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RWI : Konjunkturberichte 58 (1): Die wirtschaftliche Entwicklung im Inland

Roland Doéhrn, Gyorgy Barabas, Heinz Gebhardt, Heinz Josef Miinch,
Giinter Schifer, Torsten Schmidt und Hans-Karl Starke

Die wirtschaftliche Entwicklung im Inland:
Aufschwung setzt sich fort!

Kurzfassung

Der kriftige Aufschwung in Deutschland setzte sich in der zweiten Hilfte 2006 fort.
Das Bruttoinlandsprodukt (BIP) erhohte sich im Jahresdurchschnitt um 2,7% - die
grofite Steigerung seit 2000. Getragen wurde die Expansion von den Ausfuhren und
den Ausriistungsinvestitionen. Die Bauinvestitionen und der private Konsum wuchsen
zuletzt beschleunigt. Sie diirften aber durch Vorzieheffekte aufgrund der Mehrwert-
steuererhohung stimuliert worden sein.

Die Lage am Arbeitsmarkt hat sich au3erordentlich gebessert. Im Verlauf des Jahres
nahm die Zahl der Erwerbstétigen um fast 500 000 zu. Dabei stieg erstmals seit 2000
auch die Zahl der sozialversicherungspflichtig Beschéftigten. Damit diirften die ver-
fiigbaren Einkommen nun rascher zunehmen, womit der Aufschwung auf einer breite-
ren Basis stiinde. Die steigende Kapazitdtsauslastung und die reichliche Liquiditéts-
versorgung blieben bislang ohne spiirbare Folgen fiir die Inflation. Die Verbraucher-
preise stiegen Anfang 2007 lediglich um 1,6%. Darin schldgt sich die nachlassende
Teuerung bei Energie nieder. Die hohere Mehrwertsteuer wurde nach unserer Ein-
schiatzung bisher etwa zur Hilfte an die Verbraucher weitergegeben.

Vieles spricht dafiir, dass der Aufschwung anhilt. Allerdings diirfte er zunichst etwas
an Tempo verlieren, da die Weltwirtschaft verhaltener wéchst, die preisliche Wettbe-
werbsfiahigkeit Deutschlands sich aufgrund der Aufwertung des Euro seit Januar 2006
verschlechtert hat, insbesondere aber die Finanzpolitik ddmpfend wirkt. Wir erwarten
fiir 2007 ein BIP-Wachstum von 2,3%. Es wird vor allem von der Inlandsnachfrage ge-
tragen, insbesondere von den Investitionen. Da die verbesserten Abschreibungsbedin-
gungen fiir Ausriistungsgiiter nur bis Jahresende gelten, rechnen wir mit Vorzieheffek-
ten, die den Investitionsanstieg 2008 verringern diirften. Mit steigender Beschiftigung
ist ein rascherer Anstieg der Konsumausgaben zu erwarten. Die Auenwirtschaft wird
wohl 2007 einen deutlich geringeren Wachstumsbeitrag leisten als bisher. Die Lage auf

1 Abgeschlossen am 9. Mérz 2007. Wir danken Jochen Kluve, Wim Kosters, Torge Middendorf
und Joachim Schmidt fiir kritische Anmerkungen zu einer fritheren Fassung des Berichts sowie
Anette Hermanowski, Waltraud Lutze, Lionita Krepstakies, Marc-André Nehrkorn-Ludwig, Re-
nate Récz, Gisela Schubert, Daniela Schwindt, Gabriele Pomorin und Heribert Sunderbrink fiir
die technische Unterstiitzung der Arbeiten.
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Tabelle 1
Eckwerte der Prognose fiir 2007 und 2008
2006 bis 2008
2006 2007P 2008P
Bruttoinlandsproduktl, Veréanderung in % 2,7 23 2,6
Erwerbstéitigez, in 1 000 39109 39 530 39 830
Arbeitslose?, in 1 000 4 487 3830 3550
Arbeitslosenquote4, in % 10,3 8.8 8,2
Verbraucherpreise, Verdanderung in % 1,7 1,8 1,5
Lohnstiickkosten?, Verédnderung in % -1,3 0,3 0,9
Finanzierungssaldo des Staates®
in Mrd. € -39.5 -17,7 2,0
in % des BIP -1,7 -0,7 -0,1
Leistungsbilanzsaldo’, in Mrd. € 101,2 109,0 1193

Eigene Berechnungen nach Angaben des Statistischen Bundesamtes, der Deutschen Bundes-
bank und der Bundesagentur fiir Arbeit; Veranderung jeweils gegeniiber dem Vorjahr. - 'Prei-
bereinigt. — 2Im Inland. — 3Nationale Abgrenzung. — *Bezogen auf inléndische Erwerbsperso-
nen. — >Arbeitnehmerentgelte je Beschiftigten bezogen auf das reale BIP je Erwerbstitigen. —
“In der Abgrenzung der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungen. — "In der Abgrenzung der
Zahlungsbilanzstatistik. — PEigene Prognose.

dem Arbeitsmarkt wird sich voraussichtlich weiter verbessern und die Arbeitslosen-
quote von 10,3 auf 8,9% zuriickgehen. Die Inflationsrate diirfte wegen der Mehrwert-
steuererhohung in diesem Jahr mit 1,8% etwas iiber der des vergangenen liegen.

Fiir das Jahr 2008 prognostizieren wir ein BIP-Wachstum von 2,6%. Dabei wird sich
der Beschiftigungsaufbau voraussichtlich fortsetzen und die Arbeitslosenquote wei-
ter, auf 8,2%, zuriickgehen. Die Inflation diirfte wieder auf 1,5% sinken.

Die Lage der offentlichen Haushalte wird sich bei dieser BIP-Prognose spiirbar ver-
bessern. Wir gehen davon aus, dass die Defizitquote 2007 auf 0,7 % sinkt. Im Jahr 2008
ist eine weitere Reduktion auf 0,1 % wahrscheinlich. Damit kdme man dem Ziel eines
ausgeglichenen Haushalts sehr nahe.

Binnenwirtschaftliche Risiken resultieren vor allem daraus, dass es mit der besseren
Konjunktur zu einem kréftigen Lohnanstieg kommt, der eine Lohn-Preis-Spirale
auslosen konnte, auf die die EZB reagieren miisste.

1. Uberblick

1.1 Unerwartet kriftiger Aufschwung

Die deutsche Wirtschaft befindet sich in einem kréftigen Aufschwung (Kas-
ten 1) — wie wir es schon vor einem halben Jahr an dieser Stelle geschrieben
haben. Das Bruttoinlandsprodukt (BIP) erhohte sich 2006 um 2,7%. Dies ist
die grofite Steigerung seit 2000 und erheblich mehr, als von nahezu allen
Prognostikern vor einem Jahr erwartet wurde (Kasten 2). Damit entsprach
das Wachstum etwa dem im Euro-Raum. Im Zeitraum 1995 bis 2005 war es im
Durchschnitt um 0,7%-Punkte dahinter zuriick geblieben.
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Schaubild 1
Indikatoren zur Konjunktur
2001 bis 2006; saison- und arbeitstdglich bereinigter Verlauf
Gesamtwirtschaftliche Entwicklung Arbeitsmarkt
in Mrd. € auf Vorjahrespreisbasis in Mill.
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Kasten 1

Zur Einschiitzung der konjunkturellen Lage

Seit Mitte der neunziger Jahre klassifiziert das RWI Essen die Konjunktur nach einem Vier-Pha-
sen-Schema (Heilemann, Miinch (1999)). Hierbei werden alle Quartale einer zyklischen Phase
zugeordnet, wobei Aufschwung- und Abschwungphasen jeweils durch Wendepunktphasen mit-
einander verbunden sind. Mit Hilfe der linearen Diskriminanzanalyse (LDA), einem multiva-
riaten Klassifikationsverfahren, wurden aus mehr als 100 Variablen acht Klassifikatoren heraus-
gefiltert, die eine Zuordnung zu den Phasen erlauben’.

Seit der von uns zuletzt veroffentlichten Klassifikation hat sich der Beobachtungszeitraum um
8 Quartale verldngert. Der hinzugekommene Zeitraum 2005 bis 2006 wird wie schon das Jahr
2004 vollstandig als Aufschwungphase klassifiziert. Damit folgt im jiingsten Zyklus auf einen au-
Bergewohnlich kurzen Abschwung von 2 Quartalen und eine recht lange untere Wendepunkt-
phase ein mittlerweile gut drei Jahre wiahrender Aufschwung.

Kapazititsauslastung, Konjunkturzyklen und Treffsicherheit des Klassifizierungsverfahrens
1971 bis 2006

95 95
90 90
85 85
80 80
75 75
70 70
Klassifikationswahrscheinlichkeit
1,0 1,0
0,8 — 0,8
0,6 — 0,6
0,4 — 0,4
0,2 — 0,2
0 — 0

71 73 75 77 79 81 83 8 87 89 91 93 95 97 99 01 03 05
[ obere Wendepunktphase  [ll] Abschwungphase [ wahrscheinlichste Phase
[ ]untere Wendepunktphase [ | Aufschwungphase [l zweitwahrscheinlichste Phase

RWI
Eigene Berechnungen. — 'Verarbeitendes Gewerbe, nach Angaben des ifo-Instituts. ESSEN

!Die Klassifikation wird anhand folgender Variablen vorgenommen: reales BIP, reale Ausriistungsinvestitio-
nen, Anteil des AuBenbeitrags am BIP, Preisindex des BIP, abhéngig Erwerbstitige, Lohnstiickkosten, nomi-
nale Kurzfrist- und reale Langfristzinsen. Alle trendbehafteten Niveauvariablen wurden in
Verinderungsraten gegeniiber dem Vorjahresquartal transformiert (D6hrn et al. 2005: 26-27).
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noch Kasten 1

Um abzuschitzen, mit welchen Unsicherheiten diese Klassifikation verbunden ist, sind im unte-
ren Teil des Schaubilds die Wahrscheinlichkeiten angegeben, die sich in der LDA fiir die Zuord-
nung zu den jeweiligen Phasen ergeben. Dargestellt werden die Werte fiir die jeweils wahr-
scheinlichste Phase, nach denen sich die Klassifikation richtet, sowie fiir die der zweitwahr-
scheinlichsten Phase?. Dabei wird deutlich, dass in weiten Bereichen des untersuchten Zeit-
raums die Wahrscheinlichkeiten fiir die Zuordnung zu der jeweiligen Phase nahe eins liegen.
Eine nennenswerte GroBe erreichen die Wahrscheinlichkeiten der zweitwahrscheinlichsten
Phase erwartungsgeméf} an Ubergdngen zwischen zwei Phasen, insbesondere zu Beginn und am
Ende der langen Aufschwiinge in den achtziger und neunziger Jahren. Im laufenden Auf-
schwung war die Klassifikation des Jahres 2005 vergleichsweise unsicher. Die Wahrscheinlich-
keit, dass nach einem extrem kurzen Aufschwung bereits wieder ein Abschwung eingesetzt hat,
wurde im Vergleich zu fritheren Aufschwiingen vergleichsweise hoch eingeschitzt. Erst das drit-
te Aufschwungjahr 2006 wird relativ eindeutig klassifiziert.

’Das Verfahren liefert auch Wahrscheinlichkeiten fiir die dritte und vierte Phase, jedoch sind diese sehr gering
und werden hier nicht ausgewiesen.

In der zweiten Hélfte des vergangenen Jahres verstérkte sich die Expansion.
Getragen wurde sie wie schon zuvor von den Ausfuhren und den Ausriis-
tungsinvestitionen. Aber auch die Bauinvestitionen und der private Konsum
nahmen stirker zu als in der ersten Jahreshélfte. Beide
wurden zuletzt durch Vorzieheffekte im Zusammen-
hang mit dgr M.ehrwertst'euer.erh(')hung zum Jz.lhresan- Geschiftsklima
fang 2007 stimuliert. Da sich die Lage am Arbeitsmarkt ¢ dem héchsten
spiirbar verbesserte, nahmen zudem die Einkommen zu, Wert seit der
zumal die Unternehmen anscheinend bei verbesserter Wiedervereinigung
Gewinnsituation wieder vermehrt Boni und Prédmien
auszahlten?.

Angesichts hoch ausgelasteter Kapazitdten ist es nicht tiberraschend, dass die
Unternehmen ihre wirtschaftliche Lage so gut einschitzen wie noch nie seit
der Wiedervereinigung. Dies zeigt sowohl die jiingste Umfrage des DIHK als
auch der ifo-Geschiftsklimaindex, wenn sich letzterer auch in jiingster Zeit
leicht verschlechtert hat. Auch die Erwartungsindizes aus beiden Umfragen
weisen giinstige Werte auf, sind allerdings nicht mehr ganz so positiv wie zur
Jahresmitte 2006. Umsatz und Produktion in der Industrie stiegen im Januar
kréftig. Erfreulich ist nach Jahren des Riickgangs, dass die Bauproduktion
deutlich aufwirts gerichtet ist, und dass die Branche optimistisch in die Zu-
kunft blickt.

Doch fallen auf das giinstige Konjunkturbild einige Schatten. Der Euro hat
seit dem Jahresanfang 2006 real effektiv um etwa 5% aufgewertet, und der In-
dex der preislichen Wettbewerbsfiahigkeit hat sich um 2,5% verschlechtert,
insbesondere aufgrund der Schwiche des Yen. Binnenwirtschaftlich diirfte
die restriktivere Finanzpolitik ddimpfend wirken, da die Ausgaben weiter nur

2 Darauf lasst jedenfalls nach Auffassung des Bundesfinanzministeriums die kriftige Zunahme
der Lohnsteuereinnahmen im Januar 2007 schlieBen; BMF (2007a: 16).
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Kasten 2

Prognose 2006 im Riickblick

Vor einem Jahr hatte das RWI Essen fiir 2006 eine Zunahme des realen BIP um 1,8% prognosti-
ziert, womit es damals im oberen Drittel des Prognosespektrums nationaler und internationaler
Institutionen lag!. Dennoch unterschitzten wir den Anstieg deutlich (Tabelle). Betrachtet man
die einzelnen BIP-Komponenten, so waren bei den zentralen GroBen die Prognosefehler deut-
lich geringer als im mehrjahrigen Durchschnitt. Wir hatten richtig erkannt, dass Investitionen
und Auflenbeitrag die treibenden Krifte des Aufschwungs sein werden. Die Prognosefehler wa-
ren ausgesprochen gering. Auch der Zuwachs des privaten Konsums wurde hier relativ gut ge-
troffen. Bei den Bauinvestitionen entspricht der Fehler anndahernd dem Durchschnitt. Aulerge-
wohnlich ist der hohe Fehler bei der Schitzung des Staatsverbrauchs, was aber wohl auch auf
eine geanderte Behandlung der Leistungen zur Eingliederung in Arbeit zuriickzufiithren war.
Die Importe wurden — wie bei der zu geringen Prognose der Inlandsnachfrage nicht anders zu
erwarten — betrichtlich unterschitzt. Jedoch lag auch unsere Vorhersage des Exports zu niedrig,
obwohl Welthandel und Wechselkurse annidhernd zutreffend eingeschétzt worden waren. Im
Auflenbeitrag kompensieren sich die Fehler bei Ex- und Import annéhernd.

Prognose des RWI Essen 2006 vom M:irz 2006 und Realisation
2006;in % bzw. %-Punkten

Veranderung gegenl‘iber Abweichung MAE2
dem Vorjahr der Prognose
Prognose Ist! vom Ist 1991 bis 2006
Konsumausgaben 0,4 1,0 -0,6 -
Private Haushalte 0,4 0,8 -0.4 0,9
Staat 0,6 1,8 -1,2 0,7
Anlageinvestitionen 3,5 58 23 2,8
Ausriistungen 6,0 73 -1,3 43
Bauten 1,3 42 -2,9 2.8
Vorratsveréinderung3 0,0 -0,2 0,2 0,54
AuBenbeitrag3 0,9 1,1 -0,2 0,72
Exporte 8.5 12,5 —4,0 3,3
Importe 73 11,1 -3,8 3,0
Bruttoinlandsprodukt 1.8 2.7 -0.9 0.7

Eigene Berechungen. — 'Angaben des Statistischen Bundesamtes vom 23. Februar 2007. —
2MAE: Mittlerer absoluter Prognosefehler der Verinderungsraten. — *Wachstumsbeitrag in %-
Punkten. — #1996 bis 2006.

Auffillig ist, dass alle Prognosefehler mit Ausnahme der Vorratsinvestitionen in die gleiche
Richtung weisen. Eine solche Konstellation hat es bei den Prognosen des RWI Essen seit der
Wiedervereinigung nicht gegeben. Die Regel ist vielmehr, dass sich Fehler teilweise kompensie-
ren. Das ungewohnliche Fehlerbild spricht dafiir, dass wir — wie die meisten Institutionen — die
Dynamik des Aufschwungs generell unterschitzt hatten, also nicht gesehen hatten, wie sich die
Aufwirtstendenzen in den einzelnen Komponenten gegenseitig verstarken. In dieses Bild passt,
dass wir den Zuwachs bei den Erwerbstédtigen um 90 000 unterschitzten und auch eine zu gerin-
ge Steigerung der Arbeitnehmerentgelte erwartet hatten (Prognose: 0,9%, Ist: 1,4%).

'Im Consensus Forecast (2006) vom Mirz 2006 reichte das Spektrum der Prognosen von 1,1% bis 2,1%.

moderat steigen, die Steuern kriftig angehoben werden und Steuervergiinsti-
gungen gekiirzt wurden. Zudem werden dem Einzelhandel und dem Woh-
nungsbau wohl jene Kéufe bzw. Investitionen fehlen, die in das vergangene
Jahr vorgezogen worden waren. Auch scheinen die Impulse aus dem Ausland
nachzulassen. Jedenfalls gingen die Auftragseingidnge im Januar leicht zurtick,
auch wenn sie sich immer noch auf hohem Niveau befinden.
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Die steigende Kapazitdtsauslastung blieb bislang ungeachtet der reichlichen
Liquidititsversorgung ohne spiirbare Folgen fiir die Inflation. Trotz der Mehr-
wertsteuererhohung stiegen die Verbraucherpreise im Januar und im Februar
lediglich um 1,6%,nach 1,4% im Dezember 2006. Verstirkt hat sich der Preis-
auftrieb im vergangenen Jahr hauptsichlich im Bausektor, wo die Kapazititen
zuvor deutlich zuriickgefahren worden waren. Es wire
jedoch verfriiht, aus der bislang moderaten Teuerung zu
schlieBen, dass die hoheren Verbrauchsteuern nicht an
die Konsumenten weitergegeben werden. Zum einen Kapazits
. . : . apazitatsaus-

wurden. im Januar.dle erkupgen der Steuererhohung lastung bisher ohne
durch sinkende MineralSlpreise tiberdeckt. Zum ande-  gojgen fir Inflation
ren war von vornherein davon auszugehen, dass die Un-
ternehmen die Preise erst nach und nach anheben wer-
den.

Steigende

Hoffnungen fiir die Konjunktur in diesem Jahr wecken die bis zuletzt auBeror-
dentliche Besserung am Arbeitsmarkt und die damit einhergehenden Ein-
kommenssteigerungen. Im Verlauf des Jahres 2006 nahm die Zahl der Er-
werbstédtigen um fast 500 000 zu, und dies setzte sich im Januar 2007 fort. Dabei
stieg erstmals seit 2000 die Zahl der sozialversicherungspflichtig Beschéftig-
ten. Die Zahl der Minijobs, die in den vergangenen Jahren das Arbeitsmarkt-
geschehen spiirbar beeinflussten, ging dagegen deutlich zuriick. Alles in allem
stehen die Zeichen fiir eine Fortsetzung des Aufschwungs nicht schlecht, zu-
mal auch die weltwirtschaftlichen Rahmenbedingungen giinstig bleiben.

1.2 Annahmen der Prognose

Unsere Einschidtzung der Konjunktur in diesem und im kommenden Jahr ba-
siert auf folgenden Annahmen:

— Der Preis fiir Rohdl (Brent) bleibt bei etwa 60 $/b.

— Die internationale Konjunktur verliert 2007 etwas an Tempo, so dass der
Welthandel mit Waren nur um 7,5% ausgeweitet wird. Fiir 2008 erwarten
wir eine Zunahme um 8%.

— Der Wechselkurs des Euro liegt bei etwa 1,30 $/€.

— Die EZB wird ihren Leitzins im Verlauf des Jahres 2007 auf 4,0% anheben
und dann auf diesem Niveau belassen.

— Die Finanzpolitik wird nach dem forcierten Konsolidierungskurs in diesem
Jahr,in dem das konjunkturbereinigte Defizit um 0,8%-Punkte in Relation
zum BIP reduziert wird, im kommenden Jahr annidhernd konjunkturneu-
tral ausgerichtet sein. Zum Jahresanfang 2008 tritt die Reform der Unter-
nehmensbesteuerung in Kraft.



34 RWI : Konjunkturberichte 58 (1): Inland

— Die Beitrédge zur Arbeitslosenversicherung wurden zum Jahresanfang 2007
um 2,3%-Punkte gesenkt. Die Beitridge zur Gesetzlichen Rentenversiche-
rung (GRV) werden um 0,4 %-Punkte und die zur Gesetzlichen Kranken-
versicherung (GKV) um durchschnittlich 0,5%-Punkte angehoben.

Die Gewerkschaften sind mit deutlich hoheren Forderungen als in den Vor-
jahren in die laufende Tarifrunde gegangen, und es ist angesichts der guten Er-
tragslage der Unternehmen davon auszugehen, dass sie diese zum Teil auch in
den Verhandlungen durchsetzen konnen. Auf den gesamtwirtschaftlichen
Anstieg der Tariflohne im Jahr 2007 schldgt dies allerdings voraussichtlich nur
geddmpft durch, insbesondere weil die Tarifvertrige im Offentlichen Dienst
keine wesentlichen Lohnanhebungen vorsehen. Wir schédtzen den Anstieg der
Tariflohne fiir 2007 auf 1,8 % nach 1,1% im Vorjahr. Dabei sind fiir das Produ-
zierende Gewerbe Anhebungen von gut 3% unterstellt. Fiir 2008 erwarten wir
einen Anstieg der Tariflohne um 2,4%.

1.3 Aufschwung auf breiterer Basis

Unter diesen Voraussetzungen erwarten wir, dass sich der Aufschwung in die-
sem Jahr fortsetzen wird. Wir schitzen den Anstieg des BIP auf 2,3%. Damit
heben wir unsere Prognose um 0,4%-Punkte gegeniiber der vom Dezember
2006 an (RWI Essen 2006). Die wichtigste Ursache dafiir ist, dass wir die Zu-
nahme der Beschéftigung und damit auch der Einkommen vor dem Hinter-
grund der Arbeitsmarktdaten der vergangenen drei Monate nunmehr deut-
lich giinstiger sehen. Damit konnte der private Konsum erstmals seit mehre-
ren Jahren wieder einen nennenswerten Beitrag zum Wachstum leisten. Wich-
tigste Triebfeder der Expansion bleiben aber aller Voraussicht nach die Inves-
titionen (Tabelle 2). Da die verbesserten Abschreibungsbedingungen fiir Aus-
riistungsgiiter nur noch bis zum Ende dieses Jahres gelten, ist damit zu rech-
nen, dass es zu Vorzieheffekten kommt, die dann naturgeméf3 den Investi-
tionsanstieg 2008 verringern diirften. Der Wirtschaftsbau wird wahrscheinlich
von den hoheren Ausriistungsinvestitionen profitieren, wihrend der Woh-
nungsbau wohl dadurch geddmpft wird, dass wegen der Mehrwertsteuererho-
hung anscheinend viele Projekte in das Jahr 2006 vorgezogen worden waren.
Die Expansion wird unserer Einschédtzung nach von der Inlandsnachfrage ge-
tragen. Die Aulenwirtschaft diirfte hingegen 2007 einen deutlich geringeren
Wachstumsbeitrag als in den vergangenen Jahren leisten (Tabelle 3). Wegen
der kriftigen Binnenkonjunktur ist ndmlich zu erwarten, dass die Einfuhren
etwas rascher zunehmen als die Exporte.

Die Lage auf dem Arbeitsmarkt wird sich voraussichtlich weiter verbessern.
Wir schitzen, dass die Zahl der Erwerbstdtigen im Jahresdurchschnitt um
400 000 zunimmt. Dies impliziert einen deutlichen Riickgang der Arbeitslo-
senquote (bezogen auf die Zahl der Erwerbspersonen) von 10,3 auf 8,9%. Die
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Schaubild 2

Bruttoinlandsprodukt in Deutschland
2003 bis 2008; real

Saison- und arbeitstéglich bereinigter Verlauf
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Zahlenangaben: Verdnderung gegeniiber dem Vorjahr in %
I Statistischer Unter-/Uberhang in % (kursiv)
[l Verinderung gegeniiber dem Vorquartal in %, auf Jahresrate hochgerechnet
RWI
Eigene Berechnungen nach Angaben des Statistischen Bundesamtes.

Inflationsrate in diesem Jahr wird voraussichtlich etwas iiber der des vergan-
genen liegen, dies in erster Linie aber wegen der Mehrwertsteuererhohung.
Hingegen gibt es wenige Anzeichen dafiir, dass die Preise generell rascher
steigen, weil Kapazitdtsgrenzen erreicht werden.

Fiir das Jahr 2008 erwarten wir eine Fortsetzung des Auf-
schwungs. Als bestimmenden Faktor sehen wir weiterhin
die Inlandsnachfrage. Allerdings diirfte sich die Investi-  Aufschwung diirfte
tionstétigkeit wie erwédhnt deutlich abschwéchen. Zwar sich 2008

gehen wir davon aus, dass zum Jahresanfang die Unter- fortsetzen

nehmensteuerreform in Kraft tritt, jedoch werden sich
deren positive Wirkungen erst nach und nach einstellen.
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Wir prognostizieren ein BIP-Wachstum von 2,6%. Dabei wird sich der Be-
schiftigungsaufbau voraussichtlich fortsetzen und die Arbeitslosenquote wei-
ter auf 8,2% zuriickgehen. Die Inflation diirfte wieder sinken.

Bei der von uns prognostizierten recht kriftigen Expansion des BIP wird sich
die Lage der offentlichen Haushalte spiirbar verbessern. Wir gehen davon aus,
dass die Defizitquote weiter auf 0,7% sinkt. Im kommenden Jahr ist eine wei-
tere Reduktion auf 0,1% wahrscheinlich. Damit kime man dem Ziel eines
ausgeglichenen Haushalts sehr nahe.

1.4 Risiken

Trifft unsere Prognose zu, dann wichst die Wirtschaft gegenwirtig deutlich ra-
scher als das Produktionspotenzial. Dessen Anstieg hatten wir zuletzt auf
1,2% geschitzt (Dohrn et al. 2006a: 140-141). Solche Berechnungen sind aller-
dings problematisch. Die auch von uns verwendeten Filtertechniken tendie-
ren ndmlich dazu, den Daten am aktuellen Rand eine hohe Bedeutung beizu-
messen, wodurch am Ende einer langen Schwécheperiode das Trendwachs-
tum tendenziell unterschitzt wird (D6hrn et al. 2004: 105-107). Selbst optimis-
tische Schiatzungen des Trendwachstums liegen jedoch deutlich unterhalb des
hier prognostizierten BIP-Wachstums von rund 2,5% im Durchschnitt des
Zeitraums 2006 bis 2008. Daher konnte man befiirchten, dass die Produktion
im Prognosezeitraum an Grenzen sto3t und dies einen Inflationsschub aus-
16st, auch in Anbetracht der reichlichen Liquidititsversorgung.

In unserer Prognose erwarten wir aus zwei Griinden aber keinen solchen In-
flationsschub. Zum einen werden die Unternehmen nach einer langen Peri-
ode mit ausgesprochen schwacher Expansion, in der die Kapazitdtsauslastung
deutlich sank, eine Periode steigender Auslastung nicht
sofort fiir deutliche Preiserh6hungen nutzen. Zum ande-
ren deutet manches darauf hin, dass sich das Produktivi- e

. . . Tarifpolitik
tatswachstum erhoht. Die Reformen der vergangenen darf keine
Jahre haben zwar einen moglicherweise geringen, aber | ohn_preis-Spirale
dennoch positiven Einfluss auf das Trendwachstum, und auslosen
die inzwischen dynamische Zunahme der Ausriistungs-
investitionen diirfte ebenfalls mit Kapazitdtseffekten
verbunden sein.

Dies heif3t freilich nicht, dass keine Risiken in dieser Hinsicht bestehen. So
werden in der laufenden Tarifrunde Lohnforderungen erhoben, die erheblich
iiber einen inflationsneutralen Anstieg hinausgehen. Wir haben in unserer
Prognose unterstellt, dass die Forderungen nur teilweise realisiert werden und
mit dem Ziel der Preisniveaustabilitdt vereinbar bleiben. Ein hoherer Lohn-
anstieg konnte bereits kurzfristig eine Lohn-Preis-Spirale in Gang setzten, zu-
mal sich bei steigender Kapazititsauslastung die Uberwilzungsmoglichkeiten
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verbessern. Berechnungen mit dem RWI-Konjunkturmodell ergeben, dass ein
um 1%-Punkt hoherer Lohnanstieg im Jahr 2007 zwar kurzfristig die privaten
Konsumausgaben steigen lassen wiirde, dass aber bereits 2008 die negativen
Effekte einer riickldufigen Beschiftigung iiberwiegen (Dohrn et al
2006a: 117-118). Das BIP wiirde dann um 0,2%-Punkte schwicher wachsen
als hier von uns prognostiziert. Als weiterer dimpfender Effekt kime hinzu,
dass die EZB auf eine hohere Inflation in Deutschland vermutlich mit einer
Zinsanhebung reagieren wiirde.

2. Nachfragekomponenten

2.1 Nachlassendes Exportwachstum und steigende Importnachfrage

Der Welthandel wichst seit 2004 rasch. Deutschland konnte daran aufgrund
seiner hohen preislichen Wettbewerbsfédhigkeit tiberdurchschnittlich partizi-
pieren und — als einziger der grofen Industriestaaten — seinen Weltmarktan-
teil steigern. Die Warenausfuhren stiegen allein 2006 real um 13%. Ahnlich
kraftige Zuwichse hatte es zuletzt 1997 und 2000 gegeben, damals allerdings
bei einer Aufwertung des Dollar und einer noch um 5 bis 7%-Punkte stirke-
ren Ausweitung des Welthandels.

Fiir den Prognosezeitraum sehen wir — wie im internationalen Teil dieses Be-
richts beschrieben — ein weiterhin kréftiges, wenn auch etwas langsameres
Wachstum der Weltwirtschaft. Die Chancen stehen also nicht schlecht, dass
die Exporte erneut spiirbar zunehmen. Die Auftragseinginge deuten darauf
hin, dass sich der Zuwachs zu Jahresbeginn etwas abschwicht und damit wohl
wieder eher dem Wachstum des Welthandels entspricht. Tendenziell ddmp-
fend diirfte die reale Aufwertung des Euro im Verlauf des Jahres 2006 wirken,
die erfahrungsgemif mit ein bis drei Quartalen Verzo-
gerung auf den Export durchschldgt. Die Dienstleis-
tungsausfuhren diirften etwas schwicher expandieren

. Wachstumsbeitrag
als 2006, als wegen der FuBBballweltmeisterschaft deut- der AuRen-
lich hohere Einnahmen aus dem Tourismus erzielt wur-  wirtschaft diirfte
den. Vor diesem Hintergrund prognostizieren wir fiir zuriickgehen

dieses Jahr eine Verlangsamung des Exportwachstums
von 12,5% auf 7,7%, fiir 2008 prognostizieren wir einen
Zuwachs von 8,3%.

Die Warenimporte wurden 2006 um 12,9% ausgeweitet. Dabei spielte sowohl
das kriftige Exportwachstum — der Importgehalt der Ausfuhren liegt bei etwa
40% — als auch die hohe Nachfrage nach Investitionsgiitern ein Rolle, die an-
scheinend einen zunehmenden Einfluss auf den Import ausiibt. Da wir fiir den
Prognosezeitraum eine weitere Kriftigung der Inlandsnachfrage erwarten,
diirfte sich die lebhafte Importtitigkeit fortsetzen (8,0 bzw. 8,6%).
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Tabelle 2

Gesamtwirtschaftliche Entwicklung in Deutschland
2006 bis 2008; Verdanderung gegeniiber dem Vorjahr in %

2006 2007P  2008P

Verwendung!

Konsumausgaben 1,0 1,3 1,9 12 14 22 1,7
Private Haushalte? 0,8 1,2 2,0 1,1 14 2.4 1,7
Staat 1.8 1,6 1.5 1,7 1.5 1,6 1.5

Anlageinvestitionen 5,6 55 43 8,1 32 4.6 3,9
Ausriistungen 73 75 6,0 6,1 8.8 72 5,0
Bauten 4.2 3.8 2,8 9,7 -1,3 2,5 3,1
Sonstige 5,9 6,0 5,0 8,7 3,6 53 4,6

Vorratsveréinderung3 -0,2 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

Inlandsnachfrage 1,6 2,1 2.4 2.5 1,8 2,6 2,1

AuBenbeitrag3 1.1 0,3 0,4 0,4 0,1 0,0 0,7

Exporte 12,5 7,7 8,3 8,6 6,8 7,6 9,0

Importe 11,1 8,0 8,6 8,7 7,5 8,8 8.4

Bruttoinlandsprodukt 2,7 23 2,6 2.8 1,8 2.4 2.8

Preise

Bruttoinlandsprodukt 0,3 1,5 13 13 1,6 14 13

Konsumausgaben2 1,3 1,5 1,2 14 1,6 1,2 1,2

Einfuhr 3.2 -0,3 00 -04 -03 0,0 0,0

Einkommensverteilung

Arbeitnehmerentgelt 14 2,6 3.5 23 2.8 34 3,6

Gewinne* 73 4.8 5,9 7,7 2,0 5.2 6,6

Volkseinkommen 33 33 43 42 25 4.1 4.6

Abgaben5 ./. Subventionen 6.4 9,7 4.5 75 11,9 5,3 3,7

Nettonationaleinkommen 3,7 4.1 43 4.6 3,7 42 4.5

Abschreibungen 0,0 1,5 1,5 1,5 1,5 1,5 1,5

Bruttonationaleinkommen 3,1 3,8 3,9 42 34 3.8 4,0

Entstehung

Erwerbstétige 0,7 1,1 0,8 1,3 0,8 0,7 0,9

Arbeitszeit 06 03 -03 -02 05 -03 -03

Arbeitstage -0,7 -03 09 04 -01 0,8 1,0

Arbeitsvolumen 0,6 0,5 14 0,8 0,1 1,1 1,6

Produktivitét 2,0 1,8 1,2 2,0 1,6 1,3 1,1

Bruttoinlandsprodukt! 27 23 26 28 1,8 24 28

nachrichtlich:

Erwerbslose®, in 1 000 3432 2820 2420 3033 2606 2576 2264

Erwerbslosenquote, in % 8,1 6,7 5,7 7.2 6,2 6,1 5.4

Eigene Berechnungen nach Angaben des Statistischen Bundesamtes.— 'Preisbereinigt. — 2Priva-
te Haushalte einschlieBlich private Organisationen ohne Erwerbszweck. — *Wachstumsbeitrag
in %-Punkten. — “Unternchmens- und Vermégenseinkommen. — *Produktions- und Importab-
gaben. — °In der Abgrenzung der International Labour Organization (ILO). - PEigene Progno-
se.

Somit tragt der AuBlenhandel nur noch méaBig zur Expansion des BIP bei. Sein
Wachstumsbeitrag geht voraussichtlich von 1,1%-Punkten im Vorjahr auf
0,3%-Punkte bzw. 0,4%-Punkte zuriick.

Die Einfuhrpreise erreichten im August ihren Hochststand. Seitdem sinken
sie insbesondere wegen des Riickgangs der Olpreise, aber auch wegen des bil-
liger gewordenen Dollars. Trotzdem erreichte der Anstieg im Jahresdurch-
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Tabelle 3

Beitrag der Verwendungsaggregate! zum Wachstum des BIP
2002 bis 2008; in %-Punkten

2002 2003 2004 2005 2006 2007°  2008P

Inlandsnachfrage 2,0 0,6 0,0 0,4 1,5 2,0 22
Konsumausgaben -0,2 0,0 -0,2 0,2 0,8 1,0 14
Private Haushalte -0,5 -0,1 0,0 0,0 0,4 0,7 1,2
Staat 0,3 0,1 -0,2 0,1 0,3 0,3 0,3
Anlageinvestitionen -1,2 -0,1 -0,1 0,1 1,0 1,0 0,8
Ausriistungen -0,6 0,0 0,3 0,4 0,5 0,6 0,5
Bauten -0,6 -0,2 -0,4 -0,3 0,4 0,4 0,3
Sonstige 0,0 0,0 0,0 0,1 0,1 0,1 0,1
Vorratsveranderung -0,6 0,7 0,3 0,1 -0,2 0,0 0,0
AufBenbeitrag 2,0 -0,8 1,2 0,5 1,1 0,3 0,4
Exporte 1,5 0,9 34 2,6 5,1 34 39
Importe -0.5 1,7 2,2 2,2 4,0 3.2 35
BIP? 0,0 0,2 12 0,9 2.7 23 2,6

Eigene Berechnungen nach Angaben des Statistischen Bundesamtes. — 'Lundberg-Komponen-
ten berechnet unter Verwendung der Vorjahrespreise. —>Verinderung gegeniiber dem Vorjahr
in %. — PEigene Prognose.

schnitt 5,2 % die stiarkste Teuerung seit 2000, als sowohl der Dollar als auch der
Olpreis auBerordentlich kriftig zugelegt hatten. Unter den Wechselkurs- und
Rohstoffpreisannahmen unserer Prognose diirften sich die Einfuhren um we-
niger als 1% verteuern. Der Deflator der Importe in der VGR konnte dabei
sogar leicht sinken, bleibt er doch erfahrungsgemafs um 1 bis 1,5%-Punkte
hinter dem Anstieg der Einfuhrpreise zurtick.

Durch die hoheren Importpreise verschlechterten sich 2006 die terms of trade
um 2,2%,bei Industriewaren aber nur um 1,3%,da sich hier die Einfuhren we-
niger verteuerten. Im Prognosezeitraum rechnen wir mit einem weiterhin mo-
deraten Anstieg der Exportpreise (0,7% bzw. 0,4% ), womit sich die terms of
trade leicht verbessern diirften.

2.2 Weiter kriiftiges Wachstum der Ausriistungsinvestitionen

Im zweiten Halbjahr 2006 hat sich der Anstieg der Ausriistungsinvestitionen
splirbar verlangsamt. Dies ist aber wohl eher eine technische Reaktion auf die
zuvor aullerordentlich starken Zuwéchse. Anscheinend hatten die Unterneh-
men Investitionsvorhaben in das Jahr 2006 verschoben, um in den Genuss der
erhohten Abschreibungssitze zu gelangen. Im Jahresdurchschnitt nahmen die
Investitionen in Ausriistungen um 7,3% zu. Das ist der kraftigste Zuwachs seit
2000.

Die zuletzt geringeren Raten signalisieren unserer Einschdtzung nach aller-
dings keine generelle Abschwichung bei den Ausriistungsinvestitionen. Hier-
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fiir spricht schon der immer noch lebhafte Auftragsein-

gang aus dem Inland im Investitionsgiitergewerbe. Da

die Auslastung im Verarbeitenden Gewerbe nach Be- Vorzieheffekte bei
rechnungen des ifo-Instituts spiirbar zugenommen hat, ~ den Ausriistungs-
diirften vermehrt Erweiterungsinvestitionen vorgenom-  "vestitionenzu
men werden. Zusétzliche Investitionsanreize erwarten erwarten
wir von den hohen Preisen fiir Energie und Rohstoffe,
durch die sich effizienzsteigernde Investitionen rentie-
ren. Zudem sind die Finanzierungskosten noch giinstig, und die Gewinnsitua-
tion hat sich deutlich verbessert. Bei alledem besteht durch die Anderung bei
den Abschreibungsregeln ein betréichtlicher Anreiz, noch in diesem Jahr zu
investieren. Daher gehen wir davon aus, dass die Investitionen um 7,5% und
damit dhnlich kriftig wie 2006 wachsen. Im kommenden Jahr sinken zwar die
Unternehmenssteuern, dies diirfte sich jedoch erst nach und nach bei den In-
vestitionen bemerkbar machen. Wegen der Vorzieheffekte gehen wir von
einer langsameren Zunahme der Investitionen aus. Aufgrund des Uberhangs
diirfte die jahresdurchschnittliche Rate dennoch 6% betragen.

2.3 Bauinvestitionen weiter im Aufwind

Wie sich bereits in der zweiten Hilfte des Jahres 2005 andeutete, ist die zehn
Jahre wihrende Talfahrt der Bauinvestitionen zu Ende gegangen. Sie stiegen
2006 um 4,2%. Die Griinde fiir diese unerwartet kréftige Zunahme sind viel-
faltig. Konjunkturelle Einfliisse vermischen sich mit einer Reihe von Sonder-
faktoren.

Letztere dominieren vor allem die Wohnungsbauinvestitionen, die um 4% zu-
nahmen. Die Abschaffung der Eigenheimzulage hatte 2005 einen Schub bei
den Baugenehmigungen ausgelost. Uber die Hilfte der genehmigten Wohn-
bauten kommt erfahrungsgeméf binnen Jahresfrist zur Ausfithrung (ZDB
2006). Im vergangenen Jahr diirfte fir Bauherren von Eigenheimen der
Anreiz, das Bauvorhaben rasch zu realisieren, wegen der Mehrwertsteuerer-
hohung besonders grofl gewesen sein. Positiv diirfte auch gewirkt haben, dass
sich die Arbeitsmarktlage verbesserte, die Einkommen wieder etwas rascher
stiegen und die Finanzierungsbedingungen noch giinstig, aber Zinserh6hun-
gen absehbar waren. Im Prognosezeitraum sind beim Neubau allenfalls gerin-
ge Zuwichse zu erwarten. Zwar diirften sich die Einkommensperspektiven
weiter verbessern, die Zinsen steigen aber und vor allem fallen die Sonderfak-
toren weg. Zudem wird sich die Streichung der Eigenheimzulage nun voraus-
sichtlich ddmpfend bemerkbar machen.

Allerdings werden MaBBnahmen im Wohngebédudebestand immer bedeutsa-
mer, da die Anforderungen an die Qualitit zunehmen. Seit dem 1. Januar 2007
miissen die Nachriistverpflichtungen der Energieeinsparverordnung fiir Ge-
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bédude umgesetzt werden. Es wird geschétzt, dass in den néichsten 20 Jahren
eine Modernisierung von 1,4 Mill. Wohnungen pro Jahr erforderlich ist (ZdB
2007: 10). Inzwischen werden Modernisierungen durch zahlreiche Program-
me gefordert. So wurde mit dem Programm ,,Wachstum
Beschiftigung Familie“ die steuerliche Absetzbarkeit
von Handwerkerleistungen eingefiihrt. Auch wurden V\!ohnupgsbau-
mehr Mittel fiir Investitionen zur Erhéhung der Ener- investitionen

; s : o TR zunehmend von
gieeffizienz bereitgestellt und die Forderprogramme der o

3 W - . Modernisierungen

KfW aufgestockt’. Wir prognostizieren eine Zunahme epriat
der Wohnungsbauinvestitionen in diesem Jahr um 3,0% geprag
und im kommenden um 2,5%.

Die Dynamik im Wirtschaftsbau — die Investitionen wuchsen 2006 um 3,9% —
hat vorwiegend konjunkturelle Griinde. Im Zuge der Erweiterungsinvestitio-
nen,die an Gewicht gewinnen, werden offenbar vermehrt Baumaf3nahmen er-
forderlich. Investitionsanreize gehen auch davon aus, dass die Leerstédnde bei
gewerblichen Objekten zuriickgegangen sind und die Mieten fiir Biiroimmo-
bilien zu steigen beginnen (IVD 2006). Aufgrund der hohen Ausriistungsin-
vestitionen diirfte aber auch mehr in Fabrikgeb4ude in-
vestiert werden. Jedenfalls haben die Baugenehmigun-
gen kriftig angezogen (so z.B. fiir Gebdude zu Handels-

investitionen und Lagerzwecken um 30,9 %, Fabrik- und Werkstattge-

stimulieren biude um 34,0%). Auch hat die Deutsche Bahn ange-
Wirtschaftsbau kiindigt, mehr in ihr Streckennetz zu investieren. Wir
prognostizieren fiir 2007 eine Zunahme der Investitio-
nen um 5,5% und fiir 2008 um 3,5%.

Erweiterungs-

Die offentlichen Bauinvestitionen legten 2006 erstmals seit 1999 wieder zu, und
zwar um beachtliche 5,7%. Darin kommt wohl in erster Linie die verbesserte
Finanzlage der Kommunen zum Ausdruck. Zudem hat der Bund seine Investi-
tionen in Verkehrswege fiir diese Legislaturperiode um 4,3 Mrd. € aufge-
stockt. Im Prognosezeitraum diirften die Kommunen bei anhaltend guter Fi-
nanzlage ihre Investitionen weiter steigern. Zudem wird seit Anfang 2007
auch die energetische Sanierung kommunaler Gebdude durch Kredite der
KfW gefordert. Wir erwarten einen Zuwachs der Bauinvestitionen des Staates
um 3,5%, bzw. 2,5%. Die Bauinvestitionen insgesamt diirften damit um 3,8%
bzw. 2,8% steigen.

3 Das Gebidudesanierungsprogramm gewéhrt einen Zuschuss von 10% (maximal 5 000 €) bzw. —
wenn die Energieeffizienz besonders stark verbessert wird —sogar 17% (maximal 8 750 €) der In-
vestitionssumme (ZDB 2007: 10). Die KfW Forderbank hat 2006 9,5 Mrd. € Kredite in den Pro-
grammen ,,CO,-Gebédudesanierung®, ,, Wohnraum Modernisieren* und ..Okologisch Bauen* zu-
gesagt (0.V.2007).
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Kasten 3

Wie groB8 war der Vorzieheffekt beim privaten Konsum?

Vor einem Jahr hatten wir Uberlegungen iiber die Hohe des Vorzieheffekts beim privaten Kon-
sum angestellt (Dohrn et al. 2006b: 40-41). Wir hatten aufgrund von Erfahrungen aus fritheren
Erhohungen der Mehrwertsteuer den Vorzieheffekt mit 2 Mrd. € beziffert und in unsere
Prognose eingestellt. Inzwischen liegen die Daten fiir das vierte Quartal 2006 und erste Infor-
mationen fiir 2007 vor, so dass man eine vorldufige Einschdtzung geben kann, wie grof3 der Ef-
fekt tatsdchlich war. Dabei ist aber zu beriicksichtigen, dass in einem kréftigen Aufschwung mit
einem stdrkeren Anstieg der Einkommen und einer giinstigeren Beschéftigungsperspektive die
Konsumausgaben ohnehin zunehmen. Um verldsslich beurteilen zu konnen, welcher Teil des
jingsten Anstiegs des privaten Konsums Folge der besseren Konjunktur war und welcher einen
Vorzieheffekt darstellt, miissen mehr Informationen tiber das laufende Jahr vorliegen.

Indikatoren zum privaten Konsum
2001 bis 2007

Umsatz im Einzelhandel, 2000 = 100 Sparquote, in %
140 11,0

130 = — 10,5

Kraftfahrzeuge

120

— 10,0

110 — = 95

100 — — 9,0

90 |~ Einrichtungsgegenstinde _ — 85
und Haushaltsgerite

80 8,0

Ratenkredite an wirtschaftlich

Kraftfahrzeugneuzulassungen durch unselbstéandige Privatpersonen,
- private Haushalte, in 1000 Verdnderung gegeniiber Vorquartal in Mrd. €
180 — — — 6
160 — — — 4
140 - A I I I 2
0 | b |_II| Al s I||I o
100 — — I = -2
80 B R U R [TTPTTT TTT T T T TTT T =

2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007

Eigene Berechnungen nach Angaben des Statistischen Bundesamtes, der Deutschen Bundesbank und [RWI
des Kraftfahrtbundesamtes.. — Alle Angaben auBer Ratenkredite saisonbereinigt. ESSEN

Die derzeit vorliegenden Daten zeichnen ein recht diffuses Bild.

— Die privaten Konsumausgaben insgesamt stiegen im vierten Quartal 2006 saison- und kalen-
derbereinigt weniger stark als im dritten, was gegen einen allzu groen Vorzieheffekt spricht.

— Die Ausgaben fiir langlebige Gebrauchsgiiter haben sich gegen Jahresende recht deutlich er-
hoht, wie die Umsitze des Einzelhandels mit Kraftfahrzeugen und Einrichtungsgegenstén-
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den zeigen. Letztere sind im Januar wieder spiirbar zuriickgegangen. Die ab August 2006 er-
zielten Umsatzsteigerungen gegeniiber dem Durchschnitt der Vormonate machen etwa
3,5 Mrd. € aus.

— Besonders klar sind Vorzieheffekte bei den Pkw-Neuzulassungen fiir private Haushalte zu
erkennen, die ab August 2006 spiirbar anzogen. Verglichen mit dem Trend lag die Zahl der
Neuzulassungen von August bis Dezember um etwa 150 000 hoher, was knapp 10% der ge-
samten Neuzulassungen des Jahres 2005 entspricht. Bei rund 60 Mrd. € privaten Ausgaben
fiir den Kauf von Kraftfahrzeugen ergébe sich daraus ein Vorzieheffekt von 6 Mrd. €.

— Erfahrungsgemdfl werden Pkw-Kéaufe héufig durch Kredite finanziert. Aber die Vergabe
von Konsumentenkrediten hat sich gegen Ende 2006 nicht beschleunigt, und die Sparquote
ist nicht auffallig stark gesunken. Beides spricht wiederum gegen allzu grof3e Vorzieheffekte.

Alles in allem haben wir in unsere Rechnung beim privaten Konsum einen Vorzieheffekt von
etwa 3 Mrd. € (0,2% der Konsumausgaben) berticksichtigt. Auf das BIP diirfte er nur begrenzt
durchschlagen, da ein Teil der zusitzlich gekauften Konsumgiiter importiert, ein Teil wahr-
scheinlich dem Lager entnommen wurde.

2.4 Belebung beim privaten Konsum

Die privaten Konsumausgaben haben 2006 um 0,8 % zugenommen. Das ist der
hochste Zuwachs seit fiinf Jahren. Im Verlauf des Jahres stiegen mit anziehen-
der Beschéftigung die Nettolohne verstirkt, und die Gewinn- und Vermo-
genseinkommen, die einen Anteil von etwa einem Drittel am verfiigbaren
Einkommen haben, expandierten weiterhin kraftig. AuBerdem ging die Spar-
quote im Verlauf des Jahres leicht zuriick. Dabei diirfte auch eine Rolle ge-
spielt haben, dass gegen Jahresende Kiufe vorgezogen wurden, um von der
noch niedrigen Mehrwertsteuer zu profitieren. Wie grof3 der Vorzieheffekt ge-
wesen ist, ldsst sich derzeit allerdings nur schwer beurteilen (Kasten 4).

Fiir den Prognosezeitraum ist mit einem Anhalten der Aufwértstendenz zu
rechnen. Die Zahl der Beschiftigten diirfte weiter zunehmen, vor allem ent-
stehen voraussichtlich wieder mehr Vollzeitarbeitsplitze. Da sich zudem stér-
kere Lohnanhebungen abzeichnen, erwarten wir, dass sich die Bruttolohne
und -gehdlter 2007 und 2008 um reichlich 3% erhohen. Bei geringeren Bei-
tragssitzen zur Sozialversicherung werden die Nettolohne 2007 voraussicht-
lich um 3,5% steigen, 2008 wohl etwas schwicher (3,0%). Die Transferein-
kommen diirften 2007 zuriickgehen und 2008 mehr oder weniger stagnieren.
Die Renten werden wahrscheinlich allenfalls im kommenden Jahr geringfiigig
erhoht. Mit sinkender Erwerbslosigkeit werden noch-
mals deutlich geringere Arbeitslosengeldzahlungen er-
forderlich. Hohere Transfers sind hingegen durch das

neu eingefiihrte Elterngeld zu erwarten. Bei den Ge- \{erfugbare
. .. . . . . N Einkommen
winn- und Vermogenseinkommen ist eine weiterhin kraf- nehmen

tige Expansion wahrscheinlich: Die Zinsen werden vor-
aussichtlich steigen, und die Gewinnsituation der Unter-
nehmen diirfte gut bleiben.

beschleunigt zu
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Alles in allem prognostizieren wir, dass die verfiigbaren Einkommen 2007 um
2,7% und 2008 um 2,9% zunehmen. Unter Beriicksichtigung der Inflation —
gemessen am Deflator der privaten Konsumausgaben — diirften damit die
Realeinkommen um 1,2% bzw. 1,5% steigen. Aufgrund der verbesserten Be-
schiftigungsaussichten ist eine im Verlauf leicht riickldufige Sparquote zu er-
warten. Wir prognostizieren, dass die privaten Konsumausgaben um 1,2% in
diesem und um 2,0% im kommenden Jahr steigen werden, wobei beriicksich-
tigt ist, dass sie zu Beginn dieses Jahres durch die Vorzieheffekte geddmpft
werden.

Kasten 4

Zur Unsicherheit der vorliegenden Prognose

Unsere Einschédtzung des Wirtschaftswachstums veroffentlichen wir in Form einer Punkt-
prognose. Allerdings sind Vorhersagen mit einer betrichtlichen Unsicherheit verbunden, die
sich aus der Natur der Sache ergibt (Dohrn, Schmidt 2007). Dieser Unsicherheit geben wir seit
2005 in einem Prognoseintervall Ausdruck, das aus den Fehlern der Vergangenheit abgeleitet
wird!. Wie die fiir die unterschiedlichen Prognosehorizonte geschitzten Dichtefunktionen ver-
deutlichen, nehmen die Fehler mit der Lénge des Prognosezeitraums zu und sind annéhernd
normalverteilt.

Prognoseintervall der BIP-Prognose fiir 2007 und 2008
2000 bis 2008; Veranderung gegeniiber dem Vorjahr in %

6 6
51 s
4 14
3 43
2 - 42
1 41
0 4o
-1 \ \ \ \ \ \ \ \ -1

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008

Wahrscheinlichkeit fiir das Prognoseergebnis: [l 50 % ...[ ] 90 %
Eigene Berechnungen. — Zur Methode vgl. D6hrn et al. 2005: 38-39.

'Die Prognosestreuung lisst sich durch die Wurzel aus dem mittleren quadratischen Prognosefehler approxi-
mieren. Dies gilt nur bei unverzerrten Prognosen. Diese Voraussetzung ist allerdings insbesondere bei linge-
ren Prognosehorizonten nicht erfiillt. Daher wird hier, wie in der Praxis héufig (Barrell/Metz 2006: 38), die
Fehlerstreuung der um die Verzerrung korrigierten Prognosen ermittelt und zur Grundlage der Intervalle ge-
macht.
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Dichtefunktion der Prognosefehler in Abhéingigkeit vom Prognosezeitraum
RWI-Prognose des BIP in den Jahren 1991 bis 2006
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Eigene Berechnungen. — Kernel-Schitzung der Dichte der um die Verzerrung bereinigten Prognose- [gy
fehler. Schatzung mit STATA 9.2, Epanechnikov-Kernel, automatische Bestimmung der Kernel-Wei- | essen
te.

Im September vergangenen Jahres hatten wir fir 2006 ein Wirtschaftswachstum von 2.2%
prognostiziert Die veroffentlichte Rate von 2,7% hatte am Rande des 80%-Intervalls gelegen
(Dohrn et al. 2006a: 125). Fiir 2007 erwarten wir ein Wirtschaftswachstum von 2,3%. Das ent-
sprechende 80%-Intervall liegt, einen Prognosehorizont von 11 Monaten unterstellt, zwischen
1,3% und 3,5%.Ist die Prognose unverzerrt und folgen die Fehler der gleichen Verteilung wie in
der Vergangenheit, kann man ein Wachstum von weniger als 1% heute bereits mit einer Wahr-
scheinlichkeit von etwa 95% ausschlieBen, was angesichts des betrichtlichen Uberhangs aus
2006 nicht iiberrascht. Fiir 2008 (Prognosehorizont 23 Monate) sind die Intervalle zum gegen-
wartigen Zeitpunkt noch sehr weit. Bei unserer Prognose von 2,6 % deckt das 50 %-Intervall den
Bereich zwischen 1,5% und 3,7% ab.
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3. Produktion und Arbeitsmarkt
3.1 Anhaltende Zunahme der Produktion

Die gesamtwirtschaftliche Produktion erhohte sich 2006 dank der erneut sehr
lebhaften Auslandsnachfrage und der sich verstdrkenden Binnenkréfte uner-
wartet kréftig um 2,7%. Zwar diirften dabei auch Sondereinfliisse wie die
FuBballweltmeisterschaft und insbesondere Vorzieheffekte infolge der Mehr-
wertsteuererhohung eine Rolle gespielt haben, aber auch ohne sie wire die
Konjunktur deutlich aufwirts gerichtet gewesen. Der Aufschwung ist nur we-
nig schwicher als der von 1999/2000. Damals war das BIP in vier aufeinander
folgenden Vierteljahren mit saisonbereinigten Raten von mehr als 1% gestie-
gen, zuletzt waren es 0,9%.

Die hohen Zuwiéchse bei den Ausfuhren und den Ausriistungsinvestitionen,
sowie die Belebung der Bautétigkeit schlugen sich in einer kréftigen Steige-
rung der Industrieproduktion um 5,6 % nieder. Im Maschinenbau stieg sie so-
gar um 8% und in der Elektro- und EDV-Technik um 14%. Im Dienstleis-
tungssektor nahm die Produktion dagegen um bescheidene 1,8 % zu, wobei al-
lerdings deutliche Unterschiede zwischen den Unternehmensdienstleistern —
sie profitierten von den hohen Zuwéchsen in der Industrie — und den ver-
brauchsnahen Bereichen festzustellen waren. So erhohten sich die Einzelhan-
delsumsitze nur um 0,3%.

Fiir den Prognosezeitraum erwarten wir, dass der Aufschwung kriftig bleibt,
aber an Tempo verliert. Erste Informationen wie die im Januar 2007 nochmals
deutlich gestiegene Industrieproduktion und die giinstigen Arbeitsmarktda-
ten deuten auf einen spiirbaren Anstieg der gesamtwirtschaftlichen Produk-
tion im ersten Quartal hin. Dazu trigt allerdings auch
das ungewohnlich milde Winterwetter bei, wodurch es
kaum zu den saisoniiblichen Produktionsausfillen kam.
Freilich diirfte die Frithjahrsbelebung auch schwicher  Friihjahrsbelebung
ausfallen, weshalb wir fiir das zweite Quartal einen spiir-  diirfte schwiacher
bar geringeren Zuwachs erwarten. Die Saisonbereini- ausfallen als tiblich
gungsverfahren beriicksichtigen diese Besonderheit
nicht, so dass sie moglicherweise ein unzutreffendes Bild
des Konjunkturverlaufs zeichnen.

In der zweiten Jahreshilfte verlieren die dimpfenden Einfliisse an Wirkung.
Die Jahresverlaufsrate des BIP —die sich aus dem Vergleich des vierten Quar-
tals mit dem Vorjahresquartal ergibt — betrdgt unserer Einschédtzung nach nur
1,7%. Wegen des hohen Uberhangs bedeutet dies eine Steigerung um 2,3% im
Jahresdurchschnitt. Fiir das kommende Jahr ist mit einem kréftigeren Anstieg
der Produktion zu rechnen, weil die Weltkonjunktur sich aller Voraussicht
nach wieder belebt und die Aufwértskréfte im Inland sich festigen. Auch wirkt
die Finanzpolitik dann nachfrageseitig wohl nicht mehr ddmpfend. Alles in al-
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Schaubild 3

Erwerbstiitige und Arbeitslose
2002 bis 2008; saison- und arbeitstédglich bereinigter Verlauf
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Zahlenangaben: Verdnderung gegeniiber dem Vorjahr in 1000 Personen

Eigene Berechnungen nach Angaben des Statistischen Bundesamtes und der Bundesagen- W
tur fiir Arbeit. EssE

lem schétzen wir das BIP-Wachstum in 2008 auf 2,6 %, wobei allerdings positiv
zu Buche schligt, dass auBergewohnlich viele Arbeitstage zur Verfiigung ste-
hen. Ohne den Arbeitstageeffekt wire das BIP um 0,3%-Punkte niedriger.

3.2 Weitere Besserung auf dem Arbeitsmarkt

Die Lage auf dem Arbeitsmarkt hat sich 2006 spiirbar verbessert. Aufgrund
des breiter werdenden Konjunkturaufschwungs, zum Teil wohl auch, weil die
Arbeitsmarktreformen allméhlich greifen, erhohte sich die Zahl der Erwerbs-
tatigen um fast eine halbe Million. Dabei handelt es sich fast ausschlie3lich um
sozialversicherungspflichtig Beschéftigte und Selbstindige. Die geringfiigige
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Kasten 5

Zunehmende Bedeutung der Zeitarbeit

In den vergangenen drei Jahren hat sich die Bedeutung der Zeitarbeit deutlich erh6ht. Die Zahl
der Leiharbeiter hat sich seit Anfang 2004 bis Mitte 2006 — aktuellere Daten liegen nicht vor —
auf fast 600 000 nahezu verdoppelt. Dies diirfte mehrere Griinde haben. Von besonderer Bedeu-
tung ist wohl, dass zwischen 2002 und 2004 der Bereich der Zeitarbeit dereguliert und Beschrén-
kungen in der Uberlassungsdauer aufgehoben wurden. Hinzu kommt, dass durch Tarifvertrige
die Bezahlung und die soziale Situation der Zeitarbeiter verbessert wurden, so dass diese Be-
schiéftigungsform an Attraktivitdt gewann.

Ein wesentlicher Erklarungsfaktor ist aber auch, dass Zeitarbeiter hauptséchlich in Fertigungs-
berufen des Produzierenden Gewerbes eingesetzt werden. Somit profitierten die Zeitarbeitsun-
ternehmen in besonderem Mafie vom Aufschwung in der Industrie, der bereits 2003 einsetzte.
Da Unternehmen gerade am Anfang einer Belebung flexible Losungen suchen, diirfte die Zeit-
arbeit anfangs sogar tiberdurchschnittlich von der konjunkturelle Belebung profitiert haben, zu-
mal die Unternehmen so Kosten sparen. Die Rekrutierung von iiberlassenen Arbeitskréften
iibernehmen die Zeitarbeitsunternehmen und die Vertriage konnen kurzfristig beendet werden,
ohne Kiindigungsvorschriften beachten zu miissen.

Die kriftige Zunahme der Leiharbeit mag schlief3lich auch damit zusammenhéngen, dass diese
Beschiftigungsform in Deutschland verglichen mit anderen Industrieldndern noch recht wenig
verbreitet ist. Im Jahr 2005 war ihr Anteil in Frankreich und den Niederlanden doppelt so hoch
wie in Deutschland und in GroBbritannien sogar fiinfmal so hoch (CIETT 2007).

Anteil der Zeitarbeiter an den sozialversicherungspflichtig Beschaftigten
2000 bis 2006; in %
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Eigene Berechnungen nach Angaben des Statistischen Bundesamtes und der Bundesagentur fiir Ar-
beit. ESSEN

Leiharbeiter unterscheiden sich beziiglich einer Reihe von Merkmalen von den iibrigen Be-
schiftigten (Burda, Kvascicka 2005; RWI Essen und ISG 2006): Sie sind im Durchschnitt jiinger,
und der Anteil von Mannern ist hoher. In jiingerer Zeit hat wohl der Anteil von Fachkréften zu-
genommen, aber generell findet man immer noch relativ viele Personen ohne Schulabschluss.
Insbesondere ist der Anteil der Hilfsarbeiter hoch. Letzteres deutet darauf hin, dass Zeitarbeit-
nehmer immer noch haufig fiir einfache Tatigkeit und als Aushilfskrifte eingestellt werden. Fiir
Arbeitslose bietet dies die Chance eines Weges zuriick in den Arbeitsmarkt.

Mit Blick auf die Konjunkturanalyse hat die wachsende Bedeutung der Zeitarbeit zur Konse-
quenz, dass die sektorale Struktur der Beschiftigung in abnehmendem Mafe in Einklang mit
der Produktionsentwicklung steht. Leiharbeiter werden unabhingig vom Ort des tatsachlichen
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Arbeitseinsatzes stets dem Dienstleistungssektor zugeordnet, da ihr Arbeitgeber — das Zeitar-
beitsunternehmen — in der Statistik als Unternehmensdienstleister klassifiziert ist. Dadurch
wird die Zahl der im Produzierenden Gewerbe Beschéftigten zu niedrig ausgewiesen. Beriick-
sichtigt man dies nicht, so kommt man z.B. zu der Einschitzung, dass in der Industrie trotz des
2003 einsetzenden Exportbooms und der anschlieBenden Belebung der Investitionen keine Ar-
beitspldtze geschaffen wurden. Unter Beriicksichtigung der Leiharbeit sind aber seit 2003 wohl
etwa 200 000 Industriearbeitsplétze entstanden. Diese Art der statistischen Erfassung fithrt im
Ubrigen auch zu Verzerrungen bei anderen statistischen Groen wie bei der Lohnstruktur und
der Produktivitat.

Beschiftigung ging hingegen zuriick, hauptséchlich wohl deshalb, weil die von
den Arbeitgebern zu entrichtende Abgabenpauschale fiir Minijobs im Juli
2006 angehoben wurde. Arbeitsmarktpolitische MalBnahmen spielten diesmal
kaum eine Rolle.

Die sozialversicherungspflichtige Beschiftigung wurde zu einem erheblichen
Teil in Zeitarbeitsunternehmen geschaffen (Kasten 5). Im ersten Halbjahr
2006 — aktuellere Daten liegen nicht vor — entfiel auf sie etwa ein Drittel der
Zunahme der Erwerbstétigkeit. Da diese Arbeitnehmer zwar iiberwiegend in
der Industrie beschiftigt sind, aber statistisch dem Dienstleistungssektor zu-
geordnet sind, diirften die Statistiken den Anstieg der Industriebeschéftigung
unterzeichnen.

Im Prognosezeitraum wird die Erwerbstétigkeit unserer Einschidtzung nach
weiter zunehmen, wegen der etwas schwécheren Konjunktur und der voraus-
sichtlich steigenden Arbeitskosten aber langsamer. Im ersten Quartal von
2007 diirfte allerdings die Zahl der Beschiftigten wegen der ungewdhnlich
milden Witterung kriftig zunehmen. Wegen des hohen Uberhangs prognosti-
zieren wir eine Zunahme der Erwerbstitigkeit im Jahresdurchschnitt um
mehr als 400 000. Am Jahresende werden voraussichtlich 280 000 Personen
mehr einer Beschiftigung nachgehen als zu Jahresbeginn. Fiir 2008 rechnen
wir mit einer jahresdurchschnittlichen Steigerung um rund 300 000.

Die Arbeitslosigkeit ging insbesondere in der zweiten Hilfte des Jahres 2006
weitaus starker zuriick, als die Erwerbstétigkeit zunahm. Allein zwischen Juni
und Dezember sank die Zahl der Arbeitslosen saisonbereinigt um 460 000, die
der Erwerbstétigen stieg lediglich um 215 000. Zum Teil diirfte dies rein statis-
tische Griinde haben: Wihrend die Angaben zur Ar-
beitslosigkeit im Nachhinein kaum noch verédndert wer-
den, werden die iiber die Beschiftigung erfahrungsge-
mal manchmal deutlich revidiert. AuBerdem hat das Ar- -

. . . geht starker
beitsangebot aus demografischen Griinden abgenom- zuriick, als die
men. Ein wesentlicher Grund diirfte aber sein, dass mitt- Beschiftigung
lerweile der Arbeitslosenstatus strenger {iberpriift wird. steigt
So werden Personen, die zwar Leistungsempféanger sind,

Arbeitslosigkeit
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Tabelle 4

Arbeitsmarktbilanz
2001 bis 2007; Jahresdurchschnitte in 1000 Personen

2002 2003 2004 2005 2006  2007°  2008P

Erwerbspersonenpotenzial 44660 44790 44950 45000 44930 44820 44740
Erwerbstitige Inlinder' 38991 38629 38795 38725 39019 39420 39720
Selbstindige' 4002 4071 4222 4356 4394 4430 4420
Forderung der Selbstindigkeit? 59 115 235 322 298 210 220
Arbeitnehmer! 34989 34558 34573 34369 34625 34990 35300
darunter:

Sozialversicherungspflichtig Beschiftigte 27629 27007 26561 26237 26377 26560 27165
AusschlieBlich geringfiigig Beschiftigte 4148 4322 4742 4771 4795 4630 4580

Kurzarbeiter 207 196 151 126 74 80 75
AB-Mafnahmen 134 96 86 48 44 40 40
Strukturanpassungsmafnahmen 73 59 32 14 6 2 0
Personal-Service-Agenturen X 9 29 17 10 5 5
,Ein-Euro-Jobs* X X 12 225 293 300 300
Stille Reserve 1608 1784 1774 1414 1424 1570 1470
darunter:
Weiterbildung 340 260 184 114 119 125 135
RehabilitationsmaBnahmen® 38 46 43 35 35 35 35
Trainingsmafnahmen* 74 93 95 69 70 75 80
Leistungsempfinger nach § 428 SGB 1II° 292 371 395 235 260 180 150
R(‘r’l’c;‘fgglﬁ: :g'g’f;leﬁ;z) 4061 4377 4381 4861 4487 3830 3550
darunter:
Langzeitarbeitslose® 1369 1521 1671 1515 1605 1400 1320
Jugendliche unter 25 Jahren 497 516 504 619 523 390 320
Ausldnder 505 548 550 670 644 550 520
55 Jahre und élter 604 532 483 578 570 530 510
Erwerbslose (Abgrenzung der ILO)
nachrichtlich: 3229 3703 3931 3893 3432 2820 2420
Arbeitslosenquote8 94 10,2 10,1 11,2 10,3 8.8 8,2
Erwerbslosenquote® 7.6 8.7 9.2 9.1 8.1 6.7 5.7

Eigene Berechnungen nach Angaben des Statistischen Bundesamtes, der Bundesagentur fiir
Arbeit und des IAB. — 'Jahresdurchschnitte aus Quartalsdaten. — 2Uberbriickungsgeld, Exis-
tenzgriindungszuschuss, Einstiegsgeld, Griindungszuschuss. — *Nur berufsférdernde MaBnah-
men zur Wiedereingliederung. — “Trainings- und WiedereingliederungsmaBnahmen. — 358-jih-
rige und altere Personen, die der Arbeitsvermittlung nicht mehr zur Verfiigung stehen miissen
(friihere 58-er-Regelung). — °Ab 2005 ohne Angaben der Optionskommunen. — "International
Labour Organization. — *Bezogen auf alle inléndischen Erwerbspersonen. — PEigene Prognose;
Angaben gerundet.

dem Arbeitsmarkt aber nicht zur Verfiigung stehen, hiufiger als frither aus
der Statistik gestrichen. Eine kleinere Rolle mag schlieBlich spielen, dass mehr
Arbeitslose im Ausland eine Beschiftigung fanden. Insgesamt sank die Zahl
der Arbeitslosen im Jahresdurchschnitt 2006 um 370 000 auf 4,487 Mill. Zum
Jahresende beriihrte sie saisonbereinigt die Grenze von 4 Mill. und unter-
schritt den Vorjahresstand um fast 600 000.

In den ersten Monaten 2007 setzte sich der Riickgang der Arbeitslosenzahlen
fort; im Februar waren 826 000 Personen weniger gemeldet als im Vorjahr.
Dazu diirfte die ungewohnlich milde Witterung einen Beitrag geleistet haben,
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aber auch die Einfiihrung des Saisonkurzarbeitergeldes*, das Entlassungen
von Arbeitskréften in AuSenberufen wihrend der Wintermonate weitgehend
verhindern soll. Hinzu kommt ein Basiseffekt: Wegen der anstehenden Kiir-
zung der Bezugsdauer von Arbeitslosengeld war die registrierte Arbeitslosig-
keit zum Jahresbeginn 2006 besonders stark gestiegen.

Im Prognosezeitraum diirfte sich der Riickgang der registrierten Arbeitslosig-
keit verlangsamen. In den nichsten Monaten ist dies allein schon deshalb zu
erwarten, weil der iibliche Frithjahrsaufschwung nach dem milden Winter
schwicher ausgeprigt sein diirfte. Danach wirkt sich die langsamere Gangart
der Konjunktur aus. Auch diirfte das Potenzial bei der ,,Karteibereinigung*
allméhlich ausgeschopft sein. Dennoch diirfte sich die Zahl der registrierten
Arbeitslosen 2007 im Jahresdurchschnitt wegen des grof3en Unterhangs um
etwa 650 000 verringern, was einem Riickgang der Arbeitslosenquote (gemes-
sen an allen inldndischen Erwerbspersonen) um 1,5%-Punkte auf 8,8% ent-
spricht. Dabei spielt auch eine Rolle, dass sich die Abnahme des Erwerbsper-
sonenpotenzials fortsetzt (Bach et al. 2007: 7). Fiir 2008 rechnen wir mit einem
weiteren Riickgang der registrierten Arbeitslosigkeit um 280 000 auf 3,6 Mill.
im Jahresdurchschnitt (Quote: 8,2%).

4. Lohne und Preise

4.1 Stirkere Lohnanhebungen

Im abgelaufenen Jahr sind die Tariflohne je Stunde um 1,1% und damit nur
wenig stirker als 2005 (1,0%) gestiegen. Diese im ldngerfristigen Vergleich
auBlerordentlich geringe Zunahme unterzeichnet allerdings den vertraglich
vereinbarten Lohnzuwachs betrichtlich. In einer ganzen Reihe von Branchen
waren in den Vorjahren niedrige Lohnzuwéchse mit lang laufenden Vertréagen
festgeschrieben. 2006 wurden nur fiir knapp 10 Mill. Arbeitnehmer neue Ver-
trage ausgehandelt, die allerdings um 2,6 % hohere Tabellenentgelte vorsahen
(nach 1,8%; WSI 2007: 6). Allerdings sind darin auch Lohnerh6hungen ent-
halten, die erst nach 2006 wirksam werden.

Die laufende Tarifrunde, die eine weitaus grofere Zahl von Arbeitnehmern
betrifft, 1asst noch kraftigere Lohnsteigerungen erwarten. Die Gewerkschaf-
ten sind jedenfalls mit deutlich héheren Forderungen als in den vergangenen
Jahren in die Verhandlungen gegangen. Bei guter Auftragslage diirften auch

4 Das Gesetz zur F orderung ganzjahriger Beschiftigung ersetzt das bisherige Winterausfallgeld
durch das Saisonkurzarbeitergeld. Berechtigte Personen erhalten 60 bzw. 67% (Verheiratete) ih-
res bisherigen Nettoeinkommens sowie zusitzlich ein Zuschuss-Wintergeld von bis zu 2,50 € je
Stunde. Bis Ende Februar befristet wird zusétzlich ein Mehraufwandswintergeld von 1 € je Stunde
gezahlt. Bedingung fiir die zusitzlichen Zahlungen ist allerdings, dass Guthaben auf Arbeitszeit-
konten abgebaut wurden. Arbeitgebern im Bauhauptgewerbe und im Dachdeckerhandwerk wer-
den zudem die Sozialbeitrage fiir das Kurzarbeitergeld erstattet.
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die Unternehmen eher zu Konzessionen bereit sein, um nicht einen langen
Arbeitskampf zu riskieren. Unterstellt wird hier, dass die Tariflohne insbeson-
dere in den Investitionsgiiterindustrien um 4% angehoben werden. In diese
Richtung geht auch der Abschluss in der Chemischen Industrie im Mérz 2007.
Gesamtwirtschaftlich diirfte der Anstieg gleichwohl nur 1,8% betragen,da im
Offentlichen Dienst keine Verhandlungen anstehen; aufgrund der Arbeits-
zeitverldngerung sinken die Stundenlohne dort sogar. Auch wurden in einigen
Dienstleistungsbranchen bereits geringe Steigerungen vereinbart. Fiir 2008
erwarten wir einen Anstieg der Tariflohne um 2,4%.

Die zuletzt deutlich negative Lohndrift diirfte sich im
Prognosezeitraum verringern. Mit der besseren Kon-
junktur ist zu erwarten, dass die Unternehmen vermehrt . .

. .. . . . Negative Lohndrift
Boni ausschiitten und insbesondere in Branchen, in de- diirfte sich
nen Arbeitskrifte knapp sind, verstédrkt tibertarifliche
Zulagen gezahlt werden. Zudem diirfte die Zahl der
Uberstunden weiter zunehmen, womit entsprechende
Zuschldge fillig werden. Alles in allem erwarten wir,
dass die Effektivlohne je Stunde um 1,9% bzw. um 2,3% zunehmen.

verringern

4.2 Teuerung hiilt sich trotz Mehrwertsteuererh6hung in Grenzen

Die Inflation wurde in der zweiten Héilfte 2006 von zum Teil gegenldufigen
Faktoren bestimmt. Wihrend der auenwirtschaftlich determinierte Preisauf-
trieb nachlie3, verstirkte er sich im Inland. Dies lisst sich daran ablesen, dass
die konjunkturabhingigen Preise anzogen. In diese Gruppierung, die wir als
MaS fiir die Kerninflation ansehen, gehen die Preise fiir Energie und Nah-
rungsmittel, die Mieten sowie die administrierten Preise nicht ein.

Die Kerninflation verstérkte sich im Verlauf des Jahres. Dabei konnten neben
der besseren Konjunktur, die den Uberwilzungsspielraum vergroBerte, auch
Preiserhohungen im Vorgriff auf die Mehrwertsteueranhebung eine Rolle ge-
spielt haben. Die Teuerung insgesamt ging dennoch im Jahresverlauf von
2,0% im Friihjahr auf 1,4% am Jahresende zuriick, da ab August die Mineral-
Olpreise sanken.

Die Erhohung der Mehrwert- und der Versicherungsteuer diirfte unter Be-
riicksichtigung der sinkenden Sozialbeitrége fiir sich genommen die Verbrau-
cherpreise um etwa 1% steigen lassen (Dohrn et al. 2006b: 47-48). Gleichwohl
erhohte sich die Inflation im Januar nur um 0,2 %-Punkte auf 1,6%;im Febru-
ar blieb sie unverdndert. Zum Teil ist dies wohl darauf zuriickzufiihren, dass
der geringere Anstieg der Energiepreise und erneute Preisriickgénge bei ein-
gefiihrten Fertigerzeugnissen die steuerbedingten Preiserhohungen iiber-
deckten. Allerdings wurden auch die konjunkturabhéngigen Preise lediglich
um 0,7%-Punkte starker erhoht als im Dezember 2006. Da sie fast zur Génze
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Schaubild 4
Beitrag der Preiskomponenten zur Teuerung der Lebenshaltung
2001 bis 2006; in %-Punkten

2,5 25
Lebenshaltung insgesamt
Administrierte Preise®
2,0 — — 20
Mieten im freien
1> ‘Wohnungsbau L3
1,0 — — 10
Konjunktur-
abhingige Preise*

2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007

Eigene Berechnungen nach Angaben des Statistischen Bundesamtes. — !Preise fiir Nahrungsmit-
tel, Getriinke (ohne Spirituosen) und fiir Blumen. — 2Preise fiir Haushaltsenergie und Kraftstoffe.
- 3Mieten im sozialen Wohnungsbau, Medikamente, Dienstleistungen der Arzte und Kranken-
hiduser, Tarife fiir 6ffentliche Verkehrsleistungen (au8er Bahn- und Flugreisen), Brief- und Paket-
beforderung der Post, Pkw-Gebiihren, Rundfunk- und Fernsehgebiihren, Preise fiir Theater,
Bider, Volkshochschulen, Kindergéirten und sonstige kommunale Gebiihren, Preise fiir Leistun-
gen der Gesetzlichen Krankenversicherung an freiwillige Beitragszahler sowie Preise fiir Tabak-
waren und Spirituosen. — *Preise fiir Bekleidung, Schuhe, Mébel, Haushaltsgeriite sowie

andere Waren und Dienstleistungen, soweit nicht in anderen Gruppierungen enthalten. RWI
— Zahlen fiir das erste Quartal 2007 zum Teil geschitzt. ESSEN

mit dem vollen Mehrwertsteuersatz belegt sind, hétten sie — vollstdndige
Uberwilzung unterstellt — um 2,5% steigen miissen. Rechnet man die Be-
schleunigung des Preisanstiegs bei dieser Giitergruppe gegen Ende des Vor-
jahres vollstindig der Mehrwertsteueranhebung zu, so ergébe sich eine steu-
erbedingte Preisanhebung um etwa 1,3%-Punkte. Mit anderen Worten: rund
die Hilfte der Steuererhohung wire bis jetzt tiberwilzt.

Fiir den weiteren Verlauf dieses Jahres rechnen wir mit weiteren Preisanhe-
bungen aufgrund der Mehrwertsteuererhohung. Leicht verstéarken diirfte sich
insbesondere die Kerninflation dadurch, dass die starker
steigenden Lohnkosten allmihlich in den Preisen wei-
tergegeben werden, wenn auch zunéchst die sinkenden
Sozialversicherungsbeitrige dimpfen. Begrenzt wird die
Teuerung dadurch, dass die Energiepreise unserer Ein-
schitzung nach kaum noch steigen werden; bei den Gas-
preisen, die dem Roholpreis mit Verzogerung folgen,
sind fiir den April 2007 sogar Senkungen angekiindigt.

Rund die Halfte der
Mehrwertsteuer-
erhebung wurde
bisher liberwaltzt
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Insgesamt erwarten wir fiir den Jahresdurchschnitt eine Preissteigerung um
1,8%.

Im néchsten Jahr diirfte die Inflation wieder leicht zurtickgehen (1,5% ) da der
steuerbedingte Anstieg wegfillt (Basiseffekt). Zwar ist mit hheren Lohnkos-
ten zu rechnen, die angesichts der besseren Kapazititsauslastung wohl iiber-
wilzt werden konnen. Doch diirfte der internationale Wettbewerb zur weite-
ren Verbilligung importierter Konsumgiiter fithren.

5. Annihernd ausgeglichener Haushalt 2008 moglich

Das Budgetdefizit des Staates sank 2006 von 72,6 auf 39,5 Mrd. €, was einem
Riickgang der Defizitquote von 3,2% auf 1,7% entspricht. Damit wurde zum
ersten Mal seit 2001 die Maastricht-Grenze von 3% unterschritten. Ausschlag-
gebend hierfiir war ein spiirbarer, zu einem grof3en Teil konjunkturbedingter
Anstieg der Einnahmen. Zudem kam es aufgrund der riickldufigen Arbeitslo-
sigkeit zu einem merklichen Riickgang der arbeitsmarktbedingten Ausga-
ben’. Ferner wurde die Politik moderater Ausgabensteigerungen fortgesetzt.

Im Jahr 2007 diirfte sich die Haushaltslage weiter entspannen. Wir prognosti-
zieren einen weiteren Riickgang des Defizits auf 18 Mrd. € bzw. 0,7% des BIP
(Tabelle 5). Dazu trigt vor allem bei, dass die Konsolidierung forciert wird.
Neben der Anhebung der Umsatz- und der Versicherungsteuer wurden ein
Zuschlag auf die Einkommensteuer bei hohen nicht-gewerblichen Einkom-
men eingefithrt (,,Reichensteuer®), steuerliche Gestaltungsmoglichkeiten
eingeschrinkt und die Bemessungsgrundlagen durch Streichung von Ausnah-
metatbestdnden verbreitert. Insgesamt erhoht sich das Steueraufkommen (in
finanzstatistischer Abgrenzung) dadurch um 22,6 Mrd. € — mit steigender Ten-
denz (Dohrn et al.2006a: 137). Das ,,strukturelle” Haushaltsdefizit diirfte sich
um 0,8%-Punkte vermindern. Dabei dominieren MaBnahmen auf der Ein-
nahmenseite, die reichlich 17 Mrd. € zur Verringerung beitragen, wihrend sich
die Einschnitte bei den Staatsausgaben nur auf reichlich 3 Mrd. € belaufen.

Aber auch die gute Konjunktur steigert das Steuerautkommen. So ist bei der
Lohnsteuer mit einem etwas stirkeren Plus als im Vor-
jahr zu rechnen, da die Bruttolohn- und Gehaltssumme
mit zunehmender sozialversicherungspflichtiger Be-
schiftigung und steigenden Lohnen rascher als 2006 ex- ~ Gute Konjunktur
pandieren diirfte. Auch die Steuern vom Umsatz werden erhoht

bei anzichender Inlandsnachfrage wohl reichlicher flie- Steueraufkommen
Ben. Demgegeniiber ist bei der Korperschaft- und der
Gewerbesteuer, deren Aufkommen im vergangenen

5 Wenn die Zahl der ALG I-Empfanger um 100 000 sinkt, entlastet dies die Bundesagentur fiir
Arbeit — einschlieflich der eingesparten Sozialversicherungsbeitrage — um mehr als 1 Mrd. €.
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Tabelle 5

Ausgewihlte finanzwirtschaftliche Indikatoren'
1991 bis 2008; in % des nominalen BIP

Staatseinnahmen Staatsausgaben
darunter: darunter: Finanzie-  Zins-
insge- o dmsge . Bruwo Tunes  Steuer
samf  Stepern 048 = samt Zins- g vesti- saldo Quote?
beitrige ausgaben .
tionen

1991 434 22,0 16,8 46,3 2,7 2,6 -2.9 12,2
1992 448 224 17,2 472 31 2,8 -2,5 14,1
1993 452 224 17,7 48,2 32 2,7 -3,0 14,3
1994 45,6 223 18,2 479 32 2,5 -2,3 14,2
19952 449 21,9 18,3 48,1 35 22 -32 15,9
1996 46,0 224 19,0 49,3 35 21 -33 15,5
1997 45,7 222 19,2 48,4 34 1.8 -2,6 15,3
1998 45,9 22,7 18,9 48,0 34 1.8 2,2 14,8
1999 46,6 238 18,7 48,1 31 1,9 -1.5 13,2
2000° 46,4 242 18,3 47,6 32 1.8 -1,2 13,0
2001 4477 22,6 18,2 47,6 31 1,7 2,8 13,5
2002 444 223 18,2 48,1 29 1,7 -3, 13,1
2003 445 223 18,3 48,5 3,0 1,6 -4,0 13,3
2004 434 21,8 18,0 47,1 2.8 1.4 =37 13,0
2005 43,6 22,0 17,7 46,8 28 1,3 -32 12,6
2006 44,0 23,0 17.4 45,7 2.8 14 -1,7 12,2
2007P 435 233 16,6 442 2,8 1.4 -0,7 11,9
2008 43,0 232 16.3 43.1 2.7 14 -0.1 11.7

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

Jahr tiberraschend kréftig gestiegen ist, trotz giinstiger Gewinne mit einem
riickldufigen Aufkommen zu rechnen, weil geringere Nachzahlungen anste-
hen diirften als 2006. Zudem schmiilern steuerrechtliche Anderungen das
Aufkommen: Zum einen lduft das Moratorium fiir die Nutzung der Korper-
schaftsteuerguthaben aus der Zeit vor der Unternehmensteuerreform 2001
aus, so dass mit groBeren Erstattungen zu rechnen ist. Zum anderen schlagen
die fiir die Jahre 2006 und 2007 giinstigeren Abschreibungsbedingungen zu
Buche. Zudem ist damit zu rechnen, dass nach einem Urteil des Européischen
Gerichtshofs vom 6. Mirz 2007 ausldndischen Eignern von Anteilen an inlén-
dischen Kapitalgesellschaften Korperschaftsteuer aus den Jahren vor 2000 er-
stattet werden muss®. Alles in allem diirften die Steuereinnahmen in diesem
Jahr um 5,4% expandieren.

6 Die hieraus resultierenden Steuerausfille sind derzeit kaum zu quantifizieren, da nicht bekannt
ist, wie viele Erstattungsantriage eingehen werden. Das Bundesministerium der Finanzen veran-
schlagt die Erstattungen auf hochstens 5 Mrd. €. Wir haben in unserer Prognosen fiir dieses und
das kommende Jahr jeweils 2 Mrd. € eingestellt.
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Tabelle 6
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Das Beitragsaufkommen der Sozialversicherung wird 2007 voraussichtlich
um 1,2% sinken. Zwar fithren die steigende Beschéftigung und hohere Lohne
zu Mehreinnahmen, doch wird die Belastung der versicherungspflichtigen
Entgelte um 1,4%-Punkte auf 40,6 % gesenkt, was mit Einnahmeausfillen von
etwa 9,5 Mrd. € verbunden sein diirfte. Der Beitragssatz zur Arbeitslosenver-
sicherung wird um 2,3%-Punkte reduziert. Dies wird dadurch moglich, dass
ein fester Bundeszuschuss eingefiihrt wird’ und wegen der besseren Arbeits-
marktlage und der Verkiirzung der maximalen Bezugsdauer fiir das ALG I
die Ausgaben voraussichtlich deutlich sinken. Zudem kann auf Riicklagen zu-
riickgegriffen werden. Demgegeniiber werden die Beitrdge zur GRV von 19,5
auf 19,9% und zur GKV von knapp 14,3 auf 14,8% erhoht. Wesentliche Ursa-
che hierfiir ist, dass der Bund Lasten verschiebt: So wurden die Beitragszah-
lungen des Bundes fiir die Empfianger von ALG II an die GRV beinahe hal-
biert (2 Mrd. € bzw. 0,23 Beitragspunkte)8. Zudem wird der allgemeine Bun-
deszuschuss an die GRV pauschal gekiirzt. In der GKV miissen die Beitrédge
vor allem deshalb angehoben werden, weil die erst 2004
eingefiihrte pauschale Zuweisung des Bundes fiir versi-
cherungsfremde Leistungen um 1,7 Mrd. € gekiirzt wird.
Zudem wurden die Beitridge fiir die Empfianger von
ALG II reduziert. Die Krankenkassen werden auf3er-
dem durch die Umsatzsteuererhohung mit knapp
1 Mrd. € belastet und miissen bis Ende 2008 einen Teil ih-
rer Schulden abbauen.

Beitrage zur
Sozialversicherung
sinken per saldo

Die Staatseinnahmen insgesamt werden 2007 um 2,5% und damit deutlich
kraftiger steigen als die Ausgaben, die voraussichtlich nur um 0,3% ausgewei-
tet werden. Auch hier schligt die Konjunktur zu Buche, da die arbeitsmarkt-
bedingten Ausgaben wohl weiter sinken. Entlastend wirkt auch, dass die Ei-
genheimzulage fiir Neufille abgeschafft, Subventionen gekiirzt und die Vor-
aussetzungen fiir den Bezug von ALG II enger gefasst wurden. Zudem wer-
den die Renteneinkommen voraussichtlich abermals stagnieren. Zwar sind
die Bruttolohne je Kopf 2006 gestiegen. Jedoch diirften der Nachhaltigkeits-
faktor und die Anrechnung des Altersvorsorgeanteils dafiir sorgen, dass die
Renten 2007 dennoch nicht angehoben werden. Zu Einsparungen kommt es
wohl auch in der GKV durch die Gesundheitsreform. Mehrausgaben entste-
hen dem Staat durch die Einfithrung des Elterngeldes und die Erhohung der
Mehrwertsteuer, die auch er bei seinen Kéufen zu tragen hat.

7 Die BA erhilt 2007 einen Bundeszuschuss von 6,5 Mrd. €. Dies ermoglicht eine Beitragssen-
kung um etwa 0,9%-Punkte. Erst ab dem Jahr 2008 werden jdhrlich 7,5 Mrd. € an die BA iibertra-
gen,so dass dann — wie im Koalitionsvertrag vereinbart — eine Beitragssatzsenkung von 1%-Punkt
durch Bundeszuschuss finanziert wird.

8 Abdem 1. Januar 2007 betragt die Bemessungsgrundlage nur noch 205 statt 400 €, wodurch sich
der monatliche Beitrag von rund 78 auf 40 € reduziert.
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Die offentlichen Investitionen diirften merklich gestei-

gert werden. Insbesondere bei den Gemeinden, die ihre
Investitionsausgaben zwischen 1992 und 2005 um 35%  prarklicher Anstieg
reduzierten, hat sich ein erheblicher Nachholbedarf auf-  4er sffentlichen
gestaut. Das Gewerbesteueraufkommen ist 2006 um Investitionen

6 Mrd. € gestiegen und die Gemeinden wiesen mit

1,2 Mrd. € erstmals seit 2000 einen Haushaltsiiberschuss

aus. SchlieBlich diirften auch die Zinsausgaben des Staa-

tes iiberproportional zunehmen, weil der Schuldenstand weiter steigt und die
Kapitalmarktzinsen wohl anziehen werden.

Im Jahr 2008 werden die Staatsausgaben voraussichtlich um 1,3% und damit
rascher als 2007 expandieren. Zwar diirften die arbeitsmarktbedingten Ausga-
ben weiter sinken. Dem stehen voraussichtlich aber Ausgabensteigerungen in
anderen Bereichen gegeniiber. So diirften bei verbesserter Finanzlage die lau-
fenden Sachaufwendungen und die Investitionen aufgestockt werden, um den
Nachholbedarf abzuarbeiten. Zudem sieht der laufende Tarifvertrag fiir die
Lénder eine deutliche Lohnanhebung zum 1. Januar 2008 vor, und die Ab-
schliisse bei Bund und Gemeinden diirften sich daran orientieren. Auch wird
der Personalbestand wohl in einigen Bereichen aufgestockt, in denen bisher
wegen der angespannten Haushaltslage auf Neueinstellungen verzichtet wur-
de, z.B. im Bildungswesen. Aullerdem wird es voraussichtlich eine, wenn auch
bescheidene Rentenerhéhung geben.

Die Staatseinnahmen werden 2008 voraussichtlich um 2,8 % steigen und damit
abermals deutlich stdrker als die Ausgaben. Zwar diirfte sich der Anstieg des
Steueraufkommens auf 3,2% abflachen, da neuerlichen konjunkturbedingten
Mehreinnahmen Mindereinnahmen aufgrund der Reform der Unterneh-
mensbesteuerung gegeniiberstehen werden. Bei einer Nettoentlastung der
Unternehmen, die 2008 bei reichlich 6 Mrd. € liegen diirfte, wird nach Berech-
nungen mit dem RWI-Konjunkturmodell der Staatshaushalt unter Beriick-
sichtigung makrodkonomischer Riickwirkungen um etwa 4,5 Mrd. € belastet.
Das Beitragsaufkommen der Sozialversicherung wird unserer Einschédtzung
nach um 2,6% zunehmen.

Die Haushaltsfehlbetrdge werden sich unter diesen Annahmen 2008 auf
2 Mrd. € bzw. 0,1% des BIP verringern. Damit wird ein anndhernd ausgegli-
chener Haushalt erreicht. Die Finanzpolitik ist dabei
nachfrageseitig neutral ausgerichtet. Der Defizitabbau
fallt dennoch um 1%2%-Punkte stidrker aus als im Stabili-
tatsprogramm angekiindigt (Tabelle 6). Ausschlagge-

Haushaltsfehl-

zgztgaaiefil;\;\f:j% bend hierfiir ist die giinstige Konjunktur. Bereits 2006
sinken expandierte das BIP mit 2,7% etwas stirker als im Stabi-

litatsprogramm zugrundegelegt, und dies diirfte nach
unserer Prognose erst recht fiir 2007 und 2008 gelten.
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Fiir 2007 liegt dem Stabilitdtsprogramm ein Wirtschaftswachstum von 1,4%,
fiir die Jahre 2008 bis 2010 von je 1% % zugrunde (BMF 2006a).

Die Abgabenquote (Steuern und Sozialabgaben in Prozent des BIP) diirfte
2007 um 0,5%-Punkte auf 39,9% zuriickgehen. Der durch die Steuererh6hun-
gen verursachte Anstieg der Steuerquote wird unserer Einschidtzung nach
durch den Riickgang der Sozialbeitragsquote tiberkompensiert. Letzteres re-
sultiert neben der Senkung der Sozialabgaben auch aus dem im Vergleich zum
nominalen BIP langsameren Anstieg der Bruttolohne und -gehélter. Im kom-
menden Jahr diirfte die Abgabenquote auf 39,5% sinken. Die Staatsquote
wird unserer Einschidtzung nach im Prognosezeitraum von 45,7 auf 43,1% zu-
riickgehen — ein Wert, der zuletzt 1989 nach einer erfolgreichen Haushalts-
konsolidierung erreicht worden war (Gebhardt 1989).

6. Wirtschaftspolitik

Der Konjunkturaufschwung hat sich in der zweiten Hélfte des vergangenen
Jahres verstérkt. Dabei hat sich auch die Lage auf dem Arbeitsmarkt spiirbar
verbessert. Die Zahl der Erwerbstitigen war im Januar 2007 um etwa 540 000
hoher als vor Jahresfrist und die der Arbeitslosen um 826 000 niedriger. Trotz-
dem darf nicht iibersehen werden, dass es in Deutschland noch immer mehr
als 4 Mill. Arbeitslose gibt. Zudem befinden sich rund 1 Mill. Menschen in ar-
beitsmarktpolitischen MaBBnahmen und miissen erst noch am ersten Arbeits-
markt eine Stelle finden. Die Wirtschaftspolitik steht also auch weiterhin vor
der Aufgabe, die Bedingungen fiir das Entstehen neuer Arbeitsplitze zu ver-
bessern.

In einer besonderen Verantwortung steht hier die Lohnpolitik. Sie hat mit den
moderaten Tarifabschliissen der vergangenen Jahre ihren Teil zum Auf-
schwung am Arbeitsmarkt beigetragen. Nun wollen aber zahlreiche Gewerk-
schaften diesen Kurs verlassen. Sie fordern Lohnzuwéchse von teilweise mehr
als 6%. Dabei verweisen sie explizit auf die gute Konjunktur und die mit ihr
gestiegenen Gewinne, an denen die Arbeitnehmer teilhaben sollen (IG Metall
2007). Ein lohnpolitischer Kurs, der sich allein an der Konjunktur ausrichtet,
diirfte aber die Chancen fiir einen mehrjahrigen Beschéiftigungsaufschwung
verschlechtern. Denn die Konjunktur bleibt nicht immer gut, hohere Tarifloh-
ne miissen aber auf Dauer gezahlt werden, da sie erfahrungsgeméif wenig fle-
xibel nach unten sind.

Um auch weiterhin einen Beitrag zum Abbau der Arbeitslosigkeit zu leisten,
also im Interesse der Arbeitslosen, sollten die Tariferhohungen unterhalb des
beschéftigungsneutralen Lohnzuwachses bleiben. Wie unten nidher ausge-
fiihrt bedeutet dies, dass die Tariflohnsteigerungen unter 2% bleiben sollten,
wobei es in einigen Branchen grofere, in anderen aber auch geringere Spiel-
rdume gibt. Daraus folgt aber nicht unbedingt, dass die Arbeitnehmer nicht an
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der besseren Konjunktur teilhaben werden. Zum Teil diirfte sich dies von al-
leine durch Marktprozesse iiber die Lohndrift ergeben. Der geringe Lohnzu-
wachs in den vergangenen Jahren war nur zum Teil die Folge niedriger Lohn-
abschliisse. Wihrend die Tariflohne zwischen 1996 und 2006 immerhin um
jahrlich 1,8% stiegen, nahmen die effektiven Lohnzahlungen je Stunde nur
um 1,6% zu, wobei der Unterschied in den vergangenen fiinf Jahren beson-
ders deutlich war (Tariflohne 1,6%, Effektiviohne 1,1%). Die vereinbarten
Lohnsteigerungen wurden nicht in vollem Umfang an die Arbeitnehmer wei-
tergegeben, weil auB3ertarifliche Zulagen gestrichen wurden und Beschéfti-
gungsformen wie Minijobs Auftrieb erhielten. Dieser Teil der Lohnzuriickhal-
tung wird sich bei guter Konjunktur korrigieren, da eine wachsende Zahl von
Unternehmen freiwillige oder tariflich vereinbarte Zulagen (z.B. Uberstun-
denzuschlige) zahlen diirfte.

Die augenblickliche Situation erfordert von den Tarifparteien intelligente Lo-
sungen: Sie sollten eine mafBvolle Erhohung der Tabellenentgelte aushandeln
und der guten Ertragslage und temporédren Knappheiten in Form von Einmal-
zahlungen Rechnung tragen. Dadurch werden die Unternehmen nicht dauer-
haft mit hoheren Arbeitskosten belastet, und zudem konnen in Einmalzah-
lungen Unterschiede in den betrieblichen Gegebenheiten besser berticksich-
tigt werden. In eine dhnliche Richtung konnte auch eine entsprechend ausge-
staltete Gewinnbeteiligung der Arbeitnehmer wirken. Eine solche Lohnpoli-
tik ,,mit Augenmal“ diirfte dauerhaft zu mehr Beschiftigung beitragen.

Uberstiegen die Lohnabschliisse den Verteilungsspielraum, so wiirde dies
nicht nur die Beschéftigungschancen verringern, sondern dariiber hinaus
dampfend auf die gesamtwirtschaftliche Expansion wirken. Beschleunigt sich
nédmlich in einem groen Land des Euro-Raums wie Deutschland der Lohn-
anstieg,so miisste die EZB, um die Preisniveaustabilitit zu wahren, die Zinsen
kréftiger anheben, als dies bei geringerem Kostendruck zu erwarten wire.

Vergrofiern wiirde sich der Verteilungsspielraum, wenn es geldnge, den Trend
des Produktivitdtswachstums zu steigern. Dazu miisste auch die Finanzpolitik
ihren Beitrag leisten. Die Lage der 6ffentlichen Haushalte in Deutschland hat
sich im Verlauf von 2006 spiirbar gebessert. Fiir 2007 und 2008 ist ein weiterer
kréftiger Abbau des Fehlbetrags zu erwarten. In diesem Jahr wird das struktu-
relle Defizit durch Steuererh6hungen sowie den Abbau von Steuervergiinsti-
gungen und Subventionen verringert. Hinzu kommen konjunkturbedingte
Mehreinnahmen und Minderausgaben. Schon im kommenden Jahr konnte,
trifft unsere Wachstumsprognose zu, ein nahezu ausgeglichener Haushalt er-
reicht werden. Kaum Fortschritte gab es dagegen bei der qualitativen Konsoli-
dierung. Die investiven Ausgaben des Staates wurden trotz des 2006 aufgeleg-
ten Programms fiir Wachstum, Beschéftigung und Familie nur wenig gestei-
gert. Gemessen am BIP sind die 6ffentlichen Investitionen im historischen wie
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im internationalen Vergleich immer noch gering, und die Ausgaben fiir Bil-
dung, Forschung und Entwicklung wurden in Relation zum BIP nicht erhoht.

Eine Erhohung des Wachstumspotenzials konnte auch erreicht werden, wenn
die Attraktivitédt des Standorts Deutschland fiir Investoren verbessert wiirde.
Die angekiindigte Reform der Unternehmensbesteuerung ist in dieser Hin-
sicht sicherlich ein Schritt in die richtige Richtung. Jedoch fillt die geplante
Senkung der effektiven Steuerbelastung nicht allzu ehrgeizig aus, da die Steu-
ersitze zwar deutlich gesenkt, gleichzeitig aber die Bemessungsgrundlage ver-
breitert werden sollen. Die dazu geplante Abschaffung der degressiven Ab-
schreibung wie auch die Einbeziehung ertragsunabhéngiger Komponenten
wie Zinsen und Pachten in die Steuerbasis verschlechtern zudem fiir sich ge-
nommen die Investitionsbedingungen.

6.1 Fiir eine Lohnpolitik mit Augenmaf

Wie oben ausgefiihrt, empfehlen wir im Interesse eines weiteren Abbaus der
Arbeitslosigkeit einen Tariflohnanstieg, der unterhalb des beschéftigungsneu-
tralen Lohnwachstums bleibt. Dieses ergibt sich zum einen aus der Zunahme
der Arbeitsproduktivitit, zum anderen aus den Uberwilzungsmoglichkeiten
der Unternehmen, die in die gebréduchlichen ,,Lohnformeln“ in Gestalt der
,unvermeidlichen Inflation“ eingehen. Die gesamtwirtschaftliche Arbeits-
produktivitét hat sich im Durchschnitt der vergangenen zehn Jahre um 1,6%
pro Jahr erhoht. Die Preiskomponente in der Lohnformel wird haufig mit dem
Anstieg der Verbraucherpreise gleichgesetzt, der seit 1996 1,5% pro Jahr be-
trug. Dies ist jedoch eine falsche Sicht, da fiir den beschiftigungsneutralen
Lohn nicht die Kaufkraft der Arbeitnehmer, sondern der Uberwilzungsspiel-
raum der Unternehmen mafBgeblich ist®. Steigen die Preise z.B. infolge ver-
schlechterter terms of trade, so verringert dies die Moglichkeiten, hohere Ko-
sten an die Kunden weiterzugeben. Zudem muss ins Bild genommen werden,
dass Investitionsgiiterhersteller ihre Preise in den vergangenen Jahren kaum
anheben konnten. Insofern sollte man die unvermeidliche Inflation besser am
Deflator des BIP bemessen, der terms of trade-Effekte beriicksichtigt und die
Investitionsgiiterpreise enthilt. Er stieg in den vergangenen zehn Jahren nur
um 0,6% jéhrlich.

Aus alledem folgt, dass gegenwirtig Lohnsteigerungen von etwa 2% als be-
schéftigungsneutral gelten konnten. Soll die Arbeitslosigkeit abgebaut wer-

9 Eine Orientierung an den Verbraucherpreisen wire dann vertretbar, wenn der Kaufkrafteffekt
hoherer Lohne die negativen Kostenwirkungen kompensieren wiirde. Dies scheint nicht der Fall
zu sein. Jedenfalls resiimieren Franz et al. (2003: 408) einen Literaturiiberblick mit der Aussage:
»Speziell zum Zusammenhang zwischen Lohnen und Beschiftigung ... ldsst sich heute sehr viel
eindeutiger als frither und ohne grolen Widerspruch sagen, dass von einer negativen Beziehung
auszugehen ist.” Bestatigt wird diese Einschitzung auch durch eine jiingere mikro6konomische
Studie von Suedekum/Blien (2004).
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Tabelle 7

Lohne, Preise und Produktivitiit in der Gesamtwirtschaft und im Produzierenden Gewerbe
1991 bis 2006; jahresdurchschnittliche Verdanderung in %

1991 bis 1995 1995 bis 2001 2001 bis 2006 1991 bis 2006

Gesamtwirtschaft
Tariflohne' 5.9 2,1 1,6 32
Effektiviohne? 48 2,0 1,1 2,6
Arbeitsproduktivitit® 2.4 1,9 1,3 1.9
Preise* 2,7 0,3 0.8 1,3
Lohnstiickkosten® 34 0,2 0,2 1,3

Produzierendes Gewerbe einschlieBlich Bauwirtschaft
Tariflohne! 7.2 2,1 2,1 38
Effektivihne? 5,5 2,2 1.8 32
Arbeitsproduktivitit® 2,0 33 3,7 3,0
bereinigt um Zeitarbeit 1,9 3,1 33 2,8
Preise* 22 03 0,5 0.4
Lohnstiickkosten® 3.4 -1,0 -1.8 0.2

Eigene Berechnungen nach Angaben der Deutschen Bundesbank und des Statistischen Bun-
desamtes. — 'Je Stunde. — *Bruttolghne- und -gehilter je Arbeitnehmerstunde. — *Reales BIP
bzw. reale Wertschopfung je Erwerbstitigenstunde. — “Preisindex des BIP bzw. der Bruttowert-
schopfung. — *Effektiviohne dividiert durch Arbeitsproduktivitit.

den, miisste der Zuwachs sogar darunter bleiben. Seit 1996 sind die Tariflohne
durchschnittlich um 1,8% pro Jahr gestiegen, womit die Lohnpolitik zumin-
destin diesem Zeitraum diese Regel per saldo eingehalten hat. Dies gilt insbe-
sondere fiir die jiingste Zeit, was zu dem zuletzt be-
schleunigten Beschéftigungswachstum beigetragen ha-
ben diirfte (Tabelle 7). Allerdings garantiert selbst die
Einhaltung dieser Regel keineswegs, dass neue Arbeits-

Tarifabschliisse
sollten unter dem

T beschaftigungs-
pldtze geschaffen werden. neutralen

. . o . Loh h
Entscheidend fiir die Arbeitsintensitit der Produktions- © ;Z?&ic °

prozesse ist, wie sich die Arbeitskosten relativ zu den
Kapitalkosten verdndern. Die gewichtigsten Determi-
nanten der Kapitalkosten — Preise fiir Kapitalgiiter, Abschreibungssitze, lang-
fristige Zinsen als MaB3stab der Opportunitétskosten einer Sachinvestition —
und die Steuerbelastung von Gewinnen lassen sich zu den Kapitalnutzungsko-
sten (user cost of capital) zusammenfassen!Y. Diese sind seit 1991 — als sie aller-

10 pie Kapitalnutzungskosten UC werden hier berechnet als UC = P * d * i/P *(1-t)
mit:
P : Preise fiir Kapitalgiiter: hier Deflator der Ausriistungsinvestitionen;
d : Abschreibungssatz: Abschreibungen in Relation zum Bruttoausriistungsvermogen in
Preisen von 2000;
: Zinssatz: Umlaufsrendite zehnjdhriger Staatsanleihen;
» - Outputpreise: Preisindex des BIP;
: Steuersatz: Ausschiittungssatz der Korperschaftsteuer.

—

-
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Schaubild 5
Arbeitskosten und Kapitalnutzungskosten
1991 bis 2006; 1991 = 100
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Eigene Berechnungen nach Angaben des Statistischen Bundesamtes. — !Zur Berechnung
der Kapitalnutzungskosten vgl. Fu3note 10. ESSEN

dings wohl durch die Wiedervereinigung hoch waren — stdndig gefallen, so
dass sich der Kapitaleinsatz relativ zum Arbeitseinsatz stidndig verbilligt hat
(Schaubild 5).

Jedoch ist der Einfluss der Kapitalnutzungskosten auf die Beschéftigung wi-
derspriichlich. Einerseits ist zu vermuten, dass niedrigere Kapitalnutzungs-
kosten Investitionen anregen, den Kapitalstock vergroB3ern und damit unter
sonst gleichen Bedingungen Wachstum und Beschifti-
gung fordern!!. Andererseits begiinstigen relativ zu den
Arbeitskosten sinkende Kapitalnutzungskosten eine ka-
pitalintensivere Produktion, also die Substitution von
Arbeit durch Kapital. Insofern ist offen, welchen Ein-
fluss sinkende Kapitalnutzungskosten auf die Beschifti-
gung haben. Die Lohnerh6hungsspielriume diirften sie
jedoch einengen.

Sinkende
Kapitalnutzungs-
kosten begrenzen

Spielraum fiir
Lohnerhéhungen

Die bisherigen Aussagen bezogen sich jeweils auf die Gesamtwirtschaft. In
sektoraler Hinsicht bestehen jedoch betrdchtliche Unterschiede, sowohl hin-
sichtlich des Produktivitdtsfortschritts als auch bei den Uberwilzungsspiel-

11" Auch was den Einfluss der Kapitalnutzungskosten auf die Investitionstétigkeit angeht, ist die
empirische Evidenz gemischt. Wihrend die Bundesbank (2000: 38) fiir den Stiitzbereich 1981 bis
1998 in den bedeutendsten Industrielandern keinen signifikanten Zusammenhang fand, konnte
eine Schétzung fiir Deutschland im Stiitzbereich 1961 bis 2004 einen solchen Zusammenhang be-
legen (Arge 2005: 31).
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rdumen. Im Produzierenden Gewerbe (einschl. Bau) ist die Arbeitsprodukti-
vitdt von 1996 bis 2006 jéhrlich um 3,5% gestiegen. Allerdings diirfte hier die
Volkswirtschaftliche Gesamtrechnung den Anstieg iiberzeichnen, da die Ar-
beitnehmer, die in Zeitarbeitsunternehmen tétig sind, vollstindig dem Dienst-
leistungssektor zugerechnet werden, obwohl sie zu etwa 70% im Produzieren-
den Gewerbe titig sein diirften. Korrigiert man die Zahl der geleisteten Ar-
beitsstunden entsprechend, so ermdBigt sich das durchschnittliche Produktivi-
tiatswachstum auf etwa 3,2%'2. Nimmt man ins Bild, dass die Absatzpreise der
Industrie gemessen am Preisindex der Bruttowertschopfung zwischen 1996
und 2006 im Jahresdurchschnitt nur um 0,1% angehoben wurden, so ergibt
sich ein beschéftigungsneutraler Lohnanstieg von gut 3%, also deutlich hoher
als der gesamtwirtschaftliche Durchschnitt. Tarifabschliisse in der Industrie,
die sich in diesem Bereich bewegen, diirfen aber keinesfalls Vorbildcharakter
fiir andere Branchen haben, da sie dort auf Dauer Arbeitsplitze gefihrden
wiirden.

Der Lohnauftrieb konnte durch einen Mangel an Fachkréften verstéarkt wer-
den, der zudem den Aufschwung behindern wiirde. Obwohl sich die Lage am
Arbeitsmarkt erst seit gut einem Jahr verbessert, mehren sich bereits die Mel-
dungen tiber fehlende Fachkrifte (Creutzburg 2007; Dierig 2006). Fiir solche
Knappheiten spricht, dass das Potenzial qualifizierter Arbeitsloser im Zuge
des Aufschwungs bereits stark genutzt wurde. Jedenfalls sank in erster Linie
die Zahl kurzzeitig Arbeitsloser, die in der Regel hoher qualifiziert und leich-
ter zu vermitteln sind, besonders deutlich, wiahrend die der Langzeitarbeitslo-
sen derzeit nur um rund 100 000 niedriger ist als vor einem Jahr. Ihr Anteil an
den Arbeitslosen hat sich daher von 37,4% vor einem Jahr auf nun 42,5% er-
hoht.

Die Arbeitsmarktpolitik sollte gerade angesichts der derzeit giinstigen ma-
krookonomischen Rahmenbedingungen ihre Bemithungen verstirken, Lang-
zeitarbeitslose in den Arbeitsmarkt zu integrieren. Die Evaluierung von
Hartz I bis III hat gezeigt, dass die Reformen in die richtige Richtung zielen,
dass es aber zum Teil betrédchtliche Probleme bei einzelnen Maflnahmen gibt.
Hier sollte die Politik aus den Evaluierungen lernen. In
der augenblicklichen Situation, in der Fachkrifte ver-
starkt gesucht werden, konnten Qualifizierungsmafnah- Giinstige Rahmen-
men ein geeignetes Instrument darstellen. Sie wurdenim  pedingungen fiir
jingsten Evaluierungsbericht der Bundesregierung Eingliederung von
(BMAS 2006: 141-161) beziiglich der Beschiftigungs-  Langzeitarbeits-
chancen der Geforderten im allgemeinen positiv bewer- losen nutzen
tet. Zwischen 2001 und 2005 ist allerdings die Zahl der

12 Das Arbeitsvolumen der Arbeitnehmer, die in Unternehmen der Arbeitnehmeriiberlassung
beschiftigt, aber im Produzierenden Gewerbe titig sind, wurde unter der Annahme geschitzt,
dass sie die gleiche Arbeitszeit pro Kopf leisten wie die ,,reguldren Arbeitnehmer dieses Sektors.
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Teilnehmer an solchen MaBnahmen von 352 000 auf 114 000 reduziert worden:;
seitdem hat sie sich nur leicht erhoht. Eine stiarkere Nutzung solcher Maf3nah-
men, vorzugsweise aber in enger Kooperation mit den Betrieben, konnte hel-
fen, die Langzeitarbeitslosigkeit zu verringern. Zwar ist bei den Langzeitar-
beitslosen der Anteil der Personen ohne Berufsausbildung mit 40% hoch,
doch gibt es unter ihnen auch Fachkrifte, deren Wissen mit verhéltnisméfig
geringem Aufwand titigkeitsspezifisch auf den aktuellen Stand gebracht wer-
den konnte. Mobilitédtshilfen konnten ergénzend gewdhrt werden, um regio-
nale Ungleichgewichte zu verringern.

Beziiglich Hartz IV steht eine umfassende Evaluierung noch aus. Erste Analy-
sen weisen aber bereits auf Probleme bei den Ein-Euro-Jobs hin. Sie sind nicht
auf eine dauerhafte Beschiftigung ausgelegt, weshalb die Integration der Ge-
forderten in den Arbeitsmarkt fraglich ist, und sie haben anscheinend in
einem nicht zu vernachlédssigendem Umfang reguldre Beschéftigungsverhalt-
nisse verdringt (Kettner, Rebien 2007).

6.2 Finanzpolitik muss qualitative Konsolidierung voranbringen

Im Jahr 2006 wurden groB3e Fortschritte bei der Riickfithrung der Haushalts-
fehlbetrdge erzielt. Das Budgetdefizit sank von 3,1% auf 1,7% in Relation
zum nominalen BIP. Ausschlaggebend hierfiir war wohl der kriftige Auf-
schwung. Er fithrte zu erheblichen Steuermehreinnahmen und zu merklichen
Einsparungen bei den arbeitsmarktbedingten Ausgaben. Zudem wurden die
Staatsausgaben weiterhin nur moderat ausgeweitet.

Die Haushaltsfehlbetrige wurden stiarker abgebaut als
von der Bundesregierung erwartet. Sie hatte noch im Juli

2006 eine Defizitquote von knapp iiber 3% an die Unerwartete
EU-Kommission gemeldet und anschlieBend die Steu-  Fortschritte beim
ern kriftig angehoben, um eine ,,strukturelle® Unterfi- Defizitabbau ...

nanzierung der o6ffentlichen Haushalte zu beheben. Dass
sich die Haushaltslage bereits spiirbar verbesserte, bevor
die Steuererhohungen in Kraft traten, weckt Zweifel, ob
die These einer ,strukturellen Unterfinanzierung“ zu halten ist. Zu der von
der Bundesregierung geplanten Riickfiihrung der Haushaltsfehlbetrige wa-
ren Steuererhohungen in dem beschlossenen Umfang jedenfalls nicht erfor-
derlich,zumal die Einsparpotenziale bei konsumtiven Staatsausgaben und bei
Steuervergiinstigungen nicht ausgeschopft wurden.

Nicht zuletzt aufgrund der Anhebung der Umsatz- und der Versicherungsteu-
er zeichnet sich fiir 2007 nochmals eine deutliche Verbesserung der Haus-
haltslage ab. Im kommenden Jahr konnte sogar ein anndhernd ausgeglichener
Haushalt erreicht werden. Dies darf angesichts des enormen Schuldenstands
und der daraus resultierenden Zinsverpflichtungen (Schaubild 6) freilich
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Schaubild 6
Schuldenstand, Zinsausgaben und durchschnittliche Verzinsung der Staatsschulden
1991 bis 2006; 1991 = 100
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nicht zum Anlass genommen werden, in den Konsolidierungsanstrengungen
nachzulassen. Immerhin miissen im laufenden Haushaltsjahr 12% des Steuer-
aufkommens fiir den Schuldendienst aufgebracht werden. Bisher konnte der
Staat von sinkenden Zinsen profitieren. Wiirde die Durchschnittsverzinsung
um 1%-Punkt steigen, wire dies mit Mehrausgaben von reichlich 15 Mrd. €
verbunden. Fiir eine Lockerung des Sparkurses, wie sie in der Vergangenheit
bei anziehender Konjunktur und steigenden Steuereinnahmen vielfach zu be-
obachten war, gibt es also keinen Grund.

Im Gegenteil, das Einsparpotenzial ist mit der Abschaffung der Eigenheimzu-
lage und dem Ausstieg aus der subventionierten Steinkohleférderung bis 2018
keineswegs ausgeschopft. Durch einen weiteren Abbau von Finanzhilfen und
Steuervergiinstigungen, eine effizientere Ausgestaltung der Arbeitsmarktpo-
litik, einen Abbau der Privilegien bei der Beamtenversorgung sowie einen
Biirokratieabbau lie3en sich die Staatsausgaben weiter senken. Durch Ein-
schnitte in diesen Bereichen lésst sich der Staatshaushalt — wie Erfahrungen
anderer Linder zeigen — am ehesten nachhaltig konsolidieren, da solche Ein-
sparungen — anders als Abgabenerhohungen — die langerfristigen Wachstums-
aussichten verbessern.

So entstehen Spielrdume, um die investiven Ausgaben deutlich zu steigern.
Trotz der verbesserten Haushaltslage gab es 2006 kaum Fortschritte bei der
qualitativen Konsolidierung. Der Anteil der staatlichen Investitionen am BIP,
der von 1999 bis 2005 von 1,8 auf 1,3% — das im langfristigen Vergleich nied-
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Schaubild 7

Investive Ausgaben des Staates

1991 bis 2006; in % des BIP
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Eigene Berechnungen nach Angaben des Statistischen Bundesamtes und des BMBF (2006:

600). — 'In der Abgrenzung der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung,

rigste Niveau'? — gesunken ist, stieg 2006 trotz des mittlerweile immensen Er-
satz- und Modernisierungsbedarfs nur auf 1,4% (Schaubild 7). Zwar sah das
Programm fiir Wachstum, Beschiftigung und Familie hohere Investitionen in
die Infrastruktur und in Forschung und Entwicklung vor. Nennenswert gestei-
gert wurden diese Aufwendungen jedoch bislang nicht. Die 6ffentlichen Auf-
wendungen fiir FuE liegen nach wie vor unter 1% des BIP, die FuE-Aufwen-
dungen insgesamt mit 2,5% (2004) immer noch deutlich unter dem Lissa-
bon-Ziel von 3%. Hohere Ausgaben in diesem Bereich sind aber geboten, um

das Wachstumspotenzial zu verbessern.

Einsparungen im Staatshaushalt sollten auch genutzt
werden, um von der Sozialversicherung erbrachte ,,ver-
sicherungsfremde® Leistungen, wie etwa die beitrags-
freie Mitversicherung von Kindern in der GKYV, starker
aus Steuern zu finanzieren. Das seit langem propagierte
Ziel, die Belastung der versicherungspflichtigen Entgel-
te mit Sozialabgaben auf unter 40% zu senken, wird

... aber qualitative
Konsolidierung
kommt nicht voran

auch 2007 nicht erreicht. Zwar wurde zu Jahresbeginn

der Beitragssatz zur Arbeitslosenversicherung um 2,3 %-Punkte gesenkt. Die

13 pie Investitionsquote hatte im Durchschnitt der siebziger Jahren noch 3,9% und in den achtzi-

ger Jahren 2,7% betragen.
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dadurch moglichen Beschéftigungsimpulse werden je-

doch verringert, weil die Beitrige zur GRV um

Belastung mit 0,4%-Punkte_ und die zur GKV voraussichtlich um

Sozialabgaben durchschnittlich 0,5%-Punkte angehoben werden. Per

weiterhin iiber 40% saldo sinkt die Belastung mit Sozialabgaben nur um

1,4%-Punkte auf 40,7%, unter anderem weil der Bund —

wie oben beschrieben — Lasten auf die Kranken- und die
Rentenversicherung verlagert.

Beeintréichtigt werden Investitionen und Wachstum durch die geringe steuer-
liche Wettbewerbsfihigkeit Deutschlands. Zwar sind mit der ,,Steuerreform
2000 die Steuersidtze deutlich gesenkt worden (zu Einzelheiten vgl. Heile-
mann et al. 2003: 342). Aber auch in anderen Landern war man nicht untitig.
Deshalb ist die nominale Steuerbelastung deutscher Kapitalgesellschaften
derzeit mit 38,65% !4 die hochste in Europa. Auch die effektive Belastung ist
mit 36,8% tiberdurchschnittlich (SVR et al. 2006: 41). In der vergangenen De-
kade wurde die effektive Belastung in den EU-15 Staaten um durchschnittlich
8%-Punkte auf 30% und in den mittel- und osteuropidischen Lidndern sogar
um 10%-Punkte auf 20,6 % gesenkt.

Fiir Einzelunternehmen und Personengesellschaften stellt sich die Lage seit
der Steuerreform 2000 zumeist etwas giinstiger dar. Ihre nominale Belastung
ist im Allgemeinen niedriger als die der Kapitalgesellschaften, weil sie in der
Regel nicht mit dem Einkommensteuerspitzensatz belastet werden!s. Im in-
ternationalen Vergleich liegt sie im Mittelfeld. Sollen die Wachstumskrifte
gestarkt werden, lisst sich jedoch steuerpolitischer Handlungsbedarf aus der
Grenzbelastung der Gewinne von Personenunternehmen durch Einkommen-
steuer und Solidaritdtszuschlag ableiten. Die maximale Grenzsteuerbelastung
wiirde im Jahr 2008 ohne eine Unternehmensteuerreform 47,48% betragen
und damit die Eigenkapitalbildung aus Gewinnen erheblich erschweren.

Die hohe steuerliche Belastung vor allem von Koérperschaften steht nicht im
Widerspruch dazu, dass die Steuerquote seit der Unternehmensteuerreform
2000 gesunken ist. Hierin kommen vielmehr auch Ausweichstrategien zum
Ausdruck. Vor allem international operierende Unternehmen nutzen in zu-
nehmendem Malf3e Moglichkeiten der Steuergestaltung wie interne Verrech-
nungspreise oder grenziiberschreitende Fremdkapitalfinanzierung, um Ge-
winne in Ldnder mit niedrigen Steuersétzen zu verlagern und im Ausland an-

14 Thesaurierungsbelastung von Kapitalgesellschaften mit Korperschaftsteuer, Solidaritétszu-
schlag und Gewerbesteuer bei einem Hebesatz von 400%.

15 Bej etwa 97% der Personengesellschaften in Deutschland liegt die durchschnittliche Steuer-
last unterhalb der derzeitigen Thesaurierungsbelastung von Kapitalgesellschaften. Bei tiber 90%
betragt sie weniger als 30%. Eine durchschnittliche Einkommensteuerlast von 38,65% erreichen
ledige Unternehmer erst bei einem zu versteuernden Gewinn von 128 000 € und verheiratete bei
rund 245 000 € (BMF 2006b).
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Ubersicht

Eckpunkte des Entwurfs eines Unternehmensteuerreformgesetzes 2008

Entlastungen':

Der Satz der Korperschaftsteuer wird von 25 auf 15% gesenkt und die Steuermesszahl bei
der Gewerbesteuer von maximal 5% auf einheitlich 3,5% vermindert. Damit sinkt die steu-
erliche Belastung der von Kapitalgesellschaften einbehaltenen Gewinne auf 29,8%. (Min-
dereinnahmen: 19,8 Mrd. €)

Bei Personenunternechmen wird eine generelle Thesaurierungsbegiinstigung eingefiihrt, so
dass Gewinne, die im Unternehmen bleiben, ebenfalls nur mit 29,8% besteuert werden. Fiir
kleine und mittlere Unternehmen wird die steuerbegiinstigte Ansparriicklage fiir geplante
Investitionen auf 200 000 € erhoht. (Mindereinnahmen: 4,2 Mrd. €)

Die Gewerbesteuer wird statt mit dem 1,8-fachen mit dem 3,8-fachen des Gewerbesteuer-
messbetrages bei der Einkommensteuerschuld angerechnet. Bei durchschnittlichem Gewer-
besteuerhebesatz erfolgt so eine vollstindige Entlastung von der Gewerbesteuerschuld.
(Mindereinnahmen: 5,3 Mrd. €)

Private Kapitaleinkiinfte unterliegen ab dem 1.1.2009 einer einheitlichen Abgeltungssteuer
von 25% (zuziiglich Solidaritatszuschlag). Das Halbeinkiinfteverfahren wird gleichzeitig ab-
geschafft. Damit sinkt die Gesamtbelastung der Dividenden unter Beriicksichtigung der
Vorbelastung auf Unternehmensebene von maximal 53,2% auf 48,3%. (Mindereinnahmen:
1,7 Mrd. €)

Belastungen':

Die Abzugstihigkeit der Gewerbesteuer als Betriebsausgabe wird abgeschafft und der Staf-
felbetrag bei der Gewerbesteuer entfillt. (Mehreinnahmen: 12,0 Mrd. €)

Die degressive Abschreibung fiir Ausriistungsgiiter wird durch die lineare ersetzt. (Mehrein-
nahmen 3,7 Mrd. €)

Die Moglichkeiten internationaler Konzerne, durch Gestaltung der Finanzierungswege ihre
Steuerschuld in Deutschland zu vermindern, werden eingeschriankt. Dazu wird bei der Kor-
perschaftsteuer eine ,,Zinsschranke® mit einer Freigrenze von 1 Mill. € des Nettozinsaufwan-
des (mit einer Escape-Klausel) eingefiihrt, durch die der Zinsabzug auf 30% des Gewinns
vor Zinsaufwand und -ertrag eingeschrankt wird. (Mehreinnahmen 1,5 Mrd. €)

Alle Fremdkapitalzinsen und Finanzierungsanteile von Mieten, Pachten, Lizenzgebiihren
und Leasingraten werden in die Bemessungsgrundlage der Gewerbesteuer einbezogen. Im
Gegenzug wird die Hinzurechnung von Dauerschuldzinsen von 50 auf 25% reduziert; zudem
wird fiir Finanzierungskosten ein Freibetrag von 100 000 € eingefiihrt. (aufkommensneutral)

Fiir Kapitaleinkiinfte im betrieblichen Bereich wird das Halbeinkiinfteverfahren durch das
Teileinkiinfteverfahren (60%) ersetzt.

Sonstige Belastungen® (Mehreinnahmen: 5,3 Mrd. €)

Eigene Zusammenstellung nach Angaben des BMF (2007b, ¢). — 'Volle Jahreswirkung. — >Z.B. Sicherung der
Besteuerung von ,,Funktionsverlagerungen®, Einschriankung der Gestaltungsmoglichkeiten bei der Wertpa-
pierleihe, Verschirfung von Mantelkaufsregelungen.

gefallene Finanzierungskosten im ,,Hochsteuerland* Deutschland geltend zu
machen.

Die fiir 2008 angekiindigte Reform der Unternehmensbesteuerung diirfte die
steuerliche Attraktivitidt Deutschlands deutlich verbessern. Im Entwurf eines
Unternehmensteuerreformgesetzes 2008 (Ubersicht) ist eine deutliche Tarif-
senkung vorgesehen, die die Unternehmen nach Schétzung des Bundesminis-
teriums der Finanzen im Jahr 2008 um 19,5 Mrd. € entlasten wird. Dem stehen
allerdings MaBnahmen zur Verbreiterung der Bemessungsgrundlagen und
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zur Begrenzung von Steuergestaltungen gegeniiber, von denen man sich
Mehreinnahmen von 12,6 Mrd. € verspricht. Per saldo ist die Entlastung der
Unternehmen 6,9 Mrd. € bzw. 0,3% des BIP eng dimensioniert!®. Damit lige
die effektive Steuerbelastung von Kapitalgesellschaften etwa im Mittelfeld
der EU15-Staaten, aber um 5%-Punkte iiber dem in den EU25-Staaten.

Gleichwohl bedeutet die Unternehmensteuerreform einen Schritt in die rich-
tige Richtung. Der Renditevorsprung von Auslandsinvestitionen wird verrin-
gert, und die Attraktivitdt Deutschlands fiir internationale Investoren diirfte
sich verbessern. Eine Untersuchung der Standortentscheidungen amerikani-
scher Unternehmen zeigt zum Beispiel, dass sich bei einer Erhohung der ef-
fektiven durchschnittlichen Steuersétze in Deutschland um 1%-Punkt die
Wahrscheinlichkeit um etwa 1%-Punkt verringert, dass ein Unternehmen aus
den USA sich in Deutschland und nicht in einem anderen europdischen Land
ansiedelt (Devereux, Griffith 1998: 363).

Von der Reform profitieren werden naturgeméf Unternehmen, bei denen die
Tarifsenkungen voll durchschlagen und die Verbreiterung der Bemessungs-
grundlagen nicht wirken wird, da Freigrenzen und Freibetrédge gelten. Dies
diirften vor allem mittelstdndische Unternehmen sein, die nach Schéitzungen
des Instituts fiir Mittelstandsforschung 2003 rund die Hélfte aller Bruttoinve-
stitionen in Deutschland titigten (IFM 2007) und von denen etwa 47% der
von Unternehmen gezahlten Steuern stammen. Bei einer mittelstdndischen
Kapitalgesellschaft des Verarbeitenden Gewerbes diirfte sich die effektive
Steuerbelastung — tiber einen Zeitraum von zehn Jahren
gerechnet — um 25% verringern. Fiir groBere Unterneh-
Reform der Unter-  men diirfte die Entlastung geringer ausfallen. Bezicht

"Ehme"SEeSte”f' man die beim Anteilseigner anfallenden Steuern ein, er-
ru:fe\lﬁrr“i;?r gibt sich allerdings lediglich eine Verminderung der Be-
Wettbewerbs- lastung um knapp 10% (Spengel et al. 2007: 185).

fahigkeit ...

Jedoch diirften die Maflnahmen zur Finanzierung der
Steuerreform ihre positiven Wirkungen verringern. Die
geplante Abgeltungssteuer auf private Kapitalertrige vereinfacht zwar die
Steuererhebung, widerspricht aufgrund ihrer mangelhaften Abstimmung mit
der Unternehmensbesteuerung aber dem Ziel der Finanzierungsneutralitit
der Besteuerung. Risikolose Staatsanleihen werden kiinftig nur mit 26,4 % be-
steuert, wihrend die steuerliche Gesamtbelastung ausgeschiitteter Gewinne
bei 48,3% liegt. Damit wird die Eigenkapitalfinanzierung diskriminiert, was
unter sonst gleichen Bedingungen die Investitionstitigkeit beeintriachtigt.

16 pie Wirkungen der Steuerreform auf die offentlichen Haushalte veranschlagt die Bundesre-
gierung sogar noch geringer, da sie sich eine Repatriierung von Gewinnen verspricht. Es wird ein
von 0,6 Mrd. € (2008) auf 4,7 Mrd. € (2012) steigendes Mehraufkommen erwartet (BMF 2007c).
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Auch einzelne Elemente der Gegenfinanzierung sind problematisch. Zwar
sind die Bemiithungen der Bundesregierung grundsitzlich zu begriilen, die
grenziiberschreitende Steuergestaltung zu erschweren und einer weiteren
Erosion der Steuerbasis entgegenzuwirken. Doch konnten die Kapitalkosten
fremdfinanzierter Investitionen in deutschen Konzerngesellschaften trotz der
Tarifsenkungen dadurch steigen, dass die Moglichkeiten einer konzerninter-
nen grenziiberschreitenden Fremdkapitalfinanzierung begrenzt werden.
Auch konterkariert die Einbeziehung ertragsunabhédngiger Komponenten
wie Mieten, Pachten und Lizenzgebiihren in die Bemessungsgrundlage der
Gewerbesteuer die Bemithungen um die Verbesserung der Investitionsbedin-
gungen. SchlieBlich erhoht die Abschaffung der degressiven Abschreibung
die Kapitalkosten einer Investition, was vor allem dann nicht iiberzeugend ist,
wenn sie eher dem tatsédchlichen Werteverzehr entspricht als die lineare Ab-
schreibung.

Eine substanzielle Verbesserung der steuerlichen Rah-
menbedingungen fiir unternehmerische Tétigkeiten
wiirde eine stidrkere Entlastung erfordern, was mit Blick ... jedoch bleibt
auf die verbesserte Haushaltslage und die ungenutzten die Belastung tiber
Sparpotenziale durchaus moglich wire. Hinzu kommt —dem europdischen
weiterhin das Nebeneinander von Korperschaft-, Ein- Durchschnitt
kommen- und Gewerbesteuer. Auch bleibt das gesamte
Steuersystem aufgrund seiner zahlreichen Ausnahmere-
gelungen intransparent und belastet die Unternehmen mit hohen Transak-
tionskosten. Bei der von uns als notwendig erachteten Verbesserung des Sys-
tems, mit der seine Neutralitit bei Finanzierungs-, Investitions- und Konsum-
entscheidungen hergestellt und es vereinfacht wird, bleibt die Reform erheb-
lich hinter den Vorschldgen der wissenschaftlichen Vorarbeiten zuriick (einen
Uberblick geben Dohrn et al. 2006b: 61-62; HSK und RWI Essen 2006).

6.3 EZB wird Zinsen weiter leicht anheben

Die EZB hat bislang an ihrer Politik der kleinen Schritte festgehalten und den
Mindestbietungssatz fiir Hauptrefinanzierungsgeschéfte im Dezember auf
3,5% angehoben. Da sie gleichzeitig den Zinsschritt Anfang Marz frithzeitig
andeutete, sind die Dreimonatszinsen seit Jahresbeginn 2007 bereits auf 3,8%
angestiegen. Die amerikanische Notenbank hat dagegen seit Mitte vergange-
nen Jahres ihre Leitzinsen nicht mehr erhoht, so dass sich der Zinsvorsprung
der USA etwas verringerte. Die Kapitalmarktzinsen im Euro-Raum haben
sich in den vergangenen Monaten leicht auf 4,1% erhoht und damit wieder
das Niveau von vor einem Jahr erreicht. Da im gleichen Zeitraum die ameri-
kanischen Langfristzinsen leicht gesunken sind, ist auch bei den Langfristzin-
sen der Zinsabstand zu den USA etwas kleiner geworden.
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Dieser Riickgang der Zinsdifferenzen zwischen dem Euro-Raum und den
Vereinigten Staaten diirfte mit zu der jiingsten Aufwertung des Euro beigetra-
gen haben. Zudem diirfte der Euro von der Erwartung profitieren, dass sich
das BIP-Wachstum zwischen dem Euro-Raum und den USA weiter angleicht.
Mit einem derzeitigen Wechselkurs von rund 1,30 $/€ werden fast wieder die
Hochststande von Ende 2004 erreicht. Insgesamt diirften daher von den mo-
netdren Rahmenbedingungen im Euro-Raum nun keine Anregungen mehr
auf die Konjunktur ausgehen.

Die Inflationsrate im Euro-Raum hat sich in den vergangenen Monaten in
erster Linie wegen des Riickgangs der Olpreise verringert und liegt nun mit
1,8% wieder im Zielbereich der EZB. Die Kerninflation, die fiir die Beurtei-
lung des konjunkturellen Einflusses auf die Preissteigerung bedeutender ist,
liegt noch etwas niedriger und hat sich in den vergangenen Monaten kaum
verdndert. Allerdings erwarten die Markte ein Anziehen der Inflation. Die
aus den franzosischen Staatsanleihen berechneten Inflationserwartungen fiir
den Euro-Raum liegen derzeit mit 2,2% immer noch iiber dem von der EZB
formulierten Ziel.

Die ldngerfristigen Indikatoren der monetiren Sdule deuten ohnehin nach
wie vor auf Inflationsrisiken. Das Wachstum der Geldmenge M3 hat sich in
den vergangenen Monaten erneut beschleunigt und liegt mit fast 10% deut-
lich tiber dem Referenzwert der EZB (4,5%). Zudem wurden die Kredite an
nicht-finanzielle Unternehmen zuletzt um 13% ausgeweitet. Zusammenge-
nommen deuten die Signale der monetéiren Séule auf eine Zunahme des mit-
tel- bis langfristigen Inflationsrisikos.

Allerdings wird die Aussagekraft der monetédren Sédule der geldpolitischen
Strategie der EZB vielfach kritisch gesehen. Dabei wird zwar nicht in Frage
gestellt, dass die Analyse monetéirer Gro3en wie Geldmenge und Kreditvolu-
men wichtige Informationen fiir die Notenbanken liefert. Vielmehr geht es
um die Bedeutung der Geldmenge fiir die zinspolitischen Beschliisse und de-
ren Erlduterung in der Offentlichkeit. Die Beibehaltung einer monetiren
Séule ist nur sinnvoll, wenn sie Informationen liefert, die nicht in der realwirt-
schaftlichen Séule enthalten sind. So rechtfertigt die EZB die monetére Sdule
damit, dass die Geldmenge Aussagen iiber das mittel- bis langfristige Infla-
tionsrisiko erlaubt.

Ob die Geldmenge tatsdchlich prognostische Eigen-

schaften beziiglich der Inflation im Euro-Raum hat, wird

Monetdrer Rahmen  derzeit kontrovers diskutiert (fiir einen Uberblick:
nicht mehr OECD 2007: 65-66). Selbst der Chefvolkswirt der EZB
konjunktu;e” rdumte jlngst Zweifel an der Indikatorqualitdt der
anregen Geldmenge M3 ein (Haring 2007). Eine kiirzlich vorge-
stellte Studie der EZB kommt aber zu dem Ergebnis,
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dass die Geldmenge durchaus prognostische Eigenschaften besitzt,auch wenn
die Varianz der Prognosen relativ grof3 ist (Fischer et al. 2006). In der Arbeit
wird gleichzeitig untersucht, welche Rolle die Geldmenge bei der Begriin-
dung der geldpolitischen Entscheidungen in der Vergangenheit gespielt hat.
Dabei zeigt sich, dass in Phasen, in denen die beiden Sédulen unterschiedliche
Signale lieferten, die Zinsentscheidungen nur in wenigen Féllen mit der Geld-
mengenentwicklung begriindet wurden. Dies legt den Schluss nahe, dass die
EZB die monetiire Analyse als Uberpriifung fiir die realwirtschaftliche Beur-
teilung der Inflationsrisiken einsetzt. Somit unterscheidet sich ihre geldpoliti-
sche Praxis kaum von der anderer Notenbanken.

Die Kommunikationsschwierigkeiten, die sich dann ergeben, wenn die zwei
Saulen unterschiedliche Signale liefern, sind in jlingster Zeit dadurch abgemil-
dert worden, dass die EZB stets relativ deutliche Signale gab, welche zinspoli-
tische Entscheidung sie als nichste treffen wird. Damit néhert sich die EZB
einer Politik an, die von der Schwedischen Nationalbank eingeschlagen wur-
de. Sie veroffentlicht in regelméfBigen Abstdnden Prognosen der Leitzinsent-
wicklung (Riksbank 2007). Dies begriindet sie mit der dadurch verbesserten
Kommunikation. Gleichzeitig veroffentlicht die schwedische Nationalbank
Prognosebénder fiir die Zinsen, um die Unsicherheit zu verdeutlichen. In
Kombination mit der Veroffentlichung der Zinsprognose hat diese Strategie
einigen Charme, da es nun méglich ist, die eigene Strategie umfassend zu er-
klaren. Gleichzeitig soll so vermieden werden, dass sich die Marktteilnehmer
zu sehr auf die prognostizierten Werte verlassen.

Vor dem Hintergrund dieser Diskussion ist zu erwarten, dass die EZB im Prog-
nosezeitraum bei ihren geldpolitischen Entscheidungen weiterhin die kurz-
fristigen Risiken fiir die Inflation in den Vordergrund stellt. Ihre zentrale Auf-
gabe wird es dabei sein,den Marktteilnehmern zu verdeutlichen, dass sie einer
Zunahme des Inflationsdrucks durch weitere Zinsanhebungen begegnen wiir-
de, um so die Markterwartungen beziiglich der Inflation niedrig zu halten.

Dabei geht gegenwirtig das groBte Risiko fiir die Preisniveaustabilitidt von
der Lohnsteigerung aus. Die Arbeitslosenquote im Euro-Raum liegt inzwi-
schen in der Ndhe der NAIRU (vgl. S. 19-20). Dies spricht dafiir, dass der in-
flationdre Druck von Seiten der Lohne bereits zugenommen hat. Er konnte
weiter ansteigen, falls die Lohnabschliisse hoher ausfallen als in den vergange-
nen Jahren. Die EZB wird die Zinsen nochmals leicht
anheben, um Inflationsrisiken vorzubeugen. Wir erwar-
ten, nach dem Zinsschritt im Mirz, eine weitere Erho-
hung des Leitzinses im Sommer auf 4,0%. Bei der von
uns prognostizierten konjunkturellen Entwicklung ge-
hen wir davon aus, dass sie dann bis zum Ende des Pro-
gnosehorizonts die Zinsen auf diesem Niveau belésst.

Inflationarer Druck
der Léhne hat
zugenommen
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Weitere Schritte sind allerdings zu erwarten, wenn die Lohne deutlich stirker
angehoben werden als bisher angenommen und auch andere Inflationsrisiken
zunehmen.
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