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Aufschwung in Deutschland
setzt sich nur wenig verlang-
samt fort

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

Zusammenfassung:

Der Aufschwung in Deutschland setzt sich
kraftvoll fort. Anders als bisher von uns er-
wartet, diirfte die gesamtwirtschaftliche Pro-
duktion zu Jahresbeginn zwar langsamer zu-
genommen haben als zuvor, aber nicht gesun-
ken sein. Fiir die erste Jahreshdlfte erwarten
wir einen deutlichen Anstieg der Produktion.
Wir revidieren unsere Prognose fiir die Zu-
nahme des realen Bruttoinlandsprodukts in
2007 von 2,1 auf 2,8 Prozent. Im kommenden
Jahr verliert der Aufschwung an Fahrt, nicht
zuletzt aufgrund stdrkerer Lohnsteigerungen.
Vor allem aufgrund des hohen Niveaus zu Jah-
resbeginn ergibt sich gleichwohl im Jahres-
durchschnitt voraussichtlich immer noch ein
Zuwachs von 2,4 Prozent.

Der konjunkturelle Aufschwung in Deutschland
blieb bis zum Ende des Jahres 2006 auBeror-
dentlich kriftig. So legte das reale Bruttoin-
landsprodukt im Schlussquartal abermals deut-
lich zu, die laufende Jahresrate erhohte sich
leicht auf 3,5 Prozent (Abbildung 1). Nach der
nochmaligen Aufwirtsrevision der Daten fiir die
vorangegangenen drei Quartale nahm das reale
Bruttoinlandsprodukt im Jahresverlauf um 3,7
Prozent zu.! Damit hat sich die gesamtwirt-
schaftliche Kapazititsauslastung erheblich er-
hoht; nach unseren Schétzungen war die Pro-
duktionsliicke im vierten Quartal 2006 positiv.2
Dies deckt sich mit den Aussagen der Indus-
trieunternehmen, die in den Umfragen eine
deutlich iiberdurchschnittliche Kapazitdtsaus-
lastung melden.

Treibende Kraft des Produktionsanstiegs im
vierten Quartal waren die Exporte; durch den
hohen Anstieg um mehr als 20 Prozent (lau-
fende Jahresrate) wird die zugrunde liegende
Dynamik der Auslandsnachfrage allerdings merk-

Abbildung 1:
Gesamtwirtschaftliche Entwicklung 2002-20062
Prozent
6- Bruttoinlandsprodukt
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8Real, saisonbereinigt, Veranderung gegeniiber dem Vorquartal auf Jah-
resrate hochgerechnet.

Quelle: Statistisches Bundesamt, Fachserie 18, Reihe 1.3 (Ifd.
Jgg.); eigene Berechnungen.

1 Fiir den Jahresdurchschnitt ergibt sich ein Zuwachs
von 2,7 Prozent, anstatt der von uns im Dezember
2006 prognostizierten Rate von 2,6 Prozent (Boss et
al. 2006b: 25).

2 Zu einer aktuellen Schitzung des Produktionspo-
tentials vgl. Boss et al. (2007).
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lich iiberzeichnet. Die Konsumenten zogen we-
gen der bevorstehenden Mehrwertsteuererho-
hung Kiufe vor; so schnellte insbesondere der
PKW-Absatz in die Hohe. Gleichwohl blieb der
Anstieg des privaten Konsums insgesamt ver-
halten, da die verfiigbaren Einkommen der pri-
vaten Haushalte kaum zunahmen. Auch das
Baugewerbe profitierte von Vorzieheffekten; die
Bauinvestitionen insgesamt wurden abermals
spiirbar ausgeweitet. Ein grofler Teil der vorge-
zogenen Konsumgiiterkdufe wurde allerdings
offenbar aus den Vorridten bedient. Wegen des
kriftigen Lagerabbaus war die Inlandsnach-
frage deutlich riicklaufig. Die inldndische End-
nachfrage hingegen expandierte weiterhin,
wenn auch etwas schwicher als in den Vor-
quartalen.

Ausgesprochen giinstig hat sich die Situation
auf dem Arbeitsmarkt entwickelt. Dies lag zwar
auch daran, dass die Witterung ungewohnlich
mild war. Ausschlaggebend war aber die kraf-
tige Konjunktur. Seit Jahresbeginn liegt die sai-
sonbereinigte Zahl der Arbeitslosen unter 4
Millionen. Die Arbeitslosenquote verringerte
sich in den ersten Monaten dieses Jahres auf
rund 9 Y2 Prozent; sie ist damit um etwa 2 Pro-
zentpunkte niedriger als vor einem Jahr. Die
Erwerbstatigkeit ist weiterhin kraftig gestiegen.
Seit dem Tiefpunkt zu Beginn des Jahres 2006
hat die Zahl der sozialversicherungspflichtig
Beschiftigten mit einer laufenden Jahresrate
von rund 2 Prozent zugenommen.

Die Verbraucherpreise haben sich erwar-
tungsgemaB zu Beginn dieses Jahres sprunghaft
erhoht. Insgesamt sind die Preise seit dem Be-
schluss zur Erhohung der Mehrwertsteuer in
etwa dem Ausmal gestiegen, das erwartet wor-
den war.3 Allerdings haben die Unternehmen
ihre Preise bereits im Vorjahr verstarkt angeho-
ben. Die Inflationsrate blieb im ersten Quartal
2007 weiter unter der 2-Prozent-Marke; dies ist
allerdings auch darauf zuriickzufiihren, dass die
Energiepreise seit dem Herbst deutlich gesun-
ken sind.

3 Vgl. dazu Kasten 1 im Abschnitt ,Preisauftrieb be-
schleunigt sich”.
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Aufschwung setzt sich 2007 kraftvoll
fort

Zu Jahresbeginn 2007 ist die Prognose mit er-
hohten Unsicherheiten belastet. Eine Reihe von
Indikatoren deutet seit kurzem auf eine Ver-
langsamung des Aufschwungs hin. So stagniert
seit einigen Monaten der Auftragseingang im
verarbeitenden Gewerbe. Dabei spielte mogli-
cherweise die Unsicherheit in den Unterneh-
men iiber den weiteren Verlauf der Konjunktur
— nicht zuletzt aufgrund der nahenden Mehr-
wertsteuererh6hung, moglicherweise auch auf-
grund der Verlangsamung des Aufschwungs in
den Vereinigten Staaten — eine wesentliche
Rolle; die Geschiftserwartungen in der gewerb-
lichen Wirtschaft sind jedenfalls im dritten
Quartal 2006 deutlich gesunken; danach stabi-
lisierten sie sich wieder. Nach der Jahreswende
haben sich dariiber hinaus einige Friithindikato-
ren nicht weiter verbessert oder sogar leicht
verschlechtert. ErwartungsgemaB triibte sich
die Beurteilung der Geschéftslage in den Berei-
chen, in denen Vorzieheffekte zu verzeichnen
waren, nach dem Jahreswechsel spiirbar ein, so
im Einzelhandel und, wenn auch weniger aus-
gepragt, im Wohnungsbau.

Allerdings sind viele Indikatoren auch nach
den geringfiigigen Riickgingen zu Jahresanfang
immer noch auf einem sehr hohen Niveau (Ab-
bildung 2). Vor allem die Auftragsbestinde der
Unternehmen sind, ungeachtet des leichten
Riickgangs der Auftragseinginge am aktuellen
Rand, so hoch wie seit langem nicht mehr (Ab-
bildung 3). Zum Jahresende 2006 lag die Be-
standsbeurteilung deutlich iiber ihrem letzten
Hochststand im Juni 1990, und nach der leich-
ten Abwirtskorrektur nach der Jahreswende
liegt sie nun etwa gleich mit jenem Wert aus der
Zeit des Wiedervereinigungsbooms. Gleichzeitig
ist die Kapazititsauslastung der Industrieunter-
nehmen, laut Umfrage des ifo Instituts, sehr
hoch. Mit 87,5 Prozent hat sie im vergangenen
Quartal den fiir gesamtdeutsche Werte hochsten
Stand erreicht; in Westdeutschland wurden
wihrend der Jahre 1990—1992 allerdings Werte
von bis zu 90 Prozent gemeldet. Nach der jiing-
sten Umfrage der EU-Kommission wurde die
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Abbildung 2:
Konjunkturindikatoren 2002-2007
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Quelle: Deutsche Bundesbank, Saisonbereinigte Wirtschaftszah-
len (Ifd. Jgg.); ifo (Ifd. Jgg.); eigene Berechnungen.

Kapazititsauslastung von den Unternehmen im
Februar hoher eingeschitzt als im November.
Im Januar ist die Industrieproduktion jeden-
falls kriftig gestiegen. Dazu passt, dass die
Kraftwagenproduktion im Februar, einer Mel-
dung des Branchenverbands zufolge, trotz deut-
lich gesunkener Zulassungszahlen im Inland in-
folge der ins Jahr 2006 vorgezogenen Kiaufe um

Abbildung 3:
Auftragsbestand im verarbeitenden Gewerbe 1980-2007
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Quelle: ifo (Ifd. Jgg.).

10 Prozent iiber ihrem Stand vom Dezember ge-
legen hat. Und der sehr kriftige Riickgang der
Arbeitslosigkeit im Januar und im Februar
spricht ebenfalls fiir ein Produktionsplus. Uber-
dies hat die warme Witterung die Bauproduk-
tion im ersten Quartal begiinstigt.

Anders als in unserer Prognose vom Dezem-
ber 2006 erwarten wir nunmehr, dass die ge-
samtwirtschaftliche Produktion trotz der in das
Jahr 2006 vorgezogenen Kiufe im ersten Quar-
tal spilirbar gestiegen ist. Wir unterstellen eine
annualisierte Zuwachsrate des realen Bruttoin-
landsprodukts von 2,0 Prozent. Fiir das zweite
Quartal sind wir angesichts der anhaltend sehr
positiven Signale vom Arbeitsmarkt und des ho-
her als erwarteten Auftragsbestands der Unter-
nehmen ebenfalls etwas optimistischer als im
Dezember. Diese Korrekturen implizieren, dass
das reale Bruttoinlandsprodukt im Jahr 2007
voraussichtlich mit einer Rate von 2,8 Prozent
zunehmen wird.

Keine Impulse mehr von der Geld-
politik

Die monetdren Rahmendingungen fiir die Kon-
junktur in Deutschland sind in den vergange-
nen Monaten geringfiigig ungiinstiger gewor-
den. Im Gefolge der Leitzinserh6hung durch die
EZB vom 8. Mirz auf 3,75 Prozent haben die
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Zinsen fiir Dreimonatsgeld weiter angezogen.
Danach lagen sie bei 3,9 Prozent; auch real
diirften sie leicht gestiegen sein. Die Rendite
von Bundesanleihen mit 9—10-jahriger Rest-
laufzeit lag in der ersten Marzwoche in der
Nihe von 4 Prozent und damit etwa auf dem
Niveau der vergangenen Monate. Die Break-
even-Inflationsrate franzosischer Staatsanlei-
hen hat sich ebenfalls kaum veriandert; die lang-
fristigen Realzinsen diirften weitgehend auf
dem Niveau von vor einem halben Jahr liegen.
Die preisliche Wettbewerbsfiahigkeit deutscher
Unternehmen im Ausland blieb in den ver-
gangenen Monaten angesichts kaum nennens-
werter Verschiebungen bei den Wechselkursen
ebenfalls anndhernd unverandert.

Im Prognosezeitraum diirfte die EZB die
Leitzinsen im Euroraum zunichst weiter anhe-
ben. Wir erwarten weitere Zinsschritte von 25
Basispunkten im Juni und im September (Gern
et al. 2007). Die Kapitalmarktzinsen diirften ih-
ren leichten Aufwirtstrend fortsetzen (Tabelle
1). Fiir den Euro ist ein Wechselkurs gegeniiber
dem US-Dollar von 1,30 unterstellt. Die inter-
nationale preisliche Wettbewerbsfahigkeit deut-
scher Unternehmen diirfte, auch aufgrund der
Senkung der Beitrdge zur Sozialversicherung,
im Jahr 2007 etwas steigen. Im Jahr 2008
diirfte sie sich vor dem Hintergrund des stirke-
ren Lohnanstiegs wieder verringern.

Tabelle 1:
Rahmendaten fiir die Konjunktur 2006, 2007 und 2008
2006 2007 2008
| I m v | @ b g b [ b b b gyb

Zinssatz fiir Dreimonatsgeld 2,6 29 32 3,6 38 4,0 42 44 44 43 43 43
Rendite 9-10-jahriger Bundes-

anleihen 3,5 4,0 39 37 3,8 42 43 44 45 4,6 47 46
Tariflohnindex¢:d 0,9 1,6 0,3 1,5 1,7 24 2,6 2,6 31 31 29 29
Wechselkurs US-Dollar/Euro 120 127 127 132 13 130 130 130 130 130 130 130
Preisliche Wettbewerbsfahigkeit

der deutschen Wirtschaft® %,2 972 976 977 972 969 96,7 965 967 970 973 976
Industrieproduktion im Ausland 9 4,6 54 33 3,3 3,1 2,6 29 29 2,7 25 3,0 35
Roht’mlpreish 619 698 701 597 580 580 580 580 580 580 580 58,0

4Geschatzt. — bPrognose. — CVeranderung gegeniiber dem Vorjahr (Prozent). — dAuf Stundenbasis. — €Gegeniiber 49 Landern auf
Basis der Verbraucherpreise, Index: 1999 1= 100. — fVerémderung gegenliber Vorquartal auf Jahresrate hochgerechnet (Prozent). —
9In 30 Landern: 18 Industrielander, 8 neue EU-Mitgliedslénder sowie Russland, China, Hongkong und Siidkorea. — hys-Dollar pro

Barrel Nordsee-Brent.

Quelle: EZB (Ifd. Jgg.); Deutsche Bundesbank, Saisonbereinigte Wirtschaftszahlen (Ifd. Jgg.); Deutsche Bundesbank, Monatsbericht (Ifd.

Jgg.); IMF (Ifd. Jgg.); eigene Berechnungen und Prognosen.

Ausgeglichenes Budget des Staates
sante portas“?

Das Budgetdefizit des Staates ist im Jahr 2006
in Relation zum Bruttoinlandsprodukt um 1,5
Prozentpunkte auf 1,7 Prozent gesunken. Es
wird im Jahr 2007 weiter abnehmen. MaBgeb-
lich dafiir sind der kriftige Aufschwung sowie
die MafBnahmen, mit denen das strukturelle
Budgetdefizit des Staates reduziert wird.
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Die Ausgaben des Staates werden auch im
Jahr 2007 nur wenig erhoht. Zwar werden die
Investitionen weiter ausgeweitet und die Alters-
renten erstmals seit Juli 2003 angehoben; der
Personalbestand im oOffentlichen Dienst wird
aber weiter abnehmen, zudem werden die ar-
beitsmarktpolitisch motivierten Ausgaben (der
Bundesagentur fiir Arbeit und des Bundes)
wohl weiter gekiirzt, wenngleich neue Pro-
gramme des Bundes in Kraft treten diirften. Die
konjunkturbereinigten Einnahmen des Staates
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werden im Jahr 2007 kriftig steigen. So wurden
per saldo Steuervergiinstigungen reduziert,4 vor
allem aber wurden der Regelsatz der Mehr-
wertsteuer und die Versicherungsteuer angeho-
ben. Die Belastung der Lohne und bestimmter
Lohnersatzleistungen durch die Sozialbeitriage
insgesamt sinkt dagegen. Zwar wurde der Bei-
tragssatz in der gesetzlichen Rentenversiche-
rung zu Beginn des Jahres 2007 um 0,4 Pro-
zentpunkte erhoht, und der durchschnittliche
Beitragssatz in der Krankenversicherung wird
im Jahr 2007 wohl um 0,6 Prozentpunkte ho-
her als im Jahr 2006 sein,5 aber der Beitrags-
satz in der Arbeitslosenversicherung wurde zum
Jahresbeginn um 2,3 Prozentpunkte auf 4,2
Prozent gesenkt. Insgesamt diirfte das struktu-
relle Budgetdefizit des Staates in Relation zum
Bruttoinlandsprodukt im Jahr 2007 um 0,7
Prozentpunkte auf reichlich 1 Prozent abneh-
men. Das tatsdchliche Budgetdefizit wird sich
bei der erwarteten konjunkturellen Entwicklung
wohl auf 0,7 Prozent belaufen (Tabelle 2).6

Im Jahr 2008 diirften die Ausgaben des
Staates um reichlich 2 Prozent und damit
merklich rascher als im Jahr 2007 zunehmen (1
Prozent). So werden die Lohne im o6ffentlichen
Dienst wohl deutlich angehoben. Auch diirfte
der Personalbestand tendenziell steigen; zu-
sdtzliche Arbeitsplitze diirften in jenen Berei-

4 Die MaBnahmen zur Forderung der ehrenamtli-
chen Titigkeit, der Spendentitigkeit, der Kultur etc.
mindern aber das Aufkommen.

5 Die Ausgaben der gesetzlichen Krankenversiche-
rung diirften im Jahr 2007 trotz einzelner SparmaB-
nahmen im Rahmen der Gesundheitsreform etwa so
stark wie im Jahr 2006 steigen. Der Zuschuss des
Bundes an die gesetzliche Krankenversicherung wird
aber von 4,2 auf 2,7 Mrd. Euro verringert; dies tragt
dazu bei, dass die Einnahmen der gesetzlichen Kran-
kenversicherung bei unverinderten Beitragssétzen
nicht zur Finanzierung der Ausgaben ausreichen
wiirden. Auch sind die Kassen verpflichtet, einen Teil
ihrer Schulden zu tilgen.

6 Dabei ist nicht beriicksichtigt, dass inlindischen
Anteilseignern ausldndischer Kapitalgesellschaften
im Prognosezeitraum Korperschaftsteuer erstattet
wird, die entsprechend dem bis zum Jahr 2000 gel-
tenden Korperschaftsteuersystem gezahlt worden
war. Ein Urteil des Europidischen Gerichtshofs, das
die Riickzahlung vorschreibt, ist verkiindet worden.
Es ist aber unklar, in welchem AusmaB Steuer er-
stattet werden muss.

Tabelle 2:
Ausgaben, Einnahmen und Budgetsaldo des Staates 1998
20082 (in Relation zum Bruttoinlandsprodukt)

Ausgaben Steuern®  Sozial- Sonstige  Budget-
beitrage  Einnah-  saldo

men®
1998 48,0 23,5 18,9 3,5 -2,2
1999 48,1 24,5 18,7 34 -1,5
2000 47,6d 25,0 18,3 3.1 -1,2

2001 47,6 23,3 18,2 3,3 -2,8
2002 48,1 22,8 18,2 34 -3,7
2003 48,5 22,8 18,3 34 -4,0

2004 471 22,3 18,0 3,1 -3,7
2005 46,8 22,5 17,7 34 -3,2
2006 45,7 23,5 17,4 3,1 1,7
2007¢ 443 23,9 16,6 31 -0,7

2008¢ 434 23,7 16,4 29 0,5

8Abgrenzung der volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungen. —
bEinschlieRlich der Erbschaftsteuer und der der Européischen
Union zustehenden Steuern. — CAusschlieRlich Erbschaftsteuer;
nach Abzug der EU-Steuern. — dDie Erlése aus der Versteige-
rung der Mobilfunklizenzen (2,5 Prozent in Relation zum Brutto-
inlandsprodukt) sind nicht als negative Ausgaben berlicksichtigt.
— ©Prognose.

Quelle: Statistisches Bundesamt, Fachserie 18, Reihe 1.3 (Ifd.
Jgg.); eigene Berechnungen; eigene Prognose.

chen entstehen, in denen bislang unter dem
Druck der hohen Budgetdefizite auf eine Aus-
weitung des Personalbestandes verzichtet wor-
den war. Zudem werden die Investitionen ange-
sichts der verbesserten Finanzlage des Staates
wohl leicht beschleunigt ausgeweitet werden.
Ferner ist damit zu rechnen, dass zusétzliche
Mittel im Bereich Kinderbetreuung eingesetzt
werden. Die Altersrenten werden zum 1. Juli
2008 wohl wieder angehoben. Die Belastung
durch Steuern und Sozialbeitrige diirfte im
Jahr 2008 etwas abnehmen. Zwar werden die
Beitragssitze in der Sozialversicherung insge-
samt wohl nur wenig sinken,” die Lohnsteuer-

7 Der Beitragssatz in der Arbeitslosenversicherung
diirfte zu Beginn des Jahres 2008 angesichts der im
Verlauf des Jahres 2007 zunehmenden Riicklage
(Ende 2006: 11,2 Mrd. Euro) gesenkt werden, wenn-
gleich weitaus weniger, als es angebracht wire (vgl.
Abschnitt ,Anhaltend kriftiger Produktionsanstieg
erfordert weitere Stirkung des Potentialwachs-
tums®). Bei der Rentenversicherung wurde der Bei-
tragssatz Anfang 2007 starker als notwendig ange-
hoben, so dass eine Riicklage entsteht, auf die im
Jahr 2008 zuriickgegriffen werden konnte. Eine Re-
duktion des Beitragssatzes ist allerdings unwahr-
scheinlich angesichts der absehbaren demographisch
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belastung wird sogar progressionsbedingt stei-
gen; betrichtliche Mindereinnahmen (6 %2 Mrd.
Euro) sind aber infolge der Reform der Unter-
nehmens- und Kapitaleinkommensbesteuerung
zu erwarten (vgl. hierzu Boss 2007).

Das Budgetdefizit des Staates diirfte im Jahr
2008 in Relation zum Bruttoinlandsprodukt 0,5
Prozent betragen. Damit scheint das Ziel eines
ausgeglichenen Haushalts des Staates in greif-
bare Nihe geriickt zu sein. Allerdings ist zu be-
denken, dass das konjunkturbereinigte Budget-
defizit des Staates im kommenden Jahr im Ver-
hiltnis zum Bruttoinlandsprodukt reichlich 1
Prozent betragen diirfte.

Exportdynamik lasst nach

Die Dynamik des Exports kam im abgelaufenen
Jahr mit einem Zuwachs von 12,5 Prozent na-
hezu der im Boomjahr 2000 (13,5 Prozent)
gleich. Fiir das zweite Halbjahr 2006 wird in
der volkswirtschaftlichen Gesamtrechung der-
zeit sogar der stirkste Ausfuhranstieg seit 1991
ausgewiesen. Die wesentlichen Beitrige dazu
kamen dabei aus der Gruppe der europiischen
Liander, die nicht Mitglied der Wahrungsunion
sind, sowie aus Asien (Abbildung 4). Der Beitrag
der Partnerlinder im Euroraum verringerte
sich gegeniiber der ersten Jahreshilfte etwas.
Allerdings ist die genaue Aufteilung der Exporte
auf Quartale und Halbjahre infolge von Nach-
meldungen derzeit schwierig. Vor dem Hinter-
grund des gegeniiber der ersten Jahreshilfte
2006 wohl etwas langsamer gestiegenen In-
dustrieausstoBes in den Handelspartnerlandern
erscheint es plausibel, dass ein Teil der im ver-
gangenen Quartal verbuchten Exporte tatsach-
lich bereits in der ersten Jahreshélfte angefallen
sind.

bedingten Probleme in den kommenden Jahrzehn-
ten. Bei der Krankenversicherung wird es zu be-
grenzten Einsparmafnahmen im Rahmen der ,Ge-
sundheitsreform“ kommen, der Beitragssatz diirfte
unveréandert bleiben.
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Abbildung 4:
WertmaRige Warenexporte nach Regionen 2002-20062
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Quelle: Deutsche Bundesbank, Saisonbereinigte Wirtschaftszah-
len (Ifd. Jgg.); eigene Berechnungen.

Fiir das Jahr 2007 rechnen wir mit einer et-
was ruhigeren Gangart der Exporte. Die Auf-
tragseingdnge aus dem Ausland im verarbei-
tenden Gewerbe waren im Januar zwar deutlich
gegeniiber dem Vorquartal im Plus, die Export-
erwartungen sind aber seit Dezember leicht
riickldufig. Dabei diirften die Nachwirkungen
der zuriickliegenden leichten Aufwertung des
Euro vom vergangenen Herbst noch eine Rolle
spielen. Hinzu kommt das etwas moderatere
Expansionstempo der Weltwirtschaft. Im kom-
menden Jahr stimuliert zwar die schnellere
Gangart der Weltwirtschaft den Export. Die in-
ternationale preisliche Wettbewerbsfiahigkeit
der deutschen Unternehmen wird sich aber im
Zuge des stiarkeren Kosten- und Preisauftriebs
leicht verschlechtern, so dass die Exporte alles
in allem etwas langsamer ausgeweitet werden
als im laufenden Jahr. Im Jahresdurchschnitt
steigen sie 2008 mit 6,8 Prozent sogar deutlich
langsamer als 2007 (11,0 Prozent).

Die Einfuhr hat sich im Jahr 2006 ebenfalls
kraftig erhoht; der Anstieg um 11,1 Prozent
iibertraf sogar den vormaligen gesamtdeut-
schen Rekordwert des Jahres 2000 von 10,5
Prozent. Im Schlussquartal wies die Einfuhr mit
einer Zunahme von nur 6,5 Prozent (laufende
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Jahresrate) — anders als die Ausfuhr — das schon
seit Jahren bei Aus- und Einfuhr erkennbare
Muster auf, nach dem einem sehr kraftigen
Quartal stets ein Quartal mit vergleichsweise
schwachem Anstieg folgt. Offenbar spielten
Nachmeldungen beim Import keine Rolle. In-
wieweit Vorzieheffekte fiir die Entwicklung im
Schlussquartal von Bedeutung waren, lasst sich
schwer sagen; der eher moderate Anstieg
konnte ein Indiz dafiir sein, dass deren Rolle
begrenzt war.

Im Prognosezeitraum diirfte die Expansion
der Einfuhr an Fahrt gewinnen. Zwar erhilt sie
weniger Impulse von Seiten der Exporte. Dafiir
wird die Binnennachfrage deutlich rascher stei-
gen als 2006. Vor allem die Ausriistungsinves-
titionen werden zulegen, und auch die privaten
Konsumausgaben werden spiirbar stiarker aus-
geweitet. Im Jahr 2008 wird die Einfuhr infolge
der etwas geringeren Zuwichse bei der Binnen-
nachfrage leicht verlangsamt zunehmen. Alles
in allem werden die Importe 2008 um 7,6 Pro-
zent steigen, nach 10,5 Prozent im Jahr 2007.

Die Terms of Trade wurden im vergangenen
Jahr erneut mafBgeblich durch die Rohstoff-
preise beeinflusst. Im Jahresdurchschnitt er-
hohte sich der Deflator der Einfuhr um 3,2 Pro-
zent, wahrend der Deflator der Ausfuhr nur um
0,9 Prozent stieg; die Terms of Trade ver-
schlechterten sich also recht deutlich. Im Ver-
lauf kam der Preisauftrieb bei den Importgii-
tern allerdings nach der Jahresmitte mit der
Entspannung an den internationalen Rohstoff-
markten nahezu vollig zum Stillstand, und im
vierten Quartal sank der Deflator der Einfuhr
merklich. Vor diesem Hintergrund rechnen wir
fir das Jahr 2007 mit zunichst noch weiter fal-
lenden Importpreisen. Dieser Effekt wird wohl
erst in der zweiten Jahreshilfte langsam aus-
laufen; im Jahresdurchschnitt vermindert sich
der Deflator der Einfuhr um 1,3 Prozent. Im
kommenden Jahr diirften die Importpreise mit
der kriftigeren Expansion der Weltwirtschaft
geringfiigig steigen (0,3 Prozent). Die Export-
preise waren genauso wie die Importpreise zu-
letzt riicklaufig, wenn auch nur leicht. Offenbar
begegneten die Exporteure drohenden Markt-
anteilsverlusten nach der Aufwertung des Euro
vom Herbst durch eine Riicknahme ihrer Preis-

forderungen; auBerdem machten sich wohl die
geringeren Rohstoffkosten bemerkbar. Im lau-
fenden Jahr werden die Exportpreise, nicht zu-
letzt bedingt durch die Senkung der Beitrige
zur Sozialversicherung, etwas fallen (0,5 Pro-
zent). Fiir das kommende Jahr ist aufgrund des
spiirbaren Lohnauftriebs im Inland sowie der
rascheren weltwirtschaftlichen Expansion ein
Anstieg der Exportpreise um 1,1 Prozent unter-
stellt. Die Terms of Trade werden sich dabei im
laufenden und im kommenden Jahr um jeweils
0,8 Prozent verbessern.

Binnenkonjunktur bleibt Motor des
Aufschwungs

Im vergangenen Jahr wurde erstmals seit 2000
ein deutlicher Anstieg der Binnennachfrage ver-
zeichnet. Die inldndische Verwendung erhohte
sich um 1,6 Prozent und trug damit zum ersten
Mal seit Jahren mehr zum Zuwachs des realen
Bruttoinlandsprodukts bei als der AuBenbei-
trag. Gepragt wurde die Erholung der Binnen-
konjunktur durch die sehr kriftige Ausweitung
der Anlageinvestitionen. Mit 5,6 Prozent mar-
kiert deren letztjahriger Anstieg fiir den Zeit-
raum, fiir den gesamtdeutsche Daten vorliegen,
einen Rekordwert. MaBgeblich dafiir war, dass
neben den Unternehmensinvestitionen — die
bereits seit dem Jahr 2004 wieder im Plus sind,
im vergangenen Jahr allerdings nochmals aus-
gepragter — erstmals seit sechs Jahren auch die
Wohnungsbauinvestitionen wieder zulegten.
Hinzu kam eine immer noch moderate, im Ver-
gleich zu den schwachen Vorjahren gleichwohl
nennenswerte Zunahme der Konsumausgaben
der privaten Haushalte (0,8 Prozent).

Im Jahresverlauf schwichte sich die Expan-
sion der Binnennachfrage nach den vorliegen-
den Daten allerdings deutlich ab. Vor allem die
Investitionen expandierten in der zweiten Jah-
reshalfte langsamer als in der ersten. Dabei
diirften Unsicherheiten iiber den weiteren Kon-
junkturverlauf, nicht zuletzt aufgrund der na-
henden Mehrwertsteuererh6hung, eine wesentli-
che Rolle gespielt haben. Die privaten Konsum-
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ausgaben stiegen zwar im dritten Quartal recht
kraftig (3,0 Prozent, laufende Jahresrate), im
vierten legten sie aber — mit 1,3 Prozent — weni-
ger stark zu als vielfach angesichts der anste-
henden Mehrwertsteuererhéhung erwartet wor-
den war. Hierbei spielte der angesichts der kon-
junkturellen Situation iiberraschend schwache
Anstieg der real verfiigharen Einkommen der
privaten Haushalte eine Rolle.

Im laufenden Jahr wird die Binnenkonjunk-
tur schwungvoll bleiben und die wesentliche
Stiitze des Aufschwungs sein. Im kommenden
Jahr wird sie mit merklich niedrigeren Raten
expandieren. Im Jahresdurchschnitt 2007 wird
die Binnennachfrage voraussichtlich mit 2,0
Prozent und damit nur wenig rascher zuneh-
men als im vergangenen Jahr; fiir das kom-
mende Jahr rechnen wir bedingt auch durch
das hohe Niveau zu Jahresbeginn mit einem
Anstieg um 2,4 Prozent.

Die Unternehmensinvestitionen werden im
laufenden Jahr beschleunigt ausgeweitet. Die
Absatzerwartungen der Unternehmen sind
deutlich aufwérts gerichtet, und angesichts der
hohen Kapazitiatsauslastung gewinnt das Erwei-
terungsmotiv bei den Investitionsentscheidun-
gen der Unternehmen an Gewicht. Begiinstigt
werden die Investitionen durch die immer noch
giinstigen Finanzierungsbedingungen. Hinzu
kommt im laufenden Jahr ein Sondereffekt: Da
die Moglichkeit, Ausriistungen steuerlich giins-
tig degressiv abzuschreiben, ab dem kommen-
den Jahr entfillt, besteht ein Anreiz, Investi-
tionen noch 2007 zu titigen. Im kommenden
Jahr fillt der Anstieg der Investitionen ent-
sprechend schwicher aus. Zudem wirken dann
die gestiegenen Zinsen und der erhchte Lohn-
auftrieb didmpfend auf die Investitionsbereit-
schaft. Fiir den Jahresdurchschnitt 2008 erwar-
ten wir eine Ausweitung der Unternehmensin-
vestitionen um 5,0 Prozent, nach 8,1 Prozent im
laufenden Jahr (Tabelle 3).

Der Anstieg der Wohnungsbauinvestitionen
im vergangenen Jahr diirfte zu einem nicht un-
erheblichen Teil durch Vorzieheffekte im Zu-
sammenhang mit dem Wegfall der Eigenheim-
zulage und der Erhohung der Mehrwertsteuer
bedingt gewesen sein. Seit Herbst vergangenen
Jahres sind die Bauauftriage und die Baugeneh-
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Tabelle 3:
Reale Anlageinvestitionen 2005-2008 (Veranderung gegentiber
dem Vorjahr in Prozent)

2005 2006 20072 20088

Anlageinvestitionen 08 56 56 4,0
Unternehmensinvestitionen 41 6,4 8,1 50
Ausriistungen 6,1 73 79 4.1
Sonstige Anlagen 47 59 103 4,6
Wirtschaftsbau -1,8 3,9 79 74
Wohnungsbau -4,0 4,0 0,3 1,6
Offentlicher Bau -59 58 53 52
Nachrichtlich:
Bauinvestitionen -3,6 42 3,4 4.1
8prognose.

Quelle: Statistisches Bundesamt, Fachserie 18, Reihe 1.3 (Ifd.
Jgg.); Statistisches Bundesamt, Fachserie 18, Reihe 1.2 (Ifd.
Jgg.); eigene Schatzungen und Prognosen.

migungen riickldufig, und die Geschiftserwar-
tungen der Wohnungsbauunternehmen haben
sich eingetriibt. Wir erwarten vor diesem Hin-
tergrund einen spiirbaren Riickgang der Woh-
nungsbautitigkeit im ersten Quartal 2007 und
eine nur sehr méiBige Aktivitit im weiteren
Prognosezeitraum. Im Durchschnitt des laufen-
den Jahres werden die Wohnungsbauinvestiti-
onen voraussichtlich nahezu stagnieren (0,3
Prozent), fiir das kommende Jahr rechnen wir —
vor allem wegen der verbesserten Einkommens-
lage der privaten Haushalte — mit einem leich-
ten Anstieg (1,6 Prozent).

Die Aussichten fiir die Konsumausgaben der
privaten Haushalte sind derzeit deutlich giins-
tiger als noch vor einem halben Jahr. Fiir das
laufende Jahr impliziert die Entspannung bei
den Energiepreisen einen spiirbaren realen Ein-
kommensgewinn der privaten Haushalte. Hinzu
kommt, dass die Beschaftigung deutlich stiarker
wichst als damals absehbar; selbst gegeniiber
unserer Prognose vom vergangenen Dezember
stellen sich die Beschiftigungsperspektiven heu-
te giinstiger dar. Zudem wird der Lohnanstieg
wohl starker ausfallen als im Dezember unter-
stellt. Begiinstigt auch durch die Entlastung bei
den Beitragen zur Sozialversicherung steigen
die Nettolohne und -gehilter im laufenden Jahr
um 3,9 Prozent. Bei einer gegeniiber dem Vor-
jahr etwas verlangsamten Zunahme der Unter-
nehmens- und Vermogenseinkommen um 5,4



Aufschwung in Deutschland setzt sich nur wenig verlangsamt fort

Prozent ergibt sich fiir das laufende Jahr eine
Expansion der verfiigbaren Einkommen der
privaten Haushalte von 2,8 Prozent; real legen
sie um 1,2 Prozent zu. Die Sparquote diirfte
etwas anziehen, zum einen als Reaktion auf die
Abnahme im Vorjahr im Zuge der vorgezogenen
Konsumgiiterkidufe, zum anderen wird ein Teil
der kriftigen Einkommenszuwichse wohl als
voriibergehend eingestuft werden. Alles in al-
lem werden sich die privaten Konsumausgaben
im laufenden Jahr voraussichtlich um 1,1 Pro-
zent erhohen; dabei ist ein leichter Riickgang
im ersten Quartal unterstellt.

Im kommenden Jahr wird die Beschiftigung
weiter kraftig zunehmen. Bei abermals be-
schleunigt steigenden Tarif- und Effektiviohnen
fallt der Anstieg der Bruttolohne und -gehalter
deutlich stirker aus als im laufenden Jahr.
Netto ist der Unterschied gegeniiber dem Vor-
jahr geringer, da es anders als 2007 nicht zu
nennenswerten Entlastungen bei den Sozialab-
gaben kommt. Angesichts etwas rascher expan-
dierender Gewinneinkommen fillt die Zu-
nahme der verfiigharen Einkommen der priva-
ten Haushalte mit real 2,2 Prozent spiirbar
kriftiger aus als im Jahr 2007. Bei annahme-
gemaB unverianderter Sparquote werden die
privaten Konsumausgaben im gleichen Tempo
ausgeweitet.

Preisauftrieb beschleunigt sich

Die Verbraucherpreise sind aufgrund der Anhe-
bung des Mehrwertsteuersatzes zu Beginn des
Jahres deutlich gestiegen. Waren sie im De-
zember noch um 0,1 Prozent gesunken, zogen
sie im Januar mit einer Rate von 0,5 Prozent
an; im Februar kam es nur noch zu geringen
Preiserhohungen (Abbildung 5). Damit blieb
der Preisauftrieb zu Jahresbeginn zwar hinter
den Erwartungen zuriick. Da die Unternehmen
die Preise jedoch bereits in der zweiten Hélfte
des vergangenen Jahres teilweise angehoben
hatten, diirften die Verbraucherpreise bedingt
durch die Mehrwertsteuererh6hung bisher um

Abbildung 5:
Verbraucherpreisanstieg 2002-20072P

Prozent
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3 Index ohne Energie Gesamtindex
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3aisonbereinigt. — bVerénderung in den vergangenen sechs Monaten
auf Jahresrate hochgerechnet.

Quelle: Deutsche Bundesbank, Saisonbereinigte Wirtschaftszah-
len (Ifd. Jgg.); eigene Berechnungen.

insgesamt etwa 0,7-1,0 Prozentpunkte gestie-
gen sein (Kasten 1) und damit in dem Ausmas,
das von uns erwartet worden war (vgl. Boss et
al. 2006a).

Im Prognosezeitraum diirfte sich der Preis-
auftrieb beschleunigen. Zwar gehen von den
Energiepreisen, die den Verbraucherpreisan-
stieg in den vergangenen Jahren maBgeblich
bestimmt haben, angesichts unserer Annahme
eines konstanten Olpreises von 58 US-Dollar
sowie eines Wechselkurses des Euro gegeniiber
dem US-Dollar von 1,30 keine preiserhéhenden
Wirkungen aus; voraussichtlich wird der zu-
riickliegende Riickgang der Energiepreise den
Preisauftrieb in der ersten Hilfte des laufenden
Jahres sogar noch etwas dampfen. Allerdings
bestehen angesichts des kraftvollen Auf-
schwungs binnenwirtschaftliche Risiken fiir die
Stabilitit der Verbraucherpreise. Vor allem wer-
den die Lohnkosten der Unternehmen in die-
sem und vor allem im folgenden Jahr deutlich
schneller steigen als in den zuriickliegenden
Jahren, und es ist zu erwarten, dass angesichts
der steigenden gesamtwirtschaftlichen Kapazi-
tatsauslastung die Unternehmen diesen Kosten-
anstieg in die Preise iiberwilzen. Vor diesem
Hintergrund erwarten wir ab der zweiten Jah-
reshalfte 2007 eine Beschleunigung des Preis-
auftriebs. Im Jahresdurchschnitt werden die
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Kasten 1:
Zu den Auswirkungen der Mehrwertsteuererhohung auf die Verbraucherpreise

Im Folgenden soll untersucht werden, ob die Erhdhung der Mehrwertsteuer die Verbraucherpreisentwicklung seit
Mitte vergangenen Jahres beeinflusst hat. Als Instrument dient eine einfache dkonometrische Schatzgleichung, mit
der simuliert werden kann, wie sich der Anstieg der Verbraucherpreise seit dem Beschluss zur Erhéhung der
Mehrwertsteuer im Frihjahr 2006 vermutlich entwickelt hatte, wenn es diesen Beschluss nicht gegeben hatte.

Als Indikator fiir den Preisanstieg wiirden wir idealerweise einen Index verwenden, aus dem Nahrungsmittel und
alkoholfreie Getrénke sowie Mieten herausgerechnet sind, da diese nicht mit dem Regelsatz der Mehrwertsteuer
belastet sind.2 Allerdings wéren in einem solchen Preisaggregat auch die starken Schwankungen der Energie-
preise enthalten. Dies kdnnte die Identifizierung des Mehrwertsteuereffekts erschweren. Daher rechnen wir zusatz-
lich noch die Energiekosten der Verbraucher fiir Strom, Gas und andere Brennstoffe sowie fiir Kraft- und Schmier-
stoffe fiir Privatfahrzeuge heraus. Im ersten Schritt der Analyse akzeptieren wir dabei, dass die Auswirkungen der
Mehrwertsteueranhebung (iber die Energiepreise unberlcksichtigt bleiben. Diese werden nachtraglich addiert.

Fir das so definierte Preisaggregat schatzen wir das folgende Modell mit Daten von Anfang 1995 bis Mai 2006
(heteroskedastie-robuste t-Statistiken in Klammern):

Ap; =0,38-0,34Ap,_, +0,50Ap,_,, +0,07 Apt“l6 -0,07 Aplé7 —(0,13S Apf‘;g -I(2001:8)+
2 3,9

(51) (4,7) (6,7) (2,2) (2,1)
0,57 Tabak; +0,83 Gesundheit,
(4,2) (3,4)
T: Juni 1996—Mai 2006, R2:0,78, DW: 2,17, LM(12): 0,54.

Hierbei steht p fiir den Logarithmus des Preisniveaus und A fiir die Differenz zum Vormonat. p4 bezeichnet den
Logarithmus des effektiven auslandischen Preisniveaus, das sich durch Division des durch die Deutsche
Bundesbank berechneten Indikators der preislichen Wettbewerbsfahigkeit durch den Verbraucherpreisindex
errechnen 1&sst. I(2001 : 8) ist eine Indikatorfunktion, die den Wert eins fir den Zeitraum vor August 2001
annimmt und null fiir den Zeitraum danach. Tabak ist eine Dummy-Variable, die die Effekte der drei letzten
Tabaksteuererhdhungen (Mérz 2004, Dezember 2004 und September 2005) einfangt, Gesundheit eine Dummy-
Variable, die die Preiseffekte der Gesundheitsreform zum 1. Januar 2004 erfassen soll. AuBer den genannten
Variablen enthalt die Funktion elf Saisondummys. Mit dieser Funktion wurden Prognosen fiir den Zeitraum Juni
2006 bis Januar 2007 gemacht. Dabei wurden die Konfidenzbander Uber ein Bootstrap-Verfahren berechnet (vgl.
Borbély und Meier 2005).

Abbildung K1: Abbildung K2:
Effekt der Mehrwertsteueranhebung auf das Niveau der Effekt der Mehrwertsteueranhebung auf den Anstieg der
Verbraucherpreise 2006-2007 Verbraucherpreise 2006-2007"
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?'Inklusive 90-Prozent-Konfidenzintervall (gepunktete Linie). —  iVeranderung gegenilber dem Vormonat— lilnklusive 90-Prozent-
"erbraucherpreise ohne Energie, Nahrungsmittel und Mieten. Konfidenzintervall. — "erbraucherpreise ohne Energie, Nahrungs-

mittel und Mieten.

Es zeigt sich, dass das Preisniveau im Januar 2007 um 1,2 Prozent (iber dem vom Modell prognostizierten Wert
lag; diese Abweichung ist statistisch signifikant bei einer Irrtumswahrscheinlichkeit von 10 Prozent (Abbildung K1).



Aufschwung in Deutschland setzt sich nur wenig verlangsamt fort

Etwa ein Drittel des Effekts beruht auf bereits 2006 vorgenommenen Preiserhdhungen. Vor allem im Oktober zogen
die Preise signifikant rascher an, als es normalerweise zu erwarten gewesen ware (Abbildung K2). Im Dezember
war der Preisanstieg ebenfalls starker als normal, allerdings nicht signifikant. Im Januar gingen die Preise dann
signifikant weniger stark zurlick als nach dem Ublichen Muster hatte erwartet werden miissen. Unter Beriicksichti-
gung des Effekts Uber die Energiepreise, die mit einem Gewicht von 8,1 Prozent in den Warenkorb eingehen, ergibt
sich fir den gesamten Verbraucherpreisindex ein Effekt zwischen 0,7 Prozentpunkten (unter der Annahme keiner
Uberwélzung bei den Energiepreisen) und 1,0 Prozentpunkten (bei vollstandiger Uberwalzung bei den Energieprei-

sen).

@Die Auswirkungen hoherer Vorleistungspreise auf die Mieten werden dabei freilich vernachlassigt.

Verbraucherpreise im Jahr 2007 voraussicht-
lich um 1,5 Prozent steigen. Fiir das Jahr 2008
rechnen wir mit einen Anstieg um 1,9 Prozent.

Starker Riickgang der
Arbeitslosigkeit

Der kriftige Aufschwung spiegelt sich in einer
deutlichen Zunahme der Beschiftigung wider
(Abbildung 6). Zwar stieg die Zahl der Er-
werbstétigen im vierten Quartal nur noch um
121 000 Personen, nach 159 000 Personen im
Vorquartal. Dies deutet allerdings nicht auf eine
geringere konjunkturelle Dynamik hin; es ist zu
beriicksichtigen, dass die geférderte Erwerbs-
tatigkeit zum Jahresende um knapp 16 000
Personen reduziert wurde, nachdem sie im
dritten Quartal noch um knapp 19 000 Perso-
nen zugenommen hatte. Vor allem setzte sich
der starke Aufwirtstrend bei den sozialversi-
cherungspflichtig Beschiftigten fort. Der Be-
schiftigungsaufbau ist im Wesentlichen auf den
Bereich der unternehmensnahen Dienstleistun-
gen, zu denen die Arbeitnehmeriiberlassung
zahlt, zuriickzufithren. Im Dezember 2006 wa-
ren in diesem Bereich 252 000 Personen mehr
beschiftigt als im Vorjahresmonat; die Zunah-
me der Zahl der sozialversicherungspflichtig
Beschiftigen betrug im gleichen Zeitraum
452 000. Dies deutet darauf hin, dass die er-
hohte Flexibilitdt des Arbeitseinsatzes in der
Produktion Beschiftigungsgewinne verspricht.
Die geringfiigige Beschiftigung ging im Verlauf
des zweiten Halbjahres zuriick, dies ist aller-
dings nicht konjunkturell, sondern dadurch be-
dingt, dass die Pauschalabgabe der Arbeitgeber

Abbildung 6:
Arbeitsmarkt 2002-20072
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Quelle: Statistisches Bundesamt, Fachserie 18, Reihe 1.4 (Ifd.
Jgg.); Deutsche Bundesbank, Saisonbereinigte Wirtschaftszah-
len (Ifd. Jgg.).

zum 1. Juli 2006 erhéht wurde. Im Jahres-
durchschnitt 2006 stieg die Erwerbstitigkeit im
Inland insgesamt um 283 000 Personen auf
39,1 Mill. Personen.8 Die Besserung am Ar-
beitsmarkt hat sich zum Jahresbeginn fortge-

8 Damit fiel der Anstieg um gut 50 000 Personen hé-
her aus als prognostiziert, vor allem weil die bis da-
hin vorliegenden Erwerbstétigenzahlen nach oben
revidiert wurden.
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setzt. So stieg die Erwerbstitigkeit auch im
Januar weiter spiirbar. Die Arbeitslosenquote
ging bis Februar auf 9,3 Prozent zuriick. Aller-
dings ist der starke Riickgang der Arbeitslosig-
keit zum Teil durch die milde Witterung be-
dingt.9

Die positive Entwicklung ist nicht zuletzt auf
den sehr moderaten Lohnanstieg der vergange-
nen Jahre (vgl. hierzu auch Dovern und Meier
2007) zuriickzufiihren. Auch im Jahr 2006 ha-
ben die Tarifléhne nur geringfiigig zugenom-
men; auf Stundenbasis betrug ihr Anstieg le-
diglich 1,1 Prozent, effektiv ergab sich sogar nur
ein Plus von 0,8 Prozent. In diesem Jahr diirf-
ten die Tariflohne allerdings deutlich stirker
zulegen. So hat die IG Metall ihre Forderung im
Vergleich zum Vorjahr um 1,5 Prozentpunkte
auf 6,5 Prozent erhoht.1° Auch in anderen be-
deutenden Bereichen, wie dem Bauhauptge-
werbe, der Chemischen Industrie und dem Ein-
zelhandel, stehen Lohnverhandlungen an. Vor
dem Hintergrund der hohen Auftragsbestinde
der Unternehmen und der starken Auslastung
der Produktionskapazititen muss die Verhand-
lungsposition der Arbeitnehmer als auBeror-
dentlich gut eingestuft werden. Wir rechnen fiir
die Metall- und Elektroindustrie mit einem Ab-
schluss oberhalb der 4-Prozent-Marke. Fiir die
Gesamtwirtschaft erwarten wir — nicht zuletzt
weil der niedrige Tariflohnanstieg im o6ffentli-
chen Dienst bis zum Jahresende fixiert ist —
eine Erhohung der tariflichen Stundenléhne um
2,4 Prozent. Die Effektivlohne werden voraus-
sichtlich im gleichen MaBe zunehmen, die
Lohndrift wird also erstmals seit 2001 nicht
mehr negativ sein.!!

9 Moglicherweise hat auch das neue Saison-Kurzar-
beitergeld die positive Entwicklung begiinstigt. Kurz-
arbeiter sind weiter beschiftigt und werden nicht als
arbeitslos gefiihrt. Im Dezember stieg deren Zahl ge-
geniiber November deutlich, um 27 0oo auf 63 000.
Im Durchschnitt schligt sich die Zunahme nur zu
etwa 50 Prozent in einem geringeren Anstieg der Ar-
beitslosigkeit nieder. Des Weiteren hat laut Angaben
der Bundesagentur fiir Arbeit die systematische Uber-
priifung des Arbeitslosenstatus zum Riickgang beige-
tragen.

10 Ahnliches gilt fiir die Gewerkschaft Nahrung-Ge-
nuss-Gaststatten.

11 Dje Lohndrift ist hier definiert als Differenz zwi-
schen der Zuwachsrate der Bruttolohn- und Gehalts-
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In den vergangenen Jahren sind die Effek-
tivlohne durch den Abbau iibertariflicher Leis-
tungen sowie durch die starke Zunahme der ge-
ringfiigigen Beschiftigung und der ,Ein-Euro-
Jobs“ nach unten gedriickt worden sein. Die
Kiirzung {ibertariflicher Leistungen diirfte an-
gesichts der steigenden Knappheiten zum Still-
stand gekommen sein; fiir den Prognosezeit-
raum ist sogar ein Anstieg dieser Leistungen zu
erwarten. Zudem wird sich der Anteil der ge-
ringfligig Beschiftigten und der ,Ein-Euro-
Jobs“ an den Erwerbstétigen insgesamt verrin-
gern. Beide Aspekte lassen erwarten, dass die
Entwicklung der Effektivverdienste nicht langer
hinter der der tariflich vereinbarten Verdienste
zuriickbleibt. Fiir das Jahr 2008 rechnen wir
sogar mit einer deutlich positiven Lohndrift.
Der Anstieg der Tariflohne wird sich zwar wei-
ter beschleunigen (auf 3,0 Prozent), auch weil
es im oOffentlichen Dienst zu einer spiirbaren
Lohnerh6hung kommen wird. Angesichts des
weiter kriftigen Produktionsanstiegs werden
die Unternehmen aber zudem {ibertarifliche
Leistungen gewdhren miissen, um qualifiziertes
Personal zu gewinnen. Der Anstieg der Effek-
tivlohne je Stunde wird damit starker ausfallen
als der Tariflohnanstieg.

Trotz des stirkeren Lohnanstiegs wird die
Beschaftigung im Prognosezeitraum weiter zu-
nehmen. Im laufenden Jahr wird die Zunahme
der Arbeitskosten dadurch gedampft, dass die
Beitrdge zur Sozialversicherung um 1,3 Pro-
zentpunkte gesenkt wurden. Die Effektivlohne
je Stunde steigen zwar um 2,5 Prozent, die Ar-
beitskosten ziehen aber voraussichtlich um nur
1,9 Prozent an. Angesichts eines erwarteten An-
stiegs des Deflators des Bruttoinlandsprodukts
um 1,5 Prozent bedeutet dies eine reale Erho-
hung in der GroBenordnung des vergangenen
Jahres. Im kommenden Jahr steigen die Ar-
beitkosten nominal um 3,5 Prozent, real erho-
hen sie sich aber nur um 1,6 Prozent. Damit
geht die Periode riicklaufiger oder stagnieren-
der Arbeitskosten, die 2004 eingesetzt hatte, zu
Ende. Die hohere Arbeitskostenzunahme impli-
ziert einen starkeren Preisanstieg — der Deflator

summe je geleisteter Arbeitsstunde der Arbeitneh-
mer und dem Anstieg der Tariflohne auf Stundenba-
sis.
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des Bruttoinlandsprodukts erhoht sich voraus-
sichtlich um 1,9 Prozent —, der seinerseits tiber
eine Verschlechterung der preislichen Wettbe-
werbsfiahigkeit der deutschen Unternehmen im
Ausland sowie iiber eine Zinserhohung seitens
der EZB die Produktionsausweitung und damit
die Zunahme der Arbeitsnachfrage im Jahr
2008 dampft. Geldnge es, den Anstieg der Ar-
beitskosten auch 2008 auf dem Niveau der
Vorjahre zu halten, wiirden Beschiftigung und
reales Bruttoinlandsprodukt wohl stirker stei-
gen als in unserer Prognose. Gleichwohl wird
bei dem fiir 2008 erwarteten Anstieg der Ar-
beitskosten die Beschiftigung weiter zuneh-
men, denn die Arbeitsproduktivitat diirfte kon-
junkturbereinigt etwa mit derselben Rate
steigen. Auch im Vergleich zu fritheren kon-
junkturellen Hohepunkten, etwa der Jahre
1991/1992 oder 2000/2001, nimmt sich der
Lohnanstieg im Jahr 2008 real gerechnet noch
moderat aus (Abbildung 7). Hintergrund dieser
erwarteten Entwicklung ist unsere Annahme,
dass jene Faktoren, die in den vergangenen
Jahren auf eine MaBigung des Lohnanstiegs
hingewirkt haben — zu nennen wiren hier ins-
besondere die Verkiirzung der Bezugsdauer des
Arbeitslosengeldes, die Ausweitung der Zeit
arbeit und der Trend zur Verlagerung der Pro-
duktion an Kkostengiinstigere internationale
Standorte — im Prognosezeitraum fortwirken.

Abbildung 7:
Reale effektive Stundenl6hne 1975-20082

_Prozent

4
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1975 1980 1985 1990 1995 2000 2005
Bruttoldhne und -gehalter je Beschaftigtenstunde. Anstieg gegentiber
dem Vorjahr. 2007 und 2008 Prognose.

Quelle: Statistisches Bundesamt, Fachserie 18, Reihe 1.3 (Ifd.
Jgg.); eigene Berechnungen.

Die Erwerbstitigkeit wird im Verlauf des
Jahres 2007 — getragen von der weiterhin ho-
hen Produktionsdynamik und der relativ mode-
raten Arbeitskostenentwicklung — weiter spiir-
bar zunehmen. Darauf deutet auch die Zahl der
offenen Stellen hin; diese ist zwar zuletzt leicht
gesunken, sie befindet sich aber noch immer auf
einem vergleichsweise hohen Niveau. Auch das
~Beschiftigungsbarometer” des ifo Instituts fiir
die gewerbliche Wirtschaft Deutschlands blieb
— trotz des leichten Riickgangs im Februar —
auf einem hohen Niveau und deutet auf einen
Fortgang des Beschiftigungsaufbaus hin. Im
Jahresdurchschnitt 2007 diirfte die Erwerbsta-
tigkeit um reichlich 1 Prozent zunehmen. Die
Zunahme der sozialversicherungspflichtigen Be-
schiftigung wird sich beschleunigen. Die Zahl
der Selbstindigen wird nur leicht verstiarkt
steigen, auch deshalb, weil sich die Aussichten,
eine abhingige Beschiftigung zu finden, weiter
verbessern.!? Das Arbeitsvolumen (Abbildung
8) wird — bedingt durch den Anstieg der Er-
werbstitigkeit — in diesem Jahr verstarkt zu-
nehmen. Die Zahl der Arbeitslosen wird deut-
lich beschleunigt zuriickgehen (Tabelle 4). Die
systematische Uberpriifung des Arbeitslosen-
status durch die Arbeitsagenturen diirfte weiter
fortgesetzt werden. Dies fiithrt dazu, dass der
Riickgang der registrierten Arbeitslosigkeit
starker ausfallen wird als die Zunahme der Be-
schiftigung. Fiir das Jahr 2008 erwarten wir
bei einem nochmals kriftigen Produktionsan-
stieg einen &dhnlich starken Anstieg der Er-
werbstitigkeit. Die Zahl der Arbeitslosen wird
dabei in dhnlichem Umfang zuriickgehen.

12 Die Zahl der geforderten Selbstiandigen diirfte in-
folge der Neugestaltung der staatlichen Forderpolitik
weiter sinken. Die Zunahme der Zahl der mit dem
neuen Griindungszuschuss geforderten Personen ist
deutlich niedriger als der Riickgang der Zahl der mit
Existenzgriindungszuschuss und Uberbriickungsgeld
geforderten Personen. Vgl. hierzu Boss et al. (2006b:
48).
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Tabelle 4:
Arbeitsmarkt 2005-2008 (1 000 Personen)
2005 2006 20078 20082
Deutschland
Erwerbstatige (Inland) 38823 39106 39573 40 068
Selbstandige? 4 356 4392 4 442 4498
davon gefordert®d 322 299 247 272
Arbeitnehmer (Inland) 34 467 34714 35131 35570
Sozialversicherungspflichtig Beschéftigted 26 229 26 375 26777 27 050
AusschlieRlich geringfiigig Beschaftigted 4771 4795 4783 4 886
Pendlersaldo 97 90 95 95
Erwerbstatige (Inlander) 38726 39016 39477 39972

Arbeitnehmer (Inléander) 34 370 34624 35035 35474

Geleistete Arbeitsstunden der Erwerbstétigen (Inland, Mill.

Stunden) 55 804 56 152 56 747 57 442
Registrierte Arbeitslose 4 861 4487 3737 3374
Arbeitslosenquote® (Prozent) 11,7 10,8 8,8 8,0
Erwerbslosenquotef 9,1 8,1 6,9 6,2
Westdeutschland (ohne Berlin)

Erwerbstatige (Inland) 31681 318949 32299 32703
Registrierte Arbeitslose 3247 3007 2504 2 261
Arbeitslosenquote® (Prozent) 9,9 91 7,6 6,8
Ostdeutschland (einschl. Berlin)

Erwerbstatige (Inland) 7142 71879 7273 7365
Registrierte Arbeitslose 1614 1480 1233 1113
Arbeitslosenquote® (Prozent) 18,7 17,3 14,7 13,3

3Prognose. — bEinschlieRlich mithelfender Familienangehériger. — CExistenzgriindungszuschuss (,lch-AG*), Uberbriickungsgeld,
Einstiegsgeld und ab 1. August 2006: Griindungszuschuss. — dBerechnet als Durchschnitt der Monatswerte. — ®Bundesagentur fiir
Arbeit; bezogen auf alle zivilen Erwerbspersonen. — fStandardisierte Arbeitslosenquote nach dem ILO-Konzept. — 9Die Anpassung
der Erwerbstatigenzahlen fiir Ost- und Westdeutschland an die revidierten Erwerbstatigenzahlen steht noch aus.

Quelle: Bundesagentur fiir Arbeit, Amtliche Nachrichten (Ifd. Jgg.); Bundesagentur fir Arbeit, Arbeitsmarkt in Zahlen (Ifd. Jgg.);
Statistisches Bundesamt, Fachserie 18, Reihe 1.2 (Ifd. Jgg.); Arbeitskreis ,Erwerbstatigenrechnung des Bundes und der Lander* (2007);

eigene Schatzungen und Prognosen.

Abbildung 8:
Arbeitsvolumen 2002-20082
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14,1 -
14,0 -
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9Geleistete Arbeitsstunden der Erwerbstatigen, arbeitstaglich- und sai-

sonbereinigt.

Quelle: Statistisches Bundesamt, Fachserie 18, Reihe 1.2 (Ifd.

Jgg.).
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Ausblick: Die Produktion steigt
etwas langsamer, doch die Kapazi-
tatsauslastung nimmt vorerst noch
zu

Der konjunkturelle Aufschwung in Deutschland
wird sich im laufenden Jahr fortsetzen. Aller-
dings wird das Expansionstempo im Jahres-
verlauf nicht mehr ganz so hoch sein wie im
Jahr 2006, da die Impulse von der Geldpolitik
nachlassen und die Finanzpolitik bremst; auch
wird die Exportdynamik geringer sein als im
Vorjahr. Im ersten Halbjahr wird der Einfluss
der Mehrwertsteuererh6hung den Konjunktur-
verlauf prigen. So diirften die privaten Kon-
sumausgaben sowie die Wohnungsbauinvestiti-
onen im ersten Quartal niedriger ausfallen als
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zuvor, da Kaufe in das Jahr 2006 vorgezogen
wurden. Als Reaktion darauf wird der Anstieg
im folgenden Quartal sehr kriftig ausfallen (Ta-
belle 5). Auch im zweiten Halbjahr diirfte die
gesamtwirtschaftliche Produktion rascher ex-
pandieren als das Produktionspotential. Stiit-
zend wirkt dabei, dass die Unternehmen ihre
Investitionen nochmals kriftig ausweiten, auch
um die giinstigen Abschreibungsbedingungen,
die ab dem Jahr 2008 nicht mehr gelten, aus-
zunutzen. Der private Konsum wird deutlich
zunehmen, weil sich die Arbeitsmarktlage er-
heblich verbessert und die real verfiigharen
Einkommen spiirbar steigen. Auch diirften die
Konsumenten die mittelfristigen Einkommens-
aussichten etwas optimistischer einschatzen.
Alles in allem wird der maBgebliche Impuls fiir
den Aufschwung wie schon im Vorjahr von der
Binnennachfrage kommen. Dagegen bleibt die
Dynamik bei der Ausfuhr verhalten, da sich die
Konjunktur bei den Handelspartnern etwas ver-
langsamt. Das reale Bruttoinlandsprodukt wird
in diesem Jahr voraussichtlich um 2,8 Prozent
zunehmen (Abbildung 9). Die Zahl der Arbeits-
losen verringert sich im Jahresdurchschnitt um

rund 700 000 auf 3,74 Millionen und bleibt
damit erstmals seit dem Jahr 2001 unter der 4-
Millionen-Marke. Die Verbraucherpreise diirf-
ten um 1,5 Prozent zulegen.

Abbildung 9:
Reales Bruttoinlandsprodukt 2004-20082

_Kettenindex (2000=100) Prozent 8

115

_ Verénderung gegeniiber dem
Vorquartal *¢ (rechte Skala)

90— ] I oy e
2004 2005 2006 2007 2008

AArbeitstaglich- und saisonbereinigt. — bVeréinderung gegeniber dem

Vorjahr in Prozent. — CAuf Jahresrate hochgerechnet. — dab 2007 I:

Prognose.

Quelle: Deutsche Bundesbank, Saisonbereinigte Wirtschaftszah-
len (Ifd. Jgg.); Statistisches Bundesamt, Wirtschaft und Statistik
(Ifd. Jgg.); eigene Berechnungen und Prognosen.

Tabelle 5:
Quartalsdaten zur wirtschaftlichen Entwicklung in Deutschland 2006, 2007 und 20082
2006 2007 2008
| oW b L L N N [ VY

Bruttoinlandsprodukt 34 48 32 35 2,0 32 25 2,0 1,9 1,8 1,7 1,6
Private Konsumausgaben 33 04 30 13 =20 42 3,2 18 17 17 15 1,0
Konsumausgaben des Staates 98 -39 29 -05 1,1 1,5 1,5 122 09 10 10 0,9
Ausriistungsinvestitionen 136 124 11 2,1 93 103 153 120 -130 90 43 43
Bauinvestitionen -93 254 7,3 51 -6,7 6,1 35 25 34 24 1,5 15
Sonstige Anlagen 50 73 49 113 9,5 9,0 8,0 100 -20 5,0 45 45
Vorratsveranderungen® -16 19 -18 -62 34 2,3 1 -08 05 -08 -04 -02
Inlandische Verwendung 25 44 14 50 2,9 6,8 53 17 08 13 12 1,2
Ausfuhr 19,7 28 193 264 7,0 6,0 6,0 7,0 7,0 6,5 55 45
Einfuhr 19,2 1,5 16,8 65 100 150 13,0 7,0 6,0 6,0 5,0 4,0
AuRenbeitrag® 1,2 0,6 19 84 -04 -26 19 0,7 1,2 1,0 0,8 0,7
Beschaftigte Arbeitnehmer im

Inland 34496 34656 34797 34899 35004 35074 35149 35249 35369 35484 35599 35699
Arbeitslose 4719 4605 4420 4204 3907 3787 3692 3577 3478 3388 3348 3308

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

— bPrognose. — CLundberg-Komponente. — d1 000 Personen.

Quelle: Deutsche Bundesbank, Saisonbereinigte Wirtschaftszahlen (Ifd. Jgg.); eigene Berechnungen und Prognosen.
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Im Jahr 2008 wird die Konjunktur in eine
kritische Phase kommen. Der Auslastungsgrad
wird nochmals hoher und die Arbeitslosigkeit
wird erheblich niedriger sein als heute. Vor die-
sem Hintergrund ist auf Basis der Erfahrungen
in der Vergangenheit zu erwarten, dass sich der
Kostenanstieg von der Lohnseite verstarkt, da
Arbeitskrifte zunehmend knapper werden. So-
wohl die Tariflohne als auch die Effektivlohne
werden nach unserer Einschitzung starker an-
ziehen als im Jahr 2007. Insbesondere wegen
des zunehmenden Kostendrucks diirften die
Verbraucherpreise beschleunigt steigen. Der
hohere Kostenauftrieb beeintréachtigt auch die
Unternehmensgewinne, und die Rentabilitat
von Investitionen geht zuriick. SchlieBlich biiBt
Deutschland an Wettbewerbsfahigkeit gegen-
iiber dem Ausland ein.

Die Inflationsrate in Deutschland wird im
Jahr 2008 voraussichtlich erstmals seit Beste-
hen der Wiahrungsunion so hoch sein wie im
iibrigen Euroraum. Dies ist insofern nicht iiber-
raschend, als sich die konjunkturelle Expansion
hierzulande besonders stark beschleunigt hat;
im Jahr 2006 war das Expansionstempo sogar
hoher als im iibrigen Euroraum, und im laufen-
den Jahr wird es dhnlich kréftig sein wie in den
anderen Landern. Hingegen war der Produkti-
onszuwachs in Deutschland in den Jahren
2000—2005 um rund einen Prozentpunkt pro
Jahr hinter dem im iibrigen Euroraum zuriick-
geblieben; auch war die Inflationsrate deutlich
niedriger, nicht zuletzt weil die Lohnstiickkos-
ten langsamer stiegen als in den anderen Lan-
dern.

Der groBere Preisauftrieb fiithrt auch dazu,
dass die Notenbankzinsen stirker angehoben
werden. Nicht nur in Deutschland wird die Ka-
pazitdtsauslastung hoch sein, sondern auch im
Euroraum insgesamt. Die EZB wird versuchen,
durch eine straffere Politik eine positive Pro-
duktionsliicke zu vermeiden oder zu verringern,
auch um Risiken fiir die Preisniveaustabilitit
vorzubeugen. In unserer Prognose unterstellen
wir, dass die EZB den maBgeblichen Leitzins in
diesem Jahr auf 4,25 Prozent erhoht und ihn
2008 auf dem Niveau, das oberhalb des neut-
ralen Niveaus liegt, beldsst. Durch die hoheren
Zinsen wird die Nachfrage gedampft.
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Alles in allem wird sich die konjunkturelle
Expansion 2008 spiirbar verlangsamen, die
Zuwachsrate wird im Jahresverlauf hinter der
Wachstumsrate des Produktionspotentials zu-
riickbleiben. Dabei diirften die Impulse aus
dem Ausland nur moderat sein. Zwar wird die
Weltwirtschaft etwas rascher expandieren, vor
allem da die Schwachephase in den Vereinigten
Staaten iiberwunden wird; aber die preisliche
Wettbewerbsfahigkeit der deutschen Expor-
teure wird sich aufgrund der verstirkten Kos-
tenauftriebs etwas verschlechtern. Die Inlands-
nachfrage diirfte verhaltener als in diesem Jahr
zunehmen, auch weil die Unternehmensinves-
titionen nach dem Wegfall der giinstigen Ab-
schreibungsregeln beeintrachtigt werden. Im
Jahresdurchschnitt wird die Zuwachsrate des
realen Bruttoinlandsprodukts gleichwohl mit
2,4 Prozent relativ hoch ausfallen (Tabelle 6);
dies ist zum einen bedingt durch einen hohen
statistischen Uberhang am Ende des Jahres
2007, zum anderen durch einen groflen positi-
ven Arbeitstageeffekt (0,3 Prozentpunkte). Die
Besserung auf dem Arbeitsmarkt wird sich fort-
setzen, doch liasst die Beschiftigungsdynamik
nach. Die Zahl der Arbeitslosen wird im Jah-
resdurchschnitt um knapp 500 000 auf rund
3,3 Millionen sinken. Die Verbraucherpreise
werden voraussichtlich um 1,9 Prozent steigen.

Bei dieser Prognose sind die Risiken nach
oben und nach unten etwa gleich verteilt. Fiir
das laufende Jahr reicht die Spanne, in der die
Zuwachsrate des realen Bruttoinlandsprodukts
mit 95-prozentiger Wahrscheinlichkeit liegt,
von 1,7 bis 3,9 Prozent (Abbildung 10). Eine
Unsicherheit ergibt sich daraus, dass die kon-
junkturelle Lage zu Beginn dieses Jahres
schwer einzuschétzen ist. Dies hat auch mit den
Vorzieheffekten und entsprechend mit den
Konsequenzen fiir den Start in das laufende
Jahr zu tun. Die konjunkturelle Dynamik kann
durchaus hoher sein, als es in einigen Friihindi-
katoren zum Ausdruck kommt. Wenn man die
Daten beziiglich der Lagerinvestitionen im
vierten Quartal 2006 beriicksichtigt, sollte die
Produktion im ersten Quartal kriftig anziehen,
denn die Unternehmen miissten bestrebt sein,
die Lager wieder rasch aufzufiillen, zumal die
Auftragsbestinde immer noch sehr hoch sind.
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Tabelle 6:
Jahresdaten zur wirtschaftlichen Entwicklung in Deutschland 2005-2008

2006 2005 20068 200748 20088
Mrd. Euro Veranderung gegenliber dem Vorjahr in Prozent

Verwendung des Bruttoinlandsprodukts in Vorjahrespreisen

Bruttoinlandsprodukt 09 2,7 2,8 24
Private Konsumausgaben 0,1 0,8 11 2,2
Konsumausgaben des Staates 0,6 1,8 0,9 11
Anlageinvestitionen 0,8 5,6 5,6 4,0
Ausrlstungsinvestitionen 6,1 7,3 79 4.1
Bauinvestitionen -3,6 4,2 34 41
Sonstige Anlagen 47 59 10,3 46
Vorratsver'a'mderungb 0,1 -0,2 0,1 0,1
Inlandische Verwendung 0,5 1,6 2,0 24
Ausfuhr 6,9 12,5 11,0 6,8
Einfuhr 6,5 11,1 10,5 7.6
AuRenbeitrag? 05 11 08 0,1
Verwendung des Bruttoinlandsprodukts in jeweiligen Preisen
Bruttoinlandsprodukt 2307,2 1,5 3,0 43 43
Private Konsumausgaben 1348,7 14 2,1 2,8 41
Konsumausgaben des Staates 426,6 11 1,7 1,8 3,2
Anlageinvestitionen 411,5 0,7 6,3 6,9 4,6
Ausrlstungsinvestitionen 169,6 5,0 6,4 7.4 44
Bauinvestitionen 202,3 2,7 6,7 6,5 51
Sonstige Anlagen 259 2,1 3,0 7,7 2,5
Vorratsveranderung (Mrd. Euro) 2,2 2,6 2,2 -3,3 -29
Inlandische Verwendung 21845 14 2,8 3,3 4,0
Ausfuhr 1035,7 8,1 13,5 10,5 8,0
Einfuhr 913,0 8,6 14,7 9,1 79
AuRenbeitrag (Mrd. Euro) 122,7 116,0 122,7 148,5 161,1
Bruttonationaleinkommen 23188 1,8 3.1 43 43
Deflatoren
Bruttoinlandsprodukt 0,6 0,3 15 19
Private Konsumausgaben 1,3 1,3 1,6 1,9
Konsumausgaben des Staates 0,5 -0,1 0,9 2.1
Ausrlistungsinvestitionen -111 -0,8 -0,5 0,3
Bauinvestitionen 0,9 24 3,0 0,9
Sonstige Anlagen -2,5 2,7 24 -2,0
Ausfuhr 1.1 09 -0,5 11
Einfuhr 19 3,2 -1,3 0,3
Nachrichtlich: Verbraucherpreise 2,0 1,7 1,5 1,9
Einkommensverteilung
Volkseinkommen 15 33 38 5,1
Arbeitnehmerentgelte -0,7 14 29 4,7
in Prozent des Volkseinkommens 67,4 66,2 65,6 65,4
Unternehmens- und Vermdgenseinkommen 6,2 73 54 6,0
Verfiighares Einkommen der privaten Haushalte 1,7 1,8 2,8 4.0
Sparquote 10,6 10,5 10,6 10,6
Lohnstiickkosten, real® -1,7 0,1 -2,9 0,4
Produktivitatd 1,3 2,0 1,7 1.2
Arbeitslose (1 000) 4 861 4 487 3737 3374
Arbeitslosenquote (Prozent) 11,7 10,8 8,8 8,0
Erwerbstatige® (1 000) 38823 39106 39575 40 068
Finanzierungssaldo des Staates
in Mrd. Euro -72,6 -39,5 -17,4 -12,0
in Relation zum Bruttoinlandsprodukt -3,2 -1,7 -0,7 -0,5
Schuldenstand 67,9 67,9 65,8 63,7

8Prognose. — bLundberg-Komponente. — CArbeitnehmerentgelt je Beschéftigten bezogen auf das Bruttoinlandsprodukt je Erwerbs-
tatigen. — dBruttoinlandsprodukt in Vorjahrespreisen je geleisteter Erwerbstétigenstunde. — €Inlandskonzept. — fin Relation zum
Bruttoinlandsprodukt.

Quelle: Statistisches Bundesamt, Fachserie 18, Reihe 1.3 (Ifd. Jgg.); eigene Schatzungen und Prognosen.
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Abbildung 10:
Prognoseintervalle fiir die Zunahme des realen Bruttoinlands-
produkts 2007-20082

Prozent

. —
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8prognostizierter Anstieg (Linie) und Prognoseintervall (grau hinterlegte
Flachen) bei Irrtumswahrscheinlichkeiten von 66, 33 und 5 Prozent (ba-
sierend auf historischen Prognosefehlern aus den ersten Quartalen
1994-2006).

Quelle: Eigene Berechnungen.

Dafiir, dass dies geschieht, spricht auch die
hohe Beschiftigungsdynamik. Allerdings beur-
teilten die Unternehmen ihre Lage zu Jahresbe-
ginn offenbar nicht mehr so giinstig. Auch des-
halb haben wir den Produktionsanstieg fiir das
erste Quartal etwas geringer angesetzt, als er
andernfalls zu erwarten gewesen wire. Wird
diese Prognose iibertroffen, wire die konjunk-
turelle Dynamik in diesem Jahr etwas hoher.
Abwirtsrisiken bestehen bei der Konjunktur
im Ausland. In den Vereinigten Staaten zeigten
einige Indikatoren zuletzt deutlich nach unten.
Sollten die Bremswirkungen der Geldpolitik
und die Folgen des Immobileinbooms stirker
sein als hier unterstellt, wiren EinbuBen bei
den deutschen Exporten zu erwarten. Ferner
hat offenbar die Nervositit an den Aktien-
mirkten in wichtigen Lindern zugenommen,
und die Kurse sind seit Ende Februar auch in
Deutschland deutlich gesunken. Zwar halten
wir eine so massive Kurskorrektur wie in den
Jahren 2000 bis 2002 nicht fiir wahrscheinlich,
da wichtige Indikatoren darauf hindeuten, dass
die Kurse nicht drastisch iiberhoht sind; doch
konnten Turbulenzen im Ausland auch in
Deutschland zu EinbuBen fiihren. Binnenwirt-
schaftlich ergibt sich ein Risiko hinsichtlich der
Politik der Tarifparteien. Aufgrund der unge-
wohnlich stark verbesserten Lage auf dem Ar-
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beitsmarkt und des hohen Auftragsbestands ist
die Verhandlungsposition der Gewerkschaften
sehr gilinstig, und es konnte ihnen gelingen,
noch hohere Lohne durchzusetzen als hier un-
terstellt. Dies wiirde sich negativ auf die Kon-
junktur auswirken, weil die preisliche Wettbe-
werbsfihigkeit deutscher Unternehmen litte
und weil dann die Zinsen vermutlich noch stér-
ker angehoben wiirden als hier unterstellt.

Anhaltend kraftiger Produktions-
anstieg erfordert weitere Starkung
des Potentialwachstums

Unabhingig von den Unsicherheiten beziiglich
der Konjunkturprognose gilt, dass die Produk-
tion nur dann nachhaltig in einem hoéheren
Tempo zunehmen kann, wenn die Weichen in
der Wirtschaftspolitik so gestellt werden, dass
das Produktionspotential schneller wachst. Hier
hat sich in den vergangenen Jahren einiges zum
Besseren gewendet, das Potentialwachstum hat
sich nach dem lang anhaltenden Riickgang wie-
der verstarkt. Nach unseren Schitzungen be-
lauft es sich auf rund 2 Prozent (Boss et al.
2007). Ein wichtiger Grund ist die Lohnzuriick-
haltung, die sich nicht zuletzt unter dem Druck
des intensiven internationalen Wettbewerbs
und der Flexibilisierung auf dem deutschen Ar-
beitsmarkt ergeben hat. Der geringe Anstieg der
Arbeitskosten hat nicht nur die Wende bei der
Beschiftigung ermdglicht und beschleunigt,
auch wurden Konjunktur und Wachstum spiir-
bar angeregt. Nach unseren Schétzungen fiihrt
eine Lohnzuriickhaltung bereits kurzfristig zu
einem hoheren Anstieg des realen Bruttoin-
landsprodukts (Dovern und Meier 2007); die
Angebotsbedingungen werden verbessert, somit
wird das Potentialwachstum gefordert. GemaR
dieser Analyse kann die Arbeitslosigkeit durch-
aus noch weiter verringert werden. Die fiir das
Jahr 2008 prognostizierte Arbeitslosenquote
von rund 8 Prozent ist immer noch hoch im
Vergleich zu den Raten, die in fritheren Jahr-
zehnten in Deutschland erreicht wurden; sie ist
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auch im Vergleich zu anderen Lindern hoch,
wenn man international vergleichbare Arbeits-
losenquoten heranzieht. Eine Fortsetzung der
moderaten Lohnpolitik wire der beste Beitrag
von dieser Seite fiir mehr Wachstum und Be-
schiftigung. Dass es dazu kommt, ist umso
wahrscheinlicher, je mehr sich die Flexibilisie-
rung des Arbeitsmarktes fortsetzt.

Auch in der Finanzpolitik sollte die vordring-
liche Aufgabe darin gesehen werden, die Wachs-
tumskrafte zu starken. Dies bedeutet unter an-
derem, dass das Budgetdefizit weiter verringert
wird. Dazu ist Deutschland nach dem Stabili-
tiats- und Wachstumspakt auch verpflichtet.
Zudem gilt es, Vorsorge fiir den Fall zu treffen,
dass das Defizit konjunkturbedingt steigt. Ein
hinreichend groBer Abstand zur 3-Prozent-
Marke ist erforderlich, damit gegebenenfalls die
automatischen Stabilisatoren wirken konnen.
Angesichts der demographischen Verdnderun-
gen ist es im Hinblick auf die Tragfahigkeit der
offentlichen Finanzen sogar angebracht, einen
Budgetiiberschuss anzustreben.

Nach unserer Prognose wird das Budgetdefi-
zit des Staates in den Jahren 2007 und 2008 im
Verhiltnis zum Bruttoinlandsprodukt zwar je-
weils weniger als 1 Prozent betragen. Dies be-
deutet aber nicht, dass die Konsolidierung der
offentlichen Haushalte abgeschlossen ist. Es
gibt nach wie vor ein betrichtliches strukturel-
les Defizit, das es zu reduzieren gilt. Die 6ffent-
lichen Schulden sind im Jahr 2006 verlangsamt
gestiegen; in Relation zum Bruttoinlandspro-
dukt haben sie geringfiigig abgenommen. Auch
in den Jahren 2007 und 2008 wird die Ver-
schuldungsquote leicht sinken. Trotz der sehr
giinstigen Konjunktur wird sie aber im Jahr
2008 wohl 63 %2 Prozent betragen und damit
deutlich iiber der im Vertrag von Maastricht
festgelegten 60-Prozent-Marke liegen.

Nach dem Stabilitdtsprogramm der Bundes-
regierung vom November 2006 soll das Budget-
defizit des Staates im Verhiltnis zum Brutto-
inlandsprodukt von 2,1 Prozent im Jahr 2006
auf 0,5 Prozent im Jahr 2010 sinken (Tabelle 7).
Fir die offentlichen Schulden wird erwartet,
dass sie — gemessen am Bruttoinlandsprodukt —
von 68 auf 64 Y2 Prozent abnehmen (BMF 2006).

Tabelle 7:
Eckwerte des Stabilitatsprogramms der Bundesregierung (in
Relation zum Bruttoinlandsprodukt) 2005-2010

2005 2006 2007 2008 2009 2010

Reales Bruttoinlands-

produkt@ 09 23 14 1% 1% 1%
Budgetsaldo =32 21 A% 1% 4 %
Struktureller 28 2 1% 1% -1 -1

Budgetsaldo
Ausgaben des Staates 46,8 457 45 4472 43% 43
Offentliche Schulden 67,9 68 67 66% 65% 64%

8Veranderung gegeniiber dem Vorjahr.

Quelle: BMF (2006).

Der Projektion liegt die Erwartung zugrunde,
dass das reale Bruttoinlandsprodukt im Zeit-
raum 2006 bis 2010 durchschnittlich um 1,7
Prozent pro Jahr steigen wird. Erweisen sich die
Eckwerte als richtig, so wird die Zielvorgabe des
Ecofin-Rats, das strukturelle Defizit des Staates
von 2005 bis 2007 um mindestens einen Pro-
zentpunkt zu verringern, zwar erfiillt, das
strukturelle Defizit wiirde aber im Zeitraum
2007 bis 2010 insgesamt um nur einen halben
Prozentpunkt verringert. Folglich nihme im
Zeitraum 2005 bis 2010, auf den sich das Sta-
bilitatsprogramm bezieht, das strukturelle Defi-
zit jahresdurchschnittlich um weniger als 0,5
Prozentpunkte ab. Dies widerspricht den im
Stabilitats- und Wachstumspakt festgelegten
Vereinbarungen. Nach einem Beschluss des
Ecofin-Rats soll das strukturelle Defizit um
mindestens einen halben Prozentpunkt je Jahr
vermindert werden, bis das im Stabilitits- und
Wachstumspakt festgelegte Ziel eines struktu-
rell ausgeglichenen Haushalts erreicht ist. Uber-
dies soll ,,in guten Zeiten®, die mit den dem Sta-
bilitatsprogramm vom November 2006 zu-
grunde liegenden Annahmen zur wirtschaftli-
chen Entwicklung impliziert sind, die Konsoli-
dierung verstarkt werden. Bedenklich ist auch,
dass die Bundesregierung das Ziel eines mittel-
fristig zumindest annidhernd ausgeglichenen
Haushalts selbst fiir das Endjahr des Projekti-
onszeitraums nicht anstrebt.

Nicht nur der Bund, auch die Linder und
Gemeinden sind aufgefordert, die Verringerung
der Budgetdefizite voranzutreiben. Die Konso-
lidierung sollte bei den Staatsausgaben, insbe-
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sondere bei den Finanzhilfen!3 und anderen
konsumtiven Ausgaben, ansetzen. Erhohungen
der Abgaben sollten unterbleiben; im Gegenteil:
Mittelfristig sollten die Steuern und die Sozial-
abgaben gesenkt werden, um so die Arbeitsan-
reize und die Arbeitsnachfrage zu erhohen.

Ein erster Schritt in diese Richtung konnte
bereits im laufenden Jahr unternommen wer-
den. Die Finanzlage der Bundesagentur fiir Ar-
beit erlaubt es, den Beitragssatz zur Arbeitslo-
senversicherung beispielsweise zur Jahresmitte
weiter zu senken. Eine deutliche Reduktion des
Beitragssatzes von derzeit 4,2 Prozent in die
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