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Konjunkturschwéche in Deutschland wird nur zdgerlich
uberwunden

Von Alfred Boss, Annette Kamps, Carsten-Patrick Meier, Frank Oskamp und Joachim
Scheide

Folgt man den amtlichen Zahlen, so ist die deutsche Wirtschaft mit viel Schwung in das Jahr
2005 gestartet. Das reale Bruttoinlandsprodukt nahm im ersten Quartal saison- und arbeits-
taglich bereinigt mit einer laufenden Jahresrate von 4,2 Prozent zu (Abbildung 1); ein Anstieg
in dieser Grofenordnung war zuletzt Anfang 2001 verzeichnet worden. Die Impulse kamen
vom Export, der mit zweistelliger Rate expandierte. Die Binnennachfrage nahm dagegen
abermals ab.

Allerdings durften die kalenderbereinigten Daten fir das erste Quartal die konjunkturelle
Grundtendenz deutlich Uberzeichnen. Hintergrund ist die relativ hohe Anzahl von Arbeits-
tagen im vergangenen Dezember, die wohl nicht in dem Malie produktionswirksam wurde,
wie es die arbeitstdgliche Bereinigung unterstellt. In der Folge werden der saison- und
arbeitstaglich bereinigte Produktionsanstieg fur das vierte Quartal 2004 zu niedrig und der fir
das erste Vierteljahr 2005 zu hoch ausgewiesen, zumal aufgrund der Lage des Osterfestes im
Mérz im ersten Quartal ebenfalls ein Problem mit der Kalenderbereinigung vorliegen konnte.
Betrachtet man das gesamte Winterhalbjahr, so ergibt sich im Verlauf ein Anstieg des Brut-
toinlandsprodukts mit einer Jahresrate von 1,8 Prozent. Dabei durfte sich die konjunkturelle
Dynamik nach der Jahreswende bereits wieder abgeschwécht haben. So hat sich das
Geschéaftsklima — und dabei sowohl die Geschéftserwartungen als auch die Geschéaftslageein-
schazungen der Unternehmen — seit vergangenem Dezember nahezu kontinuierlich ver-
schlechtert. Auch lag die Kapazitdtsauslastung im verarbeitenden Gewerbe im ersten Quartal
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Abbildung 1:
Indikatoren@ zur Konjunktur in Deutschland 2002—2005
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unter dem Niveau vom Vorquartal. Im Frihjahr durfte die Konjunktur dann weiter an
Schwung verloren haben. Die Industrieproduktion stagnierte im April, die Auftragseingange
im verarbeitenden Gewerbe lagen deutlich niedriger als im Mittel des ersten Quartals, und die
Stimmungsindikatoren sind abwaérts gerichtet. Vor diesem Hintergrund halten wir auch auf-
grund des Uberzeichneten Anstiegs im ersten Quartal einen leichten Rickgang des realen
Bruttoinlandsprodukts (—1 Prozent, laufende Jahresrate) im zweiten Vierteljahr far wahr-
scheinlich.

Die Lage am Arbeitsmarkt hat sich weiter verschlechtert. Die sozialversicherungspflichtige
Besché&ftigung ist abermals gesunken. Zwar ist die gesamte Erwerbstétigkeit erneut gestiegen,
wenn auch nur noch geringfiigig. Die Arbeitsplatzgewinne beschrénkten sich aber auf den
Bereich der selbstandigen Beschaftigung, insbesondere auf die , Ich-AGs*, sowie auf die, Ein-
Euro-Jobs*.

Der Anstieg des gesamten Verbraucherpreisindex hat sich unter dem Eindruck des abermali-
gen starken Anstiegs der Energiepreise wieder beschleunigt. Im Mai betrug die Inflationsrate
1,7 Prozent. Der zugrunde liegende Preisauftrieb ist alerdings nach wie vor sehr gering. Die
Verbraucherpreise ohne Energie sind seit dem Jahreswechsel praktisch unverandert geblieben;
die Kerninflationsrate lag im April bei 0,9 Prozent.

Das Statistische Bundesamt hat jlingst eine umfassende Revision der Volkswirtschaftlichen
Gesamtrechnungen vorgelegt. Uber die iblichen datenbedingten Anderungen hinaus wurden
wichtige methodische Neuerungen eingefuhrt (Kasten 1). So ersetzt die Deflationierung mit
Vorjahrespreisen die Preisbereinigung mithilfe von Deflatoren mit festem Basigahr. Auch
kommen verstérkt hedonische Preismessmethoden zum Einsatz. Aul3erdem wird im Bank-
bereich sowie bei den nichtmarkbestimmten Dienstleistungen die Wertschdpfung nun nach
einem modifizierten Verfahren ermittelt. Insgesamt ergibt sich ein hoheres Niveau des reaen
Bruttoinlandsprodukts. Dartiber hinaus weisen die neuen Zahlen fir den Revisionszeitraum
von 1991 bis 2004 auch etwas hohere Zuwachsraten flr das reale Bruttoinlandsprodukt aus;
im Mittel Gber den gesamten Zeitraum liegt der jahresdurchschnittliche Zuwachs nunmehr bel
1,5 Prozent stett bei 1,3 Prozent. Wir nehmen diese Revision zum Anlass, unsere mittelfristi-
gen Erwartungen fir das Wachstum des Produktionspotentials leicht nach oben zu korrigie-
ren. Unsere aktuelle Prognose fur den Anstieg des realen Bruttoinlandsprodukts fallt gleich-
wohl nur geringfligig hoher aus als vor drei Monaten, da sich die Aussichten fir die Kon-
junktur seither etwas verschlechtert haben.
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Kasten 1.
Zur Revision der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungen

Am 28. April 2005 hat das Statistische Bundesamt erste Ergebnisse einer umfassenden Revision der
Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungen (VGR) fir den Zeitraum von 1991 bis 2004 vorgelegt.2
Die jungsten Quartalsergebnisse der VGR vom 25. Mai 2005 beruhen auf den revidierten Metho-
den.

Die revidierten Daten weichen aufgrund von neu zur Verfligung stehenden statistischen Daten
insbesondere aber aus folgenden Griinden von den bisherigen ab. Zum einen wurde die Bankenpro-
duktion neu erfasst: Hiernach wird die , unterstellte Bankgebuihr* (FISIMP), die zuvor pauschal von
der Wertschopfung abgezogen wurde, nun als Teil der Wertschopfung des Bankensektors interpre-
tiert und auf die Nachfrager aufgeteilt. Da die Bankdienstleistungen sowohl den privaten Haushal-
ten, dem Staat als auch auslandischen Kunden zugerechnet werden, fihrt dies zu einem erhéhten
Niveau des privaten Konsums, des Staatskonsums und der Exporte (abzlglich Importe) und des
Bruttoinlandsprodukts. Zum anderen wurde die Deflationierung der VGR-Daten auf verschiedene
Weise den verbindlichen Rechtsvorschriften zur internationalen Harmonisierung der Preis- und
V olumenmessung angepasst. Hierzu gehoren vor allem die Einfuhrung der Vorjahrespreisbasis, aber
auch die verbesserte Berlcksichtigung von Qualitdtsunterschieden durch einen verstarkten
Gebrauch hedonischer Preisindizes und die verstérkte direkte Volumenmessung bel nichtmarkt-
bestimmten Dienstleistungen (Output- statt Inputmessung).

Die Einfuhrung der , unterstellten Bankgebuhr erhoht laut Statistischem Bundesamt das Niveau
des nominalen Bruttoinlandsprodukts in den einzelnen Jahren um 1,2 bis 2,2 Prozent. Die durch-
schnittliche Veranderungsrate des nominalen Bruttoinlandsprodukts veréndert sich infolge der Revi-
sion kaum. Die Veranderungsraten des realen Bruttoinlandsprodukts sind im Durchschnitt der Jahre
1991 bis 2004 rund 0,2 Prozentpunkte héher als vor der Revision (Tabelle).

Tabelle:
Differenz der jahresdurchschnittlichen Zuwachsraten nach und vor der Revision fiir 1992—2004 (V orjahres-
vergleich, in Prozentpunkten)

BIP Privater Staats- Anlage- Exporte Importe
Konsum konsum investitionen
Nominal 0,06 -0,04 0,00 0,02 0,03 0,04
Real 0,18 0,24 —0,01 0,42 0,46 0,44

Quelle: Statistisches Bundesamt (2005b); Statistisches Bundesamt (2005c¢).

Somit nahm das reale Bruttoinlandsprodukt im Trend seit 1991 um 1,5 Prozent pro Jahr zu (1,3
Prozent bisher). Dies ist auf die neue Art der Deflationierung zurtickzufihren. Statt auf ein festes
Basigiahr (bisher 1995) wird der Preisindex nun auf den Jahresdurchschnitt des Vorjahres normiert
und die Ergebnisse fur die realen Grofen werden miteinander verkettet. Dies flhrt dazu, dass der
Preisanstieg tendenziell geringer ausféllt, da Substitutionseffekte und Anpassungen der Glterstruk-
tur zeitnah berticksichtigt werden. Insbesondere macht sich dies bei IT-Gitern bemerkbar, deren
Preise innerhalb weniger Jahre oft stark sinken. Ebenfalls preisdampfend wirkt sich der verstérkte
Gebrauch von hedonischen Preisen, die Qualitatsverbesserungen zutreffender messen, aus. Allesin
allem ergeben sich dadurch hohere Verdnderungsraten der Komponenten des realen Bruttoinlands-
produkts, die davon am stérksten betroffen sind. Dies sind insbesondere die Investitionen, da hier
der Anteil an IT-Gitern am hdchsten ist, aber auch Exporte und Importe. Ebenfalls betroffen ist der
private Konsum, da mittlerweile auch bei elektrischen Haushaltsgeréten und Unterhaltungsel ektro-
nik hedonische Preisindizes verwendet werden.
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Wahrend die Zuwachsraten fir beinahe alle Aggregate real héher ausfallen a's vor der Revision,
ist die Dynamik des realen Staatskonsums am aktuellen Rand deutlich schwéacher (Abbildung). Dies
beruht weder auf einer Abwartskorrektur der nominalen Daten, noch auf der verstarkten Nutzung
hedonischer Preisindizes, da diese, wenn relevant, wie bel den anderen Aggregaten einen steigern-
den Effekt haben missten. Die wesentliche Erklarung dirfte darin liegen, dass nun die vom Staat
zur Verflgung gestellten (nichtmarktbestimmten) Dienstleistungen verstarkt am Output statt am In-
put gemessen werden.¢ So werden etwa im Bereich Erziehung und Unterricht nun die Zahl der von
Schilern bzw. Studenten empfangenen Unterrichtsstunden und im Bereich Sozialwesen die Anzahl
der Pflegeempfanger und der Pflegegebihren zur direkten Volumenmessung verwendet. Dies fuhrt
nicht notwendigerweise zu einer schwacheren realen Entwicklung. Allerdings wurde bisher fir die
Beschéftigten im Offentlichen Dienst ein pauschaler Produktivitétszuschlag von 0,5 Prozent jahrlich
unterstellt, der nun wegfallt.

Abbildung:
Differenz der Zuwachsraten nach und vor der Revision (Vorjahresver-
gleich)
BIP Privater Verbrauch
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Quelle: Statistisches Bundesamt Fachserie 18, Reihe 3 (Ifd. Jgg.).

a/gl. hierzu im Einzelnen Statistisches Bundesamt (2005a). — PFinancial Intermediation Services Indirectly
Measured. — CBetroffen sind die offentliche Verwaltung, Erziehungs- und Unterrichtsdienstleistungen,
Gesundheits-, Veterindr- und Sozialwesen und Interessenvertretungen sowie kirchliche und sonstige Vereini-
gungen.
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Wirtschaftspolitische Rahmenbedingungen weiter ginstig

Die Européische Zentralbank hat ihre Leitzinsen auch in den vergangenen Monaten unveran-
dert gelassen, und die Dreimonatsgel dmarkzinsen lagen weiter bei 2,1 Prozent (Tabelle 1).
Die Kapitalmarktzinsen sind unter dem Eindruck sich verschlechternder Konjunkturaussich-
ten gesunken; mit 3,2 Prozent lag die Rendite von Bundesanleihen mit 9-10-jahriger Rest-
laufzeit Anfang Juni auf einem historischen Tiefstand. Real ist das Niveau der Kapitalmarkt-
zinsen ebenfalls sehr niedrig, auch wenn es sich zuletzt kaum verandert hat, da die langfristi-
gen Inflationserwartungen — legt man die Breakeven-Inflationsrate franzosischer Staatsanlei-
hen zugrunde — etwa im selben Ausmal3 gesunken sind wie die nominale Rendite. Die mone-
téren Rahmenbedingungen insgesamt haben sich zuletzt dadurch etwas verbessert, dass der
Euro real und effektiv an Wert eingebidt hat. Der Indikator der preisichen Wettbewerbs-
fahigkeit der deutschen Wirtschaft dirfte Anfang Juni um reichlich einen Prozentpunkt unter
seinem Stand im Marz gelegen haben. Allesin allem sind die monetéren Rahmenbedingungen
gunstig. Dies wird sich auch im Prognosezeitraum nur wenig andern. Die Européische Zen-
tralbank wird die Leitzinsen im Euroraum erst gegen Ende 2006 etwas anheben (Benner et al.
2005b). Die Kapitalmarktzinsen dirften im laufenden Jahr etwa auf dem jetzigen Niveau blei-
ben und im kommenden Jahr im Zuge der Erholung der Weltkonjunktur leicht anziehen. Flr
den Wechselkurs des Euro gegentiber dem US-Doallar ist ein Wert von 1,25 unterstellt.

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

2004 2005 2006

1.Q. 20Q. 30Q 40Q|1.Q22.Qb3.Qb4Qbl1.QP2.QP3.QP 4. QP

Zinssatz fir Dreimonatsgeld 21 21 21 22 21 22 22 22 22 22 23 24
Rendite 9-10-jahriger

Bundesanleihen 41 42 41 38 35 34 35 37 38 40 41 43
Tariflohnindex¢d 18 15 10 09 13 18 15 18 21 16 16 14
WechselkursUS-Dollar/Euro 1,25 1,20 122 1,30 1,31 127 125 125 125 125 125 125
Preisliche Wetthewerbsfahig-

keit der deutschen Wirt-

schafte 992 980 984 995 990 984 979 97,7 975 97,3 97,1 969
Industrieproduktion im

Auslandf9 590 41 09 35 28 26 27 34 44 43 40 38
Rohdlpreis” 31,4 352 406 448 478 480 470 470 470 460 450 44,0

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

Quelle: EZB (Ifd. Jgg.); Deutsche Bundesbank Saisonbereinigte Wirtschaftszahlen (Ifd. Jgg.); Deutsche
Bundesbank Monatsbericht (Ifd. Jgg.); IMF (Ifd. Jgg.); eigene Berechnungen und Prognosen.
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Das strukturelle Budgetdefizit des Staates wird sich im Jahr 2005 trotz einer Vielzahl finanz-
politischer Mal3nahmen (Arbeitsgemeinschaft 2005: 43) kaum andern. Verschiedene Son-
dereinfltsse (Benner et a. 2005a: 43) fuhren dazu, dass das (unbereinigte) Budgetdefizit trotz
der relativ schwachen Zunahme des realen Bruttoinlandsprodukts um 3 auf 77 Mrd. Euro ab-
nimmt; in Relation zum Bruttoinlandsprodukt wird sich das Defizit wohl auf 3,4 Prozent
belaufen, nach 3,6 Prozent im Jahr 2004.

Die Ausgaben des Staates insgesamt werden im Jahr 2005 wieder steigen, nachdem sie im
Vorjahr gesunken waren. Die Ausgaben fur die Beschéftigten im 6ffentlichen Dienst dirften
nochmals zurtickgehen, obwohl die Léhne um rund 1 Prozent angehoben werden. Auch die
Subventionen — beispielsweise die Kohlesubventionen — werden weiter ricklaufig sein. Hin-
gegen durften die Sozialleistungen etwas zunehmen; den Kirzungen bel den Renten und bei
den offentlichen Pensionen stehen Mehrausgaben fir hilfebediirftige Arbeitslose gegentiber.!
Die Sachaufwendungen des Staates werden wieder deutlich zunehmen; sie waren im Jahr
2004 wegen der Reform der gesetzlichen Krankenversicherung zuriickgegangen. Auch die
offentlichen Investitionen werden steigen. Mal3geblich dafir ist, dass sich die Finanzlage der
Gemeinden im Jahr 2004 deutlich verbessert hat (Benner et a. 2005a) und sich weiter verbes-
sern wird. Neben den steigenden Einnahmen aus der Gewerbesteuer spielt hier eine Rolle,
dass im Rahmen der Hartz 1V-Reform in erheblichem Mal%e Belastungen von den Gemeinden
auf den Bund verlagert worden sind.

Das Steueraufkommen durfte im Jahr 2005 geringflgig steigen. Zwar wurden die Einkom-
mensteuersatze gesenkt, es wurden aber einzelne Steuerverginstigungen reduziert, und die
Tabaksteuer wird weiter angehoben. Das Beitragsaufkommen der Sozialversicherung wird
ebenfalls nur wenig héher ausfalen als im Vorjahr. Zwar wurde zum Jahresbeginn der Pfle-
geversicherungsbeitrag fur Kinderlose erhdht, der Beitragssatz in der gesetzlichen Kranken-
versicherung wird aber im Jahr 2005 im Durchschnitt mit 14 Prozent etwas geringer alsim
Vorjahr sein (14,2 Prozent); zudem nimmt der beitragspflichtige Tell der gesamtwirtschaftli-
chen Lohnsumme wohl nicht zu. Die Belastung durch Beitrége und Steuern insgesamt
(Steuer- und Beitragsaufkommen im Verhdtnis zum Bruttoinlandsprodukt) wird im Jahr 2005
etwas sinken.

1 pie Ausgaben je Leistungsempfanger nehmen infolge des Zusammenlegens der Arbeitslosenhilfe und der
Soziahilfe fir Erwerbsféhige zwar etwas ab, die Zahl der Beglnstigten fallt aber groRer aus als im Jahr 2004.
Per saldo dirften die Ausgaben fir das Arbeitslosengeld Il im Jahr 2005 etwas grof3er sein als die vergleichbaren
Ausgaben fir Arbeitsosenhilfe bzw. Soziahilfe im Jahr 2004. Im Vergleich zu den Ansdtzen im Bundeshaus-
haltsplan 2005 ergeben sich freilich hohe M ehrausgaben.
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Im Jahr 2006 werden die Ausgaben des Staates wohl nochmals um weniger als 1 Prozent,
allerdings etwas rascher als im Jahr 2005 ausgeweitet werden. Zwar werden die Léhne im
offentlichen Dienst konstant bleiben, wahrend die Beschaftigung weiter — wenngleich abge-
schwécht — sinken wird. Die Sachaufwendungen des Staates und die 6ffentlichen Investitionen
werden aber ebenso wie die Zinsen auf die 6ffentlichen Schulden verstérkt zunehmen; zudem
wird der Bund wieder Zuweisungen an die Postpensionskassen leisten.

Die Steuerbelastung insgesamt durfte sich im Jahr 2006 — bel gegebenem Steuerrecht — nur
wenig andern. Anlasslich des so genannten Job-Gipfels wurden alerdings u.a. eine Senkung
des Korperschaftsteuersatzes und eine Entlastung der Personengesellschaften (durch eine er-
hohte Anrechnung der Gewerbesteuer- auf die Einkommensteuerschuld) vereinbart; zur
Finanzierung eines Teils der Steuersenkung sollen u.a. die Méglichkeiten, durch die Beteili-
gung an bestimmten Fonds, Steuern zu sparen, eingeschrankt werden (BMF 2005). Hier wird
unterstellt, dass diese MalRnahmen im Kern im Jahr 2006 in Kraft treten werden. Uber die
skizzierten Mal3nahmen hinaus werden zahlreiche andere Mal3nahmen wie z.B. eine Anhe-
bung der Mehrwertsteuer, eine Reduktion der Beitragssétze in der Soziaversicherung und
eine Einkommensteuerreform diskutiert. Es ist offen, ob finanzpolitische Eingriffe dieser Art
schon fur das Jahr 2006 beschl ossen werden, fir die Prognose werden sie nicht unterstellt.

Die Beitragssétze in der Sozialversicherung werden im Jahr 2006 wohl konstant bleiben. Zwar
werden dann — wie schon im Jahr 2005 — die Einnahmen der gesetzlichen Rentenversicherung
bei gegebenem Leistungsrecht und unverdndertem Beitragssatz nicht ausreichen, um die Aus-
gaben zu finanzieren, es wird aber vermutlich weder zu einer Anhebung des Beitragssatzes
noch zu einem Einschnitt in die Renten kommen; vielmehr wird die Rentenversicherung wohl
einen zusitzlichen Bundeszuschuss erhalten.2 Die Finanzierungsliicke im laufenden Jahr wird
durch den Ruckgriff auf die Ricklagen (Schwankungsreserve) geschlossen.

Das Budgetdefizit des Staates dirfte im Jahr 2006, gemessen am Bruttoinlandsprodukt, reich-
lich 3 Prozent betragen. Der Schuldenstand wird im Jahr 2005 vergleichsweise wenig steigen,
weil die Nettokreditaufnahme des Bundes durch auf3ergewohnlich hohe Erlése aus dem Ver-
kauf von Aktien und durch die Riickzahlung von Krediten, die an Russland und Polen verge-
ben worden waren, niedrig gehalten werden wird; er wird sich aber im Jahr 2006 in Relation
zum Bruttoinlandsprodukt der 70-Prozent-Marke ndhern.

2 Die Bundesregierung will die Zahlungsfristen, die fir die Beitrége gelten, verkiirzen, um die Liquiditatslticke
zu schliefen. Sie wird ihre Absicht angesichts des Widerstands der Opposition wohl aber nicht realisieren
kénnen.
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Verlangsamter Zuwachs bei den Exporten

Die Ausfuhren von Waren und Dienstleistungen waren im Winterhal bjahr der Motor der deut-
schen Konjunktur. Besonders kraftig expandierten die Ausfuhren in die OPEC-Lander, die
von den hohen Roholnotierungen profitieren. Die Lieferungen in den Ubrigen Euroraum stie-
gen trotz der schwachen Konjunktur weiter recht zligig, wahrend die in die neuen Mitglieds-
lander aufgrund einer dort rucklaufigen Industrieproduktion kaum zunahmen.

Der kréftige Anstieg der Exporte im Winterhalbjahr durfte alerdings die Grundtendenz bel
der Auslandsnachfrage Uberzeichnen. Hierflr spricht, dass die Industrieproduktion der wich-
tigsten Handelspartner im selben Zeitraum stagnierte, im ersten Quartal war sie sogar stark
racklaufig. Wir erwarten vor diesem Hintergrund, dass die Exporte im zweiten Quartal leicht
gesunken sind; daftr spricht auch, dass die Auftragseingange im April deutlich zurtickgegan-
gen sind. Im weiteren Verlauf des Jahres dirften die Exporte nicht zuletzt aufgrund des
schwachen Produktionsanstiegs im dbrigen Euroraum nur moderat zunehmen. Da sich die
Konjunktur hier im néchsten Jahr leicht belebt und die deutschen Exporteure an Wettbewerbs-
fahigkeit gewinnen, werden die Exporte anziehen. Allesin allem dirfte die Ausfuhr in diesem
Jahr um 4,6 Prozent und im Jahr 2006 um 4,9 Prozent zunehmen.

Der starke Anstieg der Exporte fuhrte im ersten Quartal nicht zu einem Anstieg der Importe.
Die Einfuhren von Vorleistungsgitern expandierten zwar sehr kréaftig, doch stagnierten die
Einfuhren von Konsumgutern, und die von Investitionsgltern gingen sogar deutlich zuriick.
Dies spiegelt die schwache Binnenwirtschaft im ersten Quartal wider. Die Importe werden
aufgrund der zundchst schwachen Exportnachfrage und nur langsam anziehender Binnennach-
frage bis Ende des Jahres nur moderat zunehmen. Im néchsten Jahr wird sich der Anstieg bei
hoherer Binnennachfrage beschleunigen. Die Importe werden im Jahr 2006 um 4,6 Prozent
zunehmen, nach 1,4 Prozent in diesem Jahr.

Die Einfuhrpreise haben sich bis zuletzt deutlich erhoht. Wahrend der kréftige Anstieg der
Rohstoffpreise zunéchst teilweise durch die Aufwertung des Euro kompensiert wurde, schlug
er im ersten Quartal bei etwa konstanten Wechselkursen voll auf die Importpreise durch. Der
Deflator der Importe sank allerdings gleichzeitig. Fur den Prognosezeitraum erwarten wir
einen weiteren leichten Anstieg der Importpreise, der sich aber mit leicht zuriickgehenden Ol-
preisen und annahmegemal? unverandertem Wechselkurs gegen Ende 2006 etwas abschwécht.
Die Exportpreise durften weiterhin leicht anziehen, so dass die Terms of Trade sich in diesem
Jahr leicht verschlechtern und im néchsten Jahr in etwa konstant sein durften.
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Nur allmahliche Belebung der Binnennachfrage

Im Gegensatz zu den Exporten blieb die Binnenkonjunktur im Winterhalbjahr 2004/2005
schwach. Die inlandische Verwendung wurde mit einer laufenden Jahresrate von 2,2 Prozent
eingeschrankt. In den zwei Halbjahren zuvor war sie moderat gestiegen, allerdings hauptsach-
lich aufgrund der Aufstockung der Lager im Zuge des Konjunkturaufschwungs; die Binnen-
nachfrage ohne die Vorratsveranderungen sinkt seit Ende 2001.

Die neuerliche Schwéache der Binnennachfrage im vergangenen Winterhalbjahr auf3erte sich
insbesondere in einer deutlichen Abnahme der Anlageinvestitionen. Die leichte Zunahme, zu
der es erstmals nach geraumer Zeit im Sommerhalbjahr 2004 durch das kraftige Anziehen der
Ausristungsinvestitionen gekommen war, wurde damit wieder wettgemacht; der Abwaérts-
trend bel den Investitionen scheint insofern ungebrochen. Zwar waren die Ausriistungsinves-
titionen zusammen mit den Investitionen in sonstige Anlagen auch im vergangenen Winter-
halbjahr noch leicht im Plus. Dem stand jedoch abermals eine deutliche Verringerung der
Bauinvestitionen, sowohl im Wohnungs- as auch im Nichtwohnungsbereich, gegeniiber. Die
Konsumausgaben der privaten Haushalte stagnieren den revidierten Zahlen des Statistischen
Bundesamtes zufolge seit vier Quartalen. Dass selbst der vermutlich statistisch nach oben ver-
zerrte Wert fur das erste Quartal 2005 einen Riickgang der privaten Konsumausgaben aus-
weist, deutet darauf hin, dass die privaten Haushalte auf die zu Jahresbeginn in Kraft getrete-
nen Steuersenkungen bisher nicht mit einer Erhéhung ihrer Ausgaben reagiert haben. Nach
wie vor dirften die langerfristigen Erwartungen hinsichtlich der Zunahme ihrer real verfligba-
ren Einkommen vor dem Hintergrund des niedrigen Wachstums des Produktionspotentials
und der weiter steigenden Verschuldung der 6ffentlichen Haushalte gedriickt sein.

Im Prognosezeitraum wird sich die Binnennachfrage voraussichtlich nur zogerlich beleben.
Angesichts der durch die Stimmungsindikatoren reflektierten Verschlechterung der Absatz-
erwartungen sowie steigender Kosten infolge des Preissprungs an den internationalen Roh-
stoffméarkten durften sich die Unternehmen mit Investitionen zunéchst zuriickhalten. Wichtige
Rahmenbedingungen fir die Investitionen sind gleichwohl ginstig. So steigen die Arbeits-
kosten im gesamten Prognosezeitraum nur moderat, die Finanzierungsbedingungen bleiben
sehr gunstig und die Rohstoffpreise dirften in der Tendenz eher leicht riicklaufig sein. Aul3er-
dem werden die Unternehmen im laufenden Jahr durch die Senkung der Einkommensteuer
und durch die Umfinanzierung von Krankengeld und Zahnersatz entlastet; im Jahr 2006 wird
ferner die Korperschaftsteuer gesenkt, es gilt eine hohere Pauschale bei der Anrechnung der
Gewerbesteuer auf die Einkommensteuerschuld, und es treten wohl Erleichterungen bei der
Erbschaftsteuer im Falle der Betriebsnachfolge in Kraft. Zum Jahresende dirften diese Ein-
flisse im Zuge sich wieder verbessernder Absatzperspektiven mehr und mehr Bedeutung
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gewinnen und die Basis fir einen moderaten Investitionsaufschwung bilden. Im Wohnungs-
bau hdt allerdings der durch die demographische Entwicklung und die vielerorts bestehenden
Leerstdnde begrindete Abwartstrend bis zum Ende des Prognosezeitraums an, er schwécht
sich jedoch aufgrund der sehr niedrigen Hypothekenzinsen etwas ab.

Die Ausweitung der Konsumausgaben der privaten Haushalte bleibt im laufenden Jahr, ange-
sichts elner nur geringen Expansion der verfligbaren Einkommen, die zum Grof3teil durch den
Anstieg der Verbraucherpreise kompensiert wird, verhalten. Zwar nehmen die Bruttol6hne
und -gehélter wieder zu, die Nettol6hne steigen aber trotz der Steuerentlastungen und der ge-
senkten Beitrage zur gesetzlichen Krankenversicherung langsamer als im Vorjahr, da Arbeit-
nehmer — zusammen mit den Rentnern — ab Jahresmitte die Finanzierung von Krankengeld
und Zahnersatz allein tragen und Kinderlose seit Jahresbeginn einen erhohten Beitragssatz zur
Pflegeversicherung zahlen missen. Zudem werden die Renten nicht angehoben. Im Jahr 2006
steigen die Bruttol6hne und -gehdlter rascher, auch weil die sozialversicherungspflichtige Be-
schéftigung wieder etwas zunimmt. Die monetéren Sozialleistungen diurften dagegen nicht
hoher ausfalen. Bei leicht beschleunigt expandierenden rea verfligbaren Einkommen und
etwas besseren Beschéftigungsperspektiven durften die privaten Konsumausgaben im kom-
menden Jahr etwas kréftiger zunehmen.

Die gesamte real e Inlandsnachfrage geht im laufenden Jahr voraussichtlich um 0,6 Prozent zu-
rick. Im kommenden Jahr dirfte sie um 0,9 Prozent steigen.

Preisauftrieb schwacht sich ab

Der Anstieg der Verbraucherpreise hat sich zuletzt wieder etwas beschleunigt. Hintergrund
war das abermalige Anziehen der Energiepreise. Die Inflationsrate erhohte sich im Mai auf
1,7 Prozent. Der binnenwirtschaftliche Preisauftrieb, gemessen an den Verbraucherpreisen
ohne Energie, ist dlerdings sehr gering; seait Jahresbeginn sind die Verbraucherpreise ohne
Energie trotz der Anhebung der Rundfunk- und Fernsehgebihren im April und der seit Januar
falligen LKW-Maut praktisch nicht gestiegen.

Im Prognosezeitraum wird sich der Preisauftrieb deutlich verlangsamen. Der Spielraum fir
Preiserhdhungen wird angesichts einer bis zum Jahresende sinkenden Kapazitéatsauslastung
sehr begrenzt sein. Die Preise fUr Energie und andere Rohstoffe werden leicht sinken. Als ex-
terner Anstof3 kann lediglich die erneute Erhohung der Tabaksteuer im September angesehen
werden. Allesin alem erwarten wir fr das laufende Jahr einen Anstieg des Preisindex fur die
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Lebenshaltung von 1,7 Prozent. Im kommenden Jahr werden die Verbraucherpreise voraus-
sichtlich um 1,4 Prozent zulegen.

Noch keine konjunkturelle Belebung am Arbeitsmar kt

Die Entwicklung am Arbeitsmarkt wird seit Jahresbeginn von den Auswirkungen der
Arbeitsmarktpolitik dominiert. So fuhrte die Zusammenlegung von Arbeitslosen- und Sozial-
hilfe, die im ersten Quartal noch einen starken Anstieg der Zahl der registrierten Arbeitslosen
bewirkte, zu Beginn des zweiten Quartals zu einem Rickgang; etwa 20 000 ehemalige
Arbeits osenhilfeempfanger haben aufgrund eines fehlenden Anspruchs auf Arbeitslosengeld
Il ihre Arbeitslosenmeldung nicht erneuert. Auf3erdem wurde die Zahl der Arbeitsgel egenhei-
ten mit Mehraufwandsentschadigung (,, Ein-Euro-Jobs*) ausgeweitet. Die Arbeitslosenquote
ging im Mai auf 11,8 Prozent zurlick. Auch die Entwicklung der Erwerbstétigenzahl wird
weiterhin von arbeitsmarktpolitischen Mal3nahmen geprégt. Der im Vergleich zum Vorquartal
unveranderte Anstieg um knapp 40 000 Personen ist ausschliefdlich auf eine noch immer deut-
liche Zunahme der Zahl der Selbstandigen, insbesondere in Form der ,, Ich-AG", zurlickzufiih-
ren. Die Zahl der Arbeitnehmer ging im ersten Quartal hingegen nochmals zurtick; die zusétz-
lich geschaffenen , Ein-Euro-Jobs* konnten die Abwartsbewegung bel den sozialversiche-
rungspflichtig Beschéftigen sowie den Riickgang der Zahl der ausschliefdlich geringfiigig ent-
lohnten Beschéftigten nicht kompensieren. Das Arbeitsvolumen (geleistete Arbeitsstunden
aller Erwerbstétigen) ist im ersten Quartal leicht gesunken.

Der Anstieg der Tarifléhne dirfte im Prognosezeitraum gering bleiben. Zwar ist der Tarifab-
schluss in der Stahlindustrie mit einer Lohnerhéhung um 3,5 Prozent fur zwdlf Monate sehr
hoch ausgefallen; die Branche ist allerdings gegenwaértig durch eine Sonderkonjunktur ge-
pragt. Fur die noch folgenden Lohnverhandlungen sind deutlich niedrigere Abschlisse zu er-
warten. Gesamtwirtschaftlich veranschlagen wir den Anstieg der tariflichen Stundenl 6hne auf
1,6 Prozent in diesem Jahr. Bei einer negativen Lohndrift und einem leichten Rickgang der
Belastung durch Arbeitgeberbeitrdge zur Sozialversicherung wird der Produzentenreallohn auf
Stundenbasis in diesem Jahr nur leicht zunehmen; dabei wird der Anstieg geringer ausfallen
als die trendméfdige Zunahme der Stundenproduktivitét, so dass sich von dieser Seite beschéf-
tigungsfordernde Wirkungen ergeben. Im Jahr 2006 durften die Tarifl6hne anndhernd unver-
andert zunehmen und Ubertarifliche Leistungen in geringerem Mal3e eingeschrankt werden.
Insgesamt durften vonseiten der Lohnpolitik weiter Anreize zur Ausweitung der Beschafti-
gung ausgehen.
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Angesichts der geringen konjunkturellen Dynamik bleibt die Arbeitsnachfrage gleichwohl
vorerst schwach. Der Rickgang der Zahl der sozialversicherungspflichtig Beschéftigten wird
sich bis zum Jahresende fortsetzen, wenn auch in abgeschwéachtem Tempo. Zwar ist die Zahl
der offenen Stellen seit Jahresbeginn deutlich angestiegen, jedoch durfte die Zunahme grof3-
tenteils auf die zusétzlich geschaffenen ,, Ein-Euro-Jobs* zurlickzufUhren sein. Der wieder ein-
setzende Anstieg der Zahl geringfligiger Beschaftigungsverhdtnisse sowie die Zunahme der
Zahl der ,Ein-Euro-Jobs* werden dazu fuhren, dass die Arbeitnehmerzahl wieder leicht zu-
nehmen wird. Die Zahl der Selbstéandigen wird, insbesondere bedingt durch eine Zunahme im
Bereich der , Ich-AGs", zundchst weiter steigen. Alles in allem ergibt sich fur die Erwerbs-
tétigkeit im Jahresdurchschnitt 2005 ein Anstieg um gut 0,5 Prozent. Fur das Jahr 2006 er-
warten wir bei sich wieder leicht belebender Konjunktur eine anndhernd unveranderte Zu-
nahme, dann auch wieder im Bereich der sozialversicherungspflichtigen Beschéftigung. Ein
weiterer Anstieg der Zahl der , Ein-Euro-Jobs® ist nicht unterstellt. Nach einer leichten Zu-
nahme im Jahr 2004 durfte das Arbeitsvolumen im Prognosezeitraum annghernd stagnieren.
Zwar wird die Zahl der Erwerbstétigen zunehmen, alerdings dirfte die durchschnittliche
Arbeitszeit je Erwerbstétigen, nicht zuletzt bedingt durch die sinkende Anzahl an Arbeitsta-
gen, wieder zurtickgehen.

Die Zahl der registrierten Arbeitslosen durfte im Verlauf des Prognosezeitraums leicht be-
schleunigt zurtickgehen. In diesem Jahr ist aus rein konjunktureller Sicht ein weiterer Anstieg
zu erwarten; dieser durfte jedoch durch Sondereffekte infolge der Hartz 1V-Reform Uberlagert
werden. So durfte die Arbeitslosigkeit dadurch gesenkt werden, dass zum einen eine genauere
Uberpriifung der bereits erfassten Sozialhilfeempfanger erfolgen wird und zum anderen wei-
tere , Ein-Euro-Jobs* geschaffen werden.3 Alles in allem ist unterstellt, dass die Zahl der
Arbeitslosen alein infolge der Zusammenlegung von Arbeitslosen- und Soziahilfe fir
Erwerbsfahige im Jahresdurchschnitt um gut 250 000 Personen zunehmen wird. Fr das Jahr
2006 erwarten wir einen weiteren, dann konjunkturell bedingten Rickgang der Arbeitslosen-
zahl (Tabelle 2).

3 Zu den mdglichen Auswirkungen der Uberpriifung vgl. Benner et al. (2005a: 49). Allerdings ist fiir das Jahr
2005 noch mit einem zusétzlichen, die Arbeitslosenzahl erhthenden Effekt zu rechnen. So sind digjenigen
Arbeitslosen bisher noch nicht registriert, die zuvor Soziahilfe bezogen haben und nun erstmals bei einer optie-
renden Kommune betreut werden (vgl. Bundesagentur fur Arbeit 2005: 4). Die rickwirkende Einbeziehung die-
ser Gruppe, die bis zu 90 000 Personen umfasst, dirfte in der zweiten Jahreshélfte erfolgen. Sie ist in dieser
Prognose enthalten.
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Tabelle 2:
Arbeitsmarkt 2003—2006 (1 000 Personen)
2003 2004 20052 20062
Deutschland
Erwerbstétige (Inland) 38722 38 860 39 050 39 260
SelbstandigeP© 4072 4231 4410 4510
Existenzgriindungszuschisse (,,Ich-AGs") 41 154 264 304
Arbeitnehmer® (Inland) 34 650 34 629 34 640 34 750
Sozialversicherungspflichtig Beschéftigted 27 007 26 569 26 330 26 350
Ausschliellich geringfiigig Beschéftigted 4319 4741 4890 5010
Pendlersaldo 87 83 80 80
Erwerbstétige (Inlander) 38635 38777 38970 39181

Arbeitnehmerd (Inl&nder) 34 563 34 546 34561 34670
Geleistete Arbeitsstunden der Erwerbstétigen (Inland,

Mill. Stunden) 55713 56 153 56 071 56 146
Registrierte Arbeitslose 4377 4381 4 850 4526
Arbeitslosenquote® (Prozent) 10,5 10,5 11,6 10,8
Erwerbslose nach dem ILO-Konzept 3687 3931 4047 3882
Nachrichtlich:

Erwerbsl osenquote (Prozent) nach dem ILO-K onzept 8,7 9,2 94 9,0
Westdeutschland (ohne Berlin)

Erwerbstétiged (Inland) 31114 31226 31380 31551

Registrierte Arbeitslose 2753 2781 3079 2873

Arbeitslosenquote® (Prozent) 8,4 8,5 9,3 8,7
Ostdeutschland (einschl. Berlin)

Erwerbstétiged (Inland) 7200 7216 7252 7291

Registrierte Arbeitslose 1624 1 600 1771 1653

Arbeitslosenquote® (Prozent) 18,5 184 19,9 18,7

3Prognose. — PDie Veranderungen der Ex-post-Werte resultieren aus der Revision der Volkswirtschaftlichen
Gesamtrechnungen. — CEinschliefllich mithelfender Familienangehdriger. — 9Berechnet als Durchschnitt der
Monatswerte. — €Bundesagentur fiir Arbeit; bezogen auf ale zivilen Erwerbspersonen. — fErwerbslose in
Prozent der inlandischen Erwerbspersonen (Erwerbstétige Inlénder plus Erwerbslose). — 9Die Anpassung der
Erwerbstétigenzahlen fir Ost- und Westdeutschland an die revidierten Erwerbstétigenzahlen steht noch aus.

Quelle: Bundesagentur fur Arbeit Amtliche Nachrichten (Ifd. Jgg.); Bundesagentur fir Arbeit
Arbeitsmarkt in Zahlen — Geringfiigige Beschaftigung (Ifd. Jgg.); Statistisches Bundesamt Wirtschaft
und Statistik (Ifd. Jgg.); Arbeitskreis , Erwerbstétigenrechnung des Bundes und der Lander (2005);
eigene Schatzungen und Prognosen.

Ausblick: Kapazitatsauslastung nimmt vorerst ab

Nach dem fir das zweite Quartal erwarteten Rickgang durfte das reale Bruttoi nlandsprodukt
nach der Jahresmitte wieder steigen (Abbildung 2); die gesamtwirtschaftliche Kapazitatsaus-
lastung wird aber wohl noch weiter abnehmen. Die Exporte werden aufgrund der eingetribten
Konjunktur im Ubrigen Euroraum nur moderat zulegen. Noch verhaltener steigt die Binnen-
nachfrage: Angesichts sinkender Absatzerwartungen und hoher Rohstoffkosten warten die
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Unternehmen mit Investitionen ab, und auch die privaten Haushalte halten sich aufgrund der
gestiegenen Aufwendungen fur Treibstoff und andere Energietrdger sowie der schlechten
Arbeitsmarktlage zurtick. Der Wohnungsbau nimmt weiter ab, wenn auch langsamer als zu-
VOr.

Abbildung 2:
Real es Bruttoinlandsprodukt in Deutschland 2002—2006
Kettenindex (2000=100) Prozent
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aArbeitstaglich- und saisonbereinigt. — PAuf Jahresrate hochgerechnet. — ©Veranderung gegentiber dem
Vorjahr in Prozent. — dab 2005 I1: Prognose.

Quelle: Deutsche Bundesbank Saisonbereinigte Wirtschaftszahlen (Ifd. Jgg.); Statistisches Bundesamt
Wirtschaft und Statistik (Ifd. Jgg.); eigene Berechnungen und Prognosen.

Im kommenden Jahr wird die Konjunktur im tbrigen Euroraum sowie in anderen Teilen der
Welt wieder an Schwung gewinnen, so dass mit einer beschleunigten Zunahme der Auslands-
nachfrage zu rechnen ist. Die Unternehmen werden bel verbesserten Absatzerwartungen wie-
der vermehrt investieren, zumal die Kostensituation angesichts niedriger Zinsen, geringer
Lohnsteigerungen und leicht fallender Rohstoffpreise giinstig ist und weitere steuerliche Ent-
lastungen anstehen. Die privaten Konsumausgaben werden vor dem Hintergrund etwas ver-
besserter Arbeitsmarktperspektiven ebenfalls rascher ausgeweitet. Alles in alem wird das
reale Bruttoinlandsprodukt im Jahr 2005 voraussichtlich um 0,7 Prozent zunehmen (Tabelle
3). Fur das Jahr 2006 erwarten wir einen Anstieg um 1,3 Prozent. In beiden Jahren liegt die
Anzahl der Arbetstage jeweils unter der Zahl vom Vorjahr. Bereinigt um die Zahl der
Arbeitstage ergibt sich fur 2005 ein Anstieg um 0,9 Prozent und fur 2006 um 1,4 Prozent.
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Bundesregierung und Opposition sind derzeit bestrebt, die nachste Wahl zum deutschen
Bundestag auf den Herbst des laufenden Jahres vorzuziehen. Welche wirtschaftspolitischen
Malinahmen danach beschlossen werden und wann sie in Kraft treten, ist derzeit nicht
abzusehen. Daher beruht die vorliegende Prognose, mit Ausnahme der unterstellten
Anderungen im Bereich der Steuergesetzgebung, auf der Annahme des Status quo in der
Wirtschaftspolitik.

Tabelle 3:
Eckdaten zur wirtschaftlichen Entwicklung in Deutschland 2003—2006
2003 2004 20052 20062

Real es Bruttoinlandsprodukt (BIP)P 0,0 1,6 0,7 1,3
Erwerbstétige im Inland® 38722 38 860 39 060 39270
Arbeitslose® 4377 4381 4 850 4526
Arbeitslosenquote (Prozent) 10,5 10,5 11,6 10,8
Verbraucherpreised 1,1 1,6 1,7 1,4
Finanzierungssaldo des Staates

in Mrd. Euro -81,4 -80,1 77,0 75,0

in Relation zum Bruttoinlandsprodukt (Prozent) -3,8 -3,6 -34 -3,2
Schuldenstand in Prozent des BIP 63,1 65,1 66,9 68,4

aPrognose. — PVerédnderung gegeniber dem Vorjahr in Prozent. — €1 000 Personen. — 9Preisindex fiir die
Lebenshaltung aller privaten Haushalte, Verdnderung gegeniiber dem Vorjahr in Prozent.

Quelle: Statistisches Bundesamt (2005c); Statistisches Bundesamt Wirtschaft und Statistik (Ifd. Jgg.);
Bundesagentur fir Arbeit Amtliche Nachrichten (Ifd. Jgg.); eigene Berechnungen und Prognosen.
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