,4
Arbeitszeit, arbeitstaglich 0,4 0,5 -0,4 -0,1 1,0 -0,3 -0,4
Arbeitstage -0,7 -0,7 -0,3 0,0 -1,3 -0,4 -0,1
Arbeitsvolumen, kalendermonatlich -0,4 0,3 0,0 0,2 0,4 0,2 -0,2
Produktivitat 1) 1,3 2,0 1,4 1,8 2,1 1,5 1,3
Bruttoinlandsprodukt, preisbereinigt 0,9 2,3 1,4 2,0 2,5 1,7 1,1
2. Verwendung des Inlandsprodukts in jeweiligen Pre  isen
a) Mrd.EUR
Konsumausgaben 1.740,7 1.779,8 1.817,5 865,5 914,2 884,4 933,1
Private Haushalte 2) 1.321,1 1.351,9 1.382,3 659,1 692,8 674,8 707,5
Staat 419,6 4279 435,2 206,4 221,4 209,7 225,5
Anlageinvestitionen 386,9 403,3 418,2 189,0 214,3 197,8 220,4
Ausrustungen 159,4 168,6 177,1 79,0 89,5 83,3 93,7
Bauten 202,3 208,7 2141 97,6 1111 101,4 112,7
Sonstige Anlageinvestitionen 25,2 26,0 27,1 12,4 13,6 13,1 14,0
Vorratsveranderung 3) -2,6 1,8 0,0 4.8 -3,0 3,0 -3,0
Inlandische Verwendung 2.125,0 2.184,9 2.235,7 1.059,4 1.125,5 1.085,2 1.150,5
Aufenbeitrag 116,0 123,8 139,3 66,2 57,5 78,5 60,9
Exporte 912,3 1.026,5 1.099,6 504,9 521,6 541,9 557,7
Importe 796,3 902,8 960,2 438,7 464,1 463,4 496,8
Bruttoinlandsprodukt 2.241,0 2.308,6 2.375,0 1.125,6 1.183,0 1.163,7 1.211,3
b) Veranderung in % gegeniber dem Vorjahr
Konsumausgaben 1,3 2,2 2,1 2,4 2,1 2,2 2,1
Private Haushalte 2) 1,4 2,3 2,2 2,3 2,3 2,4 2,1
Staat 11 2,0 1,7 2,6 1,4 1,6 1,9
Anlageinvestitionen 0,7 4,2 3,7 3,6 4,8 4,6 2,9
Ausrustungen 5,0 5,7 51 53 6,1 54 4,7
Bauten -2,7 3,2 2,6 2,4 3,9 3,9 1,4
Sonstige Anlageinvestitionen 2,1 3,2 4,1 2,4 4,0 54 3,0
Inlandische Verwendung 14 2,8 2,3 2,8 2,8 2,4 2,2
Exporte 8,1 12,5 7,1 14,6 10,6 7,3 6,9
Importe 8,6 13,4 6,4 17,1 10,1 5,6 7,1
Bruttoinlandsprodukt 1,5 3,0 2,9 2,7 3,4 3,4 2,4
3. Verwendung des Inlandsprodukts, preisbereinigt
a) Verkettete Volumina in Mrd.EUR
Konsumausgaben 1.626,8 1.642,5 1.645,9 804,0 838,5 805,5 840,3
Private Haushalte 2) 1.227,9 1.238,9 1.239,4 605,3 633,5 605,8 633,7
Staat 399,0 403,7 406,6 198,7 205,0 199,9 206,7
Anlageinvestitionen 398,8 414,5 428,4 194,1 220,3 202,5 225,8
Ausrustungen 173,9 185,7 196,4 86,6 99,1 92,2 104,2
Bauten 198,3 201,5 204,0 94,5 107,0 96,8 107,2
Sonstige Anlageinvestitionen 27,9 29,2 30,6 13,9 15,3 14,7 15,8
Inlandische Verwendung 2.026,3 2.061,3 2.076,5 1.071,1 1.106,5 1.089,6 1.118,9
Exporte 916,9 1.008,4 1.070,8 498,1 510,3 527,8 543,0
Importe 815,7 894,5 940,9 435,3 459,2 454,3 486,6
Bruttoinlandsprodukt 2.129,3 2.177,6 2.208,5 1.071,1 1.106,5 1.089,6 1.118,9
b) Veranderung in % gegeniber dem Vorjahr
Konsumausgaben 0,2 1,0 0,2 0,8 1,1 0,2 0,2
Private Haushalte 2) 0,1 0,9 0,0 0,7 1,1 0,1 0,0
Staat 0,6 1,2 0,7 1,5 1,0 0,6 0,8
Anlageinvestitionen 0,8 3,9 3,4 3,5 4,3 4,3 2,5
Ausrustungen 6,1 6,8 5,8 6,4 7,1 6,4 5,2
Bauten -3,6 1,6 1,2 1,1 2,1 2,4 0,2
Sonstige Anlageinvestitionen 4.7 4.4 4.8 4.3 4.6 6,3 3,4
Inlandische Verwendung 0,5 1,7 0,7 2,0 2,5 1,7 1,1
Exporte 6,9 10,0 6,2 12,0 8,1 6,0 6,4
Importe 6,5 9,7 5,2 12,4 7,2 4,4 6,0
Bruttoinlandsprodukt 0,9 2,3 1,4 2,0 2,5 1,7 1,1
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noch: Die wichtigsten Daten der Volkswirtschaftlich
Vorausschétzung fir die Jahre 2006 und 2007

en Gesamtrechnung fiir Deutschland

2005 2006 2007 2006 2007
1H. | 2.H 1H. |  2.Hj

4. Preisniveau der Verwendungsseite des Inlandsprod  ukts (2000=100)

Veranderung in % gegenuber dem Vorjahr

Private Konsumausgaben 2) 1,3 1,4 2,2 1,7 1,2 2,3 2,1

Konsumausgaben des Staates 0,5 0,8 1,0 1,1 0,4 1,0 1,0

Anlageinvestitionen -0,1 0,3 0,3 0,1 0,5 0,3 0,4
Ausrustungen -1,1 -1,0 -0,7 -1,0 -0,9 -0,9 -0,4
Bauten 0,9 1,5 1,3 1,3 1,8 15 1,2

Exporte 1,1 2,3 0,9 2,3 2,4 1,3 0,5

Importe 1,9 34 1,1 4,2 2,7 1,2 1,0

Bruttoinlandsprodukt 0,6 0,7 1,4 0,6 0,8 1,6 1,3

5. Einkommensentstehung und -verteilung

a) Mrd.EUR

Primareinkommen der privaten Haushalte 2) 1.651,0 1.691,7 1.725,5 828,3 863,4 846,0 879,4
Sozialbeitrage der Arbeitgeber 217,9 218,8 218,3 105,2 113,6 105,1 113,2
Bruttoldhne und -gehéalter 911,4 921,9 940,4 435,1 486,8 444.6 495,9
Ubrige Primareinkommen 4) 521,7 551,0 566,8 288,0 263,0 296,4 270,4

Primareinkommen der tbrigen Sektoren 262,9 284,3 318,1 123,9 160,4 143,8 174,4

Nettonationaleinkommen (Primareinkommen) 1.913,9 1.976,0 2.043,6 952,2 1.023,8 989,8 1.053,8

Abschreibungen 334,3 332,3 333,9 165,6 166,7 166,4 167,5

Bruttonationaleinkommen 2.248,2 2.308,3 23775 1.117,7 1.190,5 1.156,2 1.221,3

nachrichtlich:

Volkseinkommen 1.675,1 1.726,6 1.767,0 828,2 898,4 853,0 914,0
Unternehmens- und Vermdgenseinkommen 545,9 586,0 608,3 287,9 298,0 303,3 305,0
Arbeitnehmerentgelt 1.129,3 1.140,7 1.158,7 540,3 600,4 549,7 609,0

b) Verénderung in % gegenuber dem Vorjahr

Primareinkommen der privaten Haushalte 2) 1,4 2,5 2,0 2,3 2,7 2,1 1,9
Sozialbeitrage der Arbeitgeber 2,1 0,4 -0,2 -0,8 1,5 -0,1 -0,4
Bruttoldhne und -gehéalter -0,3 1,2 2,0 0,4 1,8 2,2 1,9

Bruttoldhne und -gehalter je Beschéftigten 0,3 0,6 1,2 0,2 0,9 1,1 1,4
Ubrige Primareinkommen 4) 6,2 5,6 2,9 6,3 4.8 2,9 2,8

Primareinkommen der tbrigen Sektoren 3,4 8,2 11,9 4,6 11,1 16,0 8,7

Nettonationaleinkommen (Primareinkommen) 1,7 3,2 3,4 2,5 3,9 4,0 2,9

Abschreibungen 2,3 -0,6 0,5 -1,2 0,0 0,5 0,5

Bruttonationaleinkommen 1,8 2,7 3,0 2,0 3,3 3,4 2,6

nachrichtlich:

Volkseinkommen 1,5 3,1 2,3 2,0 4,1 3,0 1,7
Unternehmens- und Vermdgenseinkommen 6,2 7,3 3,8 55 9,2 5,3 2,3
Arbeitnehmerentgelt -0,7 1,0 1,6 0,2 1,7 1,7 1,4

6. Einkommen und Einkommensverwendung der privaten Haushalte 2)

a) Mrd.EUR

Masseneinkommen 978,8 982,1 998,6 471,9 510,3 479,9 518,7
Nettoléhne und -gehalter 601,4 602,8 615,6 281,2 321,6 287,7 327,9
Monetare Sozialleistungen 458,3 459,4 460,0 231,0 228,4 230,7 229,4

abz. Abgaben auf soziale Leistungen 5) 80,9 80,0 77,0 40,4 39,6 38,5 38,5

Ubrige Primareinkommen 4) 521,7 551,0 566,8 288,0 263,0 296,4 270,4

Sonstige Transfers (Saldo) 6) -40,8 -45,0 -46,0 -21,3 -23,8 -21,3 -24.8

Verfugbares Einkommen 1.459,8 1.488,2 1.519,4 738,6 749,6 755,0 764,4

Zunahme betrieblicher Versorgungsanspriiche 18,2 20,5 21,4 9,6 10,9 10,0 11,4

Konsumausgaben 1.321,1 1.351,9 1.382,3 659,1 692,8 674,8 707,5

Sparen 156,9 156,8 158,5 89,1 67,7 90,3 68,3

Sparquote (%) 7) 10,6 10,4 10,3 11,9 8,9 11,8 8,8

b) Verénderung in % gegeniiber dem Vorjahr

Masseneinkommen -0,2 0,3 1,7 -0,4 1,0 1,7 1,7
Nettoléhne und -gehalter -0,3 0,2 2,1 -1,0 1,4 2,3 2,0
Monetare Sozialleistungen 0,2 0,2 0,1 0,3 0,1 -0,2 0,4

abz. Abgaben auf soziale Leistungen 5) 1,9 -1,1 -3,8 -1,0 -1,3 -4,7 -2,8

Ubrige Primareinkommen 4) 6,2 5,6 2,9 6,3 4.8 2,9 2,8

Verfugbares Einkommen 1,7 1,9 2,1 2,0 1,9 2,2 2,0

Konsumausgaben 1,4 2,3 2,2 2,3 2,3 2,4 2,1

Sparen 3,3 -0,1 1,1 0,3 -0,6 1,3 0,9
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noch: Die wichtigsten Daten der Volkswirtschaftlich en Gesamtrechnung fiir Deutschland
Vorausschatzung fur die Jahre 2006 und 2007

2005 2006 2007 2006 2007
1H. | 2.Hi 1H. |  2.Hi

7. Einnahmen und Ausgaben des Staates 8)

a) Mrd.EUR

Einnahmen
Steuern 493,0 518,9 552,9 256,6 262,3 271,6 281,3
Sozialbeitrage 397,0 399,0 395,0 193,0 206,0 190,9 204,1
Vermodgenseinkommen 13,0 14,2 14,5 8,1 6,1 8,7 5,8
Sonstige Transfers 18,2 14,7 14,9 7,1 7,6 7,2 7,7
Vermdogenstransfers 10,0 9,9 9,8 49 4,9 5,0 4,8
Verkaufe 44,2 45,4 45,9 21,6 23,8 21,8 24,1
Sonstige Subventionen 0,5 0,4 0,4 0,2 0,2 0,2 0,2

Insgesamt 975,9 1.002,4 1.033,3 491,4 511,0 505,4 527,9

Ausgaben
Vorleistungen 9) 263,6 273,4 281,6 132,0 141,3 135,7 145,9
Arbeitnehmerentgelt 167,5 167,0 166,5 79,4 87,6 79,1 87,4
Vermodgenseinkommen (Zinsen) 62,0 62,9 64,1 31,0 32,0 31,5 32,6
Subventionen 26,8 26,4 26,4 12,3 14,1 12,5 13,9
Monetare Sozialleistungen 430,2 431,3 431,7 217,2 214,1 216,7 2149
Sonstige laufende Transfers 35,3 36,3 37,5 18,2 18,2 18,8 18,7
Vermdogenstransfers 34,3 31,6 29,0 17,2 14,4 15,4 13,6
Bruttoinvestitionen 30,2 30,4 31,0 13,1 17,3 13,6 17,5
Nettozugang an nichtprod. Vermdgensgutern -1,4 -1,5 -1,5 -0,7 -0,8 -0,8 -0,8

Insgesamt 1.048,5 1.057,8 1.066,2 519,6 538,2 522,5 543,7

Finanzierungssaldo -72,6 -55,4 -32,9 -28,2 -27,2 -17,1 -15,8

b) Veranderung in % gegeniber dem Vorjahr

Einnahmen
Steuern 2,4 5,2 6,5 6,8 3,7 58 7,2
Sozialbeitrage 0,1 0,5 -1,0 -0,1 1,1 -1,1 -0,9
Vermdgenseinkommen 20,4 9,3 2,5 31,1 -10,4 8,1 -4,9
Sonstige Transfers 6,4 -19,4 14 -33,1 -0,3 1,8 0,9
Vermdogenstransfers 4,2 -1,2 -1,3 -3,1 0,8 0,2 -2,8
Verkaufe 7,2 2,8 1,1 3,5 2,3 1,1 11
Sonstige Subventionen - - - - - -

Insgesamt 2,0 2,7 31 3,2 2,3 2,8 3,3

Ausgaben
Vorleistungen 9) 3,8 3,7 3,0 4,9 2,6 2,7 3,2
Arbeitnehmerentgelt -1,1 -0,3 -0,3 -0,3 -0,3 -0,3 -0,3
Vermdgenseinkommen (Zinsen) -0,8 1,5 1,9 -0,3 3,3 1,6 2,1
Subventionen 53 -1,3 0,0 -5,7 2,8 1,8 -1,6
Monetare Sozialleistungen 0,3 0,3 0,1 0,4 0,1 -0,2 0,4
Sonstige laufende Transfers 6,1 2,8 3,2 -4,4 11,2 33 3,2
Vermdogenstransfers 3,3 -7,8 -8,2 -9,5 -5,7 -10,8 -5,2
Bruttoinvestitionen -3,8 0,6 2,0 -2,5 3,1 3,4 0,9
Nettozugang an nichtprod. Vermdgensgitern - - - - - - -

Insgesamt 0,9 0,9 0,8 0,6 1,2 0,5 1,0

1) Preisbereinigtes Bruttoinlandsprodukt je Erwerbstatigenstunde.

2) EinschlieBlich privater Organisationen ohne Erwerbszweck.

3) EinschlieRlich Nettozugang an Wertsachen.

4) Selbstéandigeneinkommen/Betriebsliberschul’ sowie empfangene abziglich geleistete Vermégenseinkommen.

5) EinschlieBlich verbrauchsnaher Steuern.

6) Empfangene abziiglich geleistete sonstige Transfers.

7) Sparen in % des verfuigbaren Einkommens (einschlie3lich der Zunahme betrieblicher Versorgungsanspriiche).

8) Gebietskorperschaften und Sozialversicherung.

9) EinschlieRlich sozialer Sachleistungen und sonstiger Produktionsabgaben.

Quellen:

Statistisches Bundesamt (Fachserie 18: Volkswirtschaftliche Gesamtrechnungen); Berechnungen der Institute; 2006 und 2007: Prognose der

Institute.
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