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Kraftiger Aufschwung trotz
Bremsspuren

ie deutsche Wirtschaft hat ein Gutteil des Schwungs aus dem vergangenen

Jahr in das neue Jahr 2007 mitgenommen. Waren sich die Wirtschaftsfor-
schungsinstitute in ihrem Gemeinschaftsgutachten vor einem halben Jahr noch
unsicher darlber, wie die Wirtschaft den restriktiven Kurs der Finanzpolitik ver-
kraften wirde, so ist jetzt klar, der Aufschwung hat sich gefestigt und ist kraftig.
Die erwarteten negativen Folgen der Steueranhebungen flr Kaufkraft und Kauf-
verhalten der privaten Haushalte sind zwar eingetreten, ihre gesamtwirtschaft-
lichen Auswirkungen halten sich jedoch vor allem dank der gestiegenen Wettbe-
werbsfahigkeit der Unternehmen in engen Grenzen. Dabei spielte die Uber Jahre
andauernde Lohnzuriickhaltung eine tragende Rolle. Anregend wirkte auch die
kraftige Expansion der Weltwirtschaft.

Auf Basis dieser Diagnose rechnen die Institute in ihrem Frihjahrsgutachten
damit, dass sich der Aufschwung in diesem Jahr fortsetzt. Allerdings wird das
Expansionstempo mit 2,4% geringer sein als im vergangenen Jahr. Hatte man
beispielsweise auf die finanzpolitischen Eingriffe verzichtet, wére ein Anstieg des
Bruttoinlandsprodukts um rund 3% in diesem Jahr wahrscheinlich. Bremsend
wirkt auch das Einschwenken der Europaischen Zentralbank (EZB) auf einen
konjunkturneutralen geldpolitischen Kurs. Die Institute erwarten, dass die EZB
den maBgeblichen Leitzins im Sommer dieses Jahres um weitere 25 Basispunkte
auf 4% anheben wird. Jedoch stehen die monetdren Rahmenbedingungen
insgesamt einer schwungvollen konjunkturellen Expansion nicht entgegen, da
die Kapitalmarktzinsen weiterhin im langfristigen Vergleich niedrig sind. Der Auf-
schwung wird zudem gestutzt durch einen zun&chst noch moderaten Lohnan-
stieg; zwar werden sowohl die Tarif- als auch die Effektividhne um rund 2% und
damit stérker steigen als im Vorjahr, doch wird die Zunahme der Arbeitskosten
durch die Senkung der Lohnnebenkosten gemindert. Getrieben durch die héhere
Mehrwertsteuer werden die Verbraucherpreise in diesem Jahr um 1,8% hoher
sein als im Vorjahr. Mit der Fortsetzung des Aufschwungs verbessert sich die
Lage auf dem Arbeitsmarkt im Jahr 2007 weiter. Die Zahl der Arbeitslosen wird
im Jahresdurchschnitt erstmals seit 2001 unter die Marke von 4 Millionen sinken;
sie durfte gegenliber dem vergangenen Jahr um etwa 700 000 auf rund 3% Mio.
Personen abnehmen.

Auch im kommenden Jahr hélt die kréftige wirtschaftliche Expansion an. Dabei
erwarten die Institute ein &hnlich hohes Produktionswachstum wie im Verlauf des
Jahres 2007. Die Finanzpolitik wird im GroBen und Ganzen neutral ausgerichtet
sein. Das Budgetdefizit des Staates wird konjunkturbedingt weiter zuriickgehen;
sogar ein ausgeglichener Haushalt ist wahrscheinlich. Die Investitionstétigkeit
der Unternehmen bleibt eine wichtige Stitze fiir die gesamtwirtschaftliche Ex-
pansion. Den gréBten Wachstumsbeitrag jedoch leisten die privaten Konsum-
ausgaben, die durch den kréftigen Beschéaftigungs- und Einkommensanstieg
angeregt werden; sie durften um rund 2% steigen und damit den héchsten Zu-
wachs seit dem Jahr 2001 aufweisen. Die Impulse aus dem Ausland bleiben
kraftig. Im Jahresdurchschnitt durfte das reale Bruttoinlandsprodukt nochmals
um 2,4% zunehmen. Die Zahl der Arbeitslosen wird langsamer als in diesem
Jahr zuriickgehen; im Jahresdurchschnitt dirfte sie knapp 3,5 Mio. betragen.
Die Lebenshaltung wird sich auch 2008 um 1,8% verteuern. Zwar werden die
Preiseffekte der Mehrwertsteuererhdbhung ausgelaufen sein, der Auftrieb bei den
Arbeitskosten durfte sich aber beschleunigen. Die Institute rechnen damit, dass
die Tarifabschllsse per saldo die Beschéftigung nicht mehr férdern. Der héhere
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Kostenauftrieb beeintrachtigt auch die Unternehmensgewinne, und die Rentabi-
litdt der Investitionen geht zurtick. Die Inflationsrate ist nicht mehr nennenswert
niedriger als im Ubrigen Euroraum. Anders als in den vergangenen Jahren ge-
winnt Deutschland kaum noch an preislicher Wettbewerbsfahigkeit.

Die gute Konjunktur sollte die Wirtschaftspolitik nicht dazu verleiten, in den
Reformanstrengungen nachzulassen. Die Arbeitslosigkeit ist strukturell nach wie
vor sehr hoch, und die Konsolidierung der 6ffentlichen Haushalte ist nicht abge-
schlossen. Die Defizitquote Deutschlands dlrfte zwar in diesem Jahr aufgrund
konjunkturbedingter Mehreinnahmen und Minderausgaben, vor allem aber wegen
der Erhéhung von Steuern und des Abbaus von Steuervergiinstigungen noch-
mals deutlich sinken, und im nachsten Jahr durfte das Defizit sogar verschwin-
den. Strukturell ist der Haushalt indes noch nicht ausgeglichen. Um einen Uber
den Konjunkturzyklus gesehen ausgeglichenen Haushalt zu erreichen, muss die
Finanzpolitik nicht nur Begehrlichkeiten insbesondere bei konsumtiven Ausgaben
abwehren, sie muss im Gegenteil weiter bei den konsumtiven Ausgaben sparen.
Dies ist auch deshalb erforderlich, weil Spielrdume entstehen missen, um zum
einen die Steuer- und Abgabenlast zu senken und zum anderen die qualitative
Konsolidierung voranzubringen. Der Staat sollte seine investiven Ausgaben und
deren effizienten Einsatz erhohen, um die Wachstumschancen zu verbessern.

Die Steuerquote in Deutschland wird im Prognosezeitraum, ungeachtet der
Senkungen der Unternehmensteuern, wieder steigen. Das Ziel der Finanzpolitik
sollte sein, mittelfristig die Lohn- und Einkommensteuer zu senken, um Wachs-
tum und Beschaftigung zu férdern. Aber auch bei den Unternehmensteuern be-
steht weiterhin Anderungsbedarf, da die Reform 2008 nicht sehr ehrgeizig ist.
Auch verschlechtert die Abschaffung der degressiven Abschreibung fir Aus-
ristungsguter fur sich genommen die Investitionsbedingungen, da die Kapitalnut-
zungskosten steigen. Um die Sachkapitalbildung anzuregen, schlagen die Insti-
tute vor, die degressive Abschreibung im kommenden Jahr nicht abzuschaffen.

Eine kréftige Investitionskonjunktur tragt insbesondere dann zu mehr Beschaf-
tigung bei, wenn in der laufenden Tarifrunde der beschéftigungsneutrale Vertei-
lungsspielraum, den die Institute derzeit zwischen 2,5 und 3% Lohnanstieg be-
ziffern, nicht vollstdndig ausgeschdpft wird. Angesichts der immer noch hohen
Arbeitslosigkeit sind solche Lohnabschlisse aus gesamtwirtschaftlicher Sicht
geboten. Der guten Konjunktur in einzelnen Branchen sollten die Tarifparteien in
Form von Einmalzahlungen Rechnung tragen. Zur Verbesserung der Lage am Ar-
beitsmarkt haben auch einige der Reformen der vergangenen Jahre beigetragen,
etwa die Deregulierung der Leiharbeit und die Kirzung von Lohnersatzleistungen.
Um die Langzeitarbeitslosigkeit zu verringern, wéren weitere Reformen des Ar-
beitsmarktes und der Arbeitsmarktpolitik erforderlich. Diskutiert, und zum Teil um-
gesetzt, werden allerdings kontraproduktive Vorschléage, wie ein gesetzlicher Min-
destlohn. Mindestléhne sind entweder wirkungslos oder vernichten Arbeitsplatze.

Die Geldpolitik sieht sich aufgrund der guten Konjunktur einem erhdhten Infla-
tionsrisiko gegenliber. Wahrend die Wirtschaft im tbrigen Euroraum nur wenig
rascher wachst als das Produktionspotential, wird in Deutschland die Output-
licke merklich positiv. Daher dirfte die EZB etwaigen inflationdren Tendenzen
in Deutschland besondere Beachtung schenken. Auch deshalb sehen die Insti-
tute in der laufenden Tarifrunde in Deutschland ein Risikopotential. Erhéht sich
der Preisanstieg im Euroraum kréftiger als von den Instituten mit rund 2% prog-
nostiziert, misste die EZB die geldpolitischen Zlgel starker straffen, um eine
Verletzung ihres Stabilitétsziels zu verhindern, zumal die Liquiditdtsausstattung
im Euroraum nach wie vor reichlich ist.
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