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Kriftiger, aber nur
kurzer Aufschwung
in Deutschland

Alfred Boss, Jonas Dovern, Carsten-Patrick
Meier, Frank Oskamp und Joachim Scheide

Zusammenfassung:

Die deutsche Wirtschaft befindet sich in
einem krdftigen Aufschwung. Erstmals seit
fiinf Jahren zieht dabei auch die Inlands-
nachfrage spiirbar an. Wir revidieren un-
sere Prognose fiir den Anstieg des realen
Bruttoinlandsprodukts im Jahr 2006 von 1,5
auf 2,1 Prozent. Im kommenden Jahr wird
die Konjunktur allerdings deutlich an Fahrt
verlieren. Dabei dampfen die Anhebung der
Mehrwertsteuer, die hoheren Zinsen und die
langsamere Expansion der Weltwirtschaft.
Das reale BIP nimmt 2007 nur noch um 1,2
Prozent zu (vorher: 1,0 Prozent). Damit
wird sich die Lage auf dem Arbeitsmarkt
nur wenig verbessern.

Im Friihjahr 2006 hat der konjunkturelle
Aufschwung in Deutschland an Fahrt gewon-
nen. Zwar deuten die Daten der Volkswirt-
schaftlichen Gesamtrechnungen fiir das
Schlussquartal 2005 auf eine Atempause hin
(Abbildung 1). Der Verlauf von Quartal zu
Quartal ist aber erfahrungsgemiB unstetig,
so dass einzelne Werte die zugrunde liegende
Tendenz nicht immer zutreffend widerspie-
geln; zudem gab es offenbar Schwierigkeiten,
die Arbeitstageeffekte auszuschalten. So wird
nach der markanten Zunahme der Ausfuhr
im dritten Quartal, als die laufende Jahres-
rate rund 21 Prozent betrug, fiir das vierte
Quartal ein deutlich geringerer Anstieg aus-
gewiesen. Bedeutsam fiir die positive kon-
junkturelle Grundtendenz ist, dass sich die
Ausriistungsinvestitionen gefestigt haben.
Selbst die Bauinvestitionen zogen wieder
spiirbar an, wenngleich auch hier Sonderef-
fekte wie der Wegfall der Eigenheimzulage
eine Rolle spielten. Schwachstelle der Kon-
junktur ist nach wie vor der private Konsum,
der im vierten Quartal deutlich abnahm; in
dem Riickgang der realen verfiigbaren Ein-
kommen machte sich der betriachtliche Kauf-
kraftentzug als Folge der hoheren Energie-
preise bemerkbar.

Abbildung 1:
Bruttoinlandsprodukt in Deutschland®P
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Quelle: Statistisches Bundesamt, Fachserie 18, Reihe 1.3
(Ifd. Jgg.); eigene Berechnungen.
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Abbildung 2:
Indikatoren in Deutschland
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zahlen (Ifd. Jgg.); ifo (Ifd. Jgg.); eigene Berechnungen.

Im ersten Quartal 2006 diirfte der Pro-
duktionsanstieg sehr kréftig gewesen sein.
Neben der zu erwartenden ,,Gegenbuchung”
zu den unzureichend korrigierten Kalender-
effekten im Vorquartal deutet eine Reihe von
Frihindikatoren darauf hin, dass der Auf-
schwung Fahrt aufgenommen hat. So hat sich
die Auftragslage in der Industrie seit Mitte
des vergangenen Jahres fortlaufend gebes-
sert, vor allem die Nachfrage aus dem Aus-

38

land erreichte zur Jahreswende 2005/2006
ein sehr hohes Niveau (Abbildung 2); ent-
sprechend setzte sich bei der Industriepro-
duktion die Aufwirtstendenz fort. Umfrage-
ergebnisse bestitigen die giinstige Lage nicht
nur in der Industrie, sondern in den meisten
Bereichen der deutschen Wirtschaft. Zudem
hat sich das Konsumklima aufgehellt, nicht
zuletzt als Folge der leicht verbesserten Lage
auf dem Arbeitsmarkt. So ist die Zahl der so-
zialversicherungspflichtig Beschiftigten im
spateren Verlauf des vergangenen Jahres
erstmals seit mehreren Jahren wieder gestie-
gen und die Arbeitslosigkeit gesunken. In
den ersten Monaten dieses Jahres belief sich
die Arbeitslosenquote auf 11,3 Prozent. Die
Inflationsrate verharrt seit dem vergangenen
Sommer auf einem Niveau von rund 2 Pro-
zent; sie ist damit — anders als in den Vorjah-
ren — nur noch wenig niedriger als im iibri-
gen Euroraum. In den vergangenen Monaten
blieben die Lebenshaltungskosten anndhernd
stabil, obwohl die Importpreise und die
Preise auf den vorgelagerten Stufen weiter
anzogen.

Chancen fiir einen anhaltend
kraftigen Produktionsanstieg?

Fiir das Jahr 2006 sind die konjunkturellen
Aussichten giinstig. Die Exporte steigen
kriftig, und die Inlandsnachfrage beginnt
sich zu erholen, auch wenn dies bislang vor
allem die Ausriistungsinvestitionen betrifft.
Ist nun ein Anstieg der Produktion zu er-
warten, der kraftiger ausfillt und zudem lan-
gere Zeit andauert als die konjunkturellen
Erholungsphasen in den vergangenen fiinf
Jahren, oder besteht das Risiko, dass der
Aufschwung erneut frith abbricht und sich
somit an dem zuletzt zu beobachtenden
Muster nichts dndert?

Nach dem konjunkturellen Hohepunkt im
Jahr 2000 gibt es kein ausgeprigtes Zyklen-
muster mehr, und zudem waren die Verande-
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rungsraten des realen Bruttoinlandsprodukts
sehr gering. Der seither zu beobachtende
sehr flache Anstieg ist vor allem auf den An-
passungsprozess zuriickzufithren, der nach
dem kraftigen Aufschwung in der Weltwirt-
schaft am Ende der neunziger Jahre und dem
sich anschlieBenden Platzen der Blase an den
Aktienmarkten einsetzte. Er hat enorme An-
strengungen bei den Unternehmen ausgelost,
ihre Verschuldung abzubauen, die Kosten-
strukturen zu bereinigen und die Rentabilitat
zu erhohen. In der Folge wurde auch die Zahl
der Beschiftigten erheblich reduziert, was
wiederum den privaten Konsum schwichte.
Ferner setzte sich offenbar immer mehr die
Erwartung durch, dass die deutsche Wirt-
schaft auf mittlere Sicht langsamer wachsen
wiirde als zuvor.! Dies beeintrichtigte die In-
vestitionsneigung und die Konsumneigung
zusatzlich.

Inzwischen scheint der Konsolidierungs-
prozess bei den Unternehmen weit vorange-
schritten zu sein. Dafiir sprechen die seit ei-
nigen Jahren sehr hohen Gewinne. Vor die-
sem Hintergrund ist zu erwarten, dass die
Unternehmen nun wieder vermehrt Produk-
tionsfaktoren nachfragen. Tatsdchlich sind
die Ausriistungsinvestitionen bereits seit
dem Jahr 2004 wieder aufwirts gerichtet,
obwohl das konjunkturelle Expansionstempo
bislang recht niedrig war und mit der Explo-
sion der Erdolpreise die Kosten stiegen. Al-
lerdings trug die kriftige Expansion der
Weltwirtschaft erheblich zu der Verbesse-
rung der Absatzaussichten bei. Daneben
wirkt sich nun positiv aus, dass die Lohne in
den vergangenen Jahren nur moderat gestie-
gen sind und von daher die Beschiftigung
gefordert wird. Die Lohnmoderation hat
iiberdies dazu beigetragen, dass die Wettbe-
werbsfahigkeit der deutschen Wirtschaft zu-
genommen hat, vor allem gegeniiber dem iib-
rigen Euroraum.

Insofern haben sich die Bedingungen ver-
bessert, dass die Inlandsnachfrage nun wie-

1 Als Beispiele fiir die zahlreichen Untersuchun-
gen vgl. Kamps et al. (2004), Sachverstindigenrat
(2004) sowie Arbeitsgemeinschaft (2005).

der zunimmt. In den vergangenen fiinf Jah-
ren hat die Inlandsnachfrage im Durch-
schnitt stagniert, und der Anstieg des realen
Bruttoinlandsprodukts beruhte allein auf den
Impulsen, die aus dem Ausland kamen. Auf
mittlere Sicht wird man sich allerdings nicht
darauf verlassen konnen, dass Jahr fiir Jahr
ein immer groBerer Wachstumsbeitrag aus
dem Ausland kommt und deshalb die ge-
samtwirtschaftliche Produktion beschleunigt
steigt. Vielmehr sind die binnenwirtschaftli-
chen Auftriebskrifte letztlich entscheidend
fiir das mittelfristig zu erwartende Wirt-
schaftswachstum und auch fiir den Wohl-
stand eines Landes.

Unserer Prognose zufolge wird die reale
Inlandsnachfrage im laufenden Jahr erstmals
seit dem Jahr 2000 wieder einen deutlichen
Zuwachs aufweisen und um 1,2 Prozent zu-
nehmen. Dies bedeutet allerdings nicht, dass
nun die Wende geschafft ist und ein nach-
haltiger Anstieg in dieser GroBenordnung zu
erwarten ware.

Zwar wird die Inlandsnachfrage mittel-
fristig wohl auch wieder etwas zunehmen, da
die Unternehmen nach der erfolgreichen
Konsolidierung wieder mehr investieren und,
sofern die Lohnpolitik dem nicht entgegen-
steht, auch wieder mehr Personal einstellen.
Eine Zuwachsrate von deutlich mehr als ei-
nem Prozent, die fiir ein Wachstumstempo
notwendig wire, das deutlich iiber dem in
den vergangenen Jahren liegt, ist unter den
gegebenen wirtschaftspolitischen Rahmen-
bedingungen aber unwahrscheinlich. Dazu
wire es notwendig, dass das Produktionspo-
tential in Deutschland wieder deutlich ra-
scher wichst als in den vergangenen Jahren.?
Damit ist aber nicht zu rechnen. Zwar wur-
den einige Reformen auf den Weg gebracht.

2 Mit dem gegenwartigen Investitionsaufschwung
wird zwar der Kapitalstock wieder steigen. Der
Effekt auf die Wachstumsrate des Produktions-
potentials ist aber wohl nicht nennenswert. Das
niedrige Potentialwachstum in Deutschland ist im
Ubrigen weniger ein Problem der zu geringen Ka-
pitalbildung. Ausschlaggebend fiir den Riickgang
des Wachstums ist vielmehr der Riickgang des
Produktivitatsanstiegs (Kamps et al. 2004).
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Kasten 1:
Zu den Auswirkungen der Anhebung der Mehrwertsteuer

Die Mehrwertsteuer ist im Kern eine Steuer auf die Lohnsumme und auf den Reingewinn (Boss et al. 2005b:
315-317). Sie ist damit den Sozialversicherungsbeitrdgen hnlich, wird aber anders als diese nicht nach dem
Ursprungslandprinzip, sondern nach dem Bestimmungslandprinzip erhoben. Bei einer Analyse der Auswir-
kungen einer Erhéhung der Mehrwertsteuer macht es Sinn, die Wirkungen der absehbaren Veranderungen
der Sozialabgabenbelastung einzubeziehen.

Die Anhebung des Regelsatzes der Mehrwertsteuer bedeutet eine zusétzliche Belastung der Lohnsumme
um 3 Prozentpunkte.@ Der Beitragssatz in der Rentenversicherung wird zum Jahresbeginn 2007 um 0,4 Pro-
zentpunkte, der in der Krankenversicherung wohl um 0,2 Prozentpunkte erhdht; der Beitragssatz in der Ar-
beitslosenversicherung wird dagegen um 2 Prozentpunkte reduziert. Die Arbeitgeber- und Arbeitnehmerbei-
trage andern sich dabei in gleichem Ausmaf}. Somit erhoht sich die Zahllast bei der Besteuerung der Lohn-
summe zu Beginn des Jahres 2007 fiir die Unternehmen um 2,3 (3 minus 1 plus 0,2 plus 0,1) Prozentpunkte,
fur die Beschéftigten sinkt sie um 0,7 (1 minus 0,2 minus 0,1) Prozentpunkte. Bei gegebenen Wettbewerbs-
verhaltnissen auf den Giter- und Arbeitsmérkten ist aber zu erwarten, dass die Bruttoléhne (ausschlieflich
der Arbeitgeberbeitrage) — wenngleich mit einer Verzdgerung — sinken und dass letztlich die Steuer auf den
ArbeitseinsatzP um 1,6 (2,3 minus 0,7) Prozentpunkte zunimmt.

Dies fiihrt — fir sich betrachtet — dazu, dass die Beschaftigung und die Produktion zurlickgehen. Eine zu-
satzliche Giternachfrage ist eher nicht zu erwarten. Wird die Neuverschuldung des Staates reduziert, so
kann dies zwar die Erwartungen der Investoren und Konsumenten positiv beeinflussen, weil die Steuer-
belastung in der Zukunft geringer als sonst ausfallt. Die Auswirkungen drften aber — jedenfalls kurzfristig —
gering sein, weil ein grundlegender Kurswechsel der Finanzpolitik den Ankiindigungen nach unwahrschein-
lich ist; die Ausgaben des Staates werden mittelfristig in Relation zum Bruttoinlandsprodukt wohl nur wenig
sinken.

Die Wirkungen auf wichtige gesamtwirtschaftliche GréRen hangen auch davon ab, wie die Tarifvertrags-
parteien und die Europdische Zentralbank auf die Anhebung der Mehrwertsteuer reagieren werden. Die Un-
ternehmen werden versuchen, die erhdhten Arbeitskosten auf die Verbraucher zu Uberwélzen. Dies wird bei
gegebener Geldpolitik aber nur partiell gelingen. Wir erwarten, dass sich das Preisniveau im Jahr 2007 in-
folge der erhdhten Belastung der Lohne um reichlich 0,5 Prozent erhdht. Zum Jahresbeginn wird allerdings
auch die Versicherungsteuer erhoht; hier diirfte die Uberwalzung im Wesentlichen gelingen. Insgesamt wird
das Verbraucherpreisniveau im Jahr 2007 infolge der Veranderungen bei den Abgaben wohl um % Prozent
steigen. Die Ausfuhrpreise werden durch die Anhebung der Mehrwertsteuer nicht beeinflusst; sie dirften so-
gar niedriger als sonst ausfallen, weil die Belastung durch Sozialversicherungsbeitrdge per saldo sinkt (Ur-
sprungslandprinzip). Der abgabenbedingte Anstieg des Verbraucherpreisniveaus wird wohl die Lohnrunde
2007 beeinflussen. Wir erwarten, dass die Tariflohne etwas stérker als sonst erhdht werden. Alles in allem
wird die Mehrwertsteuererhdhung Produktion und Beschaftigung im Jahr 2007 leicht dampfen.

aTatséchlich ist sie geringer, weil der erméRigte Satz nicht verandert wird. — PEs bleibt auBer Betracht, dass
Beitrage einer Steuer nicht ganz &quivalent sind und dass die Unterschiede bei den einzelnen Beitragsarten
verschieden sind. Unberiicksichtigt bleibt auch, dass die Beitragsbemessungsgrenzen verschieden sind. Vgl.
hierzu und zu den Effekten einer Anhebung der Mehrwertsteuer und einer gleichzeitigen Senkung des
Arbeitslosenversicherungsbeitrags in gleichem AusmaR Boss et al. (2005b: 315-317).

Doch haben sich die Anreize fiir mehr Inves-
titionen und fiir die Schaffung neuer Arbeits-
platze nicht durchgreifend verbessert. Von
den Arbeitsmarktreformen sind nur geringe
Impulse fiir die Beschaftigung insgesamt zu
erwarten. So sind die Anreize fiir die Emp-
fanger von Arbeitslosengeld IT (ALG II) sehr
gering;3 auBerdem sind die Kosten fiir den
Staat hoch und verhindern eine deutliche

3 Vgl. zu den Anreizwirkungen Boss et al. (2005a).
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Verringerung bei den Abgaben. Zudem wird
die Nachfrage nach Arbeitskréaften durch die
Erhohung der Mehrwertsteuer im Jahr 2007
gedampft (Kasten 1).

Gedriickt werden die Einkommensaussich-
ten fiir die privaten Haushalte auch durch die
Unklarheiten dariiber, wie mittelfristig die
oOffentlichen Haushalte konsolidiert werden
sollen. Man konnte argumentieren, dass die
Mehrwertsteuererh6hung im kommenden
Jahr positive Erwartungseffekte auslosen



Kriftiger, aber nur kurzer Aufschwung in Deutschland

wird, denn mittelfristig wird die Belastung
der Biirger verringert, da ja das Budgetdefizit
im Jahr 2007 spiirbar sinkt. Dem ist aber
entgegenzuhalten, dass sich mit der Steuer-
erh6hung genau die Erwartungen erfiillt ha-
ben, dass der Staat nicht ausreichend sparen
wird; so rechneten die privaten Haushalte
und die Unternehmen in den vergangenen
Jahren vor dem Hintergrund der anhaltend
hohen Budgetdefizite eben auch mit héheren
Steuern. Dies hat wohl zu der Schwiche der
wirtschaftlichen Entwicklung in den vergan-
genen Jahren beigetragen (Benner et al.
2003: 252—253). Positive Erwartungseffekte
wiren nur dann wahrscheinlich, wenn klar
wiirde, dass der Staat seine Ausgaben in Re-
lation zum Bruttoinlandsprodukt mittelfristig
deutlich zuriickfiihrt. In den mittelfristigen
Planungen der Bundesregierung ist zwar eine
moderate Abnahme der Staatsquote vorgese-
hen. Doch erstens gibt es hierfiir erst wenige
konkrete Beschliisse, und zweitens wurden
die Ansitze bei der Staatsquote in den ver-
gangenen Jahren immer wieder iiberschrit-
ten. Auch hat die Bundesregierung bislang
wiederholt erklart, dass Steuersenkungen
nicht maéglich seien. SchlieBlich wird der Auf-
schwung in diesem Jahr die Einnahmesitua-
tion erheblich verbessern und aller Erfah-
rung nach neue Begehrlichkeiten fiir zusétzli-
che Ausgaben wecken. Erst wenn Kklar er-
kennbar ist, dass dem nicht nachgegeben
wird und der Konsolidierungskurs verstarkt
auf der Ausgabenseite ansetzt, ist mit einer
geringeren Abgabenlast in der Zukunft zu
rechnen. Dies wiirde sich dann positiv auf die
Einkommenserwartungen und damit auch
auf die Wachstumskrifte in Deutschland
auswirken.

Alles in allem halten wir die Vorausset-
zungen fiir einen anhaltend kraftigen Anstieg
der gesamtwirtschaftlichen Produktion in
Deutschland nicht fiir gegeben. Der Dampfer,
der im kommenden Jahr von der Finanzpoli-
tik, der schwicheren Weltkonjunktur und der
Straffung der Geldpolitik ausgeht, wird dazu
fiihren, dass sich das konjunkturelle Expan-
sionstempo deutlich verringert. Mittelfristig
sind weiterhin nur Zuwichse des realen

Bruttoinlandsprodukts von weniger als 1,5
Prozent pro Jahr zu erwarten.

Geldpolitische Impulse lassen
nach

Die monetiren Rahmenbedingungen haben
sich in den vergangenen sechs Monaten ins-
gesamt leicht verschlechtert. Als Folge der
beiden Leitzinsanhebungen durch die Euro-
paische Zentralbank (EZB) hat sich der Satz
fiir Dreimonatsgeld gegeniiber dem Niveau
vom Herbst 2005 um rund 50 Basispunkte
auf zuletzt 2,7 Prozent erhoht. Der kurzfris-
tige Realzins ist damit ebenfalls gestiegen,
denn die Kerninflationsrate blieb anndhernd
unverdndert. Auch der langfristige Realzins
zog an; so lagen die Kapitalmarktzinsen
(Umlaufrendite fiir Anleihen der 6ffentlichen
Hand) zuletzt um rund einen viertel Prozent-
punkt iliber dem Niveau im vergangenen
September. Sowohl der kurz- als auch der
langfristige Realzins sind allerdings nach wie
vor niedriger als der jeweilige langjdhrige
Durchschnitt. Wahrend im Hinblick auf die
Zinsschritte durch die EZB auch die Kredit-
zinsen etwas angehoben wurden, haben sich
die Konditionen fiir die Kreditvergabe leicht
verbessert. So haben die Kreditinstitute die
Margen fiir durchschnittliche Kredite in allen
Bereichen weiter verringert.4 Daneben sind
die Finanzierungsbedingungen fiir die Un-
ternehmen als Folge der freundlichen Akti-
enmirkte nochmals giinstiger geworden.
Uberdies hat die preisliche Wettbewerbsfi-
higkeit der deutschen Unternehmen — vor
allem durch die Euro-Abwertung — geringfii-
gig zugenommen. Die Entwicklung der Geld-
mengen- und Kreditaggregate deutet auf eine
leichte Verschlechterung des monetiren Um-
felds hin. So sind die taglich filligen Einlagen
im spéteren Verlauf des Jahres 2005 nicht

4 Zu den Ergebnissen des Bank Lending Survey
der EZB fiir Deutschland vgl. Deutsche Bundes-
bank (2006: 25-26).
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Tabelle 1:
Rahmendaten fiir die Konjunktur 2005, 2006 und 2007

2005 2006 2007
[ [ I \Y 2 1o me v o 1o me e

Zinssatz fiir Dreimonatsgeld 2,1 2,1 2,1 23 26 2,7 2,8 29 3,0 2,9 29 2,8
Rendite 9—10-jahriger Bundes-

anleihen 36 33 32 34 37 38 39 40 41 42 41 40
Tariflohnindex®d 1.2 09 11 11 15 15 14 14 17 1,7 1,7 1,7
Wechselkurs US-Dollar/Euro 1,31 126 122 119 120 120 120 120 120 120 120 1,20
Preisliche Wettbewerbsfahigkeit der

deutschen Wirtschaft® 100,3 994 992 966 9,7 966 965 964 954 953 952 951
Industrieproduktion im Ausland®9 0,1 43 2,3 3,0 33 3,0 3,0 2,9 3.1 2,4 29 2,5
Rohlpreis” 476 516 616 569 600 600 600 600 600 600 600 60,0

Teilweise geschatzt. — bPrognose. — ®Verénderung gegentiber dem Vorjahr (Prozent). — dAuf Stundenbasis. — €Gegeniiber 49 Landern auf
Basis der Verbraucherpreise, Index: 1999 | = 100. — fVerénderung gegeniiber Vorquartal auf Jahresrate hochgerechnet (Prozent). — 9In 30
Landern: 18 Industrielander, 8 neue EU-Mitgliedslander sowie Russland, China, Hongkong und Sitidkorea. — hus-Dollar pro Barrel North Sea

Brent.

Quelle: EZB (Ifd. Jgg.); Deutsche Bundesbank, Saisonbereinigte Wirtschaftszahlen (Ifd. Jgg.); Deutsche Bundesbank, Monats-
bericht (Ifd. Jgg.); IMF (Ifd. Jgg.); eigene Berechnungen und Prognosen.

mehr so rasch gestiegen wie zuvor. Die Bank-
kredite an Unternehmen und Privatpersonen
im Inland sanken gegen Ende 2005 sogar.

Im Prognosezeitraum wird die Geldpolitik
die Konjunktur etwas weniger anregen als
bisher. Die EZB wird im Laufe dieses Jahres
die Leitzinsen wohl nochmals erhohen, da
mit dem kréftigen Produktionsanstieg im Eu-
roraum die Risiken fiir die Preisniveaustabi-
litdt zunehmen. Wir rechnen damit, dass der
Mindestbietungssatz fiir die Hauptrefinan-
zierungsgeschifte des Eurosystems bis zum
Spatsommer auf 2,75 Prozent angehoben
wird (Gern et al. 2006). Auch die Kapital-
marktzinsen diirften im Zuge des konjunktu-
rellen Aufschwungs etwas anziehen (Tabelle
1). Der dampfende Zinseffekt wird nur zum
Teil dadurch ausgeglichen, dass sich die
preisliche Wettbewerbsfihigkeit verbessert;
bei dem von uns unterstellten konstanten
nominalen Wechselkurs des Euro steigen die
Preise in Deutschland etwas langsamer als
bei den Handelspartnern.

Budgetdefizit des Staates sinkt

Das Budgetdefizit des Staates belief sich im
Jahr 2005 in Relation zum Bruttoinlands-
produkt auf 3,3 Prozent. Die Bundesregie-
rung beabsichtigt, die Konsolidierung der
offentlichen Haushalte voranzutreiben, die
Sozialkassen auf eine tragfihige Grundlage
zu stellen und die Beschiftigung und das
Wachstum der Wirtschaft zu steigern. Zu die-
sem Zweck werden Steuervergiinstigungen
gekiirzt und Abgaben per saldo erhoht. Hinzu
kommen EinsparmaBnahmen, aber auch zu-
satzliche Ausgaben fiir bestimmte Zwecke
sowie steuerliche Anreize zur Stirkung der
Ausriistungsinvestitionen (Tabelle 2).

Der Regelsatz der Mehrwertsteuer wird
zum Jahresbeginn 2007 um drei Prozent-
punkte auf 19 Prozent, der Beitragssatz in der
Rentenversicherung um 0,4 Prozentpunkte
auf 19,9 Prozent erhoht. Dagegen wird der
Beitragssatz in der Arbeitslosenversicherung
Anfang 2007 um zwei Prozentpunkte auf 4,5
Prozent gesenkt. Die Moglichkeiten, Ein-
kommensteuer durch die Beteiligung an be-
stimmten Fonds (z.B. Schiffsfonds) zu ,spa-
ren“, wurden eingeschriankt. Im Jahr 2007



Tabelle 2:
Auswirkungen der finanzpolitischen MaBnahmen auf den Budgetsaldo des Staates? 2006 und 2007 (Mill. Euro)

2006 2007
Anhebung des Regelsatzes der Mehrwertsteuer (von 16 auf 19 Prozent) . 24400
Erhéhung der Versicherungsteuer (von 16 auf 19 Prozent) . 1600
Reduktion des Beitragssatzes in der Arbeitslosenversicherung (von 6,5 auf 4,5 Prozent) . -14 800
Anhebung des Beitragssatzes in der Rentenversicherung (von 19,5 auf 19,9 Prozent) . 3000P
Erhéhung des Spitzensatzes der Einkommensteuer (auf 45 Prozent ab zu versteuernden EinkommenC von 250

000 Euro/500 000 Euro fiir Ledige/Verheiratete) . 500
Einschrénkung der Mdglichkeiten, Einkommensteuer durch die Beteiligung an bestimmten Fonds (durch Verlust-

verrechnung) zu ,sparen” 550 1620
Abschaffung der Eigenheimzulage 223 1488
Gewahrung der Investitionszulage in den neuen Landern -500 -800
Reduktion des Sparerfreibetrags . 650
Erhdhte Absetzbarkeit von Ausgaben fiir Erhaltungs- und Modernisierungsmafnahmen in Haushalten, fiir Pflege-

leistungen und fiir die Kinderbetreuung -510 -1680
Kiirzung der Entfernungspauschale . 1200
Sonstige Anderungen (u.a. Freibetrag fiir Heirats- und Geburtsbeihilfen, Freibetrag fiir Abfindungen, Abschaffung

der degressiven Abschreibung im Mietwohnungsbau) 35 630
Zulassung erhohter Abschreibungsmdglichkeiten -1070 -3725
Eind@mmung missbrauchlicher Steuergestaltungen 260 630
Reduktion der Erbschaftsteuer bei Unternehmensfortfiihrung . -200
Abschaffung der Mineralélsteuerbefreiung fiir Biokraftstoffe 130 300
Anderung der so genannten Ist-Besteuerung bei der Umsatzsteuer -1230 -250
Belastung der Zuschlage fiir Sonntags-, Feiertags- und Nachtarbeit durch Sozialversicherungsbeitrage 300 300
Anhebung der Pauschalabgabe bei geringfligiger Beschéftigung im gewerblichen Bereich von 25 auf 30 Prozent

und der Belastung der ,Midi-Jobs* . 600
Kiirzung der Finanzhilfen (u.a. Regionalisierungsmittel fiir den offentlichen Personennahverkehr, ,Gemeinschafts-

aufgaben®) 400 800
Anderung der Regelung des Arbeitslosengeldes Il (u.a. Anhebung der Leistungen im Osten auf Westniveau,

Verscharfung der Voraussetzungen fiir den Leistungsbezug) -100 200
Anderung der arbeitsmarktpolitisch motivierten Ausgaben der Bundesagentur fiir Arbeit 400 600
Stérkung der privaten Altersvorsorge durch Beguinstigung des Erwerbs und der Nutzung von Wohnungen . -100
Verstarkte Familienférderung (einkommensabhangiges Elterngeld) . -1000
Verringerung der Personalausgaben des Bundes 400 400
Reduktion der Verwaltungsausgaben des Bundes . 200
Erhéhung der Ausgaben des Bundes fiir Forschung und Entwicklung -500 -1000
Ausweitung der Verkehrsinvestitionen des Bundes -500 -1000
Aufstockung des CO,-Gebaudesanierungsprogramms -300 —400
Regulierung der Arzneimittelpreise 700 730
Mehrausgaben der sozialen Pflegeversicherung (,Dynamisierung®) . -200
Mehrausgaben der gesetzlichen Krankenversicherung (infolge der Erhdhung der Mehrwertsteuer und der Ande-

rung der Beitragssatze) . -300
Indirekte Anhebung des Beitragssatzes in der gesetzlichen Krankenversicherung . 2000
Insgesamt -1312 16 393
Staatsinterne Transaktionen (Transfers innerhalb des Staatssektors)

Reduktion der Rentenversicherungsbeitrage fir Empfanger des Arbeitslosengeldes Il infolge der Verringerung

der Bemessungsgrundlage (40 statt 78 Euro je Monat) . 2000

Verringerung der Krankenversicherungsbeitrage fir Empfanger des Arbeitslosengeldes II 90 180

Reduktion des Zuschusses des Bundes an die gesetzliche Krankenversicherung . 2700

8Rechnerische Auswirkungen; Anpassungen der Privaten an die Neuregelungen sind nicht beriicksichtigt. — bNach Abzug der Mehrausgaben
(des Bundes und der Bundesagentur fiir Arbeit) fiir die Beitrage bestimmter Empfanger sozialer Leistungen (z.B. der Empfanger von Arbeitslosen-
geld und Arbeitslosengeld II). — €Gilt nicht fiir gewerbliche Einkiinfte.

Quelle: Presse- und Informationsamt der Bundesregierung (2006); CDU, CSU und SPD (2005); verschiedene Gesetzentwiirfe,
verschiedene Pressemeldungen; eigene Berechnungen und Schatzungen.
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wird ein Steuerzuschlag auf hohe Einkom-
men (auBer auf gewerbliche Einkiinfte) ein-
gefiihrt.5 Die Eigenheimzulage wird abge-
schafft, die Entfernungspauschale verringert,
der Sparerfreibetrag gekiirzt. Die Investi-
tionszulage fiir die neuen Lander, die nur bis
Ende 2006 gewidhrt werden sollte, wird al-
lerdings weiterhin gezahlt. Die Forderung
des offentlichen Personennahverkehrs und
die Zuschiisse des Bundes im Rahmen der so
genannten Gemeinschaftsaufgaben werden
ebenso wie die Ausgaben des Bundes fiir die
offentliche Verwaltung (darunter das Weih-
nachtsgeld fiir Beamte und Pensionére) re-
duziert. EinsparmaBnahmen sind auch im
Bereich der Krankenversicherung (insbeson-
dere bei Arzneimitteln) vorgesehen.

Das Programm der Bundesregierung bein-
haltet auch zusitzliche Ausgaben. So wird
der Regelsatz des Arbeitslosengeldes II bun-
deseinheitlich auf 345 Euro festgesetzt und
damit erhoht. Auch wird die Familienforde-
rung ausgeweitet. Hinzu kommen MaBnah-
men zur Stirkung der Nachfrage nach
Handwerksleistungen fiir Renovierungs-,
Erhaltungs- und ModernisierungsmaBnah-
men in privaten Haushalten® und zur Forde-
rung der Gebaudesanierung. Mit der Absicht,
das Wachstum zu stiarken, werden die Ver-
kehrsinvestitionen des Bundes und die Aus-
gaben des Bundes fiir die Forschungsforde-
rung deutlich ausgeweitet. Eine Reform der
Unternehmensbesteuerung soll erst im Jahr
2008 verwirklicht werden, allerdings werden
die Abschreibungsregelungen fiir Ausriis-
tungsinvestitionen (und sonstige Anlagen) —
befristet auf die Jahre 2006 und 2007 —
groBziigiger ausgestaltet.

Das Budgetdefizit des Bundes wird im
Jahr 2007 dadurch verringert, dass die Ren-
tenversicherungsbeitrige, die der Bund zu-
gunsten der Empféanger des Arbeitslosengel-
des II zahlt, halbiert werden. Dies tragt dazu

5 Der maximale Grenzsteuersatz steigt von 42 auf
45 Prozent.

6 20 Prozent der auf der Rechnung ausgewiesenen
Arbeitskosten, maximal 600 Euro je Jahr, kénnen
als Einkommensteuerermafigung geltend ge-
macht werden.
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bei, dass — bei einem Verzicht auf eine Ren-
tenkiirzung — der Beitragssatz erh6ht werden
muss. Auch wird der Zuschuss des Bundes an
die gesetzliche Krankenversicherung von 4,2
Mrd. Euro im Jahr 2006 auf 1,7 Mrd. Euro
im Jahr 2007 und auf null im Jahr 2008 ver-
ringert. Dies hat zur Folge, dass die Einnah-
men der Krankenversicherung in den Jahren
2007 und danach - trotz einzelner Einspar-
maBnahmen — nicht zur Finanzierung der
Ausgaben ausreichen werden. Vermutlich
wird der durchschnittliche Beitragssatz in
der Krankenversicherung im Jahr 2007 um
0,2 Prozentpunkte angehoben.

Die Mafnahmen insgesamt fithren nach
unserem Urteil — fiir sich betrachtet — per
saldo dazu, dass das strukturelle Budgetdefi-
zit des Staates sich im Jahr 2006 kaum an-
dert, im Jahr 2007 aber deutlich abnimmt.
Einzelne MafBnahmen werden allerdings die
konjunkturelle Entwicklung in den Jahren
2006 und 2007 positiv beeinflussen. Anre-
gend wirkt insbesondere die groBziigigere
Abschreibungsregelung. Die Bautitigkeit
wird von den einzelnen FordermafBnahmen
profitieren. Insgesamt rechnen wir damit,
dass das Budgetdefizit des Staates im Jahr
2006 bei der erwarteten konjunkturellen
Entwicklung in Relation zum Bruttoinlands-
produkt auf 2,9 Prozent sinken wird; im Jahr
2007 diirfte es 2,5 Prozent betragen. Der
Schuldenstand wird abgeschwicht steigen; in
Relation zum Bruttoinlandsprodukt wird er
sich nicht dndern (2005: 66,9 Prozent).

Exportboom setzt sich fort

Die Zunahme des Exports hat sich in der
zweiten Hilfte des vergangenen Jahres spiir-
bar beschleunigt. Die Ausfuhren wurden mit
einer laufenden Jahresrate von 11,8 Prozent
ausgeweitet, nach 5,9 Prozent in der ersten
Jahreshilfte. MaBgeblich hierfiir war das An-
ziechen der Konjunktur in den wichtigsten
Handelspartnerlandern; der mit Anteilen am
deutschen Export gewichtete Index der In-
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dustrieproduktion im Ausland stieg mit einer
laufenden Jahresrate von 3 Prozent fast dop-
pelt so rasch wie im Halbjahr zuvor. Hinzu
kam, dass sich die preisliche Wettbewerbsfa-
higkeit deutscher Unternehmen im Ausland
erhohte; der Wettbewerbsfahigkeitsindikator
stieg um 2 Prozent.

Deutlich stirkere Impulse fiir die Ausfuhr
kamen in der zweiten Jahreshilfte vor allem
aus Liandern auBerhalb des Euroraums (Ab-
bildung 3). So nahmen die Beitrige aus Asien
und aus den Vereinigten Staaten zu den
deutschen Exporten zu, wohl auch weil der
Euro gegeniiber dem US-Dollar an Wert ein-
biite. Die verstirkte Nachfrage aus den
OPEC-Landern resultierte daher, dass diese
ihre gestiegenen Einnahmen aus der Rohol-
produktion zum Kauf von deutschen Erzeug-
nissen, vor allem von Investitionsgiitern,
verwendeten.

Im ersten Quartal des laufenden Jahres
diirften die Exporte sehr kriftig zugenom-
men haben. Friithindikatoren wie die Auf-
tragseingdnge im verarbeitenden Gewerbe
aus dem Ausland und die Exporterwartungen
in der Industrie deuten auf einen kraftvollen
Start in das neue Jahr hin — insbesondere,
wenn man in Rechnung stellt, dass die Daten
fiir das Schlussquartal des vergangenen Jah-
res wohl durch Schwierigkeiten bei der

Abbildung 3:
Exporte nach Regionen?
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Quelle: Deutsche Bundesbank, Saisonbereinigte Wirtschafts-
zahlen (Ifd. Jgg.); eigene Berechnungen.

kalendarischen Bereinigung nach unten ver-
zerrt sind. Im Sommer werden sich spiirbare
Impulse durch die Touristen ergeben, die fiir
die FuBballweltmeisterschaft nach Deutsch-
land kommen werden (Boss et al. 2005b).
Danach diirfte die Dynamik etwas nachlas-
sen, da sich die konjunkturelle Expansion bei
den Handelspartnern etwas beruhigt und zu-
dem die anregenden Wirkungen der zuriick-
liegenden Abwertung des Euro weitgehend
abgeklungen sein werden. Diese Tendenz
diirfte sich im Jahr 2007 fortsetzen, aller-
dings etwas abgemildert dadurch, dass sich
die preisliche Wettbewerbsfahigkeit gegen-
iiber dem Ausland durch die Verringerung
der Sozialversicherungsbeitrige um insge-
samt 1,4 Prozent erhoht. Im Durchschnitt des
Jahres 2007 dirfte die Ausfuhr um 5,6 Pro-
zent steigen, nach 10, 5 Prozent im Jahr
2006 und 6,3 Prozent im Jahr 2005.

Die Einfuhr wurde in der zweiten Halfte
des vergangenen Jahres ebenfalls sehr kriftig
ausgeweitet. Dabei spielte insbesondere die
hohe Dynamik der Ausfuhr eine Rolle. Im
Prognosezeitraum wird die Einfuhr weiter
rasch expandieren. Sie wird ihre wesentli-
chen Impulse zundchst vom Export erhalten,
spater dann hauptsachlich von der sich bele-
benden Binnennachfrage. Fiir das gesamte
Jahr 2006 erwarten wir eine Zunahme der
Einfuhr um 9,4 Prozent. Im Jahr 2007 wird
sich der Anstieg unter dem Eindruck der
dann hoheren Mehrwertsteuer sowie des nur
noch maifBigen Anstiegs der inldndischen
Verwendung und der ruhigeren Exportkon-
junktur spiirbar abflachen. Im Jahresdurch-
schnitt wird die Einfuhr dann nur noch um
5,1 Prozent zulegen.

Die Einfuhrpreise sind unter dem Ein-
druck der Olpreiserh6hungen in der zweiten
Hailfte des vergangenen Jahres kréftig gestie-
gen. Der Anstieg wird sich wohl in abge-
schwichter Form in der ersten Hilfte des
laufenden Jahres fortsetzen, zum einen weil
sich die zuriickliegende Olverteuerung noch
nicht im iiblichen Umfang in den Einfuhr-
preisen niedergeschlagen hat, zum anderen
weil die Olpreise zuletzt wieder angezogen
haben. Bei der von uns unterstellten Kon-
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stanz der Roholnotierungen bei 60 US-Dollar
pro Barrel wird der Preisauftrieb im weiteren
Prognosezeitraum allerdings stark nachlas-
sen; zeitweise werden die Importpreise sogar
sinken. Fiir das Jahr 2007 ergibt sich nur
noch ein geringfiigiger Anstieg um 0,2 Pro-
zent, nach 1,6 Prozent im Jahr 2006 und 2,2
Prozent im Jahr 2005. Die Exportpreise ha-
ben zuletzt leicht angezogen, wohl auch in-
folge der Energieverteuerung. Im Verlauf des
Jahres 2006 werden sie nur sehr mafig zu-
nehmen, da der internationale Wettbewerbs-
druck die Preisiiberwalzungsspielriume be-
grenzt. Im Jahr 2007 wird zusétzlich preis-
dampfend wirken, dass die Unternehmen bei
den Sozialbeitrdgen entlastet werden. Nicht
zuletzt aufgrund des vergleichsweise hohen
Niveaus zu Jahresbeginn werden die Export-
preise im Jahr 2006 voraussichtlich um o,7
Prozent hoher liegen als im Vorjahr, fiir das
Jahr 2007 erwarten wir einen Riickgang um
0,1 Prozent. Die Terms of Trade werden da-
mit 2007 um 0,3 Prozent fallen, nach einer
Verschlechterung um 0,9 Prozent im laufen-
den Jahr und um 1,5 Prozent im Jahr 2005.

Hohe Investitionsdynamik — nur
maBige Belebung des privaten
Verbrauchs

Nachdem die Delle in der internationalen In-
dustriekonjunktur, die die deutsche Wirt-
schaft um den Jahreswechsel 2004/2005
und bis ins vergangene Friihjahr hinein ge-
pragt hatte, iiberwunden war, hat sich der
seit Ende 2003 beobachtbare Aufschwung
bei den Unternehmensinvestitionen be-
schleunigt fortgesetzt. Sie wurden in der
zweiten Hilfte des Jahres 2005 mit einer
laufenden Jahresrate von 6,4 Prozent ausge-
weitet. Im Jahresdurchschnitt ergab sich eine
Zunahme um nur 2,3 Prozent.

Fir das erste Quartal 2006 deuten Friih-
indikatoren wie die Inlandsauftrdge im In-
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vestitionsgiitergewerbe auf eine weitere Zu-
nahme der Dynamik hin. Im Jahresverlauf
diirfte diese nur wenig nachlassen; dafiir
spricht eine Reihe von Griinden. So sind die
Absatzperspektiven angesichts des sich fort-
setzenden Exportbooms &duBerst giinstig.
Hinzu kommt, dass die Kreditzinsen trotz der
jiingsten Zinserhohung durch die EZB weiter
niedrig sind und die Eigenkapitalbeschaffung
durch das hohe Kursniveaus an den Borsen
erleichtert wird. SchlieBlich traten mit dem
Jahreswechsel fiir einen Ubergangszeitraum
von zwei Jahren giinstigere Abschreibungs-
bedingungen in Kraft. Betriebliche Investiti-
onen in Ostdeutschland werden zusitzlich
dadurch angeregt, dass Investitionszulagen,
anders als bisher geplant, auch in den Jahren
2007 bis 2009 gewihrt werden. Alles in al-
lem erscheint im Jahr 2006 ein Anstieg der
Unternehmensinvestitionen um 6,2 Prozent
wahrscheinlich (Tabelle 3). Im Jahr 2007
diirfte der Schwung mit der Eintriibung der
Absatzperspektiven und dem weiteren An-
stieg der Zinsen deutlich nachlassen. Die jah-
resdurchschnittliche Zunahme der Unter-
nehmensinvestitionen diirfte sich auf 3,3
Prozent verringern.

Tabelle 3:
Reale Anlageinvestitionen 2004-2007 (Veranderung gegen-
Uber dem Vorjahr in Prozent)

2004 2005 20062 20072

Anlageinvestitionen -02 -0.2 4,6 2,6
Unternehmensinvestitionen 1,6 2,3 6,2 33
Ausriistungen 2,6 4,0 52 35
Sonstige Anlagen 1,8 18 59 43
Wirtschaftsbau -11 -1,9 8,9 2,6
Wohnungsbau -16 -34 2,7 0,9
Offentlicher Bau 89 711 16 33
Nachrichtlich:
Bauinvestitionen 2,3 -34 4.1 1,7
@Prognose.

Quelle: Statistisches Bundesamt, Fachserie 18, Reihe 1.2
(Ifd. Jgg.); Statistisches Bundesamt, Fachserie 18, Reihe 1.3
(Ifd. Jgg.); eigene Schatzungen und Prognosen.
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Bei den Wohnungsbauinvestitionen deutet
gegenwirtig einiges auf ein vorlaufiges Ende
der langjdhrigen Talfahrt hin. In der zweiten
Hailfte des vergangenen Jahres expandierten
sie mit einer laufenden Jahresrate von 5,5
Prozent, im Vorjahresvergleich ergab sich
immerhin noch ein Plus von einem halben
Prozent. Die Entwicklung der Auftragsein-
giange (Abbildung 4) und der Baugenehmi-
gungen ldsst darauf schlieBen, dass sich der
Anstieg in der ersten Hilfte des Jahres 2006
fortsetzen wird, auch wenn die Investitionen
im ersten Quartal noch durch die iiberdurch-
schnittlich kalte Witterung gedampft gewe-
sen sein diirften. Ausschlaggebend fiir die
Zunahme der Wohnungsbauinvestitionen
war wohl nicht zuletzt die seit Ende 2002
diskutierte und zu Jahresbeginn tatsichlich
in Kraft getretene Abschaffung der Eigen-
heimzulage. Viele Haushalte, die den Bau ei-
nes Hauses planten, diirften sich in den ver-
gangenen Jahren eine Baugenehmigung
besorgt haben, um noch in den Genuss der
steuerlichen Forderung zu kommen. Im
Prognosezeitraum diirften diese Genehmi-
gungen weiter zu Wohnungsbauinvestitionen
fiihren. Zudem werden die Wohnungsbau-
investitionen, teilweise auch die offentlichen
Investitionen, durch das ,,CO.-Gebiudesanie-
rungsprogramm® angeregt. Neben die bishe-
rige Forderung (vor allem durch Zinsverbilli-

Abbildung 4:
Wohnungsbauinvestitionen und Auftragseingange im
Wohnungsbau?
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Quelle: Statistisches Bundesamt, Fachserie 18, Reihe 1.3
(Ifd. Jgg.); Deutsche Bundesbank, Saisonbereinigte Wirt-
Schaftszahlen (Ifd. Jgg.); eigene Berechnungen.

gungen) treten Zuschiisse der Kreditanstalt
fiir Wiederaufbau auch an die Kommunen
(z.B. zur Sanierung von Schulen und Kin-
dertagesstatten). Hinzu kommt, dass Moder-
nisierungs- und InstandhaltungsmaBnahmen
in privaten Haushalten durch eine neue
Steuersubvention gefordert werden. Alles in
allem diirften die Wohnungsbauinvestitionen
im Jahr 2006 um 3 Prozent steigen. Im Jahr
2007 diirften sich die Zuwichse wegen der
dann hoheren Zinsen sowie der méaBigeren
Zunahme der real verfiigharen Einkommen
der privaten Haushalte deutlich abschwa-
chen. Im Jahresdurchschnitt liegt die Zu-
nahme dann wohl nur noch bei 0,9 Prozent.

Die o6ffentlichen Investitionen werden im
Verlauf des Jahres 2006 und im Jahr 2007
wohl deutlich zunehmen. Der Bund stockt die
Ansitze fiir die Verkehrsinvestitionen im
Zeitraum 2006 bis 2009 um insgesamt 4,3
Mrd. Euro auf. Dies wird dem sonst zu er-
wartenden Riickgang der Investitionen des
Bundes entgegenwirken. Per saldo werden
die Investitionen des Bundes in den Jahren
2006 und 2007 wohl steigen. Auch die
Kommunen werden ihre Investitionen im
Prognosezeitraum ausweiten; mafBgeblich ist
die verbesserte Finanzlage, zu der insbeson-
dere der kriftige Anstieg der Gewerbesteuer-
einnahmen beigetragen hat.

Die privaten Konsumausgaben sind im
Verlauf des Jahres 2005 kalenderbereinigt
um 0,7 Prozent gesunken. Im Jahresdurch-
schnitt blieben sie auf dem Niveau des Vor-
jahres. MaBgeblich hierfiir war die Stagna-
tion der Realeinkommen: Zwar erhohten sich
die Gewinneinkommen weiter deutlich, die
Beschiftigung ging aber zuriick, die Lohne
stagnierten und die Kaufkraft verringerte
sich mit dem kriftigen Anziehen der Konsu-
mentenpreise infolge der hoheren Energie-
preise. Mit dem von uns fiir das Jahr 2006
erwarteten Anziehen der Beschiftigung
diirften die Bruttolohne und Gehilter mit 1,8
Prozent wieder steigen (Vorjahr: —0,3 Pro-
zent), zumal wohl auch die Stundenlohne
etwas stiarker zulegen werden. Alles in allem
werden die verfiigbaren Einkommen der pri-
vaten Haushalte im Jahr 2006 voraussicht-
lich um 1,9 Prozent zunehmen. Real werden
sie sich um 0,4 Prozent erhohen. Da der An-
reiz besteht, der Belastung durch den zu
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Jahresbeginn 2007 um 3 Prozentpunkte
steigenden Mehrwertsteuersatz durch vorge-
zogene Kiufe zu entgehen, erwarten wir fiir
das Jahresende eine beschleunigte Zunahme
der privaten Konsumausgaben und eine
leichte Abnahme der Sparquote. Zu Jahres-
beginn 2007 ergibt sich entsprechend ein
Riickgang der privaten Konsumausgaben.
Dieser diirfte im weiteren Jahresverlauf nur
miithsam wieder aufgeholt werden, da die real
verfligharen Einkommen der privaten Haus-
halte nur geringfiigig steigen. Zwar nimmt
die Beschiftigung weiter zu, dem steht je-
doch die Kaufkraftminderung durch den aus
der Mehrwertsteuererh6hung resultierenden
Anstieg der Verbraucherpreise gegeniiber.
Zudem werden die privaten Haushalte durch
die Abschaffung der Eigenheimzulage und
die Kiirzung der Sparerfreibetrags belastet.
Vor allem wegen ihres hohen Niveaus am
Jahresende 2006 diirften die privaten Kon-
sumausgaben im Jahr 2007 um 0,5 Prozent
steigen, nach 0,5 Prozent im Jahr 2006.

Preisschub durch Mehrwertsteuer-
erhohung

Der Anstieg der Verbraucherpreise hat im
Jahr 2005 erstmals seit 2001 wieder die
Marke von 2 Prozent erreicht (Abbildung 5).
Zuriickzufiihren ist dies auf das drastische
Anziehen der Preise fiir Benzin, Heiz6l und
andere Energietriager; die Verbraucherpreise
ohne Energie lagen im vergangenen Jahr nur
um 1,2 Prozent {iber ihrem Vorjahresniveau.
Seit Dezember hat sich der Preisanstieg al-
lerdings etwas beruhigt. Im ersten Quartal
2006 diirften die Verbraucherpreise nur ge-
ringfiligig gestiegen sein.

Unter unseren Annahmen eines konstant
bei 60 US-Dollar liegenden Weltmarktpreises
fiir Rohol und eines Wechselkurses des Euro
gegeniiber dem US-Dollar von 1,20 sind im
Prognosezeitraum vonseiten der Energie-
preise insgesamt keine weiteren Teuerungs-
impulse zu erwarten. Der Preisauftrieb diirfte
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Abbildung 5:
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sich bis zum Ende des laufenden Jahres
spiirbar verringern, auch wenn mit der stei-
genden gesamtwirtschaftlichen Kapazitits-
auslastung tendenziell die Preisiiberwail-
zungsspielriume zunehmen. Ein geringfiigi-
ger Preisschub diirfte allerdings von der Ver-
ringerung der Zuschiisse fiir den 6ffentlichen
Personennahverkehr ausgehen. Fiir den Jah-
resdurchschnitt erwarten wir einen Anstieg
der Lebenshaltungskosten um 1,6 Prozent.
Im kommenden Jahr wird der Regelsatz
der Mehrwertsteuer um 3 Prozentpunkte an-
gehoben. Gleichzeitig werden die Beitrige
zur Sozialversicherung um insgesamt 1,4 Pro-
zentpunkte verringert. Nach unseren Schit-
zungen erhoht eine Anhebung des Mehrwert-
steuerregelsatzes um 1 Prozentpunkt lang-
fristig das Niveau der Verbraucherpreise um
knapp ein halbes Prozent,” im ersten Jahr
steigt das Preisniveau allerdings nur um 0,3
Prozent. Eine Senkung der Beitrige zur
Sozialversicherung um 1 Prozentpunkt diirfte
den Verbraucherpreisauftrieb im ersten Jahr
hingegen um schitzungsweise 0,1 Prozent-
punkte didmpfen. Zusammengenommen im-
plizieren diese Effekte, dass das Niveau der

7 Dieser Wert entspricht Schiatzungen des Statisti-
schen Bundesamtes. Das Statistische Bundesamt
schitzt den Anstieg infolge einer einprozentigen
Regelsatzerh6hung auf 0,45. Vgl. Pressemitteilung
des Statistischen Bundesamtes (2005).
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Verbraucherpreise 2007 um reichlich 0,5
Prozentpunkte rascher steigen wird als ohne
die Mehrwertsteuererh6hung und ohne die
Senkung der Beitragssitze. Hinzu kommt al-
lerdings noch die Erhohung der Versiche-
rungssteuer, die etwa 0,1 Prozentpunkte
bringen diirfte. Vor dem Hintergrund der
wieder sinkenden Preisliberwilzungsspiel-
raume infolge der abnehmenden Kapazitits-
auslastung erwarten wir fiir den Jahres-
durchschnitt 2007 einen Anstieg der Ver-
braucherpreise um 2,2 Prozent.

Leichte Belebung am Arbeitsmarkt

Die Entwicklung auf dem Arbeitsmarkt war
im Jahr 2005 geprigt durch die Auswirkun-
gen der Hartz-IV-Gesetze. Im Jahresdurch-
schnitt 2005 lag die Arbeitslosenquote mit
11,7 Prozent deutlich iiber ihrem Vorjahres-
wert (10,5 Prozent); mehr als die Halfte der
Zunahme der Arbeitslosigkeit ist allerdings
auf die Effekte infolge der Hartz-IV-Gesetze
zuriickzufiihren. Die Zahl der Erwerbstitigen
sank im Jahresdurchschnitt um 0,2 Prozent;
ohne Beriicksichtigung des Anstiegs der ge-
forderten Erwerbstitigkeit (insbesondere
,Ein-Euro-Jobs®, ,Ich-AGs“) wire der Riick-
gang mit 0,5 Prozent hoher ausgefallen. Im
Verlauf des Jahres schwichte sich der Riick-
gang der Erwerbstatigkeit deutlich ab, seit
dem Sommer ist sie kaum mehr gesunken.8
Diese Entwicklung ist zum Teil mit dem Aus-
bau der geforderten Beschiftigung zu erkla-
ren. Die sozialversicherungspflichtige Be-
schiftigung hat im vierten Quartal 2005 nach
vorlaufigen Zahlen wieder leicht zugenom-
men. Parallel dazu ging die Arbeitslosigkeit,

8 Im Januar ist die Zahl der Erwerbstitigen deut-
lich zuriickgegangen. Dies ist jedoch insbesondere
damit zu erkldren, dass zum 1. Februar 2006 die
Bezugsdauer fiir Arbeitslosengeld zum Teil deut-
lich verkiirzt wurde. Vor diesem Hintergrund
diirften in den Monaten zuvor zahlreiche Beschaf-
tigungsverhiltnisse beendet worden sein, so dass
die Entlassenen noch Anrecht auf Arbeitslosen-
geld iiber die langere Bezugdauer haben.

nach dem deutlichen Anstieg in der ersten
Jahreshailfte, beschleunigt zuriick (Abbildung
6). Das Arbeitsvolumen erhohte sich im
vierten Quartal leicht, um 0,4 Prozent, nach-
dem es in der ersten Jahreshilfte noch ge-
sunken war (Abbildung 7).

Gegenwirtig stehen in bedeutenden Wirt-
schaftszweigen Tarifverhandlungen an, im
oOffentlichen Dienst wird sogar ein Arbeits-
kampf ausgetragen. Fiir den o&ffentlichen
Dienst erwarten wir eine Einigung, die auf
anndhernd konstante Tariflohne hinaus lauft.
Fiir die Metallindustrie scheint ein Anstieg
der Tariflohne um 2,5 Prozent wahrschein-
lich. Vor diesem Hintergrund veranschlagen
wir die Zunahme der tariflichen Stunden-
Iohne in der Gesamtwirtschaft auf 1,4 Pro-
zent fiir das Jahr 2006. Die Lohndrift dirfte,
vor allem aufgrund des Anstiegs der Zahl der
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Quelle: Statistisches Bundesamt, Fachserie 18, Reihe 1.2
(Ifd. Jgg.); Bundesagentur fiir Arbeit, Arbeitsmarkt in Zahlen
(Ifd. Jgg.); eigene Berechnungen.
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Abbildung 7:
Arbeitsvolumen?
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Quelle: Statistisches Bundesamt, Fachserie 18, Reihe 1.2
(Ifd. Jgg.).

geringfiigig Beschaftigten und der ,Ein-Euro-
Jobs®, zuriickgehen (—0,3 Prozent). Die Bei-
trage der Arbeitgeber zur gesetzlichen Kran-
kenversicherung sinken etwas. Alles in allem
diirfte der Produzentenreallohn auf Stun-
denbasis — bei einem Anstieg des Deflators
des Bruttoinlandsprodukts um 0,9 Prozent —
in diesem Jahr konstant bleiben. Im kom-
menden Jahr werden die Tariflohne wohl
leicht beschleunigt zunehmen, auch weil die
Beschiftigten bestrebt sind, den Anstieg der
Mehrwertsteuer zumindest zum Teil aus-
zugleichen. Die Lohndrift diirfte anndhernd
unveriandert bleiben. Zwar steigt der Deflator
des Bruttoinlandsprodukts rascher als im
Vorjahr, dies ist aber auf die Mehrwert-
steueranhebung zuriickzufiihren, reflektiert
also keine hoheren Preise fiir die Unterneh-
men. Diesen Effekt herausgerechnet, bleibt
der Produzentenreallohn im kommenden
Jahr abermals konstant. Gemessen an der
trendmaiBigen Stundenproduktivitat geht von
der Lohnpolitik weiter eine positive Wirkung
auf die Beschaftigung aus.9

9 Gegenwirtig besteht seitens der Bundesregie-
rung die Absicht, die Pauschalbeitrége der Arbeit-
geber fiir geringfiigige Beschiftigungsverhiltnisse
anzuheben. So soll der Betrag fiir Mini-Jobs von
25 auf 30 Prozent angehoben werden. Fiir die
Gleitzone zwischen 400 und 800 Euro sollen die
Beitragssidtze entsprechend erhoht werden.
Dampfende Effekte auf die Beschiftigung sind
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Die Anregungen durch die tendenziell wei-
ter beschiftigungsfreundliche Lohnpolitik
werden im Jahr 2006 durch die konjunktu-
relle Beschleunigung verstirkt. Zunichst
diirfte vor allem die Zahl der geringfiigigen
Beschiftigungsverhiltnisse wieder steigen
und die Zahl der ,,Ein-Euro-Jobs® diirfte vor-
erst weiter zunehmen. Aber auch die sozial-
versicherungspflichtige Beschiftigung diirfte
tendenziell wieder steigen, zunichst verhal-
ten, in der zweiten Jahreshilfte etwas ra-
scher. Die Zahl der Selbstindigen wird im
laufenden Jahr hingegen nur abgeschwicht
zunehmen, insbesondere bedingt durch ei-
nen weiteren Riickgang der Zahl der ,Ich-
AGs“. Insgesamt wird die Zahl der Erwerbs-
tiatigen vor allem in der zweiten Jahreshilfte
2006 deutlich zunehmen. Fiir das kommende
Jahr erwarten wir vor dem Hintergrund einer
schwicheren konjunkturellen Dynamik einen
sich abschwichenden Anstieg der Zahl der
Erwerbstatigen. Im Jahresdurchschnitt 2006
ergibt sich ein Anstieg der Erwerbstatigkeit
um 0,4 Prozent auf 38,9 Mill. Personen (Ta-
belle 4), im Durchschnitt des kommenden
Jahres fillt die Zunahme noch etwas stiarker
aus. Die Zahl der Arbeitslosen diirfte in die-
sem Jahr leicht beschleunigt sinken, bevor
sich der Riickgang im Verlauf des nichsten
Jahres wieder abschwichen wird. Fiir den
Jahresdurchschnitt ergibt sich eine Verringe-
rung um etwa 270 000 Personen, im Durch-
schnitt des kommenden Jahres diirfte die
Abnahme etwas schwicher ausfallen. Das
Arbeitsvolumen wird in diesem Jahr wieder
zunehmen; da auf die zunehmende kon-
junkturelle Dynamik zunéchst mit einer An-
hebung der Arbeitszeit reagiert werden
diirfte, wird der Anstieg des Arbeitsvolumens
etwas stirker ausfallen als die Zunahme der
Erwerbstiatigkeit. Im kommenden Jahr diirf-
te das Arbeitsvolumen weiter, wenn auch ab-
geschwicht, zunehmen.

jedoch in der Prognose nicht unterstellt, da noch
nicht abzusehen ist, ob das Vorhaben tatsdchlich
umgesetzt wird.
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Tabelle 4:
Arbeitsmarkt 20042007 (1 000 Personen)
2004 2005 20062 20072
Deutschland
Erwerbstatige (Inland) 38 868 38783 38930 39242
Selbstindige® 4218 4355 4420 4454
Existenzgriindungszuschiisse (,Ich-AGs") 154 237 212 142
Arbeitnehmer (Inland) 34 650 34 428 34510 34788
Sozialversicherungspflichtig Beschéaftigte® 26 561 26 250 26 252 26 352
AusschlieBlich geringfiigig Beschéftigte® 4742 4725 4778 4941
Pendlersaldo 86 111 78 66
Erwerbstétige (Inlander) 38782 38672 38 852 39176
Arbeitnehmer (Inlander) 34 564 34 317 34 432 34722
Geleistete Arbeitsstunden der Erwerbstatigen (Inland, Mill. Stunden) 55 962 55 634 55983 56 092
Registrierte Arbeitslose 4381 4863 4589 4362
Arbeitslosenquote (Prozent)d 10,5 1,7 10,9 10,3
Erwerbslosenquote (Prozent) 9,5 9,5 8,9 8,4
Westdeutschland (ohne Berlin)
Erwerbstétige (Inland) 31674 31 605 31725 31979
Registrierte Arbeitslose 2783 3246 3063 2911
Arbeitslosenquote (Prozent)d 8,5 9,9 9,3 8,9
Ostdeutschland (einschl. Berlin)
Erwerbstatige (Inland) 719% 7178 7205 7263
Registrierte Arbeitslose 1599 1617 1526 1450
Arbeitslosenquote (Prozent) 18,4 18,8 17,7 17,0

3Prognose. — bEinschlieRlich mithelfender Familienangehériger. — Berechnet als Durchschnitt der Monatswerte. — dBundesagentur fir Arbeit;
bezogen auf alle zivilen Erwerbspersonen. — €Standardisierte Arbeitslosenquote nach dem ILO-Konzept. — fGeschatzt.

Quelle: Bundesagentur fir Arbeit, Amtliche Nachrichten (Ifd. Jgg.); Bundesagentur fiir Arbeit, Arbeitsmarkt in Zahlen (Ifd. Jgg.);
Statistisches Bundesamt, Fachserie 18; Reihe 1.2 (Ifd. Jgg.); OECD (2006); Arbeitskreis ,Erwerbstatigenrechnung des Bundes

und der Lander* (2005); eigene Schatzungen und Prognosen.

Ausblick: Konjunktur schwacht
sich 2007 deutlich ab

Der konjunkturelle Aufschwung wird sich im
laufenden Jahr fortsetzen und dabei zeit-
weise ein hohes Tempo erreichen (Tabelle 5).
Dabei wird auch die Kapazititsauslastung
deutlich zunehmen. Bei der von uns ge-
schitzten Wachstumsrate des Produktions-
potentials von rund 1 Y4 Prozent wird sich
der Output Gap im Verlauf des Jahres schlie-
Ben. Der Aufschwung diirfte an Breite gewin-
nen. Er wird also nicht mehr, wie noch im

Vorjahr, hauptsachlich von der Auslands-
nachfrage getrieben sein; vielmehr erwarten
wir, dass der Wachstumsbeitrag der Inlands-
nachfrage grofer sein wird als der des Au-
Benbeitrags. Im Jahresdurchschnitt diirfte
das reale Bruttoinlandsprodukt um 2,1 Pro-
zent zunehmen (Abbildung 8). Die Zahl der
Arbeitslosen wird — auch konjunkturbedingt
— um etwa 270 000 Personen sinken und im
Jahresdurchschnitt rund 4,6 Millionen betra-
gen. Das Preisklima wird 2006 etwas ruhiger
sein als im Vorjahr; die Inflationsrate diirfte
zuriickgehen, sie wird in diesem Jahr bei 1,6
Prozent liegen.
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Tabelle 5:
Quartalsdaten zur wirtschaftlichen Entwicklung in Deutschland 2005, 2006 und 20072
2005 2006 2007
[ I 1 \Y P e e IvP P woue b

Bruttoinlandsprodukt 24 1,2 2,5 0,0 3,0 35 2,8 18 0,5 1,0 0,9 0,8
Private Konsumausgaben -1,6 0,1 13 24 1,3 15 2,0 15 -10 0,3 0,1 0,1
Konsumausgaben des Staates 22 6,1 16 -62 2,8 0,4 0,8 12 -08 1,0 0,8 0,8
Ausristungsinvestitionen 6,3 25 6,4 0,4 6,1 8,8 8,8 53 3,3 2,3 1,3 1,3
Bauinvestitionen -12,2 04 9,0 5,0 19 57 43 3,6 0,9 0,6 0,3 0,3
Sonstige Anlagen -2,2 14 2,3 2,0 6,8 9,1 9,0 55 35 25 15 15
Vorratsverénderungen® -0,9 11 -0,6 3,0 -0,8 -0,7 0,0 0,2 02 -01 03 -01
Inlandische Verwendung -24 2,6 19 1,0 11 15 2,6 22 02 0,5 0,7 0,3
Ausfuhr 8,8 43 213 18 20,0 12,0 3,0 5,0 7,0 6,0 5,0 5,0
Einfuhr -43 89 226 46 17,0 8,0 25 6,5 6,0 55 5,0 45
AuRenbeitrag 48 13 06 -08 2,1 2,0 0,3 -0,3 0,9 0,7 0,4 0,6
Beschaftigte Arbeitnehmer im

Inland 34468 34405 34422 34404 34370 34445 34560 34660 34750 34790 34805 34805

i d

Arbeitslose 4918 4942 4855 4729 4694 4644 4554 4464 4384 4364 4354 4344

8Kettenindizes. Saison- und arbeitstéglich bereinigt. Veranderung gegeniiber dem Vorquartal auf Jahresrate hochgerechnet (Prozent). —

bPrognose. — CLundberg-Komponente. — dIn 1 000 Personen.

Quelle: Deutsche Bundesbank, Saisonbereinigte Wirtschaftszahlen (Ifd. Jgg.); eigene Berechnungen und Prognosen.

Die Ausfuhr erhilt nach wie vor kriftige
Impulse von der konjunkturellen Expansion
bei den Handelspartnern, die — mit den An-
teilen am deutschen Export gewichtet — vor-
erst unverdndert hoch bleiben wird. Zwar
wird sich das Tempo des Aufschwungs in den
Vereinigten Staaten etwas verlangsamen,
dafiir wird aber die Konjunktur im iibrigen
Euroraum an Fahrt gewinnen. Stiitzend wirkt
auch, dass sich die preisliche Wettbewerbs-
fahigkeit der deutschen Wirtschaft seit einem
Jahr leicht verbessert hat. Die Binnenkon-
junktur wird von den immer noch niedrigen
Zinsen angeregt. Im spiteren Verlauf dieses
Jahres schwichen sich aber die Impulse teil-
weise etwas ab. So verliert die Weltkonjunk-
tur an Fahrt, und die Effekte der Euro-Ab-
wertung laufen aus. Von daher wird sich die
Dynamik bei den Exporten verringern. Diese
Tendenz wird nicht durch eine entspre-
chende Zunahme der Inlandsnachfrage kom-
pensiert werden, obwohl gegen Jahresende
vermehrte Kaufe im Hinblick auf die Erho-
hung der Mehrwertsteuer zu erwarten sind.
Vor allem langlebige Konsumgiiter diirften
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starker nachgefragt werden. Auch beim Woh-
nungsbau wird es wohl Vorzieheffekte geben.

Abbildung 8:
Reales Bruttoinlandsprodukt in Deutschland 2003-2007
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Quelle: Deutsche Bundesbank, Saisonbereinigte Wirtschafts-
zahlen (Ifd. Jgg.); Statistisches Bundesamt, Wirtschaft und
Statistik (Ifd. Jgg.); eigene Berechnungen und Prognosen.
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In diesen Bereichen wird die Nachfrage
aber Anfang 2007 zuriickgehen, wenn der
hohere Mehrwertsteuersatz greift. Die Steu-
ererhohung ist auch ausschlaggebend dafiir,
dass die Konjunktur im kommenden Jahr
durch die Finanzpolitik insgesamt gedampft
wird; der negative Impuls betrégt in Relation
zum Bruttoinlandsprodukt rund 0,7 Prozent-
punkte. Hinzu kommt, dass die Leitzinsen
hoher sein werden und von daher die Geld-
politik nicht mehr so stark anregen wird wie
bisher. Uberdies verliert die Konjunktur im
Ausland an Schwung. Alles in allem wird die
gesamtwirtschaftliche Produktion im Verlauf
des Jahres 2007 etwas langsamer zunehmen
als das Produktionspotential. Fiir den Durch-
schnitt des Jahres rechnen wir mit einer Zu-
nahme des realen Bruttoinlandsprodukts um
lediglich 1,2 Prozent (Tabelle 6).

Wie jede Prognose, so ist auch diese mit
Unsicherheiten behaftet. Der Nutzer der
Prognose sollte diese Unsicherheit kennen
und bei seinen Entscheidungen beriicksichti-
gen. Die Unsicherheit lasst sich mit verschie-
denen Methoden quantifizieren (Kasten 2).
Einer konservativen Schitzung dieser Unsi-
cherheit zufolge wird der Anstieg des realen
Bruttoinlandsprodukts im Jahr 2006 mit ei-
ner Wahrscheinlichkeit von 60 Prozent zwi-
schen 1,6 und 2,6 Prozent liegen.

Die vorliegende Prognose beruht auf einer
Reihe von Annahmen beziiglich der Effekte
des Pakets aus der Erhohung der Mehr-
wertsteuer und der Senkung der Sozialversi-
cherungsbeitriage auf wichtige gesamtwirt-
schaftliche GroBen. So ist unterstellt, dass die
hohere Steuer nur in begrenztem Umfang
iiberwilzt werden kann und somit die Ge-
winne schmalert. Der Preiseffekt wird sich
insgesamt auf reichlich 0,5 Prozent belaufen.
Die hohere Mehrwertsteuer mindert fiir sich
genommen die Beschiftigung, da sie den
Einsatz des Faktors Arbeit verteuert; dieser
Effekt wird allerdings durch die Senkung der

Sozialversicherungsbetrige etwas gemildert.
Daneben erwarten wir, dass es zu einem —
wenn auch begrenzten — Zweitrundeneffekt
kommt, die Lohne also etwas schneller stei-
gen, als es ohne die Mehrwertsteuererh6hung
der Fall wire. Auch dies wirkt sich negativ
auf die Beschiftigung aus, denn der Vertei-
lungsspielraum wird durch den Preiseffekt,
der von der hoheren Mehrwertsteuer aus-
geht, nicht vergroBert.

Damit setzt sich fiir die Konjunktur in
Deutschland das Muster fort, das in den ver-
gangenen Jahren zu beobachten war. Eine
Aufschwungphase ist relativ kurz, weil es
immer wieder zu Storungen kommt — sei es
aus dem Inland, sei es aus dem Ausland. Eine
stirkere Dynamik wire zu erwarten, wenn es
gelinge, die Wachstumsrate des Produkti-
onspotentials zu erhéhen. Bei dem wahr-
scheinlichen Kurs der Wirtschaftspolitik ist
damit im Prognosezeitraum aber nicht zu
rechnen, auch weil die Abgabenbelastung
eher steigen wird. Im Interesse eines hoheren
Potentialwachstums wére es erforderlich, die
offentlichen Haushalte dadurch zu konsoli-
dieren, dass die Finanzhilfen des Staates und
die Steuervergiinstigungen kraftig gekiirzt
werden (Boss und Rosenschon 2006). Wiir-
den die konsumtiven Ausgaben des Staates
im Verhiltnis zum Bruttoinlandsprodukt
deutlich sinken, so wire mit einem héheren
Potentialwachstum zu rechnen. Eine Erho-
hung der Abgaben, wie sie 2007 vorgenom-
men wird, ist dem Ziel nicht forderlich. Den-
noch besteht Aussicht, dass sich die Situation
bessert: Mit der fiir das Jahr 2008 vorgese-
henen Unternehmensteuerreform kénnte ein
erster groBer Schritt fiir mehr Wachstum
getan werden, wenn das Steuersystem tat-
sdchlich drastisch vereinfacht wiirde und
iiberdies die Unternehmen steuerlich ent-
lastet wiirden.
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Tabelle 6:
Jahresdaten zur wirtschaftlichen Entwicklung in Deutschland 2004-2007
2005 2004 2005 20062 20072
Mrd. € Verénderung gegenuber dem Vorjahr in Prozent
Verwendung des Bruttoinlandsprodukts in Vorjahrespreisen
Bruttoinlandsprodukt 1,6 0,9 2,1 12
Private Konsumausgaben 0,6 0,0 0,5 0,5
Konsumausgaben des Staates -1,6 0,1 0,3 0,5
Anlageinvestitionen -0,2 -0,2 4,6 2,6
Ausrlistungsinvestitionen 2,6 4,0 52 35
Bauinvestitionen -2,3 =34 41 1,7
Sonstige Anlagen 1,8 1,8 59 43
Vorratsveré’mderungb 0,5 0,3 0,2 0,0
Inlandische Verwendung 0,6 0,3 14 0,8
Ausfuhr 9,3 6,3 10,5 55
Einfuhr 7,0 53 10,0 52
Aufenbeitrag (Mrd. €) 1,1 0,6 0,7 0,4
Verwendung des Bruttoinlandsprodukts in jeweiligen Preisen
Bruttoinlandsprodukt 22455 24 1,3 29 2,4
Private Konsumausgaben 1329,7 1,9 1,3 2,0 24
Konsumausgaben des Staates 4172 -0,6 1,1 1.1 1,6
Anlageinvestitionen 384,7 0,1 -0,1 5,0 2,7
Ausriistungsinvestitionen 153,9 1,7 3,0 4.8 35
Bauinvestitionen 210,7 -1 -24 52 21
Sonstige Anlagen 25,2 1,6 14 57 33
Vorratsveranderung (Mrd. €) 19 -4,0 1,9 8,4 7,2
Inlandische Verwendung 21334 15 1,3 2,7 2,3
Ausfuhr 901,7 9,1 7,0 1,3 54
Einfuhr 789,6 7,0 7,7 11,8 54
AuBenbeitrag (Mrd. €) 1121 109,5 112,1 120,6 127,2
Bruttonationaleinkommen 22532 3,2 1,7 2,8 25
Deflatoren
Bruttoinlandsprodukt 0,8 0,5 0,9 12
Private Konsumausgaben 1,4 1,3 1,5 2,0
Konsumausgaben des Staates 0,9 1,0 0,8 1.1
Ausriistungsinvestitionen -1,0 -0,9 -0,3 0,0
Bauinvestitionen 1,3 1,0 1,0 0,4
Sonstige Anlagen -0,2 -0,4 -0,2 -1,0
Ausfuhr -0,2 0,7 0,7 -0,1
Einfuhr 0,0 2,2 1,6 0,2
Nachrichtlich: Verbraucherpreise 1,6 2,0 1,6 2,2
Einkommensverteilung
Volkseinkommen 3,6 1,5 2,7 19
Arbeitnehmerentgelt 0,3 -0,5 15 0,9
in Prozent des Volkseinkommens 68,4 67,0 66,2 65,6
Unternehmens- und Vermdgenseinkommen 11,7 6,0 52 39
Verflugbares Einkommen der privaten Haushalte 21 14 19 25
Sparquote 10,5 10,7 10,6 10,7
Lohnstiickkosten, real® 1,7 -14 -1,3 -15
Produktivitatd 0,9 1,5 14 1,0
Arbeitslose (1 000) 4 381 4 863 4589 4362
Arbeitslosenquote (Prozent) 10,5 1,7 10,9 10,3
Erwerbstatige® (1 000) 38 868 38783 38930 39242
Finanzierungssaldo des Staates
inMrd. € -81,2 -74,5 -67,5 -58,9
in Prozent des Bruttoinlandsprodukts =37 =33 -29 -2,5
Schuldenstandf 65,5 66,9 66,9 66,9

3Prognose. — bLundberg-Komponente. — CArbeitnehmerentgelt je Beschéftigten bezogen auf das Bruttoinlandsprodukt je Erwerbstatigen. —
dBruttoinlandsprodukt festen Preisen je geleisteter Erwerbstatigenstunde. — €inlandskonzept. — fin Relation zum Bruttoinlandsprodukt.

Quelle: Statistisches Bundesamt, Fachserie 18, Reihe 1.3 (Ifd. Jgg.); eigene Schatzungen und Prognosen.
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Kasten 2:
Zur Quantifizierung der Prognoseunsicherheit

Makrodkonomische Prognosen sind unsicher. Wichtig ist es, sich lUber das Ausmal der Unsicherheit klar zu
sein. Abbildung K2a zeigt die Prognosen der jahrlichen Zuwachsrate des realen Bruttoinlandsprodukts des
Instituts fur Weltwirtschaft vom ersten und vierten Quartal eines Jahres zusammen mit den Daten, die im
Frihjahr des jeweils folgenden Jahres bekannt gegeben wurden (Echtzeitwerte). Es wird klar, dass Progno-
sefehler die Regel und genau zutreffende Prognosen die Ausnahme sind.2 Zudem ist erkennbar, dass die
Treffsicherheit der Prognosen aus dem vierten Quartal relativ groRer ist. Dies liegt daran, dass bereits
Informationen (ber die wirtschaftliche Entwicklung in den ersten drei Quartalen des Jahres bekannt sind.

Abbildung K2a:
IfW-Prognosen und tatsachliche Werte fiir das reale Bruttoinlandsprodukt@

4 _Prozentpunkte

Prognose in Q | des Jahres

Prognose in
Q IV des Jahres

Amtliche Werte”

4= \ \ \ \ \
1994 1996 1998 2000 2002 2004

3Jahresdurchschnittliche Zunahme des realen Bruttoinlandsprodukts
gegeniiber dem Vorjahr. — bVerdffentlicht jeweils im Februar/Mérz
des Folgejahres (Echtzeitwerte).

Die Unsicherheit einer Prognose lasst sich durch eine Dichtefunktion — die Verteilung aller méglichen Zu-
kunftswerte einer Variablen — vollstandig beschreiben (vgl. Tay und Wallis 2002). In der Literatur werden
grundsétzlich zwei Methoden angewandt, um Dichtefunktionen fir Prognosen zu schétzen. Sie kénnen (a)
aufgrund historischer Prognosefehler geschéatzt werden oder (b) durch eine stochastische Simulation eines
oder mehrerer 6konometrischer Modelle bestimmt werden. Beide Methoden haben ihre Vor- und Nachteile,
die unten naher erlautert werden.

Die Dichteprognose nach Methode (a) basiert auf den Fehlern der Prognosen fiir die Jahre 1994 bis 2005.
Abbildung K2b zeigt die empirischen Dichtefunktionen fiir die Prognosefehler der Prognosen der jahrlichen
Zuwéachse des realen Bruttoinlandsprodukts im jeweiligen Jahr abhéngig davon, in welchem Quartal die
Prognose verdffentlicht wurde. Die Dichtefunktionen sind hergeleitet unter der Annahme, dass die Progno-
sefehler normalverteilt und unabhangig voneinander sind.? Hierzu wurden Mittelwert und Standardabwei-
chung der Funktionen durch die entsprechenden Stichprobenmomente, also den Durchschnitt und die Stan-
dardabweichung der Prognosefehler geschatzt. Wie zu erwarten, ist die Standardabweichung fiir die Progno-
sefehler, die im ersten Quartal (Q 1) gemacht wurden, groRer als die fiir die Prognosefehler aus dem vierten
Quartal (Q IV). Aulerdem zeigt sich, dass der Mittelwert der Prognosefehler fiir alle vier Prognosezeitpunkte
positiv ist; die Prognosen des Instituts fiir Weltwirtschaft waren im Mittel also zu optimistisch. Die Abwei-
chung von null ist allerdings statistisch insignifikant.

Die Dichteprognose nach Methode (b) basiert auf einem quartalsweisen vektorautoregressiven Modell
(VAR) der Zuwachsrate des realen Bruttoinlandsprodukts, der Zuwachsrate eines handelsgewichteten Index
der ausléndischen Industrieproduktion, des Niveaus des ifo-Geschéftserwartungsindex, des US-Einkaufs-
managerindex, der Zuwachsrate der realen Sichteinlagen sowie der Veranderung der Kapitalmarkizinsen.
Standardisierte statistische Techniken zur Modellspezifizierung wurden angewandt, um die genaue Form des
Modells, insbesondere seine dynamische Struktur, zu bestimmen. In einem letzten Schritt wurde mithilfe
einer Bootstrap-Simulation (Borbély und Meier 2005) die geschatzte Dichtefunktion fir das wirtschaftliche
Wachstum unter Berticksichtigung der Parameterunsicherheit und zukinftiger Schocks im Prognosezeitraum
ermittelt.
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Die Resultate beider Methoden fiir die Prognose der Dichtefunktion der Zuwachsrate des realen Brutto-
inlandsprodukts sind in Abbildung K2c fiir die aktuelle Prognose (also eine Prognose in Q |) dargestellt.c Es
ist offensichtlich, dass die Methoden zu unterschiedlichen Einschatzungen der Unsicherheit flihren. Die ge-
schatzte Standardverteilung der Dichtefunktion wird anhand von Methode (a) groRer eingeschatzt als von
Methode (b). Um zu verstehen, warum dies der Fall ist und wie damit umgegangen werden sollte, ist es
wichtig, die der Prognoseunsicherheit zugrunde liegenden Faktoren naher zu betrachten. Ericsson (2002)
klassifiziert diese Faktoren wie folgt:

1. Akkumulation von zukiinftigen Schocks,
2. Unsicherheit bei der Schatzung der Modellparameter,
3. unvorhersagbare Anderungen der gesamtwirtschaftlichen Zusammenhange,
4. Fehlspezifikation des Prognosemodells und
5. Messfehler in den Daten oder Revisionen.
Abbildung K2b: Abbildung K2c:

Alternative Dichtefunktionen fiir die Zuwachsrate
des realen Bruttoinlandsprodukts im Jahr 20062

Dichtefunktionen der Prognosefehler fiir
verschiedene Prognosehorizonte?
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aAuf der Basis der Prognosefehler des Instituts fir
Weltwirtschaft von 1994-2005, unter der Annahme

aKalenderbereinigter Zuwachs. — PUnter der An-
nahme normalverteilter Prognosefehler.

normalverteilter Prognosefehler.

Die beiden Methoden (a) und (b) zur Einschatzung der Prognoseunsicherheit unterscheiden sich hinsicht-
lich der berlcksichtigten Faktoren. Methode (b) unterstellt implizit, dass das ausgewahlte Modell den daten-
generierenden Prozess richtig abbildet, die zugrunde liegenden historischen Daten ohne Fehler ermittelt
wurden und innerhalb des Prognosezeitraums keine Strukturbriiche auftreten werden. Folglich berticksichtigt
diese Methode nur die ersten beiden Faktoren bei der Schétzung der Unsicherheit. Demgegeniiber kalkuliert
Methode (a) (unter den Annahmen, dass ein Strukturbruch im Prognosezeitraum die gleiche Wahrscheinlich-
keit hat wie im Zeitraum, in dem die historischen Prognosefehler gemessen werden, und dass sich die
zugrunde liegende Prognosetechnik nicht fundamental geandert hat) alle fiinf Faktoren ein. Denn auch die
historischen Prognosefehler werden durch alle finf Faktoren beeinflusst.

Generell spricht nichts dagegen, verschiedene Methoden zur Ermittlung von Dichteprognosen zu verwen-
den, um ein komplettes Bild der Unsicherheit zu erhalten. Da im oben beschriebenen Fall Methode (a) ein
vollstandigeres Bild der Unsicherheit liefert, kann davon ausgegangen werden, dass dieses der nicht beob-
achtbaren, tatsachlichen Dichtefunktion nahe kommt. Allerdings werden die Prognoseverfahren im Institut fir
Weltwirtschaft kontinuierlich weiterentwickelt und verbessert, so dass unter Umsténden die Aussagekraft der
historischen Prognosefehler in Bezug auf den 2. und 4. Unsicherheitsfaktor abnimmt. Demzufolge hat auch
die Betrachtung des Resultats von Methode (b) ihre Berechtigung. Es ist wahrscheinlich, dass das richtige
ManR der Unsicherheit unserer Prognose zwischen den Ergebnissen der beiden Methoden liegt.d

aDies ist auch bei den Prognosen anderer Institutionen der Fall (Dpke und Fritsche 2004). — bEine direkte
empirische Schatzung der Dichtefunktionen, also ohne Annahme einer bestimmten funktionalen Form der
Dichte, ist aufgrund der geringen Anzahl an Beobachtungen nicht moglich. — €Zu beachten ist, dass ein Test
auf Normalverteilung der mithilfe von Methode (b) empirisch geschatzten Dichtefunktion eine Jarque-Bera-
Statistik von 0,26 liefert; d.h., die Nullhypothese einer normalverteilten Dichtefunktion kann nicht zurdickge-
wiesen werden. Dieses Resultat stiltzt die Annahme einer Normalverteilung auch in Methode (a), fir die ein
Test aufgrund der geringen Anzahl von Beobachtungen wenig aussagekraftig ware. — dDie formale Kombi-
nation von verschiedenen Dichteprognosen ist in der Literatur noch nicht ausfihrlich behandelt worden und
soll an dieser Stelle unberticksichtigt bleiben (Mitchell und Hall 2005).
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