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Die jungsten Zahlen des Statistischen Bundesamtes
zeigen weitgehend die gleiche Entwicklung wie die
Zahlen der Prognose des IMK vom Oktober.> Zwar
gibt es bei den Veranderungsraten der einzelnen
Verwendungsaggregate im Detail leichte Abwei-
chungen, aber — was weitaus wichtiger ist — das Kon-
junkturbild ist grundsatzlich bestétigt worden, nach

Tabelle 1

, Gustav Horn

dem die wesentlichen Wachstumsimpulse aus dem
AuRenhandel kommen und die Binnennachfrage sich
nur zdgerlich erholt. Fir 2005 lasst das IMK die BIP-
Prognose unverandert; fir 2006 wird sie dagegen
leicht angehoben.

Beitrag der Verwendungsaggregate' zum Wachstum des BIP
2002 bis 2006

2005 2006
2002 2003 2004 2005P 2005P | Differenz 2006P 2006P | Differenz
Dezember Oktober| Dez-Okt | Dezember Oktober| Dez-Okt
in %-Punkten

Inlandsnachfrage -1,9 0,6 0,5 0,4 0,0 0,4 0,7 0,5 0,2
Konsumausgaben 0,0 0,1 0,0 -0,2 -0,4 0,2 0,0 -0,1 0,1
Private Haushalte -0,3 0,1 0,3 -0,2 -0,3 0,1 0,0 -0,1 0,1
Staat 0,3 0,0 -0,3 0,0 -0,1 0,1 0,0 -0,1 0,1
Anlageinvestitionen -1,2 -0,1 0,0 0,0 -0,2 0,2 0,6 0,4 0,2
Ausrlistungen -0,6 0,0 0,2 0,4 0,3 0,1 0,5 0,3 0,2
Bauten -0,6 -0,2 -0,2 -0,4 -0,5 0,1 0,1 0,0 0,1
Sonstige Anlagen 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Vorratsveranderung -0,6 0,6 0,5 0,6 0,6 0,0 0,2 0,2 0,0
AulRenbeitrag 1,9 -0,8 11 0,6 1,0 -0,4 1,0 0,9 0,1
Ausfuhr 1,5 0,9 35 25 2,4 0,1 31 2,2 0,9
Einfuhr -0,4 -1,6 -2,4 -1,9 -1,4 0,5 -2,1 -1,3 0,8
BIP 0,1 -0,2 1,6 1,0 1,0 0,0 1,7 1,4 0,3

1) Berechnet aus verketteten Volumenangaben.
P = Eigene Prognose.

Eigene Berechnungen nach Angaben des Statistischen Bundesamtes.
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Abbildung 1

Kettenindex 2000 = 100 (linke Skala)
Oktober-Werte

1) Verénderung gegeniber dem Vorquartal in %;
ab 4. Quartal 2005: IMK-Prognose.

Quellen: Statistisches Bundesamt; IMK-Prognose
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Das gesamtwirtschaftliche Wachstum nahm im drit-
ten Quartal 2005 —wie erwartet — merklich beschleu-
nigt zu. Kalender- und saisonbereinigt stieg das reale
Bruttoinlandsprodukt (BIP) um 0,6 % gegentuber dem
Vorquartal. Somit durfte die kurzzeitige Schwéche
(0,2 %) zur Jahresmitte Gberwunden sein. Abermals
begunstigte vor allem der Uberaus lebhafte AuRen-
handel die Ausweitung der gesamtwirtschaftlichen
Produktion. Dabei sind sowohl die Exporte als auch
die Importe sogar noch deutlich stéarker gestiegen als
prognostiziert. Die relativ kraftigere Zunahme der Im-
porte dampfte dabei den Beitrag des AufRenhandels
zum Wachstum leicht. Stattdessen nahm die Bin-
nennachfrage etwas mehr Fahrt auf. Die Konjunktur
wurde hierdurch ein wenig starker gestutzt als im Ok-
tober erwartet worden war. Getragen wurde diese
Entwicklung fast ausschlie8lich von einem Uberaus
dynamischen Anstieg der Ausriistungsinvestitionen,
die mittlerweile schon das dritte Quartal in Folge zu-
nehmen. Zuséatzlich ging von den Bauinvestitionen
erstmals seit sechs Jahren ein positiver Impuls aus,
wahrend der private Verbrauch erwartungsgeman
weiterhin rucklaufig war (vgl. Tabelle 1 und Abbil-
dung 1).

Alles in allem zeigt diese Entwicklung, dass die
mehrjéhrigen Stagnationstendenzen der deutschen
Wirtschaft nunmehr Gberwunden wurden. Es besteht
zudem die begriindete Hoffnung, dass sich im kom-
menden Jahr sogar eine zaghafte Aufschwungten-
denz herausbildet. So deutet sich an, dass der Im-
puls von der seit langerer Zeit dynamischen
Auslandsnachfrage auf die Ausristungsinvestitionen
Uberspringt. Diese sind recht dynamisch aufwarts
gerichtet. Unterstiitzt werden diese Hoffnungen von
der steigenden Zuversicht der Unternehmen. In Um-
fragen aullern sie vermehrt die Absicht, ihre Investi-
tionen in n&chster Zeit noch stéarker auszuweiten.
Dabei spielt immer haufiger das Erweiterungsmotiv
eine Rolle, wahrend das bisherige dominierende Ra-
tionalisierungs- und Ersatzmotiv mehr und mehr in
den Hintergrund ruckt. Ob nennenswerte Erweite-
rungsinvestitionen allerdings dauerhaft vorgenom-
men werden, hangt im Wesentlichen von den Ab-
satzaussichten der Unternehmen ab. Damit zeichnet
sich nunmehr eine lehrbuchmaRige Ubertragung der
aulRenwirtschaftlichen Impulse auf die Binnenwirt-
schaft ab, die allerdings von den meisten Prognosti-
kern sehr viel friher erwartet worden war.

Eine Belastung fur einen durchgreifenden Auf-
schwung in Deutschland bleibt nach wie vor der
Konsum der privaten Haushalte, der das vierte Jahr
in Folge stagniert. Die schérfste Konsumkrise der
Nachkriegszeit dauert also an. Entscheidend hierfir
sind die gedrickte reale Lohnentwicklung, die von
einem Rickgang des Beschéftigungsvolumens be-
gleitet war. Erwartungen, dass der gesamtwirtschaft-
liche Nachfrageentzug aufgrund niedriger Lohnzu-
wachse durch eine steigende Beschéftigung

Uberkompensiert wird, sind offensichtlich nicht in Er-
fullung gegangen, da eine schwache Einkommens-
entwicklung die Absatzerwartungen und damit die
Investitionstatigkeit der Unternehmen dampft und
von Neueinstellungen absehen lasst.

Schwacher Aufschwung zu erwarten

Die Weltwirtschaft insgesamt entwickelte sich in die-
sem Jahr trotz der Belastungen, die von dem drasti-
schen Anstieg der Olpreise ausgingen, recht kraftig,
wenngleich die regionalen Unterschiede betréchtlich
waren. Auch fur 2006 erwarten wir eine robuste
Weltkonjunktur. Der globale Aufschwung diirfte an-
halten, wenn auch das Wachstum im Euroraum ins-
gesamt immer noch weit weniger kréftig ausfallen
wird, und die Auslastung der Kapazitéaten weiter zu-
rickgehen durfte. Von der weiter voranschreitenden
Integration der Schwellen- und Transformationslan-
der wird ein deutlicher Impuls ausgehen. Von dieser
verstarkten internationalen Arbeitsteilung profitieren
deutsche Unternehmen besonders.?

Risiken fur die Weltkonjunktur bestehen allerdings
nach wie vor in einem weiteren Anstieg des Olprei-
ses. AuRRerdem birgt das sehr hohe amerikanische
Leistungsbilanzdefizit zusatzliche Gefahren. Sollten
namlich die zu seiner Finanzierung notwendigen Ka-
pitalstrdme in Richtung USA ausbleiben oder sich
sogar umkehren, wird es zu einer drastischen Abwer-
tung der US-Wahrung kommen, mit gravierenden
negativen konjunkturellen Auswirkungen fur die ex-
portabhéngigen Volkswirtschaften, vor allem in den
Landern Europas, die sich immer noch in einer fragi-
len konjunkturellen Lage ohne den Ruckhalt eines
schon kraftigen Aufschwungs befinden.

Im Jahr 2006 wird die deutsche Konjunktur im We-
sentlichen die Schieflage der vergangenen Jahre
beibehalten. Auch wenn sich — wie eingangs ausge-
fuhrt — mit einer dynamischeren Ausweitung der Aus-
ristungsinvestitionen eine Erholung der Binnennach-
frage andeutet, wird die Konjunktur nach wie vor im
Kern von der AufRenwirtschaft getragen. Die dieser
Prognose zugrunde liegenden Annahmen sind ge-
geniber der Prognose vom Oktober nur geringfiigig
geandert worden (vgl. Tabelle 2).

Dynamischer Aulzenhandel

Im Prognosezeitraum werden die Exporte von der
weiterhin aufwartsgerichteten Weltwirtschaft begtins-
tigt. Zusétzlich wird ein Impuls von der sich aufgrund
sinkender Lohnstlickkosten abermals verbessernden
preislichen Wettbewerbsfahigkeit der deutschen Ex-
porteure gegeniber den wichtigsten Handelspart-
nern ausgehen. Dies kommt in den Auftragseingan-
gen aus dem Ausland zum Ausdruck, die zuletzt sai-

2 Siehe hierzu IMK-Report Nr. 4, November 2005.



Tabelle 2

Annahmen der Prognose

Jahreswerte 2004 2005 2006
Dreimonats-Euribor (%) 2,1 2,2 2,4
Dreimonats-Euribor (%) Oktober-Prognose 2,1 2,2
Rendite zehnjéahriger Staatsanleihen (Euroraum) (%) 4,1 3,5 3,8
Rendite zehnjahriger Staatsanleihen (Euroraum) (%)

Oktober-Prognose 3,4 3,7
Rendite zehnjahriger Staatsanleihen (USA) (%) 4,3 4,3 4,8
Wechselkurs (USD/EUR) 1,24 1,24 1,20
Wechselkurs (USD/EUR) Oktober-Prognose 1,27 1,23
Real effektiver Wechselkurs

(Verbraucherpreise, weiter Landerkreis) Oktober-Prognose 105,4 103,6 101,0
Real effektiver Wechselkurs

(Verbraucherpreise, weiter Landerkreis) Oktober-Prognose 103,8 101,7
Indikator der preislichen

Wettbewerbsfahigkeit Deutschlands

(Verbraucherpreise, 49 Lander) 98,8 97,6 95,8
Indikator der preislichen

Wettbewerbsfahigkeit Deutschlands

(Verbraucherpreise, 49 Lander) Oktober-Prognose 97,5 95,6
Tarifindex (in %, Vj.) (Bundesbank-Index, je Stunde) 1,3 1,2 1,3
Olpreis (Brent, USD) 38 54 55
Olpreis (Brent, USD) Oktober-Prognose 56 61

Quellen: Deutsche Bundesbank, EZB, EIA, Federal Reserve, IMK Prognose: 2005 und 2006.
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sonbereinigt  um 3,3% (Zweimonatsvergleich
Sep./Okt. gegeniber Juli/Aug.) gestiegen sind. Alles
in allem werden die Ausfuhren in diesem Jahr im
Durchschnitt um reichlich 6 % und 2006 sogar um 7
% % zunehmen. Sowohl die kréftigen Exporte als
auch die anziehenden Investitionen werden den Im-
porten weiter Auftrieb geben. Diese werden 2005 um
gut 5% und nachstes Jahr um 5 % % ausgeweitet
werden.?® Damit wird der Beitrag des Aufl3enhandels
zur gesamtwirtschaftlichen Expansion in beiden Jah-
ren die weitaus kréaftigste Wachstumsquelle sein (vgl.
Tabelle 1).

® Diesen gegenlber der letzten Prognose vom Oktober 2005 etwas
nach oben korrigierten Veranderungsraten der Jahresdurch-
schnitte liegen die vom Statistischen Bundesamt veréffentlichten
— teilweise revidierten — VGR-Zahlen vom 22. November fiir die
ersten drei Quartale 2005 zugrunde. Abgesehen von einer einge-
stellten Korrektur fur das 4. Quartal 2005 ist die Einschatzung
hinsichtlich des Verlaufs fur 2006 unverandert geblieben. Glei-
ches gilt fur die anderen Aggregate.

Expansive Ausristungsinvestitionen

Die Ausrustungsinvestitionen entwickelten sich im
dritten Quartal deutlich starker als in unserer Prog-
nose erwartet. Hierin durfte letztlich die ebenfalls dy-
namischere Exportnachfrage zum Ausdruck gekom-
men sein, die zum Uberwiegenden Teil durch die
Nachfrage nach Investitionsgutern gepragt war. Aber
auch die Bestellungen aus dem Inland gewannen
langsam an Fahrt. Dies ist ein Hinweis auf eine bin-
nenwirtschaftliche Belebung. Zwar sind von der Fi-
nanzierungsseite her die Bedingungen fiur eine wei-
tere Aufwartsentwicklung gegeben und auch die
Gewinnsituation hat sich deutlich verbessert, aber
die Absatzaussichten im Inland sind vor dem Hinter-
grund des exzeptionell schwachen Konsums nach
wie vor recht tribe. Bei weiterhin betrachtlicher Ex-
porttatigkeit ist ein Anstieg der Ausrustungen in die-
sem Jahr um 5 ¥2 % und 2006 von 6 % % zu erwar-
ten. Dies entspricht fast wieder den Werten bei
friheren Aufschwiingen. Ihr Wachstumsbeitrag wird



in beiden Jahren zunehmen und etwas starker aus-
fallen als bisher unterstellt.

Bauinvestitionen stabilisieren sich

Die von uns prognostizierte leichte Belebung der
Bauinvestitionen fiir das dritte Quartal ist sogar deut-
lich stérker ausgefallen. Offensichtlich hat der Wirt-
schaftsbau von dem dynamischeren Wachstum der
Ausristungsinvestitionen profitieren kénnen. Hinzu
kam eine leichte Ausweitung der 6ffentlichen Bauin-
vestitionen. Dies dirfte sich mit der erwarteten bes-
seren Haushaltlage der Kommunen sowie den Ein-
nahmen aus der LKW-Maut des Bundes auch im
nachsten Jahr fortsetzen. Alles in allem werden die
Bauinvestitionen im Jahresdurchschnitt 2005 auf-
grund des starken Einbruchs zu Jahresanfang noch
um 4 Y2 % zurtickgehen und 2006 um rund %2 % stei-
gen. Der Wachstumsbeitrag wird in diesem Jahr im
gleichen Ausmalfl} negativ ausfallen wie der der Aus-
riistungsinvestitionen positiv sein wird. 2006 wird er
voraussichtlich in der Nahe von Null liegen.

Privater Konsum in der Krise

Der Rickgang der privaten Konsumausgaben hat
sich im dritten Quartal dieses Jahres weiter fortge-
setzt, was den Erwartungen entsprach. Maf3geblich
hierfir war der anhaltende reale Einkommensverlust.
Die Einkommensentwicklung diirfte im nachsten Jahr
ahnlich sein und auch die Beschaftigung wird nur
schwach zunehmen. Die Bruttoléhne werden bei wei-
terhin moderaten Tariflohnabschlissen und anhal-
tendem Abbau aufRertariflicher Leistungen nominal
allenfalls geringfiigig steigen. Zusatzlich kommt es
zu einer Mehrbelastung bei den Sozialabgaben auf-
grund der geanderten Finanzierung der gesetzlichen
Krankenversicherung zu Lasten der Arbeitnehmer.
Die Transfereinkommen stagnieren nahezu, zumal
die Altersrenten abermals nicht angehoben werden.
Demgegeniiber werden die Selbstandigeneinkom-
men und die Vermdgenseinkommen der privaten
Haushalte nochmals kraftig steigen. Unter Beriick-
sichtigung des Anstiegs der Verbraucherpreise wer-
den die Einkommen jedoch real abermals sinken,
nunmehr das vierte Jahr in Folge. Die Sparbereit-
schaft dirfte in Anbetracht des wachsenden Eigen-
anteils bei der Altersvorsorge weiter anhalten, so-
dass die Sparquote auf hdherem Niveau verharrt.
Alles in allem werden die privaten Konsumausgaben
in diesem Jahr nochmals riicklaufig sein und 2006 im
Jahresdurchschnitt stagnieren. Damit wird hiervon
auch weiterhin kein positiver Impuls fir das gesamt-
wirtschaftliche Wachstum ausgehen.

In dieser Prognose sind hinsichtlich eines Vorziehef-
fektes beim Kauf von langlebigen Gebrauchsgitern
im zweiten Halbjahr 2006, der aus der fur 2007 an-
gekindigten Mehrwertsteuererhéhung resultiert, ca.
3 Mrd. Euro zusatzliche Konsumausgaben eingestellt

worden. Zwar waren bei vergangenen Mehr-
wertsteuererhéhungen keine bedeutenden Effekte zu
erkennen, allerdings ist dieses Mal das Ausmalf3 der
Erhéhung mit 3 %-Punkten weitaus kraftiger und der
Vorzieheffekt durfte daher starker ausfallen. Der
hierdurch induzierte Zuwachs des Bruttoinlandspro-
dukts wird jedoch dadurch vermindert, dass ein Teil
der langlebigen Gebrauchsguter importiert wird.

Insgesamt wird das Bruttoinlandsprodukt in diesem
Jahr um 1 % (Kalender bereinigt 1,1 %) und im Jahr
2006 um 1,7 % (Kalender bereinigt 1,9 %) steigen.
Fir 2005 entspricht dies der IMK-Prognose vom Ok-
tober. Angesichts der relativ treffsicheren Voraus-
schéatzung fur das dritte Quartal besteht kein Korrek-
turbedarf. Durch die Revision der Zahlen des
Statistischen Bundesamtes ergibt sich allerdings ein
etwas héheres Wachstumstempo in der zweiten Jah-
reshalfte und deshalb ein entsprechend dynamische-
rer Start ins kommende Jahr. Das Tempo der kon-
junkturellen Entwicklung wird dabei in beiden Jahren
ahnlich sein (Tabelle 3).

Reformmalnahmen dominieren
Arbeitsmarktzahlen

Eine konjunkturelle Trendwende auf dem Arbeits-
markt ist angesichts der erst beginnenden Belebung
derzeit noch nicht in Sicht. Vielmehr dominieren wei-
terhin die Effekte von Hartz 1V die Arbeitslosenzahl.
Ein Vergleich zwischen dem alten und neuen Daten-
stand fur die beiden ersten Quartale 2005 zeigt fur
das Arbeitsvolumen sowie die Zahl der Erwerbstéti-
gen und ihre Komponenten (abhangig Beschaftigte
und Selbstandige) stéarkere Revisionen. Vor allem ist
jetzt im zweiten Quartal ein Ruckgang der Zahl der
Erwerbstatigen und Arbeitnehmer sowie des Arbeits-
volumens (saisonbereinigt) zu sehen, wo bislang ei-
ne positive Entwicklung ausgewiesen worden war.
Diese Revision beruht vor allem auf der besseren
Erfassung der geringfiigig Beschéftigten, deren Zahl
im ersten Halbjahr doch nicht so stark gestiegen wa-
ren, wie zunachst von Statistischen Bundesamt an-
genommen worden war.

Die Prognose der Zahl der Erwerbstatigen und Ar-
beitnehmer fur das dritte Quartal lag im saisonberei-
nigten Vorquartalsvergleich nahe bei dem tatsachli-
chen Wert. Letztendlich ist das Arbeitsvolumen im
dritten Quartal etwas starker gewachsen als prog-
nostiziert. Dennoch dominiert die Datenrevision den
Verlauf und reduziert die Prognose firr das Arbeitsvo-
lumen um 0,2 %-Punkte fur dieses Jahr. Nachdem
2005 die Zunahme der Arbeitslosenzahl im Jahres-
durchschnitt auf tiber 4,8 Mill. Personen stark durch
die Reformen geprégt war, wird im nachsten Jahr die
konjunkturelle Erholung zu einem Riickgang um rund
200 000 Personen fiihren. Die Arbeitslosenquote
wird dabei von 11,1 % auf 10,6 % zuriickgehen (Ab-
bildungen 2 und 3).
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 Ab 4. Quartal 2005: IMK-Prognose.

Quellen: Statistisches Bundesamt, Bundesagen-
tur Bundesanstalt
fur Arbeit, Berechnungen des IMK.
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Y Veranderung gegeniiber dem Vorjahr in 1000 Personen.
2 Ab 4. Quartal 2005: IMK-Prognose.
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Quellen: Statistisches Bundesamt, Bundesagen-

tur fur Arbeit, Berechnungen des IMK.

Verbraucherpreise steigen moderat

Der Anstieg der Verbraucherpreise wird in diesem
Jahr knapp unter der 2 % Marke bleiben. Dies drfte
auch fur 2006 der Fall sein, da von der konjunkturel-
len Entwicklung kein Inflationsdruck ausgeht und
wegen der maRvollen Lohnentwicklung trotz Olpreis-
schocks auch nicht zu Zweitrundeneffekten kommt.
Preistreibend wirken in erster Linie die hohe-
ren Energiepreise und die daraus resultierenden
Weitergabeeffekte wie z.B. beim Verkehr und Trans-
port.
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Zu den fiskalischen Impulsen der
im Koalitionsvertrag vorgesehenen
finanzpolitischen Mainahmen

im Jahr 2006

Die neue Bundesregierung hat im Koalitionsvertrag
drastische MaRRnahmen zur Haushaltskonsolidierung
beschlossen, die jedoch grofRtenteils erst ab dem
Jahr 2007 greifen sollen. Gleichzeitig soll ein ,Inves-
titionsprogramm* in Héhe von 25 Mrd. Euro Uber die
gesamte Legislaturperiode fir mehr Wachstum und
Beschaftigung sorgen. Da Teile dieses Programms
bereits 2006 greifen sollen, war von vielen Beobach-
tern fir 2006 mit einem positiven fiskalischen Impuls
durch das MafRnahmenpaket und entsprechend mit
einer (leicht) positiven Wachstums- und Beschéafti-
gungswirkung gerechnet worden, wie dies von der
Regierung intendiert worden war.

Zwar ist die Informationslage bezilglich der im Ein-
zelnen geplanten MafRnahmen noch unsicher, da die
konkrete Ausgestaltung noch im Dunkeln liegt. Auf
der Basis der vorliegenden Informationen lasst sich
allerdings kein solcher positiver fiskalischer Impuls
ausmachen. Im Gegenteil: Der vom IMK prognosti-
zierte negative fiskalische Impuls belauft sich auf 1,8
Mrd. Euro. Diese waren zu den 9 Mrd. Euro, die sich
aus fruheren fiskalischen Sparprogrammen ergeben,



zu addieren. So ergibt sich ein negativer Gesamtim-

puls von 10,8 Mrd. Euro (-0,5 % des BIP) (Tabelle 3).

Tabelle 3
Gesamtwirtschaftliche Entwicklung in Deutschland
2003 bis 2006
Veranderung gegeniber dem Vorjahr in %
2003 2004 2005 2006
Verwendung®
Konsumausgaben 0,1 0,0 -0,3 0,0
Private Haushalte® 0,1 0,6 -0,3 0,0
Staat 0,1 -1,6 -0,1 0,0
Anlageinvestitionen -0,8 -0,2 -0,1 3,4
Ausristungen -0,2 2,6 5,4 6,5
Bauten -2,3 -1,6 -4,4 0,6
Sonstige 3,3 1,8 1,8 2,6
Exporte 2,4 9,3 6,1 7,4
Importe 51 7 5,2 5,6
Bruttoinlandsprodukt -0,2 1,6 1,0 1,7
Preise
Bruttoinlandsprodukt 1 0,8 0,6 0,3
Konsumausgaben2 1,5 1,4 1,5 1,4
Einfuhr -2,5 0,0 2,6 2,4
Entstehung
Erwerbstatige -1 0,4 -0,1 0,6
Arbeitszeit -0,6 -1,1 -0,1 0,1
Arbeitstage 0,1 15 -0,5 -0,8
Arbeitsvolumen -1,4 0,8 -0,6 0,0
Produktivitat 1,2 0,9 1,6 1,7
Bruttoinlandsprodukt® 0,2 1,6 1,0 1,7
nachrichtlich:
Erwerbslose®, in 1000 3703 3931 3935 3799
Erwerbslosenquote, in% 8,7 9,2 9,2 8,9
Arbeitslose®, in 1000 4378 4381 4829 4633
Arbeitslosenquote, in % 10,2 10,1 11,1 10,6
Y Preisbereinigt.
2 private Haushalte einschl. privater Organisationen ohne Erwerbszweck.
9 In der Abgrenzung der International Labour Organization (ILO).
4 In der Abgrenzung der Bundesagentur fiir Arbeit.
Quellen: Eigene Berechnungen nach Angaben des Statistischen Bundesamtes;
2005 und 2006: IMK-Prognose. I M K.

Das ,Investitionsprogramm® sieht fiir 2006 zusatzli-
che Ausgaben von 2,2 Mrd. Euro vor (je 1,1 Mrd. Eu-
ro fur Forschung und Verkehrsinvestitionen), wobei
allerdings noch unklar ist, ob diese Ausgaben tat-
séachlich in vollem Umfang zusatzlich sind. Dem ste-
hen jedoch ausgabenseitige Kiirzungen in Héhe von

insgesamt 4,5 Mrd. Euro gegeniber. Darlber hinaus
ist der geplante Saldo der steuerlichen Mal3nahmen
(verbesserte Abschreibungsbedingungen, Absetz-
barkeit von haushaltsnahen Dienstleistungen, Abbau
von Steuervergunstigungen, Bekampfung des Steu-
ermissbrauchs) mit 0,5 Mrd. Euro nur leicht positiv.



Per saldo ergibt sich also ein rechnerisch negativer
fiskalischer Impuls durch das MaRnhahmenpaket von
-1,8 Mrd. Euro. In der 6konomischen Wirkung diirfte
sich verscharfend niederschlagen, dass die Kirzun-
gen im Wesentlichen auf der Ausgabenseite erfolgen
und weniger durch steuerliche MaRnahmen.

Die Werte in Tabelle 4 zeigen allein den fiskalischen
Impuls an, nicht dessen Effekt. Hierfur sind zuséatz-
lich die gesamtwirtschaftlichen Rickwirkungen, d.h.
die Multiplikatorwirkungen, zu bertcksichtigen. Der
geringe Impuls zeigt aber bereits an, dass dessen
Wirkung nicht nennenswert sein kann. Selbst wenn
man fur die positiv wirkenden steuerlichen Maf3nah-
men sowie den Ausgabenerhéhungen eine Multipli-
katorwirkung von 2 einstellt, was in der Gesamtheit
deutlich zu hoch sein durfte, und fir die negativ wir-
kenden Ausgabenkirzungen einen Wert von 1, was
erheblich zu niedrig ist, ergdbe sich insgesamt nur
eine positive Wirkung von ca. 4 Mrd. Euro.

Tabelle 4

Vorgesehene gesamtstaatliche fiskalische
Auswirkungen der im Koalitionsvertrag enthaltenen
finanzpolitischen MaBnahmen 2006
(ohne Privatisierungserlése und
makrodkonomische Riickwirkungen)

in Mrd. Euro

Ausgabenerhéhungen 2,2
Verkehrsinvestitionen 11
Forschungsausgaben 11
Ausgabenkiirzungen -4,5
Hartz IV -3,0
Offentlicher Dienst -0,9
Nahverkehr -0,4
Landwirtschaft -0,2
Saldo steuerlicher MaRnahmen 0,5
Abbau von Steuerverginstigungen -1,3
Bekampfung von Steuermissbrauch -0,3
weitere MalRnahmen

(u.a. Anhebung degressive Afa,

Absetzbarkeit von Handwerksrechnungen) 2,0
Fiskalischer Impuls insgesamt -1,8

Quellen: Koalitionsvertrag; div. Tageszeitungen;
Berechnungen des IMK.

IMK.

Das ist rund 0,2 % vom Bruttoinlandsprodukt. Mit
anderen Worten: Die selbst unter diesen unwabhr-
scheinlichen Annahmen zu erwartende positive Wir-
kung der fiskalischen MaRhahmen wére nur sehr ge-
ring.

Somit ist von diesen MaRnahmen in 2006 kein posi-
tiver makrotkonomischer Anschub zu erwarten, eher
wird die restriktive, den Aufschwung belastende Aus-
richtung der Finanzpolitik leicht verschérft. Allenfalls
von den zu erwartenden vorgezogenen Kéaufen lang-
lebiger Konsumguter aufgrund der fur 2007 ange-
kiindigten Mehrwertsteuererhéhung um 3%-Punkte
kénnte ein vorlbergehend positiver gesamtwirt-
schaftlicher Impuls ausgehen.

Entgegen der Absicht der neuen Regierung regt die
Fiskalpolitik 2006 die Konjunktur nicht an. Es bleibt
damit die gedampft positive konjunkturelle Aussicht,
dass sich die au3enwirtschaftlichen Erfolge allméah-
lich auf die binnenwirtschaftliche Investitionsnachfra-
ge Ubertragen. Vieles spricht dafiir, dass dieser Im-
puls im kommenden Jahr so stark sein kénnte, dass
ein geringfugiger Beschéftigungszuwachs entsteht.
Dennoch ist auch 2006 wegen der schwachen Ein-
kommensentwicklung und auch trotz der Vorziehef-
fekte nicht mit einer Uberwindung der tiefsten Kon-
sumkrise der Nachkriegszeit zu rechnen. Und genau
dies steht einem nachhaltigen Aufschwung im Wege.
Die Fiskalpolitik vergibt mit ihrer Zurlckhaltung in
2006 die Chance den sich zogerlich entfaltenden
Aufschwung zu stiitzen.

Dies ware umso wichtiger, da fur 2007 erhebliche
Belastungen fiur die Wirtschaft in Deutschland ange-
kindigt sind. Zum einen wird die Fiskalpolitik auf ei-
nen ausgepragt restriktiven Kurs gehen. Zum zwei-
ten wird durch den jlingsten Zinsschritt eine
Zinswende signalisiert, so dass die Geldpolitik weit-
aus weniger expansiv wirken wird. Diese Kombinati-
on spricht gegen die Fortsetzung eines moglichen
Aufschwungs. Wie im Japan der neunziger Jahre
wird durch verfrihtes Anziehen der wirtschaftspoliti-
schen Zigel der Aufschwung vor seiner vollen Ent-
faltung gebremst. Dies sind schlechte Aussichten fir
Beschaftigte und Arbeitslose.
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