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Roland Do6hrn, Alena Briistle, Torge Middendorf und Torsten Schmidt

Die wirtschaftliche Entwicklung im Ausland:
Internationale Konjunktur bleibt aufwiirts gerichtet!

Kurzfassung

Die Weltwirtschaft wuchs auch 2005 lebhaft. Insbesondere in Japan und vielen asiati-
schen Landern verstirkte sich die Expansion, wihrend sie in den USA zum Jahresende
etwas an Tempo verlor. Die drastische Verteuerung von Erdol und anderen Rohstoffen
wirkte sich bisher offenbar nur wenig dimpfend aus. Allerdings zeigt sich immer deut-
licher, dass die Preisschiibe der vergangenen Jahre das Preisniveau auf den Rohstoff-
mirkten dauerhaft angehoben haben diirften. Wir gehen in unserer Prognose davon
aus, dass sich dies nun nicht mehr wesentlich édndert. Gemessen an der Energie- und
Rohstoffverteuerung blieb der Verbraucherpreisanstieg in den Industrieldndern tiber-
raschend moderat. Insbesondere geben die Kernraten keinerlei Hinweise auf Zweit-
rundeneffekte.

Fiir den Prognosezeitraum erwarten wir, dass sich die Expansion der Weltwirtschaft
nur wenig verlangsamt. Zwar diirfte die Wirtschaftspolitik etwas restriktiver wirken.
Die Notenbanken werden in den meisten Lindern die Zinsen wohl erh6hen, allerdings
nicht allzu stark. Die Finanzpolitik diirfte bestrebt sein, die Haushaltsfehlbetriage et-
was stiarker abzubauen als bisher. Allerdings steht der Aufschwung in regionaler Hin-
sicht auf breiter Basis, und er wird wesentlich von den Investitionen getragen. Dadurch
bleiben die ddmpfenden Wirkungen gering.

Verstirken diirfte sich zunéchst die Expansion im Euro-Raum. In Japan wéchst das
BIP weiterhin recht kriftig. In den USA hingegen verliert die Expansion etwas an
Tempo (Tabelle 1). Allerdings sehen wir fiir den Prognosezeitraum keinen Ab-
schwung, wie dies manche mit Blick auf die du3erst flache Zinsstrukturkurve befiirch-
ten. In den Schwellenlédndern Asiens und in den neuen EU-Lidndern wéchst die Wirt-
schaft nahezu unveréndert.

Aus alledem ergibt sich, dass das Welt-Sozialprodukt in diesem Jahr um voraussichtlich
etwa 3,0% und im kommenden Jahr um 2,8% ausgeweitet wird. Fiir den Welthandel
errechnet sich daraus ein Wachstum von 7,5 bzw. 7%. Risiken resultieren vor allem aus

1 Abgeschlossen am 2. Mdrz 2006. Wir danken Wim Kosters, Giinter Schéfer, Christoph M.
Schmidt und Joachim Schmidt fiir kritische Anmerkungen zu einer fritheren Fassung des Berichts
sowie Tobias Arns, Anette Hermanowski, Frank Jacob, Waltraud Lutze und Thomas Michael fiir
die technische Unterstiitzung der Arbeiten.
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Tabelle 1

Eckwerte zur internationalen Konjunktur
2005 bis 2007; Verdanderung gegeniiber dem Vorjahr in %

2005 2006P 2007P
Bruttoinlandsprodukt, real
Euro-Raum 13 2,0 1,7
GrofBbritannien 1,8 2,1 2.4
USA 35 32 2,9
Japan 2.8 29 22
Industrielédnder insgesamt 2,5 2,7 2,4
Verbraucherpreise
Euro-Raum 22 22 2,1
GrofBbritannien 2,1 2.1 1,9
USA 34 35 2,6
Japan -0,3 0.4 1,0
Industrieldnder insgesamt 23 25 2,1
Welthandel! 7,0 75 7,0
Rohdlpreis (Brent, $/b)? 54,6 60 60
Dollarkurs ($/€)* 1,21 1,20 1,20

Eigene Berechnungen nach Angaben der OECD, von Eurostat und nationalen Statistikimtern.
—'Waren, in Preisen und Wechselkursen von 2000. — 2Jahresdurchschnitt. — PEigene Prognose.

den anhaltend hohen Ungleichgewichten in den Leistungsbilanzen, die auch im Prog-
nosezeitraum wenig verringert werden diirften.

1. Uberblick

1.1 Weltwirtschaft wichst auf breiter Front

Die Weltwirtschaft wuchs im zweiten Halbjahr 2005 weiterhin lebhaft
(Schaubild 1). Zwar lieBl die Expansion in den USA im letzten Vierteljahr
spilirbar nach. In Japan und vielen asiatischen Landern hingegen verstérkte sie
sich;in China stieg das BIP unveridndert kriftig. Die Breite des globalen Auf-
schwungs wird daran sichtbar, dass die Produktion selbst in Regionen wie
Afrika oder Westasien, die frither hiaufig von einem giinstigen weltwirtschaft-
lichen Umfeld wenig profitierten, aufwirts gerichtet ist (UN 2006: 107-124).
Die drastische Verteuerung von Erdol und anderen Rohstoffen wirkte sich
entgegen den auch von uns geduBlerten Befiirchtungen bislang offenbar nur
wenig ddmpfend aus.

Allerdings zeigt sich immer deutlicher, dass die Preisschiibe der vergangenen
Jahre auf den Rohstoffmérkten nicht allein auf das Zusammentreffen aufler-
gewohnlicher Umsténde zuriickzufiihren waren, sondern wohl zu einem dau-
erhaft hoheren Niveau fithrten (Schaubild 2). Allerdings kann derzeit nicht
von einer grundsitzlichen Olknappheit die Rede sein: Das Angebot iiberstieg
2005 den Verbrauch, so dass sich die Lagerbestinde erhohten. Wie die EZB
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Schaubild 1

Welt-Sozialprodukt'
1996 bis 2005; Verdnderung gegeniiber dem Vorjahr in %

6 6
Gewichtet
5 mit dem BIP 2002 =5
in Kaufkraftparitidten
4 — — 4
3 — 3
2 =2
1 4 Gewichtet mit den Anteilen ) ) I
am deutschen Export 2003 Gewichtet mit dem
BIP 2002 in Dollar
0 N O D e O A R B R B R R B A 0
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Eigene Berechnungen nach Angaben internationaler Institutionen.—'Gewichteter Durch-
schnitt der Verdnderungsraten des realen BIP von 47 Landern. Viertes Quartal 2005 teil-
weise geschitzt. FSo

(2006: 14-16) jedoch darlegt, konnte die steigende Nachfrage nach Rohol zu-
letzt offenbar nur zu hoheren Kosten befriedigt werden. Zwar konnte eine
wachsende Explorationstitigkeit die Kapazitdtsgrenze hinausschieben und
mittelfristig fiir wieder niedrigere Preise sorgen. Fiir 2006 erwartet indes die
IEA (2006: 12-21) keine nennenswerte Ausweitung der Olférderung. Vor die-
sem Hintergrund ist unsere Annahme eines unverdnderten Roholpreises zu
sehen (S. 7).

Schaubild 2
Rohstoffpreise
1992 bis 2006; HWWA-Indizes auf Dollarbasis, 2000 = 100

250 250
200 — 200
150 Industrierohstoffe 150
100 100
30 Erdol 0
0 B R R B R R B B R L R R U U 0
1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006
RWI

Eigene Berechnungen nach Angaben des HWWA. EOSN
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Schaubild 3

Inflation im Euro-Raum, in den USA und in Japan
1999 bis 2006; Veranderung der Verbraucherpreise gegeniiber dem Vorjahr in %

s Insgesamt s
4 — — 4
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Eigene Berechnungen. — !Vereinigte Staaten und Euro-Raum: ohne Energie und Nah- W
rungsmittel; Japan: ohne frische Nahrungsmittel. o

Ahnliches gilt fiir viele Industrierohstoffe. Hier bildeten sich auf einzelnen
Mirkten, auf denen es zu raschen Preissteigerungen gekommen war, die
Notierungen im Verlauf von 2005 zuriick. Die darauf gegriindete Hoffnung
auf einen allgemeinen Preisriickgang (AIECE 2005: 17-21) erfiillte sich bis-
her jedoch nicht, insbesondere weil die Nachfrage aus China weiter kréftig zu-
nahm.

Gemessen am Ausmal} der Energie- und Rohstoffver-
teuerung blieb der Verbraucherpreisanstieg iiberra-
schend moderat. Lediglich in den USA verstirkte er sich Rohstoffpreise
spiirbar, allerdings liegt die Kernrate nicht iiber der von bleiben hoch
2000, dem Hohepunkt des letzten Konjunkturauf-
schwungs. Im Euro-Raum waren die Folgen der Olver-
teuerung bislang gering. Es gibt keine Hinweise auf
Zweitrundeneffekte, denn die Kernrate sank 2005 spiirbar (Schaubild 3).
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Tabelle 2

Ausrichtung der Wirtschaftspolitik 2005 in den Industrieliindern
Verianderung gegeniiber 2004 in %-Punkten

Finanzpolitik Geldpolitik
Konjunkturbereinigter . Kurzfristiger
Ir]Iaushaltssaldo1g Zentralbankzins® Realzinsg3
Euro-Raum 0 0,25 1,2
GroBbritannien -0,4 -0,25 -0,5
USA -0,7 1,25 2,0
Japan 0,5 0 -0.4

Eigene Berechnungen nach Angaben der OECD und nationalen Quellen. — 'Schitzung der
OECD (2005). — 2Verinderung des letzten verfiigharen Wertes gegeniiber dem Januar 2005. —
3Dreimonatszins deflationiert mit der Kerninflation.

In den USA wurde der Preisanstieg offenbar dadurch geddmpft, dass die No-
tenbank schon seit geraumer Zeit auf einen restriktiveren Kurs gegangen ist.
Im Euro-Raum blieb die Geldpolitik hingegen expansiv ausgerichtet, jedoch
hat die EZB im Dezember 2005 begonnen, ihren maf3geblichen Leitzins nach
1Y2 Jahren wieder anzuheben. Unveridndert auf Expansionskurs blieb bislang
die japanische Notenbank. Die Ausrichtung der Finanzpolitik war — gemessen
am konjunkturbereinigten Defizit — weitgehend neutral, bei etwas sinkenden
Fehlbetrdgen in den USA und GrofBbritannien und leicht steigenden in Japan
(Tabelle 2).

1.2 Leicht verlangsamte Expansion erwartet

Fiir den Prognosezeitraum erwarten wir, dass die Expansion der Weltwirt-
schaft etwas an Tempo verliert. Zum einen gehen wir davon aus, dass die
Rohstoffnotierungen auf dem gegenwértigen Niveau verharren; beim Rohol
unterstellen wir 60 $/b tiber die gesamte Periode. Die bisherigen Verteuerun-
gen werden voraussichtlich zunehmend an die Verbraucher weitergegeben.
Dies diirfte sich dimpfend auf die Realeinkommen und damit auf die wirt-
schaftliche Aktivitit in den Ol importierenden Lindern auswirken.

Zum anderen erwarten wir, dass die Notenbanken die Zinsen weiter erh6hen,
wenn auch nicht sehr stark. Fiir den Euro-Raum sieht die EZB aufgrund der
2006 besseren Konjunkturaussichten bei anhaltend kriftiger Zunahme der
Geldmengen steigende Gefahren fiir die Preisniveausta-
bilitdt. Auch in den USA diirfte die Zeit der Zinsanhe-
bungen noch nicht voriiber sein, da die Arbeitslosigkeit Geldpolitik
voraussichtlich weiter sinken und in einigen Sektoren weltweit
sich der Lohnanstieg beschleunigen wird. Die japanische =~ voraussichtlich
Notenbank bereitet die Mérkte dariiber hinaus inzwi- ~ Weniger expansiv
schen auf das Ende der Nullzinspolitik vor.
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Tabelle 3

Verinderung des Bruttoinlandsprodukts ausgewiihlter Industrielinder im Jahresverlauf
2004 bis 2007; annualisierte Raten in %

2004 2005 2006P 2007P
I.Hj. 2.Hj, 1.Hj 2.Hj 1Hj. 2H. LHj. 2Hj
Euro-Raum 225 125 125 20 125 175 225 20
GroBbritannien 35 2,0 15 2,0 2,0 225 25 2.5
USA 40 375 35 3,0 3,0 35 275 25
Japan 3,0 0,0 40 35 3,0 2,0 2,0 2,0
Insgesamt 325 225 275 275 250 275 250 225

Eigene Berechnungen nach Angaben nationaler Quellen. — PEigene Prognose.

Die Finanzpolitik der meisten Industrieldnder diirfte bestrebt sein, die hohen
Defizite etwas stdrker abzubauen als bisher. Dies gilt insbesondere fiir Japan,
aber auch fiir den Euro-Raum. Hier hat die deutsche Regierung angekiindigt,
die Mehrwertsteuer zum 1. Januar 2007 zu erhohen, was sich dimpfend auf
das BIP auswirken diirfte.

Die Abschwichung diirfte aber gering sein, weil sich die verschiedenen Re-
gionen in unterschiedlichen Phasen des Aufschwungs befinden. In Japan und
vielen Schwellenldndern Asiens verstidrkte sich die Expansion zuletzt, und
dies diirfte sich noch einige Zeit fortsetzen. Im Euro-Raum spricht vieles da-
fiir, dass die Konjunktur an Kraft gewinnt. In den USA hat der Aufschwung
frither begonnen, und hier werden die Zuwéchse im Jahresverlauf wohl
schwicher werden. In China wird die Regierung wahrscheinlich bestrebt sein,
die tiberaus kriftige Expansion zu ddmpfen. Alles in allem diirften das Welt-
sozialprodukt (gewichtet mit dem BIP 2002 in Dollar) um 3% und der Welt-
handel (preisbereinigt) um 7,5% zulegen.

Fiir 2007 prognostizieren wir nochmals etwas geringere
Zuwéchse, wobei sich insbesondere die Expansion im

Euro-Raum und in den USA verlangsamen,in den ande- I?(pansion
ren Lindern nahezu unverindert bleiben diirfte (Tabel- dirfte 2007
le 3). Ein Abgleiten in einen Abschwung halten wir fiir etwas an

. .. . . . . T li
wenig wahrscheinlich, da die Konjunktur in regionaler empo veriieren

wie sektoraler Hinsicht auf breitem Fundament steht.

Insbesondere in den Schwellenlindern bleibt sie nach

unserer Einschitzung spiirbar aufwirts gerichtet, was auch die Nachfrage in
den Industrielindern stabilisieren diirfte. Wir erwarten eine Zunahme des
Weltsozialprodukts um 2,8% und des Welthandels um 7,0%.

1.3 Risiken

Das Bild eines bis in das Jahr 2007 anhaltenden Aufschwungs der Weltwirt-
schaft wird von nahezu allen Prognostikern geteilt (Consensus Economics
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2006). Da das Fundament breiter geworden ist, hat sich in der Tat das Risiko
einer starken Abschwichung verringert. Andererseits haben die Risikofakto-
ren, die bereits in den vergangenen Berichten angesprochen wurden, nicht an
Bedeutung verloren.

Die Energie- und Rohstoffpreise sind unverdndert hoch, und weltpolitische
Krisen fithren immer wieder zu heftigen Preisausschlidgen. Wiirde das Ange-
bot an Rohdl oder Erdgas durch eskalierende Auseinandersetzungen ver-
knappt, konnte dies die Weltwirtschaft stirker belasten als die bisherigen Ver-
teuerungen. Diese waren vor allem Ausdruck einer kriftig steigenden Nach-
frage nach Ol, die mit einer hoheren Nachfrage nach Industrieprodukten ein-
herging, und keiner Angebotsverknappung. Daher blieben ihre dimpfenden
Effekte bislang begrenzt.

Auch haben sich bislang die globalen Ungleichgewichte

in den Leistungsbilanzen nicht verringert. In den USA

Anhaltend hohe betrﬁgt der Fehlbetrag m.ehr als 6.% in Relation zum BIP.

Ungleichgewichte Zugleich hat sich der Leistungsbilanziiberschuss Chinas
bleiben ein Risiko  offenbar auf etwa 4% des BIP weiter vergroBert?, und
der Japans ist nur leicht auf 3,4% gesunken. Ungeachtet

dessen hat der Dollar im Verlauf des vergangenen Jahres

gegeniiber Euro und Yen aufgewertet. Damit ist das Ri-

siko einer plotzlichen und kréftigen Abwertung des Dollar weiterhin hoch.

Eine Triebkraft der Expansion der vergangenen Jahre war in vielen Ldndern
das gestiegene Immobilienvermogen der privaten Haushalte als Folge des ra-
santen Anstiegs der Hiauserpreise. Zwar schitzt die OECD (2005: 193), dass
Immobilien nur in wenigen Ladndern iiberbewertet sind. Sie sieht aber, dass es
zu einem betrichtlichen Preisverfall kommen kénnte, wenn z.B. die Langfrist-
zinsen steigen. Da dies im Prognosezeitraum der Fall sein diirfte, hat die Ge-
fahr hierfiir zugenommen.

2. Ausgewiihlte Regionen

Im Folgenden betrachten wir zunichst die Regionen au3erhalb Europas, zu-
erst die bedeutendsten Volkswirtschaften USA (Abschnitt 2.1) und Japan
(2.2), sodann die Schwellen- und Tranformationsldnder (2.3). Die anschlie-
Benden Abschnitte betrachten die Léinder in der EU; zunédchst den Euro-
Raum (2.4), dann GroBbritanien (2.5) und die neuen EU-Lénder (2.6).

2 Aktuellere Daten zur chinesischen Leistungsbilanz liegen nicht vor. Der Uberschuss betrug
2004 3,6% des BIP, dessen Ausweis allerdings seitdem reividiert wurde. Da 2005 die Warenausfuh-
ren deutlich rascher wuchsen als die -einfuhren, hat der Uberschuss wahrscheinlich zugenommen.
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Tabelle 4

Reales Bruttoinlandsprodukt, Verbraucherpreise und Arbeitslosenquote
in den Industrielindern

2005 bis 2007
Bruttoinlandsprodukt  Verbraucherpreise! Arbeitslosenquote?
2005° 2006P 2007° 2005° 2006° 2007° 2005° 2006 2007°
Veridnderung gegeniiber dem Vorjahr in % in %

Deutschland 0,9 1,8 1.3 1,9 1,7 23 9,5 8,6 83
Frankreich 1.4 2,0 1.8 1,9 21 1.9 9.5 94 9.3
Italien 0,2 1.2 13 22 21 2,0 7,6 75 74
Spanien 34 3,0 2.8 34 35 31 9,2 8.8 8,6
Niederlande 0,9 1,5 1,4 1,5 1,6 1,0 4,7 4.6 4.4
Belgien 1.4 1,7 1.8 2,5 2,5 22 84 84 82
Osterreich 1.7 24 1,9 23 2,0 1,5 52 51 49
Finnland 1.9 2,6 2,5 0.8 12 1,5 8,4 8,0 7,7
Griechenland 35 37 32 35 34 31 10,0 9.8 9,5
Portugal 04 1.4 1,5 21 22 1,6 7,6 7,6 74
Irland 44 4,5 44 22 2,5 24 43 42 41
Luxemburg 42 4.4 4,1 3,8 3,1 2.5 53 52 5,0
Euro-Raum? 1,3 2,0 1,7 2,2 2,2 2,1 8,6 8,2 8,0
Grofbritannien 1.8 21 24 21 21 1.9 4,6 4,6 45
Schweden 2,5 32 3,0 0.8 0,7 12 6.3 6,2 59
Dinemark 2,7 2,2 1,8 1,7 1.8 1,7 4.9 47 4.5
EU-15 1,5 2,0 1,9 2,1 2,1 2,1 7,5 7,5 73
Neue EU-Linder* 4.2 4,5 4,5 2,7 2,6 26 13,7 132 128
EU 1,6 22 21 22 21 21 8,7 84 82
Schweiz 0,9 1,7 2,0 12 12 1.0 45 43 41
Norwegen 39 2,6 2,5 1,5 2,0 2,2 4,6 4,1 3,7
Westeuropa3 14 2,0 1,9 2,1 2,1 2,1 74 74 72
USA 35 32 29 34 35 2,6 5.1 47 45
Japan 28 29 22 03 04 1.0 44 42 41
Kanada 3,0 32 31 2.4 24 1,8 6,8 6,7 6,6
Insgesamt? 2,5 2,7 24 23 2,5 21 6.1 5.9 5.7

Eigene Berechnungen nach Angaben von Eurostat und nationalen Quellen. — 'Westeuropéi-
sche Linder (auBer Schweiz): Harmonisierte Verbraucherpreisindizes. — 2Standardisiert. — *Ge-
wogener Durchschnitt der aufgefiihrten Linder. — “Zu den Lindern vgl. Tabelle 7. — PEigene
Prognose. — *Zum Teil eigene Schitzungen.

2.1 Leichte Abschwichung zeichnet sich in den USA ab

In den USA hat sich das Wachstum der Produktion zum Jahresende 2005
deutlich verringert. Im vierten Quartal expandierte das BIP mit einer annuali-
sierten Vorquartalsrate von nur 1,6% im Vergleich zu gut 3,5% im Durch-
schnitt der drei vorherigen Quartale. Deutlich schwicher wurde vor allem der
private Konsum ausgeweitet. Aber auch die Investitionen stiegen in einigen
Bereichen langsamer als zuvor. Die Exporte hingegen nahmen zuletzt wieder
rascher zu.



2. Ausgewihlte Regionen 11

Schaubild 4
Zinsdifferenz und Industrieproduktion in den Vereinigten Staaten
1986 bis 2006
10 10
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3 Industrieproduktion g
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Eigene Berechnungen nach Angaben des Board of Governors of the Federal Reserve Sy-

stem. — 'Verinderung gegeniiber dem Vorjahr in %.— Differenz zwischen der Rendite fiir
offentliche Anleihen mit 10-jahriger Laufzeit und dem Dreimonats-Geldmarktzins in W
%-Punkten, um 6 Monate verzogert. EOSEN

Ungeachtet dessen ist die Arbeitslosenquote in den vergangenen Monaten
weiter gesunken und befindet sich mit 4,7% im Januar auf einem im langfristi-
gen Vergleich niedrigen Niveau. Dennoch ist es bisher gemessen an der Kern-
rate nicht zum befiirchteten Anziehen der Teuerung gekommen. Der raschere
Anstieg der Verbraucherpreise war offenbar fast ausschlie3lich auf die hohe-
ren Energiepreise zuriickzufiihren.

Es stellt sich nun die Frage, ob das schwache vierte Quartal das Ende des Auf-
schwungs signalisiert. Befiirchtungen in dieser Hinsicht weckt die deutliche
Abflachung der Zinsstrukturkurve (Schaubild 4), was in der Vergangenheit
héufig auf eine Verlangsamung der gesamtwirtschaftlichen Aktivitit hindeu-
tete (Harvey 1991). Freilich ist der Zusammenhang umstritten, manche Stu-
dien (z.B. Stock, Watson 2003) konnen ihn nicht belegen; zumindest scheint er
sich in den vergangenen Jahren gelockert zu haben.

Griinde fir die flache Zinsstruktur diirften die hohen
Kapitalimporte der USA und die lebhafte Nachfrage der

. Flache Rentenfonds nach lang laufenden Papieren sein. Zudem
Zinsstrukturkurve . .- . .
in den USA ist es der Geldpolitik offenbar gelungen, die Inflations-

deutet nicht auf  €rwartungen niedrig zu halten. Sie hat die Zinsen schritt-
Abschwung hin weise an das konjunkturneutrale Niveau herangefiihrt
und den Preisanstieg an den Immobilienméirkten ge-
dampf. Vor diesem Hintergrund sehen wir in der Schwé-
che im vierten Quartal 2005 nicht den Beginn eines Abschwungs. Wesentlich
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dazu beigetragen haben vielmehr Sonderfaktoren, vor allem das Auslaufen
von Rabattaktionen bei Automobilen3, was den Anstieg der Konsumaus-
gaben verringerte. Die vorlaufenden Indikatoren sind jedenfalls weiter auf-
wirts gerichtet.

In die Diskussion geraten ist im Zuge des Wechsels an der Spitze des Federal
Reserve Board die kiinftige Strategie der Geldpolitik. So wird es mit Blick auf
frithere Arbeiten des neuen Notenbankchefs Bernanke (Bernanke, Mishkin
1997) fir moglich gehalten, dass die Geldpolitik auf eine direkte Inflations-
steuerung iibergeht (S. 63-66). Falls sich die Abflachung der Expansion als
voriibergehend herausstellen sollte, diirfte die Fed, unabhéngig von ihrer
kiinftigen Strategie, die Serie der Zinsschritte noch bis zur Jahresmitte fortset-
zen. Die Kapitalmarktzinsen diirften sich dabei allerdings nur leicht erh6hen.

Die Finanzpolitik profitiert voraussichtlich weiterhin davon, dass die gute
Konjunktur zu steigenden Steuereinnahmen fiihrt. Allerdings ist auch bei den
Ausgaben fiir das Fiskaljahr 2006 ein weiterer Anstieg vorgesehen, insbeson-
dere fiir Verteidigung und innere Sicherheit. Per saldo diirfte das Budgetdefi-
zit wie schon 2005 2,6 % in Relation zum BIP betragen. Im Fiskaljahr 2007 sol-
len die Militir- und Sicherheitsausgaben gesteigert, die meisten anderen Aus-
gaben aber gekiirzt werden. Gelingt dies, erwartet das CBO (2006) einen
Riickgang des Budgetdefizits auf 2,0%.

Insgesamt betrachtet sind die wirtschaftspolitischen

Rahmenbedingungen fiir eine Fortsetzung des Auf- Wachstum
schwungs giinstig. Die hoheren Kurzfristzinsen diirften in den USA
die Binnenkonjunktur nicht allzu stark dimpfen, da die entspricht
Zinsen am Kapitalmarkt noch nicht nachgezogen haben. ~ voraussichtlich
Sie sind im ladngerfristigen Vergleich nach wie vor nied- "‘;ei:er d‘e’I“
otenzia

rig. Auch diirften die Immobilienpreise weiter steigen,
wenn auch verlangsamt, so dass der private Konsum
wohl wenig belastet wird. Insgesamt iiberwiegen die Anzeichen, dass die wirt-
schaftliche Expansion mit Raten in der Nihe des Potenzialwachstums anhilt.
Fiir dieses Jahr erwarten wir ein Wachstum des BIP um 3,2% und fiir das kom-
mende um 2,9% (Tabelle 4).

2.2 In Japan setzt sich der Aufschwung fort

In Japan hielt der Aufschwung an. Nachdem das reale BIP im dritten Quartal
nur um 0,2% gegeniiber dem Vorquartal ausgeweitet wurde, stieg es im vier-
ten Quartal um 1,4 %, also dhnlich kriftig wie in der ersten Jahreshélfte. Trieb-
krifte waren der private Konsum und der Auflenbeitrag. Die privaten Investi-
tionen wurden etwas langsamer, aber immer noch deutlich ausgeweitet.

3 Die Ausgaben privater Haushalte fiir Automobile und Autoteile, die zuvor deutlich gestiegen
war, fielen im 4. Quartal 2005 (saisonbereinigt) um 13% gegeniiber dem Vorquartal.
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Die Lage auf dem Arbeitsmarkt hat sich weiter verbessert. Zwar geht die Ar-
beitslosigkeit langsamer zurtick als bisher, die Nachfrage nach Arbeitskréften,
gemessen an den offenen Stellen, nimmt aber weiter zu. Bei kriftigerer ge-
samtwirtschaftlicher Nachfrage haben sich fiir die Unternehmen offenbar die
Moglichkeiten verbessert, die Kostensteigerungen zu iiberwilzen. Die Erzeu-
gerpreise fiir den Inlandsabsatz steigen bereits seit 2004
wieder kriftig, was in den Konsumentenpreisen bislang
keinen Niederschlag gefunden hat, die immer noch
Deflationsph leicht sinken. Dies ist allerdings wohl auch die Folge
phase o . . .
in Japan scheint riickldufiger Nahrungsmlttelprelse, denn die Kernrate
erreicht der Konsumentenpreise war Ende 2005 zum ersten Mal
seit drei Jahren positiv. Damit scheint ein Ende der De-
flationsphase erreicht.

Ende der

Die Wirtschaftspolitik wird unserer Einschétzung nach ihren bisherigen Kurs
nur vorsichtig dndern, um den Aufschwung nicht zu gefihrden. Die Noten-
bank diirfte aufgrund des immer noch niedrigen Geldmengenwachstums und
der nur allméhlichen Verbesserung der Kreditvergabebedingungen wenig
Anlass zu einer raschen geldpolitischen Straffung haben. Im Laufe des Prog-
nosezeitraums diirfte sie aber von ihrer Null-Zins-Politik abgehen. Die Fi-
nanzpolitik scheint die Konjunktur nicht gefdhrden zu wollen, indem sie rasch
auf einen restriktiveren Kurs iibergeht. Jedenfalls ist keine deutliche Reduzie-
rung des Haushaltsdefizits von 6,4% des BIP geplant, und konkrete Vorschla-
ge fiir die angekiindigten Reformen der Kranken- und Rentenversicherung
liegen noch nicht auf dem Tisch.

Die Chancen stehen gut, dass sich der Aufschwung fortsetzt. In dieses Bild
passt, dass die Erwartungen der Unternehmen dem jiingsten 7ankan-Bericht
zufolge giinstig sind. Gestiitzt wird diese Einschidtzung durch die zuletzt ver-
besserte Gewinnsituation. Aufgrund einer giinstigeren Lage am Arbeitsmarkt
und steigender Bonuszahlungen werden die Einkommen der privaten Haus-
halte voraussichtlich verstirkt zunehmen. SchlieBlich diirften die Exporte
weiter zum Wachstum beitragen. Allerdings ist zu erwarten, dass sich das Ex-
pansionstempo im Prognosezeitraum etwas verringert. Mit Raten von 2,9% in
diesem und 2,2 im kommenden Jahr wird der Zuwachs voraussichtlich deut-
lich iiber dem Potenzialwachstum bleiben, das die Bank of Japan (2003) auf et-
was mehr als 1% schétzt. Durch die steigende Kapazitidtsauslastung wird der
Preisdruck wohl zunehmen, so dass die Inflationsrate wieder nachhaltig posi-
tiv werden diirfte.

2.3 Schwellenliinder wachsen weiterhin kriftig

In China wuchs das BIP 2005 im Jahresdurchschnitt um 9,9%, getragen vor al-
lem vom Export (in Dollar gerechnet +28,4%) und von den Investitionen
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Tabelle 5

Reales BIP in ausgewiihlten Schwellen- und Transformationsliindern
2002 bis 2007; Veranderung gegeniiber dem Vorjahr in %

2002 2003 2004 2005° 2006° 2007°

Siidost-Asien’ 4.8 3.8 6,0 4.8 4,7 4.4
Hongkong 1,8 32 8,6 73 53 5,0
Indonesien 43 4,5 5,6 5,5 5,1 4,0
Korea 7,0 3.1 4,6 4,0 4.4 4,5
Malaysia 4.1 5,6 7.1 53 52 52
Philippinen 3,1 4.6 6,0 5,1 4.9 4.0
Singapur 3,3 1,4 8.4 5,7 6,5 5,0
Taiwan 42 3.4 6,1 4,1 42 4,0
Thailand 5.4 7,0 6,2 4.4 42 3,7

China 9,1 10,0 10,1 9,9 9,0 8,5

Lateinamerika’ 0,4 1,8 4.9 3,5 3,5 32
Argentinien -10,9 8.8 9,0 9.1 4,5 32
Brasilien 1,9 0,6 49 2.8 3,0 3.1
Chile 22 37 6,1 5,9 52 4.8
Mexiko 0,8 14 4,1 3,0 35 3,0

Russland 4,7 73 72 6.4 5.8 5.4

Aufgefiihrte Linder, exportgewichtet? 5.1 5.8 7.4 6.4 6,0 5,6
Eigene Berechnungen nach nationalen Angaben und Schitzungen von Project LINK. — 'Sum-
me der aufgefiihrten Linder, gewichtet mit dem BIP von 2003 in Dollar. - ?Mit den Anteilen am
deutschen Export 2003. — PEigene Prognose. — *Zum Teil eigene Schitzungen.

(real + 24%)*. Die realen verfiigbaren Einkommen legten um 9,6% zu, nach
7,7% im Jahr zuvor. Entsprechend diirfte auch der private Konsum verstérkt
gewachsen sein. Im Prognosezeitraum diirfte die AuBlenwirtschaft jedoch
einen geringeren Wachstumsbeitrag leisten. Bereits im Verlauf von 2005 hat-
ten sich die Zuwéichse beim Export vermindert und die bei den Einfuhren er-
hoht. Dies diirfte weniger auf die leichte Aufwertung des Renminbi zuriickzu-
fithren sein als vielmehr darauf, dass das Exportpotenzial an Grenzen stoBt3,
auch wegen einer kréftigeren Inlandsnachfrage. Bei den Investitionen wird
ein erneut hoheren Anstieg erwartet, auch weil die 2004 zur Dampfung der
Bauinvestitionen beschlossenen MaBBnahmen wieder gelockert wurden.

4 Im Januar 2006 veroffentliche das statistische Amt Chinas eine revidierte Volkswirtschaftliche
Gesamtrechnung. In ihr wird die Wertschopfung im Dienstleistungssektor aufgrund gednderten
Erfassungsmethoden vollstandiger erfasst. Sie wird fiir 2004 um fast 50%, das gesamte BIP um
etwa 17% hoher ausgewiesen als bisher. Die Zuwachsrate des realen BIP erhohte sich um durch-
schnittlich 0,5%-Punkte im Zeitraum 1993 bis 2004 (NBS 2006).

5 Rodrik (2006) argumentiert, die in der Vergangenheit betriebene Industriepolitik habe be-
wirkt, dass der Technologiegehalt der chinesischen Ausfuhren im Vergleich zum Entwicklungs-
stand auBBergewohnlich hoch ist. Die Schere zwischen beiden schlie3e sich aber, so dass es China
immer schwerer fallen diirfte, ein exportgetriebenes Wachstum zu realisieren.
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Wir erwarten einen etwas abgeschwichten Zuwachs des realen BIP von 9% in
diesem und 8,5% im kommenden Jahr (Tabelle 5). Zwar wird eine neue mode-
rate Teuerung prognostiziert, jedoch gibt es durchaus Risiken fiir die Preisni-
veaustabilitét, da es der Geldpolitik schwer fillt, den betrichtlichen Zustrom
an Devisen zu sterilisieren (OECD 2005: 188).

In Siidostasien war die Expansion 2005 in vielen Landern stiarker als zu Jahres-
beginn prognostiziert — trotz der hohen Roholpreise und der Belastungen
durch die Tsunami-Katastrophe und die Vogelgrippe®. In Singapur wuchs das
BIP im Jahresverlauf verstdrkt. Dies ist aufgrund seiner Rolle als Han-
dels-Drehscheibe fiir den gesamten Wirtschaftsraum ein
guter Hinweis auf eine allgemein anziehende Produk-

tion. Treibende Kraft ist offenbar, neben den zunehmen- Expansion
den Importen Chinas, der weltweite Aufschwung in der ~ in Siidostasien
Elektronikindustrie. Deutlich abgeschwicht hat sich je- war 2005
doch das Wachstum in Thailand, wo der Tourismus we- S:?\';\'/‘:&ZLS

gen des Tsunami einbrach, und in Taiwan, das erheblich
von Oleinfuhren abhingig ist.

Fiir 2006 erwarten wir fiir die Region eine dhnliche Wachstumsrate des BIP
(4,7%) wie im vergangenen Jahr. Positiv diirfte wirken, dass aller Voraussicht
nach die Lieferungen nach China verstédrkt wachsen und sich der Tourismus-
sektor wieder erholt. Andererseits ist die Geldpolitik mit Blick auf steigende
Inflationsgefahren etwas restriktiver geworden. Sie diirfte die Expansion 2007
dampfen. Wir erwarten eine Zuwachsrate des BIP von 4,4%, die etwa dem
trendméfBigen Wachstum entspricht.

In Lateinamerika war die Expansion 2005 verhaltener als vor Jahresfrist prog-
nostiziert, obwohl der Kontinent von den hohen Rohstoffpreisen profitierte.
Besonders deutlich war die Verlangsamung in Brasilien. Die Aufwertung des
Real und steigende Zinsen bremsten offenbar die Produktion. Die nach wie
vor hohen Zuwéchse in Argentinien sind unserer Einschédtzung nach immer
noch ein Reflex des Einbruchs von 2002. Sie gehen inzwischen aber wieder mit
hohen Inflationsraten einher, was Vorbote einer Abschwichung sein diirfte.
Insgesamt diirfte die Wirtschaft in der Region im Prognosezeitraum mit Ra-
ten von gut 3% wachsen.

In Russland stieg das BIP 2005 mit 6,4% schwécher als in den Jahren zuvor,
und dies, obwohl hohere Preise fiir Ol und andere Rohstoffe die Exporterlose
kriftig wachsen lieBen und sich der Uberschuss in der Leistungsbilanz auf
12,7% des BIP erhohte. Da jedoch der Rubel trotz sterilisierender Mafnah-
men der Zentralbank weiter aufwertete und zudem die Inflation relativ hoch

6 Einen Uberblick iiber mogliche wirtschaftliche Konsequenzen der Vogelgrippe fiir die asiati-
schen Lander und Verweise auf verschiedene Berechnungen findet sich in UN (2006: 113).
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blieb, geriet die Industrieproduktion auBlerhalb des Rohstoffsektors unter
Druck. Jedenfalls gingen die russischen Exporte zuriick, und der Wettbewerb
durch verbilligte Importe nahm zu. Die Einfuhren insgesamt stiegen real um
23%. Dies konnten Anzeichen der dutch disease sein’.

Auch im Prognosezeitraum diirfte der Produktionsan-
stieg auBerhalb des Rohstoffsektors durch eine reale
Zuwdchse Aufwertung des Rubel geddmpft werden. Im Rohstoff-
in Russland bereich kann die Produktion offenbar nur wenig gestei-

Vora"::srii:“ch gert werden. Bereits 2005 war die Erdolforderung unge-
geringer achtet der weltweit hohen Nachfrage nach 9% in 2004

nur um 2,5% ausgeweitet worden. Moglicherweise
macht sich — wie von einigen Experten vorausgesehen —
bei manchen Feldern bereits Erschopfung bemerkbar
(Gotz 2005). Wachsen wird voraussichtlich der Dienstleistungssektor, zumal
die Regierung plant, einen Teil der Gewinne aus dem Olgeschiift fiir soziale
Zwecke auszugeben und die Lohne im 6ffentlichen Dienst zu erhohen. Dies
konnte die Inflation anheizen. Vor diesem Hintergrund diirfte sich die Expan-
sion weiter auf 5,8% in diesem und 5,4% im kommenden Jahr abschwéchen.

2.4 Konjunkturbelebung im Euro-Raum setzt sich fort

Die Konjunktur im Euro-Raum hat sich im vergangenen Jahr spiirbar erholt.
Im zweiten Halbjahr diirfte der Zuwachs des BIP sogar iiber dem Potenzial-
wachstum gelegen haben, das die OECD (2005: 183) auf 1,9% schétzt. Die In-
vestitionstitigkeit erhohte sich bei besserer Kapazitdtsauslastung und weiter
riickldufigen Langfristzinsen duBerst kriftig. Insbesondere die Ausriistungs-
investitionen legten zu. Zugleich stiegen die Ausfuhren so stark wie seit Ende
2000 nicht mehr. Obwohl auch die Importe aufgrund der mittlerweile stirke-
ren Inlandsnachfrage deutlich anzogen, trug die Auf3en-
wirtschaft wesentlich zum Wachstum bei. Dies lag wohl
zum einen an der Abwertung des Euro, zum anderen
profitierte gerade der Euro-Raum von der kriftig stei- | :

.. . . astung im
genden Nachfrage der dlexportierenden Lédnder, deren Euro-Raum
Importe in den beiden vergangenen Jahren um 25% ge- gestiegen
stiegen sind. Zuletzt stieg auch der private Konsum wie-
der etwas stidrker, der zu Jahresbeginn kaum ausgeweitet
worden war.

Kapazitatsaus-

Die EZB hat ihre abwartende Haltung aufgegeben und seit Dezember den
Hauptrefinanzierungssatz in zwei Schritten um 50 Basispunkte auf 2,5% er-

7 Von einer dutch disease spricht man, wenn in einem Land, dessen Export von Rohstoffen domi-
niert ist, hohere Rohstoffpreise zu Leistungsbilanziiberschiissen und einer Aufwertung der Wah-
rung fithren und dies das Wachstum des Nicht-Rohstoffsektor behindert. Zur Diskussion dariiber
im Zusammenhang mit Russland vgl. World Bank (2005) sowie Westin (2005).
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Tabelle 6

Eckwerte der Konjunktur im Euro-Raum
2003 bis 2007; real; Veranderung gegeniiber dem Vorjahr in %

2003 2004 2005 2006P 2007P
Privater Verbrauch 1,1 1,5 12 1,7 1,6
Offentlicher Verbrauch 1,7 1,1 1,3 1,9 2,2
Bruttoanlageinvestitionen 0,8 1,8 2,3 2,5 2,7
Inlandsnachfrage 14 1,8 1,6 1,9 1,8
Export 13 5,9 43 6,3 5,0
Import 3,0 6,2 5,0 6,3 54
Bruttoinlandsprodukt 0,7 1,8 14 2,0 1,7

Eigene Berechnungen nach Angaben von Eurostat. — PEigene Prognose.

hoht. Sie betonte zunéchst, dass dies nicht zwingend der Auftakt einer Reihe
von Zinserhohungen ist. Jedoch hat die Wahrscheinlichkeit weiterer Zins-
schritte in jingster Zeit zugenommen. Zwar ist die Inflationsrate von 2,6 % im
September 2005 auf 2,3% im Februar zuriickgegangen. Wegen der erneut ge-
stiegenen Roholpreise sowie der Anhebung administrierter Preise und indi-
rekter Steuern diirfte die Teuerung aber vorerst nicht unter die von der EZB
angestrebte Obergrenze von 2,0% sinken. Hinzu kommt, dass sich im Zuge
des erwarteten Konjunkturaufschwungs die Uberwilzungsspielriume erho-
hen diirften. Dadurch droht der Druck auf die Preise zuzunehmen, zumal das
Geldmengenwachstum weiterhin iiber dem Referenzwert der EZB liegt. Zu-
dem deutet die deutliche Ausweitung der Kreditvergabe auf zunehmende in-
flationdre Risiken hin. Die Inflationserwartungen sind
allerdings — gemessen an der Zinsdifferenz zwischen in-

Inflations- dexierten und nicht-indexierten Anleihen —nach wie vor

erwartungen niedrig, und die Lohnsteigerungen waren bisher mode-

bleiben rat. Insgesamt ist zu erwarten, dass die EZB die Zinsen

voraussichtlich ip groBeren Abstinden bis Ende 2007 auf etwa 3,5% an-

niedrig heben wird. Dann wire die Geldpolitik in etwa neutral
ausgerichtet.

Die Finanzpolitik war 2005 im Euro-Raum gemessen am konjunkturbereinig-
ten Budgetdefizit,das unverdndert bei etwa 2,5% des BIP liegt, neutral ausge-
richtet. Auch in nomineller Betrachtung dnderte dieser sich nur wenig. Aller-
dings verstieBen vier Lander (Deutschland, Griechenland, Italien, Portugal)
erneut gegen den Vertrag von Maastricht, und Frankreich erreichte die
3%-Grenze wohl nur knapp. In diesem Jahr wird sich die Haushaltslage kon-
junkturbedingt etwas verbessern. Kriftige Einschnitte bei den Staatsausga-
ben sehen die Stabilitdtspakte auch der Defizitsiinder nicht vor. Die EU-Kom-
mission akzeptierte das angestrebte Tempo beim Abbau der Fehlbetrédge, so
dass ein Unterschreiten der Defizitgrenze erst 2007 wahrscheinlich ist. Dann
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diirfte die Finanzpolitik etwas restriktiver ausgerichtet sein als 2006, insbeson-
dere weil in Deutschland Steuern erhoht werden sollen.

Nachdem sich das BIP-Wachstum im vierten Quartal mit einer annualisierten
Rate von 1,2% verlangsamt hatte, deuten die vorliegenden Indikatoren da-
rauf hin, dass die Wirtschaft schwungvoll in das neue Jahr gestartet ist. So liegt
der von der EU-Kommission erhobene Indikator der wirtschaftlichen Ein-
schitzung® inzwischen iiber seinem langfristigen Durchschnitt. Da die auBen-
wirtschaftlichen Rahmenbedingungen versprechen, giinstig zu bleiben, und
auch die Wirtschaftspolitik 2006 nicht ddmpfend wirken diirfte, deutet vieles
darauf hin, dass die Expansion vorerst nicht an Tempo verlieren wird.

Wichtige Triebkraft der Konjunktur bleiben unserer Einschédtzung nach die
Exporte, die von der bisherigen Abwertung des Euro vorerst noch profitieren
diirften (Tabelle 6)°. Dies diirfte weiterhin die Investitionstétigkeit der Unter-
nehmen anregen, zumal verglichen mit fritheren Aufschwungphasen noch im-
mer ein Nachholbedarf zu bestehen scheint. Jedenfalls nahmen die Bruttoan-
lageinvestitionen in fritheren Aufschwiingen im Durchschnitt dreimal so stark
zu wie im laufenden!®. Da mittlerweile erstmals seit langer Zeit die Woh-
nungsbauinvestitionen in Deutschland wieder ansteigen, zeichnet sich auch
fiir die Bauproduktion im Euro-Raum eine kriftigere Zunahme ab. Dies ldsst
sich auch aus der Erhohung des Vertrauensindikators der EU-Kommission
fiir das Baugewerbe seit dem vergangenen Sommer ablesen.

Ein selbsttragender Aufschwung diirfte sich aus alledem nur entwickeln, wenn
die auBenwirtschaftlichen Impulse und die hohere Investitionstatigkeit stir-
ker auf die Beschiftigung und damit den privaten Konsum {iiberspringen als
bisher. Die Verbraucherumfragen der EU-Komission weisen bisher auf eine
nur marginal verbesserte Stimmung hin, und der Olpreisanstieg wird wohl
weiterhin Kaufkraft entziehen. Andererseits gibt es Anzeichen einer Besse-
rung am Arbeitsmarkt!!. Insgesamt erwarten wir, dass der private Konsum
vorerst nur wenig zulegt, im Verlauf des Prognosezeitraums aber deutlicher,
wenn sich die Beschiftigungssituation weiter verbessert.

8 Der Indikator der wirtschaftlichen Einschétzung™ setzt sich aus vier Indikatoren zusammen,
die darauf abzielen, das Vertrauen in der Industrie (Gewichtung: 40%), der Verbraucher (20%),
im Baugewerbe (20%) und im Einzelhandel (20% ) zu messen.

9 Berechungen fiir den Zeitraum 1993 bis 2005 ergaben, dass der reale effektive Wechselkurs
Granger-kausal zu den realen Exporten ist und einen Vorlauf von 1 bis 3 Quartalen aufweist.

10 gc (2005): 7. Der Vergleich bezieht sich auf die Phase bis zum zweiten Quartal 2005.

n Allerdings diirfte der in der Statistik ausgewiesene Anstieg der Beschéftigung durch Arbeits-
marktreformen und Anderungen in der statistischen Erfassung iiberzeichnet sein. Einen Uber-
blick iiber die in den einzelnen Léndern des Euro-Raums in Kraft getretenen Regelungen gibt
EZB (2006: 50-51).
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Insgesamt erwarten wir, dass das BIP im Euro-Raum
2006 um 2,0% zunimmt. Im kommenden Jahr diirfte der

z;czﬁzvév?::::er Zuwachs mit 1,7% etwas geringer ausfallen, insbesonde-
Expansion re weil sich die Expansion in Deutschland infolge der
im Euro-Raumzu ~ Mehrwertsteuererhohung abschwéchen diirfte. Die Ar-
erwarten beitslosenquote wird in diesem Jahr voraussichtlich

auf 8,2% sinken, zum Ende des Prognosezeitraums er-
warten wir 8,0%.

2.5 Konjunktur in GroBbritannien zieht leicht an

In GroBbritannien hat sich die Konjunktur im vergangenen Jahr spiirbar ab-
gekiihlt. Im Jahresdurchschnitt stieg das reale BIP nur um 1,8%. Dies ist die
niedrigste Rate seit 1992. Insbesondere der private Konsum war ausgespro-
chen schwach. Hohere Zinsen und ein langsamerer Anstieg der Immobilien-
preise hatten zur Folge, dass weniger Kredite aufgenommen wurden, was sich
in einem Anstieg der Sparquote um gut 1%-Punkt auf 5,5% (drittes Quartal
2005) niederschligt. Entgegen allen Prognosen nahmen auch die Investitio-
nen und die Exporte nur wenig zu. Letzteres ist wohl darauf zuriickzufiihren,
dass der Marktanteil britischer Exporteure auf den besonders expansiven
Markten in Asien und auch bei Investitionsgiitern gering ist.

Beischwacher Binnennachfrage ist die Inflation bis Januar 2006 wieder knapp
unter den Zielwert der Bank of England (2,0% ) gesunken. Bereits Mitte 2005
war die repo rate um 25 Basispunkte gesenkt worden. Ob dem weitere Zins-
senkungen folgen werden, ist schwer zu prognostizieren: Einerseits geht vom
Arbeitsmarkt derzeit kein Inflationsdruck aus. Die Arbeitslosigkeit ist zuletzt
leicht gestiegen, und die Effektivlohne in der Privatwirtschaft nehmen im
langjdhrigen Vergleich nur unterdurchschnittlich zu'2. Andererseits gibt es
Anzeichen einer neuerlichen Hausse am Immobilienmarkt; der Halifax-
Hauspreisindex lag im Januar um 5,1% iiber dem Vorjahreswert. Zudem be-
steht Unsicherheit dariiber, wie stark sich der Olpreisanstieg bereits in den
Preisen auf nachgelagerten Stufen niedergeschlagen hat (Bank of England
2005a:37). In unserer Prognose gehen wir von unverénderten Notenbankzin-
sen aus.

Die Lage der 6ffentlichen Finanzen hat sich angesichts der schwicheren Bin-
nennachfrage und den daraus resultierenden Einnahmenausfillen nicht ver-
bessert; das Budgetdefizit erreichte 3,1 % in Relation zum BIP. Dadurch ist es
unwahrscheinlich geworden, dass die golden rule eines iiber den Konjunktur-
zyklus ausgeglichenen Haushalts eingehalten werden kann, und dies selbst
dann, wenn die Ausgabenziele unterschritten werden. Der Handlungsdruck

12 Die Bank of England (2005a: 26) vermutet, dass dazu auch die Offnung des Arbeitsmarkts fiir
die neuen EU-Lander im Mai 2004 beigetragen hat.
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fiir die Politik ist allerdings gering. Zum einen wird die Regel sehr flexibel aus-
gelegt!3. Zum anderen diirfte das von der Européischen Kommission eingelei-
tete Defizitverfahren wenig bewirken, da GrofBbritannien nicht der Wéh-
rungsunion angehort. Deshalb muss es lediglich ,,bemiiht sein, iiberméfBige 6f-
fentliche Detfizite zu vermeiden* (EC 2006). Vor diesem Hintergrund erwar-
ten wir, dass das konjunkturbereinigte Defizit kiinftig sogar noch leicht steigt.

Im Prognosezeitraum diirfte das BIP wieder kriftiger
zunehmen. Zwar zeigen Umfragen, dass das Verbrau-
lassen Investitionen cherver.t.rauen immer noch V?rhéiltnism.éiﬁig schwach ist.
in GroRbritannien  Doch diirften die realen verfiigbaren Einkommen durch
voraussichtlich die voraussichtlich niedrigere Inflation etwas stidrker
steigen steigen als zuletzt und der neuerliche Anstieg der Immo-
bilienpreise stimulierend wirken. Die Investitionen diirf-
ten wegen historisch niedriger Langfristzinsen und der
guten Gewinnsituation der Unternehmen stédrker zulegen. Allerdings schreibt
nach einer Feststellung der Bank of England (2005b: 15) immer noch ein be-
trachtlicher Teil der Unternehmen Verluste, so dass die Zunahme verhalten
sein diirfte. Der Zinsvorteil gegeniiber dem Euro-Raum wird unter den hier
getroffenen Annahmen etwas schrumpfen, was eine leichte Abwertung des
Pfundes bewirken konnte. Damit ist auch ein kriftigeres Exportwachstum zu
erwarten. Insgesamt diirfte das BIP in diesem Jahr um 2,1% steigen, 2007 um
2,4%.

Hohe Gewinne

2.6 Expansion in den neuen EU-Liindern bleibt kriiftig

In den neuen EU-Léndern stieg das BIP 2005 um 4,2% nach 4,9% im Vorjahr.
Seit der kurzfristigen Schwichephase in der zweiten Hélfte von 2004 wachst
die Wirtschaft kontinuierlich (Schaubild 5). Geprigt wurde dieser Verlauf von
Polen, dessen BIP zeitweise nur wenig wuchs, wohl vor allem, weil hohe Real-
zinsen und die Aufwertung des Zloty die Expansion dampften. Unverédndert
sehr hohe Zuwichse erreichten mit 8% die Baltischen Staaten.

Wesentlichen Anteil am BIP-Wachstum hatte ein verbesserter Aullenbeitrag.
Zwar stiegen die Exporte i.A. langsamer — lediglich die Baltischen Staaten bil-
deten eine Ausnahme —, jedoch lie die Expansion der Importe noch stiarker
nach, besonders in Tschechien, der Slowakei und Polen. MaB3geblich hierfiir
waren wohl geringere Zuwéchse bei der Binnennachfrage. Insbesondere die
Investitionen nahmen schwicher zu, am stiarksten noch mit 10% in der Slowa-
kei. In Slowenien hingegen gingen sie sogar leicht zuriick. Im Vorjahr hatten
die Zuwichse noch zwischen 25% (Litauen) und 5,2% (Estland) gelegen. Bei

13 Das Finanzministerium hat im Pre-Budget Report 2006 zum wiederholten Male angekiindigt,
den laufenden Zyklus neu zu datieren. Angesichts des schwachen Wachstums im Jahr 2005 laufe
er nun bis 2008/2009.
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Schaubild 5

Bruttoinlandsprodukt in den neuen EU-Lindern
2002 bis 2007; real

Saisonbereinigter Verlauf
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der Abschwichung mag eine Rolle gespielt haben, dass einige Lander wie Po-
len nicht in der Lage waren,den vorgeschriebenen Eigenbeitrag zu leisten und
deshalb in geringerem Male Mittel aus den EU-Fonds erhielten.

Der private Konsum hat im Verlauf des Jahres an Stidrke gewonnen. Dazu hat
offenbar wesentlich beigetragen, dass die Realeinkommen wegen der abflau-
enden Inflation und der sich bessernden Lage auf dem Arbeitsmarkt stiegen.
Die lange Phase eines soliden Wachstums wirkt sich allem Anschein nach po-
sitiv auf die Beschiftigung aus. Sie nimmt mittlerweile in allen Landern zu.
Spiegelbildlich sinken die Arbeitslosenquoten, die jedoch immer noch hoch
sind, insbesondere in Polen und der Slowakei.

Die Geldpolitik ist inzwischen weniger restriktiv ausgerichtet. Die Inflations-
raten gingen nach dem Anstieg 2004 trotz der steigenden Energiepreise i.A.
deutlich zuriick. Dies erlaubte den Notenbanken Polens und Ungarns, die Zin-
sen deutlich zu senken; dabei gingen auch die Realzinsen zuriick. In Tsche-
chien und der Slowakei stiegen sie zwar leicht; sie sind gleichwohl im Ver-
gleich zu den anderen EU-Ldndern immer noch niedrig. Die Ausrichtung der
Finanzpolitik wird sich im Prognosezeitraum unserer Einschédtzung nach per
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Tabelle 7

Reales Bruttoinlandsprodukt, Verbraucherpreise und Arbeitslosigkeit
in den neuen EU-Liindern!

2005 bis 2007
Bruttoinlandsprodukt Verbraucherpreise Arbeitslosenquote?
2005° 2006P 2007° 2005° 2006° 2007° 2005° 2006° 2007P
Verinderung gegeniiber dem Vorjahr in % in %
Polen 32 4,0 42 22 25 2,5 18,0 17,5 17,0
Tschechien 5,0 4,5 45 1.9 2,6 25 8,0 7.5 72
Ungarn 4,0 4,0 4,0 38 2,0 2,7 72 7,0 6.8
Slowakei 5,6 5.8 6,0 2,7 3,0 3,0 16,5 15,5 15,0
Slowenien 4,0 4,0 4,0 2,6 2,5 23 6,0 5,6 5.5
Estland 8,4 8,0 7,0 4,0 38 3,0 7.5 6,5 6,0
Lettland 8,5 9,0 7.5 7,0 6,5 5,0 9,5 9,2 9,0
Litauen 7,0 6,5 6,0 2,5 2,8 3,0 9,0 8,5 7,7
Insgesamt® 42 4.5 45 2,6 2,6 2.6 13,8 13,3 12,9

Eigene Berechnungen nach Angaben von Eurostat und der OECD. — 'Zypern und Malta wegen
des geringen Gewichts nicht erfasst. — >Standardisiert. — 3Summe der aufgefiihrten Linder; BIP
und Verbraucherpreise gewichtet mit dem BIP von 2003 in Dollar, Arbeitslosenquote mit der
Zahl der Erwerbspersonen. — PEigene Prognose. — *Zum Teil eigene Schéitzungen.

saldo wenig dndern. In den groen Léndern konnte sie sogar etwas expansiver
wirken. Dadurch verletzen diese Staaten erneut das Defizitkriterium des
Maastrichter Vertrages,so dass ein Beitritt zur Wahrungsunion in weitere Fer-

ne riickt.

Bei diesen wirtschaftspolitischen Rahmenbedingungen diirfte die Expansion
insgesamt kréftig bleiben. Wir erwarten, dass die Binnennachfrage die Kon-
junktur weiterhin stiitzt, und zwar sowohl der private Konsum als auch die In-
vestitionen. Mit steigender Nachfrage im Euro-Raum diirften zwar die Expor-

Expansion
in den neuen
EU-Landern
voraussichtlich
zunehmend vom
Konsum getragen

te anziehen, allerdings ist auch mit einer stdarkeren Zu-
nahme der Importe zu rechnen. Wir prognostizieren fiir
die neuen EU-Léander insgesamt eine Zunahme des BIP
um 4,5% in diesem und im kommenden Jahr (Tabelle 7).
Die Arbeitslosigkeit diirfte dabei weiter abgebaut wer-
den, wenn auch nur langsam. Die Verbraucherpreise
werden voraussichtlich in dhnlichem Mal3e steigen wie
200514,

14 1 Ungarn ist fiir 2006 mit einer deutlich niedrigeren Inflation zu rechnen, weil die Mehrwert-

steuer gesenkt wurde.
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Die wirtschaftliche Entwicklung im Inland:
Aufschwung kriftigt sich!

Kurzfassung

Der Konjunkturaufschwung in Deutschland setzte sich im Verlauf des Jahres 2005 fort.
Er wird nicht mehr allein von der Au3enwirtschaft getragen,sondern zunehmend auch
von den Investitionen. Die Bauinvestitionen haben zuletzt erstmals seit 1999 zugelegt.
Riickldufig blieb allerdings der private Konsum. Bei der Beschiftigung sind Besse-
rungstendenzen erkennbar, so dass die Chancen nicht schlecht stehen, dass die verfiig-
baren Einkommen kiinftig etwas stdrker zunehmen.

Die Bundesregierung verzichtet 2006 auf eine forcierte Konsolidierung und verab-
schiedete Manahmen, mit denen sie die Wachstumsdynamik verstiarken will. Fiir das
kommende Jahr ist eine Anhebung der Mehrwert- und der Versicherungsteuer um
3%-Punkte geplant, womit der Konsolidierungskurs verschirft wiirde. Zugleich sollen
die Beitrdage zur Arbeitslosenversicherung um 2%-Punkte sinken.

Unter diesen Voraussetzungen prognostizieren wir ein Wachstum des BIP von 1,8% in
diesem, aber nur von 1,3% im kommenden Jahr (Tabelle 1). Die Zunahme ldge jeweils
iiber dem Trendwachstum, das wir auf gut 1% schétzen. Wesentliche Impulse erhélt die
Expansion voraussichtlich weiter vom Export. Einen gleich hohen Wachstumsbeitrag
diirften die Investitionen liefern. Eine Belebung der privaten Konsumausgaben halten
wir fiir wenig wahrscheinlich. 2006 diirfte er etwas hoher ausfallen, weil Kdufe wegen
der bevorstehenden Steuererh6hung vorgezogen werden. Fiir 2007 prognostizieren
wir einen neuerlichen Riickgang, da weitere Steuervergiinstigungen abgebaut werden
sollen und die Inflation wegen der Mehrwertsteuererhohung voraussichtlich ansteigt.
Wir erwarten dann eine Teuerungsrate von 2,3% nach 1,7% in diesem Jahr.

Bei der Zahl der Erwerbstétigen prognostizieren wir fiir 2006 eine Zunahme um
160 000, fiir 2007 um 140 000. Der Stellenaufbau diirfte vor allem bei sozialversiche-
rungspflichtigen Titigkeiten stattfinden, wiahrend wir bei Mini- und Ein-Euro-Jobs

1 Abgeschlossen am 2. Mérz 2006. Wir danken Michael Fertig, Rainer Kambeck, Wim Kosters,
Torge Middendorf, Heinz Josef Miinch, Christoph M. Schmidt und Joachim Schmidt fiir kritische
Anmerkungen zu einer fritheren Fassung des Berichts sowie Tobias Arns, Anette Hermanowski,
Frank Jacob, Waltraud Lutze, Lionita Krepstakies, Renate Racz, Gisela Schubert und Werner
Wichmann fiir die technische Unterstiitzung der Arbeiten.
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Tabelle 1
Eckwerte der Prognose fiir 2006 und 2007
2005 bis 2007
2005 2006P 2007P
Bruttoinlandsproduktl, Veréanderung in % 0,9 1,8 13
Erwerbstitige?, in 1 000 38779 38 940 39 080
Arbeitslose?, in 1 000 4 861 4590 4530
Arbeitslosenquote4, in % 11,2 10,6 10,4
Verbraucherpreise, Verdanderung in % 2,0 1,7 23
Lohnstiickkosten?, Veranderung in % -0,9 -0,6 -0,4
Finanzierungssaldo des Staates®
in Mrd. € -74,5 -65,0 -46.,0
in % des BIP -3,3 2.8 -2,0
Leistungsbilanzsaldo’, in Mrd. € 90,4 105,0 110,0

Eigene Berechnungen nach Angaben des Statistischen Bundesamtes, der Deutschen Bundes-
bank und der Bundesagentur fiir Arbeit; Verinderung jeweils gegeniiber dem Vorjahr. — 'In
Preisen des Vorjahres. — 2Im Inland. — 3Nationale Abgrenzung. — “Bezogen auf inlindische Er-
werbspersonen. — > Arbeitnehmerentgelte je Beschiftigten bezogen auf das reale BIP je Er-
werbstitigen. — °In der Abgrenzung der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungen. — 7In der
Abgrenzung der Zahlungsbilanzstatistik. — PEigene Prognose.

keine nennenswerten Zuwéchse erwarten. Die Arbeitslosenquote diirfte auf 10,6%
2006 bzw. 10,4% 2007 sinken.

Der Fehlbetrag der offentlichen Haushalte wird sich im Prognosezeitraum spiirbar
vermindern. Aufgrund der besseren Konjunktur halten wir es fiir moglich, dass er die
Defizitgrenze des Vertrags von Maastricht bereits in diesem Jahr leicht unterschreitet.
Im kommenden Jahr diirfte die Defizitquote wegen der Steuererhohungen deutlich,
auf 2,0%, sinken.

Die Finanzpolitik hat fiir 2007 einen verschérften Konsolidierungskurs angekiindigt.
Nach unserer Einschitzung geht sie dabei aber einen falschen Weg. Eine Konsolidie-
rung hitte vor allem auf der Ausgabenseite ansetzen miissen, die Regierung erhoht
stattdessen die Steuern. Angesichts der erwarteten deutlichen Konjunkturbelebung
hitte sie in diesem Jahr bei der Konsolidierung mutiger voranschreiten sollen. Die
Steuererhohung im kommenden Jahr sollte sie iiberdenken, zumindest aber auf ein
Maf beschrédnken, bei dem die Abgabenbelastung insgesamt nicht steigt.

1. Uberblick

1.1 Gute Konjunktur, noch bessere Stimmung

Der Konjunkturaufschwung in Deutschland setzte sich im Verlauf des Jahres
2005 fort. Erfreulich ist, dass er nun nicht mehr allein von der AuBenwirtschaft
getragen wird, sondern auch von den Investitionen. Insbesondere die Ausrii-
stungsinvestitionen steigen seit fast zwei Jahren. In der zweiten Hélfte von
2005 haben aber auch die Bauinvestitionen erstmals seit 1999 wieder spiirbar
zugelegt. Riickldufig blieb der private Konsum, der offenbar insbesondere
durch hohere Energiepreise gedampft wurde. Es gibt Hoffnungszeichen, dass
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Schaubild 1
Indikatoren zur Konjunktur
2000 bis 2005; saison- und arbeitstédglich bereinigter Verlauf
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Kasten 1

Prognose 2005 im Riickblick

Vor einem Jahr hatte das RWI Essen fiir 2005 eine Zunahme des realen BIP um 1,0% prognosti-
ziert. Damit hat es das nach aktuellem Rechenstand realisierte Ergebnis nur um 0,1%-Punkte
verfehlt, was im langfristigen Vergleich auerordentlich wenig ist. Anders als im Vorjahr — als
der Prognosefehler ebenfalls recht gering war — wurden diesmal auch die meisten Verwendungs-
aggregate des BIP relativ gut getroffen (Tabelle).

Zwar wurde auch fiir 2005 der Zuwachs bei allen inldndischen Komponenten des BIP zu opti-
mistisch eingeschétzt, allerdings sind die Prognosefehler im Vergleich zum langfristigen Durch-
schnitt gering. Dies gilt insbesondere fiir die sehr volatilen Ausriistungsinvestitionen. Der
Auflenbeitrag wurde erneut unterschitzt, jedoch wurden sowohl die Ein- als auch die Ausfuh-
ren recht gut getroffen. Berechnungen mit dem RWI-Konjunkturmodell lassen den Schluss zu,
dass etwa die Halfte des Fehlers beim Export darauf zuriickfiihren ist, dass der Euro im Verlauf
von 2005, anders als von uns angenommen, gegeniiber dem Dollar abwertete. Die Zunahme der
Einfuhren wurde hingegen fast genau vorhergesagt.

Prognose vom Februar 2005 und Realisation
in % bzw. %-Punkten

Veranderung gegenl‘iber Abweichung MAE2
dem Vorjahr der Prognose
Prognose Ist! vom Ist 1991 bis 2005
Konsumausgaben 0,4 0,0 0.4 -
Private Haushalte 0,5 0,0 0,5 0,9
Staat -0,1 0,1 0,2 0,7
Anlageinvestitionen 1,7 -0,2 1,9 2.8
Ausriistungen 43 4.0 0,3 43
Bauten -0,6 -34 2.8 2.8
Vorratsvera'nderung3 0,2 0,3 -0,1 0,52
AuBenbeitrag? 0,2 0,6 04 0,72
Exporte 5.4 6,3 -0,9 33
Importe 5,6 53 0,3 3,0
Bruttoinlandsprodukt 1.0 0.9 0.1 0.7

Eigene Berechungen. — 'Angaben des Statistischen Bundesamtes vom 22. Februar 2006. —
MAE: Mittlerer absoluter Prognosefehler der Verinderungsraten bzw. Wachstumsbeitrige. —
3Wachstumsbeitrag in %-Punkten. — 21996 bis 2005.

auch die Beschiftigung dabei ist, sich zu bessern. Vorldufigen Angaben zufol-
ge nimmt die Zahl der sozialversicherungspflichtig Beschiftigten seit August
2005 wieder leicht zu. Damit stehen die Chancen nicht schlecht, dass auch die
verfiigbaren Einkommen bald wieder stirker steigen.

Mehr noch als die Lage hat sich die Stimmung aufgehellt. Der ifo-Geschifts-
klimaindex fiir das Verarbeitende Gewerbe erreichte im Februar 2006 den be-
sten Wert seit 15 Jahren, wobei nun nicht nur die Erwartungen, sondern auch
die Lage gut eingeschitzt werden. Ahnliches gilt fiir den Purchasing Managers
Index, der insbesondere fiir den Dienstleistungssektor den besten Wert seit
2000 aufwies. Selbst die Konsumentenstimmung (Consumer Sentiment Index
der EU) verbesserte sich, auch wenn die skeptischen Einschidtzungen noch
iiberwiegen.
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Inwieweit die giinstigen Stimmungsindikatoren auf einen kréftigeren Auf-
schwung hinweisen, ist jedoch unsicher. Erfahrungsgemif sind die Progno-
seeigenschaften dieser Indikatoren nicht allzu gut (Dreger, Schumacher
2005).In einem engeren Zusammenhang standen sie allerdings in der Vergan-
genheit mit der Investitionsbereitschaft der Unternehmen. Diese blieb auch
im vierten Quartal 2005, als das reale BIP saisonbereinigt stagnierte, aufwirts
gerichtet. Da die Auftragseinginge aus dem In- und Ausland in der Tendenz
weiter steigen, deutet vieles darauf hin, dass die Schwéche im Schlussquartal
voriibergehend war und ein guter Start ins neue Jahr gelingen sollte?.

Gediampft wurde die Expansion im abgelaufenen Jahr
insbesondere durch die Verteuerung von Energie und

Rohstoffen, die wohl maBgeblich fiir das schwache vierte Schwiche im
Quartal 2005 verantwortlich war. Sie lief die Inflations- Schlussquartal
rate von 1,6% im Januar auf 2,5% im September steigen. wohl nur

Seitdem hat sich der Preisauftrieb wieder auf zuletzt ~ Vvoriibergehend
2,1% etwas beruhigt. Die Inflationsrate lag iiber dem
Anstieg der verfiigbaren Einkommen, so dass die Real-
einkommen sanken.

1.2 Aufschwung in diesem, gebremste Expansion im kommenden Jahr

Unsere Prognose basiert auf folgenden Annahmen:

— Der Preis fiir Rohdl bleibt iiber den gesamten Prognosezeitraum auf dem
gegenwirtigen Niveau von 60 $/b.

— Die internationale Konjunktur verliert nur wenig an Fahrt. Der Welthandel
mit Waren wird in diesem Jahr um 7,5% ausgeweitet, im kommenden um
7%.

— Der Wechselkurs des Dollar gegeniiber dem Euro liegt unveridndert bei
etwa 1,20 $/€.

— Die EZB wird ihre Leitzinsen im Prognosezeitraum in mehreren kleinen
Schritten bis auf 3,5% heraufsetzen.

— Die Tariflohne steigen in diesem Jahr um 1,1%, im kommenden um 1,3%.

2 Die Quartalsraten der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung (VGR) werden zum Teil be-
trachtlich revidiert. Bei unserer Prognose vom September 2005 beispielsweise gingen wir — in sai-
son- und arbeitstiglicher Betrachtung — nach den damals zur Verfiigung stehenden Daten von
einer Stagnation im zweiten Quartal 2005 aus. Nach den aktuellsten Angaben des Statistischen
Bundesamtes betrug die Quartalsrate dagegen 0,3%. Auch hatten wir damals die unstete Ent-
wicklung des deutschen BIP ohne klare Tendenz angesprochen. Nach der jiingsten Revision stel-
len sich die Zuwachsraten in den ersten drei Quartalen 2005 mit 0,6%,0,3% und erneut 0,6% im
Vergleich mit den Jahren zuvor recht gleichméBig dar. Unsere Einschidtzung (Do6hrn et al. 2005:
27, FuBnote 2), dass die im September vorliegenden Daten den Zuwachs im ersten Quartal 2005
zu hoch und im zweiten zu gering auswiesen, hat sich damit als zutreffend herausgestellt.
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Schaubild 2

Bruttoinlandsprodukt in Deutschland
2002 bis 2007; real

Saison- und arbeitstéglich bereinigter Verlauf
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Die finanzpolitischen Rahmenbedingungen unterscheiden sich fiir dieses und
das kommende Jahr deutlich. Die Bundesregierung verzichtet 2006 auf eine
stirkere Konsolidierung und verabschiedete stattdessen MafBnahmen, ,,die
bereits kurzfristig Impulse fiir eine verstarkte Wachstumsdynamik geben*
(BMWi 2006: 19). Da gleichzeitig weitere Steuervergiinstigungen abgebaut
und Transfers reduziert werden, diirfte das konjunkturbereinigte Defizit per
saldo in Relation zum BIP um 0,3%-Punkte zuriickgefiihrt werden. Belastet
werden insbesondere die privaten Haushalte (schédtzungsweise 10 Mrd. €),
wihrend Unternehmen leicht entlastet werden diirften.

Fiir das kommende Jahr plant die Bundesregierung einen schirferen Konsoli-
dierungskurs. Sie hat u.a. angekiindigt, den Regelsatz der Mehrwert- und die
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Versicherungsteuer um 3 %-Punkte anzuheben, allerdings auch den Beitrags-
satz zur Arbeitslosenversicherung um 2%-Punkte zu senken. Zusammen mit
dem Abbau weiterer Steuervergiinstigungen und Einsparungen in der Ver-
waltung diirfte dies das konjunkturbereinigte Defizit um 0,8%-Punkte des
BIP mindern, wobei wiederum insbesondere die privaten Haushalte belastet
werden. Eine Abschitzung der makrookonomischen Auswirkungen der Fi-
nanzpolitik enthélt Kasten 4.

Unter diesen Voraussetzungen prognostizieren wir eine Zunahme des BIP um
1,8% in diesem Jahr, aber nur um 1,3% im kommenden (Tabelle 3). 2006 lage
der Zuwachs iiber dem Durchschnitt der Jahre seit der Wiedervereinigung
und dem trendméfBigen Wachstum, das nach unserer Einschitzung knapp
tiber 1% betriagt (Dohrn et al. 2004a: 107), so dass die gesamtwirtschaftliche
Kapazititsauslastung steigt. 2007 kdme die restriktivere Wirtschaftspolitik
zum Tragen, die Expansion ldge aber noch leicht iiber dem Trendwachstum.

Getragen wird die Expansion voraussichtlich weiterhin
wesentlich vom Export. Die gleiche Bedeutung diirften

Expansion allerdings die Investitionen erlangen, weil die Kapazi-
voraussichtlich  t;sauslastung steigt, die Gewinnsituation und die Finan-
zunehmend von zierungsbedingungen giinstig sind und die Abschrei-

den Investitionen bungsbedingungen verbessert wurden (Tabelle 4).
getragen

Eine Belebung der privaten Konsumausgaben halten
wir fiir wenig wahrscheinlich. Zwar diirften sie 2006 wie-
der wachsen, jedoch vorwiegend aufgrund von Sonderfaktoren, insbesondere
dem Vorziehen von Kéufen in Reaktion auf die fiir 2007 geplante Erh6hung
der Mehrwertsteuer. Fiir 2007 prognostizieren wir einen neuerlichen Riick-
gang, da dann die vorgezogenen Kéufe fehlen, Steuervergiinstigungen weiter
abgebaut werden und die Inflation wegen der Mehrwertsteuererhohung vor-
aussichtlich ansteigt. Wir erwarten eine Teuerungsrate von 2,3% nach 1,7% in
diesem Jahr.

Stiitzend auf die Einkommen diirfte allerdings die Beschiftigung wirken. Fiir
2006 erwarten wir bei weiterhin mavollen Lohnabschliissen eine Zunahme
der Zahl der Erwerbstitigen (im Inland) um 160 000, fiir 2007 um 140 000. Da-
bei diirften die niedrigeren Beitrdge zur Arbeitslosenversicherung positiv auf
die Einstellungsbereitschaft der Unternehmen wirken. Der Stellenaufbau
diirfte vor allem bei sozialversicherungspflichtigen Tatigkeiten stattfinden.
Bei Mini- und Ein-Euro-Jobs ist keine nennenswerte Zunahme mehr zu er-
warten.

Die Lage der 6ffentlichen Haushalte wird sich im laufenden Jahr voraussicht-
lich bessern. Die Defizitquote diirfte auf 2,8% sinken. Damit wiirde Deutsch-
land das Defizitkriterium des Maastrichter Vertrags erstmals seit 2002 erfiil-
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Tabelle 2

Auswirkungen verinderter Prognoseannahmen auf ausgewiihlte Aggregate
2006:1 bis 2007:4; Abweichung von der Basislosung in %-Punkten

Welthandel Dollarkurs Roholpreis
Zunahme um Daucrhafte dauerhafte Anhebung um 10 $/b
2.5 %-Punkte .
L Anhebung ohne mit
niedriger je 0.1$/€
Quartal 2006 um S Riickkopplung tiber Welthandel
2006 2007 2006 2007 2006 2007 2006 2007
Entstehung
Erwerbstitige -0,2 -0,3 -0,2 -0,2
BIP real -06 -02 -01 -02 -01 -02 -02 03
Verwendung, real
Private Konsumausgaben -0,1 -0,4 0,2 0,5 -0,2 -04 -0,2 -0,5
Bruttoanlageinvestitionen -1,0 -0,8 -0,1 -0,3 -0,1 -0,6 -0,3 -0,9
Exporte 23 -08 -17 01 -0, 0,1
Importe 22 -06 -05 -12 -01 04 -07 06
Preise
Private Konsumausgaben -0,3 -0,6 0,2 0,3 0,2 0,3
Verteilung
Arbeitnehmerentgelt -02 -05 -0,1 -0,2 -0, -0,3
Unternehmens-/Vermogenseinkommen —1,7 0,2 1,5 -1,2 2.1 -2,6 0,1
Volkseinkommen -0,7 -0,3 0,5 -0,5 -0,7 -0,1 -0,9 -0,2
Staat
Finanzierungssaldo. in Mrd. € -18 68 06 01 03 26 4.1

Simulationen mit dem RWI-Konjunkturmodell, Stiitzbereich 1995:3 bis 2005:2.

len. Im kommenden Jahr wird sie vor allem aufgrund hoherer Steuern auf
wahrscheinlich 2,0% weiter sinken.

1.3 Risiken

Die wesentlichen Risiken dieser Prognose liegen, wie bei unserer vorherge-
henden, im weltwirtschaftlichen Umfeld. Sie wurden im Auslandsteil des Be-
richts bereits thematisiert. Wie stark ein hoherer Olpreis, eine Aufwertung des
Euro oder eine allgemein schwichere Expansion des Welthandels die deut-
sche Wirtschaft belasten wiirden, ldsst sich mit Hilfe des RWI-Konjunkturmo-
dells abschétzen (Tabelle 2). Ein um 2,5%-Punkte geringeres Wachstum des
Welthandels wiirde das BIP — {iber zwei Jahre kumuliert — um 0,8% driicken.
Ein um 0,10 $ hoherer Kurs des Euro hiitte ein um 0,3% geringeres BIP zur
Folge und ein um 10 $/b hoherer Roholpreis ein um 0,5% geringeres BIP (aus-
fithrlicher dazu Dohrn et al. 2004b: 32-34).

Zu einem schwicheren Wachstum der Weltwirtschaft konnte es beispielswei-
se kommen, wenn — was allerdings wohl nicht allzu wahrscheinlich ist(CBO
2005: 5-6) — die Vogelgrippe auf den Menschen iibergreift und sich zu einer
Pandemie entwickelt. Quantitative Aussagen iiber die wirtschaftlichen Effek-
te hdngen aber letztlich von den Annahmen iiber die Zahl der infizierten Per-
sonen und der Todesfélle ab. Man kann sich dem Problem nur iiber Szenarien
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anndhern, wie z.B. McKibbin/Sidorenko (2006), ohne freilich deren Wahr-
scheinlichkeit beziffern zu konnen.

Die direkten Wirkungen auf die Konjunktur in Deutschland diirften — sofern
eine Katastrophe ausbleibt — gering sein. Greift die Vogelgrippe auf Nutztier-
bestidnde iiber, so wiren nicht einmal 5% der landwirtschaftlichen Wertschop-
fung (Anteil der Produktion von Gefliigelfleisch und Eiern am Produktions-
wert der Landwirtschaft) bzw. weniger als 0,05% des
BIP betroffen. Kdme es allerdings zu einer Grippeepide-
mie unter Menschen, wiaren Produktionsausfille auf-
grund eines hohen Krankenstandes wahrscheinlich. Die-  Grippe-Pandemie
se diirften jedoch in den Folgemonaten zum Teil wieder = kénnte Expansion
aufgeholt werden. Den Ausfillen stiinden erhhte Auf- dampfen
wendungen zur Abwendung der Bedrohung gegentiber,
die fiir sich genommen das BIP sogar steigern.

Bedeutsamer wiren die internationalen Riickwirkungen. In dem ,,milden®
Szenario von McKibbin/Sidorenko (2006) kommt es zu einer Verlangsamung
des Wachstums der Weltwirtschaft um 0,8 %-Punkte. Dies wire eine Groflen-
ordnung, bei der auch der deutsche Export spiirbar in Mitleidenschaft gezo-
gen wiirde.

Die eigentlichen Belastungen durch eine Pandemie ldgen freilich wohl nicht
im wirtschaftlichen Bereich. Sie bestiinden vielmehr im Verlust von Men-
schenleben und an Lebensqualitit aufgrund der Angst vor Ansteckung und
entsprechend verdndertem Verhalten.

2. Nachfragekomponenten
2.1. Exporte wachsen weiterhin kriftig

Die Konjunktur in Deutschland erhielt auch 2005 wesentliche Impulse aus
dem Ausland. Die Ausfuhren wuchsen preisbereinigt um 6,3 %, wobei sich die
Zunahme verstérkte. Sie wurden einerseits von der weiterhin lebhaften Welt-
konjunktur, andererseits einer verbesserten preislichen
Wettbewerbsfihigkeit begiinstigt, da der Euro seit Jah-
resbeginn tendenziell gegeniiber dem Dollar abwertete

Ausfuhrgn und der Preis- und Kostenanstieg hierzulande geringer
wuchsen im . .. . .
Jahresverlauf 2005 War als in anderen Liandern. Zudem wurde die Expansi-
verstirkt on weltweit wesentlich von den Investitionen getragen,
was dem Exportsortiment Deutschlands entgegen
kommt.

Fiir 2006 stehen die Zeichen nicht schlecht, dass die gute Exportkonjunktur
anhélt. Der Welthandel wéchst nach unserer Einschitzung weiterhin spiirbar,
und die preisliche Wettbewerbsfihigkeit deutscher Unternehmen diirfte sich
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Kasten 2

Zur Unsicherheit der vorliegenden Prognose

Im Konjunkturbericht 2005 hat das RWI Essen erstmals die Unsicherheit seiner laufenden
Prognose quantifiziert (Dohrn et al. 2005: 38-39). Dazu wurde ein Prognoseintervall bestimmt,
das aus den Fehlern der Vergangenheit abgeleitet wurde. Es zeigte sich, dass die Fehlerstreuung
mit dem Prognosehorizont variiert. Die angegebenen Intervalle fulen auf der Annahme einer
unverzerrten Prognose und einer symmetrischen Verteilung des Prognosefehlers.

Fiir 2006 betrigt der Prognosehorizont 11 Monate. Gemif3 den sich fiir diesen Zeitraum erge-
benden Intervallen kann man mit hoher Wahrscheinlichkeit davon ausgehen, dass die Wirt-
schaft in diesem Jahr spiirbar wichst. Das 50%-Intervall umfasst BIP-Raten zwischen 1,3% und
2,3%, das 80%-Intervall deckt immerhin noch den Bereich zwischen 0,8% und 2,8% ab. Ist die
Prognose unverzerrt und folgen die Fehler der gleichen Verteilung wie in der Vergangenheit, er-
hoht sich das BIP mit einer Wahrscheinlichkeit von fast 90% 2006 rascher als 2005. Fiir 2007
(Prognosehorizont 23 Monate) sind die Tendenzaussagen mit erheblich groBerer Unsicherheit
behaftet. Das 50%-Intervall umfasst ein Wirtschaftswachstum zwischen 0,3 und 2,3%. Ein
Riickgang des BIP ldsst sich unter den genannten Vorbehalten gegenwirtig mit einer Wahr-
scheinlichkeit von 80% ausschlief3en.

Prognoseintervall der BIP-Prognose
2006 und 2007; Verdnderung gegeniiber dem Vorjahr in %

4 4
3 - — 3
2 = = 2
1 — — 1
0 — - 0
i — -1
Z \ \ \ \ \ \ \ \ \ \ e
1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007
Wahrscheinlichkeit fiir das Prognoseergebnis: [Jll 50 % ... [ ] 90 %
Eigene Berechnungen. ll‘ivml

bei nur moderat steigenden Lohnstiickkosten verbessern. Hinzu kommt, dass
die Dienstleistungsausfuhren durch die Fuf3ball-Weltmeisterschaft einen
gewissen Schub erhalten diirften3. Insgesamt erwarten wir eine Zunahme der
Ausfuhren von Waren und Dienstleistungen um 8,5%. Im kommenden Jahr
diirfte sie bei einer etwas ruhigeren Weltkonjunktur mit 7,2% geringer ausfal-
len.

3 Es wird geschitzt, dass ausldndische Besucher der WM 0,5 bis 1 Mrd. € in Deutschland konsu-
mieren (GfW 2004; Postbank 2005). Dies sind 0,4 bis 0,8% der deutschen Dienstleistungsexporte.
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Tabelle 3

Gesamtwirtschaftliche Entwicklung in Deutschland
2005 bis 2007; Veranderung gegeniiber dem Vorjahr in %

2005 2006 2007P

Verwendung!
Inlandsnachfrage 0,3 1,0 0,8 12 0.8 0,7 0,8
Konsumausgaben 0,0 0,4 0,0 0,2 0,7 -0,1 0,1
Private Haushalte? 0,0 0,4 -0,3 0,0 0,7 -0,5 0,0
Staat 0,1 0,6 0,9 0,5 0,7 1,2 0,7
Anlageinvestitionen -0,2 3,5 34 3,7 34 3,5 3,3
Ausriistungen 4,0 6,0 58 55 6.4 6,0 5,6
Bauten 3.4 1.3 1,1 2,6 0,1 1,1 1,0
Sonstige 1.8 5,1 5.4 0,6 9.4 6,0 4.8
Vorratsveréinderung3 0,3 0,0 0,0 - - - -
AuBenbeitrag? 06 09 06 = = = =
Exporte 6,3 8,5 7.2 9.8 72 7,6 6,9
Importe 53 73 6,7 9,7 5,1 6,4 7,0
Bruttoinlandsprodukt 0,9 1,8 13 1,7 1,9 1,6 1,1
Preise
Bruttoinlandsprodukt 0,5 0,7 1,6 0,7 0.8 1,5 1,7
Konsumausgaben2 1,3 1,4 22 1,7 1,2 22 2,2
Einfuhr 2,2 1,2 0,1 2,2 0,4 0,1 0,1
Einkommensverteilung
Arbeitnehmerentgelt -0,5 0,9 0,7 0,6 1,2 0,6 0,8
Gewinne* 6,0 7,2 4,9 6,7 7,6 6,0 38
Volkseinkommen 1,5 3,0 2,1 2,7 33 25 1,8
Abgaben5 ./. Subventionen 2.8 23 11,7 25 2,0 11,2 12,2
Nettonationaleinkommen 1,7 2,9 3,3 2,7 3,1 3,6 3,0
Abschreibungen 0,4 0,6 1,0 0,4 0,8 0,8 1,2
Bruttonationaleinkommen 1,5 2,6 3,0 2,3 2.8 32 2,8
Entstehung
Erwerbstétige -0,2 0,4 0,4 0,1 0,7 0,6 0,1
Arbeitszeit 0,3 0,1 -04 -03 0,5 -02 -0,6
Arbeitstage -0,7 -07 -03 00 -13 -04 -01
Arbeitsvolumen -06 -02 -03 -02 -01 0,1 -0,7
Produktivitét 1,5 2,0 1,6 1,9 2,1 1,5 1,8
Bruttoinlandsprodukt1 0,9 1,8 1,3 1,7 1,9 1,6 1,1
nachrichtlich:
Erwerbslose®, in 1 000 3893 3570 3470 3865 3275 3685 3255
Erwerbslosenquote, in % 9.1 8.4 8.2 9,1 7.7 8,7 7,7

Eigene Berechnungen nach Angaben des Statistischen Bundesamtes. — 'Real in Preisen des
Vorjahres. — 2Private Haushalte einschlieBlich private Organisationen ohne Erwerbszweck. —
3Wachstumsbeitrag in %-Punkten. — “Unternehmens- und Vermégenseinkommen. — *Produk-
tions- und Importabgaben. — °In der Abgrenzung der International Labour Organization (ILO).
—PEigene Prognose.

Die Einfuhren wuchsen im abgelaufenen Jahr real schwicher (5,3%) als die
Ausfuhren, jedoch verstdrkte sich die Expansion im Jahresverlauf mit anzie-
hender Binnennachfrage insbesondere nach Investitionsgiitern ebenfalls. Bei
diesen betrédgt die Importquote immerhin gut 30%. Fiir das laufende Jahr er-
warten wir, dass aufgrund der stiarker werdenden Binnennachfrage die Impor-
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te rascher (7,7%) ausgeweitet werden als bisher, wihrend sich 2007 der An-
stieg wieder verlangsamt(7,0%).

Die Einfuhren haben sich 2005 wegen der Entwicklung an den Rohstoffmérk-
ten deutlich verteuert,im Jahresdurchschnitt um 2,4% (Waren),im Dezember
sogar um etwa 7%. Die Durchschnittswerte der Ausfuhr stiegen hingegen le-
diglich um 0,7%. Die terms of trade haben sich somit um 1,4% verschlechtert.
Dies diirfte im Prognosezeitraum anhalten, wenn auch schwicher werden, so-
fern — wie von uns unterstellt — die Rohstoffpreise nicht weiter steigen.

Insgesamt erwarten wir, dass die AuBenwirtschaft in geringerem Mafle zum
BIP-Wachstum beitrégt als bisher;ihr Wachstumsbeitrag geht auf 0,9% in die-
sem und 0,6% im kommenden Jahr zuriick (Tabelle 4).

2.2 Aufschwung bei den Ausriistungsinvestitionen festigt sich

Die Ausriistungsinvestitionen haben 2005 weiter an Schwung gewonnen
(4,0%). Mit der steigenden Auslandsnachfrage verbesserten sich die Absatz-
perspektiven, hinzu kamen giinstige Finanzierungsbedingungen. Zunéchst
war die Nachfrage nach Fahrzeugen lebhaft, im Verlauf des Jahres wurden
mehr Maschinen und Gerite angeschafft, auf die rund drei Viertel der Ausrii-
stungsinvestitionen entfallen. Dies weist darauf hin, dass mehr und mehr Un-
ternehmen an Kapazitdtsgrenzen stofen.

Im Prognosezeitraum bleiben die Absatzerwartungen voraussichtlich giinstig.
Die Gewinnsituation wird sich wohl weiter verbessern, auch dank kaum stei-
gender Lohnstiickkosten. Zudem diirften sich die Zinsen nur wenig erhohen.
Stimulierend wirkt aller Wahrscheinlichkeit nach, dass, befristet auf zwei Jah-
re, die Sétze bei der degressiven Abschreibung von be-
weglichen Anlagegiitern von 20% auf 30% erhoht wur-

den. AuB3erdem bleibt die Investitionszulage in den neu- Bessere
en Bundesldndern erhalten. Da die Finanzierungsbedin- ~ Abschreibungs-
gungen gegenwirtig ohnehin giinstig sind, rechnen wir ~ moglichkeiten
fiir dieses Jahr jedoch vorwiegend mit Mitnahmeeffek- dirften
ten. Fiir 2007 sind groBere AnstoBwirkungen wahr- Ausar:::;:fe”

scheinlich, da bereits fiir 2008 die Riicknahme der Maf3-
nahme angekiindigt ist.

Insgesamt erwarten wir fiir 2006 eine Zunahme der Ausriistungsinvestitionen
um 6,0%, im kommenden Jahr um 5,8%. Die Investitionen in sonstige Anla-
gen werden sich voraussichtlich um 5,1% bzw. 5,4% erhohen.

2.3 Riickgang der Bauinvestitionen scheint gestoppt

Bei den Bauinvestitionen war zwar im Jahresdurchschnitt von 2005 nochmals
ein Riickgang zu verzeichnen, im Jahresverlauf stabilisierten sie sich aber.
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Tabelle 4

Beitrag der Verwendungsaggregate! zum Wachstum des BIP
2001 bis 2007; in %-Punkten

2001 2002 2003 2004 2005 2006P  2007P

Inlandsnachfrage -0,5 -1,9 0,6 0,6 0,3 1,0 0,7
Konsumausgaben 1,2 0,0 0,1 0,0 0,0 0,3 0,0
Private Haushalte 1,1 -0,3 0,1 0,3 0,0 0,2 -0,1
Staat 0,1 0,3 0,0 -0,3 0,0 0,1 0,2
Anlageinvestitionen -0,8 -1,2 -0,1 0,0 0,0 0,7 0,6
Ausriistungen 0,3 -0,6 0,0 0,2 0,3 0,5 0,5
Bauten -0,5 -0,6 -0,2 -0,2 -0,3 0,1 0,1
Sonstige 0,1 0,0 0,0 0,0 0,0 0,1 0,1
Vorratsveranderung -0,9 -0,6 0,6 0,6 0,3 0,0 0,0
AulBenbeitrag 1,7 1,9 -0,8 1,1 0,6 0,9 0,6
Exporte 2,2 1,5 0,9 3,5 2,5 3,6 3,3
Importe 0,4 -0,4 1,7 24 1.9 2,7 2,7
BIP? 12 0,1 0,2 1,6 0,9 1,8 1,3

Eigene Berechnungen nach Angaben des Statistischen Bundesamtes. — 'Berechnet aus verket-
teten Volumenangaben in Preisen des Vorjahres (2000 = 100). — >Verinderung gegeniiber dem
Vorjahr in %. — PEigene Prognose.

Eine verbesserte Auftragslage und ein bemerkenswerter Anstieg der Bauge-
nehmigungen sprechen dafiir, dass im Prognosezeitraum erstmals seit 1999
wieder eine Zunahme zu verzeichnen sein wird.

Die Wohnungsbauinvestitionen wurden in der zweiten Hailfte 2005 spiirbar
ausgeweitet. Dies diirfte sich fortsetzen, wenn auch zunichst vorwiegend auf-
grund von Sonderfaktoren: Bei Eigenheimen wurden offenbar, wie die stei-
genden Genehmigungszahlen andeuten, zur Sicherung der Eigenheimzulage
Bauvorhaben vorgezogen. Manche private Bauherren diirften zudem be-
strebt sein, Projekte noch 2006 abzuschlieen, um von der noch geringeren
Mehrwertsteuer und den sehr niedrigen Hypothekenzinsen zu profitieren.
Vermehrt diirften bei anhaltend hohen Energiepreisen Modernisierungs- und
Sanierungsarbeiten durchgefiihrt werden, zumal Ma@-
nahmen zur CO,-Minderung nun gefordert werden. Kei-
ne groffen Wirkungen erwarten wir von der erweiterten Wohnungsbau

Absetzbarkeit handwerklicher Bauleistungen. Im Miet- voraussichtlich
wohnungsbau wirkt die Abschaffung der degressiven starker durch
Abschreibung fiir Mietwohngebdude in beiden Jahren  Modernisierung
dampfend. Alles in allem werden die Wohnungsbauinve- gepragt

stitionen in diesem Jahr voraussichtlich um 0,9% und
2007 um 0,5% zunehmen.

Die Investitionen im Wirtschaftsbau sind 2005 zwar ein weiteres Mal deutlich
gesunken (-1,9%). Zuletzt war allerdings auch hier eine Belebung erkennbar,
die im Prognosezeitraum anhalten diirfte. Der Hochbau, auf den rund zwei
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Drittel des gewerblichen Baus entfallen, profitiert von den steigenden Ausrii-
stungsinvestitionen, wenngleich dieser Zusammenhang im Laufe der letzten
Jahre schwicher geworden ist. Da die Mieten fiir Gewerbeimmobilien nicht
mehr sinken, konnte auch hier eine Wende eintreten. Giinstig stellt sich die Si-
tuation im Tiefbau dar, da gewerbliche Anbieter im Energie-, Entsorgungs-
und Verkehrsbereich die Infrastruktur ausbauen. Wir rechnen mit einer Zu-
nahme der Investitionen im Wirtschaftsbau um 1,8% in diesem und 1,5% im
kommenden Jahr.

Die offentlichen Bauinvestitionen sind im vergangenen Jahr aufgrund der an-
gespannten Haushaltslage nochmals zuriickgegangen (-7,2%). Fiir den Prog-
nosezeitraum zeichnet sich eine Zunahme ab, da sich die Finanzlage bei den
Kommunen bessert. Hinzu kommt, dass der Bund in diesem und im kommen-
den Jahr jeweils 1 Mrd. € zusitzlich in die Verkehrsinfrastruktur investieren
will. Aulerdem haben auch die Kommunen Zugang zum CO,-Gebédudesanie-
rungsprogramm des Bundes. Wir erwarten, dass die offentlichen Bauinvesti-
tionen um 1,6% bzw. 2,6% zunehmen.

Fiir die Bauinvestitionen insgesamt prognostizieren wir damit nach dem
Riickgang im Jahr 2005 um 3,4% einen Anstieg um 1,3% bzw. 1,1%.

2.4 Starker Einfluss der Finanzpolitik auf den privaten Konsum

Die Konsumausgaben der privaten Haushalte stagnierten 2005, im Jahresver-
lauf gingen sie sogar zuriick und lagen im vierten Quartal 2005 um 0,9% unter
denen des Vorjahres. Es gibt wenig Hoffnung, dass diese nun vierjdhrige
Schwéchephase im Prognosezeitraum tiberwunden wird. Die Einkommen der
Arbeitnehmer diirften bei geringen Tariflohnsteigerungen und einer wohl
nochmals negativen Lohndrift kaum zunehmen. Die Zahl der abhéngig Be-
schéftigten diirfte sich zudem nur wenig erhohen. Positiv wirkt sich allerdings
aus, dass mehr sozialversicherungspflichtig Beschiftigte erwartet werden, de-
ren Einkommen im Allgemeinen hoher sind als die der Inhaber von bei Mini-
und Ein-Euro-Jobs. Bei der Bruttolohn- und -gehaltsumme ist insgesamt mit
einem Zuwachs um 1% in diesem und um 1 bis 1,5% im kommenden Jahr zu
rechnen. Netto diirfte der Anstieg wegen der Progression des Steuertarifs und
des Abbaus von Steuervergiinstigungen in diesem Jahr noch geringer ausfal-
len (0,9%). 2007 nehmen die Nettoeinkommen stérker zu, falls der Beitrags-
satz zur Sozialversicherung wie angekiindigt um 1,6%-Punkte gesenkt wird*.

Deutlich geringer fallen voraussichtlich die Zuwichse bei den Transferein-
kommen aus, da die Renten zur Jahresmitte 2006 und aller Wahrscheinlichkeit
nach auch 2007 nicht steigen werden. Bei Leistungen an Hartz IV-Empfianger
stehen zudem Kiirzungen an. Hohere Transfers sind durch das neu eingefiihr-

4 Senkung der Beitrdge zur Arbeitslosenversicherung um 2%-Punkte und Erhohung der Beitra-
ge zur Rentenversicherung um 0,4 %-Punkte.
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Schaubild 3

Spar- und Kreditquote' der privaten Haushalte
1991 bis 2005
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Eigene Berechnungen nach Angaben des Statistischen Bundesamtes und der Deutschen
Bundesbank. — 'Sparen bzw. Verénderung der ausstehenden Kredite an wirtschaftlich un-
selbstdndige Privatpersonen (ohne Kredite fiir den Wohnungsbau) in % der verfiigbaren
Einkommen (einschlieflich der Zunahme betrieblicher Versorgungsanspriiche). ESSEN

te Elterngeld zu erwarten. Insgesamt rechnen wir mit einem Zuwachs um
rund 0,5% in beiden Jahren.

Bei den Entnahmen rechnen wir fiir 2006 und 2007 mit einem Anstieg um
etwa 4%. Dabei expandieren die Vermogenseinkommen wegen der niedrigen
Zinsen nur wenig, die Gewinne hingegen kriftig. Aus alledem ergibt sich fiir
das verfiigbare Einkommen ein erwarteter Zuwachs um 1,5% (2006) bzw.
2,25% (2007). Da der Preisanstieg dhnlich hoch sein diirfte, werden die Real-
einkommen wohl mehr oder weniger stagnieren.

Ob die Konsumausgaben steigen, hingt unter diesen Vorzeichen von der
Sparquote ab. Diese erhohte sich seit 2000 um knapp 2%-Punkte auf zuletzt
10,8%, zum Teil wohl als Folge der unsicheren Einkommens- und Beschifti-
gungsaussichten. Sie lie3 offenbar insbesondere die Verschuldungsbereit-
schaft der Haushalte spiirbar sinken, was spiegelbildlich die Sparquote erhoh-
te (Schaubild 3). Als weiteren Grund macht die Deutsche Bundesbank (2005:
24-26) die groBere Spreizung der Einkommen aus, da Haushalte mit hoherem
Einkommen auch eine hohere Sparquote aufweisen. Andererseits diirfte die
Renten-Diskussion und die staatliche Forderung der sog. Riester-Rente den
Anreiz zum Sparen erhoht haben. Da fiir den Prognosezeitraum wenig Aus-

5 Um in den Genuss der vollen Forderung zu kommen, miissen 3% des Nettoeinkommens ge-
spart werden. Unterstellt man ein Nettoeinkommen von 20 000 €, bedeutet dies bei derzeit
4,7 Mill. Vertriagen (BMAS 2005), dass 2,8 Mrd. € im Jahr in Vertriage zur Riester-Rente eingezahlt
werden. Wenn nicht gleichzeitig andere Sparformen reduziert wurden, wiirde dies allein schon
0,2%-Punkte des Anstiegs der Sparquote in den letzten Jahren erkldaren.
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sicht auf hohere Einkommenszuwichse oder bessere Beschéftigungschancen
besteht und das Vorsorgesparen gerade angesichts der Nullrunden bei der ge-
setzlichen Rente noch attraktiver werden diirfte, halten wir einen Riickgang
der Sparquote fiir wenig wahrscheinlich. Insofern diirfte der private Konsum
in der Grundtendenz erneut stagnieren.

Uberlagert wird dies 2006 aber vermutlich dadurch, dass

Wenig Hoffnung ~ die Haushalte Kdufe langlebiger Gebrauchsgiiter wegen

auf Ende der der Mehrwertsteuererh6hung vorziehen. Wir schitzen

Konsumschwache  diesen Effekt auf 2 Mrd. € (vgl. Kasten 3), was zur Folge

hat, dass die privaten Konsumausgaben 2006 leicht stei-
gen (0,4%) und 2007 etwas zuriickgehen (-0,3%).

Kasten 3

Fiihrt die Mehrwertsteuererhohung zu Vorzieheffekten?

Der Regelsatz der Mehrwertsteuer soll zum 1. Januar 2007 um 3 %-Punkte auf 19% angehoben
werden. Eine derart deutliche Erhohung diirfte die Wirtschaftssubjekte zu Ausweichreaktionen
verleiten. Insbesondere ist zu vermuten, dass die privaten Haushalte geplante Kédufe vorziehen,
um von den noch niedrigeren Steuern zu profitieren. Da dies die Konsumausgaben 2006 stimu-
lieren, 2007 aber ddmpfen diirfte, ist fiir unsere Prognose wichtig, wie hoch solche Vorzieheffek-
te anzusetzen sind.

Aufschluss dariiber konnen frithere Erhohungen geben. Seit der Einfithrung 1968 wurde der
Regelsatz der Mehrwertsteuer mehrmals angehoben, zuletzt zum 1.1.1993 und zum 1.4.1998 um
jeweils 1%-Punkt — also deutlich weniger als fiir 2007 geplant. Einen ersten Anhaltspunkt fiir
die Bedeutung von Verlagerungen kann der saison- und arbeitstégliche Verlauf der privaten
Konsumausgaben geben. Er weist im jeweils letzten Quartal vor der Anhebung eine Spitze auf,
die 1992 ausgepragter war als 1998. Im jeweils folgenden Quartal — 1993 sogar in drei Quartalen
— waren die Konsumausgaben entsprechend niedriger. Aus diesen Verldaufen kann man einen
Vorzieheffekt von etwa 7 Mrd. € (1992/93) bzw. 1 Mrd. € (1998) ableiten.

Um diese grofle Spannweite einzuengen, werden die Ausgaben fiir Giiter betrachtet, bei denen
Vorzieheffekte besonders plausibel erscheinen: der Kauf von Kraftfahrzeugen und von Mébeln.
In den betreffenden Einzelhandelssparten lagen die Umsédtze im Monat vor der Steuererho-
hung im Schnitt rund 20% tiber dem entsprechenden Vorjahresmonat. In den benachbarten
Monaten bewegten sie sich in etwa auf Vorjahresniveau, wenn nicht darunter. Im Jahr 2004 ga-
ben deutsche Konsumenten rund 100 Mrd. € fiir die Anschaffung von Mobeln und Kraftfahr-
zeugen aus. Wiirden 2006 ebenfalls 20% eines Monatsumsatzes zeitlich vorgezogen, so ergiabe
sich ein Vorzieheffekt von etwa 1,5 Mrd. €.

Diesmal diirfte aber einerseits der Anreiz, Kdufe vorzuziehen, erheblich grofer sein, da die
Steuer starker angehoben wird. Andererseits setzen die Einkommen einem Vorziehen von Kéu-
fen Grenzen. In der Vergangenheit sank vor den Mehrwertsteuererhohungen die Sparquote
nicht. Dies miisste jedoch der Fall sein, wenn es sich bei den vorgezogenen Kéufen um zusétzli-
che Ausgaben handelt. In Abwiagung dieser Argumente haben wir in unserer Prognose einen
Vorzieheffekt von 2 Mrd. € unterstellt, um den sich die privaten Konsumausgaben im vier-
ten Quartal 2005 erhohen und um den sie sich in den Folgequartalen vermindern werden.
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Vorzieheffekte friiherer Mehrwertsteuererh6hungen
Erh6hung zum 1. 1. 1993! Erhohung zum 1. 4. 1998*
Privater Konsum
Saison- und kalenderbereinigte Volumenangaben in Mrd. €
272 292
geglatteter
270 — Verlauf — — 290
268 — | g8
266 —
—{ 286
264 — T geglitteter
an Verlauf — 284
260 — — 282
28 — T 1 71 I — I — I — 280
1992 1993 1997 1998 1999
Einzelhandelsumsatz mit Kraftfahrzeugen
in Preisen von 1985° in Preisen von 1991*
180 180
1991/92 —,
160 — —{ 160
1998
140 — —{ 140
— 1997
120 — — 120
100 — 1992/93 — 100
80 ‘ T T ‘ T T ‘ ‘ T T ‘ T T ‘ 80
S O N D J F M A D' 'J F M A M J 1
Einzelhandelsumsatz mit Mobeln und Einrichtungsgegenstinden
in Preisen von 1985° in Preisen von 1991*
220 130
200 [— — 120
1992/93
180 — 1998 — 110
160 — — 100
— 1997
140 — — 90
— 1991/92
120 — — 80
100 ‘ T T ‘ T T ‘ ‘ T T ‘ T T ‘ 70
S O N D J F M A D J F M A M J ]

Eigene Berechnungen nach Angaben des Statistischen Bundesamtes. — Von 14 auf 15%
(allgemeiner Satz). — 2Von 15 auf 16% (allgemeiner Satz). — *Westdeutschland; 1986 =
100. - 41995 = 100
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3. Produktion und Arbeitsmarkt

3.1 Zunahme der Produktion schwicht sich 2007 ab

Die Zunahme der gesamtwirtschaftlichen Produktion verstédrkte sich 2005. Im
Schlussquartal lag das (saison- und arbeitstiglich bereinigte) BIP um 1,6%
iiber dem im vierten Quartal des Vorjahres; 2004 hatte die entsprechende
Rate nur 0,5% betragen. Besonders kriftig (+ 3,3%) wuchs die Industriepro-
duktion aufgrund der lebhaften Auslandsnachfrage. Schwach blieben hinge-
gen die Binnenkrifte, insbesondere die Bauproduktion und der Einzelhandel.

Allerdings mehrten sich die Anzeichen, dass die Konjunktur inzwischen auf
soliderem Fundament steht. Die Auftragsbestdnde haben sich in nahezu allen
Branchen erhoht, selbst wenn der Bestelleingang im Dezember teilweise
riickldufig war. In der jlingsten Befragung des DIHK (2006: 23-34) duBlerten
mehr Unternehmen als zuletzt, dass sie verstiarkt investieren und Neueinstel-
lungen vornehmen mochten. Fiir 2006 erwarten wir daher eine Starkung der
Binnenkrifte, auch wenn die Produktion in den verbrauchsnahen Bereichen
vorerst noch schwach bleiben diirfte. Gewisse Impulse werden von der Fuf3-
ballweltmeisterschaft und vorgezogenen Kéufen wegen der angekiindigten
Mehrwertsteuererhohung erwartet. Im Jahresdurchschnitt diirfte das BIP um
1,8% (arbeitstaglich bereinigt: 2,0%) zunehmen. Im Jahresverlauf verstiarkt
sich die Expansion. Im vierten Quartal diirfte das BIP um gut 2,5% iiber dem
entsprechenden Vorjahreswert liegen.

Im kommenden Jahr wird die Industrieproduktion, da Auslandsnachfrage
und Investitionen die bestimmenden Krifte der Konjunktur bleiben, voraus-
sichtlich erneut kréftig zulegen. In den Konsumgiitersektoren hingegen diirf-
ten sich die dimpfenden Wirkungen der Finanzpolitik bemerkbar machen.
Insbesondere im Einzelhandel und bei den verbrauchsnahen Dienstleistun-
gen erwarten wir einen erneuten Riickgang der Wertschopfung. Im Bauge-
werbe sind die Bedingungen fiir eine weiteren Anstieg der Produktion giins-
tig. Insgesamt erwarten wir eine Zunahme des BIP um 1,3% (arbeitstédglich
bereinigt: 1,5%).

3.2 Leichte Belebung am Arbeitsmarkt

Fiir den Arbeitsmarkt ergibt sich seit der Jahresmitte 2005 ein etwas giinstige-
res Bild. Die Zahl der sozialversicherungspflichtig Beschéftigten stieg nach
vorlaufigen Daten seit August wieder deutlich, vor allem bei den unterneh-
mensnahen Dienstleistungen und im Sektor Verkehr und Nachrichteniiber-
mittlung. In der Industrie und im Baugewerbe wurde der zuvor kréftige Riick-
gang spiirbar gebremst.

In den Erwerbstétigenzahlen kam diese Besserung noch nicht zum Ausdruck.
Die Zahl der erwerbstétigen Inldinder nahm in der Tendenz vielmehr bis Ende
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Schaubild 4
Erwerbstiitige und Arbeitslose
2002 bis 2007; saison- und arbeitstédglich bereinigter Verlauf
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Eigene Berechnungen nach Angaben des Statistischen Bundesamtes und der Bundesagen- |RWI

tur fiir Arbeit.

ESSEN

2005 ab, im Jahresdurchschnitt um 110 000. Vor allem Minijobs und Ich-AGs
verloren an Zuspruch. Besonders deutlich sank die Zahl der ausschlieBlich
geringfiigig Beschiftigten. Zum Teil mag dies eine Normalisierung nach dem

Sozialversiche-

rungspflichtige

Beschaftigtung
nimmt wieder zu

iiberaus kriftigen Anstieg 2004 darstellen. Mog-

licherweise werden auch deshalb weniger Minijobs
nachgefragt, weil sich das Angebot an besser bezahlten

Arbeitspldtzen erhoht. SchlieBlich konnten manche
Empfianger von ALG II ihre Minijobs aufgegeben ha-
ben, da Ein-Euro-Jobs ihnen bessere Hinzuverdienst-

moglichkeiten bieten. Daten dazu liegen aber noch nicht

VOr.
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Tabelle 4

Arbeitsmarktbilanz
2001 bis 2007; Jahresdurchschnitte in 1000 Personen

2001 2002 2003 2004 2005 2006° 2007°

Erwerbspersonenpotenzial 44590 44660 44770 44950 45025 45020 45050
Erwerbstitige Inlinder!' 39208 38990 38632 38780 38668 38830 38960
Selbstindige! 3984 4002 4070 4218 4355 4440 4520
Ich-AGs X X 36 153 240 230 237
Arbeitnehmer! 35224 34988 34562 34562 34313 34390 34440
darunter:
Kurzarbeiter 123 207 196 151 126 85 100
AusschlieBlich geringfiigig Beschiftigte 4112 4148 4322 4742 4721 4570 4550
AB-MaBnahmen 167 134 96 86 47 30 20
Strukturanpassungsmafnahmen 77 60 56 32 11 0 0
Personal-Service-Agenturen X X 9 29 17 5 0
»Ein-Euro-Jobs* X X X 12 220 350 370
Stille Reserve 1529 1609 1761 1789 1496 1600 1560
darunter:
Weiterbildung 352 340 260 184 112 105 110
Deutschlehrgédnge 25 25 23 18 5 0 X
RehabilitationsmaBnahmen? 42 38 46 43 35 35 30
Trainingsmafnahmen? X X X 95 70 85 85
Leistungsempfinger nach § 428 SGB IIT* 225 292 371 395 235 250 180
R(‘;‘g‘fgl‘l‘flﬁ: ﬁg‘gf;}leﬁffg) 3853 4061 4377 4381 4861 4590 4530
darunter:
Langzeitarbeitslose 1354 1369 1521 1681 1807 1700 1750
Teilzeitarbeitsuchende 352 371 394 390 500 508 500
Jugendliche unter 25 Jahren 444 497 516 504 610 560 540
Ausldander 465 505 548 550 670 650 650
55 Jahre und élter 714 604 532 483 570 590 660
Erwerbslose (Abgrenzung der ILO*?) 2900 3229 3703 3931 3893 3570 3470
nachrichtlich:
Arbeitslosenquote6 8,9 9.4 10,2 10,2 11,2 10,6 10,4
Erwerbslosenquote® 6.9 7,6 8.7 9.2 9.1 8.4 82

Eigene Berechnungen nach Angaben des Statistischen Bundesamtes und der Bundesagentur
fiir Arbeit und des IAB. — 'Berechnet aus Quartalsdaten. — Nur berufsfordernde MaBnahmen
zur Wiedereingliederung. — >Trainings- und Wiedereingliederungsmanahmen; vor 2004 waren
sie in den Arbeitslosenzahlen enthalten. —*58-jihrige und iltere Personen, die der Arbeitsver-
mittlung nicht mehr zur Verfiigung stehen miissen (friihere 58-er-Regelung). — International
Labour Organization. — Bezogen auf alle inlindischen Erwerbspersonen. — PEigene Prognose;
Angaben gerundet.

Die Zahl der Arbeitslosen nahm saisonbereinigt seit dem Frithjahr 2005 ab,
zunidchst vor allem aufgrund der forcierten Bereitstellung von Ein-Euro-Jobs.
Bereinigt um diesen Effekt geht die Zahl der Arbeitslosen erst seit dem Spéit-
sommer verstirkt zuriick. Die Zunahme der Arbeitslosigkeit im Januar 2006
ist wohl zum Teil darauf zuriickzufiihren, dass aufféllig viele dltere Arbeitneh-
mer entlassen wurden. Thnen sollte anscheinend der Bezug von Arbeitslosen-
geld nach der alten Regelung ermoglicht werden; am 1. Februar 2006 trat die
Verkiirzung der Bezugsdauer in Kraft.

Im Prognosezeitraum wird sich die Lage am Arbeitsmarkt voraussichtlich
weiter bessern,zumal wir davon ausgehen, dass die Lohne erneut nur moderat
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Schaubild 5

Erwerbstiitige und ausschlieBlich geringfiigig Beschiftigte
2000 bis 2005; in Mill.
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steigen und die Beitrdge zur Arbeitslosenversicherung 2007 gesenkt werden.
In mehr und mehr Branchen diirfte es bei der erwarteten Produktionsauswei-
tung zu Engpéssen beim Personal kommen. Deshalb wird sich der Anstieg der
Zahl der sozialversicherungspflichtig Beschiftigten voraussichtlich verstir-
ken. Die Lage bei den Minijobs ist schwierig einzuschétzen, da die Griinde der
jingsten Abnahme noch nicht klar sind. Wir unterstellen in unserer Prognose,
dass der Riickgang allmihlich auslduft. Bei den Ein-Euro-Jobs, von denen es
bereits mehr als 300 000 gibt, erwarten wir eine nur noch geringe Zunahme auf
370 000 zur Jahresmitte mit anschlieBender Stagnation, da vermehrt die Ge-
fahr gesehen wird, dass sie reguldre Arbeitspldtze verdréngen.

Die Zahl der Ich-AGs ist leicht riickldufig, seit Griinder ein schliissiges Unter-
nehmenskonzept vorgelegen miissen. Zur Jahresmitte 2006 soll iiber die Zu-
kunft dieses Forderinstruments entschieden werden. Es zeichnet sich ab, dass
es mit dem Uberbriickungsgeld zusammengelegt wird, das weitgehend positiv
evaluiert wurde (Bundesregierung 2006: 187-200). Wir gehen davon aus, dass
die Forderung einer Existenzgriindung durch Arbeitslose nicht eingeschrankt
wird. Fiir die Zahl der Selbstédndigen bedeutet dies eine weitere Zunahme.
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Wir erwarten, dass die Zahl der Erwerbstitigen (Inldnder) 2006 um 140 000
zunimmt, im kommenden Jahr um 120 000. Einerseits macht die angekiindigte
Senkung der Sozialbeitrdge Neueinstellungen attraktiver, andererseits wéchst
die Produktion voraussichtlich langsamer.

Die Arbeitslosigkeit diirfte im Jahresdurchschnitt 2006 um 270 000 und damit
stiarker zuriickgehen, als die Erwerbstéatigkeit steigt. Dies ergibt sich schon aus
einem Unterhang von 165 000, der entstand, weil die Zahl der Arbeitslosen im
Verlauf von 2005 sehr kriftig fiel. Zudem macht sich die fiir 2006 unterstellte
erneute Abnahme der Zahl der geringfiigig Beschéftigten zwar vollstidndig bei
den Erwerbstitigen, aber nur zum Teil bei den registrierten Arbeitslosen be-
merkbar, da viele der Betroffenen in die Stille Reserve zuriickgehen diirften.
2007 diirfte die Zahl der Arbeitslosen um 60 000 sinken. Dabei spielt neben
der schwécheren Konjunktur eine Rolle, dass die dem Vorruhestand dhnliche
Regelung des § 423 SGB III nach der jetzigen Gesetzeslage auslduft®.

4. Lohne und Preise

4.1 Geringe Lohnsteigerungen

Die Tarifverdienste stiegen 2005 im Durchschnitt um 0,9% - die niedrigste
Rate seit Einfiihrung der Statistik fiir Gesamtdeutschland 19957. Die Laufzeit
der Vertréage betrug 25,7 Monate, so lange wie nie seit der Wiedervereinigung.
Damit sind in zahlreichen Branchen die Steigerungen fiir 2006 und oft auch
fiir 2007 bereits festgeschrieben. Der erste groBere Abschluss fiir 2006 (Ein-
zelhandel Berlins, Ostdeutschlands und Nordrhein-Westfalens) sieht fiir im-
merhin fast 800 000 Arbeitnehmer Steigerungen von nur
1,0% vor. Verhandelt wird derzeit in der Metall- und
Elektroindustrie,dem mit 3,5 Mill. Arbeitnehmern gro$3-
ten Tarifbereich. Selbst wenn hier ein Abschluss iiber

Laufzeit der
Tarifvertrage

deutlich dem gesamtwirtschaftlichen Durchschnitt wahrschein-
verlingert lich ist, diirften die Tariflohne (unter Anrechnung von
»Nullmonaten“) 2006 nur um 1,1% und 2007 um 1,3%

steigen.

Die Tarifrunde 2005 brachte Fortschritte bei der Flexibilisierung der Entloh-
nung und der Offnung der Tarifvertriige bei Gehalt und Arbeitszeit. So sehen
die Abschliisse in der Chemischen Industrie und im Einzelhandel vor, dass
vereinbarte Einmalzahlungen bei ungiinstiger Wirtschaftslage verringert, im

6 Dann diirften erwerbslose Personen iiber 58 Jahre, die nach der derzeitigen Regelung als dem
Arbeitsmarkt nicht zur Verfiigung stehend angesehen werden, wieder als Arbeitslose registriert
werden.

7 Nach Berechnungen des WSI (2006) betrug die im gleichen Jahr wirksame Anhebung der 2005
abgeschlossenen Vertrige 1,7%, wihrend der BDA (2006) einen Anstieg um 1,5% errechnet.
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Einzelhandel bei guter Konjunktur aber auch erhéht werden konnen. In der
Druckindustrie, wurden die Zuschliige fiir Uberstunden und Samstagsarbeit
gekiirzt. Jedoch beklagt der Arbeitgeberverband, dass vereinbarte Regeln
nicht oder nur unter Schwierigkeiten angewendet werden (BDA 2006: 41).

Die Flexibilisierungen und Offnungsklauseln trugen neben der wachsenden
Bedeutung von Ein-Euro-Jobs zu einer auch 2005 negativen Lohndrift beis.
Daran diirfte sich im Prognosezeitraum wenig dndern. Allerdings diirften die
Abschldge von den Tariflohnsteigerungen mit der besseren Konjunktur insbe-
sondere 2006 geringer werden. Die Effektiviohne diirften damit um 0,7% in
diesem und um 1,1% im kommenden Jahr ansteigen.

4.2 Preisanstieg durch Energieverteuerung und hohere Mehrwertsteuer geprigt

Die Inflation wird gegenwirtig wesentlich von den Energiepreisen bestimmt.
Diese waren am Jahresbeginn 2006 um mehr als 15% hoher als vor einem Jahr.
Heizol verteuerte sich um 32%, die Umlagen fiir Zentralheizung und Fern-
wirme um 23 % und Gas um 19%. Rund zwei Drittel des Verbraucherpreisan-
stiegs von 2,1% im Vorjahr ldsst sich rein rechnerisch auf die Energieverteue-
rung zuriickfithren (Schaubild 6). Die konjunkturabhingigen Preise, die wir
als MaB3 der Kerninflation ansehen, erhdhten sich nur um etwa 0,5%. Dies
weist darauf hin, dass Produzenten und Héandler angesichts der schwachen
Konsumgiiternachfrage ihre gestiegenen Energie- und Materialkosten nur in
geringem Umfang iiberwélzen konnten. Dampfend auf den Preisanstieg wirk-
ten sinkende Preise importierter Fertigwaren und weiter riickldufige Lohn-
stiickkosten.

In den nédchsten Monaten wird die Teuerung kaum geringer werden, da der
Roholpreis hoch bleiben diirfte und die Gaspreise sowie die Heizkostenumla-
gen an die Mineral6lpreise angepasst werden. Im weiteren Jahresverlauf wird
die Inflation aber geringer, sofern die Energiepreise in der zweiten Jahreshalf-
te den Vorjahresstand nicht mehr tiberschreiten und die EZB einem Anstieg
der Inflationsrisiken entgegentritt. Am Jahresende diirfte die Teuerung nur
noch knapp 1,5% betragen. Moglicherweise ziehen dann
die Preise fiir langlebige Gebrauchsgiiter im Vorgriff auf

die Mehrwertsteuererhohung bereits etwas an. Hohere
Mehrwertsteuer
Zu Jahresbeginn 2007 diirfte die Inflationsrate empor-  durfte Inflation

schnellen. Die Anhebung des Regelsatzes der Mehr- 2007 um1%-Punkt
wertsteuer und der Versicherungssteuer von 16 auf 19% steigern
trifft etwa die Hélfte der von den Haushalten getétigten

8 Nach ciner Berechung des Statistischen Bundesamtes (2006) stiegen die Verdienste je Arbeit-
nehmer 2005 einschlielich Ein-Euro-Jobs um 0,4%, ohne diese jedoch um 0,8%. Die Differenz
zum Tariflohnanstieg von 1,3%, die ein Ma8 fiir die Lohndrift ist, 1dsst sich fast zur Hélfte durch
die Einfiihrung der Ein-Euro-Jobs erklaren.
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Schaubild 6
Beitrag der Preiskomponenten zur Teuerung der Lebenshaltung
2001 bis 2006; in %-Punkten

2,5 25
Lebenshaltung insgesamt
Administrierte Preise®
20 9 Saisonabhiingige! - 20
und Energiepreise?
1.5 — Mieten im freien — 15
Wohnungsbau
1,0 — — 10
0,5 — 05
Konjunktur-
abhiingige Preise*
0 ! \'ﬂ T 0

2001 2002 2003 2004 2005 2006
Eigene Berechnungen nach Angaben des Statistischen Bundesamtes. — Preise fiir Nah-
rungsmittel, Getrinke (ohne Spirituosen) und fiir Blumen. — >Preise fiir Haushaltsenergie
und Kraftstoffe. — *Mieten im sozialen Wohnungsbau, Medikamente, Dienstleistungen der
Arzte und Krankenhiuser, Tarife fiir 6ffentliche Verkehrsleistungen (auBer Bahn- und
Flugreisen), Brief- und Paketbeférderung der Post, Pkw-Gebiihren, Rundfunk- und Fern-
sehgebiihren, Preise fiir Theater, Bader, Volkshochschulen, Kindergéirten und sonstige
kommunale Gebiihren, Preise fiir Leistungen der Gesetzlichen Krankenversicherung an
freiwillige Beitragszahler sowie Preise fiir Tabakwaren und Spirituosen. — *Preise fiir Be-
kleidung, Schuhe, Mobel, Haushaltsgerdte sowie andere Waren und Dienstleistungen, so-
weit nicht in anderen Gruppierungen enthalten. — Zahlen fiir das erste Quartal 2006 zum |RWI
Teil geschétzt. S

Kiufe?. Bei voller Uberwilzung konnte die hohere Steuer die Inflationsrate
um 1,35%-Punkte steigen lassen!®. Ddmpfend auf den Preisanstieg diirfte
aber wirken, dass die Unternehmen zugleich bei den Sozialbeitrdgen entlastet
werden. Per saldo rechnen wir deshalb mit einer Steigerung um 1%-Punkt.
Die Inflationsrate diirfte dann zeitweise liber 2,5% liegen, sich aber wieder
verringern. Dabei spielt eine wesentliche Rolle, dass die Uberwilzungsmog-
lichkeiten aufgrund der schwachen Konsumnachfrage wohl begrenzt sind. Fiir
den Jahresdurchschnitt 2007 rechnen wir mit einer Teuerung um 2,3%, nach
1,7% 2006.

9 Der ermifigte Satz soll unveridndert bleiben. Wohnungsmieten und eine Reihe staatlicher
Dienstleistungen sind nicht mehrwertsteuerpflichtig.

10 Nach Berechnungen des Statistischen Bundesamtes (2005) bewirkt eine Anhebung der Mehr-
wertsteuer um 1%-Punkt bei voller Uberwilzung einen Anstieg der Inflationsrate um
0,45%-Punkte.
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5. Lage der offentlichen Haushalte entspannt sich

Der Finanzpolitik ist es auch im vergangenen Jahr nicht gelungen, die Defizit-
quote unter die im Vertrag von Maastricht festgelegte 3%-Grenze zu senken.
Zwar konnte der Anstieg der Staatsausgaben relativ eng begrenzt werden,
weil Mehrausgaben fiir die Grundsicherung von Arbeitslosen in Hohe von
11 Mrd. € (SVR 2005: Z£. 336-345) Einsparungen bei Subventionen, Transfers
und Entgelten im oOffentlichen Dienst gegeniiberstanden. Das schwache
Wachstum belastete aber die 6ffentlichen Haushalte. Zudem wurde die Steu-
er- und Abgabenbelastung verringert. Das Defizit sank daher nur wenig von
81 auf 74,5 Mrd. € bzw. von 3,7 auf 3,3% in Relation zum BIP. Im Prognosezeit-
raum wird sich die Haushaltslage voraussichtlich entspannen. Dazu werden
insbesondere im kommenden Jahr erhebliche Steuererhohungen und der Ab-
bau weiterer Steuervergiinstigungen beitragen. Einsparungen auf der Ausga-
benseite werden jedoch weiterhin bescheiden bleiben.

Die Steuereinnahmen expandieren 2006 voraussichtlich um 1,7%. Das Um-
satzsteuer- und das Lohnsteueraufkommen diirften konjunkturbedingt stér-
ker zunehmen. Gerade das Lohnsteueraufkommen war zuletzt auch durch
Steuerentlastungen gedriickt worden. Bei den ertragsabhéngigen Steuern, die
2005 aufgrund von Nachzahlungen besonders kraftig flossen, ist hingegen nur
eine geringe Steigerung zu erwarten. Zwar wurden — wie in der konjunkturpo-
litischen Chronik (www.rwi-essen.de/kchronik) dargelegt — Steuervergiinsti-
gungen im Umfang von 4 Mrd. € abgeschafft. Gleichzeitig wurden aber neue
Steuererleichterungen (2,8 Mrd. €) eingefiihrt. U.a. wurden die Abschrei-
bungsregelungen groBziigiger ausgestaltet!!l. Zudem diirfen kiinftig auch pri-
vate Aufwendungen fiir die Erhaltung und Modernisierung von Wohnimmo-
bilien sowie fiir die Betreuung von Kindern und Pflegebediirftigen steuermin-
dernd geltend gemacht werden.

2007 wird das Steueraufkommen voraussichtlich um 7% zunehmen, vor allem
weil der Regelsatz der Mehrwert- und die Versicherungsteuer um jeweils 3 %-
Punkte auf 19% erhoht werden (erwartete Mehreinnahmen: 24,5 Mrd. €). Zu-
dem wird der Spitzensteuersatz fiir besonders hohe nichtgewerbliche Ein-
kommen (,,Reichensteuer®) angehoben (1,2 Mrd. €). Die Mallnahmen zur
Verbreiterung der Bemessungsgrundlagen fiihren — wenn man von moglichen
Ausweichraktionen absieht — zu Mehreinnahmen von knapp 8 Mrd. € (kon-
junkturpolitische Chronik).

Das Beitragsauftkommen der Sozialversicherung diirfte 2006 um 0,4 % expan-
dieren. Dazu tragt neben steigenden Lohnen und Gehéltern bei, dass kiinftig

11 Bej beweglichen Anlagegiitern, die 2006 und 2007 angeschafft werden, wird der maximale Ab-
schreibungssatz von 20 auf 30% angehoben. Auf diesem Weg sollen die Unternehmen entlastet
werden, bis die fiir 2008 geplante Reform der Unternehmensbesteuerung in Kraft tritt.
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Tabelle 5

Ausgewihlte finanzwirtschaftliche Indikatoren'
1991 bis 2007;in % des nominalen BIP

Staatseinnahmen Staatsausgaben
darunter: darunter: Finanzie-  Zins-
insge- o dmsge-  _ Bruwo. runes  Steuer
Samt N Grey oyl 90218 = samt Zins- 4 Vesti- saldo Quote
beitrige ausgaben .
tionen

1991 434 22,0 16,8 46,3 2,7 2,6 2.9 12,2
1992 448 224 17,2 472 31 2.8 2,5 14,1
1993 452 224 17,7 48,2 32 2,7 -3,0 14.3
1994 45,6 223 18,2 479 32 2,5 23 14,2
19952 449 21,9 18,3 48,1 35 22 3.2 15,9
1996 46,0 224 19,0 49,3 35 21 33 15,5
1997 45,7 222 19,2 484 34 1.8 2,6 15,3
1998 459 22,7 18,9 48,0 34 1.8 22 14,8
1999 46,6 238 18,7 48,1 31 1,9 -1,5 13,2
2000° 46,4 242 18,3 47,6 32 1,8 -1,2 13,0
2001 4477 22,6 18,2 47,6 31 1,7 2.8 13,5
2002 443 223 18,1 48,1 29 1,7 -3,7 13,2
2003 444 223 18,2 48,4 3,0 15 -4,0 13.4
2004 432 21,7 17,8 46,9 2.8 1.4 -3,7 13,1
2005 434 21,9 17,7 46,7 2,8 13 33 12,9
2006P 428 21,7 17,3 45,6 2,8 13 2,8 12,9
20070 427 22,8 16,3 44,7 28 1.3 2,0 12,1

Eigene Berechnungen nach Angaben des Statistischen Bundesamtes. - 'In der Abgrenzung der
VGR. - ?Zinsausgaben des Staates in Relation zum Steueraufkommen. — *Ohne Vermégens-
transfers im Zusammenhang mit der Ubernahme der Schulden der Treuhandanstalt und der
Wohnungswirtschaft der ehemaligen DDR (per saldo —119,6 Mrd. €). — ®*Ohne Erlése aus der
Versteigerung der UMTS-Lizenzen (50,8 Mrd. €). — PEigene Prognose.

bereits ab einem Stundenlohn von 25 € Abgaben auf Zuschlige fiir Sonntags-,
Feiertags- und Nachtarbeit entrichtet werden miissen und die Pauschalabfiih-
rung fiir geringfiigig Beschiftigte von 25 auf 30% steigt. Die in der Gesetzli-
chen Rentenversicherung an sich erforderliche Anhebung des Beitragssatzes
wurde dadurch vermieden, dass der Zahlungstermin fiir die Sozialbeitrdge um
einen halben Monat vorgezogen wurde.

Im kommenden Jahr diirfte das Beitragsaufkommen um 2,7% abnehmen,
weil der Beitragssatz zur Arbeitslosenversicherung von 6,5 auf 4,5% gesenkt
werden wird. Der zur Rentenversicherung steigt von 19,5 auf 19,9%. Fiir die
Gesetzliche Krankenversicherung unterstellen wir keine hoheren Beitrége.
Freilich setzt dies voraus, dass der verhidngte Preisstopp bei Arzneimitteln in
ausreichendem MaB3e zu Einsparungen fiihrt. Da jedoch der Bundeszuschuss
fir versicherungsfremde Leistungen der Krankenversicherung 2007 von
4,2 Mrd. € auf 1,5 Mrd. € verringert werden soll, ist fraglich, ob dies ausreicht.
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Tabelle 6

Anderung von Steuern, Sozialabgaben und Staatsausgaben durch diskretioniire MaBnahmen'
Haushaltsent- (+) und -belastungen () in Mrd. € gegeniiber 2005

2006 2007
Abgabeninderungen
Anhebung des Normalsatzes der Umsatzsteuer von 16 auf 19% - 22,82
Erhohung der Versicherungsteuer von 16 auf 19% - 1,7
Anhebung des Einkommensteuerspitzensatzes fiir nichtgewerbliche Einkiinfte - 1,2
von 42 auf 45%
Erbschaftsteuerbefreiung bei mindestens 10-jahriger Weiterfiihrung des Unternehmens - -0,4
Bekampfung von Steuerbetrug 03 0,6
Reduktion des Beitragssatzes zur Arbeitslosenversicherung um 2%-Punkte - 1507
Anhebung des Beitragssatzes zur Rentenversicherung um 0,4%-Punkte - 3,02
Begrenzung der Sozialbeitragsfreiheit fiir Sonntags-, Feiertags- und Nachtzuschlige, 03 0,5
Erhohung der Pauschalabgabe fiir geringfiigig Beschéftigte im gewerblichen Bereich
Abbau von Steuervergiinstigungen
Beschriankung der Verlustverrechnung im Zusammenhang mit Steuerstundungs- 0,6 1,6
modellen
Gesetz zum Einstieg in ein steuerliches Sofortprogramm2 0,0 0,6
Gesetz zur Einddmmung missbréauchlicher Steuergestaltungen3 0,3 0,6
Abschaffung der Eigenheimzulage 0,2 1,5
Sonstiger Abbau von Steuervergunstigungen4 2,9 7.5
Ausgabeninderungen
Einsparungen durch Personalabbau und Kiirzung von Sonderzahlungen 2,5 2,5
im offentlichen Dienst
Einsparungen bei Hartz IV und Effizienzgewinne bei der Bundesagentur fiir Arbeit 52 6,0
Aufstockung des Arbeitslosengelds II in Ostdeutschland auf Westniveau -0,3 03
Gesetz zur Verbesserung der Wirtschaftlichkeit in der Arzneimittelversorgung 1,0 13
Abbau von Mitteln der regionalen Wirtschaftsforderung und von Agrarsubventionen 0,3 1,0
Programm ,, Impuls fiir Wachstum, Beschiftigung und Familie*
Befristete Anhebung der degressiven Abschreibung fiir bewegliche Anlagegiiter -1,1 -3.8
CO,-Gebdudesanierungsprogramm -1,5 -1,5
Anhebung der Umsatzsteuergrenzen fiir die Umsatz-Ist-Besteuerung -1,2 -0,3
Haushalt als Arbeitgeber6 -0,5 -1,7
Aufstockung der Forschungsausgaben 0,8 -1,3
Erhohung der Investitionen in die Verkehrsinfrastruktur -1,0 -1,0
Einfiihrung eines einkommensabhéngigen Elterngelds - -1,0
Insgesamt 72 264

1Ohne makrodkonomische Riickwirkungen. — 2Abschaffung des Freibetrags fiir Abfindungen
und Ubergangsgelder, Wegfall des Freibetrags fiir Heirats- und Geburtsbeihilfen des Arbeitge-
bers, Abschaffung der degressiven Abschreibung fiir Mietgebaude (Neufille), Wegfall des Son-
derausgabenabzugs fiir private Steuerberatungskosten. — 3U.a. Anpassung der Gewinnermitt-
lung bei Wertpapieren, Beschrankung der 1%-Regelung auf Fahrzeuge des notwendigen Be-
triebsvermogens. — *Streichung der Pendlerpauschale fiir die ersten 20 km, Reduzierung des
Sparerfreibetrags, Abschaffung der Steuerfreiheit bei Bergmannspréamien, Wegfall der Steuer-
befreiung fiir Biodiesel sowie sonstige MaBnahmen (Haushaltsbegleitgesetz 2004, Umsetzung
der Protokollerkldrung der Bundesregierung zum Vermittlungsverfahren zum Steuervergiinsti-
gungsabbaugesetz; Steuervergiinstigungsabbaugesetz 2003). — *Verringerung der Schonvermo-
gen bei ALG II-Bezug, Kiirzung der Leistungen an unter 25-jahrige ALG II-Bezieher, Miss-
brauchbekimpfung beim Bezug von ALG II. — °Erweiterte steuerliche Absetzbarkeit von
Handwerkerrechnungen, erwerbsbedingten Kinderbetreuungskosten sowie erwerbsbedingten
Pflege- und Betreuungskosten. — *Volle Jahreswirkung.
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Die iibrigen Einnahmen des Staates werden im laufenden Jahr aller Voraus-
sicht nach voriibergehend sinken'?. Sie waren im Vorjahr iiberhoht, weil eini-
ge Bundesldnder von ihren Landesbanken riickwirkend Zinsen auf das ihnen
iibertragene Vermogen erhielten. Insgesamt diirften die Staatseinnahmen in
diesem Jahr um 1%, und im kommenden um 2,9% zulegen.

Die Staatsausgaben werden 2006 voraussichtlich stagnieren und 2007 um
1,0% expandieren, real also sinken. Aufgrund der zuriickhaltenden Ausga-
benpolitik wird sich die Staatsquote auf knapp 45% verringern — ein zuletzt
vor der Wiedervereinigung erreichtes Niveau. Dazu tragen mehrere Faktoren
bei: Im offentlichen Dienst gehen der Personalabbau und die Verringerung
von Sonderzahlungen weiter. Die Vermogenstransfers sinken aufgrund der
Abschaffung der Eigenheimzulage und der verringerten
Forderung des offentlichen Personennahverkehrs. Die
Mittel fiir die regionale Wirtschaftsforderung und die
Agrarsubventionen werden gekiirzt. Fiir Steinkohle  Staatsausgaben
werden aufgrund der hoheren Weltmarktpreise geringe- diirften real
re Beihilfen fillig. SchlieBlich diirfte ein Preismoratori- zurlickgehen
um fiir Arzneimittel und ein Zwangsrabatt von 10% fiir
Generika, beides auf 2 Jahre befristet, die Sachausgaben
ddmpfen.

Die monetiren Sozialleistungen werden in diesem Jahr voraussichtlich leicht
sinken (-0,3%). Die Rentenzahlungen nehmen nur durch eine groflere Zahl
von Beziehern zu, die Rentenanpassung zur Jahresmitte féllt aus. Die Arbeits-
marktausgaben diirften abnehmen, zum Teil weil sich die Arbeitsmarktlage
aufhellt, vor allem aber, weil die Bezugsdauer von ALG I gekiirzt, die Ausga-
ben fiir die aktive Arbeitsmarktpolitik weiter reduziert und die Kriterien fiir
den Bezug von ALG II verschérft wurden. Zudem diirften eine wirkungsvol-
lere Bekdmpfung des Missbrauchs und verbesserte Verwaltungsablidufe zu
Einsparungen fiihren. Geringe Mehrausgaben fallen an, weil der Regelsatz
von ALG II in den neuen Bundesldndern auf das Westniveau angehoben
wird. Im Jahr 2007 diirften die monetéiren Sozialleistungen wieder leicht stei-
gen, vor allem weil ein einkommensabhéngiges Elterngeld gezahlt wird.

Hohere Ausgaben sind im Forschungs- und Entwicklungsbereich vorgesehen.
Der Bund plant, die Mittel zur Forderung besonders zukunftstrachtiger Be-
reiche in diesem Jahr um 0,8 Mrd. € und im kommenden um 1,3 Mrd. € aufzu-
stocken. Die offentlichen Investitionen diirften im laufenden Jahr erstmals
seit 2001 wieder steigen, nachdem sie von 2003 bis 2005 sogar geringer waren
als die Abschreibungen. Zum einen erhoht der Bund seine Investitionsausga-

12 Hierzu tragt bei, dass zur Erleichterung des Betriebsiibergangs die Erbschaftsteuer, die in der
VGR den Vermogensiibertragungen zugeordnet ist, bei Personenunternehmen fiir zehn Jahre ge-
stundet und fiir jedes Jahr, in dem der Betrieb fortgetiihrt wird, um 10% gekiirzt wird.
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ben: Die Netto-Einnahmen aus der Lkw-Maut stehen

dem Verkehrsetat zur Verfiigung, und zur Starkung des

Offentliche Wachstums wurde in den Koalitionsverhandlungen eine

Investitionen weitere Aufstockung um 1 Mrd. € vereinbart. Zum ande-

dt{rften erstrpals ren verbessert sich wegen hoher Gewerbesteuereinnah-

seit 2001steigen 1 on die Haushaltslage der Gemeinden, und die Ande-

rungen bei Hartz IV diirften 2006 fiir erneut hohere Ein-

nahmen sorgen. Diese werden aufgrund des engen

Haushaltsrechts fiir die Kommunen wahrscheinlich erst allmihlich zu ver-
mehrten Investitionen fiihren.

Die Zinsausgaben des Staates diirften bei wachsendem Schuldenstand iiber-
proportional steigen. Aus der Refinanzierung sind kaum noch Einsparungen
von Schuldtiteln méglich, da die Kapitalmarktzinsen voraussichtlich leicht an-
ziehen.

Das staatliche Budgetdefizit diirfte 2006 auf 65 Mrd. € (2,8 % des BIP) sinken.
Die Defizitgrenze des Vertrags von Maastricht wiirde damit erstmals seit 2002
unterschritten. Im kommenden Jahr wird sich das Defizit
voraussichtlich auf reichlich 46 Mrd. € (2,0%) verrin-
gern. Dabei gehen wir davon aus, dass das konjunkturbe- -
reinigte Defizit um 7 Mrd. € (0,3% des BIP)und2007um  Defizitgrenze
weitere 19 Mrd. € (0.8%) abgebaut wird. Dic im Stabili- 21N tlieh
tats- und Wachstumspakt geforderte Riickfithrung um unterschritten
mindestens 0,5% des BIP wird damit 2006 knapp ver-

fehlt, obwohl die konjunkturelle Lage als giinstig zu be-
zeichnen ist.

6. Wirtschaftspolitik

Nach unserer Prognose wird das BIP in diesem Jahr stdrker expandieren als
im langfristigen Trend, den wir auf gut 1% schitzen. Im kommenden Jahr
diirfte der Zuwachs, auch weil die Finanzpolitik dimpft (Kasten 4), etwas ge-
ringer werden, aber immer noch iiber dem Trendwachstum liegen. Sind dies
bereits Vorboten eines Endes der Wachstumsschwéche? Oder handelt es sich
um eine rein konjunkturelle Belebung aufgrund giinstiger internationaler
Rahmenbedingungen?

Hinweise zur Beantwortung dieser Fragen kann eine Be-
standsaufnahme dessen geben, was die Wirtschaftspoli-
tik in den vergangenen Jahren getan hat, um die Wachs-
tumsbedingungen zu verbessern. Zweifelsohne gab es
insbesondere seit Mitte der neunziger Jahre eine Reihe
von Reformen. Dies zeigen auch die von der OECD be-
rechneten ,,Strukturindikatoren* (Tabelle 7). Allerdings

Esgabin
Deutschland
eine Reihe von
Strukturreformen ...




54 RWI : Konjunkturberichte 57 (1): Inland

Tabelle 7

Indikatoren der Regulierung der Produkt- und Arbeitsmirkte in Deutschland
und der OECD!

1990 bis 2003
1990 1998 2003
Deutsch- OECD Deutsch- OECD Deutsch- OECD
land land land
Produktmarkt - - 1,9 2,1 14 1,5
Markt fiir Unternehmens- 4.6 47 2.8 3.3 1,7 23
dienstleistungen
Arbeitsmarkt? 32 2.4 2.5 2,0 22 2,0

Nach Angaben der OECD. — 'OECD: Mittelwert der Lénder. — >Wertebereich zwischen 6 (hoch
reguliert) und O (frei von Regulierungen); Sektoren Luftverkehr, Telekommunikation, Elektri-
zitdt, Gas, Post, Schienen- und StraBenverkehr. — "Wertebereich 4 bis 0.

steht Deutschland mit den Verbesserungen nicht allein. Wie Tabelle 7 zeigt,
wurden in allen OECD-Lindern Produkt- und Arbeitsméirkte in dhnlichem
Male oder stiarker dereguliert. Aller Fortschritte zum Trotz sind in einer Rei-
he von Bereichen die Reglementierungen in Deutschland nach wie vor stér-
ker als im Durchschnitt der OECD (OECD 2005). Auch identifizierte die
Europidische Kommission in ihrer Stellungnahme zum deutschen Lissabon-
Bericht nach wie vor Wettbewerbsdefizite bei Unternehmensdienstleistungen
(Europiische Kommission 2006: TZ 25).

Ahnliches gilt bei den Steuern: Die Abgabenquote ist

hierzulande seit Mitte der neunziger Jahre zwar deutlich __aberes
gesunken, jedoch in vielen Lindern ebenfalls (Tabel- besteht weiter

le 8). Problematisch ist in Deutschland immer noch die Handlungsbedarf
Struktur der Besteuerung: Kapitalgesellschaften werden

nach wie vor stédrker belastet als in den anderen Indu-

strielindern, wihrend die Einkommensteuersitze im in-

ternationalen Vergleich recht niedrig sind (BMF 2006a: 33-44). Fiir 2008 ist
aber eine umfassende Reform der Unternehmensbesteuerung geplant. Bis da-
hin gelten giinstigere Abschreibungsregeln.

Bei der Verwirklichung vieler der sog. Lissabon-Ziele sind die Fortschritte
ebenfalls gering. Bei Forschung und Entwicklung (F&E) ist man dem Ziel
eines Anteils der entsprechenden Ausgaben auf 3% am BIP nicht ndher ge-
kommen (RWI 2005). Die Bildungsausgaben wurden zwar gesteigert, liegen
in Relation zum BIP aber immer noch unter dem EU-Durchschnitt. Bei der
Integration gering Qalifizierter in den Arbeitsmarkt sieht die EU-Kommis-
sion (2006: TZ.25) Defizite, ebenso beim Betreuungsangebot fiir Kinder.

Das Programm ,,Impulse fiir Wachstum, Beschéftigung und Familienforde-
rung®“ (BMWi 2006: 22) zielt vor diesem Hintergrund in die richtige Richtung,
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Tabelle 8

Abgabenquoten in ausgewiihlten Lindern
1990-2004, % in Relation zum BIP

1990 1995 2000 20042
Deutschland 35,7 37,2 372 34,6
USA 27,3 27,9 29.9 254
Japan 29,1 26,7 26,5 253b
Frankreich 422 429 444 43,7
Italien 38,9 41,2 432 422
Niederlande 429 412 39,2 39,3
Schweden 53,2 485 53,9 50,7
Spanien 32,1 31,8 34,8 35,1
Vereinigtes Konigreich 36,5 35,1 37,5 36,1
OECD Europa! 37,3 38,3 39,7 38,9
EU-15! 39,3 41,1 41,7 40,9

Nach Angaben der OECD. - ! Arithmetisches Mittel der Lénder.—*Teilweise geschitzt.—®2003.

indem es Schwerpunkte bei langfristig das Wachstum fordernden Mafnah-
men setzt und nicht — wie noch in der Koalitionsvereinbarung angekiindigt —
die Konjunktur kurzfristig anschiebt. Die Ausgaben fiir F&E sowie fiir Inves-
titionen in die Infrastruktur sollen gesteigert werden. Giinstigere Abschrei-
bungsregeln fordern die Sachkapitalbildung. Das Elterngeld und die steuerli-
che Absetzbarkeit von Kinderbetreuungskosten haben das Ziel, die Verein-
barkeit von Beruf und Kinderwunsch bei jungen Familien zu verbessern. Posi-
tiv ist auch zu werten, dass die Bundesregierung den Abbau weiterer Steuer-
vergiinstigungen, Subventionen und Finanzhilfen beschlossen hat, wenn sie
dabei auch weit hinter den Erfordernissen zuriickbleibt.

Wenig Zielstrebigkeit lassen die Koalitionsvereinbarungen bei der weiteren
Reform des Arbeitsmarkts erkennen. Beim Kiindigungsschutz wurden Ande-
rungen vorerst ausgeschlossen. Daneben gibt es Initiativen, die — sofern sie
umgesetzt wiirden — die Flexibilitdt am Arbeitsmarkt so-
gar verringern konnten. So wird insbesondere von Teilen
der Gewerkschaften und der SPD die Einfiihrung von Wenig
Mindestlohnen gefordert. Zudem sieht die sich momen- Zielstrebigkeit bei
tan im europdischen Gesetzgebungsprozess befindende Reform des
Dienstleistungsrichtlinie die Moglichkeit vor, den Gel-  Arbeitsmarktes
tungsbereich des Entsendegesetzes zu erweitern und die
geplante Liberalisierung einzuschrénken.

Giinstig auf die Beschéftigung diirfte sich auswirken, dass die Beitrage zur Ar-
beitslosenversicherung 2007 um 2%-Punkte sinken sollen. Die davon zu er-
wartenden positiven Wirkungen werden aber durch die Anhebung der Mehr-
wertsteuer konterkariert. Der Beitrag zur Rentenversicherung steigt hinge-
gen leicht, und seine Stabilitit ist auf langere Sicht nicht gesichert, obwohl u.a.
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geplant ist,das Eintrittalter in die Altersrente ab 2012 auf 67 Jahre anzuheben.
Vor allem bei der Reform des Gesundheitswesens liegen die Vorstellungen
der Koalitionsparteien so weit auseinander, dass sich keine Losung abzeich-
net.

Die bisherigen Reformen konnten sich leicht positiv auf das Wachstum aus-
wirken. Jedoch werden diese Effekte selbst im Erfolgsfall erst nach und nach
sichtbar, und es sind weitere Schritte erforderlich. Dazu gehort auch eine Fi-
nanzpolitik, die sich einem ausgeglichenen Haushalt rascher néihert, als von
der Regierung geplant. Wir prognostizieren zwar eine deutlich sinkende Defi-
zitquote, wozu die bessere Konjunktur, vor allem aber die Steuererhdhungen
im kommenden Jahr beitragen. Damit signalisiert die Finanzpolitik allerdings,
dass sie zu einer umfassenden Aufgaben- und Ausgabenkritik, die zu stédrke-
ren Einsparungen fiihrt, offensichtlich nicht in der Lage oder willens ist. Das
Vertrauen der Unternehmen und Verbraucher kann sie so auf Dauer nicht ge-
winnen. Daran dndert auch die derzeit gute Stimmung in der Wirtschaft
nichts.

6.1 Finanzpolitik im Spannungsfeld von Konsolidierungserfordernissen
und abgabenpolitischem Handlungsbedarf

Die Finanzpolitik steht seit einiger Zeit vor drei groBen Herausforderungen:
Sie muss (1) den Haushalt iiber eine Riickfithrung der Ausgaben konsolidie-
ren, (2) wettbewerbsfdhige steuerliche Rahmenbedingungen fiir Unterneh-
men herstellen und (3) die Belastung der Arbeitnehmerentgelte mit Sozialab-
gaben und damit die Lohnnebenkosten verringern. So kann sie die finanzpoli-
tischen Voraussetzungen fiir mehr Wachstum und Beschiftigung schaffen.
Die neue Bundesregierung hat — wie dargestellt — einige MaBnahmen be-
schlossen, die Fortschritte bei diesen Zielen erwarten lassen. Allerdings geht
sie dabei nicht allzu konsequent vor. Sie wihlt zum Teil die falschen Instru-
mente, zum Teil werden dringende Probleme iiberhaupt nicht angegangen.
Diese Aspekte werden im Folgenden detailliert disku-
tiert.

Die Pléane der Bundesregierung zur Haushaltkonsolidie- Ein ausgeglichener
rung konnten ehrgeiziger sein. Das aktualisierte Stabili- Haushalt ist in
tatsprogramm sicht lediglich eine Riickfiihrung der De-  \yeite Ferne geriickt
fizitquote auf immer noch 1%2% 2009 vor (BMF 2006b).

Das Ziel eines annidhernd ausgeglichenen Haushalts ist

damit in weite Ferne gertickt.

Die Haushaltplanungen fiir dieses Jahr verstofen sowohl gegen die nationa-
len als auch die europiischen Defizitregeln. Erstens iibersteigt die geplante
Nettokreditaufnahme des Bundes 2006 mit 38,3 Mrd. € die Investitionsausga-
ben (23,2 Mrd. €) bei weitem, so dass Artikel 115 GG erneut verletzt wird. Auf
eine Storung des gesamtwirtschaftlichen Gleichgewichts kann sie sich dabei



6. Wirtschaftspolitik 57

nicht berufen, denn das Wachstum liegt voraussichtlich deutlich tiber dem
Trend. Zweitens bleiben die Planungen hinter den Anforderungen des Stabili-
tits- und Wachstumspakts zuriick, weil die Regierung keine Riickfithrung des
konjunkturbereinigten Defizits vorsieht. Der im vergangenen Jahr neu gefass-
te Stabilitits- und Wachstumspakt sieht vor, dass Lander mit iibermifigem
Defizit den Fehlbetrag (konjunkturbereinigt) um mindestens 0,5%-Punkte
pro Jahr reduzieren sollten, in konjunkturell guten Jahren sogar mehr (Coun-
cil of the European Union 2005).

Unsere Prognose fiir den Haushaltsfehlbetrag ist etwas
giinstiger als die der Regierung. Er diirfte bereits in die-
sem Jahr unter die 3%-Marke sinken. Zum einen erwar-
ten wir — anders als die Bundesregierung — im laufenden Defizit konnte
Jahr einen Riickgang des konjunkturbereinigten Defi- geringer ausfallen
zits um 0,3%-Punkte. Zum anderen flossen die Steuer-  als von Regierung
einnahmen in den vergangenen Monaten kriftiger als ~ Prognostiziert
bisher angenommen. Der Konsolidierungsbedarf wird
dadurch aber nicht geringer. Positiv werten wir, dass die
Bundesregierung bei ihren Planungen Vorsicht walten ldsst. Sie legt ein
BIP-Wachstum von 1,4% zugrunde. Dieser Wert liegt im unteren Bereich des
Spektrums der zuletzt verdffentlichten Prognosen. Sie vermeidet so den Feh-
ler ihrer Vorginger, deren Haushalte oft ,,auf Kante genéht“ waren, weshalb
stets Nachtragshaushalte erforderlich wurden.

Bei der qualitativen Konsolidierung, d.h. der Riickfithrung konsumtiver und
der Stirkung investiver Ausgaben, zeigen sich immer noch keine Fortschritte.
Zwar werden mit dem ,,Wachstumsprogramm*® die investiven Ausgaben ge-
steigert; jedoch erfolgt der Defizitabbau nur zum geringen Teil auf der Ausga-
benseite. Das Einsparpotenzial bei Subventionen und Finanzhilfen wird nicht
ausgeschopft, und der Abbau konsumtiver Staatsausgaben ist nicht sehr ehr-
geizig. Vermindert werden die Fehlbetrédge vor allem durch Einnahmensteige-
rungen. Die Anhebung der Mehrwert- und der Versicherungsteuer um jeweils
3%-Punkte und die Einfithrung der ,,Reichensteuer® fithren sogar zur um-
fangreichsten Steuererhohung in der Geschichte der Bundesrepublik. Damit
unternimmt die Politik das Gegenteil dessen, was ihr in der Vergangenheit —
nicht nur von uns — empfohlen wurde: Aus wachstumspolitischer Sicht sollte
die Konsolidierung an der Ausgabenseite, insbesondere bei Transfers und
Subventionen ansetzen, da so Allokationsverzerrungen
beseitigt und Handlungsspielrdume fiir einen Abbau der
Konsolidierungs- Haushaltsfehlbetrage und der Abgabenbelastung ge-
strategie setzt wonnen wiirden.

vor allem auf . . . ..
Steuererhohungen  Ein vollstdndiger Abbau des konjunkturbereinigten De-

fizits in der laufenden Legislaturperiode wiirde (eventu-
elle Steuerentlastungen im Rahmen der Unternehmen-
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Kasten 4

Zu den makrookonomischen Wirkungen der Finanzpolitik 2006 und 2007

Die Finanzpolitik bleibt 2006 auf einem moderaten Konsolidierungskurs, indem sie Steuerver-
giinstigungen und staatliche Leistungen kiirzt. 2007 wird die Konsolidierung durch Steuererho-
hungen forciert. Gleichzeitig hat die Regierung das Programm ,,Impuls fiir Wachstum, Beschéf-
tigung und Familie“ aufgelegt, das voraussichtlich zu Mehraufwendungen und Mindereinnah-
men von 6 Mrd. € in diesem und 10 Mrd. € im kommenden Jahr fithren wird. Ab 2007 werden
zudem die Beitridge zur Arbeitslosenversicherung gesenkt (Tabelle 6).

Um die Wirkungen dieses Mainahmenpakets abzuschétzen, bieten sich Simulationen mit dem
RWI-Konjunkturmodell an. Der Mehrwertsteuersatz und der Beitragsatz zur Sozialversiche-
rung gehen unmittelbar in das Modell ein und kénnen in den Simulationen direkt verdndert
werden. Die meisten der anstehenden Anderungen erfordern jedoch Eingriffe in die Modell-
gleichungen, ein sog. add-factoring. Dazu wird — vereinfacht ausgedriickt — der priméare Impuls
jeder einzelnen Mafinahme berechnet und das Ergebnis der betreffenden Gleichung im Modell
entsprechend verdandert. Die Sekundér- (Multiplikator-)wirkungen der Manahmen werden
anschlieend konsistent im Modellzusammenhang ermittelt.

Wiahrend solche Modelleingriffe z.B. bei staatlichen Transfers relativ einfach méoglich sind, ge-
staltet sich die Umsetzung bei vielen anderen Maflnahmen aufwéndiger. So miissen Einsparun-
gen des Staates in eine Lohn- und eine Beschéftigungskomponente aufgespalten werden. Wird
eine Verdnderung der Beschiftigung angenommen, muss eine Anpassung des realen Staatsver-
brauchs vorgenommen werden. Sinkende Lohnzahlungen (z.B. Kiirzung des Weihnachtsgelds)
vermindern nach den Konventionen der VGR den Preisindex des Staatsverbrauchs einerseits,
die Lohnsumme der privaten Haushalte andererseits. Problematisch ist erfahrungsgemaf die
Umsetzung verbesserter Abschreibungsbedingungen und staatlicher Investitionszuschiisse in
den Modellkontext (Deutsche Bundesbank 2000: 38). Hier werden sie in eine Zinsverbilligung
umgerechnet, die die Investitionen anregt.!

Die Wirkungen der Mainahmen werden quantifiziert, indem eine Simulation des RWI-Kon-
junkturmodells,in der diese Anderungen beriicksichtigt sind, mit einer anderen verglichen wer-
den, die diese nicht enthilt (Basislosung). Die Tabelle enthilt vier Simulationen. Die erste be-
riicksichtigt alle in Tabelle 6 aufgefithrten Manahmen; die zweite nur die Auswirkungen der
Mehrwertsteuererhohung und der Senkung der Beitrége zur Arbeitslosenversicherung; die drit-
te die Wirkungen des Programms ,,Impuls fiir Beschiftigung, Wachstum und Familie®. Die vier-
te beriicksichtigt das gesamte Paket einschlieBlich der vermuteten Vorzieheffekte beim priva-
ten Konsum (Kasten 3).

Das Gesamtpaket verringert das BIP-Wachstum 2006 um 0,1 %-Punkte, 2007 um 0,3 %-Punkte.
Dabei werden die Konsumausgaben spiirbar gedampft, die Investitionstétigkeit tendenziell ge-
fordert. Dies resultiert in erster Linie aus der Mehrwertsteuererhohung, die trotz der Senkung
des Beitrags zur Arbeitslosenversicherung die Expansion 2007 um 0,2 %-Punkte driickt. Das
,»Wachstumsprogramm* hingegen wirkt fiir sich genommen expansiv: die BIP-Rate steigt um
0,2 bzw. 0,1 %-Punkte. Die Konsequenzen des Gesamtpakets fiir die Beschéftigung halten sich
aufgrund des MaB3nahmen-Mix in Grenzen. Die Inflationsrate steigt durch die Mehrwertsteuer-
erhohung 2007 um 1,0%-Punkt. Beriicksichtigt man den Vorzieheffekt, sind die Wirkungen auf
das BIP in diesem Jahr vernachldssigbar, im kommenden wird die Expansion jedoch um
0,4%-Punkte gedampft. Fithrt man die Rechnungen bis 2008 fort, so ergibt sich ein BIP, das auch
dann noch unter der Basislosung liegt.

Diese Modellrechungen bestarken uns in der Auffassung, dass die deutsche Wirtschaft 2007
langsamer wachst als 2006. Zu beachten sind allerdings die Grenzen der Aussagefahigkeit:
Eventuelle Folgen der Ma3nahmen fiir das Produktionspotenzial und die teilweise intendierten
Effizienzgewinne konnen in einem kurzfristig und an in der Vergangenheit beobachteten Zu-
sammenhédngen orientierten Modell wie dem RWI-Konjunkturmodell nur unzureichend erfasst
werden.

!Interessenten steht eine Zusammenstellung aller Modelleingriffe und eine ausfiihrliche Dokumentation der
Modellergebnisse auf Anfrage zur Verfiigung.
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Gesamtwirtschaftliche Auswirkungen finanzpolitischer Manahmen
2006 bis 2008; Abweichung von der Basislosung in %-Punkten

davon: davon: Gesamtnaket
Gesamt- Mehrwert- ,,Wachstum, . P
1 q g mit Vorzieh-
paket steuer, Sozial- Beschiftigung offekt?
beitrige? und Familie“

2006 2007 2006 2007 2006 2007 2006 2007

Primiirimpulse4, in Mrd. €

Asgld(g;mg des staatlichen Finanzierungs- 68 275 127 =57 -100 68 275
Induzierte private Ausgaben 39 4.0 3,9 4,0 59 2,0
Ergebnisse
Arbeitsmarkt
Erwerbstitige, in 1 000 -6 -61 -22 22 66 -2 -60
Verwendung, real
Private Konsumausgaben -04 -0,9 -0,5 0,1 0,2 -0,2 -1,2
Konsumausgaben des Staates -0,3 0,1 0,2 0,1 -0,3 0,1
Bruttoanlageinvestitionen 1,1 -0,4 -0,1 1,3 0,3 1,1 -0,5
Ausriistungen 1,5 -0,8 -0,2 1,9 0,5 1,6 -0,9
Bauten 09 -0,1 1,0 09 -02
Sonstige Anlagen -0,5 -0,3 0,3 0,3 0,1 -0,6
Vorratsverdnderung, in Mrd. € -0,3 =25 -1,3 1,2 1,7 -0,2 2.8
AuBenbeitrag, in Mrd. € 0,5 8,2 4.4 3,7 -6,5 -0,5 9,2
Exporte 0,2 0,2 -0,1 -0,1 0,2
Importe -0,7 -0,3 0,4 0,2 01 -09
BIP -0,1 -03 -0,2 0,2 0,1 0,4
Preise
Private Konsumausgaben 1,1 1,0 1,1
BIP -0,1 0,9 0,8 -0,1 0,9
Verteilung
Arbeitnehmerentgelt -0,7 -0,7 0,1 0,2 -0,8
Unternehmens-/Vermogenseinkommen 0,4 -1,5 -0,7 0,6 0,2 -0,2 -1,9
Volkseinkommen -0,1 -1,0 -0,7 0,2 0,1 -0,1 -1,1
Tariflohnniveau 0,1
Bruttolohne und -gehalter -0,1 -0,2 -0,1 0,1 0,2 -0,1 -0,2
Nettolohne und -gehélter -04 0,9 0,1 0,3 -04
Verfiigbares Einkommen -0,4 0,4 0,1 0,2 -0,4
Staat
Defizitquote, in % des BIP -0,3 -0,9 -0,4 0,2 0,3 -0,3 -0,9
Finanzierungssaldo, in Mrd. € 6,0 20,6 7.9 4.4 —6.9 6.4 20,4

Eigene Berechnungen mit dem RWI-Konjunkturmodell, Stiitzbereich 1995-3 bis 2005-2. — 'Veriéinderung der
Steuern, Sozialabgaben und Staatsausgaben gemaf Tabelle 6. - “Verdnderung des Regelsatzes der Mehrwert-
steuer um 3 %-Punkte sowie des Beitragssatzes zur Rentenversicherung um 0,4%-Punkte und zur Arbeitslo-
senversicherung um -2,0%-Punkte; angenommene Uberwilzung der Mehrwertsteuererhohung auf die
Verbraucher um 80%. - "Vorgezogener privater Verbrauch wegen Mehrwertsteuererh6hung. - “Veranderung
gegeniiber 2005 in Mrd. €, ohne makrodkonomische Riickwirkungen.

Die hier errechneten Wirkungen der Finanzpolitik sind geringer als die von Heilemann et al.
(2006: 32). Sie ermittelten ebenfalls mit dem RWI-Konjunkturmodell dimpfende Effekte auf
das BIP von 0,5%- bzw. 0,4%-Punkten. Zum Teil resultieren die Unterschiede aus der jeweili-
gen Umsetzung der Mainahmen in das Modell. Im Wesentlichen sind sie aber Folge der abwei-
chenden Einschitzung des im Koalitionsvertrag geforderten Effizienzgewinns bei der Bundes-
agentur fiir Arbeit in Hohe von 9 Mrd. €. Heilemann et al. (2006) sehen ihn offenbar vollstindig
als Kiirzung des Staatskonsums an. Nach unserer Auffassung verbergen sich dahinter vielféltige
MaBnahmen, die nur zum Teil nachfragewirksam werden?. Wir schitzen die dimpfenden Wir-
kungen auf die Einkommen auf lediglich 2,5 Mrd. €. Ferner geht das Wachstumsprogramm in
die Rechnungen von Heilemann et al. (2006) nur mit den den Bundeshaushalt betreffenden
Mehrausgaben- und Mindereinnahmen ein; Folgekosten und -leistungen bei den Haushalten
der Landern und Kommunen sind dort — im Gegensatz zu hier — nicht berticksichtigt.

’Dazu zihlen u.a. Mehreinnahmen der BA aufgrund des Vorzichens des Zahlungstermins fiir die Beitréige
durch die Unternehmen, wodurch die BA 2006 einmalig 13 Monatszahlungen erhilt, sowie konjunkturbe-
dingt hohere Beitragseinnahmen.
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steuerreform nicht mitgerechnet) Konsolidierungsmafnahmen von insge-
samt 47 Mrd. € erfordern, tiber die ndchsten drei Jahre also durchschnittlich
knapp 16 Mrd. € bzw. 0,7% in Relation zum BIP. Dies sollte durch geringere
Subventionen und Transfers und ohne derart kréftige Steuererhohungen er-
reichbar sein. Wir raten der Bundesregierung deshalb, die Erhohung der
Mehrwertsteuer zu iiberdenken, da sie den Zwang zur Ausgabenkiirzung min-
dert und mittelfristig die Wachstumskréfte schwichen und die Budgetproble-
me verschirfen konnte. Wenn, dann sollte sie die Steuern zumindest nur so
weit erhohen, wie sie die Sozialbeitrige senkt, damit die Abgabenbelastung
insgesamt nicht steigt.

Die Bundesregierung hat fiir 2008 eine Reform der Unternehmensbesteuerung
angekiindigt. Deutschland ist in steuerlicher Hinsicht nach wie vor kein at-
traktiver Standort. Die tariflichen und die effektiven Steuerbelastungen von
Gewinnen sind nach wie vor hoch!3. Dies steht nicht im Widerspruch zu der im
Zuge der Unternehmensteuerreform 2001 riickldufigen Steuerquote, denn
hierin zeigen sich auch Ausweichstrategien insbesondere multinationaler
Konzerne, die Gewinne im niedriger besteuernden Ausland ausweisen und
auslidndische Verluste steuermindernd in Deutschland
geltend machen. Dariiber hinaus fiihrt die Einkommens-
und Gewinnbesteuerung zu Verzerrungen bei Investi- R
. . . . eform der

tions- und Finanzierungsentscheidungen und der Wahl ;..
der Rechtsform. Dies mindert die Effizienz des Kapital- besteuerung erst
einsatzes. Zudem gilt das deutsche Steuersystem auf-  fiir 2008 geplant
grund seiner vielfiltigen Ausnahmeregelungen als kom-
pliziert und wenig transparent (SVR 2005: Zf. 391-369).

Derzeit liegen mehrere Vorschlige fiir eine Reform der Unternehmensbe-
steuerung vor. Die Stiftung Marktwirtschaft hat eine ,,Einheitliche Unterneh-
mensteuer* vorgeschlagen, der Sachverstindigenrat'* die ,,Duale Einkom-
mensteuer*. Der Heidelberger Steuerkreis hat in Zusammenarbeit mit dem
RWI Essen die ,,Zinsbereinigte Gewinnsteuer“ (ZGS) empfohlen (Kasten 5).

Jeder der Vorschlédge stellt eine deutliche Verbesserung des Status quo dar
und stirkt die Stellung der in Deutschland investierenden Unternehmen im
internationalen Wettbewerb in steuerlicher Hinsicht. Wir empfehlen die ZGS,

13 Die tarifliche Belastung einbehaltener Gewinne von Kapitalgesellschaften durch Korper-
schaft- und Gewerbesteuer sowie Solidaritédtszuschlag liegt mit 38,7% tiber der in allen anderen
EU-Liandern. Bei der effektiven Belastung féllt der Vergleich zwar weniger ungiinstig aus, da
Steuervergiinstigungen und Verlustverrechnungsmoglichkeiten die Bemessungsgrundlage star-
ker schmilern als in anderen Léndern. Die Belastung diirfte mit 36% gleichwohl iiberdurch-
schnittlich hoch sein; SVR 2004: Tz. 759 ff.

14 Der SVR hat dieses Konzept in Zusammenarbeit mit dem Max-Planck-Institut fiir Geistiges
Eigentum, Wettbewerbs- und Steuerrecht und dem Zentrum fiir Européische Wirtschaftsfor-
schung (ZEW) entwickelt.
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Kasten 5

Konzepte zur Reform der Unternehmensbesteuerung

Die Bundesregierung will bis zum Herbst 2006 Eckpunkte einer umfassenden Reform der Un-
ternehmensbesteuerung erarbeiten. Sie kann sich dabei an drei aktuellen Konzepten orientie-
ren, der ,,Allgemeinen Unternehmensteuer® (Stiftung Marktwirtschaft), der ,,Dualen Einkom-
mensteuer (SVR/MPI/ZEW) und der ,,Zinsbereinigten Gewinnsteuer* (ZGS; Heidelberger
Steuerkreis/RWI Essen). Diese Vorschlédge sollen hier kurz bewertet werden.

Die Stiftung Marktwirtschaft (2006) spricht sich dafiir aus, Gewinne von Unternehmen unab-
hingig von der Rechtsform mit einer neu einzufiihrenden und die Korperschaftsteuer ersetzen-
den ,,Allgemeinen Unternehmensteuer® von 22% zu besteuern. Zusammen mit einer neuen
Kommunalsteuer, die zum Teil ebenfalls die Unternehmensgewinne besteuert, ergibt sich eine
Belastung von 30%. Daneben wird das Einkommensteuerrecht neu gestaltet, wobei vier Ein-
kommensarten definiert werden: Einkiinfte aus selbstdndiger Arbeit, aus nicht-selbstandiger
Arbeit, aus Finanzkapital und aus Zukunftssicherung. Der Tarif der Einkommensteuer soll pro-
gressiv ausgestaltet sein.

Einbehaltene und ausgeschiittete Gewinne sollen unterschiedlich hoch belastet werden. Aus-
schiittungen und Entnahmen werden nach einem modifizierten Halbeinkiinfteverfahren zu-
sétzlich zur Unternehmensteuer im Rahmen der personlichen Einkommensteuer belastet. Ins-
gesamt soll die Belastung der eines vergleichbaren Einkommens durch die Einkommensteuer
entsprechen, Kapital- und Arbeitseinkommen also nidherungsweise gleich behandelt werden.
Fiir Personenunternehmen mit Einkommen von unter 120 000 € und fiir kleine Personengesell-
schaften besteht die Option, in der Einkommensteuer zu verbleiben und somit eine eventuell
niedrigere Tarifbelastung zu wihlen.

Die Gewerbesteuer schlieBlich soll durch eine ,,Vier-Saulen-Losung® ersetzt werden: Grund-
steuer, Biirgersteuer und Kommunale Unternehmensteuer (jeweils mit Hebesatzrecht der Ge-
meinde) sowie Beteiligung der Kommunen am Lohnsteueraufkommen. Die Kommunen sollen
dariiber hinaus so an den Gemeinschaftssteuern partizipieren, dass ihr Steueraufkommen min-
destens den bisherigen Einnahmen aus der Grundsteuer, dem Anteil an der Einkommensteuer
und der zu ersetzenden Gewerbesteuer entspricht.

Der Sachverstindigenrat (SVR et al. 2006) will mit der ,,Dualen Einkommensteuer an der ge-
trennten Besteuerung von Personenunternehmen und Kapitalgesellschaften festhalten. Kapi-
tal- und Arbeitseinkommen sollen aber unterschiedlich behandelt werden: Samtliche Kapital-
einkommen, inklusive einer kalkulatorischen Verzinsung des Eigenkapitals in Hohe von 6%,
sollen einheitlich mit 25% (einschlieBlich Solidaritidtszuschlag und Belastung durch die Gewer-
be- oder eine kommunale Unternehmensteuer) besteuert werden. Zu den Kapitaleinkommen
zahlen neben Zinsen Gewinnanteile aus gewerblicher und selbstandiger Tatigkeit, Land- und
Forstwirtschaft sowie Vermietung und Verpachtung, die jeweils einer kalkulatorischen Verzin-
sung des eingesetzten Eigenkapitals entsprechen. Die dariiber hinaus gehenden Gewinnanteile
unterliegen dem progressiven Einkommensteuertarif. Bei Personenunternehmen soll durch
Ausgestaltung des Tarifverlaufs gesichert werden, dass sie durch die Reform steuerlich nicht
schlechter gestellt werden als derzeit.

Die ZGS, das vom RWI Essen zusammen mit dem Heidelberger Steuerkreis (2006) vorgelegte
Reformkonzept, zielt im Unterschied zu den beiden anderen darauf ab, Gewinne auf die ,,Le-
bensspanne® eines Unternehmens bezogen nur einmal zu belasten und damit die derzeitige
Mehrfachbelastung zu beseitigen (Schaubild). Dies wird erreicht, indem bei allen Unterneh-
mensformen bei der Definition der steuerlichen Bemessungsgrundlage eine marktiibliche Ver-
zinsung des Eigenkapitals als Betriebsausgabe abgezogen wird. Der Steuersatz sollte idealer-
weise so gewahlt werden, dass die Belastung inklusive der kommunalen Steuern 25% nicht
iberschreitet. Zur Begrenzung der Mindereinnahmen wére auch ein Einstieg mit einer Bela-
stung von nicht mehr als 30% zu vertreten.

Ebenso wie die Duale Einkommensteuer ldsst sich die ZGS ohne eine radikale Anderung des
derzeitigen Steuersystems umsetzen. Dazu wére im Rahmen der personlichen Einkommensteu-
er fiir Gewinne aus Gewerbebetrieb, freiberuflicher Tatigkeit, Land- und Forstwirtschaft sowie
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Eigenkapital bei unterschiedlichen Steuersystemen
2005 bis 2045;in 1000 €
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Anfangsgewinn 10 000 €, danach 5%, Laufzeit 40 Jahre. ZGS: Steuersatz wie im geltenden
Recht 40%, Schutzzins 5% (Heidelberger Steuerkreis und RWI Essen 2006: 9-10). Ry

Vermietung und Verpachtung ebenso ein Tarifwahlrecht vorzusehen wie fiir Einzelunterneh-
mer und fiir Gesellschafter von Personenunternehmen und personlich gefiihrten Kapitalgesell-
schaften. Die Steuerpflichtigen entscheiden, welchen Teil des Gewinns sie der ZGS und welchen
der personlichen, progressiven Einkommensteuer unterwerfen (Durchreichgesellschaft).

Ausgeschiittete Gewinne und private Ersparnisse konnen auf qualifizierten Bankkonten ange-
legt werden; marktiibliche Zinsen bleiben hier steuerfrei. Bei Entnahme von diesen Konten und
bei direkter Ausschiittung wird zusitzlich eine Ausschiittungsteuer (20%) erhoben. Die Aus-
schiittungsteuer sorgt fiir eine anndhernd gleiche Belastung von zunichst einbehaltenen und
spater ausgeschiitteten Gewinnen und denjenigen, die direkt ausgeschiittet werden und der per-
sonlichen Einkommensteuer unterliegen. Die Unterscheidung von thesaurierten und nicht-the-
saurierten Gewinnen wird schon heute in allen Unternehmen praktiziert.

Bei der Kommunalfinanzierung pladieren SVR und Heidelberger Steuerkreis/RWI Essen fiir
die Abschaffung der Gewerbesteuer und unterstiitzen die von der der Stiftung Marktwirtschaft
vorgestellte ,,Vier-Sdulen-Losung™.

Alle Konzepte stellen im Vergleich zum Status quo eine deutliche Verbesserung dar und starken
die steuerliche Position der in Deutschland investierenden Unternehmen. Die ZGS und die Du-
ale Einkommensteuer setzen unmittelbar bei der Besteuerung von Kapitaleinkommen an, wo
die Impulse auf Investitionen und Wachstum am groften sein diirften, und tragen so der gestie-
genen Kapitalmobilitdt in besonderem Mafe Rechnung. Sie sehen eine starkere Entlastung des
Produktionsfaktors Kapital vor als die Allgemeine Unternehmensteuer. Aber nur eine ZGS
wiirde durch die steuerliche Abzugsfahigkeit marktiiblicher Eigenkapitalzinsen gewéhrleisten,
dass Unternehmensgewinne iiber die Zeit nur einmal belastet werden. Deutschland hétte auf-
grund dieser Reform gemeinsam mit Belgien, das ab 2007 eine zinsbereinigte Korperschaftsteu-
er einfiihrt, die niedrigste Steuerbelastung in Europa. Bei einem Vergleich der Dualen Einkom-
mensteuer mit der Allgemeinen Unternehmensteuer sehen wir beim SVR-Konzept insofern
deutliche Vorteile, weil die Duale Einkommensteuer zur ZGS weiterentwickelt werden konnte.

weil sie unmittelbar bei den Kapitaleinkommen ansetzt und der gestiegenen
Kapitalmobilitdt und dem verschirften internationalen Steuerwettbewerb
besonders Rechnung trégt. Insbesondere vermeidet sie im Gegensatz zu den
konkurrierenden Konzepten Mehrfachbelastung von Unternehmensgewin-
nen im Zeitablauf — ein Kernproblem des deutschen Steuersystems.
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Die — ohne Gegenfinanzierung durch die Verbreiterung der Bemessungs-
grundlage — erwarteten tariflichen und systembedingten Steuerausfille wer-
den auf 15,7 Mrd. € (Stiftung Marktwirtschaft) bzw. 22,1 Mrd. €. (SVR) veran-
schlagt. Wiirde auch bei der Dualen Einkommensteuer ein Steuersatz von
30% zugrunde gelegt, konnte bei beiden Vorschldgen mit dhnlich hohen Auf-
kommensverlusten gerechnet werden. In dieser Gro3enordnung wiirden die
Unternehmen auch bei Einfithrung der ZGS entlastet; auch hier lasst sich die
Hohe der Steuerausfille durch die Wahl einer hoheren Steuersatzes oder
eines niedrigeren Schutzzinses begrenzen.

Zur Teilfinanzierung der Mindereinnahmen sollten Steuervergiinstigungen
abgebaut werden, etwa indem die noch nicht realisierten Vorschlidge der
,»Koch-Steinbriick-Liste* abgearbeitet werden. Alle Konzepte schlagen aber
vor, den Steuerausfall — anders als von der Bundesregierung anvisiert — nicht
vollstdndig durch eine Verbreiterung der Bemessungsgrundlage auszuglei-
chen. Merkliche Investitionsanreize wiren namlich nur zu erwarten, wenn die
effektive Steuerbelastung der Unternehmen entspre-
chend gesenkt wird. Im Ubrigen ist eine vollsténdige Ge-
genfinanzierung schon deshalb nicht erforderlich, da
eine verbesserte steuerliche Wettbewerbsfahigkeit die

. . . . steuerreform sollte
Wachstumskrifte stdrken diirfte und so zu staatlichen mit Entlastung
Mehreinnahmen bzw. Minderausgaben fiihrt. Zudem yerpunden werden
diirfte die Gewinnverlagerung ins Ausland zuriickgehen
und dadurch die steuerliche Bemessungsgrundlage ver-
grofert werden.

Unternehmens-

Das Ziel, die Belastung der versicherungspflichtigen Entgelte mit Sozialabga-
ben auf unter 40% zu reduzieren, wird trotz der Senkung des Beitrags zur Ar-
beitslosenversicherung um 2%-Punkte im Prognosezeitraum nicht erreicht.
Auch mittel- und langfristig ist die anvisierte Riickfithrung nicht gesichert, ob-
wohl beschlossen wurde, nicht realisierte Rentenkiirzungen nachzuholen und
das Renteneintrittalter anzuheben. Zugleich soll — ungeachtet anhaltend ho-
her versicherungsfremder Leistungen!> — der Bundeszuschuss an die Renten-
versicherung kiinftig begrenzt und der an die Gesetzliche Krankenversiche-
rung wieder abgeschafft werden. Eine Reform des Gesundheitswesens, die er-
forderlich wire, um die Beitrdge auch hier nachhaltig zu begrenzen, muss erst
noch erarbeitet werden.

6.2 Geldpolitik reagiert auf Inflationsrisiken

Die EZB hatte im Dezember ihren Leitzins zum ersten Mal seit 1'% Jahren er-
hoht und so eine Zinswende eingeleitet. Im Mirz 2006 hat sie ihn ein weiteres

15 Diese beliefen sich 2005 auf iiber 130 Mrd. €; dem standen Zuschiisse des Bundes an die So-
zialversicherung in Hohe von reichlich 60 Mrd. € gegeniiber; SVR 2005: Zf. 476-528.
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Mal um 0,25 %-Punkte angehoben. Damit verstirkt sich
die Erwartung, dass sie den expansiven Grad ihrer Poli-

EZB hat tik allméhlich verringern wird. Trotz der beiden Zins-
Zinswende schritte haben sich die monetidren Rahmenbedingungen
eingeleitet fiir die Konjunktur bislang kaum verschlechtert. Mit

einem Realzins nahe Null ist die Geldpolitik nach wie
vor als expansiv einzuschidtzen. Zudem hat sich die Zins-
differenz zu den USA ausgeweitet, so dass der Euro
leicht abwertete. Auch sind die langfristigen Zinsen im Euro-Raum noch nicht
deutlich gestiegen, was nicht zuletzt darauf zuriickzufiihren sein diirfte, dass
die EZB bisher keine Inflationserwartungen hat aufkommen lassen.

Die EZB hat beide Zinsschritte sorgfiltig vorbereitet, wie sich aus den Zins-
futures und den Zinsen fiir langer laufende Geldmarktpapiere ableiten lasst.
Dennoch stellt sich die Frage, warum sie gerade im Dezember die Zinswende
einleitete. Das Wachstum der Geldmenge M3 hatte sich bereits seit Mitte 2004
erhoht und schwichte sich zu diesem Zeitpunkt sogar leicht ab. Zudem gingen
von der Olverteuerung offenbar keine iibermiBigen Inflationswirkungen aus.
Die Kernrate war im Verlauf von 2005 sogar von 2,0% auf 1,5% gesunken. Die
konjunkturelle Erholung schlieBlich stellt noch keine Gefahr fiir die Preisni-
veaustabilitdt dar, da die Kapazitdtsauslastung im Euro-Raum immer noch
niedrig ist und fiir das kommende Jahr allgemein bereits eine Abschwéchung
der Konjunktur erwartet wird.

Auf zunehmende Inflationsrisiken weist vor allem hin, dass das Geldmengen-
wachstum nach Untersuchungen der EZB (2005: 16) inzwischen nicht mehr
auf Portfolioumschichtungen zuriickzufiihren ist. Mit diesen hatte die EZB
bis 2004 die Beschleunigung stets relativiert und deshalb von geldpolitischen
Aktionen abgesehen. Seit Mitte 2005 steigt die um Portfolioumschichtungen
bereinigte Geldmenge im Gleichlauf mit M3. Zudem haben die Banken ihre
Vergabe von Buchkrediten kontinuierlich ausgeweitet, im Januar 2006 um
iiber 9%. Dies deutet darauf hin, dass die Liquiditdt zunehmend nachfrage-
wirksam wurde.

Dass die EZB die Dezember-Sitzung wihlte, um die Zinswende zu verkiin-
den, hdngt wohl damit zusammen, dass sie bei dieser Gelegenheit ihre gesamt-
wirtschaftliche Projektion veroffentlichte, in der sie ihre Inflationsprognose
anhob. Darin deutet sich eine gednderte Kommunika-
tionsstrategie der EZB an. Sie wird moglicherweise ihre
Inflationsprojektionen kiinftig stirker nutzen, um die Inflationsprojek-
Gewichtung der beiden Sdulen ihrer geldpolitischen tionen gewinnenan
Strategie zu verdeutlichen. Ahnliche Bestrebungen sind ~ Bedeutung fiir die
derzeit auch bei der amerikanischen Notenbank zu be- Kommunikation der
obachten. Der neu ernannte Chairman des Federal Re- Geldpolitik
serve Board Bernanke hatte sich schon vor ldngerer Zeit
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fur ein inflation targeting der US-Geldpolitik ausgesprochen (Bernanke,
Mishkin 1997). Dabei ging es ihm nicht darum, die als erfolgreich angesehene
Geldpolitik der vergangenen Jahrzehnte zu dndern, sondern deren Grundzii-
ge institutionell zu verankern. Er versteht Inflationssteuerung nicht als feste
Regel,sondern als Analyserahmen bzw. als Element der Kommunikation. Wie
bei allen geldpolitischen Strategien sollen alle zur Verfiigung stehenden Infor-
mationen iiber die zukiinftige Inflation genutzt werden.

Die konkrete Ausgestaltung der Strategie unterscheidet sich in den einzelnen
Léndern, die Griindziige sind aber die gleichen!¢: Im Zentrum steht die Be-
kanntgabe eines ldngerfristigen oder zeitlich befristeten Inflationsziels, das
héufig als Bandbreite angegeben wird. Definiert werden kann die Inflations-
rate anhand unterschiedlicher Verbraucherpreisindizes, oft wird eine Kernra-
te verwendet. Ein wichtiges Element des inflation targeting sind die Inflations-
prognosen der Notenbank. Zum einen sind sie notwendig, da die Geldpolitik
mit Verzogerung wirkt und deshalb die kiinftige Inflation im Auge haben
muss. Zum anderen dienen sie dazu, die Bedeutung der unterschiedlichen
Einflussfaktoren der Inflation ndher zu erldutern. Eine Offenlegung der ge-
nauen Gewichtung dieser Faktoren unterbleibt allerdings, so dass Gestal-
tungsspielriume verbleiben. Dies verdeutlicht, dass sich geldpolitische Ent-
scheidungen nicht automatisch aus einem inflation targeting ableiten lassen,
sondern dass im Zentrum eine hohere Transparenz und Verlasslichkeit der
Geldpolitik stehen soll.

Obwohl die EZB kein typisches inflation targeting betreibt, weist ihre Strate-
gie doch deutliche Parallelen dazu auf. Sie verdffentlicht inzwischen viertel-
jéhrlich gesamtwirtschaftliche Projektionen und verwendet sie, um ihre Zins-
entscheidungen zu begriinden. Das Vorgehen scheint sich in den vergangenen
Jahren bewéhrt zu haben. Jedenfalls hat die Diskussion um das Gewicht der
beiden Sdulen ihrer geldpolitischen Strategie seitdem deutlich nachgelassen.
Dasich die Projektionen jedoch stédrker auf die realwirtschaftlichen Faktoren
der ersten Sdule stiitzen, besteht die Gefahr, dass ldngerfristige Einfliisse, die
in den monetéiren Indikatoren der zweiten Sdule zum Ausdruck kommen, un-
terschétzt werden. Bei einem Projektionshorizont von zwei Jahren werden Ef-
fekte, die mit groBerer Zeitverzogerung wirken, nicht voll erfasst.

Im Dezember sah die EZB anscheinend noch keine allzu starke Zunahme des
Inflationsrisikos, da sie betonte, dass dem ersten Zinsschritt nicht automatisch
weitere folgen wiirden. Nach ihren jiingsten Projektionen geht sie aber offen-
bar von einem gestiegenen Inflationsrisiko aus. Deshalb erfolgte im Mérz ein

16 It der Praxis findet man sowohl breite (z.B. zwischen 0 bis 3%) als auch enge Béander (2 bis
3%). Zur Berechung der Kernrate werden aus dem Verbraucherpreisindex Lebensmittel und
Energie sowie gelegentlich indirekte Steuern oder terms of trade-Effekte herausgerechnet; Ber-
nanke, Mishkin 1997: 98ff.
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zweiter Zinsschritt, dem weitere folgen diirften. In welchem Mafle dies der
Fall sein wird und welches Zinsniveau die EZB anstrebt, hingt von der Ge-
wichtung der unterschiedlichen Inflationsindikatoren ihrer beiden Siulen ab.
Allein mit Blick auf die Geldmenge wiren mehrere Schritte wahrscheinlich,
da die Liquiditdtsausstattung im Euro-Raum nach wie vor reichlich ist. Be-
riicksichtigt man allerdings die angesprochenen Portfo-
lioumschichtungen, verringert sich die Uberschussliqui-
ditédt deutlich. Eine eher kurzfristig ausgelegte konjunk-

Zﬁ?ﬂzeI:S;: turelle Analyse der Inflationseinfliisse schlieSlich weist
Ende 2007 auf keine deutlich erhohten Inflationsrisiken hin!”. Bei

auf3,5% steigen  der hier unterstellten Konjunktur halten wir es fiir wahr-
scheinlich, dass die EZB den Leitzins im Prognosezeit-
raum auf 3,5% anhebt.

6.3 Bilanz der Arbeitsmarktpolitik ist durchwachsen

Angesichts der immer noch unbefriedigenden Lage auf dem Arbeitsmarkt
hélt die Diskussion iiber den Erfolg der Reformen der vergangenen Jahre an.
Der jiingst vorgelegte Zwischenbericht zur Evaluierung der ,,Gesetze fiir mo-
derne Dienstleistungen am Arbeitsmarkt I bis ITI* (Hartz I bis III) erlaubt
eine erste Beurteilung der neuen arbeitsmarktpolitischen Instrumente. Ge-
messen wird ihre Wirksamkeit daran, ob es gelingt, Arbeitslose wieder in das
Erwerbsleben zu integrieren. In dieser Hinsicht ergaben sich recht unter-
schiedliche Bewertungen (Bundesregierung 2006):

— Die Vermittlungsgutscheine und die Beauftragung Dritter mit Vermittlung
hatten nur geringe oder sogar negative Wirkungen. Arbeitslose aus Pro-
blemgruppen wurden vielfach in instabile Beschiftigungsverhiltnisse ver-
mittelt und bald erneut arbeitslos.

— Die Personalservice-Agenturen (PSA) waren wenig erfolgreich, vor allem
weil Arbeitslose, nachdem sie von einer PSA iibernommen worden waren,
die eigenen Suchanstrengungen verminderten (lock in-Effekt) und deshalb
spater als andere Erwerbslose in ein Beschiftigungsverhéltnis gelangten.
Inzwischen sind die Arbeitsagenturen nicht mehr verpflichtet, PSA einzu-
richten.

— Minijobs erhielten, obwohl sie ein unbiirokratisches und flexibles Beschif-
tigungsinstrument darstellen, kein uneingeschrénktes Lob. Eine Verdran-
gung sozialversicherungspflichtiger Beschiftigung konnte nicht ausge-
schlossen werden. Auch erfiillten sie die ihnen zugedachte Briickenfunkti-
on in regulédre Beschiftigung nicht (Fertig et al. 2005: 66, 91). Zudem wer-
den Minijobs hdufig von Personen aus der stillen Reserve (Hausfrauen,

17 Wie Stock/Watson (2003) zeigen, liefern Indikatoren wie die Produktionsliicke in der kurzen
Frist relativ verléssliche Informationen tiber die Inflation.
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Studenten, Rentnern) oder von Erwerbstitigen als Nebentdtigkeit ausge-
iibt. Hier stellt sich die Frage, ob diese Tétigkeiten staatlich gefordert wer-
den sollten. Ob das Instrument einen dauerhaften Erfolg hat, ist derzeit
noch unklar.

— Die Forderung der Selbstindigkeit von Arbeitslosen insbesondere durch
den Existenzgriindungszuschuss (Ich-AG) wurde positiv beurteilt. Zwar
wurden Mitnahmeeffekte und Scheinselbstindigkeiten festgestellt,immer-
hin existierten aber fast 80% der Ich-AGs 1% Jahre nach ihrer Griindung
noch. Selbstédndige, die aufgaben, wurden vielfach nicht arbeitslos, sondern
fanden eine sozialversicherungspflichtige Beschéftigung. Allerdings hatte
noch keine der evaluierten Ich-AGs die Hochstférderung von drei Jahren
erreicht, wodurch der Erfolg iiberzeichnet sein konnte. Vorgeschlagen wird
von den Evaluatoren, den Existenzgriindungszuschuss und das Uber-
briickungsgeld zusammenzufiihren und die Eignung potenzieller Existenz-
griinder besser zu iiberpriifen!s.

Was die Neuorganisation der Arbeitsagenturen angeht, wurde festgestellt,
dass sie in die richtige Richtung verlduft und die Effektivitit der Agenturen
bereits gesteigert werden konnte. Allerdings wurde die angestrebte Verbesse-
rung der Relation von Arbeitslosen zu Vermittlern noch nicht erreicht. Auch
wurde beméngelt, dass sich die Agenturen vielfach zu sehr an kurzfristigen be-
triebswirtschaftlichen Kostenzielen orientierten. Da-
durch wiirden bei schwer zu vermittelnden Arbeitslosen
Intensivere (sog. Betreuungskunden, die Leistungen nach SGB III
Betreuung von beziehen) vielfach nicht die erforderlichen Schritte un-
Arbeitslosen durch  ternommen, um sie vor Langzeitarbeitslosigkeit zu be-
Hartz-Reform noch  wahren. Eines der wichtigsten Ziele der Arbeitsmarktre-
nicht gewahrleistet  form eine bessere und intensivere Betreuung von Ar-
beitslosen, ist wohl bislang nicht erreicht worden.

Ein endgiiltiges Urteil iiber die bisherigen Arbeitsmarktreformen steht frei-
lich noch aus. Der Endbericht zu Hartz I bis Hartz I1I soll in der zweiten Hélfte
von 2006 vorliegen; die Evaluation von Hartz IV hat gerade erst begonnen.
Bis diese Evaluationen abgeschlossen sind, sollte auf Aktionismus verzichtet
werden. Dennoch werden bereits neue Instrumente erwogen, die Einfithrung
von Kombilohnen und die Festlegung eines Mindestlohns.

Der Kombilohn ist eine Form der Lohnsubvention, die an am Markt erzielba-
re Verdienste gekoppelt ist. Die dabei gewéhrten staatlichen Zuschiisse sollen
eine stiarkere Lohnspreizung nach unten ermoglichen, ohne dass fiir die die

18 von den tibrigen Mafinahmen wurde die Beauftragung von externen Triagern mit Eingliede-
rungsmafBnahmen positiv beurteilt. Die Manahmen zur Forderung der Beschiftigung dlterer
Arbeitnehmer hatten dagegen wenig Erfolg. Dies lag zum Teil wohl daran, dass dieses Instrument
vielfach nicht hinreichend bekannt ist. Von den traditionellen Instrumenten wurden die Weiter-
bildungs- und die Eingliederungszuschiisse weitgehend gut benotet, die ABM negativ.
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Bezieher geringer Einkommen der Anreiz verloren geht, einer Beschiftigung
nachzugehen. Man erhofft sich von Kombilohnen eine Verringerung der Zahl
der gering qualifizierten Arbeitslosen und Einsparungen im Transfersystem.
Die Gegner befiirchten, dass Kombilohne das Lohnniveau driicken. Dadurch
wiirden weitere Lohnsubventionen erforderlich; hinzu kimen Mitnahmeef-
fekte, was die Finanzierbarkeit von Kombil6hnen in Frage stelle. Ferner sei
das Instrument mit Fehlanreizen verbunden, da es sich fiir manche Arbeitneh-
mer nicht lohne, sich zu qualifizieren, da sie auch ohne solche Anstrengungen
ein ausreichendes Einkommen erzielten.

Befiirworter des Kombilohns wie z.B. Sinn et al. (2006) halten ihn fiir finan-
zierbar, etwa indem arbeitsunwilligen Erwerbslosen das Arbeitslosengeld 11
gekiirzt werde. Auch konne man bei dauerhaft und flaichendeckend eingerich-
teten Kombilohnmodellen weitgehend auf differenzierte arbeitsmarktpoliti-
sche Mallnahmen verzichten und so Mittel einsparen. Allerdings wiren gegen
dauerhaft und flachendeckend gezahlte Lohnzuschiisse erhebliche nicht nur
ordnungspolitische Bedenken anzumelden. Die Wirk-
samkeit des Instruments konnte bislang nur fiir sehr eng
abgegr.et.lzte Problemgruppen am Arbeitsmarkt bei eN-  \ ombilshne sollten
ger zeitlicher Begrenzgng der Bengsdauer na(.:hgew1e- in jedem Fall zeitlich
sen werden. Um negative Anreizwirkungen weitgehend begrenzt gewshrt
auszuschalten, sollte man Lohnsubventionen an gering werden
Qualifizierte nur zeitlich begrenzt gewidhren, wie dies
das RWI Essen als ,,Erweiterte Minijobs fiir Arbeitslo-
se“ vorgeschlagen hat (Fertig et al. 2006).

Mindestlohne werden derzeit hidufig als Alternative oder Ergdnzung zu Kom-
bilohnen vorgeschlagen. Sie werden insbesondere mit dem Argument gefor-
dert, deutsche Arbeitnehmer vor ,,Dumping-Lohnen® von Anbietern aus den
neuen EU-Léndern schiitzen zu miissen. Inzwischen droht in Deutschland die
Einfiihrung von Mindestléhnen ,,durch die Hintertiir“. Nach erheblichen Wi-
derstinden wurde inzwischen die Dienstleistungsrichtlinie, in der zunéchst
das Herkunftslandprinzip verankert werden sollte, vom Européischen Parla-
ment in einer Fassung verabschiedet, die das Bestimmungslandprinzip fest-
schreibt. Danach miissen sich Dienstleistungsunternehmen, wenn sie sich im
Ausland niederlassen, nach dem Sozial-, Arbeits- und Tarifrecht des jeweili-
gen Gastlandes richten. Bei voriibergehenden Arbeiten im EU-Ausland
kommt generell die européische Entsenderichtlinie zur Anwendung. Ihr der-
zeitiger Entwurf sieht u.a. vor, dass die Mindestlohne, Hochstarbeitszeiten
und Mindesturlaubszeiten des Gastlandes vereinbart werden. Dies schafft
Anreize, auch in Deutschland Mindestlohne festzulegen.

Grundsitzlich sind Mindestlohne aber mit erheblichen Problemen verbunden
(Bauer, Schmidt 2005): Werden sie zu hoch angesetzt, grenzen sie gerade ge-
ring Qualifizierte aus dem Arbeitsmarkt aus. Ob die Unternehmen Arbeit-
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nehmer einstellen oder nicht, hingt letztlich davon ab, in welchem Verhéltnis
die Arbeitskosten zu den Leistungen stehen, die diese erbringen. Ein zu nied-
riger Mindestlohn wére hingegen wirkungslos als Schutz vor Lohnkonkurrenz
und brichte somit nur administrativen Aufwand. Noch
schidlicher als ein allgemeiner wére ein nach Branchen

und eventuell sogar Regionen differenzierter Mindest- Mindestléhne
lohn, da er zu erheblichen Allokationsverzerrungen fiih- diirften mehr
ren wiirde. Wenn sich die Einfiihrung eines Mindest- schaden als
lohns aus politischen Erwigungen iiberhaupt nicht ver- nutzen

meiden lisst, so wire in jedem Fall darauf zu achten, dass
er allgemein gilt und nicht zu hoch angesetzt ist. Insge-
samt lehnen wir einen Mindestlohn jedoch ab, da wir durch seine Einfithrung
Schaden fiir die deutschen Arbeitnehmer befiirchten, die dem internationalen
Wettbewerb besonders ausgesetzt sind. Wie immer in der Wirtschaftspolitik
gilt, dass man ,,gut gemeint™ nicht mit ,,gut gemacht“ verwechseln darf.
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Roland Dohrn und Hans-Karl Starke

Die Lage auf dem Stahlmarkt:
Weiterhin hohe Auslastung!

1. Erwarteter Produktionsanstieg nach leichtem Riickgang

Die Stahlproduktion in Deutschland ist 2005 zuriickgegangen. Es wurden 4%
weniger Rohstahl und sogar 5,5% weniger Walzstahl erzeugt. Damit haben
sich unsere Erwartungen von vor einem Jahr nicht erfiillt, als wir einen leich-
ten Anstieg prognostiziert hatten (Dohrn, Starke 2004). Dennoch war 2005
kein schlechtes Jahr fiir die Stahlindustrie. Die Kapazitidtsauslastung der Wer-
ke lag mit etwa 86% deutlich iiber dem langfristigen Durchschnitt. Zudem
verbesserten sich dank hoher Weltmarktpreise die Gewinne spiirbar.

Der Riickgang der Produktion war ohnehin eher eine technische Reaktion
auf den auBlerordentlich kriftigen Anstieg im Jahr 2004. Damals hatten die
Exporte insbesondere dank der kréftigen Nachfrage im asiatischen Raum au-
Berordentlich stark (um mehr als 20%) zugelegt. Zudem war es wegen stei-
gender Preise zu Befiirchtungen gekommen, es konnten Engpisse auftreten.
Deshalb hatten der Stahlhandel und die -verwender hierzulande ihre Lager
deutlich aufgestockt. Die Marktversorgung (Lieferungen der Stahlwerke zu-
ziiglich Import abziiglich Export) expandierte 2004 jedenfalls um 8%, wéh-
rend wir den Verbrauchszuwachs auf lediglich 2% schétzen. Auch in den ers-
ten Monaten von 2005 diirften die Lager noch gewachsen sein. Danach wirkte
der Lagerzyklus in die entgegengesetzte Richtung, was einen guten Teil des
Riickgangs der Marktversorgung 2005 erklért.

Die Produktion war aber wohl nur voriibergehend riickldufig. Gegen Jahres-
ende 2005 zog sie bereits wieder an, und die Zeichen stehen nicht schlecht,
dass sich dies 2006 fortsetzt. Fiir Deutschland erwarten wir insgesamt eine
Konjunkturbelebung, die vorwiegend von den Exporten und den Investitio-
nen getragen wird und damit nach aller Erfahrung recht ,,stahlintensiv* ist.

1 Abgeschlossen am 16. Mérz 2006. Wir danken Wim Kosters, Christoph M. Schmidt und Joachim
Schmidt fiir hilfreiche Kommentare zu fritheren Fassungen dieses Beitrags.



74 RWI : Konjunkturberichte 57 (1): Lage auf dem Stahlmarkt

Schaubild 1
StahlauSenhandel in China
2000 bis 2005; in Mill. t
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Auch die weltwirtschaftlichen Rahmenbedingungen bleiben fiir die deutsche
Stahlindustrie voraussichtlich giinstig. Risiken ergeben sich aber daraus, dass
insbesondere in China betrédchtliche Kapazitdten zugebaut wurden und die
Weltmarktpreise fiir Stahl, aber auch fiir die Einsatzstoffe volatil sind.

2. Weltweit zunehmender Stahlverbrauch, aber auch steigende Kapazitiiten

Die Rohstahlerzeugung wuchs im abgelaufenen Jahr weltweit um 5,9%, das
entspricht dem Durchschnittswert der Jahre 2000 bis 2005. Zuletzt waren der-
art hohe Steigerungen wihrend der Boomphasen in den fiinfziger und sechzi-
ger Jahren beobachtet worden.

Geprégt wird der Weltmarkt fiir Stahl nach wie vor von China. Dort wuchs die
Nachfrage in den letzten Jahren derart stiirmisch, dass das Land inzwischen
ein Drittel der weltweiten Produktion verbraucht. Dabei kam es zeitweise zu
einer grof3en Liicke zwischen Verwendung und Produktion. Am gréf3ten war
sie 2003, als China etwa 43,2 Mill. t Stahl-Halbzeug und -Fertigerzeugnisse im-
portieren musste, um seinen Bedarf zu decken. Allerdings wurden seitdem be-
trachtliche Kapazitidten aufgebaut, so dass China 2005 seine Rohstahlproduk-



3. Nachfrage aus China hilt Preise und Kosten hoch 75

tion um fast 25% steigern konnte. Fiir dieses Jahr wird mit einem weiteren Zu-
wachs bei den Kapazitdten um 10% gerechnet.

Die Versorgungsliicke konnte so 2005 weitgehend geschlossen werden. China
wandelte sich im Jahresverlauf vom Netto-Importeur zum -Exporteur (Schau-
bild 1). Dies gilt allerdings nicht fiir alle Marktsegmente: Bei Qualitdtsproduk-
ten wie Flach- und Edelstahl ist China nach wie vor auf Importe angewiesen,
jedoch diirften diese bei auch in diesem Bereich wachsenden Kapazitédten ge-
ringer werden. Bei Profilerzeugnissen, Draht und Halbzeug, also einfacheren
Qualititen, exportiert China bereits deutlich mehr als es importiert, vor allem
in den asiatischen Markt.

In diesem und im kommenden Jahr diirfte der Stahlverbrauch nach Schétzun-
gen des International Iron and Steel Institute (IISI 2005) weltweit um 4 bis 5%
zunehmen. Fiir China wird ein Zuwachs um jeweils 7 bis 10% erwartet, das ist
nicht mehr so kriftig wie bisher. Fiir die Schwellenldnder Asiens und Latein-
amerikas sowie die GUS-Staaten wird mit einer Steigerung um 5 bis 7% ge-
rechnet. Fiir die européischen Lander und Nordamerika werden mit 3 bis 4%
etwas bescheidenere, aber im langerfristigen Vergleich doch beachtliche Zu-
wichse prognostiziert.

3. Nachfrage aus China hiilt Preise und Kosten hoch

Der Stahlhunger Chinas wirkte sich in zweierlei Hinsicht auf die Preise am
Stahlmarkt aus. Einerseits verteuerten sich insbesondere gewalzte Stahlpro-
dukte betrichtlich. Anfang 2005 wurden fiir Warmbreitband etwa 600 $/t ge-
zahlt, soviel wie nie zuvor (Schaubild 2). Seitdem ist der Preis zwar riicklaufig,
aber im ldngerfristigen Vergleich immer noch hoch. Andererseits trieb die
weltweit steigende Stahlproduktion auch die Kosten in die Hohe. Eisenerz
verteuerte sich 2005 je nach Sorte um 70 bis 90%, Kokskohle sogar um 120%.
Auch die Notierungen fiir Mangan, Chrom und Nickel zogen spiirbar an. Der
Preis fiir Schrott ist sehr volatil, aber immer noch deutlich hoher als friiher.
Der Kokspreis ist mittlerweile wieder etwas gesunken, liegt aber ebenfalls auf
einem sehr hohen Niveau. China ist der wichtigste Anbieter fiir Koks und hat-
te seine Exporte 2004 wegen des hohen Eigenbedarfs drastisch reduziert. Da-
durch stieg der Preis zeitweise auf iiber 400 $/t.2 Zuletzt betrug er gut 120 $/t,
im Durchschnitt der Jahre 2000 bis 2002 hatte er bei etwa 75 $/t gelegen.

Es spricht einiges dafiir, dass sich die Lage an den Rohstoffmarkten beruhigt.
Bei den Kohleproduzenten wurden Kapazitdtserweiterungen vorgenommen

2 Aufgrund langfristiger Vertridge sind die Preise dieser Rohstoffe fiir die Stahlerzeuger im
Durchschnitt niedriger als die Spotpreise und im Zeitablauf weniger volatil. Jedoch sind auch die
Vertragspreise in letzter Zeit spiirbar gestiegen.
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Schaubild 2
Preise ausgewiihlter Stahlprodukte
1991 bis 2006; in $/t fob Antwerpen, Mittelwerte der Wochennotierungen

800 800
700 |- ~ 700
kaltgewalztes verzinkte Feinbleche
600 — Feinblech — 600
500 |- ~ 500
400 — 400
300 - - 300
Profilstahl
200 |— Warmbreitband | 200
100 PP T T T T IO OO T[T TOT T[T TTT oo rrr| 100

1991 1993 1995 1997 1999 2001 2003 2005

Eigene Berechnungen nach Angaben des Statistischen Bundesamtes und von L’Echo de la W
Bourse. £

und Produktionsanlagen modernisiert, so dass sich das Angebot erhohen
diirfte. Neueren Kontrakten asiatischer Abnehmer mit australischen Liefe-
ranten liegt ein um etwa 8% niedrigerer Preis fiir Kokskohle zugrunde (Rich-
mond et al. 2006: 116). Bei Eisenerzen wird hingegen fiir 2006 nochmals ein
Preisanstieg um etwa 12% erwartet (Richmond et al. 2006: 115). Danach diirf-
te es zu einer Entspannung kommen, da die drei grofiten Produzenten, die
75% des Weltmarkts abdecken, planen, ihre Kapazitdten bis Ende 2007 um
20% zu erweitern. Insgesamt gesehen diirften die Kosten fiir die Einsatzstoffe
in etwa auf dem zuletzt erreichten hohen Niveau bleiben.

4. Inlindische Stahlnachfrage nimmt voraussichtlich spiirbar zu

Die Stahlnachfrage im Inland blieb 2005 lebhaft. In den bedeutendsten Ab-
nehmerbranchen der Stahlindustrie iibertraf die Produktion das ohnehin be-
reits hohe Vorjahresniveau nochmals deutlich. Nachdem Stahl die verschiede-
nen Stufen der Weiterverarbeitung insbesondere in der Stahlverformung, den
Ziehereien und den Kaltwalzwerken durchlaufen hat, flieB3t jeweils etwa ein
Drittel des Absatzes im Inland letztlich in den Straf3enfahrzeugbau, den Ma-
schinen- und Anlagenbau sowie in die Bauwirtschaft. In den beiden erstge-
nannten Branchen stieg die Produktion 2005 um 4,9%, wihrend sie im Bau-
sektor um 5,3% schrumpfte. Die Rohrenwerke, die iiberwiegend fiir den Ex-
port fertigen, erhohten ihren Ausstof3 um 8,4%. Gewichtet mit dem Anteil am
Stahlverbrauch stieg die Produktion der Stahlverwender 2005 um 1,6%.
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Fiir 2006 prognostizieren wir eine Belebung der Konjunktur. Die Exporte
diirften weiterhin kréftig wachsen, und bei den Ausriistungsinvestitionen wird
sogar eine verstirkte Zunahme erwartet. Die Bauinvestitionen diirften erst-
mals seit 1999 wieder zulegen. Daher halten wir es fiir wahrscheinlich, dass die
Stahlverwender ihre Produktion um 3,8% ausweiten. Hierfiir sprechen auch
deren zuletzt kréftig zunehmende Auftragseingédnge.

2007 diirfte sich die gesamtwirtschaftliche Expansion in Deutschland zwar
spiirbar verlangsamen. Jedoch wird davon die Stahlindustrie wohl weniger
stark betroffen sein als andere Branchen. Die Mehrwertsteuererhohung diirf-
te insbesondere die Konsumnachfrage dimpfen. Dagegen wird die Investi-
tionstitigkeit steuerlich gefordert, und die Auslandsnachfrage bleibt lebhaft.
Da die Exporte und Investitionen somit weiterhin deutlich wachsen diirften,
erwarten wir, dass die Stahlverarbeiter ihre Produktion um 3,1% steigern.
Dementsprechend diirfte der Stahlverbrauch in diesem Jahr um 2,4% und im
kommenden um 1,7% ausgeweitet werden.

Der Riickgang der Stahlausfuhren im vergangenen Jahr war offenbar Folge
einer Normalisierung. In diesem Jahr werden sie voraussichtlich wieder wach-
sen, insbesondere weil sich die Konjunktur der EU, in die fast 70% der Liefe-
rungen gehen, beleben diirfte. 2007 werden sie wahrscheinlich mit einer etwas
geringeren Rate ausgeweitet, da die Weltwirtschaft dann wohl etwas schwé-
cher expandiert. Wir erwarten einen Anstieg der Stahlausfuhren um 3,0% in
diesem und um 2,3% im kommenden Jahr.

5. Stahlproduktion diirfte moderat aufwiirts gerichtet bleiben

Ein groBer Teil des heimischen Stahlbedarfs wird erfahrungsgemaf aus Ein-
fuhren befriedigt. Sie diirften auch diesmal etwas stirker als die Stahlverwen-
dung steigen, die Importquote sich also leicht erhéhen. Der hohere Stahlbe-
darf wird wohl auch deshalb nicht in vollem Umfang produktionswirksam,
weil sich der Lagerabbau unserer Einschidtzung nach vorerst fortsetzt. Fiir den
weiteren Prognosezeitraum unterstellen wir aber keine wesentlichen Ande-
rungen der Lagerbestdnde mehr, die dann das iibliche Niveau erreicht haben
diirften.

Aus alledem resultiert fiir 2006 eine erwartete Zunahme der Rohstahlproduk-
tion in Deutschland von 2,4% und der Walzstahlerzeugung von 3,9%. Damit
wiirde sich die Kapazititsauslastung auf etwa 88% erhohen. 2007 diirften die
Kapazititen nochmals besser ausgelastet sein, wenn die Produktion von
Rohstahl um 1,8% und die von Walzstahl um 2,3% steigt (Schaubild 3 und Ta-
belle).

Der Abbau der Beschiftigung im Stahlsektor hat sich aufgrund der hohen Ka-
pazititsauslastung im vergangenen Jahr deutlich verlangsamt. Sowohl in der
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Schaubild 3
Produktion, AuSenhandel und Beschiftigung in der deutschen Stahlindustrie
1997 bis 2007
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engen Abgrenzung der Stahlindustrie als auch in der erweiterten Abgrenzung
der Eisenschaffenden Industrie ist die Zahl der Beschiftigten weiter gesun-
ken. Im Jahresdurchschnitt 2005 betrug sie nach der engen Abgrenzung 71 600
(-1,8%), nach der weiten 91 100 (-1,2%). Trotz des prognostizierten Produk-
tionszuwachses diirfte der Personalabbau aufgrund des Produktivititsfort-
schritts anhalten, wenn auch in moderatem Tempo.

Stiarkere Rationalisierungen wiren zu erwarten, wenn sich die Gewinnsituati-
on deutlich verschlechtern wiirde. Risiken in dieser Hinsicht gibt es durchaus.
Zwischen 2006 und 2007 sollen in China, Indien und Brasilien weitere neun
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Tabelle

‘Walzstahlbilanz fiir Deutschland
2002 bis 2007

2005° 2006 2007°
2002 2003 2004 2005° 2006 2007° Veranderung gegeniiber
dem Vorjahr in %

Produktion der Stahlverwender

2000=100 992 99,3 102,33 1039 107,8 111,1 1,6 38 31
in Mill. t
Stahlverwendung 34,5 34,1 34,7 348 356 362 0,3 24 1,7
Lagerveridnderung -1,3 -1,1 0,9 0,5 0,0 -0,2
Marktversorgung2 332 33,0 355 353 35,6 36,0 -0,8 0,9 12

Einfuhr Walzstahlerzeugnisse3 13,3 13,6 16,7 17,1 17,2 17,6 2,0 0,8 2,0
Ausfuhr Walzstahlerzeugnisse3 18,9 19,0 22,7 21,0 21,6 22,1 -7,6 3,1 22
Gesamtlieferungen Stahlwerke 38,8 38,3 41,5 39,1 40,0 40,6 -5,8 22 1,5

Inlandslieferungen 244 23,1 254 23,7 242 248 -6,7 2,0 25
Auslandslieferungen 14,4 15,3 16,1 15,4 15,8 16,0 —4.4 2,6 14
EU-25 11,6 11,2 114 10,6 10,9 11,1 -72 2,6 1,8
Drittlander 2,8 4,0 4,7 4.8 4,9 4,9 23 2,6 0,3
Rohstahlerzeugung 45,1 44,8 46,4 44,5 45,6 46,4 —4,0 2.4 1,8
daraus erzeugte warmgewalzte
Stahlerzeugnisse 378 372 400 378 393 402 55 39 23
Einfuhrquote4, in % 399 413 47,1 48,4 48,4 48,8
Ausfuhrquotes, in % 48,6 49,5 54,7 53,7 54,1 54,5
Beschiftigte in 1 000° 979 950 922 91,1 90,6 902 -12 -06 -04

Produktivitit, t je Beschéftigten 461 472 503 489 503 515 29 30 22

Eigene Berechnungen nach Angaben des Statistischen Bundesamtes. — 'Mit den Anteilen am
Stahlverbrauch gewichtigter Produktionsindex der Stahlverwender. — Lieferungen der Stahl-
werke zuziiglich Import abziiglich Export. — 3Ergebnisse des Spezialhandels von Rohblocken
bis sonstiges Blech ohne Erzeugnisse der Rohrwerke. — “Bezogen auf die Marktversorgung. —
Bezogen auf die Gesamtlieferungen. — °Eisenschaffende Industrie: Eisen- und Stahlindustrie
und ortlich verbundene Betriebe. — PEigene Prognose. — *Teilweise geschitzt.

Hochofen in Produktion gehen, nach jeweils 14 in den beiden vergangenen
Jahren. Hinzu kommen 2006 und 2007 16 Sauerstoffblasstahlkonverter (2005:
12) und 20 Elektrostahlofen (13) (Datenbank PLANT- FACTS; Stahlinstitut
VDEh und Wirtschaftsvereinigung Stahl 2006: 331ff.). Die zusétzlichen Kapa-
zitdten konnten die Preise fiir Stahlprodukte, anders als hier unterstellt, nach-
geben lassen, wihrend die Materialkosten hoch bleiben. Dann gerieten die
Margen unter Druck — mit entsprechenden Konsequenzen auch fiir die Be-
schéftigung.
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