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Spurbare Verlangsamung der Konjunktur in Deutschland

Von Alfred Boss, Carsten-Patrick Meier, Frank Oskamp, Birgit Sander und Joachim
Scheide

Nach nur einem Jahr Aufschwung verliert die Konjunktur in Deutschland schon wieder an
Fahrt. Im dritten Quartal 2004 nahm das reale Bruttoinlandsprodukt mit einer laufenden Jah-
resrate von nur noch 0,4 Prozent zu; in der ersten Jahreshélfte hatte die Expansionsrate noch
1,7 Prozent betragen (Abbildung 1). Bestimmend fir den Tempoverlust war der Einbruch der
Auslandsnachfrage. Nachdem die Exporte den Aufschwung im ersten Halbjahr mit zweistelli-
gen Raten praktisch allein getragen hatten, nahmen sie im dritten Vierteljahr ab. Die Binnen-
nachfrage, die in der ersten Jahreshéd fte riicklaufig gewesen war, erhdhte sich im dritten Quar-
tal wieder. Stark expandierten die Ausriistungsinvestitionen; erstmals seit dem Jahr 2000 war
hier ein zweistelliges Plus zu verzeichnen. Zudem wurden die Vorratsinvestitionen aul3erge-
wohnlich kraftig ausgeweitet, was darauf hindeutet, dass die Unternehmen von dem Rlickgang
ihres Auslandsabsatzes Uberrascht wurden. Die Konsumflaute hielt an; die privaten Konsum-
ausgaben stagnierten im dritten Quartal abermals. Bei all dem hat sich die Lage am Arbeits-
markt weiter verschlechtert. Die Zahl der sozialversicherungspflichtig Beschaftigten ist im
dritten Quartal nochmals gesunken. Die Arbeitslosigkeit ist bis zuletzt gestiegen, die Arbeits-
losenquote lag im November bei 10,8 Prozent.

Das Preisklima wird nach wie vor mal3geblich durch die Entwicklung der Energiepreise ge-
prégt. Infolge des Ol preisanstiegs hatten sich die Lebenshaltungskosten bis zum Oktober deut-
lich erhéht. Im November gaben sie bedingt durch den Rickgang der Weltmarktpreise fir
Rohdl und die Aufwertung des Euro gegentiber dem US-Dollar wieder etwas nach. Die
Inflationsrate lag im November bei 1,8 Prozent. Die Kerninflationsrate dirfte etwa bei 1,2
Prozent gelegen haben.
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Abbildung 1:
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Quelle: Deutsche Bundesbank, Saisonbereinigte Wirtschaftszahlen (Ifd. Jgg.); ifo (Ifd. Jgg.); eigene
Berechnungen.
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Die auch von uns in diesem Ausmal3 nicht erwartete Schwache der Konjunktur im ver-
gangenen Vierteljahr alein macht schon eine Revision der Prognose erforderlich. Bei sonst
unveradndertem Konjunkturverlauf wirde das reale Bruttoinlandsprodukt im Jahr 2004 und im
Jahr 2005 um jeweils 0,2 Prozentpunkte weniger zunehmen als bisher von uns vorhergesagt.
Allerdings durfte die Anstiegsrate im dritten Quartal die konjunkturelle Grundtendenz in der
zweiten Jahreshélfte deutlich unterzeichnen. Darauf deuten sowohl das Geschéftsklima als
auch das internationale Umfeld hin. Die Auftragseingadnge im verarbeitenden Gewerbe lagen
im Oktober 1 Prozent Uber ihrem Niveau im dritten Quartal. Wir rechnen daher damit, dass
der Produktionsanstieg im Schlussquartal 2004 kréftiger ausfallt als bisher erwartet und nur
wenig hinter dem in der ersten Jahreshdfte zurtickbleibt. Im Durchschnitt des Jahres 2004 hat
das reale Bruttoinlandsprodukt wohl um 1,7 Prozent zugenommen. Ein halber Prozentpunkt
davon geht auf die auRergewdhnlich hohe Anzahl an Arbeitstagen in diesem Jahr zurlck.

Fur das kommende Jahr sind die Aussichten mittlerweile ungiinstiger als noch vor drei Mona-
ten. Der weltwirtschaftliche Aufschwung hatte im Frihjahr seinen Hohepunkt Gberschritten,
seither hat sich das Expansionstempo bel Deutschlands Handel spartnern deutlicher verringert
als erwartet, nicht zuletzt infolge des Olpreisanstiegs. Durch die mittlerweile eingetretene
Aufwertung des Euro gegeniiber dem US-Dollar werden die Auswirkungen des Olpreis-
anstiegs auf den Euroraum nun zwar gedampft. Gleichzeitig haben die deutschen Exporte aber
an preisicher Wettbewerbsfahigkeit verloren. Allesin allem werden die Impulse von der Aus-
landsnachfrage im kommenden Jahr wohl um einiges geringer ausfallen als bisher von uns er-
wartet. Da sich eine deutliche Belebung der Binnenwirtschaft gegenwartig nicht abzeichnet —
der Olpreisanstieg fiihrt hier noch zu zusétzlichen Belastungen (Kasten 1) —, schlagt sich der
schwéchere Exportanstieg in einem langsameren Zuwachs des realen Bruttoinlandsprodukts
im kommenden Jahr nieder. Ab dem Jahresende 2005 durfte der Produktionsanstieg mit dem
erneuten Anziehen der Weltkonjunktur und dem Nachlassen der ddmpfenden Wirkungen vom
Olpreisanstieg und von der Aufwertung des Euro wieder an Schwung gewinnen.

Trotz Aufwertung des Euro ginstige monetare Rahmenbedingungen

Die Europdische Zentrabank (EZB) hat die Leitzinsen in den vergangenen Monaten weiter
unverandert gelassen. Seit Juni 2003 liegt der Mindestbietungssatz fir Hauptrefinanzierungs-
geschéfte bel 2 Prozent. Die Geldmarktzinsen sind offenbar in Erwartung einer Zinserhthung
der EZB leicht, auf 2,2 Prozent, gestiegen. Die Kapitalmarktzinsen sind dagegen in den
vergangenen Wochen deutlich gefalen. Anfang Dezember verzinsten sich Bundesanleihen
mit 9-10-jdhriger Restlaufzeit mit 3,7 Prozent. Sowohl nominal als auch real sind die Zinsen
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Kasten 1.
Olrechnung

Mit in der Spitze 52 US-Dollar pro Barrel der Marke Brent hat der Olpreis Ende Oktober eine neue
Rekordmarke erreicht. Seither ist er allerdings wieder deutlich gefallen; Anfang Dezember lagen die
Notierungen bereits wieder unter 40 US-Dollar. Der Anstieg in diesem Jahr ist im Ubrigen nicht
auRergewodhnlich hoch, zumal in Euro gerechnet die Aufwertung des Euro gegeniber dem US-Dollar
dampfend wirkt. Im Jahr 2000 fiel der Anstieg in Euro gerechnet betréchtlich hdher aus, ebenso
wahrend der beiden , Olkrisen“ Ende 1973 und Ende 1979. Real ist der Olpreis in Euro gegenwértig
nicht héher alsim Jahr 2000 (Abbildung).

Abbildung:
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®North-Sea-Brent-Preis in Euro umgerechnet, deflationiert mit dem Preisindex fiir die Lebenshaltung aller priva-
ten Haushalte. Ab 2004: 1V Annahme, einschliefdlich 95-prozentigem Konfidenzintervall.

Quelle: IMF (Ifd. Jgg.); eigene Berechnungen.

Einen Hinweis auf das Ausmali der Auswirkungen eines Anstiegs des Olpreises auf die Konjunktur
geben die gesamtwirtschaftlichen Mehraufwendungen fur den Import von Erdol, Erdgas- und Mineral-
erzeugnissen. Danach fiel die gesamtwirtschaftliche , Olrechnung® im laufenden Jahr um reichlich 10
Mrd. Euro hoher aus als im Vorjahr; in Relation zum nominalen Bruttoinlandsprodukt sind dies
immerhin 0,5 Prozent (Tabelle). Der Entzugseffekt bleibt freilich um einiges hinter dem im Jahr 2000
zurtick, als sich der Olpreisin Euro gerechnet nahezu verdoppelte. Er ist auch deutlich geringer als die
Effekte, die wahrend der Olkrisen der 70er Jahre auftraten.

Tabelle:
Gesamtwirtschaftliche ,, Olrechnung® 19982005

1998 1999 2000 2001 2002 2003 20048 20052

Olpreis (Brent) Euro/Barrel 11,4 16,6 30,6 27,3 26,4 255 31,0 29,0
Einfuhr von Erdél, Erdgas,
Mineral 6l erzeugnissenP 22,8 25,2 47,4 45,0 421 44,8 55,5 52,7
Verénderung gegeniiber dem
Vorjahr
in Mrd. Euro —-6,0 23 22,3 -2,5 -2,9 2,6 10,7 -2,8
in Relation zum nominalen
Bruttoinlandsprodukt 0,3 0,1 1,1 0,1 -0,1 0,1 0,5 -0,1

3Prognose. — PEinschliellich Spalt- und Brutstoffe und Kokereierze.

Quelle: Statistisches Bundesamt, Fachserie 18, Reihe 1.3 (Ifd. Jgg.); IMF (Ifd. Jgg.); eigene Berechnun-
gen.
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derzeit sehr niedrig. Der Euro hat zuletzt wieder deutlich an Wert gewonnen. Die preisliche
Wettbewerbsfahigkeit der deutschen Wirtschaft dirfte sich seit Mitte des Jahres um etwa
1,5 Prozent verschlechtert haben. Insgesamt sind die monetéren Rahmenbedingungen aber
nach wie vor gunstig.

Im Prognosezeitraum dirfte die EZB die Leitzinsen zunéchst unveréndert lassen (Benner et al.
2004). Erst wenn sich im Verlauf des Jahres 2006 die Konjunktur wieder sichtbar beschleu-
nigt haben wird, durfte die EZB beginnen, die Zinsen anzuheben (Tabelle 1). Die Kapital-
marktzinsen durften im kommenden Jahr in der N&he von 4 Prozent liegen; danach dirften sie
etwas anziehen. Fur den Euro ist ein Wechselkurs von 1,30 US-Dollar/ Euro unterstellt. Alles
in allem bleiben die monetdren Rahmenbedingungen bis weit ins Jahr 2006 hinein gunstig.

Tabelle 1:
Rahmendaten fiir die Konjunkturprognose 2004, 2005 und 2006
2004 2005 2006

1.Q. 2.Q 3.Q. 4Q231.QP2.Qb3.QP4QP1.QP2.QP3. QP4 QP
Zinssatz fur Dreimonatsgeld 21 21 21 22 22 22 22 23 23 24 24 25
Rendite 9-10-jdhriger Bundes-
anleihen 43 42 42 40 39 40 41 42 43 44 45 45
Tariflohnindex¢d 1,7 15 09 18 21 21 13 11 18 18 22 22

Wechselkurs US-Dollar/Euro 125 120 122 128 1,30 1,30 1,30 1,30 1,30 1,30 1,30 1,30
Preidiche Wetthewerbsféhigkeit

der deutschen Wirtschaft® 99,2 980 985 99,2 1001 99,9 99,7 995 993 99,1 989 987
Industrieproduktion im
Ausland9 50 42 37 37 23 25 30 35 40 42 39 36
Rohélpreis? 31,4 344 410 440 400 390 380 370 360 350 350 340

aTeilweise geschatzt. — PPrognose. — ©Verénderung gegeniiber dem Vorjahr (Prozent). — 9Auf Stundenbasis. —
eGegeniiber 49 Landern auf Basis der Verbraucherpreise, Index: 1999 | = 100. — fVerénderung gegeniiber Vor-
quartal auf Jahresrate hochgerechnet (Prozent). — 9In 30 Landern: 18 Industrielander, 8 neue EU-Mitglieds ander
sowie Russland, China, Hongkong und Siidkorea. — hUS-Dollar pro Barrel North Sea Brent.

Quelle: EZB (Ifd. Jgg.); Deutsche Bundesbank, Saisonbereinigte Wirtschaftszahlen (Ifd. Jgg.); Deut-
sche Bundesbank, Monatsbericht (Ifd. Jgg.); eigene Berechnungen und Prognosen.

Budgetdefizit des Staates bleibt Uber der 3-Prozent-Marke

Das Budgetdefizit des Staates in Relation zum Bruttoinlandsprodukt bel&uft sich im Jahr 2004
—wie im Jahr 2003 — auf anndhernd 4 Prozent, obwohl die gesamtwirtschaftliche Produktion
deutlich zugenommen hat. Als sich Anfang November 2004 abzeichnete, dass die 3-Prozent-
Grenze bei einem Verzicht auf zusétzliche Konsolidierungsmal3nahmen auch im Jahr 2005
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deutlich Uberschritten wird, hat die Bundesregierung ein ,, Sparpaket” beschlossen (Kasten 2).
Die Lander werden die Bundesregierung in ihrem Bestreben, die Lohne im offentlichen Dienst
im Jahr 2005 nicht zu erhdhen, vermutlich unterstiitzen. Wir erwarten, dass die Anfang des
Jahres anstehende Lohnrunde nur fur einzelne Gruppen der Beschéftigten geringfligig héhere
Lohne bringen wird; Sonderleistungen wie z.B. das Weihnachtsgeld durften nochmals redu-
ziert werden. Die Zahl der Beschéftigten im oOffentlichen Dienst (in Vollzeitaguivalenten
gerechnet) wird weiter abnehmen; vermutlich wird der Rickgang abermals rund 1 Prozent
betragen. Die Ausgaben des Staates fur die Beschéaftigten im offentlichen Dienst werden im
Jahr 2005 um reichlich 1 Prozent zurtickgehen.

Kasten 2:
Das,, Sparpaket” der Bundesregierung

Die Lohne der Beschéftigten im 6ffentlichen Dienst sollen im Jahr 2005 nicht angehoben werden.
Alle Ministerien zusammen sollen durch eine , sparsame Haushaltsfiihrung eine , globale Minder-
ausgabe" in Hohe von 2,5 Mrd. Euro erwirtschaften. Ausgaben des Bundes an die Postbeamtenver-
sorgungskasse (5,5 Mrd. Euro) werden in die Zukunft verlagert. Die Lander sollen zur Reduktion des
Budgetdefizits des Staates beitragen.

Die Postbeamtenversorgungskasse, die in den Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungen (VGR)
zum privaten Sektor gehort, hat etwa bis zum Jahr 2040 Anspruch auf Zuschuisse von der Deutsche
Post AG, von der Postbank AG und von der Deutsche Telekom AG. Diese Zuschiisse dienen — zu-
sammen mit Zuweisungen des Bundes — der Finanzierung der Pensionen, die an die in diesen Unter-
nehmen ehemals oder noch tétigen Beamten gezahlt werden miissen. Die Anspriiche sollen im Jahr
2005 teilweise verkauft werden. Dies soll 55 Mrd. Euro in die Kasse der Postbeamtenversor-
gungskasse spiilen. Der Bund muss dann im Jahr 2005 nicht —wie sonst erforderlich — 5,5 Mrd. Euro
an die Versorgungskasse zahlen. Allerdings muss er in der Zukunft hdhere Zuschiisse als sonst téti-
gen, weil es dann geringere Zuweisungen der Postnachfol geunternehmen geben wird. Es handelt sich
um eine verdeckte Verschuldung; mit Konsolidierung der offentlichen Haushalte hat es nichts zu
tun. Entsprechend den V GR-K onventionen bedeutet es aber ,, Konsolidierung”.

Ebenso verhélt es sich bei einer Transaktion, die die Haushalte der Lander betrifft. Viele Lander
erhalten von ihren Landesbanken im Jahr 2005, teilweise vielleicht schon im Jahr 2004, riickwirkend
fur viele Jahre Zinsen auf Vermdgen, das diesen Banken Ubertragen worden ist. Andernfalls wiirde
die Européische Union (EU) die vor vielen Jahren von den einzelnen Landern mit diesen Banken
getroffenen Vereinbarungen als unerlaubte Subventionierungen werten. Die den Landern zuflief3en-
den Betrage werden im Wesentlichen als Beteiligungen ricktransferiert, weil sonst die betreffenden
Banken unterkapitalisiert wéren. Wahrend die Einnahmen der Lander as Einnahmen im Sinne der
VGR zéhlen, werden deren Ausgaben als Beteiligungserwerb und nicht als Ausgaben im Sinne der
VGR eingestuft.

Auch die Subventionen und die Vermdgensiibertragungen des Staates werden im Jahr 2005
abnehmen; beispielsweise werden die Kohlesubventionen und die Eigenheimzulage sinken.
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Die Sozialleistungen werden wohl stagnieren; maligeblich daftr sind Kirzungen bei den
Renten sowie Minderausgaben infolge des Zusammenlegens der Arbeitslosenhilfe und der
Soziahilfe fur Erwerbsfahige. Hingegen wird der Ruickgang der 6ffentlichen Investitionen im
Jahr 2005 wohl zum Stillstand kommen. Die Finanzlage der Gemeinden, die der bei weitem
wichtigste offentliche Investor sind, hat sich konjunkturbedingt verbessert. Die Einnahmen
aus der Gewerbesteuer, der wichtigsten Steuer der Gemeinden, steigen auch infolge einer
Verbreiterung der Bemessungsgrundlage (z.B. einer Begrenzung der Verlustverrechnung).
Zudem wurde das Gewerbesteueraufkommen mit Wirkung bereits ab 2004 zugunsten der
Gemeinden umverteilt.

Die Ausgaben des Staates insgesamt werden wohl auch im Jahr 2005 nicht zunehmen; in
Relation zum Bruttoinlandsprodukt werden sie nochmals sinken (Tabelle 2). Das Steuerauf-
kommen wird geringfigig steigen. Zwar werden die Einkommensteuerzahler durch eine
weitere Reduktion der Steuersitze effektiv um 4 Mrd. Euro entlastet, zudem wird die erste
Stufe des Ubergangs zur nachgel agerten Rentenbesteuerung! Mindereinnahmen des Staates in
Hohe von 1 Mrd. Euro zur Folge haben; dem steht aber vor allem gegentiber, dass verstarkt
Steuervergunstigungen reduziert werden und dass die Tabaksteuer weiter angehoben wird. Die
Belastung durch Beitrége und Steuern insgesamt (Steuer- und Beitragsaufkommen im
Verhdtnis zum Bruttoinlandsprodukt) wird im Jahr 2005 wohl etwas abnehmen.

Das Budgetdefizit des Staates diurfte im Jahr 2005 in Relation zum Bruttoinlandsprodukt auf
3,1 Prozent zuriickgehen. Dazu tragt bel, dass viele Landesbanken einmalige Zahlungen an die
Lander leisten werdenZ und dass eine Verschuldung des Bundes in Héhe von 5,5 Mrd. Euro
(0,25 Prozentpunkte im Verhdtnis zum Bruttoinlandsprodukt) unter Einschaltung der
Postbeamtenversorgungskasse verschleiert wird. Das um Einmal effekte bereinigte strukturelle
Budgetdefizit des Staates wird nur geringfigig sinken.

Im Jahr 2006 werden die Ausgaben des Staates wohl wieder ausgeweitet werden; dabel wer-
den die Zinsen auf die 6ffentlichen Schulden deutlich zunehmen.3 Die Abgabenbelastung

1 Sie sient eine erhohte Abzugsfahigkeit der Arbeitnehmerbeitrage al's V orsorgeaufwendungen und eine Auswei-
tung des steuerpflichtigen Teils der Renten vor.

2 Esist nicht auszuschlieRen, dass einzelne Zah ungen schon im Dezember 2004 erfolgen.

3 Bund, Lander, Gemeinden und deren Sondervermdgen zusammen werden auch im Jahr 2005 ein hohes Bud-
getdefizit aufweisen; die Nettokreditaufnahme wird allerdings durch extrem hohe Erldse aus dem Verkauf von
Aktien (Telekom, Post) und anderen finanziellen Aktiva (Forderungen an Russland) niedrig gehalten werden.
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insgesamt durfte sich nur wenig andern; bel den Beitragssétzen in der Sozialversicherung sind
nennenswerte Anderungen nicht zu erwarten.4 Das Budgetdefizit des Staates dirfte, gemessen
am Bruttoinlandsprodukt, rund 3 Prozent betragen.

Tabelle 2:

Ausgaben des Staates, Steuern, Sozia beitrége, Budgetsaldo 1970—2006 (in Relation zum Brutto-
inlandsprodukt)

Ausgaben Steuern Sozialbeitrége Sonstige Budgetsaldo
Einnahmen
19702 39,1 235 121 4,0 0,5
19802 47,9 24,5 16,2 43 —2,9
19902 44,5 22,1 16,1 43 —2,0
1991b 48,2 22,4 17,2 4,4 —4,2
19920 50,4 22,8 17,6 49 -51
1993P 51,3 22,9 18,2 49 5,3
1994 50,2 22,9 18,6 5,0 -3,7
1995 49,4 225 18,8 4.8 -3,3
1996 50,3 22,9 194 4,6 -34
1997 49,3 22,6 19,7 43 —2,7
1998 48,8 231 19,3 4.2 —2,2
1999 48,7 24,2 19,0 4,1 -15
2000 48,2 24,6 18,6 3.9 -1,2¢
2001 48,3 230 18,5 4,0 -2,8
2002 48,7 22,7 18,5 3.9 -3,7
2003 48,8 22,6 18,6 3.8 -3.8
2004 47,2 21,9 18,0 35 -3.8
2005 46,4 21,7 17,9 3,7 =31
2006 45,8 21,6 17,8 35 —2,9

8rriiheres Bundesgebiet. — bEinschlieflich Treuhandanstalt. — CEinschlieRlich Erlése aus der Versteigerung
der Mobilfunklizenzen: 1,3 Prozent.

Quelle: Statistisches Bundesamt, Fachserie 18, Reihe 1.3 (Ifd. Jgg.); eigene Berechnungen; eigene
Prognose.

4 zwar werden die Einnahmen der gesetzlichen Rentenversicherung bei gegebenem L eistungsrecht und unveran-
dertem Beitragssatz, wie im Jahr 2005, wohl nicht ausreichen, um die Ausgaben zu finanzieren, es wird aber
vermutlich weder zu einer Anhebung des Beitragssatzes noch zu einem Einschnitt in die Renten kommen;
vielmehr wird die Rentenversicherung nochmals einen zusétzlichen Bundeszuschuss erhalten.
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Vorerst nur verhaltener Anstieg der Exporte

Nach einem stirmischen Anstieg im ersten Halbjahr ist der Export im dritten Quartal 2004
eingebrochen. Rucklaufig waren die Lieferungen in fast alle Regionen der Welt, mit Aus-
nahme des Euroraums. Die gesamte Ausfuhr verringerte sich mit einer laufenden Jahresrate
von 4,4 Prozent. Im Halbjahr zuvor war sie mit einer Rate von 15 Prozent gestiegen. Die In-
dustrieproduktion in den wichtigsten Handel spartnerlandern Deutschlands war in der ersten
Jahreshdfte allerdings nur mit etwa 5 Prozent gestiegen, insofern war eine Korrektur angelegt.
Nachdem diese nun vollzogen ist, rechnen wir fir das Jahresende wieder mit einem Anstieg
der Ausfuhr. Da sich die Konjunktur bei den Handelspartnern inzwischen abgekihlt hat und
in den vergangenen Wochen zudem der Euro splrbar aufgewertet hat, durfte die Zunahme
alerdings sehr moderat ausgefallen sein. Allesin allem sind die Exporte im Jahr 2004 voraus-
sichtlichum 9,0 Prozent gestiegen.

Die Aufwertung des Euro und das langsamere Fahrttempo der Weltkonjunktur prégen die
Entwicklung der Ausfuhr auch im Jahr 2005. Angesichts der Rahmenbedingungen ist in der
ersten Jahreshélfte nur mit einer langsamen Zunahme zu rechnen. Erst wenn zum Jahresende
der weltweite Produktionsanstieg wieder allmahlich an Schwung gewinnt und die Belastungen
durch den Verlust an preislicher Wettbewerbsfahigkeit nach und nach entfallen, dirften die
Exporte wieder rascher steigen. Im Jahr 2006 beschleunigt sich die Expansion dann voraus-
sichtlich weiter. Jahresdurchschnittlich erwarten wir fur die Jahre 2005 und 2006 Zuwéchse
von 1,8 bzw. 4,1 Prozent.

Die Einfuhr ist im dritten Quartal 2004 kréaftig ausgeweitet worden. Mal3geblich hierfir war
die starke Expansion der Ausristungsinvestitionen und der Vorrée. Da die Zunahme der
Gesamtnachfrage (Binnennachfrage zuziglich Exporte) im Jahresverlauf hinter der der Ein-
fuhr zurlickgeblieben ist, durfte die Einfuhr im vierten Quartal 2004 gesunken sein. Im Jah-
resdurchschnitt 2004 haben die Importe wohl um 7,3 Prozent zugelegt. Im Prognosezeitraum
durften sie angesichts der Schwéche der inléndischen Verwendung und der Exporte zundchst
racklaufig bleiben. Erst fur die zweite Halfte des Jahres 2005 rechnen wir wieder mit einem
Anstieg, der sich im Verlauf des Jahres 2006 weiter beschleunigen wird. Im Jahresdurch-
schnitt 2006 werden die Importe voraussichtlich um 3,7 Prozent zulegen, nach 0,7 Prozent im
Jahr 2005.

Das abermalige Anziehen des Olpreises hat sich im dritten Quartal 2004 noch nicht in groRe-
rem Umfang in den Importpreisen niedergeschlagen. Im vierten Quartal dirften diese daher
erneut kraftig gestiegen sein. Im Prognosezeitraum werden die Importpreise — unter der hier
getroffenen Annahme eines Riickgangs des Olpreises — zunéchst etwas fallen, die Preise fir
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andere Rohstoffe werden konjunkturell bedingt kaum steigen, und Uberdies werden die Nach-
wirkungen der Aufwertung des Euro den Auftrieb der Einfuhrpreise dampfen. Im Jahr 2006
durften die Importpreise im Zuge der wieder etwas rascher anziehenden Preise fir Rohstoffe
und Vormaterialen leicht beschleunigt steigen. Die Exporteure werden die Aufwertung des
Euro im kommenden Jahr wohl zu einem wesentlichen Teil durch Preiszugestandnisse kom-
pensieren, zumal die weltweite Nachfrage nur wenig zunehmen wird. Im Jahr 2006 dirften
die Exportpreise angesichts der besseren Weltkonjunktur etwas anziehen. Allesin allem wer-
den sich die Terms of Trade im Jahr 2005 geringfligig verschlechtern, nachdem sie im Jahres-
durchschnitt 2004 nahezu unverandert geblieben sind; im Jahr 2006 verbessern sie sich wohl
leicht.

Investitionstatigkeit belebt sich nur langsam

Die Unternehmensinvestitionen haben im dritten Quartal 2004 vor alem dank kréftig
gestiegener Ausrtstungsinvestitionen erstmals seit Anfang 2000 wieder mit einer zweistelli-
gen Rate zugenommen. Angesichts der Volatilitét des Investitionsverlaufs durfte die Starke
des Anstiegs die konjunkturelle Grundtendenz aber Uberzeichnen. Fir das vierte Quartal 2004
erwarten wir daher einen leichten Riickgang der Unternehmensinvestitionen. Im kommenden
Jahr wird sich die Erholung fortsetzen, zundchst jedoch in sehr verhaltenem Tempo —zum
einen, well sich die weltweiten Absatzperspektiven eintriiben, zum anderen, weil der globae
Wettbewerb die Verlagerung von Produktionsstétten ins Ausland weiterhin notwendig und
attraktiv macht. Erst wenn mit der Verbesserung der Weltkonjunktur und dem Nachlassen der
dampfenden Effekte des Olpreisanstiegs im Inland die gesamtwirtschaftliche K apazitatsaus-
lastung Ende 2005 zu steigen beginnt, wird die Investitionstétigkeit wieder eine héhere Dy-
namik entfalten. Alles in allem erwarten wir nach einem nur schwachen Anstieg der Unter-
nehmensinvestitionen in diesem Jahr Zuwéchse von 1,3 bzw. 2,6 Prozent in den beiden kom-
menden Jahren (Tabelle 3).

Die Wohnungsbauinvestitionen waren im Sommerhalbjahr 2004 weiter riicklaufig, wenn auch
in leicht gebremstem Tempo. Auftragseingénge und Baugenehmigungen deuten darauf hin,
dass sich diese Entwicklung bis zum Jahresende hin fortsetzt. Im kommenden Jahr wird mit
dem Auslaufen der Vorzieheffekte aufgrund der Diskussion um die Eigenheimzulage die
Nachfrage nach Eigenheimen weiter sinken. Im Mietwohnungsbau bewirken hohe Leerstéande,
insbesondere in den neuen Bundeslandern, dass die Investitionstétigkeit weiter zurlickgeht.
Angesichts der sich nur geringfligig bessernden Arbeitsmarktlage und der gedampften Ein-
kommenserwartungen rechnen wir damit, dass die Wohnungsbauinvestitionen weiter einge-



Soiirbare Verlangsamung der Konjunktur in Deutschland 11

schrankt werden —in diesem Jahr um 0,3 Prozent und in den beiden kommenden Jahren um
1,8 bzw. 1 Prozent.

Tabelle 3:
Reale Anlageinvestitionen 2002—2006 (V eréanderung gegentiber dem Vorjahr in Prozent)

2002 2003 20042 20052 20062
Anlageinvestitionen —-6,4 2,2 -04 0,3 14
Unternehmensinvestitionen -7,2 -0,9 0,1 1,3 2,6
Ausrlstungen -8,6 -14 1,2 2,2 32
Sonstige Anlagen 1,4 1,7 2,8 35 47
Wirtschaftsbau -7,0 -1,0 -3,8 -2,0 0,1
Wohnungsbau -6,0 2,7 -0,3 -1,8 -1,0
Offentlicher Bau 25 -10,4 5,0 0,1 10
Nachrichtlich:
Bauten insgesamt -5,8 -3,2 -1,9 -1,6 -0,5
aPrognose.

Quelle: Statistisches Bundesamt, Fachserie 18, Reihe 1.3 (Ifd. Jgg.); Statistisches Bundesamt, Fach-
serie 18, Reihe 3 (Ifd. Jgg.); eigene Schétzungen und Prognosen.

Die offentlichen Bauinvestitionen hingegen dirften angesichts der verbesserten Finanzlage
der Gemeinden bereits im kommenden Jahr nicht mehr sinken und im Jahr 2006 leicht
ausgeweitet werden. Fur die Bauinvestitionen insgesamt erwarten wir, dass sie nach einem
Ruckgang um knapp 2 Prozent in diesem Jahr in den kommenden beiden Jahren ricklaufig
sind, wenn auch mit abnehmender Tendenz.

Konsumenten blelben zur tickhaltend

Die Stagnation der privaten Konsumausgaben hat sich im dritten Quartal 2004 fortgesetzt.
Zwar nahmen die verflgbaren Einkommen der privaten Haushalte dank kréftig expandieren-
der Selbststandigen- und Vermogenseinkommen nominal etwas rascher zu asim Quartal zu-
vor. Angesichts des starken Anstiegs der Lebenshaltungskosten infolge der weiteren Verteue-
rung von Kraft- und Brennstoffen blieb real aber kaum ein Anstieg tbrig. Abermals erhthten
die privaten Haushalte ihre Sparquote leicht, was Ausdruck der gedrtickten Einkommens- und
Beschéftigungsperspektiven sein dirfte. Im vierten Quartal 2004 sind die Ausgaben der priva-
ten Haushalte voraussichtlich gestiegen. Darauf deuten das etwas verbesserte Verbraucherver-
trauen und die Zunahme der Kraftfahrzeugzulassungen hin. Im Durchschnitt des Jahres 2004
durften die privaten Konsumausgaben um 0,3 Prozent gesunken sein.



12 Alfred Boss et al.

Fur das kommende Jahr ist kein nennenswerter Anstieg des privaten Verbrauchs absehbar.
Die Bruttoléhne und -gehdlter werden angesichts maldiger Tariflohnsteigerungen, einer zu-
néchst weiter negativen Lohndrift und riicklaufiger sozialversicherungspflichtiger Beschéfti-
gung nur moderat steigen. Zwar werden die privaten Haushalte zu Jahresbeginn erneut von
Einkommensteuern entlastet. Das Volumen der Entlastung wird allerdings deutlich geringer
sein as im Jahr 2004. Zudem werden verstérkt Steuerverginstigungen gekirzt. Kinderlose
mussen zudem ab Jahresbeginn einen Zuschlag zur Pflegeversicherung in Hohe von 0,25 Pro-
zent zahlen. Ab der Jahresmitte werden auf3erdem die Ausgaben der gesetzlichen Krankenver-
sicherung fur Zahnersatz und Krankengeld ausschliefdlich durch Arbeitnehmerbeitrage finan-
ziert; dies bedeutet eine Mehrbelastung von 0,45 Prozentpunkten. Die Belastung der Arbeit-
geber mit Soziabeitrégen sinkt entsprechend um 0,45 Prozentpunkte. Auch Rentner missen
einen zusétzlichen Beitrag fir Zahnersatz und Krankengeld leisten; da gleichzeitig die Renten
wohl nicht angehoben werden, dirften die ausgezahlten Renten etwas sinken. Schliefdlich
kommt es durch die Einfuhrung des Arbeitslosengeldes Il im Durchschnitt zu Leistungskir-
zungen. Unter Berticksichtigung der Stagnation der Vermogens- und Sel bststéandigeneinkom-
men steigt das verfligbare Einkommen der privaten Haushalte nominal um 1,6 Prozent und
real um 0,3 Prozent. Bel nahezu unverdnderter Sparquote nehmen die privaten Konsumaus-
gaben im selben Ausmal3 zu. Im Jahr 2006 durften sie im Zuge der Aufhellung der konjunktu-
rellen Perspektiven etwas rascher ausgeweitet werden (0,7 Prozent).

Preisanstieg geht wieder deutlich zurGck

Nachdem sich die Lebenshaltung bereits bis in den Spatsommer kréftig verteuert hatte, be-
schleunigte sich der Preisauftrieb im Oktober nochmals. Gepragt wurde dieser Verlauf vor
allem durch die lebhaften Preissteigerungen bei Mineraldl und Mineral6lprodukten. Ohne
diese hédtte sich der Preisauftrieb sogar deutlich verlangsamt. Im November sanken die
Verbraucherpreise ausgel0st durch die sinkenden Energiepreise wieder; gegentber dem Vor-
jahr verteuerte sich die Lebenshaltung um 1,8 Prozent. Da unseren Untersuchungen zufolge
Olpreisveranderungen die Verbraucherpreise zeitlich stets nur sehr begrenzt beeinflussen und
zudem die Preise an den Rohdlmaérkten bereits seit Anfang Oktober wieder nachgeben, dirfte
der von den Energietragern ausgehende Preisauftrieb zum Jahresende hin auslaufen. Aller-
dings werden die Anhebung der Tabaksteuer sowie die Erhdhung der Bahntarife im Dezember
nochmals zu einem Preisschub fiihren.> Alles in alem durften die Verbraucherpreise im Jahr
2004 um 1,6 Prozent gestiegen sein.

5 Dies diirfte den Preisindex um etwa zwei Zehntel Prozent (Tabaksteuer) bzw. um knapp ein Zehntel Prozent
(Bahntarife) anheben.
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Im Prognosezeitraum dirfte der Preisanstieg deutlich geringer ausfallen. Binnenwirtschaftlich
ist kein Preisdruck angelegt, da die Kapazitétsauslastung bis weit in das kommende Jahr riick-
laufig ist. Hinzu kommt, dass die Gewerkschaften —nicht zuletzt angesichts der schlechten
Arbeitsmarktlage—wohl darauf verzichten, den durch den Olpreisanstieg bedingten
Kaufkraftentzug durch entsprechende Lohnsteigerungen zu kompensieren. So ist davon aus-
zugehen, dass der bisherige Olpreisanstieg nicht zu einer nennenswerten I nflationsbeschleuni-
gung fuhren wird. Preissteigerungen werden sich alerdings daraus ergeben, dass im Januar
die LKW-Maut eingeftihrt wird und einige administrierte Preise angehoben werden, so die
Rundfunk- und Fernsehgebtihren im April und im September abermals die Tabaksteuer. Alles
in alem erwarten wir fir 2005 und 2006 einen Anstieg der Verbraucherpreise um 1,3 bzw. 1,1
Prozent.

Die vorliegende Prognose basiert auf der Annahme, dass der Olpreisim Durchschnitt des Jah-
res 2005 bei 38 US-Dollar pro Barrel liegt; bei dem unterstellten Wechselkurs des Euro
gegentiber dem US-Dollar von 1,30 sind dies 29 Euro. Bel einem Niveau von 45 US-Dollar
pro Barrel, wie es Anfang November zu beobachten war, 14ge der Olpreis um 20 Prozent
hoher as hier unterstellt. Unseren Schatzungen zufolge erhoht ein zehnprozentiger Anstieg
des in Euro gerechneten Olpreises den Anstieg des Preisindex fur die Lebenshaltung aller pri-
vaten Haushalte um 0,1 Prozentpunkte (Kasten 3). Demzufolge wére bei einem Olpreis von
45 US-Dollar im kommenden Jahr mit einem um etwa 0,2 Prozentpunkte hoheren
jahresdurchschnittlichen Verbraucherpre sanstieg zu rechnen.

Kasten 3:
Zu den Auswirkungen des Ol preissprungs auf den Anstieg der Verbraucherpreise

Ein Anziehen des Weltmarktpreises fir Rohdl verstéarkt voribergehend den Anstieg der Verbrau-
cherpreise. Vor allem die Preise fur flissige Brennstoffe, Kraft- und Schmierstoffe, die etwa 4 Pro-
zent der Konsumausgaben ausmachen, reagieren sofort. Zu berticksichtigen ist allerdings, dass
Rohdl international in US-Dollar abgerechnet wird, so dass auch der Wechselkurs des Euro gegen-
Uber dem US-Dollar eine Rolle spielt. Langerfristig diirften Olpreissteigerungen dagegen keinen
Einfluss auf die Inflation haben, auf3er wenn es in stéarkeren Ausmald zu ,, Zweitrundeneffekten”
kommt, etwa weil der vortibergehend erhdhte V erbraucherpreisanstieg zu htheren Lohnabschllissen
fahrt.

Um die Starke und das zeitliche Profil der Auswirkungen des jiingsten Olpreisanstiegs auf den
Verbraucherpreisanstieg in Deutschland zu quantifizieren, wird die Veranderungsrate des Preisindex
fir die Lebenshaltung aller privaten Haushalte gegeniber dem Vormonat Ap im Rahmen eines
dynamischen Gkonometrischen Ansatzes auf die Veranderungsrate des Olpreises (North Sea Brent,
umgerechnet in Euro) Apdl und die Veranderungsrate des US-Dollar/Euro-Wechselkurses Ae
regressiert.2 Die Spezifikation wird anhand zeitreihenanalytischer Kriterien so gewahlt, dass die
Gleichung moglichst sparsam parametrisiert ist, unter der Nebenbedingung, dass die Residuen keine
Autokorrelation aufweisen. Eine Schéatzung anhand von Monatsdaten Uber den Zeitraum von Sep-
tember 1994 bis September 2004P ergibt (t-Statistiken in Klammern):
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Apy = 0112 - 0,237 Apy— + 0181 Ap—3 + 0,010 Apdl, +0,004 Apdl, _,

(6189) (3812) (2,390) (6,932) (2,580)
- 0,004 Apdl,_, - 0,011 Ae,_, - 0,017 Ae, _,
(2,489) (1,925) (2,889)

R2:0,387; DW: 1,78; AR(4): 0,36; AR(12): 0,56; Het: 0,40¢

Die Gleichung vermag fast 40 Prozent der monatlichen Schwankungen des Verbraucherpreis-
anstiegs zu erkléren. Der Schétzwert von 0,112 fir die Konstante impliziert, dass die jahrliche Infla-
tionsrate bei Ausbleiben von Olpreis- und Wechselkursanderungen langfristig bei 1,3 Prozent liegt.

Direkt ablesbar ist aus den Schétzergebnissen die unmittelbare Wirkung eines Anstiegs des
Olpreises (in Euro) auf den monatlichen Verbraucherpreisanstieg. Angesichts eines K oeffizienten
des kontemporéaren Ol preisanstiegs von 0,01 erhéht eine zehnprozentige Olverteuerung die Anstiegs-
rate der Verbraucherpreise im selben Monat um 0,1 Prozentpunkte (95-prozentiges Konfidenzinter-
vall: 0,07; 0,13). Verzogerte Wirkungen fallen in den darauffolgenden Monaten nur in geringem
Umfang an (Abbildung). Bereits nach zwei Monaten kommt es zu einer Bewegung in die entgegen-
gesetzte Richtung, fur die Zeit danach sind die Effekte nicht mehr signifikant von null unterscheid-
bar. Die Anstiegsrate der Verbraucherpreise gegeniiber dem Vorjahr (Inflationsrate) liegt in den
zZwolf Monaten, die dem Olpreisanstieg folgen, um etwa 0,1 Prozentpunkte hoher, der jahresdurch-
schnittliche Anstieg der Verbraucherpreise falt um 0,11 Prozentpunkte (Konfidenzintervall: 0,06;
0,15) starker aus als ohne die Ol preiserhéhung.

Abbildung:
Auswirkungen eines Anstiegs des in Euro gerechneten Ol preises um 10 Prozent auf die Verande-
rung des Preisindex fir die Lebenshaltung'

Anstieg gegeniiber dem Vormonat Anstieg gegeniiber dem Vorjahr
Prozentpunkt:
07207Prozentpunkte 0,20 ozentpunkte
N
0,15+ 0151/ ~ ™
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0,05 \\ 0,05 - o= =\
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i1n Prozentpunkten. Gestrichelte Linien geben 95-prozentige Konfidenzintervalle an. Letztere
wurden mittels stochastischer Simulation ermittelt.

Quelle: Eigene Berechnungen.

aDje Verwendung der Verdnderungsrate des US-Dollar/Euro-Wechselkurses als zusitzlichen Regressor soll
verhindern, dass der Koeffizient des in Euro umgerechneten Olpreises einen Teil der (brigen Einfliisse von
Verénderungen des US-Dollar/Euro-Wechselkurses auf die Verbraucherpreise mit abbildet. — bDer Stitzraum
wurde so gewahlt, dass die Inflationsrate stationdr ist. — CDie Symbole bedeuten: R2ist das Bestimmit-
heitsmal3, DW ist der Durbin-Watson-Test auf Autokorrelation erster Ordnung. AR(4) und AR(12) sind
Lagrange-Multiplikator-Tests auf Autokorrelation bis zur vierten bzw. bis zur zwdlften Ordnung, Het ist ein
Test auf Heteroskedastizitét. Die Werte hinter den drei Ietzten Tests geben das marginale Signifikanzniveau des
jeweiligen Tests an.
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Lage am Arbeitsmarkt verbessert sich nicht grundlegend

Die Lage auf dem Arbeitsmarkt hat sich kaum entspannt. Die Zahl der Arbeitslosen hat im
dritten Quartal weiter zugenommen, wenn auch abgeschwécht. Zwar ist die Zahl der Erwerbs-
tétigen insgesamt auch im dritten Quartal wieder gestiegen,6 mit 19 000 Personen fiel die Zu-
nahme allerdings deutlich schwécher aus als im Vorquartal. Dass es Uberhaupt zu einer Zu-
nahme kam, ist zum einen auf die weiterhin starke Zunahme der selbststandigen Tétigkeit in
Form von Ich-AGs zurlckzufthren. Zum anderen dirfte die geringfligige Beschéftigung
weliter stark zugenommen haben. Die Zahl der Arbeitnehmer insgesamt ist im dritten Quartal
wieder gesunken, weil die Zahl der sozialversicherungspflichtig Beschéftigen wieder deutlich
abgenommen hat.

Auf Basis der bisherigen Lohnabschliisse rechnen wir fir das kommende Jahr mit einem An-
stieg der tariflichen Stundenléhne um 1,7 Prozent; dabei ist berlicksichtigt, dass die tarifliche
Arbeitszeit in einzelnen Bereichen zunimmt. In Anbetracht der weiterhin negativen Lohndrift
(-0,3 Prozent), eines Riickgangs der Belastung durch Arbeitgeberbeitrége in die Sozialversi-
cherung sowie eines Anstiegs des Deflators des Bruttoinlandsprodukts um 1,0 Prozent ergibt
sich fUr das Jahr 2005 insgesamt eine Zunahme des Produzentenreallohns auf Stundenbasis
um 0,2 Prozent. Angesichts eines trendmaldigen Anstiegs der Stundenproduktivitét um 1,7
Prozent ergeben sich von dieser Seite spirbare Anreize zur Ausweitung der Beschéftigung.
Auch im weiteren Prognosezeitraum dirften vonseiten der Lohnpolitik beschéaftigungsfor-
dernde Wirkungen ausgehen; insbesondere ist zu erwarten, dass sich die Regelung, nach der
ein Empfénger von Arbeitslosengeld Il kiinftig jede legale Arbeitsstelle annehmen muss, auch
wenn deren Entlohnung unterhalb des tariflichen oder ortstiblichen Niveaus liegt, dampfend
auf die LohnabschlUsse auswirken wird. Im Jahr 2006 durften mit der Verbesserung der kon-
junkturellen Situation gleichwohl wieder etwas hohere Lohnsteigerungen durchgesetzt wer-
den, zudem werden auf3ertarifliche Leistungen kaum noch eingeschrankt werden.

Im Verlauf des Prognosezeitraums werden sich die Beschéftigungsperspektiven insgesamt
etwas aufhellen. Zwar dampft die konjunkturelle Abschwachung die Arbeitsnachfrage; dem
steht allerdings die ausgepragte Lohnzurickhaltung entgegen. Vor diesem Hintergrund wird
sich der leichte Anstieg der Erwerbstétigenzahl zunéchst fortsetzen. Die Zunahme wird jedoch
zunédchst nur daraus resultieren, dass sich die Zahl geringfiigiger Beschéftigungsverhatnisse
weiterhin erhdht. Hingegen wird die Zahl der sozialversicherungspflichtig Beschéftigten wei-

6 Infolge einer Revision durch das Statistische Bundesamt hat sich das Bild der Entwicklung der Erwerbstatigkeit
im Jahr 2004 umgekehrt. Wies die Statistik zuvor einen kontinuierlichen Rickgang aus, ist jetzt ein stetiger
Zuwachs zu verzeichnen.
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ter, wenn auch verlangsamt, zurtickgehen; der Rickgang wird erst im spéteren Verlauf des
Jahres 2005 zum Stillstand kommen. Die Zunahme der Zahl der Selbststandigen durfte sich
abschwachen, vor allem weil mit der eingefiihrten Uberpriifung von Geschiftsplanen der An-
stieg der Zahl der Ich-AGs sinken wird. Obendrein ist zu berlicksichtigen, dass im Zuge der
Zusammenlegung von Arbeitslosen- und Soziahilfe fur Erwerbsfahige gemeinnitzige Ar-
beitsgel egenheiten mit Mehraufwandsentschédigung (,, Ein-Euro-Jobs*) geschaffen werden.
Aufgrund von Verdrangungs- und Substitutionseffekten’ dirfte die Erwerbstétigkeit nicht im
gleichen Ausmal? steigen wie die Zahl solcher Beschéftigungsverhaltnisse; wir unterstellen fur
das Jahr 2005 eine Zunahme um 140 000 Personen. Allesin alem ergibt sich im Jahresdurch-
schnitt 2005 ein Anstieg um gut 230 000 Personen (0,6 Prozent) auf 38,60 Mill. Personen. Fur
das Jahr 2006 erwarten wir bei sich wieder belebender Konjunktur eine beschleunigte Zu-
nahme der Zahl der Erwerbstétigen. Im Jahresdurchschnitt dirfte sie um gut 260 000 Personen
(0,7 Prozent) steigen.

Nach einer leichten Zunahme in diesem Jahr wird das Arbeitsvolumen im Jahr 2005 unveran-
dert bleiben. Zwar wird sich die Zahl der Erwerbstétigen erhdhen; da diese Zunahme jedoch
insbesondere auf den Bereich der Teilzeitbeschéftigung entfallt, wird die durchschnittliche
Arbeitszeit je Erwerbstétigen weiter sinken. Insgesamt dirften sich beide Effekte kompensie-
ren. Fur das Jahr 2006 rechnen wir bei einem verstarkten Anstieg der Erwerbstatigkeit mit
einem schwéacheren Rickgang der durchschnittlichen Arbeitszeit je Erwerbstétigen (0,2 Pro-
zent). Infolgedessen durfte das Arbeitsvolumen im Jahresdurchschnitt um 0,4 Prozent steigen.

Die Zahl der registrierten Arbeitsdosen dirfte ohne Beriicksichtigung der verschiedenen
Effekte, die aus der Zusammenlegung von bisheriger Arbeitslosenhilfe und Sozialhilfe zum
Arbeitdosengeld Il (Hartz IV) resultieren, im Verlauf des Jahres 2005 leicht sinken.
Allerdings ist zu erwarten, dass die konjunkturelle Entwicklung durch diese Sondereffekte
Uberlagert wird, wobei einige Effekte zu einem Riickgang der registrierten Arbeitsosigkeit
fUhren, andere hingegen zu einem Anstieg (Kasten 4). Alles in alem dirfte die Zahl der
registrierten Arbeitslosen infolge der Zusammenlegung von Arbeitslosen- und Sozia hilfe fir
Erwerbsfahige im Jahresdurchschnitt um gut 90 000 Personen zunehmen. Dabei werden die
die registrierte Arbeitdosigkeit erhdhenden Effekte insbesondere in der ersten Jahreshélfte
2005, die senkenden Effekte jedoch erst sukzessive eintreten. Dies tragt neben der
konjunkturellen Belebung dazu bel, dass die Arbeitslosigkeit im spéteren Verlauf des Jahres
2005 sinkt und dass die Zahl der Arbeitslosen im Jahresdurchschnitt 2006 deutlich geringer

7 Verdrangungseffekte durch , Ein-Euro-Jobs’ resultieren daraus, dass andere regulédre Arbeitspldtze wegfallen.
Substitutionseffekte ergeben sich, wenn schon bestehende Beschéftigung schaffende MalRnahmen durch , Ein-
Euro-Jobs* ersetzt werden.
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sein wird alsim Vorjahr. Wir erwarten einen Ruckgang der Zahl der Arbeitslosen um 230 000
Personen auf 4,25 Mill. Personen (Tabelle 4).

Kasten 4:
Zu den Effekten der Zusammenlegung von Arbeitslosenhilfe und Soziahilfe fur
Erwerbsféhige2

Effekte, die die registrierte Arbeits osigkeit erhéhen:

- Ab Jahresanfang 2005 miissen sich auch die erwerbsfahigen, aber bisher nicht als arbeitsos
registrierten Sozialhilfeempfanger arbeitslos melden, um einen Leistungsanspruch nicht zu verlie-
ren. Es wird unterstellt, dass sich die Zahl der registrierten Arbeitslosen durch diesen Effekt um
300 000 Personen im Jahresdurchschnitt erhoht.

- Ein Teil der Personen, die auf Basis der vorruhestandsahnlichen Regelung des § 428 SGB I
Arbeitslosenhilfe beziehen, wird sich wieder arbeitslos melden. Weil die verstérkte Anrechnung
von Vermdgen zu einem Riickgang der Transferzahlungen fuhren durfte, ist zu erwarten, dass diese
Personen wieder eine Beschéftigung anstreben. Infolge der sinkenden Attraktivitét dirften sich
auch die Neuzugange im Rahmen dieser Regelungen verringern. Es wird unterstellt, dass durch die-
sen Effekt die registrierte Arbeitslosigkeit im Jahresdurchschnitt 2005 um 20 000 Personen zu-
nimmt.

Effekte, die die registrierte Arbeitd osigkeit senken:

- Aufgrund der verstarkten Vermogensanrechnung ist damit zu rechnen, dass ein Teil der bisherigen
Arbeitslosenhilfeempfénger keinen Anspruch auf Arbeitslosengeld Il haben wird. Ein Teil der
Betroffenen dirfte sich aus der Arbeitslosigkeit abmelden; hingegen werden einige Betroffene ihre
Arbeitslosenmeldung aufrecht erhalten, z.B. um Rentenanspriiche zu sichern. Es wird unterstellt,
dass aufgrund der verstérken Vermodgensanrechung die Zahl der registrierten Arbeitslosen im
Jahresdurchschnitt 2005 um 125 000 Personen sinkt.

- Dieregistrierte Arbeitsosigkeit durfte auch dadurch sinken, dass gemeinniitzige Arbeitsgel egenhei-
ten mit Mehraufwandsentschadigung (, Ein-Euro-Jobs*) geschaffen werden, wobei unterstellt ist,
dass die Wochenarbeitszeit mindestens 15 Stunden betrégt. Bei einem Bestand von 260 000
Arbeitsangelegenheiten zum Jahresende 2004 und einem geplanten Bestand von 600 000 zum Jah-
resende 2005 konnten im Jahr 340 000 neue Arbeitsgelegenheiten entstehen, die allerdings erst
nach und nach eingerichtet werden. Unter Beriicksichtigung von Verdrangungs- und Substitutions-
effekten wird unterstellt, dass die Schaffung von , Ein-Euro-Jobs* im Jahresdurchschnitt 2005 zu
einem Rickgang der Zahl der registrierten Arbeitslosen um gut 100 000 Personen fiihrt.

a/gl. hierzu sowie zu den quantitativen Abschétzungen ausfiihrlich I1AB (2004).
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Tabelle 4:
Arbeitsmarkt 2003—2006 (1 000 Personen)
2003 20042 20052 20062
Deutschland
Erwerbstétige (Inland) 38314 38 368 38602 38 865
Selbstandige? 4169 4296 4363 4 404
aArbeitnehmer (Inland) 34145 34072 34 240 34 461
Sozialversicherungspflichtig Beschéftigte 26 982 26 596 26 527 26 585
Pendlersaldo 49 47 46 46
Erwerbstétige (Inlénder) 38 265 38321 38 556 38819
Arbeitnehmer (Inlénder) 34 096 34025 34194 34 415
Geleistete Arbeitsstunden der Erwerbstétigen (Inland,
Mill. Stunden) 55 226 55 436 55 409 55 654
Registrierte Arbeitslose 4377 4381 4 482 4252
Arbeitslosenquote® (Prozent) 10,5 10,5 10,7 10,1
Nachrichtlich:
Arbeitsose nach dem ILO-Konzept 3838 3857 3896 3697
Arbeits osenquote (Prozent) nach dem ILO-K onzeptd 9,6 9,8 9,9 9,4
Westdeutschland (ohne Berlin)
Erwerbstétige (Inland) 31114 31208 31398 31612
Registrierte Arbeitslose 2753 2751 2815 2670
Arbeitslosenquote® (Prozent) 84 8,3 8,5 79
Ostdeutschland (einschl. Berlin)
Erwerbstétige (Inland) 7200 7160 7204 7253
Registrierte Arbeitslose 1624 1630 1667 1582
Arbeitslosenquote® (Prozent) 18,5 18,5 18,7 18,1

3Prognose. — PEinschlieRlich mithelfender Familienangehoriger. — Bundesagentur firr Arbeit; bezogen auf
alle zivilen Erwerbspersonen. — 9Berechnet nach dem Verfahren der Européischen Union.

Quelle: Bundesagentur fur Arbeit (Ifd. Jgg.); Statistisches Bundesamt, Wirtschaft und Statistik (Ifd.
Jgg.); Arbeitskreis , Erwerbstétigenrechnung des Bundes und der Lander” (2004); eigene Schatzungen
und Prognosen.

Ausblick: Vorubergehender Riickgang der Kapazitéatsauslastung

Mit der geringen Dynamik der Exporte, die wir fur die erste Halfte des kommenden Jahres er-
warten, wird sich die Konjunktur merklich abkthlen (Abbildung 2). Von binnenwirtschaftli-
cher Seite ist eine eigenstandige Dynamik nicht absehbar. Zwar stabilisieren die nach wie vor
niedrigen Zinsen und die zu Jahresbeginn 2005 in Kraft tretenden Entlastungen bei der Ein-
kommensteuer tendenziell die Binnenkonjunktur. Dem stehen allerdings zunéchst noch die
eingetretenen Kaufkraftverluste und Kostensteigerungen aufgrund des Olpreisanstiegs sowie
die Verschlechterung der weltweiten Konjunkturaussichten, die die Perspektiven fir Be-
schéftigung, Einkommen und Gewinne eintriiben, gegentiber. Der gesamtwirtschaftliche Pro-
duktionsanstieg wird voraussichtlich hinter dem Wachstum des Produktionspotentials, das wir
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auf etwa 1 Prozent schatzen (Kamps et a. 2004), zuriickbleiben. Erst wenn sich in der zweiten
Ha fte des Jahres die Weltkonjunktur wieder starker belebt, die retardierenden Wirkungen der
Aufwertung des Euro geringer werden und die dampfenden Effekte des Ol preisanstiegs nach-
lassen, erhé@lt die Konjunktur in Deutschland erneut von der Auslandsnachfrage Impulse.
Diese werden im Verlauf des Jahres 2006 voraussichtlich weiter zunehmen. Mit der Verbesse-
rung der Einkommens- und Ertragsaussichten ist dann auch wieder mit einem beschleunigten
Anstieg der Konsum- und Investitionsausgaben zu rechnen.

Abbildung 2:
Real es Bruttoinlandsprodukt in Deutschland 2002—2006

Mrd. Euro Prozent
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510 - Bruttoinlandsprodukt? 6
505 4
500
495 — 2
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475 Veranderung gegentber dem
Vorquartal®® (rechte Skala)
40 71— 71 T T 1 -4
2002 2003 2004 20054 2006O|

8Arbeitstaglich- und saisonbereinigt. — bAuf Jahresrate hochgerechnet. — ©Veranderung gegeniiber dem
Vorjahr in Prozent. — dAb 2004 1V: Prognose.

Quelle: Deutsche Bundesbank, Saisonbereinigte Wirtschaftszahlen (Ifd. Jgg.); Statistisches Bundes-
amt, Wirtschaft und Statistik (Ifd. Jgg.); eigene Berechnungen und Prognosen.

Allesin allem erwarten wir fur das Jahr 2005 eine Zunahme des realen Bruttoinlandsprodukts
um 0,8 Prozent (Tabelle 5). Im Jahr 2006 durfte die gesamtwirtschaftliche Produktion um 1,3
Prozent steigen. Anders als im Jahr 2004 spielen Unterschiede in der Anzahl der Arbeitstage
in den kommenden Jahren eine deutlich geringere Rolle. In beiden Jahren stehen jeweils zwei
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Tabelle 5:
Zur wirtschaftlichen Entwicklung in Deutschland 2003—2006

2003 2003 2004 20052 20062

Mrd. € | Verdnderung gegeniiber dem Vorjahr in Prozent

Verwendung des Bruttoinlandsprodukts
in Preisen von 1995

Bruttoi nlandsprodukt 1985,2 -0,1 1,7 0,8 1,3
Private K onsumausgaben 11325 0,0 -0,3 0,3 0,7
Konsumausgaben des Staates 390,2 0,1 0,1 0,2 0,3
Anlageinvestitionen 389,1 2,2 0,4 0,3 1,4
Ausristungsinvestitionen 151,2 -14 1,2 2,2 3,2
Bauinvestitionen 210,1 =32 -1,9 -1,6 -05
Sonstige Anlagen 27,8 17 2,8 35 47
Vorratsveranderung (Mrd. €) -18,1 -18,1 1,6 2,3 55
Ausfuhr 740,0 1,8 9,0 1,8 41
Einfuhr 648,5 40 7,3 0,7 3,7
Aulenbeitrag (Mrd. €) 91,5 91,5 111,2 121,0 128,8
Bruttonational einkommen 19734 0,1 1,6 0,9 1,3
Verwendung des Bruttoinlandsprodukts
in jeweiligen Preisen
Bruttoi nlandsprodukt 2128,2 1,0 2,6 1,2 24
Private K onsumausgaben 1255,3 11 1,4 1,6 1,8
Konsumausgaben des Staates 408,5 0,8 -0,7 0,0 1,0
Anlageinvestitionen 379,8 3,1 -0,3 0,9 2,2
Ausristungsinvestitionen 146,9 -3,2 04 3,2 50
Bauinvestitionen 208,3 -3,3 -0,7 -11 -0,3
Sonstige Anlagen 24,5 0,2 -0,6 45 54
Vorratsveranderung (Mrd. €) —7,6 —7,6 13,6 7,3 10,5
Ausfuhr 769,3 1,0 8,8 2,3 5,6
Einfuhr 677,1 15 6,9 14 4,8
Aulenbeitrag (Mrd. €) 92,2 92,2 1131 122,3 134,8
Bruttonational einkommen 2114,2 1,2 25 1,3 2,4
Deflatoren des Bruttoinlandsprodukts
Bruttoi nlandsprodukt 11 0,9 04 1,1
Private K onsumausgaben 1,0 1,7 1,3 11
Ausristungsinvestitionen -19 -0,9 0,9 1,7
Bauinvestitionen -0,1 1,2 0,5 0,2
Sonstige Anlagen -15 -3,3 0,9 0,7
Ausfuhr -0,8 -0,2 0,4 14
Einfuhr 2,4 -0,4 0,6 1,0
Einkommensverteilung
V olkseinkommen 1569,3 11 2,7 11 2,6
Arbeitnehmerentgelt 11322 0,2 0,0 1,1 2,1
in Prozent des V olkseinkommens 72,1 70,2 70,3 69,9
Unternehmens- und V ermogenseinkommen 437,1 35 9,8 0,9 40
L ohnstiickkosten, realP -0,4 2,2 0,1 -0,3
Produktivitat® 0,7 1,4 0,8 0,8
Arbeitslose (1 000) 4377 4381 4482 4252
Arbeitsl osenggote (Prozent) 10,5 10,5 10,7 10,1
Erwerbstétige (1 000) 38314 38 368 38 602 38 865
Finanzierungssaldo des Staates
inMrd. € -81,3 -83,1 -69,1 —64,3
in Prozent des Bruttoinlandsprodukts -3,8 -3,8 =31 -2,8
Schul denstand® 64,2 65,6 67,3 68,5

dPrognose. — bArbeitnehmerentgelt je Beschéftigten bezogen auf das Bruttoinlandsprodukt je Erwerbstétigen. —
CBruttoinlandsprodukt in Preisen von 1995 je geleisteter Arbeitsstunde. — din| andskonzept. — €In Relation zum
Bruttoi nlandsprodukt.

Quelle: Statistisches Bundesamt, Fachserie 18, Reihe 1.3 (Ifd. Jgg.); eigene Schétzungen und Progno-
sen.
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Arbeitstage weniger zur Verfigung asim jeweiligen Vorjahr; die Zunahme des realen Brutto-
inlandsprodukts fallt dadurch in jedem Jahr um 0,2 Prozentpunkte geringer aus als in arbeits-
téglich bereinigter Rechnung.

Die merkliche Verlangsamung des Produktionsanstiegs, die wir fir das kommende Jahr prog-
nostizieren, impliziert in Anbetracht der Ublichen Prognoseunsicherheit ein erhdhtes Risiko
einer rezessiven Entwicklung, also eines Rickgangs des realen Bruttoinlandsprodukts Uber
mehrere aufeinanderfolgende Quartale. Freilich konnte sich der Produktionsanstieg auch
weniger stark abschwéchen als von uns erwartet, insbesondere wenn sich der Olpreis und die
Wechselkurse glnstiger entwickeln as hier unterstellt. Wirde etwa der US-Dollar bald wieder
auf ein Niveau von 1,20 gegenuber dem Euro aufwerten und so der Verlust an preislicher
Wettbewerbsfahigkeit von 1,5 Prozent, der seit dem Sommer eingetreten ist, wettgemacht, so
waére unseren Simulationsrechnungen in Gern et al. (2004) zufolge mit einem um einen viertel
Prozentpunkt hoheren Anstieg des Bruttoinlandsprodukts im kommenden Jahr zu rechnen.
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