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deutschen Wirtschaft im Frithjahr 2006
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wirtschaftswissenschaftlicher Forschungsinstitute e.V., Berlin:

DIW Berlin, Deutsches Institut fliir Wirtschaftsforschung
Hamburgisches Welt-Wirtschafts-Archiv (HWWA)
ifo Institut fiir Wirtschaftsforschung an der Universitdt Minchen

Institut fiir Weltwirtschaft an der Universitéat Kiel

Institut fiir Wirtschaftsforschung Halle

RWI Essen, Rheinisch-Westfélisches Institut fiir Wirtschaftsforschung

1. Die Lage der
Weltwirtschaft

Uberblick

Die Expansion der Weltwirtschaft ist im
Frihjahr 2006 nach wie vor kréftig. Im Ver-
lauf des vergangenen Jahres hat sie an
Breite gewonnen. Wéahrend der Produk-
tionsanstieg in den USA in der Grund-
tendenz deutlich aufwéarts gerichtet blieb
und sich das rasche Wachstum in China
ungebremst fortsetzte, wurde die Schwa-
chephase, die in Japan, im Euroraum so-
wie in vielen Schwellenlandern in der zwei-
ten Jahreshélfte 2004 zu beobachten war,
nach und nach tUberwunden. Die Auf-
triebskrafte waren infolge der giinstigen
Ertragslage der Unternehmen, steigender
Vermodgenspreise und niedriger Zinsen so
stark, dass die ddmpfenden Wirkungen
hoéherer Rohstoffpreise mehr als ausge-
glichen wurden. In den Industrielandern,
insbesondere im Euroraum, aber auch in
den USA, in GroBbritannien und in Japan,
haben sich die Konjunkturindikatoren ver-
bessert, so dass fir die ersten Monate
dieses Jahres mit einem kréaftigen Pro-
duktionsanstieg zu rechnen ist. Die ost-
asiatischen Schwellenlander befinden sich
im Aufschwung, und in Lateinamerika ist
die wirtschaftliche Dynamik auch infolge
der hohen Erldse aus Rohstoffexporten
und der niedrigen Zinsen am Weltkapi-
talmarkt grof3.

Der Preisanstieg in den Industrielandern
hat sich im vergangenen Herbst nur vor-
Ubergehend wegen der Energieverteue-
rung beschleunigt. Die héheren Roh-
stoffpreise zogen bisher keine spurbaren
Zweitrundeneffekte nach sich. Mit einer

deutlichen Beschleunigung des Lohnauf-
triebs ist auch weiterhin nicht zu rech-
nen, was sich in stabilen Inflationserwar-
tungen niederschlégt.

Olpreis bleibt hoch

Der Olpreis hat sich von Anfang des Jah-
res bis Mitte April auf Gber 70 US-Dollar
je Barrel der Sorte Nordsee-Brent erhoht,
nachdem er von dem ahnlich hohen Ni-
veau Ende August 2005 zeitweise deut-
lich zurckgegangen war. Der jingste
Anstieg ist vor allem auf geopolitische Ri-
siken wie die Unruhen in Nigeria und den
Konflikt um das iranische Atompro-
gramm zurtckzuftihren. Die Entwicklung
von Produktion und Verbrauch von Roh-
ol erklart den neuerlichen Preisschub
nicht (vgl. Kasten 1.1). Die Versorgung
ist bei den derzeitigen Férdermengen
adaquat. Auch sind die Lagerbestande
inzwischen relativ hoch. Wenn, wie fur
die Prognose unterstellt, eine weitere Zu-
spitzung des Konflikts mit dem Iran ver-
mieden werden kann und nennenswer-
te Stérungen der Olproduktion ausblei-
ben, durfte der Olpreis im Verlauf des
Sommers wieder auf ein Niveau von et-
wa 60 US-Dollar zurlickgehen. Im Jah-
resdurchschnitt wird er 2006 etwa
65 US-Dollar je Barrel und 2007 etwa
60 US-Dollar betragen.

Leichte weitere Straffung der
Geldpolitik

Die Geldpolitik in den Industrielandern ist
in den ersten Monaten des Jahres 2006
weiter gestrafft worden. Die US-ameri-
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Kasten 1.1 .
Zur Entwicklung von Angebot und Nachfrage auf dem Olmarkt

Die Zunahme der weltweiten Olnachfrage verlangsamte sich nach Schéatzung der Internationalen Energie-Agentur (IEA) im
vergangenen Jahr auf 1,2%, nach 3,8% im Jahr 2004.” Die zusatzliche Nachfrage kam auRer aus den USA vor allem aus den
Entwicklungs- und Schwellenlandern, insbesondere China. Engpéasse entstanden nicht; weil das Weltdlangebot noch starker als
die Nachfrage stieg, konnten wie schon in den Jahren zuvor die Lagerbesténde erhéht werden.

Die globale Olnachfrage wird in diesem Jahr wieder etwas kraftiger zunehmen als im Jahr 2005 (vgl. Tabelle Weltslproduktion und
-verbrauch). Allerdings gibt es Anzeichen, dass die anhaltend hohen Olpreise inzwischen auch in Asien und in den USA
dampfend auf die Nachfrage wirken. Auf der Angebotsseite ist mit einer fortgesetzten Ausweitung der Forderkapazitdten zu
rechnen. In den Nicht-OPEC-Landern, die ihre Kapazitaten Ublicherweise weitestgehend ausschépfen, wird die Férderung nach
Angaben von I[EA und OPEC um etwa 1,4 Mill. Barrel pro Tag steigen, vor allem durch Mehrproduktion in Afrika und in Landern
der fruheren Sowjetunion. Fir die OPEC-Lé&nder, deren freie Foérderkapazitaten zu Beginn dieses Jahres auf knapp 1,4 Mill. Barrel
am Tag geschatzt wurden, wird eine Zunahme der Kapazitaten im Laufe dieses Jahres um 1 Mill. Barrel pro Tag erwartet. In
diesen Zahlen ist der Irak nicht berlcksichtigt, dessen Angebot (Exporte und heimischer Verbrauch) stark schwankt. Im
vergangenen September hatte es noch 2 Mill. Barrel erreicht, zurzeit sind es nur 1,8 Millionen.

Alles in allem wird auch in diesem und im nachsten Jahr der Verbrauch geringer sein als die Férderung, wenn es zu keinen
groReren Produktionsausfallen kommt. Gleichwohl wird der Olpreis nur wenig sinken, weil davon auszugehen ist, dass als
Versicherung gegen mégliche Olkrisen ein weiterer Lageraufbau angestrebt wird. Denn auf absehbare Zeit werden die Risiken
von Produktionsstérungen in wichtigen Fordergebieten hoch und die weltweiten Reservekapazitaten sehr gering bleiben. Auch die
OPEC erwartet offensichtlich keinen Preisverfall. Zwar forderten mehrere Mitglieder vor der OPEC-Konferenz im Marz, die
Olférderung zuriickzufahren, doch beschlossen die OPEC-Minister, die bisherigen Férderziele bis auf weiteres unverandert zu
lassen. Die Konstellation am Olmarkt spricht nach Einschatzung der Institute dafiir, dass der Olpreis im Prognosezeitraum wieder
etwas sinken wird; er bleibt aber auf hohem Niveau.

Deutlich héhere Olpreise wirden sich zumindest vorubergehend bei gréieren Lieferunterbrechungen ergeben, etwa im Fall einer
drastischen Verringerung der iranischen Olexporte als Antwort auf mogliche UN-Sanktionen im Zusammenhang mit Irans
Atompolitik. Versorgungsengpasse waren aber selbst bei einer deutlichen Reduzierung iranischer Olexporte — Iran exportiert etwa
2,5 Mill. Barrel Ol pro Tag (rund 3% des Weltangebots) — nicht zwingend, da Ausfalle fir eine gewisse Zeit durch den Abbau von
privaten Lagerbestanden und die Freigabe von Notstandsreserven ausgeglichen werden kénnen.

B Vgl. International Energy Agency, Oil Market Report, Paris, Marz 2006.

kanische Notenbank hat ihr Ziel fur die Federal Funds Rate
auf zuletzt 4,75% erhoht. Sie wird den Zielwert nach Ein-
schatzung der Institute in den kommenden Monaten um
einen weiteren halben Prozentpunkt anheben und an-
schlieBend auf dem dann erreichten Niveau belassen. Die
Geldpolitik durfte damit noch annéhernd neutral ausgerich-
tet sein. Die EZB hat seit Dezember vergangenen Jahres
ihren maBgeblichen Leitzins von 2% auf 2,5% erhoht. Sie
wird ihn im Zuge des wirtschaftlichen Aufschwungs in die-
sem Jahr nochmals um einen halben Prozentpunkt anhe-

|Weltslproduktion und -verbrauch

ben und angesichts einer zu erwartenden Abflachung des
Produktionsanstiegs im kommenden Jahr unverandert las-
sen. Die Bank von Japan halt zwar derzeit an der Nullzins-
politik fest. Sie bereitete die Markte aber darauf vor, dass sie
mit dem Auslaufen der deflationdren Phase die Uber-
schussliquiditat im Bankensektor sukzessive reduzieren wird.
Die kurzfristigen Zinsen durften allm&hlich angehoben wer-
den; am Ende des ndchsten Jahres durften sie bei etwa
1% liegen. Sowohl in Japan als auch im Euroraum wird die
Geldpolitik noch expansiv ausgerichtet sein.

Verbrauch Produktion Differenz Verbrauch Produktion
Insgesamt OPEC? Nicht-OPEC Anderung gegen Vorjahr
M 2 ®) “ @-M ®) (6)
Millionen Barrel pro Tag %

2002 77,7 76,9 28,8 48,1 -0,8 0,4 -04
2003 79,2 79,7 30,7 49,1 0,5 1,9 3,6
2004 82,2 83,1 33,0 50,1 0,8 3,8 4,2
2005 83,3 84,1 34,0 50,1 0,8 1,2 1,2
2006 84,7 85,1 34,0 51,1 0,4 1,8 1,2
2007 86,1 86,3 34,5 51,9 0,2 1,6 1,5

Quelle: IEA; Schatzungen und Prognose des HWWA.
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Zinsstruktur als Konjunkturindikator gegenwartig
wenig aussagefahig

Die Kapitalmarktzinsen sind zwar zuletzt weltweit leicht ge-
stiegen, aber im langfristigen Vergleich immer noch niedrig.
In den USA und in GroBbritannien unterscheiden sich die
Renditen von festverzinslichen Wertpapieren verschiede-
ner Fristigkeit derzeit kaum; die Zinsstrukturkurve ist flach,
in GroBbritannien sogar invers (vgl. Abb. 1.1). Das ist unge-
wohnlich: In der Regel sind die Renditen langerfristiger Wert-
papiere hdher, nicht zuletzt weil bei ihnen das Risiko von
Kursverlusten gréBer ist und die Investoren entsprechend
eine Risikopramie verlangen. Typischerweise ist der kurz-
fristige Zinssatz nur dann gleich hoch oder hdher als die Ren-
dite langfristiger Wertpapiere, wenn flr die Zukunft niedri-
gere kurzfristige Zinsen erwartet werden. Dies war in der Ver-
gangenheit haufig dann zu beobachten, wenn mit einer kraf-
tigen konjunkturellen Eintribung gerechnet wurde. Daher
hat sich eine inverse Zinsstruktur verschiedentlich als guter
Frihindikator flr Rezessionen erwiesen.

Allerdings spricht vieles dagegen, dass die gegenwartige
Zinsstruktur in den USA und in GroBbritannien auf eine bal-
dige kraftige Abkthlung der Konjunktur hindeutet. So ging
— nicht zuletzt aufgrund einer vorangegangenen Inflations-
beschleunigung — eine inverse Zinsstruktur in der Vergan-
genheit dann einer Rezession voraus, wenn die Zinsen hoch
waren; gegenwartig sind sie jedoch sehr niedrig. AuBBer-
dem ware zu erwarten, dass aufkommender Konjunktur-
pessimismus den Risikoaufschlag von Unternehmensan-
leihen gegenliber Staatstiteln steigen lieBe. Die Renditedif-
ferenz ist aber am aktuellen Rand von einem ohnehin schon
niedrigen Niveau aus noch einmal leicht gesunken. Auch die
gute Entwicklung der Aktienmarkte spricht gegen einen Kon-
junkturpessimismus. Besser kann die aktuell flache Zins-
strukturkurve in den USA und in GroBbritannien durch ein
Sinken des Kursanderungsrisikos und damit der Risikopra-

Abb. 1.1

Zinsstruktur in den USA, in GroBbritannien und im Euroraum im Marz 2006

mie erklart werden. Wertpapierkurse andern sich mit den Er-
wartungen bezlglich der Inflation, und das Vertrauen der
Markte in die Fahigkeit der Zentralbanken, die Inflationsra-
tenin einem engen Band zu halten, ist wohl gestiegen. Aller-
dings wurde das Vertrauen der Finanzméarkte Uber Jahre auf-
gebaut; die jungste Entwicklung muss also noch andere
Ursachen haben. Moglicherweise spielen hier institutionel-
le Faktoren eine Rolle: Pensionsfonds sind immer wichtige-
re Investoren an den Finanzmarkten geworden. Derzeit schei-
nen sie zu versuchen, ihren weit in die Zukunft reichenden
Verbindlichkeiten Aktivpositionen mit hnlicher Fristigkeit ent-
gegenzustellen. In GroBbritannien sind sie zu einer solchen
Anlagestrategie gehalten. Dementsprechend hat die Nach-
frage nach langfristigen Papieren zugenommen, und die Kur-
se sind gestiegen.

Der langfristige Zinssatz kénnte auch deshalb so dicht am
kurzfristigen liegen, weil das Weltkapitalangebot in den Jah-
ren 2004 und 2005 in bedeutendem Umfang erhéht wor-
den ist. Vor allem in Ostasien und in vielen rohstoffexportie-
renden Landern hat die Ersparnis stark zugenommen, die
zu einem erheblichen Teil an den Weltfinanzméarkten ange-
legt wird. Allerdings kdnnten diese Kapitalstréme die Zins-
strukturkurve nur dann abflachen, wenn sie von den Markt-
teilnehmern fUr dauerhaft gehalten werden. Es wére aber
verwunderlich, wenn die Integration von L&ndern wie Chi-
na — mit relativ hoher Ausstattung an Arbeitskraft im Ver-
gleich zu ihrer Kapitalausstattung — die Realzinsen in der
Welt langfristig senken wirde. Es ist eher zu vermuten, dass
das gegenwartig niedrige Niveau der Kapitalmarktzinsen und
damit auch die flache Zinsstruktur in den USA nicht von Dau-
er sind.

SchlieBlich kann die nach wie vor reichliche Liquiditatsaus-
stattung der Weltwirtschaft, die mit der Uber mehrere Jah-
re sehr expansiven Geldpolitik entstanden ist, zur Erklarung
des niedrigen Niveaus der langfristigen Zinsen — und des
Anstiegs der Vermdgenswerte im Allgemei-
nen —herangezogen werden. Die Suche der
Anleger nach ertragreichen Anlageformen

hat dazu beigetragen, dass die geforderten

% p.a. % p.a. 50 Risikoaufschlége far Iangfr@tige Titgl ge-
USA sunken sind. Die Geldpolitik ist zwar in den
X S USA inzwischen auf einen neutralen Kurs

45 e 5 o 5 . i 45 eingeschwenkt, in Japan und im Euroraum
GroRbritannien ist sie aber immer noch deutlich expansiv.
4,0 40 Mit zunehmender Straffung der Geldpolitik
auch dort durften die langfristigen Zinsen
35 35 im Prognosezeitraum anziehen — vermut-
lich jedoch nicht sehr stark, weil mit einer
SUS e merklich restriktiven Geldpolitik in den In-
30 30 dustrielandern im Prognosezeitraum nicht
zu rechnen ist.

25 25 . . , .
3Monate 6 Monate 1 Jahr 3 Jahre 5 Jahre 10 Jahre Alles in allem gibt es also eine Reihe von
Quelle: Nationale Zentralbanken. GrUnden, weshalb der flache Verlauf der Zins-
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struktur diesmal keinen Abschwung in den USA und in Grof3-
britannien anzeigt.

Nachlassende Impulse von Seiten der
Immobilienpreise

In vielen Landern haben die Immobilienpreise seit 1995 —
bereinigt um den allgemeinen Preisanstieg — kontinuierlich
angezogen (vgl. Abb. 1.2). In Spanien und GroBbritannien
haben sie sich innerhalb der vergangenen zehn Jahre etwa
verdoppelt, aber auch in vielen anderen Landern, nicht zu-
letzt in den USA, war der Preisauftrieb betrachtlich. Insge-
samt ist der Aufschwung am Immobilienmarkt im histori-
schen Vergleich lang anhaltend und ausgepragt.! Wichtige
Ausnahmen sind Japan und Deutschland, wo die realen Im-
mobilienpreise seit langerer Zeit sinken.

Lander mit einem starken Immobilienpreisanstieg wie-
sen in den vergangenen Jahren tendenziell einen groBe-
ren Zuwachs des realen Bruttoinlandsprodukts auf (vgl.
Abb. 1.3). Die Kausalitat zwischen beiden Entwicklun-
gen ist allerdings nicht eindeutig. Einerseits ist zu erwar-
ten, dass sich eine hohe wirtschaftliche Dynamik und ins-
besondere aufwérts gerichtete Einkommenserwartungen
in zunehmender Nachfrage nach und steigenden Prei-
sen von Immobilien duBern. Andererseits spricht vieles
daflir, dass die gesamtwirtschaftliche Nachfrage von stei-
genden Immobilienpreisen geférdert wird, vor allem durch
die Anregung des privaten Konsums und der Woh-
nungsbauinvestitionen. Der Konsum wird dadurch sti-
muliert, dass das Vermdgen der privaten Haushalte zu-
nimmt; sie kdnnen so ein bestimmtes Vermdgensziel mit
geringerer Ersparnis aus dem laufenden Einkommen er-
reichen, und die Konsumquote steigt. Empirische Schat-
zungen von aggregierten Konsumfunktionen zeigen, dass
das Immobilienvermdgen insbesondere in den angel-
séchsischen Landern, in geringerem MalBe aber auch in
Frankreich, Einfluss auf das Konsumentenverhalten hat,
wahrend dies fur Deutschland und Japan nicht nach-
weisbar ist.2 Als Ursache fUr die nationalen Unterschiede
wird auf institutionelle Unterschiede im Finanzsystem ver-
wiesen, die dazu fuhren, dass die Vermdgenszuwachse
bei Immobilien nicht in gleichem MaBe beliehen werden.
Auch spielt eine Rolle, dass Wohneigentum unterschied-
lich verbreitet ist; besonders gering ist der Anteil der Haus-
besitzer mit rund 40% in Deutschland (zum Vergleich: In
den USA, Japan und GroBbritannien liegt er zwischen
60 und 70%). Steigende Immobilienpreise bilden auch ei-
nen zusétzlichen Anreiz fir Wohnungsbauinvestitionen.

Fur eine vergleichende Darstellung der Entwicklung an den Immobilien-
markten in einer groBen Zahl von Industrielandern und in 1&ngerfristiger
Perspektive vgl. OECD, Economic Outlook 78, Chapter lll, Paris, Dezem-
ber 2005.

2 Vgl. z.B. R. Barrell und P. E. Davis, »Consumption, Financial and Real Wealth
in the G-5«, NIESR Discussion Paper 232, London, Dezember 2004, S. 8.
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Allerdings ist die Starke des Zusammenhangs unter-
schiedlich, nicht zuletzt weil die Angebotsreaktion in den
einzelnen Landern in unterschiedlichem Mal3 durch staat-
liche Regulierungen beschrankt ist.

Vielfach wird beflrchtet, dass nach dem starken Anstieg der
Immobilienpreise eine deutliche Korrektur erforderlich ist.
Hinweise auf eine erhebliche Uberbewertung der Immobi-
lien gibt es jedoch nach Berechnungen der OECD fur das
Jahr 2004 allenfalls fur wenige Lander mit extrem starken
realen Wertzuwéachsen der Immobilienpreise. So Ubersteigt
das Verhaltnis von Immobilienpreisen zu Mieten, das die
Attraktivitat von Eigentum im Vergleich zur Miete von Wohn-
raum angibt, sein fundamental gerechtfertigtes Niveau vor
allem in GroBbritannien und Spanien signifikant.® In diesem
Zusammenhang ist darauf zu verweisen, dass das Ange-
bot an Wohnraum gerade in diesen Landern vergleichsweise
unelastisch reagiert.4 Setzt man die Preisentwicklung und
die Einkommensentwicklung in Beziehung, um zu messen,
inwieweit Immobilien fUr Erstkaufer erschwinglich sind, zeigt
sich, dass die Preis-Einkommens-Relation in allen L&ndern
mit einem steigenden Preistrend deutlich zugenommen hat
und in vielen Féllen historische Hochststande aufweist. In
der Folge hat sich auch die Verschuldung der Haushalte in
Relation zum Einkommen kraftig erhéht. Die Belastung durch
Zinszahlungen auf Hypothekenkredite hat allerdings gleich-
zeitig infolge der gesunkenen Zinsséatze kaum zugenommen,
in vielen Landern ist sie sogar in den vergangenen Jahren
rucklaufig gewesen.

Insofern erscheint das gegenwartige Niveau der Immobi-
lienpreise als langerfristig tragbar. Nur bei einem starken An-
stieg der Hypothekenzinsen wirde es zu einem erheblichen
Druck auf die Immobilienpreise kommen. Ein Einbruch der
Preise wird von den Instituten vor dem Hintergrund inrer
Einschatzung der Zinsentwicklung fur den Prognosezeit-
raum nicht erwartet. Allerdings durften die Immobilienprei-
se auch nicht weiter in dem hohen Tempo der vergange-
nen Jahre steigen. So sind die monetaren Rahmenbedin-
gungen fur die Immobilienmérkte mit der Beendigung des
expansiven geldpolitischen Kurses zunéchst in GroBbri-
tannien und dann in den USA bereits weniger gunstig ge-
worden; entsprechend hat sich der Auftrieb bei den Im-
mobilienpreisen hier schon deutlich verlangsamt. Mit der
eingeleiteten monetéren Straffung durch die EZB wird sich
auch die Dynamik an den Immobilienmarkten im Euroraum
im Prognosezeitraum abschwéachen. Alles in allem neh-
men die Impulse fur die wirtschaftliche Aktivitat in den In-
dustrielandern von der Vermdgensseite in diesem und im
nachsten Jahr ab, auch wenn die Aktienkurse in den ver-
gangenen Monaten stark anzogen.

3 Unter den untersuchten Landern gilt dies auch fUr Irland, Norwegen und
Australien.

4 Vgl. hierzu European Commission, Quarterly Report on the Euro Area .5(1),
Brussel 2006, S. 23; OECD, a.a.0., S. 136 f.
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Abb. 1.2

Reale Immobilienpreise in ausgewahlten
Industrielandern zwischen 1995 und 2004

Abb. 1.3

Wirtschaftliche Aktivitidt und reale
Immobilienpreise zwischen 1995 und 2004
in ausgewahlten Industrieldndern
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Expansion der Weltwirtschaft verlangsamt sich
nur leicht

Die Weltwirtschaft wird im Prognosezeitraum weiter lebhaft
expandieren (vgl. Tab. 1.1). Der derzeit recht kraftige Anstieg
wird sich jedoch allméhlich abflachen, nicht zuletzt weil die
Geldpolitik weniger expansiv wirkt und die langfristigen Zin-
sen etwas steigen. Dabei wird sich das Konjunkturgefélle
zwischen den Industrielandern verringern. In den USA wird
das reale Bruttoinlandsprodukt leicht verlangsamt expan-
dieren; insbesondere der private Konsum dirfte etwas ab-
geschwacht zunehmen, weil damit zu rechnenist, dass sich
die Sparquote vor allem als Folge eines deutlich geringeren
Immobilienpreisanstiegs erhdht. Gleichzeitig wird die Pro-
duktion in Japan weiter kraftig zunehmen. Im Euroraum wird
sie in diesem Jahr beschleunigt ausgeweitet. Zunachst durf-
ten sich hier die Investitionen bei einer verbesserten Er-
tragslage der Unternehmen lebhaft erndhen, ehe dann der
Konsum infolge eines leichten Zuwachses der real verfug-
baren Einkommen kraftiger anzieht. Im kommenden Jahr

wird der Produktionsanstieg im Euroraum durch finanzpoli-
tische MaBnahmen etwas gedampft. In den Schwellenlan-
dern bleibt die Expansion kraftig. In China wird sich die kon-
junkturelle Dynamik nahezu ungebremst fortsetzen, im Gbri-
gen ostasiatischen Raum wird sie sich spurbar kraftigen und
in Lateinamerika robust bleiben.

Insgesamt wird das reale Bruttoinlandsprodukt in der Welt
im Jahr 2006 um 3,4% und im Jahr 2007 um 3,1% zuneh-
men, nachdem es im Jahr 2005 um 3,2% zugelegt hat.® Der
Welthandel wird in diesem Jahr um 8,5% und im néchsten
Jahr um 7,5% expandieren. Der Anstieg der Preise bleibt
moderat. Dieser Prognose liegen die Annahmen zugrunde,

5 Diese Rate bezieht sich auf den in Tabelle 1.1 enthaltenen Landerkreis, wo-
bei die Zuwachsraten mit dem nominalen Bruttoinlandsprodukt des Jah-
res 2005 in US-Dollar gewichtet wurden. Sie ist nicht voll vergleichbar mit
anderen Angaben fir das Wachstum der Weltwirtschaft, beispielsweise
beim Internationalen Wahrungsfonds, bei denen der Gewichtung Kauf-
kraftparitaten zugrunde gelegt sind und auch die Ubrige Welt eingeschlossen
ist.
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| ;z:it:sjBruttoinlandsprodukt, Verbraucherpreise und Arbeitslosenquote in der Welt
Gewicht Bruttoinlandsprodukt Verbraucherpreise
(BIP) - - — Arbeitslosenquote in %
in % Veranderung gegentiber dem Vorjahr in %

2005 2006 2007 2005 2006 2007 2005 2006 2007
Industrielander
EU25 35,1 1,7 23 21 21 2,0 21 8,8 85 82
Schweiz 1,0 1,9 1,8 1,5 1,5 2,0 1,8 4,6 4.1 4,0
Norwegen 0,7 23 3,0 25 1,2 1,4 1,2 4,3 4,2 4,2
West- und Mitteleuropa 36,7 1,7 2,3 2.1 2.1 2,0 2.1 8,5 8,2 7,9
USA 31,8 35 3,4 3,0 3,3 3,0 2,8 5,1 4,7 4,6
Japan 12,7 2,7 3,3 25 -03 0,2 0,5 4,4 4,1 3,9
Kanada 2,7 31 32 3,0 23 2,0 2,0 6,8 6,2 6,2
Industrielander insg. 83,9 2,6 2,9 2,5 2,2 2.1 2.1 6,5 6,2 6,0
Schwellenlander
Russland 1,6 6,4 6,2 5,8
Ostasien 47 46 5,0 45
China 5,1 9,9 9,5 9,0
Lateinamerika” 47 40 40 3,8
Schwellenlander insg. 16,1 6,3 6,3 5,9
Insgesamt” 100,0 3,2 34 31
Nachrichtlich:
Exportgewichtet? 2.4 2.9 2,6
Welthandel, real 8,0 8,5 75 - - - - - -
¥ Gewichteter Durchschnitt aus: Sudkorea, Taiwan, Indonesien, Thailand, Malaysia, Singapur, Philippinen. Gewichtet mit
dem Bruttoinlandsprodukt von 2004 in US-Dollar. — ®) Gewichteter Durchschnitt aus: Brasilien, Mexiko, Argentinien,
Kolumbien, Venezuela, Chile. Gewichtet mit dem Bruttoinlandsprodukt von 2004in US-Dollar. —  Summe der aufgefiihrten
Landergruppen. Gewichtet mit dem Bruttoinlandsprodukt von 2004 in US-Dollar. — 9 Summe der aufgefiihrten Lander.
Gewichtet mit den Anteilen an der deutschen Ausfuhr 2004.

Quelle: OECD; ILO; IMF; Statistisches Bundesamt; Berechnungen der Institute; 2006 und 2007: Prognose der Institute.
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dass der Olpreis von etwa 65 US-Dollar je Barrel im Durch-
schnitt des Jahres 2006 auf 60 US-Dollar je Barrel im n&chs-
ten Jahr zuriickgeht und der Euro-Wechselkurs bei etwa
1,20 US-Dollar liegen wird.

Risiken

Die Prognose der weltwirtschaftlichen Entwicklung ist mit
Chancen und Risiken behaftet. So kdnnte insbesondere der
beginnende Aufschwung im Euroraum eine stérkere Dyna-
mik entfalten als prognostiziert, zumal die Aktienkurse wie-
der deutlich gestiegen sind. Am Olmarkt ist mit kraftigen
Preisausschldgen — nach oben wie nach unten — zu rech-
nen. Falls der Olpreis Uber l&ngere Zeit deutlich von dem in
der Prognose zugrunde gelegten Niveau abweichen sollte,
waren spUrbare Auswirkungen auf die wirtschaftliche Akti-
vitdt wahrscheinlich. Eine Dampfung wére insbesondere zu
erwarten, wenn eine dlpreisbedingt héhere Inflation bei stei-
gender Kapazitatsauslastung dazu fuhrt, dass die Lohne
starker zunehmen. Dann wirde die Geldpolitik wohl einen
wesentlich restriktiveren Kurs einschlagen.

Ein weiteres Risiko fur die Konjunktur geht von einer mag-
lichen spurbaren Korrektur der Immobilienpreise in wichti-
gen Industrieldndern aus. Diese ist umso wahrscheinlicher,
je starker die Hypothekenzinsen anziehen. So wie der An-
stieg der Immobilienpreise den privaten Verbrauch und die
Bauinvestitionen in den Industrielandern in den vergange-
nen Jahren merklich angeregt hat, so wirde ihr Rickgang
die Nachfrage spurbar dampfen.

Nach wie vor deutet schlieBlich das hohe Leistungsbilanz-
defizit in den USA auf Risiken hin, die bereits in friheren Gut-
achten der Institute diskutiert wurden.6 Sollte die Bereitschaft
der auslandischen Investoren sinken, die Be-
stande an US-Wertpapieren im erforderlichen
Ausmal auszuweiten, wlrde dies zu einer
deutlichen Schwéchung des US-Dollar und
— wichtiger noch — zu einer spurbaren Erho-

Abb. 1.4

tigten. Zum einen stellten Automobilhersteller zum Ende des
Sommers ihre Rabattaktionen ein, so dass die privaten Auto-
kdufe splrbar sanken. Zum anderen fuhrten die Energie-
preiserhdhungen im Gefolge der Wirbelstirme zu einem
deutlichen Kaufkraftentzug. Mit dem Wegfall dieser Effekte
setzte sich die rasche Expansion fort. Dabei hat sich die
Lage auf dem Arbeitsmarkt weiter verbessert. Die Be-
schaftigung nahm bis zuletzt deutlich zu, und die Arbeitslo-
senquote verringerte sich im Marz auf 4,7%. Der Preisauf-
trieb hat sich wieder etwas beruhigt; nach der energie-
preisbedingten Spitze im Herbst 2005 schwéchte sich die
Inflationsrate um reichlich einen Prozentpunkt auf 3,4% im
Méarz ab. Dagegen blieb die Kerninflationsrate — sie misst
den Preisniveauanstieg ohne unverarbeitete Nahrungsmit-
tel und Energie — relativ stabil; sie liegt seit rund einem Jahr
bei etwa 2%.

Treibende Kraft der gesamtwirtschaftlichen Expansion war
bis zuletzt die Binnennachfrage. Der private Konsum hat
trotz des temporaren Einbruchs im Herbst 2005 in der
Grundtendenz kaum an Dynamik eingebuBt. Stutzend wirk-
te zum einen die gunstige Einkommensentwicklung. Zum
anderen kam es nochmals zu kréftigen Vermogenszu-
wachsen bei Immobilien und Aktien. Auch die Unterneh-
mensinvestitionen wurden bis zuletzt angesichts anhaltend
gUnstiger Absatz- und Ertragsaussichten und einer sehr po-
sitiven Gewinnsituation in kaum vermindertem Tempo aus-
geweitet. Die Importe nahmen seit dem Herbst wieder deut-
lich kraftiger zu. Inr Zuwachs war stérker als der Exportan-
stieg, und so erhohte sich der Importtberschuss kréftig. Das
Leistungsbilanzdefizit hat sich in Relation zum Bruttoin-

6 Vgl. beispielsweise Arbeitsgemeinschaft deutscher wirtschaftswissen-
schaftlicher Forschungsinstitute, Die Lage der Weltwirtschaft und der deut-
schen Wirtschaft im Herbst 2003. Miinchen 2003, S. 9 f.
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hung der amerikanischen Zinsen fUhren. Die
wirtschaftliche Expansion in den USA wir- 1%
de dadurch merklich gebremst. Ein kon-
junktureller Einbruch in den USA wiirde auch
die weltwirtschaftliche Dynamik spurbar 16
drosseln.

Index

112

108
Expansion in den USA wird sich

leichtabschwachen 104

Die Konjunktur in den USA hat bis zuletzt 100
kaum an Dynamik verloren (vgl. Abb. 1.4).
Die deutliche Abschwéachung im Herbst 2005
ging auf Sonderfaktoren zurtick, die insbe-
sondere den privaten Konsum beeintrach-

96
2002

3 laufende Jahresrate 1)

%

3,0%

120 Jahresdurchschnitt 2) 10
= 1. Quartal 2002 = 100

3,4%

2003 2004 2005 2006 2007

1) Veranderung gegeniiber dem Vorquartal in %, auf Jahresrate hochgerechnet (rechte Skala).
2) Zahlenangabe: Veranderung gegeniiber dem Vorjahr.
Quelle: BEA; Berechnungen der Institute; ab 1. Quartal 2006: Prognose der Institute.
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landsprodukt bis zum Jahresende auf 7,0%
erhoht; im Durchschnitt des Jahres 2005 be-
trug es 6,4%.

Tab. 1.2

|Eckdaten zur Wirtschaftsentwicklung in den USA

2004 2005 2006 2007

Von der Finanzpolitik gehen im laufenden 32?:&:?309 AL
Fiskaljahr 2006 (das am 30. September en- Reales Bruttoinlandsprodukt 42 35 34 3,0
det) leicht expansive Wirkungen aus. Die Re- B ey 3.9 35 32 28
gierung rechnet mit einem Anstieg des De- Staatskonsum und -investitionen 2,2 1,8 2.1 2.1
fizits im Bundeshaushalt auf 423 Mrd. Dol- Private Bruttoanlageinvestitionen 97 8,1 7.1 5,6
lar (3,3% des Bruttoinlandsprodukts), nach Inlandische Verwendung 48 3,6 3,7 3,2
318 Mrd. bzw. 2,6% des Bruttoinlandspro- Exporte 8,4 6,9 7.3 6,1
dukts im vergangenen Jahr. Bei kaum ver- Importe 10,7 6,3 8,1 6,1
anderter Einnahmendynamik” geht der neu- AuRenbeitrag” -06 | -01 | -03 | -02
erliche Anstieg des Fehlbetrags in diesem Verbraucherpreise 27 34 30 23
Jahr zum GroBteil auf Ausgaben fiir die Be- in % des nominalen
seitigung der Schaden durch die Wirbel- B'umm'a"gfpmd"kts
stlirme sowie auf zuséatzliche Kosten im Budgetsaldo =990 =28 =89 =S0

. ) N ) Leistungsbilanzsaldo -57 -6,4 -7,0 -7,0
staatlichen Gesundheitswesen zurlck, die —

RS ) in % der Erwerbspersonen

durch die Einflhrung eines Zuschusses zu Aibeitslosenquote 55 5.1 47 46
verschreibungspflichtigen Medikamenten fir * Wachstumsbeitrag. — ” Gesamtstaatlich.

Rentner entstehen. Flr das Fiskaljahr 2007
strebt die Regierung eine deutliche Konso-
lidierung Uber die Ausgabenseite an. Dies
ergabe einen spurbar restriktiven Impuls flr
die Konjunktur. Jedoch ist fraglich, ob das
Budgetdefizit im geplanten Umfang zurckgefuhrt wird, da
sich die fUr die Militareinsatze im Irak und in Afghanistan vor-
gesehenen Mittel abermals als zu gering erweisen durften.
Die Institute erwarten, dass das bundesstaatliche Defizit auf
3% in Relation zum Bruttoinlandsprodukt sinken und der
restriktive Impuls nur etwa halb so hoch ausfallen wird wie
von der Regierung angenommen.

Die US-Notenbank hat bis zuletzt ihre Politik der stetigen
Zinserhodhung fortgesetzt; aktuell liegt der Zielwert fUr die Fe-
deral Funds Rate bei 4,75%. Parallel hierzu ist der kurzfris-
tige Realzins — berechnet auf Basis der Kerninflationsrate —
kontinuierlich gestiegen. Nunmehr haben auch die Rendi-
ten der zehnjahrigen Staatsanleihen angezogen, die zuvor
trotz der deutlichen Erhdhung der kurzfristigen Zinsen an-
n&hernd unverandert geblieben waren. Die Institute erwar-
ten, dass die Notenbank den Zielwert fur die Federal Funds
Rate bis zum Sommer auf 5,25% anheben wird; die lang-
fristigen Zinsen durften in &hnlichem Umfang steigen. Die
monetéren Rahmenbedingungen werden sich im Progno-
sezeitraum so nochmals leicht verschlechtern, sind aber im-
mer noch in etwa neutral.

Vor diesem wirtschaftspolitischen Hintergrund wird sich die
konjunkturelle Dynamik in den USA nach dem kraftigen Start
ins Jahr 2006 allméahlich verringern (vgl. Tab. 1.2). Insbe-
sondere der private Konsum drfte langsamer expandieren.

7 Die Einnahmen des Staates lagen in den ersten sechs Monaten des Fis-
kaljahres 2006 um 10,5% hoher als im Vorjahr, nach einem Anstieg um
10,4% im entsprechenden Vorjahreszeitraum.
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Quelle: U.S. Department of Commerce, Bureau of Economic Analysis; U.S.
Department of Labour, Bureau of Labour Statistics; Berechnungen der
Institute; 2006 und 2007: Prognose der Institute.

Zwar wird der Aufwartstrend am Arbeitsmarkt vorerst an-
halten, und die real verfUgbaren Einkommen nehmen von
daher weiter kraftig zu. Dem steht jedoch eine Erhéhung der
Sparquote der privaten Haushalte gegenuber. Hierauf wir-
ken zum einen die steigenden Zinsen hin. Damit wird die Be-
schaffung zuséatzlicher Mittel Uber die Neuaufnahme bzw.
Umfinanzierung von bestehenden Hypotheken immer un-
attraktiver; hinzu kommt, dass die Immobilienpreise lang-
samer zulegen werden und sich die Vermdgenssituation der
privaten Haushalte von daher nicht mehr so stark verbes-
sern wird wie bisher. Mit dem schwacheren Konsuman-
stieg triiben sich die Absatz- und Ertragserwartungen ein,
so dass auch die Unternehmensinvestitionen an Schwung
einblBen, zumal die Finanzierungsbedingungen etwas un-
gunstiger werden. Die Importe werden infolge der schwa-
cheren Dynamik der Binnenkonjunktur an Schwung verlie-
ren. Die Exporte dUrften dagegen angesichts der relativ gtins-
tigen Wettbewerbsfahigkeit in kaum verandertem Tempo ex-
pandieren, so dass der Importlberschuss im Prognosezeit-
raum insgesamt langsamer zunehmen wird. Das Defizit in
der Leistungsbilanz durfte in diesem und im nachsten Jahr
bei knapp 7% des Bruttoinlandsprodukts liegen.

Alles in allem wird sich der Zuwachs des realen Bruttoin-
landsprodukts im Verlauf des Prognosezeitraums wohl auf
Raten leicht unterhalb des Potentialwachstums verlangsa-
men. Im Jahresdurchschnitt 2007 wird der Vorjahreswert
um 3,0% Ubertroffen, nach einem Anstieg um 3,4% in die-
sem Jahr. Die Lage auf dem Arbeitsmarkt durfte sich zu-
nachst noch weiter verbessern; im spateren Verlauf dieses
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Jahres und im nachsten Jahr wird die Ar-
beitslosenquote vor dem Hintergrund der ge-
ringeren konjunkturellen Dynamik etwa un-
verandert bleiben. Die Inflationsrate wird im
Prognosezeitraum bei annahmegeman kons-
tanten Energiepreisen tendenziell weiter zu-
rickgehen.

Aufschwung in Japan setzt sich in
moderaterem Tempo fort

Im Verlauf des vergangenen Jahres expan-
dierte die gesamtwirtschaftliche Produktion
in Japan kréaftig. Das reale Bruttoinlandspro-
dukt war im vierten Quartal 2005 um 4,5%
hoher als ein Jahr zuvor (vgl. Abb. 1.5). Die
Dynamik wurde sowohl von der Inlands-
nachfrage als auch von einem kréaftigen An-
stieg der Exporte, insbesondere in die USA
und nach China, bestimmt. Die Unterneh-
mensinvestitionen nahmen bei einer unver-
andert glnstigen Gewinnsituation deutlich
zu. Auch der private Konsum hat inzwischen
an Dynamik gewonnen, nicht zuletzt weil die
Beschéaftigung und die Einkommen der pri-
vaten Haushalte steigen.

Tab. 1.3
|Eckdaten zur Wirtschaftsentwicklung in Japan

2004 2005 2006 2007
Veranderung gegeniiber dem
Vorjahr in %
Reales Bruttoinlandsprodukt 23 2,7 383 25
Privater Konsum 1,9 21 2,4 25
Staatskonsum und -investitionen -0,2 0,5 0,0 -05
Private Bruttoanlageinvestitionen 1,0 3,9 45 3,2
Inlandische Verwendung 1,5 2,6 2,6 2,3
Exporte 13,9 6,7 10,0 6,3
Importe 8,5 6,1 4,9 55
AuRenbeitrag” 08 0,2 08 03
Verbraucherpreise 0,0 0,0 0,2 0,5
in % des nominalen
Bruttoinlandsprodukts
Budgetsaldo®” -69 | -66 | -62 | -58
Leistungsbilanzsaldo 3,7 3,7 4.1 3,9
in % der Erwerbspersonen
Arbeitslosenquote 47 4,6 4.1 3,9
@ Wachstumsbeitrag. — ® Gesamtstaatlich.

Quelle: OECD, Cabinet Office; Berechnungen der Institute; 2006 und 2007:
Prognose der Institute.

Angesichts der kréaftigen Konjunktur und eines absehbaren
Endes der Deflationsphase hat die japanische Notenbank
einen Wechsel ihrer bisherigen Politik angekindigt. Zun&chst
wird sie die Uberschussreserven reduzieren und damit die
ausgesprochen gro3zligige Liquiditatsversorgung des Ban-
kensystems einschranken. DarUber hinaus ist zu erwarten,
dass sie den Leitzins ab Sommer dieses Jahres bis Ende
2007 allmahlich auf 1% anhebt, da die Voraussetzung fur

Abb. 1.5
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diesen Schritt, eine nachhaltig positive Kernrate der Infla-
tion, dann gegeben sein durfte. Bei alledem bleibt die Geld-
politik expansiv ausgerichtet.

Die Finanzpolitik ist im Fiskaljahr 2006, das am 1. April be-
gann, etwa neutral ausgerichtet. Angesichts nach wie vor
hoher Haushaltsdefizite und eines Schuldenstandes von Uber
160% des Bruttoinlandsprodukts wird eine Konsolidierung
des Staatshaushalts dringlicher, da durch den
zu erwartenden Anstieg der Zinsen neue Be-
lastungen fur die offentlichen Haushalte ent-
stehen. FUr Mitte des Jahres 2006 ist ein Plan

Index
120

[ laufende Jahresrate 1)
Jahresdurchschnitt 2)
= 1. Quartal 2002 = 100

116
3,3%
12

108

104

L 00nnnn

% zur umfassenden Reform der 6ffentlichen Fi-
2 nanzen in Aussicht gestellt worden, der kon-
krete Vorschlage zur Kirzung der Ausgaben,
aber auch eine Reform des Steuersystems
beinhalten soll. Es ist zwar zu erwarten, dass
auch die Steuern erhéht werden. Fur die
Prognose sind aber keine weit reichenden
KonsolidierungsmaBnahmen unterstellt.

4 Die Indikatoren deuten darauf hin, dass sich
der Aufschwung zu Beginn dieses Jahres

100 = e fortgesetzt hat, wenn auch in etwas verrin-
gertem Tempo. Im weiteren Verlauf des Jah-
9 -4 : ; ;
2002 2003 2004 2005 2006 2007 res werden vor allem die Exporte infolge ei-
1) Veranderung gegentiber dem Vorquartal in %, auf Jahresrate hochgerechnet (rechte Skala). ner nachlassenden konjunk’[ure”en Dynarmk
2) Zahlenangabe: Veranderung gegentiber dem Vorjahr. . . . " .
Quelle: ESRI; Berechnungen der Institute; ab 1. Quartal 2006: Prognose der Institute. Ll bel Wlohtlgen Handelspartnerlandem, nICht
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zuletzt in den USA, etwas an Schwung verlieren. Die Inves-
titionen werden nur wenig schwacher ausgeweitet, und der
private Konsum durfte angesichts einer etwas verstarkten
Zunahme der real verfligbaren Einkommen der privaten
Haushalte sogar in leicht beschleunigtem Tempo zunehmen
(vgl. Tab. 1.3). Im Jahr 2007 durfte sich das Expansions-
tempo weiter etwas verlangsamen. Der Anstieg des realen
Bruttoinlandsprodukts wird in diesem Jahr 3,3% und im
néachsten 2,5% betragen und damit in beiden Jahren deut-
lich Uber das Potentialwachstum hinausgehen.

Nur wenig verlangsamte Expansion in China und
anderen ostasiatischen Schwellenlandern

In den ostasiatischen Schwellenlandern wurde die Produk-
tion im vergangenen Jahr kréftig ausgeweitet, insbesonde-
re in China. In den anderen Landern der Region war die
Dynamik zwar geringer, nahm aber im Laufe des Jahres deut-
lich zu. So erholte sich in Stidkorea die Konsumnachfrage,
und der dort wichtige Elektroniksektor profitierte von der wie-
der steigenden Weltnachfrage. In Thailand hat sich die Ge-
samtwirtschaft inzwischen weitgehend von den Folgen der
Tsunami-Katastrophe erholt. In den ostasiatischen Schwel-
lenlandern (ohne China) wird die Expansion auch in diesem
und im néchsten Jahr zUgig sein. Freilich wird die Nachfra-
ge aus dem Ausland im weiteren Prognosezeitraum eher et-
was langsamer zunehmen. Aber auch die Dynamik der In-
landsnachfrage durfte sich nicht mehr verstarken. Zum ei-
nen wurden die geldpolitischen Zlgel verschiedentlich an-
gezogen; zum anderen wird die Kaufkraft der privaten Haus-
halte dadurch belastet, dass die wegen des Olpreisanstiegs
héheren Energiekosten allmahlich an die Konsumenten
weitergegeben werden. Der Kaufkraftentzug war bisher in
einigen Landern durch Subventionen verhindert worden, die
aber von den &ffentlichen Haushalten immer weniger finan-
ziert werden kénnen. Alles in allem wird die Wirtschaft die-
ser Landergruppe im Jahr 2006 mit 5% und im Jahr darauf
mit 4,5% expandieren.

In China hat das starke wirtschaftliche Wachstum im Jahr
2005 unvermindert angehalten. Die amtlichen Zahlen wei-
sen nach einer grundlegenden Anderung der Methodik
sogar eine noch hdéhere Wachstumsdynamik mit Raten
um die 10% fur die vergangenen Jahre aus, vor allem weil
der rasch expandierende Sektor der kommerziellen Dienst-
leistungen besser erfasst wird. Der Anteil der Investitionen
in industrielle Anlagen an der gesamtwirtschaftlichen Nach-
frage ist deshalb etwas geringer als bisher ausgewiesen,
aber im internationalen Vergleich immer noch ungewdhn-
lich hoch. Der Zuwachs der Exporte hat sich im Verlauf
des vergangenen Jahres etwas verlangsamt. Die — wohl
im Zusammenhang mit konjunkturdéampfenden MaBnah-
men — deutlich geringere Importdynamik hat im Herbst
wieder zugenommen. Trotzdem wies die Handelsbilanz
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auch Anfang des laufenden Jahres einen hohen Uber-
schuss aus.

Anzeichen, dass sich die Wirtschaft Uberhitzt, sind derzeit
kaum auszumachen. Die Inflation bewegt sich seit etwa ei-
nem Jahr zwischen 1 und 2%. Angesichts des hohen Wachs-
tumstempos ist auch die letztjahrige Kreditexpansion von
etwa 10% mit Preisstabilitat vereinbar. Mittelfristig besteht
aber ein Inflationsrisiko, denn das auBenwirtschaftliche Un-
gleichgewicht bringt eine rasche Zunahme der Geldmenge
in weiter Abgrenzung mit sich. Die von den Unternehmen
erwirtschafteten hohen AuBenhandelstiberschiisse durfen
in der Regel nicht im Ausland angelegt werden. Die da-
durch entstehende hohe Nachfrage nach Yuan wird durch
die chinesische Zentralbank bedient, um eine rasche Auf-
wertung gegenlber dem US-Dollar zu verhindern.

Zur vielfach geforderten deutlichen Aufwertung des Yuan
ist es daher nicht gekommen. Der Umfang an kurzfristigem
Kapital, das aufgrund von Aufwertungserwartungen ins Land
flieBt, hat jingst sogar deutlich nachgelassen; mit dem An-
ziehen der kurzfristigen US-Zinsen sind solche spekulati-
ven Geschéfte teurer geworden. Im Rahmen der Liberali-
sierung der chinesischen Finanzmaérkte denken die Behor-
den offenbar auch daran, durch eine Lockerung des Ver-
bots von Auslandsanlagen chinesischer Firmen den Auf-
wertungsdruck zu vermindern. Die Notenbank wird wohl
auch in diesem und im nachsten Jahr an ihrer Politik der
nur graduellen Aufwertung des Yuan festhalten. Auch des-
halb bleibt die internationale Wettbewerbsfahigkeit der chi-
nesischen Exportwirtschaft hoch. Alles in allem stehen die
Chancen gut, dass sich der Wachstumsprozess in China mit
Zuwachsraten von 9,5% in diesem und 9% im néchsten Jahr
nur wenig verlangsamt fortsetzt.

Robuste Konjunktur in Lateinamerika

Lateinamerika hat in den vergangenen zwei Jahren von der
guinstigen Weltkonjunktur profitiert. Diese flUhrte zu einem
starken Anstieg der Rohstoffpreise und in den meisten Lan-
dern zu einer Verbesserung der Terms of Trade. Glnstig wirk-
te sich auch das niedrige Weltzinsniveau aus: Die Suche
nach lukrativen Renditen durch internationale Finanzinves-
toren hat die Risikoaufschlage, die lateinamerikanische
Schuldner zahlen mussen, auf ein historisch niedriges Ni-
veau reduziert. Dies entlastete die Staatshaushalte, verbil-
ligte aber auch private Investitionen.

Die gesamtwirtschaftliche Produktion in der Region legte
im Jahr 2005 um rund 4% zu. Allerdings wurden die geld-
politischen Zigel in Mexiko und vor allem in Brasilien bis
zur Mitte des vergangenen Jahres deutlich gestrafft, und in
der Folge verlangsamte sich dort die Konjunktur merklich;
nachdem die Geldpolitik den Restriktionsgrad inzwischen
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wieder zurtickgefahren hat, gewinnt die Konjunktur in Me-
xiko und Brasilien erneut an Schwung. In den Ubrigen L&n-
dern der Region bleibt die Inlandsnachfrage zwar robust,
allerdings werden sich die hohen Zuwachsraten vom ver-
gangenen Jahr etwas verringern, auch weil sich der Roh-
stoffooom abschwécht. In Venezuela und wohl auch in Ar-
gentinien kommt hinzu, dass Aufholprozesse nach schwe-
ren Krisen allmahlich zu Ende gehen. Alles in allem wird die
Produktion in Lateinamerika in diesem und im néchsten Jahr
weiterhin mit Raten von etwa 4% ausgeweitet.

In vielen L&ndern stehen in diesem Jahr Wahlen an. Im Wer-
ben um die Wahlergunst werden wohl auch die Mittel ex-
pansiver Finanzpolitik eingesetzt. Aber anders als haufig in
der Vergangenheit sind die Beflrchtungen der internatio-
nalen Finanzmarkte, dass es zu einer Destabilisierung der
Wirtschaft durch die Politik kommen kdnne, gering; dazu
scheinen die demokratischen Institutionen in den meisten
Landern mittlerweile zu gefestigt. Freilich bleibt besonders
fUr Brasilien das Risiko der groBen Abhangigkeit der Staats-
finanzen von internationalen Geldgebern bestehen.

Leichte Abschwachung der wirtschaftlichen
Dynamik in Russland

In Russland hat das reale Bruttoinlandsprodukt im Jahr
2005 mit einer Rate von 6,4% erneut kraftig zugenommen,
wenn auch etwas verlangsamt gegentber dem Vorjahr. Ge-
tragen wurde die wirtschaftliche Expansion nach wie vor
von der Binnennachfrage. Die Anlageinvestitionen stiegen
aufgrund der guten Ertragslage der Unternehmen kréftig,
und der private Konsum wurde stark ausgeweitet. Die ver-
fugbaren Einkommen der privaten Haushalte haben real
stark zugenommen, was auf hohe Lohnsteigerungen und
eine weitere Anhebung von Transfereinkommen zurtck-
ging. Dagegen dampfte der AuBenbeitrag den Anstieg des
realen Bruttoinlandsprodukts: Bei deutlich verlangsamter
Expansion von Import und Export expandierten die Ein-
fuhren mit rund 16% weiter erheblich stérker als die Aus-
fuhren, die nur noch um 51/2% ausgeweitet wurden. Ne-
ben der real effektiven Aufwertung des Rubel war fur die
schwéchere Exportentwicklung ausschlaggebend, dass
die Ausfuhrmenge von Erddl nach einem starken Anstieg
im Vorjahr zurlickging (- 2%) und die Ausfuhr von Erdgas
nur schwach zulegte (+ 4%). Ursachlich dafiir waren Ka-
pazitdtsgrenzen der Produktion sowie die Tatsache, dass
die hohe Gewinnabschépfung durch den Staat und Unsi-
cherheit Uber die rechtlichen Rahmenbedingungen nur we-
nig Anreize zur Produktionssteigerung setzten. Der Wert
der Ausfuhren ist allerdings aufgrund der hohen Preisstei-
gerungen beim Ol sehr kraftig gestiegen und hat den Uber-
schuss in der Handelsbilanz auf einen neuen Rekordstand
von 120 Mrd. US-Dollar (16% des Bruttoinlandsprodukts)
hochschnellen lassen.

Der Verbraucherpreisanstieg war mit durchschnittlich 12,7%
hoch und Uberschritt das Inflationsziel der Zentralbank
(8,5%) deutlich. MaBgeblich dafir waren Uberdurch-
schnittliche Preissteigerungen bei den kommunalen Dienst-
leistungen, beispielsweise bei den Transporttarifen, die auf-
grund von Subventionskirzungen seit einigen Jahren an-
standen. Zudem wurde die inlandische Geldmenge dadurch
stark ausgeweitet, dass Deviseneinnahmen aus den Roh-
stoffexporten in groBem Umfang in heimische Wahrung um-
getauscht wurden. Im ersten Quartal dieses Jahres sank
die Inflation allerdings aufgrund von Preiskontrollen etwa fir
Benzin und Mieten auf 7,7%. Da die Geldmengenexpan-
sion aber hoch bleibt, durfte die Inflation im nachsten Jahr
wieder ansteigen.

FUr den Prognosezeitraum bleiben die Aussichten fur die
wirtschaftliche Entwicklung gunstig. Die Inlandsnachfrage
wird durch einen weiterhin dynamischen privaten Konsum
und eine Ausweitung der Anlageinvestitionen gestttzt. Die
Reallohnzuwachse werden hoch bleiben, und die Investi-
tionstatigkeit durfte durch die glinstige Ertragslage der Unter-
nehmen erneut kréaftig ausfallen, zumal die Weltmarktpreise
fir Ol und Rohstoffe hoch bleiben. Vor diesem Hintergrund
wird die Zunahme des realen Bruttoinlandprodukts in die-
sem und im nachsten Jahr bei Raten um 6% liegen.

2. Die wirtschaftliche Lage in der
Europaischen Union

Moderater Aufschwung im Euroraum

Die konjunkturelle Erholung im Euroraum setzte sich im ver-
gangenen Winterhalbjahr fort, allerdings weiterhin ohne all-
zu groBBe Dynamik (vgl. Abb. 2.1). Im Verlauf des vergange-
nen Jahres wurden insbesondere die Anlageinvestitionen
beschleunigt ausgeweitet. Der private Verbrauch hingegen
expandierte aufgrund eines verhaltenen Anstiegs der real
verfligbaren Einkommen nach wie vor nur méaBig. Die Ex-
porte nahmen wegen der anhaltend gunstigen Weltkon-
junktur sowie wegen der Abwertung des Euro kréftig zu;
noch stérker zogen allerdings die Importe an, auch wegen
der stérkeren Belebung der Binnennachfrage.

Eine Betrachtung der Konjunktur im Euroraum insgesamt
verdeckt allerdings, dass sich die konjunkturellen Auftriebs-
kréfte in den einzelnen Volkswirtschaften weiterhin deutlich
unterscheiden. Wahrend die Konjunktur in Deutschland, Os-
terreich und den Niederlanden vor allem von den Exporten
getragen wird, steigt in Spanien, Italien und Frankreich vor
allem die Binnennachfrage, geférdert auch durch einen star-
ken Anstieg der Immobilienpreise. Die Ausfuhr entwickelt
sich hier weniger dynamisch; denn die preisliche Wettbe-
werbsfahigkeit dieser Lander hat sich verschlechtert, und
sie verflgen auch nicht in dem MaBe wie etwa Deutsch-
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Abb. 2.1

Reales Bruttoinlandsprodukt im Euroraum
Saisonbereinigter Verlauf

merentgelte je Beschaftigten moderat, um
1,5% gegenuber dem Vorjahr, gestiegen.
Wohl auch deshalb nahm die Zahl der Be-

Index
112

[ laufende Jahresrate 1)
Jahresdurchschnitt 2)
= 1. Quartal 2002 = 100

110

2,1%
108
106
104

102

100

w MM

96

2002 2003 2004 2005 2006

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

GD Friihjahr 2006

2) Zahlenangabe: Verénderung gegeniiber dem Vorjahr.
Quelle: Eurostat; Berechnungen der Institute; ab 1. Quartal 2006: Prognose der Institute.

land Uber Industrien, die vom gegenwartigen Aufschwung
der weltweiten InvestitionsgUternachfrage besonders profi-
tieren.

Im Euroraum insgesamt sind die Produktionskapazitaten
nach wie vor nicht voll ausgelastet. In der Folge hat sich
der zugrunde liegende Preisauftrieb tendenziell abge-
schwacht; die Kerninflationsrate (Harmonisierter Verbrau-
cherpreisindex ohne unverarbeitete Lebensmittel und Ener-
gie) betrug im Februar 2006 nur noch 1,3%. Auch die Infla-
tionsrate insgesamt hat sich wieder etwas zurtckgebildet.
Sie lag infolge der Energiepreise, deren Anstieg seit Jah-
resmitte 2005 mehr als 10% betragt, zuletzt mit 2,3% aber
immer noch Uber dem Ziel der EZB. Die hdheren Energie-
preise haben bisher nicht zu einem stérkeren Lohnzuwachs
geflhrt. Auch im vierten Quartal 2005 sind die Arbeitneh-

HHHHHHHHHHHHHHHHHHO

% schéftigten im Verlauf des Jahres 2005 zu;
sie erhohte sich im Jahresdurchschnitt um
12 0,7%. Neben der konjunkturellen Belebung
und der Lohnzurlickhaltung sind daftir auch
Arbeitsmarktreformen in verschiedenen Mit-
gliedsléandern verantwortlich. Sie haben vor
6 allem die Schaffung von Teilzeitarbeitsplat-
zen begunstigt. Die Arbeitslosenquote ist
im Euroraum im Verlauf des Jahres 2005 um
einen halben Prozentpunkt gesunken. Im Fe-
bruar 2006 lag sie bei 8,2%.

N

2007
Budgetkonsolidierung kommt

allmahlich voran

Das zusammengefasste Defizit der offent-
lichen Haushalte im Euroraum ist im Jahr 2005 in Rela-
tion zum Bruttoinlandsprodukt von zuvor 2,8 auf 2,4% ge-
sunken (vgl. Tab. 2.1). Die Situation der 6ffentlichen Haus-
halte hat sich in den meisten L&ndern verbessert, zum
Teil sogar deutlich. Diese Entwicklung kann allenfalls zu
einem geringen Teil durch die Konjunktur erklart werden;
sie reflektiert vielmehr eine leicht restriktive Ausrichtung
der Finanzpolitik. Der starke Anstieg des Defizits in Italien
und Portugal ist nicht das Ergebnis expansiver MaB3nah-
men der Regierung; in Portugal wurden sogar in be-
trachtlichem Umfang Steuern erhdht, um den Defizitan-
stieg zu begrenzen. Die Zunahme spiegelt vielmehr vor al-
lem den stark verringerten Einsatz von — in der Regel le-
diglich buchhalterischen — EinmalmaBnahmen wider, mit
denen das Haushaltsdefizit in den Vorjahren gedrtickt wor-
den war.

Tab. 2.1
|Entwicklung der Finanzierungssalden® der offentlichen Haushalte in den Lindern des Euroraums
2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007

Deutschland -28 -3,7 -40 -3,7 -3,3 -29 -20
Frankreich -15 -3,2 —-42 -3,7 -29 -28 -28
Italien -3,2 -29 -3,4 -34 -4 -45 -42
Spanien -05 -0,3 0,0 -0,1 1.1 0,6 0,3
Niederlande -0,2 -20 -3,1 -1,9 -0,3 -05 -0,3
Belgien 0,6 0,0 0,1 0,0 0,1 0,0 0,3
Osterreich 0,1 -05 -15 -1.1 -15 -1,3 -1,2
Griechenland -6,1 -49 -58 -6,9 —-45 -3,2 -3,1
Finnland 52 41 25 23 2,6 2,8 21
Irland 0,8 -0,4 0,2 1,5 1,0 0,0 0,0
Portugal -42 -29 -29 -3,2 -6,0 -438 -42
Luxemburg 6,5 2,0 0,2 -1.1 -1,9 -1,6 -1,0
Euroraum” -18 -25 -3, -28 -24 -23 -2,0
¥ In % des nominalen Bruttoinlandsprodukts; gemaR Abgrenzung nach dem Vertrag von Maastricht. — ® Summe der Lander.
Gewichtet mit dem Bruttoinlandsprodukt von 2004 in Euro.

Quelle: Eurostat; Européische Kommission; 2005 bis 2007: Prognose der Institute.
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Far das laufende Jahr sehen die Planungen nur wenig
zusétzliche Konsolidierungsanstrengungen vor. Der zu er-
wartende leichte Rickgang des Haushaltsdefizits im Eu-
roraum auf 2,3% in Relation zum Bruttoinlandsprodukt
ist im Wesentlichen auf die Konjunkturbelebung zurtick-
zufUhren, die die Institute flr das laufende Jahr erwar-
ten.® Dabei durfte die Defizitquote in diesem Jahr in
Deutschland und Frankreich unter der im Vertrag von
Maastricht vereinbarten Obergrenze von 3% liegen. Nach
wie vor Uber der Grenze liegen die Defizite hingegen vor-
aussichtlich in Portugal, Italien und Griechenland. Im kom-
menden Jahr dlrfte sich der Rickgang des Defizits in
Relation zum Bruttoinlandsprodukt im Euroraum be-
schleunigt fortsetzen; die Institute rechnen mit einer Quo-
te von rund 2%. Zwar sind bislang lediglich in Deutsch-
land MaBnahmen angeklindigt worden, die auf eine deut-
liche Verringerung der Neuverschuldung zielen. Doch wird
wohl auch in den anderen Landern mit vergleichsweise
hohen Defiziten ein spurbar restriktiver Kurs eingeschla-
gen, um Sanktionen zu vermeiden und die in den aktua-
lisierten Stabilitatsprogrammen dargelegten Ziele der Fi-
nanzpolitik zu erreichen. Hingegen wird die Finanzpolitik
in den Landern, die bereits eine nahezu ausgeglichene
Budgetposition erreicht haben oder sogar Uberschiisse
verzeichnen, neutral, zum Teil sogar expansiv ausgerich-
tet. Insgesamt wird die Finanzpolitik die Konjunktur im
kommenden Jahr aber wohl merklich dampfen.

EZB hat die Zinswende vollzogen

Die EZB hat Ende vergangenen Jahres die Zinswende voll-
zogen; im Zuge der konjunkturellen Erholung sieht sie zu-
nehmende Risiken fur die Preisniveaustabilitat. Seit De-
zember hat sie den maBgeblichen Leitzins in zwei Schrit-
ten von 2,0% auf 2,5% angehoben. Der Dreimonatsgeld-
satz (EURIBOR) ist ebenfalls gestiegen, bis Mitte April auf
2,8% (vgl. Abb. 2.2). Der kurzfristige Realzins, berechnet
auf Basis der Kerninflationsrate?, hat leicht angezogen und
lag zuletzt bei etwa 1,5%. Das ist zwar 0,8 Prozentpunkte
hoher als vor einem halben Jahr, aber im langerfristigen Ver-
gleich immer noch relativ niedrig. Die monetaren Rahmen-
bedingungen haben sich auch deshalb verschlechtert, weil
die Rendite zehnjahriger Staatsanleihen nach dem im Sep-
tember 2005 erreichten historischen Tiefstand von 3,1%
zuletzt auf 3,8% gestiegen ist; real gerechnet haben die
langfristigen Kapitalmarktzinsen damit um 70 Basispunkte
zugelegt.0 Die Zinssatze flr Kredite an Unternehmen durf-
ten sich seit September in etwa demselben AusmaR er-

8 Eine Ausnahme bildet Portugal, wo im Sommer vergangenen Jahres ein
umfangreiches MaBnahmenpaket umgesetzt wurde, das erst in diesem
Jahr voll wirksam werden wird.

9 Die aktuelle Kerninflationsrate wird hier mit der Veranderungsrate des har-
monisierten Verbraucherpreisindexes (HVPI) ohne Energie, Nahrungs-
mittel, Alkohol und Tabak approximiert.

héht haben.™" Die gestiegenen Aktienkurse deuten hinge-
gen auf verbesserte Innen-, aber auch AuBenfinanzie-
rungsmaglichkeiten hin. Der EuroStoxx 50-Index erhéhte
sich seit September 2005 um 14%. Die Finanzierungsbe-
dingungen der Unternehmen haben sich daher insgesamt
nur geringfligig verschlechtert. Da der Euro im gleichen Zeit-
raum real effektiv um 2% abwertete, hat sich die interna-
tionale preisliche Wettbewerbsfahigkeit der Unternehmen
sogar verbessert.

Alles in allem sind die monetaren Rahmenbedingungen
im Euroraum derzeit nach wie vor gunstig. Darauf deutet
auch die Entwicklung der Geldmengen- und Kreditag-
gregate hin. So lag der Zuwachs der Geldmenge M3 mit
einer laufenden Jahresrate von 7,7%12 weiterhin deutlich
Uber dem Referenzwert der EZB von 4,5%. Die Expan-
sion des liquideren Aggregats M1 Ubertraf mit einer Ra-
te von 8,9% abermals die von M3. Sehr kréftig ausge-
weitet wurden weiterhin die Buchkredite an den privaten
Sektor; diese sind bei den privaten Haushalten um 8%
und bei nichtfinanziellen Kapitalgesellschaften um 12,4%
gestiegen.

Im Prognosezeitraum wird die EZB bestrebt sein, den Ex-
pansionsgrad ihrer Geldpolitik weiter zu verringern. Die Ins-
titute erwarten, dass sie die Leitzinsen bis Ende 2006 auf
3% erhoht, wobei bereits im Sommer der nachste Zinsschritt
folgen durfte. Ob sie die Straffung der Geldpolitik im kom-
menden Jahr fortsetzt, ist schwer abzuschétzen. Zwar deu-
ten die von den Instituten vorgenommenen Schétzungen
darauf hin, dass der konjunkturneutrale Zins wohl zwischen
3,5 und 4% liegt, so dass ein Beenden der seit Jahren an-
haltenden monetéren Stimulation weiterer Zinsanhebun-
gen bedurfte. Allerdings wird die konjunkturelle Erholung
im Euroraum 2007 leicht an Fahrt verlieren, und die langer-
fristigen Risiken fUr die Preisstabilitat werden damit sinken.
Die Institute unterstellen daher, dass die EZB die Zinsen im
Jahr 2007 unverandert lasst. Die Kapitalmarktzinsen durf-
ten im Prognosezeitraum leicht anziehen. Insgesamt wer-
den sich die monetéren Rahmenbedingungen leicht ver-
schlechtern.

Ausblick

Steigende Stimmungsindikatoren und Aktienkurse deuten
darauf hin, dass sich das Vertrauen in eine Fortsetzung des

10 Die langfristigen Inflationserwartungen, die zur Deflationierung verwendet
werden, werden hier durch die Breakeven-Inflationsrate der indexierten
franzosischen langfristigen Staatsanleinen approximiert.

11 Der Zinssatz fur Kredite im Neugeschaft bis zu einer Mill. Euro an nichtfi-
nanzielle Kapitalgesellschaften mit einer anfanglichen Laufzeit von einem
bis funf Jahren lag im Januar 2006 — ein jingerer Wert ist nicht verfligbar
—um 20 Basispunkte Gber dem Wert von September 2005. Bis Januar
2006 sind die Kapitalmarktzinsen im selben Ausmal gestiegen.

12 Zentrierter Dreimonatsdurchschnitt.
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Abb. 2.2
Zur monetdren Lage im Euroraum
Nominalzinsen) Wechselkurs
% Index, 1. Quartal 1999 = 100 US-$/Euro
7,0 120 1,4
60 115 nominaler 13
' Wechselkurs
10 US-Dollar/Euro 12
50 (rechte Skala)
105 1,1
4,0
langfristig 100 1.0
3,0
95 0,9
2,0 .
kurzfristig 90 realer effektiver 0,8
Wechselkurs des Euro
1,0 85 weiter Landerkreis 0,7
(linke Skala)
0,0 80 0,6
99 00 01 02 03 04 05 06 99 00 01 02 03 04 05 06
Verénderung der Geldmenge M32) Preisentwicklung 4)
% % %
12,0 4,0 4,0
. 3,5 Veranderungsrate 3,5
10,0 gegeniiber
Vormonat3) des HVPI
3,0 3,0
8,0
25 2,5
6,0 2,0 2,0
1,5 1,5
4,0
1,0 1,0
iib 5)
egeniiber . .
20 3ogjahresmonat 05 Kerninflationsrate 05
0,0 0,0 0,0
99 00 01 02 03 04 05 06 99 00 01 02 03 04 05 06

1) Kurzfristig = 3-Monats-Euribor, langfristig = zehnjahrige Staatsanleihen; Kreditzinsen = vor 2003: Unternehmenskredite mit einer Laufzeit von
mehr als 1 Jahr, nach 2003: Zinssatz fiir Kredite im Neugeschaft bis zu einer Mill. Euro an nicht finanzielle Kapitalgesellschaften mit einer anfang-
lichen Laufzeit von einem bis fiinf Jahren.- 2) M3 = Bargeldumlauf, taglich fallige Einlagen mit einer vereinbarten Laufzeit von bis zu 2 Jahren,
Einlagen mit vereinbarter Kiindigungsfrist von bis zu 3 Monaten, Repogeschaft, Geldmarktfondsanteile und -papiere, Schuldverschreibungen bis
zu 2 Jahren; Index, saisonbereinigt, zentrierte Dreimonatsdurchschnitte der Veranderungsrate in %.- 3) Auf Jahresrate hochgerechnet.- 4) HVPI =
Harmonisierter Verbraucherpreisindex; Kerninflationsrate = Veranderungsrate des HVPI ohne Energie, Nahrungsmittel, Alkohol und Tabak.- 5) Die
EZB sieht ihr Ziel der Preisstabilitat von “unter, aber nahe 2%” als erfiillt an.

Quelle: Europaische Zentralbank; Eurostat, Deutsche Bundesbank; Berechnungen der Institute. GD Frihjar 2006

moderaten Aufschwungs bis zuletzt gefestigt hat. Auch die  private Verbrauch wird beschleunigt expandieren.'s In der
Industrieproduktion und die Auftragseingange sprechen fir  zweiten Jahreshélfte 2006 erhélt die Konsumnachfrage in
eine wieder beschleunigte Expansion. Vor allem die Investi- ~ Deutschland einen Schub, weil die Haushalte Kéufe vorzie-
tionen werden weiter deutlich steigen, zumal die Finanzie- ~ hen, um die hdhere Mehrwertsteuer im nachsten Jahr zu
vermeiden. Davon profitieren auch die Exporteure in ande-
ren Landern des Euroraums. Alles in allem wird das reale Brut-
toinlandsprodukt im Euroraum 2006 um 2,1% steigen.

rungsbedingungen mit hohen Aktiennotierungen und immer
noch niedrigen Zinsen sehr ginstig sind; zudem durfte ein
Nachholbedarf bestehen, denn die Investitionen wurden, ver-
glichen mit friheren Aufschwungsphasen, bislang nur

schwach ausageweitet (val. Tab. 2.2). Der Beschaftiqunas- 13 Rein statistisch wird der private Konsum im Euroraum dadurch reduziert,
) 9 ( 9 ) gung dass in den Niederlanden die Gesundheitsausgaben ab dem Jahr 2006
aufbau wird das Konsumentenvertrauen verbessern, und der als 6ffentlicher Verbrauch verbucht werden.
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Tab. 2.2
| Eckdaten zur Wirtschaftsentwicklung im Euroraum

Wieder leicht anziehende
Konjunktur in GroBbritannien

2004 2005 2006 2007 Das reale Bruttoinlandsprodukt in GroBbri-
Veranderung|gegentiber dem ta.mrnen stieg im Yerggngenen Jghr um le-
Vorjahr in % diglich 1,8%, der niedrigsten Rate in den ver-
Reales Bruttoinlandsprodukt 1,8 1,4 2,1 1,8 gangenen 13 I‘Jahre_n' Zum Jahrese‘nde war
Privater Konsum 14 14 14 15 aber Yweder eine leichte B.eschleu.mgung Zu
. . verzeichnen, vor allem weil der private Kon-
Offentlicher Konsum 1,1 1,3 2,0 1,3 . . )
sum etwas starker zunahm. Die Investi-
Bruttoanlageinvestitionen 1.8 23 33 3.4 tionstatigkeit lieB hingegen trotz stark ge-
Inlandische Verwendung 1,8 1,7 2,1 1,8 stiegener staatlicher Investitionen insgesamt
Exporte” 59 3,9 6,0 53 leicht nach. Der Fehloetrag im AuBenhan-
Importe * 6.2 47 6,2 52 del konnte nur leicht verringert werden,; dies
AuBenbeitrag? 00 —02 00 02 wohl auc.h, weil qlle britischen E?qoorteure
Vet . aufgrund ihres geringen Marktanteils nur we-
SeREre e 21 21 20 22 nig am starken Wachstum in Mittel- und Ost-
in % des nominalen europa und den asiatischen Landern parti-
Bruttoinlandsprodukts L
Zipieren.
Budgetsaldo® -27 -28 -27 -20
Leistungsbilanzsaldo 0,6 -03 -0,1 0,0 Die Inflation blieb trotz Energiepreissteige-
in % der Erwerbspersonen rungen angesichts der schwachen Binnen-
Arbeitslosenquote® 8.9 86 82 7.9 nachfrage moderat; sie liegt auf Hohe des
i o)
? EinschlieRlich Intrahandel. — ° Wachstumsbeitrag. — © Harmonisierter Zielwertes der Sank von Engl..and von ?’O/f)'
Verbraucherpreisindex. — 9 Gesamtstaatlich. — @ Standardisiert. Auch vom Arbeitsmarkt scheint derzeit kein

Quelle: Eurostat; Européische Zentralbank; Berechnungen der Institute;

2006 und 2007: Prognose der Institute.

Im kommenden Jahr wird der Aufschwung von verschie-
denen Faktoren belastet. Die Finanzpolitik wird in mehre-
ren Landern restriktiv ausgerichtet sein. Insbesondere wird
der private Konsum in Deutschland durch die Mehrwert-
steuererh6hung und Kirzungen von Steuersubventionen
sowie eine restriktive Ausgabenpolitik gedampft. AuBerdem
ziehen die Zinsen noch ein wenig an. Auch deshalb durfte
der Immobilienpreisanstieg in manchen Landern nachlas-
sen, mit entsprechenden Auswirkungen auf Konsum und
Bauwirtschaft. SchlieBlich verliert die Weltkonjunktur et-
was an Fahrt. All das fUhrt zu einer vortbergehenden deut-
lichen Verlangsamung der konjunkturellen Dynamik; ge-
gen Ende des Prognosezeitraums wird aber die Potential-
wachstumsrate wieder erreicht. Insgesamt wird das reale
Bruttoinlandsprodukt im Jahr 2007 um 1,8% zunehmen
(vgl. Tab. 2.3).

Die Inflationsrate wird in diesem Jahr aufgrund eines ge-
ringeren Anstiegs der Energiepreise leicht zurtickgehen;
mit im Durchschnitt 2% wird sie nahezu im Zielbereich
der EZB liegen. Im kommenden Jahr wird der Anstieg
des HVPI aufgrund der Mehrwertsteueranhebung in
Deutschland etwas hoéher ausfallen. In den meisten an-
deren Landern des Euroraums durften die Inflationsraten
indes weiter leicht sinken.

Inflationsdruck auszugehen, vielmehr ist die
Arbeitslosenquote leicht gestiegen. Die Ef-
fektividhne in der Privatwirtschaft haben sich
verlangsamt erhoht. Dazu mag auch beige-
tragen haben, dass der Arbeitsmarkt fur die
EU-Beitrittslander gedffnet wurde. Die Bank von England
dUrfte die Zinsen vorerst auf dem derzeitigen Niveau belas-
sen. Sie wlrde aber die geldpolitischen ZUgel wohl rasch
wieder anziehen, falls der Olpreisanstieg doch noch zu deut-
lichen Preiserhthungen auf nachgelagerten Stufen fihren
wUlrde oder die Immobilienpreise erneut kraftig anzégen.
Zwar deutet die aktuell sehr ungleichmaBige Preisentwick-
lung auf einen eher schwachen Immobilienmarkt hin, aller-
dings ist die Zahl der Hauskaufe wieder gestiegen.

Aufgrund der schwachen konjunkturellen Entwicklung so-
wie steigender Gesundheits- und Militdrausgaben hat sich
das Budgetdefizit 2005 noch weiter vergroBert; es lag im
vergangenen Jahr bei 3,6% und damit Uber der Defizitgrenze
von 3%. Da GroBbritannien aber nicht Teil des Euroraums
ist, hat es sich auf européischer Ebene lediglich dazu ver-
pflichtet, UbermaBige Defizite zu vermeiden. Auch in diesem
Jahr durfte die letztjahrige Nachfrageschwéache noch zu be-
trachtlichen Steuerausfallen fihren. Allerdings ist der Druck
zur Konsolidierung gering, da die so genannte Golden Ru-
le der britischen Finanzpolitik'4 noch Ausgabenspielrdume

14 Nach der Golden Rule darf die Summe der wahrend eines Konjunkturzy-
klus anfallenden Schulden die Summe der Ausgaben fur &ffentliche Inves-
titionen nicht Ubersteigen. Der Konjunkturzyklus wurde vom Finanzminis-
terium auf zwolf Jahre, von 1997 bis 2009, verlangert.
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Tab. 2.3

Reales Bruttoinlandsprodukt, Verbraucherpreise und Arbeitslosenquote in Europa

Gewicht Bruttoinlandsprodukt Verbraucherpreise® Arbeitslosenquote® in %
(iEI(;) Veranderungen gegeniiber dem Vorjahr in %
2005 2006 2007 2005 2006 2007 2005 2006 2007
Deutschland® 21,4 0,9 1,8 1,2 1,9 1,6 2,5 9,5 8,7 8,2
Frankreich 15,9 1,4 2,0 1,9 1,9 1,8 1,6 9,5 9,3 9,1
Italien 13,0 0,1 1,0 1,0 2,2 21 1,9 7.7 7,5 7.3
Spanien 8,1 3,4 3,4 3,2 3,4 35 3,2 9,2 8,7 8,4
Niederlande 47 0,9 2,9 2,4 1,5 1,6 1,8 4,7 45 4,2
Belgien 2,8 1,4 2,0 21 25 25 2,0 8,4 8,4 8,2
Osterreich 23 1,9 2,4 2,2 21 1,7 1,6 52 5,0 4.8
Griechenland 1,6 3,7 3,4 3,2 3,5 3,3 3,0 9,8 10,2 10,0
Finnland 1,4 2,2 35 3,0 0,8 1,3 1,5 8,4 8,0 7,7
Irland 1,4 4,7 5,0 45 2,2 2,0 2,2 43 4,2 41
Portugal 1,4 0,3 1,0 1,8 21 2,2 2,0 7,6 7.8 7,5
Luxemburg 0,2 4,2 4,0 3,8 3,8 3,1 2,7 53 5,0 4,9
Euroraum 74,2 1,4 2,1 1,8 2,1 2,0 2,2 8,6 8,2 7,9
Grofbritannien 16,6 1,8 2,2 2,4 2,0 2,0 1,9 4,6 5,0 4,9
Schweden 2,7 2,7 3,2 3,0 0,8 1,5 1,8 6,3 5,6 53
Dénemark 1,9 3,4 2,8 2,4 1,7 1,7 2,2 4,9 4,7 4,5
EU15° 95,4 1,5 2,2 2,0 2,1 2,0 2,1 7.8 7,6 7,3
Polen 1,9 3,2 45 45 2,2 2,0 2,2 17,8 17,0 16,5
Tschechien 0,8 6,0 6,0 5,0 1,7 2,6 3,0 8,0 7.7 7,2
Ungarn 0,8 41 45 4,2 3,6 2,0 3,0 7.1 7,0 7,0
Slowakei 0,3 6,0 57 55 2,7 3,5 3,2 16,5 15,5 15,0
Slowenien 0,3 3,9 41 4.4 2,5 23 2,5 538 55 53
Litauen 0,2 7,5 7,6 7,0 2,7 3,0 25 8,2 7,0 6,0
Zypern 0,1 3,5 3,8 4,0 23 2,2 2,0 6,1 55 5,0
Lettland 0,1 10,2 9,3 7,5 6,9 538 5,0 9,0 8,5 7,5
Estland 0,1 9,7 9,0 7,0 4,2 35 2,7 7,5 6,5 6,0
Malta 0,0 2,5 2,8 2,0 2,2 2,3 21 8,0 7,5 7,5
Neue EU-Mitglieds- 4,6 4,5 5,1 4,8 2,6 2,4 2,6 13,7 13,0 12,6
lander
EU25° 100,0 1,6 2,3 2,1 2,1 2,0 2,1 8,38 8,5 8,2
Nachrichtlich:
Exportgewichtet® 2,1 2,7 2,6 2,2 2,1 2,1 = = =
Y EU15 Harmonisierter Verbraucherpreisindex. —  Standardisiert. —  Die Zuwachsraten sind untereinander nicht voll
vergleichbar, da sie fur einige Lander um Arbeitstageffekte bereinigt sind, fur andere — wie fur Deutschland — nicht. —
9 Summe der aufgefiihrten Lander. Bruttoinlandsprodukt und Verbraucherpreise gewichtet mit dem Bruttoinlandsprodukt von
2004 in US-Dollar, Arbeitslosenquote gewichtet mit der Zahl der Erwerbspersonen von 2004, nach Eurostat. -
¥ Summe der aufgefiihrten Lander. Gewichtet mit den Anteilen an der deutschen Ausfuhr 2004.

Quelle: Eurostat; IMF; OECD; Statistisches Bundesamt; Berechnungen der Institute; 2006 und 2007: Prognose der Institute.

lasst. Deshalb durfte das strukturelle Defizit in diesem und
im nachsten Jahr nur leicht sinken.

Im Prognosezeitraum durfte die Konjunktur in GroBbri-
tannien wieder etwas an Fahrt gewinnen. Zwar deuten
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Indikatoren wie das Verbrauchervertrauen auf eine vorerst
noch maBige Entwicklung des privaten Konsums hin. Doch
durfte die steigende Beschaftigung flr Impulse sorgen.
Angesichts der allméhlich wieder zunehmenden Kapazi-
tatsauslastung und der immer noch sehr niedrigen lang-
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fristigen Zinsen durften auch die Investitionen starker zu-
nehmen. Da der Welthandel nur wenig an Fahrt verliert
und sich die Konjunktur im Euroraum festigt, durfte zu-
dem der AuBenhandel zur konjunkturellen Starkung bei-
tragen. Insgesamt wird das Bruttoinlandsprodukt in GroB3-
pbritannien in diesem Jahr um 2,2% steigen, im Jahr 2007
um 2,4%.

Weiterhin kraftige Expansion in den neuen
Mitgliedslandern

In den neuen Mitgliedslandern der EU blieb die wirtschaft-
liche Dynamik 2005 hoch. Die Zuwachsraten des realen Brut-
toinlandsprodukts stiegen im Verlauf des Jahres an, im Jah-
resdurchschnitt fielen sie in einer Reihe von Landern hoéher
aus als im Jahr 2004. Stark verbessert hat sich in nahezu
allen Landern der AuBenbeitrag. Dies lag jedoch haufig nicht
so sehr an kraftigen Zuwachsen beim Export, sondern an
einer nur schwachen Ausweitung der Importe, die in den
mitteleuropaischen Landern mit einer eher verhaltenen Ex-
pansion der inlandischen Endnachfrage einherging. Hier ver-
langsamte sich der Anstieg der Investitionen deutlich, und
der private Konsum expandierte nur masig, weil die real ver-
fugbaren Einkommen wenig zunahmen. In den baltischen
Staaten hingegen wurde er vor dem Hintergrund steigen-
der Beschaftigung und kréftig gestiegener Realldhne lebhaft
ausgeweitet.

Der Verbraucherpreisanstieg blieb insgesamt moderat; zu
Beginn dieses Jahres war er ahnlich hoch wie im Euroraum.
Die Entwicklung verlief allerdings differenziert. Wahrend sich
die Inflation in einigen Landern in der zweiten Jahreshalfte
2005 infolge der hoheren Olpreise, der starken konjunktu-
rellen Dynamik und eines vergleichsweise hohen Anstiegs
der Lohnstlickkosten merklich beschleunigte, schwéachte
sich der Preisauftrieb in Polen ab. Die Arbeitslosenquote
sank in nahezu allen Landern im Verlauf des
Jahres 2005, am deutlichsten in den drei bal-
tischen Staaten. In Slowenien und in Ungarn
nahm sie infolge einer hdheren Erwerbsbe-

Tab. 2.4

lichen Defizite erwartet wird. Getragen wird die Konjunk-
tur in den neuen Mitgliedslandern jedoch von einer kraf-
tig zunehmenden Binnennachfrage. Der Preisanstieg wird
insgesamt moderat bleiben, zumal zu erwarten ist, dass
die Olpreise im kommenden Jahr eher wieder etwas nied-
riger sind. Allerdings werden in einigen Landern, darunter
besonders ausgepragt in der Tschechischen Republik, re-
gulierte Preise angehoben. Die derzeit niedrige Inflations-
rate in Ungarn ist von der Senkung der Mehrwertsteuer
um 2 Prozentpunkte gepragt; mit Auslaufen des Effektes
im kommenden Jahr ist eine deutlich héhere Rate zu er-
warten. Die Arbeitslosenquoten werden in den meisten
Landern nur leicht zurtickgehen und vielfach recht hoch
bleiben; in den baltischen Landern kdnnte sich allerdings
bei zunehmend angespanntem Arbeitsmarkt der Lohn-
druck verstarken.

Im Sommer dieses Jahres werden die EZB und die Euro-
paische Kommission fUr die Mitgliedslander der EU, die bis-
lang nicht den Euro eingeflhrt haben, Konvergenzberichte
erstellen. Diese bilden die Grundlage fur die Entscheidung,
ob Estland, Litauen und Slowenien, Lander, die im Jahr 2007
bereits seit mehr als zwei Jahren am Wechselkursmecha-
nismus Il teilnehmen (vgl. Tab. 2.4), in den Euroraum auf-
genommen werden. Sowohl die fiskalischen Kriterien als
auch das Zinskriterium werden wohl in allen Fallen erfUllt sein.
Problematisch ist jedoch das Inflationskriterium. Der kriti-
sche Wert, der sich an der durchschnittlichen Inflationsrate
in den drei EU-Landern mit der niedrigsten Inflation (plus
1,5 Prozentpunkte) bemisst, durfte im maBgeblichen Zeit-
raum (Sommer 2006) in der Spanne von 2,5 bis 2,7% lie-
gen. Lediglich in Slowenien liegt die Inflationsrate darunter.
Estland und Litauen werden diesen Wert Uberschreiten, wenn
auch Litauen nur knapp. Werden die Regeln strikt interpre-
tiert, wird nur Slowenien in den Euroraum aufgenommen.
Allerdings besteht in den baltischen Landern — wie mogli-
cherweise auch bei spateren Beitrittskandidaten — das Pro-

| Termine fiir den Beitritt der neuen EU-Mitgliedslznder zum Euroraum

teiligung trotz leicht steigender Beschéafti- WKM-II Beitritt Angestrebtes Jahr der
gung zu. Einfihrung des Euro
Die Konjunktur in den neuen Mitgliedslan- E;;Iz;‘: jﬂ:g: 288;

dern wird im Prognosezeitraum gunstig Slowenien Jun-04 2007
bleiben. In Polen wird sich der Aufschwung Lettland Mai-05 2008

weiter festigen; in den baltischen Landern Malta Mai-05 2008

durfte sich das zuletzt sehr hohe Expan- Zypern Mai-05 2008
sionstempo leicht abschwachen. In den Slowakei Nov-05 2009
meisten Ubrigen Landern setzt sich der Pro- Polen 2010
duktionsanstieg etwa mit den zuletzt be- Tschechische Republik Herbst 2007 2010
obachteten Raten fort. Die Exporte werden Ungarn 2010

von der verstarkt zunehmenden Nachfra- @ Nach Angaben des tschechischen Finanzministeriums (November 2005).

ge im Euroraum profitieren, so dass eine
weitere Verringerung der auBenwirtschaft-

Quelle: Euroframe — EFN, Economic Assessment of the Euro Area: Fore-
casts and Policy Analysis, Spring Report, March 2006, p. 47.
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blem, dass ein starkes Wirtschaftswachstum und die Preis-
anpassungen im Aufholprozess notwendigerweise zu einer
Uberdurchschnittlichen Inflation fUhren und es demzufolge
schwierig ist, die Inflationsraten in diesen Landern auf Wer-
te um 2/2% zu senken.

3. Die wirtschaftliche Lage in
Deutschland

Uberblick

Die deutsche Wirtschaft befindet sich im Frihjahr 2006 in
einem kraftigen Aufschwung. Bereits im vergangenen Jahr
war die Konjunktur deutlich aufwéartsgerichtet, und die ge-
samtwirtschaftliche Kapazitatsauslastung hatte zugenom-
men. Nach wie vor sind die Impulse aus dem Ausland be-
trachtlich, die Exporte sind bis zuletzt stark gestiegen. Die
positive Grundtendenz der Konjunktur zeigt sich vor allem
darin, dass sich die AusrUstungsinvestitionen weiter gefestigt
haben. Selbst die Bauinvestitionen zogen in

der zweiten Halfte des vergangenen Jahres

wieder an, auch wenn hier Sondereinfliisse Tab. 3.1

hang mit der Arbeitsmarktpolitik. Die Arbeitslosenquote be-
trug im ersten Quartal dieses Jahres 11,4%.

Die Institute erwarten, dass sich der Aufschwung in diesem
Jahr spurbar verstarkt. Die Exporte werden abermals kréf-
tig ausgeweitet, da — wie im ersten Teil des Gutachtens dar-
gelegt — die Weltwirtschaft weiterhin sehr zlgig expandiert
und sich insbesondere die konjunkturelle Erholung im Ubri-
gen Euroraum festigt. Ferner regt die Abwertung des Euro,
die sich bis in den Herbst 2005 hinein fortsetzte, noch eini-
ge Zeit die Exporte an. Hinzu kommt, dass nun auch die In-
landsnachfrage an Fahrt gewinnt. Die Investitionen legen
verstarkt zu; dazu tragt auch bei, dass sich die Finanzie-
rungsbedingungen flir die Unternehmen durch den Anstieg
der Aktienkurse verbessert haben und die Zinsen immer
noch niedrig sind. Ferner stiitzen finanzpolitische MaBnah-
men, insbesondere die verbesserten Abschreibungsbedin-
gungen, die Investitionstatigkeit. Die privaten Haushalte duirf-
ten ihre Ausgaben wieder etwas erhdhen, zumal sich die La-
ge auf dem Arbeitsmarkt aufhellt. Im spateren Verlauf die-

| Eckdaten der Prognose fiir Deutschland

wie der Wegfall der Eigenheimzulage eine
Rolle spielten. Hingegen neigte der private

Konsum weiterhin zur Schwache; ein we-
sentlicher Grund hierflr war, dass den Haus-
halten als Folge der héheren Energiepreise
in erheblichem MaBe Kaufkraft entzogen
wurde. So betrug der Anstieg der Verbrau-
cherpreise zeitweise deutlich mehr als 2%,
erst zuletzt bildete er sich auf 2% zurtick.

Die meisten Indikatoren sprechen daflr, dass
die Konjunktur mit viel Schwung in das Jahr
2006 gestartet ist. So sind die Auftragsein-
gange und die Produktion in der Industrie
spurbar gestiegen. Ferner sind die Verbrau-
cher optimistischer geworden, und die Um-
satze des Einzelhandels zogen nach der Jah-
reswende etwas an. Umfrageergebnisse sig-
nalisieren, dass sich die Lage in praktisch al-
len Wirtschaftsbereichen deutlich verbessert
hat. Allein die ungunstige Witterung durfte
einen kraftigeren Anstieg des realen Brutto-
inlandsprodukts im ersten Quartal verhindert
haben.

Der konjunkturelle Aufschwung strahlt auf
den Arbeitsmarkt aus. So ist die Zahl der so-
zialversicherungspflichtig Beschéaftigten in
der zweiten Jahreshélfte 2005 kaum noch
zurlckgegangen. Ferner ist die Arbeitslo-
sigkeit gesunken, wenn auch groBenteils als
Folge von Sondereinfliissen im Zusammen-
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Bruttoinlandsprodukt ®
(Veranderung gegenuber
dem Vorjahr in %)
Westdeutschland”

Ostdeutschland®

Erwerbstétiged)'
(1 000 Personen)

Arbeitslose (1 000 Personen)

Arbeitslosenquote® (in %)
Verbraucherpreise
(Veranderung gegenuber
dem Vorjahr in %)
Lohnsttickkosten?
(Veranderung gegenuber
dem Vorjahr in %)
Finanzierungssaldo des
Staates”

in Mrd. Euro

in % des nominalen
Bruttoinlandsprodukts

Leistungsbilanzsaldo
(Mrd. Euro)

kasse.

2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007
-0,2 1,6 0,9 1,8 1,2
-0,3 1,6 1,0 1,9 1,2
1,0 19 - 01 1,3 0,8
38722 38868 38783 38889 39073
4377 4381 4861 4580 4440
10,2 10,1 11,2 10,6 10,2
n

1.1 1,6 2,0 1,6 25

07 -10 -09 -07 0,1
-865 -812 -745 -674 -465
-40 -37 -33 -29 -20
40,3 81,9 92,2 98,2 1105

|n Preisen des Vorjahres. — ® EinschlieRlich Berlin. — ® Rechenstand: Fe-
bruar 2006. — ¥ Im Inland. — © Arbeitslose in % der inlandischen Erwerbs-
personen (Wohnortkonzept). — ” Verbraucherpreisindex (2000 = 100). —
9 Im Inland entstandene Arbeitnehmerentgelte je Arbeitnehmer bezogen
auf das Bruttoinlandsprodukt in Preisen des Vorjahres je Erwerbstéatigen.
- "In der Abgrenzung der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungen
(ESVG 95); unter Berucksichtigung der »Minderausgaben« infolge des
Verkaufs von verbrieften Forderungen der Postbeamtenversorgungs-

Quelle: Statistisches Bundesamt; Bundesagentur fur Arbeit; Arbeitskreis
VGR der Lénder; Deutsche Bundesbank; 2006 und 2007: Prognose der

Institute.
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Kasten 3.1
Annahmen der Prognose

Die Prognose beruht auf folgenden Annahmen:

« Der Olpreis (Sorte Brent) betragt im Jahresdurchschnitt 2006 etwa 65 US-Dollar und im Jahr 2007 etwa 60 US-Dollar.
« Der Welthandel nimmt in diesem Jahr um 8,5% und im kommenden Jahr um 7,5% zu.

Wirtschaft verbessert sich 2006 und 2007 nochmals leicht.

Der Wechselkurs liegt im Prognosezeitraum bei 1,20 US-Dollar je Euro. Die preisliche Wettbewerbsféahigkeit der deutschen

Die Europaische Zentralbank wird den mafRgeblichen Leitzins im weiteren Verlauf dieses Jahres um insgesamt 0,5 Pro-

zentpunkte anheben und ihn im kommenden Jahr unverandert lassen. Die Kapitalmarktzinsen veréndern sich in &hnlichem

Ausmald.

1,5%.

Die Tarifverdienste je Stunde steigen im gesamtwirtschaftlichen Durchschnitt in diesem Jahr um 1,3% und im nachsten um

Die Finanzpolitik setzt ihre Beschliisse zur Haushaltskonsolidierung sowie das Wachstumspaket um. Noch nicht verabschiedete

MafRnahmen wie zum Beispiel eine Reform des Gesundheitswesens sind nicht beriicksichtigt.

ses Jahres werden zudem zusétzliche Kaufe vor allem von
Gebrauchsgutern getétigt, um die im kommenden Jahr ho-
here Mehrwertsteuer zu vermeiden. Die Institute rechnen mit
einem Vorzieheffekt in Hohe von etwa 0,2% in Relation zum
Bruttoinlandsprodukt. Im Jahresdurchschnitt 2006 wird die
gesamtwirtschaftliche Produktion voraussichtlich um 1,8%
zunehmen (vgl. Tab. 3.1); dies wére die hdchste Zuwachs-
rate seit dem Jahr 2000. Die Zahl der Arbeitslosen wird im
Jahresverlauf etwas sinken und sich im Jahresdurchschnitt
auf 4,58 Mill. belaufen. Der Anstieg der Verbraucherpreise
durfte sich 2006 auf 1,6% zurtckbilden; dabei ist unterstellt,
dass es aus dem Ausland keine neuen Teuerungsimpulse
gibt (vgl. Kasten 3.1).

Im kommenden Jahr wird die Konjunktur spurbar an Fahrt
verlieren, da wichtige Impulse schwéacher werden und Be-
lastungen hinzukommen. So wird die Weltkonjunktur vor-
aussichtlich etwas langsamer expandieren. Die Geldpolitik
wirkt weniger anregend, weil die EZB die Zinsen in diesem

Jahr weiter leicht anheben wird. Die Inlandsnachfrage wird
vor allem durch den Schwenk zu einer deutlich restriktiven
Finanzpolitik gedampft. Das Budgetdefizit soll merklich ver-
ringert werden, vor allem indem Abgaben erhdht werden.
Die Mehrwertsteuer und andere Steuern sollen splrbar
angehoben werden, und dieser negative Impuls wird durch
die Senkung der Beitrdge zur Sozialversicherung nicht aus-
geglichen. Betrachtet man das gesamte MaBnahmenpa-
ket, so wird der Anstieg des realen Bruttoinlandsprodukts
nach Schatzungen mit Hilfe verschiedener makrodkono-
metrischer Modelle um etwa einen halben Prozentpunkt ge-
ringer ausfallen, als es sonst der Fall wére. Dabei wird ins-
besondere der private Konsum beeintrachtigt, auch weil
sich die Lebenshaltung vor allem als Folge des héheren Re-
gelsatzes der Mehrwertsteuer um rund 1% verteuert; die
Inflationsrate wird sich im Jahresdurchschnitt 2007 vor-
aussichtlich auf 2,5% erhdhen. Fir den Jahresdurchschnitt
2007 ist mit einem Anstieg des realen Bruttoinlandspro-
dukts um lediglich 1,2% zu rechnen. Bei der schwacheren

Kasten 3.2
| Uberprifung der Prognosen fiir das Jahr 2005

In der Prognose der Institute vom Frihjahr 2005 war ein Zuwachs des realen Bruttoinlandsprodukts (BIP) von 0,7% erwartet
worden; tatséchlich ergab sich nach den vom Statistischen Bundesamt im Februar 2006 vorgelegten Werten eine Zunahme um
0,9%. Der Wachstumsbeitrag der Inlandsnachfrage war im Friihjahr 2005 mit 0,3 Prozentpunkten richtig eingeschatzt worden, der
des Aullenbeitrags wurde hingegen um 0,2 Prozentpunkte unterschatzt. Bei der im Herbst vorgelegten Prognose, die auf der
Methodik der revidierten Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungen beruhte, wurde die BIP-Prognose auf 0,8% angehoben.
Zugleich wurde die Prognose der Verwendungsaggregate an den damals aktuellen amtlichen Datenstand (1. Halbjahr 2005)
angepasst.

Der Wachstumsbeitrag der inlandischen Verwendung zum BIP wurde im Herbstgutachten im Vergleich zum Frihjahrsgutachten
reduziert, der des AulRenbeitrags dagegen heraufgesetzt (vgl. Tab. 3.2). Im AuRenhandel war die Dynamik héher als im Frihjahr
angenommen. Da die Institute das Ausmal der Korrektur bei den Importen jedoch deutlich geringer veranschlagten als bei den
Exporten, erwies sich der AuRenbeitrag — gemessen am Wachstumsbeitrag — als um 0,3 Prozentpunkte zu hoch. Die
Jahresschatzung der Bauinvestitionen wurde im Herbstgutachten herabgesetzt, allerdings ist der Korrekturbedarf tberschatzt
worden. Unveréandert blieb im Herbst die Prognose der Investitionen in Ausristungen und sonstige Anlagen, sie entsprach auch
nahezu dem amtlichen Wert.

Im Allgemeinen sind die Prognosefehler von Herbstdiagnosen geringer als die von Frihjahrsdiagnosen. Diesmal gilt das nicht fur
die privaten und die 6ffentlichen Konsumausgaben. Hier hat das Statistische Bundesamt im Februar 2006 im Zuge der laufenden
Inlandsproduktsberechnungen die Ergebnisse vom 1. Halbjahr 2005, die die Basis fur die Herbstprognose bildeten, zum Teil
erheblich korrigiert. Beim privaten Konsum wurde die Veranderungsrate von — 0,2% auf + 0,1%, beim 6ffentlichen Konsum von
—0,9% auf — 0,5% revidiert.

Fur das Jahr 2006 prognostizieren die Institute jetzt eine Zunahme des realen Bruttoinlandsprodukts, die um 0,6 Prozentpunkte
hoher liegt als im Herbst 2005 erwartet. Insbesondere die Investitionen in Anlagen werden kréftiger eingeschétzt. Der private
Konsum nimmt nunmehr zu, nicht zuletzt weil es im Zusammenhang mit der Mehrwertsteueranhebung zum 1. Januar .2007 in
grofRerem Umfang zu vorgezogenen Kéaufen kommt.

¥ Die Fruhjahrsprognose 2005 wurde noch nach dem alten System der VGR erstellt und ist nur bedingt mit dem heutigen Datenstand vergleichbar.
Zu den konzeptionellen Anderungen vgl. Frihjahrsgutachten 2005, S. 24.
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Tab. 3.2

Prognosen fiir das Jahr 2005 und tatsachliche Entwicklung

Verwendung des realen Bruttoinlandsprodukts

Fruhjahrsgutachten Herbstgutachten SBtthlzt:sj::ts Prognosefehler fur
T -
Prognoszgvc\)lgrte ) fur Prognoszeovggrtea far Ist-Werte®. fir 2005 2005
Verépdi- Wachs_— Verépde- Wachs_— Verépde- Wachs_— Wacl?flztetjrir;zbgifrrége
rungin % | tumsbei- | rungin % | tumsbei- | rungin % | tumsbei- in %-Punkten
gegenuber |trag in %- | gegenlber |trag in %- [gegenuber|trag in %- =
Vorjahr | Punkten® | Vorjahr | Punkten® | Vorjahr | Punkten® AR aCisss
gutachten | gutachten
Spalte (6) | Spalte (6)
1) 2 ) 4 (5) 6) abzuglich | abzlglich
Spalte (2) | Spalte (4)
Inlandsnachfrage 0.4 0,3 -0,1 -0,1 0,3 0,3 0,0 0.4
Privater Konsum 0,4 0,2 -05 -0,3 -0,0 -0,0 -0,2 0,3
Staatlicher Konsum -0,1 -0,0 -0,8 -0,2 0,1 0,0 0,0 0,2
Ausristungen und sonstige
Anlagen 3,8 0,3 3,8 0,3 3,7 0,3 0,0 0,0
Bauten -2,2 -0,2 -49 -05 -34 -0,3 -0,1 0,2
Vorratsveranderungen - -0,0 - 0,5 - 0,3 0,3 -0,2
AuBenbeitrag - 0.4 - 0,9 - 0,6 0,2 -0,3
Ausfuhr 41 1,7 59 2,2 6,3 2,4 0,7 0,2
Einfuhr 3,8 -1,3 4,2 -1,4 53 -1,8 -05 -04
Bruttoinlandsprodukt 0,7 0,7 0,8 0,8 0,9 0,9 0,2 0,1
Nachrichtlich:
Bruttoinlandsprodukt USA 3,5 - 3,6 - 3,5 - - -
Bruttoinlandsprodukt Euroraum 1,4 - 1,3 - 1,3 - - -
Welthandel 7,0 - 6,5 - 8,0 - - -
Verbraucherpreisindex 1,7 - 2.1 - 2,0 - - -
¥ |n Preisen von 1995. ® In Preisen des Vorjahres. — ° Statistisches Bundesamt, Fachserie 18, Reihe 1.3, 4. Vierteljahr 2005.
= 9 Beitrage der Nachfragekomponenten zur Veranderung des Bruttoinlandsprodukts (Lundberg-Komponenten). Der
Wachstumsbeitrag einer Nachfragekomponente ergibt sich aus der Wachstumsrate, gewichtet mit dem Anteil des Aggregats
am Bruttoinlandsprodukt aus dem Vorjahr. (Frihjahrsgutachten: realer Anteil, Herbstgutachten: nominaler Anteil). Abwei-
chungen in den Summen durch Runden der Zahlen. Angaben fiir das Bruttoinlandsprodukt: Veranderung gegeniiber dem
Vorjahr in %.

Quelle: BES; Eurostat; OECD; Statistisches Bundesamt; Berechnungen der Institute.

konjunkturellen Expansion wird die Beschéaftigung langsa-
mer zunehmen als im laufenden Jahr. Die Zahl der regis-
trierten Arbeitslosen durfte sich um nur noch 140 000 auf
4,44 Mill. zurtckbilden.

Die konjunkturelle Verlangsamung wird im kommenden Jahr
zwar recht deutlich ausfallen, ein markanter Abschwung ist
nach dem Urteil der Institute aber nicht zu erwarten. Aller-
dings gibt es Risiken. Sie bestehen zum einen im weltwirt-
schaftlichen Umfeld. So wlrde ein erneuter Preisschub beim
Erddl, ausgeldst durch eine beflrchtete Angebotsverknap-
pung, die Konjunktur dampfen. Kontraktive Effekte wéaren
auch zu erwarten, wenn sich eine abrupte Korrektur an den
Immobilienmarkten in wichtigen L&ndern vollzbge. Zum an-
deren bestehen auch Risiken im Inland. Sollten die Unter-
nehmer und Konsumenten weitere Abgabenerhhungen be-
fUrchten, kénnten sich ihre Erwartungen deutlich ver-
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schlechtern. In der Folge wirde sich auch die Konjunktur
stérker eintrlben als prognostiziert.

Der Produktionsanstieg kdnnte aber auch nennenswert ho-
her ausfallen. Eine Chance boéte eine wachstumsgerechte
Ausrichtung der Finanzpolitik, z.B. durch eine steuerliche
Verbesserung der Wettbewerbsfahigkeit der Unternehmen.
FUr einen starkeren Produktionsanstieg als hier vorausge-
sagt kdnnte auch der Verlauf frliherer Konjunkturzyklen spre-
chen. So nahm in der Vergangenheit die gesamtwirtschaft-
liche Kapazitatsauslastung haufig tber einige Jahre hinweg
zu, wenn ein Aufschwungsprozess erst einmal eingesetzt
hatte, wobei auch die Binnenkonjunktur anzog. Tatsachlich
haben sich einige Bedingungen daflr verbessert, dass die
Inlandsnachfrage auf mittlere Sicht wieder aufwérts gerich-
tet sein und damit — anders als im Zeitraum 2001 bis 2005
— einen Beitrag zum Anstieg des realen Bruttoinlandspro-
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dukts leisten wird. So haben die Unternehmen erhebliche
Fortschritte bei der Konsolidierung gemacht und konnten
ihre Rentabilitdt merklich steigern. Allerdings hélt es die Mehr-
heit der Institute fir wenig wahrscheinlich, dass sich die kon-
junkturelle Grundtendenz bereits so weit gefestigt hat, dass
die negativen Impulse, die fur das kommende Jahr zu er-
warten sind, kompensiert werden. 5

Damit es dauerhaft zu einem kréaftigeren Anstieg der Pro-
duktion kommt, ist es erforderlich, dass das Produktions-
potential in Deutschland wieder splrbar rascher wachst
als in den vergangenen Jahren. Zwar sind einige Reformen
auf den Weg gebracht worden. Sie reichen aber nach dem
Urteil der Institute nicht aus, um zu einer nachhaltig gréBe-
ren Dynamik bei der Kapitalbildung sowie bei der Beschaf-
tigung beizutragen. Vor allem gibt es nur wenig Impulse,
die den Produktivitdtszuwachs beschleunigen kdnnten; sein
Ruckgang war in den vergangenen Jahren ausschlagge-
bend flr den Rickgang des Potentialwachstums.16

Die Entwicklung im Einzelnen
Ausfuhr expandiert weiterhin kréftig

Der Export war im Jahr 2005 ein wichtiger Motor der Kon-
junktur, er nahm real um 6,3% zu. Insbesondere im Euro-
raum konnte die deutsche Wirtschaft weitere Marktanteile

15 Das ifo Institut schatzt die konjunkturelle Entwicklung im Jahr 2007 et-
was optimistischer ein als die Mehrheit der Institute. Diese Einschatzung
stltzt sich zu einem groBen Teil auf die endogene Konjunkturdynamik
der deutschen Wirtschaft. Nach einem »klassischen« Abschwung in den
ersten Jahren dieses Jahrzehnts, der von einem Rickgang der Trend-
wachstumsrate begleitet war, wurde sowohl bei der gesamtwirtschaftli-
chen Produktion als auch bei den Ausristungsinvestitionen im Laufe des
Jahres 2004 der untere Wendepunkt erreicht. Seitdem befindet sich die
deutsche Wirtschaft in einem konjunkturellen Aufschwung, der sich zu
Beginn dieses Jahres weiter verstérkt hat. Nach Analysen des ifo Insti-
tuts (vgl. H. Bandholz, G. Flaig und J. Mayr, »Wachstum und Konjunktur
in OECD-Landern: Eine langfristige Perspektive«, ifo Schnelldienst 58,
4/2005) halt ein solcher Aufschwung in der Regel Uber etwa vier Jahre
an. Deshalb durften die endogenen Auftriebskrafte, die von einer weiter-
hin hohen Exportdynamik begleitet werden, im Jahre 2007 kraftig genug
sein, dass die ddmpfenden Effekte der geplanten fiskalpolitischen Maf3-
nahmen nicht so stark durchschlagen wie von der Mehrheit der Institute
angenommen. Die Investitionsdynamik bei den Ausristungen und im Wirt-
schaftsbau wird sich im néchsten Jahr nicht abschwéchen. Auch das
Arbeitsvolumen wird leicht steigen. Damit werden sowohl die Arbeits- als
auch die Gewinneinkommen stérker expandieren als von der Mehrheit
der Institute prognostiziert. AuBerdem durfte der negative Effekt der Mehr-
wertsteuererhdhung auf den Konsum nicht so groB3 sein wie allgemein
vermutet. Aufgrund der hohen staatlichen Defizite wurde eine Steuerer-
héhung von vielen bereits seit [angerem erwartet und hat zur Konsum-
schwache und dem Anstieg der Sparquote in den vergangenen Jahren
beigetragen. Durch die Steuererhdhung selbst sinken deshalb das per-
manente Einkommen und der Konsum weniger als das gemessene lau-
fende verfligbare Einkommen. Trotz der Mehrwertsteuererhdhung durfte
aus all diesen Grinden der private Konsum im Jahre 2007 sogar leicht
zulegen. Alles in allem erwartet das ifo Institut, dass das reale Bruttoin-
landsprodukt im Jahr 2007 mit 1,7% um einen halben Prozentpunkt stér-
ker steigen wird, als von der Mehrheit der Institute prognostiziert.

16 \Vgl. hierzu C. Kamps, C.-P. Meier und F. Oskamp, Wachstum des Pro-
duktionspotentials in Deutschland bleibt schwach, Kieler Diskussions-
beitrage 414, Institut fur Weltwirtschaft, Kiel 2004.

gewinnen; im Warenhandel wurde dort im vergangenen Jahr
Uber die Halfte des Ausfuhranstiegs erzielt. Ein wesentlicher
Grund daflr war die deutliche Verbesserung der preislichen
Wettbewerbsposition aufgrund der vergleichsweise mode-
raten Kostenentwicklung in Deutschland. Kréaftige Zuwach-
se gab es auch im Handel mit den neuen EU-Landern (vgl.
Abb. 3.1). AuBerhalb Europas blieb die Nachfrage nach deut-
schen Waren ebenfalls rege; gefragt waren hier nicht zu-
letzt InvestitionsgUter. Insbesondere die Exporte in die OPEC-
Lander konnten spUrbar ausgeweitet werden. Bei den Lie-
ferungen in die USA schlug auch die Abwertung des Euro
gegenuber dem US-Dollar im Laufe des vergangenen Jah-
res positiv zu Buche. Die Ausfuhren nach Asien und insbe-
sondere nach China dagegen stiegen nur unterdurch-
schnittlich (vgl. Tab. 3.3).

Wie im ersten Teil des Gutachtens dargelegt, werden die
Weltwirtschaft und der Welthandel auch in diesem Jahr kréaf-
tig wachsen. Den deutschen Exporteuren kommt zugute,
dass sich der Aufschwung auf den fur sie wichtigen euro-
paischen Absatzmarkten festigt. Auch profitieren sie da-
von, dass die Nachfrage nach InvestitionsgUtern, auf die
etwa 45% der Ausfuhren entfallen, weltweit rege bleibt.
SchlieBlich ist die internationale Wettbewerbsposition nach
wie vor gunstig, zumal die Abwertung des Euro vom ver-
gangenen Jahr noch nachwirkt. Dies alles lasst erwarten,
dass der Export in diesem Jahr weiterhin kraftig expandie-
ren wird. Im Euroraum durften dabei dank der im européi-
schen Vergleich weiterhin geringeren Kosten- und Preis-
steigerungen erneut Marktanteile hinzugewonnen werden.
Geringe Impulse dirften Uberdies von den Touristen aus-
gehen, die im Sommer zur FuBballweltmeisterschaft nach
Deutschland kommen. Im Jahr 2007 wird die Exportdyna-
mik tendenziell nachlassen, vor allem weil der Aufschwung
der Weltwirtschaft etwas an Fahrt verliert. Uberdies werden
die Olexportlander ihre Nachfrage angesichts langsamer zu-
nehmender Einnahmen nicht mehr in dem MaBe ausweiten
wie bisher. Gleichwohl wird der Export von Waren und Dienst-
leistungen 2007 deutlich aufwarts gerichtet bleiben, auch
weil sich die Wettbewerbsfahigkeit der Unternehmen durch
die Entlastung bei den Sozialabgaben weiter verbessert.
Im Jahresdurchschnitt wird er um 6,6% steigen, nach 8,2%
in diesem Jahr (vgl. Abb. 3.2, Tab. 3.4).

Im Gefolge der konjunkturellen Erholung in Deutschland ha-
ben die Importe trotz Abwertung des Euro kréaftig zugelegt.
Die Wareneinfuhren sind seit Anfang 2005 real insgesamt
ahnlich rasch ausgeweitet worden wie die Warenausfuhren,
obwohl die Energieimporte als Folge der starken Preisstei-
gerungen dem Volumen nach sogar leicht ricklaufig waren.
Gefordert wurde der kréftige Einfuhranstieg nicht zuletzt
durch den Exportboom, denn der Importgehalt der Aus-
fuhren betragt inzwischen etwa 40%; dabei wéchst die
Wiederausfuhr besonders dynamisch. Eine weitere Trieb-
feder war die zunehmende Investitionstatigkeit. So sind

59. Jahrgang - ifo Schnelldienst 8/2006
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Abb. 3.1
AuBenhandel Deutschlands nach Léandern und Regionen
Spezialhandel; saisonbereinigte Quartalswerte in Mrd. Euro
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Venezuela, Irak, Iran, Saudi-Arabien, Kuwait, Katar, Vereinigte Arabische Emirate, Indonesien.

Quelle: Statistisches Bundesamt; Berechnungen des ifo Instituts. GD Frithjahr 2006
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Tab. 3.3
Deutsche Exporte nach Regionen
Spezialhandel in jeweiligen Preisen

2003 2004 2005
Landergruppe Mrd. Anteile in % Mrd. Anteile in % Mrd. Anteile in %
Euro in % des BIP Euro in % des BIP Euro in % des BIP?
Insgesamt 664,5 100,0 30,7 7315 100,0 33,0 786,2 100,0 35,0
EU25 426,3 64,2 19,7 468,6 64,1 21,2 498,6 63,4 222
darunter:

Euroraum 288,7 43,4 13,3 3191 43,6 14,4 339,8 43,2 15,1

Neue EU-Lander” 56,6 85 26 61,4 84 2.8 67,6 8,6 3,0
NAFTA? 71,4 10,7 33 74,6 10,2 3,4 80,7 10,3 3,6
Ostasien® 54,7 8,2 25 60,5 8,3 2,7 62,2 7.9 2,8

darunter:

China 18,3 2,7 0,8 21,0 29 0,9 21,3 2,7 0,9
Ubrige Lander 112,0 16,9 52 127,8 17,5 58 1448 18,4 6,4
¥ |n % des nominalen Bruttoinlandsprodukts. — ® Polen, Ungarn, Tschechien, Slowakei, Slowenien, Estland, Lettland, Litauen,
Malta, Zypern. — ® USA, Kanada, Mexiko. — 9 Japan, China, Hongkong, Taiwan, Singapur, Thailand, Indonesien, Malaysia,
Philippinen, Stidkorea. Abweichungen in den Summen durch Runden der Zahlen.

Quelle: Statistisches Bundesamt; Berechnungen der Institute.

die InvestitionsgUterimporte seit dem Frihjahr 2005 deut-  porte von Waren und Diensten im Jahre 2007 um 6,2% zu-

lich gestiegen. Dass auch die Einfuhr von Verbrauchsgu-
tern trotz schwacher Konsumentwicklung spurbar zunahm,
ist nicht zuletzt auf den starken Anstieg der Textilimporte
aus China im Zuge der Neuordnung der Einfuhrquoten zu-
ruckzufuhren.

Die Einfuhr wird mit fortschreitender konjunktureller Erho-
lung in diesem Jahr weiter merklich expandieren. Zusatzli-
che Impulse sind durch das Vorziehen von Konsumguter-
kaufen infolge der fir Anfang 2007 vorgesehenen Anhebung
der Mehrwertsteuer zu erwarten. Im kommenden Jahr durf-
te dann mit nachlassender konjunktureller Dynamik auch die
Einfuhr an Schwung verlieren. Insgesamt werden die Im-

Abb. 3.2

Reale Exporte
Saison- und arbeitstaglich bereinigter Verlauf

nehmen, nach 7,4% in diesem Jahr (vgl. Abb. 3.3). Der
AuBenbeitrag wird dabei in diesem wie auch im kommen-
den Jahr jeweils gut ein Drittel zum Produktionsanstieg bei-
tragen.

Trotz des anhaltenden Aufschwungs der Weltwirtschaft und
der Abwertung des Euro ist der Preisauftrieb im Export ge-
ring. Ein Grund dafUr ist der vergleichsweise niedrige Kos-
tenanstieg in Deutschland. Wichtig ist zudem, dass der inter-
nationale Wettbewerb durch das Vordringen von Konkur-
renten aus dem asiatischen Raum, nicht zuletzt aus China,
innerhalb der EU auch aus den neuen Mitgliedslandern er-
heblich an Intensitat gewonnen hat. Schon deshalb ist zu
erwarten, dass der Anstieg der Exportprei-
se auch im Prognosezeitraum moderat blei-
ben wird, zumal im kommenden Jahr die
Unternehmen auch bei den Lohnnebenkos-
ten entlastet werden.

Verkettete Volumenangaben in Mrd. Euro

[0 laufende Jahresrate 1)
Jahresdurchschnitt 2)
260 = Mrd. Euro

275

245

230 4.2%

215

6,6%| 30

%
Die Einfuhrpreise fur Waren haben sich im
Verlauf des vergangenen Jahres verstarkt er-
25 hoéht; Anfang dieses Jahres Ubertrafen sie ihr
Vorjahresniveau um fast 7%. Ausschlagge-
bend dafur war die deutliche Verteuerung von
Rohstoffen. Bei Fertigwaren war der Preis-
10 anstieg, auch wegen der wachsenden Kon-

200 ‘ H H H H H H 5 kurrenz aus Niedriglohnlandern, gering. Mit

s o= L H m |_| M H ﬂ o qler Stabilisierung dfar Pre|s§ . den interna-

|_| tionalen Rohstoffmarkten wird im Prognose-

170 S zeitraum auch der Preisauftrieb bei Einfuhr-

155 -10 gutern merklich nachlassen. Gleichwohl ist
2002 2003 2004 2005 2006 2007

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

GD Friihjahr 2006

Quelle: Statistisches Bundesamt; Berechnungen der Institute; ab 1. Quartal 2006: Prognose der Institute.

2) Zahlenangabe: Veranderung der Ursprungswerte gegentiber dem Vorjahr.

fur 2006 im Jahresdurchschnitt nochmals ei-
ne Verschlechterung der Terms of Trade, be-
rechnet auf Grundlage der Deflatoren fir Ex-
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Tab. 3.4
| Indikatoren zur AuBenwirtschaft®
2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007

Veranderung gegeniiber

dem Vorjahr in %

Exporte, real” 6,4 4,2 2,4 9,3 6,3 8,2 6,6
Waren 6,3 35 3,0 10,0 6,7 8,6 7.1
Dienstleistungen 7.6 9.1 -1,2 51 34 53 3,0

Importe, real” 1,2 -1,4 51 7,0 53 7.4 6,2
Waren 0,3 -0,3 6,6 8,2 6,1 8,2 6,4
Dienstleistungen 4.7 -49 -0,1 2,7 2,6 4.6 57

Terms of Trade -0,1 2,1 1,0 -0,2 -15 -0,7 0,1

Nachrichtlich:

In Mrd. Euro

AuRenbeitrag, nominal 42,5 97,1 87,6 109,5 112,1 122,5 135,5

Leistungsbilanzsaldoc) 0,4 43,4 40,3 81,9 92,2 98,2 110,5

¥ In der Abgrenzung der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungen. — ® In Preisen des Vorjahres. — © In der Abgrenzung der

Zahlungsbilanzstatistik.

Quelle: Statistisches Bundesamt; Deutsche Bundesbank; Berechnungen der Institute; 2006 und 2007: Prognose der Institute.

porte und Importe, zu erwarten. Im kommenden Jahr durf-
ten aber von dieser Seite keine negativen Einkommensef-
fekte mehr ausgehen.

Ausriistungsinvestitionen im Aufschwung

Die Ausrustungsinvestitionen, die bereits seit dem Frihjahr
2004 in der Grundtendenz aufwérts gerichtet sind, nah-
men im Jahr 2005 um 4% zu. Neben dem aufgestauten Mo-
dernisierungsbedarf haben insbesondere die anhaltend kréaf-
tige Exportdynamik und die damit einhergehende hdhere
Auslastung der Kapazitaten in den exportorientierten Wirt-
schaftsbereichen die Investitionsaktivitadten nachhaltig be-
lebt. Uberdies waren die Finanzierungsbedingungen sehr

Abb. 3.3

Reale Importe
Saison- und arbeitstaglich bereinigter Verlauf

gunstig: Die Zinsen am Kapitalmarkt blieben niedrig und
die Aktienkurse stiegen. Hinzu kamen anziehende Gewin-
ne durch sinkende Lohnstiickkosten sowie der Abbau von
Uberkapazitaten. Mit der Konsolidierung der Unternehmen
verbesserten sich zudem deren interne Finanzierungsmaog-
lichkeiten.

Im laufenden Jahr bleiben die Finanzierungsbedingungen
gunstig, und die Absatzaussichten im Ausland verbessern
sich weiter. Uberdies wird die Inlandsnachfrage spiirbar an-
ziehen; damit werden nun auch die vorwiegend binnenwirt-
schaftlich orientierten Unternehmen ihre Investitionen merk-
lich ausweiten. Die Investitionstatigkeit wird zudem durch
die Verbesserung der Abschreibungsbedingungen fur be-
wegliche Anlageguter angeregt. So wurde der Satz der de-
gressiven Abschreibung in diesem und im
nachsten Jahr auf 30% (und maximal das
Dreifache des Satzes der linearen Abschrei-
bung) erhdht. Dadurch sinken die Kapital-
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1) Veranderung gegentiiber dem Vorquartal in %, auf Jahresrate hochgerechnet (rechte Skala).

GD Friihjahr 2006

Quelle: Statistisches Bundesamt; Berechnungen der Institute; ab 1. Quartal 2006: Prognose der Institute.

2) Zahlenangabe: Veranderung der Ursprungswerte gegentiber dem Vorjahr.
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kosten, weil der Kapitaleinsatz fur Investi-

Y . .
% 45 tionen den Unternehmen schneller wieder

6,2% 40 zur Verflgung stenht.
35 Im kommenden Jahr werden die Verlangsa-
30 mung der Weltkonjunktur und die Anhebung
25 der Mehrwertsteuer die Absatz- und Ge-
20 winnerwartungen der Unternehmen damp-
15 fen, und die Finanzierungsbedingungen wer-
10 den weniger gunstig sein. Allerdings wirken

die groBzligigeren Abschreibungsregeln, die
bis Ende 2007 — dem geplanten Inkrafttre-
5 ten der Reform der Unternehmensbesteue-
10 rung — gelten und somit vorgezogene In-
vestitionsaktivitdten anreizen, einer starken
Abschwéachung der Investitionstatigkeit ent-
gegen. Insgesamt erhdhen sich die Ausris-

2007
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Abb. 3.4

Reale Investitionen in Ausriistungen
Saison- und arbeitstaglich bereinigter Verlauf

im Baugewerbe hin. Im ersten Quartal die-
ses Jahres ist es zwar wegen des auBerge-
wohnlich langen Winters zu einem erneuten
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2) Zahlenangabe: Veranderung der Ursprungswerte gegentiber dem Vorjahr.

tungsinvestitionen im laufenden Jahr um 5,5% und im n&chs-
ten Jahr um 5,3% (vgl. Abb. 3.4). Die Investitionen in sons-
tige Anlagen steigen um 4,1% bzw. um 4,5%.

Talfahrt der Bauinvestitionen gestoppt

Die Bauinvestitionen sind im Jahr 2005 mit 3,4% nochmals
kraftig gesunken. Zur Mitte des Jahres kam ihre seit sechs
Jahren anhaltende Abwartsbewegung aber zum Stillstand.
Seither haben im Wohn- wie im Nichtwohnbau die Auf-
triebskrafte die Oberhand gewonnen. Allerdings spielten
Sondereffekte wie die auslaufende Férderung des Eigen-
heimbaus ebenso eine Rolle wie die Reaktionen auf den wit-
terungsbedingten Produktionseinbruch im ersten Quartal.
Im Prognosezeitraum dUirfte sich die positive Grundtendenz
fortsetzen; darauf deuten der Anstieg der Auftragseingan-
ge sowie die deutliche Verbesserung des Geschaftsklimas

5,3%
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2007
1) Veranderung gegentiiber dem Vorquartal in %, auf Jahresrate hochgerechnet (rechte Skala).

GD Friihjahr 2006

Quelle: Statistisches Bundesamt; Berechnungen der Institute; ab 1. Quartal 2006: Prognose der Institute.

% 40 Ruckschlag gekommen. Im weiteren Verlauf

des Jahres werden diese Ausfélle aber wie-
der aufgeholt. Damit durfte die lang anhal-
tende Talfahrt am Bau — zumindest vortiber-
gehend — gestoppt sein.

30

20

Der Wohnungsbau wird in diesem Jahr er-
10 neut von Sonderfaktoren beeinflusst. Die im
Vorjahr wegen der Abschaffung der Eigen-
heimzulage gestellten Bauantrdge werden
groBenteils in diesem Jahr abgearbeitet. Dar-
Uber hinaus wird die fir 2007 geplante Mehr-
-10 wertsteuererhdhung einen Anreiz fur priva-
te Haushalte bieten, Bauinvestitionen in die-
ses Jahr vorzuziehen. Schlieflich wird wegen
der anhaltenden Verteuerung von Energie
vermehrt in Warmedammung und Moder-
nisierung von Heizungsanlagen investiert,
was durch KfW-Kredite geférdert wird. Auf den Woh-
nungsbestand entfallt mehr als die Halfte der Wohnungs-
bauinvestitionen.

Da die vorgezogenen BaumaBnahmen sowie zusatzli-
che Investitionsanreize im Jahr 2007 fehlen und keine
grundlegende Verbesserung der Einkommens- und Ar-
beitsmarktperspektiven in Sicht ist, erhalt der Woh-
nungsbau wieder einen Dampfer. Auch im Mietwoh-
nungsbau ist keine Aufhellung zu erwarten, zumal sich die
Abschreibungsbedingungen verschlechtert haben. Ins-
gesamt legen die Investitionen in den Wohnungsbau im
Jahr 2006 um 1,2% zu, im Jahr darauf werden sie stag-
nieren (vgl. Tab. 3.5).

Der gewerbliche Bau wird im Prognosezeitraum am kon-
junkturellen Aufschwung teilhaben.'” Darauf deuten die Bau-
genehmigungen und die Auftragseingdnge
hin, die in den vergangenen Quartalen deut-

Tab.3.5 I lich aufwarts gerichtet waren; zudem sind im
| Reale Bauinvestitionen . .

Energie- und Entsorgungssektor gréBere In-

2005 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 vestitionen angekindigt. Die Mieten sinken

A_nti/"e Verénderung gegentber dem Vorjahr in % erstmals seit drei Jahren kaum noch, und

n» es wird erwartet, dass die Leerstande bei den

\'fl\_/°:t'3\?a:te" L e L o Buroimmobilien, dem gréBten Segment der

ichtwohn- . . 18

bauten 49| -24| -34| -33 11 21 Wirtschaftsbauten, zurlickgehen.'® Auch
Gewerblicher

Bau 30,8 -06 -1.1 -1.9 1,0 1,9 17 Die in der VGR ausgewiesenen gewerblichen und 6f-

Offentlicher fentlichen Bauinvestitionen werden auch von den

Bau 11,0 -6,5 -9,1 -7.2 1,3 2,5 Grundsttickstransaktionen zwischen Staat und Wirt-

Baui i schaft bestimmt. Die Grundstlickskaufe der Wirtschaft

- auinvesti- waren im zweiten Halbjahr 2005 auBerordentlich hoch

tionen 100,0 -1.6 -23 -34 1.2 09 und Uberzeichneten den konjunkturellen Verlauf deut-

¥ In Preisen des Vorjahres. lich. FUr den Prognosezeitraum wird ein anhaltend ho-

Quelle: Statistisches Bundesamt; Berechnungen der Institute; 2006 und

2007: Prognose der Institute.

hes Transaktionsvolumen erwartet.
18 Bulwien Gesa AG Quarterly, Ausgabe Dezember 2005,
S.2und 4.
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Abb. 3.5

Reale Bauinvestitionen
Saison- und arbeitstaglich bereinigter Verlauf

Mit der leichten Besserung der Beschéfti-
gungslage durften die Bruttoldhne und -ge-

62 Verkettete Volumenangaben in Mrd. Euro

3 laufende Jahresrate 1)
Jahresdurchschnitt 2)
58 = Mrd. Euro
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1) Veranderung gegentiiber dem Vorquartal in %, auf Jahresrate hochgerechnet (rechte Skala).
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Quelle: Statistisches Bundesamt; Berechnungen der Institute; ab 1. Quartal 2006: Prognose der Institute.

2) Zahlenangabe: Veranderung der Ursprungswerte gegentiiber dem Vorjahr.

bleiben die Finanzierungsbedingungen giinstig. Unter die-
sen Umstanden werden die gewerblichen Bauinvestitio-
nen im Jahr 2007 um 1,9% steigen, nach 1,0% in diesem
Jahr.

Bei den o6ffentlichen Bauinvestitionen kommt es im Jahr
2006 zur Trendwende. Daflr sprechen verschiedene Fak-
toren: Die Haushaltssituation der Kommunen, auf die rund
zwei Drittel der 6ffentlichen Bauinvestitionen entfallen, hat
sich verbessert, die Einnahmen des Bundes aus der Lkw-
Maut, die fur Verkehrsinvestitionen vorgesehen sind, stei-
gen, und die Bundesmittel fur den Ausbau der Verkehrs-
infrastruktur werden aufgestockt. Uberdies wird das In-
vestitionsprogramm »Zukunft Bildung und Betreuung«, das
erhebliche BaumaBnahmen enthalt, fortgesetzt. Der of-
fentliche Bau nimmtim Jahr 2006 um 1,3%
zu, im nachsten Jahr um 2,5%. Alles in al-
lem steigen die Bauinvestitionen in diesem
Jahr um 1,2% und im n&chsten um 0,9%

Abb. 3.6

héalter in diesem Jahr um 1,0% zulegen
% (2005: — 0,3%). Die vorliegenden Tarifab-
schllisse lassen einen moderaten Anstieg

0.5% % der Tarifishne um 1,3% erwarten. Die Ef-
Z 15 fektiviohne entwickeln sich etwas schwa-
10 cher, da immer noch auBertarifliche Lohn-

5 bestandteile abgebaut werden. Die Netto-

I6hne und -gehélter nehmen nur wenig zu.

0 Die monetéren Sozialleistungen werden in

-5 etwa stagnieren. So werden die Renten-

10 zahlungen bei neuerlicher Nullrunde nur

wegen der steigenden Zahl von Renten-

empfangern leicht zulegen. Wahrend beim
20 Arbeitslosengeld | die Leistungen aufgrund
einer geringeren Zahl von Beziehern sinken,
steigen sie beim Arbeitslosengeld Il — trotz
geplanter Einschrankungen — aufgrund ei-
ner zunehmenden Zahl an Bedarfsgemein-
schaften deutlich. Die Gewinn- und Vermdgenseinkommen
werden aufgrund der konjunkturellen Erholung weiterhin zU-
gig expandieren. Alles in allem werden die verfligbaren Ein-
kommen der privaten Haushalte im Jahr 2006 voraus-
sichtlich um 1,5% zunehmen. Real werden sie sich kaum
erhéhen. Da der Anreiz besteht, die Belastung durch den
zu Jahresbeginn 2007 um 3 Prozentpunkte steigenden
Mehrwertsteuersatz durch vorgezogene Kaufe zu mindern,
erwarten die Institute fir das Jahresende eine beschleu-
nigte Zunahme der privaten Konsumausgaben und eine
leichte Abnahme der Sparquote. Vorgezogen werden duirf-
ten insbesondere Anschaffungen von langlebigen Ge-
brauchsgttern, auf die reichlich 10% der gesamten Kon-
sumausgaben entfallen. Die Institute rechnen insgesamt mit
einem Vorziehvolumen in Hohe von 3 Mrd. €, was rund 25%

2007

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

(vgl. Abb. 3.5).

Verkettete Volumenangaben in Mrd. Euro %

20

3 laufende Jahresrate 2)

-0,5%

/\/\/\_/\_/\—_/\/ ¢
ull

Private Konsumausgaben durch %0
Finanzpolitik gebremst 320
Die privaten Konsumausgaben sind im Ver- 310
lauf des Jahres 2005 um 0,7% gesunken. 500
Im Jahresdurchschnitt blieben sie auf dem
Niveau vom Vorjahr. MaBgeblich hierfir war 290
die Stagnation der Realeinkommen. Zwar

280

erhohten sich die Gewinneinkommen weiter-
hin deutlich, die Beschaftigung ging aber zu-
rtck, die Léhne stagnierten, und die Kauf-
kraft verringerte sich infolge der héheren ;
Energiepreise betrachtlich. 3

270

= Mrd. Euro

2002

) EinschlieRlich privater Organisationen ohne Erwerbszweck.
) Veranderung gegeniiber dem Vorquartal in %, auf Jahresrate hochgerechnet (rechte Skala).
) Zahlenangabe: Verdnderung der Ursprungswerte gegeniiber dem Vorjahr.

Jahresdurchschnitt 3) 16

0,4% 01%|
0,1%

0,6% 0,0%

N M _H B mmlll] ninini
= |_| I_I

= =

2003 2004 2005 2006 2007

GD Friihjahr 2006

Quelle: Statistisches Bundesamt; Berechnungen der Institute; ab 1. Quartal 2006: Prognose der Institute.
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eines durchschnittlichen Monatsumsatzes in diesem GU-
tersegment entspricht.

Im Jahr 2007 wird der private Konsum in erheblichem
Umfang durch die Anhebung der Mehrwertsteuer ge-
dampft, die die Kaufkraft der Verbraucher spurbar schma-
lert. Hinzu kommt, dass dann die ins Jahr 2006 vorge-
zogenen Kaufe fehlen. Die Nettoldhne und -gehélter wer-
den trotz des leichten Anstiegs der Beschaftigung und
des Ruckgangs der Sozialbeitrage der Arbeitnehmer re-
al zuriickgehen. Die monetéren Sozialleistungen werden
bei Einflhrung eines einkommensabhangigen Elterngel-
des nur geringfligig zunehmen; real sind sie ricklaufig.
Daruber hinaus werden die privaten Haushalte durch die
Erhéhung der Versicherungsteuer, die Abschaffung der
Eigenheimzulage, die Kirzung des Sparerfreibetrags, die
Reduzierung der Entfernungspauschale und die Einflh-
rung einer »Reichensteuer« belastet. Unter diesen Be-

dingungen werden die privaten Konsumausgaben im Jahr
2007 um 0,1% sinken, nach einem Anstieg um 0,4% im
Jahr 2006 (vgl. Abb. 3.6).

Preisschub durch Anhebung der Mehrwertsteuer

Der Anstieg der Verbraucherpreise hat im Jahr 2005 erst-
mals seit 2001 wieder die Marke von 2% erreicht. Zurtick-
zuflihren ist dies auf das drastische Anziehen der Preise
fUr Benzin, Heiz6l und andere Energieprodukte; die Infla-
tionsrate ohne Energie lag im vergangenen Jahr bei nur
1,2%. Seit Dezember hat sich der Preisauftrieb etwas be-
ruhigt. Im April betrug die Teuerungsrate 2,0% (ohne Ener-
gie: 0,8%).

Unter den hier getroffenen Annahmen hinsichtlich des Ol-
preises und des Wechselkurses sind im Prognosezeitraum

Kasten 3.3
Zu den gesamtwirtschaftlichen Auswirkungen der finanzpolitischen MaBnahmen

Zum 1. Januar 2007 soll der Regelsatz der Mehrwertsteuer um 3 Prozentpunkte auf 19% angehoben werden. Dies wird die
Verbraucherpreise in die Hohe treiben. Das Statistische Bundesamt hat errechnet, dass eine Anhebung des Regelsatzes der
Mehrwertsteuer um einen Prozentpunkt die Lebenshaltungskosten um 0,45% erhoht. Dies sprache fir einen Anstieg der
Inflationsrate um 1,35 Prozentpunkte. Dies ist als langfristiger Effekt zu verstehen, der sich nur einstellt, wenn es den
Unternehmen gelingt, die Steuer voll auf die Verbraucher zu tberwalzen.

Die Erfahrungen in Deutschland zeigen, dass eine volle Uberwalzung kurzfristig nicht gelingt. Die Mehrwertsteuer wurde am
1. Januar 1968 mit einem Regelsatz von 10% und einem ermafigten Satz von 5% eingefiihrt und seither in unregelmafRigen
Abstéanden mehrfach erhoht, der Regelsatz zuletzt im Jahr 1998 auf 16%. Regressionsrechnungen belegen, dass die
Uberwalzung erst nach und nach gelingt, die Verbraucherpreise aber langfristig im AusmafR der Steuererhéhung steigen.” Die
Institute erwarten daher, dass die Verbraucherpreise 2007 um rund 1% anziehen.

In dem Male, in dem die Verbraucherpreise steigen, sinken die Realeinkommen der privaten Haushalte. Der Teil, der nicht
Uberwalzt wird, geht zu Lasten der Gewinne und damit letztlich ebenfalls zumindest zum Teil zu Lasten der privaten verfugbaren
Einkommen. Auf geringere Gewinne reagieren die Unternehmen mit Rationalisierungen, wodurch die Beschaftigung sinkt, oder
sie versuchen, Lohnsenkungen durchzusetzen. Beides driickt langfristig die verfugbaren Einkommen. Allerdings gehen die
Realeinkommenssenkungen nicht im vollen Umfang zu Lasten der inlandischen Produktion. Zum Teil durften die privaten
Haushalte vorubergehend ihre Ersparnisse reduzieren. Zudem wird ein betrachtlicher Teil der Konsumguter importiert, so dass
der Kaufkraftentzug durch die Erhhung der Mehrwert- und der Versicherungsteuer teilweise auch vom Ausland zu tragen ist.

Um die hier grob skizzierten gesamtwirtschaftlichen Wirkungen einschlieBlich ihrer Ruckwirkungen abzuschatzen, haben die
Institute Rechnungen mit ihren makroékonometrischen Modellen durchgefiihrt. Sie ergeben, dass das Bruttoinlandsprodukt 2007
um etwa 0,5 Prozentpunkte schwacher expandiert, als dies ohne die Steuererhéhung der Fall gewesen wére.

Allerdings werden 2007 nicht nur die Mehrwert- und die Versicherungsteuer erhoht, sondern es werden zeitgleich die
Sozialabgaben — nach Annahme der Institute um 1,3 Prozentpunkte — reduziert. Zudem werden Steuervergiinstigungen und
Subventionen weiter abgebaut. Hingegen gehen von dem in diesem Jahr aufgelegten Programm »Impuls fur Wachstum,
Beschaftigung und Familie« expansive Effekte aus. Alles in allem fUhren diese diskretionaren Manahmen zu einem Riickgang
des Haushaltssaldos gegenuiber 2006 um 22 Mrd. € (vgl. Tab. 3.10).

Die Senkung der Beitrage zur Sozialversicherung bedeutet eine sofortige Kostenentlastung der Unternehmen und eine Erhéhung
des Nettoeinkommens der Arbeitnehmer, was den Realeinkommensverlust durch die hohere Mehrwertsteuer zum Teil ausgleicht.
Auch die hoheren staatlichen Investitionen, verbesserte Abschreibungsbedingungen und das Elterngeld wirken expansiv. Die
Kurzungen bei Subventionen und Steuerverglinstigungen sowie Einsparungen beim Staatsverbrauch wirken hingegen kurzfristig
kontraktiv. Modellsimulationen der Institute zeigen, dass sich die gesamtwirtschaftichen Wirkungen dieser zusétzlichen
finanzpolitischen MaRBnahmen in etwa die Waage halten.

Uberlagert wird dies alles dadurch, dass die privaten Haushalte angesichts der anstehenden Mehrwertsteuererhéhung fiir 2007
geplante Kaufe insbesondere langlebiger Guter bereits 2006 tatigen. Bei den privaten Konsumausgaben haben die Institute in
ihrer Prognose unterstellt, dass Kaufe in Hohe von 3 Mrd. € auf dieses Jahr vorgezogen werden. Hinzu kommen Vorzieheffekte
bei den Wohnungsbauinvestitionen. Die Mehrausgaben fuhren zu einem etwas héheren Zuwachs des Bruttoinlandsprodukts in
diesem Jahr und einer schwéacheren Expansion im kommenden.

* Dies ergibt sich aus einer dynamischen Regressionsgleichung. In ihr steht auf der linken Seite das Niveau des Verbraucherpreisindex; auf der
rechten Seite stehen der Deflator der bereinigten Bruttowertschépfung als MaR fur die Kosten der Unternehmen, eine Reihe von indirekten
Steuerséatzen — darunter ein durchschnittlicher Mehrwertsteuersatz — sowie der Deflator der Importe als MaR fir auslandische Einflusse auf die
Lebenshaltungskosten. Alle GréRen gehen logarithmisch in die Beziehung ein. In dem durchschnittlichen Mehrwertsteuersatz ist der Regelsatz
mit einem Gewicht von 0,6 und der ermaRigte Satz mit einem von 0,4 beriicksichtigt. Aufgrund der fir den Zeitraum 1968 bis 2004 geschatzten
Parameter l&sst sich die Hypothese, dass ein Anstieg des Regelsatzes der Mehrwertsteuer um einen Prozentpunkt das Preisniveau langfristig
um 0,45% erhoht, nicht zurlickweisen. Dabei steigen die Lebenshaltungskosten im ersten Jahr nur um 0,3%, erst im zweiten Jahr wird der
langfristige Wert von 0,45% annahernd erreicht.
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seitens der Energiepreise keine weiteren Abb. 3.7
Teuerungsimpulse zu erwarten. Die Infla-

tionsrate durfte sich im Jahresverlauf spUr-

Reales Bruttoinlandsprodukt in Deutschland
Saison- und arbeitstaglich bereinigter Verlauf

bar verringern, auch wenn mit der steigen-
den gesamtwirtschaftlichen Kapazitatsaus-
lastung tendenziell die Preistiberwalzungs-
spielrdume zunehmen. Eine geringfligige
preissteigernde Wirkung durfte von der Kir-
zung der Zuschusse fur den 6ffentlichen
Personennahverkehr ausgehen. Fir den
Jahresdurchschnitt 2006 erwarten die Ins-
titute einen Anstieg der Lebenshaltungs-
kosten um 1,6%.

==
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Im kommenden Jahr wird der Regelsatz der

Mehrwertsteuer um 3 Prozentpunkte ange-
hoben. Gleichzeitig werden die Beitrédge zur
Sozialversicherung per saldo um voraus-
sichtlich 1,3 Prozentpunkte verringert. Zu-
sammengenommen steigt dadurch das Ni-
veau der Verbraucherpreise 2007 um etwa
1% (vgl. Kasten 3.3). Hinzu kommt die Anhebung der Ver-
sicherungsteuer, die das Preisniveau um etwa 0,1% erhoht.
Alles in allem wird der Anstieg der Verbraucherpreise im Jah-
resdurchschnitt 2,5% betragen.

500

2002
1) Veranderung gegeniiber dem Vorquartal in %, auf Jahresrate hochgerechnet (rechte Skala).
2) Zahlenangabe: Veranderung der Ursprungswerte gegeniiber dem Vorjahr.

Produktionszuwachs schwacht sich 2007 ab

Die gesamtwirtschaftliche Produktion erhéhte sich im Ver-
lauf des Jahres 2005 mit einer Rate von 1,6% und damit
deutlich schneller als im Jahr zuvor (0,5%). Triebfedern wa-
ren vor allem die Exporte und die Investitionen. Allerdings
erfolgte die Aufwartsbewegung unter betréchtlichen
Schwankungen. Im vierten Quartal stagnierte das Bruttoin-
landsprodukt sogar; der Produktionszuwachs in den Inves-
titionsguterbranchen wurde durch Ruckgange im Ver-
brauchsgutergewerbe, im Handel sowie bei privaten Dienst-
leistern kompensiert.

Seit Anfang dieses Jahres mehren sich die Anzeichen,
dass die gesamtwirtschaftliche Aktivitat in diesem Jahr
verstarkt zunehmen wird. In Unternehmensbefragungen
kommt auch in Wirtschaftszweigen, die bislang auf der
Schattenseite der Konjunktur standen, Zuversicht zum
Ausdruck. Die Auftragseingdnge erhdhten sich wieder kréaf-
tig. Die Erzeugung im Produzierenden Gewerbe durfte
allerdings in den vergangenen Monaten durch die ungiins-
tige Witterung gedampft worden sein. Im weiteren Ver-
lauf diirfte sie jedoch merklich an Fahrt gewinnen. Das Ver-
arbeitende Gewerbe und die unternehmensnahen Dienst-
leister werden sowohl von der Auslands- als auch von
der Inlandsnachfrage kraftige Impulse erhalten. Die Wert-
schopfung im Einzelhandel und in konsumnahen Berei-
chen durfte ebenfalls wieder zulegen. Die Bautéatigkeit wird
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Quelle: Statistisches Bundesamt; Berechnungen der Institute; ab 1. Quartal 2006: Prognose der Institute.

angesichts kraftig steigender Auftragseingdnge erstmals
seit sechs Jahren zunehmen.

Die Entwicklung im Jahr 2006 wird auch durch Sonderef-
fekte beeinflusst. In der zweiten Jahreshalfte kommt es zu
Vorzieheffekten bei langlebigen Konsumgttern, aber auch
im Wohnungsbau. Damit werden die Erzeugung im Produ-
zierenden Gewerbe sowie der Handel vorlbergehend an-
geregt, auch wenn ein beachtlicher Teil der Nachfrage durch
Importe befriedigt wird. AuBerdem duirfte die FuBballwelt-
meisterschaft insbesondere dem Dienstleistungssektor kurz-
fristige Impulse geben, auch wenn diese nicht allzu grof3 sein
werden. Insgesamt wird das Bruttoinlandsprodukt im Jahr
2006 um 1,8% (arbeitstaglich bereinigt: 2,0%) zunehmen
(vgl. Abb. 3.7).

Nach der Jahreswende 2006/2007 wird die Produktion sin-
ken, weil die Kaufe, die wegen der Mehrwertsteueranhe-
bung in das Jahr 2006 vorgezogen wurden, im Jahr 2007
fehlen werden, und weil durch die Finanzpolitik Kaufkraft
entzogen wird. In der Grundtendenz wird die gesamtwirt-
schaftliche Produktion gleichwohl auch 2007 aufwérts ge-
richtet sein. Impulse erhdlt sie weiterhin vom Export und von
der Investitionstatigkeit. Insbesondere die Industrieproduk-
tion wird immer noch recht kraftig zulegen. Davon werden
auch die unternehmensnahen Dienstleister profitieren. In
den Konsumguter produzierenden Bereichen, im Einzel-
handel und bei den konsumnahen Dienstleistern hingegen
werden sich die dampfenden Wirkungen der Mehrwert-
steuererhdhung bemerkbar machen. Die Bauproduktion
durfte im Jahresverlauf leicht ricklaufig sein. Alles in allem
ist im Jahr 2007 nur ein Zuwachs der gesamtwirtschaft-
lichen Produktion von 1,2% (arbeitstéglich bereinigt: 1,4%)
zu erwarten (vgl. Tab. 3.6).
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ren Jahresverlauf wieder zurlick. Ein we-

Tab. 3.6 , . .
Beitriige der Nachfragekomponenten zum Anstieg des sentlicher Grund daflr war, dass nicht er-
Bruttoinlandsprodukts® werbsféhige Personen oder solche, denen
In Prozentpunkten das Arbeitslosengeld Il nicht zustand, wie-
2005 2006 2007 der aus der Statistik herausfielen. Hinzu kam
Konsumausgaben 0,0 0,3 0,0 die forcierte Bereitstellung von Arbeitsge-
Private Haushalte” -0,0 0,2 -0,1 legenheiten. Dass die Arbeitslosenzahlen
Staat 0,0 0,1 0,1 ein weitaus guinstigeres Bild vom Arbeits-
Anlageinvestitionen -0,0 0,5 05 marktgeschehen zeichnen als die Erwerb-
Ausristungen 03 0.4 0.4 statigenzahlen, erklart sich zum Teil daraus,
NI -03 0.1 0.1 dass der Riickgang der Minijobs kaum
Senstige ',-Anlagen LY ol e Niederschlag in der registrierten Arbeitslo-
oS Ve A INeEN 03 03 01 sigkeit fand. Da geringflgig entlohnte Ta-
Inlandsnachfrage 0,3 1,1 0,7 . . .
- tigkeiten vielfach von Studenten, Rentnern
AuBenbeitrag BHo b o nd Hausfrauen ausgetibt werden, erhoh
Ausfuhr 2,4 33 2,8 tu o u t“ | N S, uSt,” e
Einfuhr _18 _26 _23 e sich in erster Linie die .l e elser‘ve. um
Bruttoinlandsprodukt? 0.9 18 12 Jahreselnde.2005 sank die reg|str|erte Ar.—
) beitslosigkeit auch deshalb verstarkt, weil
# Zur Definition vgl. Tabelle 3.2. In Vorjahrespreisen, Abweichungen in mehr Arbeitsl Is zuvor an Weiter-
den Summen durch Runden der Zahlen. — ° EinschlieRlich privater ,e beitslose als ) uvor a N e,
Organisationen ohne Erwerbszweck. — @ Veranderung gegeniiber dem bildungsmafBnahmen teilnahmen oder die
Vorjahr in %. vorruhestandséhnliche Regelung des

Quelle: Statistisches Bundesamt; 2006 und 2007: Prognose der Institute.

Allmahliche Belebung am Arbeitsmarkt

Auf dem Arbeitsmarkt zeichnet sich seit dem Sommer 2005
eine Stabilisierung ab. Der Rickgang bei den sozialversi-
cherungspflichtigen Arbeitnehmern kam weitgehend zum
Stillstand. Im Produzierenden Gewerbe ist die Beschaftigung
schwécher gesunken als zuvor. Im tertiéren Sektor wurde
der Personalbestand bereits wieder aufgestockt, vor allem
in den unternehmensnahen Dienstleistungsbereichen sowie
im Sektor Verkehr und Nachrichtentbermittlung.

Im Durchschnitt des Jahres 2005 verringerte sich die Zahl der
Erwerbstatigen kréaftig. Die sozialversicherungspflichtige Be-
schaftigung sank im Vergleich zum Vorjahr um ca. 320 000.
Dem stand eine Ausweitung der Beschaftigung im Rahmen
der arbeitsmarktpolitischen Instrumente der Hartz-Reformen
gegenuber. Die Zahl der gemeinnUtzigen Arbeitsgelegenhei-
ten (Zusatzjobs) nahm um rund 210 000 zu, die der Ich-AGs
um etwa 80 000. Die Zahl der Minijobs stagnierte; im Jah-
resverlauf ergab sich sogar ein deutlicher Rickgang. Der
nachlassende Zuspruch durfte zum Teil Ausdruck einer Nor-
malisierung nach der Uberaus kréftigen Zunahme im Jahr
2004 sein. AuBerdem kénnte eine Rolle gespielt haben, dass
manche Empfanger von Arbeitslosengeld Il ihre Minijobs
wegen zu geringer Zuverdienstmdglichkeiten aufgaben.19
Auch ist zu vermuten, dass in einigen Bereichen aus Kos-
tengrinden Minijobs durch Zusatzjobs ersetzt wurden.

Die Zahl der registrierten Arbeitslosen ging, nach dem Ni-
veausprung zu Beginn des Jahres 2005 infolge der Ein-
beziehung erwerbsfahiger Sozialhilfeempfanger, im weite-

§ 428 SGB 11120 in Anspruch nahmen. Zu Be-
ginn des laufenden Jahres wurde die rick-
laufige Tendenz allerdings durch Witte-
rungseinflisse unterbrochen, aber auch da-
durch, dass durch die im Februar in Kraft getretene Ver-
kUrzung der Bezugsdauer von Arbeitslosengeld | auffallend
viele &ltere Arbeitnehmer im Januar entlassen wurden, um
ihnen noch den langeren Bezug des Arbeitslosengeldes
nach der alten Regelung?! zu ermdglichen.

Im Jahr 2006 wird der Aufschwung die Beschéftigungsla-
ge weiter verbessern. Auch die moderate Lohnentwicklung
wirkt flr sich gesehen beschéftigungsférdernd. Unter die-
sen Voraussetzungen wird die Zahl der sozialversiche-
rungspflichtig Beschéftigten im Laufe dieses Jahres zuneh-
men. Vorerst werden vor allem in den Dienstleistungsberei-
chen zusétzliche Arbeitskréfte eingestellt, im spateren Jah-
resverlauf auch in der Industrie. Bei den Minijobs durfte es
wegen der FuBballweltmeisterschaft voribergehend zu ei-
nem Anstieg kommen, in der Grundtendenz ist aber ein wei-
terer Rlckgang zu erwarten, da ab Juli 2006 die Abgaben-

19 Neben dem Grundfreibetrag von 100 bleiben den Empfangern von ALG
Il bei Aufnahme eines Minijobs 20% des Uber den Grundfreibetrag hin-
ausgehenden Einkommens, der Rest wird mit dem ALG Il verrechnet. Bei
einem Einkommen von 400 €, dem bei Minijobs maximal erzielbaren Ein-
kommen, ergibt sich damit ein Zuverdienst von insgesamt 160 €. Bei
Aufnahme eines Zusatzjobs (Mehraufwandsentschadigung) kann der Zu-
satzverdienst je nach Umfang der Tatigkeit hoher ausfallen, jedoch sind
Zusatzjobs zeitlich begrenzt.

20 Nach dieser Regelung kénnen 58-jahrige und altere Arbeitslose bis zum

frihest moglichen Eintritt in den gesetzlichen Ruhestand weiterhin Ar-

beitslosengeld beziehen, ohne dem Arbeitsmarkt zur Verfligung stehen zu
mussen.

Seit Februar 2006 ist die Bezugsdauer des Arbeitslosengeldes flr unter

55-Jahrige auf maximal 1 Jahr und fir Altere auf 18 Monate beschrankt.

Davor wurde Arbeitslosengeld je nach Lebensalter und Dauer der Bei-

tragsleistung bis zu 32 Monate gezahlt.

b4
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Tab. 3.7
Arbeitsmarktbilanz
Jahresdurchschnitte in 1 000 Personen
2002 2003 2004 2005 2006 2007
Deutschland
Erwerbstéatige Inlander 38 994 38 632 38 782 38 672 38 766 38 936
Arbeitnehmer 34 992 34 562 34 564 34317 34322 34 413
darunter:

Sozialversicherungspflichtig Beschaftigte 27 629 27 007 26 561 26 238 26 209 26 311

AusschlieRlich geringfiigig Beschaftigte 4148 4322 4742 4748 4742 4720

Zusatzjobs 12 225 313 350

Selbsténdige 4002 4070 4218 4355 4444 4523
darunter:

Forderung der Selbstandigkeit” 59 111 237 326 341 364
Pendlersaldo 102 90 86 111 123 137
Erwerbstatige Inland 39 096 38 722 38 868 38 783 38 889 39073
Arbeitslose 4061 4377 4381 4861 4580 4440
Arbeitslosenquote” 9.4 10,2 10,1 11,2 10,6 10,2
Erwerbslose® 3229 3703 3931 3893 3540 3360
Erwerbslosenquoted’ 7.6 8,7 9,2 9.1 8,4 7.9
Aktive Arbeitsmarktpolitik

Kurzarbeit 207 195 151 126 85 100

Beschaftigung schaffende MaRnamen 194 145 119 61 35 30

Berufliche Vollzeitweiterbildung 340 260 184 114 105 110
Westdeutschland®
Erwerbstatige Inlander” 31 399 31128 31275 31 247 31 356 31526
Arbeitslose 2498 2753 2783 3246 3060 2950
Arbeitslosenquoteb’ 7.4 8,1 8,2 9.4 8,9 8,6
Aktive Arbeitsmarktpolitik

Kurzarbeit 162 160 122 101 65 75

Beschaftigung schaffende MalRnahmen 46 32 24 13 10 10

Berufliche Vollzeitweiterbildung 198 161 121 77 70 70
Ostdeutschland”
Erwerbstatige Inlander” 7 595 7 504 7 507 7 425 7 410 7 410
Arbeitslose 1563 1624 1599 1614 1520 1490
Arbeitslosenquoteb’ 171 17,8 17,6 17,9 17,0 16,7
Aktive Arbeitsmarktpolitik

Kurzarbeit 45 35 29 25 20 25

Beschaftigung schaffende MalRnahmen 148 113 95 49 25 20

Berufliche Vollzeitweiterbildung 142 99 63 38 35 40
* Existenzgriindungszuschisse, ,Uberbriickungsgeld und Einstiegsgeld. — ® Arbeitslose in % der inlandischen Erwerbs-
personen (Erwerbstatige Inlander plus Arbeitslose). — @ Definition der ILO. — 9 Erwerbslose in % der inlandischen Erwerbs-
personen (Erwerbstatige Inlander plus Erwerbslose). — © Westdeutschland: alte Bundeslander ohne Berlin, Ostdeutschland:
neue Bundeslander einschlieRlich Berlin. — Schéatzung der Institute auf Basis der Landerergebnisse der Erwerbstati-
genrechnung von Méarz 2006.

Quelle: Statistisches Bundesamt; Bundesagentur fir Arbeit; Arbeitskreis Erwerbstatigenrechnung des Bundes und der Léander
(Rechenstand: Méarz 2006); 2006 und 2007: Prognose der Institute.
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pauschale?? flr Arbeitgeber von 25 auf 30% Abb. 3.8

angehoben wird, wodurch es weniger at-
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Personen nicht nennenswert beeintrachtigen
wird. Auch wird das Einstiegsgeld, das ALG-
lI-Empfangern zum Aufbau einer selbstan-

Quelle: Statistisches Bundesamt; Berechnungen der Institute; ab 1. Quartal 2006: Prognose der Institute.
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der Erwerbstéatigen nicht mehr durch die ak-
tive Arbeitsmarktpolitik erhéht. Im Jahres-
durchschnitt ergibt sich zwar mit einer Zu-
nahme um 170 000 Personen ein etwas star-
kerer Anstieg als im Vorjahr. Dies ist aber im Wesentlichen
auf den hohen Stand zu Jahresbeginn zurtickzuftihren. Das
Arbeitsvolumen wird ebenfalls zunehmen, aber weniger stark
als die Zahl der Erwerbstéatigen (vgl. Abb. 3.10).

Die Arbeitslosigkeit wird 2006 angesichts der besseren Kon-
junktur, der deutlichen Ausweitung der Zusatzjobs (vgl.
Abb. 3.9) sowie einer effizienteren Arbeitsvermittiung spur-
bar sinken. AuBerdem macht sich die unterstellte tenden-

22 Die Pauschalabgabe fur Arbeitgeber an die Bundesknappschaft soll ab
dem 1. Juli 2006 30% (bislang 25%) des Bruttolohns von »Minijobbern«
betragen. Davon entfallen 15% (bislang 12%) auf die Rentenversiche-
rung und 13% (bislang 11%) auf die Krankenversicherung. Die Abgabe
von 2% als Einkommensteuer bleibt unverandert. Die Gleitzone (Lohn zwi-
schen 400 € und 800 €) wird entsprechend der neuen Pauschalabgabe
angepasst. FUr Minijobs in Privathaushalten andert sich die Abgaben-
pauschale nicht.

Quelle: Bundesagentur fiir Arbeit; Berechnungen der Institute; ab 2. Quartal 2006: Prognose der Institute.

zZielle Verringerung der Minijobs nur wenig bei den Arbeits-
losen bemerkbar. Insgesamt wird die Zahl der Arbeitslosen
im Jahresdurchschnitt 2006 um 280 000 abnehmen. Im Ver-
lauf des Jahres 2007 wird die Zahl der Arbeitslosen mit der
schwacheren Konjunktur nur geringflgig zurtckgehen. Im
Jahresdurchschnitt ergibt sich eine Abnahme um 140 000.23

Schwachere konjunkturelle Entwicklung in
Ostdeutschland

Im vergangenen Jahr ist die gesamtwirtschaftliche Produk-
tion in den neuen Bundeslandern gesunken, nachdem sie

23 Die zum Jahreswechsel 2006/2007 geplante Einflhrung des Saison-
kurzarbeitergeldes glattet zwar die bislang Ublichen jahreszeitlichen
Schwankungen, dirfte sich aber auf die Arbeitslosigkeit im Jahresdurch-
schnitt nur wenig auswirken.
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Abb. 3.9
Ausgewidhlte Komponenten der Erwerbstatigkeit
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1) Zahlenangabe: Veranderung gegeniber Vorjahr in tausend Personen.

Quelle: Bundesagentur fiir Arbeit; Berechnungen und Schatzungen der Institute.

drei Jahre in Folge stérker als in den alten Bundeslandern
gestiegen war.24 Ausschlaggebend fur die Schwéache war
der Uberaus kraftige Rickgang der Wertschépfung im Bau-
gewerbe. Die Beseitigung der Flutschaden aus dem Jahr
2002 hatte die Bautéatigkeit drei Jahre lang gestutzt und die
strukturelle Anpassung des immer noch verhaltnismasig gro-
Ben Bausektors hinausgezdgert. Diese Sonderentwicklung
lief 2004 weitgehend aus, und die Auftréage fur Bauarbeiten
sanken im vergangenen Jahr rapide. Fast ebenso stark wirk-
te sich der weitere Rickgang der Wertschopfung im 6f-
fentlichen Sektor aus. Das Minus in diesen beiden Wirt-
schaftsbereichen wurde durch das Plus bei Handel und Ver-

24 Die Institute gehen bei ihrer Einschatzung von Lage und Aussichten der
Wirtschaft in den neuen Bundeslandern vom aktuellen Stand der Volks-
wirtschaftlichen Gesamtrechungen (Revision 2005) aus. Danach hat sich
das Konjunkturbild fur die Jahre 2001 bis 2004 gegenuber friheren Ver-
sffentlichungen deutlich gewandelt. Erneute Anderungen sind angesichts
der schwachen Datenbasis regionaler Berechnungen und der darauf ge-
grindeten groBen Volatilitdt der Ergebnisse auch kiunftig zu erwarten.
Die Institute verweisen deshalb auf die Vorlaufigkeit der hier getroffenen
Aussagen.
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kehr, bei Finanzierung, Vermietung und Unternehmens-
dienstleistungen, aber auch beim Verarbeitenden Gewerbe
nicht wettgemacht.

Im Verarbeitenden Gewerbe hat die Wertschépfung 2005
um 6% und damit mehr als doppelt so kréftig zugelegt wie
in den alten Bundesléandern. Die Auslandsumsétze stiegen
weiterhin sehr dynamisch, und die ostdeutschen Produ-
zenten profitierten Uber Zulieferbeziehungen vom Export-
boom in Westdeutschland. Beigetragen zur Expansion hat
auch die erneut verbesserte preisliche Wettbewerbsfahig-
keit der ostdeutschen Industrie. Die Lohnkostenbelastung
der Produktion ist im Mittel gegenlber westdeutschen
Standorten weiter gesunken, und im Durchschnitt realisie-
ren die Industrieunternehmen in den neuen Bundeslandern
seit 2003 héhere Gewinnmargen als die im Westen.25

25 Vgl. auch H.-U. Brautzsch und U. Ludwig, »Gewinn der Industrieunter-
nehmen in Ostdeutschland noch im Aufholprozess«, Wirtschaft im Wandel
3/2004, S. 63-70; H.-U. Brautzsch, »Ostdeutsche Industrie zog 2003 bei
Rendite an Westdeutschland vorbei«, Wirtschaft im Wandel 8/2005, S. 251.
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Abb. 3.10

Geleistete Arbeitsstunden” und Zahl der Erwerbstétigenz’ im Inland
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Quelle: Deutsche Bundesbank; Bundesagentur fiir Arbeit; Institut fiir Arbeitsmarkt- und Berufsforschung;
Statistisches Bundesamt; Berechnungen der Institute; ab 1. Quartal 2006: Prognose der Institute.
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sicherungspflichtig Beschaftigten ging sogar
um 3% zurtick. Teilweise resultiert dies aus
der Ruckfuhrung von arbeitsmarktpolitischen
Instrumenten wie Arbeitsbeschaffungs- und
StrukturanpassungsmaBnahmen, durch die
ein sozialversicherungspflichtiges Beschafti-
gungsverhdltnis begrindet wird. Dass der
Ruickgang der Erwerbstétigkeit nicht noch
kraftiger ausgefallen ist, kommt allein aus der
Ausweitung von staatlich subventionierten
Ich-AGs (+ 31 000) sowie der Bereitstellung
von Arbeitsgelegenheiten. Im Jahresdurch-
schnitt gab es in Ostdeutschland 80 000 die-
ser Zusatzjobs; dies waren etwa 40% aller
in Deutschland angebotenen Arbeitsgele-
genheiten. Der Anteil der Personen in ar-
beitsmarktpolitischen MaBnahmen an den
Erwerbsfahigen betragt in Ostdeutschland
5,3% (Westdeutschland: 2,2%).

In diesem und im n&chsten Jahr wird die gesamtwirt-
schaftliche Produktion in Ostdeutschland (ohne Berlin) wie-
der expandieren, wenn auch langsamer als im Westen. Den
groBten Wachstumsbeitrag wird erneut das Verarbeitende
Gewerbe leisten, das von der Belebung der Inlandsnach-
frage in Deutschland profitieren wird. Dies wird auf die unter-
nehmensnahen Dienstleister ausstrahlen. Der RUckgang der
Bauproduktion wird sich abflachen. Insgesamt wird das Brut-
toinlandsprodukt in diesem Jahr um 1,3% und im kom-
menden Jahr um 0,8% zunehmen.

Die leichte Abnahme des Bruttoinlandsprodukts im vergan-
genen Jahr hat den Ruckstand der neuen Bundeslander in
der Pro-Kopf-Produktion, der sich von 2001 bis 2004 ver-
ringert hatte, wieder etwas groBer werden lassen. Diese er-
reicht zwei Drittel des westdeutschen Wertes (vgl. Tab. 3.8).
Zur Verringerung des Abstandes in den vergangenen Jah-
ren trug die anhaltend rlcklaufige Einwohnerzahl bei. Die
Produktivitatsllcke schlieBt sich nur langsam, obwohlin den
vergangenen Jahren in den neuen Bundeslandern starker
Beschaftigung abgebaut worden ist als in den alten. Die Pro-
duktivitat je Erwerbstatigen betragt im Durchschnitt der neu-
en Lander derzeit 77% des Westniveaus; je Arbeitsstunde
liegt sie aufgrund der langeren Arbeitszeiten im Osten bei
73%. Gegen eine Beschleunigung des Aufholprozesses bei
der Produktivitat sprechen die — verglichen mit West-
deutschland — geringeren Investitionen in Ausristungen und
sonstige Anlagen.

Im Jahr 2005 hat sich im Gefolge der Produktionsschwé-
che die an sich schon schwierige Situation auf dem ost-
deutschen Arbeitsmarkt nochmals verschlechtert. Die Zahl
der Erwerbstétigen (Inland) nahm gegentber dem Vorjahr
um 74 000 Personen bzw. 1,3% ab. Die Zahl der sozialver-

Die Lage auf dem Arbeitsmarkt wird sich im
Prognosezeitraum nur wenig verbessern, obwohl die ge-
samtwirtschaftliche Produktion wieder expandieren wird.
Der Produktionszuwachs ist jedoch nicht kraftig genug, um
die Nachfrage nach Arbeitskraften zu steigern. Hinzu
kommt, dass der Personalabbau in den &ffentlichen Be-
reichen fortgesetzt wird. Der Rlckgang sozialversiche-
rungspflichtiger Beschéftigungsverhéltnisse wird sich im
Verlauf dieses Jahres verlangsamen. Die weitere Zunah-
me von Arbeitsgelegenheiten tragt dazu bei, dass die Er-
werbstatigkeit nur noch geringfugig abnimmt. Im Jahr 2007
wird sich der Ruckgang fortsetzen, auch weil sich in Ost-
deutschland der Anstieg der gesamtwirtschaftlichen Pro-
duktion ebenfalls abflachen wird.

Die Arbeitslosigkeit wird gleichwohl im Prognosezeitraum
weiter rucklaufig sein. Der Hauptgrund liegt beim Arbeits-
krafteangebot, das in Folge geburtenschwacher Jahrgan-
ge und verstarkter Abwanderung abnimmt. Hinzu kommt
im laufenden Jahr die Arbeitsmarktpolitik mit der zuneh-
menden Bereitstellung von Zusatzjobs. Insgesamt werden
in Ostdeutschland (einschlieBlich Berlin) im kommenden Jahr
1,5 Mill. Personen als Arbeitslose registriert sein; die Ar-
beitslosenquote wird 16,7% betragen, nach 17,0% in die-
sem Jahr.

Budgetdefizit wird 2007 deutlich zuriickgefiihrt

Im Jahr 2005 verringerte sich das Budgetdefizit des Staa-
tes auf 74,5 Mrd. €. Gleichwohl wurde mit 3,3% in Relation
zum nominalen Bruttoinlandsprodukt die Defizitgrenze des
Vertrags von Maastricht erneut Uberschritten (vgl. Tab. 3.9).
Die Staatsausgaben wurden dabei nur moderat ausgewei-
tet (1,1%), obwohl die Zusammenfihrung von Arbeitslosen-
und Sozialhilfe fur Erwerbsféhige zu betréchtlichen Mehr-
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Tab. 3.8

Indikatoren zum wirtschaftlichen Aufholprozess in Ostdeutschland®
Relationszahlen fiir Ostdeutschland, In jeweiligen Preisen; Westdeutschland = 100

1992 | 1993 | 1994 | 1995 | 1996 | 1997 | 1998 | 1999 | 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005

Bruttoinlandsprodukt

je Einwohner 412 | 505| 573| 606| 62,7| 631| 626| 633 63,1| 639| 655| 66,7| 67,4| 67,0
Bauinvestitionen
je Einwohner 111,0 | 145,8| 180,6 | 186,1 | 177,7 | 170,4 | 153,7 | 138,9 | 124,6 | 106,6 | 102,7 | 104,2

Investitionen in neue

Ausriistungen und

sonstige Anlagen

je Einwohner 69,8 | 90,5| 103,4| 105,0| 104,1| 941| 92,3 90,1| 852| 72,0 63,9| 635
Arbeitnehmerentgelt je

Arbeitnehmer 62,1 69,2| 723| 748| 754| 757| 759| 766 768| 769 772| 775| 779| 777
Arbeitsstunde der

Arbeitnehmer 68,4| 693| 699| 705| 71,4| 720| 72,7
Arbeitsproduktivitét je

Erwerbstatigen® 48,7 | 59,6| 648| 66,4| 686| 69,7| 696| 708| 722| 741| 759 768| 773| 772
Arbeitsstunde der

Erwerbstitigen® 641 654| 669| 691 714 723| 731 | 733
Lohnstiickkosten ©

Basis Personen 127,5| 116,1| 111,5| 112,7| 109,9 | 108,7 | 109,1 | 108,2 | 106,4 | 103,8 | 101,7 | 101,0 | 100,7 | 100,7
Basis Stunden 106,7 | 1059 | 104,3 | 101,9 | 100,1| 99,5| 99,4
Veranderung in % ge-

geniiber dem Vorjahr

Bevélkerung

Ostdeutschland -13| -0,7( -06| -04| -04| -03| -04| -05| -06| -08| -09| -08| -0,7| -0,7
Westdeutschland 1,2 1,0 0,5 0,4 0,4 0,3 0,1 0,2 0,3 0,4 0,4 0,2 0,1 0,1
Erwerbstétige (Inland)

Ostdeutschland -125| -26 2,6 21| -08| -1,3 0,2 0,2 -09| -16| -16| -1,1| -0,0| -1,3
Westdeutschland 09| -11| -06| -0,1( -0,2 0,1 1,4 1,6 2,4 08| -04| -0,9 04| -0,0
Arbeitsvolumen

Ostdeutschland - - - - - - - -07| -24| -31| -31| =17 0,0 -2,0
Westdeutschland - - - - - - - 0,8 1,2 -01| -11| -1,3 09| -0,3
a Angaben fiir Ostdeutschland: neue Bundesldnder ohne Berlin, fiir Westdeutschland: alte Bundesldnder einschlieRlich Berlin. —
&) Bruttoinlandsprodukt in jeweiligen Preisen je Erwerbstétigen (Arbeitsstunde der Erwerbstétigen). — 9 Im Inland entstandene Ar-
beitnehmerentgelte je Arbeitnehmer (Arbeitsstunde der Arbeitnehmer) bezogen auf das Bruttoinlandsprodukt in jeweiligen Preisen je
Erwerbstétigen (Arbeitsstunde der Erwerbstétigen).

Quelle: Statistisches Bundesamt (Rechenstand: Februar 2006); Arbeitskreis Volkswirtschaftliche Gesamtrechnungen der L&énder
(Rechenstand: Marz 2006); Arbeitskreis Erwerbstdtigenrechnung des Bundes und der Lédnder (Rechenstand: Marz 2006); ifo Institut;

Berechnungen der Institute.

ausgaben fUhrte. Die Staatseinnahmen erhdhten sich um
1,9%. Zugenommen haben wegen der hohen Nachzahlun-
gen fur Vorjahre insbesondere die Steuereinnahmen.

In diesem Jahr wird das Defizit abermals zurlickgehen; es
durfte sich auf 67 Mrd. € bzw. 2,9% in Relation zum nomi-
nalen Bruttoinlandsprodukt belaufen. Der Rlickgang resul-
tiert vor allem aus der besseren Konjunktur; das strukturel-
le Defizit durfte aufgrund diskretionarer MaBnahmen nur
um 0,1 Prozentpunkte abgebaut werden. Die im Stabilitats-
und Wachstumspakt geforderte Rickflihrung des Defizits
um mindestens 0,5 Prozentpunkte des Bruttoinlandspro-
dukts wird damit verfehlt, obwohl die konjunkturelle Lage
gunstig ist. Wahrend die Staatsausgaben mit 0,4% erneut
nur wenig steigen, nehmen die Einnahmen um 1,1% zu.
Beim Steueraufkommen wird ein Plus um 2,3% erwartet.
Die gewinnabhangigen Steuern nehmen schwécher zu als
2005, da die verbesserten Abschreibungsbedingungen zu
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Mindereinnahmen fiihren. Die Einnahmen aus der Lohn-
steuer steigen aufgrund des geringen Anstiegs der Lohn-
summe kaum. Das Umsatzsteueraufkommen wird kon-
junkturbedingt etwas starker als in den Vorjahren expan-
dieren; dampfend wirkt aber die Anhebung der Grenzen flr
die Umsatz-Ist-Besteuerung (vgl. Tab. 3.10). Weitere Steu-
errechts&nderungen fuhren per saldo zu Mehreinnahmen
von 2,9 Mrd. €: Einerseits werden Steuerverglnstigungen
abgeschafft, so z.B. die Verlustverrechnung bei Steuer-
stundungsmodellen, andererseits werden neue Steuerver-
gUnstigungen eingefuhrt. Das Beitragsaufkommen der So-
zialversicherung durfte entsprechend der schwachen Zu-
nahme der Lohnsumme nur um 0,4% steigen. Mehrein-
nahmen resultieren daraus, dass die Pauschalabgabe fur
geringfliigige Beschéftigung angehoben wird und dass bei
Sonn-, Feiertags- und Nachtarbeitszuschlagen, die tUber
25 € je Stunde (zuvor 50 € je Stunde) liegen, Sozialabga-
ben fallig werden.
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Tab. 3.9
Ausgewibhlte finanzwirtschaftliche Indikatoren” 1991 bis 2007
In % des nominalen Bruttoinlandsprodukts
Staatseinnahmen Staatsausgaben _ ' Nachrichtlich-
darunter: darunter: FLT;:;Zsl_e- Zins-
Insgesamt Sozial- Insgesamt Zins- Brutto- saldo steue{;
SN beitrage ausgaben investitionen quote
9 9

1991 43,4 22,0 16,8 46,3 2,7 2,6 -29 12,2
1992 44,8 22,4 17,2 47,2 3,1 2,8 -25 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 25 -23 14,2
19957 44,9 21,9 18,3 48,1 35 2,2 -3,2 15,9
1996 46,0 22,4 19,0 49,3 35 21 -33 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 46,6 3,4 1,8 -0,7 14,8
1999 46,6 23,8 18,7 48,1 3,1 1,9 -15 13,2
20007 46,4 24,2 18,3 47,6 3,2 1,8 -1,2 13,0
2001 44,7 22,6 18,2 47,6 3,1 1,7 -2,8 13,5
2002 443 22,3 18,1 48,1 2,9 1,7 -37 13,2
2003 44,4 22,3 18,2 48,4 3,0 1,5 -4,0 13,4
2004 43,2 21,7 17,8 46,9 2,8 1,4 -37 13,1
2005 43,4 21,9 17,7 46,7 2,8 1,3 -33 12,9
2006 42,8 21,8 17,3 45,8 2,8 1,3 -29 12,9
2007 42,9 22,7 16,6 44,9 2,8 1,3 -2,0 12,4
¥ In der Abgrenzung der Volkswirtschaftichen Gesamtrechnungen. — 2 Zinsausgaben des Staates in Relation zum
Steueraufkommen. — © Ohne Vermdgenstransfers im Zusammenhang mit der Ubernahme der Schulden der Treuhandanstalt
und der Wohnungswirtschaft der ehemaligen DDR (per saldo 119,4 Mrd. Euro). — 9 Ohne Erlése aus der Versteigerung der
UMTS-Lizenzen (50,8 Mrd. Euro).

Quelle: Statistisches Bundesamt; Berechnungen der Institute; 2006 und 2007: Prognose der Institute.

Der Ausgabenanstieg wird vor allem dadurch gedampft,
dass die Personalausgaben erneut sinken. Die Lohnerho-
hung im &ffentlichen Dienst fallt gering aus, es werden weiter-
hin Stellen abgebaut, und das Weihnachtsgeld fur Bundes-
beamte wird gekurzt. Die monetaren Sozialleistungen durf-
ten anndhernd stagnieren. Die Renten werden erneut nicht
erhdht, und die Ausgaben flir das Arbeitslosengeld | und
fUr arbeitsmarktpolitische MaBnahmen nehmen ab. Die Auf-
wendungen fur das Arbeitslosengeld Il werden nach dem
unerwartet starken Anstieg im Vorjahr erneut kréaftig ex-
pandieren. Zwar wurden die Kriterien fur den Bezug ver-
schérft, doch nimmt die Zahl der Leistungsempfanger spur-
bar zu. Zudem wurden die Satze in den neuen Bundeslan-
dern an das Niveau im Westen angeglichen. Im Gesund-
heitswesen dampfen Sparmal3nahmen — u.a. ein Preismo-
ratorium fUr Arzneimittel — den Anstieg. Bei den Subven-
tionen werden weitere Kirzungen (6ffentlicher Nahverkehtr,
Agrarbereich und Gemeinschaftsaufgaben) wirksam, und
bei den Vermdgensubertragungen kommt es infolge des
Wegfalls der Eigenheimzulage und verringerter Investi-
tionszuschUsse zu Einsparungen.

Bei den offentlichen Investitionen ist nach einem jahrelan-
gen Ruckgang wieder ein, wenn auch bescheidenes, Plus

zu erwarten. Der Bund will mehr in die Verkehrsinfrastruk-
tur investieren. Zudem verbessert sich die Finanzlage der
Gemeinden erneut, da die Gewerbesteuer weiterhin kraftig
sprudelt. Die Zinsausgaben durften starker zunehmen als
im Vorjahr, denn es ist damit zu rechnen, dass die Einspa-
rungen durch Refinanzierung der Altschulden bei steigen-
dem Langfristzins abnehmen.

Im Jahr 2007 stehen die &ffentlichen Haushalte im Zei-
chen umfangreicher KonsolidierungsmaBnahmen. Ver-
schiedene steuerpolitische MaBnahmen durften die Ein-
nahmen des Staates um knapp 3% und damit etwas stéar-
ker als das nominale Bruttoinlandsprodukt zunehmen-
lassen. Dabei werden die Steuereinnahmen voraussicht-
lich um nahezu 7% in die Héhe schnellen. Allein aufgrund
der Anhebung des Regelsatzes der Mehrwertsteuer auf
19% ist ein um etwa 23 Mrd. € héheres Aufkommen zu
erwarten. Hinzu kommen Mehreinnahmen aus der ho6-
heren Versicherungsteuer, der Einflihrung eines erh6h-
ten Spitzensteuersatzes bei der Einkommensteuer (»Rei-
chensteuer«) sowie aus dem Abbau von Steuervergins-
tigungen. Das Beitragsaufkommen in der Sozialversiche-
rung wird hingegen um knapp 2% sinken. Zwar wird die
Lohnsumme moderat steigen, doch wird der Beitragssatz

59. Jahrgang - ifo Schnelldienst 8/2006
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Tab. 3.10
Verinderungen von Steuern, Sozialabgaben und Staatsausgaben durch diskretioniare MaRnahmen?®
Haushaltsentlastungen und Haushaltsbelastungen (-)

)

2006 2007
Anhebung des Regelsatzes der Mehrwertsteuer (von 16 auf 19%)® - 22,8
Erhéhung der Versicherungsteuer (von 16 auf 19%) - 1,7
Erhéhung des Einkommensteuerspitzensatzes fiir nichtgewerbliche Einkiinfte (auf 45% ab zu - 0,3
versteuerndem Einkommen von 250 000 Euro/500 000 Euro fiir Ledige/Verheiratete)
Reduktion der Erbschaftsteuer bei Unternehmensfortfiihrung - -0,6
Beschrankung der Verlustverrechnung im Zusammenhang mit Steuerstundungsmodellen 0,6 1,6
Einstieg steuerliches Sofortprogramm 0,0 0,6
Einddmmung missbrauchlicher Steuergestaltungen 0,3 0,6
Neuregelung der Besteuerung von Energieerzeugnissen und Anderung der Stromsteuer 0,1 0,2
Geplanter weiterer Abbau von Steuerverglinstigungen nach Koalitionsvertrag - 1,6
Sonstiger Abbau von Steuervergiinstigungen® 2,4 58
Bek@mpfung von Umsatzsteuerbetrug 0,3 0,6
Befristete Anhebung der degressiven Abschreibungen fiir bewegliche Anlagegtiter -1,1 -3,8
Anhebung der Umsatzsteuergrenzen fiir die Umsatz-Ist-Besteuerung -1,2 -0,3
Erweiterte Absetzbarkeit von Ausgaben fiir Erhaltungs- und ModernisierungsmaRnahmen in -0,5 -1,7
Haushalten, fir Pflegeleistungen und fiir die Kinderbetreuung
Reduktion des Beitragssatzes in der Arbeitslosenversicherung (von 6,5 auf 4,5%) - -14,8
Anhebung des Beitragssatzes in der Rentenversicherung (von 19,5 auf 19,9%) - 3,09
Anhebung des durchschnittlichen Beitragssatzes zur Gesetzlichen Krankenversicherung (von 14,2 - 3,0
auf 14,5%)
Belastung der Zuschlage fiir Sonntags-, Feiertags- und Nachtarbeit durch 0,3 0,5
Sozialversicherungsbeitrdge und Anhebung der Pauschalabgabe bei geringfligiger Beschéftigung
im gewerblichen Bereich von 25 auf 30% und der Belastung der »Midijobs «
Einsparungen durch Personalabbau und Abbau von Sonderzahlungen im &ffentlichen Dienst 25 3,5
Abschaffung der Eigenheimzulage 0,2 1,5
Verldangerung der Investitionszulage in den neuen Landern -0,4 -0,4
Kirzung von Subventionen (Regionalisierungsmittel fiir den &ffentlichen Personalnahverkehr, 0,3 0,9
Gemeinschaftsaufgaben, Agrarsubventionen)
Verbesserung der Wirtschaftlichkeit in der Arzneimittelversorgung 0,8 1,3
Einflihrung eines einkommensabhéngigen Elterngeldes - -1,0
Mehrausgaben im Rahmen der Umsetzung von Hartz IV -3,5 -3,5
Anderung der Hinzuverdienstregelung beim ALG II -0,2 -0,2
Anhebung von ALG Il in den neuen Bundesldndern auf Westniveau -0,1 -0,3
Anderung der Anspruchsvoraussetzungen bei ALG Il (18- bis 25-Jahirige) 0,4 0,8
Einsparungen bei der Bundesagentur fiir Arbeit 1,8 2,4
Ausweitung der Verkehrsinvestitionen des Bundes -0,5 -1,0
Aufstockung der Forschungsausgaben -0,5 -1,0
Erhéhung des CO,-Geb&dudesanierungsprogramms -0,1 -0,1
Insgesamt 1,9 24,0
Nachrichtlich:
Reduktion der Rentenversicherungsbeitrage flir Empféanger des ALG Il infolge der Verringerung - 2,0
der Bemessungsgrundlage
Verringerung der Krankenversicherungsbeitrage fir Empfanger des ALG Il 0,1 0,2
Reduktion des Zuschusses des Bundes an die Gesetzliche Krankenversicherung - 2,7
? Ohne makroékonomische Riickwirkungen. — ® EntstehungsméRig. — © Haushaltsbegleitgesetz 2004, Umsetzung der Protokollerkla-
rung der Bundesregierung zum Vermittlungsverfahren zum Steuervergiinstigungsabbaugesetz, Steuervergilinstigungsabbaugesetz
2003. — ¥ Nach Abzug der Mehrausgaben (des Bundes und der Bundesagentur fir Arbeit) fur die Beitrige bestimmter Empfianger
sozialer Leistungen (z.B. der Empféanger von Arbeitslosengeld und Arbeitslosengeld ).

Quelle: Bundesministerium der Finanzen; Berechnungen und Schitzungen der Institute.
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in der Arbeitslosenversicherung um 2 Pro-

zentpunkte gesenkt. Allerdings wird der Tab. 3.11 ] )
Beitragssatz zur Rentenversicherung von Anstieg des Bruttoinlandsprodukts und Wachstumsbeitrag der
i ) privaten Konsumausgaben (Lundberg-Komponenten)"’
19,5% auf 19,9% erhoéht, und nach Ein- : : :
schatzung der Institute ist eine Anhebung Stand im 10. Quartal seit Zyklusbeginn
des Beitragssatzes zur Gesetzlichen Kran- 1. Quartal | 4. Quartal | 1. Quartal | 2. Quartal
. 9 1975 = 1982 = 1993 = 2003 =
kenversicherung zu erwarten. Per saldo 100 100 100 100
durften die Beitragssatze zur Sozial- Verdnderung in %
versicherung um nur 1,3 Prozentpunkte FEEE Y B
ink gangenem Tiefpunkt
sinken. Bruttoinlandsprodukt 9.8 6.7 58 3.0
Private Konsum-
Auf der Ausgabenseite wird der Sparkurs ausgaben 11,4 4,6 57 -03
fortgeflihrt, so dass die Staatsausgaben Wac?:stugsbeitrag der
. . o . privaten Kkonsumaus-
2007 voraussichtlich nur um 0,6% steigen. gaben in Prozent-
Die Personalausgaben werden abermals zu- punkten 6,2 2,5 3,4 -0,2
rickgehen und die Subventionen weiter ge- ? Bis 1990 friiheres Bundesgebiet.

klrzt. Die monetéren Sozialleistungen durf-
ten stagnieren. Der fUr dieses Jahr erwarte-
te Anstieg der Pro-Kopf-Léhne durfte nicht
auf die Renten durchschlagen, da der Nachhaltigkeits- und
der Riesterfaktor dem entgegen wirken. Ein Zuwachs bei
den Rentenzahlungen resultiert allein aus der steigenden
Zahl von Rentenempfangern. Die Ausgaben der Arbeitslo-
senversicherung werden weiter sinken, Mehrausgaben er-
geben sich hingegen aus der EinfUhrung des einkom-
mensabhangigen Elterngeldes. Die sozialen Sachleistun-
gen durften deutlich zunehmen. Auch die 6offentlichen In-
vestitionsausgaben werden bei weiter verbesserter Fi-
nanzlage der Gemeinden und aufgrund zusatzlicher Akti-
vitdten des Bundes ausgeweitet. Zudem durften sich die
Zinsausgaben bei wachsendem Schuldenstand und stei-
genden Zinsen erhdhen.

Alles in allem kann fur 2007 mit einem deutlichen Abbau des
Defizits, von 67 Mrd. auf 46 Mrd. €, gerechnet werden; die
Defizitquote wird auf 2,0% sinken. Dabei wird
das strukturelle Defizit um 0,9 Prozentpunk-

te zurlickgefuhrt. Abb. 3.11

Quelle: Statistisches Bundesamt; Berechnungen der Institute.

dem Tiefpunkt der Konjunktur um knapp sechs Prozent Uber
dem Stand zu Beginn des Jahres 1993 (vgl. Tab. 3.11). In
den achtziger Jahren blieb der Zuwachs des privaten Kon-
sums hinter dem des Bruttoinlandsprodukts zurtick. In den
siebziger Jahren legte der private Konsum nach dem ers-
ten Olpreisschock sogar starker zu als das Bruttoinlands-
produkt, und sein Wachstumsbeitrag erreichte einen Hochst-
stand im Zyklenvergleich (vgl. Abb. 3.11).

Auch eine langerfristige Betrachtung zeigt, dass die
Wachstumsrate der realen privaten Konsumausgaben im
Durchschnitt der vergangenen vier Jahre niedriger war
als in jedem Vierjahreszeitraum seit 1950; ahnlich gering
waren die Zuwéachse nur Anfang der achtziger Jahre (vgl.
oberer Teil der Abb. 3.12). Der Vergleich mit den entspre-
chenden Wachstumsraten des realen verfugbaren Ein-

Anstieg der privaten Konsumausgaben in den ersten zehn Quartalen
des jeweiligen Konjunkturzyklus™

Index

Exkurs: Zur Konsumschwiche 112

= 1. Quartal 1975 = 100
= 4. Quartal 1982 = 100
1.
= 2. Quartal 2003 = 100

Die Konsumausgaben der privaten Haushalte 110
haben in Deutschland im laufenden Kon-
junkturzyklus bislang nahezu stagniert und
damit keinen Beitrag zum Anstieg der ge-
samtwirtschaftlichen Aktivitat geleistet. Hier
besteht ein grundlegender Unterschied zu
friiheren Konjunkturzyklen. Die Kaufe der pri-
vaten Haushalte waren in friheren Auf-
schwungphasen stets eine Stlitze der Kon-
junktur. So stiegen in den neunziger Jahren
die privaten Konsumausgaben noch fast im
Gleichschritt mit dem Bruttoinlandsprodukt.
Beide GroBen lagen im zehnten Quartal nach

108
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98
0

Quelle: Statistisches Bundesamt; Berechnungen der Institute.
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Abb. 3.12

Wachstumsraten des realen Konsums und des realen
verfiigbaren Einkommens sowie Konsumquote

Zu beachten ist allerdings, dass sich die
Konsumquote (und damit spiegelbildlich die
Sparquote) im langerfristigen Vergleich be-

Durchschnittiiche Wachstumsrate in %"

Reales verfiigbares Einkommen

Realer Konsum

1950 1955 1960 1965 1970 1975 1980 1985 1990 1995

1) Durchschnittliche Wachstumsrate Uber die jeweils vergangenen 4 Jahre.

Wachstumsrate gegeniber Vorjahr in %

Reales verfiighbares Einkommen

Realer Konsum

1950 1955 1960 1965 1970 1975 1980 1985 1990 1995

Konsumquote in %
95

90
85
80
75

70
1950 1955 1960 1965 1970 1975 1980 1985 1990 1995

Quelle: Statistsches Bundesamt; Berechnungen der Institute.

kommens der privaten Haushalte26 macht deutlich, dass
die Entwicklung der letzten Jahre im Wesentlichen das
schwache Einkommenswachstum widerspiegelt. Die re-
lativ hohe Korrelation zwischen Einkommens- und Kon-
sumwachstum kommt auch in den Wachstumsraten
gegenuber dem Vorjahr zum Ausdruck (vgl. mittlerer Teil
der Abb. 3.12). Allerdings hat sich auch in den vergange-
nen sechs Jahren die Konsumqauote vermindert, und dies
hat zur schwachen Expansion der Verbrauchsausgaben
beigetragen.

26 EinschlieBlich der Zunahme betrieblicher Versorgungsanspriiche. Bis 1979
einschlieBlich nicht entnommener Gewinne der Unternehmen ohne eige-
ne Rechtspersonlichkeit.
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trachtlich geé&ndert hat (vgl. unterer Teil der
10 Abb. 3.12).27 Die Konsumquote hatte ih-
ren niedrigsten Wert im Jahr 1960 mit et-
wa 75%. Danach ist sie treppenférmig auf
6 ihren hochsten Wert von 90,8% im Jahr
2000 gestiegen und danach wieder leicht
um 1,5 Prozentpunkte zuriickgegangen. Ein
2 ahnlicher Rickgang wie in den vergange-

nen funf Jahren ist auch in den Jahren 1983

bis 1990 zu beobachten. Schon dieser Blick
2 auf die Daten zeigt, dass die Entwicklung
der Spar- und Konsumquote seit dem Jahr
2000 nicht so auBergewohnlich ist, wie oft
vermutet wird. Man kénnte vielmehr argu-
mentieren, dass die Konsumquote zwi-
schen 1997 und 2000 ungewdhnlich hoch
war. Der danach erfolgte Rickgang der

8 Konsumquote wére dann eher als Norma-
lisierungsprozess zu interpretieren. Im Jahr
4 2005 lag die Konsumquote wieder etwa auf

dem Stand von 1996.

Welche Ursachen der Ruckgang der Kon-
sumquote in den vergangenen 5 Jahren hat-
te, sollim Folgenden untersucht werden. Ei-
ne Verdnderung der Konsumquote kann
durch Kombination der Anderungen auf der
90 Ebene der einzelnen Haushalte und der An-

derungen der Struktur der Haushalte mit
8 unterschiedlichen Konsumquoten erklart
werden.?28

95

80

75 Auf der Ebene des einzelnen Haushalts

hangt die Konsumquote vor allem vom Ver-
70 héaltnis des erwarteten permanenten Ein-
kommens und des finanziellen Vermdgens
zum laufenden Einkommen ab. Beide Re-
lationen haben einen positiven Effekt auf die
Konsumquote. Das erwartete Einkommen
hangt nicht nur vom gesamtwirtschaftlichen Wachstum ab,
sondern bspw. auch vom Pfad der erwarteten Steuern und
Sozialabgaben. Ein Staatsdefizit kann zur Erwartung ho-
herer zukUnftiger Steuern flihren, was das permanente Ein-
kommen und damit auch die Konsumquote reduziert. Die
Konsumquote wird auBerdem beeinflusst durch intertem-
porale Substitutionseffekte. Ein hdherer erwarteter Realzins
fUhrt tendenziell zu einer Verlagerung des Konsums in die

27 Bis 1990 Westdeutschland.

28 \Vgl. dazu A. Deaton, Understanding Consumption, Oxford 1992 oder
J. Muellbauer und R. Lattimore, »The Consumption Function: A Theore-
tical and Empirical Overview«, in: M.H. Pesaran und M.R. Wickens (Hrsg.),
Handbook of Applied Econometrics: Macroeconomics, Oxford 1995.
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Zukunft und damit zu einer Reduktion der
heutigen Konsumquote. In die gleiche Rich-
tung wirkt eine Erhdhung der Unsicherheit

Abb. 3.13

Verschiebung der Einkommensverteilung in Deutschland laut SOEP
im Vergleich der Jahre 2000 und 2004

hinsichtlich der zukinftigen Einkommens-
strdme und realen Ertragsraten (»Vorsichts-
sparen). 0,0004
Neben diesen Faktoren sind in der Litera-
tur zahlreiche weitere Determinanten der
Konsumaquote diskutiert worden, etwa die
demographische Struktur der Haushalte
oder Anderungen der Lebenserwartung.
Beispielsweise haben Haushalte mit Kin-
dern eine hdohere Konsumaquote. Eine stei-
gende Lebenserwartung kann dazu fhren,
dass das Sparen verstarkt wird, um den 00000
Konsum in der langeren Rentenphase zu fi- 0
nanzieren.

0,0003

0,0002

0,0001

Quelle: DIW, Sozio-6konomisches Panel.

Die bisherigen Uberlegungen setzen voraus,

dass die Haushalte intertemporal planen und gegebenen-
falls in der Lage sind, Uber eine Kreditaufnahme ihren ge-
wunschten Konsumpfad zu realisieren. Vor allem Haushal-
te mit niedrigem Einkommen und Vermdgen unterliegen
aber unter Umstéanden einer Restriktion, da Banken gar nicht
oder nur bei sehr hohen Zinsséatzen bereit sind, Kredite zu
gewahren. Ist der gewlnschte Konsum hoher als das lau-
fende verfligbare Einkommen, bleibt diesen Haushalten
nichts anderes Ubrig, als ihre Konsumausgaben entspre-
chend zu reduzieren. In diesem Fall ist die Konsumquote
eins. Selbst wenn die Konsumquote jedes einzelnen Haus-
haltstyps konstant ist, kann sich die gesamtwirtschaftliche
Konsumaquote andern, wenn sich etwa die Einkommens-
verteilung, der Anteil kreditrestringierter Haushalte oder die
Altersstruktur &ndern. Die aggregierte Konsumquote hangt
demgemaf von einer Vielzahl von Einflussfaktoren ab, die
kaum vollstandig in einem Modell zu erfassen und dkono-
metrisch zu schétzen sind.

Eine Abschatzung der Auswirkungen all dieser Faktoren lie-
fert aber eine plausible Erklarung des Rickgangs der Kon-
sumquote wahrend der vergangenen funf Jahre. So ist das
Trendwachstum des realen Bruttoinlandsprodukts in die-
sem Zeitraum auf den tiefsten Stand nach dem Zweiten
Weltkrieg gesunken.29 Viele Arbeitnehmer haben erkannt,
dass sich Deutschland in einer neuen Phase der Globali-
sierung befindet, die einen Druck auf die Arbeitseinkommen
ausgeldst hat. Auch die gestiegene Arbeitslosigkeit durfte
zu einer Dampfung der Einkommenserwartungen beige-
tragen haben. Dasselbe gilt fir die hohen Staatsdefizite, die
von den privaten Haushalten auch aufgrund der Diskus-

29 Vgl. Arbeitsgemeinschaft deutscher wirtschaftswissenschatftlicher For-
schungsinstitute, Die Lage der Weltwirtschaft und der deutschen Wirt-
schaft im Fruhjahr 2005, Kiel 2005.

Relative Haufigkeit
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sionen um die Verletzung der Kriterien des Stabilitats- und
Wachstumspakts intensiv wahrgenommen wurden und die
bei intertemporal planenden Wirtschaftssubjekten zur Er-
wartung hdherer Steuern und damit niedrigerer Nettoein-
kommen in der Zukunft gefuhrt haben. Die offenkundigen
Probleme der Systeme der sozialen Sicherung durften eben-
falls negativ auf die Einkommenserwartungen gewirkt ha-
ben. Das staatlich geférderte private Vorsorgesparen (»Ries-
ter-Sparen«) kann zu einer Erhdhung der Spartétigkeit bei-
getragen haben, auch wenn davon auszugehen ist, dass
hier teilweise nur eine Substitution anderer Sparformen statt-
findet. Der dramatische Rickgang der Aktienkurse wah-
rend der Jahre 2000 bis 2002 hat zu einem deutlichen Sin-
ken der Geldvermbgens-Einkommens-Relation und damit
zu einer Konsumdampfung geftihrt. All diese Faktoren durf-
ten auch die Einkommensunsicherheit der Konsumenten
erhdht und damit zu einem vermehrten Vorsichtssparen ge-
fUhrt haben.

Auch Anderungen in der Einkommensverteilung haben zu
einer Senkung der Konsumaquote beigetragen. GemaR den
Ergebnissen des Sozio-oekonomischen Panels (SOEP) hat
die Ungleichheit der Nettohaushaltseinkommen zwischen
den Jahren 2000 und 2004 zugenommen (vgl. Abb. 3.13).
Unter Verwendung von Sparquoten aus der Einkommens-
und Verbrauchsstichprobe kann der Effekt der gestiegenen
Einkommensungleichheit auf die aggregierte Sparquote ab-
geschatzt werden. Demnach hat allein die gednderte Ein-
kommensverteilung zu einem Anstieg der Sparquote (je nach
konkreter Vorgehensweise) zwischen 0,3 und 0,6 Prozent-
punkten geflihrt. Realistisch durfte eher der etwas niedri-
gere Wert sein, da die teilweise sogar negativen gemesse-
nen Sparquoten bei sehr geringen Einkommen auf lediglich
kurzfristige und transitorische Einkommensreduktionen zu-
rlckgehen und damit die »wahre« Sparquote unterschat-
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Abb. 3.14

Tatsachliche und von Konsumfunktion prognostizierte
private Konsumausgaben 1995-2005"

berechnet als Nominalzins abzuglich des
laufenden Anstiegs der Verbraucherpreise,
an und A steht fUr eine Differenz gegentber

%

% dem Vorjahr, t flr die Zeit und /91 fUr eine

* ¥ 0/A-Variable, die nur im Jahr 1991 den
Tatsdchlicher Wert Wert 1 annimmt. Der Term in eckigen Klam-
30 3.0 mern gibt die langfristige Beziehung zwi-
schen den Variablen an, wobei der Koef-
2,0 20 fizient des verfUgbaren Einkommens theo-
retischen Uberlegungen folgend auf 1,0 res-
1o \/ vo tringiert wurde.32 Verschiedene Tests zeigen,
dass zwischen den trendbehafteten Zeitrei-
hen Kointegration vorliegt, die Funktion dy-
00 = % namisch korrekt spezifiziert ist und keine
N7 Strukturbriiche aufweist.

-1,0 -1,0
1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 Es fallt auf’ dass fur die Iangfristige Ent-
1) 2uname gegendber dem Voriane in Prozen. wicklung der privaten Konsumausgaben nur

Quelle: Statistisches Bundesamt; Berechnungen der Institute.

zen. Umgekehrtes gilt fur die sehr hohen Sparquoten bei ho-
hen Einkommen.

Um die Effekte der wichtigsten Bestimmungsfaktoren auf
die Konsumentwicklung abzuschétzen, werden im Folgen-
den zwei Schatzungen der makrodkonomischen Konsum-
funktion ausgewertet.

Die erste Variante konzentriert sich auf die Rolle des ver-
fugbaren Einkommens und des Vermogens. Die Schatzung
einer solchen Funktion in der von Muellbauer und Lattimo-
re vorgeschlagenen Spezifikations0 auf der Basis von Jah-
resdaten fUr die Bundesrepublik von 1960 bis 2004 ergibt
(heteroskedastie-robuste absolute t-Statistiken in runden
Klammern):31

w,
Alnc, =-0,058-0,232 |Inc, , —-Iny, - 0,053—=-
(5.18) (7.50) (4.15) Yt

w
+0,386Aln y, + 0,084 A—2 - 0,191Ar,_, +0,011/91
(7.27) (a38) Y (4.08) (7.20)

t-1

t
Zeitraum: 1965-2004; R2: 0,953; DW: 2,27

Hierbei gibt In ¢ den Logarithmus der realen privaten Kon-
sumausgaben, In y den Logarithmus des real verflgbaren
Einkommens der privaten Haushalte, Y das nominale ver-
fugbare Einkommen der privaten Haushalte, W das Netto-
geldvermdgen der privaten Haushalte und r den Realzins,

30 Vgl. J. Muellbauer und R. Lattimore, a.a.0., S. 271-311.

31 Datenstand vom Februar 2005; Deflationierung mit Preisindizes mit ei-
nem festen Basisjahr. Um eine bruchfreie Zeitreihe zu erlangen, wurden
die gesamtdeutschen Daten im Jahr 1991 Uber Wachstumsfaktoren mit
den Daten fUr das friihere Bundesgebiet verkettet. Genauso wurde mit
den Daten von 1960 bis 1969 verfahren, die nicht dem derzeitig ver-
wendeten System volkswirtschaftlicher Gesamtrechnungen (ESVG95)
entsprechen.
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das verfugbare Einkommen der privaten

Haushalte und ihr Nettogeldvermdgen rele-
vant sind, der Realzins spielt nur voribergehend eine Rol-
le. Bei gegebener Vermbgens-Einkommens-Relation hal-
ten die privaten Haushalte ihre Konsum-Einkommens-Re-
lation langfristig konstant. Steigt das Vermdgen in Relation
zum Einkommen, so erhéht sich die Konsum-Einkommens-
Relation, die Sparquote sinkt. Anpassungen an ein neues
Gleichgewicht verlaufen allerdings, nachdem die AnstoBef-
fekte verklungen sind, langsam; nur knapp ein Viertel eines
Ungleichgewichts zwischen Konsumausgaben, Einkommen
und Vermdgensrelation wird innerhalb eines Jahres durch
eine Anpassung der Konsumausgaben abgebaut. Veran-
derungen der Vermogens-Einkommens-Relation wirken sich
zudem erst frihestens nach einem Jahr und dann auch nur
sehr méaBig aus. Der wesentliche Effekt tritt erst nach zwei
Jahren auf und geht dann mit einem deutlichen Uberschie-
Ben des langfristigen Effekts einher.

Diese Konsumfunktion kann die Entwicklung der tatséch-
lichen Konsumausgaben im Allgemeinen recht gut erkla-
ren, der Verlauf des verfligbaren Einkommens und des Ver-
mogens ist offensichtlich die wesentliche Determinante des
Konsums. MaBgeblich fur den Rlckgang der Konsumaquo-
te in den vergangenen Jahren sind dieser Funktion zufolge
die ungewohnlich starken Verluste beim Geldvermdgen in
den Jahren 2000 bis 2002, die aufgrund der Verzdge-
rungseffekte die privaten Konsumausgaben bis ins Jahr 2004
deutlich gedampft haben. Andererseits ist zu konstatieren,
dass mit Ausnahme von 2004 in allen Jahren seit 2000 die
Konsumwachstumsraten leicht Uberschatzt wurden. Es
scheint also noch weitere Einflussfaktoren auf den Konsum
zu geben (die bereits oben diskutiert wurden).

32 |n vielen Studien wird neben dem Nettogeldvermdgen auch das Immobi-
lienvermdgen der privaten Haushalte berlicksichtigt. In den hier prasen-
tierten Konsumfunktionen wird darauf verzichtet, da es fur langere Zeitréu-
me keine konsistenten Reihen fir Immobilienpreise und -vermdgen gibt.
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Abb. 3.15
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Quelle: Berechnungen der Institute.

In einer weiteren Konsumfunktion wird der Einfluss des Fi-
nanzierungssaldos des Staates berucksichtigt. Die fur den
Zeitraum 1952 bis 2005 geschéatzte Funktion lautet (in Klam-
mern t-Werte):

C, =a,+0.50YV, +0.07FS, +0.03%W,_ +0.37C, ,
(103) @21 (18 (62

mit C als dem privaten Verbrauch, YV dem verflgbaren Ein-
kommen, FS dem staatlichen Finanzierungssaldo und W dem
Nettogeldvermdgen. Alle Variablen sind mit dem Deflator fir
die privaten Konsumausgaben deflationiert. a ist ein zeitvari-
ables Absolutglied, das als random walk spezifiziert ist:

at=at1 + Ut

Ist die Varianz von u gleich null, ist a Uber die Zeit konstant.
Dabei reprasentiert a alle Einflussfaktoren auf den Konsum,
die nicht explizit im Modell enthalten sind.ss

Die kurzfristige (langfristige) marginale Konsumaquote betragt
0,50 (0,79). Der marginale Effekt einer Verbesserung des
staatlichen Finanzierungssaldos auf den Konsum betragt
kurzfristig 0,07 und langfristig 0,12. Eine Erhéhung des re-
alen Nettogeldvermdgens um 1 € erhdht den Konsum im
folgenden Jahr um 0,03 Cent, langfristig um 0,05 Cent.

Die restlichen Veranderungen des Konsums, die durch das
Modell nicht erklart werden, werden durch das zeitvariable
Absolutglied der Konsumfunktion aufgefangen (vgl.
Abb. 3.15). Der Rickgang dieses Terms in den vergange-

33 Das Modell wird mithilfe des Kalman-Filters geschétzt. Die Schatzergeb-
nisse sind plausibel und erfullen alle géangigen statistischen Kriterien. Die
Residuen sind frei von Autokorrelation und verschiedene Tests (z.B. CU-
SUM) zeigen keinen Strukturbruch.

1995 2000 2005
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etwa 1 Prozentpunkt bei. Knapp /2 Pro-

Mrd. El
1R g zentpunkt ist durch die hohe Staatsver-

30 schuldung zu erklaren.
25

Zusammenfassend lasst sich sagen, dass
20 . .

die schwache Zunahme des privaten Ver-
15 brauchs wahrend der vergangenen Jahre
10 zum Uberwiegenden Teil durch das niedrige
5 Wachstum des realen verfUgbaren Einkom-
0 mens und den Rickgang der Vermdgens-

Einkommens-Relation durch das Einbrechen
der Aktienkurse Anfang dieses Jahrzehnts
erklart werden kann. Zu einem kleinen Teil
18 kann der Riickgang der Konsumquote auch
auf eine Verschiebung der Einkommensver-
teilung und die Staatsverschuldung zurlck-
gefuhrt werden. Es bleibt aber ein Rest, der
durch die hier vorgelegten Modelle nicht er-
klart wird. Angesichts der gesunkenen Trendwachstumsra-
te, der gestiegenen Arbeitslosigkeit und der finanziellen Pro-
bleme der sozialen Sicherungssysteme ist aber eine ver-
mehrte Spartatigkeit nicht besonders verwunderlich. Da die-
se Faktoren das erwartete permanente Einkommen wohl
deutlich reduziert haben, erscheint es eher Uberraschend,
wie wenig die Sparquote gestiegen ist.

-10

Vor dem Hintergrund der schwachen Konsumdynamik der
vergangenen Jahre stellt sich die Frage, welche Therapie sich
flr eine Verbesserung der Lage anbietet. Verschiedentlich
wird behauptet, dass vor allem ein héherer Lohnanstieg der
Schllssel fur mehr Konsum sei. In einem gewissen Sinn ist
dies zwar richtig: Wenn beispielsweise Produktion und Be-
schéaftigung und damit auch die Lohnsumme steigen, ist mit
einem hdheren Konsumwachstum zu rechnen. Ganz anders
ist die Situation, wenn etwa durch Tarifvertrége die Lohnsat-
ze hochgetrieben werden. Dann steigen namlich die Preise
und die Gewinneinkommen sinken. Wenn Uberhaupt, steigen
das reale verfugbare Einkommen und der Konsum nur mar-
ginal und das auch nur vorlbergehend. Dartiber hinaus ist
damit zu rechnen, dass die hdheren Lohnkosten zu einer
BeschéaftigungseinbuBe fiihren, was die urspringliche Zu-
nahme der Lohnsumme reduziert. Im Endeffekt ist nichts ge-
wonnen. Ganz im Gegenteil: Es ist mit einer weiteren Ver-
schérfung der Situation zu rechnen. Wie eine Studie der Eu-
ropdischen Kommissions# fir den Euroraum zeigt, ist vor al-
lem die Beschéftigung, weniger der Lohnsatz, die entschei-
dende Determinante des privaten Verbrauchs. Die Institute
haben mehrfach die Position vertreten, dass mehr Beschéf-
tigung nicht durch hohe Lohnzuw&chse, sondern im Gegen-
teil nur durch eine moderate Lohnpolitik und durch Refor-
men auf dem Arbeitsmarkt erzielt werden kann.

34 European Commission, Quarterly Report on the Euro Area, 581), Brussel
2006.
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4. Zur Wirtschaftspolitik

Die deutsche Wirtschaft kann in diesem Jahr mit dem kréaf-
tigsten Anstieg des realen Bruttoinlandsprodukts seit dem
Jahr 2000 rechnen. Gleichwohl kann das nicht dartber hin-
wegtauschen, dass sich die fundamentalen Bedingungen
wenig geéndert haben und vorerst auch wenig &ndern wer-
den. Das Kernproblem der Wachstumsschwache bleibt; die
Lage auf dem Arbeitsmarkt wird sich zwar konjunkturell bes-
sern, ein nennenswerter Ruckgang der strukturell hohen Ar-
beitslosigkeit ist aber nicht zu erwarten. Daneben bestehen
die Probleme in den Sozialversicherungen fort, und die La-
ge der 6ffentlichen Haushalte ist nach wie vor angespannt.
Die Politik der Bundesregierung sowie aller anderen wirt-
schaftspolitisch Verantwortlichen muss sich daran messen
lassen, ob sie dazu beitragt, dass sich die Aussichten fur
mehr Wachstum und Beschéftigung in absehbarer Zeit ver-
bessern. Dabei darf die derzeit glnstige Konjunktur nicht
so interpretiert werden, dass sie Folge einer besseren Wirt-
schaftspolitik sei und es von daher weniger zu tun gébe.
Der Handlungsbedarf fur die Wirtschaftspolitik hat sich nicht
verringert.

Fur die Bundesregierung besteht die groBe Chance, jetzt
wichtige Reformen auf den Weg zu bringen. Sie befindet
sich am Beginn der Legislaturperiode und ist damit in der
vorteilhaften Situation, dass sie erste Frichte der Refor-
men noch vor der ndchsten Wahl ernten kénnte. Das Um-
feld fur groBe Reformen ist insofern gulnstig, zumal die
Bundesregierung einen gewissen Vertrauensvorschuss hat.
Den sollte sie nutzen.

Es geht um durchgreifende Reformen, nicht um kleine An-
derungen an bestehenden Systemen, wie sie in der Ver-
gangenheit immer wieder vorgenommen wurden, bei-
spielsweise im Bereich des Gesundheitswesens. Ziel muss
es sein, das betreffende System effizienter, transparenter
und einfacher zu machen; auch sollte eine gréBRere Nach-
haltigkeit erreicht werden, so dass es nicht schon nach kur-
zer Zeit notwendig wird, »nachzubessern«. Dabei sind die
einzelnen Politikbereiche, wie die Institute mehrfach betont
haben, nicht isoliert voneinander zu sehen. Mehr Eigenver-
antwortung der Burger bei der Krankenversicherung und ein
Abkoppeln der Beitrdge von den Léhnen kann zum Bei-
spiel auch bedeuten, dass Umverteilungsaufgaben, was
sinnvollist, in das Steuersystem verlagert werden. Auch wer-
den derzeit politische Zielsetzungen wie die Familienférde-
rung in verschiedenen Systemen verfolgt, was wenig effi-
zient ist; trotz eines massiven Mitteleinsatzes werden die Zie-
le kaum erreicht.

Vorrang in der Wirtschaftspolitik sollten solche Reformen ha-
ben, die das Wachstumspotential der deutschen Wirtschaft
anheben und fir mehr Beschaftigungsdynamik sorgen. Ge-
rade weil die Politikbereiche miteinander verbunden sind, ist
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ein geschlossenes Konzept erforderlich. Selbst wenn die
Bundesregierung nicht alles sofort anpacken kann, sollte er-
kennbar sein, welche Prinzipien fur die Wirtschaftspolitik gel-
ten.s8 Eine Grundsatzentscheidung betrifft die Rolle des Staa-
tes: Soll sein Einfluss zunehmen, oder sollen mehr markt-
wirtschaftliche Elemente zum Zuge kommen und den Bur-
gern mehr Freiheit und Eigenverantwortung zugestanden
werden? Bisher lasst sich nicht erkennen, welchen Kurs
die Bundesregierung diesbeztiglich verfolgen will.

In der Finanzpolitik widersprechen sich Absichten und Hand-
lungen in besonderem MaBe, und ein mittelfristiges Kon-
zept ist nicht erkennbar, vor allem was die kinftige Abga-
benbelastung angeht. Bislang hat die Bundesregierung ei-
nige MaBnahmen beschlossen, die durchaus in die richti-
ge Richtung gehen. Hohere 6ffentliche Investitionen und
mehr Ausgaben fur Forschung und Entwicklung wirken sich
positiv auf das mittelfristige Wachstum aus. Werden diese
Plane umgesetzt, dirfte dies neben der sich abzeichnen-
den Besserung der kommunalen Haushaltslage dazu bei-
tragen, dass der jahrelange Abwaértstrend der &ffentlichen
Investitionen umgekehrt wird. Auch werden im Rahmen des
Wachstumsprogramms private Investitionen gefordert. Fer-
ner wurde richtigerweise mit der Eigenheimzulage eine Steu-
erverglnstigung abgeschafft, was den Staat immerhin
mittelfristig um rund 6 Mrd. € pro Jahr entlastet. Doch wur-
den gleichzeitig Steuerverglnstigungen ausgeweitet (Ab-
setzbarkeit der Ausgaben fur Kinderbetreuung sowie fur
Handwerkerleistungen), die das Steuersystem noch kom-
plizierter machen.

Die Konsolidierung der &ffentlichen Haushalte hat fur die
Bundesregierung offenbar hohe Prioritat. Das ist zu be-
grtBen. Gleichwohl ist das Stabilitdtsprogramm wenig ehr-
geizig. Denn das mittelfristige Ziel des Stabilitats- und
Wachstumspakts, ndmlich ein annéhernd ausgegliche-
ner Haushalt, wird danach, bei Konstanz der Abgaben-
quote, auch im Jahr 2009 nicht erreicht. Die Art und Weise
der geplanten Konsolidierung ist Uberdies problematisch
und moglicherweise wachstumsschadlich. In diesem Jahr
soll sie nicht vorangebracht werden, was den Regeln des
reformierten Stabilitdts- und Wachstumspakts wider-
spricht. Und man nimmt in Kauf, dass der Bundeshaus-
halt nicht der Verfassung entspricht. Beides ist fur die
Glaubwaurdigkeit der Politik ein schlechtes Signal. Der un-
stete Kurs der Finanzpolitik destabilisiert zudem die Kon-
junktur. Dabei wird er paradoxerweise mit dem erwarte-
ten Konjunkturverlauf begriindet; man will den Aufschwung
in diesem Jahr nicht geféhrden. Dieses Argument ist je-
doch nicht stichhaltig; es kénnte im Jahr 2007 erneut be-
nutzt werden, um die Konsolidierung abermals zu ver-

3 Vgl. Arbeitsgemeinschaft deutscher wirtschaftswissenschaftlicher For-
schungsinstitute, Die Lage der Weltwirtschaft und der deutschen Wirt-
schaft im Herbst 2005, Essen 2005, S. 46.
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schieben. In der Vergangenheit hat sich immer wieder
gezeigt, dass eine Konsolidierung letztlich nicht erreicht
wurde, wenn sie von konjunkturpolitischen Uberlegun-
gen abhangig gemacht wird.

Im Jahr 2007 soll das Budgetdefizit umso stérker zuriick-
gefuhrt werden, auch um die mit der Européischen Kom-
mission vereinbarte Ausnahmeregelung zu erfullen. Aller-
dings soll die Abnahme des Defizits nicht generell Uber ge-
ringere Ausgaben, sondern vor allem Uber eine hdhere Steu-
erbelastung erreicht werden. Dies schadet dem mittelfris-
tigen Wachstum. Die Beflrchtungen all derer erflllen sich,
die mit Blick auf die hohen Defizite Steuererh6hungen er-
wartet haben. Insofern durfte die Art und Weise der Kon-
solidierung auch nicht die Einkommenserwartungen ver-
bessern.

Die Institute haben immer wieder dafir pladiert, die Haus-
haltskonsolidierung tber die Ausgabenseite vorzunehmen
und dabei die Struktur zugunsten der investiven Ausgaben
zu andern. Der wesentliche Grund ist, dass die Abgaben-
last in Deutschland generell zu hoch ist und ein Wachs-
tumshemmnis darstellt. Mittelfristig sollte sie daher zurtick-
gefuhrt werden. Jedoch ist dies offenbar nicht die Absicht
der Bundesregierung. Sie hat wiederholt erklart, dass das
»Problem auf der Einnahmenseite« liege und dass Steuer-
senkungen nicht mdglich seien. Wenn diese Aussage fur die
gesamte Legislaturperiode gilt, wirde man eine hohe Ab-
gabenquote festschreiben. Damit wéare fur Wachstum und
Beschaftigung wenig gewonnen. Zuletzt haben sich fuh-
rende Politiker sogar fUr weitere Steuererhdhungen ausge-
sprochen. Hohere Steuern sind der falsche Weg fUr die Haus-
haltskonsolidierung, denn sie schaden aller Erfahrung nach
dem Wachstum und der Beschéftigung.

Das strukturelle Budgetdefizit betragt nach gangigen Schét-
zungen, denen sich auch die Bundesregierung ange-
schlossen hat, rund 3% in Relation zum Bruttoinlandspro-
dukt. Im Stabilitatsprogramm der Bundesregierung ist zwar
eine Abnahme der Staatsquote bis zum Jahr 2009 vorge-
sehen. Doch erstens gibt es hierfUr erst wenige konkrete Be-
schlisse, und zweitens wurden die Planungen in den ver-
gangenen Jahren haufig verfehlt. Zudem wird der Auf-
schwung in diesem Jahr die Einnahmesituation erheblich
verbessern; dies weckt aller Erfahrung nach Begehrlichkei-
ten flr zusétzliche Ausgaben. Auch dirften die Sparan-
strengungen bei den Gebietskdrperschaften nachlassen,
weil die 6ffentlichen Haushalte im kommenden Jahr durch
die Zuflisse aus der hoheren Mehrwertsteuer entlastet wer-
den. Erst wenn erkennbar ist, dass der Konsolidierungskurs
verstéarkt auf der Ausgabenseite ansetzt, ist mit einer gerin-
geren Abgabenlast in der Zukunft zu rechnen. Ein Kurs der
qualitativen Konsolidierung wurde sich positiv auf die Ein-
kommenserwartungen und auf die Wachstumskréafte in
Deutschland auswirken.

Selbstverstandlich ist es vor dem Hintergrund der ange-
spannten Lage der 6ffentlichen Finanzen richtig, MaBnah-
men generell, wie es im Koalitionsvertrag steht, unter einen
Finanzierungsvorbehalt zu stellen. Dies darf aber nicht hei-
Ben, dass sinnvolle Reformen deshalb nicht vorgenommen
werden, weil sie Geld »kosten« bzw. zu Steuerminderein-
nahmen flhren. Ein erster wichtiger Test steht diesbezlg-
lich mit der flr das Jahr 2008 vorgesehenen Unterneh-
menssteuerreform an. Hier liegen drei Vorschlage auf dem
Tisch.36 Alle Konzepte wirden das Steuersystem wesent-
lich einfacher und transparenter machen; sie sehen zudem
eine weitgehende Neutralitat hinsichtlich der Rechtsform und
der Finanzierung und bei einem Vorschlag auch eine inter-
temporale Neutralitat bei Investitions- und Konsument-
scheidungen vor. Vor allem haben sie das Ziel, die Attrakti-
vitdt des Standortes fur in- und ausléndische Investoren zu
verbessern. Eine Reform des Steuersystems ist dringend
geboten, denn das bestehende System kann nicht sinnvoll
nachgebessert werden. Die Vorschlage sehen ferner eine
Nettoentlastung der Unternehmen vor. Dies ist auch des-
halb angemessen, weil konkurrierende Lander nicht nur ih-
re Satze schon gesenkt haben, sondern bestrebt sind, dies
in Zukunft fortzusetzen. Sicherlich hangen Investitionsent-
scheidungen nicht allein von der Hohe der Steuersétze ab;
wichtig ist beispielsweise auch die Qualitat des Humanka-
pitals und der Infrastruktur. Doch gehért das bestehende
System der Unternehmenssteuer im internationalen Ver-
gleich zu den am wenigsten transparenten, und die effekti-
ve Steuerbelastung ist relativ hoch. Die Institute empfehlen,
die Unternehmenssteuerreform im Jahr 2008 durchzufiih-
ren und dabei die Unternehmen zu entlasten.

Damit die Entlastung durch die Reform der Unternehmens-
besteuerung nicht zu einem hdheren Budgetdefizit fuhrt, soll-
te frUhzeitig festgelegt werden, wie der Pfad der Ausgaben
und Einnahmen in der Folge gestaltet werden soll. Dabei
mussen die Vorgaben des Stabilitéts- und Wachstumspakts
eingehalten werden. Daher ist es entscheidend, dass die
Bundesregierung eine glaubwurdige Strategie flr mehrere
Jahre anktndigt und dabei den Pfad sowohl fur die Haus-
haltskonsolidierung als auch fur die Entlastung bei den Ab-
gaben festlegt. Die Anhebung der Mehrwertsteuer wére ei-
ne, wenn auch nicht die beste Mdglichkeit gewesen, die
Steuerausfélle, die aus der Unternehmenssteuerreform re-
sultieren, auszugleichen. Sie wird aber zum groBen Teil ver-
braucht, um das Budgetdefizit zu verringern. Eine noch-
malige Mehrwertsteuererhdhung sollte ebenso wie andere
zusétzliche Abgabenbelastungen ausgeschlossen werden.
Vielmehr sollte der Subventionsabbau forciert werden. Die
Institute haben wiederholt dafir pladiert, die Koch-Stein-
brick-Liste als Basis zu nehmen. Ein Teil der dort vorge-
schlagenen Kurzungen von Finanzhilfen und Steuervergln-
stigungen wurde bereits realisiert; der verbleibende Rest soll

36 Vgl. hierzu den Abschnitt »Zur Finanzpolitik«.
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in einem Zeitraum von funf Jahren abgeschafft werden. Dar-
Uber hinaus sollten weitere Steuerverglnstigungen, wie zum
Beispiel die Steuerfreiheit von Sonntags-, Feiertags- und
Nachtzuschlagen abgeschafft werden. Wer, wenn nicht die
groBe Koalition, kdnnte dieses Vorhaben, auf das man sich
geeinigt hat, umsetzen? Die in dieser Liste genannten Sub-
ventionens” werden von den Autoren zu Recht als wachs-
tumsschadlich bezeichnet, denn sie fuhren zu Verzerrungen
und Ineffizienzen; zudem mussen sie durch Steuern finan-
ziert werden, was ebenfalls zu Verzerrungen flhrt und die
Leistungsbereitschaft mindert. GroBe Einsparmdglichkeiten
gibt es zudem auf der Ausgabenseite, insbesondere im Be-
reich der Arbeitsmarktpolitik; hier sind beispielsweise die
Ausgaben im Rahmen von Hartz IV in jingster Zeit erheb-
lich gestiegen.

Der Subventionsabbau ist nicht nur der beste Weg flr eine
Politik der Haushaltskonsolidierung. In Kombination mit ei-
ner Senkung der Abgaben, wie sie beispielsweise im Zuge
der Unternehmenssteuerreform notwendig ist, wére dies ein
groBer Beitrag der Finanzpolitik fur ein hdheres Wirt-
schaftswachstum und flir mehr Beschaftigung.38

Eine Politik der »kleinen Schritte«, wie sie die Bundesregie-
rung verfolgen will, mag man fUr politisch angemessen hal-
ten oder nicht. Richtig ist, dass sich in der Politik in den
vergangenen Jahren mehr bewegt hat, als viele Beobach-
ter erwartet haben. Doch reichen die MaBnahmen nicht aus,
um das Potentialwachstum und die Beschéftigungsdyna-
mik merklich anzuheben. Bei der Unternehmenssteuerre-
form besteht die Chance, einen groBen Schritt im Hinblick
auf ein hdheres Wachstum in Deutschland zu machen. Wei-
tere groBe Schritte im Bereich der Wirtschaftspolitik sind
wohl nicht zu erwarten. Bei der geplanten Gesundheitsre-
formist es fraglich, ob unter Wachstumsaspekten Fortschritte
erzielt werden.

Im Bereich der Arbeitsmarktpolitik zeichnet sich ab, dass
vorerst nur wenige Korrekturen vorgenommen werden. Ei-
ne nennenswerte Lockerung des Kindigungsschutzes ist
bei der gegenwartigen politischen Konstellation offenbar
nicht durchsetzbar. Die Hartz-Reformen werden derzeit durch
externe Institutionen evaluiert. Im Februar dieses Jahres wur-
de ein Zwischenbericht verdffentlicht, der sich auf die Ge-
setze Hartz | bis Ill bezieht.39 Er vermittelt ein gemischtes
Bild. Der Umbau der Bundesagentur fur Arbeit geht nach
Einschatzung der Gutachter in die richtige Richtung, bei
der Umsetzung gibt es allerdings noch Probleme. Bei der
Neuausrichtung der Arbeitsmarktpolitik sehen die Gutach-

37 Sie entsprechen weniger als der Halfte der Finanzhilfen und Steuerver-
gulnstigungen, wie sie vom Institut fir Weltwirtschaft geschéatzt werden.
Diese enthalten allerdings auch Subventionen von Landern und Kom-
munen. Vgl. A. Boss und A. Rosenschon, Der Kieler Subventionsbericht.
Grundlagen, Ergebnisse, Schlussfolgerungen, Kieler Diskussionsbeitré-
ge 428, Institut fur Weltwirtschaft, Kiel 2006.

38 Zu den konkreten Vorschlagen vgl. den Abschnitt »Zur Finanzpolitike.
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ter Licht, aber auch viel Schatten. So werden die Personal-
Service-Agenturen, die das Herzstlck der Vorschldge der
Hartz-Kommission bildeten, eindeutig negativ beurteilt; hin-
sichtlich der Integration in ungeférderte Beschaftigung wa-
ren sie sogar kontraproduktiv. Ahnlich schlecht fallt das Ur-
teil Uber die ABM aus. Der Neuregelung der Minijobs wird
zwar attestiert, dass sie mehr Flexibilitdt am Arbeitsmarkt
gebracht habe, auch weil sie die Lohnspreizung vergroBert
hat. Die Minijobs waren aber nicht die erhoffte Briicke flr
Arbeitslose in eine sozialversicherungspflichtige Beschafti-
gung; sie wurden vorrangig aus der Stillen Reserve oder von
bereits Beschéftigten besetzt. Die »Reform der beruflichen
Weiterbildung« hat zwar kurzfristig die Beschéftigungs-
chancen spurbar erhdht, es mangelt bisher aber an Nach-
haltigkeit. Gut bewertet wird die Férderung von Existenz-
grtindungen durch Ich-AGs, die die Zahl der Selbstandigen
deutlich vergroéBert hat. Doch selbst hier steht der Beweis
der Nachhaltigkeit noch aus. Alles in allem bestétigt schon
der Zwischenbericht die von den Instituten in den vergan-
genen Gutachten immer wieder ge&uBerten Bedenken hin-
sichtlich vieler Instrumente.

Spétestens wenn im Jahr 2007 der Abschlussbericht vor-
liegt, sollten Korrekturen an der Politik vorgenommen wer-
den. Bei Hartz IV steht zwar eine Evaluierung noch aus; je-
doch ergibt sich ein unmittelbarer Handlungsbedarf daraus,
dass mit den Reformen zu Hartz IV massive Mehrkosten ent-
standen sind, die nicht intendiert waren. Dies hat die Bud-
getsituation des Staates erheblich verschlechtert und er-
schwert die Haushaltskonsolidierung. Daher sollten még-
lichst schnell MaBnahmen ergriffen werden, die Ausgaben
in diesem Bereich deutlich zu senken. Kontraproduktiv war
in diesem Zusammenhang der Beschluss der Bundesre-
gierung, das Arbeitslosengeld Il in Ostdeutschland auf das
Niveau in Westdeutschland anzuheben.

Die Lohnpolitik hat in den vergangenen Jahren einen mo-
deraten Kurs verfolgt und so dazu beigetragen, dass im Zu-
ge des jetzigen Aufschwungs auch die Zahl der sozialver-
sicherungspflichtig Beschaftigten zunehmen wird. Dies kann
man durchaus als — wenn auch bescheidenen — Erfolg der
Tarifpolitik sehen. Im Interesse einer nachhaltigen Besse-
rung auf dem Arbeitsmarkt sollte dieser Kurs fortgesetzt
werden. Zwar ist es verstandlich, wenn nun versucht wird,
die Arbeitnehmer an der besseren wirtschaftlichen Lage
partizipieren zu lassen und héhere Tariflohnsteigerungen als

39 Bericht 2005 der Bundesregierung zur Wirksamkeit moderner Dienstleis-
tungen am Arbeitsmarkt, Deutscher Bundestag, 16. Wahlperiode, Druck-
sache 16/505, 1. Februar 2006. Gegenstand war zum einen die Umge-
staltung der Bundesagentur fur Arbeit zu einem Dienstleistungszentrum,
zum anderen die EinfUhrung neuer bzw. die Reform bestehender Instru-
mente der Arbeitsmarktpolitik wie etwa die private Arbeitsvermittiung, die
Forderung der beruflichen Weiterbildung, Hilfen zur Existenzgrindung (Ich-
AG), Personal-Service-Agenturen (PSA), ArbeitsbeschaffungsmaBnahmen
(ABM) und die Neuordnung der Minijobs. Ein wesentliches Kriterium war
hier, ob die eingeleiteten MaBnahmen die Integration Arbeitsloser in eine
ungeforderte Erwerbstatigkeit erhéht haben.
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in den vergangenen Jahren durchzusetzen. Ein solcher Kurs
ist aber vor dem Hintergrund der hohen Arbeitslosigkeit nicht
zu vertreten, zumal die Arbeitskosten im internationalen Ver-
gleich immer noch sehr hoch sind. Deshalb ist es flr viele
Bereiche sinnvoll, die Arbeitszeit zu verlangern, auch um so
die Arbeitskosten zu senken. Ferner ist es zu begriBen,
dass im Lichte der gravierenden Budgetprobleme nun im
offentlichen Dienst ebenfalls ein kleiner Schritt in diese Rich-
tung gemacht wurde. Mit Blick auf 2007 ist zudem wich-
tig, dass die Tarifpolitik den durch die Mehrwertsteuerer-
hohung ausgeldsten Schub bei den Verbraucherpreisen
nicht zur Grundlage flr Tarifforderungen macht.

In jingster Zeit scheinen einige Gewerkschaften offenbar
dazu Uberzugehen, das Inflationsziel der EZB, also anna-
hernd 2%, als MaBstab flr den Inflationsausgleich bei der
Lohnsetzung zu verwenden. Die Inflationsrate im Euroraum
ist jedoch nicht relevant fir den Verteilungsspielraum hier-
zulande, denn die mittelfristig zu erwartende Inflationsrate in
Deutschland ist deutlich niedriger als im Ubrigen Euroraum.
Diese Tatsache hat dazu beigetragen, dass sich die preisli-
che Wettbewerbsfahigkeit der deutschen Wirtschaft fort-
laufend verbessert hat. Wenn die Lohne stérker stiegen als
bei korrekter BerUcksichtigung der Inflation, wiirden die Re-
alléhne zu stark zunehmen. Damit wirden nicht nur Ar-
beitsplatze gefahrdet. Auch wurde sich der Inflationsdruck
im Euroraum verstarken, und die EZB mUsste die Zinsen
stérker erhéhen, als es sonst notwendig wére, um die an-
gestrebte Inflationsrate zu erreichen.

Die EZB hat gegen Ende des vergangenen Jahres die Zins-
wende eingeleitet und damit ihren Expansionskurs etwas
abgeschwécht. Vor dem Hintergrund der anziehenden Kon-
junktur und der Aufwartsrevision bei den Prognosen fUr die
Inflation im Euroraum war es immer schwieriger zu recht-
fertigen, das niedrige Niveau der Leitzinsen beizubehalten.
Zentral ist es flr die Notenbank, dass sie die Inflationser-
wartungen im Einklang mit ihrem Stabilitatsziel halt. An-
dernfalls mUsste sie durch kréaftige Zinserhéhungen gegen-
steuern. Mittelfristig wird die EZB den Leitzins, ahnlich wie
die amerikanische Notenbank, auf den »neutralen Zins« an-
heben. Uber die Hohe dieses Zinsniveaus besteht allerdings
eine groBe Unsicherheit. Auf Basis theoretischer Uberle-
gungen und eigener Schatzungen veranschlagen die Insti-
tute den neutralen Zins im Euroraum auf 31/2 bis 4%.40 Die-
ses Zinsniveau wird die EZB im Prognosezeitraum voraus-
sichtlich nicht anstreben. Die Institute erwarten vielmehr,
dass die EZB die Zinsen nur moderat anhebt, so dass der
maBgebliche Leitzins im Jahr 2007 bei 3% liegt. Ein solcher
Kurs wird offenbar auch an den Finanzmaérkten erwartet. Er
erscheint angemessen, sofern von anderer Seite, insbe-
sondere von der Lohnentwicklung, kein zuséatzlicher Infla-
tionsdruck ausgeht.

40 Vgl. den Abschnitt »Zur Geldpolitik«.

Zur Finanzpolitik

Die Finanzpolitik steht unveréandert vor groBen Herausfor-
derungen. Zum einen muss sie das strukturelle Defizit im
offentlichen Haushalt reduzieren. Dies ist nicht nur erfor-
derlich, um die Vorgaben des Maastrichter Vertrages auf
Dauer einhalten zu kdnnen, sondern auch, um die Belas-
tungen fur kinftige Generationen zu begrenzen. Zum an-
deren mussen die finanzpolitischen Rahmenbedingungen
wachstumsfreundlicher gestaltet werden. Dies erfordert so-
wohl Fortschritte bei der qualitativen Konsolidierung, d.h.
der Senkung konsumtiver und der Erhéhung investiver Aus-
gaben, als auch bei der Verbesserung der steuerlichen At-
traktivitdt Deutschlands fur inlandische und ausléandische In-
vestoren sowie der Senkung der Sozialabgabenbelastung.

Bei der Haushaltskonsolidierung ist die Bundesregierung in
diesem Jahr nicht sonderlich ehrgeizig. Das aktuelle Stabi-
litdtsprogramm sieht ein unverandertes strukturelles Defizit
vor, obwohl der Stabilitéts- und Wachstumspakt von Staa-
ten mit UbermaBigem Defizit einen Abbau um mindestens
0,5 Prozentpunkte pro Jahr fordert. Da 2006 ein konjunk-
turell gutes Jahr zu werden verspricht, ware nach dem Pakt
sogar eine starkere Konsolidierung angezeigt. Zwar wer-
den einige Steuerverglinstigungen verringert und die of-
fentlichen Ausgaben in manchen Bereichen eingeschrankt.
Gleichzeitig hat die Finanzpolitik aber MaBnahmen ergrif-
fen, von denen sie sich eine Festigung des Aufschwungs
verspricht: Sie hat u.a. die investiven Staatsausgaben auf-
gestockt, die Liquiditatslage kleiner Unternehmen im Rah-
men der Umsatzbesteuerung verbessert und die Entstehung
von Arbeitsmdglichkeiten in privaten Haushalten steuerlich
gefordert. Zudem hat sie die degressive Abschreibung flr
Investitionsguter befristet bis Ende 2007 angehoben, da-
nach soll eine Reform der Unternehmensbesteuerung in Kraft
treten.

Erstim kommenden Jahr will die Bundesregierung die Kon-
solidierungsbemuhungen forcieren, um den Stabilitats- und
Wachstumspakt wie auch die nationalen Defizitregeln des
Grundgesetzes einzuhalten. Das strukturelle Defizit soll dann
um rund 1 Prozentpunkt sinken, also in einem MaBe, das
ausreicht, um die Verscharfung des Defizitverfahrens durch
die EU auBer Kraft zu setzen. Dabei wahlt sie aber einen
Weg, von dem nicht nur die Institute in der Vergangenheit
immer wieder abgeraten haben: Den weitaus groBten Bei-
trag zum Defizitabbau sollen Steuererhéhungen leisten.
AuBerdem werden Steuerverglinstigungen abgebaut. Bei
den konsumtiven Ausgaben kommt es dagegen nur zu be-
grenzten Einsparungen. Ein Teil der Mehrwertsteuererhd-
hung soll dazu verwendet werden, zu Beginn des Jahres
2007 den Beitragssatz in der Arbeitslosenversicherung um
2 Prozentpunkte zu senken. Zur Hélfte sollen dazu auch Ein-
sparungen bei der — oftmals ineffizienten — aktiven Arbeits-
marktpolitik und beim Arbeitslosengeld (Verklirzung der Be-
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zugsdauer) beitragen. Die Beitragssatzsenkung zielt nach
Auffassung der Institute in die richtige Richtung, da die ho-
hen Lohnnebenkosten ein Hemmnis fUr die Ausweitung der
Beschaftigung darstellen.

Einige der von der Bundesregierung beschlossenen MaB3-
nahmen, wie die zusatzlichen investiven Ausgaben und
der Abbau von Steuerverguinstigungen, tragen zur qualita-
tiven Konsolidierung bei und weisen damit in die richtige
Richtung. Gleichzeitig werden aber neue Steuerverglnsti-
gungen eingefuhrt und Transfers aufgestockt. Eine wachs-
tumsorientierte finanzpolitische Strategie ist in alledem nicht
zu erkennen. Vielmehr wird die Haushaltskonsolidierung
durch Einnahmensteigerungen erreicht, wahrend interna-
tionale Erfahrungen zeigen, dass Wachstumseffekte am
groBten sind, wenn die Konsolidierung auf der Ausgaben-
seite ansetzt.

Insgesamt wird durch die beschlossenen MaBnahmen die
Abgabenbelastung trotz der gleichzeitigen Senkung der
Lohnnebenkosten spurbar gesteigert. Das fuhrt dazu, dass
die Konjunktur im Jahr 2007 einen Dampfer erhalt (vgl. Kas-
ten 3.3). Die hdhere Abgabenlast mindert zudem den Druck
zur AusgabenkuUrzung. Insbesondere aber schwécht sie
auf mittlere Sicht die Wachstumskrafte. Vor diesem Hinter-
grund sollte die Bundesregierung die geplante Abgabener-
héhung Uberdenken. Die Richtschnur der Politik sollte sein,
dass die Abgabenbelastung insgesamt nicht steigt, sondern
mittelfristig sogar sinkt, und dass die Vorgaben des Stabi-
litats- und Wachstumspakts eingehalten werden. Wenn je-
doch eine Erhéhung der Mehrwertsteuer beschlossene Sa-
che ist, so ware eine Option, im nachsten Jahr die Sozial-
beitrage in dem MaBe zu senken, wie die Mehrwertsteuer
erhoht wird.

Die Institute schlagen jedoch einen anderen Weg vor: Die
Regierung sollte die Mehrwertsteuer in zwei Stufen erho-
hen. Im kommenden Jahr um 2 Prozentpunkte, im Jahr
2008 um einen weiteren Prozentpunkt. Dieser sollte dazu
verwendet werden, einen Beitrag zur Finanzierung der ge-
planten Unternehmenssteuerreform zu leisten. Diese Re-
form sollte die sich aus dem derzeitigen Steuerrecht erge-
benden Verzerrungen bei Investitions- und Finanzierungs-
entscheidungen sowie bei der Wahl der Rechtsform min-
dern oder gar beseitigen und die Transparenz des Sys-
tems erhéhen. Darlber hinaus sollte sie auch mit einer
Nettoentlastung der Unternehmen verbunden sein, denn
die tarifliche und die effektive Steuerbelastung von Unter-
nehmensgewinnen sind hierzulande im internationalen Ver-
gleich hoch.#" Die vorliegenden Vorschlage sehen eine Ent-
lastung zwischen 16 und 22 Mrd. € vor. Sie sollten auch
durch den Abbau von Steuerverglnstigungen finanziert wer-
den. Dies setzt aber voraus, dass die fur 2007 anvisierte
Defizitrickfuhrung durch Einsparungen bei den Ausgaben
erreicht wird.
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Eine Unternehmenssteuerreform, die mit einer Nettoent-
lastung verbunden ware, wiirde fur die kommenden Jah-
re sehr ehrgeizige Sparziele erfordern, soll das strukturel-
le Defizit, wie es der Stabilitats- und Wachstumspakt for-
dert, weiter splrbar abgebaut werden. Will man bei-
spielsweise bis 2010 einen strukturell ausgeglichenen Haus-
halt erreichen, so wlrde dies bereits ohne eine Nettoent-
lastung bei den Unternehmenssteuern eine Verringerung
des Haushaltsfehlbetrags um insgesamt rund 45 Mrd. €
erfordern. Damit waren Uber die nadchsten drei Jahre dau-
erhaft wirksame KonsolidierungsmaBnahmen von jeweils
etwa 15 Mrd. € bzw. 0,7% in Relation zum BIP notwen-
dig. Bereits dies drfte nicht einfach durchzusetzen sein.
Noch tiefere Einschnitte, um auch einen anndhernd aus-
geglichenen Haushalt zu erreichen, wenn die Steuern fur
Unternehmen gesenkt werden, durften noch schwieriger
zu realisieren sein, zumal der Abbau von Steuerverginsti-
gungen und Finanzhilfen oft erst nach und nach haus-
haltswirksam wird. Kdme es mit Blick auf die Defizitwir-
kungen nur zu einer aufkommensneutralen Steuerreform,
wulrde sich die Attraktivitdt Deutschlands fUr inlandische
und ausléndische Investoren zwar auch verbessern, eine
zusatzliche Chance fur deutlich mehr Wachstum und Be-
schéftigung wére aber vergeben.

W(Urde das Tempo beim Defizitabbau im Jahr 2008 allein
aufgrund der Unternehmenssteuerreform verringert, so
kénnte man dies aus folgenden Grinden tolerieren: Die
Steuerreform wirde das Wachstum stimulieren, und die
Gewinnverlagerung ins Ausland durfte zurlickgehen. Bei-
des wiurde die steuerliche Bemessungsgrundlage ver-
gréBern und die Steuereinnahmen kuinftig steigern. So
kénnte der Haushaltsfehlbetrag spéter rascher verringert
werden. Ob dieser Weg aber mdglich ist, ohne befurch-
ten zu mussen, dass die Wirtschaftssubjekte das hohe-
re Defizit als Hinweis auf eine kinftig steigende Abga-
benlast verstehen, hangt entscheidend davon ab, wie
glaubwirdig der Konsolidierungskurs ist. Er wére es dann,
wenn die Regierung gleichzeitig MaBnahmen beschliet,
die das strukturelle Defizit von der Ausgabenseite her
spurbar verringern. Dies ist beispielsweise 2007 nicht der
Fall: Der Defizitabbau erfolgt zum Uberwiegenden Teil (net-
to rund 20 Mrd. €) durch Abgabenerhdhungen und nur
zum kleineren Teil (rund 2 Mrd. €) durch Netto-Einspa-
rungen.

41 Die tarifliche Belastung einbehaltener Gewinne von Kapitalgesellschaften
durch Kérperschaft- und Gewerbesteuer sowie den Solidaritatszuschlag
liegt mit 39,35% Uber der in allen anderen EU-L&ndern. Bei der effekti-
ven Belastung fallt der Vergleich zwar weniger unglinstig aus, da Steuer-
vergunstigungen und Verlustverrechnungsmaoglichkeiten die Bemes-
sungsgrundlage starker schmalern als in anderen Landern; die effektive
Belastung ist mit 36,8% gleichwohl tberdurchschnittlich hoch. Vgl. Sach-
verstandigenrat zur Begutachtung der gesamtwirtschaftlichen Entwick-
lung, Max-Planck-Institut fir Geistiges Eigentum, Wettbewerbs- und Steu-
errecht und Zentrum fUr Europaische Wirtschaftsforschung (Hrsg.), Re-
form der Einkommens- und Unternehmensbesteuerung durch die Duale
Einkommensteuer, Wiesbaden 2006.
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Kasten 4.1
Zur Reform der Unternehmensbesteuerung

Die Steuerbelastung von Unternehmen ist in Deutschland im internationalen Vergleich hoch. Zudem ist das Steuersystem durch
das Zusammenwirken von Korperschaft-, Einkommen- und Gewerbesteuer und aufgrund seiner zahlreichen
Ausnahmeregelungen intransparent und fur die Unternehmen mit hohen Transaktionskosten behaftet. Ferner ist es nicht neutral
sowohl mit Blick auf Investitions- und Finanzierungsentscheidungen als auch beziglich der Wahl der Rechtsform; auRerdem ist
die intertemporale Neutralitat bei Investitions- und Konsumentscheidungen nicht gewéahrleistet.

Die Bundesregierung will bis zum Herbst 2006 Eckpunkte einer umfassenden Reform der Unternehmensbesteuerung erarbeiten.
Sie kann sich dabei an drei Reformkonzepten orientieren: Die Stiftung Marktwirtschaft hat eine »Einheitliche
Unternehmenssteuer« vorgeschlagen,® der Sachverstandigenrat zur Begutachtung der gesamtwirtschaftlichen Entwicklung
gemeinsam mit dem Max-Planck-Institut fUr Geistiges Eigentum, \Wettbewerbs- und Steuerrecht und dem Zentrum fur
Européische Wirtschaftsforschung eine »Duale Einkommensteuer«“® und der Heidelberger Steuerkreis in Zusammenarbeit mit
dem RWI Essen eine »Zinsbereinigte Gewinnsteuer«.®

Nach dem Konzept der Stiftung Marktwirtschaft sollen Gewinne von Unternehmen unabhéangig von der Rechtsform mit einer
»Einheitlichen Unternehmenssteuer« zwischen 19 und 22% belegt werden. Zusammen mit einer neuen Kommunalsteuer von
6 bis 8%, die ebenfalls auf die Unternehmensgewinne erhoben wird, ergibt sich eine Belastung von 25 bis 30%. Ausschittungen
und Entnahmen werden nach einem modifizierten Halbeinkiinfteverfahren aulerdem mit der persénlichen Einkommensteuer
belastet. Fir »kleine Personengesellschaften« mit einem jéahrlichen Einkommen von unter 120 000 € besteht die Option, in der
Einkommensteuer zu verbleiben und somit eine eventuelle Mehrbelastung durch die Unternehmenssteuer zu vermeiden; analoge
Regeln gelten hier fur die Enthahmen der Gesellschafter. Bei diesem Vorschlag handelt es sich insofern ebenfalls um eine duale
Einkommensteuer, als zwischen einer Besteuerung von Unternehmen und Unternehmern unterschieden wird. Fur die in
Unternehmen erwirtschafteten und dort verbleibenden Einkommen gilt ein anderer Steuertarif als fir die natirlichen Personen
zugerechneten Einkommen.

Die vom Sachverstandigenrat konzipierte »Duale Einkommensteuer« sieht hingegen eine unterschiedliche Besteuerung von
Kapitaleinkommen und Arbeitseinkommen vor. Die Belastung des Kapitaleinkommens, soweit es die Normalverzinsung des
eingesetzten Eigenkapitals nicht Ubersteigt, ist im Vergleich zur maximalen Belastung des Arbeitseinkommens gering.
Vorgeschlagen wird eine Belastung von 25% (einschlieRlich des Solidaritédtszuschlags und der Gewerbe- oder einer kommunalen
Unternehmenssteuer).d) So soll dem verscharften internationalen Wettbewerb um Investoren Rechnung getragen werden, ohne
dass — wie bei einer generellen Steuersatzsenkung — das Steueraufkommen stark sinkt; die Belastung der Kapitaleinkommen
lage auf einem Niveau, das im internationalen Vergleich »mithalten« kénnte.

Die vom Heidelberger Steuerkreis zusammen mit dem RWI Essen konzipierte »Zinsbereinigte Gewinnsteuer«, die — allerdings
nicht in konsequenter Form — ab Mitte 2006 in Belgien angewendet wird, will Gewinne wéhrend der »Lebensspanne« eines
Unternehmens nur einmal belasten und die derzeitige Mehrfachbelastung beseitigen. Dies wird erreicht, indem bei allen
Unternehmensformen bei der Definition der steuerlichen Bemessungsgrundlage eine marktibliche Verzinsung des eingesetzten
Eigenkapitals als Betriebsausgabe abgezogen und damit steuerlich freigestellt wird. Die Steuerbelastung (fir den neu definierten
Gewinn) soll auf ein international wettbewerbsfahiges Niveau von 25% inklusive der kommunalen Steuern verringert werden. Zur
Begrenzung der Mindereinnahmen wére allerdings auch ein Einstieg mit einer Belastung von nicht mehr als 30% zu vertreten.
Unter Berlicksichtigung der steuerfreien Mindestverzinsung hatte Deutschland selbst dann noch eine der niedrigsten Steuer-
belastungen fur Unternehmen in Europa.

Alle Reformmodelle enthalten Vorschlage zur Reform der Gemeindesteuern. Im Wesentlichen geht es darum, mehr Steuer-
autonomie auf kommunaler Ebene zu schaffen und den Steuerwettbewerb der Gemeinden zu stéarken. Mittel dazu sind vor allem
eine kommunale Unternehmenssteuer bzw. Kapitaleinkommensteuer und ein kommunaler Zuschlag zur Einkommensteuer. Die
Gewerbesteuer wird dagegen abgeschafft, die Grundsteuer reformiert.

Alle Konzepte stellen im Vergleich zum unbefriedigenden Status quo eine deutliche Verbesserung dar und starken die Position
der in Deutschland investierenden Unternehmen. Die Zinsbereinigte Gewinnsteuer und die Duale Einkommensteuer setzen
unmittelbar bei der Besteuerung von Kapitaleinkommen an, wo die Impulse auf Investitionen und Wachstum am grofiten sein
durften, und tragen so der gestiegenen Kapitalmobilitat und dem verscharften internationalen Steuerwettbewerb in besonderem
MaRe Rechnung. Sie sehen eine stéarkere Entlastung des Produktionsfaktors Kapital vor als die Allgemeine Unternehmenssteuer,
bei der die Niedrigbesteuerung auf Gewinne beschrankt wird, die im Unternehmen verbleiben. Die Zinsbereinigte Gewinnsteuer
strebt schlieRlich Uber die beiden anderen Konzepte hinausgehend die intertemporale Neutralitdt bei Investitions- und
Konsumentscheidungen an. Die Duale Einkommensteuer kann zur Zinsbereinigten Gewinnsteuer weiterentwickelt werden. Der
Vorschlag der Stiftung zielt primar auf Rechtsformneutralitdt ab, wahrend der Sachverstéandigenrat vor allem Finanzierungs-
neutralitdt anstrebt. Nachteilig am Stiftungsmodell ist, dass die Anreize, Arbeitseinkommen in Gewinneinkiinfte umzuwidmen,
ausgepragter sind als bei den beiden anderen Konzepten. Auch sind besondere Vorkehrungen (Kleinunternehmerregelung,
»transparente Entnahme« etc.) notwendig, um Unternehmer mit niedrigen Gewinnen nicht héher als im herrschenden System zu
belasten.

Alle Vorschlage erfordern wesentliche Steuerrechtsénderungen, die insbesondere die steuerliche Gewinnermittlung und
die Gruppenbesteuerung betreffen; diese Anderungen sind notwendig, um Ausnahmetatbestande und Ungereimtheiten zu
beseitigen. Die umfassendsten Anderungen wéren bei Umsetzung des Stiftungsmodells zu erwarten. Die Zinsbereinigte
Gewinnsteuer und die Duale Einkommensteuer lieBen sich auch dann verwirklichen, wenn angesichts des Widerstandes
der Kommunen die Gewerbesteuer beibehalten wird. Die Effizienzgewinne waren aber geringer als bei einer umfassenden
Reform.

Ohne die Abschaffung von Steuerverglinstigungen zur Verbreiterung der Bemessungsgrundlage, die bei allen Konzepten
vorgesehen ist, werden bei einer Allgemeinen Unternehmenssteuer mit einem Steuersatz von 30% Steuerausfélle von
knapp 16 Mrd. € erwartet. Bei einer Dualen Einkommensteuer von 25% wirden sie sich auf etwa 22 Mrd. € belaufen.
Wirde bei der Dualen Einkommensteuer ebenfalls ein Steuersatz von 30% zugrunde gelegt, kann bei beiden Vorschlagen
mit @hnlich hohen Aufkommensverlusten gerechnet werden. In etwas starkerem MaRe wirden die Unternehmen bei
EinfUhrung der Zinsbereinigten Gewinnsteuer entlastet. Alle Angaben schlieien 6konomische Riickwirkungen nicht ein.

? Stiftung Marktwirtschaft — Kommission »Steuergesetzbuch« (Hrsg.), Einfacher, gerechter, sozialer: Eine umfassende Ertrags-
teuerreform fiir mehr Wachstum und Beschéftigung, Steuerpolitisches Programm, Berlin 2006.
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® Sachverstandigenrat zur Begutachtung der gesamtwirtschaftlichen Entwicklung, Max-Planck-Institut fir Geistiges Eigentum,
Wettbewerbs- und Steuerrecht sowie Zentrum fur Européaische Wirtschaftsforschung (Hrsg.), Reform der Einkommens- und
Unternehmensbesteuerung durch die Duale Einkommensteuer, Wiesbaden 2006.

9 Heidelberger Steuerkreis an der Alfred Weber-Gesellschaft und Rheinisch-Westfalisches Institut fur Wirtschaftsforschung
(Hrsg.), Zinsbereinigte Gewinnsteuer — Ein Vorschlag zur Reform der Unternehmensbesteuerung in Deutschland, Heidelberg

und Essen 2006.

9 Zu den Kapitaleinkommen zéhlen neben Zinsen Gewinnanteile aus gewerblicher und selbstandiger Tatigkeit, Land- und
Forstwirtschaft sowie Vermietung und Verpachtung, die jeweils einer kalkulatorischen Verzinsung des eingesetzten Eigen-

kapitals entsprechen.

Eine Konsolidierung Uber die Ausgabenseite erfordert, dass
die Finanzhilfen spatestens ab 2007 starker gekurzt wer-
den als geplant. Hier kdnnte sich die Politik an der Koch-
Steinbrlick-Liste, am Kieler Subventionsbericht oder an dem
der Bundesregierung orientieren. Auch mussten wirksame-
re MaBnahmen zur Dampfung der Ausgaben fUr das Ar-
beitslosengeld Il ergriffen werden. Im vergangenen Jahr wur-
den 11 Mrd. € mehr aufgewendet als geplant, und fur die-
ses Jahr erwarten die Institute weitere Mehrausgaben von
fast 4 Mrd. €, obwohl bereits MaBnahmen zur Ausgaben-
begrenzung eingeflhrt wurden. Zu geringeren Ausgaben
wirde auch ein Burokratieabbau fuhren, der sich ergibt,
wenn alle bestehenden und insbesondere neuen Gesetze
systematisch auf inre Burokratiekosten fur die offentliche
Hand hin Gberpruft werden. Sparmdglichkeiten gibt es auch
bei den Personalausgaben. So wurden viele Einschrankun-
gen, die in den vergangenen Jahren flr Rentner beschlos-
sen wurden, noch nicht auf die Beamten Ubertragen. Dies
gilt sowohl fur den Nachhaltigkeitsfaktor als auch fur den
Verzicht auf die pensionssteigernde Anerkennung von Stu-
dienzeiten. Deshalb sollte zumindest das Versorgungs-
nachhaltigkeitsgesetz moglichst rasch umgesetzt werden.
Weiteren Anpassungsbedarf gibt es z.B. bezUglich der Her-
aufsetzung von Altersgrenzen.

Das Ziel der Bundesregierung, die Belastung der versi-
cherungspflichtigen Entgelte mit Sozialabgaben unter 40%
zu senken, wird im Prognosezeitraum trotz der Senkung
des Beitrags zur Arbeitslosenversicherung voraussichtlich
nicht erreicht. In der Rentenversicherung ist eine Bei-
tragserhdhung auf 19,9% geplant. Zwar durfte die Anhe-
bung des Renteneintrittsalters die langfristige Tragfahigkeit
verbessert haben. Dazu wurde auch beitragen, wenn die
aufgrund der Sicherungsklausel ausgesetzten Rentenkdir-
zungen tatséchlich, wie vereinbart, nachgeholt werden.
Doch wird der Bundeszuschuss ungeachtet der unveran-
dert hohen versicherungsfremden Leistungen kinftig be-
grenzt.#2 Auch die Beitrage zur Krankenversicherung durf-
ten nach heutigem Rechtsstand 2007 erneut steigen. Der

42 Die versicherungsfremden Leistungen der Sozialversicherung, die »nicht
nur von dem kleinen Kreis der Beitragszahler« getragen werden sollten,
beliefen sich im Jahr 2005 auf tber 130 Mrd. €; dem standen aber nur
Zuschisse des Bundes an die Sozialversicherung in Hohe von reich-
lich 60 Mrd. € gegenlber (vgl. Sachverstéandigenrat zur Begutachtung
der gesamtwirtschaftlichen Entwicklung, Die Chance nutzen — Refor-
men mutig voranbringen, Jahresgutachten 2005/06, Wiesbaden 2005,
Ziff. 476-528).
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beschlossene Preisstopp bei Arzneimitteln kann allenfalls
eine kurzfristige Entlastung bringen. Er fuhrt nicht zu sin-
kenden Beitrédgen, da der Bundeszuschuss fur versiche-
rungsfremde Leistungen der Krankenversicherung 2007
reduziert und 2008 vollstandig abgeschafft wird. Eine stéar-
ker sinkende Sozialabgabenbelastung kdnnte sich erge-
ben, wenn es zu einer Reform des Gesundheitswesens
kommt, mit der die Finanzierung der gesetzlichen Kran-
kenversicherung vom Lohn zumindest teilweise abgekop-
pelt und auf mehr Wettbewerb im Gesundheitswesen ge-
setzt wird. Bei diesem zweiten wichtigen Reformvorha-
ben der Bundesregierung fur diese Legislaturperiode ist
allerdings noch keine Losung erkennbar.

Zur Lohn- und Arbeitsmarktpolitik

Im vergangenen Jahr ist die Lohnentwicklung sehr mode-
rat verlaufen. Die Tarifldhne auf Stundenbasis sind fur die
Gesamtwirtschaft um 0,9% gestiegen, im Produzierenden
Gewerbe (einschlieBlich Bau) um 1,5%. Die Zuwachsrate
war damit jeweils um 0,3 Prozentpunkte niedriger als noch
im Jahr 2004. Die effektiven Lohnkosten je Stunde sind ar-
beitstaglich bereinigt um knapp 0,5% gestiegen, die Lohn-
drift betrug damit etwa — 0,4%. Wie bereits in den vergan-
genen Jahren haben sich die Lohnkosten in Deutschland
deutlich weniger erhdht als in der Eurozone.

Bei der Beurteilung der Tariflohnentwicklung im vergange-
nen Jahr ist zu beachten, dass nur wenige Tarifvertrage neu
abgeschlossen wurden. Das ist jetzt anders. In diesem und
im n&chsten Jahr steht eine Reihe von neuen Verhandlun-
gen an. Die Tarifpartner haben dabei eine besonders hohe
Verantwortung. Die sich abzeichnende Verbesserung der
Arbeitsmarktlage, die Kaufkraftverluste aufgrund hoherer
Energiepreise und die angekindigte Erhdhung der Mehr-
wertsteuer geben fur die Arbeitnehmerseite scheinbar Ar-
gumente, héhere Lohnforderungen zu erheben und auch
durchzusetzen.

Schon in friheren Gutachten haben die Institute vorge-
schlagen, bei der Setzung der Tarifléhne von der Trend-
wachstumsrate der Arbeitsproduktivitat einen Abschlag vor-
zunehmen und nur den Teil der Inflationsrate zu bertck-
sichtigen, der nicht auf eine Anhebung administrierter Prei-
se und indirekter Steuern oder auf eine Verschlechterung
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der Terms of Trade zurtickgeht. Die auf diese Faktoren zu-
rlckzufUhrenden Kaufkraftverluste kénnen in Lohnver-
handlungen letztlich nur auf Kosten der Beschaftigung »aus-
geglichen« werden (vgl. Exkurs: Wie wirkt die Mehrwert-
steuererhdhung mittelfristig auf die Beschéaftigung?). Der
Teil des Preisanstiegs, der auf hdhere Energiepreise zu-
rUckzufUhren ist, kann nicht im Inland verteilt werden, er ist
bereits als Einkommenstransfer an das Ausland geflossen.
Analoges gilt im kommenden Jahr im Zusammenhang mit
der Erhdhung der Mehrwertsteuer. Der dadurch verursachte
Anstieg der Inflationsrate erhoht nicht den Verteilungs-
spielraum. Vielmehr findet eine Umverteilung zugunsten des
Staates statt. Kdme es aus solchen Grinden zu hdheren
Lohnabschlissen, wére dies als Zweitrundeneffekt anzu-
sehen. In der Folge wirden sich nicht nur die Inflations-
aussichten verschlechtern, was die EZB veranlassen muss-
te, ihren Kurs zusatzlich zu straffen. Auch wirden die Ge-
winne geschmaélert und die Zahl der Beschéaftigten wirde
geringer ausfallen als in dem Fall, in dem es keine Lohnre-
aktion gibt.

Einerseits gibt es Anzeichen daflr, dass die Gewerkschaften
diese Lehre aus den vergangenen Jahrzehnten verstanden
haben. So sind beispielsweise die Tarifldhne in den ver-
gangenen Jahren nur moderat gestiegen. Andererseits wer-
den immer noch Lohnforderungen in einer GréBenordnung
gestellt, die angesichts des niedrigen Produktivitats-
wachstums keinen Beitrag zum Abbau der hohen Ar-
beitslosigkeit leisten kdnnen. Die Tarifpartner sollten eine
Beteiligung der Arbeitnehmer an den Gewinnen eher Uber
einmalige Sonderzahlungen regeln, die nicht der gesam-
ten Branche einen héheren Kostensockel auferlegen, der
in der Zukunft bei Bedarf nur schwer abzubauen ist. Er-
folgsabhangige Sonderzahlungen sind im jingsten Ab-
schluss in der Metall- und Elektroindustrie zwar vorgese-
hen, die Tariflohnsteigerung in H8he von 3% ist aber ein
falsches Signal.

Im internationalen Vergleich ist die Situation in Deutschland
dadurch gekennzeichnet, dass der Anteil der Langzeitar-
beitslosen sowie die Arbeitslosenquote von Niedrigqualifi-
zierten besonders hoch sind. Die Bundesregierung hat an-
gekundigt, im Herbst ein Konzept vorzulegen, das syste-
matisch das Problem im Niedriglohnsektor angeht.

Es herrscht weitgehend Konsens, dass flir einen Erfolg ei-
nes solchen Konzepts drei Bedingungen erflllt sein mus-
sen. So sollten erstens die Anreize, Arbeit aufzunehmen, ge-
starkt werden, zweitens die Lohnsatze sich so entwickeln,
dass die Arbeitsnachfrage steigt und drittens die Haus-
haltsbelastungen fur den Staat im Vergleich zum geltenden
System nicht erhdht werden.

Unter dem Stichwort »Kombilohn« existiert eine Reihe von
Vorschlagen und Pilotprojekten, die sich in vielen Details

unterscheiden. Weitgehende Einigkeit besteht noch dartber,
dass der Teil des Hinzuverdienstes, der mit den Trans-
ferzahlungen verrechnet wird (Transferentzugsrate), deutlich
gesenkt werden muss, um den Anreiz zu stérken, Arbeit auf-
zunehmen. Wird aber ein hdherer Zuschuss durch den Staat
bei niedrigen Markteinkommen einfach auf die gegenwar-
tig geltende Regelleistung von Arbeitslosengeld Il aufgesetzt,
laufen die Kosten aus dem Ruder. Um das System finan-
zierbar zu halten, muss die bisherige Regelleistung fur Er-
werbsféhige gesenkt werden. Auch darf der Staat kein fi-
xes Einkommen bei Arbeitsaufnahme garantieren. Sonst
kénnten sich Arbeitgeber und Arbeitnehmer auf einen sehr
niedrigen Lohnsatz einigen, der unter der Grenzproduktivitat
liegt. FUr den Arbeitnehmer muss es immer vorteilhaft sein,
einen hdheren Lohnsatz anzustreben.

Damit neue Arbeitsplatze im Niedriglohnsektor entstehen,
mussen die Marktldhne in diesem Bereich sinken und die
Lohnspreizung muss sich vergroBern. Es wird oft beflrchtet,
dass ein solches System dazu fUhrt, dass die L6hne ins
»Bodenlose« fallen. Deshalb wird gefordert, flankierend
einen Mindestlohn einzuflhren. Von den Beflrwortern ei-
nes Mindestlohns wird darauf verwiesen, dass theoretische
und empirische Analysen belegen, dass ein Mindestlohn
nicht notwendigerweise einen negativen Beschéftigungs-
effekt aufweisen musse. Die Theorie zeigt zwar, dass es
unter bestimmten Marktkonstellationen (Nachfragemo-
nopson eines Unternehmens auf dem Arbeitsmarkt) mog-
lich ist, durch einen Mindestlohn, der Uber dem tatséach-
lich gezahlten Lohn liegt, die Beschéftigung zu erhdhen.
Soweit dieser theoretische Fall aber Uberhaupt praktisch
relevant ist, ist dieser Korridor unbekannt und moglicher-
weise sehr eng. Wie soll die Wirtschaftspolitik diesen en-
gen Spielraum punktgenau treffen kdnnen? Wahrschein-
licher ist es, dass ein Mindestlohn entweder so niedrig fest-
gelegt wird, dass er praktisch irrelevant ist oder dass er —
was unter den gegebenen politischen Bedingungen eher
zu erwarten ist — so hoch angesetzt wird, dass die Be-
schaftigung darunter leidet.

Als empirischer Beleg wird von den Beflrwortern eines Min-
destlohns oft GroBbritannien angeflhrt, wo es nach Einflh-
rung des Mindestlohns im Jahr 1999 zu keinem negativen
Beschéftigungseffekt gekommen sei.*3 Selbst wenn dies zu-
treffen sollte, ist zu bedenken, dass dort der Arbeitsmarkt
weniger reguliert ist als hierzulande (Kiindigungsschutz, Be-
deutung von Gewerkschaften und Flachentarifvertragen
usw.). Ferner ist zu beachten, dass bei der Einflhrung des
Mindestlohns in GroBbritannien praktisch Vollbeschaftigung
herrschte, so dass etwaige negative Beschéftigungseffek-
te nicht ins Gewicht fielen. In Deutschland geht es weniger
darum, negative Beschaftigungseffekte zu vermeiden, son-

43 Vgl. etwa G. Bosch und C. Weinkopf, »Mindestléhne in GroBbritannien —
Ein geglicktes Realexperiment«, WS Mitteilungen Nr. 3, 2006.
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dern vielmehr darum, Beschaftigung im Niedriglohnsektor
deutlich zu erhéhen.

Aus all diesen Griinden raten die Institute der Bundesregie-
rung nachdrticklich davon ab, ein Mindestlohnsystem ein-
zuftihren.

Exkurs: Wie wirkt die Mehrwertsteuererhohung
mittelfristig auf die Beschaftigung?

Die Bundesregierung plant, im n&chsten Jahr den Regel-
satz der Mehrwertsteuer zu erhdhen und den Beitrags-
satz zur Sozialversicherung, wenn auch nicht in gleichem
Ausmaf, zu senken. Die Institute erwarten, dass dies Uber
Nachfrageeffekte hinausgehend negative Folgen fur Wachs-
tum und Beschéaftigung auf mittlere Sicht hat. Diese Ein-
schatzung wird im Folgenden anhand eines makrodkono-
mischen Grundmodells erlautert, das die Beschaftigung
und die Arbeitslosenquote als das Ergebnis eines Gleich-
gewichts zwischen den Preisforderungen der Unterneh-
men und den Lohnforderungen der Arbeitsanbieter herlei-
tet. Dieses »strukturalistische« Modell liefert einen allge-
meinen Analyserahmen, der auch vielen empirischen Stu-
dien zugrunde liegt.44

Es abstrahiert von kurzfristigen Nachfrageschwankungen
und konzentriert sich auf mittelfristige Gleichgewichte, die
von strukturellen Eigenschaften auf den Arbeits- und Gu-
termarkten bestimmt werden. Das Modell besteht aus drei
Verhaltensgleichungen: Die erste Gleichung beschreibt das
Preissetzungsverhalten von Unternehmen auf einem un-
vollkommenen Gutermarkt in Abhangigkeit vom Lohnsatz
und der Wettbewerbsintensitat. Sie kann nach einer Um-
formulierung auch als Arbeitsnachfragefunktion interpre-
tiert werden. Die zweite Gleichung beschreibt das Lohn-
setzungsverhalten der Tarifpartner als Funktion des Be-
schaftigungsgrades und des Preisniveaus. Das »Gleich-
gewicht« wird dort erreicht, wo die Preisforderungen der
Unternehmen und die Lohnforderungen gegenseitig kom-
patibel sind. Da sowohl auf dem Guter- als auch auf dem
Arbeitsmarkt kein vollkommener Wettbewerb besteht, ist
der »gleichgewichtige« Beschaftigungsgrad im Allgemei-
nen nicht mit Vollbeschéftigung verbunden. Das Ausmaf
der Arbeitslosigkeit hangt schlieBlich auch von der dritten
Verhaltensfunktion des Modells, der Arbeitsangebotsfunk-
tion, ab.

44 Verschiedene Varianten dieses Modells findet man beispielsweise in
W. Franz, »Theoretische Ansétze zur Erklarung der Arbeitslosigkeit: Wo
stehen wir 1995%«, in: B. Gahlen, H. Hesse und H. J. Ramser (Hrsg.), Ar-
beitslosigkeit und Mdglichkeiten ihrer Uberwindung, Tilbingen 1996,
S. 3-46; A. Lindbeck, Unemployment and Macroeconomics, Cambridge,
London 1993; oder Sachverstandigenrat zur Begutachtung der gesamt-
wirtschaftlichen Entwicklung, Die Chance nutzen — Reformen mutig vor-
anbringen, Jahresgutachten 2005/06, Kasten 7: Modell einer quasi-gleich-
gewichtigen Arbeitslosigkeit, Wiesbaden 2005, S. 150-156.
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FUr die Preissetzungsfunktion WD wird angenommen, dass
die Unternehmen auf einem Markt mit unvollkommenem
Wettbewerb agieren und den Marktpreis p unter Bertick-
sichtigung einer Mehrwertsteuer mit dem Aufschlagssatz
v auf die Grenzkosten festsetzen. Der Aufschlagssatz auf
die Grenzkosten reflektiert die Marktmacht der Unterneh-
men. Herrscht vollkommener Wettbewerb, ist der Auf-
schlagssatz gleich 1, haben die Unternehmen Marktmacht,
ist er gréBer als 1.

Unter der vereinfachenden Annahme, dass nur Arbeit ein
variabler Produktionsfaktor ist, lautet die Optimalbedingung
bei Gewinnmaximierung:

wo GP(L)
M ; - u(1+s1)(l+tM)

Dabei ist GP (L) die Grenzproduktivitat des Faktors Arbeit,
s1 der Arbeitgeberbeitragssatz zur Sozialversicherung, tv
der Mehrwertsteuersatz, w der Bruttolohn und p der Out-
putpreis. Die Grenzproduktivitat der Arbeit sinkt mit stei-
gendem Arbeitseinsatz. Sie hangt von weiteren Faktoren wie
dem Kapitalstock und dem Stand des technischen Wissens
ab, auf deren explizite Analyse hier verzichtet wird.

Gleichung (1) gibt an, welchen Reallohn die Unternehmen
unter GewinnmaximierungsUberlegungen bei unterschied-
lichen Beschéftigungsmengen bereit sind zu zahlen. Wie
man dieser Gleichung entnehmen kann, ist der mit einer
bestimmten Beschaftigungsmenge L kompatible Reallohn
nicht unveranderlich, sondern hangt von dkonomischen und
institutionellen Parametern ab. Der mit einer bestimmten Be-
schéaftigung kompatible Reallohn sinkt, wenn die Marktmacht
der Unternehmen und damit der Aufschlagssatz u steigt oder
wenn der Staat den Arbeitgeberbeitrag zur Sozialversiche-
rung oder den Mehrwertsteuersatz erhdht.

Wéhrend bei der Herleitung der Preissetzungsfunktion der
Lohnsatz als Erklarungsfaktor flr die Bestimmung des Preis-
niveaus bzw. der Beschaftigungsmenge herangezogen wird,
ist die Fragestellung bei der so genannten Lohnsetzungs-
funktion gerade umgekehrt. Hier geht es darum, welche Fak-
toren fur die Festlegung des Lohnsatzes in den Verhand-
lungen der Tarifpartner oder durch die Unternehmen allein
(bei Ubertariflicher Bezahlung) relevant sind. Die Grundhy-
pothese ist, dass der Nettoreallohn w/p die entscheiden-
de Zielvariable ist, die positiv von der Beschaftigung L ab-
hangt. Dahinter steht die Vorstellung, dass ein hdherer Be-
schaftigungsgrad (d.h. eine niedrigere Arbeitslosigkeit) die
explizite oder implizite Verhandlungsmacht der Arbeitsan-
bieter erhéht. Neben diesen beiden EinflussgroBen wirkt zu-
séatzlich eine Reihe von weiteren Strukturvariablen (die im
Vektor Z zusammenfasst sind) auf den geforderten Reallohn.
Die Hohe und die Dauer der Arbeitslosenunterstitzung, Kin-
digungsschutzregeln, der Anteil der Gewerkschaftsmitglie-



der an den Beschéftigten, Koordination des Lohnbildungs-
prozesses und weitere ahnliche Variable werden in der Li-
teratur genannt.45 Dabei wird generell angenommen, dass
alle institutionellen Regelungen, die eine Kundigung er-
schweren oder die Nachteile von Arbeitslosigkeit reduzie-
ren, zu einem Lohndruck fGhren.

Formal kann also die Lohnsetzungsfunktion geschrieben
werden als

2) ﬂ= L Z
. f(1.7)

Da sich der Nettoreallohn aus dem Bruttoreallohn nach Ab-
zug des Arbeitnehmerbeitrags zur Sozialversicherung und
der Lohnsteuer ergibt, kann diese Gleichung fir den Brut-
toreallohn als abhangiger Variablen (diese GroBe wird in Lohn-
verhandlungen vereinbart) wie folgt geschrieben werden:

f(L z)

© ‘%=o_%)0_%)

Dabei bezeichnet s2 den Arbeitnehmerbeitragssatz zur So-
zialversicherung und tw den Lohnsteuersatz. Der geforder-
te Reallohn steigt demgemali mit dem Beschaftigungsgrad
sowie dem Abgaben- und Steuersatz. In der Literatur sind
verschiedene theoretische Erklarungsansétze fur die Lohn-
setzungsfunktion diskutiert worden.46 Ein Ansatz geht da-
von aus, dass Gewerkschaften bei hdherer Beschéftigung
eine stérkere Verhandlungsmacht haben. Ein zweiter Ansatz
betont EffizienzlohnUberlegungen der Unternehmen, die bei
hoéherer Beschaftigung mehr bezahlen, um die Arbeitseffi-
zienz zu sichern oder unerwiinschte Kindigungen seitens
der Beschaftigten zu reduzieren. Ein dritter populérer An-
satz ist die so genannte Insider-Outsider-Theorie, der zu-
folge die »Stammbelegschaft« ihre Lohnforderung bei guter
Beschéaftigungslage erhdht, da sie bei eventuellen lohnbe-
dingten Kiindigungen aufgrund des Senioritatsprinzips bes-
ser geschitzt ist.4” Da alle diese Ansétze zu einer ahnlichen
Lohnsetzungsfunktion fuhren, kann es hier offen bleiben,
welcher strukturelle Mechanismus am Werk ist.

Abbildung 4.1 zeigt die ursprtingliche Preissetzungsfunktion
WD1 und die Lohnsetzungsfunktion WS. In diese Abbildung
ist auBerdem die Arbeitsangebotsfunktion eingezeichnet, die
der Einfachheit halber als unabhéngig vom Reallohn ange-
nommen wird (Ls = L). Diese Vereinfachung hat keine Aus-
wirkungen auf die im Folgenden hergeleiteten Schlussfol-

45 Vgl. S. Nickell, »Unemployment and Labor Market Rigidities: Europe
versus North America«, Journal of Economic Perspectives 11, 1997,
S. 55-74.

46 Vgl. W. Franz, a.a.O.

47 Vgl. beispielsweise A. Lindbeck, a.a.O.
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gerungen. Die gleichgewichtige Beschaftigung wird durch
den Schnittpunkt O der Preissetzungsfunktion und der Lohn-
setzungsfunktion bestimmt.

Die kombinierte Erhdéhung der Mehrwertsteuer um 3 Pro-
zentpunkte und Senkung des Arbeitgeberbeitrags zur So-
zialversicherung um 0,65 Prozentpunkte verschiebt die Preis-
setzungsfunktion nach links unten (WDz), die Senkung des
Arbeitnehmerbeitrags die Lohnsetzungsfunktion nach rechts
unten (WSz). Das neue Gleichgewicht (B) liegt links unter-
halb des alten Gleichgewichts (O). Es ist gekennzeichnet
durch einen niedrigeren Reallohn und eine niedrigere Be-
schaftigung.

Die Beschaftigung wiirde sich wesentlich schlechter entwi-
ckeln, wenn beispielsweise die Gewerkschaften eine Si-
cherung des urspriinglichen Bruttolohns durchsetzen wiir-
den (Punkt A). Bei einer Sicherung des realen Nettolohns,
wobei die Senkung des Arbeitnehmerbeitrags bei der Lohn-
forderung berlcksichtigt wird, liegt das neue Gleichgewicht
zwischen den Punkten A und B.

Offensichtlich kann die Beschéftigung nur dann unveran-
dert bleiben, wenn die Lohnempféanger die gesamte An-
derung der Nettobelastung durch Mehrwertsteuererhd-
hung und Senkung des Arbeitgeberbeitrags zur Sozial-
versicherung tragen, wenn also die reale Uberwalzung voll-
standig gelingt (Punkt C). Manche Okonomen (vgl. bei-
spielsweise Blanchard 2005) argumentieren, dass dieser
Fall nicht unwahrscheinlich sei, da sich auch die reale
Einkommenssituation der Arbeitslosen durch die Mehr-
wertsteuererhéhung verschlechtere und damit der Re-
servationslohn sinke.48

48 Vgl. beispielsweise O. Blanchard, »European Unemployment«, Economic
Policy 45, 2005, S. 7-47.
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Offen bleibt, welche Strategie die Gewerkschaften bei den
Lohnverhandlungen im néchsten Jahr fahren werden. In der
Prognose ist unterstellt, dass sich der Tariflohnanstieg im
Jahre 2007 nur wenig beschleunigen wird, dass also von
Seiten der Gewerkschaften der Ruckgang des Nettoreal-
lohns mehr oder weniger hingenommen wird. Sollte sich die-
se Annahme bestétigen, bestehen gute Chancen, dass die
Arbeitslosigkeit durch die geplanten fiskalpolitischen MaB3-
nahmen trotz der damit verbundenen Anhebung der Abga-
benbelastung mittelfristig nicht in die Hohe getrieben wird.
Kurzfristig negative Effekte aufgrund der Dampfung der ge-
samtwirtschaftlichen Nachfrage sind aber trotzdem zu er-
warten (vgl. Kasten 3.3).

Zur Geldpolitik

Mit der konjunkturellen Erholung im Euroraum haben sich
die Risiken fur die Preisniveaustabilitat erhdht, zumal von dem
starken Anstieg der Rohstoffpreise deutliche preissteigern-
de Effekte ausgehen. Die EZB hat darauf reagiert. Im ver-
gangenen Dezember hat sie mit der Straffung der Geldpoli-
tik im Euroraum begonnen; mittlerweile liegt der maB3gebliche
Leitzins um einen halben Prozentpunkt Uber seinem Stand
im vergangenen Herbst. Gegenwartig steht die EZB vor der
Entscheidung, ob und in welchem Umfang sie die Leitzinsen
im Euroraum weiter anheben muss, damit der jahrliche An-
stieg der Verbraucherpreise mittelfristig unter 2% bleibt. Die
Preisniveaustabilitét ist auch deshalb gefahrdet, weil sich der
Euroraum in einem kréftigen konjunkturellen Aufschwung be-
findet, der sich nach der in diesem Gutachten vorgelegten
Prognose im Verlauf des Jahres 2006 noch etwas verstar-
ken wird. Zudem liegt der Verbraucherpreisanstieg nach wie
vor Uber 2%. Im laufenden Jahr dlrfte er sich zwar etwas
abschwachen; im kommenden Jahr wird die Inflationsrate
aber, bedingt vor allem durch die Erhéhung der Mehrwert-
steuer in Deutschland, deutlich Uber der 2%-Marke liegen.
Auf Risiken fur die Preisniveaustabilitat deutet auBerdem die
fortgesetzt rasche Ausweitung der Geldmengen- und Kredi-
taggregate hin. Bei alldem sind die Zinsen, gemessen etwa
an den realen Geldmarktzinsen, auch nach den jungsten Leit-
zinserhdhungen im langfristigen Vergleich weiterhin niedrig.

Bei der Entscheidung Uber den geldpolitischen Kurs kann
die Taylor-Regel wichtige Anhaltspunkte liefern. Nach die-
ser sollte eine Notenbank den Realzins Uber das »naturli-
che« Niveau hinaus erhéhen, wenn die tatséchliche Infla-
tionsrate ihre Zielinflationsrate Ubertrifft und/oder die ge-
samtwirtschaftliche Produktion hoher ist als das Produk-
tionspotential, die gesamtwirtschaftliche Kapazitatsauslas-
tung also Uber der Normalauslastung liegt. Eine Reihe von
Untersuchungen hat gezeigt, dass diese Regel zu einer Sta-
bilisierung von Inflation und Konjunktur beitragen kann.

Die praktische Anwendung der Regel steht allerdings vor ei-
ner Reihe von Problemen. So basiert der Taylor-Zins mit dem
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»naturlichen« Zins und dem gesamtwirtschaftlichen Pro-
duktionspotential auf zwei Variablen, die nicht beobachtbar
sind. Zudem wird eine Notenbank in der Regel versuchen,
vorausschauend zu handeln, so dass nicht die Abweichung
der derzeitigen Inflationsrate — die die Geldpolitik ohnehin
nicht mehr &ndern kann —, sondern die flr die néhere Zu-
kunft erwartete Abweichung eine Rolle spielen sollte. Dar-
Uber hinaus ist nicht eindeutig, mit welchem Gewicht die ge-
samtwirtschaftliche Produktionsliicke und die Abweichung
der Inflationsrate vom Zielwert der Notenbank den Taylor-
Zins beeinflussen.

Als natlrlicher Zins wird jener reale Zinssatz bezeichnet,
der in einer theoretischen Referenzwelt mit vollstandig fle-
xiblen GUter- und Faktorpreisen vorliegen wirde; hier ent-
sprache die gesamtwirtschaftliche Produktion stets dem Po-
tential, und die Inflationsrate ware zu jedem Zeitpunkt mit
dem Zielwert der Notenbank identisch. In der Realitat sind
die Guter- und Faktorpreise allerdings nicht vollstéandig fle-
xibel, und der nattrliche Zins ist nicht immer auch der fir
die Geldpolitik optimale Zins. Die Taylor-Regel beschreibt
dann gerade die Abweichungen des tats&chlichen Realzin-
ses vom naturlichen Zins, mit denen die Notenbanken ihre
Ziele am besten erreichen.49 Wichtige Determinanten des
natlUrlichen Zinses sind die Préferenzen der privaten Haus-
halte, die Rate des technischen Fortschritts, die Wachs-
tumsrate des Arbeitskraftepotentials und nicht zuletzt der
Entwicklungsstand des Finanzsektors. Diese Faktoren sind
identisch mit denen, die auch das Produktionspotential be-
stimmen, und sie variieren im Zeitablauf. In empirischen An-
wendungen wird daher haufig der natUrliche Zins durch die
Wachstumsrate des Produktionspotentials approximiert.
Zwar folgt aus theoretischen Uberlegungen, dass eine gleich-
gerichtete Entwicklung von natUrlichem Zins und Potential-
wachstum nicht zwingend ist.%C In der Praxis bleibt aber hau-
fig die Wachstumsrate des Produktionspotentials®! die bes-

49 Sind etwa die gesamtwirtschaftlichen Kapazitaten unterausgelastet, so soll-
te die Notenbank ein Realzinsniveau unterhalb des nattrlichen Zinses an-
steuern, da sonst die Inflationsrate unter die Zielinflationsrate fallen wirde.
So beeinflussen Veranderungen der Produktivitat den natdrlichen Zins und
das Produktionspotential in unterschiedlicher Weise, abhangig davon ob
diese vortbergehend oder dauerhaft sind. Ein vorlibergehender Anstieg
der Produktivitat fUhrt beispielsweise dazu, dass sich das Produktions-
potential und damit auch die Konsummaoglichkeiten temporéar erhéhen.
Die Haushalte wollen einen Teil hiervon auch in die Zukunft Ubertragen und
erhdhen ihre Ersparnisse, was den natUrlichen Zins zeitweilig senkt. Nattr-
licher Zins und Produktionspotential verdndern sich in entgegen gesetz-
te Richtungen. Eine dauerhafte aber einmalige Erhdhung der Produktivitét
hingegen lasst sowohl natlrlichen Zins als auch das Produktionspotenti-
al unverandert, da intertemporale Anpassungen nicht erfolgen. SchlieB-
lich fhrt eine permanente Zunahme des Produktivitdtswachstums zu ei-
nem Anstieg sowohl des naturlichen Zinses als auch des Produktions-
potentials. Insofern scheint es nicht gerechtfertigt, den natdrlichen Zins
als proportional zur Wachstumsrate des Produktionspotentials anzuneh-
men, wenn die Entwicklung des Produktionspotentials durch haufige und
starke temporare technologische Veranderungen gepréagt ist.

Hierbei darf nicht auBer Acht gelassen werden, dass das tatséchliche Pro-
duktionspotential nicht notwendigerweise zu jedem Zeitpunkt mit dem
Wert Ubereinstimmt, der sich aus Trendschatzungen auf Basis des realen
Bruttoinlandsprodukts ergibt. Aus dem gleichen Grund I&sst sich der natur-
liche Zins nur ungentigend als Trendkomponente des tatsachlichen Real-
zinses schatzen.
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te verflgbare Approximation des natlrlichen Zinses.52 Fur
den Euroraum ergébe sich damit gegenwartig ein nattrlicher
Zins von 1,7 bis 1,9%; der korrespondierende Nominalzins
lage — unter BerUcksichtigung der Inflationsobergrenze der
EZB von 2% — zwischen 3,5 und 4%.

Als Gewichte, mit denen die Produktionsliicke und die Infla-
tionsabweichung den Taylor-Zins beeinflussen, werden hau-
fig die von Taylor fUr die USA in der Zeit von 1987 bis 1992
vorgeschlagenen Werte von jeweils 0,5 gewahlt.53 Mit sie-
ben Jahren liegt mittlerweile ein ausreichend langer Zeitraum
vor, um zu prufen, welche Gewichte fir den Euroraum gel-
ten. Da die EZB seit 1999 das im Maastricht-Vertrag nieder-
gelegte Ziel der Preisniveaustabilitdt durchgéngig nur wenig
verfehlt hat, lassen sich die geschétzten Gewichte nicht nur
fUr eine Prognose der Zinsentscheidungen der EZB verwen-
den, sondern auch um zu beurteilen, welchen Kurs sie zur
Sicherung der Preisniveaustabilitat einschlagen sollte.

52 Auch in neueren Untersuchungen, in denen eine direkte empirische Schét-
zung des naturlichen Zinses anhand von Zeitreihendaten versucht wird,
ergibt sich der natlrliche Zins als proportional zur Wachstumsrate des
Produktionspotentials. Vgl. fir die USA T. Laubach und J. C. Williams,
»Measuring the Natural Rate of Interest«, Review of Economics and Sta-
tistics 85(4), 2003, S. 1063-1070; und fur den Euroraum N. Giammarioli
und N. Valla, »The Natural Rate of Interest in the Euro Area«, ECB Wor-
king Paper Nr. 233, Frankfurt am Main 2003.

58 Vgl. J. B. Taylor, »Discretion versus Policy Rules in Practice«, Carnegie-
Rochester Conference Series on Public Policy 39, 1993, S. 195-214.

Kasten 4.2
| Schatzung einer Taylor-Regel fiir den Euroraum

Eine Schéatzung der Gewichte anhand von Zeitreinendaten
fUr den Euroraum von 1999 bis 2005 fuhrt zu einer Gleichung,
die die Zinsentwicklung der vergangenen Jahre gut zu ap-
proximieren vermag (vgl. Kasten 4.2). Auch die von der EZB
vor dem Jahreswechsel vollzogene Zinswende wird von der
geschatzten Taylor-Regel angezeigt (vgl. Abb. 4.2). Eine Fort-
schreibung der geschéatzten Regel auf der Basis der von den
Instituten in diesem Gutachten vorgelegten Prognose fir das
reale Bruttoinlandsprodukt und die Inflationsrate sowie einer
fir 2008 unterstellten Inflationsrate von 1,9% ergibt, dass
die EZB die Zinsen im Prognosezeitraum kréftig anheben soll-
te. Ende 2006 sollte der Geldmarktsatz im Euroraum der
Regel zufolge bei 4,2% liegen und danach wieder auf 3,4%
bis zum Jahresende 2007 fallen. MaBgeblich fir die starke
Zinserhdhung ist der fir 2007 prognostizierte Preisniveau-
sprung infolge der Mehrwertsteuererhéhung in Deutschland,
der sich in einer Erhdhung der Inflationsrate im Euroraum
um 0,3 Prozentpunkte niederschlégt. Allerdings sollte die EZB
nach Meinung der Institute nicht auf einmalige Preisniveau-
effekte reagieren. Rechnet man den durch die Mehrwert-
steuererhéhung in Deutschland bedingten Preissprung aus
der Inflationsrate fir 2007 heraus, so legt die Regel fiir 2006
nur eine Erhdhung der Geldmarktzinsen auf 3% nahe; bis En-
de 2007 sollten sie auf 3,2% steigen.

Die Institute erwarten, dass die EZB die Leitzinsen im Eu-
roraum bis Ende 2006 um einen halben Prozentpunkt an-

Der Taylor-Regel zufolge sollte die Notenbank einen Zins oberhalb des natlrlichen Niveaus anstreben, wenn die tatsachliche
Inflationsrate (1) hoher als die Zielinflation (7m) und/oder die Produktion (y) héher als das Produktlonspotentlal (y¢) ist. Die
Bestimmungsgleichung fur den Standard-Taylor-Zins lautet allgemein:

jofax o flg gl By}

Die Parameter dieser Gleichung lassen sich anhand von Zeitreihendaten schatzen. Ausgangspunkt ist allerdings eine erweiterte
Spezifikation, in die anstelle der aktuellen Inflationsrate die Erwartungen bezuglich der Inflationsrate in einem Jahr (E; t+4)
eingehen; auferdem wird unterstellt, dass die EZB eine Politik der Zinsglattung verfolgt. Anstelle des Absolutglieds B, wird die

Trendwachstumsrate : ; des Euroraums eingesetzt. Dazu wird die Zielinflationsrate der EZB (1) addiert, um auf den natiirlichen

Nominalzins abzustellen. Die Trendwachstumsrate des Euroraums wurde als Median verschiedener statistischer Filterverfahren
berechnet.” Die Inflationserwartungen sind dem Survey of Professional Forecasters entnommen; als mittelfristiges Inflationsziel
wird ein Wert von 1,9% unterstellt. Die Produktionsliicke y— y; wird als prozentuale Abweichung des realen Bruttoinlandsprodukts
vom Produktionspotential berechnet. Die zunéchst geschatzte Spezifikation auf Basis der Daten vom ersten Quartal 1999 bis zum
vierten Quartal 2005 lautet somit

| =, +11 —u‘i'_'— g+ 8k -2+ Al - ~.':||*-.-

Die geschatzten Residuen dieser Spezifikation erwiesen sich allerdings als nicht frei von Autokorrelation, daher wurde zusétzlich
die Produktionslicke mit einer Verzégerung beriicksichtigt. In Tabelle 4.1 wird der dazugehorige Schatzwert als 8; ausgewiesen. &)
Der Schatzung zufolge betragt der statistische Langfristkoeffizient fir die Produktionsliicke 0,66. Der Schatzwert fur 8, ist mehr
als siebenmal so hoch. Gemessen an ihren Standardabweichungen im Stitzzeitraum schwanken allerdings die Inflations-
erwartungen auch etwa siebenmal schwécher als die Produktionsliicke. Die Anpassung an den konjunkturell angemessenen Zins
erfolgt nur graduell; 35% einer Abweichung werden in jedem Quartal korrigiert.

2 Vgl. Arbeitsgemeinschaft deutscher wirtschaftswissenschatftlicher Forschungsinstitute, Die Lage der Weltwirtschaft und der deutschen Wirtschaft
im Friihjahr 2005, Kiel 2005.

Die Schatzung wurde mittels der Methode der kleinsten Quadrate (nichtlinear) durchgefiihrt. Die in Klammern angegebenen t-Statistiken wurden
auf Grundlage von robusten Standardfehlern nach der Methode von Newey-West berechnet. Ein (absoluter) t-Wert groRer als 1,96 deutet an,
dass die geschatzten Koeffizienten mit einer Fehlerwahrscheinlichkeit von 5 % signifikant von null verschieden sind.

b)
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heben und sie im Jahr 2007 unveréndert lassen wird. Dies

Tab. 4.1
Schatzung einer vorausschauenden Taylor-Regel fiir
den Euroraum 1999-2005

a By B, Bs
0,65 513 1,95 ~1,29
(6,87) (11,47) (3,84) (-2,41)

Quelle: Berechnungen der Institute.

wird durch die hier geschétzte Reaktionsfunktion weitge-
hend gedeckt, wenn man unterstellt, dass die EZB die Mehr-
wertsteuererhéhung in Deutschland nicht zum Anlass fur
Zinserhdhungen nehmen wird, sofern, was die Institute an-
nehmen, Zweitrundeneffekte ausbleiben. Das zum Jahre-
sende 2006 erreichte Zinsniveau am Geldmarkt von etwas
mehr als 3% durfte ausreichen, um den Anstieg der Ver-

braucherpreise im Euroraum mittelfristig an der von der EZB
gesetzten Obergrenze zu stabilisieren.

Abb. 4.2
. Taylor-Regel mit zeitvariablem natiirlichen Zins
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Abb. 4.3
. Gesamtwirtschaftliche Produktionsliicke und Inflationserwartungen®
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Quelle: Survey of Professional Forecasters; OECD; Berechnungen der Institute.
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Eine andere Meinung

Grundsétzlich bezweifelt auch das DIW Ber-
lin nicht die Notwendigkeit einer mittelfristig
angelegten Konsolidierung der 6ffentlichen
Haushalte. Fraglich ist aber, wie dieses Ziel
am besten zu erreichen ist. Anders als die
anderen Institute, die unabhangig von der
konjunkturellen Lage vorrangig auf Konsoli-
dierung der Staatshaushalte setzen, um so
einen héheren Wachstumspfad zu erreichen,
sieht das DIW Berlin in einer auch finanzpo-
litisch unterstitzten Starkung des Wirt-
schaftswachstums einen besseren Weg fir
eine nachhaltige Haushaltskonsolidierung.
Zahlreiche Studien belegen die starke Ab-
hangigkeit des Defizits von der konjunktu-
rellen Situation. So fuhrt eine um einen Pro-
zentpunkt héhere Produktionswachstums-
rate zu einer Reduzierung der Defizitquote
um 0,5 Prozentpunkte. Hingegen sollte man
bei einer umfangreichen Konsolidierung nicht
allzu sehr darauf bauen, dass die Akteure
Vertrauen fassen und so die Konsum- und
Investitionsbereitschaft der privaten Haus-
halte und der Unternehmen erhdht wird. Sol-
che Effekte sind sicherlich auch aus empiri-
scher Sicht in Rechnung zu stellen. Sie rei-
chen aber zumindest kurzfristig nicht aus,
um die restriktiven Effekte der Konsolidierung
zu kompensieren. Dartber hinaus gilt in ei-
ner Wahrungsunion, dass mit einer kon-
junkturunabhéangigen Fiskalpolitik das letzte
nationale Stabilisierungsinstrument aufge-
geben wird.

Die Institute erwarten fur 2007 eine schwa-
chere gesamtwirtschaftliche Dynamik, die
zum einen auf die nachlassende Weltkon-
junktur zurtckzufthren ist, aber auch binnen-
wirtschaftlich durch den Konsolidierungskurs
begrindet ist. Dies zeigt, dass die konjunk-
turelle Entwicklung keinesfalls gefestigt ge-
nug ist, um einen konsolidierungsbedinten
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negativen Nachfrageimpuls in Hohe von 22 Mrd. €, also
fast einem Prozentpunkt des nominalen Bruttoinlandspro-
dukts, zu verkraften. Daher sollten die finanzpolitischen Ent-
scheidungstrager den geplanten restriktiven Kurs merklich
abmildern und die entsprechenden MaBnahmen in Abhan-
gigkeit von der wirtschaftlichen Entwicklung umsetzen. Kon-
kret empfiehlt das DIW Berlin, auf den Teil der Mehrwert-
steueranhebung zu verzichten, dem keine Entlastung bei
den Sozialversicherungsbeitragen gegentbersteht. Die da-
mit verbundene Verlangsamung des Defizitabbaus sollte hin-
genommen und nicht durch weitere Ausgabenkirzungen
kompensiert werden.

Auch die Kritik der Ubrigen Institute an einer —im Lichte der
gUnstigen konjunkturellen Entwicklung — nur unzureichen-
den Konsolidierung im laufenden Jahr teilt das DIW Berlin
nicht. Noch im Herbst 2005 hatten die Institute mit 1,2%
ein schwécheres Wirtschaftswachstum prognostiziert. Vor
diesem Hintergrund war die Entscheidung der Bundesre-
gierung, die zaghafte Aufwéartsentwicklung nicht durch res-
triktive MaBnahmen zu gefahrden, richtig.

Des Weiteren sieht das DIW Berlin keine Notwendigkeit, Anhang:
die Zinsen im Euroraum anzuheben. Ein solcher Schritt wé- Die wichtigsten Daten der
re in der Tat erforderlich, um aufkeimende Inflationséngste . .

. . . L . . Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungen
schon im Keim zu ersticken. Es gibt jedoch schwerlich Evi-
denz daflr, dass die Inflationserwartungen zuletzt gestiegen
sind. Vielmehr begrenzen die verstérkte Einbindung von Vor-
leistungen aus Niedriglohnlandern in die betrieblichen Wert-
schopfungsketten und der hdhere Wettbewerb im Euroraum
die Preissetzungsspielrdume der Unternehmen. Sowohl die
moderate Lohnpolitik als auch die niedrigen Kapitalmarkt-
satze deuten nicht auf ein Anziehen der Inflationsgefahr hin.
Dartber hinaus ist die Geldnachfrage im Euroraum deutlich
stabil, so dass auch die Entwicklung der Geldmenge keine
Begrindung flir weitere Zinsschritte liefern kann. Der fur
2007 geplante Anstieg der Mehrwertsteuer in Deutschland
wird die Inflation im Euroraum nur temporar um etwa 0,3
Prozentpunkte beschleunigen und gibt daher auch keinen
Anlass zu einer Anderung der Geldpolitik.

Auch das Argument, dass eine Zinsanhebung angesichts
eines hoheren neutralen Zinsniveaus gerechtfertigt sei, ist
nach Meinung des DIW Berlin nicht Uberzeugend. Abgese-
hen von empirischen Unschérfen bei der Bestimmung des
Produktionspotentials stellt der neutrale Zins nur einen lang-
fristigen Anker dar. Dies bedeutet keineswegs, dass sich das
als konjunkturneutral anzusehende Zinsniveau auch kurz-
fristig in den Geldmarktsatzen widerspiegeln muss.
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Die wichtigsten Daten der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung fiir Deutschland
Vorausschétzung fiir die Jahre 2006 und 2007

’ 2005 ’ 2006 ’ 2007 | 2006 [ 2007
1.Hj | 2.Hj I 1.Hj | 2.Hj
1. Entstehung des Inlandsprodukts
Veranderung in % gegeniiber dem Vorjahr
Erwerbstatige -0,2 0,3 0,5 0,0 0,5 0,7 0,3
Arbeitszeit, arbeitstaglich 0,3 0,5 -0,2 0,3 0,7 -0,3 0,0
Arbeitstage -0,7 -0,7 -0,3 0,0 -1,3 -0,4 -0,1
Arbeitsvolumen, kalendermonatlich -0,6 0,1 0,0 0,4 -0,1 0,0 0,1
Produktivitat 1) 1,4 1,7 1,1 1,3 2,0 1,6 0,7
Bruttoinlandsprodukt, preisbereinigt 0,9 1,8 1,2 1,6 1,9 1,6 0,8
2. Verwendung des Inlandsprodukts in jeweiligen Preisen
a) Mrd. EUR
Konsumausgaben 1.746,9 1.773,9 1.807,6 861,5 912,3 878,9 928,7
Private Haushalte 2) 1.329,7 1.353,2 1.382,5 659,5 693,8 674,6 707,9
Staat 417,2 420,6 425,1 202,1 218,6 204,3 220,8
Anlageinvestitionen 384,7 397,9 410,9 186,9 210,9 195,2 215,7
Ausriistungen 153,9 162,2 171,2 75,7 86,5 80,4 90,9
Bauten 205,6 209,5 212,4 98,6 110,9 101,6 110,8
Sonstige Anlageinvestitionen 25,2 26,2 27,3 12,6 13,5 13,2 14,1
Vorratsveranderung 3) 1,9 8,5 11,0 12,0 -3,5 11,0 0,0
Inléndische Verwendung 2.133,4 2.180,2 22295 1.060,5 1.119,8 1.085,1 1.144,4
AuRenbeitrag 12,1 122,5 135,5 65,2 57,3 73,7 61,8
Exporte 901,7 987,4 1.061,3 481,7 505,6 522,8 538,6
Importe 789,6 864,9 925,8 416,5 448,4 449,0 476,8
Bruttoinlandsprodukt 2.2455 2.302,7 2.365,0 1.125,7 1.177,0 1.158,8 1.206,2
b) Veranderung in % gegeniiber dem Vorjahr
Konsumausgaben 1,3 15 1,9 15 1,6 2,0 1,8
Private Haushalte 2) 1,3 1,8 2,2 1,6 1,9 23 2,0
Staat 1,1 0,8 1,1 1,0 0,6 1,1 1,0
Anlageinvestitionen -0,1 3,4 3,3 3,0 3,8 4,4 23
Ausrustungen 3,0 5,4 5,6 4,5 6,2 6,2 51
Bauten -2,4 1,9 1,4 1,9 1,9 3,1 -0,1
Sonstige Anlageinvestitionen 1,4 3,8 43 3,6 4,1 4,5 4,2
Inléndische Verwendung 1,3 2,2 23 2,4 2,0 23 2,2
Exporte 7,0 9,5 75 10,6 8,5 8,5 6,5
Importe 7,7 9,5 7,0 12,4 7,0 7,8 6,3
Bruttoinlandsprodukt 1,3 25 2,7 23 2,8 2,9 25
3. Verwendung des Inlandsprodukts, preisbereinigt
a) Verkettete Volumina in Mrd.EUR
Konsumausgaben 1.632,6 1.638,5 1.639,3 801,2 837,2 802,5 836,9
Private Haushalte 2) 1.238,4 1.243,0 1.2413 607,3 635,6 607,3 634,0
Staat 394,1 395,5 398,1 193,9 201,6 195,2 202,9
Anlageinvestitionen 395,9 408,1 420,2 1914 216,7 199,2 221,0
Ausriistungen 167,7 176,9 186,4 82,3 94,6 87,1 99,2
Bauten 201,6 204,0 205,9 96,0 108,0 98,5 107,4
Sonstige Anlageinvestitionen 27,5 28,7 30,0 13,8 14,9 14,4 15,5
Inlandische Verwendung 2.033,7 2.057,8 2.072,8 1.008,2 1.049,6 1.016,5 1.056,3
Exporte 908,7 982,8 1.047,7 481,5 501,3 518,0 529,7
Importe 805,4 865,1 919,1 418,5 446,6 446,8 472,3
Bruttoinlandsprodukt 2.138,2 2.176,6 2.202,4 1.071,4 1.105,2 1.088,0 1.114,4
b) Veranderung in % gegeniiber dem Vorjahr
Konsumausgaben 0,0 0,4 0,1 0,1 0,6 0,2 0,0
Private Haushalte 2) 0,0 0,4 -0,1 0,0 0,7 0,0 -0,3
Staat 0,1 0,4 0,6 0,5 0,2 0,7 0,6
Anlageinvestitionen -0,2 3,1 3,0 2,8 3,4 41 2,0
Ausristungen 4,0 55 5,3 4,9 6,0 58 4,9
Bauten -3,4 1,2 0,9 1,1 1,2 2,6 -0,6
Sonstige Anlageinvestitionen 1,8 4,1 4,5 3,3 4,9 5,0 4,0
Inléndische Verwendung 0,3 1,2 0,7 1,3 1,1 0,8 0,6
Exporte 6,3 8,2 6,6 9,4 7,0 7.6 57
Importe 53 7,4 6,2 9,7 54 6,8 58
Bruttoinlandsprodukt 0,9 1,8 1,2 1,6 1,9 1,6 0,8
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4. Preisniveau der Verwendungsseite des Inlandsprodukts (2000=100)
Verdnderung in % gegeniiber dem Vorjahr

Private Konsumausgaben 2) 1,3 1,4 23 1,6 1,2 2,3 2,3

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

Anlageinvestitionen 0,1 0,3 0,3 0,2 0,4 0,4 03
Ausristungen -0,9 -0,1 0,2 -0,4 0,2 0,3 0,2
Bauten 1,0 0,7 0,5 0,8 0,7 0,5 04

Exporte 0,7 1,2 0,8 1,1 1,4 0,9 0,8

Importe 2,2 2,0 0,8 25 1,5 1,0 0,5

Bruttoinlandsprodukt 0,5 0,7 1,5 0,6 0,8 1,4 1,6

5. Einkommensentstehung und -verteilung

a) Mrd.EUR

Primareinkommen der privaten Haushalte 2) 1.658,4 1.686,7 1.718,6 828,5 858,2 844,4 874,2
Sozialbeitrage der Arbeitgeber 219,9 220,3 217,6 105,9 114,4 105,0 12,7
BruttolShne und -gehélter 908,9 918,3 933,5 435,5 482,8 443,0 490,5
Ubrige Primareinkommen 4) 529,6 548,2 567,5 2871 261,1 296,5 2711

Primareinkommen der iibrigen Sektoren 263,2 289,6 316,3 130,7 158,9 146,3 170,1

Nettonationaleinkommen (Priméreinkommen) 1.921,6 1.976,3 2.034,9 959,2 1.017,1 990,7 1.044,3

Abschreibungen 327,7 330,1 333,9 164,7 165,4 166,4 167,5

Bruttonationaleinkommen 2.249,3 2.306,5 2.368,8 1.123,9 1.182,5 1.157,1 1.211,7

nachrichtlich:

Volkseinkommen 1.683,9 1.733,3 1.763,0 839,8 893,6 858,7 904,3
Unternehmens- und Vermégenseinkommen 555,1 594,8 611,9 298,4 296,5 310,7 301,1
Arbeitnehmerentgelt 1.128,8 1.138,5 1.151,1 541,4 597,1 548,0 603,2

b) Veranderung in % gegeniiber dem Vorjahr

Primareinkommen der privaten Haushalte 2) 1,2 1,7 1,9 1,7 1,8 1,9 1,9
Sozialbeitrage der Arbeitgeber -1,2 0,2 -1,2 -1,0 1,3 -0,9 -1,5
Bruttoléhne und -gehélter -0,3 1,0 1,7 0,7 1,3 1,7 1,6

Bruttol6hne und -gehélter je Beschéaftigten 0,4 1,0 1,4 0,9 1,0 1,3 1,5
Ubrige Priméareinkommen 4) 51 3,5 3,5 4,2 2,8 3,3 3,8

Primareinkommen der iibrigen Sektoren 4,7 10,0 9,2 9,1 10,9 11,9 7,0

Nettonationaleinkommen (Primareinkommen) 1,7 2,8 3,0 2,6 3.1 3,3 2,7

Abschreibungen 04 0,7 1.1 0,5 1,0 1,0 1,3

Bruttonationaleinkommen 1,5 25 2,7 23 2,8 29 25

nachrichtlich:

Volkseinkommen 15 29 1,7 2,6 33 23 1,2
Unternehmens- und Vermégenseinkommen 6,0 72 2,9 6,8 75 4,1 1,6
Arbeitnehmerentgelt -0,5 0,9 1,1 0,4 1,3 1,2 1,0

6. Einkommen und Einkommensverwendung der privaten Haushalte 2)

a) Mrd.EUR

Masseneinkommen 9773 982,6 997,5 473,2 509,5 480,1 517,4
Nettol6hne und -gehélter 599,5 603,8 615,8 283,6 320,2 289,6 326,3
Monetére Sozialleistungen 459,1 4599 460,7 230,6 229,3 230,6 230,2
abz. Abgaben auf soziale Leistungen 5) 81,2 81,0 79,0 41,0 40,0 40,0 39,0

Ubrige Primadreinkommen 4) 529,6 548,2 567,5 2871 261,1 296,5 2711

Sonstige Transfers (Saldo) 6) -38,8 -40,5 -43,0 -20,0 -20,5 -20,5 -225

Verfiigbares Einkommen 1.468,1 1.490,3 1.522,0 740,3 750,0 756,1 766,0

Zunahme betrieblicher VVersorgungsanspriiche 20,3 21,5 22,5 10,0 11,5 10,5 12,0

Konsumausgaben 1.329,7 1.353,2 1.382,5 659,5 693,8 674,6 707,9

Sparen 158,7 158,6 162,0 90,8 67,8 92,0 70,0

Sparquote (%) 7) 10,7 10,5 10,5 12,1 8,9 12,0 9,0

b) Veranderung in % gegeniiber dem Vorjahr

Masseneinkommen -0,2 0,5 1,5 0,0 1,0 1,5 1,6
Nettoléhne und -gehalter -0,1 0,7 2,0 0,0 1,4 2,1 1,9
Monetére Sozialleistungen 0,3 0,2 0,2 0,0 0,3 0,0 0,4
abz. Abgaben auf soziale Leistungen 5) 3,5 -0,3 -2,5 -0,2 -0,3 -2,4 25

Ubrige Primareinkommen 4) 5,1 3,6 3,6 4,2 2,8 3,3 3,8

Verfiigbares Einkommen 1,4 15 21 1,6 15 21 21

Konsumausgaben 1,3 1,8 2,2 1,6 1,9 2,3 2,0

Sparen 3,2 -0,1 2,2 1,5 -2,2 1,3 3,3
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7. Einnahmen und Ausgaben des Staates 8)

a) Mrd. EUR

Einnahmen

Steuern 491,1 502,2 536,9 2447 2575 259,5 277,4
Sozialbeitrage 397,0 398,6 391,3 193,3 205,4 191,4 199,9
Vermdgenseinkommen 13,6 15,0 15,2 8,4 6,6 9,0 6,3
Sonstige Transfers 18,6 15,4 15,2 7,8 7,6 7,7 75
Vermdgenstransfers 10,1 10,2 10,1 5,3 4,9 4,8 5,4
Verkaufe 43,8 44,0 443 20,7 23,4 20,8 23,5
Sonstige Subventionen 0,5 0,5 0,5 0,2 0,2 0,2 0,2
Insgesamt 974,8 985,9 1.013,5 480,4 505,5 493,4 520,2

Ausgaben

Vorleistungen 9) 261,9 267,1 2731 1279 139,2 130,9 142,2
Arbeitnehmerentgelt 167,3 165,5 164,0 78,7 86,8 78,0 86,0
Vermdégenseinkommen (Zinsen) 63,4 64,9 66,5 32,4 32,6 32,9 33,6
Subventionen 27,2 26,4 26,1 12,8 13,6 12,7 13,4
Monetére Sozialleistungen 430,6 431,2 431,9 216,3 215,0 216,2 215,7
Sonstige laufende Transfers 36,2 375 38,8 20,2 17,3 19,6 19,2
Vermdgenstransfers 34,8 32,3 30,5 17,8 14,5 15,9 14,6
Bruttoinvestitionen 29,2 29,7 30,4 12,8 16,9 13,2 17,2
Nettozugang an nichtprod. Vermdgensgiitern -1,3 -1,4 -1,4 -0,6 -0,8 -0,6 -0,8
Insgesamt 1.049,3 1.053,3 1.060,0 518,3 535,0 518,9 541,1
Finanzierungssaldo -74,5 -67,4 -46,5 -37,9 -29,4 -255 -20,9
b) Veranderung in % gegeniiber dem Vorjahr

Einnahmen

Steuern 21 23 6,9 1,9 2,6 6,0 7,7
Sozialbeitrage 0,4 0,4 -1,8 0,0 0,8 -0,9 -2,7
Vermdégenseinkommen 13,1 10,3 1,3 32,1 -9,0 6,0 -4,7
Sonstige Transfers 10,2 -17,2 -1,3 -31,2 4,4 -1,3 -1,3
Vermdgenstransfers 4,8 0,8 -0,8 2,3 -0,8 -10,4 9,6
Verkaufe 6,1 0,5 0,7 0,1 0,8 0,7 0,7
Sonstige Subventionen - - - - - -
Insgesamt 1,9 1,1 2,8 0,7 1,6 2,7 29

Ausgaben

Vorleistungen 9) 3,4 2,0 23 2,2 1,7 23 2,2
Arbeitnehmerentgelt -0,8 -1,1 -0,9 -1,0 -1,1 -0,9 -0,9
Vermdgenseinkommen (Zinsen) 0,8 2,4 25 3,8 1.1 1,7 3,2
Subventionen -6,1 -2,9 -1,1 -3,9 -1,9 -1,2 -1,0
Monetére Sozialleistungen 1,8 0,1 0,2 -0,1 0,4 0,0 03
Sonstige laufende Transfers -5,4 3,6 3,5 5,0 21 -2,9 10,9
Vermdgenstransfers 2,8 -7,2 -5,4 -7,8 -6,4 -10,6 0,9
Bruttoinvestitionen -5,1 1,7 2,4 -0,5 3,56 33 1,7
Nettozugang an nichtprod. Vermdgensgiitern - - - - - - -
Insgesamt 1,1 0,4 0,6 0,4 0,4 0,1 1,1
1) Preisbereinigtes Bruttoinlandsprodukt je Erwerbstatigenstunde.

2) EinschlieBlich privater Organisationen ohne Erwerbszweck.

3) EinschlieBlich Nettozugang an Wertsachen.

4) Selbstéandigeneinkommen/Betriebsiiberschuss sowie empfangene abzuiglich geleistete Vermégenseinkommen.

5) EinschlieBlich verbrauchsnaher Steuern.

6) Empfangene abziiglich geleistete sonstige Transfers.

7) Sparen in % des verfiigbaren Einkommens (einschlieBlich der Zunahme betrieblicher Versorgungsanspriiche).

8) Gebietskérperschaften und Sozialversicherung.

9) EinschlieBlich 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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