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The World and the German Economy in the Spring of 2007

— Summary —

In spring 2007, the global economy remains ro-
bust. While growth rates have declined slightly
from last year, as business activity in the US has
slowed, they continue to reflect an upswing, which
by now has held on for a notably long time. Espe-
cially the developing and emerging countries have
been raising output very fast, due in part to their
increasing role in the international division of la-
bour. In the industrialised economies, on the other
hand, the current recovery has not been remarka-
bly strong.

American assets. This would be all the more prob-
lematic as the economy of the USA, due to its large
current account deficit, heavily relies on a contin-
ued inflow of foreign funds. Furthermore, through
smaller imports and financial market interdepen-
dencies a recession in the USA would quickly have
negative effects on the rest of the world.

Finally, during the last several years, new fi-
nancial instruments, such as credit derivates and
securitised mortgages, have considerably gained
popularity. They have yet to prove their robustness

So far the slowdown in the US economy has not during all phases of a business cycle. While surely

spilled over to other regions and the Euro Area as they have supported the current global upswing by
well as Japan continue to expand at a high pace. spreading existing risk exposures, it remains to be
Here expansive monetary policy provided a nota- seen how they will react during a downturn. The
ble support. Buoyant financial markets stimulated end to the real estate boom might represent the
the world economy additionally, even though needed acid test to answer this open question.
market volatility has increased since the end of Germany is currently experiencing a strong
February. economic upswing. The situation is supported by
The US central bank’s current concern with in- several aspects, which partially reinforce each
flationary risks keeps it from loosening its slightly other. The moderate rise of wages during the past
restrictive monetary policy. It will be the second years is one of those aspects. It led to an increase
half of the year — when price pressures have eased —in competitiveness of the German economy and to
until the Fed makes its first rate cut. The ECB, on higher corporate profits. The latter was also posi-
the other hand, has been preparing financial mar- tively influenced through extensive restructuring
kets for a further increase in interest rates by measures, which companies implemented in the
summer. wake of the 2001 recession. While at first this put
In 2007 and 2008 the growth disparities in the pressure on the labour market, over time corporate

industrialised countries will diminish. On one hand
the upswing in the Euro Area will start to moder-
ate, as fiscal policy hampers business activity and
monetary policy will not stimulate anymore. On the
other hand, the US economy will slowly gain pace
from summer onwards; the emerging markets will
continue to develop in a highly dynamic fashion.

World-GDP in this and next year will likely rise
by about 3 ¥ % in 2007, which is still faster than
in the average of the last ten years. World trade
will rise by 7 %2 % in the coming two years. An oll
price of 65 US-Dollar and an exchange rate be-
tween the Euro and the US-Dollar of 1.32 were as-
sumed for both years 2007 and 2008.

The real estate market in the USA continues to
be a risk for the further development of the world
economy. For example, a significant decline in
housing prices might hamper private consumption,
which in turn could undermine the confidence of
international investors in the US-Dollar and in

Wirtschaft im Wandel Sonderausgabe 1/2007

investments became more attractive leading to re-
newed hiring. The strong world economy served as
an additional stimulus.

The Institutes expect the upswing to continue,
but in comparison to last year the expansion will
lose some of its pace. The main reason for this de-
celeration is the restrictive fiscal policy, which by
itself should cut the growth rate of GDP by 0.5-per
centage points. Furthermore, the ECB’s monetary
policy will reach a neutral stance with the main
refinancing rate at 4 % from early summer on-
wards. But overall monetary conditions won’t han-
dicap economic expansion, since longterm interest
rates will remain on relatively low levels. Contin-
ued support comes from wage developments. While
wages and salaries will rise more strongly than
last year, by roughly 2 %, overall labour compen-
sation will not increase by as much, as non-wage
labour costs are being cut.



In 2007, GDP will expand on average by 2.4 %.
Private consumption will recover more and more,
as real disposable income rises notably in the wake
of the strong payroll increases. In the attempt to
further expand their capacity, companies will con-
tinue to expand investments considerably. Exports
will remain an important support for the economy
and German companies on the whole will roughly
maintain their share in international trade. While
labour markets will improve further, the rise in
payroll numbers will start to slow over the course
of the year. With 3 %4 million, the average unem-
ployment rate for 2007 will for the first time since
2001 decline below the 4 million mark; this is a
decline by about 700,000 in comparison to last
year. The rise in the value added tax from 16% to
19% will push the average consumer prices infla-
tion in 2007 to 1.8%.

Next year, the economic upswing will continue.
The institutes expect roughly the same rates of ex-
pansion as in 2007. Fiscal policy on the whole will
be more or less neutral, but, due to cyclical rea-
sons, the budget deficit will further decline. Based
on the underlying assumptions of this report, a
balanced budget is to be expected for 2008. Cor-
porate investment will continue to be an important
driving force for overall economic activity. But the
largest contribution to GDP will come from pri-
vate consumption, which will profit from strong
employment and income increases. Private house
hold expenditures will expand by about 2 %, the
largest rise since 2001. International trade will
once more provide additional impetus.

The decline in unemployment will slow down
and on average of 2008 roughly 3.5 million per-
sons will be without a job. Prices will again rise by
1.8 % from this year’s level, as on one hand the
push from the increase in the value added tax will
have ended, on the other hand labour costs will
accelerate. The institutes expect that labour con-
tracts on average will cease to aid employment in-
creases. This resulting rise in production costs will
reduce corporate profitability and will hence ham-
per investment activity. Since the overall inflation
rate is roughly the same as in the remainder of the
Euro Area, Germany will not continue to gain
price competitiveness.

The East German economy is also participating
in the recovery. Here especially industrial produc-
tion and construction, the latter after a long period
of recession and stagnation, are the main driving
forces. For both the West German markets are of

vital importance. With an in-crease of 2.4 % in
both 2007 and 2008, GDP in the East will expand
at the same pace as in the West. The labour market
situation will also improve, but the unemployment
rate will not decline below 15 %, which is about
twice as high as in the West.

In addition to the risks from the world economy,
as described above, wages increases in excess of
what is forecasted in this report would put the
price competitiveness of the German economy un-
der pressure. Furthermore, the resulting inflation-
ary pressures would motivate the ECB to raise
rates more than currently expected. Overall busi-
ness activity and employment would not fare as
comfortably as described here.

Economic policy makers should not be tempted
by the good economic conditions, but should hold
on to their reformatory goals. In structural terms,
unemployment continues to be high and the budget
consolidation is not finished. While the budget
deficit, induced by cyclical factors and to a large
extend by the increase in taxes and the decrease in
tax-exemptions, will decline notably this year and
will most likely reach zero in 2008, the structural
budget deficit will decline only slightly. To achieve
a balanced budget over the course of a whole
business cycle, fiscal policy not only has to fend off
desires by many different interest groups, but also
cut in public consumption expenditures. Such an
approach would increase the freedom to lower
taxes and levies in the future as well as it would
provide the groundwork for the much needed
qualitative consolidation. The government should
raise its investment activities and implement them
more efficiently, which would improve the overall
growth perspectives.

Despite the decrease in corporate tax rates, the
overall taxation ratio in Germany will rise again
over the course of the period forecasted. The goal
of fiscal policy should be to lower income taxes in
the medium term, in order to aid growth and em-
ployment. While the corporate tax reform 2008
points in the right direction, it stopped short of its
initial plans and of what would have been desir-
able. Furthermore, the introduction of linear de-
preciation in exchange for the declining-balance
method will worsen the condition for investments
by increasing the costs of capital. The declining-
balance method of depreciation should be retained,
in order to maintain a positive environment for
investments.
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Key Forecast Figures for Germany

2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007| 2008

Gross domestic product (GDP) -0.2 1.2 0.9 2.7 2.4 2.4
(Change over previous year, %)

Western Germarty -0.3 1.2 1.0 2.6 24 2.4

Eastern Germarly 0.9 1.7 -0.2 3.0 2.4 2.4
Working populatiofi(in 1 000s) 38724 38 875 38 823 39 106 39 559 398
Unemployed (in 1 000s) 4377 4 381 4 861 4 487 BT76 3465
Unemployment rafg%) 10.2 10.1 11.2 10.3 8.7 8.0
Consumer pricés 1.1 1.6 2.0 1.7 1.8 1.8
(Change over previous year, %)
Unit labour costs 0.8 -0.4 -1.1 -1.3 -0.1 1.5
(Change over previous year, %)
Public sector financial balarfte

EUR billion —-87.0 -82.5 -72.6 -39.5 -13.3 0.0

in % of nominal GDP -4.0 -3.7 -3.2 -1.7 -0.6 0.4
Balance of payments (EUR billion) 40.9 94.9 1031 16.6 133.4 145.1

! At last year's prices. ZIncluding Berlin. *Without Berlin. —*Place of residence concept Unemployed as % of domestic labour force (place of
residence concept). Consumer price index (2000 = 100)’ Gompensation of employees per employee creatdueinldmestic economy as % of
GDP at last year's prices per employed perséiNational accounting definitions (ESNA 95).

Sources: Federal Statistical Office; Federal Lalfffice; Federal States Working Group on ESNA; GamrBundesbank; 2007 and

2008: Institutes' forecast.

As the economy is expanding strongly, mone-
tary policy is faced with increased inflationary
risk. While the remainder of the Euro Area is ex-
periencing growth rates that are only slightly
above their potential, in Germany the output gap
becomes notably positive. The ECB is likely to pay
special attention to an acceleration in German
prices. Should inflation rise by more than expected
by the institutes, the central bank would have to
tighten monetary policy by more than otherwise
necessary. This holds especially in the face of a
still high level of liquidity in the economy.

During the course of the forecasted period,
prices in Germany will be influenced by the labour
contracts to come. But employment growth will

currently should be in the range of 2.5 and 3 %. In
the face of still high unemployment rates the pro-
motion of employment increases is imperative.
Single payments are the appropriate tool to let the
workforce participate in the economic upswing,
not permanent wage increases. The labour market
reforms of the past years, such as the deregulation
of temporary employment and the decrease in un-
employment benefits, clearly have helped to im-
prove job market conditions. But in order to lower
the rate of longterm unemployment, further re-
forms of the labour market are needed. Unfortu-
nately, currently reforms are being discussed and
partially implemented that aim at the opposite di-
rection. For example, the discussed minimum wage

only be supported if the new wage agreements do would either be ineffective or it would lower pay-

not tap the full potential for distribution, which
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Die Lage der Weltwirtschaft und der deutschen Wirtschaft im Frihjahr 2007

— Zusammenfassung —

Im Frihjahr 2007 ist die Weltkonjunktur nach wie
vor kraftig. Zwar ist das Expansionstempo nicht
mehr ganz so hoch wie vor einem Jahr, vor allem
weil sich der Produktionsanstieg in den USA abge-
schwacht hat. Die Weltwirtschaft befindet sich
aber immer noch in einer Aufschwungsphase, die
mittlerweile schon recht lange andauert. Weiterhin
hoch ist die Wachstumsdynamik in den Entwick-
lungs- und Schwellenléndern, nicht zuletzt als Eolg
ihrer zunehmenden Einbindung in die internatio-
nale Arbeitsteilung. In den Industrielandern ist der
konjunkturelle Aufschwung in den vergangenen
Jahren hingegen nicht ungewo6hnlich stark gewesen.
Die konjunkturelle Verlangsamung in den USA
hat bisher nicht auf andere Regionen Ubergegrif-
fen. Der Aufschwung im Euroraum und in Japan
setzt sich fort. Ein Grund dafir liegt darin, dass
die Geldpolitik dort immer noch expansiv wirkt.
Auch hat die giinstige Entwicklung an den interna-
tionalen Finanzmarkten die Konjunktur weltweit be-
fligelt. Allerdings scheinen die Investoren seitl&n
Februar etwas vorsichtiger zwischen Chancen und
Risiken auf den Weltkapitalmarkten abzuwagen.
Die Sorge um Preisstabilitat halt die amerika-
nische Notenbank gegenwaértig noch davon ab, ihre
leicht restriktive Geldpolitik trotz schwachelnder
Konjunktur zu lockern. Erst wenn sich ab Mitte

dieses Jahres eine deutliche Beruhigung des Preis-

klimas abzeichnet, dirften die Leitzinsen in den

USA gesenkt werden. Die EZB bereitet dagegen die

Markte gegenwartig darauf vor, dass sie im Som-
mer die Zinsen ein weiteres Mal anheben wird.

In diesem und im kommenden Jahr wird sich
die konjunkturelle Dynamik in den Industrielan-
dern nach und nach angleichen: Im Euroraum
verlauft der Aufschwung in moderaterem Tempo,
denn die Finanzpolitik dampft, und die Geldpolitik
regt kaum mehr an. Die Konjunktur in den USA
wird dagegen ab Jahresmitte wohl langsam wieder
Fahrt aufnehmen. Die Weltkonjunktur wird auch in
diesem und im né&chsten Jahr von der hohen Dy-
namik in den Schwellenlandern gestiitzt.

Das Bruttoinlandsprodukt der Welt dirfte in
diesem und im nachsten Jahr mit rund 3 ¥4 % zule-
gen und damit immer noch deutlich starker als im
Durchschnitt der vergangenen zehn Jahre. Der Welt-
handel steigt in beiden Jahren um etwa 7 2 %. Der
Prognose liegen ein Erdolpreis von 65 Dollar pro

Barrel und ein Wechselkurs des Euro von 1,32 US-
Dollar in den Jahren 2007 und 2008 zugrunde.

Ein Risiko fur die Weltkonjunktur ist, wie schon
im Herbst vergangenen Jahres, die Entwicklung
auf dem US-Immobilienmarkt. Sollte ein markanter
Rickgang der Immobilienpreise die Konsumnach-
frage der privaten Haushalte stark in Mitleiden-
schaft ziehen, wirde womobglich auch das Ver-
trauen von Finanzinvestoren in den Dollar und in
Vermogensanlagen in den USA leiden — ein Ver-
trauen, auf das die US-Wirtschaft wegen ihres ho-
hen Bedarfs an auslandischem Kapital angewiesen
ist. Eine Rezession in den USA wirde die Weltwirt-
schaft Uber die Interdependenzen der Finanz-
markte und Uber das hohe Importvolumen der USA
rasch in Mitleidenschaft ziehen. Ein weiteres Ri-
siko besteht darin, dass in den vergangenen Jahren
neue Finanzinstrumente Verbreitung gefunden ha-
ben, deren Verhalten im Konjunkturzyklus noch nicht
erprobt sind. lhr umfangreicher Einsatz hat wohl
dazu beigetragen, dass der Aufschwung vonseiten
der Finanzmarkte unterstutzt wurde. Aber es igitnic
sicher, dass sich die Instrumente auch im Fall ei-
ner plotzlichen Verschlechterung des gesamtwirt-
schaftlichen Umfeldes bewé&hren. Das gegenwar-
tige Ende des Booms auf den Immobilienméarkten
in den USA ist eine erste Bewahrungsprobe, zumal
innovative Finanzmarktinstrumente wahrend des
US-Immobilienbooms haufig eingesetzt wurden.

Die deutsche Wirtschaft befindet sich in einem
kraftigen Aufschwung. Es gibt eine Reihe von Fak-
toren, die hier wirken und sich gegenseitig verstar-
ken. Einer dieser Faktoren ist die Uber Jahre an-
dauernde Lohnzurickhaltung. In der Folge verbes-
serten sich die internationale Wettbewerbsfahigkeit
der Wirtschaft und die Gewinnsituation der Unter-
nehmen. In die gleiche Richtung wirkte, dass die
Unternehmen nach dem Konjunktureinbruch im
Jahr 2001 durch vielfaltige Umstrukturierungsmali-
nahmen ihre Rentabilitat erhdht haben. Dies be-
lastete zunachst den Arbeitsmarkt, im Zeitablauf
wurden aber Investitionen zunehmend lohnender,
und die Einstellung von Arbeitskraften wurde at-
traktiver. Anregend wirkte auch die kraftige Ex-
pansion der Weltwirtschatft.

Auf Basis dieser Diagnose rechnen die Institute
damit, dass sich der Aufschwung in diesem Jahr
fortsetzt. Allerdings wird das Expansionstempo ge-
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Die Investitionstéatigkeit der Unternehmen bleibt
eine wichtige Stitze fur die gesamtwirtschaftliche

ringer sein als im vergangenen Jahr. Ein wichtiger
Grund ist der restriktive Kurs der Finanzpolitik,

der den Anstieg des Bruttoinlandsprodukts um
schatzungsweise ¥ Prozentpunkt dampfen wird.
Auch schwenkt die Europaische Zentralbank auf

Expansion. Hinzu kommt, dass die Bauinvestitio-
nen die langjahrige Talfahrt beendet haben. Den
groflten Wachstumsbeitrag jedoch leisten die pri-

einen neutralen Kurs ein. Die Institute erwarten, vaten Konsumausgaben, die durch den kréftigen
dass die EZB den malfigeblichen Leitzins im Som- Beschéftigungs- und Einkommensanstieg angeregt
mer dieses Jahres um weitere 25 Basispunkte aufwerden; sie dirften um rund 2 % steigen und damit
4 % anheben wird. Jedoch stehen die monetédren den héchsten Zuwachs seit dem Jahr 2001 aufwei-
Rahmenbedingungen insgesamt einer schwungvol-sen. Die Impulse aus dem Ausland bleiben kréaftig.
len konjunkturellen Expansion nicht entgegen, da Im Jahresdurchschnitt dirfte das reale Bruttoin-
die Kapitalmarktzinsen weiterhin im langfristigen landsprodukt um 2,4 % zunehmen.

Vergleich niedrig sind. Der Aufschwung wird zu- Die Zahl der Arbeitslosen wird langsamer als
dem gestutzt durch eine weiterhin moderate Lohn- in diesem Jahr zuriickgehen; im Jahresdurchschnitt
politik; zwar werden sowohl die Tarif- als auch die dirfte sie knapp 3,5 Mio. betragen. Die Lebens-
Effektivibhne um rund 2 % und damit stéarker stei- haltung durfte sich um 1,8 % verteuern. Zwar wer-
gen als im Vorjahr, doch wird die Zunahme der den die Preiseffekte der Mehrwertsteuererhéhung
Arbeitskosten durch die Senkung der Lohnneben- ausgelaufen sein, der Auftrieb bei den Arbeitskos-

kosten gemindert.

Im Durchschnitt des Jahres 2007 wird das reale
Bruttoinlandsprodukt um voraussichtlich 2,4 %
wachsen. Der groRere Wachstumsbeitrag kommt
wie bereits im Vorjahr von der Inlandsnachfrage.
Dabei wird sich der private Konsum zunehmend
erholen, denn die real verfligbaren Einkommen
nehmen deutlich zu, vor allem als Folge des hohen
Beschaftigungszuwachses. Die Investitionstatigkeit
bleibt rege; dabei werden die Unternehmen mehr
und mehr bestrebt sein, ihre Produktionskapazita-
ten auszuweiten. Die Exporte werden die Kon-
junktur weiterhin stitzen, und die deutsche Wirt-
schaft dirfte ihren Weltmarktanteil in etwa halten.
Mit der Fortsetzung des Aufschwungs wird sich die
Lage auf dem Arbeitsmarkt weiter bessern; aller-
dings wird die Beschaftigung im Jahresverlauf
deutlich langsamer zunehmen als im Vorjahr. Die
Zahl der Arbeitslosen wird im Jahresdurchschnitt
erstmals seit 2001 unter der Marke von 4 Millio-
nen liegen; sie durfte gegeniiber dem Jahr 2006
um etwa 700 000 auf rund 3,75 Mio. Personen ab-
nehmen. Die Arbeitslosenquote wird um 1,6 Pro-
zentpunkte auf 8,7 % sinken. Getrieben durch die
hohere Mehrwertsteuer werden die Verbraucher-
preise in diesem Jahr um 1,8 % hdher sein als im
Vorjahr.

Im kommenden Jahr wird sich der Aufschwung
fortsetzen. Dabei erwarten die Institute ein ahnlich

ten dirfte sich aber beschleunigen. Die Institute
rechnen damit, dass die Tarifabschlisse per saldo
die Beschaftigung nicht mehr férdern. Der héhere
Kostenauftrieb beeintrachtigt auch die Unterneh-
mensgewinne, und die Rentabilitat der Investi-
tionen geht zurtck. Die Inflationsrate ist nicht

mehr nennenswert niedriger als im tbrigen Euro-
raum. Anders als in den vergangenen Jahren ge-
winnt Deutschland kaum noch an preislicher Wett-
bewerbsfahigkeit.

Der konjunkturelle Aufschwung hat auch die
ostdeutsche Wirtschaft erfasst. Ausschlaggebend fiir
den kréftigen Anstieg der Produktion sind die ho-
hen Zuwachsraten der industriellen Wertschdpfung
und — nach langer Zeit wieder — auch die Expan-
sion der Bautatigkeit. In beiden Fallen spielt der
westdeutsche Markt eine wichtige Rolle. In diesem
und dem kommenden Jahr wird das Bruttoinlands-
produkt mit gleichem Tempo wie in Westdeutsch-
land um 2,4 % zunehmen. Auch die Lage am Ar-
beitsmarkt wird sich etwas verbessern. Allerdings
bleibt die Arbeitslosigkeit bei einer Quote mit
reichlich 15 % doppelt so hoch wie im Westen.

Zu den Risiken fir die Prognose aus dem inter-
nationalen Umfeld kommt hinzu, dass der Auf-
schwung binnenwirtschaftlich durch einen im Jahr
2008 deutlich héheren Lohnanstieg als hier unter-
stellt gefahrdet werden kann. Die deutsche Wirt-
schaft wirde an preislicher Wettbewerbsfahigkeit

hohes Expansionstempo wie im Verlauf des Jahres verlieren. Zudem wirden sich héhere Inflationsri-

2007. Die Finanzpolitik wird im Grof3en und Gan-
zen neutral ausgerichtet sein. Das Budgetdefizit
des Staates wird konjunkturbedingt weiter zurtck-

gehen; unter den hier getroffenen Annahmen ist so-

gar ein ausgeglichener Haushalt wahrscheinlich.
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siken ergeben; in der Folge wirde die EZB die
Zinsen starker erhéhen. Alles in allem wirden Kon-
junktur und Beschaftigung beeintrachtigt werden.
Die gute Konjunktur sollte die Wirtschaftspoli-
tik nicht dazu verleiten, in den Reformanstrengun-



Eckdaten der Prognose fir Deutschland

2003 2004 2005 2006 2007 2008

BruttoinlandsproduRt -0,2 1,2 0,9 2,7 2,4 2,4
(Veranderung gegeniiber dem Vorjahr in %)

Westdeutschlarfd -0,3 1,2 1,0 2,6 2,4 2,4

Ostdeutschland 0,9 1,7 -0,2 3,0 2,4 2,4
Erwerbstétigé (1 000 Personen) 38724 38 875 38823 39 106 8955 39831
Arbeitslose (1 000 Personen) 4377 4381 4861 7448 3767 3465
Arbeitslosenquote(in %) 10,2 10,1 11,2 10,3 8,7 8,0
Verbraucherprei§e 11 1,6 2,0 1,7 1,8 1,8
(Veranderung gegeniiber dem Vorjahr in %)
Lohnstiickkosteh 0,8 -0,4 -1,1 -1,3 -0,1 1,5
(Veranderung gegeniiber dem Vorjahr in %)
Finanzierungssaldo des Staftes

in Mrd. Euro -87,0 -82,5 -72,6 -39,5 -13,3 0,d

in % des nominalen Bruttoinlandsprodukts -4,0 -3,7 =32 -1,7 -0,6 0,0
Leistungsbilanzsaldo (Mrd. Euro) 40,9 94,9 103,1 6,61 133,4 145,1

'In Preisen des Vorjahres. 2EinschlieBlich Berlin. *Ohne Berlin. —*Im Inland. —°Arbeitslose in % der inlandischen Erwerbspersonen
(Wohnortkonzept). -®Verbraucherpreisindex (2000 = 100).”#n Inland entstandene Arbeitnehmerentgelte je Anegimer bezogen auf das
Bruttoinlandsprodukt in Preisen des Vorjahres jedbstatigen. £In der Abgrenzung der Volkswirtschaftlichen Gesatinungen (ESVG 95).

Quellen: Statistisches Bundesamt; Bundesagentukrigit; Arbeitskreis VGR der Lander; Deutsche Besiohnk; 2007 und 2008:
Prognose der Institute.

gen nachzulassen. Die Arbeitslosigkeit ist struktu- Beschéftigung zu férdern. Aber auch bei den Un-
rell nach wie vor sehr hoch, und die Konsolidierung ternehmensteuern besteht weiterhin Anderungsbe-
der offentlichen Haushalte ist nicht abgeschlossen. darf, da die Reform 2008 nicht sehr ehrgeizig ist.
Die Defizitquote Deutschlands dirfte zwar in die- Auch verschlechtert die Abschaffung der degressi-
sem Jahr aufgrund konjunkturbedingter Mehrein- ven Abschreibung fur Ausristungsgiter fiir sich
nahmen und Minderausgaben, vor allem aber wegen genommen die Investitionsbedingungen, da die
der Erhéhung von Steuern und des Abbaus von Kapitalnutzungskosten steigen. Um die Sachkapi-
Steuerverguinstigungen, nochmals deutlich sinken. talbildung anzuregen, sollte die degressive Ab-
Im nachsten Jahr dirfte sogar ein ausgeglichener schreibung nicht abgeschafft werden.

Haushalt erreicht werden. Strukturell ist der Die Geldpolitik sieht sich aufgrund der guten
Haushalt indes noch nicht ausgeglichen. Um einen Konjunktur einem erhdhten Inflationsrisiko gegen-
Uber den Konjunkturzyklus gesehen ausgegliche- Uber. Wéahrend die Wirtschaft im Gbrigen Euro-
nen Haushalt zu erreichen, muss die Finanzpolitik raum nur wenig rascher wéchst als das Produk-
nicht nur Begehrlichkeiten insbesondere bei kon- tionspotenzial, wird in Deutschland die Outputlii-
sumtiven Ausgaben abwehren, sie muss im Ge-cke merklich positiv. Daher dirfte die EZB etwai-
genteil weiter bei den konsumtiven Ausgaben spa- gen inflationdren Tendenzen in Deutschland be-
ren. Dies ist auch deshalb erforderlich, weil Spiel- sondere Beachtung schenken. Erhéht sich der
raume entstehen missen, um zum einen die SteuerPreisanstieg im Euroraum kraftiger als von den
und Abgaben erneut zu senken und zum andereninstituten prognostiziert, misste sie die geldpoliti-
die qualitative Konsolidierung voranzubringen. schen Zigel starker straffen, um eine Verletzung
Der Staat sollte seine investiven Ausgaben und de- ihres Stabilitatsziels zu verhindern, zumal die Li-
ren effizienten Einsatz erhdhen, um die Wachs- quiditdtsausstattung im Euroraum nach wie vor
tumschancen zu verbessern. reichlich ist.

Die Steuerquote Deutschlands wird im Progno- Das Preisklima wird in Deutschland im Prog-
sezeitraum, ungeachtet der Senkung der Unter- nosezeitraum auch von der Tarifpolitik beeinflusst.
nehmensteuern, wieder steigen. Das Ziel der Fi- Die Beschéaftigung fordern Tarifsteigerungen al-
nanzpolitik sollte sein, mittelfristig die Lohn- und lerdings nur, wenn sie den beschaftigungsneutra-
Einkommensteuer zu senken, um Wachstum undlen Verteilungsspielraum — der derzeit zwischen
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2,5 und 3 % liegen diirfte — nicht vollstandig aus-
schopfen. Angesichts der immer noch hohen Ar-
beitslosigkeit ist dies gesamtwirtschaftlich geboten.
Der guten Konjunktur kénnen die Tarifparteien in
Form von Einmalzahlungen Rechnung tragen. Zur
Verbesserung der Lage am Arbeitsmarkt haben
auch einige der Reformen der vergangenen Jahre
beigetragen, etwa die Deregulierung der Leihar-

beit und die Kirzung von Lohnersatzleistungen.
Um die Langzeitarbeitslosigkeit zu verringern, wa-
ren weitere Reformen des Arbeitsmarktes und der
Arbeitsmarktpolitik erforderlich. Diskutiert, und
zum Teil umgesetzt, werden allerdings kontrapro-
duktive Vorschlage, wie ein gesetzlicher Mindest-
lohn. Mindestl6hne sind entweder wirkungslos oder
vernichten Arbeitsplatze.

1. Die Lage der Weltwirtschatft

Uberblick

Im Frihjahr 2007 ist die Weltkonjunktur nach wie
vor kraftig. Zwar ist das Expansionstempo nicht
mehr ganz so hoch wie vor einem Jahr, vor allem,
weil sich der Produktionsanstieg in den USA abge-
schwacht hat. Die Weltwirtschaft befindet sich
aber immer noch in einer Aufschwungphase, die
mittlerweile recht lange andauert. Weiterhin hoch
ist die Dynamik in den Entwicklungs- und Schwel-
lenlandern, nicht zuletzt als Folge ihrer zunehmen-
den Einbindung in die internationale Arbeitstei-
lung. Das Wachstum ist in China und inzwischen
auch in Indien besonders stark. Viele Lander pro-
fitieren darlber hinaus auch von héheren Export-
erlésen durch den Anstieg der Rohstoffpreise. In
den Industrielandern ist der konjunkturelle Auf-

hoherer Leitzinsen niedrig geblieben, und die Risi-
koaufschlage fur Titel von Schuldnern geringerer
Bonitét sind im historischen Vergleich klein. Die
Kursvolatilitdt an den Aktienmarkten ist allerdings
Ende Februar deutlich gestiegen. Seitdem ist es
auch teurer geworden, sich gegen Kreditausfalle zu
versichern. Alles in allem scheinen die Investoren
vorsichtiger zwischen Chancen und Risiken auf
den Weltkapitalmarkten abzuwagen.

Im Mai und Juni vergangenen Jahres war es
schon einmal zu Turbulenzen an den Finanzmark-
ten gekommen. Die damaligen Kurskorrekturen re-
flektierten vor allem Inflationssorgen angesichts
rasant steigender Rohstoffpreise und einer sehr kraf
tigen Weltkonjunktur. Fir den voribergehenden
Ruckschlag auf den Aktienmarkten im Februar/Marz
dieses Jahres waren hingegen vor allem Unsicher-

schwung in den vergangenen Jahren hingegen nichtheiten tber die konjunkturellen Aussichten ver-

ungewohnlich stark gewesen. Das Konjunkturge-
féalle zwischen den grol3en Industrielandern, das
sich im Sommerhalbjahr 2006 herausgebildet hatte,
blieb auch danach erhalten: Wéahrend die US-Pro-
duktion weiter langsamer stieg als das Produktions-
potenzial, setzte sich der Aufschwung in der Euro-
paischen Union und in Japan bis zuletzt fort.
Die konjunkturelle Verlangsamung in den USA

hat also bisher nicht auf andere Regionen uberge-

griffen — trotz der nach wie vor grof3en Bedeutung
der USA als Absatzmarkt fur Exportindustrien in
aller Welt. Ein Grund dafir liegt darin, dass die
Abschwéchung in den USA bislang hauptséchlich
den Wohnungsbau betraf, der fir den internatio-
nalen Handel eine geringe Bedeutung hat. Aul3er-
dem wirkt die Geldpolitik in anderen wichtigen
Wirtschaftsraumen, wie dem Euroraum und Japan,
immer noch expansiv. Schlie8lich hat die Ent-
wicklung an den internationalen Finanzmarkten bis
vor kurzem die Konjunktur begulnstigt. Seit dem
vergangenen Sommer stiegen weltweit die Aktien-
kurse steil an. Die langfristigen Zinsen sind trotz
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antwortlich. Dafur spricht beispielsweise, dass die
langfristigen Zinsen im Mé&rz 2007 etwas gesunken
sind, wahrend sie im Fruhjahr 2006 deutlich gestie-
gen waren. Freilich sind auch jetzt Inflationsmisik
noch nicht ausgeraumt, auch wenn der Preisanstieg
in den USA und im Euroraum inzwischen deutlich
niedriger ist als vor einem Jahr. Darin spiegelt sich
lediglich die Tatsache wider, dass die Preise fir
Erdol seit dem Herbst 2006 das erste Mal seit lan-
gerer Zeit nicht wesentlich héher waren als ein
Jahr zuvor. Bereinigt man die Inflationsrate um
den Einfluss der Energiepreise, zeigt sich derzeit in
den Industrielandern ein héherer Preisanstieg als
im Schnitt der vergangenen beiden Jahre.

Die Sorge um Preisstabilitat halt die amerikani-
sche Notenbank denn auch gegenwartig davon ab,
ihre leicht restriktive Geldpolitik trotz schwacheln-
der Konjunktur zu lockern. Erst wenn sich, wie die
Institute erwarten, ab Mitte dieses Jahres eine
deutliche Beruhigung des Preisklimas abzeichnet,
durften die Leitzinsen in den USA gesenkt werden.
Die EZB bereitet dagegen die Markte gegenwartig
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darauf vor, dass sie im Sommer die Leitzinsen ein der Aufschwung in moderaterem Tempo, denn die

weiteres Mal anheben wird. Auch die Bank von
Japan wird ihrer Zinserh6hung vom Februar wohl
weitere Schritte folgen lassen.

Die Lage der 6ffentlichen Haushalte in den In-

Finanzpolitik dampft, und die Geldpolitik regt kaum
mehr an. In Japan verliert die Expansion nach und
nach an Schwung, vor allem, weil die Impulse vom
AuRenhandel, auch wegen der auslaufenden Effekte

dustrielandern verbessert sich im Jahr 2007 wie der Yen-Abwertung, nachlassen. Die Konjunktur
schon im vergangenen Jahr deutlich, nicht zuletzt in den USA wird dagegen ab Jahresmitte wohl lang-
als Folge der auch fur eine Aufschwungphase recht sam wieder Fahrt aufnehmen, nicht zuletzt, weil

hohen Einnahmen aus Unternehmensteuern. Dabeisich die amerikanischen

ist die Finanzpolitik im Jahr 2007 tendenziell re-
striktiv ausgerichtet, insbesondere im Euroraum. Im
kommenden Jahr dampft die Finanzpolitik die Kon-
junktur in den Industrielandern nur noch wenig.

Ausblick:
Konjunkturunterschiede verringern sich

In diesem und im kommenden Jahr wird sich die
konjunkturelle Dynamik in den Industrielandern
nach und nach angleichen: Im Euroraum verlauft

Immobilienmérkte all-
mahlich stabilisieren durften; hierfur gibt es bereits
erste Anzeichen. Im Jahr 2008 expandieren die
Volkswirtschaften der Industrielander in etwa mit
ihren Trendraten. Die Weltkonjunktur wird auch in
diesem und im nachsten Jahr von der hohen
Wachstumsdynamik in den Schwellenlandern ge-
stitzt, wiewohl der Produktionsanstieg in China
und in Indien nicht mehr ganz so hoch ausfallen
wird wie im vergangenen Jahr. In beiden Landern
haben die Regierungen MafRnahmen zur D&mpfung
der Konjunktur ergriffen.

Tabelle 1.1:

Reales Bruttoinlandsprodukt, Verbraucherpreise und Arbeitsloseriguaee Welt

Gewicht Bruttoinlandsprodukt ‘ Verbraucherpreise Arbeitslosenquote
(BIP) Veranderungen gegentiber dem Vorjahr in % in %
% 2006 | 2007| 2008] 2006 200 2008 2006 2007 2008

EU 27 33,7 2,9 2,7 2,6 2,2 2,0 2,1 7,9 7,2 6,8
Schweiz 0,9 2,7 2,2 2,0 1,1 0,9 1, 4,0 3,7
Norwegen 0,7 2,9 3,0 2,7 2,3 2,1 2,2 3,5 3,3

West- u. Mitteleuropa 35,3 29 2,7 2,6 2,2 2,0 21 7,8 7,1 6,7
USA 30,8 3.3 2,3 3,0 3,2 2,1 2,2 4,6 4,8 4.0
Japan 11,3 2,2 2,4 2,2 0,3 0,5 0,9 4,1 3,9 3,8
Kanada 2,8 2,7 2,3 2,9 2,0 1,9 2,4 6,3 6,5
Industrielander insgesamt 80,2 2,9 2,5 2,7 2,3 1,8 2,0 6,2 5,9 57
Schwellenlander

Russland 1,9 6,7 6,3 6,0 9,8 8,5 7,0 7,2 7,0 6,5
China und Hongkong 6,0 10,7 10,0 9,(

Indien 1,9 9,2 8,5 8,5

Ostasien ohne Chiha 4,8 5,6 4,7 5,0

Lateinamerika 5,2 5,0 4,5 4,5

Schwellenlander insgesamt 19,8 6,5 59 5,7

Insgesamt 100,0 3,7 3,2 3,3

Nachrichtlich:

Exportgewichtet 3,4 2,9 3,1

Welthandel, real 9,2 7,5 7,5 - - - - - —

! Gewichteter Durchschnitt aus: Siidkorea, Taiwadotesien, Thailand, Malaysia, Singapur, Philippir@ewichtet mit dem Bruttoinlandsprodukt
von 2005 in US-Dollar. - Gewichteter Durchschnitt aus: Brasilien, Mexikorgéntinien, Kolumbien, Venezuela, Chile. Gewichieit dem
Bruttoinlandsprodukt von 2005 in US-Dollar® Summe der aufgefiihrten Landergruppen. Gewichtietlenn Bruttoinlandsprodukt von 2005 in US-
Dollar. —* Summe der aufgefiihrten Lénder. Gewichtet mit deteifen an der deutschen Ausfuhr 2005.

Quellen: OECD; IMF; Berechnungen der Institute; 20@d 2008: Prognose der Institute.
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Der weltweite Aufschwung hélt schon seit etwa
vier Jahren an. Dank der zunehmenden internatio-
nalen Arbeitsteilung ist dabei das trendmalige
Wachstum der Weltwirtschaft deutlich gestiegen.
In den Industrielandern durften die Produktions|i-
cken in etwa geschlossen sein. Da die konjunktu-
relle Expansion nicht mit einem tUbermaligen An-
stieg der Inflation einhergehen dirfte, wird diddse
politik nicht gezwungen sein, den Restriktionsgrad
deutlich zu erhéhen. Vor diesem Hintergrund wird
sich der Aufschwung fortsetzen, wenn auch mit
leicht verringertem Tempo. Das Bruttoinlandspro-
dukt der Welt dirfte in diesem und im nachsten
Jahr um rund 3 ¥ % (Tabelle 1.1) und damit im-
mer noch deutlich schneller als im Durchschnitt
der vergangenen zehn Jahre zulegé&rer Welt-
handel steigt in beiden Jahren um 7 %2 % und damit

die Interdependenzen der Finanzmarkte und Uber
das hohe Importvolumen der US-Wirtschaft die
Weltwirtschaft rasch in Mitleidenschaft ziehen.

Im Zusammenhang mit einer moglichen deut-
lichen Abwertung des US-Dollar insbesondere ge-
genluber dem Yen sind auch die Risiken durch so
genanntecarry tradeszu sehen. Damit sind seit ei-
niger Zeit vor allem Finanzgeschafte gemeint, bei
denen es um die Ausnutzung von internationalen
Zinsunterschieden geht. Beispielsweise wird Kapi-
tal zu gunstigen Konditionen in Yen aufgenommen
und in Dollar oder in anderen Wéahrungen mit rela-
tiv hohen Renditen angelegt. Solche Geschéfte
sind deshalb recht riskant, weil sie nur so lange
gewinnbringend sind, wie der Yen nicht wesentlich
aufwertet. Mit der Mdéglichkeit einer Aufwertung
muss allerdings schon deshalb gerechnet werden,

etwas langsamer als 2006. Der Prognose liegen einweil eine Konstellation, die Anlegern risikolose

Erdolpreis von 65 Dollar pro Barrel (Brent) und ein
Wechselkurs des Euro von 1,32 US-Dollar in den
Jahren 2007 und 2008 zugrunde.

Risiken

Wie schon im Herbst vergangenen Jahres ist ein
wesentlicher weltwirtschaftlicher Unsicherheits-
faktor die Entwicklung auf dem US-Immobilien-

markt. Mit dem Ende des rasanten Preisanstiegs fur

Immobilien ging bisher lediglich ein deutlicher

Ruckgang der Bauaktivitdten einher. Eine deut-
liche Abschwéchung des privaten Konsums lasst
sich dagegen bisher nicht beobachten. Sollte die
Konsumnachfrage doch noch stark an Fahrt verlie-
ren, beispielsweise infolge eines markanten Rick-
gangs der Immobilienpreise, wirde wohl auch das
Vertrauen von Finanzinvestoren in den Dollar und
in Vermogensanlagen in den USA leiden — ein
Vertrauen, auf das die US-Wirtschaft wegen ihres
hohen Bedarfs an ausl&ndischem Kapital angewie-
sen ist Eine Rezession in den USA wirde Uber

Diese Rate bezieht sich auf den in Tabelle lthadtenen
Landerkreis, wobei die Zuwachsraten mit dem noreimal
Bruttoinlandsprodukt des Jahres 2005 in US-Doller g
wichtet wurden. Sie ist nicht unmittelbar vergldieh mit
anderen Angaben fur das Wachstum der Weltwirtschaft
beispielsweise denen des Internationalen Wéahrundsfo
die Kaufkraftparitaten bei der Gewichtung zugrutetpen
und auch hier nicht beriicksichtigte Lander eingfign.

Vgl. DIW Berlin; HWWA,; ifo; IfW Kiel; IWH; RWI Es-

sen: Die Lage der Weltwirtschaft und der deutsciér-

schaft im Herbst 2006: ,,Anpassungsreaktionen asfldia-
Leistungsbilanzdefizit — Gesamtwirtschaftliche Kkfee fir
Deutschland, in: IWH, Wirtschaft im Wandel Sondesa
gabe 2/2006, S. 55 ff.
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Gewinne in grofiem Umfang ermdglicht, auf effi-
zienten Finanzmérkten kein Dauerzustand sein
kann. Eine Aufwertung des Yen konnte durch eine
Umkehr dieser Finanzstrome noch verstarkt wer-
den, wodurch die Volatilitait auf den Devisen-
markten deutlich zunehmen wuirde. Es ist aller-
dings schwer, den Umfang dieser Geschafte und
damit auch die von ihnen herrihrenden gesamt-
wirtschaftlichen Risiken zu quantifizieren.

Ein weiteres Risiko besteht darin, dass in den
vergangenen Jahren neue Finanzinstrumente wei-
tere Verbreitung gefunden haben, deren Verhalten
im Konjunkturzyklus noch nicht erprobt ist. Einer-
seits hat der umfangreiche Einsatz von Derivaten,
etwa credit swaps und von Verbriefungsinstru-
menten wohl dazu beigetragen, dass die Bedingun-
gen fur den gegenwartigen weltwirtschaftlichen
Aufschwung vonseiten der Finanzmarkte so giins-
tig gewesen sind. Denn solche Instrumente ermdg-
lichen einen effizienteren Austausch von Risiken
zwischen den Finanzmarktakteuren; dem einzelnen
Investor wird die Moglichkeit erdffnet, fur gegebene
Ertragsaussichten ein geringeres Risiko zu schul-
tern. Andererseits ist nicht sicher, dass die Instru-
mente die Aufgabe der Risikosenkung auch im Fall
einer schweren Belastung des gesamten Finanzsys-
tems erfilllen kénnen. Zu einer solchen Belastung
kann es etwa aufgrund einer plotzlichen Ver-
schlechterung des gesamtwirtschaftlichen Umfel-
des kommen. Das gegenwartige Ende des Booms
auf den Immobilienmérkten in den USA ist eine
erste Bewahrungsprobe, zumal innovative Finanz-
marktinstrumente gerade bei der Verbriefung von
Hypothekarkrediten wahrend des US-Immobilien-
booms haufig eingesetzt wurden.
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Schliel3lich hat das starke Anziehen der Notie-
rungen ab Mitte Méarz den Risikofaktor Energie-

geweitet wurden, gingen die Importe im Schluss-
quartal sogar leicht zuriick. Obwohl die Produktion
preise in Erinnerung gerufénEs zeigt sich, dass bereits seit vergangenem Frihjahr nur noch ver-
politische Spannungen in wichtigen Forderregio- halten expandiert, hat sich der Arbeitsmarkt bis-
nen nach wie vor rasch zu starken Preisanstiegenlang nicht abgekuhlt. Die Arbeitslosenquote lag zu-
fuhren, nicht zuletzt weil die Forderkapazitaten letzt beirund 4,5 %.

auf3erhalb der OPEC voll ausgelastet sind.

Abbildung 1.1:

Reales Bruttoinlandsprodukt in den USA

- Saisonbereinigter Verlauf -

USA:
Produktionsanstieg bleibt vorerst malig

%
12

Index
124

Die Wirtschaft in den USA expandiert seit dem

3,0
vergangenen Frihjahr lediglich in moderatem Tempo | 1204 ” 74 10
(Abbildung 1.1). Das reale Bruttoinlandsprodukt a3 .z
nahm im Schlussquartal 2006 abermals deutlich | "°] = ’
langsamer zu als das Produktionspotenzial, nach- | 124 52 1e

dem die gesamtwirtschaftliche Kapazitatsauslas- 58
108 +

tung bereits im Sommerhalbjahr zuriickgegangen - ;
war. Ausschlaggebend hierflr waren insbesondere
die Rezession im Wohnungsbau sowie ein stark
verringerter Lageraufbau im vierten Quartal. Zu-
dem investierten zuletzt auch die Unternehmen
weniger. So gingen die Investitionen in Ausrustun-
gen und Software merklich zurtick, und der Wirt-
schaftsbau, der zuvor mit zweistelligen Raten zu-
genommen hatte, stagnierte. Der Rickgang der
Ausriistungsinvestitionen kam bei nach wie vor
hoher Kapazitdtsauslastung aul3erhalb des Bau-
sektors und bei weiterhin glunstigen Finanzierungs-
bedingungen Uberraschend. Méglicherweise haben
die Unternehmen erwartet, dass die Konsumenten
im Zuge der Korrektur im Immobiliensektor ihre
Ausgaben deutlich ziigeln wirden. Bislang zeigt
sich der private Konsum jedoch sehr robust: Ein
kraftiger Anstieg der real verfigbaren Einkommen,
fur den neben einer deutlichen Beschaftigungszu- Getriibt wird das Bild der US-Konjunktur von der
nahme die nachlassende Teuerung verantwortlich Entwicklung auf dem Immobilienmarkt. Die pri-
war, flhrte zu einer beschleunigten Ausweitung der vaten Wohnungsbauinvestitionen sind seit dem
Ausgaben der privaten Haushalte; zu einem An- Frihjahr 2006 stark ricklaufig. Immerhin gibt es
stieg der Sparquote in Reaktion auf die Korrektur Anzeichen dafiir, dass der Tiefpunkt bald erreicht
am Wohnungsmarkt kam es bislang nicht. sein kénnte. So sanken die Baugenehmigungen zu
Die gesamtwirtschaftliche Produktion wurde Beginn des Jahres nur noch wenig, und die Zahl
Uberdies durch die Verbesserung des Aulienbei- der Antrage auf Hypothekenkredite nimmt in der
trags gestitzt. Wahrend die Exporte im Zuge der Tendenz wieder leicht zu.
kraftigen Dynamik der Weltkonjunktur und der Allerdings hat sich der Anstieg der Immobi-
Dollarabwertung im Jahresverlauf beschleunigt aus- lienpreise — gemessen am haufig verwendeten
OFHEO-Index — zuletzt weiter verlangsatmn-
dere landesweite Immobilienpreisindizes sind im

[l namrr e

Prognosezeitraum

104 +

H/

100

96

(I |\ 1\ V2 Y2 A2 g [ 1\

[ Laufende Jahresrate! (rechte Skala)
——— 1. Quartal 2002 = 100 (linke Skala)
Jahresdurchschnitt?

GD Frihjahr 2007

T veranderung gegeniiber dem Vorquartal in %, aufedaite hochge-

rechnet. 2Zahlenangaben: Veranderung gegeniiber dem Vorj&lr in

Quellen: Bureau of Economic Analysis; Berechnundenin-
stitute; ab 1. Quartal 2007: Prognose der Institute

Probleme auf dem Immobilienmarkt noch nicht
ausgestanden

Verschiedentlich haben die Institute die Auswirgen ei-
nes Olpreisanstiegs auf die Weltkonjunktur untersuc
zuletzt im Herbstgutachten 2005. DIW Berlin; HWWA,;

ifo; IfW Kiel; IWH; RWI Essen: Die Lage der Weltwiir
schaft und der deutschen Wirtschaft im Herbst 2005,
IWH, Wirtschaft im Wandel Sonderausgabe 2/2005] §.1
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4 Der OFHEO-Index wird von der Aufsichtsbehdrdeficaf
of Federal Housing Enterprise Oversight) fiir dieezgro-
Ben Wohnungsbaufinanzierungsgesellschaften ertnittel
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Vorjahresvergleich sogar riicklaufigdas Immobi- Preisklima zwingt die Notenbank zu abwartender
lienvermégen der privaten Haushalte wachst ge- Haltung

genwartig also kaum noch. Haufig wird die Mei-
nung vertreten, dass der private Verbrauch damit
einen in den vergangenen Jahren wesentlichen Im-
puls verliert® Bisher sind jedoch keine nennens-
werten Folgen der Abflachung des Immobilienpreis-
anstiegs fir den Konsum der privaten Haushalte
auszumachen. Wie die Institute schon im Herbst-
gutachten 2006 argumentierten, liegt die eigent-
liche Gefahr fur die US-Konjunktur nicht in einer

Die Verbraucherpreise haben zum Jahreswechsel
wieder angezogen, nachdem ihre Zuwachsrate im
Herbst auf den niedrigsten Stand seit Mitte 2002
gesunken war. Zuletzt lagen sie 2,4 % hoher als ein
Jahr zuvor. Die Schwankungen der Inflationsrate
waren vor allem durch die Entwicklung des Olprei-

ses bedingt. Die Kernrate (Verbraucherpreise ohne
Energie und unverarbeitete Lebensmittel) hingegen

zeitweiligen Stagnation der Preise an sich. Es ist hat sich seit dem Sommer 2006 kaum verandert.
9 9 ' Sie liegt mit 2,7 % weiter in einem Bereich, den

gg: grr]]ztrl(sag't:n'kr)]:rtlegr?r?gﬁrrt]el—lg pg;hikirlﬁ;d;;en, die Notenbank auf mittlere Frist flr nicht tolerabel
! s u v wangsv 1€ ZU hait? Auch die Kernrate des Preisdeflators fur pri-

verslfﬁlrr]ktem P(;e'SdJUCk agf d(;e_n ISmrrl;(_)l_b!_llenmark-f vate Konsumausgaben, der von der Notenbank be-
:en ub_lr_en kund' an erer_S(Ia_lt_s e Ft_a ”t"’.‘t Von aul o onders beachtet wird, liegt mit 2,3 % weiterhin
rggﬂr(;l;nk(rjir#g Spezialisierten Finanzinstituten auf hohem Niveau. Der recht kraftige Preisauftrieb
° Insbesondere brivatfinanzierte Hypothekenkre- I?SSI S..ICh zum einen damit erklérgn, d?ss die
dite minderer Bonitat (so genannte ,subprime mort- Uberwalzung'vergangener Energlc_aprelserhohungen
W A " . wohl noch nicht abgeschlossen ist, zum anderen
gages®) geben derzeit Anlass zur Sorge. Ihr Antell damit, dass die Kapazitatsauslastung immer noch

am Gesamtmarkt fur Hypoth(_aken ist in den Ve hoch ist und die Léhne und Gehalter zum Jahres-
gangenen Jahren stark gestiegen, und gerade in

) ! . .. ende leicht beschleunigt zulegten.

merklich zugenommen — wohl auch aufgrund eines seit Somm'er' 20(.)6 unve[andert bei 5’.25 %.’ was als

Anstiegs der Hypothekenzinsen. Dabei sind Kre- Ie.'Cht I‘eStI’ka[‘IV eulnzuschqtzen ISt Qle|chze|t|g sind

dite mit variablem Zinssatz derén Anteil ebenfalls die Raten fir Iangerfrlstlge Anlelhen_ auf aktu_ell

deutlich gestiegen ist beéonders anfallig. Aller- rund 4 % % ge_sunken. Diese _Inver5|_on der st'

dings durfte das Vqur’nen des Segments rﬁinderer strukIUfkurve erd von den Instituten jgdoch nicht
o . o als Indikator einer drohenden Rezession gesehen.

Bonitéat nicht ausreichen, um den Immobilienmarkt

oder die Hvbothekenbranche als Ganzes desta Vielmehr kann sie nicht nur mit den Erwartungen
der die Hypone anzes zU “der Markte beziglich bevorstehender Zinssenkun-
bilisieren. Auch ist der gegenwartige Anteil der

) . N = . . en erklart werden, sondern auch mit einem ge-
Kredite mit Zahlungsriickstanden im Vergleich zu gtiegenen Vertrauen in die Fihigkeit der Notgn-
friheren Korrekturen am Immobilienmarkt nicht

unaewshnlich hoch bank, die Inflationsrate in einem engen Band zu
9 : . . . halten, sowie mit der hohen Nachfrage nach Wert-
Insgesamt bewerten die Institute die aktuelle

Situation im Immobiliensektor als Korrektur von papieren langfristiger Laufzeit aufgrund der reich-

- : o : : lichen weltweiten Liquidit&#.
Ubersteigerungen, die sich nicht zu einer schweren d

Kri harf ird. Allerdi d . Die Institute rechnen damit, dass die Zentral-
rIS€ verscharten wird. Allerdings werden weiter- . o1 zunachst an ihrem abwartenden Kurs festhal-
hin schwache Wohnungsbauinvestitionen, nicht

) . N .. ten wird. Ein weiteres Anziehen der Zinsschraube er-
mehr steigende Immobilienvermdgen und restrikti-

) . . . scheint angesichts der flauen Konjunktur unwahr-
vere Vergabepraktiken bei Hypothekarkrediten die - . :
US-Konjunktur in diesem Jahr weiter belasten. scheinlich. Gegen rasche Zinssenkungen spricht, dass

7 Vgl. BERNANKE, B. S.: Testimony of Chairman Ben S.

5 Dies gilt beispielsweise fiir den Index der Verlspuéise Bernanke, The economic outlook. The Federal Reserve
bestehender Wohnh&user, der von der National Astsoei Board, 28.03.2007.
of Realtors veroffentlicht wird. www.federalreserve.gov/boarddocs/testimony/200F720

6 Fur eine ausfuhrlichere Diskussion der Folgen ifb- 328/default.htm.
schwungs am Immobilienmarkt auf den privaten Konsum 8 Fir eine ausfiihrliche Diskussion der Ursachenrdiner-

vgl. DIW Berlin; HWWA,; ifo; IfW Kiel; IWH; RWI sen Zinsstrukturkurve vgl. DIW Berlin; HWWA,; ifofw
Essen: Die Lage der Weltwirtschaft und der deutsche Kiel; IWH; RWI Essen: Die Lage der Weltwirtschafdl
Wirtschaft im Herbst 2006, in: IWH, Wirtschaft imafdel der deutschen Wirtschaft im Frihjahr 2006, in: [\VWkirt-
Sonderausgabe 2/2006, S. 12 f. schaft im Wandel Sonderausgabe 1/2006, S.7 f.
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Tabelle 1.2:
Eckdaten zur Wirtschaftsentwicklung in den USA

2005 2006 2007 2008

Veranderung gegeniber dem Vorjahr in %

Reales Bruttoinlandsprodukt 3,2 3,3 2,3 3,0
Privater Konsum 3,5 3,2 3,1 2,8
Staatskonsum und -investitionen 0,9 2,1 2,3 2,0
Private Bruttoanlageinvestitionen 5,4 4,2 -4,4 4,4
Inlandische Verwendung 3,3 3,2 1,7 2,9
Exporte 6,8 8,9 5,6 6,1
Importe 6,1 5,8 0,9 5,0
AuRenbeitrad -0,3 0,0 0,5 -0,1

Verbraucherpreise 3,4 2,5 2,1 2,2

In % des nominalen Bruttoinlandsprodukts

Budgetsaldd -2,6 -1,9 -1,7 -1,6

Leistungsbilanzsaldo -6,4 -6,5 -6,0 -6,1

In % der Erwerbspersonen

Arbeitslosenquote 5,1 4,5 4,8 4,9

! Wachstumsbeitrag. 2Gesamtstaatlich.

Quellen:U.S. Department of Commerce, Bureau of Economiclysis Department of Labor; Bureau of Labor Statss
Berechnungen der Institute; 2007 und 2008: Progdesénstitute.

die Kerninflationsrate der Notenbank immer noch ausgerichtet sein; der Fehlbetrag im Bundeshaus-
zu hoch ist. In der zweiten Halfte des laufenden halt wird aber nur noch wenig sink&n.
Jahres durfte sich der Inflationsdruck aber soweit
verringert haben, dass die Notenbank die Zinsen Ausblick
senken wird. FUr die Prognose sind bis zum Jah-
resende zwei Zinsschritte von jeweils 25 Basis- Unter diesen Rahmenbedingungen ist zunachst nur
punkten unterstellt; im kommenden Jahr wird die eine moderate Expansion der gesamtwirtschaft-
Notenbank die Zielrate dann im Zuge einer etwas lichen Nachfrage zu erwarten. Der private Konsum
dynamischeren konjunkturellen Entwicklung auf wird voriibergehend etwas an Fahrt verlieren. Zum
diesem Niveau halten. einen werden die Nettovermdgen der Haushalte
Das Defizit des Bundeshaushalts ist im Fiskal- nicht mehr durch steigende Immobilienpreise ge-
jahr 2006, das am 30. September endete, deutlichtrieben, und die Sparquote dirfte sich in der Folge
auf 1,9 % in Relation zum nominalen Bruttoin- leicht erh6hen. Zum anderen wird sich der Arbeits-
landsprodukt gefallen, nach 2,6 % im Jahr zuvor. markt leicht abkihlen und so die Einkommenszu-
Hauptursache war ein starker Anstieg der Einnah- wachse etwas bremsen. Erste Anzeichen hierfir
men um knapp 12 %. Dieser resultierte aus einem sind im Anstieg der durchschnittlichen Verweil-
deutlichen Zuwachs der Unternehmensgewinne so- dauer in der Arbeitslosigkeit zu sehen. Nicht zu-
wie (auch progressionsbedingt) aus gestiegenenletzt aufgrund der erwarteten Zinssenkungen wird
durchschnittlichen Einkommen der privaten Haus- sich der Anstieg der privaten Konsumausgaben ab
halte. Im laufenden Fiskaljahr wird die Defizitggot =~ dem Winterhalbjahr jedoch wohl wieder leicht be-
mit 1,7 % nochmals geringer ausfallen. Grund schleunigen.
hierfir ist zum einen der Wegfall der Ausgaben,
die im Rahmen der Beseitigung der Schaden durch
die Wirbelstirme des Jahres 2005 seither getatigt 9 Ein Risiko fir die Prognose liegt hierbei in eirtgrzeit
wurden. Zum anderen steigen die Einnahmen er-  diskutierten Reform der so genannten ,AlternativeniM
rga: L. . . e mum Tax" (AMT), einer Mindeststeuer, die ab einens-
neut kraftig, da die im Fiskaljahr 2006 gewahrten sen Einkommensgrenze erhoben wird. Wirde dieseoEink
Steuervergunstigungen im Bereich der ,Alternative  mensgrenze inflationsindexiert, hatte dies spiirtSteier-
Minimum Tax“ (AMT) auslaufen. Auch im kom- einbuflen zur Folge, und die Defizitquote des Bunales-

menden Jahr wird die Fiskalpolitik leicht restriktiv halts warde sich im Fiskaljahr 2008 um rund 0,2z@ra-
punkte erhéhen.
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Die Unternehmen werden ihre Absatz- und Er- Abbildung 1.2:
tragsaussichten noch eine gewisse Zeit verhalten Reales Bruttoinlandsprodukt in Japan
einschatzen. Im spéateren Verlauf des Prognosezeit-- Saisonbereinigter Verlauf -
raums werden sich aber mit der Stabilisierung auf[— ., "
den Immobilienmarkten auch die Zuversicht und | 12 20
die Investitionsneigung der Unternehmen wieder
erhéhen. Die Wohnungsbauinvestitionen werden im| 67 11"
Verlauf des Jahres 2007 zunéachst weiter zurtickge- -
hen, wenn auch mit abnehmenden Raten. Nach T 20 % i
Abschluss der Konsolidierungsphase werden siel | 19 s
nachstes Jahr dann mit moderaten Zuwachsraten 27
ausgeweitet. Alles in allem ergibt sich eine ver- | | 14 ﬂ ]
haltene Investitionsdynamik, die sich im Prognose- ;ﬁ—z HH H
zeitraum leicht beschleunigen wird. 100 17 [ o2 HHI—I”H ol 00007 0

Wegen der gedampften Entwicklung der Bin- Prognosezeitraum
nennaChfrage Werden aUCh dle Importe ZunaChSt * [ ] l\/'I [ l\/:I 1] l\/:I o l\/:I o l\/:I v
nur langsam steigen. Gleichzeitig werden die Ex- 2008 204 2006 206 2007
porte von der robusten Weltkonjunktur und dem == Laufende Jahresrate* (rechte Skala)
niedrigen AuBenwert des Dollar profitieren, sodass 1 Quanal 2002 - 200 (inke Sketl)
der AuBenhandeI in diegem Jahr erstmals sgit 1995 GD Frithjahr 2007
ZL_Jm Anstieg des Bru_ttomlandsprodukts beltrag_en YVeranderung gegeniiber dem Vorquartal in %, aukdadte hochge-
wird. Im Jahr 2008 wird der Importiberschuss je- rechnet. 2 zahlenangaben: Veranderung gegeniiber dem Vorjéhr in
doch mit der starker steigenden Binnennachfrage Quellen: Cabinet Office; Berechnungen der Instjtuts
wieder zunehmen. 1. Quartal 2007: Prognose der Institute.

Alles in allem ist damit zu rechnen, dass die . . _ _ _ _
Wirtschaft in den USA die Schwachephase nur  Die Beschaftigung nimmt seit zwei Jahren wie-
langsam tberwinden wird. Im Jahresdurchschnitt der zu, zuletzt mit einer Jahresrate von etwa 1 %.
steigt die gesamtwirtschaftliche Produktion in den Dabei ging die Arbeitslosenquote nur sehr allméah-
USA im Jahr 2007 um 2,3 % und damit deutlich lich zurtick; in den vergangenen Monaten verharrte
langsamer als das Produktionspotenzial, 2008 dirfte Si€ bei 4,1 %. Die Zunahme der Beschaftigung hat
sie um rund 3 % expandieren (Tabelle 1.2). Der blgher nicht dazu gefihrt, da;s sich der Lohnan-
gesamtwirtschaftliche Preisauftrieb, gemessen am Sti€g nennenswert beschleunigt hat. Da aul3erdem
Konsumentenpreisindex, wird bei stabil bleibenden di€ Arbeitsproduktivitat seit langerer Zeit kraftig
Energiepreisen im Durchschnitt der Jahre 2007 und 9estiegen ist, blieb der Preisdruck vonseiten der
2008 bei gut 2 % liegen. Infolge der positiven Au- Arbeitskosten gering. Im Januar s_ank (_1|e Preisstei-
Renhandelsentwicklung wird das Leistungsbilanz- 9erungsrate Geg_enuber dem Vorjahr im Zuge des
defizit in diesem Jahr auf rund 6 % sinken. Im Jahr RUckgangs der Olpreise auf Null.

2008 wird es in etwa auf diesem Niveau verharren. ~ Trotzdem hat die Bank von Japan ihre Zinsen
weiter erhoht. Nach dem ersten Schritt im Juli ver-

gangenen Jahres hat sie den Leitzins im Februar
Aufschwung in Japan setzt sich fort auf 0,5 % angehoben. Angesichts des anhaltenden

Aufschwungs wird die japanische Notenbank den
In Japan setzte sich im vergangenen Jahr der Auf- Zielsatz fur Tagesgeld bis Ende des nachsten Jah-
schwung fort. Nach einem nur geringen Zuwachs res wohl auf 1 % erhéhen. Auch bei diesem Niveau
im Sommerhalbjahr stieg die Produktion im vierten durfte die Konjunktur aber noch angeregt werden.
Quartal wieder sehr kraftig. Angetrieben wurde die Das gesamtstaatliche Defizit ging im vergange-
Expansion vor allem von den Exporten und den nen Jahr auf 4,3 % in Relation zum Bruttoinlands-
Investitionen, wahrend sich der private Konsum produkt zuriick, nach 5,4 % im Jahr 2005. Dies war
nur zégerlich belebt hat. In der Grundtendenz ist zum Teil konjunkturell bedingt, aber auch Ausgaben-
die konjunkturelle Dynamik nach wie vor hoch, kurzungen brachten die Konsolidierung der offent-
auch wenn sie sich im Verlauf des Jahres nicht lichen Haushalte voran. Im Prognosezeitraum sind
weiter erhoht hat (Abbildung 1.2). weitere Einschnitte vorgesehen. Allerdings hat die

neue Regierung unter dem Motto ,keine Konsoli-
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Tabelle 1.3:
Eckdaten zur Wirtschaftsentwicklung in Japan

2005 2006 2007 2008

Veranderung gegeniber dem Vorjahr in %

Reales Bruttoinlandsprodukt 1,9 2,2 2,4 2,2
Privater Konsum 1,5 0,9 1,6 2,2
Staatskonsum und -investitionen 0,0 -1,3 -0,1 -0,0
Private Bruttoanlageinvestitionen 5,1 6,5 7,3 5,2
Inlandische Verwendung 1,7 1,4 2,1 2,2
Exporte 6,9 9,6 6,3 6,0
Importe 5,8 4,6 55 8,6
AuRenbeitrad 0,3 0,8 0,3 0,0

Verbraucherpreise -0,3 0,3 0,5 0,9

In % des nominalen Bruttoinlandsprodukts

Budgetsaldd -54 -43 -3,6 -3.3

Leistungsbilanzsaldo 3,6 3,9 3,5 3,0

In % der Erwerbspersonen

Arbeitslosenquote 4,4 4,1 3,9 3,8

! Wachstumsbeitrag. 2Gesamtstaatlich.
Quellen: OECD; Cabinet Office; Berechnungen detitite; 2007 und 2008: Prognose der Institute.

dierung ohne Wachstum® eine Steuerreform be- Jahresende etwas zu beruhigen. Dabei sind die
schlossen, mit der die Unternehmen entlastet wer- Zuwachsraten der Investitionen im Jahresverlauf
den. Steuererhdhungen, insbesondere die viel dis-gesunken, wéhrend sich die Dynamik der Konsum-
kutierte Anhebung der Mehrwertsteuer, sollen nach nachfrage etwas erhdht hat. Seit Beginn des Jahres
den vorliegenden Planen vermieden werden. Es 2007 deuten jedoch eine Reihe von Konjunkturin-
bleibt allerdings fraglich, ob die Regierung ohne dikatoren, beispielsweise die Entwicklung von Ex-
Steuererhohungen ihr Ziel eines Uberschusses im porten, Industrieproduktion und Bankkrediten, auf
Priméarsaldo bis 2011 erreichen kann. Insgesamt einen erneut verstarkten Produktionsanstieg hin.
diirfte die Finanzpolitik in diesem und im kom- Um Uberhitzungsgefahren zu begegnen, hat die
menden Jahr leicht restriktiv ausgerichtet sein. Regierung im Marz die Leitzinsen nochmals leicht
Die Expansion der japanischen Wirtschaft wird erhdht, nachdem bereits im vergangenen Jahr die
im Prognosezeitraum kraftig bleiben. Dabei diurfte Geldpolitik gestrafft und einige restriktive admi-
der private Konsum allméhlich an Schwung ge- nistrative MalRnahmen ergriffen worden waren.
winnen. Die Ausweitung der Investitionen wird Angesichts der zunehmenden sozialen Ungleich-
sich hingegen etwas abschwachen, nicht zuletzt heit, der wachsenden Umweltzerstérung und der
weil sich international die Absatzerwartungen et- starken Exportabhéngigkeit der chinesischen Wirt-
was verschlechtert haben. Insgesamt ist damit zu schaft stand auf dem diesjahrigen Chinesischen
rechnen, dass das japanische BruttoinlandsproduktVolkskongress der Gedanke eines Wandels vom
in diesem Jahr mit 2,4 % und im kommenden Jahr quantitativen hin zu qualitativem Wachstum im
mit 2,2 % steigen wird (Tabelle 1.3). Der Preis- Vordergrund. Entsprechend wurde ein Wachstums-
auftrieb dirfte sich dabei leicht beschleunigen. ziel von 8 % fur 2007 festgelegt, ein nach dem
Malflistab des vergangenen Jahrzehnts sehr beschei-
dener Wert. Es ist allerdings zweifelhaft, ob die
Nur wenig verlangsamte Expansion in den Behorden willens und in der Lage sind, eine deut-
asiatischen Schwellenlandern liche Verlangsamung des Expansionstempos
durchzusetzen. Des Weiteren plant die Regierung,
In China expandierte die Wirtschaft im Jahr 2006 die Devisenreserven, die sich inzwischen auf Uber
um 10,7 %. Nach einem sehr starken Zuwachs im eine Billion US-Dollar belaufen, zu einem Teil von
ersten Halbjahr schien sich die Konjunktur bis zum einer neu zu schaffenden Investitionsbehérde ver-
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walten zu lassen. Diese soll die Rendite der bisher rasch, aber auch der private Konsum expandierte

hauptséchlich in amerikanische Staatsanleihen in-

vestierten Mittel erh6hen und zur Versorgungssi-
cherheit beitragen, indem sie sich im Ausland an
Unternehmen beteiligt, die in der Rohstoffgewin-
nung arbeiten.

Aufgrund der neuerlichen Dampfungsmalf3nah-
men der Wirtschaftspolitik sowie eines verlang-

samten Zuwachses der Exportnachfrage ist mit ei-

ner Verlangsamung der gesamtwirtschaftlichen Ex-
pansion auf 10 % in diesem und 9 % im nachsten

Jahr zu rechnen. Eine nachhaltige Beschleunigung

der Inflation ist nicht zu erwarten.

In den Ubrigen ostasiatischen Landermahm
das Bruttoinlandsprodukt im Jahr 2006 beschleu-
nigt zu. MaRgeblich hierfir war die gute Export-
entwicklung, die von der starken Nachfrage nach
Gutern der Informationstechnologie und Elektro-
nikartikeln getragen wurde. Angesichts einer etwas
schwéacheren konjunkturellen Entwicklung bei den

deutlich; sein Anteil von fast 70 % am Bruttoin-
landsprodukt des Landes ist ohnehin einer der héchs
ten in Asien. Auch die Exporte nahmen kréftig zu.
Indiens Dienstleistungssektor ist seit Jahren beson-
ders dynamisch, doch hat die wirtschaftliche Ex-
pansion im vergangenen Jahr durch einen kraftigen
Anstieg der Industrieproduktion an Breite gewon-
nen. Die Zunahme der Direktinvestitionen zeigt ein
zunehmendes Interesse internationaler Investoren
am Standort Indien.

Die starke Beschleunigung des Preisauftriebs
signalisiert allerdings Uberhitzungstendenzen. Die
Inflationsrate lag im vergangenen Jahr tber 6 %
und damit jenseits des Zielkorridors der Zentral-
bank von 5 bis 5,5 %. Diese begann deshalb, die
geldpolitischen Zigel anzuziehen. Trotz mehrma-
liger Zinserh6hungen blieb die Zunahme der Bank-
kredite bis zuletzt hoch; Ende 2006 betrug sie rund
30 % gegeniber dem Vorjahr. Auch die Vermo-

Handelspartnern USA, Japan und China ist in den genspreise steigen unvermindert. Angesichts der

ostasiatischen Landern ebenfalls ein leicht verrin-

Uberhitzungstendenzen wird Indiens Zentralbank

gerter Produktionsanstieg zu erwarten. In diesem die Zinsen wohl auch im weiteren Verlauf dieses

Jahr dirfte die Zuwachsrate 4,7 % und im kom-
menden Jahr 5 % betragen.
In Stdkorea, der grofiten Volkswirtschaft dieser

Jahres nochmals anheben. Vor diesem Hintergrund
wird die Zunahme des realen Bruttoinlandspro-
dukts mit rund 8,5 % sowohl in diesem als auch im

Landergruppe, erhdhte sich im Jahr 2006 das reale nachsten Jahr etwas geringer ausfallen als 2006.

Bruttoinlandsprodukt um 5 %, nach 4 % im Jahr
zuvor. Die beiden tragenden Saulen der wirtschaft-
lichen Expansion, die Nettoexporte und der private

Nur leichte Abschwachung der

Konsum, haben jedoch im Jahresverlauf an Dyna- wirtschaftlichen Dynamik in Lateinamerika

mik verloren. Stark gestiegene Immobilienpreisa — i

einzelnen Ballungsrdumen wurden Raten von Uber Die urspringlichen, bereits recht optimistischen
25 % gegeniber dem Vorjahr verzeichnet — haben Erwartungen beziglich der Konjunktur in Latein-

Beflirchtungen gendahrt, dass sich eine Immobilien-
preisblase bilden kénnte. Hierauf hat die Regie-
rung unter anderem mit einer verstarkten Regulie-

amerika wurden im vergangenen Jahr noch Uber-
troffen. Das reale Bruttoinlandsprodukt stieg 2006
um 5 %, getrieben vor allem von der inl&ndischen

rung des Finanzsektors und einer Forderung des Nachfrage. Zwar profitierten die Exporte nach wie
Immobilienangebots reagiert. Fir dieses Jahr ist vor von der gunstigen Weltkonjunktur, doch hatte

ein Zuwachs des Bruttoinlandsprodukts von 4,5 %

die anziehende Binnennachfrage auch einen starke-

und fir das nachste Jahr ein Anstieg von 5 % zu ren Anstieg der Importe zur Folge; der AulR3enbei-

erwarten.
Die Wirtschaft inindien hat in den vergange-

nen Jahren an internationaler Bedeutung gewon-

nen. Griinde dafur sind die fortschreitende Integra-
tion des Subkontinents in die Weltwirtschaft und
die hohe Wachstumsdynamik, die zu einem Guitteil
Folge der Offnung ist. Allerdings ist Indiens Anteil

am Welthandel noch gering und viel kleiner als
etwa der Anteil Chinas. Im vergangenen Jahr er-
hohte sich das reale Bruttoinlandsprodukt Indiens
um reichlich 9 %. Sehr kréftig nahm die Binnen-
nachfrage zu. Vor allem die Investitionen stiegen
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trag ging insgesamt zuriick. Die Inflation nahm in
den meisten Landern weiter ab. Allerdings weisen
Argentinien und Venezuela nach wie vor zweistel-
lige Inflationsraten auf. Auch mithilfe staatlicher
Preiskontrollen versuchen diese Lander, den Infla-
tionsdruck zu mindern.

Die Zunahme des realen Bruttoinlandsprodukts
in Brasilien, der gré3ten Volkswirtschaft der Re-
gion, hat sich — nach einer zuvor sehr maR3igen Ex-
pansion — im letzten Quartal 2006 wieder deutlich
beschleunigt. Anregend wirkte, dass die brasiliani-
sche Zentralbank angesichts einer stark gesunke-
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nen Inflationsrate sowie geringerer Inflationser- titions- und Konsumgttern deutlich starker gestie-
wartungen den Leitzins innerhalb des vergangenen gen sind als die Ausfuhren. Wahrend die Industrie-
Jahres von 18 % auf 13 % gesenkt hat. Das deut-produktion mit etwa 4 % insgesamt nur moderat
lich gesunkene Niveau der Realzinsen sowie das zulegte, die Ol- und Gasproduktion kapazitatsbe-
von der Regierung im Januar angekindigte Pro- dingt sogar nur um etwa 2 %, waren im Dienstleis-
gramm zur Wachstumsférderung (PAC) dirften in  tungssektor und in der Bauwirtschaft deutlich ho-
diesem und im n&chsten Jahr zu héheren Investi- here Zuwachsraten zu verzeichnen.
tionen filhren und die Konjunktur weiter beleben. Aufgrund im Durchschnitt hoéherer Rohstoff-
In Mexiko wird sich die konjunkturelle Dyna-  preise im Jahr 2006 erzielte Russland einen im
mik, die vergangenes Jahr noch sehr stark war, im Vergleich zum Vorjahr nochmals gréf3eren Handels-
Laufe dieses Jahres etwas abschwéchen. Zwar bleibtbilanziberschuss von 164 Mrd. US-Dollar (15 % in
die Binnennachfrage auch 2007 robust, doch dirfte Relation zum Bruttoinlandsprodukt). Die im Stabi-
der AuRenbeitrag weiter sinken. Dafiir sprechen lisierungsfonds akkumulierten Mittel aus den Ol-
eine schwachere Weltkonjunktur und die wegen exporteinnahmen beliefen sich auf etwa 89 Mrd.
geringerer Olproduktion sinkenden Oleinnahmen.  US-Dollar und verdoppelten sich damit im Ver-
Insgesamt ist eine leichte Abschwachung der wirt- gleich zum Vorjahr. Sie werden Uberwiegend in
schaftlichen Dynamik in Lateinamerika fir den ausléandischen Wertpapieren angelegt.
Prognosezeitraum zu erwarten. Dabei werden vor  Die Verbraucherpreise stiegen ungeachtet der
allem Argentinien und Venezuela, deren Produk- starkeren Lohnzuwé&chse und einer massiven Aus-
tion nach der Uberwindung ihrer tiefgreifenden weitung der Geldmenge mit 9,8 % langsamer als
Krisen zunachst sehr rasch zulegte, deutlich lang- im Vorjahr; der Inflations-Zielkorridor der Zent-
samer expandieren als in den vergangenen Jahren. ralbank von 6,5 % bis 8 % wurde allerdings wie-
derum nicht erreicht. Preisdampfend wirkte die ef-
. ) o fektive Aufwertung des Rubels. Auch fur den Prog-
Wirtschaftliche Expansion in Russland nosezeitraum ist zu erwarten, dass die Zentralbank
weiter kraftig den Inflationsdruck eher dadurch bekampfen wird,
dass sie weitere Aufwertungen zul&sst, als dass sie
In Russland hat das reale Bruttoinlandsprodukt im die Zinsen weiter anhebt.
Jahr 2006 mit einer Rate von 6,7 % erneut kraftig  pje Aussichten fir die wirtschaftliche Entwick-
zugenommen. Die Impulse gingen von der Bin- |yng im Prognosezeitraum bleiben giinstig, nicht
nennachfrage aus: Sowohl der private Konsum als zyjetzt weil die Weltmarktpreise fiir Ol und Roh-
auch die Anlageinvestitionen expandierten mit zwei- stoffe hoch bleiben. Der private Konsum und die
stelligen Zuwachsraten &hnlich stark wie im Jahr |nyestitionen werden weiterhin deutlich steigen.

zuvor. Der Anstieg der gesamtwirtschaftlichen pije zunahme des Bruttoinlandsprodukts wird mit
Produktion wurde dadurch gedampft, dass die Ein- Raten um 6 % kraftig bleiben.

fuhren aufgrund der hohen Nachfrage nach Inves-

2. Die wirtschaftliche Lage in der Européaischen Union

Konjunktur im Euroraum bleibt aufwarts trag erhohte sich deutlich, besonders stark gegen
gerichtet Ende des Jahres, wofiir eine ausgesprochen hohe
Zunahme der Exporte verantwortlich war. Zwar
Der Aufschwung im Euroraum hat sich im zweiten schlug hier — wie bei dem kréftigen Lagerabbau —
Halbjahr 2006 fortgesetzt. Der private Verbrauch die Entwicklung in Deutschland duréhdoch wa-
erhohte sich mit einer Rate von rund 2,5 % merk- ren die letzten Monate des Jahres auch in den Ubri-
lich rascher als in der ersten Jahreshalfte. Die In- gen Landern des Euroraums von einer regen Ex-
vestitionen legten weiterhin kraftig zu, im Jahres- porttatigkeit gepragt.
verlauf stiegen sie insgesamt um anndhernd 6 %.
Dabei expandierten sowohl die Bau- als auch die ,,
Ausriistungsinvestitionen kréftig. Der AufRenbei-

Vgl. die Ausfuhrungen in Kapitel 3 ,Robuste Weltonk-
tur treibt Export®, S. 35.
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Tabelle 2.1:
Reales Bruttoinlandsprodukt, Verbraucherpreise und Arbeitsloseriqueteopa

Gewicht | Bruttoinlandsprodukt ‘ Verbraucherpréise Arbeitslosenquote

(BIP) Veranderungen gegeniiber dem Vorjahr in % in %

n% 2006 | 2007| 2008] 2004 2007 2008 2006 2007 2008
Deutschland 20,5 2,7 2,4 2,4 1,8 2,0 1,8 8,4 7,0 3 6,
Frankreich 15,6 2,2 2,1 1,9 1,9 1,4 16 9,4 8,4 8,2
Italien 13,0 1,9 1,8 1,8 2,2 1,9 2,0 6,8 6,5 6,3
Spanien 8,3 3,9 3,5 3,3 3,6 2,8 3,0 8,6 7,9 7,6
Niederlande 4.6 2,9 2,7 2,4 1,7 1,4 1/9 3,9 3,6 3,3
Belgien 2,7 3,1 2,5 2,4 2,3 1,7 1,v 8,2 8,0 7,8
Osterreich 2,2 3,1 2,6 2,2 1,7 1,5 1,7 4,8 4,7 4,1
Griechenland 1,7 4,2 4,0 3,4 3,3 3,0 3|0 8,9 8,7 4 8,
Finnland 1,4 5,5 4,6 4,3 1,3 1,5 1,6 7,7 7,5 7,4
Irland 1,5 6,0 54 5,0 2,7 2,5 2.7 4.4 4,3 4,3
Portugal 1,3 1,3 1,3 1,5 3,0 2,4 2,0 7,7 7,3 7,0
Slowenien 0,2 5,2 4,8 4,5 2,5 2,4 2R 6,0 5,9 5,9
Luxemburg 0,3 6,2 5,0 4,6 3,0 2,0 2,p 4,7 4,9 5,0
Euroraum*® 73,3 2,7 2,5 2,4 2,2 1,9 2,( 7,9 7,1 6,8
Grof3britannien 16,4 2,8 2,6 2,4 2,3 2,0 2(1 5,3 5,2 5,0
Schweden 2,6 4.4 3,7 3.( 15 2,1 2|3 7,0 6,9 6,2
Danemark 1,9 3,2 2,6 2,0 1,9 2,2 25 3,9 3,3 3,2
EU 16* 94,2 2,8 2,6 2,4 2,2 1,9 2,0 7.4 6,7 6,4
Polen 2,2 5,8 5,3 5,2 11 2,5 2,6 13,9 12,0 11,5
Tschechien 0,9 5,8 50 5,( 2,5 29 3|0 7,1 6,8 6,%
Ungarn 0,8 3,9 2,5 3,0 3,9 6,8 4.0 7,5 7,7 7,5
Rumanien 0,7 7,7 7,3 7,0 6,6 5,0 4,8 7,4 7,0 7,4
Slowakei 0,3 8,3 7,4 7,0 4,5 3,5 2,6 13,3 11,0 9,0
Litauen 0,2 7,5 7,2 6,6 3,8 4,0 3,0 5,9 5,0 4,8
Bulgarien 0,2 6,2 6,5 6,3 7,4 6,5 5,6 8,9 8,2 7.5
Zypern 0,1 3,8 3,8 4,0 2,2 2,0 2,0 4.9 55 5,0
Lettland 0,1 11,9 9,5 8,0 6,5 6,0 5,b 6,9 6,5 6,0
Estland 0,1 11,2 9,5 9,0 4,4 4,0 40 59 4,0 3,2
Malta 0,0 2,3 2,0 2,2 2,6 2,3 2,4 7.4 7,0 6,8
noue EUMIgleds | 58 | 61 54 54| 31 38 33 10,1 9,1 8,6
EU 27 100,0 3,0 2,7 2,6 2,3 2,0 2,1 7,9 7,2 6,8
Nachrichtlich:
Exportgewichtéi 3,4 3,0 2,8 2,3 2,1 2,2 - — -

! Die Zuwachsraten sind untereinander nicht voligleichbar, da sie fiir einige Lander um Arbeitstéfigkte bereinigt sind, fiir andere — wie fiir
Deutschland — nicht. ZEU 16 Harmonisierter VerbraucherpreisindeX.Standardisiert. £ Summe der aufgefiihrten Lander. Bruttoinlandsprodo&l
Verbraucherpreise gewichtet mit dem Bruttoinlanddpkt von 2005 in US-Dollar, Arbeitslosenquote gt mit der Zahl der Erwerbspersonen von
2005. —* 2006: Euroraum plus Slowenien® Summe der aufgefiihrten Lander. Gewichtet mit deteifen an der deutschen Ausfuhr 2005.

Quellen: Eurostat; IMF; OECD; Statistisches Bundas®8erechnungen der Institute; 2007 und 2008: Rweg der Institute.

Im Vergleich zum Vorjahr stieg das reale Brutto- seit dem Jahr 2000 spurbar. Unsicherheit besteht
inlandsprodukt im Jahr 2006 um insgesamt 2,7 % jedoch Uber den derzeitigen Grad der Auslastung.
(Tabelle 2.1). Damit erhdhte sich die gesamtwirt- Dafir, dass die gesamtwirtschaftliche Kapazitats-
schaftliche Kapazitatsauslastung zum ersten Mal auslastung im Euroraum gegenwartig noch unter-
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durchschnittlich ist, kdnnte das vergleichsweise Fraglich ist, wie weit die Arbeitslosigkeit im
moderate Expansionstempo sprechen. Im Boom- Euroraum noch sinken kann, ohne dass es zu spuir-
jahr 2000 stieg das Bruttoinlandsprodukt mit 3,8 % baren Engpéassen am Arbeitsmarkt und in der Folge
erheblich stéarker. Von einer noch bestehenden zu einem nennenswerten Anziehen der Lohne
Unterauslastung gingen in ihren jlingsten Progno- kommt. Es zeichnet sich ab, dass es im laufenden
sen auch OECD, Europaische Kommission und Jahr in einzelnen Landern zu merklich hdheren
IWF aus. Lohnabschliissen kommt; neben Deutschland sind
Ein solches Urteil wird durch die anhaltend hier vor allem die Niederlande und Irland zu nennen
moderate Inflation gestitzt. Die Kernrate der In- wo die Arbeitslosigkeit inzwischen auf ein sehr
flation ist seit ihrem Tiefpunkt zu Beginn des ver- niedriges Niveau gesunken ist. Insgesamt gesehen
gangenen Jahres zwar merklich — von 1,3 % auf bleibt der Lohnauftrieb im laufenden Jahr aber
1,9 % im Februar 2007 — gestiegen, doch war hier- wohl moderat, weil in anderen Landern dampfende
fur zu einem Gutteil die Mehrwertsteuererhéhung Faktoren wirken: In Frankreich und in Belgien ist
in Deutschland verantwortlich, sodass eine besorg- die Arbeitslosigkeit immer noch relativ hoch; in
niserregende Verstarkung der zugrunde liegenden Portugal, Griechenland und Italien bemihen sich
Preisdynamik auf der Verbraucherebene nach wie die Unternehmen, den Verlust an Wettbewerbsfa-
vor nicht zu erkennen ist. Infolge der zeitweise higkeit zu begrenzen; in Spanien und in Osterreich
riicklaufigen Olpreise hat sich der Anstieg des bremst die starke Zuwanderung. Auch im kommen-
HVPI insgesamt nach dem Sommer 2006 sogar den Jahr dirfte der Anstieg der Lohnstiickkosten in
deutlich von 2,5 % im Juni vergangenen Jahres auf einem Rahmen bleiben, der noch stabilitdtsgerecht
zeitweise nur noch 1,6 % verringert; im Mérz 2007 ist. Dabei steigen die Lohnkosten in Deutschland
lag die Inflationsrate nach der Vorausschatzung im kommenden Jahr erstmals ahnlich stark wie im
von Eurostat mit 1,9 % immer noch auf einem Ni- {brigen Euroraum.
veau, das dem Stabilitatsziel der EZB entspricht.
Auf der anderen Seite deuten Unternehmens-
umfragen auf eine hohe Auslastung der Kapazita-
ten im Euroraum hin. Im Verarbeitenden Gewerbe
liegt sie demnach deutlich Uber ihrem langjahrigen Im Jahr 2006 hat sich die Situation der 6ffentliche
Durchschnitt; im ersten Quartal 2007 erreichte sie Finanzen erheblich verbessert. Das zusammenge-
in etwa das Niveau, das sie auf dem Hohepunkt desfasste Budgetdefizit ging von 2,4 % im Vorjahr auf
Booms Ende des Jahres 2000 erreicht hatte. 1,7 % zuriick (Tabelle 2.2). Ohne die Einmalmalf3-
Auch am Arbeitsmarkt ist der konjunkturelle nahmen in Iltalien, die dort die Defizitquote um
Aufschwung deutlich sichtbar. So ist die Arbeitslo- 2 Prozentpunkte erhohtéhware sie sogar auf rund
senquote inzwischen mit 7,3 % sogar niedriger als 1,5 % zurlickgegangen. Ein Teil der Verbesserung
auf ihrem Tiefpunkt am Ende des Booms 1999/ ist konjunkturell bedingt, in einer Reihe von Lan-
2000, was fur sich genommen ebenfalls gegen eine dern ging sie aber auch deutlich Uber das hinaus,
Unterauslastung der gesamtwirtschaftlichen Kapa- was bei dem realisierten Produktionsanstieg ubli-
zitdten im Euroraum spricht. Anders als damals hat cherweise zu erwarten gewesen ware. Dafir war
die Besserung am Arbeitsmarkt bislang jedoch nur vereinzelt — so etwa in Portugal — eine stask-r
noch nicht zu einer ausgepragten Beschleunigung riktiv ausgerichtete Finanzpolitik verantwortlich.
des Lohnanstiegs im Euroraum gefihrt. Gegen- Vielfach nahmen die Steuern ungewdhnlich kraftig
wartig weisen die von der EZB veréffentlichten  zu, ohne dass es zu einer entsprechenden Anderung
Arbeitskostenindikatoren auf einen nach wie vor der Steuergesetzgebung gekommen war. Eine Er-
geringen Lohnauftrieb hin, der sich bislang allen- klarung ist die ausgesprochen ginstige Ertragsent-
falls geringfugig verstarkt hat. Dies deutet darauf wicklung bei den Unternehmen, die die gewinnab-
hin, dass sich die inflationsneutrale Arbeitslosen-
guote (NAIRU) im Euroraum als Ergebnis von Ar-
beitsmarktreformen und Anderungen der wirt- 1! Zudm einen Wllirdi Idie vom EurOFéiDs.chen Gerichtshk?é;
H H H ordnete Riuckzahlung von au ienstwagen erhobenen
oo e, A" M oo 0o e
: dukts vollstandig im Haushalt 2006 verbucht. Zurdeaen
lem durfte die Produktionsliicke im Euroraum der- wirkte sich die Entscheidung aus, Schulden in Hébe

zeit ungefahr geschlossen sein. 0,9 % des Bruttoinlandsprodukts in den Haushalinzeg-
rieren, die bei der Finanzierung eines Hochgesathgyin

keitseisenbahnsystems entstanden waren.

Ruckgang des Defizits der 6ffentlichen Haushalte
verlangsamt sich
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Tabelle 2.2:
Entwicklung der Finanzierungssaldeter éffentlichen Haushalte in den Léandern des Euroraums

2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008
Deutschland -3,7 -4,0 -3,7 -3,2 -1,7 -0,6 0,0
Frankreich -3,2 —4,2 -3,7 -2,9 -2,5 -2,6 -2,3
Italien -2,9 -3,5 -3,4 -4,1 -4,4 -2,5 -2,3
Spanien -0,3 0,0 -0,2 11 1,4 0,8 0,9
Niederlande -2,0 -3,1 -1,8 -0,3 0,2 0,0 0,5
Belgien 0,0 0,0 0,0 -2,3 -0,5 -0,2 -0,3
Osterreich -0,5 -1,6 -1,2 -1,5 -1,1 -1,0 -1,2
Griechenland -5,2 -6,1 -7,8 -5,2 -2,5 -2,3 -2,0
Finnland 4,1 2,5 2,3 2,7 3,9 3,2 3,0
Irland -0,4 0,3 1,5 1,1 2,2 1,8 1,5
Portugal -2,9 -2,9 -3,2 -6,0 -4,5 -3,6 -2,9
Slowenien -2,5 -2,8 -2,3 -1,4 -1,6 -1,5 -1,5
Luxemburg 2,1 0,3 -11 -1,0 -15 -0,9 -04
Euroraum? -2,5 -3,1 -2,8 -2,4 -1,7 -1,1 -0,8

'In % des nominalen Bruttoinlandsprodukts; gemaRréhzung nach dem Vertrag von Maastrich? Summe der Lander. Gewichtet mit dem
Bruttoinlandsprodukt von 2005 in Euro.

Quellen: Eurostat; Europaische Kommission; 200&@B38: Schatzung und Prognose der Institute.

hangigen Steuereinnahmen ansteigen lief3. In eini- schen Diskussion zunehmend dahin, inwieweit die
gen Landern spielten dariber hinaus Mal3nahmen tUberraschend gute Einnahmenentwicklung genutzt
gegen Steuerhinterziehung und Fortschritte bei der werden kann, durch zuséatzliche Ausgaben oder
Bekdmpfung der Steuerflucht eine Rolle. Abgabenentlastungen wirtschaftliche Anregungen
Fur das laufende Jahr sind nur in wenigen Lan- zu geben, ohne die in den Stabilitatsprogrammen
dern nennenswerte fiskalpolitische MalRRnhahmen vorgegebenen mittelfristigen Defizitziele und da-
zur Verringerung des strukturellen Defizits ange- mit auch den Schuldenabbau zu gefahrden. Vor
legt. AuRer Deutschland sind hier vor allem Italien diesem Hintergrund ist fir das kommende Jahr nur
und Portugal zu nennen. In Italien liegt der Schwer noch ein leichter Rickgang des zusammengefass-
punkt der Konsolidierungsanstrengungen darauf, ten Haushaltsdefizits im Euroraum zu erwarten.
die Einnahmen zu erhéhen, in Portugal soll eine
weitere Ruckfuhrung des Defizits nun vor allem
durch eine Konsolidierung der Ausgaben erreicht
werden. Auf der anderen Seite hat eine Reihe von Die Européische Zentralbank (EZB) hat im Marz
Landern expansive Malinahmen beschlossen. Vor dieses Jahres die Geldpolitik weiter gestrafft. Der
allem dort, wo das Ziel eines ausgeglichenen Mindestbietungssatz fir die Hauptrefinanzierungs-
Haushalts bereits erreicht ist (wie in den Nieder- geschéfte des Eurosystems liegt nunmehr bei 3,75 %
landen oder Spanien) oder sogar deutliche Uber- und damit 50 Basispunkte iiber dem Niveau von
schisse erwirtschaftet werden (wie in Finnland vor einem halben Jahr. Parallel dazu sind die Geld-
oder Irland), werden Steuern gesenkt oder Ausga- marktzinsen gestiegen; der 3-Monats-Euribor lag
ben deutlich erhdht. Insgesamt diirfte die Defizit- Anfang April bei 4 % (Abbildung 2.1). Der kurz-
guote in den Staatshaushalten im Euroraum in die- fristige Realzins, berechnet als Differenz zwischen
sem Jahr nochmals deutlich, auf 1,1 %, abnehmen. Geldmarktzins und der Kerninflationsrate, hat sich
Gegenwartig stellt sich die Haushaltssituation gleichwohl kaum verandert und betragt nach wie
in vielen Landern gunstiger dar, als noch gegen vor etwa 2 %. Die Kapitalmarktzinsen verharren seit
Ende des vergangenen Jahres in den aktualisiertenetwa einem Jahr bei knapp 4 %. In realer Rech-
Stabilitatsprogrammen erwartet worden war. Nach- nung, bei Beriicksichtigung der langfristigen Infla-
dem im laufenden Jahr das Defizit wohl nur noch tionserwartungen, wie sie im Survey of Professio-
in Portugal Gber der Schwelle von 3 % liegen wird, nal Forecasters der EZB angegeben werden, liegen
verschiebt sich der Schwerpunkt der finanzpoliti- auch sie unverdndert bei etwa 2 %. Die Bedin-

Geldpolitik auf neutralem Kurs
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Abbildung 2.1:
Zur monetéaren Lage im Euroraum
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! Kurzfristig = 3-Monats-EURIBOR; langfristig = zefihrige Staatsanleihen; Kreditzinsen = vor 2003tetirehmenskredite mit einer Laufzeit von
mehr als 1 Jahr, nach 2003: Zinssatz fir Kredit&demngeschaft bis zu einer Mio. Euro an nichtfinalieiKapitalgesellschaften mit einer anfangli-
chen Laufzeit von einem bis fiinf Jahrerf. Weiter Landerkreis. 2 M3 = Bargeldumlauf, taglich fallige Einlagen, Eigen mit einer vereinbarten
Laufzeit von bis zu 2 Jahren, Einlagen mit vereitdsaKiindigungsfrist von bis zu 3 Monaten, Repopéfte, Geldmarktfondsanteile und -papiere,
Schuldverschreibungen bis zu 2 Jahren; Index, ishéseinigt, zentrierte Dreimonatsdurchschnitte \derénderungsraten in %.“-Auf Jahresrate
hochgerechnet. HVPI = Harmonisierter Verbraucherpreisindex; Keflitionsrate = Verdnderungsrate des HVPI ohne EaeMahrungsmittel,
Alkohol und Tabak. £ Die EZB sieht ihr Ziel der Preisstabilitét beiltifonsraten von "unter, aber nahe 2 %" als eréilt

Quellen: Europdische Zentralbank; Eurostat; De®imdesbank; Berechnungen der Institute.

gungen fur die Unternehmensfinanzierung sind so 9,9 % (laufende Jahresrate). Dagegen hat sich die
alles in allem nach wie vor sehr ginstig, zumal die Expansion der Geldmenge M3 im vergangenen
KurseinbuRen, die Ende Februar an den Markten halben Jahr um rund zwei Prozentpunkte beschleu-
fur Aktien und fur Unternehmensanleihen zu ver- nigt, auf zuletzt 10,2 % (Dreimonatsdurchschnitt der
zeichnen waren, in etwa wieder wettgemacht sind; Anstiegsraten gegeniber Vorjahr). Der AuRenwert
die Emissionstatigkeit der Unternehmen durfte hier- des Euro ist sowohl nominal als auch real effektiv
von nur wenig berthrt worden sein. Die Zunahme seit dem Herbst vergangenen Jahres nur leicht
des Bankkreditvolumens hat sich seit ihrem Hohe- gestiegen. Alles in allem haben sich die monetéren
punkt im Februar 2006 um reichlich 3 Prozent- Rahmenbedingungen in den vergangenen sechs
punkte verlangsamt und lag im Februar 2007 bei Monaten kaum veréndert.
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Die Institute erwarten, dass der mal3gebliche dass die Auftragseingdnge bis zuletzt gestiegen
Leitzins zur Mitte des Jahres auf 4 % angehoben sind und sich die Stimmungsindikatoren sowohl in
und bis zum Ende des Prognosezeitraums auf die-der Wirtschaft als auch bei den Verbrauchern aus-
sem Niveau verharren wird. Dreimonatsgeld wird gehend von einem bereits hohen Niveau zuletzt
dann voraussichtlich zu einem Satz von 4,2 % zu weiter verbessert haben.
haben sein. Damit wirkt die Geldpolitik in etwa
neutral. Die Kapitalmarktzinsen durften im glei- Abbildung 2.2:
chen AusmaR wie die Geldmarktzinsen steigen. Reales Bruttoinlandsprodukt im Euroraum
Fiar den Wechselkurs des Euro gegentiber dem US-- Saisonbereinigter Verlauf -

Dollar ist ein Wert von 1,32 unterstellt. Alles in ndex

%

allem durften die monetaren Rahmenbedingungen| 1s 16
im Prognosezeitraum voraussichtlich nur wenig | ,,,1 24 1,
schlechter sein als derzeit. 7

112 1 25 // 112
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Ausblick 1081 27 lg
Die Konjunktur im Euroraum geht mit einem be- | 1061 14 Prognosezeitraum |
trachtlichen Tempo in das laufende Jahr. Produk-| ., | 20 4

tion und Nachfrage dirften zwar gegen Ende des I ,
vergangenen Jahres von Sondereffekten wie vorge- :Hﬂ [ |_||_|H|_| H HHHHHHH(
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zogenen Kaufen im Zusammenhang mit der Mehr- =
wertsteuererhéhung in Deutschland, einer unge-| 98
wohnlich milden Witterung sowie der Lage von
Feiertagen profitiert haben, und die zugrunde lie- £ Laufende Jahresrate* (rechte Skala)
gende Dynamik ist deshalb wohl {iberzeichnet. Die S e e Sk
In.cl,;tltg_teherwarltzen daher fu(; daspers(,jtekl—_lalbjar:r eine GD Frithjahr 2007
schwachere - Expansion . er roduktion als Im ! Veranderung gegeniiber dem Vorquartal in %, aufededie hochge-
Schlussquartal 2006 (Abbildung 2.2). In der Grund-  rechnet. 2zahlenangaben: Veranderung gegeniiber dem Vorjar in
tendenz wird die Konjunktur im Euroraum aber Quellen: Eurostat; Berechnungen der Institute; aiQdartal
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wohl aufwarts gerichtet bleiben. Hierfur spricht, 2007: Prognose der Institute.
Tabelle 2.3:
Eckdaten zur Wirtschaftsentwicklung im Euroraum
2005 | 2006 2007 2008

Veranderung gegeniiber dem Vorjahr in %

Reales Bruttoinlandsprodukt 1,4 2,7 2,5 2,4
Privater Konsum 1,5 1,7 1,7 2,0
Offentlicher Konsum 1,4 2,2 1,3 2,4
Bruttoanlageinvestitionen 2,5 4.7 4.4 3,5
Inlandische Verwendung 1,6 2,4 2,2 2,3
Exporté 4,2 8,3 6,1 5,1
Importé 5,2 7.8 5,8 5,1
AuRenbeitrag -0,3 0,4 0,1 0,1

Verbraucherpreise 2,2 2,2 1,9 2,0

In % des nominalen Bruttoinlandsprodukts

Budgetsaldd 2.4 -1,7 -1,1 -0,8

Leistungsbilanzsaldo -0,1 -0,2 -0,1 0,1

In % der Erwerbspersonen

Arbeitslosenquofe 8,6 7,9 7.1 6,8

! EinschlieRlich Intrahandel.2Wachstumsbeitrag. *Harmonisierter Verbraucherpreisindex. Gesamtsstaatlich.>-Standardisiert.
Quellen: Eurostat; Européische Zentralbank; Berengan der Institute; 2007 und 2008: Prognose dgituie.
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Die Binnennachfrage dirfte weiterhin kréftig schwache Exportentwicklung kann deshalb nur
zunehmen. Angesichts der gut ausgelasteten Kapa-zum Teil durch eine Verschlechterung der Wett-
zitdten und nach wie vor gunstiger Finanzierungs- bewerbsposition erklart werden. Die franzésische
bedingungen bleiben die Unternehmensinvestitio- Exportwirtschaft partizipiert auch deshalb relativ
nen kraftig aufwarts gerichtet. Der private Konsum wenig am gegenwartigen weltwirtschaftlichen Auf-
wird dadurch gestitzt, dass die Einkommen bei schwung, weil sie eher auf Konsum- als auf Inves-
kaum verringertem Beschaftigungsaufbau und et- titionsgiterproduktion spezialisiert ist. Dennoch
was schneller steigenden Lohnen in beschleunig- nahm die Beschaftigung im Verlauf des vergange-
tem Tempo zunehmen. Im laufenden Jahr machen nen Jahres beschleunigt zu, und die Arbeitslosen-
sich hier allerdings die dampfenden Wirkungen der quote verringerte sich von etwa 10 % auf rund 9 %.
Finanzpolitik bemerkbar. Zudem lassen die Im- Der Anstieg der Verbraucherpreise (HVPI) blieb
pulse der Geldpolitik nach. Auch deswegen dirfte deutlich unter dem Durchschnitt des Euroraums,
die Nachfrage nach Immobilien an Schwung verlie- im Februar 2007 lag die Inflationsrate bei 1,2 %.
ren, und in der Folge werden die Wohnungsbauin-  Aufgrund der im April anstehenden Préasident-
vestitionen weniger rasch zunehmen als bisher. Zu- schaftswahlen besteht derzeit Unsicherheit beziig-
dem werden Vermogensgewinne aufgrund steigen- lich der zukinftigen Ausrichtung der Wirtschafts-
der Immobilienpreise die Nachfrage weniger anre- politik. Finanzpolitische Vorschlage sind vielfgtti
gen als in den vergangenen Jahren. Bei einer etwasindes implizieren alle Programme der Kandidaten
schwacheren Weltkonjunktur und etwas ver- eine deutlich expansive Ausrichtung. Vor dem
schlechterter preislicher Wettbewerbsposition stei- Hintergrund des nach wie vor hohen Haushaltsdefi-
gen die Exporte nicht mehr so rasch wie 2006. Ins- zits — im vergangenen Jahr betrug es noch 2,5 % in

gesamt wird die konjunkturelle Dynamik wohl nicht
mehr ganz so stark sein wie im vergangenen Jahr.
Der Anstieg des realen Bruttoinlandsprodukts
dirfte in diesem wie im nachsten Jahr rund 2 %2 %
betragen. Damit nimmt die gesamtwirtschaftliche
Kapazitatsauslastung im Prognosezeitraum weiter
zu, wenn auch nur noch leicht. Die Arbeitslosigkeit
die 2007 nochmals kraftig sinken wird, geht im kom-
menden Jahr nur noch wenig zurlck (Tabelle 2.3).
Bei dieser Entwicklung — und unter der Annahme
stabiler (")Ipreise — erwarten die Institute nicht, dass
sich die Inflation erheblich beschleunigt. Sowohl
in diesem als auch im kommenden Jahr durften die
Verbraucherpreise um etwa 2 % zulegen.

Zur Lage der Wirtschaft in Frankreich, Italien
und Spanien

Exportschwache dampft wirtschaftliche Dynamik
in Frankreich

Die gesamtwirtschaftliche Produktion in Frank-
reich nahm im vergangenen Jahr um 2,2 % zu.
Zwar hat sich die konjunkturelle Dynamik gegen
Ende des Jahres leicht verstarkt, vor allem weil die

Relation zum Bruttoinlandsprodukt — erscheint der
Spielraum fur nennenswerte finanzpolitische Im-
pulse jedoch gering. Die Institute gehen fir die
Prognose von einer etwa neutralen Ausrichtung aus.
Vor diesem Hintergrund wird die franzosische
Wirtschaft im Prognosezeitraum wohl in &ahnli-
chem Tempo expandieren wie im vergangenen Jahr.
Die Investitionen durften aufgrund der guten Er-
tragslage und immer noch gunstiger Finanzie-
rungsbedingungen weiter kraftig ausgeweitet wer-
den. Bei wenig verandertem Anstieg der real ver-
figbaren Einkommen wird der private Verbrauch
abermals deutlich zunehmen. Da die strukturelle
Exportschwache der franzdsischen Wirtschaft wohl
nicht so rasch uberwunden werden kann, wird sich
der Aul3enbeitrag wohl weiter verringern. Insge-
samt erscheint ein Zuwachs des realen Bruttoin-
landsprodukts von rund 2 % in diesem wie im
nachsten Jahr wahrscheinlich. Dabei wird die In-
flationsrate in beiden Jahren reichlich 1% % be-
tragen. Die Arbeitslosenquote wird bis zum Ende
des Prognosezeitraums auf gut 8 % zurtickgehen.

Konjunkturelle Belebung in Italien

Unternehmensinvestitionen anzogen, doch blieb der Die wirtschaftliche Expansion in Italien hat sich i

Zuwachs des realen Bruttoinlandsprodukts 2006

Jahr 2006 spurbar beschleunigt. Das reale Bruttoin-

anders als in friheren Jahren spurbar hinter derlandsprodukt nahm im Jahresdurchschnitt um

Expansionsrate im Euroraum insgesamt zurick.
Mafdgeblich hierfir war die vergleichsweise ge-
ringe Dynamik bei den Exporten. Der Anstieg der
Lohnstuckkosten war alles in allem moderat; die
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1,9 % zu. Der starke Anstieg im vierten Quartal
dirfte die konjunkturelle Grundtendenz aber wohl
erheblich Uberzeichnen. Hierauf deutet auch die
Entwicklung am Arbeitsmarkt hin; die Arbeitslo-
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senquote sank nach einem kraftigen Rickgang im

ersten Halbjahr nach der Jahresmitte kaum noch.

Getragen wurde die Belebung von einer deutlich
beschleunigten Zunahme der Investitionen, wah-
rend der private Konsum in der Tendenz in wenig
verandertem Tempo expandierte. Der AufRenbei-
trag verringerte sich im Verlauf des Jahres — bei

Die wirtschaftliche Expansion in ltalien wird
sich im Prognosezeitraum in moderatem Tempo
fortsetzen. Im ersten Quartal 2007 durfte sie als
Reaktion auf den sehr starken Produktionsanstieg
gegen Ende des Vorjahres schwach gewesen sein.
So gab der Index der Industrieproduktion in den
ersten beiden Monaten des Jahres um insgesamt

starken Schwankungen von Quartal zu Quartal — 2 % nach. Insgesamt dirfte die Konjunktur im Prog-
nicht mehr. Die Industrieproduktion insgesamt nahm nosezeitraum jedoch nicht zuletzt aufgrund des an-
2006 erstmals wieder zu, nachdem sie zuvor fiinf haltenden Aufschwungs im Euroraum aufwartsge-
Jahre lang ricklaufig gewesen war. Wahrend sich richtet bleiben. In den Jahren 2007 und 2008 dirfte
der Produktionsanstieg im Maschinenbau — einer in das reale Bruttoinlandsprodukt nur wenig schwa-
den vergangenen Jahren im internationalen Wett- cher steigen als 2006. Der Preisauftrieb bleibt ma-
bewerb erfolgreichen Branche — im Zuge des Auf- Rig; er fallt aber nicht unter den Durchschnitt des
schwungs im Euroraum verstarkte, mehren sich die Euroraums, sodass sich die Wettbewerbsposition
Anzeichen, dass sowohl die Automobil- als auch der italienischen Wirtschaft im Prognosezeitraum
die Textilbranche, welche in den vergangenen Jah- nicht nennenswert verbessert.

ren erheblich unter dem zunehmenden internatio-
nalen Konkurrenzdruck gelitten hatten, ihre Schwa-
chephase allméhlich Gberwinden.

Die Finanzpolitik befindet sich seit dem ver- In Spanien hielt der langjdhrige Wirtschaftsauf-
gangenen Jahr auf Konsolidierungskurs, und die schwung im Jahr 2006 an. Die Produktion expan-
Situation der Staatsfinanzen hat sich stark verbes- dierte im vergangenen Jahr mit 3,9 % und damit
sert. Zwar stieg das Haushaltsdefizit in Relatiom z wie schon seit Bestehen der Gemeinschaftswahrung
Bruttoinlandsprodukt gegeniiber dem Vorjahr leicht deutlich schneller als im Euroraum insgesamt. Ge-
auf 4,4 %. Darin schlagen aber einmalige Belas- gen Ende des vergangenen Jahres gewann die Kon-
tungen des Budgets (vgl. FuRBnote 11) zu Buche, junktur sogar noch einmal an Dynamik. Hierzu
ohne die das Defizit bereits im vergangenen Jahr trugen alle Nachfragekomponenten bei. Die glins-
deutlich unter die Schwelle von 3 % gesunken ware. tige Einnahmenentwicklung bescherte den 6ffent-
Die MaRRnahmen der Regierung zielen vor allem lichen Haushalten wie schon 2005 einen Uberschuss
auf eine Starkung der Einnahmen ab, wobei die von reichlich 1 % in Relation zum Bruttoinlands-
Abgabenséatze per saldo kaum angehoben werden produkt. In diesem Jahr wird er wohl aufgrund von
sondern MalRBnhahmen zur Verbesserung der Steuer-Einkommensteuersenkungen zurtickgehen.
kraft im Vordergrund stehen. Die Anhebung von Industrieproduktion und Vertrauensindikatoren
einzelnen Verbrauchsteuern und eine geringfiigige deuten auf eine nur leichte Verlangsamung der
Erhéhung der Einkommensteuer im Wege einer wirtschaftlichen Dynamik zu Beginn des Jahres
verscharften Progression werden weitgehend aus- hin. Die Kapazitdten werden rasch ausgeweitet:
geglichen durch eine Verringerung der Sozialab- Die Investitionsquote stieg im vergangenen Jahr
gabenlast bei den Unternehmen. Tatsachlich schei- auf fast 30 %, und das Arbeitsangebot erhéht sich
nen die Bemihungen des Fiskus um mehr Steuer-vor allem aufgrund hoher Zuwanderung weiter kraf-
ehrlichkeit und einen effizienteren Einzug der tig. Trotzdem ist die Arbeitslosenquote 2006 weiter
Steuerschuld Friichte zu tragen, nahmen die Steu-gefallen. Allerdings kann die heimische Nachfrage
ereinnahmen doch bereits im vergangenen Jahr umnur mithilfe eines hohen Kapitalimports finanziert
10 % und damit nahezu doppelt so stark zu, wie es werden. Im vergangenen Jahr stieg das Leistungs-
aufgrund der konjunkturellen Belebung und der bilanzdefizit auf tGber 8 % in Relation zum Brutto-
Ubrigen steuerlichen MalRnahmen zu erwarten ge- inlandsprodukt. Zum Teil liegen die Ursachen im
wesen ware. Angesichts der Uberraschend positi- Verlust an Wettbewerbsfahigkeit der spanischen
ven Einnahmenentwicklung ist bereits eine Dis- Wirtschaft. Im vergangenen Jahrzehnt sind die
kussion daruber entstanden, inwieweit die Ausga- Lohnstlickkosten in Spanien deutlich schneller als
benpolitik gelockert werden kann. Die Institute in den tbrigen LAndern des Euroraumes gestiegen:
erwarten, dass das italienische Budgetdefizit — be- Preise und Léhne legten stérker zu, wéhrend die
reinigt um die EinmalmafRnahmen — in diesem und Arbeitsproduktivitat deutlich langsamer zunahm.

im nachsten Jahr nur langsam weiter zurtickgeht.

Boom in Spanien halt vorerst an
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Obwohl das Leistungshilanzdefizit eine Zunahme sein. Nach Auffassung der Regierung endete zu
der Verschuldung der spanischen Volkswirtschaft diesem Zeitpunkt der seit 1997 laufende Konjunk-
gegenuber dem Ausland bedeutet, ist das Vermo- turzyklus, sodass ihre Haushaltsregel gerade erfullt
gen der privaten Haushalte in Spanien in den ver- ist, die besagt, dass Uber einen Zyklus Kredite nur
gangenen Jahren rasch gestiegen, denn die Immo-im Ausmaf der offentlichen Investitionen aufge-
bilienpreise haben sich, auch aufgrund der Nach- nommen werden dirfen. Der aktuelle Haushalts-
frage aus dem Ausland, mit zweistelligen Raten entwurf sieht fir den Prognosezeitraum nur einen
erhoht. Allerdings hat sich der Anstieg zuletzt spir- leichten Anstieg des Staatsverbrauchs vor. Da die
bar verlangsamt. Ein Ende des Immobilienbooms Einnahmen nicht zuletzt wegen der Steuerprogres-
koénnte die Konjunktur in Spanien schwer treffen: sion deutlich zunehmen, dirfte das Defizit bis zum
zum einen, weil die Baubranche einen recht hohen Ende des Prognosezeitraums um rund einen Pro-
Anteil an Produktion und Beschaftigung hat, zum zentpunkt sinken.
anderen, weil eine unginstigere Vermdgensent-  Die konjunkturelle Expansion in GrofR3britan-
wicklung die privaten Haushalte zu einem vorsich- nien wird sich allm&hlich verringern. Der private
tigeren Ausgabenverhalten veranlassen konnte. In Konsum wird vorerst noch von der ginstigen Ent-
diesem und im nachsten Jahr dirfte sich die wirt- wicklung der privaten Einkommen und den ver-
schaftliche Expansion aber in nur wenig verrin- starkten Wertsteigerungen auf dem Immobilien-
gertem Tempo fortsetzen. markt gestitzt. Aufgrund der zuriickliegenden Zins-

erhéhungen wird sich die Dynamik bei den Immo-

) ] bilienpreisen allerdings wohl abschwachen; der

Nachlassende konjunkturelle Dynamik Zuwachs an Immobilienvermégen wird im weite-
in Grof3britannien ren Prognosezeitraum nachlassen und der private
Verbrauch folglich etwas schwacher expandieren.
Die britische Wirtschaft expandierte im vergange- pje Unternehmen werden hingegen angesichts der
nen Jahr um 2,8 % und damit deutlich starker als pnohen Kapazitatsauslastung sowie der auferor-
im Jahr 2005. Der Zuwachs der Binnennachfrage dentlich guten Ertragslage im Prognosezeitraum

verstéarkte sich im Jahresverlauf, insbesondere die jhre Investitionen weiter kraftig ausweiten. Damit
Unternehmensinvestitionen gewannen angesichts pjeibt auch die Importnachfrage lebhaft, und der

hoher Gewinne an Fahrt. Gleichzeitig ging der re- ayenbeitrag wird die Konjunktur dampfen. Ins-
ale Aulzenbeitrag weiter zuriick. Dabei spielten zum gesamt prognostizieren die Institute einen Zuwachs
einen die Aufwertung des Pfundes, zum anderen ger gesamtwirtschaftlichen Produktion von 2,6 %
der Anstieg der importintensiven Investitionsnach- i diesem und 2.4 % im nachsten Jahr. Da sich be-
frage eine Rolle. Insgesamt expandierte das Brutto- rejts eine Abschwachung der Zuwanderungswelle
inlandsprodukt im Verlauf des vergangenen Jahres gpzeichnet, dirfte die Arbeitslosenquote bei wei-
mit nahezu konstantem Tempo. Die Arbeitslosen- terhin leicht steigender Beschaftigung bis zum Ende

die Zahl der Zuwanderer auch im vergangenen

Jahr hoch war.

Die Inflationsrate liegt seit geraumer Zeit deut- Konjunktur in den neuen Mitgliedslandern
lich Uber dem Inflationsziel der Zentralbank von bleibt dynamisch
2 %; im Januar 2007 betrug sie 2,7 %. Vor diesem
Hintergrund hat die Bank von England den Leit- Die neuen Mitgliedslander der EU verzeichneten
zins im November und Januar um jeweils 0,25 Pro- im Jahr 2006 mit 6,1 % einen hohen Zuwachs des
zentpunkte auf derzeit 5,25 % angehoben. Im realen Bruttoinlandsprodukts. Die konjunkturelle
Prognosezeitraum wird sie den Leitzins wohl un- Dynamik nahm im Laufe des Jahres insgesamt so-
verandert lassen, da die Inflationsrate in absehbarergar zu. Vor allem in Polen und in der Slowakei be-
Zeit den Zielwert wieder erreichen dirfte, zumal schleunigte sich der Produktionsanstieg, wéhrend
der zuriickliegende Anstieg des Wechselkurses er sich in Ungarn leicht abschwachte. Die Arbeits-

preisdampfend wirkt. losenquote nahm in nahezu allen Landern im Ver-
Die offentlichen Finanzen haben sich vor allem lauf des Jahres 2006 sehr deutlich ab.
konjunkturbedingt geringfligig verbessert. Im ver- Die wirtschaftliche Expansion wurde zunehmend

gangenen Fiskaljahr, das im Marz endete, dirfte von der Binnennachfrage getragen, aber auch die
die Defizitquote leicht, auf 2,8 %, zurickgegangen Nettoexporte stiegen nochmals an. Die Anlagein-
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vestitionen profitierten von gestiegenen Unterneh- Landern deutlich schneller steigen als die Produk-
mensgewinnen und auslandischen Direktinvesti- tivitdt. Der Lohndruck konnte bei angespannten
tionen und nahmen im Allgemeinen reger zu als im Arbeitsmarkten und relativ starker Migration von
Vorjahr. Sie stiegen in Polen und in den baltischen Arbeitskréaften in die ,alten’ EU-Lander starker zu-
Landern mit zweistelligen Zuwachsraten, wahrend nehmen als von den Instituten erwartet.

sie sich in der Slowakei mit dem Auslaufen von
Grol3projekten in der Automobilindustrie ab-
schwéchten. Die Investitionen in die Infrastruktur

Risiken konnten in einigen Landern von sehr
hohen Leistungsbilanzdefiziten ausgehen. Im Bal-
tikum liegen sie in Relation zum Bruttoinlandspro-

wurden aufgrund der Forderung im Rahmen von dukt durchgéngig im zweistelligen Bereich. Auch
EU-Programmen kraftig ausgeweitet. Der private wenn die Defizite im Zusammenhang mit Nettoka-
Konsum expandierte fast Uberall infolge zuneh- pitalzuflissen durch hohe Direktinvestitionen ste-
mender Beschaftigung und stark steigender Real- hen, weisen derart hohe Fehlbetrage mdglicher-

I6hne kréftig. Eine Ausnahme in diesem Bild leb-
hafter Binnennachfrage ist Ungarn, wo Mal3nah-
men zur Budgetsanierung Konsum und Investi-
tionen dampften.

Der Preisanstieg hat sich 2006 in den meisten

weise auf Probleme bei der preislichen Wettbe-
werbsfahigkeit der Produktion hin, die sich infolge
des zu erwartenden kréaftigen weiteren Anstiegs der
Arbeitskosten noch verstarken konnten.

Im Jahr 2008 gehéren neben Estland und Li-

Landern beschleunigt. Dazu trugen neben der hohentauen auch Malta, Zypern und Lettland mehr als

konjunkturellen Dynamik, die nicht zuletzt einen
starkeren Anstieg der Lohnstiickkosten zur Folge
hatte, hohere Olpreise und vielfach Anhebungen ad-
ministrierter Preise bei. In Polen und in der Tsche-
chischen Republik liegt der Preisanstieg derzeit
allerdings immer noch unter jenem im Euroraum.
Im Prognosezeitraum wird sich die wirtschaft-
liche Expansion in der Region — getrieben von der
weiterhin kraftig zunehmenden Binnennachfrage —
auf hohem Niveau fortsetzen. Mit Bulgarien und

zwei Jahre dem Wechselkursmechanismus Il an und
erfillen damit eine Voraussetzung fur die Auf-

nahme in den Euroraum. Allerdings miissen sie im
Sommer 2007 auch die Ubrigen Konvergenzkrite-
rien erfullen. Im Fall von Malta und Zypern kénnte

lediglich die Schuldenstandsquote ein Problem
darstellen. Bei Lettland ist die Inflation der kriti-

sche Punkt. Nach der Einschatzung der Institute
wird in den kommenden zwei Jahren eine nachhal-
tige Senkung der Inflationsrate unter den zuletzt

Rumanien sind zu Beginn dieses Jahres zwei Lan- ermittelten Referenzwert von 2,88icht erreicht.

der mit hoher Wachstumsdynamik beigetreten. Die  Am Inflationskriterium scheiterten im vergangenen
Arbeitslosenquoten werden im Prognosezeitraum Jahr auch Estland und Litauen. Hier zeigt sich er-
weiter zuriickgehen, wenn auch nicht mehr so rasch neut das generelle Problem, dass sich die in einem
wie im vergangenen Jahr. Der Preisanstieg wird Aufholprozess zu erwartende reale Aufwertung bei
unter der Annahme stabiler Olpreise im Prognose- einem festen nominalen Wechselkurs notwendi-
zeitraum in den meisten Landern etwas nachlassen.gerweise in einer Uberdurchschnittlichen Inflation
Ein Inflationsrisiko liegt allerdings in der Entwick-  niederschlagt.

lung der Lohne, die bereits jetzt in einer Reihe von

3. Die wirtschaftliche Lage in Deutschland
Uberblick zugrunde liegende Dynamik der Konjunktur hoch
genug, um die dampfenden fiskalischen Effekte zu
Der konjunkturelle Aufschwung in Deutschland Uberspielen. Jedoch hat auch die ungewdhnlich milde
hat sich nach der Jahreswende 2006/2007 fortge-
setzt. Allerdings hat sich das Tempo etwas ver-
mindert. Bemerkenswert ist, dass der noch vor ei-
nem halben Jahr vielfach erwartete Riickgang der
gesamtwirtschaftlichen Produktion ausblieb, ob-
wohl die Mehrwertsteuer angehoben wurde und die
Kaufe der privaten Haushalte im ersten Quartal
deutlich gesunken sein durften. Offenbar war die

12 per Referenzwert bemisst sich am ungewichtetehrasit
tischen Mittel der drei niedrigsten Inflationsratamter den
EU-Landern, gemessen am HVPI, plus 1,5 Prozentpunkt
Referenzzeitraum sind jeweils die letzten 12 Monhte
Oktober 2006 betrug der kritische Wert 2,8 %, benet
mit den Inflationsraten von Polen (1,2 %), Finnlghd® %)
und Schweden (1,5 %). Vgl. EZB-Konvergenzbericht De
zember 2006, S. 18.
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Witterung zu dem Anstieg der Produktion beige-

tragen. Die gesamtwirtschaftliche Kapazitatsaus-
lastung durfte im ersten Quartal dieses Jahres um
reichlich 1% Prozentpunkte hoéher gewesen sein
als ein Jahr zuvor.

Kasten 3.1:
Annahmen fir die Prognose

Die Prognose beruht auf folgenden Annahmen:

Der Rohélpreis bewegt sich im gesamten Pr|
nosezeitraum um 65 US-Dollar je Barrel (So
Brent).

00-
te

Der Welthandel expandiert in diesem und
kommenden Jahr mit 7 %2 %.

m

Der Wechselkurs liegt im Prognosezeitraum bei
1,32 US-Dollar je Euro. Die preisliche Wettb
werbsfahigkeit der deutschen Wirtschaft verb

sert sich in diesem Jahr geringfiigig.

v
1

eS-

bb-
a_
m_
tal-

Die Européische Zentralbank wird den mal3g
lichen Leitzins Mitte dieses Jahres um 25 B
sispunkte auf 4,0 % anheben und ihn im ko
menden Jahr unverandert lassen. Die Kapi
marktzinsen erhdhen sich in ahnlichem Al
mal3.

mt-
m

Die Tarifverdienste je Stunde steigen im gesa|
wirtschaftlichen Durchschnitt in diesem Jahr y
2,0 % und im nachsten um 2,8 %.

Die Unternehmen ziehen im laufenden Jahr |In-
vestitionen in Héhe von 2 % Mrd. Euro vor, um

die bis zum Jahresende geltenden Regelungen
zur degressiven Abschreibung noch mitzuneh-

men.

Die Finanzpolitik setzt ihre Beschlisse Z
Haushaltskonsolidierung sowie zur Unterne
mensteuerreform um.

ur
h-

Mit dem kraftigen Aufschwung hat sich die Lage
auf dem Arbeitsmarkt deutlich verbessert. So sank
die Zahl der Arbeitslosen in den ersten Monaten
dieses Jahres saisonbereinigt unter 4 Millionea; di
Arbeitslosenquote lag bei 9,0 % und war damit um
knapp 2 Prozentpunkte niedriger als vor einem Jahr.
Gleichzeitig nahm die Zahl der sozialversicherungs-
pflichtig Beschaftigten sehr kraftig zu. Der Preis-
auftrieb verstarkte sich in den vergangenen Mona-
ten, insbesondere als Folge der Mehrwertsteuerer-
h6hung; jedoch wurde der Anstieg eine Zeit lang
gedampft durch den Rickgang der Energiepreise.
Die Inflationsrate blieb auch zuletzt unter 2 %.

Der spirbare Anstieg der gesamtwirtschaft-
lichen Produktion auch nach der Jahreswende be-
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deutet indes nicht, dass die restriktive Finanzpoli-
tik keinen dampfenden Einfluss auf die Konjunktur
ausgetbt hat. Im Gegenteil scheint sich zu bestéati-
gen, dass sowohl die Vorzieheffekte als auch die
Preiswirkungen im Zusammenhang mit der Mehr-
wertsteuererhohung etwa in dem Ausmalfd einge-
treten sind, wie von den Instituten im Herbst 2006
erwartet. So wurden gegen Ende des vergangenen
Jahres in ungewo6hnlich groRem Umfang langle-
bige Gebrauchsgiter gekauft, und bei den Woh-
nungsbauinvestitionen gab es ebenfalls einen kraf-
tigen Schub. Zudem stiegen die Verbraucherpreise
beschleunigt, und die Preisentwicklung durfte auch
in den kommenden Monaten durch weitere Uber-
walzungen beeinflusst werden.

Im Vergleich mit den anderen Landern in der
Europaischen Wahrungsunion zeigte sich im Jahr
2006 eine bemerkenswerte Anderung: Wahrend
der Anstieg des Bruttoinlandsprodukts in Deutsch-
land in den Jahren 2001 bis 2005 um durchschnitt-
lich rund einen Prozentpunkt geringer war als im
Ubrigen Euroraum, war er im Verlauf des Jahres
2006 sogar héher. Zwar spielten hier auch einige
Sonderfaktoren eine Rolle, wie z. B. die Vorzieh-
effekte wegen der Erh6hung der Mehrwertsteuer
und des Wegfalls der Eigenheimzulage; entschei-
dend ist aber, dass die zugrunde liegende kon-
junkturelle Dynamik in Deutschland in etwa so
hoch war wie im Ubrigen Euroraum.

Die noch vor einem halben Jahr herrschende
Unsicherheit Uber Starke und Dauer des derzeitigen
Aufschwungs hat sich zunehmend aufgel6st, und
nach Ansicht der Institute spricht nunmehr vieles
dafir, dass sich die deutsche Wirtschaft in einem
gefestigten Aufschwung befindet. Es gibt eine Reihe
von Faktoren, die hier wirken und sich gegenseitig
verstarken. Ein wichtiger Grund ist die tber Jahre
andauernde Lohnzuriickhaltung. In der Folge ver-
besserten sich die internationale Wettbewerbsfa-
higkeit der deutschen Wirtschaft und die Gewinn-
situation der Unternehmen. In die gleiche Richtung
wirkte, dass die Unternehmen nach dem Konjunk-
tureinbruch im Jahr 2001 durch vielfaltige Um-
strukturierungsmafnahmen ihre Rentabilitat erhéht
haben. Dies belastete zunachst den Arbeitsmarkt,
im Zeitablauf wurden aber Investitionen zuneh-
mend lohnender, und die Einstellung von Arbeits-
kraften wurde attraktiver. Anregend wirkte auch die
kréaftige Expansion der Weltwirtschaft. Wie stark
der Produktionsanstieg durch diese Faktoren stimu-
liert wirde, war bis in das vergangene Jahr hinein
unsicher, zumal die Aufschwungkréafte eine Zeit
lang nicht die Oberhand gewinnen konnten. So
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sorgte der wiederholt kraftige Anstieg der Erddl- Weltwirtschaft dirfte sich nur geringfligig ab-
preise immer wieder fur einen Dampfer. Erst im schwachen.
Verlauf des Jahres 2006 setzte dann eine kraftige Im Verlauf dieses Jahres wird das reale Brutto-
Beschaftigungsdynamik ein. Sie wird dazu beitragen, inlandsprodukt etwas rascher zunehmen als das
dass die verfugbaren Einkommen und in der Folge Produktionspotenzial, dessen Wachstumsrate die
die privaten Konsumausgaben ebenfalls merklich Institute auf 1 ¥ bis 2 % veranschlagen. Im Durch-
anziehen werden, voraussichtlich bereits im Laufe schnitt des Jahres 2007 wird das reale Bruttoin-
dieses Jahres. Gegenwartig ist dies noch nicht zulandsprodukt um voraussichtlich 2,4 % zunehmen
beobachten, weil der Konsum durch die Anhebung (Tabelle 3.1}%4 Der groRRere Wachstumsbeitrag
der Mehrwertsteuer gedampft wird. kommt wie bereits im Vorjahr von der Inlandsnach-
Auf Basis dieser Diagnose rechnen die Institute frage, wobei sich deren Bedeutung voraussichtlich
damit, dass sich der Aufschwung in diesem Jahr auf rund zwei Drittel des Anstiegs der gesamtwirt-
fortsetzt. Allerdings wird das Expansionstempo ge- schaftlichen Produktion erhéhen wird (Tabelle 3.2).
ringer sein als im vergangenen Jahr. Ein wichtiger Dabei wird sich der private Konsum zunehmend
Grund ist der restriktive Kurs der Finanzpolitilerd erholen, denn die real verfigbaren Einkommen
den Anstieg des Bruttoinlandsprodukts um schat- nehmen deutlich zu, vor allem als Folge des hohen
zungsweise Y2 Prozentpunkt dampfen wW#d/on Beschaftigungszuwachses. Auch dirften die Ver-
der Geldpolitik gehen anders als in den Vorjahren braucher die mittelfristigen Einkommens- und Be-
keine Impulse mehr aus; die Europaische Zentral- schaftigungsaussichten etwas glinstiger einschéatzen
bank schwenkt auf einen neutralen Kurs ein. Die als bislang. Die Investitionstétigkeit bleibt rege:-
Institute erwarten zudem, dass die EZB die Leit- bei werden die Unternehmen mehr und mehr be-
zinsen im Sommer dieses Jahres um weitere 25 Ba-strebt sein, ihre Produktionskapazitaten auszuwei-
sispunkte auf 4 % anheben wird. Jedoch stehen dieten. In der zweiten Jahreshélfte werden sie ihre
monetaren Rahmenbedingungen insgesamt einerKaufe von Ausristungsgitern besonders kréftig er-
schwungvollen konjunkturellen Expansion nicht hoéhen, um noch die guinstigen Abschreibungsbe-
entgegen, da die Kapitalmarktzinsen weiterhin im dingungen, die bis zum Jahresende 2007 gelten, aus-
langfristigen Vergleich niedrig sind. Zudem sind zunutzen. Entsprechend ist zu Beginn des kom-
die Kurse an den Aktienméarkten nach einer kurzen menden Jahres mit einem Rickgang der Ausris-
Unterbrechung im Februar und im Méarz weiterhin tungsinvestitionen zu rechnen. Die Exporte werden
aufwarts gerichtet. Ferner hat sich die preisliche die Konjunktur weiterhin stitzen, und die deutsche
Wettbewerbsfahigkeit der deutschen Wirtschaft ver- Wirtschaft dirfte ihren Weltmarktanteil in etwa
bessert. Der Aufschwung wird zudem gestitzt durch halten. Mit der Fortsetzung des Aufschwungs wird
eine weiterhin moderate Lohnpolitik; zwar werden sich die Lage auf dem Arbeitsmarkt weiter bes-
sowohl die Tarif- als auch die Effektivibhne um sern; allerdings wird die Beschatftigung im Jahres-
rund 2 % und damit starker steigen als im Vorjahr, verlauf deutlich langsamer zunehmen als im Vor-
doch wird die Zunahme der Arbeitskosten durch jahr. Die Zahl der Arbeitslosen wird im Jahres-
die Senkung der Lohnnebenkosten gemindert. durchschnitt erstmals seit 2001 unter der Marke
Fir eine Fortsetzung des Aufschwungs sprechen von 4 Millionen liegen; sie dirfte gegentiber dem
auch wichtige Fruhindikatoren. So halt sich das Jahr 2006 um etwa 700 000 auf rund 3,75 Mio.
Geschaftsklima in der gewerblichen Wirtschaft seit Personen abnehmen. Die Arbeitslosenquote wird
mehreren Monaten auf einem historisch hohen Ni- um 1,6 Prozentpunkte auf 8,7 % sinken. Getrieben
veau. Nach der Jahreswende 2006/2007 haben zu-durch die héhere Mehrwertsteuer werden die Ver-
dem die Auftragseingdnge, die eine Zeit lang ledig-
lich stagniert hatten, wieder kraftig angezogen, und
auRRerst hohe Auftragsbestande lassen erwarten,
dass _dle P_rOdUktlon in né:lchster Zeit spu_rbar aUS- 14 pas Institut fiir Weltwirtschaft (IfW) teilt die Egthatzung
geweitet wird. Zudem bleibt das aulRenwirtschaft- der anderen Institute, dass die Konjunktur in diesahr

liche Umfeld g[jnstig, denn die Expansion in der durch verschiedene Faktoren gedampft wird. Das h&l
es jedoch fur wahrscheinlich, dass die konjunkterBly-
namik im laufenden Sommerhalbjahr deutlich héheén se
wird als von der Mehrheit der Institute prognostizi Da-

13 Vgl. DIW Berlin; HWWA, ifo; IfW Kiel; IWH; RWI Es- fur sprechen nach Ansicht des IfW der sehr hoherAgs-
sen: Die Lage der Weltwirtschaft und der deutsciér- bestand und das sehr giinstige Geschéftklima. FKidaltar
schaft im Frihjahr 2006, in: IWH, Wirtschaft im Wi 2007 prognostiziert das IfW daher einen Anstiegréagen
Sonderausgabe 1/2006. Bruttoinlandsprodukts um 3,0 %.
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Tabelle 3.1:
Eckdaten der Prognose fiur Deutschland

2003 2004 2005 2006 2007 2008

BruttoinlandsproduRt -0,2 1,2 0,9 2,7 2,4 2,4
(Veranderung gegeniiber dem Vorjahr in %)

Westdeutschlarfd -0,3 1,2 1,0 2,6 2,4 2,4

Ostdeutschland 0,9 1,7 -0,2 3,0 2,4 2,4
Erwerbstétigé (1 000 Personen) 38724 38875 38 823 39106 89 55 39831
Arbeitslose (1 000 Personen) 4377 4381 4861 74 48 3767 3 465
Arbeitslosenquote(in %) 10,2 10,1 11,2 10,3 8,7 8,0
Verbraucherpreide
(Veranderung gegeniiber dem Vorjahr in %) 1,1 1,6 0 2, 1,7 1,8 1,8
Lohnstiickkosteh
(Veranderung gegeniiber dem Vorjahr in %) 0,8 -04 11- -1,3 -0,1 15
Finanzierungssaldo des Staftes

in Mrd. Euro -87,0 -82,5 -72,6 -39,5 -13,3 0,0

in % des nominalen Bruttoinlandsprodukts -4,0 -3,7 -3,2 -1,7 -0,6 0,0
Leistungsbilanzsaldo (Mrd. Euro) 40,9 94,9 103,1 6,61 1334 145,1

'In Preisen des Vorjahres.?EinschlieRlich Berlin. 2Ohne Berlin. <*Im Inland. —® Arbeitslose in % der inlandischen Erwerbspersoménhp-
ortkonzept). —®Verbraucherpreisindex (2000 = 100)." km Inland entstandene Arbeitnehmerentgelte je Aretimer bezogen auf das Bruttoin-
landsprodukt in Preisen des Vorjahres je Erwertygtéit -8 In der Abgrenzung der Volkswirtschaftlichen Gesamiinungen (ESVG 95).

Quellen: Statistisches Bundesamt; Bundesagentukrigit; Arbeitskreis VGR der Lander; Deutsche Besiohnk; 2007 und 2008:
Prognose der Institute.

Tabelle 3.2:
Beitrage der Nachfragekomponenten zum Anstieg des Bruttoinlandsprodukts
- in Prozentpunkten -

2006 | 2007 | 2008

Konsumausgaben 0,7 0,7 1,4
Private Haushalte 0,4 0,5 1,2

Staat 0,3 0,2 0,2
Anlageinvestitionen 1,0 0,8 0,8
Ausristungen 0,5 0,5 0,5
Bauten 0,4 0,3 0,3
Sonstige Anlagen 0,1 0,1 0,1
Vorratsveranderungen -0,2 0,2 -0,2
Inlandsnachfrage 15 1,7 2,0
AuRRenbeitrag 1,1 0,8 0,4
Exporte 51 3,8 3,8
Importe -4.0 -3,0 -3,4
BruttoinlandsproduRt 2,7 2,4 2,4

*Zur Definition vgl. Tabelle 3.3. In Preisen des Jbres, Abweichungen in den Summen durch RunderZdelen. —2EinschlieRlich privater
Organisationen ohne ErwerbszwecR\Veranderung gegeniiber dem Vorjahr in %.

Quellen: Statistisches Bundesamt; 2007 und 20@8)rfase der Institute.

braucherpreise in diesem Jahr um 1,8 % hoher sein2007. Die Finanzpolitik wird im Grof3en und Gan-
als im Vorjahr. zen neutral ausgerichtet sein. Zwar wird das Bud-
Im kommenden Jahr wird sich der Aufschwung getdefizit des Staates weiter zurlickgehen; unter
fortsetzen. Dabei erwarten die Institute ein ahnlich den hier getroffenen Annahmen ist sogar ein aus-
hohes Expansionstempo wie im Verlauf des Jahres geglichener Haushalt in Sicht. Diese Abnahme ist
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Kasten 3.2:
Uberprufung der Prognosen fiir das Jahr 2006 und Anpassung der Prognose fiir das Jahr 2007

In der Prognose vom Friihjahr vergangenen Jahrésnhdie Institute fir das Jahr 2006 einen Zuwa&ssrda-
len Bruttoinlandsprodukts (BIP) in Hohe von 1,8 pwvartet. Tatsachlich ergab sich nach den vom Sititen
Bundesamt im Februar 2007 vorgelegten Werten eima@me um 2,7 %. Zutreffend hatten die Institutesém
gangenen Frihjahr diagnostiziert, dass sich diesdee Wirtschaft in einem kraftigen Aufschwung hdét. Fur
die Ausristungsinvestitionen wurde eine nachhalBgéebung erwartet; fir die Bauinvestitionen wuidhes
Ende der sechsjahrigen Talfahrt prognostiziert. FAder private Konsum sollte sich bei verbessertdrefs-
marktlage wieder etwas erhéhen. Unterschatzt wdedeals allerdings generell die Stéarke der konjurelien
Dynamik; das Expansionstempo nahezu aller Nachdiggregate ist zu niedrig veranschlagt worden (Te3eB).

Tabelle 3.3

Prognosen fir das Jahr 2006 und tatsachliche Entwicklung
- Verwendung des realen Bruttoinlandsprodukts

Fruhjahrsgutachten Herbstgutachten grg[tl:g:s Prof%r:ozsoeofghler
Prognosewerte Prognosewerte Istwerte? WaI(D:TSetLenqzb(:;trrage
fur2006 fur2006 fur2006 in %-Punkten
. Wachs- . Wachs- . Wachs- o
Verande- tumsbei- Verande- tumsbei- Verande- tumsbei- Frihjahrs| Herbst-
rung ir_l_% tragin | "UNg ir_l_% tragin | "UN9 ir_]_% trag in gutachten gutachten
gegeniibe %- gegeniibe %- gegenubel o
Vorjahr | pynkted | Voriahr | punkted | Voriahr | punkied | Spalte (6) Spalte (6
abziglich| abziglich
(l) (2) (3) (4) (5) (6) Spalte (2 Spalte (4)
Inlandsnachfrage 1,2 11 1,7 1,6 1,6 15 0,4 -0,1
Privater Konsum 0,4 0,2 0,9 0,5 0,8 0,4 0,7 -0,1
Staatlicher Konsum 0,4 0,1 1,2 0,2 1,8 0,3 0,2 0,L
Ausristungen 5,5 0,4 6,8 0,5 7,3 0,5 0,1 0,0
Bauten 1,2 0,1 1,6 0,1 4,2 0,4 0,3 0,3
Sonst. Anlageinvestitionen 4,1 0,1 4.4 0,1 5,9 0,1 0,0 0,0
Vorratsveranderungen - 0,3 - 0,2 - -0,2 -0,p -0/4
AuRenbeitrag - 0,7 - 0,6 - 1,1 0,4 0,5
Ausfuhr 8,2 3,3 10,0 4,1 12,5 51 1,8 1,0
Einfuhr 7.4 -2,6 9,7 -3,4 11,1 -4,0 -1,4 -0,6
Bruttoinlandsprodukt 1,8 1,8 2,3 2,3 2,7 2,7 0,9 49,
nachrichtlich:
Bruttoinlandsprodukt USA 3,4 - 3,5 - 3,3 - - -
ELL:S?;EI%ndSprodukt 21 _ 26 _ 28 _ _ _
Welthandel 8,5 - 8,5 - 8,0 - - -
Semmerepresen | a6 | - | | - | | | -] -

In Preisen des Vorjahres?Statistisches Bundesamt, Fachserie 18 Reihe 1\Ag#eljahr 2006. 2Beitrage der Nachfragekomponenten
zur Veranderung des Bruttoinlandsprodukts (Lundid@mponenten). Der Wachstumsbeitrag einer Nachkam@onente ergibt sich aus
der Wachstumsrate gewichtet mit dem nominalen Adis Aggregats am Bruttoinlandsprodukt aus denja¥ior Abweichungen in den
Summen durch Runden der Zahlen. Angaben filr dasoBriandsprodukt: Veranderung gegeniiber dem Voijabo. —* Arbeitstaglich be-

reinigte Ergebnisse.
Quellen: BEA, Eurostat, OECD, Statistisches Buadg#sBerechnungen der Institute; 2006: Prognoséndétute.

In ihrem Herbstgutachten 2006 haben die InstitigePdognose fir den Anstieg des realen BIP auf@ghge-
hoben. Die im Vergleich zum Frihjahrsgutachten imere halben Prozentpunkt héhere jahresdurchsdhhétl
Wachstumsrate ging auf eine positivere Einschatdandnlandsnachfrage zuriick. Fir den AuRenbeitnagle
— trotz betrachtlicher Aufwartskorrekturen bei Expa und Importen — ein &hnlich hoher Wachstumsdugier-
wartet wie im Frihjahr prognostiziert. Ausschlaggedh fiir den Prognosefehler in Héhe von 0,4 Prozerktien
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ist die zwischenzeitlich erfolgte Revision der acftén Angaben fur das erste Halbjahr 2006, dieBdisis fur

die Herbstprognose bildeten. So weist das Statfmi8undesamt die konjunkturellen Raten fur dake rB&#

fir das erste und zweite Quartal 2006 nunmehr @hbgw. 0,3 Prozentpunkte héher aus als im Herbstnve
schlagt. Die von den Instituten fiir das dritte wierte Quartal 2006 prognostizierten konjunkturellRaten
stimmen mit den derzeitigen amtlichen Ergebnissdrenu tiberein.

Die Konjunkturperspektiven fiir das Jahr 2007 wurden den Instituten im Herbstgutachten 2006 unteest

lich beurteilt. So bestand ,erhebliche Unsicherheitiiber, ob der Aufschwung schon so weit gefesttgtdass
die gesamtwirtschaftliche Kapazitatsauslastung tdetr restriktiven Politik auch im kommenden Jaleigs.*®

Die Spannweite der im Vorfeld des Herbstgutachteméffentlichten Institutsprognosen war deshallyduit-
lich. Einige Institute erwarteten, dass die Konjumkn Deutschland merklich an Tempo verliert, sssldie ge-
samtwirtschaftliche Produktion im Verlauf des Jahreur noch mit der damals geschatzten trendmaRigen
Wachstumsrate expandieren werde. Im Urteil andesgitute hatte dagegen der Aufschwung bereitsigloan

Starke gewonnen, dass die Kapazitatsauslastungemmelastenden Faktoren nur kurzfristig gedampdt an-

schlieRend wieder spurbar zunehmen werde. Die dawaaliegenden Friihindikatoren gaben keine eindeuti
Signale, welchem der beiden Szenarien eine hohatedbheinlichkeit beizumessen war.

Nach Abwéagung aller Argumente hatten sich die futgiim Herbstgutachten schlieZlich fiir ein mitkeProg-
noseszenario entschieden. Fir das Jahr 2007 pitagexen sie eine Zunahme des realen Bruttoinlprattukts
in Héhe von 1,4 %. Die jetzt vorgelegte Prognosemis 2,4 % um einen Prozentpunkt hdher. Nach Hiasc
zung aller Institute sind die endogenen AuftrieBfter in Deutschland nunmehr kraftig genug, um dtrikti-
ven Wirkungen der Finanzpolitik zu verkraften; dievartete konjunkturelle Dampfung fallt daher wemig
sichtbar aus als im Herbstgutachten befiirchtet @ondar. So durfte das BIP im ersten Quartal 200&an-
gleich verlangsamt — weiter zugenommen haben. Hietg freilich auch die auf3ergewdhnlich milde \&fiting
bei. Die Dynamik der Inlandsnachfrage wird jetztiieh hoher eingeschétzt. Der private Konsum vifindJah-
resdurchschnitt 2007 steigen; die Ausristungsiiti@stn werden erneut deutlich anziehen.

2Vgl. DIW Berlin; HWWA,; ifo; IfW Kiel; IWH; RWI Essen: Die Lage der Weltwirtschaft und der deutscherséhaft im Herbst 2006, in:
IWH, Wirtschaft im Wandel Sonderausgabe 2/200@55.

der guten Konjunktur zu verdanken. Von der Unter- bereinigt um 2,1 %. Die Zahl der Arbeitslosen wird
nehmensteuerreform sind fir das Jahr 2008 kaum langsamer als in diesem Jahr zuriickgehen; im Jah-
zusatzliche Impulse fur die Investitionen zu er- resdurchschnitt dirfte sie knapp 3,5 Mio. betragen.
warten; die positiven Effekte der niedrigeren Steu- Etwas verstarken wird sich im Jahresverlauf der
ersatze werden durch negative Wirkungen bei den Preisanstieg. Die Lebenshaltung dirfte sich um
Abschreibungsbedingungen und die Ubrigen MaRR- 1,8 % verteuern. Zwar werden die Preiseffekte der
nahmen zur Verbreiterung der Bemessungsgrund- Mehrwertsteuererhbhung ausgelaufen sein, der
lage weitgehend ausgeglichen. Ungeachtet der in Auftrieb bei den Arbeitskosten durfte sich aber be-
das Jahr 2007 vorgezogenen Investitionen bleibt die schleunigen. Dies ist fur eine Phase des Konjunk-
Investitionstatigkeit der Unternehmen jedoch eine turzyklus, in der die Kapazitatsauslastung zunimmt
wichtige Stltze fur die gesamtwirtschaftliche Ex- und Engpéasse auf dem Arbeitsmarkt spirbar wer-
pansion. Hinzu kommt, dass die Bauinvestitionen den, nicht ungewdhnlich. Die Institute rechnen
wie schon in den beiden Vorjahren zunehmen wer- damit, dass die Tarifabschlisse per saldo die Be-
den; damit ware die langjahrige Talfahrt beedflet.  schaftigung nicht mehr fordern. Der héhere Kos-
Den grofiten Wachstumsbeitrag jedoch leisten die tenauftrieb beeintréchtigt auch die Unternehmens-
privaten Konsumausgaben, die durch den kraftigen gewinne, und die Rentabilitat der Investitionen geht
Beschaftigungs- und Einkommensanstieg angeregt zurlick. Die Inflationsrate ist nicht mehr nennens-
werden; sie durften um rund 2 % steigen und damit wert niedriger als im Gbrigen Euroraum. Anders als
den hdchsten Zuwachs seit dem Jahr 2001 aufwei-in den vergangenen Jahren gewinnt Deutschland
sen. Die Impulse aus dem Ausland bleiben kraftig. kaum noch an preislicher Wettbewerbsfahigkeit.
Im Jahresdurchschnitt dirfte das reale Bruttoin- Auf die Risiken fur die Prognose, die vom in-
landsprodukt um 2,4 % zunehmen, arbeitstaglich ternationalen Umfeld ausgehen, wird im weltwirt-
schaftlichen Teil dieses Gutachtens eingegangen.
15 vigl. hierzu den Abschnitt 4 ,Ende der Schwichephs Binnenwirtschaftlich kann der Aufschwung im Jahr
Bau?“ in diesem Gutachten. 2008 dadurch gefahrdet werden, dass der Lohnan-
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stieg deutlich hoher ausfallt als hier unterst&ltar ricklaufigen Auftragseingdnge aus dem Ausland
ergibt sich bei der rasch zunehmenden Arbeitskraf- im Verarbeitenden Gewerbe hin. Im weiteren Jah-
tenachfrage zwangslaufig auch ein deutlich hohe- resverlauf dirrfte der Export allerdings deutlich an
rer Anstieg der Effektiviohne in der Gesamtwirt- Fahrt aufnehmen. Daflir sprechen die jingst wieder
schaft. Diese Erwartung liegt auch der hier vorge- gestiegenen Auftragseingange aus dem Ausland
legten Prognose zugrunde. Zu bedenken ist aber,sowie die weiterhin gute konjunkturelle Entwick-
dass die Arbeitslosigkeit in einem Jahr nochmals lung bei den Handelspartnern, insbesondere im Eu-
deutlich niedriger sein wird als gegenwartig. Zu- roraum. Kréftige Impulse werden zudem aus den
nehmend werden sich Engpéasse bemerkbar ma-dynamischen Regionen aufRerhalb des Euroraums
chen, und die Gewerkschaften werden Uber eine erwartet. Hier sind vor allem China, Russland,
bessere Verhandlungsposition verfiigen als in die- Mittel- und Osteuropa sowie die OPEC-Staaten
sem Jahr. Sollten die Tariflohne spirbar stéarker zu nennen, die ihre Nachfrage nach Investitions-
angehoben werden als hier unterstellt, wiirde die gutern weiterhin kréaftig ausweiten werden. Auch
deutsche Wirtschaft an preislicher Wettbewerbsfa- dirfte sich die preisliche Wettbewerbsfahigkeit der
higkeit verlieren. Zudem wirden sich héhere In- Exporte infolge der gesunkenen Sozialversiche-
flationsrisiken ergeben; in der Folge wirde die rungsbeitrdge verbessert haBénim kommenden
EZB die Zinsen starker erhdohen. Alles in allem Jahr treibt die robuste Weltwirtschaft weiterhin die
wurden Konjunktur und Beschéaftigung beeintrach- deutsche Ausfuhr. Obgleich sich die preisliche
tigt werden. Wettbewerbsféahigkeit der deutschen Unternehmen
infolge der starkeren Lohnzuwéachse nur noch wenig
verbessern wird, werden die Exporte 2008 kaum
langsamer zunehmen als im laufenden Jahr. Im Jah-
resdurchschnitt steigen sie im Jahr 2008 mit 8,1 %,
nach 8,4 % im laufenden Jahr (Abbildung 3.2).

Im Sog der kraftigen Weltkonjunktur expandierten ~ Die Einfuhr hat sich im Jahr 2006 ebenfalls
die Ausfuhren aus Deutschland im abgelaufenen Kréftig erhéht; der Anstieg um 11,1 % Ubertraf so-
Jahr mit 12,5 % fast so stark wie im Boomjahr 2000 9ar den Wert im Jahr 2000 von 10,5 %, der bislang
(13,5 %). Besonders hoch waren die Zuwachse der der héchste seit der deutschen Vereinigung war. Im
Lieferungen in die dynamisch wachsenden Volks- Prognosezeitraum wird sich die Expansion der Ein-
wirtschaften der neuen EU-Mitglieder. Wesentliche fuhr deutlich beschleunigen. Ausschlaggebend da-
Impulse kamen auch aus Landern auRerhalb der fur ist neben dem anziehenden Export die Binnen-
EU, insbesondere aus Ostasien und aus Russland’achfrage, die sich nach der Konsumschwache zu
(Abbildung 3.1, Tabelle 3.4). Das Expansionstempo Jahresbeginn infolge der Erhdhung der Mehr-
nahm im zweiten Halbjahr nochmals erheblich zu, Wertsteuer ab dem zweiten Quartal 2007 deutlich
durfte aber durch Nachmeldungen iiberzeichnet8ein. ausweiten wird. Stutzend wirkt auch die Nachfrage

Fir das erste Quartal 2007 rechnen die Institute der Unternehmen nach Ausriistungsgitern. Die Im-
zunachst mit einem Riickgang beim Export. Dies Porte werden im Jahr 2008 um 8,4 % zulegen, nach
folgt nicht nur rein technisch aus der Buchung der 7,5 % im laufenden Jahr (Abbildung 3.3).

Nachmeldungen als Exporte im vierten Quartal.  Die Terms of Trade haben sich im vergangenen
Hierauf weisen auch die im Schlussquartal 2006 Jahr erneut verschlechtert. MalRgeblich dafir waren

einmal mehr die gestiegenen Rohstoffpreise. Die
Einfuhrpreise erhéhten sich im Jahresdurchschnitt
um 3,2 %, wahrend die Ausfuhrpreise nur um
0,9 % anzogen. Dies entspricht einem Entzug an
Realeinkommen von etwa 1 %. Ab der zweiten

Die Entwicklung im Einzelnen

Robuste Weltkonjunktur treibt Export

16 pas Statistische Bundesamt verweist in der Faihds,
Reihe 1.2, Volkswirtschaftliche Gesamtrechnungem, |
landsproduktsberechnung Vierteljahresergebnisséiedel-
jahr 2006, darauf, dass die Exportangaben fur dgaidr-
tal 2006 infolge von Nachmeldungen tberhéht sinds-D
halb ist eine genaue Aufteilung der Exporte auf iz
und Halbjahre derzeit nicht mdglich. Vor dem Higremnd

17 per Indikator der preislichen Wettbewerbsfahigketist

der in der zweiten Jahreshélfte 2006 gegenlibeeten
wohl etwas langsamer gestiegenen Industrieproduktio
wichtigen Handelspartnerlandern erscheint es paisi
dass ein Teil der im letzten Quartal 2006 gebuchén

renexporte tatsachlich bereits in der ersten Jahl#s an-

gefallen ist. Damit wéare der statistische Uberhamg

7,3 % uberzeichnet.
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zu Beginn des Jahres 2007 eine VerschlechterungEaus
ist jedoch derzeit nicht aussagekraftig, weil direjsbe-
reinigung“ auf Konsumentenpreisindizes beruht, ie d
auch die Mehrwertsteuererhéhung in Deutschlandeging
Exportglter sind jedoch von der deutschen Mehriezres
befreit. Gemessen an den relativen Lohnstiickkobegn
sich die preisliche Wettbewerbsfahigkeit verbessert
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Abbildung 3.1:

AulRenhandel Deutschlands nach Landern und Regionen

- Spezialhandel; saisonbereinigte Quartalswerhroh Euro -
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! Polen, Ungarn, Tschechien, Slowakei, Lettlandauén, Estland, Slowenien, Malta, Zyperr?f. Algerien, Libyen, Nigeria, Venezuela, Irak, Iran,
Saudi-Arabien, Kuwait, Katar, Vereinigte Arabisdbeirate, Indonesien.

Quellen: Statistisches Bundesamt; Berechnungemdtitute.

Halfte des vergangenen Jahres nahm jedoch derhdhen, zumal die Mineral6lpreise inzwischen wie-
Preisauftrieb bei den Importgitern mit der Entspan- der angezogen haben. Im Jahresdurchschnitt sind sie
nung an den internationalen Mineral6lmarkten so hoch wie im Vorjahr. Im kommenden Jahr dirf-
merklich ab, im Schlussquartal sanken die Import- ten die Importpreise mit der Expansion der Welt-
preise sogar. Diese Tendenz hat sich nach der Jahwirtschaft weiter leicht steigen (0,6 %). Wie die-I
reswende zunachst fortgesetzt. Im weiteren Verlauf portpreise waren auch die Exportpreise zuletzt
des Jahres durften sich die Preise wieder leicht er rlcklaufig, wenn auch nur leicht. Im laufenden wie
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Tabelle 3.4:
Deutsche Exporte nach Regionen
- Spezialhandel in jeweiligen Preisen -

2004 2005 2006
Landergruppe Mrd. Anteile in % Mrd. Anteile in % Mrd. Anteile in %
Euro in % des BIP Euro in % des BIP Euro in % des BIP
Insgesamt 7315 100,0 33,1 786,3 100,0 35,1 896,0 00,01 38,8
EU 25 466,3 63,7 21,1 498,6 63,4 22,2 558,5 62,3 ,2 24
darunter:
Euroraum 317,7 43,4 14,4 339,6 43,2 15,2 376,5 42,0 16,3
Neue EU-Landér 61,6 8,4 2,8 68,9 8,8 3,1 83,7 9,3 3,6
NAFTASZ 74,7 10,2 3,4 80,7 10,3 3,6 90,9 10,1 3,0
Ostasiefy 60,5 8,3 2,7 62,1 7,9 2,8 72,9 8,1 3,2
darunter:
China 21,0 2,9 1,0 21,2 2,7 0,9 27,5 3,1 1,2
Ubrige Lander 130,0 17,8 59 144,9 18,4 6,6 173,7 941 7,5

*In % des nominalen Bruttoinlandsprodukts? Polen, Ungarn, Tschechien, Slowakei, Slowenienlafs, Lettland, Litauen, Malta, Zypern. —

3 USA, Kanada, Mexiko. 2 Japan, China, Hongkong, Taiwan, Singapur
den Summen durch Runden der Zahlen.

Quellen: Statistisches Bundesamt; Berechnungemdgitute.

auch im kommenden Jahr werden die Exportpreise
aufgrund der starken weltwirtschaftlichen Dynamik
leicht steigen. Die Terms of Trade werden sich im

, Thajlémdbnesien, Malaysia, Philippinen, Sudkorea. Alotmengen in

Abbildung 3.3:
Reale Importe
- Saison- und arbeitstaglich bereinigter Verlauf -

Jahr 2007 um 0,4 % verbessern und im kommenden
Jahr stagnieren (Tabelle 3.5).

Abbildung 3.2:
Reale Exporte
- Saison- und arbeitstaglich bereinigter Verlauf -
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*Veranderung gegeniiber dem Vorquartal in %, aufedaire hochge-
rechnet. 2Ursprungswerte: Veranderung gegeniiber dem Vorjedtr. i

Quellen: Statistisches Bundesamt; Berechnungemdgtute;
ab 1. Quartal 2007: Prognose der Institute.
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T veranderung gegeniiber dem Vorquartal in %, aufedsite hochge-
rechnet. 2Ursprungswerte: Veranderung gegeniiber dem Vorjedtr. i

Quellen: Statistisches Bundesamt; Berechnungemdgiute;
ab 1. Quartal 2007: Prognose der Institute.

Ausristungsinvestitionen steigen weiterhin kraftig

Die Ausristungsinvestitionen nahmen im Durch-
schnitt des vergangenen Jahres um 7,3 % zu. Dies
ist der kraftigste Anstieg seit dem Jahr 2000. Zwar
haben sich die Zuwachse in der zweiten Jahres-
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Tabelle 3.5:
Indikatoren zur AuRenwirtschaft

2003 | 2004 2005 2006 2007 2008
Veranderung gegeniiber dem Vorjahr in %

Exporte, redl 2,4 9,6 6,9 12,5 8,4 8,1
Waren 3,1 10,2 7,1 13,0 8,5 8,3
Dienstleistungen -1,6 6,1 57 9,1 7,6 6,4

Importe, red 5,4 6,9 6,5 11,1 7.5 8,4
Waren 6,7 8,1 7,1 12,9 7,9 8,4
Dienstleistungen 0,9 2,7 4.5 4,2 5,9 8,3

Terms of Trade 1,0 -0,2 -0,8 2,2 0,4 0,0

in Mrd. Euro

Nachrichtlich:

AuRenbeitrag, nominal 85,5 110,9 116,0 122,7 1445 153,7

Leistungsbilanzsal&o 40,9 94,9 103,1 116,6 133,4 145,1

! In der Abgrenzung der Volkswirtschaftlichen Gesaetinung. - In Preisen des Vorjahres®4n der Abgrenzung der Zahlungsbilanzstatistik.
Quellen: Statistisches Bundesamt; Deutsche BundksBarechnungen der Institute; 2007 und 2008: Rweg der Institute.

halfte verringert, dies durfte aber eher eine techni- sichts nach wie vor kraftiger Impulse aus der Welt-
sche Reaktion auf die starke Ausweitung der In- wirtschaft wird sie im spéteren Verlauf des Jahres
vestitionen im ersten Halbjahr gewesen sein. So 2008 aber wieder an Fahrt gewinnen. Dabei sind
hatten die Unternehmen flr Ende 2005 geplante die Bedingungen fir die externe Finanzierung trotz
Investitionen in das Jahr 2006 verschoben, um die leicht steigender Kapitalmarktzinsen immer noch
ab Jahresbeginn erhdhten Abschreibungssatze furgunstig. Auch dirften dank der kraftigen Gewinn-
bewegliche Anlagegiter mitzunehmen. MalRgeblich entwicklung weiterhin betrachtliche Mdéglichkeiten
fur die gute Investitionskonjunktur waren die posi- zur Innenfinanzierung bestehen.

tiven Absatz- und Gewinnerwartungen, die glnsti-

gen internen und externen Finanzierungsmdglich- Abbildung 3.4:

keiten sowie die hohe Kapazitatsauslastung. Un- Reale Investitionen in Ausrustungen
ternehmensbefragungen zufolge spielt mittlerweile - Saison- und arbeitstaglich bereinigter Verlauf -

die quazitétsenmei_terung eine g_r(jf?ser(_a RoI_Ie_ flr die |\ eretete volumenangaben in wd. Euro %
Investitionsentscheidungen als die Rationalisierung. | s6 50
Bei anhaltend glnstigen Absatz- und Gewinn- o o2 | .
erwartungen werden die Unternehmen auch in die- oy "
sem Jahr ihre Ausridstungsinvestitionen weiter spir- | sot /’/ 1 30
bar ausweiten. Hierauf deuten die Inlandsbestel- 3 =
lungen von Investitionsgiitern — besonders im Ma- | ' 1%
schinenbau — hin. Zusatzliche Anreize gehen von | .| 6{‘ 110
den anhaltend hohen Preisen fur Energietrager und H H H
=nergietrager und | o mAAZ RN S0l O,
Rohstoffe aus, aufgrund derer sich effizienzstei- RS> -
gernde Investitionen rentieren. Bei all dem durfte 42
. . . 8T 01 Prognosezeitraum T -10
der Wegfall der degressiven Abschreibung fir be-
wegliche Investitionsgiiter zum Jahresende 2007 | 35 : : = : : -20
. .. .. LI Y {1V V| 1\ (11 VA I [\
viele Unternehmen veranlassen, flr spéater geplante
Investitionen in das laufende Jahr vorzuzieken. == Laufende Jahresrate! (rechte Skala)
Zu Beginn des nachsten Jahres diirfte dadurch die Jra. Euro (ke Skala)
Investitionstatigkeit voriibergehend sinken. Ange- GD Frihjahr 2007

T veranderung gegeniiber dem Vorquartal in %, aukedaite hochge-

rechnet. 2Ursprungswerte: Veranderung gegeniiber dem Vorjedtr. i

Quellen: Statistisches Bundesamt; Berechnungeindgitute;
ab 1. Quartal 2007: Prognose der Institute.

18 Die Prognose fiir das Jahr 2007 geht von Vorziekth
in H6he von rund 2,5 Mrd. Euro aus; dies entspricBt%
der Ausriistungsinvestitionen.
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Tabelle 3.6:
Reale Bauinvestitionén

2006 2004 2005 2006 2007 2008

Anteile in % Veranderung gegeniiber dem Vorjattoin
Wohnbauten 57,9 -2,9 -4,0 4,0 0,8 1,8
Nichtwohnbauten 42,1 -4.9 -3,0 4.4 5,2 3,9
Gewerblicher Bau 30,3 -3,3 -1,8 3,9 5,8 3,8
Offentlicher Bau 11,8 -8,7 -6,0 57 3,9 4,2
Bauinvestitionen 100,0 -3,8 -3,6 4,2 2,7 2,7

! In Preisen des Vorjahres.
Quellen: Statistisches Bundesamt; Berechnungemdttute; 2007 und 2008: Prognose der Institute.

Die Unternehmensteuerreform, die im Jahr 2008 dies signalisieren auch die Kreditzusagen der KfwW
in Kraft tritt, durfte per saldo die Investitionsbe- im Rahmen verschiedener Forderprogramme,{CO
dingungen am Standort Deutschland leicht verbes- Gebaudesanierung, ,Wohnraum Modernisieren®,
sern. Wie weit sich dies bereits 2008 auswirken ,Okologisch Bauen®). Gestiitzt wird diese Ent-
wird, lasst sich derzeit wegen der Vielfalt voruste wicklung durch die immer noch niedrigen Zinsen
lichen Be- und Entlastungen der Unternehmen nur und die deutlich aufgehellten Arbeitsplatz- und
schwer quantifizieren. Zwar durfte die steuerliche Einkommensperspektiven. Anregend wirkt nicht
Beginstigung einbehaltener Gewinne die ertrags- zuletzt auch die Erwartung steigender Immobilien-
starken Personenunternehmen zu zusatzlichen In-preise; in groRen Stadten und in gefragten Lagen
vestitionen anregen, und international operierende sind die Preise im vergangenen Jahr bereits wieder
Kapitalgesellschaften erhalten aufgrund der sinken- gestiegen. Diese Faktoren dirften im spateren Jah-
den Durchschnittssteuersatze zusatzliche Anreize resverlauf, vor allem aber im nachsten Jahr, die
fur ein Engagement in Deutschland. Dagegen wirkt Nachfrage nach Wohnbauten stéarken (Tabelle 3.6).
die Verbreiterung der Bemessungsgrundlage, insbe- Die gewerblichen Bauinvestitionen werden
sondere der Ubergang zur linearen Abschreibungs- vom Anstieg der Ausriistungsinvestitionen in dem
regel, den Effekten der Steuersatzsenkung entgegenMal3e mitgezogen, wie diese Gebaudeerweiterun-
Auch sind Finanzanlagen steuerlich im Vorteil ge- gen oder -anpassungen notwendig machen. Wie die
genlber Sachanlageinvestitionen. Alles in allem wer Baugenehmigungen signalisieren, kommen diese
den die Ausriistungsinvestitionen in beiden Jahren Impulse vor allem aus der Industrie. Zudem hat die
um etwas mehr als 6 % zunehmen (Abbildung 3.4). Deutsche Bahn angekindigt, mehr in ihr Strecken-
netz zu investieren. Im nachsten Jahr durfte die In-
vestitionsdynamik bei noch hohen Absatzerwar-
tungen und damit einhergehenden Kapazitatseng-
passen immer noch robust bleiben, zumal auch die

Bauinvestitionen: Aufwartsbewegung
setzt sich fort

Die Bauinvestitionen haben im vergangenen Jahr
spurbar zugelegt und damit erstmals seit 1994 wiede
deutlich zum Anstieg des Bruttoinlandsprodukts
beigetragen. Wahrend im Wohnungsbau vor allem
Sondereffekte zur Mitnahme der Eigenheimzulage
und zur Umgehung der Mehrwertsteuererh6hung
wirksam wurden, machte sich bei den gewerblichen
Investoren die konjunkturelle Belebung bemerkbar.
Im Jahr 2007 wird es im Wohnungsbau wegen

der in das Jahr 2006 vorgezogenen Baumal3nah-

men zu einer deutlich verringerten Neubautatigkeit
bei Eigenheimen und zu Einschrankungen bei
Modernisierungsmalnahmen im Bestand kommen,
die die Bauinvestitionen insgesamt voribergehend

dampfen werden. Dagegen gehen von der energeti-

schen Bausanierung weiterhin Anregungen aus;
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Dienstleister verstarkt als Investoren auftreten. Da-
bei sind die Finanzierungsbedingungen sowohl
hinsichtlich des Zinsniveaus als auch der notwen-
digen Eigenmittel nach wie vor gut.

Auch die o6ffentlichen Bauinvestitionen werden
im Prognosezeitraum ausgeweft&t.Nach den
kraftigen Rickgangen in den Jahren 1993 bis 2005
werden vor allem die Stadte und Gemeinden ihren
aufgestauten Baubedarf langsam abbauen, da sich
ihre Haushaltssituation erheblich verbessert hat. So
wiesen sie im vergangenen Jahr erstmals seit dem

19 Hierbei wird davon ausgegangen, dass nicht in lzrmea-
dem MalRe Immobilienverkdufe vorgenommen werden, die
in den Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungen a¢s-D
investitionen gebucht werden.

3¢



Jahr 2000 einen Haushaltsiiberschuss aus. Zudemgen dirften sich die vorgezogenen Kaufe auf
wird seit Anfang 2007 auch die energetische Sa- 3 Mrd. Euro belaufen haben.

nierung kommunaler Geb&aude durch Kredite der Als Konsequenz dieser Ausgabenverlagerung in
KfW geférdert, von denen die Kommunen wohl das vergangene Jahr ist der private Konsum im
rege Gebrauch machen durften. Alles in allem neh- ersten Quartal 2007 nach den bisher vorliegenden
men die Bauinvestitionen in diesem und im Indikatoren real gesunken; zudem wirkten der

nachsten Jahr um je 2,7 % zu (Abbildung 3.5). Kaufkraftentzug durch die Mehrwertsteueranhe-
bung und andere fiskalische MalRhahmen — trotz
Abbildung 3.5: Rabattaktionen im Einzelhandel — dampfend. So hat
Reale Bauinvestitionen sich der reale Einzelhandelsumsatz saisonbereinigt
- Saison- und arbeitstaglich bereinigter Verlauf - im Zweimonatsvergleich (Januar/Februar gegenuber
Verkettete Volumenangaben in W, Euro % November/Dezember) um 2,3 % vermindert; die
63 50 Zahl der Pkw-Neuzulassungen lag im ersten Quar-
Prognosezeitraum tal um 10 % unter dem Vorjahresniveau.
“1 T Bereits im zweiten Quartal dieses Jahres diirften
571 120 die Konsumausgaben aber wieder anziehen, vor
16 Maz 27 27 allem wegen der weiter expandierenden Haus-
1 a5 /\~/7:" 2 haltseinkommen. Bei merklich steigendem Arbeits-
51l -36 /] 110 volumen und héheren Tarif- wie Effektivverdiensten
|‘||_||—| legen die Bruttoléhne und -gehélter deutlich zu, im
48 I—l|_||_||_| = O RN ¥ Durchschnitt dirfte die Zuwachsrate 2,9 % betra-
il HI—I U |_| |_| | 1 gen. Netto ergibt sich ein Plus von 3,0 %. Zwadsin
die Beitragsséatze zur Rentenversicherung und zur
2 . : : : : -20 Gesetzlichen Krankenversicherung um insgesamt
s et s e o e 1 Prozentpunkt angehoben worden, der Beitrags-
=1 Laufende Jahresrate (rechte Skala) satz zur Arbeitslosenversicherung wurde aber um
—— Mrd Buro (Inke Skale) 2,3 Prozentpunkte zuriickgenommen. Die moneta-
GD Friihjahr 2007 ren Sozialleistungen werden in der Summe erneut
! Veranderung gegeniiber dem Vorquartal in %, aufedate hochge- sinken. Vor allem sinkt, bedingt durch die gute
rechnet. ZUrsprungswerte: Veranderung gegentiber dem Vorjedtr. i Konjunktur, die Zahlung von Arbeitslosengeld I.
Quellen: Statistisches Bundesamt; Berechnungeindttute; Gegenzurechnen ist allerdings, dass am Jahresan-

ab 1. Quartal 2007: Prognose der Institute. fang ein einkommensabhangiges Elterngeld (bei

Wegfall des Erziehungsgeldes) eingefiihrt worden
ist. Zudem werden die gesetzlichen Altersbeziige
zum ersten Mal seit drei Jahren leicht angehoben.
Unter Einrechnung der nicht mehr so dynamisch
Der private Konsum hat im Verlauf des vergange- steigenden Gewinnentnahmen und Vermégensein-
nen Jahres mit 1,8 % merklich zugenommen. Im kommen werden die verfiigbaren Einkommen der
Vorjahresvergleich ergab sich aufgrund des statis- privaten Haushalte um 2,5 % expandieren, real um
tischen Unterhangs indes nur ein Plus von 0,8 %. 0,9 %. Die Sparquote diirfte in diesem Jahr unver-
Mal3geblich fir den Verbrauchszuwachs war der andert bei 10,5 % liegen. Fiir eine steigende Spar-
Anstieg der Realeinkommen, insbesondere der quote spricht, dass manche urspriinglich fiir dieses
Gewinn- und Vermdgenseinkommen. Zudem ist die Jahr geplanten Ausgaben wegen der Mehrwert-
Sparquote geringfiigig gesunken. Der Riickgang steueranhebung bereits im vergangenen Jahr getatigt
der Sparneigung dirfte im Zusammenhang mit der worden sind. Dagegen dirften die wieder héhere
diesjahrigen Erhohung der Mehrwertsteuer gestan- Arbeitsplatzsicherheit und die besseren Einkom-
den haben; der erwartete Preisschub regte die pri-mensperspektiven die Sparquote senken. Der pri-
vaten Haushalte vor allem in der zweiten Halfte vate Konsum steigt real um 0,9 % (Abbildung 3.6).
des vergangenen Jahres zu einem Vorziehen von |m kommenden Jahr bleibt die Konsumkonjunk-
Kaufen an. Besonders gefragt waren langlebige tur giinstig. Bei weiter steigender Beschéftigung
Gebrauchsgtiter wie Pkw, Einrichtungsgegensténde, und beschleunigt anziehenden Effektivverdiensten
Guter der Unterhaltungselektronik sowie elektrische werden die Bruttoldhne mit 3,9 % deutlich rascher

Haushaltsgerate. Nach uberschlagigen Berechnun-als im laufenden Jahr expandieren. Die Nettolohne

Expansion des privaten Konsums nur
vorubergehend gedampft
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werden merklich schwéacher zunehmen, weil die lung von Produktion und Arbeitsmarkt auf eine

Progression des Einkommensteuertarifs greift und Fortsetzung der hohen Wachstumsdynamik. Zwar
die Sozialabgaben annahmegemalf nicht weiter ge-zeigt die Mehrwertsteuererhdhung die erwartete
senkt werden. Alles in allem werden die verfigba- Wirkung im Rickgang der Einzelhandelsumsatze,
ren Einkommen um 3,4 % zulegen, real um 1,8 %. insbesondere bei den Kraftfahrzeugkaufen, doch

Bei weiter leicht sinkender Sparquote — einem
starkeren Rickgang wirkt das Erreichen der End-
stufe der Riester-Forderung entgetfeawird der
private Konsum real um 2,1 % steigen.

Abbildung 3.6:
Reale Konsumausgaben der privaten Haushalte
- Saison- und arbeitstaglich bereinigter Verlauf -
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erhohte sich die industrielle Erzeugung Uberauk.sta
Die Bautétigkeit nahm auch infolge der milden
Witterung kraftig zu. Im tertidren Sektor durfte die
Wertschopfung im Bereich des Verkehrs- und Nach-
richtengewerbes sowie der Unternehmensdienst-
leister komplementar zum Anstieg im Produzieren-
den Gewerbe deutlich gestiegen sein, wahrend die
Inanspruchnahme konsumnaher Dienste als Folge
der Steueranhebung wohl noch verhalten blieb.
Insgesamt hat sich das Bruttoinlandsprodukt nach
Einschatzung der Institute im ersten Quartal 2007
saisonbereinigt um 0,6 % erhoht (Tabelle 3.7). An-
ders als sonst dirfte die Frihjahrsbelebung im
zweiten Quartal weitgehend ausfallen, sodass sich
bei saisonbereinigter Betrachtung die Produktion
in den baunahen Sektoren abschwacht. So rechnen
die Institute mit einem Anstieg des Bruttoinlands-
produkts in den Monaten April bis Juni um 0,3 %.

Abbildung 3.7:
Reales Bruttoinlandsprodukt
- Saison- und arbeitstaglich bereinigter Verlauf -

[ Laufende Jahresrate? (rechte Skala)
= Mrd. Euro (linke Skala)
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! EinschlieRlich Organisationen ohne Erwerbszweck.\feranderung
gegeniiber dem Vorquartal in %, auf Jahresrate leoebignet. 2 Ur-
sprungswerte: Veranderung gegenuber dem Vorjeir. in

Quellen: Statistisches Bundesamt; Berechnungeidgtute;
ab 1. Quartal 2007: Prognose der Institute.

Produktionsanstieg bleibt kraftig

Die gesamtwirtschaftliche Produktion expandierte
im Verlauf des vergangenen Jahres um 3,7 %. Zu
diesem hochsten Anstieg seit dem Boom 1999/2000
haben zwar Sondereinflisse wie die Vorziehef-
fekte der Mehrwertsteuererhéhung und gegen Jah-
resende die ungewohnlich milde Witterung beige-

tragen. Aber auch ohne sie war die konjunkturelle
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Dynamik hoch.

Fir die ersten Monate dieses Jahres verweisen

die meisten Konjunkturindikatoren zur Entwick-

20 |m Zuge der Riester-Forderung wird im Jahr 2008 et
forderliche Gesamtsparleistung (Mindesteigenbeiphgs
Zulage) flr eine private zusatzliche Alterssicheruetzt-
malig angehoben, und zwar auf 4 % des sozialvesich
rungspflichtigen Vorjahreseinkommens.

Wirtschaft im Wandel Sonderausgabe 1/2007

T veranderung gegeniiber dem Vorquartal in %, aukedaite hochge-
rechnet. 2Ursprungswerte: Veranderung gegeniiber dem Vorjedr. i

Quellen: Statistisches Bundesamt; Berechnungemdgtute;
ab 1. Quartal 2007: Prognose der Institute.

Im weiteren Verlauf dieses Jahres wird die In-
dustrieproduktion infolge der anhaltend starken-Aus
landsnachfrage und der kraftvoll wachsenden In-
vestitionstatigkeit erneut rascher expandieren als

41



Tabelle 3.7:

Bruttoinlandsprodukt und Bruttowertschépfung nach Wirtschaftsberéichen

- Prognose fir das 1. Halbjahr 2007 -

2006 2007
1Qu| 2Qu| 3Qu 4Q] 1oqu 2.Qu
Ursprungswerte
Veranderung gegeniiber Vorjahresquartal in %

Bruttoinlandsprodukt 3,2 1,4 2,6 3,5 3,2 2,6

darunter:

Bruttowertschdpfung der Wirtschaftsbereiche 3.2 113 2,9 3,2 3,2 2,6
Produzierendes Gewerbe 7,5 2,0 5,2 5,4 6,2 4.8

darunter:

Verarbeitendes Gewerbe 8,4 24 5,6 5,7 6,4 5,4

Baugewerbe 2,1 1,5 5,3 9,1 15,2 4,8
Handel, Gastgewerbe, Verkehr u. Nachrichteniibdemgt 3,7 1,7 3,4 4,3 2,4 2,0
Finanzierung, Vermietung und Unternehmensdiengtigign 1,2 1,5 2,3 2,6 2,6 2,1
Offentliche und private Dienstleister 0,7 0,2 05 40 0,3 0,7

Saison- und arbeitstaglich bereinigte Werte
Veranderung gegeniber Vorquartal in %

Bruttoinlandsprodukt 0,8 1,2 0,8 0,9 0,6 0,3

darunter:

Bruttowertschdpfung der Wirtschaftsbereiche 0,6 1/4 0,9 0,4 0,8 0,5
Produzierendes Gewerbe 0,8 2,4 2,1 0,2 2,3 0,2

darunter:

Verarbeitendes Gewerbe 1,3 2,2 2,1 0,8 2,5 0,5

Baugewerbe -2,9 6,7 2,6 1,7 4,0 -3,5
Handel, Gastgewerbe, Verkehr u. Nachrichteniibdemgt 1,1 2,0 11 0,9 -1,6 1,7
Finanzierung, Vermietung und Unternehmensdientilegen 0,5 1,3 0,3 0,7 0,7 0,6
Offentliche und private Dienstleister 0,5 -0,1 0,2 0,1 0,5 0,2

! In Preisen des Vorjahres.
Quellen: Statistisches Bundesamt; 2007: Prognosmsiitute.

das Bruttoinlandsprodukt. Zuséatzliche Anregungen aus dem Ausland und die Aufwartskrafte im Inland
gehen auch davon aus, dass die gunstigen degressikraftig bleiben. Alles in allem dirfte das Bruttein
ven Abschreibungsbedingungen im Jahr 2008 nicht landsprodukt im Jahr 2008 um 2,4 % zunehmen
mehr gelten werden und die Unternehmen deshalb (Abbildung 3.7). Allerdings schlagt im kommenden
Investitionen vorziehen. Auch die Bauproduktion Jahr die hohe Zahl an Arbeitstagen zu Buche. Ohne
wird — wenngleich abgeschwacht — wegen der re- diesen Arbeitstageeffekt ware die Zuwachsrate um
gen Investitionsaktivitaten weiter zunehmen. Von reichlich drei zehntel Prozentpunkte niedriger.
der Expansion im produzierenden Gewerbe profi-
tieren auch die unternehmensnahen Dienstleister
Die Wertschépfung im Einzelhandel und bei den
konsumnahen Dienstleistern durfte trotz der damp- Die Tarifverdienste je Stunde sind 2006 nur um
fenden Wirkungen der Mehrwertsteuererhbhung 1,1 % gestiegen. Allerdings war diese erneut mo-
leicht steigen, da mit der verbesserten Lage am Ar- derate Lohnentwicklung in erster Linie Nachwir-
beitsmarkt auch die Kaufkraft der privaten Haus- kung der niedrigen Abschlisse aus den vorherge-
halte zunehmen wird. Insgesamt wird das Brutto- henden Jahren. Im abgelaufenen Jahr fanden nam-
inlandsprodukt im Jahr 2007 um 2,4 % (arbeitstédg- lich nur in einer verhaltnismaflig geringen Zahl
lich bereinigt: 2,6 %) expandieren. von Branchen Lohnverhandlungen statt. Davon
Im Jahr 2008 wird die gesamtwirtschaftliche Ak- betroffen waren 9,5 Mio. Arbeitnehmer, fir die im
tivitat weiter deutlich ausgeweitet, da die Anreggem Durchschnitt nach Angaben des WSI-Tarifarchivs

"Lohnanstieg verstarkt sich

42 Wirtschaft im Wandel Sonderausgabe 1/2007



die Verdienste um 2,6 % zulegten. Nimmt man die

bisher abgeschlossenen Tarifrunden sowie die bes-

sere Konjunktur ins Kalkul, so wird sich der Lohn-

zuwachs im Prognosezeitraum weiter beschleuni-
gen. Im Jahr 2007 durfte die gesamtwirtschaftliche
Durchschnittsrate noch dadurch gedampft werden,

Zum 1. Januar 2007 wurde der Regelsatz der
Mehrwertsteuer angehoben. Diesem Steuersatz un-
terliegen nach Angaben des Statistischen Bundes-
amts rund 53 % der privaten Verbrauchsausgaben.
Bei vollstandiger Uberwalzung verteuert eine Er-
héhung der Mehrwertsteuer um 3 Prozentpunkte

dass die laufenden Tarifvertrage fiir den Offent- jedes mit dem Regelsatz besteuerte Gut um 2,6 %

lichen Dienst keine Erhdhungen vorsehen. Im

und lasst den Verbraucherpreisindex um knapp

kommenden Jahr dirfte dieser dampfende Faktor 1 %2 % steigen. Zu einem Inflationsschub in dieser

wegfallen. Die Institute erwarten, dass die Tarif-

[6hne um 2,0 % in diesem und um 2,8 % im kom-

menden Jahr steigen. Damit bleiben die Tarifstei-
gerungen hinter denen in friheren Konjunkturauf-

schwingen zurtick. Wichtige Griinde dafir liegen

zum einen in der Globalisierung der Produktion,

zum anderen in dem sinkenden gewerkschaftlichen
Organisationsgrad der Arbeithnehmer. Beides er-
schwert es den Gewerkschaften, Tariflohnsteige-
rungen im friher tblichen Maf3e durchzusetzen.

Die Effektivverdienste sind 2006 auf Monats-
basis lediglich um 0,7 %, auf Stundenbasis gar nur
um 0,3 % gestiegen. Im Jahr 2007 wird sich die
negative Lohndrift nach Einschatzung der Institute
allerdings verringern, fir das kommende Jahr ist
sogar eine positive Lohndrift zu erwarten. Mit der
besseren Konjunktur und partiellen Knappheiten
am Arbeitsmarkt werden die Unternehmen wohl
vermehrt Boni auszahlen, und die Zahl der Uber-
stunden durfte zunehmen. Die Effektivverdienste
je Stunde werden daher um 1,8 % in diesem und
3 % im kommenden Jahr steigen.

Auch weil im Jahr 2007 die Beitrdge zur Sozial-

versicherung per saldo um 1,3 Prozentpunkte ge-

senkt wurden, gehen die Lohnstlickkosten noch-
mals zurtick, wenn auch nur leicht. Im kommenden

Hohe ist es zumindest bisher nicht gekommen; dies
bestétigen verschiedene Rechenansatze: Ein erstes
Indiz daflr ist, dass zwischen September 2006 —
im Oktober waren im Vorgriff auf die Steueranhe-
bung die Preise fir Tabakwaren um knapp 5 % er-
hoht worden — und Mérz 2007 das Verbraucher-
preisniveau saisonbereinigt nur um 1 % gestiegen
ist. Allerdings sind die Energiepreise im zweiten
Halbjahr 2006 gesunken; im Vorjahresvergleich
sind sie bis zuletzt deutlich langsamer gestiegen als
zuvor (Abbildung 3.8). Okonometrische Analysen
legen nahe, dass die Mehrwertsteueranhebung das
Preisniveau bisher um rund 1 % erhoht hat (Kas-
ten 3.3). Preisdampfend wirkte sich aus, dass mit
der Mehrwertsteuererhéhung zeitgleich die Ar-
beitskosten fur die Unternehmen durch die Reduk-
tion der Beitragssatze zur Sozialversicherung ge-
senkt wurden. Diese Kostenentlastung ist offenbar
vielfach in den Preiskalkulationen berlcksichtigt
worden. In den nachsten Monaten durfte die Mehr-
wertsteuererhohung noch etwas nachwirken. Denn
durch Rabattaktionen sind steuerbedingte Preis-
effekte bisher partiell Uberlagert worden. Eine
volle Steueriiberwélzung gelingt in der Regel erst
mit Verzégerung. Insgesamt liegt der bisher zu
beobachtende steuerbedingte Preisschub im Rah-

Jahr steigen bei annahmegemal unverdnderten Somen dessen, was die Institute im vergangenen

zialabgabensatzen die Lohnstiickkosten um 1,5 %.

Damit geht von den Arbeitskosten kein dampfen-
der Effekt mehr auf die Inflation aus.

Teuerung zieht leicht an

Die Entwicklung der Lebenshaltungskosten wurde

Frahjahr erwartet hatten.

Nach dem Abklingen des steuerbedingten Schubs
wird sich die Preisentwicklung im Prognosezeit-
raum zunachst wieder in ruhigeren Bahnen voll-
ziehen. Von den Rohstoffpreisen wird bei den hier
getroffenen Annahmen tber Olpreis und Wechsel-
kurs des Euro gegenuber dem US-Dollar kein neuer

im Jahr 2006 von den Preisen fur Haushaltsenergie Druck auf die Preise ausgehen. Allerdings werden,

und Kraftstoffe geprégt. In der ersten Jahreshélfte
pendelte die Inflationsrate im Gefolge kraftig ge-
stiegener Rohdlnotierungen um die 2 %-Marke; in

der zweiten Jahreshalfte lag die Rate, bei nachlas-

sendem Olpreis, im Mittel bei 1,5 %. Im Jahres-
durchschnitt verteuerte sich die Lebenshaltung um
1,7 % und damit etwas weniger kraftig als im Jahr
2005 (2,0 %).

Wirtschaft im Wandel Sonderausgabe 1/2007

anders als in den Vorjahren, die Lohnkosten mit
der besseren Konjunktur wieder steigen, und die
Unternehmen werden dies allmahlich weitergeben.
Alles in allem wird sich das Verbraucherpreisni-

veau im Jahresdurchschnitt 2007 um 1,8 % erho-
hen. Im Jahr 2008 ist mit einer Inflationsrate in

ahnlicher GrolRenordnung zu rechnen.
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Abbildung 3.8:
Verbraucherpreise nach Gutergruppen
- Veranderung gegentber Vorjahresmonat -
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Quellen: Statistisches Bundesamt; Berechnungemdgitute.

Kasten 3.3:
Zur Wirkung der Mehrwertsteuererhéhung auf die Verbraucherpreise

Um zu untersuchen, wie die Erhdhung des Regelsaizedlehrwertsteuer die Verbraucherpreise beeistflug
hat, wird versucht die Preisentwicklung abzuschitzie sich ohne Mehrwertsteuererhéhung ergebete.ha
Hierzu dient eine einfache 6konometrische Gleichulg Indikator fiir die Preisentwicklung wird dabesh In-
dex verwendet, aus dem die wesentlichen, nichterit Regelsatz der Mehrwertsteuer belasteten Konmpeme
(Nahrungsmittel und Mieten) herausgerechnet sind3ekdem werden die Energiekosten herausgerechmet,
den Mehrwertsteuereffekt besser von den Wirkungem @lpreisanderungen trennen zu kénnen. Im erst
Schritt der Analyse wird dabei akzeptiert, dassAliswirkungen der Mehrwertsteueranhebung Uber dierE
giepreise unbertcksichtigt bleiben. Diese werderhinaglich hinzugerechnet.

t

c
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Fur das so definierte Preisaggregat schatzen wifalgende Modell:
Ap, =0,003 0,3%p_, + 0,10p_,+ 0,08p.,— O,Wp .+ 0,46 ,,
Gy GY @0 (2.0) @7 (Gi)

+0,01Al_, - 0,0N,_, + 0,04l ,+ 0,08, _
(5.1) (3,8) (4,7)

(4.6)

+0,03(y-Yy)_, +0,33Tabak+ 0,78Gesundheit ,
(3,0) (6.1) (6,7)

st Ovt—9+ 0-&—10"'

(3.9) (31)

O-QZ— 11
(3.2)

Stiitzzeitraum: April 1996—April 200&* 0,89,DW: 2,26,LM(12): 0,07.

Hierbei stehp fur den Logarithmus des Preisniveauijr den Logarithmus der Lohnstiickkosten in detubte
rie (berechnet als Verhaltnis des Index der Tarifienste in der Gesamtwirtschaft auf Monatsbasis Kiveau
der Produktion in der Industrie bezogen auf die éhzder Beschéftigten im Verarbeitenden Gewerbeiond
Bergbau),(y —y) fur die Differenz zwischen dem Logarithmus desebder Industrieproduktion und seinen
Trend (ermittelt mithilfe eines Hodrick-Prescottté&is), Tabakfir eine Dummy-Variable, die die Effekte der
drei letzten Tabaksteuererhbhungen (Marz 2004, mbee 2004 und September 2005) einfa@gsundheifur
eine Dummy-Variable, die die Preiseffekte der Gesitsreform zum 1. Januar 2004 erfasst, éndiir die
Differenz zum Vormonat. AuBerdem enthélt die Fumktelf Saisondummys. Werte in Klammern geben het]
roskedastie-robusteStatistiken an.

Mit dieser Funktion wurden Prognosen fiir den ZaitmaMai 2006 bis Februar 2007 gemaths zeigt sich,
dass das Preisniveau im Februar 2007 um 1,7 %drarvibm Modell prognostizierten Wert lag, wobei eil
Drittel dieses Effekts auf bereits 2006 vorgenomenBreiserh6hungen zuriickgeht (Abbildung 3.9). UBer
ricksichtigung des Effekts der Energiepreise, dteemem Gewicht von 8,1 % in den Warenkorb eingelee-
gibt sich fiir den gesamten Verbraucherpreisindaxgdiekt zwischeri,1 % (unter der Annahme keiner Uber-
walzung bei den Energiepreisen) und 1,3 % (besténidiger Uberwalzung bei den Energiepreisen).

Abbildung 3.9:
Tatsachliche Entwicklung der Verbraucherpreisat Mai 2006 und Modellprognose
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*Verbraucherpreise ohne Energie, NahrungsmittelNiietien. —* Inklusive 90% Konfidenzintervall.
Quellen: Deutsche Bundesbank; Berechnungen deétuliest

Ein Teil der Abweichung zwischen tatsachlichem aestieg und Modellprognose dirfte darauf zurtidkzuf
ren sein, dass das Modell die Entwicklung naturgemér unvollkommen abbildet. Beriicksichtigt man de|
Schatzfehler des Modells, so bleibt bei einer indwahrscheinlichkeit von 1% immer noch ein signifikanter
Effekt der Mehrwertsteueranhebung auf den gesakNgebraucherpreisindex, er ist allerdings mit 0,8 bj0 %
deutlich geringer. Die Héhe des geschatzten Effisktsn Ubrigen abhangig von der genauen Modelldixez
tion. Varianten der Spezifikation oben ergabenhieandere Schatzwerte fur das Ausmafd des Mehreeetst
effekts. Alles in allem bestatigte sich aber, dsish das Verbraucherpreisniveau durch die Mehriergsanhe-
bung bis zum Februar 2007 um rund 1 % erhoht hat.

@ Dabei wurden die Konfidenzbander tiber ein Bogpsttarfahren berechnet. Vgl Borbély, D. und Meier;FC: Assessing Macroeconomic
Forecast Uncertainty: An Application to the RiskD#flation in Germany. Kredit und Kapital, 38 (3)d5, S. 377-399.

N
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Tabelle 3.8:

Ausgewahlte arbeitsmarktpolitische Instrumente in Deutschland
-in 1 000 Personen -

2004 | 2005 2006
Qualifizierung 279 183 189
Berufliche Weiterbildung 184 114 119
Eignungsfeststellungs- und Trainingsmalinahmen 95 69 70
Beschaftigungsbegleitende Leistungen 389 411 401
Forderung abhéangiger Beschéftigung 154 88 102
Personal-Service-Agenturen 28 17 8
Eingliederungszuschiisse 110 60 82
Einstellungszuschiisse bei Neugriindung bzw. Vertgetu 16 10 7
Einstiegsgeld (Variante: Beschéaftigung) 0 1 5
Forderung der Selbstandigkeit 235 323 299
Griindungszuschuss 0 0 8
Uberbriickungsgeld 84 83 63
Existenzgriindungszuschuss 151 234 210
Einstiegsgeld (Variante: Selbstandigkeit) 0 6 18
Beschaftigung schaffende MaRnahmen 131 287 344
Arbeitsgelegenheiten nach § 16 (3) SGB Il 0 201 293
Arb_e_itsgelegenheit_en nach § 199i.V. mit §10 SGB I 12 24 0
(wInitiative fur Arbeitslosenhilfebezieher")
Arbeitsheschaffungsmaflinahmen 86 48 44
Traditionelle Strukturanpassungsmaf3nahmen 31 13 6
Beschaftigung schaffende InfrastrukturmaRnahmen 2 1 1
Freie Forderung 33 24 25
Kurzarbeiter 151 126 67
Altersteilzeit 80 92 102
Nichtarbeitslose Arbeitslosengeldempfanger nact8&@BllI 221 233 256
Arbeitslose nach §8125,126 SGBIII 40 42 44
Insgesamt 1324 1398 1428
Quelle: Bundesagentur fir Arbeit.
Starker Rickgang der Arbeitslosigkeit wieder zunahm. Uberproportional stieg hierbei die

Leiharbeit. Die Zahl der Zeitarbeiter hatte sich in-
Die Lage auf dem Arbeitsmarkt hat sich im Jahr folge der Deregulierung fur Arbeithehmeriberlas-
2006 durch den kraftvollen Konjunkturaufschwung sungen spirbar erhoht; seit 2003 hat sie sich auf
deutlich gebessert. Positiv wirkte zudem, dass sich knapp 600 000 nahezu verdoppelt. In der ersten
die Arbeitskosten weiterhin nur moderat erhéhten. Jahreshélfte 2086 entfiel etwa ein Drittel der Zu-
Bei einem Produktivitdtszuwachs von 2,0 % sind nahme der Erwerbstatigkeit auf die Leiharbeit. Da
die Arbeitskosten je Arbeitnehmerstunde mit 0,8 % Zeitarbeiter in der Klassifikation nach Berufen
im Vergleich dazu wenig gestiegen. Die Zahl der Uberwiegend in produzierenden Bereichen einge-
Erwerbstatigen nahm im Jahresverlauf 2006 Uber- setzt werden dirften, sie aber in der amtlichen Sta-
aus kraftig um 483 000 Personen zu. Dies ent- tistik grundsétzlich dem Dienstleistungssek&or
spricht einem Zuwachs um knapp 300 000 oder
0,7 % im Jahresdurchschnitt; die geleisteten Ar- . . o
beitsstunden stiegen mit 0,6 % nur etwas weniger. Jungere Daten liegen gegenwartig nicht vor.
Arbeitstaglich bereinigt dirfte das Arbeitsvolumen = Nach der giltigen Systematik der Wirtschaftszwelg&z

K 1 % itet q . 2003) werden Zeitarbeiter bei ihren Arbeitgeberndan
um knapp 0 ausgeweiltet woraen sein. Verleihbetrieben erfasst, die als Unternehmenstass

Mafgeblich flr die Dynamik der Erwerbstatig- tungen klassifiziert werden. Diese Art der stadistien Er-
keit war, dass die Zahl der sozialversicherungs-  fassung fihrt nicht nur zu Verzerrungen in der Béfc

pflichtig Beschaftigten erstmals seit dem Jahr 2000 ~ 9ungsstruktur, sondem auch bei anderen statistisGT0-
Ren wie der sektoralen Produktivitét.
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Abbildung 3.10:

Ausgewahlte Komponenten der Erwerbstatigkeit
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3 Veranderung gegeniiber Vorquartal in 1000 Personen (rechte Skala)
Verlaufin 1000 Personen (linke Skala)
—— Jahresdurchschnittin 1 000 Personen3 (linke Skala)
GD Frihjahr 2007

! saisonbereinigt. 2Griindungszuschuss, Einstiegsgeld, Ich-AG, Uberhniigggeld. - Zahlenangaben: Veranderung gegeniiber dem Vornjahr i
1 000 Personen.

Quellen: Bundesagentur fiir Arbeit; Berechnungengitute; ab 1. bzw. 2. Quartal 2007: Prognosdmitute.

zugeordnet werden, wird die Beschaftigungsent- (Tabelle 3.8); im Jahresverlauf nahm sie jedoch ab
wicklung im produzierenden Gewerbe unterzeich- (Abbildung 3.10).

net. Die Zahl der Minijobs ging zurtck, dies wohl Seit Beginn dieses Jahres erhohte sich die Zahl
auch deshalb, weil die Arbeitgeber seit Juli 2006 der Erwerbstétigen auch aufgrund der ungewdhn-
einen hoheren Pauschalbeitrag fur Steuern und So-lich milden Witterung nochmals kréftig. Im Jah-
zialversicherung zu entrichten haben. Die Zahl der resverlauf wird sich infolge der weiter wachsenden
Teilnehmer an arbeitsmarktpolitischen Maf3nah- Produktion die Zunahme der Beschéftigung fort-
men ist im Jahresdurchschnitt weiter gestiegen setzen, wenn auch mit geringerem Tempo. Die Er-
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Abbildung 3.11:
Erwerbstétige und Arbeitslose
- Saisonbereinigter Verlauf in 1 000 Personen -
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GD Frihjahr 2007

! zahlenangaben: Veranderung der Ursprungswertengiege Vorjahr in 1 000 Personen.

Quellen: Statistisches Bundesamt; Bundesagenturtiieit; Berechnungen der Institute; abbaw. 4. Quartal 2006: Prognose
Institute.

werbstétigkeit wird weiterhin vor allem im sozial- samt rechnen die Institute damit, dass die Zahl der
versicherungspflichtigen Bereich steigen, wéhrend Erwerbstatigen im Jahresverlauf 2007 noch um
Minijobs leicht an Bedeutung verlieréh.Nach 370 000 steigt. Wegen des hohen Ausgangshiveaus
Sektoren erhdht sich die Zahl der Arbeithnehmer bedeutet dies jedoch eine Steigerung um rund
vor allem in der Industrie, im Baugewerbe und in 450 000 im Jahresdurchschnitt (Abbildung 3.11).
produktionsnahen Dienstleistungsbereichen. Insge-  Im Jahr 2008 setzt sich der Beschéaftigungsauf-
bau fort, und das Arbeitsvolumen steigt weiter
(Abbildung 3.12). Die Arbeitskosten werden etwas
23 Fir das laufende Jahr wurden keine Beschaftigufedsef  starker als im Vorjahr zunehmen und die Beschaf-

durch die geplante Einfuhrung von Kombiléhnen ffie-s tigung nicht mehr fordern. Da sich die Konsum-
zielle Gruppen unterstellt.
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nachfrage kraftig erhoht, ist mit zunehmenden Per-
sonaleinstellungen im Handel und in verbrauchsna-
hen Dienstleistungsbereichen zu rechnen. Insge-
samt nimmt die Erwerbstétigkeit im Jahr 2008 um

272 000 Personen zu, was im Verlauf einem An-

stieg um 225 000 entspricht.

Abbildung 3.12:
Geleistete Arbeitsstundkmind Zahl der Erwerbs-
tatigerf im Inland
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*Index, 2000 = 100; saison- und kalenderbereinigtindex, 2000 =
100; saisonbereinigt.

Quellen: Statistisches Bundesamt; Berechnungeindgitute;
ab 1. Quartal 2007: Prognose der Institute.

Die Arbeitslosigkeit nahm im Jahresverlauf 2006
um 589 000 Personen ab. Damit war der Riickgang
um 117 000 Personen starker als der Anstieg der
Erwerbstétigkeit. Diese an sich untypische Diskre-
panz lasst sich zum einen dadurch erkl&fetass
im Zuge der Reformen der Arbeitslosenstatus ge-
nauer Uberprift wird und Personen, deren Verflg-
barkeit fur den Arbeitsmarkt nicht gegeben ist, in
der Statistik nicht erfasst werdénZum anderen
nahm das Arbeitskrafteangebot aus demografischen

24 Dabei ist zu beriicksichtigen, dass die statistischrega-
ben zur Erwerbstatigkeit erfahrungsgeméafR in betréach
lichem MalRe revidiert werden kdnnen.

25 Gestiitzt durch spezielle EDV-Programme und dureh d
Abgleich von Statistiken Uber die Arbeitsaufnahmen v
Arbeitssuchenden oder deren Teilnahme an arbeiktmar
politischen MaRnahmen kann z. B. genauer und Zesma
Uberpruft werden, welche Personen nicht mehr als Ar
beitslose zu zahlen sind oder aus Krankheits-, li@mn
und sonstigen Grinden dem Arbeitsmarkt nicht zufie
gung stehen.
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Grinden ab. Insgesamt sank die Zahl der Arbeits-
losen sehr kraftig, im Jahresdurchschnitt 2006 um
370 000 auf 4,487 Mio.

In den ersten Monaten dieses Jahres setzte sich
der kraftige Riuckgang fort; im Marz war die Zahl
der Arbeitslosen bereits um 870 000 niedriger als
im Vorjahr. Dazu trugen auch der fur die Jahreszeit
ungewohnliche Beschaftigungsverlauf in den Bau-
und anderen Aul3enberufen sowie moglicherweise
die Einfihrung des Saisonkurzarbeitergelfiesi.

Die Zahl der Langzeitarbeitslosen nahm zwar
ebenfalls spirbar ab — im Marz war sie um 257 000
niedriger als im Vorjahr — doch war ihr Anteil an
den Arbeitslosen insgesamt mit 41 % héher als vor
einem Jahr (39,8 %).

Im Verlauf des Prognosezeitraums dirfte sich
der Ruckgang der Arbeitslosigkeit konjunkturbe-
dingt verlangsamen. Ein kréftigerer Beschaftigungs-
aufbau wird auch dadurch verhindert, dass sich die
Qualifikationsstruktur des Arbeitslosenbestandes ve
schlechtert. Die Zahl der Arbeitslosen dirfte im
Jahresdurchschnitt 2007, nicht zuletzt wegen des
schon erreichten niedrigen Stands zu Jahresbeginn,
dennoch kraftig unter das Niveau im Vorjahr sin-
ken. Auch setzt sich der Riickgang des Angebotes
an Arbeitskraften fort (im Jahresdurchschnitt um
ca. 100 000 Personetl)im Verlauf des Jahres 2007
sinkt die Zahl der Arbeitslosen um rund 575 000,
was einem Ruckgang von 720 000 gegenuber dem
Vorjahr entspricht (Tabelle 3.9). Fir 2008 rechnen
die Institute damit, dass das Erwerbspersonenpo-
tenzial weiter abnehmen wird. Damit dirfte die
Arbeitslosigkeit starker sinken als die Erwerbsta-
tigkeit steigt. Im Jahresdurchschnitt wird die Zahl der
Arbeitslosen um 300 000 Personen auf 3,465 Mio.

6 Das Saisonkurzarbeitergeld, geregelt im GesetzFoude-
rung ganzjahriger Beschaftigung, ersetzt das bighéiin-
terausfallgeld. Hierdurch sollen Entlassungen vaief-
nehmern im Baugewerbe und anderen witterungsaldgregmgi
Bereichen in der Zeit von Dezember bis Marz verihdo-
wie die Einkommen der betroffenen Arbeitnehmer aesit
werden. Empfanger von Kurzarbeitergeld erhalterbs@.
67 % (Verheiratete) ihres bisherigen Nettoeinkonsnend
zuséatzlich ein so genanntes Zuschuss-Wintergeldnvaxi-
mal 2,50 Euro je Stunde, wenn sie ihre angesammate-
guthaben wéahrend der Schlechtwetterperiode aufgettra
haben. AuRerdem erhalten sie ein bis Ende Febaiastb-
tes Mehraufwandswintergeld von 1 Euro je Stundendte
werden Arbeitgebern im Bauhauptgewerbe und im Dachd
ckerhandwerk die Sozialbeitrage fir das Kurzarhgstd er-
stattet. Vgl. BUNDESGESETZBLATT: Teil I, G 5702,
Nr. 19. Bonn 2006, S. 926 ff.

27 Vgl. BACH, H.-U.; KLINGER, S.; ROTHE, T.; SPITZNA-
GEL, E.: Arbeitslosigkeit sinkt unter vier Milliome in:
IAB Kurzbericht, Nr. 5, 2007, S. 7.
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Tabelle 3.9:
Arbeitsmarktbilanz
- Jahresdurchschnitte in 1 000 Personen -

2003 2004 2005 2006 2007 2008
Deutschland
Erwerbstatige Inlander 38 631 38 792 38 726 39016 39461 39734
Arbeitnehmer 34 558 34 570 34 370 34 624 35038 288
darunter:

Sozialversicherungspflichtig Beschaftifte 27 007 26 561 26 237 26 375 26 843 27 110

AusschlieBlich geringfiigig Beschaftigte 4 322 4742 4771 4803 4763 4742

Zusatzjobs - 12 225 293 275 266

Selbstéandige 4073 4222 4 356 4 392 4423 4 446
darunter:

Foérderung der SelbstandigKeit 114 234 322 299 223 173
Pendlersaldo 93 83 97 90 98 97
Erwerbstéatige Inland 38724 38875 38 823 39 106 558 39831
Personen im erwerbsfahigen After 55 596 55 359 55 063 54 756 54 523 54 453
Erwerbstatigenquofe 69,5 70,1 70,3 71,3 72,4 73,0
Arbeitslose 4377 4 381 4861 4 487 3767 3 46%
Arbeitslosenqque 10,2 10,1 11,2 10,3 8,7 8,0
Arbeitslosengquote geman BA-Definitibn 10,5 10,5 11,7 10,8 9,1 8,4
Erwerbslosé 3703 3931 3893 3432 2 820 2 59%
Erwerbslosenquo?e 8,7 9,2 9,1 8,1 6,7 6,1
Westdeutschland
Erwerbstétige Inland&t 31141 31280 31294 31541 31916 32144
Personen im erwerbsfahigen After 43706 43588 43430 43315 43294 43409
Erwerbstatigenquote 71,3 71,8 72,1 72,8 73,7 74,0
Arbeitslose 2753 2783 3247 3 007 2 462 2220
Arbeitslosenquote 8,1 8,2 9,4 8,7 7.2 6,5
Arbeitslosenquote gemanR BA-Definitibn 8,4 8,5 9,9 9,1 7,6 6,9
Ostdeutschland
Erwerbstétige Inland&t 7 490 7512 7432 7 475 7 545 7 590
Personen im erwerbsfahigen After 11 890 11771 11633 11 441 11229 11044
Erwerbstatigenquofe 63,0 63,8 63,9 65,3 67,2 68,7
Arbeitslose 1624 1599 1614 1480 1305 1245
Arbeitslosenquote 17,8 17,6 17,8 16,5 14,7 14,1
Arbeitslosenquote geman BA-Definitibn 18,5 18,4 18,7 17,3 15,5 14,9

! Berechnet als Durchschnitt der Monatswerte? Griindungszuschiisse, Existenzgriindungszuschiissebriitkungsgeld und Einstiegsgeld. —
% Bevolkerung im Alter von 15 bis 64 Jahrerf. Erwerbstétige Inlander in % der ErwerbsfahigenAsbeitslose in % der inlandischen Erwerbsper-
sonen (Erwerbstatige Inlander einschlieRlich Agdester). -° Arbeitslose in % aller zivilen Erwerbspersoneri Definition der ILO. - Erwerbslose

in % der inlandischen Erwerbspersonen (Erwerbstétiginder einschlieRlich Erwerbsloser)? Westdeutschland: alte Bundeslénder ohne Berlin,
Ostdeutschland: neue Bundeslander einschlieRlichnBe 1° Ab 2005:Schatzung der Institute auf Basis der Landerergsbniler Erwerbstatigen-

rechnung von Februar/Mérz 2007.

Quellen: Statistisches Bundesamt; BundesagenturAftieit; Arbeitskreis Erwerbstatigenrechnung desndies und der Lander
(Rechenstand: Februar/Mérz 2007); Institut fur Adwearkt- und Berufsforschung der BundesagentuAftieit; 2007 und

2008: Prognose der Institute.

abnehmen. Im Verlauf bedeutet dies eine Abnahme Nach vorlaufigen amtlichen Angaben stieg das

um 296 000.

Konjunktureller Aufschwung auch
in Ostdeutschland

Bruttoinlandsprodukt in den ostdeutschen Flachen-
landern zusammengenommen mit 3 % sogar kraf-
tiger als in den alten Bundeslandern im Westen
(2,6 %). Ausschlaggebend dafir war, dass die in-
dustrielle Wertschopfung im Osten doppelt so stark

Auch in Ostdeutschland hat sich im vergangenen gestiegen ist wie im Westen. Das Verarbeitende
Jahr die wirtschaftliche Expansion beschleunigt. Gewerbe hat seine Wettbewerbsposition im Ver-
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Tabelle 3.10:
Indikatoren zum wirtschaftlichen Aufholprozess in Ostdeutschland
- Relationszahlen fur Ostdeutschland (ohne Beriimjeweiligen Preisen -

1991] 1992 1993 1994| 1995| 1996] 1997] 1998| 1999| 2000 2001 | 2002| 2003| 2004| 2005|2006

Westdeutschland = 100

Bruttoinlandsprodukt
nominal je Einwohnér | 33,6 41,2 50,5 57,3 60,6 62,7 63,1 62,6 63,3 63,1 638 656 66,7 67,6 67,0 67,9

Bauinvestitionen
nominal je Einwohnér | 73,8 111,0 145,8 180,6 186,0 177,7 170,4 153,7 138,9 124,6 106,6 102,8 106,5 104,2

Investitionen in neue

Ausriistungen und

sonstige Anlagen
nominal je Einwohnér | 58,3 69,8 90,5 103,4 105,0 104,0 94,1 92,3 90,1 852 72,0 640 63,0 68,6

Arbeitnehmerentgelt

je Arbeitnehmer 49,8 62,0 692 72,3 748 754 757 759 766 768 769 77,0 77,2 774 774 7715
e Arbeitsstunde der 68,6 695 70,1 70,6 714 717 724 724
Arbeitnehmet

Arbeitsproduktivitat

je Erwerbstatiger? 352 487 596 64,8 66,4 686 69,7 696 708 72,2 740 761 768 77,5 77,1 778
je Arbeitsstunde der 64,3 656 67,1 69,2 716 724 733 728 735
Erwerbstatigeh

Lohnstiickkosteh®

Basis Personen 141,227,5 116,2 111,5 112,7 109,9 108,7 109,1 108,2 106,4 103,9 101,2 100,5 99,9 100,5 99,6
Basis Stunden 106,7 106,0 104,4 102,1 99,61 99,1 98,8 99,4

Veranderung in %
gegenuber dem Vorjahr

Bevolkerung

Ostdeutschland — -1,3-0,7 -06 -04 -04 -03 -04 -05 -06 -08 -09 -08 -0,7 -0,7 -0,7

Westdeutschland - 1,210 05 04 04 03 021 02 03 04 04 02 01 01 00
Erwerbstatige (Inland)

Ostdeutschland - -125-26 26 21 -08 -13 02 02 -09 -16 -16 -11 0,2 -1,1 05

Westdeutschland - 09-11 -06 -01 -02 01 14 16 24 08 -04 -09 04 00 0,8

Arbeitsvolumen der
Erwerbstatigen (Inland)

Ostdeutschland - - - - - - - - -0#424 -30 -31 -1,7 0,1 -13 0,5

Westdeutschland - - - - - - - - o8, -01 -11 -13 0,7 -0,3 0,7
! Angaben fiir Ostdeutschland: neue Bundeslander Berin, fir Westdeutschland: alte BundeslandesditieRlich Berlin. 2 Bruttoinlandspro-
dukt in jeweiligen Preisen je Erwerbstatigen (Atssunde der Erwerbstatigen)®4m Inland entstandene Arbe@éhmerentgelte je Arbeitnehn
(Arbeitsstunde der Arbeitnehmer) bezogen auf dast@nlandsprodukt in jeweiligen Preisen je Erweéditigen (Arbeitsstunde der Erwerbstatigen).
Quellen:Statistisches Bundesamt (Rechenstand: Februar ;28@3@itskreis Volkswirtschaftliche Gesamtrechnumgiker Lénde
(Rechenstand: Méarz 2007); Arbeitskreis Erwerbstiitigchnung des Bundes und der Lander (Rethed: Marz 2007
Berechnungen der Institute.

gleich zu Westdeutschland verbessert. So verrin-  In diesem und dem kommenden Jahr dirfte die
gerte sich der Produktivitatsriickstand zuletzt auf Industrie in den neuen Bundesléndern dank der wei-
22 %, wahrend die Durchschnittslohne seit Jahren ter zunehmenden Kostenvorteile im innerdeutschen
rund 33 % unter dem westdeutschen Niveau liegen. Vergleich erneut starker zulegen als in den alten
In der Folge konnte das Verarbeitende Gewerbe Bundeslandern. Im Baugewerbe zeichnet sich aller-
seine Lieferungen auf den westdeutschen Markt dings eine schwachere Entwicklung als in West-
und in das Ausland besonders kraftig steigern. Zu- deutschland ab. Die Auftragsbestédnde aus dem ver-
dem expandierte die Bautatigkeit erstmals seit zehn gangenen Jahr haben zwar zu Jahresbeginn, auch
Jahren. Sie hat von den Sondereffekten im Woh- dank der giinstigen Witterung, nochmals fir hohe
nungsbau und dem anziehenden Wirtschaftsbau Produktionszuwdchse gesorgt; auch die Auftrags-
profitiert. Hierbei spielte auch der westdeutsche eingéange im Bauhauptgewerbe haben nach Ruck-
Markt eine wichtige Rolle. Die Dienstleistungen gangen im vierten Quartal zuletzt etwas angezo-
haben mit 0,8 Prozentpunkten wieder verstarkt gen. Die Impulse sind allerdings schwacher als in
zum Produktionsanstieg beigetragen. Westdeutschland und konzentrieren sich nur auf
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einzelne Sektoren. Alles in allem dirfte die ge- gegentber den alten Bundeslandern verringert sich
samtwirtschaftliche Aktivitat in den fiinf ostdeut- jedoch nur marginal. Die Pro-Kopf-Produktion liegt
schen Flachenlandern in diesem Jahr mit 2,4 % er- wenig verédndert bei zwei Dritteln des westdeut-
neut nicht langsamer als im Westen zunehmen und schen Niveaus (Tabelle 3.10).
im nachsten Jahr die kraftige Fahrt beibehalten.
Auch in Ostdeutschland hat sich die Lage am
Arbeitsmarkt verbessert. Die Zahl der Erwerbstati-
gen erhohte sich um 0,5 %. Mit der gleichen Zu-
wachsrate stieg das geleistete Arbeitsvolumen. Dies Die Entwicklung der offentlichen Haushalte war
ist ein Indiz dafir, dass in deutlich geringerem-Um im Jahr 2006 gepragt von einer weiterhin moderaten
fang als bisher Vollzeitstellen durch Teilzeitjobs Ausgabenpolitik, einem Rickgang arbeitsmarktbe-
oder ausschlieRlich geringfiigige Beschaftigungsver- dingter Ausgaben sowie einem ungewdhnlich starken
haltnisse ersetzt wurden. Bemerkenswert ist, dassAnstieg der Steuereinnahmen (7,5 %). Das Budget-
die Zahl der sozialversicherungspflichtigen Beschaf defizit des Staates ist von 73 auf knapp 40 Mrd.
tigungsverhaltnisse 2006 erstmals seit elf Jahren Euro gesunken, was einem Rickgang der Defizit-
wieder gestiegen ist, im Verlauf des Jahres sogar quote von 3,2 auf 1,7 % entspricht (Tabelle 3.11).
mit einer héheren Rate als im Westen. Zuwéachse Mit einem Plus von rund 25 % haben die ,gewinn-

Ausgeglichener Staatshaushalt fur das Jahr 2008
zu erwarten

gab es insbesondere im Verarbeitenden Gewerbeabhangigen“ Steuethiwesentlich zu diesem Ergeb-

und bei den unternehmensnahen Dienstleistern.
Der Beschaftigungsaufbau wird sich in diesem
und dem néachsten Jahr fortsetzen. Die Arbeits-

nachfrage der Unternehmen nimmt jedoch wegen

nis beigetragen. Doch auch das Aufkommen der
Lohnsteuer und der Steuern vom Umsatz hat deut-
lich zugenommen.

In diesem Jahr wird das Budgetdefizit abermals

des verlangsamten Produktionsanstiegs nicht mehr deutlich sinken. Die Institute schatzen den Fehlbe-

so stark wie im Vorjahr zu. Auch eine Ausdehnung
von staatlich subventionierten Beschéaftigungsver-
haltnissen ist in der Aufschwungphase nicht zu er-
warten. Die Zahl der Ein-Euro-Jobs drfte Gber das
bisherige Niveau von etwa 104 000 nicht hinaus-
gehen. Alles in allem wird die Beschaftigung im
Jahr 2007 bei 5,68 Mio. liegen und den Vorjahres-
stand um knapp 0,9 % Ubertreffen. Im kommenden
Jahr wird sie abermals um 0,6 % zulegen.

Die registrierte Arbeitslosigkeit nahm im Jahr

trag auf nur noch 13,3 Mrd. Euro, dies sind 0,61% i
Relation zum nominalen Bruttoinlandsprodukt. Da-
zu tragen vor allem diskretionare MafRnahmen auf
der Einnahmenseite bei (siehe Tabelle 3.12). Fer-
ner wirkt sich die gunstige Konjunktur positiv auf
den Budgetsaldo aus.

Die Einnahmen des Staates durften im Jahr 2007
um 3,1 % zunehmen. Besonders hoch wird der
Zuwachs der Steuereinnahmen (6,7 %) ausfallen.
Er beruht zum grofRen Teil auf der Anhebung der

2006 um 108 000 Personen ab. Neben der Besse-Mehrwert- und der Versicherungsteuer. Bei der
rung der Beschéftigungssituation ist dies — wie be- Lohnsteuer ist mit einem starkeren Plus zu rech-
reits in den Vorjahren — auf Abwanderungen und nen, da die Bruttoléhne und -gehélter infolge der
den demografisch bedingten Rickgang des Arbeits- zunehmenden Zahl sozialversicherungspflichtig Be-
krafteangebots zuriickzufilhren. Der Eintritt der schaftigter und der steigenden Léhne rascher als
geburtenschwachen Jahrgénge um das Jahr 1990 inm Vorjahr expandieren werden. Auch die Steuern
das erwerbsfahige Alter hélt in diesem und dem vom Umsatz werden bei anziehender Inlandsnach-
kommenden Jahr an und kann die Zahl der Uber- frage reichlicher flieRen. Demgegeniiber ist bei der
gange alterer Beschaftigter in das Rentenalter nicht Kérperschaft- und der Gewerbesteuer trotz weiter-
ausgleichen. Insgesamt dirften in diesem Jahr hin guter Gewinnentwicklung mit einem leichten
1,12 Mio. und im kommenden 1,07 Mio. Personen Rickgang zu rechnen. So dirfte es zu geringeren
in Ostdeutschland als Arbeitslose registriert sein. Nachzahlungen als im Vorjahr kommen. Zudem
Die Arbeitslosenquote geht auch in Ostdeutschland schmélern Steuerrechtsanderungen das Aufkom-
zuriick. Sie bleibt mit etwa 15 % aber mehr als men: Zum einen lauft das Moratorium fir die Nut-
doppelt so hoch wie in den alten Bundeslandern.  zung der Kérperschaftsteuerguthaben aus der Zeit
Alles in allem wéchst die ostdeutsche Wirtschaft vor der Unternehmensteuerreform 2001 aus; dies
im Prognosezeitraum nicht kréaftig genug, um ge-
genuber Westdeutschland nennenswert aufzuholen.

28 Einkommen- und Vermogensteuern abzuglich Lohnsteue

Die Wirtschaftsleistung pro Einwohner steigt zwar,
auch weil die Bevélkerungszahl sinkt, der Abstand

52

jeweils in der Abgrenzung der Volkswirtschaftlich&e-
samtrechnung.
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Tabelle 3.11:
Ausgewabhlte finanzwirtschaftliche Indikatofek991 bis 2008
- in % des nominalen Bruttoinlandsprodukts -

Staatseinnahmen Staatsausgaben
darunter: darunter: Finanzierungs{ Nachrichtlich:
insgesamt Sozial- | insgesamt[  zins- Brutto- saldo Zinssteuerquofe
Steuern beitrage ausgaben| investitionen

1991 43,4 22,0 16,8 46,3 2,7 2,6 -2,9 12,2
1992 44.8 22,4 17,2 47,2 3,1 2,8 -2,5 14,1
1993 45,2 224 17,7 48,2 3,2 2,7 -3,0 14,3
1994 45,6 22,3 18,2 47,9 3,2 2,5 -2,3 14,2
1995 449 21,9 18,3 48,1 3,5 2,2 -3,2 15,9
1996 46,0 22,4 19,0 49,3 35 2,1 -3,3 15,5
1997 45,7 22,2 19,2 48,4 3,4 1,8 -2,6 15,3
1998 45,9 22,7 18,9 48,0 34 1,8 2,2 14,8
1999 46,6 23,8 18,7 48,1 3,1 1,9 -15 13,2
2000 46,4 24,2 18,3 47,6 3,2 1,8 -1,2 13,0
2001 447 22,6 18,2 47,6 3,1 1,7 -2,8 13,5
2002 44.4 22,3 18,2 48,1 2,9 1,7 -3,7 13,1
2003 44,5 22,3 18,3 48,5 3,0 1,6 -4,0 13,3
2004 43,4 21,8 18,0 47,1 2,8 1,4 -3,7 13,0
2005 43,5 22,0 17,7 46,8 2,8 1,3 -3,2 12,6
2006 440 23,0 17,4 45,7 2,8 1,4 -1,7 12,2
2007 43,7 23,6 16,5 44,3 2,8 1,4 -0,6 11,8
2008 43,4 23,5 16,4 43,4 2,7 1,4 0,0 11,6

YIn der Abgrenzung der Volkswirtschaftlichen Gesatiinung. - Zinsausgaben des Staates in Relation zum Stekeramfen. —° Ohne
Vermogenstransfers im Zusammenhang mit der Uberaaten Schulden der Treuhandtait und der Wohnungswirtschaft der enemaligenRI
(per saldo 119,6rd. Euro). - Ohne Erlése aus der Versteigerung der UMTS-Lizefg6,8 Mrd. Euro).

Quellen: Statistisches Bundesamt; Berechnungemdttute; 2007 und 2008: Prognose der Institute.

wird zu grofl3eren Steuererstattungen fiihren. Zum Prozentpunkt steht eine Senkung des Beitragssat-
anderen schlagen die gunstigeren Abschreibungs-zes zur Arbeitslosenversicherung um 2,3 Prozent-
bedingungen in den Jahren 2006 und 2007 zu Bu- punkte gegenuber.
che. Des Weiteren muss nach einem Urteil des Eu-  Die Ausgaben des Staates werden im Jahr 2007
ropaischen Gerichtshofs vom 6. Marz dieses Jahresmit einer Rate von 0,5 % sehr moderat zunehmen.
inlandischen Privatpersonen, die Anteile an inner- Die gute Konjunktur trdgt dazu bei, dass die ar-
halb der damaligen EU angesiedelten auslandi- beitsmarktbedingten Ausgaben deutlich sinken. Zu-
schen Unternehmen hielten, Kérperschaftsteuer er- dem sind die Voraussetzungen fir den Bezug von
stattet werden, die vor 2001 gezahlt worden war. In Arbeitslosengeld Il enger gefasst worden. Auch-dirf
dieser Prognose ist ein Erstattungsvolumen von ten die Personalausgaben weiter abnehmen, denn
2 Mrd. Euro unterstelR? Die Einnahmen aus Sozi- der Stellenabbau im 6ffentlichen Dienst wird fort-
albeitragen durften um 1,5 % zurickgehen. Zwar gesetzt, und die Lohne und Gehélter stagnieren.
fuhrt der Konjunkturaufschwung zu Mehreinnah- Aul3erdem wurde die Eigenheimzulage fir Neu-
men, aber die Beitragsbelastung sinkt per saldo: falle abgeschafft. Zu Einsparungen kommt es wohl
Dem Anstieg der Satze fUr die gesetzliche Kran- auch in der Gesetzlichen Krankenversicherung durch
ken- und die Rentenversicherung um insgesamt ein die Reform des Gesundheitswesens. Mehrausgaben
entstehen dem Staat durch die Einfihrung des El-
29 Das Bundesministerium der Finanzen veranschlagt di terngeldes und die Erhohung der Mehrwertsteuer,
Steuerausfalle auf bis zu 5 Mrd. Euro, weist abeseiner die auch staatliche Kaufe verteuert. Die Altersren-
Pressemitteilung vom 6.3.2007 darauf hin, dass dleer ten werden zum 1. Juli 2007 um 0,54 % angeho-

Zahl der Erstattungsantrage und lber die Hohe deistE ben. Zwar haben die Bruttolohne je Arbeitnehmer
tungsvolumens keine gesicherten Informationen egeln.
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Tabelle 3.12:
Veranderung von Steuern, Sozialabgaben und Stagtsaen durch diskretionire MaRnahmen
- Haushaltsentlastungen (+) und -belastungen (Mrth Euro gegeniber 2006 -

2007 2008
Abgabenénderungen 18,41 14,90
Anhebung des Regelsatzes der Umsatzsteuer vorf 18%f 22,75 23,33
Anhebung des Regelsatzes der Versicherungsteuer6s/anf 19% 1,74 1,65
Erhdéhung des Einkommensteuerspitzensatzes furgeialerbliche Einkinfte von 42 auf 45% ab zu versteden
Einkommen von 250 000 Euro/500 000 Euro fur Ledigelieiratete 0,13 0,78
Reform der Unternehmensbesteuerung 2008 —6,47
Erbschaftsteuerbefreiung bei mindestens 10-jahigeiterfihrung des Unternehmens -0,45 -0,45
Erhéhung der Vorsteuerpauschale fur land- undviartsichaftliche Umsétze -0,29 -0,34
Befristete Anhebung der degressiven Abschreibundivegliche Anlageguter —2,66 -3,75
Anhebung der Umsatzsteuergrenzen fur die Umsai2dsteuerung 0,98 1,23
Erweiterte Absetzbarkeit von haushaltsnahen Renawigs-, Erhaltungs- und Modernisierungsaufwendungen
in Privathaushalten -0,77 -0,77
Absetzbarkeit von erwerbsbedingten Kinderbetreukmgten und erwerbsbedingten Pflege- und Betreuwsgsk -0,40 -0,40
Bekampfung von Umsatzsteuerbetrug 0,50 1,00
Eindédmmung missbréuchlicher Steuergestaltungen 0,37 0,56
Beschrankung der Verlustverrechnung bei Steuershgaiodellen 1,07 1,59
Einstieg in ein steuerliches Sofortprogramm 0,60 1,03
Streichung der Entfernungspauschale fur die ef@etm 1,27 2,53
Reduzierung des Sparerfreibetrags von 1 370 (Z(#40@erheiratete) auf 750/1500 € 0,63 0,76
Einfiihrung einer Biokraftstoffquote 1,07 0,93
Jahressteuergesetz 2007 -0,46
Weitere Steuerrechtsénderunﬁen 0,01 0,58
Reduktion des Beitragssatzes zur Arbeitslosenveesimg um 2,3 Prozentpunkte -17,60 | -18,20
Anhebung des Beitragsatzes zur Rentenversichemin@ 41 Prozentpunkie 3,20 3,32
Erhohung des durchschnittlichen Krankenkassenlgsitatzes um 0,6 Prozentpurikte 6,00 6,20
Begrenzung der Sozialbeitragsfreiheit fiir Sonntagsiertags- und Nachtzuschlage und Erhéhung der
Pauschalabgabe flr geringfligig Beschéftigte im geliaten Bereich 0,26 0,26
Ausgabenanderungen 1,92 1,90
Abschaffung der Eigenheimzulage 1,27 2,01
Kirzung von Subventionen 0,40 0,20
Anhebung des Arbeitslosengeldes Il in den neuerdBsiéndern auf Westniveau -0,2p -0,20
Anderungen der Anspruchsvoraussetzungen beim ALfG-118- bis 25-Jahrige 0,40 0,40
Verbesserung der Wirtschaftlichkeit in der Arzneteiversorgung 0,42 0,42
GKV-Wettbewerbsstarkungsgesetz 1,40 1,80
Aufstockung der Forschungsausgaben -0,45 -0,45
Investitionen in die Verkehrsinfrastruktur -0,50 -0,50
Einfihrung eines einkommensabhéngigen Elterngeldekliert mit Erziehungsgeld —-0,72 -1,5B
Jnitiative 50plus*” -0,10 -0,20
Summe 20,33 16,80

! Ohne makrodkonomische Riickwirkungen; ohne Beribkisiung der finanziellen Auswirkungen von MaRnahnwie schon frither in Kraft ge-
treten sind, wie z.B. die Kirzung der Bezugsdauwer Arbeitslosengeld |, der Kirzung der Eigenheiragah, des Altersvorsorgeanteils (Riester-
Treppe) und des Nachhaltigkeitsfaktors bei der &ergrsicherung sowie ohne ,heimliche* Steuererhglenn—? EntstehungsmaRig; in finanzsta-
tistischer Abgrenzung belauft sich das Mehraufkomiine Jahr 2007 auf 19,4 Mrd. Euro>Beispielsweise Einschrankung der Absetkbirder
Aufwendungen fir das hausliche Arbeitszimmer, Neeieng der Besteuerung von Energieerzeugnissenfnderung der Stromsteuer u. a. —
4 Nach Abzug der Mehrausgaben des Staates fiir Beitin Empfangern sozialer Leistungen an den jieeilSozialversicherungszweig.

Quellen: Bundesministerium der Finanzen; Berechannmd Schétzungen der Institute.

im Jahr 2006 um 0,7 % zugenommen, jedoch jahr zu einer Trendwende gekommen; infolge der
dampft die Anrechnung des weiter zunehmenden verbesserten Finanzlage auf allen Ebenen duirften
Altersvorsorgeanteils den Anstieg. Bei den Inves- die 6ffentlichen Investitionsausgaben auch im lau-
titionsausgaben des Staates war es bereits im Vor-fenden Jahr aufgestockt werden. Hier hat sich in
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Tabelle 3.13:

Finanzwirtschaftliche Planungen der Bundesregierung 2001 bis 2010

2001 | 2002| 2003] 2004 2005 2006 2007 2008 2009  2p10

Wachstum des realen BIP

Stabilitatsprogramm 2000 &7 2Y, 2Y, 2Y, - - - - - -
Stabilitatsprogramm 2001 %, 1Y, 2Y, 2Y, 2Y, - - - - -
Stabilitatsprogramm 2002 06 Y 1Y, Y, Y, Y, - - - -
Stabilitatsprogramm 2003 0,6 0,2 o Y2 2, Y, Y, - - -
Stabilitatsprogramm 2004 0,6 0,2 -01 Y2 1Y, 13, 2 2 - -
Stabilitatsprogramm 2006 (Feb) 1,2 0,0 -0,2 1,3 0914 1 £, 13, -
Stabilitatsprogramm 2006 (Dez) 1,2 0,0 -0,2 1,3 0,9 23 1,4 #, 13, 13,
Defizitquote?
Stabilitatsprogramm 2000 1 1 Y, 0 - - - - - -
Stabilitatsprogramm 2001 R 2 1 0 0 - - - - -
Stabilitatsprogramm 2002 28 %3 2, 1Y, 1 0 - - - -
Stabilitatsprogramm 2003 2,8 3,5 4 43 2Y, 2 1Y, - - -
Stabilitatsprogramm 2004 2,8 3,5 38 9,3 3 2, 2 1, - -
Stabilitatsprogramm 2006 (Feb) 2,8 3,7 4,0 3,7 3,333 21, 2 1, -
Stabilitatsprogramm 2006 (Dez) 2,8 3,7 4,0 3,7 3221 1/, 1Y, 1 Y,
Strukturelle Defizitquote®
Stabilitatsprogramm 2002 R 3 2 1 1 Y, - - - -
Stabilitatsprogramm 2003 - 3,3 3 Yp 2 1, 1 - - -
Stabilitatsprogramm 2004 - - 3,0 3 Y2 2 1, 1 - -
Stabilitatsprogramm 2006 (Feb) - - - - 3,1 3 2 1 1 -
Stabilitatsprogramm 2006 (Dez) - - - - 2,8 2 Y1 1y, 1 1
Staatsquoté
Stabilitatsprogramm 2000 ¥  45Y, 444, 44 - - - - - -
Stabilitatsprogramm 2001 48 48  ws 454, a4y, - - - - -
Stabilitatsprogramm 2002 483 48 48 461, 45Y, 444, - - - -
Stabilitatsprogramm 2003 483 485 49 Y47 464, 454, 444, - - -
Stabilitatsprogramm 2004 483 485 488 Y47 46 48/, 444, 43Y, - -
Stabilitatsprogramm 2006 (Feb) 47,6 48,1 48,4 46,946,7 46 45 44 43, -
Stabilitatsprogramm 2006 (Dez) 47,6 48,1 485 47,1468 45/, 45 441, 434, 43
Abgabenquoté
Stabilitatsprogramm 2000 41 41 o 404, - - - - - -
Stabilitatsprogramm 2001 | 42 42 4%, 41 - - - - -
Stabilitatsprogramm 2002 41,5 41 w1 41y, 41 41 - - - -
Stabilitatsprogramm 2003 415 411 41 Y40 404, 404, 404, - - -
Stabilitatsprogramm 2004 415 411 412 40 Yg39 39Y, 39Y, 39 - -
Stabilitatsprogramm 2006 (Feb) 40,8 40,4 40,5 39,539,5 39 3%, 39 39 -
Stabilitdétsprogramm 2006 (Dez) 40,8 40,5 40,6 39,839,7 40 40 3§2 391/2 39

! Stabilitatsprogramme 2000 bis 2004: in Preisen ¥885; Stabilititsprogramme 2006: in Preisen dega¥ices; Veranderung gegeniiber dem
Vorjahr in %. —2 Budgetdefizit in % des nominalen BIP.>Um konjunkturelle Effekte bereinigtes Budgetdéfizi % des nominalen BIP. —
4 Staatsausgaben in % des nominalen BIPSteuern und Sozialabgaben in % des nominalen BiRie- Defizitquote wurde in einer aktualisierten

Version im Januar 2004 auf 3 ¥ % verringert.
Quelle: Nach Angaben des Bundesministeriums flarfien.

den vergangenen Jahren ein erheblicher Nachhol- kommen geschmalert; nach den Berechnungen des

bedarf aufgebaut.

Bundesfinanzministeriums belaufen sich die Steu-

Die Steuereinnahmen werden im Jahr 2008 mit erausfalle auf 6,5 Mrd. Euf.Auch bei den Sozi-

3,3 % etwas schwacher als das nominale Bruttoin-

landsprodukt 'zunehme?. Zwar wird bei dem er- 30pej ger Korperschaftsteuer wird mit Ausfallen von
warteten Anstieg der Lohne die Steuerprogression 4.8 Mrd. Euro, bei der Gewerbesteuer von 2,1 MnaioE
wieder starker zum Tragen kommen, doch wird in- und beim Solidaritatszuschlag von 0,2 Mrd. Eurcegkr

folge der Unternehmensteuerreform 2008 das Auf-
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net; bei der Einkommensteuer ergibt sich hingedgekis
von 0,7 Mrd. Euro.
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albeitragen ist infolge der hoheren Beschaftigung Ausgaben weiter zuriickgehen. Die Investitions-
und eines verstarkten Lohnanstiegs wieder mit ei- ausgaben des Staates werden ausgeweitet, die glins-
ner Zunahme zu rechnen. Die Staatseinnahmentigere Finanzlage der Gebietskorperschaften durfte
insgesamt steigen um 3,0 %. sich verstarkt vor allem in zusatzlichen Bauauftra-
Die Staatsausgaben werden im Jahr 2008 mit gen niederschlagen.
1,7 % voraussichtlich rascher als in den Vorjahren Im Jahr 2008 dirfte der Staatshaushalt ausge-
expandieren, allerdings erneut merklich langsamer glichen sein. Ahnlich gut war die Finanzlage zu-
als das Bruttoinlandsprodukt. Bei den Personalaus- letzt im Jahr 1989; damals war der Budgetsaldo
gaben zeichnet sich eine Wende ab: Die Zahl der leicht positiv. Die Ruckfiihrung der Haushaltsfehl-
Beschaftigten wird erstmals wieder, wenn auch nur betrage fallt betrachtlich héher aus als von der
geringflgig, steigen, und die Lohne im offent- Bundesregierung erwartet; diese hat im Stabilitats-
lichen Dienst werden angehoben, wenn auch programm fir das Jahr 2008 eine Defizitquote von
schwéacher als im gesamtwirtschaftlichen Durch- 1% % angekindigt (Tabelle 3.13). Ausschlagge-
schnitt. In verschiedenen Bereichen, insbesondere bend fiir den starkeren Defizitabbau ist die ginsti-
im Bildungswesen, hat sich ein merklicher Ein- gere Konjunktur. Bereits im Jahr 2006 expandierte
stellungsbedarf aufgestaut. Die monetéaren Sozial- das reale Bruttoinlandsprodukt mit 2,7 % starker
leistungen werden moderat zunehmen; dabei wer- als im Stabilitdtsprogramm zugrunde gelegt, und
den die Altersrenten abermals nur schwach, aber dies dirfte auch 2007 und 2008 gelten. Fiur das
starker als im Jahr 2007 erhoht. Aufgrund der gu- Jahr 2007 geht das Stabilitatsprogramm von einem
ten Konjunktur werden die arbeitsmarktbedingten Anstieg um 1,4 % und fur 2008 um 1 % % aus.

4. Ende der Schwachephase am Bau?

Der Befund tungen und Bauten, sowie des Bruttoinlandspro-
dukts von 1950 bis 2006. Auffallend ist, dass seit
Die Bauinvestitionen sind von 1994 bis 2005 um Ende der funfziger Jahre die Bauinvestitionen im
insgesamt 24,2 % gesunken, nachdem sie von 1991Trend langsamer gewachsen sind als die Ausris-
bis 1994 um 20,5 % gestiegen waren. In den Jah- tungsinvestitionen, seit Mitte der sechziger Jahre
ren 2000 bis 2005 betrug ihr Wachstumsbeitrag sogar deutlich langsamer als das Bruttoinlandspro-
zum Bruttoinlandsprodukt (Lundberg-Komponente) dukt (fir die Schatzung der Trendwachstumsraten
im Durchschnitt -0,4 Prozentpunkte. Seit dem Tief- vgl. Abbildung 4.2). Der Bauboom Anfang der sieb-
punkt im zweiten Quartal 2005 sind sie bis zum ziger Jahre konnte den Rickgang der Trendwachs-
vierten Quartal 2006 mit einer durchschnittlichen tumsrate der realen Bauinvestitionen nur kurz auf-
Jahresrate von fast 7 % wieder gestiegen und haberhalten. Im Jahr 1972 wurde das vorlaufige Maxi-
damit annéhernd wieder das Niveau von 1991 er- mum der Bauinvestitionen erreicht. Danach
reicht. Die hohen Wachstumsraten in den vergange- schwankten sie bis Mitte der achtziger Jahre um ei-
nen sechs Quartalen sind allerdings durch eine nen leicht fallenden Trend. Im Jahr 1985 lagen sie
Reihe von Sonderfaktoren beglnstigt. Zu nennen um reichlich 10 % unter ihrem Hochstwert von
sind dabei vor allem der Schub durch das Auslaufen 1972, und erst 1990 wurde dieses Niveau wieder
der Eigenheimzulage, Vorzieheffekte wegen der Er- Uberschritten. Im Jahr 1985 setzte ein kraftiger
héhung der Mehrwertsteuer sowie das aul3ergewohn-Aufschwung ein, der Anfang der neunziger Jahre
lich gute Wetter im vierten Quartal des vergangenen durch die Wiedervereinigung einen zusatzlichen
Jahres. Um die Frage zu beantworten, ob die Bauin- Schub erhielt und im Jahr 1994 seinen Hochpunkt
vestitionen nun ihren Tiefpunkt durchschritten ha- erreichte. Dieser Boom war verbunden mit einem
ben und in den néchsten Jahren wieder mit positiven starken Preisanstieg. In diesem Zeitraum stieg die
Wachstumsraten gerechnet werden kann, soll zu- Trendwachstumsrate der Bauinvestitionen aul3er-
nachst ein Blick auf die langfristige Entwicklung gewdhnlich stark auf fast 5 %; sie lag damit hoher
seit 1950 erfolgen. Danach werden die einzelnen als die Trendwachstumsraten von Bruttoinlandspro-
Komponenten der Bauinvestitionen analysiert. dukt und Ausristungsinvestitionen und erreichte
Die Abbildung 4.1 zeigt den Verlauf der realen kurzzeitig wieder Werte wie Ende der funfziger
Anlageinvestitionen, aufgegliedert nach Ausris- Jahre. Danach setzte der Abschwung ein, der bis

56 Wirtschaft im Wandel Sonderausgabe 1/2007



zum Jahr 2005 dauerte. Die Trendrate wurde deut-

lich negativ.

Abbildung 4.1:

Entwicklung der realen Anlageinvestitiorten
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! Die realen Datenreihen von 1950 bis 1969 beruhéremer Fest-
preisbasis (ESVG79), die Reihen von 1970 bis 20d6der Vorjah-
respreisbasis (ESVG95). Die Briiche 1960 (UbergaufyGebiets-
stand mit Saarland und Berlin), 1970 (Ubergangvaufahrespreisba-
sis) und 1991 (Ubergang von West- auf Gesamtddatsthwurden
multiplikativ beseitigt.

Quellen: Statistisches Bundesamt; Berechnungemdgitute.

Abbildung 4.2:
Trendwachstumsraten des Bruttoinlandsprodukts
und der Anlageinvestitionén
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! Die Trendwachstumsraten sind berechnet als deiaviater Trend-
wachstumsraten, die mit einem Unobserved Compoidatell, mit
dem Hodrick-Prescott-Filter (lambda=100) und demxtBaKing-
Filter geschéatzt wurden.

Quellen: Statistisches Bundesamt; Berechnungemdgitute.
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Die Entwicklung seit 1991 war besonders ge-
pragt durch die Folgen der Wiedervereinigung. Der
starke Anstieg der Bauinvestitionen zwischen 1991
und 1994 ging fast ausschlieB3lich auf den Bau-
boom in den neuen Bundeslandern zuriick. Seit
Mitte der neunziger Jahre sanken in Ostdeutsch-
land die Bauinvestitionen Jahr fur Jahr, in West-
deutschland gab es hingegen zwischen 1998 und
2000 einen leichten Anstieg.

Etwas vereinfachend kann man von 1950 bis
2005 vier Phasen der Bauaktivitaten festhalten: Die
erste Phase war gepragt durch eine gut zwanzigjah-
rige starke Wachstumsperiode mit allerdings im
Trend deutlich fallenden Raten, dann folgte ab
1972 eine etwa funfzehnjahrige Stagnationsphase,
an die sich eine durch die Wiedervereinigung ver-
starkte Boomphase anschloss, die schlief3lich von
einem mehr als zehnjahrigen Riickgang der Bauin-
vestitionen abgel6st wurde.

Abbildung 4.3:

Entwicklung der realen Bauinvestitiorfen
- Verkettete Volumenangaben -
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! Die realen Datenreihen von 1950 bis 1969 beruhgreimer Fest-
preisbasis (ESVG79), die Reihen von 1970 bis 2ad6der Vorjah-
respreisbasis (ESVG95). Die Briiche 1960 (UbergaufgGebiets-
stand mit Saarland und Berlin), 1970 (Ubergang\vaujahrespreisba-
sis) und 1991 (Ubergang von West- auf Gesamtdeatsthwurden
multiplikativ.

Quellen: Statistisches Bundesamt; Berechnungemdttute.

Im Wesentlichen folgen die Komponenten der
Bauinvestitionen — privater Wohnungsbau, Wirt-
schaftsbau sowie 6ffentlicher Bau — diesem allge-
meinen Muster (vgl. Abbildungen 4.3 und 4.4).
Allerdings gibt es auch einige Ausnahmen. Die 6f-
fentlichen Bauinvestitionen sind bis Mitte der sieb
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ziger Jahre sehr stark gestiegen und haben sich vongangs der Bauinvestitionen zwischen 1995 und 2005
1950 bis 1974 fast versiebenfacht. Danach gingen ist in der deutschen Wirtschaftsgeschichte nach dem
sie bis zum Jahr 1985 um etwa 30 % zuriick. Zwi- Zweiten Weltkrieg allerdings ohne Parallele. Allen-
schen 1985 und 1992 haben sie sich wieder leicht falls vergleichbar ist die lange Stagnation vontiit
erhdht, danach sind sie bis zum Jahr 2005 um ins- der siebziger bis Mitte der achtziger Jahre. Sie
gesamt mehr als 40 % gesunken. Der Wirtschafts- folgte auf den Bauboom von 1969 bis 1972. Die
bau ist — von den konjunkturellen Einbriichen 1967 Expansionsrate der Bauinvestitionen von 1987 bis
und 1974/75 abgesehen — bis Ende der achtziger1994 war allerdings viel héher als in dem Auf-
Jahre relativ stetig gestiegen, wobei die Trend- schwung 20 Jahre zuvor. Der Vergleich legt den
wachstumsrate von 1975 bis 1990 stéandig zunahm. Schluss nahe, dass in Boomphasen der Baukonjunk-
Nach dem Wiedervereinigungsboom wurde im tur hohe Uberkapazitaten an baulichen Anlagen
Jahr 1994 das Maximum erreicht. Danach gingen geschaffen werden, die dann Uber lange Zeitrdume,
die Investitionen im Wirtschaftsbau Jahr fur Jahr die mehr als zehn Jahre dauern kénnen, wieder ab-
zurlick, bis 2005 um uber 27 %. Der private Woh- gebaut werden. Diese Anpassungsprozesse verlan-
nungsbau ist bis Ende der achtziger Jahre im Trend gern sich, wenn sich die urspringlichen Wachs-
langsamer gewachsen als die gesamten Bauinves-tumserwartungen als zu optimistisch herausstellen.
titionen. Auch er zeigte Anfang der siebziger Jahre Seit Mitte der neunziger Jahre ist die Trendwachs-
einen ausgepragten Boom. In den Jahren 1974/75tumsrate des Bruttoinlandsprodukts deutlich gesun-
brach er um fast 25 % ein. Erst 1991 erreichte er ken, was die langfristigen Absatz- und Ertragsaus-
wieder das Niveau von 1973. Nach der Wiederver- sichten der Unternehmen und die Einkommenser-
einigung stiegen die privaten Wohnungsbauinves- wartungen der privaten Haushalte gedrickt hat.
titionen bis zum Jahr 1994 stark — nicht zuletzt ge- Die Folge war offenbar eine bestenfalls leicht stei-
trieben durch staatliche Férdermalinahmen in den gende Bestandsnachfrage mit sinkenden Bruttoin-
neuen Bundeslandern —, um dann bis 2000 in etwa vestitionen.
auf diesem Niveau zu verharren. In den folgenden
funf Jahren gingen sie dann um fast 20 % zurtick. ]

Langer anhaltende Riickgénge oder Stagnations- Wirtschaftsbau
phasen sind bei der Baunachfrage nicht ungewdhn-

stocks ein Input im Produktionsprozésie ge-

samtwirtschaftliche Bauintensitat des Produktions-
prozesses, definiert als Anteil der Gebaude und
sonstigen baulichen Anlagen am Bruttoanlagever-

Abbildung 4.4:
Trendwachstumsraten der Bauinvestitiodnen

% mogen, hangt von verschiedenen Faktoren ab. Ver-
YT anderungen der relativen Faktorpreise und der
TS T technische Fortschritt fihren zu Anderungen des

relativen Einsatzverhéaltnisses der Produktionsfak-
toren. Sowohl! der technische Fortschritt, wie zu-
letzt die Ausbreitung der modernen Informations-
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4

! Die Trendwachstumsraten sind berechnet als der aviedie
Trendwachstumsraten, die mit einem Unobserved Caeigs-Moe
dell, mit dem Hodrick-Prescott-Filter (lambda=1@0)d dem Baxter

King-Filter geschatzt wurden.

Quellen: Statistisches Bundesamt; Berechnungemdgitute.
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und Kommunikationstechnologien, als auch die
trendmalige Verteuerung der Bauinvestitionen re-
lativ zu den Ausristungsinvestitionen zogen einen
Ruckgang der Bauintensitat in den einzelnen Wirt-
schaftszweigen nach sich (Abbildung 4.5). Teil-
weise wurde dies dadurch kompensiert, dass der
Dienstleistungssektor, der eine besonders hohe
Bauintensitat aufweist, an Bedeutung gewonnen hat.

31 wirtschaftsbauinvestitionen entfallen zu 73 %deri Hoch-
bau und zu 27 % auf den Tiefbau. Der Hochbau urhfass
vor allem Fabrik-, Lager-, Handels- sowie Blro- Whet-
waltungsgebéude. Der Tiefbau besteht hauptsaclalich
Leitungen fur die Energie- und Mineral6lwirtschatiwie
aus privaten Ver- und Entsorgungs- sowie Verkelagen.
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Abbildung 4.5:
Anteil der Bauten am Bruttoanlagevermdégen der gewerblichen Unternehmenl inschaftsbereichen
- Anteile in % -
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1 Ohne Grundstiicks- und Wohnungswesen.
Quellen: Statistisches Bundesamt; Berechnungemdtitute.

Dieser Struktureffekt reichte jedoch nicht aus, um Abbildung 4.6:

einen Rickgang der gesamtwirtschaftlichen Bau- zykjischer Zusammenhang zwischen den Wirt-

dampfend auf die Dynamik des Wirtschaftsbaus.  gonstigen Anlagen

Fir die Einschatzung der kurz- und mittelfristi-

gen Entwicklung der Wirtschaftsbauinvestitionen %
ist die Frage bedeutsam, ob sie sich von den Aus- 20
ristungsinvestitionen (einschliel3lich sonstige An- 15
lagen) entkoppelt haben. Die Abbildung 4.6 zeigt 10
die relative Abweichung der beiden Investitions- 5
kategorien von ihrem Trendwert. Es ist deutlich zu 0
erkennen, dass sich die konjunkturellen Kompo- S
nenten der Wirtschaftsbauten und der Ausriistungen 10

bis Ende der achtziger Jahre weitgehend parallel
entwickelt haben und auch ungefahr die gleiche I
Amplitude aufwiesen. Mit dem Wiedervereinigungs- 1950 1955 1960 1965 1970 1975 1980 1985 1990 1995 2000 2005
boom lockerte sich dieser Zusammenhang. Der
konjunkturelle Aufschwung bei den Ausristungs- _ ‘ _
investitionen erreichte bereits 1991 seinen Hoéhe- T nagen e derprveten Austisungen und sonsten
punkt, die Aufwartsbewegung beim Wirtschafts- GD Friihjahr 2007
ba-u aber grst drei"Jahre 'spéte'r,' einem Zeitpunkt, ! Relative Abweichung der beiden Investitionskatagovon ihrem
\?V?éddeern;_ndill’?repr\:Sgg:jts:lgtilpe\ffesglq-?gﬁ)r; nskihv(\?;rg?t Trendwert (geschatzt mit Hodrick-Prescott-Filtambda=100).
Wesentlich dirfte dazu die Sonderentwicklung in

Ostdeutschland beigetragen haben. Der allgemeine zehnts machte sich bei den Wirtschaftsbauinvesti-
Wirtschaftsaufschwung Ende des vergangenen Jahr-tionen fast nicht bemerkbar. Dies diirfte zu einem

-15

—— Zyklische Komponente der Wirtschaftsbauten

Quellen: Statistisches Bundesamt; Berechnungeindgitute.
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gewissen Teil auch auf Produktionsverlagerungen achtziger/Anfang der neunziger Jahre) in Phasen
deutscher Unternehmen in das Ausland zuriickzu- eines relativ hohen Bevoélkerungswachstums.
fuhren seirt?2 Im vergangenen Jahr hat sich aber Bei der Beurteilung der kurz- und mittelfristi-
der Aufschwung bei den Ausristungsinvestitionen gen Investitionsentwicklung muss allerdings auch
mit Verzdgerung auch bei den Wirtschaftsbauten bericksichtigt werden, dass sich die Wohnungs-
ausgewirkt. Fur ein endgultiges Urteil ist es noch nachfrage nicht auf die Investitionen als Fluss-
zu frah, es deutet aber einiges darauf hin, dass diegrofRe, sondern auf den Kapitalstock, konkret auf
beiden Investitionskomponenten in zyklischer Hin- den Wohnungsbestand, richtet. Das bedeutet, dass
sicht zukiinftig wieder &hnlicher verlaufen als es in es nach Boomphasen der Bauinvestitionen lange
den vergangenen 15 Jahren der Fall war. Zeitraume geben kann, in denen Uberkapazitaten
vorherrschen und eine steigende Wohnungsnach-
) frage mit stagnierenden oder im Extremfall sogar
Privater Wohnungsbau sinkenden Investitionen vereinbar ist.
Wie sind unter diesen Aspekten die zukunftigen
Die gesamten Wohnungsbauinvestitionen konnen ayssichten fiir den Wohnungsbau einzuschétzen?
in die Bereiche Neubauproduktion und Baumal3- pie stagnierende oder gar leicht riicklaufige Ein-
nahmen an vorhandenen Gebauden aufgeteilt wer-ywohnerzahl dirfte einen negativen Beitrag leisten.
d_en. Letztere umfassen Aktivitdten zur Moderni- Allerdings steigen die Anzahl der Haushalte und
sierung, zum Um- und Ausbau des Wohnungsbe- gie durchschnittlich genutzte Wohnflache. AuRer-
standes. Sie haben seit Mitte der neunziger Jahregem scheint der Riickgang der Trendwachstums-
an Bedeutung gewonnen. Inzwischen entféllt weni- rate des Bruttoinlandsprodukts zumindest gestoppt
ger als die Halfte aller Wohnbauten auf den Neu- 7, sein. Mit wieder etwas optimistischeren Wachs-
bau, mehr als die Hélfte dient der Erneuerung des tumsperspektiven diirfte die Pro-Kopf-Wohnflache
Bestandes. Auch wenn es sich bei den beiden Typenyeiter steigen. Damit dirften die Leerstande ten-
der Wohnungsbauinvestitionen auf den ersten Blick genziell zurtickgehen und die Wohnungsbauinves-
um unterschiedliche Aktivitaten handelt, folgen sie titionen zumindest nicht weiter abnehmen. Bei den
doch im Prinzip ahnlichen Erklarungsfaktoren. | eerstanden ist zudem zu konstatieren, dass sie
Mehrere empirische Analysen der Institute zeigen, sich vor allem auf die neuen Bundeslander kon-
dass der private Wohnungsbau vor allem vom rea- zentrieren. Angesichts des erwarteten Bevolkerungs-
len Einkommen, den Finanzierungsbedingungen rijckgangs diirfte deshalb die Investitionstatigkeit
und von demografischen Faktoren abhangt. Zu den jn Ostdeutschland noch langere Zeit verhalten blei-
demografischen Faktoren gehért nicht nur die pen, Da leerstehende Wohnungen sich aber geo-
Einwohnerzahl, sondern auch die Anzahl und die graphisch nicht verschieben lassen, werden sich die
GroRe der Hauhalte sowie die AltersstruRfur.  mjtelfristigen Perspektiven fiir den Wohnungsbau
Auch wenn in internationalen Vergleichen eine j, Regionen mit Zuziigen beleben. Zunehmende
hohe Korrelation zwischen Bevolkerungswachs- Qualitatsanspriiche insbesondere im Hinblick auf
tum und dem Wachstum der Wohnungsbauinvesti- gie Energieeffizienz durften zudem Modernisie-
tionen nicht immer die Regel ist, gibt es doch eine ryngsinvestitionen weiter an Bedeutung gewinnen
gro3e Zahl von Landern, in denen das Bevolke- |gssen.
rungswachstum eine wichtige Determinante des
Wohnungsbaus ist. Auch in Deutschland gab es die
héchsten Wachstumsraten der Wohnungsbauin- Offentlicher Bau
vestitionen (in den funfziger Jahren und Ende der
Der offentliche Bau ist von 1992 bis 2005 um etwa
40 % gesunken. Viele grofRe Infrastrukturmaflnah-

32 vgl. BARABAS, G.; DOHRN, R.; MIDDENDORF, T.:

Auswirkungen der Kapitalflusse aus Deutschland diaf m_en in den nel'_'en Bundeslandern waren bereits

deutsche Bauindustrie. Gutachten des RWI im Aufttes Mitte der neunziger Jahre abgeschlossen. Ange-

Hauptverbandes der deutschen Bauindustrie e. 95.20 sichts der hohen Defizite in den 6ffentlichen Haus-
33 vgl. beispielsweise GERN, K.-J.; MEIER, C.-P.: Eip- halten wurden in den ersten Jahren dieses Jahr-

ing Growth Divergencies in the Euro Area: The Rofe  zehnts die Bauinvestitionen des Staates weiter zu-
Residential Investment, 2006, ickaefah Zu b ht ist dabei ab d A

(http://www.euroframe.org/fileadmin/user_uploadteu ruckgetanren. Zu beac er_]_ IS _a €l aber, dass In
frame/efn/autumn2006/Annex_Al.pdf) sowie SCHEU- den vergangenen Jahren &ffentliche Aufgaben zu-

FELE, R.: Strukturelle Faktoren des WohnungsbaQ8y2 nehmend in den privaten Sektor verlagert wurden
IWH, Halle, mimeo.
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(beispielsweise kommunale Versorgungsbetriebe
und Private-Public-Partnership-Projekte) und diese
Aktivitaten damit im Wirtschaftsbau erfasst werden.

Mit der Verbesserung der Finanzlage des Staa-
tes ist damit zu rechnen, dass der offentliche Bau
in den nachsten Jahren weiter zunehmen wird. Es
gibt Evidenz dafiir, dass sich bei der staatlich fi-
nanzierten Infrastruktur in den vergangenen Jahren
ein Ruckstau angesammelt hat.

turaufschwung ist deshalb wieder mit einem An-
stieg zu rechnen. Zudem dirfte auch die merkliche
Verbesserung der Finanzlage der 6ffentlichen Haus-
halte dazu fuhren, dass der aufgestaute Baubedarf
abgebaut wird.

Abbildung 4.7:
Bauinvestitionen in Relation zum Bruttoinlands-
produkt

Ausblick
Vieles deutet darauf hin, dass der Uber zehn Jahre
wahrende Rickgang der Bauinvestitionen die Folge
des Baubooms vor und nach der Wiedervereini-
gung war. Die damalige optimistische Einschét-
zung der mittel- und langfristigen Wirtschaftsent-

wicklung hat sich im Nachhinein als tberzogen

herausgestellt. Erst nach und nach ist die deutsche
Wirtschaft wieder in die baulichen Kapazitaten
gewachsen, die in der Boomphase aufgebaut wur-
den. Inzwischen mehren sich aber die Zeichen, dass$
zumindest die Phase des Riickgangs an ein Ends
gekommen ist und die Lage sich wieder ,normali-
siert“ hat. Darauf deutet auch ein internationaler
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Vergleich hin. Bis weit in die neunziger Jahre hin-
ein war der Anteil der nominalen Bauinvestitionen
am Bruttoinlandsprodukt in Deutschland deutlich
hoher als in vielen Industrielandern. Mittlerweile
ist er wieder auf ein international vergleichbares
Niveau gesunken (Abbildung 4.7). Dasselbe gilt
fur den Anteil der im Baugewerbe Beschéftigten
an der Gesamtbeschéftigung (Abbildung 4.8).

! In nominaler Rechnung.

Quellen: OECD; nationale statistische Amter; Berestgen
der Institute.

Abbildung 4.8:
Anteil der im Baugewerbe Beschéftigten an der
Gesamtbeschéatftigung

Die geschéatzte Trendwachstumsrate fiir die Bau-
investitionen ist mit etwa -1 % zwar auch im Jahr
2006 immer noch leicht negativ. Sie ist allerdings
in den vergangenen Jahren deutlich gestiegen,
Auch wenn die Schatzunsicherheit am aktuellen
Rand relativ hoch ist, spricht doch vieles daftir,
dass der trendmafiige Rickgang der Bauinvestitio-
nen beendet sein durfte, zumal die Trendwachs-
tumsrate des Bruttoinlandsprodukts wieder etwas
zunimmt. Es ist allerdings nicht zu erwarten, dass
die Bauinvestitionen zu den sich besonders dyna-
misch entwickelnden Nachfragekomponenten ge-
horen werden. Bei den Wohnbauten dampft insbe-
sondere das geringe Bevolkerungswachstum, bei der
Wirtschaftsbauten die weiterhin sinkende Bauin-
tensitéat der Produktion. Nach dem Abbau der ho-
hen Uberkapazitaten diirfte sich der Wirtschaftsbau
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in Zukunft wieder zyklisch starker mit den Aus-
rdstungsinvestitionen bewegen. In einem Konjunk-
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Quellen: OECD; nationale statistische Amter; Berestgen
der Institute.

61



5. Zur Wirtschaftspolitik

Die deutsche Wirtschaft expandiert derzeit aul3er-
ordentlich kraftig. Dem liegt wohl auch ein héhe-
res Trendwachstum zugrunéfe Dazu haben die
moderate Lohnpolitik der vergangenen Jahre und
auch einige Reformen der Giter-, Dienstleistungs-
und Arbeitsmarkte beigetragen, die ihre positive
Wirkung im Aufschwung allméhlich entfalten. Die

~-guten Jahren* sogar einen Uberschuss aufweisen,
damit er Uber einen Konjunkturzyklus gesehen

ausgeglichen ist. Um dieses Ziel zu erreichen, muss
die Finanzpolitik nicht nur Begehrlichkeiten insbe-

sondere bei konsumtiven Ausgaben abwehren, die
aufgrund der besseren Haushaltslage aufkommen.
Sie muss im Gegenteil weiter bei den konsumtiven

Tatsache, dass das Bruttoinlandsprodukt zuletzt um Ausgaben sparen. Dies ist auch deshalb erforder-

3,5 % Uber dem Niveau vom Vorjahr lag, ist jedoch
im Wesentlichen ein konjunkturelles Phanomen.
Entsprechend ist auch ein Gutteil der jlingsten

lich, weil Spielrdume entstehen missen, um zum
einen die Steuern und Abgaben erneut zu senken
und zum anderen die qualitative Konsolidierung

Verbesserung der Lage der dffentlichen Haushalte voranzubringen.

und der Situation am Arbeitsmarkt konjunkturell

bedingt. Allerdings ist das Trendwachstum immer
noch gering im Vergleich zu vielen Landern in der
Européaischen Union. Das Problem struktureller
Arbeitslosigkeit besteht weiterhin. Dies verdeut-

licht, dass weiterhin grof3e Reformanstrengungen
notwendig sind. Zwar sollten sich Reformen in ei-
nem ginstigen makrotékonomischen Umfeld leich-

Die Steuerquote Deutschlands wird im Progno-
sezeitraum, ungeachtet der Senkungen der Unter-
nehmensteuern, wieder steigen. Eine wesentliche
Ursache ist, dass mit rascher wachsenden Einkom-
men die Steuerprogression voll greift. Um ,heiml-
che* Steuererh6hungen auszugleichen, ist in abseh-
barer Zeit eine Senkung der Einkommensteuer er-
forderlich. Abgesehen davon sollte es das Ziel der

ter durchsetzen lassen, sind doch die Anpassungs-Finanzpolitik sein, mittelfristig die Lohn- und Ein-

lasten im Aufschwung leichter zu verkraften. Vor
dem Hintergrund der gegenwartigen Diskussion ist

jedoch zu befirchten, dass die aktuell glinstige Kon-
junktur dazu verleitet, MalRnahmen zu beschliel3en,

die den mittelfristigen Wachstumstrend beeintrach-
tigen und den Abbau der strukturellen Arbeitslo-
sigkeit behindern.

Die Defizitquote Deutschlands ist im Jahr 2006

kommensteuer zu senken, um Wachstum und Be-
schaftigung zu fordern. Aber auch bei den Unter-
nehmensteuern besteht weiterhin Anderungsbedarf,
da die Reform 2008 nicht sehr ehrgeizig ist. Mit ihr
werden zwar die Steuersatze splrbar gesenkt, um
Deutschlands Stellung im Wettbewerb um interna-
tional mobiles Kapital zu starken. Jedoch wird die
Bemessungsgrundlage verbreitert, wobei einige Maf3-

noch starker als erwartet auf 1,7 % gesunken. In nahmen — wie im Abschnitt zur Finanzpolitik ndher
diesem Jahr dirfte sie aufgrund konjunkturbedingter ausgefiihrt — fir sich genommen die Investitionsbe-
Mehreinnahmen und Minderausgaben, vor allem dingungen verschlechtern. In vielen Bereichen, so
aber wegen der Erh6hung von Steuern und des Ab-bei der Herstellung der Entscheidungsneutralitat
baus von Steuervergtinstigungen nochmals deutlich oder der Vereinfachung des Steuersystems, bleibt
sinken. Im Jahr 2008 wird, bleibt es bei dem in der die Reform deutlich hinter den Vorschlagen zu-
vorliegenden Prognose unterstellten moderaten riick, die im Vorfeld erarbeitet worden waren.
Anstieg der Staatsausgaben und einer unverander- Die investiven Ausgaben des Staatshaushalts
ten Sozialabgabenbelastung, sogar ein ausgegli-sind in den vergangenen flinfzehn Jahren erheblich
chener Haushalt erreicht werden. Gerade die Ver- schwacher ausgeweitet worden als die gesamtwirt-
besserung im kommenden Jahr ist allein konjunk- schaftliche Produktion. In Relation zum Bruttoin-
turell bedingt. Strukturell ist der Haushalt indes landsprodukt hielten die Bildungsausgaben gerade
noch nicht ausgeglichen, und die Fehlbetrage kén- einmal das niedrige Niveau von 1991. Auch ging die
nen bei schwéacherer Konjunktur rasch wieder zu- Quote der o6ffentlichen Ausgaben fir Forschung
nehmen. Daher ist die quantitative Konsolidierung und Entwicklung im Trend zurtick. Die 6ffentlichen
keineswegs abgeschlossen. Nach dem Stabilitats-Investitionen in Realkapital nahmen zwischen
und Wachstumspakt sollte der Staatshaushalt in 1995 und 2005 sogar absolut ab und 2006 nur we-
nig zu. Kommt die qualitative Konsolidierung vor-
an, so wird sie die Wachstumschancen verbessern.

34 vgl. beispielsweise BOSS, A.; DOVERN, J.; MEIER:E;
OSKAMP, F.; SCHEIDE J.: Verbessertes Arbeitsmarktum
feld starkt Wachstum des Produktionspotenzialsént8ch-
land. Kieler Diskussionsbeitrag 441/442, Kiel 2007.
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Die Geldpolitik sieht sich aufgrund der guten
Konjunktur einem erhéhten Inflationsrisiko gegen-
Uber. Wahrend die Wirtschaft im Ubrigen Euro-
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raum nur wenig rascher wéachst als das Produk- erhdht und die Kirzung von Lohnersatzleistungen
tionspotenzial, wird in Deutschland die Outputli- die Anreize gesteigert, Arbeit aufzunehmen. Ineerst
cke merklich positiv. In der Vergangenheit hatte Linie steigt die Beschéaftigung aber aus konjunktu-
aber gerade die niedrige gesamtwirtschaftliche Ka- rellen Grinden. Bei Zuwachsraten des Bruttoin-
pazitatsauslastung in Deutschland wesentlichen An- landsprodukts wie zuletzt beobachtet hat auch in
teil daran, dass die Inflation im Euroraum im Gro- der Vergangenheit die Beschaftigung spirbar zuge-
Ren und Ganzen mit dem Stabilitdtsziel der EZB nommen. Die Zahl der Langzeitarbeitslosen, also
im Einklang stand. Denn hierzulande lag die Teue- die vorwiegend strukturelle Arbeitslosigkeit, ging
rung zumeist deutlich unter 2 %, womit ein Gutteil bisher vergleichsweise wenig zuriick. Um sie zu
der bisweilen recht hohen Preissteigerungen, die in verringern, waren weitere Reformen des Arbeits-
Landern mit kraftigerer Expansion verzeichnet wur- marktes und der Arbeitsmarktpolitik erforderli¢h.
den, ausgeglichen wurde. Dieser inflationsdamp- Diskutiert, und zum Teil umgesetzt, werden aller-
fende Faktor fir den Euroraum fiele weg, wenn dings kontraproduktive Vorschldge, wie ein ge-
sich mit anziehender Konjunktur der Kosten- und setzlicher Mindestlohn. Mindestl6hne sind entwe-
Preisauftrieb in Deutschland kinftig beschleunigt. der wirkungslos oder vernichten Arbeitsplatze.
Daher dirfte die EZB etwaigen inflationaren Ten-

denzen in Deutschland besondere Beachtung schen- ) .

ken. Erhoht sich der Preisanstieg im Euroraum kraf- Zur Finanzpolitik

tiger als von den Instituten prognostiziert, misste o _ ) _
sie die geldpolitischen Zugel starker straffen, um Das Budg_etdeﬁzn des _Staates ist 2006 in Relation
eine Verletzung ihres Stabilitatsziels zu verhinger ~ Zum nominalen Bruttoinlandsprodukt von 3,1 auf

zumal die Liquiditatsausstattung im Euroraum nach 1.7 % gesunken. Der kraftige Konjunkturaufschwung
wie vor reichlich ist. flhrte zu erheblichen Steuermehreinnahmen und ei-

Das Preisklima wird in Deutschland im Progno- nem merklichen Riickgang der arbeitsmarktbedingten
sezeitraum auch von der Tarifpolitik beeinflusst. In Ausgaben des Staates. Zugleich wurden die moderate

den vergangenen Jahren trug der moderate Lohnan-Ausgabenpolitik forigesetzt und Steuerverginstigun-
stieg dazu bei, dass ungeachtet des Preisschubs au§en gekurzt. Das Budgetdefizit ging damit weitaus
den Rohstoffmarkten die Inflation gering blieb. Er Starker zuriick als von der Bundesregierung erwartet

beguinstigte zudem den Beschaftigungsaufbau, wo- Sié hatte im Juli 2006 noch eine Defizitquote von
durch sich auch die Einkommenssituation der pri- 3,1% an die EU-Kommission gemeldet und mit dem

vaten Haushalte insgesamt sukzessive verbessertVerweis auf eine ,strukturelle Unterfinanzierung'rd
Derzeit wird allerdings seitens der Gewerkschaften Offentlichen Haushalte anschlieend kraftige Steuer
eine ,Nachschlagdebatte* gefiihrt, die diese Erfolge €rhdhungen durchgesetzt.
gefahrdet. Werden mit Blick auf die gute Kon-
Jun_ktur die Tanf!ohne in einer Art u__nd Weise ge-  \weiterhin Konsolidierungsbedarf
steigert, dass die Arbeitskosten starker zunehmen _ o o
als der Verteilungsspielraum, so werden die Unter- Nach der Prognose der Institute wird die Defizit-
nehmen alsbald Arbeitsplatze abbauen. Die Be- quote in den Jahren 2007 und 2008 wegen kon-
schaftigung fordern Tarifsteigerungen nur, wenn junkturbedingter Mehreinnahmen und Minderaus-
sie den beschaftigungsneutralen Verteilungsspiel- 9aben, nicht zuletzt aber wegen der Anhebung der
drfte — nicht vollstandig ausschépfen. Angesichts ken. Im kommenden Jahr durfte sogar, unter den
der immer noch hohen Arbeitslosigkeit ist dies ge- hier getroffenen Annahmen uber den Ausgaben-
samtwirtschaftlich geboten. Der guten Konjunktur Pfad und die Sozialabgabenbelastung, ein ausge-
konnen die Tarifparteien — soweit dies die Markt- glichener Haushalt erreicht werden. Die Haushalts-
krafte nicht ohnehin tber die Lohndrift bewirken — 1age ist damit zwar deutlich besser als im Stabili-
in Form von Einmalzahlungen Rechnung tragen.

Dass sich die Lage auf dem Arbeitsmarkt seit . . .
dem Beginn des Jahres 2006 so tberraschend deut>> Ansatzpunkte liefert die Evaluierung der ,Hartzigte
. .. men“ durch die Wirtschaftsforschungsinstitute. Vgl.
lich verbesserte, dazu haben auch einige der Re-  gyNpeSMINISTERIUM FUR ARBEIT UND SOZIALES
formen der vergangenen Jahre beigetragen. So hat (Hrsg.), Die Wirksamkeit moderner Dienstleistungzm
z. B. die Deregulierung der Leiharbeit die Flexibi- Arbeitsmarkt — Bericht 2005 der Bundesregierung zur

N ; ; n ; Wirkung der Umsetzung der Vorschlage der Kommission
litsit der Unternehmen beim Arbeitskrafteeinsatz Moderne Dienstleistungen am Arbeitsmarkt. Berli@@0
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tatsprogramm angekindigt. Konjunkturbereinigt lang jedoch nicht. So erhdhte sich beispielsweise
wirde das Defizit aber immer noch im Bereich die o6ffentliche Investitionsquote 2006 nur auf
zwischen 0,5 % und 1 % in Relation zum Bruttoin- 1,4 %, und dies vor allem, weil sich die Finanzlage
landsprodukt liegen. Das bedeutet, dass die Kon- der Kommunen konjunkturbedingt verbesserte.
solidierung keineswegs abgeschlosseffist. Wachstumsgerecht ware es auch, die Sozialab-
Aus mehreren Griinden besteht weiterhin Kon- gabenbelastung zu senken. Sie liegt nach wie vor
solidierungsbedarf. Soll tGber einen Konjunktur- Gber 40 % der beitragspflichtigen Entgelte. Zum
zyklus gesehen ein ausgeglichener Haushalt erreicht1.1.2007 wurde zwar der Beitragssatz zur Arbeits-
werden, muss in ,guten Jahren“ ein Budgetiber- losenversicherung um 2,3 Prozentpunkte reduziert.
schuss erzielt werden. Zudem profitierten die 6f- Demgegentber wurden die Beitrage zur Gesetzli-
fentlichen Haushalte bisher von ricklaufigen Zin- chen Rentenversicherung von 19,5 auf 19,9 % und
sen und einem effektiveren Schuldenmanagement. die zur Gesetzlichen Krankenversicherung von
Dadurch blieben die Zinsausgaben zwischen 1995 knapp 14,3 auf 14,9 % angehoben. Ursache hierfur
und 2006 trotz eines um 50 % erhdhten Schul- ist, dass der Bund Lasten auf die Sozialversiche-
denstandes mehr oder weniger konstant. Wenn mit rungen verschoben hat: So wurden die Beitrags-
der besseren Konjunktur die Zinsen anziehen, stei- zahlungen fir die Empfanger von Arbeitslosen-
gen auch die Zinsausgaben. Beispielsweise wirde geld Il an die Gesetzliche Rentenversicherung und
eine um einen Prozentpunkt héhere Durchschnitts- die Gesetzliche Krankenversicherung reduziert, der
verzinsung der Schulden die oOffentlichen Haus- allgemeine Bundeszuschuss an die Gesetzliche Ren-
halte mittelfristig mit 15 Mrd. Euro belasten. tenversicherung pauschal gekirzt und die erst 2004
Einsparungen bei den konsumtiven Ausgaben eingefiihrte pauschale Zuweisung an die Gesetzli-
sind auch erforderlich, um investive Staatsausga- che Krankenversicherung um 1,7 Mrd. Euro ver-
ben starker aufstocken zu kénnen und so die Finanz- mindert. Erhdht hat sich die Abgabenbelastung auch
politik wachstumsgerechter zu gestalten. Wie dring- durch die Umsatzsteuererhéhung, die die Kranken-
lich die qualitative Konsolidierung ist, lasst sich kassen mit knapp 1 Mrd. Euro belastet. Letztere
daran ablesen, dass der Anteil der staatlichen In- missen zudem bis Ende 2008 ihre Schulden ab-
vestitionen am Bruttoinlandsprodukt zwischen 1999 bauen.
und 2005 von 1,9 auf 1,3 % gesunken war —das im  Spielraum flr Abgabensenkungen durfte vor
langfristigen Vergleich niedrigste Niveau. Zwar allem in der Arbeitslosenversicherung bestehen.
hat dazu auch beigetragen, dass ein Teil der Weil sich die Lage am Arbeitsmarkt bessert und
Staatstatigkeit in private Unternehmen verlagert die Verkirzung der Bezugsdauer von Arbeitslosen-
wurde und der Staat sich von Immobilienvermdgen geld allmahlich greift, dirfte die Bundesagentur
trennte. Jedoch auch ohne diese Effekte war ein fiir Arbeit auch 2007 einen Uberschuss erzielen.
Ruckgang angelegt. Damit ist ein immenser Er- Soweit die Verbesserung der Finanzlage als dauer-
satz- und Modernisierungsbedarf aufgelaufen. Zu- haft anzusehen ist, sollten die Beitragssatze ge-

dem liegen die offentlichen Aufwendungen fur
Forschung und Entwicklung nach wie vor unter
1 % des Bruttoinlandsprodukts, und die Aufwen-
dungen fur Forschung und Entwicklung verfehlen
insgesamt mit 2,5 % (2004) immer noch deutlich
das sog. Lissabon-Ziel von 3 %. Die Bildungsaus-
gaben haben, trotz aller Defizite, die internationale

Organisationen dem deutschen Bildungssystem be-

scheinigen, in Relation zum Bruttoinlandsprodukt

in den vergangenen fiinfzehn Jahren nicht zuge-

nommen. Zwar sah das Programm fir Wachstum,
Beschaftigung und Familie héhere investive Aus-

gaben vor, nennenswert gesteigert wurden sie bis-

36 Das Defizit ist vermutlich niedrig genug, um sichsstellen,
dass in einem Abschwung die Defizitquote unter 3&ibh
Ein um einen Prozentpunkt schwécheres Wirtschattisssa
tum erhoht die Defizitquote erfahrungsgeman umnekrad-
ben Prozentpunkt.
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senkt werden. Die Beitrage zu den Krankenversi-
cherungen werden durch die am 1. April 2007 in
Kraft getretene Gesundheitsreform hingegen vor-
erst wohl nur wenig beeinflusst. Die Beschrankun-
gen im Leistungskatalog der Krankenkassen, die
grolReren Freiheiten der Kassen bei der Gestaltung
ihrer Tarife und die Zwangsrabatte bei Medika-
menten dirften den Anstieg der Beitrage allenfalls
bremsen. Das Kernstiick der Reform, der Gesund-
heitsfonds, wird ohnehin erst 2009 eingefiihrt. Sin-
kende Beitrage waren allerdings mdglich, wenn
versicherungsfremde Leistungen weitaus starker
als geplant aus Steuermitteln finanziert wirden.
Auch dies sollte nach Einschatzung der Institute
durch Einsparungen bei den konsumtiven Staats-
ausgaben finanziert werden.

In den Sparbemihungen darf schlielich auch
deshalb nicht nachgelassen werden, weil die Ab-
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gabenquote in Deutschland immer noch hoch ist steuer und des Solidaritatszuschlags wirden damit
und zurtickgefuhrt werden sollte. Die Einkommen- einbehaltene Gewinne von Kapitalgesellschaften
steuerbelastung wird in den kommenden Jahren (einen Hebesatz der Gewerbesteuer von 400 %
voraussichtlich splrbar steigen, da bei den zu erwar- unterstellt) statt mit bisher 38,7 % kinftig mit
tenden kraftigeren Einkommenszuwachsen die 29,8 % belastet! Damit entsprache die effektive
Steuerprogression voll greift. Auch aus diesem Steuerbelastung in etwa dem derzeitigen Durch-
Grund sollte der Einkommensteuertarif, der zuletzt schnitt in den EU15-Staaten, lAge aber immer noch
2005 reduziert wurde, in absehbarer Zeit gesenkt betrachtlich iber dem Niveau in Irland und den
werden. Bei der Unternehmensbesteuerung besteht,neuen EU-Staaten. Ausgeschiittete Gewinne sollen
wie die nachstehenden Ausfiihrungen zeigen, eben-ab 2009 nicht mehr wie bisher zur Halfte (sog.
falls weiterer Reformbedarf. Halbeinkinfteverfahren) sondern vollstandig bei

Gleichgiiltig, ob Steuern und Abgaben gesenkt der Einkommensteuer der Anteilseigner angerech-
oder investive Ausgaben aufgestockt werden, bei- net werden. Jedoch werden sie dann nur noch mit
des sollte durch Einsparungen bei den konsumtiven einem Abgeltungssteuersatz von 25 % (zuziglich
Ausgaben finanziert werden. Denn nur so ist si- Solidaritatszuschlag) belasfét.
chergestellt, dass es bei dem Konsolidierungskurs  Bei Einzelunternehmen oder Personengesell-
bleibt. Je friher man mit einer solchen Politik be- schaften unterliegen Einkommen aus Gewerbebe-
ginnt, desto besser ware dies fir Wachstum und trieb unverandert der Einkommen- und der Gewer-
Beschaftigung. Das Einsparpotenzial in den o6f- besteuer. Die Belastung durch letztere steigt zwar,
fentlichen Haushalten ist mit der Abschaffung der weil die Bemessungsgrundlage verbreitert wird
Eigenheimzulage und dem (fur das Jahr 2018 vor- und der Staffeltarif wegfallt. Jedoch soll ein gri#s
gesehenen) Ausstieg aus der Subventionierung Teil der Gewerbesteuerschuld auf die Einkommen-
der Steinkohleférderung keineswegs ausgeschopft. steuerschuld der Gesellschafter angerechnet werden
Durch eine weitere Reduktion der Finanzhilfen und durfen. Einbehaltene Gewinne sollen auf Antrag wie
Steuervergunstigungen, eine effiziente Ausgestal- die von Kapitalgesellschaften besteuert werden, bei
tung der Arbeitsmarktpolitik, einen Abbau von Entnahme sollen die so beglnstigten Betrdge in
Privilegien bei der Beamtenversorgung sowie ei- Analogie zur Dividendenbesteuerung nachversteuert
nen Blrokratieabbau lieen sich die Staatsausga-werden. Zinsertrage der privaten Haushalte sollen
ben senken, mindestens deren Anstieg deutlich be-ab Jahresbeginn 2009 ebenfalls durch eine Abgel-
grenzen. tungssteuer von 25 % belastet werden, die auch fr
private VerduRerungsgewinne gelten soll, soweit
sie nicht auf Immobiliengeschaften berulién.

Von der Reform profitieren naturgemall jene
Unternehmen, bei denen die Tarifsenkungen voll
Die fur das Jahr 2008 angekindigte Reform der durchschlagen, weil die Verbreiterung der Bemes-
Unternehmensbesteuerung soll die steuerliche At- sungsgrundlagen nicht wirken wird, da Freigrenzen
traktivitat Deutschlands fur Investitionen und da- und Freibetrdge gelten. Dies dirften vor allem
mit die Wachstumschancen verbessern und der Ero- mittelstdndische Kapitalgesellschaften und ertrags-
sion der Steuerbasis entgegenwirken. Der vorlie-
gende Entwurf des Unternehmensteuerreformgeset-37 pie Gewerbesteuer soll bei der Festlegung ihrgerein

Allenfalls geringe Wachstumsimpulse durch die
Unternehmensteuerreform

zes 2008 (Tabelle 5.1) sieht zwar vor, dass Unter-
nehmensgewinne und bestimmte Kapitaleinkom-
men deutlich niedriger als bislang besteuert wer-
den. Zugleich soll aber die Bemessungsgrundlage
verbreitert werden, indem zum Beispiel die Abzugs-
fahigkeit fir Zinszahlungen innerhalb multinatio-
naler Konzerne eingeschrankt wird (Zinsschranke).
Auch wird die degressive Abschreibung fur Ausris-
tungsguter durch die lineare ersetzt.

Bemessungsgrundlage und bei der Festlegung der Beme
sungsgrundlagen der Kérperschaft- und der Einkorsmen
teuer nicht mehr absetzbar sein. Freilich sollK&pitalge-
sellschaften die Messzahl, die zusammen mit demdesn
jeweiligen Gemeinde festgesetzten Hebesatz dereiStga
definiert, von 5 auf 3,5 % reduziert werden; didaB&ing
durch die Gewerbesteuer allein beliefe sich danrkbpi-
talgesellschaften bei einem Hebesatz von 400 %14uf
statt auf 16,67 %. Fur Personenunternehmen sollen d
Staffelung der Messzahlen abgeschafft und einesélithe
Messzahl von 3,5 % eingefiihrt werden.

Durch die Senkung von Steuersatzen sollen die 38 Es soll aber eine Option auf Veranlagung zur Einkens-

Unternehmen um knapp 30 Mrd. Euro entlastet wer-
den. Der Korperschaftsteuersatz soll von 25 auf
15 % sinken. Unter Bericksichtigung der Gewerbe-

Wirtschaft im Wandel Sonderausgabe 1/2007

teuer fur diejenigen Anleger geben, deren perskalic
Steuersatz unter 25 % liegt.

39 Auch fur diese Ertrage soll es eine Option aufavitlagung

zur Einkommensteuer geben.
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starke Personengesellschaften sein. Bei einer mit- zligiger ausgestaltet worden war. Die Investitions-
telstindischen Kapitalgesellschaft des Verarbei- bedingungen werden dadurch verschlechtert, da die
tenden Gewerbes durfte sich die effektive Steuer- Kapitalnutzungskosten steigen. Auch wuirden Er-
belastung — Uber einen Zeitraum von zehn Jahren trage, die auslandische Investoren im Inland erzie-

gerechnet — um 25 % verringern. Fur gré3ere Un-
ternehmen durfte die Entlastung geringer ausfallen.
Bezieht man die beim Anteilseigner anfallenden
Steuern ein, ergibt sich allerdings lediglich eine um
knapp 10% geringere Belastutfy.

Die geplante Abgeltungssteuer auf private Ka-
pitalertrage vereinfacht zwar die Steuererhebung,
widerspricht aufgrund ihrer mangelhaften Abstim-

len, dadurch starker belastet. Dies wirkt den positi-
ven Effekten der Steuersatzsenkung entgegen. In
vielen Fallen entspricht die degressive Abschrei-
bung dem Werteverzehr und stellt daher keine
Subvention dar. Um die Sachkapitalbildung anzu-
regen, sollte die degressive Abschreibung nicht
abgeschafft werden. Dies gilt umso mehr, als in
vielen Landern die Abschreibungsregeln ohnehin

mung mit der Unternehmensbesteuerung aber demgrof3ziigiger sind als in Deutschland.

Ziel der Finanzierungsneutralitdt der Besteuerung.

Per saldo werden die Unternehmen im Jahr

So werden z. B. Ertrage aus risikolosen Staatsan- 2008 lediglich um 6,9 Mrd. Euro bzw. 0,3 % in
leihen kinftig mit nur 26,4 % besteuert, ausge- Relation zum Bruttoinlandsprodukt entlagfeEine
schittete Gewinne hingegen mit 48,3 %. Die ver- substanzielle Verbesserung der steuerlichen Rah-
schiedenen Finanzierungswege der Unternehmenmenbedingungen flr unternehmerische Téatigkeiten
wuirden noch unterschiedlicher als bislang belastet, wiirde eine stéarkere Entlastung erfordern, was mit
jedenfalls dann, wenn sich die Unternehmen im Blick auf die ungenutzten Sparpotenziale durchaus
Inland Kapital beschaffen. Die Fremdfinanzierung mdglich wéare. Hinzu kommt, dass das Nebenein-
wurde infolge des Wegfalls des Halbeinkiinftever- ander von Kérperschaft-, Einkommen- und Gewer-
fahrens und der Einfihrung der Abgeltungssteuer besteuer weiter besteht. Auch bleibt das gesamte
auf Zinsertrage im Vergleich zur Beteiligungs- und Steuersystem aufgrund seiner zahlreichen Ausnah-
zur Selbstfinanzierung — vorbehaltlich der Effekte meregelungen intransparent und belastet die Unter-
der ,Zinsschranke" — zusatzlich begunstigt. nehmen mit hohen Transaktionskosten.

Die Bemihungen der Bundesregierung, die Die Investitionstatigkeit vorwiegend im Inland
grenziberschreitende Steuergestaltung zu erschwe-tatiger Unternehmen wird durch die Reform lang-
ren und einer weiteren Erosion der Steuerbasis fristig eher negativ beeinflusst, wenn die vorlie-
entgegenzuwirken, sind grundsatzlich zu begriiRen. genden Plane realisiert werden. Freilich wirde
Doch konnen die Kapitalkosten fremdfinanzierter Deutschland als Standort fir multinationale Unter-
Investitionen in deutschen Konzerngesellschaften nehmen wesentlich attraktiver, weil die effektive
trotz der Tarifsenkungen dadurch steigen, dass die Durchschnittsbesteuerung profitabler Projekte ge-
Mdglichkeiten einer konzerninternen grenziber- ringer wirde. Somit ist unklar, inwieweit per saldo
schreitenden Fremdkapitalfinanzierung nicht mehr die Investitionstatigkeit gestarkt wird und positive
steuerlich begunstigt werden. Auch konterkariert Beschéaftigungswirkungen zustande kommen. Aller-
die Einbeziehung ertragsunabhangiger Komponen- dings wére mittelfristig damit zu rechnen, dass
ten wie Mieten, Pachten und Lizenzgebuhren in die Gewinne international tatiger Unternehmen ver-
Bemessungsgrundlage der Gewerbesteuer die Be-mehrt in Deutschland versteuert werden. Die Steu-
mihungen um die Verbesserung der Investitions- ereinnahmen wirden mittelfristig auch infolge der
bedingungen. verbesserten Standortqualitat positiv beeinflusst.

Zur Finanzierung der Reduktion der Steuersatze Alles in allem bleibt die Reform jedoch erheblich
ist vorgesehen, die degressive Abschreibung fir hinter den Vorschlagen der Wissenschaft zufdck.
Ausriistungsguter abzuschaffen, die zu Jahresbe-
ginn 2006 — auf zwei Jahre befristet — sogar grof3-

41 Die Wirkungen der Steuerreform auf die ffentlichéaus-
halte veranschlagt die Bundesregierung geringersida
sich eine Repatriierung von Gewinnen versprichtwitsl
ein von 0,6 Mrd. Euro (2008) auf 4,7 Mrd. Euro (2p1
steigendes Mehraufkommen erwartet.

42 v/gl. DIW Berlin; HWWA,; ifo; IfW Kiel; IWH; RWI Es-
sen: Die Lage der Weltwirtschaft und der deutsciéri-
schaft im Frihjahr 2006, in: IWH, Wirtschaft im Wiei
Sonderausgabe 1/2006, S. 57-58.

40 vgl. SPENGEL, H.; REISTER, R.; WENDT, C.; GEB-
HARDT, H.; SIEMERS, L.-H.R.: Mittelstand und Unter-
nehmenssteuerreform, in: KfW, Creditreform, IfM, RW
ZEW (Hrsg.), Den Aufschwung festigen — Beschéftggun
und Investitionen weiter vorantreiben. Mittelstamdsitor
2007 — Jahrlicher Bericht zu Konjunktur- und Struftagen
kleiner und mittlerer Unternehmen. Frankfurt a. 2007,
S. 157-197.
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Tabelle 5.1:
Eckpunkte des Entwurfs eines Unternehmensteuerreformgesetzes 2008

Steuerentlastungen:

Steuerbelastungeft

Steuermehraufkommen durch die Sicherung des nationalen Steuettsstrats:

Der Satz der Koérperschaftsteuer wird von 25 auf 15 % gesenkt en&teilermesszahl bei de
Gewerbesteuer von maximal 5 % auf einheitlich 3,5 % vermindert. amkit die steuerliche Belas-
tung der von Kapitalgesellschaften einbehaltenen Gewinne (bei einersteliitn Gewerbesteuer-
Hebesatz von 400 %) auf 29,8 % (Mindereinnahmen: 19,8 Mrd. Euro).

Bei Personenunternehmen wird eine generelle Thesaurierungsbeginstigeighet, so dass Ge-
winne, die im Unternehmen bleiben, ebenfalls nur mit 29,8 % besteuektrwéMindereinnahmen:
4,0 Mrd. Euro). Fir kleine und mittlere Unternehmen wird die maxirhlilae des Investitions-
abzugsbetrags von 154 000 auf 200 000 Euro erhéht (Mindereinnahmen: 0,1 Mrd. Euro).

Die Gewerbesteuer wird statt mit dem 1,8-fachen mit dem 8l&ifades Gewerbesteuermessbetrages
bei der Einkommensteuerschuld angerechnet. Bei durchschnittlicheerligsteuer-Hebesatz erfolgi
so eine vollstdndige Entlastung von der Gewerbesteuerschuld (Mindereinnahmerd. E8indy.

Die Bestimmungen fir die Gesellschafter-Fremdfinanzierungnfalleg (Mindereinnahmen: 0,5 Mrd.
Euro).

Private Kapitalertrage (Zinsen, Dividenden und VerduRRerungsgewinterliegen ab dem 1. Januaf
2009 einer einheitlichen Abgeltungssteuer von 25 % (zuziglich Solidaritéditag)s Das Halbein-
kunfteverfahren wird gleichzeitig abgeschafft (Mindereinnahmen: 1,3 Mrd. Euro).

Die Abzugsfahigkeit der Gewerbesteuer als Betriebsausgatieabgeschafft und der Staffeltarif be
der Gewerbesteuer von Personengesellschaften entfallt (Mehreinnahmenrd. Zuid).

Die degressive Abschreibung fur Ausristungsguter wird durch diedireesetzt (Mehreinnahmen 3,4
Mrd. Euro). Zudem wird die Sofortabschreibung fir geringwertige Wirtssgistter abgeschafft und
ein Sammelposten fur Wirtschaftsgiiter mit Anschaffungs- bzw.téllersgskosten bis 1 000 Euro
und Abschreibung tber 5 Jahre eingefiihrt (Mehreinnahmen: 0,9 Mrd. Euro).

Die Mdoglichkeiten internationaler Konzerne, durch Gestaltung der Rerangswege ihre Steuer-
schuld in Deutschland zu vermindern, werden eingeschrankt. Dazu wird bi€digerschaftsteuer
eine ,Zinsschranke" mit einer Freigrenze von 1 Mill. Euro detdimsaufwandes (mit einer Escape
Klausel) eingefihrt, durch die der Zinsabzug auf 30 % des Gewinnsngaufivand und -ertrag ein-
geschrénkt wird (Mehreinnahmen 1,5 Mrd. Euro).

Alle Fremdkapitalzinsen und Finanzierungsanteile von Mieten, Radlizenzgebihren und Leasing-
raten werden in die Bemessungsgrundlage der Gewerbesteuer einberagegenzug wird die Hin-
zurechnung von Dauerschuldzinsen von 50 auf 25 % reduziert; zudem wirthdaziErungskosten
ein Freibetrag von 100 000 Euro eingefihrt (aufkommensneutral).

=]

Gestaltungsmdglichkeiten im Rahmen der Wertpapleihe werden eingeschrankt (Mehreinnahmen:
1,2 Mrd. Euro), ,Funktionsverlagerungen® besteuert (Mehreinnahmervdd8Euro) und das Ver-
lustausgleichspotential bei Erwerb bzw. Ubertragung von Gesellschaittem an Kapitalgesell-
schaften wird gekirzt (Mehreinnahmen: 1,5 Mrd. Euro).

Das aus der Repatriierung von Gewinnen erwartete Steuermehrawgkomird auf 3,9 Mrd. Euro
veranschlagt.

1Volle Jahreswirkung.
Quelle: Zusammenstellung der Institute nach AngatEnBMF (2007).
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Zur Geldpolitik Mit einem Niveau von reichlich 4 % wird der
Geldmarktsatz im Euroraum dann immer noch deut-
Die EZB hat die Geldpolitik im Mé&rz dieses Jahres lich unterhalb jenes Niveaus von etwa 5 % liegen,
weiter gestrafft, und fir den Frihsommer erscheint das wahrend des Gipfels des vorangegangenen
eine nochmalige Zinserh6hung um 25 Basispunkte Zyklus im Jahr 2000 erreicht wurde. Dies erscheint
wahrscheinlich. Der Hauptrefinanzierungssatz wird gerechtfertigt: Zum einen war damals der Preis-
dann 4 % betragen, der Geldmarktsatz wird leicht auftrieb mit etwa 2,5 % — auch wegen des starken
dariiber liegen und voraussichtlich bis zum Ende Anziehens des Olpreises im Friihjahr 2000 — spiir-
des Prognosezeitraums auf etwa diesem Niveau bar starker, zum anderen war die Kapazitdtsaus-

bleiben. Die Institute halten dieses Zinsniveau vor lastung hoher, als sie im Jahr 2008 voraussichtlich

dem Hintergrund ihrer Prognose fir den Preisan-
stieg und fir die konjunkturelle Expansion im Euro-
raum flr angemessen.

Ein Geldmarktsatz in Hohe von etwas mehr als
4 % entspricht auch den derzeitigen Markterwar-

sein wird.

Die Risiken fiir die Preisniveaustabilitat im Eu-
roraum dirften nicht symmetrisch verteilt sein.
Vielmehr sehen die Institute die Gefahr, dass sich
der Preisauftrieb, insbesondere im Jahr 2008, star-

tungen. Dieses Zinsniveau lasst sich ferner aus derker beschleunigen kdnnte als hier unterstellt. Dies

empirischen Reaktionsfunktion fir die EZB ablei-
ten, die von den Instituten zur Prognose der Zins-
politik verwendet wird'3 Bestimmungsfaktoren des
Geldmarktzinses sind dabei die Erwartungen hin-
sichtlich der Inflationsrate tiber einen Horizont von
einem Jahr, wie sie im Survey of Professional Fo-
recasters der EZB ermittelt werden, sowie die ge-
samtwirtschaftliche Kapazitatsauslastung, wie sie
sich aus der Prognose der Institute ergibt. Die von
der EZB befragten Institutionen erwarteten im
ersten Quartal 2007 fur das Jahr 2008 einen An-
stieg des HVPI gegeniiber dem Vorjahr um 1,9 %.
Die von den Instituten prognostizierte Inflations-

ware beispielsweise zu erwarten, wenn die Konjunk-
tur im Euroraum im laufenden Jahr mehr Schwung
gewinnt als in diesem Gutachten prognostiziert.
Entsprechend wirde sich die Kapazitatsauslastung
deutlicher erhéhen, und somit wiirden sich die
Preissetzungsspielrdume der Unternehmen rascher
vergroRern. AulRerdem koénnte die kraftigere Kon-
junktur dazu fihren, dass sich der Lohnkostenan-
stieg starker beschleunigt.

Aufwartsrisiken bestehen allerdings auch dann,
wenn die konjunkturelle Expansion so verlauft wie
vorausgesagt. Mit dem deutlichen Rickgang der
Arbeitslosigkeit kdnnten sich die Lohne starker er-

rate liegt mit 2,0 % etwas dartber. Fir den Unter- hdhen, nicht zuletzt auch, weil sich mit der gunsti-
schied gegeniber der EZB-Befragung spielt nicht gen konjunkturellen Lage die Verhandlungsposi-
zuletzt eine Rolle, dass die Energiepreise jungst tion der Gewerkschaften und Arbeithehmer spuir-
wieder angezogen haben. Im Verlauf des Jahres 2008bar verbessern dirfte. Zwar wirken Reformen am
wird sich der Preisauftrieb voraussichtlich nicht a  Arbeitsmarkt sowie der im Zuge der Globalisierung
schwachen; daher unterstellen die Institute, dass gestiegene internationale Wettbewerbsdruck einem
fur das Jahr 2009 eine Inflationsrate in der gleichen starkeren Lohnauftrieb entgegen. Es ist allerdings
GroRRenordnung erwartet wird. Die gesamtwirt- schwer einzuschatzen, in welchem Ausmal3 diese
schaftliche Kapazitatsauslastung im Euroraum Faktoren die Lohnzuwachse dadmpfen werden. Der
diurfte Anfang 2007 etwa auf dem Normalniveau Lohnanstieg wird 2007 und 2008 voraussichtlich
gelegen haben. Bei einer von den Instituten auf et- anziehen, die Zunahme wird aber gemessen an friih-
was mehr als 2 % geschatzten trendmaRigen Wachs-eren Aufschwungsphasen moderat bleiben. Eine
tumsrate wird sich der Auslastungsgrad sowohl im starkere Beschleunigung ist allerdings, insbeson-
laufenden als auch im kommenden Jahr weiter er- dere fur das Jahr 2008, nicht auszuschlieRen. Dies
héhen, wenn auch nur maRig. Vor dem Hintergrund hatte Konsequenzen fur den Verbraucherpreisan-
des Reaktionsmusters der EZB in den vergangenenstieg in den Jahren 2008 und 2009. Zeichnete sich
Jahren ist auf Basis sowohl der Inflationsprognose eine solche Entwicklung ab, misste die EZB die
als auch der Konjunkturprognose zu erwarten, dass Zinsen starker als hier unterstellt anheben.

die Geldpolitik weiter gestrafft wird. Seit Beginn der Wahrungsunion verlauft die
Konjunktur, gemessen an der gesamtwirtschaft-
lichen Kapazitatsauslastung, in Deutschland und im
Ubrigen Euroraum in hohem MalRe parallel (Abbil-
dung 5.1). Dabei war die konjunkturelle Schwéache
in den Jahren 2003 bis 2005 in Deutschland etwas

43 vgl. DIW Berlin; HWWA,; ifo; IfW Kiel; IWH; RWI Es-
sen: Die Lage der Weltwirtschaft und der deutsciér-
schaft im Frihjahr 2006, in: IWH, Wirtschaft im Wi
Sonderausgabe 1/2006, Kasten 4.2.
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Abbildung 5.1:
Kapazitatsauslastung und Trendwachstum in Deutschland und im tbrigen Euroraum

Gesamtwirtschaftliche Kapazitatsauslastung®
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! Gesamtwirtschaftliche Kapazitatsauslastung defirils Abweichung des realen Bruttoinlandsproduwkis seinem Trend. Trend gésitzt mittel:
eines Hodrick-Prescott-Filters (lambda = 10).

Quellen: Europaische Kommission; Berechnungenustituite.

ausgepragter, die Kapazitatsauslastung dirfte in Euroraum beschleunigt haben, in Deutschland al-
diesem Zeitraum um knapp einen halben Prozent- lerdings stéarker. Vor allem aber ist der konjunktu-
punkt unter der im tbrigen Euroraum gelegen ha- relle Aufschwung in Deutschland spurbar kraftiger
ben. Seither dirfte sich das trendmafige Wachs- als in den Partnerlandern. Insgesamt dirfte die ge-
tum sowohl in Deutschland als auch im Ubrigen samtwirtschaftliche Kapazitatsauslastung der deut-
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schen Wirtschaft im Prognosezeitraum erstmals anderen Mitgliedslanderd. Mit dem relativ
seit mehreren Jahren etwas hoher als im Durch- starkeren Anziehen der Konjunktur in Deutschland
schnitt der Ubrigen Mitgliedslander sein. konnten kinftig jedoch Konflikte zwischen den
Diese fir die Européaische Wahrungsunion neue nationalen Interessen eine moglicherweise notwen-
Konstellation konnte im EZB-Rat zu Konflikten bei  dig werdende Zinsanhebung starker behindern als
der Abstimmung Uber das angemessene Zinsniveauzuvor.
fuhren, die bisher so nicht aufgetreten sind. Da die  Ein solcher Konflikt sollte allerdings nicht dazu
Konjunktur in Deutschland seit Beginn der Wah- fiihren, dass die eigentliche Orientierung der No-
rungsunion tendenziell schwacher verlief als in den tenbank verandert wird. Auch fir diesen Fall hal-
Ubrigen Mitgliedslandern, dirfte es in dieser Zeit ten die Institute es fur selbstverstandlich, dass die
relativ einfach gewesen sein, einen Konsens lUber EZB die Geldpolitik mit Blick auf die gesamte Eu-
die Ausrichtung der Geldpolitik zu erzielen. Denn rozone ausrichtet und sich abzeichnenden Gefah-
die in Deutschland ausgepragtere Abneigung ge- ren fir die Preisniveaustabilitdit unabh&ngig von
gen einen hdheren Preisanstieg lie3 sich zu diesernationalen Interessen rasch und entschieden entge-
Zeit wohl leicht in Einklang bringen mit den még- gentritt.
licherweise geringeren Inflationssorgen in einigen

44 7u moglichen Konflikten bei der Abstimmung iibete di
Geldpolitik im Zentralbankrat vgl. Von HAGEN J.; §U
PEL R.: Central bank constitutions for federal ntang
unions, in: European Economic Review, Vol. 38 (894,
S.774-782. —BERGER H.; DE HAAN, J.: Are small
countries too powerful within the ECB?, in: Atlantco-
nomic Review Vol. 30 (3) 2002, S. 263-282. —Hefekar
Federal monetary policy, in: Scandinavian Jourridt@-
nomics Vol. 105 (4) 2003, S.643-659. — EUROPEAN
ECONOMIC ADVISORY GROUP: Report on the Euro-
pean Economy, Kapitel 1. Miinchen 2007.
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Die wichtigsten Daten der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung
fur Deutschland

Vorausschatzung fir die Jahre 2007 und 2008

2006 2007 2008 2007 2008
1H. | 2.H. 1H. | 2.Hi
1. Entstehung des Inlandsprodukts
Veranderung in % gegeniiber dem Vorjahr
Erwerbstatige 0,7 1,2 0,7 1,3 1,0 0,8 0,6
Arbeitszeit, arbeitstaglich 0,6 0,0 -0,4 0,1 0,0 0,1 -0,8
Arbeitstage -0,7 -0,3 0,6 -0,4 -0,1 0,1 1,0
Arbeitsvolumen, kalendermonatlich 0,6 0,9 0,9 1,0 0,8 0,9 0,8
Produktivitét * 2,0 1,5 1,5 1,8 1,2 1,4 1,6
Bruttoinlandsprodukt, preisbereinigt 2,7 2,4 2,4 2,9 2,0 2,3 2,4
2. Verwendung des Inlandsprodukts in jeweiligen Pre  isen
a) Mrd.EUR
Konsumausgaben 1775,3 1815,9 1880,5 881,5 934,4 914,4 966,1
Private Haushalte ? 13487 1382,5 1434,4 672,5 710,0 699,2 735,2
Staat 426,6 433,4 446,0 209,1 224,4 215,1 230,9
Anlageinvestitionen 411,5 433,0 453,1 205,5 227,6 214,4 238,7
Ausrustungen 169,6 177,9 187,1 83,3 94,6 88,4 98,7
Bauten 215,9 228,1 238,0 109,1 119,0 112,4 125,6
Sonstige Anlageinvestitionen 25,9 27,0 28,1 13,0 14,0 13,5 14,5
Vorratsveranderung -2,2 1,8 -2,7 3,4 -1,7 4,2 - 6,9
Inlandische Verwendung 21845 2 250,7 2330,9 1090,4 1160,3 1133,0 1197,9
AuBenbeitrag 122,7 1445 153,7 81,4 63,0 81,6 72,0
Exporte 1035,7 1126,4 12238 552,3 574,2 596,8 626,9
Importe 913,0 982,0 1070,1 470,8 511,1 515,2 554,9
Bruttoinlandsprodukt 2 307,2 2 395,2 2 484,5 1171,9 1223,3 1214,6 1269,9
b) Veranderung in % gegeniiber dem Vorjahr
Konsumausgaben 2,0 2,3 3,6 2,1 2,4 3,7 3,4
Private Haushalte 2 2,1 2,5 3,8 2,3 2,7 4,0 3,5
Staat 1,7 1,6 2,9 1,6 1,6 2,9 2,9
Anlageinvestitionen 6,3 5,2 4.6 7.1 3,6 4,3 4,9
Ausriistungen 6,4 4,9 52 3,4 6,3 6,1 4,3
Bauten 6,7 5,6 4,3 10,5 1,5 3,0 55
Sonstige Anlageinvestitionen 3,0 4,2 3,8 4,2 4,2 4,2 3,4
Inlandische Verwendung 2,8 3,0 3,6 2,3 3,7 3,9 3,2
Exporte 13,5 8,8 8,6 11,2 6,5 8,1 9,2
Importe 14,7 7,6 9,0 7,5 7,6 9,4 8,6
Bruttoinlandsprodukt 3,0 3,8 3,7 4,2 3,4 3,6 3,8
3. Verwendung des Inlandsprodukts, verkettete Volum  enangaben (Referenzjahr 2000)
a) Mrd. EUR
Konsumausgaben 1643,2 1658,6 1689,9 810,8 847,8 827,2 862,7
Private Haushalte ? 1237,2 1248,2 12741 609,2 639,0 622,9 651,3
Staat 406,1 410,5 415,9 201,7 208,8 204,4 2114
Anlageinvestitionen 421,0 439,2 458,0 207,9 231,3 216,3 2417
Ausrustungen 186,6 198,1 210,4 92,4 105,7 99,0 111,4
Bauten 206,6 212,2 217,9 101,5 110,7 103,1 114,8
Sonstige Anlageinvestitionen 29,6 31,3 32,9 15,0 16,4 15,8 17,1
Inlandische Verwendung 2 059,4 2095,5 2139,8 1022,8 1072,7 1047,6 1092,3
Exporte 1031,6 1117,9 1208,2 551,2 566,6 593,4 614,9
Importe 906,5 974,9 1056,4 469,1 505,8 510,8 545,7
Bruttoinlandsprodukt 2 186,5 2 239,6 22924 1104,9 1134,7 1130,1 1162,4
b) Veranderung in % gegeniiber dem Vorjahr
Konsumausgaben 1,0 0,9 1,9 0,9 1,0 2,0 1,8
Private Haushalte 2 0,8 0,9 2,1 0,8 1,0 2,2 1,9
Staat 1,8 1,1 1,3 1,1 1,1 1,3 1,3
Anlageinvestitionen 5,6 4,3 43 5,6 3,2 4,0 4,5
Ausrustungen 7,3 6,2 6,2 4,8 7.4 7,1 54
Bauten 4,2 2,7 2,7 6,1 -0,3 1,5 3,8
Sonstige Anlageinvestitionen 59 5,9 4,9 6,4 5,4 5,2 4,6
Inlandische Verwendung 1,6 1,8 2,1 1,1 2,4 2,4 1,8
Exporte 12,5 8,4 8,1 11,0 59 7,6 8,5
Importe 11,1 7,5 8,4 7,9 7,2 8,9 7,9
Bruttoinlandsprodukt 2,7 2,4 2,4 2,9 2,0 2,3 2,4
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noch: Die wichtigsten Daten der Volkswirtschaftlichen Gesarhtreng fir Deutschland

Vorausschatzung fir die Jahre 2007 und 2008

2006 2007 2008 2007 2008
1H. | 2.H;. 1H. | 2.Hi

4. Preisniveau der Verwendungsseite des Inlandsprod  ukts (2000=100)

Veranderung in % gegeniber dem Vorjahr

Private Konsumausgaben ? 1,3 1,6 1,6 1,5 1,7 1,7 1,6

Konsumausgaben des Staates -0,1 0,5 1,6 0,5 0,5 1,5 1,6

Anlageinvestitionen 0,7 0,9 0,3 1,5 0,4 0,3 0,4
Ausrilistungen -0,8 -1,2 -1,0 -1,3 -1,1 -1,0 -1,0
Bauten 2,4 2,9 1,6 4,1 1,8 15 1,7

Exporte 0,9 0,4 0,5 0,2 0,6 0,4 0,6

Importe 3,2 0,0 0,6 -0,3 0,3 0,5 0,6

Bruttoinlandsprodukt 0,3 1,3 1,3 1,3 14 1,3 1,3

5. Einkommensentstehung und -verteilung

a) Mrd.EUR

Primareinkommen der privaten Haushalte * 1698,6 1742,3 1824,3 852,4 890,0 891,0 933,2
Sozialbeitrage der Arbeitgeber 220,0 219,1 225,5 105,7 113,4 108,6 116,9
Bruttoléhne und -gehalter 924,9 952,2 988,9 450,4 501,8 467,1 521,8
Ubrige Primareinkommen * 553,7 571,1 609,9 296,3 274,8 315,3 294,6

Primé&reinkommen der ubrigen Sektoren 285,9 3249 325,8 151,6 173,3 152,1 173,7

Nettonationaleinkommen (Priméreinkommen) 1984,5 2067,2 2150,0 1003,9 1063,3 1043,1 1106,9

Abschreibungen 334,4 339,6 345,8 168,6 170,9 171,7 174,2

Bruttonationaleinkommen 2318,8 2 406,8 2495,9 1172,6 1234,2 1214,8 12811

nachrichtlich:

Volkseinkommen 1730,4 1788,4 1863,4 867,2 921,2 899,0 964,4
Unternehmens- und Vermdgenseinkommen 585,5 617,2 649,0 311,2 306,0 323,3 325,7
Arbeitnehmerentgelt 11449 1171,2 1214,4 556,1 615,2 575,7 638,7

b) Veranderung in % gegeniiber dem Vorjahr

Primé&reinkommen der privaten Haushalte * 2,9 2,6 4,7 2,6 2,6 4,5 4,9
Sozialbeitrage der Arbeitgeber 1,0 -0,4 2,9 -0,2 -0,6 2,8 3,1
Bruttoléhne und -gehalter 15 2,9 3,9 3,0 2,9 3,7 4,0

Bruttol6hne und -gehalter je Beschéftigten 0,7 1,7 31 15 1,9 2,9 33
Ubrige Primareinkommen * 6,1 3,1 6,8 3,0 3,3 6,4 7,2

Primé&reinkommen der Ubrigen Sektoren 8,8 13,6 0,3 18,1 10,0 0,3 0,2

Nettonationaleinkommen (Priméreinkommen) 3,7 4,2 4,0 4,7 3,7 3,9 4,1

Abschreibungen 0,0 1,6 1,9 1,5 1,6 1,8 1,9

Bruttonationaleinkommen 3,1 3,8 3,7 4,2 3,4 3,6 3,8

nachrichtlich:

Volkseinkommen 3,3 3,4 4,2 4,0 2,7 3,7 4,7
Unternehmens- und Vermdgenseinkommen 7,3 5,4 5,2 7,1 3,7 3,9 6,5
Arbeitnehmerentgelt 1,4 2,3 3,7 2,4 2,2 3,5 3,8

6. Einkommen und Einkommensverwendung der privaten Haushalte 2

a) Mrd.EUR

Masseneinkommen 980,9 998,9 1019,3 481,4 517,5 490,3 529,0

Nettoléhne und -gehélter 603,3 621,5 638,6 292,1 329,3 299,9 338,7
Monetére Sozialleistungen 457,4 453,9 456,3 227,8 226,2 228,4 227,8
abz. Abgaben auf soziale Leistungen,

verbrauchsnahe Steuern 79,7 76,5 75,5 38,5 38,0 38,0 37,5

Ubrige Primareinkommen * 553,7 571,1 609,9 296,3 274,8 315,3 294,6

Sonstige Transfers (Saldo) ° - 48,2 - 46,5 - 53,5 -21,5 - 25,0 - 23,5 -30,0

Verfugbares Einkommen 1486,4 15235 1575,7 756,2 767,3 782,2 793,5

Zunahme betrieblicher Versorgungsanspriiche 21,3 22,0 25,0 10,2 11,9 11,5 13,5

Konsumausgaben 1348,7 13825 1434,4 672,5 710,0 699,2 735,2

Sparen 159,0 163,0 166,3 93,9 69,1 94,5 71,8

Sparquote (%) ° 10,5 10,5 10,4 12,3 8,9 11,9 8,9

b) Veranderung in % gegeniiber dem Vorjahr

Masseneinkommen 0,2 1,8 2,0 1,7 2,0 1,9 2,2

Nettoldhne und -gehalter 0,3 3,0 2,8 3,2 2,9 2,7 2,8
Monetére Sozialleistungen -0,2 -0,8 0,5 -1,5 0,0 0,3 0,7
abz. Abgaben auf soziale Leistungen,

verbrauchsnahe Steuern -1,5 -4,0 -1,3 -5,6 -2,4 -1,3 -1,3

Ubrige Primareinkommen * 6,1 3,1 6,8 3,0 3,3 6,4 7,2

Verflgbares Einkommen 1,8 25 3,4 2,4 2,6 3,4 3,4

Konsumausgaben 2,1 2,5 3,8 2,3 2,7 4,0 3,5

Sparen 1,4 2,5 2,0 3,3 15 0,6 3,9
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noch: Die wichtigsten Daten der Volkswirtschaftlichen Gesarhtreng fir Deutschland
Vorausschétzung fir die Jahre 2007 und 2008

2006 2007 2008 2007 2008
1H. | 2.Hi 1H. | 2.Hi
7. Einnahmen und Ausgaben des Staates ’
a) Mrd.EUR
Einnahmen
Steuern 530,2 565,6 584,2 273,8 291,8 286,2 298,1
Sozialbeitrage 401,0 395,1 406,4 191,5 203,6 196,6 209,8
Vermdogenseinkommen 16,2 17,2 17,9 10,6 6,6 11,2 6,7
Sonstige Transfers 14,3 14,3 14,5 6,9 7,4 7,0 7,5
Vermdogenstransfers 9,2 9,6 9,8 4,9 4.7 5,0 4,8
Verkaufe 43,8 44,5 45,0 21,4 23,2 21,6 23,4
Sonstige Subventionen 0,4 0,5 0,5 0,2 0,2 0,3 0,3
Insgesamt 1015,0 1046,8 10784 509,3 537,5 527,9 550,5
Ausgaben
Vorleistungen ® 270,1 277,5 285,7 133,9 143,5 137,7 148,0
Arbeitnehmerentgelt 167,5 167,4 171,5 80,0 87,5 81,8 89,7
Vermdgenseinkommen (Zinsen) 64,9 66,5 67,7 33,2 33,3 33,7 34,0
Subventionen 26,0 26,2 26,4 12,3 13,9 12,4 14,0
Monetére Sozialleistungen 429,2 425,9 428,5 213,8 212,1 214,6 213,9
Sonstige laufende Transfers 35,4 36,3 37,6 18,5 17,8 19,2 18,4
Vermdogenstransfers 30,5 28,0 26,8 14,4 13,6 13,2 13,6
Bruttoinvestitionen 32,5 33,7 35,6 13,9 19,8 14,7 20,9
Nettozugang an nichtprod. Vermdgensgiitern -1,5 -1,5 -1,5 -0,7 -0,8 -0,7 -0,8
Insgesamt 1054,6 1 060,0 10784 519,3 540,7 526,6 551,8
Finanzierungssaldo -39,5 -13,3 0,0 -10,0 -3,2 1,3 -1,3
b) Veranderung in % gegeniiber dem Vorjahr
Einnahmen
Steuern 7,5 6,7 3,3 5,9 74 4,5 2,2
Sozialbeitrage 1,0 -1,5 2,9 -15 -1,5 2,7 3,0
Vermdogenseinkommen 25,1 6,3 4,1 9,9 11 59 1,1
Sonstige Transfers -21,9 0,5 1,3 0,6 0,4 1,4 1,1
Vermdogenstransfers -7,8 4,1 2,1 3,2 51 2,0 2,1
Verkaufe -0,8 1,6 1,1 1,5 1,8 1,2 1,1
Sonstige Subventionen — — — — — — —
Insgesamt 4,0 31 3,0 2,8 34 3,7 2,4
Ausgaben
Vorleistungen 8 2,5 2,7 3,0 2,7 2,8 2,8 3,1
Arbeitnehmerentgelt 0,0 0,0 2,4 0,1 -0,1 2,3 2,6
Vermogenseinkommen (Zinsen) 4,7 2,5 1,7 31 1,9 1,4 2,1
Subventionen -2,8 0,7 0,8 1,0 0,5 0,8 0,7
Monetére Sozialleistungen -0,2 -0,8 0,6 -15 0,0 0,4 0,8
Sonstige laufende Transfers 0,3 2,5 3,6 3,3 1,7 3,7 3,5
Vermogenstransfers -10,9 -8,3 -43 -13,7 -1,7 -8,3 0,0
Bruttoinvestitionen 7,4 3,9 57 3,5 4,2 58 57
Nettozugang an nichtprod. Vermdgensgutern — — — — — — —
Insgesamt 0,6 0,5 1,7 0,0 1,0 1,4 2,0
* Preisbereinigtes Bruttoinlandsprodukt je Erwerbstatigenstunde.
2 EinschlieRlich privater Organisationen ohne Erwerbszweck.
3 EinschlieRlich Nettozugang an Wertsachen.
* Selbstandigeneinkommen/Betriebsiiberschul? sowie empfangene abziiglich geleistete Vermégenseinkommen.
°® Empfangene abziglich geleistete sonstige Transfers.
® Sparen in % des verfiigbaren Einkommens (einschlieRlich der Zunahme betrieblicher Versorgungsanspriiche).
" Gebietskorperschaften und Sozialversicherung.
8 EinschlieRlich sozialer Sachleistungen und sonstiger Produktionsabgaben.
Quellen: Statistisches Bundesamt (Fachserie 18: Volkswirtschaftliche Gesamtrechnungen); Berechnungen der Institute;
2007 und 2008: Prognose der Institute.

Wirtschaft im Wandel Sonderausgabe 1/2007 73



