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Im Prognosezeitraum wird sich die konjunkturelle Dynamik insgesamt etwas
verringern. Dabei wird sich das Wachstumstempo in den USA und den Schwel-
leplﬁndem etwas abﬂach.en, wiahrend iI.1 Eurf)pa die Konjunk@r an Fahrt.ge- Die wichtigsten Daten der Volkswirt-
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weiter vergroflern.

Die relativ giinstige weltwirtschaftliche Entwicklung iiberrascht insofern, als der
starke Anstieg der Olpreise eine weltwirtschaftliche Ddmpfung erwarten lieR.
Dass es nicht in dem erwarteten Maf3e dazu gekommen ist, hatte mehrere Griinde.
Der Olpreisanstieg ist diesmal nicht angebots-, sondern primir nachfragebe-
dingt, insbesondere getrieben von dem robusten Wachstum der Weltwirtschaft.
In fritheren Olkrisen waren die gesamtwirtschaftliche Situation labiler und die
inflationdren Gefahren betréchtlich groBer; die Notenbanken waren schon vor
den Olpreisschocks auf Restriktionskurs. Diesmal ist die Liquidititsversorgung
reichlich, und die Zinsen sind noch relativ niedrig.! Auch ist die Lohnentwicklung
sehr moderat, und die Inflationserwartungen haben sich kaum erhoht.

Erst in den letzten Monaten wurden die geldpolitischen Ziigel — vor allem in
den USA — straffer angezogen. Auch die Européische Zentralbank hat mit der
jingsten leichten Anhebung der Leitzinsen das Signal zur Zinswende gegeben.

1 In der Beurteilung der konjunkturellen Auswirkungen von héheren Olpreisen spielt die Reaktion der Geldpolitik
eine wichtige Rolle. Weniger Aufmerksamkeit hingegen erfahrt die Bedeutung der Geldpolitik fiir die Entwicklung
der OI- und anderer Rohstoffpreise. Nach der Hotelling-Regel werden die erwarteten Rohstoffpreiserhohungen zum
Teil vom Zinsniveau bestimmt. Steigen die Zinsen, steigt auch der Pfad der erwarteten Rohstoffpreiserhéhungen.
Um jedoch diese Erwartungen zu rechtfertigen, muss zunachst der Preis kraftig sinken. Es kommt kurzfristig zum
LJovershooting”, wie auch bei anderen Vermégenswerten. Natiirlich spielen andere Faktoren ebenfalls eine Rolle, die
der Geldpolitik wird jedoch haufig vernachléssigt. Bei weiterhin steigenden Dollar- und Euro-Zinsen kann demnach
kurzfristig eine Dampfung der Preisentwicklung an den Rohstoffméarkten erwartet werden.
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Tabelle 1.1

Reales Bruttoinlandsprodukt, Verbraucherpreise und Arbeitslosenquote

in ausgewdhlten Lindern

Bruttoinlandsprodukt

Verbraucherpreise

Gewichte Arbeitslosenquote in %
in % des Veranderung in % gegeniiber dem Vorjahr
BIP 2005 2006 2007 2005 2006 2007 2005 2006 2007

Industrielander
EU 25 4,7 1,7 2,2 22 2,2 22 2,2 8,6 83 8,0
Schweiz 12 15 1.8 19 0,7 0,7 0,7 38 3.5 35
Norwegen 0.8 28 3,0 30 2,0 2,2 2,1 43 4,0 39
West- und Mitteleuropa 43,7 1,7 2.2 2.2 2,1 21 2,1 84 8,1 79
USA 38,0 3,6 34 31 34 3.2 29 50 50 52
Japan 15,2 24 25 2,5 -0,1 0,2 03 43 4,2 4,1
Kanada 3.2 29 28 2,7 23 2.2 2,1 6,8 6,6 6,6
::g;esgi::inder 100,0 26 2,7 26 23 2.2 2,1 6,6 6,4 6.4
Nachrichtlich:
Russland . 59 52 5,0 11,2 8,8 75 59 57 58
China . 9,0 8.2 79 - - - - - -

1 Summe der aufgefiihrten Lander. Bruttoinlandsprodukt und Verbraucher-

preise gewichtet mit dem Bruttoinlandsprodukt von 2004 in US-Dollar,
Arbeitslosenquote gewichtet mit der Zahl der Erwerbspersonen von 2004.

Quellen: OECD Economic Outlook; Eurostat, Volkswirtschaftliche Gesamt-
rechnungen; Nationalstatistiken und Berechnungen des DIW Berlin; 2005
bis 2007: Schatzung und Prognose des DIW Berlin.
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In der Finanzpolitik sind die USA und Japan wie
auch die groflen Lénder des Euroraums um eine
Riickfiihrung der Haushaltsdefizite bemiiht. In den
USA wird dieser Kurs wegen der Ausgaben zur
Beseitigung der Hurrikan-Schiden und der anhal-
tenden Belastung durch die militdrische Prdsenz im
Irak unterbrochen.

In diesem Jahr diirfte sich die weltwirtschaftliche
Expansion in nahezu unveridndertem Tempo fort-
setzen. Das reale Bruttoinlandsprodukt (BIP) der
Welt wird um rund 2% % zunehmen. Fiir 2007 wird
mit einer dhnlichen Rate gerechnet. Dabei ist unter-
stellt, dass Olpreise und Wechselkurse anniihernd
konstant bleiben und die langfristigen Zinsen nur
wenig anziehen.

USA: Geldpolitik bremst Wachstum

Die US-amerikanische Wirtschaft ist im vergan-
genen Jahr um mehr als 3%, % gewachsen; im dritten
Quartal 2005 hat das BIP sogar mit 4,3 % (Jahres-
rate) expandiert. Die 6konomischen Effekte des
Wirbelsturms Katrina waren geringer als zunichst
befiirchtet. Das Wachstum wurde hauptsichlich von
der Konsum- und Investitionsdynamik getragen;
beim Konsum spielten vor allem die hoheren dis-
poniblen Einkommen und die Immobilienpreisent-
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wicklung eine Rolle. Die steigenden Olpreise haben
zwar zu einer hoheren Inflationsrate gefiihrt — der
Verbraucherpreisindex ist im letzten Jahr um 3% %
gestiegen —, die Kerninflationsrate ist aber mit etwa
2% relativ stabil geblieben.

Wahrscheinlich wird die US-amerikanische Zentral-
bank ihre Politik moderater Zinserhohungen auslau-
fen lassen. Der Leitzins diirfte im ersten Halbjahr
2006 noch etwas —auf 4%2 % bis 4% % — angehoben
werden. Die restriktive Geldpolitik diirfte die Inflati-
onsrate in diesem Jahr bei knapp iiber 3 % stabilisie-
ren; fiir 2007 wird die Preissteigerung leicht darunter
liegen. Das Wirtschaftswachstum wird sich infolge
der restriktiven Geldpolitik etwas abschwéchen und
mit etwa 3 % auf den Potentialpfad einschwenken.
Die Arbeitslosenquote diirfte weitgehend unverén-
dert bleiben. Die Haushaltslage hat sich infolge der
guten Konjunktur bereits 2005 spiirbar verbessert;
das Budgetdefizit betrug 2,6 % des BIP. In diesem
Jahr sollen die Staatsausgaben allerdings stérker
ausgedehnt werden; das Defizit diirfte auf einen
Wert von knapp 3 % kommen. Anlass zur Sorge gibt
das anhaltend hohe Leistungsbilanzdefizit von mehr
als 6 % des BIP; es wird in diesem und im nichsten
Jahr kaum niedriger ausfallen.

Das extrem hohe Leistungsbilanzdefizit stellt in-
sofern eine Gefahr fiir die USA und den Rest der
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Welt dar, als ein abrupter Abbau betriachtliche Tur-
bulenzen fiir die Weltkonjunktur zur Folge hitte, die
mit einer sprunghaften Dollarabwertung einhergehen
wiirden. Ein solches Szenario wére gegeben, wenn
die Kapitalgeber aus dem Rest der Welt unvermittelt
die Bereitschaft zur Finanzierung der US-Defizite
verloren. Dies konnte durch einen Strategiewechsel
asiatischer Exportlander, deren Zentralbanken der-
zeit in erheblichem Umfang zugunsten des Dollars
an den Devisenmaérkten intervenieren, hervorgeru-
fen werden. Hierfiir gibt es derzeit aber keine Anzei-
chen. Auch ein abrupter Vertrauensverlust der priva-
ten Kapitalgeber kann als unwahrscheinlich gelten.
Ein kontinuierlicher Abbau des Defizits durch einen
allmiahlichen Anstieg der amerikanischen Sparquote
wire hingegen konjunkturell unschéidlich, zumal
dies fiir sich genommen mit weltweit sinkenden
Kapitalmarktzinsen einherginge. Allerdings ist die
Wabhrscheinlichkeit fiir eine deutliche Senkung des
amerikanischen Leistungsbilanzungleichgewichts
derzeit gering. Erstens fordern die positive Zins-
differenz ebenso wie optimistische Aussichten fiir
das Wachstum in den USA den Zufluss von Ka-
pital. Zweitens ist die Fiskalpolitik nicht auf eine
Senkung der Binnennachfrage ausgerichtet, und
drittens wichst die Binnennachfrage in anderen
Weltregionen weniger dynamisch. Eine spiirbare
Anderung des Wechselkurses, die fiir eine Korrektur
des hohen Leistungsbilanzdefizits notwendig wire,
ist somit nicht zu erwarten.

Asien: Stabilisierung des Aufschwungs
in Japan

In Asien insgesamt hat sich die konjunkturelle
Dynamik nur wenig verringert, obwohl der stark
gestiegene Olpreis aufgrund der hohen Energie-
intensitat dieser Region sehr belastend gewirkt hat.
Das Wachstum in China blieb mit rund 9% hoch;
es diirfte sich in diesem und im néchsten Jahr nur
wenig — auf 8 % — verlangsamen. Bei einer bisher
nur geringen Aufwertung des Renmimbi gegentiber
dem US-Dollar wurden die realen Exporte weiter
kréftig ausgeweitet, wihrend die realen Importe,
vor allem von Erdol und Investitionsgiitern, deut-
lich zuriickgingen. Der Leistungsbilanziiberschuss
Chinas diirfte 2005 in einer GroBenordnung von 6 %
des BIP liegen. Mit der geldpolitischen Dampfung
hat sich der Anstieg der Verbraucherpreise etwas
stabilisiert. Die Expansion des privaten Verbrauchs
wird auch im Prognosezeitraum die wirtschaftliche
Entwicklung tragen.

Die Verbreiterung des Wachstums in Asien stiitzt
sich insbesondere auf die wirtschaftliche Erholung
Japans. Endlich scheinen die strukturellen Ursa-
chen fiir die lang anhaltende Stagnation und De-
flation tiberwunden zu sein, was sich nicht zuletzt

in einer Konsolidierung der Unternehmensbilanzen
niederschldgt. Bis in die zweite Jahreshilfte des
vergangenen Jahres hinein expandierte die japa-
nische Wirtschaft kréftig. Nach der — vor allem in-
folge steigender Realeinkommen — betrdchtlichen
Ausweitung des privaten Konsums haben sich seit
dem vergangenen Jahr die Unternehmensinvesti-
tionen lebhaft entwickelt. Die Produzentenpreise
wie die Immobilienpreise fallen nicht mehr, und das
Kreditvolumen expandiert. Die Notenbank verhalt
sich dabei weiter expansiv; die Zinspolitik diirfte
sich angesichts des weiterhin nur sehr schwachen
Preisauftriebs auf absehbare Zeit nicht wesentlich
von der Nulllinie entfernen.

Vor einem Dilemma steht indes die Wirtschafts-
politik. Einerseits ist die Konsolidierung der
offentlichen Haushalte dringend geboten. Der
Gesamtschuldenstand ist in Japan im Zuge der
langjéhrigen Wachstumsschwéche massiv gestie-
gen und hat 2005 ein Niveau von iiber 160 % des
BIP erreicht. Andererseits besteht die Gefahr, dass
eine zu rasche finanzpolitische Restriktion — wie in
der Vergangenheit immer wieder geschehen — zu
einem Abbruch der Konjunkturbelebung fithren
konnte. Kommt es hingegen zu einem dauerhaften
Wirtschaftsaufschwung, wird die Zentralbank
mittelfristig von ihrer Nullzinspolitik abriicken
miissen, um eine konjunkturelle Uberhitzung zu
vermeiden. Diese wiirde dann wiederum {iber ei-
nen betrachtlichen Anstieg der bislang moderaten
Zinsbelastung die Konsolidierung der Staatshaus-
halte erschweren.

Entsprechend bedarf es in Japan in den kommenden
Jahren eines wirtschaftspolitischen Policy-Mix, der
Haushaltsentwicklung und Wachstumsperspektiven
gleichermafen im Blick behilt. Gelingt die Grat-
wanderung, sind die Aussichten fiir Japan durchaus
giinstig. Zwar werden die aulenwirtschaftlichen Im-
pulse im betrachteten Zeitraum allméahlich geringer,
doch kréftigt sich die Inlandsnachfrage. Der private
Konsum profitiert dabei von den stérker steigenden
Einkommen und der anhaltenden Verbesserung
am Arbeitsmarkt, und die giinstigeren Absatz- und
Ertragserwartungen haben eine lebhaftere Investi-
tionstétigkeit zur Folge. Das Wirtschaftswachstum
diirfte in diesem Jahr mindestens 2%2 % betragen und
auch im néchsten Jahr kaum schwécher sein.

Russland: Olpreisgetriebenes Wachstum
wird schwacher

Das Wirtschaftswachstum in Russland hat sich im
vergangenen Jahr etwas verlangsamt, obwohl hohe
auBenwirtschaftliche Uberschiisse infolge der ge-
stiegenen Olpreise erzielt wurden. Fiir die nichs-
ten beiden Jahre wird mit einer weiteren leichten
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Abschwichung auf jeweils 5% gerechnet. Dies
wird durch einen riickldufigen Aulenbeitrag her-
vorgerufen. Auf der einen Seite verlangsamt sich
der Exportanstieg wegen stagnierender Olpreise
weiter. Zudem liegt die Inflation iiber den Abwer-
tungsraten des Rubel, so dass es zu einer weiteren
realen Aufwertung des Rubel kommt. Dies schwécht
die Position Russlands auf den Weltmarkten. Auf der
anderen Seite ist die Entwicklung von der nach wie
vor mit zweistelligen Zuwachsraten expandierenden
Importnachfrage geprégt.

Die wirtschaftliche Entwicklung wird von einer

stabilen Konsumnachfrage gestiitzt, die von der
bevorstehenden Senkung der Mehrwertsteuer noch
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zusitzliche Impulse erhalten wird. Dagegen diirf-
te die Wachstumsrate der Anlageinvestitionen der
Unternehmen von derzeit 10% etwas sinken. Die
Rechtsunsicherheit, die vor allem auf die Verstaat-
lichung einstmals privatisierter Unternehmen vor-
wiegend im Mineraldlsektor zuriickgeht, hat allge-
mein das Klima fiir in- und ausléndische Investoren
verschlechtert.

Im Jahresdurchschnitt 2006 wird sich die Inflati-
onsrate um 2 Prozentpunkte auf 9% verringern,
auch weil die von der Regierung geplante Reduk-
tion der Mehrwertsteuer preisddmpfend wirkt. Die
Arbeitslosigkeit diirfte im Prognosezeitraum nahezu
unveréndert bei knapp 6 % verharren.



2. Die wirtschaftliche Lage in der Europdischen Union

Euroraum: Konjunkturelle Erholung
festigt sich

Im Euroraum hat sich das Wachstum im Verlauf des
vergangenen Jahres trotz stark gestiegener Olpreise
beschleunigt. Das reale BIP stieg im dritten Quartal
mit einer Jahresrate von 2,4 %. Die Phase schwachen
Wachstums scheint somit iiberwunden (Abbildung
2.1 und Tabelle 2.1).

Die Binnennachfrage entwickelte sich in den
meisten Landern stabil. Der private Konsum nahm
zwar weiterhin nur verhalten zu, doch zogen im
Verlauf des Jahres die Anlageinvestitionen, vor
allem die Ausriistungsinvestitionen, an. Diese
stiegen zuletzt um mehr als 2 % gegeniiber dem
Vorquartal — das ist die hochste Rate seit drei Jah-
ren. Im Gegensatz zu Deutschland waren im Rest
des Euroraums die Bauinvestitionen ebenfalls
aufwirts gerichtet. Im Verlauf des vergangenen
Jahres hat sich auch der Zuwachs der Exporte
stindig erhoht; dies war von der kraftigen Ex-
portkonjunktur Deutschlands geprédgt. Dadurch
konnte der negative Auflenbeitrag des Euroraums
verringert werden. Insgesamt blieb der starke Un-
terschied zwischen Deutschland und dem Rest des
Euroraums in Bezug auf die Beitrage der Binnen-
nachfrage und des Auflenhandels zum Wachstum
bestehen.

Die Beschéftigung im Euroraum hat weiter zuge-
nommen; die Arbeitslosenquote sank von 8,8 % im
Januar 2005 auf 8,3 % im Oktober. Diese Zahlen
verdecken jedoch erhebliche Unterschiede zwi-
schen den Mitgliedstaaten. Unverédndert ist der
Trend sinkender Beschiftigung in der Industrie,
vor allem in Deutschland, Frankreich und den
Niederlanden. Dagegen verzeichnet die Bauwirt-
schaft deutliche Beschéftigungsgewinne, trotz der
negativen Entwicklung in Deutschland. Allein in
Spanien stieg die Zahl der Beschéftigten im Bau
im Verlauf des vergangenen Jahres um nahezu
10%:; in Irland war das Wachstum noch stérker.
Nach ersten Angaben aus vier Mitgliedsldndern
(Deutschland, Spanien, Frankreich, Niederlande)
sind die Arbeitsentgelte je abhéngig Beschiftigten
in den ersten drei Quartalen des vergangenen Jah-
res um ungefdhr 1% %, die Lohnstlickkosten um
1% gegeniiber dem gleichen Zeitraum des Vor-
jahres gestiegen. Die Unterschiede zwischen den
Mitgliedslédndern sind jedoch unverdndert grof3
(Abbildung 2.2).

Erhebliche Unterschiede bestehen weiterhin in
den Inflationsraten. Die Preisentwicklung war in
allen Lindern vom starken Anstieg des Olpreises

Abbildung 2.1
Reales Bruttoinlandsprodukt im
Euroraum

Saisonbereinigt

104

102

100

2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007

ufende Rate1 (rechte Skala)
e 1. Quartal 2001=100 (linke Skala)
Jahresdurchschnitt2

1 Veranderung gegeniiber dem Vorquartal in %,
auf Jahresrate hochgerechnet .
2 Veranderung gegeniiber dem Vorjahr in %.

Quellen: Eurostat; Berechnungen des DIW Berlin.
DIW Berlin 2006

Abbildung 2.2
Arbeitsentgelte und Lohnstiickkosten im Euroraum

im Jahre 2005
Veranderung gegeniiber dem Vorjahr in %

Quellen: Eurostat; Berechnungen und Prognose des DIW Berlin.
DIW Berlin 2006
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Tabelle 2.1

Reales Bruttoinlandsprodukt, Verbraucherpreise und Arbeitslosenquote in Europa

Ge_wighte Bruttoinlandsprodukt Verbraucherpreise' . .
in % Arbeitslosenquote? in %
BIp Deutsche Veranderung in % gegeniiber dem Vorjahr

Ausfuhr 2005 2006 2007 2005 2006 2007 2005 2006 2007
Deutschland 214 - 1.1 17 12 2,0 2,0 29 9,5 93 91
Frankreich 15,9 15,9 1.6 2,0 2,1 2,0 2,1 1.5 9,5 9,2 9,0
Italien 13,1 11,0 0,2 11 1.2 2.2 2,2 19 78 76 75
Spanien 81 78 34 33 33 34 35 31 9,2 8,6 81
Niederlande 45 10,0 10 2,6 23 1.5 14 15 47 4,5 4,2
Belgien 2,7 8,6 15 2.2 2,0 2,5 23 18 84 8,5 8,2
Osterreich 23 8,6 1,8 23 2,2 2,1 2,0 1,7 52 53 53
Griechenland 16 13 37 36 32 35 33 30 9,8 9,6 9,5
Finnland 14 1.6 18 3,6 31 038 13 15 83 8,0 78
Irland 14 09 4,2 438 4,5 23 2,5 2.2 43 4,2 4,2
Portugal 14 14 03 038 13 2,1 2,4 2,0 73 75 75
Luxemburg 0,2 038 41 35 32 39 35 23 53 55 55
Euroraum? 74,2 - 14 2,1 19 2,2 2,2 2,2 85 83 8,1
EWU-Lander ohne Deutschland? 52,8 - 16 2.2 2.2 23 23 2,0 8,2 79 77
EWU-Lander ohne Deutschland* - 68,1 1,6 23 2,2 2,2 2,2 1.9 - - -
GroRbritannien 16,6 12,9 16 23 2,8 2,1 1.9 1.8 4.8 4,6 45
Schweden 2,7 34 2,6 2,7 29 038 1.5 17 6,1 59 5.6
Danemark 19 24 2.2 23 25 2,0 17 18 53 5.2 50
EU 15° 95,4 - 1,5 2,1 2,1 2,1 2,1 2,1 78 76 74
Polen 1.9 4,0 32 42 43 23 2,2 2.2 17,9 170 16,0
Tschechien 0.8 38 49 4,6 4,5 1.9 2,6 2,0 8,0 77 72
Ungamn 038 2,7 4,2 45 43 36 16 37 7] 70 6.5
Slowakei 03 1.2 55 54 53 2,7 37 25 16,5 15,5 14,0
Slowenien 03 0,6 4,0 38 43 24 24 2,1 5.8 5.6 5.5
Litauen 02 03 77 85 8,0 2,6 28 2,6 84 75 6.5
Zypern 0,1 0,1 37 38 4,0 2,5 24 24 6,0 6,2 6,0
Lettland 0,1 0,2 104 8,0 6,5 6,8 6,6 50 9,0 8,0 75
Estland 0,1 0,2 9,6 77 6,5 4] 3] 31 75 70 6,0
Malta 0,0 0,1 10 0,8 1.0 3,0 2,8 25 8,0 75 75
Neue EU-Mitgliedslander® 4,6 - 43 4,7 4,6 2,6 24 25 13,1 12,5 n,7
EU 253 100,0 - 1,7 2,2 2,2 2,2 2,2 2,2 8,6 83 8,0
Nachrichtlich:
Insgesamt, exportgewichtet* X 100,0 2,0 2,6 2,6 2.2 2.2 19 - - -
1 EU 15: Harmonisierter Verbraucherpreisindex. 4 Summe der aufgefiihrten Lander. Gewichtet mit den Anteilen an der
2 Standardisiert. deutschen Ausfuhr 2004.

3 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.

Quellen: OECD Economic Outlook; Eurostat, Volkswirtschaftliche Gesamtrechnungen;
Nationalstatistiken und Berechnungen des DIW Berlin; 2005 bis 2007: Schatzung und
Prognose des DIW Berlin. DIW Berlin 2006

bestimmt. Dieser schldgt aufgrund unterschied- lohnpolitischen Reaktionen zuriickzufiihren sind.
licher Energieintensititen in den einzelnen Lan-  Im Euroraum lag die Inflationsrate im November
dern ungleichméBig durch. Hinzu kommen Di-  bei 2,3 %. Die Kerninflationsrate im Euroraum ist
vergenzen in den Kerninflationsraten, die auf die  seit Beginn des Jahres mit ungefahr 12 % deutlich
jeweiligen konjunkturellen Entwicklungen und  niedriger.
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Die wirtschaftliche Lage in der Européischen Union

Finanzpolitik im Euroraum auf
Konsolidierungskurs

Das Defizit der 6ffentlichen Haushalte im Euroraum
hat sich im vergangenen Jahr kaum verringert. Es
lag wie in den Vorjahren bei 2,9 % des BIP (Tabel-
le 2.2). In diesem Jahr wird sich die Situation der
offentlichen Haushalte nur wenig verbessern. Zwar
erholt sich die Konjunktur, und in mehreren Landern
werden Maflnahmen zur schnelleren Konsolidierung
in Angriff genommen. Doch dauert es einige Zeit,
bis diese Maflnahmen wirksam werden. Zudem wird
die konjunkturelle Erholung durch die restriktive
Politik geddmpft.

Am stirksten fillt die Konsolidierung in Deutsch-
land aus. Frankreich diirfte die Maastrichtkriterien
im Prognosezeitraum nur knapp erreichen, wihrend
Italien, Griechenland und vor allem Portugal das
Ziel weiterhin verfehlen werden. Im Euroraum wird
sich der Fehlbetrag 2007 auf anndhernd 2% des
BIP reduzieren.

EZB: Geldpolitik bremst

Trotz der jiingsten Erhohung der Leitzinsen um 25
Basispunkte bleibt das kurzfristige Zinsniveau mit
2Y: % relativ niedrig. Der langfristige Zins liegt — ge-
messen an der Rendite fiir staatliche Anleihen mit
einer Restlaufzeit von zehn Jahren — in der Nihe
von 3% % (real 1,8 %) und ist stabil (Abbildung
2.3). Allerdings gibt es erhebliche Unterschiede bei
den Inflationsraten im Euroraum, so dass der reale
Zinssatz in Lindern mit niedrigeren Inflationsraten
(wie in Deutschland) betrachtlich hoher, in anderen
Landern erheblich niedriger ist.

Die EZB sieht die Gefahr einer hoheren Inflation
wegen des Anstiegs der Geldmenge, so dass nach
der jiingsten Zinserh6hung weitere Zinsdnderungen
in absehbarer Zeit wahrscheinlich sind. Die Geld-
mengenexpansion diirfte aber keine besondere
Inflationsgefahr darstellen, weil institutionelle
Anderungen wie die beachtliche Zunahme von
Finanztransaktionen im Euroraum einen héheren
Liquiditétsbedarf erfordern. Aulerdem gibt es zur
Zeit kaum Hinweise, dass die Inflationsrate steigen
wird — die Inflationserwartungen bleiben niedrig,
denn das Wirtschaftswachstum ist moderat, und die
Lohnstiickkosten nehmen nur geringfiigig zu.

Ausblick

In den kommenden zwei Jahren wird sich die posi-
tive gesamtwirtschaftliche Entwicklung fortsetzen.
Der private Konsum wird im Jahre 2006 leicht an-
ziehen, gestiitzt auf Beschiftigungszuwéchse bei

Tabelle 2.2

Entwicklung der Finanzierungssalden'

der offentlichen Haushalte in den EWU-Ldndern

2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007
Deutschland -2,8 =37 -4,0 =37 -3,6 -3,0 -1.9
Frankreich -1,5 -3.2 -4,2 =37 -3.2 =31 =29
Italien -2,6 -2,6 -3.2 -3.2 -4,5 -4,2 -35
Spanien -0,4 -0.3 03 -0,1 0,0 -0,1 -0,1
Niederlande 0,0 -19 -3.2 =21 -2,0 -2,0 -1,7
Belgien 0,5 01 04 0,1 -03 -08 -08
Osterreich 0,3 -0,2 -11 -13 -19 -1,8 -1,5
Griechenland -3,7 -4, =52 -6,1 =50 -4,2 -34
Finnland 5.2 43 2,5 2,1 17 1.7 1.8
Irland 09 -04 0,2 13 -0,8 -0,5 -0,2
Portugal -4,4 -2,7 -29 -29 -6,5 -55 -4,8
Luxemburg 6,4 23 0,5 =11 =11 -0,8 -08
Euroraum? -1,6 -2,4 -2,9 -2,7 -2,9 -2,7 -2,1

1 In % des nominalen Bruttoinlandsprodukts; gemaB Abgrenzung nach dem Vertrag von Maastricht.

2 Summe der Lander. Gewichtet mit dem Bruttoinlandsprodukt von 2004 in Euro.

Quellen: Eurostat, Europdische Kommission;
2005 bis 2007: Schatzung und Prognose des DIW Berlin.
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moderatem Lohnwachstum und auf steigende Ein-
kommen aus Vermogen. In den aggregierten Daten
fiir den Euroraum schlagen sich jedoch Effekte der
Reform des Gesundheitswesens in den Niederlanden
nieder;? 2007 macht sich die Erhéhung der Mehr-
wertsteuer in Deutschland ddmpfend auf den priva-
ten Konsum bemerkbar. Die Anlageinvestitionen,
vor allem die Ausriistungsinvestitionen, entwickeln
sich in diesem Jahr sehr positiv. In mehreren Mit-
gliedsldndern des Euroraums bleibt die Baukon-
junktur sehr rege. Im Jahre 2007 wird die leichte
Erhohung der kurz- und langfristigen Zinsen die
Investitionstitigkeit etwas ddmpfen. Die insgesamt
giinstige Lage der Weltwirtschaft ebenso wie die
vorangegangene Abwertung des Euro werden den
Export weiter stimulieren; der AuBenhandel wird in
beiden Jahren zum Wachstum beitragen. Allerdings
bergen in einigen Léndern der besonders starke An-
stieg der Immobilienpreise und die Ausweitung des
kreditfinanzierten Wohnungsbaus die Gefahr, dass
es zu einem abrupten Zusammenbruch der Immobi-
lienmérkte kommt und sowohl der private Konsum

2 Ein GroBteil privat Versicherter wird ab 2006 durch 6ffentliche Kranken-
kassen versorgt, was sich in einer Verlagerung der Ausgaben vom privaten
hin zum staatlichen Konsum ausdriicken wird; voriibergehend steigt der
Staatsverbrauch.

Wochenbericht des DIW Berlin Nr. 1-2/2006
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Abbildung 2.3
Zur monetaren Lage im Euroraum
Januar 1999 bis November 2005

Ausgewahlte Zinssatze und Zinsspannen1

1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005
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1 Kreditzinsen ab Januar 2003: 1-5 Jahre, bis 1 Million
Euro, Neugeschaft, bis September 2005.
2 Vor 1998 Wechselkurs zwischen US-Dollar und
synthetischem Euro.
3 Gegenliber einem weiten Landerkreis, auf Basis
der Verbraucherpreise.
Quellen: Europaische Zentralbank; Eurostat; Berechnungen
des DIW Berlin.
DIW Berlin 2006
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als auch die Investitionstétigkeit in Mitleidenschaft
gezogen werden.

Die Beschiftigung wird zunehmen. Dies geht mit
einem steigenden Arbeitskrafteangebot einher; die
Arbeitslosenquote wird somit nicht in entspre-
chendem Ausmaf sinken. Die Inflationsrate wird
sich nach einem voriibergehenden Anstieg zu Beginn
des Jahres 2006 rasch zuriickbilden. Insbesondere
wird sich die Beruhigung bei der Energiepreisent-
wicklung fortsetzen. Im kommenden Jahr wird die
Anhebung der Mehrwertsteuer in Deutschland eine
stiarkere Senkung der Inflationsrate im Euroraum
verhindern. Insgesamt wird fiir den Euroraum eine
Inflationsrate von 2,2 % — sowohl fiir 2006 als auch
fiir 2007 — prognostiziert (Tabelle 2.3). Das reale
BIP des Euroraums diirfte um 2,1 % bzw. 1,9%
steigen.

Konjunktur in GroBbritannien
erholt sich wieder

In GrofBbritannien hatte sich im Vorjahr die Kon-
junktur erheblich abgeschwécht. Mit etwas iiber
12% wurde die niedrigste Wachstumsrate seit {iber
einem Jahrzehnt erzielt. Ausschlaggebend hierfiir
war die schwache Inlandsnachfrage. Die priva-
ten Verbrauchsausgaben stiegen nur noch halb so
schnell wie im Jahr zuvor; dazu trugen der Riickgang
der Immobilienpreise und eine deutlich gestiegene
Sparquote bei. Die verschlechterten Absatz- und Er-
tragserwartungen wiederum schlugen sich in einem
verlangsamten Wachstum der Ausriistungsinvesti-
tionen nieder. Bei geringerem Produktivitéitsanstieg
haben sich die Lohnstiickkosten schneller erhoht.
Angesichts dieser Entwicklung und des kriftig ge-
stiegenen Olpreises lag die Inflationsrate iiber dem
2 %-Ziel der Bank von England.

Insgesamt wird das Wirtschaftswachstum im lau-
fenden Jahr bei etwa 2% % und im néchsten Jahr
mit etwa 2% % wieder nahe dem léngerfristigen
Potentialpfad liegen. Die Abschwéchung des priva-
ten Verbrauchs hat den Tiefpunkt bereits hinter sich.
Dies und die weiter sinkenden Realzinsen diirften
dazu beitragen, dass sich auch die Investitionen
allméhlich wieder beleben. Die Leistungsbilanz ist
weiter defizitér, verbessert sich aber allméihlich. Die
Arbeitslosenquote bleibt mit unter 5% vergleichs-
weise niedrig. Die Inflationsrate diirfte sich kaum
verringern; sie liegt dicht beim Zielwert der Bank
von England. Die Haushaltsdefizite sind riickléufig,
da sich die gestiegenen Olpreise in hdheren Einnah-
men der 6lproduzierenden Wirtschaft und auch des
Staates niederschlagen.
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Tabelle 2.3

Eckdaten zur Wirtschaftsentwicklung im Euroraum

2003 2004 2005 2006 2007
Verdnderung in % gegeniiber dem Vorjahr
Reales Bruttoinlandsprodukt 0,7 18 14 2,1 19
Privater Konsum 11 14 13 13 1,6
Offentlicher Konsum 16 1,1 13 1.9 13
Bruttoanlageinvestitionen 08 1.7 2,4 36 33
Bauten 0,5 2,6 33 4,2 4,2
Ausriistungen und sonstige Anlagen 11 0,8 13 29 23
AuBenbeitrag’ -0,6 0,1 -0,1 0,2 0.2
Verbraucherpreise? 21 2.1 2.2 2.2 2.2
Lohnsttickkosten 18 0,6 10 0,7 1.1
In % des nominalen Bruttoinlandsprodukts
Budgetsaldo? -29 -2,7 -29 =27 =21
Leistungsbilanzsaldo 0,5 0,6 -0,2 -0,1 04
In % der Erwerbspersonen
Arbeitslosenquote* 89 89 8,5 83 8,1

1 Wachstumsbeitrag.
2 Harmonisierter Verbraucherpreisindex.

Quellen: Angaben nationaler und internationaler Institutionen;
Berechnungen des DIW Berlin; 2005 bis 2007:
Schatzung und Prognose des DIW Berlin.

3 Gesamtstaatlich.
4 Standardisiert.

DIW Berlin 2006

Anhaltend gute Konjunktur in
den neuen Mitgliedsliandern

Das Wirtschaftswachstum in den neuen Mitglied-
staaten der EU ist weiter stark. Dies geht vor allem
auf die Entwicklung in Polen, das 40 % der Wirt-
schaftskraft der neuen Mitgliedslidnder représentiert,
und in den baltischen Léndern zuriick.

In Polen hat sich die Binnennachfrage erholt. Der
private Konsum hat bei moderatem Beschéftigungs-
und Lohnzuwachs angezogen; ebenso expandierten
die Investitionen nach der Lockerung der Geldpo-
litik. Auch die Exportkonjunktur verstérkte sich.
In den anderen mitteleuropdischen Léndern sind
die Zuwachsraten des realen Bruttoinlandsprodukts
weitgehend unverindert. Der private Konsum nahm
mit Ausnahme der Slowakei in allen Landern nur
verhalten zu. In Ungarn und der Slowakei stie-
gen die Investitionen deutlich, darunter vor allem
auslidndische Direktinvestitionen und Infrastruk-
turprojekte. In der Tschechischen Republik und in
Slowenien spielte bei schwacher Binnennachfrage
der Aullenbeitrag eine besondere Rolle. In allen
vier Landern hat sich im Verlauf des Jahres das
Exportwachstum beschleunigt. Die Handelsbilanzen
verbesserten sich vor allem in der Tschechischen
Republik und in Ungarn.

In den baltischen Landern wuchs die Wirtschaft
kraftig. Hierzu trugen sowohl der Aulenbeitrag

als auch die Binnennachfrage bei. In Estland und
Lettland konnte das auBenwirtschaftliche Ungleich-
gewicht verringert werden. Allerdings bergen die
unverdndert hohen Inflationsraten in Lettland und
ein Anstieg der Immobilienpreise in Estland um
30% im Verlauf des Jahres 2005 das Risiko einer
Uberhitzung. Das hohe Wachstum in den baltischen
Landern war mit einer Ausweitung der Beschifti-
gung und einem stetigen Riickgang der Arbeitslo-
senquote verbunden.

Im Prognosezeitraum wird die giinstige konjunktu-
relle Entwicklung anhalten. In Polen werden eine
steigende Beschiftigung und ein kréftigeres Lohn-
wachstum zu einem stérkeren Anstieg der Binnen-
nachfrage beitragen. In Ungarn gehen in diesem
Jahr zusétzliche Impulse fiir den privaten Konsum
von der Senkung der Mehrwertsteuer aus; dies
wird voriibergehend auch die Inflationsrate unter
das Niveau des Euroraums senken. Das Wachstum
in den baltischen Ladndern wird sich leicht abkiih-
len, jedoch auf hohem Niveau fortsetzen; die Be-
schéftigung diirfte deutlich zunehmen. Das Risiko
einer Uberhitzung bleibt bestehen. MaBnahmen
zur Nachfrageddmpfung wie die in Estland be-
schlossene Verschirfung der Reservevorschriften
fiir Immobilienkredite konnten sich als notwendig
erweisen, um die nominalen Konvergenzkriterien zu
erfiillen. Estland strebt wie Litauen und Slowenien
einen Beitritt zum Euroraum im Jahre 2007 an. Dies
diirften alle drei Lénder erreichen.

Wochenbericht des DIW Berlin Nr. 1-2/2006
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3. Die wirtschaftliche Lage in Deutschland

Belebung durch gestarkte
Binnenkomponente

Im vergangenen Jahr entwickelte sich die deutsche
Volkswirtschaft nur verhalten. Mit einem Zuwachs
von gut 1 % war das Wachstumstempo nicht hdher
als im Jahre 2004 (Abbildung 3.1). Auch wenn die
Binnennachfrage, noch anders als zuvor, nun zum
gesamtwirtschaftlichen Wachstum beitrug, waren
die Impulse doch zu gering, um das Wachstum zu
forcieren. Deswegen blieb auch die Lage auf dem
Arbeitsmarkt schlecht. Die dennoch héhere Zahl
der Erwerbstétigen beruhte auf dem FEinsatz der
arbeitsmarktpolitischen Instrumente; die Zahl der
sozialversicherungspflichtig Beschéftigten war
riickléufig. Dies erregt nicht zuletzt deshalb Be-
sorgnis, weil dadurch die Einnahmebasis des Staa-
tes, insbesondere der sozialen Sicherungssysteme,
nachhaltig geschwicht wird.

In diesem Jahr wird die Binnennachfrage anziehen.
Neben die unveridndert starke Exportkonjunktur tritt
eine insbesondere von den Ausriistungsinvestitionen
getragene binnenwirtschaftliche Aufwértsentwick-
lung. Die Schwankungen in den Jahreswachstumsra-
ten des Bruttoinlandsprodukts von 1,7 % (2006) und
1,2% (2007) sind maBgeblich durch Vorzieheffekte
beim privaten Konsum geprigt. Insgesamt bleiben
aber der oOffentliche und der private Verbrauch in
der Grundtendenz schwach. Die Exporttétigkeit
profitiert weiterhin vom starken Wachstum der
Weltwirtschaft und von der giinstigen Entwicklung
der preislichen Wettbewerbsfahigkeit der deutschen
Anbieter. Hiervon gehen Impulse auf die Investiti-
onstétigkeit aus. Allerdings wird der Aufschwung
bei der Nachfrage nach Ausriistungsgiitern deutlich
hinter dem Zuwachs in frilheren Aufschwungphasen
zuriickbleiben. Unter diesen Bedingungen wird sich
die Lage auf dem Arbeitsmarkt kaum bessern.

Keine tragenden Wachstumsimpulse
vom Konsum

Der private und der 6ffentliche Verbrauch tragen
nach wie vor nur geringfiigig zum Binnenwachstum
bei. Nach der Stagnation der realen Konsumausga-
ben im Jahre 2005 werden im Prognosezeitraum
konjunkturelle Impulse vorrangig von finanzpoli-
tischen Mafinahmen des Staates ausgehen. Die zu
erwartenden Vorzieheffekte aufgrund der Mehrwert-
steuererhohung im Jahre 2007 fithren im zweiten
Halbjahr 2006 zu einer voriibergehenden Beschleu-
nigung des privaten Konsumwachstums. Der ,,Stroh-
feuereffekt™ dieser Sonderkonjunktur zeigt sich im
Jahre 2007; hier wird der reale Verbrauch stagnieren.

Wochenbericht des DIW Berlin Nr. 1-2/2006

Kasten 3.1

Annahmen der Prognose

Der vorliegenden Prognose liegen folgende Annahmen
zugrunde:

¢ Die EZB erhdht den Leitzins im Verlauf dieses
Jahres um 25 Basispunkte und beldsst ihn auf
diesem Niveau bis zum Ende des Prognosezeit-
raums.

« Der Olpreis bleibt im Prognosezeitraum unveran-
dert. Er wird bei 60 US-Dollar je Barrel (Nordsee
Brent) liegen.

* Der Wechselkurs liegt bei 1,20 US-Dollar/Euro
und verdndert sich im Prognosezeitraum nicht.

¢ Der Welthandel expandiert 2006 um 6,5 %);
fiir 2007 wird eine leichte Abschwéchung auf
5,5% angenommen.

* Die Tarifléhne steigen in diesem und im nach-
sten Jahr um jeweils 1,1 %.

Die Sensitivitat der Prognosen in Bezug auf die Annah-
men wird im Kasten 3.2 untersucht.

In der Grundtendenz bleibt der private Konsum also
schwach. Der Hauptgrund hierfiir liegt in der nach
wie vor schlechten Situation am Arbeitsmarkt und
der damit einhergehenden mafBigen Entwicklung der
verfiigbaren Masseneinkommen. Vor diesem Hinter-
grund ist mit keiner grundlegenden Anderung des
Sparverhaltens der privaten Haushalte zu rechnen.
Das gegenwiértige Niveau der Sparquote (10,6 %)
bleibt im Durchschnitt des Prognosezeitraums na-
hezu unveréndert. Aufgrund der mehrwertsteuerbe-
dingten Vorzieheffekte schwankt sie aber im Verlauf
deutlich. So ist fiir die zweite Jahreshélfte 2006 mit
einem deutlichen Riickgang der Sparquote — auf
9,9% — zu rechnen, dem im Jahre 2007 wieder ein
Anstieg auf 10,7 % folgt.

Ausriistungsinvestitionen weiter
im Aufwind

MaBgeblich fiir die Dynamik bei den Ausriistungs-
investitionen der Unternehmen im vergangenen
Jahr waren die recht giinstigen Finanzierungsbe-
dingungen und die dank der stark gestiegenen Aus-
landsnachfrage verbesserten Absatzperspektiven.
Hinzu kam eine sehr moderate Entwicklung der
Lohnstiickkosten. Dementsprechend erhohten sich
die Gewinnmargen und internen Finanzierungsmog-
lichkeiten der Unternehmen. In diesem Jahr diirften
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Abbildung 3.1

Bruttoinlandsprodukt und wichtige Komponenten
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Quellen: Statistisches Bundesamt; Berechnungen des DIW Berlin.
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Kasten 3.2

Sensitivitat der Prognosen

Die Prognosen der gesamtwirtschaftlichen Entwicklung beruhen auf Annahmen {iber wichtige Rahmenbedingun-
gen. Dabei wird stets die Prognose ausgewiesen, der aus heutiger Sicht die groBte Wahrscheinlichkeit zukommt.
Dennoch sind Punktprognosen unsicher, weil zentrale Setzungen im Prognosezeitraum eventuell nicht erfiillt
werden. Zum Beispiel kdnnen exogene Variablen wie Olpreise und Wechselkurse eine andere Entwicklung nehmen
als unterstellt; in diesem Fall sind entsprechende Korrekturen erforderlich. Von besonderem Interesse ist daher,
wie hoch eine mdgliche Adjustierung unter gednderten Bedingungen ausfallt. Das Prognoserisiko l&sst sich durch
Sensitivitdtsanalysen quantifizieren.

Die Sensitivitatsuntersuchung erfolgt auf der Basis makrodkonometrischer Modelle, die den Interdependenzen
gesamtwirtschaftlicher Variablen Rechnung tragen. Dabei wird der Verlauf in der Basisvariante einer Alternative
gegeniibergestellt, die sich unter gednderten Bedingungen ergibt. Aus dem Vergleich der beiden Simulationslaufe
errechnet sich das AusmaB der vorzunehmenden Prognosekorrektur.

Fir die Sensitivitatsanalyse wird hier das NiGEM-Modell des National Institute for Economic and Social Research
(NIESR), London, herangezogen. Das NiGEM ist ein makrodkonometrisches Mehrlandermodell fiir die Weltwirtschaft
mit rationalen (modellkonsistenten) Erwartungen. Die Reagibilitit der Prognosen wird in Hinblick auf die Olpreis-,
Wechselkurs- und Zinsentwicklung sowie auf Vermégensanderungen bei den privaten Haushalten diskutiert.

Der erste Block der Tabelle zeigt die Effekte eines héheren Olpreises auf das reale Bruttoinlandsprodukt sowie
auf die Konsumentenpreise. Es werden die Auswirkungen einer dauerhaften Anhebung der Rohélpreise um 30
US-Dollar pro Barrel ab Anfang 2006 betrachtet, wobei in der Basislésung ein Preis von 60 US-Dollar gesetzt ist.
Unter den gednderten Bedingungen ziehen die Konsumentenpreise im Jahr des Schocks um 0,6 Prozentpunkte
(2006) an. Die Wachstumsrate des realen Bruttoinlandsprodukts wird um 0,4 Prozentpunkte reduziert. Wahrend
der Inflationsimpuls zuriickgeht, bleibt die Schwachung des realen Wachstums in den beiden Folgejahren noch
erhalten. Der (iber drei Jahre kumulierte Wachstumsverlust liegt bei 1,3 Prozentpunkten. Im Vergleich zu den
friiheren Olkrisen sind die Effekte jedoch geringer. Dazu trégt zum einen die geringere Energieintensitat der
Produktion bei. Zum anderen sind Lohn-Preis-Spiralen aufgrund der hohen Unterbeschaftigung und des wachsen-
den Globalisierungsdrucks nicht mehr in den in der Vergangenheit tiblichen AusmaRen zu erwarten. Endogene
Zinsreaktionen der Geldpolitik, die in den Simulationen unterstellt sind, fallen somit geringer aus.

Effekte von Verdnderungen verschiedener Variablen
auf Wachstum und Preise

In Prozentpunkten

Eine Sensitivitatsanalyse in Bezug auf Wechselkurs-
effekte ist nur fiir den Euroraum méglich. Im zweiten
Block der Tabelle wird daher anstelle von Deutschland
der gesamte Euroraum betrachtet. Eine dauerhafte

Hoherer Olpreis
(+30 US-Dollar je Barrel)

2006 2007 2008 2006-2008  Apfwertung des Euro auf 1,50 US-Dollar je Euro senkt
die Wachstumsaussichten im Euroraum in den ersten
beiden Jahren um jeweils 0,5 Prozentpunkte. Die Infla-

Bruttoinlandsprodukt -0,4 -0,4 -0,5 -1.3 . . . .

nflation 06 03 00 08 tion wird um bis zu 0,3 Proze_nt_punkte gedd@mpft. Infol-
ge der Aufwertung geben die in Euro umgerechneten

Aufwertung des Euro : ; :

(auf 1,50 US Dollar Euro) R_ohstoffnotlerun_gen rlach. Im drltlte”n Jahr haben sich

Bruttoinlandsprodukt 05 05 00 10 die Akteure an die geanderten Paritdten angepasst, so

Inflation 03 02 0 06 dass der Schock relativ schnell verarbeitet wird.

Hoherer Geldmarktzinssatz . . .

(+100 Basispunkte) Die Geldpolitik kann das konjunkturelle Geschehen

Bruttoinlandsprodukt 0,7 -0,6 0,5 18 im Prognosezeitraum wesentlich beeinflussen. Fiir die

Inflation 01 01 03 05 dritte Sensitivitdtsanalyse wird angenommen, dass die

) . ) Européische Zentralbank im Jahre 2006 den Geld-

Reduktion der Nominalvermégen .

(-20 %) marktsatz auf Dauer um 100 Basispunkte anhebt.

Bruttoinlandsprodukt -03 -03 -0,2 -0,8 Dies fiihrt dazu, dass die Wachstumsrate des realen

Inflation 00 01 0.2 03 Bruttoinlandsprodukts zunachst um 0,7 Prozentpunkte
geringer ausfallt. Der Wachstumsverlust ist auch in den

Quelle: Berechnungen des DIW Berlin. DIW Berlin 2006 Folgejahren spiirbar und schwacht sich nur allméhlich
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ab. Die Wirkungen auf die Inflationsrate sind praktisch
vernachldssigbar.
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Eine Neubewertung der Vermdgen beeinflusst unter anderem die Konsumausgaben der privaten Haushalte, die
einen Anteil von mehr als 60% am Bruttoinlandsprodukt aufweisen. Schwankungen in der Vermégensposition
kénnten beispielsweise durch die Kursentwicklung an den Aktienmirkten, aber auch durch eine Anderung der
Immobilienbewertungen ausgeldst werden. So ist verschiedentlich argumentiert worden, dass die Akzeleration
der Immobilienpreise in einigen Landern wesentlich zur Stiitzung der dortigen Konsumausgaben beigetragen
hat. Im Folgenden wird ein vorlaufiges Ende dieser Entwicklung unterstellt (letzter Block der Tabelle). Dabei wird
insbesondere der Einfluss des Vermégens auf den Konsum betrachtet. Die Investitionen passen sich nachgelagert
an, indem sie auf Verdnderungen der gesamtwirtschaftlichen Nachfrage reagieren. Konkret wird eine Abnahme
der Nominalvermdgen um 20 % in Frankreich, Italien, den Niederlanden, Spanien, GroBbritannien und den USA
betrachtet, die sich auf Deutschland Gberwalzt.

Die Simulationen zeigen fiir Deutschland jahrliche Wachstumsverluste in der GréBenordnung von 0,2 bis 0,3
Prozentpunkten im betrachteten Zeitraum. Damit ist das Risiko fiir die Konjunkturprognose eher begrenzt. Nicht
nur die Vermdgensbestande, sondern auch die Einkommen sind fiir die Entwicklung verantwortlich. Allerdings
ist zu beachten, dass sich in den einzelnen Aggregaten mitunter eine abweichende Reaktion vollzieht. So gehen
die Konsumausgaben durchweg starker zuriick (—0,5 Prozentpunkte). Die schwachere Wirkung auf das Bruttoin-

landsprodukt kommt durch die geringere Importnachfrage zustande.

die Rahmenbedingungen fiir Investitionen giinstig
bleiben. Aufgrund der Erh6hung der Mehrwertsteu-
ersitze im Jahre 2007 sind Vorzieheffekte bei der
Nachfrage nach langlebigen Giitern zu erwarten.
Damit bleiben die Absatzaussichten in diesem Jahr
trotz eines leicht verlangsamten Wachstums der
Exporte gut. Die Lage am Kapitalmarkt ist noch
immer positiv; die langfristigen Zinsen diirften erst
allméhlich wieder steigen.

Geplant ist eine Verbesserung der Abschreibungs-
bedingungen. So wird es den Unternehmen u.a.
erlaubt, im Rahmen der degressiven Abschreibung
das Dreifache des Satzes der linearen Abschrei-
bung (hochstens 30%) anzusetzen. So steht der
Kapitaleinsatz fiir Investitionen den Unternehmen
schneller wieder zur Verfiigung. Dies bietet einen
Zinsvorteil und erhoht die internen Finanzierungs-
moglichkeiten. Aufgrund der ohnehin giinstigen Fi-
nanzierungsbedingungen diirfte dies allerdings im
laufenden Jahr eher zu Mitnahmeeffekten fiihren.
Mit zusitzlichen Investitionen ist indes im Verlauf
des Jahres 2007 zu rechnen, da eine Riicknahme
dieser Regelung bereits fiir 2008 angekiindigt ist.
Ohne diese befristete Malnahme wéren im Jahre
2007 riicklaufige Wachstumsraten zu erwarten.

Insgesamt erhohen sich die Ausriistungsinvestiti-
onen im laufenden Jahr um 6,1 % und im nichsten
Jahr um 6,3 %. Die Investitionen in sonstige Anlagen
steigen um 4,0 % bzw. um 4,5 %.

Bauinvestitionen stabilisieren sich
auf niedrigem Niveau

Der Abwirtstrend bei den Bauinvestitionen ist im
ersten Halbjahr 2005 gestoppt worden. Dennoch
ergab sich fiir den Durchschnitt des vergangenen

Jahres in allen Bereichen ein weiterer deutlicher
Riickgang. Maf3geblich dafiir waren vor allem die
hohen Angebotsiiberhinge bei Wohnungen und Bii-
roimmobilien. Hinzu kam, dass die Baupreise auf-
grund der starken Verteuerung von Stahlprodukten
in den vergangenen Jahren starker gestiegen sind.

Fiir den Prognosezeitraum wird mit einer leicht po-
sitiven Entwicklung in der Bauwirtschaft gerechnet;
hierauf deuten die Baugenehmigungen und Auf-
tragseingdnge hin. Zahlreiche Bauprojekte beim
Wohnungsbau, fiir die im Zuge der angekiindigten
Abschaffung der Eigenheimzulage bereits die Geneh-
migung eingeholt worden war, diirften im laufenden
Jahr realisiert werden. Hinzu kommt, dass auch hier
die Erhohung der Mehrwertsteuer Anfang 2007 zu
Vorzieheffekten fiihrt. Fiir den Wirtschaftsbau wird
im Zuge der konjunkturellen Belebung bei noch
giinstigen Finanzierungsbedingungen ebenfalls eine
moderate Erholung erwartet. Auch die 6ffentlichen
Bauinvestitionen werden im Prognosezeitraum et-
was zunehmen. Mal3geblich dafiir ist der verbesserte
Finanzierungsspielraum der Gemeinden. Alles in
allem steigen die Bauinvestitionen im laufenden
Jahre leicht, um durchschnittlich 0,8 %, und gehen
im néachsten Jahr um 0,6 % zuriick.

AuBenhandel bleibt dynamisch

Die Exporte werden von der nach wie vor robus-
ten Weltkonjunktur gestiitzt. Die Abwertung des
Euro hat zudem die preisliche Wettbewerbsféhigkeit
deutscher Exporte aulerhalb des Euroraums erhoht.
Dariiber hinaus wurden von den 6lexportierenden
Landern vermehrt Giiter und Dienstleistungen
nachgefragt. Fiir 2006 ist ein Zuwachs der Exporte
um 8 %, nach 7% im Jahre 2005, zu erwarten. Im
néchsten Jahr diirfte es im Zuge der konjunkturellen
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Beruhigung in den weltwirtschaftlich wichtigsten
Landern zu einer leichten Abkiihlung des Wachs-
tums (5,8 %) kommen.3

Auch die Importe werden real deutlich zunehmen.
Der Importanstieg wird zum einen durch die Ex-
portentwicklung mitverursacht, weil auslandische
Vorleistungsgiiter bezogen werden. Zum anderen
tragt vor allem in diesem Jahr eine stirkere Binnen-
konjunktur zu einer Erh6hung der Importnachfrage
bei.* Allerdings bleibt der Anstieg der Importe im
Prognosezeitraum unter dem der Exporte, so dass
der AuBBenhandel unverdndert positiv zum Wachs-
tum des Bruttoinlandsprodukts beitragt. Unabhéngig
von der Entwicklung der Rohstoffpreise und der
Wechselkurse bedeutet die verbesserte preisliche
Wettbewerbsfahigkeit einen weiteren Terms-of-
Trade-Verlust.

Preisentwicklung: Mehrwertsteuererhohung
I6st Olpreiseffekte ab

Die Konsumentenpreise haben sich 2005 deutlich
erhoht. Die Inflationsrate lag im September 2005 um
2,6 % iiber dem Vorjahresniveau und hat damit trotz
moderater Konjunktur einen Wert nahe dem Zehnjah-
reshoch (Mai 2001: 2,8 %) erreicht. Mafgeblich fiir
diese Entwicklung waren die gestiegenen Energie-
und hier insbesondere die Roholpreise. Infolge der
etwas schwicheren Weltkonjunktur diirften weitere
Preissteigerungen an den Primérenergiemérkten im
Prognosezeitraum ausbleiben. Entsprechend wird die
Inflationsrate im Jahre 2006 wieder auf 2,0 % sinken.
Dazu tragen die noch immer schwache Binnennach-
frage und der hohe Wettbewerb im Euroraum bei.
Beispielsweise fiihrt die Verlagerung von Produktion
in Niedriglohnlénder zu einem langfristigen Riick-
gang der Inflationsrate. Auch die zu erwartenden
Lohnsteigerungen diirften keinen Preisdruck auf-
kommen lassen. Allerdings diirften Vorzieheffekte
im Zusammenhang mit der geplanten Mehrwert-
steuererhdhung gegen Ende 2006 zu einem etwas
stirkeren Preisauftrieb fiihren.

Im Jahre 2007 wird die Preisentwicklung von der Er-
hohung der Mehrwertsteuer bestimmt. In der Vergan-
genheit hatte sich die Preissteigerungsrate pro Mehr-
wertsteuerpunkt um etwa 0,6 Prozentpunkte erhoht.
Diese volle Uberwilzung war nach etwa eineinhalb
Jahren abgeschlossen. Dies kann als Richtgrof3e fiir
die Wirkungen der geplanten Steuererhohungen gel-
ten. Rechnerisch wiirde sich bei einer 3-prozentigen
Anhebung der Mehrwertsteuer also eine Beschleu-
nigung im Preisanstieg um knapp 2 Prozentpunkte
ergeben. Eine Prognose ist jedoch mit groBen Un-
sicherheiten verbunden, da historische Erfahrungen
fehlen. In dieser Schiitzung ist eine Uberwilzung von
zweli Dritteln im Jahre 2007 unterstellt.
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Abbildung 3.2

Arbeitnehmer im Inland und sozial-
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1 Ab Juni 1999 geanderte Erfassung.
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Bundesagentur fiir Arbeit. DIW Berlin 2005

Arbeitsmarkt: Keine grundlegende
Besserung in Sicht

Im vergangenen Jahr blieb die Lage auf dem Ar-
beitsmarkt angespannt. Bis zum Herbst setzte sich
der Riickgang der Beschéftigung fort (Abbildung
3.2). Bei den einzelnen Beschéftigungsformen ver-
lief die Entwicklung unterschiedlich. Zugenommen
haben die von den Arbeitsagenturen geforderten
Beschiftigungsverhiltnisse, die sog. 1-Euro-Jobs.
Deutliche Zuwichse hatte es bis Anfang 2005 auch
bei der Zahl der geforderten Selbstindigen gegeben;
danach brachen die Bewilligungen fiir die Ich-AGs
jedoch massiv ein.’ Weiter eingeschriankt wurden die
ArbeitsbeschaffungsmaBinahmen. Hingegen ist die
Zahl der sozialversicherungspflichtig Beschéftigten

3 Allgemein ist die weltwirtschaftliche Entwicklung die wichtigste
EinflussgroBe fiir die Dynamik der Exporte. So liegt die Elastizitat der deut-
schen Exporte in Bezug auf den Welthandel bei 1. Dies bedeutet, dass eine
einprozentige Steigerung des Welthandels eine einprozentige Steigerung
der Exporte nach sich zieht. Dagegen liegt die Elastizitat in Bezug auf die
preisliche Wettbewerbsfahigkeit nur bei 0,5.

4 Die Elastizitat deutscher Importe in Bezug auf die gesamte Endnach-
frage in Deutschland betragt 1,5. In Bezug auf die preisliche Wettbewerbs-
fahigkeit ist die Elastizitat mit einem Wert von 0,1 deutlich geringer als die
analoge GroRe fiir die deutschen Exporte.

5 Dafiir diirfte es vor allem zwei Griinde geben. Zum einen miissen die
geférderten Existenzgriinder seit Ende 2004 ihr Unternehmenskonzept von
den Kammern auf seine Tragféhigkeit iiberpriifen lassen. Zum anderen ist
anzunehmen, dass nicht wenige ehemalige Empfanger von Arbeitslosen-
hilfe bis Ende 2004 nur deshalb einen Antrag auf Férderung in Form von
Existenzgriindungszuschiissen oder Ubergangsgeld gestellt haben, weil

sie erwarten konnten, dass sie wegen ihres Vermégens oder wegen des
Verdienstes ihres Partners keinen Anspruch auf Arbeitslosengeld I haben
wiirden.
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nochmals stark zuriickgegangen. Dies ist vor allem
auf die schwache Konjunktur zuriickzufiihren. Be-
merkenswert dabei ist, dass selbst das verarbeitende
Gewerbe im Jahre 2005 Arbeitsplétze abgebaut hat,
obwohl dieser Wirtschaftszweig kriftige Impulse
von der regen Auslandsnachfrage nach deutschen
Industrieerzeugnissen und von der anziehenden
Nachfrage nach Ausriistungsgiitern aus dem Inland
erhielt.

Mit der Einfithrung des Arbeitslosengeldes II sind
die Arbeitslosenzahlen nach oben geschnellt. Er-
werbsfahige Sozialhilfeempfinger mussten sich ar-
beitslos melden, um soziale Unterstiitzung zu erhal-
ten; auch eine hohe Zahl von Jugendlichen meldete
sich arbeitslos.’ Zugleich ist offenbar geworden,
dass von der Arbeitslosenstatistik das Ausmalf} der
Jugendarbeitslosigkeit bei weitem unterschatzt wur-
de.” Viele Jugendliche hatten sich offensichtlich
deshalb nicht arbeitslos gemeldet, weil sie keinen
Anspruch auf finanzielle Unterstiitzung hatten.

Ein Ausblick auf die Arbeitsmarktentwicklung im
Jahre 2006 fillt deshalb schwer, weil die staatli-
che Forderung von Beschéftigung mit in den Blick
zu nehmen ist. Trotz ihres Wachstums ist die Zahl
der 1-Euro-Jobs bisher hinter den angekiindigten
Plénen zuriickgeblieben. Das liegt vor allem dar-
an, dass es sich bei diesen Jobs um gemeinniitzige
und zusétzliche Tétigkeiten handeln muss, durch
die Arbeitsplitze an anderer Stelle nicht verdrangt
werden. Tatséchlich ist diese Gefahr nicht von der
Hand zu weisen. Gleichwohl ist damit zu rechnen,
dass die 1-Euro-Jobs noch zunehmen werden. Die
geforderte selbstiandige Tatigkeit dagegen diirfte
weiter zurlickgehen. Offen ist, ob und in welcher
Form im Laufe des Jahres die Subventionierung von
Kombildhnen eingefiihrt wird.

Entscheidend fiir den Arbeitsmarkt ist jedoch die
Entwicklung der sozialversicherungspflichtigen Be-
schéftigung. Bei einem zu erwartenden Wachstum
der gesamtwirtschaftlichen Produktion von 1,7%
konnte der Abbau der Beschéftigung im Laufe
dieses Jahres zum Stillstand kommen. Eine nen-
nenswerte Zunahme der Beschiftigung ist im Jahre
2007 allerdings nicht in Sicht.

Offentliche Finanzen:
Restriktionswirkungen nehmen zu

Auch im abgelaufenen Jahr zielte die Finanzpolitik
auf eine Konsolidierung der 6ffentlichen Haushalte.
Dies gelang jedoch nicht im erhofften MaRe; mit 80
Mrd. Euro — dies entsprach 3,6 % des nominalen
Bruttoinlandsprodukts — war das Finanzierungs-
defizit® fast so hoch wie im Jahr zuvor. Zwar war
es in vielen Bereichen gelungen, die Ausgaben zu-

riickzufiihren oder konstant zu halten. Doch haben
zwei Faktoren zu hoheren Belastungen gefiihrt.
Zum einen war im Bereich der Grundsicherung fiir
Arbeitssuchende (Arbeitslosengeld IT) die Zahl der
Leistungsbezieher weit groBer als erwartet; zum
anderen mussten durch die Zuordnung der Postpen-
sionskasse zum Staatssektor® zusétzliche Ausgaben
gebucht werden. Insgesamt verzeichneten die Staats-
ausgaben ebenso wie die Einnahmen ein Plus von
etwa 1 %. Dabei nahm das Steueraufkommen den
jingst vom ,,Arbeitskreis Steuerschitzungen® pro-
gnostizierten Verlauf, wihrend die Sozialbeitriage in-
folge der stagnierenden Lohne und der riicklédufigen
Zahl der sozialversicherungspflichtig Beschéftigten
schrumpften. Wegen der ungeplanten Mehrausgaben
war der restriktive Einfluss des Staatshaushalts auf
die gesamtwirtschaftliche Nachfrage geringer als
urspriinglich erwartet.

In diesem Jahr wird die Haushaltskonsolidierung
ein gutes Stiick vorankommen. Nach der hier vor-
gelegten Prognose kann mit einem Riickgang des
Staatsdefizits auf 67 Mrd. Euro bzw. 3 % des nomi-
nalen Bruttoinlandsprodukts gerechnet werden.

Die Ausgaben diirften stagnieren. Ein Grund hierfiir
sind die Personalausgaben, die abermals riicklaufig
sind. Die Tarifanhebungen ziehen nur geringfiligige
Mehrausgaben nach sich und werden mehr als kom-
pensiert durch die Kiirzungen des Weihnachtsgeldes
fiir Bundesbeamte und die Entlastungen infolge des
weiteren Stellenabbaus. Auch die monetéren Sozial-
leistungen diirften etwas sinken. Die Renten werden
nicht erh6ht, und die Zahl der Rentenfdlle nimmt
kaum zu. Gleichzeitig verringern sich die arbeits-
marktbedingten Ausgaben etwas, weil die Zahl der
Kurzzeitarbeitslosen zuriickgeht und die der Lang-
zeitarbeitslosen steigt; zudem sind Einschrédnkungen
beim Arbeitslosengeld I geplant.!® Der Anstieg
der sozialen Sachleistungen diirfte durch weitere
Sparmafnahmen im Gesundheitswesen gedampft

6 Diese jungen Personen haben die Gesetzgebung genutzt, das Elternhaus
zu verlassen, da ihnen der iibliche Grundbetrag des Arbeitslosengeldes |1
gezahlt und die Wohnkosten erstattet wurden. Denn die neuen Gesetze
sehen nicht mehr - wie bei der Sozialhilfe — den Riickgriff auf das Einkom-
men oder das Vermogen der Eltern bei mittellosen Jugendlichen vor. So
stieg in den ersten zehn Monaten die Zahl der Personen unter 25 Jahren,
die Arbeitslosengeld 11 erhielten, um knapp 40 %.

7 So zeigen die Erhebungen des Statistischen Bundesamtes tber die
Erwerbslosigkeit nach dem ILO-Konzept eine um etwa die Halfte hohere
Jugendarbeitslosigkeit an als die Arbeitslosenstatistik.

8 In Abgrenzung der volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung.

9 Bundesregierung und Statistisches Bundesamt hatten bislang die Pen-
sionskasse dem Unternehmenssektor zugeordnet; Eurostat besteht jedoch
darauf, dass sie zum Staatssektor gezahlt wird. Die Postpensionskasse hat
Anspriiche auf Zahlungen der Postnachfolgeunternehmen und auf Zuwei-
sungen des Bundes. Diese Anspriiche wurden 2005 teilweise verkauft, so
dass der Bund fiir 2005 keinen Zuschuss tiberweisen musste. In dem MaRe,
wie sich infolge des Forderungsverkaufs die Einnahmen dieses Fonds in
Zukunft verringern, muss der Bund héhere Zuweisungen leisten. Eurostat
wertet den Verkauf im Jahre 2005 als einmalige Transaktion.

10 So soll ein grundsatzliches Riickgriffsrecht auf die Eltern von bis zu
25-jahrigen Empfangern von Arbeitslosengeld 1 eingefiihrt und die Finan-
zierung des Erstwohnungsbezugs von Jugendlichen eingeschrénkt werden.
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werden. Bei den Subventionen werden weitere
Kiirzungen wirksam, und bei den Vermdgensiiber-
tragungen kommt es zu merklichen Einsparungen
infolge der Einschriankungen bei der Eigenheimzula-
ge und den Investitionszuschiissen. Trotz der hohen
Haushaltsfehlbetrige diirften die Zinsausgaben nur
moderat zunehmen, da es bei der Refinanzierung
von Altschulden noch immer zu Zinsersparnissen
kommt; sie werden freilich geringer.

Bei den 6ffentlichen Investitionen wird es nach dem
viele Jahre anhaltenden Verfall voraussichtlich zu
einer Trendwende kommen. Hierfiir spricht zum
einen, dass sich die Finanzlage der Gemeinden wei-
ter verbessert; zum anderen hat der Bund zusitz-
liche Investitionsprogramme aufgelegt. Allerdings
wird das Plus — ausgehend von einem extrem tiefen
Niveau — bescheiden ausfallen und vollig unzurei-
chend sein, um den aufgestauten Investitionsbedarf
Zu verringern.

Die Einnahmen des Staates werden in diesem Jahr
um 1,4% und damit schwécher als das nominale
Bruttoinlandsprodukt zunehmen. Uberdurchschnitt-
lich werden sich die Steuereinnahmen entwickeln
(+2,6 %), weil die Dynamik der gewinnabhéngigen
Steuern ungebrochen ist. Die Mehreinnahmen aus
den verschiedenen steuerlichen Mal3nahmen, die
2006 wirksam werden,!! belaufen sich auf deutlich
weniger als 1 Mrd. Euro. Bei der Umsatzsteuer wird
ein recht kréftiges Plus erwartet, da es infolge der
fiir den 1. Januar 2007 geplanten Steuererhohung
in der zweiten Jahreshilfte 2006 bei den Kéufen
von privaten Konsumgiitern zu erheblichen Vorzieh-
effekten kommen diirfte. Die Einnahmen aus der
Lohnsteuer werden aufgrund des geringen Anstiegs
der Lohnsumme hingegen kaum steigen; der Pro-
gressionseffekt des Lohnsteuertarifs kommt wenig
zum Tragen.

Im Gegensatz zum Steueraufkommen werden die
Sozialbeitrage weit schwicher als das nominale
Bruttoinlandsprodukt steigen; auch hierfiir ist die
schwache Entwicklung bei den Léhnen und der Zahl
der sozialversicherungspflichtig Beschiftigten der
Grund. Es wird angenommen, dass die Beitragssitze
konstant bleiben; die Beitragsbemessungsgrenzen
werden geringfiigig angehoben.

Die Entwicklung im Jahre 2007 wird durch die um-
fangreichen Maflnahmen zur Konsolidierung der 6f-
fentlichen Haushalte geprégt. Allerdings werden die
Haushalte lingst nicht um die in der Offentlichkeit
genannten 35 Mrd. Euro entlastet. Zum einen errei-
chen manche MaBnahmen erst in spateren Perioden
ihre volle Kassenwirksamkeit; zum anderen sind die
negativen gesamtwirtschaftlichen Riickwirkungen
zu beachten, die damit einhergehen. SchlieBlich
stellt sich die Frage, ob alle MaBBnahmen in dem von
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der Bundesregierung erhofften Volumen greifen; in
der Vergangenheit war es diesbeziiglich zu mancher
Fehleinschédtzung gekommen.

Alles in allem kann 2007 mit einer merklichen Re-
duktion der Defizitquote gerechnet werden. Nach der
hier vorgelegten Schitzung diirfte das Staatsdefizit
eine GroBenordnung von 45 Mrd. Euro erreichen;
dies wéren 1,9% des nominalen Bruttoinlandspro-
dukts. Dabei ist unterstellt, dass die finanzpolitischen
Entscheidungstriger ihren Sparkurs auf der Ausga-
benseite fortfithren; der Zuwachs der Staatsausgaben
wird auf 0,6 % prognostiziert. Die Personalausgaben
steigen kaum; die etwas hoheren Tarifabschliisse
werden durch weitere Stellenkiirzungen nahezu
kompensiert. Die monetéren Sozialleistungen diirf-
ten neuerlich etwas zuriickgehen; das kleine Plus bei
den Rentenzahlungen infolge der etwas hoheren Zahl
der Rentner wird durch geringere Aufwendungen
fiir die Grundsicherung von Erwerbsfdhigen und
geringere Zahlungen fiir das Arbeitslosengeld I mehr
als ausgeglichen. Die 6ffentlichen Investitionsaus-
gaben diirften aufgrund der besseren Finanzlage der
Gemeinden und der zusétzlichen Aktivititen des
Bundes leicht zunehmen.

Infolge der verschiedenen steuerpolitischen Mal3-
nahmen wird bei den Einnahmen des Staates mit
einem Plus von knapp 3% gerechnet. Nicht nur
wird der Abbau von Steuervergiinstigungen in voller
Hohe kassenwirksam, auch sind durch die hohere
Mehrwert-, Versicherung- und Einkommensteuer
zusétzliche Einnahmen von insgesamt 15 Mrd. Euro
zu erwarten. Gemindert wird das Mehrwertsteuer-
aufkommen durch das Vorziehen von Kéufen in
das Jahr 2006; zudem wird angenommen, dass der
Uberwilzungsprozess nicht in voller Héhe im Jah-
re 2007 vonstatten geht. Geschmailert werden die
Staatseinnahmen hingegen durch die Senkung der
Sozialbeitrage; per saldo sind hier Mindereinnah-
men von 11 Mrd. Euro zu erwarten.

Das Bemiihen um eine Verringerung der staatlichen
Defizitquote zieht erhebliche Restriktionswirkungen
fiir die Gesamtwirtschaft nach sich. Nach dem Im-
pulskonzept des DIW Berlin!? errechnet sich fiir das
kommende Jahr ein ddmpfender Effekt von 13 Mrd.
Euro (Tabelle 3.1). Fiir 2007 wird der Betrag sogar
aufknapp 25 Mrd. Euro geschitzt; dies sind {iber ein
halbes bzw. ein ganzes Prozent des nominalen Brut-
toinlandsprodukts. Mit anderen Worten: Verzichtete

11 Hierbei handelt es sich um die Abschaffung der Eigenheimzulage und
von Steuerstundungsmodellen, aber auch um die verschiedenen MaRnah-
men im Rahmen des Steuersofortprogramms.

12 Als Nachfrageimpulse sind jene Abweichungen der Einnahmen und
Ausgaben definiert, die sich gegeniiber dem jeweils realisierten Volumen
des Vorjahres und fortgeschrieben mit der mittelfristigen Trendrate des
nominalen Bruttoinlandsprodukts errechnen. Konjunkturrelevant sind alle
Verénderungen der Staatsaktivitaten, also diskretionare ebenso wie solche
Anderungen, die auf der Wirkung automatischer Stabilisatoren beruhen.
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Tabelle 3.1

Nachfrageimpulse' des Staates? (Gebietskorperschaften und Sozialversicherung)

( + expansiv/ - kontraktiv)

Mrd. Euro
2001 2002 2003 2004 20053 2006 20073

Steuern

Tatséachliches Volumen 4757 4758 4804 4796 486,1 4989 5313

Neutralitatslinie 511,2 4888 486,6 4913 488,0 4948 508,1

Differenz 355 13,0 6,2 n7 2,0 -4, -23.2
Sozialbeitrage

Tatsachliches Volumen 3837 389,2 3943 3953 3945 3971 3928

Neutralitatslinie 3721 3942 3981 4033 402,2 401,6 4044

Differenz -11,6 50 38 8,0 77 45 1,6
Sonstige Einnahmen

Tatsachliches Volumen 81,9 819 81,2 717 81,1 79,2 80,5

Neutralitatslinie 80,7 84,1 83,8 83,1 79,1 82,6 80,6

Differenz -1.2 23 25 54 -2 34 0,1
Summe der Einnahmen

Tatséachliches Volumen 9413 946,9 956,0 952,6 961,7 975, 1004,7

Neutralitatslinie 963,9 967,1 968,5 9776 969,3 979, 993,2

Differenz 22,6 20,3 12,6 25,0 76 39 -1,5
Kéufe von Giitern und Diensten

Tatsachliches Volumen 2515 2579 258,2 258,2 2578 256,9 2583

Neutralitatslinie 255,7 2584 263,7 264,0 262,7 262,4 261,6

Differenz 4,2 -0,6 -5,6 -58 -4,9 -5,6 =33
Vermdgenseinkommen (Zinsausgaben)

Tatsachliches Volumen 64,5 62,9 64,6 62,9 64,5 66,8 69,2

Neutralitatslinie 66,9 66,2 64,3 66,0 64,0 65,7 68,1

Differenz =25 -34 03 -3, 0,5 1.2 11
Transfers

Tatséachliches Volumen 485,6 503,9 515,7 515,5 520,5 516,9 515,2

Neutralitatslinie 484,6 4989 515,4 5274 5245 529,9 526,5

Differenz 1,0 49 03 -11,9 -4,1 -13,0 -1,3
Bruttoinvestitionen

Tatsachliches Volumen 36,8 35,6 329 30,8 29,8 30,5 31,5

Neutralitatslinie 372 378 36,4 33,6 313 303 311

Differenz -0,4 =23 -3,5 =29 -15 0.2 04
Summe der Ausgaben

Tatsachliches Volumen 8384 860,1 8713 8674 872,55 871,2 874,2

Neutralitatslinie 8444 861,4 879,8 891,1 882,6 8883 8873

Differenz -6,0 -13 -85 =237 -10,0 =171 -13,0
Nachfrageimpulse einschlieBlich Zinsausgaben 16,6 19,0 41 13 -2,4 -13,2 -24,5
Nachfrageimpulse ohne Zinsausgaben 19,1 22,3 38 4,5 -2,9 -144 -25,6

1 Gemessen am mittelfristigen Trend des nominalen Bruttoinlandsprodukts.

2 Ohne Transaktionen mit der iibrigen Welt.
3 Schatzung des DIW Berlin.

Quellen: Statistisches Bundesamt; Berechnungen des DIW Berlin.
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der Staat auf eine finanzpolitische Restriktion in
dieser GroBenordnung und orientierte sich in seinem
Verhalten am trendmiBigen Verlauf des nominalen
Bruttoinlandsprodukts, so wiirde das Bruttoinlands-

produkt 2006 um reichlich ein halbes Prozent und
2007 um tber ein Prozent hoher ausfallen. Unter
Beriicksichtigung von Multiplikatoreffekten ist mit
einer noch groBeren Liicke zu rechnen.
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4. Wirtschaftspolitik

Der Abbau der Arbeitslosigkeit ist die grof3e Her-
ausforderung fiir die deutsche Wirtschaftspolitik.
Fiskalpolitischen Mafinahmen sind durch die Not-
wendigkeit einer mittelfristigen Budgetkonsolidie-
rung enge Grenzen gesetzt. Allerdings vergrofert
die sich abzeichnende konjunkturelle Erholung den
fiskalpolitischen Spielraum, und es gilt ihn optimal
zu nutzen. Das vorgelegte Programm der neuen
Regierung wirkt fiir sich genommen konjunktur-
fordernd, da Vorzieheffekte ausgelost werden. Doch
schon fiir 2007 ist ein konjunktureller Riickschlag
zu erwarten, denn dann kommt es zu massiven Res-
triktionen seitens des Staates. Da die Geldpolitik den
konjunkturellen Impulsen voraussichtlich dimpfend
entgegenwirkt, kommen der Lohnpolitik und Maf3-
nahmen zur Arbeitsplatzbeschaffung eine besondere
Bedeutung zu.

Finanzpolitische Uberlegungen

Uber die Notwendigkeit, mittelfristig die Haushalts-
defizite abzubauen und einen Haushaltsausgleich
anzustreben, besteht kaum ein Zweifel. Deshalb
sollte die Konsolidierungspolitik {iber einen Kon-
junkturzyklus hinweg angelegt sein. Dann kdnnen
konjunkturelle Gegebenheiten angemessen be-
riicksichtigt werden, so dass auch kurzfristig keine
Wachstumsmoglichkeiten verschenkt werden. Gera-
de dieser Aspekt kommt in den von der neuen Bun-
desregierung eingeleiteten Schritten zur Haushalts-
konsolidierung zu kurz, selbst wenn — und dies ist
anzuerkennen — aus konjunkturellen Griinden darauf
verzichtet worden ist, bereits in diesem Jahr den oh-
nedies restriktiv angelegten Kurs der Finanzpolitik
durch Steuererhdhungen und Ausgabekiirzungen
zu verschdrfen. Doch schon fiir das néchste Jahr ist
dieser Schritt geplant, und die zaghafte konjunktu-
relle Aufwirtsentwicklung wird, wahrscheinlich
viel zu friih, einen spiirbaren Dampfer erhalten. Als
Begriindung fiihrt die Bundesregierung europa- und
verfassungsrechtliche Vorschriften an.

Aus gesamtwirtschaftlicher Sicht wéren die finanz-
politischen Entscheidungstrager gut beraten, die
gesamtwirtschaftlichen Opportunitétskosten eines
solchen Vorgehens stéirker ins Blickfeld zu riicken.
Hierzu gehort auch ein Blick auf die Erfahrungen
aus den letzten Jahren. So ist die Haushaltskonsoli-
dierung trotz stagnierender oder sogar riicklaufiger
Ausgaben kaum vorangekommen, weil diesem Ziel
vor allem die hartnickige wirtschaftliche Stagna-
tion entgegengestanden hat. Dem Versuch, bei
wirtschaftlicher Schwiche die Defizite abbauen zu
wollen, wird kein Erfolg beschieden sein, denn die
offentlichen Haushalte sind nicht nur Reflex der
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wirtschaftlichen Entwicklung — in einer Stagnation
oder Rezession nehmen die Defizite quasi automa-
tisch zu, und in einem Aufschwung werden sie in
Abhéngigkeit von seiner Stirke kleiner oder miinden
in einen Uberschuss —, sondern beeinflussen diese
auch: Die negativen Riickwirkungen der Sparpolitik
gefihrden letztlich das Konsolidierungsziel. Uber-
dies besteht die Gefahr, dass mittel- und langfristige
Wachstumspotentiale nicht aufgebaut werden, wenn
solche Ausgaben nicht getétigt werden, deren ,,So-
cial Rate of Return‘ iiber den Finanzierungskosten
liegt, also Ausgaben in den Verkehr, die Bildung, die
Forschung oder auch in die soziale Infrastruktur. Der
Bedarf an diesen Zukunftsinvestitionen ist gewaltig,
wie auch internationale Vergleiche belegen: So sind
in Deutschland seit 1995 die Ausgaben fiir Schulen
und Hochschulen von 3,9 % des nominalen Bruttoin-
landsprodukts auf 3,3 % gesunken, und dies, obwohl
die gesamtwirtschaftliche Bemessungsgrundlage
nur schwach zugenommen hat; nicht nur im Niveau,
auch in der Entwicklung blieb Deutschland deutlich
hinter dem Durchschnitt der OECD zuriick.'* Auch
die offentlichen Investitionen liegen inzwischen
weit unter dem internationalen Durchschnitt. Wollte
man wenigstens den européischen Durchschnitt bei
der offentlichen Investitionstétigkeit erreichen, wire
ein zusétzliches Investitionsvolumen von 20 Mrd.
Euro pro Jahr —das sind rund 1 % des Bruttoinlands-
produkts — erforderlich.

Erst in einem gefestigten Aufschwung sollten die
Haushaltskonsolidierung konsequent vorangetrieben
und — wenn nétig — Schritte realisiert werden, die
iiber die ,,automatische* Komponente hinausgehen
und zu Haushaltsiiberschiissen fiihren. Hierzu sollte
ein ,,Masterplan“ entwickelt werden, der zeitlich
flexibel, d.h. letztlich ,,pfadabhéngig® eingesetzt
werden konnte. Eine solche Verpflichtung konnte
gesetzlich fixiert werden.

Fiir sich genommen sind die geplanten Mafinah-
men zur Haushaltskonsolidierung unterschiedlich
zu beurteilen. Eine Vielzahl der Maflnahmen zielt
in die richtige Richtung, so die Abschaffung der
Eigenheimzulage, die wohnungs- und auch ver-
mogenspolitisch kaum mehr zu begriinden ist,
oder der Abbau von Steuerbefreiungen wie die
Abschaffung der degressiven Abschreibung fiir
Mietwohngebédude, wodurch die Gefahr einer
Fehlallokation von Kapital vermieden wird. Auch
viele der Mafinahmen im Haushaltsbegleitgesetz

13 Ein OECD-Vergleich aller Aufwendungen fiir die Erziehung im Jahre
2002 weist fiir Deutschland einen Anteil der Ausgaben am nominalen
BIP in Hohe von 3,5 % aus; der Durchschnitt liegt aber bei 5,3 %. Neben
Japan wies Deutschland im Zeitraum 1995 bis 2002 das geringste Wirt-
schaftswachstum und die geringste Zunahme der Bildungsausgaben auf.
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2006 sind grundsitzlich zu begriilen, insbesondere
wenn es um den Abbau von Steuerverglinstigungen
geht, etwa die Absenkung des Sparerfreibetrags,
die Senkung der Sozialversicherungsgrenze bei
Sonn-, Feiertags- und Nachtarbeitszuschlagen oder
auch die Streichung des Freibetrags fiir Bergmanns-
pramien. Den geplanten MaBBnahmen zur Bele-
bung der Wirtschaft, insbesondere der befristeten
Anhebung der degressiven AfA fiir bewegliche
Wirtschaftsgiiter, kommt eine Signalfunktion zu,
doch ist von ihnen keine nachhaltige Belebung der
Investitionstétigkeit zu erwarten. Allein die Erfah-
rungen im Zusammenhang mit den umfanglichen
Steuerentlastungen der Unternehmen im Jahre
2001, die einhergingen mit einem beispiellosen
Absturz der privaten Investitionstétigkeit, stim-
men skeptisch. Auch die geplante Aufstockung der
offentlichen Investitionsausgaben stellt nur einen
Tropfen auf den heiflen Stein dar, zumal damit
lediglich ein Teil der in den Vorjahren erfolgten
Kiirzungen zuriickgenommen werden.

Fiir 2007 ist eine Anhebung der Normalsétze bei
der Mehrwertsteuer um 3 Punkte auf 19 % geplant.
Eine solch starke Erhohung hat es in Deutschland
noch nie gegeben. Gleichzeitig sollen die Beitrage
zur Sozialversicherung per saldo um 1,6 % — sie
entfallen hélftig auf sozialversicherungspflichtig
Beschiftigte und Arbeitgeber — gesenkt werden.!
Grundsitzlich ist die Kombination dieser Mafinah-
men zu begriifen, denn der groBere Teil der Mehr-
einnahmen dient dazu, die Arbeitskosten zu senken
sowie die sozialversicherungspflichtigen Arbeitneh-
mer von der Biirde, allein fiir die Finanzierung der
versicherungsfremden Leistungen aufzukommen, zu
entlasten. Die Mehrwertsteuererhohung selbst wirkt
beziiglich ihrer Einkommensverteilung regressiv,
weil mit steigenden Einkommen die Sparquote zu-
nimmt."’ Die effektive Belastung hdngt davon ab, in
welchem Maf3e die Unternehmer die hohere Steuer in
den Preisen weitergeben konnen und eine Schméle-
rung ihrer Gewinnmarge hinnehmen miissen.

Zur Geldpolitik

Anfang Dezember 2005 hat die Européische Zen-
tralbank den kurzfristigen Zinssatz von 2% auf
2,25% erhoht. Dieser Schritt wurde mit verschie-
denen Argumenten begriindet, vor allem mit einem
starken Wachstum der Geldmenge und dem Anstieg
der Inflationsrate gemessen am harmonisierten Ver-
braucherpreisindex (HVPI) (Abbildung 4.1). Die
EZB geht davon aus, dass eine frithe praventive
Zinserhohung effektiver ist als geldpolitische Mal3-
nahmen, die erst ergriffen werden, nachdem die
Inflationserwartungen gestiegen sind. Allerdings ist
die EZB dabei wegen des nur moderaten Wachstums
in Europa in einer relativ schwierigen Situation.

Abbildung 4.1

HVPI und Kerninflationsrate im Euroraum und in Deutschland

Veranderung gegeniiber dem Vorjahr in %
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Quellen: EZB; Eurostat; Berechnungen des DIW Berlin.
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Es ist zu erwarten, dass der Effekt dieser relativ
kleinen Zinserhdhung auf das Wachstum nicht be-
sonders grof} sein wird. Trotzdem wére es besser
gewesen, wenn die EZB auf diese MaBBnahme ver-
zichtet hitte. Denn bisher gibt es keine Anzeichen,
dass die mittelfristigen Inflationserwartungen iiber
dem Ziel von 2 % liegen. Auch das Ingangkommen
einer Lohn-Preis-Spirale ist nicht in Sicht. Infol-
gedessen ist der Olpreisbedingte Anstieg der Infla-
tionsrate vortibergehender Natur.

Die EZB hat angedeutet, dass sie sich mit ihrem
kiirzlichen Handeln keineswegs schon in Rich-
tung auf eine Reihe von Zinsschritten bewegt hat.
Gleichwohl wird fiir die erste Halfte dieses Jahres

14 Die Beitrage zur Arbeitslosenversicherung sinken um zwei Prozent-
punkte, wéhrend der Beitrag zur Rentenversicherung von 19,1 % auf
19,5 % steigt.

15 Vgl. Stefan Bach: Koalitionsvertrag: Belastungen durch Mehrwert-
steuererhdhung werden nur zum Teil durch Senkung der Sozialbeitrage
kompensiert. In: Wochenbericht des DIW Berlin, Nr. 47./2005.
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eine weitere Erhohung um 25 Basispunkte erwartet.
Damit ist zu fragen, ob sich die Européische Zen-
tralbank wohl bewusst ist, dass das Ausbalancie-
ren der Risiken zwischen mehr Inflation und mehr
Arbeitslosigkeit delikat ist. Nach Ansicht des DIW
Berlin wire auch diese Erhohung nicht erforderlich.
Die Kosten des Abwartens, bis die Konjunktur sich
gefestigt hat, sind geringer einzuschitzen als die
Gefahr, dass der beginnende Aufschwung friihzeitig
erstickt wird.

Lohnpolitik

Die seit langem iiberaus moderate Lohnentwick-
lung in Deutschland hat sich 2005 fortgesetzt. Der
Anstieg der Tariflohne lag im vergangenen Jahr bei
knapp iiber 1%. Effektiv nahmen die Bruttolohne
und -gehilter dagegen erneut kaum zu; im Jahres-
durchschnitt lag die Steigerung bei weniger als 0,3 %
(Abbildung 4.2). Die negative Lohndrift hilt damit
unvermindert an; tarifliche Offnungsklauseln und
der weitere Abbau {iibertariflicher Leistungen sor-
gen dafiir, dass die gemeinhin geforderte starkere
Lohnflexibilitét in Deutschland bereits weitgehend
Realitt ist.

Eine stabilitdtsgerechte und verteilungsneutrale
Lohnpolitik verlangt im Normalfall, dass der An-
stieg der Stundenl6hne sich am trendméBigen Pro-
duktivitdtswachstum und an der mit Preisstabilitét
konformen Inflationsrate orientiert. In den vergan-
genen Jahren hat die Tarifpolitik in Deutschland
durch den Verzicht auf das Ausschdpfen dieses
Spielraums fiir Lohnzuwéchse dazu beigetragen,
den im Zuge der deutschen Einheit entstandenen
starken Anstieg der Lohnkosten zu kompensieren.
Diese Korrektur hat die preisliche Wettbewerbs-
fahigkeit deutscher Unternehmen auf den Weltmark-
ten verbessert, so dass die schwache Binnennach-
frage durch Exporterfolge teilweise ausgeglichen
wurde. Dies wurde auch dadurch begiinstigt, dass
die Lohnsteigerungen in den meisten Lindern des
Euroraums in den letzten Jahren hoher ausgefallen
sind als in Deutschland.

Allerdings stellt sich die Frage, ob ein weiteres
Festhalten an dieser Strategie der Lohnmoderation
gesamtwirtschaftlich sinnvoll ist. Denn neben der
Relevanz der Lohne fiir die Kostenentwicklung und
damit die preisliche Wettbewerbsfihigkeit ist ge-
rade ihre Bedeutung fiir den inldndischen Konsum
nicht von der Hand zu weisen. Seit 2000 sind die
Effektivverdienste in Deutschland preisbereinigt
in der Tendenz gesunken. Zuletzt hat sich dieser
Trend im Gefolge des energiepreisinduzierten stér-
keren Preisniveauanstiegs verschirft. Die Schwa-
chung der Kaufkraft der Masseneinkommen und
die anhaltend hohe Arbeitslosigkeit stehen ohne
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Abbildung 4.2
Nominale und reale Lohnentwicklung
1999 bis 2005

Veranderung gegeniiber dem Vorjahr in %

Nominale Lohnentwicklung

=T ariflohnentwicklung

00 - —— Effektiviohnentwicklung

05— 7777 7T T T T T T T T T T T T T T
1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005

Reale Lohnentwicklung

2,0 -- ===Tariflohnentwicklung

— Effektiviohnentwicklung
-3,0 T T

1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005

Quellen: Deutsche Bundesbank; Berechnungen des DIW Berlin.
DIW Berlin 2006

Zweifel in unmittelbarem Zusammenhang mit der
anhaltenden Schwiche des privaten Verbrauchs in
Deutschland, der nach wie vor die Erholung der
Konjunktur bremst und auch im Prognosezeitraum
keine wesentliche Belebung erfahrt.

Die Erfolgsaussichten einer fortgesetzten Lohnzu-
riickhaltungsstrategie sind vor diesem Hintergrund
mit Skepsis zu betrachten. Steigende Unternehmens-
gewinne infolge sinkender Arbeitskosten werden
derzeit zu wenig in eine Erweiterung der Produk-
tionskapazititen investiert, da die Entwicklung der
Gesamtnachfrage im Inland keine hoheren Absétze
erwarten lésst. Von Seiten der Geldpolitik ist eben-
falls keine Unterstiitzung zu erhoffen.

Aus diesen Griinden hat das DIW Berlin mehr-
fach gefordert, die Lohnnebenkosten zu senken und
gleichzeitig die Lohne wieder stirker anzuheben.
Die neue Bundesregierung hat mit den geplanten



Wirtschaftspolitik

MafBnahmen zur Verringerung der Lohnnebenkos-
ten hier einen ersten Schritt getan. Er ist aber zu
zaghaft, um sichtbare Erfolge zu bringen. Hier
ist die Politik gefordert, einen mutigen zweiten
Schritt zu machen. Konkret muss es darum gehen,
gerade im Bereich der Geringqualifizierten und
Langzeitarbeitslosen von der Subventionierung
von Arbeitslosigkeit zu einer Subventionierung
von Erwerbstitigkeit zu gelangen. Bei Personen
mit besonders geringer Arbeitsproduktivitit, deren
Beschiftigung sich zu bestehenden Arbeitskosten
nicht rechnet, sollten die Lohnnebenkosten gezielt
gesenkt werden.

Vorschlédge hierfiir liegen seit langem auf dem Tisch.
Angeregt wurde etwa eine Verringerung der vom
Arbeitgeber abgefiihrten Sozialbeitrige um zwei
Drittel bei gleichzeitigem Verzicht des Staates auf
die Einkommensteuer.'® Bei einem solchen Vorge-
hen lieen sich die effektiven Arbeitskosten rasch
um bis zu 45 % senken. Eine derartige Sonderbe-
handlung sollte ausdriicklich Langzeitarbeitslosen
zugute kommen, fiir die bei gegebenen Lohnkosten
keine Aussicht auf Einstellung besteht. Die Sozial-
kassen hitten bei entsprechenden Einstellungen
zwar geringere Einnahmen, sie ldgen aber hoher als
bei dauerhafter Arbeitslosigkeit. Fiir den Staat wie-
derum gilt, dass er auf Steuereinnahmen verzichtet,
die er bei weiterer Erwerbslosigkeit ohnehin nicht
erzielt hétte. Die Aussicht auf Wiederbeschaftigung
von Langzeitarbeitslosen liegt gleichermal3en im
Interesse des einzelnen Erwerbslosen wie im In-
teresse der Gesellschaft. Konzepte wie die negative
Einkommensteuer oder Kombilhne fallen ebenfalls
in diese Kategorie von beschéiftigungsfordernden
Malinahmen, wobei hier die fiskalische Zusatzbe-
lastung gegen die erhofften Anreizwirkungen abge-
wogen werden muss.

Werden in dieser Richtung die Bemiithungen um eine
Senkung der Lohnnebenkosten intensiviert, spricht
nichts mehr gegen eine Riickkehr der Tariflohnent-
wicklung zur eingangs genannten Stabilitétsrichtli-
nie. Bei einem Anstieg der Arbeitsproduktivitit um
1 % und der Kerninflationsrate um rund 1,5 % sind
damit gesamtwirtschaftliche Lohnsteigerungen bis
zu 2,5 % moglich, unter Beriicksichtigung der jewei-
ligen Ertragslage der Arbeitgeber.!” Damit konnten
bei gleichbleibender Beschiftigung die realen Ar-
beitseinkommen wieder steigen, was der Binnen-
nachfrage zugute kime, ohne dabei die erreichte
preisliche Wettbewerbsfahigkeit zu gefdhrden.

Effekte der fiskalpolitischen MaBnahmen

Das Defizit der 6ffentlichen Haushalte wird zum
einen von der konjunkturellen Entwicklung be-
stimmt. Zum anderen beeinflusst die Fiskalpoli-

Tabelle 4.1

Auswirkungen eines um 1 Prozentpunkt
hoheren Produktionswachstums auf
Defizit- und Schuldenquote

In Prozentpunkten

2006 2007 2008
Defizitquote -0,4 -0,5 -0,7
Schuldenquote -15 -3,6 -6,1
Quelle: Berechnungen des DIW Berlin. DIW Berlin 2006

tik die gesamtwirtschaftliche Situation. Um die
Wechselwirkungen zwischen fiskalischer Position
und volkswirtschaftlicher Entwicklung quantitativ
transparenter zu machen, sind Simulationen mit
dem NiGEM-Modell durchgefiihrt worden. Grund-
sétzlich ist zu beachten, dass die Gleichungen in
diesem Modell fiir die unterschiedlichen Lander in
dhnlicher Weise spezifiziert werden. Daher ist das
Modell nicht speziell auf die deutschen Verhélt-
nisse zugeschnitten. Als Konsequenz diirften die
Rechnungen nur grobe Anhaltspunkte liefern.

Die Abhingigkeit der Defizit- und Schuldenquo-
te vom wirtschaftlichen Wachstum zeigt Tabelle
4.1. Die Defizitquote ist der Anteil des Defizits
der 6ffentlichen Haushalte am Bruttoinlandspro-
dukt, wihrend die Schuldenquote den Anteil der
Staatsverschuldung am jahrlichen Bruttoinlands-
produkt bezeichnet. Unterstellt wird ein hoheres
Wachstum des Bruttoinlandsprodukts ab 2006,
das um einen Prozentpunkt iiber dem Wachstum
der Basislosung liegt. In der Basislosung wird
aufgrund eines giinstigeren Wachstumspfades eine
allmihliche Riickfithrung der Defizitquote erwar-
tet, die nach drei Jahren bei 2,5 % liegen wird.
Die in der Tabelle ausgewiesenen Differenzen zur
Basislosung zeigen den zusitzlichen Effekt, der
auf die nochmalige Wachstumsbeschleunigung
zuriickgeht.

Durch die hohere wirtschaftliche Dynamik wird die
Defizitquote im ersten Jahr um 0,4 Prozentpunkte
gedriickt. Dieser Effekt vergroBert sich noch in
den Folgejahren. So wire nach einer Wachstums-

16 Vgl. F. Modigliani, J.-P. Fitoussi, B. Moro, D. Snower, R. Solow, A.
Steinherr und P. Sylos-Labini: An Economists' Manifesto on Employment

in the European Union. BNL Quarterly Review, No. 206, 1998, S. 16 f.
Abrufbar unter www.diw.de/ deutsch/ presse/ interview_fuenffragen/
docs/bnl_manifesto.pdf.

17 Mittelfristig werden durch Verlagerung der Produktion und Rationali-
sierung weitere Arbeitsplétze im verarbeitenden Gewerbe abgebaut. Eine
Ruickfiihrung der Arbeitslosigkeit kann daher nur tiber den Dienstleis-
tungsbereich erfolgen. Um dies zu ermdglichen, sind nicht nur eine flexible
Lohngestaltung, sondern auch flexible Arbeitsvertrage unabdingbar.

Wochenbericht des DIW Berlin Nr. 1-2,/2006



22

Wirtschaftspolitik

Tabelle 4.2

Effekte der fiir die Zeit ab 2007 beschlos-
senen fiskalpolitischen MaBnahmen

2007 2008 2009
Inlandsnachfrage -23,6 -26,1 -313
(Mrd. Euro)
Bruttoinlandsprodukt -1,3 -14,5 -16,0
(Mrd. Euro)
Inflation +0,9 +0,8 +0,6
(Prozentpunkte)
Staatsdefizit -21.8 =221 -23,4
(Mrd. Euro)
Quelle: Berechnungen des DIW Berlin. DIW Berlin 2006

beschleunigung iiber drei Jahre eine Reduktion um
0,7 Prozentpunkte zu erwarten. Entsprechend kann
die Schuldenquote um 6 Prozentpunkte abgebaut
werden. Bei den Simulationen wird allerdings unter-
stellt, dass die Ausgaben exogen sind, also nicht mit
der verbesserten konjunkturellen Situation anziehen.
Insofern setzten die erzielbaren Effekte eine weit-
reichende Ausgabendisziplinierung der politischen
Entscheidungstréger voraus. Bei besserer Konjunk-
tur ist die Fiskalpolitik in stidrkerem Maf3e als friiher
gefordert, die Konsolidierung voranzutreiben, um
Budgetiiberschiisse zu erzielen. Damit vergrofert
sich der Spielraum fiir antizyklische Fiskalpolitik
bei einem Konjunkturriickschlag, ohne den Stabi-
litatspakt zu verletzen.

Die zu erwartenden Effekte der bereits beschlos-
senen fiskalpolitischen MaBBnahmen ab 2007 sind in
Tabelle 4.2 enthalten. Da das Modell nicht speziell
die deutschen Verhiltnisse widerspiegelt, konnen
viele der geplanten Anderungen im Bereich der indi-
rekten Steuern und der Sozialversicherungsbeitrage
nur ndherungsweise beriicksichtigt werden. Trotz
dieser Einschrinkung erlauben die Ergebnisse eine
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erste Beurteilung des fiir die Zeit ab 2007 beschlos-
senen Reformpaketes.

Konkret wird von Steuermehreinnahmen des Staates
in Hohe von 13,8 Mrd. Euro pro Jahr ausgegangen,
die sich aus der Verdnderung von indirekten Steuern
(+25 Mrd. Euro) und Sozialversicherungsbeitragen
der Arbeitnehmer und Arbeitgeber (insgesamt—11,2
Mrd. Euro) ergeben. Des Weiteren werden eine Sen-
kung des Staatsverbrauchs sowie eine Erhdhung der
offentlichen Investitionen um jeweils 2 Mrd. Euro
berticksichtigt. Dariiber hinaus sind Mehreinnahmen
im Zuge der sogenannten Reichensteuer von 1 Mrd.
Euro pro Jahr veranschlagt.

Durch die fiskalpolitischen MaBBnahmen werden
substantielle realwirtschaftliche Effekte ausgeldst.
So sinkt die Binnennachfrage in der Anstowirkung
um knapp 24 Mrd. Euro, wobei der weitaus grofite
Teil (90 %) auf den Riickgang der Konsumnachfra-
ge der privaten Haushalte entfillt. Die Wirkungen
auf das Bruttoinlandsprodukt sind vergleichsweise
geringer, weil hier der sinkende Import zur Stiit-
zung beitrdgt. Die Inflation steigt gegeniiber der
Basislosung um knapp 1 Prozentpunkt. Das Staats-
defizit kann merklich reduziert werden. Allerdings
entsprechen die Mehreinnahmen in steigendem
MaBe nicht dem Verlust an Binnennachfrage. Die
Defizitquote geht um ungefihr einen Prozentpunkt
zuriick, so dass der Referenzwert von 3 % deutlich
unterschritten wird.

Insgesamt schwichen die fiskalpolitischen Mafinah-
men vor allem die Binnen- und dort speziell die Kon-
sumnachfrage der privaten Haushalte, die sich in den
letzten Jahren bereits als Achillesferse der konjunk-
turellen Entwicklung erwiesen hat. Insofern besteht
die Gefahr, dass die beschlossene haushaltspolitische
Konsolidierung die wirtschaftliche Erholung nach-
haltig behindert. Konsolidierungsanstrengungen
sollten sich vorrangig auf Zeiten einer gilinstigeren
konjunkturellen Entwicklung konzentrieren.



Die wichtigsten Daten der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung fiir Deutschland

Saison- und kalenderbereinigte Ergebnisse nach Census X-12-ARIMA
Schéatzung und Prognose fiir die Jahre 2005 und 2006

2004 2005 2006 2005 2006
1.Hj. 2.Hj. 1.Hj. 2.Hj.
1. Entstehung des Inlandsprodukts
Veranderung in % gegeniiber dem Vorjahr
Erwerbstatige im Inland 0,4 -0,1 04 -0,1 -0,0 0,5 03
Arbeitszeit, arbeitstaglich -0,9 -0,9 -0,6 -0,9 -09 -0,8 -0,4
Arbeitsvolumen, kalendermonatlich -0,5 -1,0 -0,2 -10 -0,9 -0.3 -0,1
Produktivitat! 16 21 19 17 2,6 2] 1.7
Reales Bruttoinlandsprodukt 11 11 17 0,6 1,6 18 17
2. Verwendung des Inlandsprodukts in jeweiligen Preisen
a) Mrd. Euro
Konsumausgaben der privaten Haushalte? 1309,0 13248 13579 659,5 665,3 671,7 686,2
Konsumausgaben des Staates 4128 414,7 415,7 2075 2071 2094 206,3
Anlageinvestitionen 3828 3839 3941 191,0 1929 1953 198,7
Ausriistungen 1479 155,0 163,9 76,0 79,0 80,8 83,0
Bauten 208,6 202,2 204,2 100,6 101,6 101,6 102,6
Sonstige Anlageinvestitionen 249 25,2 26,0 12,5 12,7 129 131
Letzte inlédndische Verwendung 2 099,0 21231 21677 10571 1 066,0 1076,4 1091,3
Exporte 8373 903,6 989,5 4354 468,2 486,4 503,1
Importe 729,0 785,6 859,4 3761 4094 422,0 4374
Bruttoinlandsprodukt 22073 22411 22978 1116,4 1124,7 11408 11570
b) Veranderung in % gegeniiber dem Vorjahr
Konsumausgaben der privaten Haushalte? 16 12 2,5 13 1,1 1.8 31
Konsumausgaben des Staates -0,6 0,5 0,3 0.2 0,7 0,9 -0,4
Anlageinvestitionen -0,8 03 2,7 -0,5 1,1 23 3,0
Ausriistungen 0,3 48 57 4,8 4.8 6,3 5.2
Bauten =25 =31 1,0 -4,2 -2,0 1,0 1.0
Sonstige Anlageinvestitionen 1,7 14 3,0 15 12 2,7 34
Letzte inldndische Verwendung 10 12 21 13 1,0 18 24
Exporte 81 79 9,5 5.2 10,6 n7 75
Importe 6.1 78 9,4 59 9,5 12,2 6,8
Bruttoinlandsprodukt 19 15 25 1,2 18 2,2 29
3. Verwendung des realen Inlandsprodukts
a) Verkettete Volumenangaben in Mrd. Euro
Konsumausgaben der privaten Haushalte? 12352 12344 12386 6179 616,5 617,6 621,0
Konsumausgaben des Staates 3937 394,1 396,0 195,8 1983 198,5 1975
Anlageinvestitionen 394,0 3945 4044 196.3 198,2 200,3 2041
Ausristungen 159,6 168,8 1791 82,6 86,2 88,3 90,9
Bauten 206,3 198,1 199,9 98,6 99,5 99,5 100,4
Sonstige Anlageinvestitionen 271 276 28,7 13,7 13,9 14,2 14,5
Letzte inlandische Verwendung 20173 20295 20479 10118 10177 10210 10269
Exporte 849,6 908,1 981,4 4401 4681 4834 498,0
Importe 7603 800,7 855,2 3879 412,8 4221 4331
Bruttoinlandsprodukt 21109 21345 2171,3 10623 10723 1081,1 10903
b) Veranderung in % gegeniiber dem Vorjahr
Konsumausgaben der privaten Haushalte? 0,2 -0,1 03 0,2 -03 -0,0 0,7
Konsumausgaben des Staates -16 0,1 0,5 -09 11 14 -04
Anlageinvestitionen =11 0,1 25 -0,7 11 20 3,0
Ausriistungen 1,2 57 6,1 58 56 6,9 54
Bauten -3.8 -4,0 09 -5,6 -2,4 09 09
Sonstige Anlageinvestitionen 18 2,0 4,0 23 1,7 34 4,6
Letzte inlandische Verwendung -03 0,6 09 04 0.8 09 09
Exporte 83 6.9 81 43 9,5 9,8 6,4
Importe 6.1 53 6,8 39 6,7 838 49
Bruttoinlandsprodukt 11 11 1,7 0,6 1,6 1,8 1,7
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noch: Die wichtigsten Daten der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung fiir Deutschland
Saison- und kalenderbereinigte Ergebnisse nach Census X-12-ARIMA
Schatzung und Prognose fiir die Jahre 2005 und 2006

2004 2005 2006 2005 2006
1.Hj. 2.Hj. 1.Hj. 2.Hj.
4. Preisniveau der Verwendungsseite des Inlandsprodukts (2000=100)
Veranderung in % gegeniiber dem Vorjahr
Konsumausgaben der privaten Haushalte? 14 13 2,1 1.1 15 1.9 2,4
Konsumausgaben des Staates 09 04 -0,2 1.1 -0,4 -0,5 0,0
Anlageinvestitionen 03 0,1 0,2 03 0,0 0,2 0,1
Ausriistungen -1,0 -0,9 -0,4 -1,0 -0,8 -0,5 -0,2
Bauten 13 1.0 0,1 1.5 04 0,1 0,1
Sonstige Anlageinvestitionen -0,1 -0,6 -1,0 -0,7 -0,4 -0,7 -1,2
Letzte inlandische Verwendung 13 0,5 12 0,9 0.2 09 1,5
Exporte -0,2 1.0 13 0,8 1.1 17 1.0
Importe 0,0 23 24 19 2,7 3] 1.8
Bruttoinlandsprodukt 0,8 04 0,8 0,6 0,2 04 1,2
5. Einkommensentstehung und -verteilung
a) Mrd. Euro
Arbeitsentgelte 11345 11304 11372 566,9 563,5 566,9 5703
Bruttolohn- und -gehaltsumme 912,0 9094 915,5 455,8 453,6 456,4 459,1
Nettolohn- und -gehaltsumme 600,3 599,6 602,7 3009 298,7 300,5 3023
Unternehmens- und Vermégenseinkommen 5154 5537 5873 274,0 279,6 2929 2944
Volkseinkommen 16499 1684,1 17246 840,9 843,2 859,8 864,7
Abschreibungen 326,5 3278 3355 163,5 164,4 166,6 1689
Produktionsabgaben abziigl. Subventionen 2312 2338 2433 114,0 119,8 171 126,2
Bruttonationaleinkommen 22076 22457 23034 11183 11273 1143,5 1159,9
b) Verdanderung in % gegeniiber dem Vorjahr
Arbeitsentgelte 0,3 -0,4 0,6 -0,3 -0,4 0,0 12
Bruttolohn- und -gehaltsumme 0,5 -0,3 0,7 -0,3 -0,2 0,1 12
Nettolohn- und -gehaltsumme 2.2 -0,1 0,5 0,2 -0,4 -0,1 12
Unternehmens- und Vermdgenseinkommen 9,2 74 6,1 6,7 8,2 6,9 53
Volkseinkommen 29 2,1 2,4 1.9 23 23 2,6
Abschreibungen 1,6 04 2,3 0,6 03 19 2,8
Produktionsabgaben abziigl. Subventionen 2,4 11 4] 038 13 2,7 54
Bruttonationaleinkommen 2,7 1,7 2,6 1,6 19 2,2 2,9
6. Einkommen und Einkommensverwendung der privaten Haushalte
a) Mrd. Euro
Masseneinkommen 979,6 978,5 982,7 490,2 488,3 490,5 4923
Nettolohn- und -gehaltsumme 600,3 599,6 602,7 3009 298,7 300,5 3023
Monetare Sozialleistungen? 3793 3789 380,0 189,3 189,6 190,0 190,0
Ubrige Primareinkommen® 503,7 523,2 545,0 258,2 265,0 270,0 275,0
Sonstige Transfers® -359 -388 -331 -19,7 -19,1 -16,8 -16,3
Verfiigbares Einkommen® 14474 14629 1494,6 728,7 734,1 743,6 751,0
Nachrichtlich:
Zunahme betrieblicher Versorgungsanspriiche 19,0 20,1 211 10,0 10,1 104 10,7
Konsumausgaben der privaten Haushalte? 1309,0 13248 13579 659,5 665,3 6717 686,2
Sparen 1574 158,2 1578 79,2 79,0 823 75,5
Sparquote in %’ 10,7 10,7 10,4 10,7 10,6 10,9 9,9
b) Veranderung in % gegeniiber dem Vorjahr
Masseneinkommen 14 -0 04 -0,0 -0,2 0,1 0,8
Nettolohn- und -gehaltsumme 2.2 -0, 0,5 0,2 -04 -0, 1.2
Monetére Sozialleistungen® 0,1 -0, 0,3 -04 0,1 0,3 0,2
Unternehmens- und Vermogenseink. der pr. Haushalte 3,6 3,9 4,2 45 3,2 4.6 3,8
Sonstige Transfers’ 2,5 8,1 -14,7 9,9 6,2 -14,5 -15,0
Verfiigbares Einkommen?® 2,1 1,1 2,2 13 09 2,0 23
Konsumausgaben der privaten Haushalte? 1,6 1,2 2,5 13 1,1 18 31
Sparen 72 0,5 -0.2 2,0 -10 4,0 -44
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noch: Die wichtigsten Daten der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung fiir Deutschland
Ursprungswerte
Schatzung und Prognose fiir die Jahre 2005 und 2006

2005 2006
2004 2005 2006
1.Hj. 2.Hj. 1.Hj. 2.Hj.
7. Einnahmen und Ausgaben des Staates®
a) Mrd. Euro
Einnahmen
Steuern 481,2 488,1 500,6 2391 249,0 2435 2571
Sozialbeitrage 3953 3945 3971 192,7 201,8 192,9 204,2
Vermdgenseinkommen 12,0 12,0 12,9 6,1 59 72 57
Sonstige Einnahmen® 68,3 72,6 69,6 374 35,2 338 35,8
Insgesamt 956,8 967,2 980,2 475,2 491,9 4774 502,8
Ausgaben
Vorleistungen'® 253,2 258,4 2614 124,7 133,7 126,1 1354
Arbeitnehmerentgelte 168,7 167,2 165,5 79,1 88,1 78,8 86,7
Vermdgenseinkommen 62,9 64,5 66,8 31,2 334 323 345
Subventionen 289 28,8 28,2 13,4 15,4 13,9 14,3
Monetére Sozialleistungen 4229 4254 4243 2131 212,3 212,5 211,8
an private Haushalte 4179 4204 419,2 210,6 209,9 210,0 209,2
an die tibrige Welt 49 50 51 2,5 2,5 25 25
Sonstige laufende Transfers 38,2 40,9 419 19,3 21,6 19,6 22,4
Vermdgenstransfers 338 339 309 20,6 13,2 18,3 12,7
Bruttoinvestitionen 30,8 298 30,5 12,8 17,0 13,0 17,5
Nettozugang an nichtprod. Vermdgensgiitern -14 -13 -13 -0,5 -08 -0,5 -08
Insgesamt 1038,0 10475 10483 513,5 534,0 514,0 5343
Finanzierungssaldo -81,2 -80,3 - 68,1 -383 -42]1 -36,6 -31,5
b) Veranderung in % gegeniiber dem Vorjahr
Einnahmen
Steuern -01 14 2,6 10 1.8 1.9 3.3
Sozialbeitrdge 0,2 -0,2 0,7 -0, -0,3 0,2 11
Vermdgenseinkommen -30,1 -02 74 43 -4,6 16,8 -24
Sonstige Einnahmen?® 2,0 6,3 -41 15,8 -23 -97 1.7
Insgesamt -04 1,1 14 1,6 0,6 0,5 2,2
Ausgaben
Vorleistungen'® -1.2 2,1 12 2.2 19 11 12
Arbeitnehmerentgelte -0,2 -09 -10 -10 -0,8 -04 -1,6
Vermogenseinkommen -2,6 25 3,6 -0,6 5,6 38 34
Subventionen -3,2 -0,6 -2,0 -5,7 4.4 42 -74
Monetére Sozialleistungen 0,5 0,6 -0,3 01 1,1 -0,2 -0,3
an private Haushalte 04 0,6 -0,3 01 1,1 -0,3 -0,3
an die tbrige Welt 6,3 14 14 2,0 0,8 0,38 2,0
Sonstige laufende Transfers -10 6,9 25 51 8,6 15 34
Vermdgenstransfers -6,0 0,1 -8,6 6,7 -8,8 =113 -4,5
Bruttoinvestitionen -6,5 -3,2 2,6 -5,7 -1,2 1,6 3,2
Nettozugang an nichtprod. Vermdgensgiitern - - - - - - -
Insgesamt -08 0,9 0,1 0,5 13 0,1 0,1
1 Reales Bruttoinlandsprodukt je Erwerbstatigenstunde. 6 Ausgabenkonzept.
2 EinschlieBlich privater Organisationen ohne Erwerbszweck. 7 Sparen in % des verfiigbaren Einkommens.
3 Abziiglich Abgaben auf soziale Leistungen. 8 Gebietskérperschaften und Sozialversicherung.
4 Selbstandigeneinkommen/ Betriebsiiberschuss sowie empfangene abziiglich 9 Sonstige laufende Transfers, Vermdgenstransfers, Verkdufe und sonstige Subventionen.
geleisteter Vermégenseinkommen. 10 EinschlieBlich sozialer Sachleistungen und sonstiger Produktionsabgaben.
5 Empfangene abziiglich geleisteter Transfers.
Quellen: Statistisches Bundesamt (Fachserie 18: Volkswirtschaftliche Gesamtrechnungen);
Berechnungen des DIW Berlin. DIW Berlin 2006
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Das DIW Berlin trauert um seinen langjahrigen Mitarbeiter

Dr. Oskar de la Chevallerie

Oskar de la Chevallerie starb am 16. Dezember 2005 im Alter von 77 Jahren. Er gehorte
dem DIW Berlin fast fiinfunddreiBig Jahre an und hat in dieser Zeit das wissenschaft-
liche und wirtschaftspolitische Profil des Instituts mitgepréagt. Fiir seinen Beitrag zur
erfolgreichen Entwicklung des Hauses sind wir ihm sehr dankbar.

Oskar de la Chevallerie trat am 1. August 1958 seine Beschaftigung als wissenschaft-
licher Mitarbeiter des DIW Berlin an. Bevor er sich der Volkswirtschaftslehre zuwandte,
absolvierte er zunachst eine Handwerkslehre, um — wie er sagte — ,einen Einblick in die
praktische Wirtschaft" zu erhalten. Nach dem erfolgreichen Ablegen der Diplompriifung
in Volkswirtschaftslehre 1957 kam er bereits ein Jahr spater an das DIW Berlin, wo er
in Anerkennung seiner besonderen Leistungen 1967 zum Unterabteilungsleiter erannt
wurde. 1974 iibertrug man ihm die Leitung der Abteilung ,Offentliche Finanzen". Am
DIW Berlin war er als aufrichtiger, kooperativer und hilfsbereiter Wissenschaftler von
den Kolleginnen und Kollegen sehr geschatzt. Gleichzeitig war er daflir bekannt, immer
flr seinen Standpunkt — auch gegen die Meinung der Mehrheit - einzutreten.

Bereits wahrend seines Studiums begann Oskar de la Chevallerie, sich mit Fragen der
Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung zu befassen. Durch diese Beschaftigung erhielt
er einen Einblick in die empirische Wirtschaftsforschung. Weiten Raum in seiner Arbeit
nahmen Analysen und Prognosen der Wirtschaft der Bundesrepublik Deutschland ein,
die in den Vierteljahrsheften zur Wirtschaftsforschung und den Wochenberichten des
DIW Berlin sowie in anderen wissenschaftlichen Publikationen veréffentlicht wurden.
Frithzeitig machte er sich im Rahmen seiner Forschungstétigkeit, die die Verbindung
von Theorie und Praxis zum Ziel hatte, auch mit der Bedeutung der Staatsfinanzen fir
die Gesamtwirtschaft vertraut. Oskar de la Chevallerie war einer der ersten, die auf die
langfristig negative Wirkung der Staatsverschuldung hingewiesen haben.

Oskar de la Chevallerie war einer der herausragenden Fachleute auf dem Gebiet der
Volkswirtschaftlichen Gesamtrechung in Deutschland. Des Ofteren suchte er das Sta-
tistische Bundesamt in Wiesbaden auf, um die dortige Gesamtrechnungsabteilung zu
ihrem Kontenschema, ihren Schatz- und Berechnungsverfahren zu befragen und sie auf
Inkonsistenzen aufmerksam zu machen, die er gefunden zu haben glaubte. Mit genau
dem gleichen Engagement nahm er auch im DIW Berlin seine Funktion als Lektor der
Wochenberichte wahr. Ohne personliche Sentimentalitaten, immer im Dienste der Sache,
arbeitete er dort die Fehler und Fragwiirdigkeiten heraus, war aber zugleich bereit, bei
der Korrektur und Umformulierung zu helfen. Dabei gewannen die Berichte stets auch
sprachlich an Schliff.

Oskar de la Chevallerie hat sich in seiner langjahrigen Tatigkeit um das DIW Berlin sehr
verdient gemacht. Wir verlieren einen liebeswerten Menschen und geschatzten Kolle-
gen. Unser Mitgefiihl gilt seiner Familie. Wir werden dem Verstorbenen ein ehrendes
Andenken bewahren.
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