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JARA"WA Wachstums- und
Konjunkturanalysen

Aspekte und Einschdtzungen zur gesamtwirtschaftlichen Entwicklung

Konjunkturaussichten fiir Deutschland -
heiter bis wolkig

Auch wenn sich das dritte Quartal 2005 durch eine gute wirtschaftliche Entwicklung
auszeichnet, sind die Aussichten fiir 2006 nicht iibermdfig optimistisch. Es wird wohl
keinen kraftvollen Aufschwung geben. Abzuwarten bleibt, wie sich das Koalitionspro-
gramm, welches in den meisten der vorliegenden Prognosen noch nicht beriicksich-

tigt ist, auf die konjunkturelle Dynamik auswirken wird.

Im dritten Quartal 2005 setzt sich die
positive Entwicklung der deutschen Wirt-
schaft fort, zumal die Zunahme des Brut-
toinlandsprodukts kaum durch Kalen-
dereffekte verzerrt war. Die Verande-
rungsrate des realen BIP betrdgt nach
Angaben des Statistischen Bundesam-
tes 1,3 vH. Zwar stiitzt sich diese Entwick-

ten Ergebnis bei, obwohl ihre Entwick-
lung nicht mehr so ausgepragt positiv
wie im Vorquartal verlief. Die privaten
Konsumausgaben und der staatliche
Verbrauch weisen nahezu das gleiche
Niveau wie im Vorjahresquartal auf.
Trotz dieser insgesamt positiven Ent-
wicklung sind die ZEW-Konjunkturerwar-

Verdnderungsraten volkswirtschaftlicher Eckdaten (2. Quartal 2005)
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lung noch immer hauptsachlich auf die
Exporttdtigkeit der deutschen Wirt-
schaft. Die Exporte von Waren und
Dienstleistungen wurden durch eine
leichte Abwertung des Euro und einer
Beruhigung am Olmarkt zusitzlich zu
der guten preislichen Wettbewerbspo-
sition der deutschen Volkswirtschaft im
Ausland gestiitzt. Aber auch die Aus-
riistungsinvestitionen tragen zu dem gu-

tungen fiir Deutschland im November
leicht um -0,7 auf ein Niveau von 38,7
Punkten gefallen. Eine weitere konjunk-
turelle Besserung wird von den Experten
also noch erwartet, aber mit Vorsicht be-
trachtet.

Dafiir sprechen auch die Vorhersagen
fiir das Jahr 2006. Es scheint nur eine
leichte Belebungin Sicht zu sein, die pro-
gnostizierten Verdnderungsraten des re-

alen BIP liegen zwischen 1,0 vH (Sachver-
stdndigenrat) und 1,8 vH (Allianz). Die in
der Tabelle ausgewiesenen Prognosen
derAllianz und der DEKA beriicksichtigen
die Beschliisse des schwarz-roten Koali-
tionsvertrags bereits. Deswegen fallen
die Prognosen fiir 2006 der Allianz und
der DEKA zum privaten Konsum sowie zu
den Investitionen vergleichsweise hoch
aus. In den Einschdtzungen zur privaten
Konsumentwicklung spiegeln sich Vor-
zieheffekte der privaten Haushalte ange-
sichts der geplanten Mehrwertsteuererho-
hung im Jahr 2007 wieder. Bei den Inves-
titionen diirften sich die verbesserten
Abschreibungsbedingungen stimulierend
auswirken.

Das Institut der deutschen Wirtschaft
Koln (IW) schétzt die Stimmung im Unter-
nehmenssektor aktuell sehr zuversicht-
lich ein und hat deshalb seine Prognose
fiur die BIP-Verdnderungsrate im Jahr
2006 auf 1,5 vH korrigiert. Das Institut
fiir Makrookonomie und Konjunkturfor-
schung (IMK) hat ebenfalls eine Revision
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der BIP-Prognose fiir das Jahr 2006 auf
1,7 vH als Reaktion auf die wirtschafts-
politischen Ankiindigungen der neuen
Bundesregierung bekannt gegeben.

Arbeitsmarkt

Positiv zu vermerken ist, dass in sai-
sonbereinigter Rechnung die Anzahl der
Erwerbstadtigen im 3. Quartal mit einer
Rate von 0,2 vH im Vergleich zum Vor-
quartal gestiegen ist. Im zweiten Quartal
war saisonbereinigt noch ein Riickgang
der Erwerbstatigkeit von 0,1 vH im Quar-
talsvergleich festzustellen. Nach wie vor
wird die Ausweitung der Erwerbstatigkeit
mafgeblich von einer Zunahme der
Arbeitsgelegenheiten (1-Euro-Jobs) be-
stimmt, wadhrend die sozialversiche-
rungspflichtige Beschaftigung weiter zu-
riickgeht, wenn auch langsamer als noch
im Frithjahr 2005. Die Anzahl der gering-
fligig entlohnten Beschéftigten (Mini-
Jobs) verharrte auf dem Vorjahresniveau.
Konjunkturellen Anregungen kommt
noch eine untergeordnete Bedeutung
auf dem deutschen Arbeitsmarkt zu. Die
mangelnde Reaktionsfdahigkeit auf ge-
samtwirtschaftliche Impulse ist auch auf
das institutionelle Regelwerk des deut-
schen Arbeitsmarktes zuriickzufiihren.
Dies zu dndern stellt eine zentrale Her-
ausforderung fiir weitere ReformmaR-

nahmen dar. Fiir das ndchste Jahr erge-
ben sich zumindest keine grundlegen-
den Entspannungen auf dem Arbeits-
markt, die Arbeitslosenquote diirfte nur
geringfiigig sinken.

Staatsfinanzen

Die Riickfiihrung der staatlichen Ver-
schuldungist nicht nurin den Koalitions-
verhandlungen behandelt worden, son-
dern spielt, einschlieBlich der Vorschla-
ge zum Schlieen der Haushaltslocher,
in der offentlichen Diskussion eine gro-
BeRolle. Die Hohe des Finanzierungssal-
dos des Staates hangtin diesem Jahrda-
von ab, ob der Verkauf von Anspriichen
der Postpensionskasse als defizitwirk-
sam erfasst wird, der sich auf 0,25 vH
des BIP belduft. Fiir das nachste Jahr ge-
hen die Prognosen beziiglich des staat-
lichen Finanzierungssaldos relativ weit
auseinander. Am oberen Ende liegt die
EU-Kommission mit -3,7 vH, am unteren
Ende die GD mit-3,1 vH. Die Differenzen
diirften sich vor allem mit unterschied-
lichen Annahmen beziiglich Ausgaben-
kiirzungen und Einnahmeerhdhungen
erkldren lassen. Fiir die tatsachliche Ent-
wicklung bleiben die Auswirkungen des
Sparprogramms der neuen Regierung
abzuwarten, was dann auch die Progno-
sen fiir 2006 beeinflussen diirfte.

Tabelle 1: Wirtschaftliche Entwicklung in Deutschland 2004, 2005 und 2006

Finanzierungsumfeld

Da sich die Wirtschaft voraussichtlich
ihrer Normalauslastung nahert, verbes-
sert sich auch das Investitionsklima.
Dies spiegelt sich in den Prognosen der
Institutionen fiir die Bruttoanlageinvesti-
tionen wieder. Die erwarteten Verdnde-
rungsraten flir 2006 liegen deutlich iiber
den Werten von 2005. Das Finanzie-
rungsumfeld diirfte im nachsten Jahr fiir
die Investitionsentwicklung weiterhin for-
derlich sein. Die EZB hat im Dezember
die Leitzinsen angehoben. Die Zentral-
bank wechselt damit jedoch vorerst nur
von einem expansiven auf einen eher
neutralen Kurs. Das gesamte Ausmaf der
geldpolitischen Reaktion wird nicht zu-
letzt von eventuellen Zweitrundeneffek-
ten aus der Olpreisentwicklung abhéan-
gen (siehe S. 12). Die EZB wiirde dabei
auf Inflationsgefahren fiir den gesamten
Euroraum reagieren. Fiir Deutschland
liegt die Kerninflationsrate (ohne Tabak-
waren, Energie und Saisonwaren) im 3.
Quartal 2005 mit 0,8 vH deutlich unter
der Verdnderungsrate des Verbraucher-
preisindex von 2,2 vH. Fiir 2006 wird in
der Regel eine niedrigere Inflationsrate
auf der Basis des Preisindex fiir Lebens-
haltung von den Experten prognostiziert.

Dr. Katrin Ullrich, ullrich@zew.de
Marcus Kappler, kappler@zew.de

Statist. Sachver- Gemeinschafts-
BA standigenrat diagnose EU-Kommission Commerzbank Allianz DEKA

2004 2005 2006 2005 2006 2005 2006 2005 2006 2005 2006 2005 2006
BIP, real 1,6 0,8 1,0 0,8 1,2 0,8 1,2 0,9 1,5 1,0 1,8 1,0 1,3
Privater Konsum 0,6 -0,3 -0,2 -0,5 -0,2 -0,1 0,3 -0,3 0,3 -0,2 0,8 -0,5 1,5
ORI 1,6 06 01 -08 02 04 00 = = -0,3 02 02 -01
des Staates
Bruttoanlageinvestitionen -0,2 -0,8 1,2 -0,9 1,4 -0,5 1,6 -0,4 3,0 - - -1,7 1,8
Exporte 9,3 5,5 6,3 5,9 6,5 6,1 6,5 6,5 7,3 6,7 6,5 6,3 7,4
Importe 7,0 4,1 5,0 4,2 5,1 4,5 5,2 5,0 6,5 5,1 5,5 4,5 8,8
Erwerbstdtige 38.868 38.917 39.091 38.940 39.185 38.985 39.180 = = 38.907 39.218 38.905 39.127
(in Tsd.) 0,4 0,1 0,4 0,2 0,6 0,3 0,5 = = 0,1 0,8 0,1 0,6
Arbeitsl
beitslose 4382 4890 4.803 4875 4755 - - - - - - 4832 4697
(in Tsd.)
Arbeitslosenquote 10,5 11,8 11,6 11,2 10,9 - - 11,6 11,3 11,7 11,4 11,7 11,3
Preisindex der 1,6 2,0 2,0 2,1 2,0 2,0 1,6 20 1,0 2,0 1,6 20 2,1
Lebenshaltung
Finanzierungsaldo des

-3,7 -3,5 -3,3 -3,5 -3,1 -3,9 -3,7 -3,7 -3,5 -3,7 -3,5 = =

Staates in v.H. des BIP

Mit Ausnahme der Arbeitslosenquote und der Anzahl der Erwerbstatigen und der Arbeitslosen alle Angaben als Verdnderung in vH gegeniiber dem Vorjahr, Arbeitslosenquote des Statistischen

Bundesamts gemessen an allen zivilen Erwerbspersonen

Quellen: Sachverstdndigenrat 9.11.2005, Gemeinschaftsdiagnose 19.10.2005, EU-Kommission 17.11.2005, Commerzbank 2.12.2005, Allianz 16.11.2005, DEKA 21.11.2005

Stand: 2. Dezember 2005
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Die voraussichtliche Lage in der EWU

Die Schnellschdtzung des europdi-
schen Statistikamtes Eurostat fiir das
dritte Quartal 2005 deutet auf eine deut-
liche Belebung der Konjunktur in der Eu-
rozone hin. Das Bruttoinlandsprodukt
wuchs demnach saisonbereinigt um 0,6
vH (Vorquartal: 0,3 vH) gegeniiber dem
Vorquartal und erreichte damit seinen
héchsten Anstieg seit Anfang 2004.

Die ersten von den nationalen Statis-
tikdmtern gemeldeten Zahlen fiir die Teil-
komponenten lassen erwarten, dass
hauptsdchlich der AuBenhandel, aber
auch die Binnennachfrage positive Im-
pulse geliefert haben. Die Exporte profi-
tierten von der weiterhin robusten Welt-
konjunktur sowie dem seit Jahresbeginn
abwertenden Euro. Auf Seiten der
Binnenkonjunktur wurde insbesondere
die Investitionsnachfrage auf Grund des
niedrigen Zinsniveaus und der gestiege-
nen Unternehmensgewinne belebt. Der
private Konsum wurde dagegen in den
meisten Landern durch das hohe Ener-
giepreisniveau gedampft, diirfte jedoch
in Frankreich bereits einen hohen Bei-
trag zu dem mit 0,7 vH (nach 0,1 vH im
Vorquartal) tberraschend starken BIP-
Anstieg geleistet haben.

Nach dieser positiven Entwicklung im
dritten Quartal wird von den Konjunktur-
beobachtern fiir das Ende des Jahres mit
einer weiterhin robusten, aber nicht
mehr ganz so dynamischen Entwicklung
gerechnet. Positive Signale gehen von
den Frithindikatoren der Industrie aus,
die insbesondere von der gestiegenen
preislichen Wettbewerbsfahigkeit durch
den derzeit schwachen Euro profitiert, so
dass verschiedene Einkaufsmanager-
indizes inzwischen auf volle Auftrags-
biicher der Unternehmen hin deuten.
Auch der Stimmungsindikator fiir die In-
dustrie der Europdischen Kommission
konnte seinen seit Frithjahr eingeschla-
genen Aufwadrtstrend im Oktober fortset-
zen und liegt im Moment wieder Uber
seinem langfristigen Mittel. Jedoch kann
die Belebung durch das Exportgeschaft
schnell wieder abnehmen, falls es, wie
manche Experten fiir 2006 erwarten,
wieder zu einer deutlichen Aufwertung
des Euros kommen sollte.

Fiir den privaten Verbrauch wird dage-
gen wegen des Kaufkraftverlustes durch
die hohen Energiepreise kurzfristig kei-
ne stdrkere Erholung zu erwarten sein.
Eine positivere Entwicklung wird erst fiir

2006 erwartet, falls die in den letzten
Monaten bereits allmahlich gestiegene
Beschdaftigung deutlicher zunimmt und
sich in einem steigenden Konsumenten-
vertrauen niederschlagt.

Der harmonisierte Verbraucherpreis-
index lag im Oktober dlpreisbedingt bei
2,5 vH und hilt sich damit, wie in den
Vormonaten, deutlich tiber dem von der
Europdischen Zentralbank angestrebten
Ziel von ,unterhalb, jedoch nahe bei
2 vH“. Die Erreichung dieses Zieles ist
damit fiir 2005, wie in den fiinf Jahren
zuvor, nicht mehr méglich; im Laufe des
Jahres 2006 kdnnte jedoch bei abneh-
mendem Druck von den Olpreisen die In-
flation wieder unter 2 vH fallen.

Das wiederum verstdrkte Geldmen-
genwachstum sowie die unerwartet po-
sitive Entwicklung der Konjunktur hat fiir
viele Beobachter die Wahrscheinlichkeit
weiterer Zinsschritte durch die Europai-
schen Zentralbank steigen lassen: Nach
der Leitzinserh6hung im Dezember wer-
den im Verlauf des Jahres 2006 weitere
Zinsschritte um bis zu 75 Basispunkte
flir moglich gehalten.

Steffen Osterloh
Marcus Kappler, kappler@zew.de

EWU Italien Spanien Belgien Osterreich Irland

2005 2006 2005 2006 2005 2006 2005 2006 2005 2006 2005 2006 |
BIP, real 1,3 1,8 0,2 1,0 3,4 3,1 1,3 1,8 1,7 1,8 5,7 50
Privater Verbrauch 1,1 1,2 1,1 1,2 4,6 4,2 1,2 1,4 1,4 1,7 5,5 58
Investitionen 1,0 2,3 -0,2 1,9 7,6 5,6 5,2 3,3 0,4 2,4 5,2 3,4
Exporte 3,6 5,6 -0,6 3,0 1,3 3,2 0,8 4,1 4,2 5,2 4,8 48
Importe 4,2 5,5 2,1 3,4 7,3 7,7 1,6 4,2 1,7 4,1 5,3 47
Verbraucherpreise 2,2 2,1 2,1 2,0 3,4 2,9 2,9 2,4 2,4 2,1 2,3 2,5
Arbeitslosenquote 8,7 8,5 7,7 7,6 9,2 8,5 8,0 7,9 5,0 5,0 4,3 44
Beschéftigung 0,9 1,0 0,5 0,6 3,0 2,4 0,7 0,6 0,4 0,6 3,8 2,2
Niederlande Frankreich Finnland Portugal Griechenlad GB |
2005 2006 2005 2006 2005 2006 2005 2006 2005 2006 2005 2006 |
BIP, real 0,5 2,5 1,4 1,7 1,7 4,1 0,4 0,8 3,5 3,2 1,7 23
Privater Verbrauch -0,75 -2,25 1,9 1,9 2,8 2,7 2,2 1,0 3,8 3,1 1,8 1,8
Investitionen 0,25 8,25 2,6 2,4 2,5 5,0 -2,4 0,3 -1,3 3,6 3,0 41
Exporte 4,0 7,0 2,1 4,4 3,4 6,8 0,9 4,7 4,5 5,4 4,3 55
Importe 3,5 7,25 5,4 6,1 5,0 4,0 1,7 3,0 -0,3 4,2 4,4 49
Verbraucherpreise 1,5 1,0 1,8 1,8 1,0 1,6 2,2 2,7 3,6 3,2 2,3 2,6
Arbeitslosenquote 5,1 4,9 9,6 9,3 8,4 7,8 7,4 7,7 10,4 10,0 4,6 49

Beschaftigung -0,6 0,5 0,1 0,5 1,3 0,7 0,1 0,2 1,2 1,3 0,6 0,4

Quellen: Alle: Arbeitslosenquote und Beschéftigung: Europdische Kommission, Briissel. EWU: Gemeinschaftsdiagnose Herbst 2005. Osterreich: Wifo, Wien. Spanien: BBVA, Bilbao. Belgien:
IRES, Louvain-la-Neuve. Niederlande: CPB, Den Haag. Finnland: ETLA, Helsinki. Frankreich: COE, Paris. Irland: ESRI, Dublin. Italien: Confindustria, Rom. Portugal: Europdische Kommission,
Briissel. Griechenland: National Bank of Greece, Athen. GB: NIESR, London.

Stand: 25.11.05
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ZEW-FINANZMARKTTEST

Ergebnisse der Novemberumfrage 2005

Im ZEW-Finanzmarkttest werden jeden Monat ca. 350 Finanzexperten
aus Banken, Versicherungen und grof3en Industrieunternehmen nach
ihren Einschdtzungen und Erwartungen beziiglich wichtiger internatio-

naler Finanzmarktdaten befragt. Die gesamten Ergebnisse der Umfrage
vom 31.10.05 - 14.11.05 werden im aktuellen ZEW Finanzmarktreport
(Redaktionsschluss 18.11.05) veroffentlicht.

Erwartungen beziiglich Inflation und Zinsen

Erwartungen beziiglich
kurzfristiger Zinsen

I\?ov 03 Mai 04 Nov 04 Mai 05 Nov 05

Saldo der positiven und negativen Einschatzungen beziiglich der Inflations-
erwartungen und der Erwartungen beziiglich kurzfristiger Zinsen in den USA
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Saldo der positiven und negativen Einschatzungen beziiglich der aktuellen
Konjunktur und der Konjunkturerwartungen in Japan auf Sicht von sechs
Monaten. Quelle: ZEW
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Saldo der positiven und negativen Einschatzungen beziiglich der Inflations-
erwartungen und der kurzfristigen Zinsen in GroBbritannien auf Sicht von
sechs Monaten. Quelle: ZEW

USA: Kontinuitdt in der Zinspolitik erwartet

Die Einschadtzungen fiir die USA sind in diesem Monat wiedervon mehr
Optimismus gepragt. So legt der Saldo der Konjunkturerwartungen um
1,6 Punkte auf-16,1 Zahler zu. Dies zeigt, dass sich die durch die Wir-
belsturmschdden ausgeldste Beunruhigung inzwischen gelegt hat.
Auch die Lage am Olmarkt hat sich wieder beruhigt und l4sst hoffen,
dass die vergangenen Hochststande auf Einmaleffekte aufgrund der Na-
turkatastrophen zuriickzufiihren sind und nicht langfristig auf diesem
hohen Niveau verharren werden. Im Zuge dieser Einschadtzung gehen
die Inflationserwartungen deutlich um 15,5 Punkte zuriick. Bei der
Geldpolitik jedenfalls wird auch unter dem zukiinftigen Notenbankchef
Ben Bernanke Kontinuitdt erwartet. Die Experten gehen unverandert
von einer graduellen Fortsetzung der Zinserhohungspolitik aus.
Sandra Schmidt, s.schmidt@zew.de

Japan: Konjunkturerholung setzt sich fort

Die Einschadtzung der befragten Experten hinsichtlich der aktuellen Si-
tuation der japanischen Volkwirtschaft hat sich in diesem Monat ein
weiteres Malverbessert. Der entsprechende Indikator steigt von 7,5 auf
13,2 Punkte. Vorausschatzungen zufolge ist das Bruttoinlandsprodukt
im vergangenen Quartal zum vierten Mal in Folge gewachsen. Damit ist
der aktuelle Aufschwung wesentlich starker als friihere Anzeichen ei-
ner Erholung, wie sie 1993 und 1996 zu verzeichnen waren. Daneben
entwickelt sich die inldndische Nachfrage zunehmend zu einer wichti-
gen und verldsslichen Absatzkomponente. Im Einklang mit dieser Dia-
gnose sind die Experten positiv fiir die Zukunft gestimmt: knapp 50 Pro-
zent erwarten ein unverdndert hohes Wachstum in den ndchsten sechs
Monaten. 48,4 Prozent gehen sogarvon einem hoheren Wachstum aus.

Sandra Schmidt, s.schmidt@zew.de

Grof3britannien: Konstanz der Erwartungen

Die befragten Finanzmarktexperten verandern ihre Einschdtzung der
aktuellen Situation gegenwartig kaum. Der entsprechende Indikator
steigt um nur 1,1 Punkte auf 10,5 Zdhler. Nach dem Riickgang des In-
dikators im letzten Monat ist dies jedoch positiv zu bewerten. Der leich-
te Anstieg des Indikators kann auf die aktuelle Erholung des privaten
Verbrauchs zuriickzufiihren sein, dessen Wachstum sich seit Mitte
2004 verlangsamt, im letzten Monat aber wieder erholt hat.

Fiir die Entwicklung des Bruttoinlandsprodukts innerhalb der ndchsten
sechs Monate sieht eine gro3e Mehrheit von 72,4 Prozent der Exper-
ten keine einschneidende Veranderung im Vergleich zur aktuellen Si-
tuation. Optimistisch sind die Experten vor allem hinsichtlich des
Preisdrucks in Grof3britannien, der sich ihrer Ansicht nach wieder re-
duzieren dirfte. Sandra Schmidt, s.schmidt@zew.de
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DIENSTLEISTER DER INFORMATIONSGESELLSCHAFT

Aufschwung setzt sich fort

Die Dienstleister der Informationsgesell-
schaft haben im dritten Quartal 2005 an
die gute konjunkturelle Entwicklung des
Vorquartals angekniipft und ihre Ge-
schdftsaktivititen weiter ausgebaut.
Dies zeigt der deutliche Anstieg des
ZEW-IDI. Dieser Stimmungsindikator fiir
den Wirtschaftszweig Dienstleister der
Informationsgesellschaft steigt im drit-
ten Quartal 2005 um 9,4 Punkte auf ei-
nen Wert von 72 und erreicht damit sei-
nen bisherigen Héchststand. Anders als
in den vorangegangenen Quartalen hat
die Einschdtzung der aktuellen Ge-
schdftslage im dritten Quartal 2005 gro-
fen Anteil an dem deutlichen Zuwachs
des ZEW-IDI. Der Teilindikator, der die ak-
tuelle Geschdftslage widerspiegelt, legt
im dritten Quartal um 11,6 Punkte zu
und erreicht einen Wert von 69,0. Der
Teilindikator, der die Geschidiftserwar-
tungen der Unternehmen fiir das vierte
Quartal 2005 zum Ausdruck bringt,
steigt um 8,8 Punkte auf einen Wert von
75,2.

Dies ist Ergebnis einer Konjunkturum-
frage bei Dienstleistern der Informa-
tionsgesellschaft, die das Zentrum fiir
Europdische Wirtschaftsforschung
(ZEW), Mannheim, in Zusammenarbeit
mit dem Verband der Vereine Creditre-
form, Neuss, im September und Oktober
2005 durchgefiihrt hat. An der Umfrage
beteiligten sich rund 1.000 Unterneh-
men. Der Wirtschaftszweig Dienstleister

Entwicklung des ZEW-IDI von Il 04 bis Il 05

der Informationsgesellschaft setzt sich
zusammen aus Informations- und Kom-
munikationstechnologie- (IKT-) Dienst-
leistern (Unternehmen der Branchen
EDV-Dienste und -Vermietung, IKT-Fach-
handel sowie Telekommunikationsdien-
ste) und wissensintensiven Dienstlei-
stern (Unternehmen der Branchen Steuer-
beratung und Wirtschaftspriifung, Unter-
nehmensberatung,  Architekturbiiros,
technische Beratung und Planung, For-
schung und Entwicklung sowie Werbung).

Der starke Anstieg des ZEW-IDI ist vor
allem durch die dynamische konjunktu-
relle Entwicklung bei den Telekommuni-
kationsdienstleistern bedingt. Der Grof3-
teil der Unternehmen in dieser Branche
berichtet im dritten Quartal 2005, dass
die Umsdtze im Vergleich zum zweiten
Quartal 2005 gestiegen sind. Die mei-
sten Telekommunikationsdienstleister
sind auch zuversichtlich, dass Umsatz
und Nachfrage im vierten Quartal weiter
steigen werden.

Bereits in den vorangegangenen drei
Quartalen wiesen die Steuerberater und
Wirtschaftspriifer den hdchsten Saldo
aus positiver und negativer Umsatzent-
wicklung auf. Auch im dritten Quartal
2005 berichten wieder mehr als 60 vH
der Steuerberater und Wirtschaftspriifer,
dass ihre Umsdtze im Vergleich zum Vor-
quartal zugenommen haben.

In der Branche EDV-Dienstleistungen
und -Vermietung hat die konjunkturelle
Erholung, die sich bereits im zweiten
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Quartal 2005 angedeutet hatte, im drit-
ten Quartal 2005 endgiiltig eingesetzt.
Der Saldo aus positiver und negativer
Umsatzentwicklung betrdgt in dieser
Branche mehr als 40 vH, der Saldo aus
positiver und negativer Nachfrageent-
wicklung mehr als 35 vH. Die gute Ge-
schaftsentwicklung schldgt sich bei mehr
als 40 vH der EDV-Dienstleister und -Ver-
mieter auch in hdheren Ertrdgen nieder.

Das konjunkturelle Schlusslicht im
Wirtschaftszweig Dienstleister der Infor-
mationsgesellschaft bildet im dritten
Quartal 2005 die Werbebranche. Per Sal-
do {iberwiegt aber auch bei den Werbea-
genturen der Anteil der Unternehmen, de-
ren Umsatz im Vergleich zum Vorquartal
gestiegen ist. Des Weiteren zeichnet sich
diese Branche im dritten Quartal 2005
durch ihren Optimismus fiir das Schluss-
quartal 2005 aus. Mehr als die Halfte der
Werbeagenturen rechnet im vierten Quar-
tal 2005 mit einer Belebung der Nachfrage
und damit, dass sich dies positiv auf Um-
satz und Ertrag auswirken wird.

Lage am Arbeitsmarkt

Die Arbeitsmarktlage hat sich im Wirt-
schaftszweig Dienstleister der Informa-
tionsgesellschaft trotz derinsgesamt gu-
ten konjunkturellen Entwicklung auch im
dritten Quartal 2005 nicht gebessert. Per
Saldo haben die Unternehmen ihren Per-
sonalbestand weiterverringert. Auch die
Erwartungen fiir das vierte Quartal 2005
deuten auf einen weiteren Beschfti-
gungsriickgang im Wirtschaftszweig
Dienstleister der Informationsgesell-
schaft hin. Nur bei den Steuerberatern
und Wirtschaftspriifern sowie den Unter-
nehmensberatern hat die gute Ge-
schaftsentwicklung bereits das zweite
Quartal in Folge dazu gefiihrt, dass der
Anteil der Unternehmen, die in diesen
Branchen Personal eingestellt haben,
deutlich grofier ist als der Anteil der
Unternehmen, die Personal abgebaut
haben.

Margit Vanberg, vanberg@zew.de
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Schuldenmonitor: Tragfahigkeit der
offentlichen Haushalte in Deutschland

Die Problematik der dffentlichen Ver-
schuldung in Deutschland hat sich in
den vergangenen Jahren erheblich ver-
schdrft. Im Zuge der Wiedervereinigung
ist der offentliche Schuldenstand stark
gestiegen, und die laufenden Defizite
libersteigen seitjahren die Budgetregeln
des Vertrags von Maastricht. Dies fiihrt
dazu, dass ein stetig wachsender Anteil
der Steuereinnahmen in den Gffentlichen
Haushalten fiir den Schuldendienst auf-
gewendet werden muss. So betrug die
Zins-Steuer-Quote des Bundes im Jahr
2004 19,4 vH. Hinzu kommt, dass die zu
erwartende demographische Entwicklung
langfristig zu einem deutlichen Anstieg
der offentlichen Ausgaben, beispiels-
weise im Bereich der Alterssicherungs-
systeme, fithren wird. Der finanzpolitische
Handlungsspielraum wird dadurch aufal-
len staatlichen Ebenen in zunehmendem
Mape eingeschrdnkt. Der ZEW/Bertels-
mann Schuldenmonitor greift diese Pro-
blematik im Rahmen einer langfristigen
Tragfdhigkeitsanalyse der dffentlichen
Haushalte auf.

Konzeption der Tragfdhigkeitsanalyse

Beim Konzept der Fiscal Sustainability
handelt es sich um eine auf die Wirtschafts-
kraft bezogene Analyse, da samtliche Grof3en
aufdas nominale Bruttoinlandsprodukt bezo-
gen werden. Ausgangspunktist die intertem-
porale Budgetrestriktion des Staates

.
Perbyr + Ept+spr+s =b., , ()
5=0

die besagt, dass der Barwert der Primariiber-
schussquoten ps und des Endbestandes
der auf die Wirtschaftskraft bezogenen
Schulden by, gerade dem Anfangsbestand
der Schulden by ; zuziiglich laufendem Zins-
aufwand entspricht. Die Diskontfaktoren
p..r werden dabei auf Basis wachstums-
bereinigter Zinsdtze berechnet. Verein-
fachend wird angenommen, dass die Primar-
iberschussquoten bestimmt sind durch eine
Steuer- und Einnahmengquote T, , eine
Quote der Ausgaben fiir Giiter und Dienst-
leistungen g¢,s und durch eine Quote von
Ausgabeverpflichtungen hy,s :

Pis= Tt+s - ht+s o ()

Im Rahmen des Schuldenmonitors wur-
den sowohl fiir den Bund als auch fiir die
einzelnen Bundeslander Tragfahigkeits-
licken berechnet, die angeben um wie viel
Prozent das jahrliche Ausgabenniveau ge-
senkt werden miisste, um die Verschul-
dung gemessen am Bruttoinlandsprodukt
(BIP) innerhalb eines bestimmten Zeit-
raums konstant zu halten. Dazu wurde auf
das bekannte OECD-Konzept der Fiscal
Sustainability zurlickgegriffen (s. Kasten).

Umsetzung und Ergebnisse
der Tragfdhigkeitsanalyse

Die Analyse des Schuldenmonitors
untersucht drei verschiedene Zeitrdume.
Zundchst wurde in Anlehnung an die Fi-
nanzplanung der 6ffentlichen Haushalte
ein kurzfristiger Zeitraum bis 2008 be-
trachtet. Ein weiterer Indikator, der den
Zeitraum bis 2020 beleuchtet, wurde her-
angezogen, um der Tatsache Rechnung zu
tragen, dass das ,Solidarpaktfortfiih-
rungsgesetz*, das den bundesstaatlichen

Uber die Ausgabeverpflichtungen hy,s
werden explizit demographisch bedingte
Ausgabenposten beriicksichtigt. Zu nennen
wadren hier Ausgaben im Rahmen der Alters-
sicherungssysteme und des bundesstaat-
lichen Finanzausgleichs.

Im Rahmen des Schuldenmonitors wird
fur einen konkreten Zeithorizont die Forde-
rung aufgestellt, dass der auf die Wirtschafts-
kraft bezogene Endbestand der Verschul-
dung by,r dem Anfangsbestand b;.; entspre-
chen soll:

!
bt+T = bt—l . G

Durch Einsetzen von (2) und (3) in (1) er-
halt man nach Umformung die Gleichung fiir
die tragfahige Ausgabenquote

-
g*: ZS:OPHS(T”S_hHS)_b 1_pt+T

T t-1 T :
ZSZOPH-S ZS:OPHS

Finanzausgleich sowie die Bundesergdn-
zungszuweisungen regelt, zeitlich befris-
tetistund im Jahre 2019 auslduft. Im Hin-
blick auf den demographischen Wandel
erschien zudem eine langfristige Betrach-
tung bis 2050 sinnvoll, wobei sich dieser
Artikel auf die beiden erstgenannten Zeit-
raume beschrankt.

Entsprechend der oben beschriebe-
nen Konzeption mussten fiir den Zeitraum
bis 2020 Annahmen {iber die Einnahmen-
und Ausgabenentwicklung sowie die wirt-
schaftliche Entwicklung getroffen wer-
den. Die Annahmen zur gesamtwirtschaft-
lichen Entwicklung konnen der Tabelle 1
entnommen werden. Die Inflationsrate
und der Zinssatz sind iiber den Betrach-
tungszeitraum bundeseinheitlich. Den
Produktivitdten liegt eine Konvergenz in
der Entwicklung zwischen den neuen und
den alten Bundeslénder (inklusive Berlin)
zugrunde. Diese wachsen in den neuen
Bundeslandern im Zeitraum bis 2020 an-
nahmegemaf jahrlich um 2,25 vH. Dage-
gen wurden in den alten Bundeslandern
jahrliche Produktivitdtswachstumsraten

In einfachen Worten ausgedriickt muss
der Barwert der Uberschiisse in dem laufen-
den Jahr und in den zukiinftigen Haushalts-
jahren ausreichen, um die Schuld zu verzin-
sen und ohne neue Schulden aufzunehmen.
Die tragfahige Ausgabenquote g* erfiillt die-
se Bedingung, so dass die Differenz zwi-
schen dertatsachlichen und der tragfahigen
Ausgabenquote, die Tragfahigkeitsliicke, in
einer Gebietskorperschaft ein Maf3 fiir die
Nachhaltigkeit der Finanzpolitik darstellt.
Der jdhrliche Konsolidierungsbedarf KB er-
gibt sich dann wie folgt:

kg= 8= 8" .

(8 +h,)

Die Tragfahigkeitsliicke wird zur Berech-
nung des Konsolidierungsbedarfs in Relation
zu den Primérausgaben (= bereinigte Ausga-
ben ohne Zinsausgaben) gesetzt. Ein Konso-
lidierungsbedarf in Hohe von 5 vH bedeutet
dann, dass der Zeitpfad der Primadrausgaben
dauerhaft um 5 vH gesenkt werden misste,
um die Verschuldung gemessen an der Wirt-
schaftskraft konstant zu halten.




in Hohe von 1,75 vH angenommen. Die
Abschéatzung der Erwerbstdtigenverdnde-
rungsrate basiert auf der aktuellsten lan-
derspezifischen Bevdlkerungsvorausbe-
rechnung des Statistischen Bundesamts.

Die Einnahmen- und Ausgabenquo-
ten wurden auf Basis der angenomme-
nen wirtschaftlichen Entwicklung fortge-
schrieben, wobei bei den Empfangerlan-
dern einnahmeseitig zukiinftige Entwick-
lungen im Rahmen des bundesstaat-
lichen Finanzausgleichs (FAG) Beriick-
sichtigung fanden. Dazu wurden um-
fangreiche Simulationen des Finanzaus-

gestellte Haushaltskrise trotz hoher Sa-
nierungshilfen nicht tiberwinden konnte.
Auch das Land Berlin bemiiht sich der-
zeit, Anspriiche auf bundesstaatliche Zu-
weisungen durchzusetzen. Bemerkens-
wert ist auBerdem die Tatsache, dass der
Bundeshaushalt mit einem Konsolidie-
rungsbedarf von 7,9 vH einen Wert auf-
weist, der deutlich unter dem Durch-
schnitt der Bundeslander liegt.

Im Hinblick auf das Auslaufen des
Solidarpakts I, der bis 2019 die Leistun-
gen des Bundes an die ostdeutschen
Bundesldander in Form von Sonderbe-

- - darfs-Bundesergdnzungs-

Tabelle 1: Gesamtwirtschaftliche Annahmen zuweisungen und iber-
des Schuldenmonitors . .

proportionalen Leistun-

2003 2005-10Y 2011-20V

Produktivitat (1) 1.88
Inflation (2) 1.40
Bevolkerung 0.06
Erwerbstatigkeit (3) 0.07
nom.BIP=(1) + (2) + 3) 0.89 3.35
Zinssatz 5.66 5.66

1) durchschnittliche Veranderungsrate

gen regelt, wurden die
Tragfahigkeitsliicken

gleichs durchgefiihrt, um so den Einfluss
der demographischen Entwicklung auf
das Transfervolumen abzuschatzen.

Ein spezielles Augenmerk lag auf der
zukiinftigen Entwicklung der Ausgabe-
verpflichtungen. Einbezogen wurden die
Rentenversicherungsleistungen und Ver-
sorgungsausgaben des Bundes und der
Lander, wobei hier aktuelle Studien und
Regierungsberichte die Grundlage bilde-
ten. Die Ausgabeverpflichtungen des
Bundes und der Geberldnderim Rahmen
des FAG wurden ebenfalls auf Basis von
Simulationsrechnungen kalkuliert. Die
gesetzlich geregelten Sonderbedarfs-
Bundesergdnzungszuweisungen sowie
die liberproportionalen Leistungen des
Bundes an die neuen Bundesldnder fan-
den ebenfalls Beriicksichtigung.

Die Ergebnisse der Tragfahigkeitsana-
lyse kdnnen der Grafik 1 entnommen
werden. Bereits im Finanzplanungszei-
traum bis 2008 ergeben sich in der Mehr-
zahlder LanderTragfahigkeitsliicken von
iber 10 vH der Ausgaben (ohne Zinsaus-
gaben). In den Stadtstaaten Berlin und
Bremen miissten die Ausgaben sogarum
mehr als 20 vH gekiirzt werden, um die
Schuldenquote konstant zu halten. Hier
zeigt sich, dass Bremen seine 1992 vom
Bundesverfassungsgericht (BVerfG) fest-

1.89 auch fiir den Zeitraum
Ro2l) bis 2020 ermittelt. Der
-0.03 Ubergang auf den ldnge-
-0.52 ren Betrachtungszei-
2.87 traum fiihrt vor allem in
5.66 den neuen Bundeslin-
dern zu einem deut-

lichen Anstieg der jdhr-

lichen Konsolidierungserfordernisse.

Neben der Degression der Solidarpakt II-
Mittel spiegeln sich hier zwei weitere
Entwicklungen wider. Zum einen ist in
den neuen Bundesldandern aufgrund der
Verbeamtungspraxis nach der Wieder-
vereinigung mit einem deutlichen An-
stieg derVersorgungsausgaben zu rech-
nen. Dariiber hinaus gehen aktuelle Be-
volkerungsprognosen davon aus, dass
die anhaltende Binnenmigration weiter-
hin zu erheblichen Bevdlkerungsverlus-
ten mit entsprechend negativen Auswir-
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kungen fiir die wirtschaftliche Entwick-
lung in Ostdeutschland fiihren wird.

Fiir den Bundeshaushalt ergibt sich
dagegen durch das Auslaufen der Zuwei-
sungen im Rahmen des Solidarpakts Il
langfristig eine deutliche Entlastung, die
sich im Zeitraum bis 2020 in einem ver-
ringerten Konsolidierungsbedarf von
4,1 vH der Ausgaben ausdriickt.

Zusammenfassung

Die Ergebnisse des Schuldenmoni-
tors offenbaren erhebliche Tragfdhig-
keitsprobleme in den offentlichen Haus-
halten in Deutschland. Vor allem die
neuen Bundesldnder aber auch die
Stadtstaaten Bremen und Berlin weisen
einen erheblichen finanzpolitischen
Konsolidierungsbedarf auf. Um mittel-
und langfristig wieder finanzpolitische
Handlungsspielrdume, etwa fiir die Fi-
nanzierung zukunftsorientierter Ausga-
ben zur Unterstiitzung von Wachstum
und Beschéftigung in Deutschland, zu
schaffen, bedarf es erheblicher Konsoli-
dierungsanstrengungen auf allen staat-
lichen Ebenen. Eine Sensitivitdtsanalyse
beziiglich der Produktivitditsannahmen
deutet zudem darauf hin, dass héheres
Wachstum in Zukunft nur dann einen
nennenswerten Beitrag zur Haushalts-
konsolidierung leisten kann, wenn die
Ausgaben nicht im Gleichklang mit dem
Sozialprodukt zulegen. Nur ein unterpro-
portionaler Anstieg der Staatsausgaben
wiirde eine signifikante Verringerung der
Tragfdhigkeitsliicken ermdglichen.

Sebastian Hauptmeier,
hauptmeier@zew.de

Abbildung 1: Konsolidierungsbedarf in vH der Primdrausgaben 2003
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Wirtschaftliche Rahmenbedingungen
beeinflussen den Nutzen von Bildung

In einer aktuellen ZEW-Studie wird im Rah-
men eines Vergleichs zwischen den deut-
schen Bundeslédndern gezeigt, dass eine
héhere Bildung in wirtschaftlich schwa-
chen Regionen hauptsdchlich die indivi-
duelle Beschdftigungschance erhoht. In
Regionen mit hohem Bruttoinlandspro-
dukt wirkt sich héhere Bildung hingegen
hauptsdchlich positiv auf den Lohn aus.
Fiir den Arbeitsmarkt in Ostdeutschland
ist es deshalb bedenklich, dass das
durchschnittliche Bildungsniveau der Be-
volkerung seit Jahren stagniert.

Die neue Bundesregierung hat in ih-
rem Koalitionsvertrag die Autonomie der
Bundesldnder in der Bildungspolitik ge-
starkt. Es wird somit in Zukunft von noch
grofRerer Bedeutung sein, fiir welche Bil-
dungspolitik sich die Bundesldnder ent-
scheiden. Die grofere Bildungsautono-
mie und insbesondere der weitgehende
Riickzug des Bundes aus der Hochschul-
finanzierung kdnnten zudem dazu fiih-
ren, dass der in den einzelnen Bundes-
landern erreichte Bildungsstand noch
weiter auseinander driftet. Schlie3lich
sind die reicheren Bundesldander eherin
der Lage, die hohen Bildungsausgaben
zu schultern.

Die Bundesldnder gaben im Jahr
2000 im Durchschnitt 4.600 Euro fiir je-
den Schiilerin weiterfiihrenden Schulen
aus, wdhrend ein durchschnittlicher
Student an einer Hochschule pro Jahr gut
13.600 Euro kostet. In Ostdeutschland
sind die Pro-Kopf Ausgaben fiir Hoch-
schiiler hoher als in Westdeutschland,
wahrend fiir weiterfiihrende Schulen das
Gegenteil der Fall ist.

Dieser Beitrag untersucht, wie sich
ein wichtiger Indikator fiir die Bildungs-
politik — die durchschnittliche Anzahl
der Ausbildungsjahre —in den einzelnen
Bundesldandern entwickelt hat. Zudem
wird gezeigt, welche Auswirkungen Bil-
dung auf die individuellen Léhne und
Beschaftigungschancen der Bevolke-
rung in den Regionen hat. Die prasentier-
ten Ergebnisse basieren auf einem ak-
tuellen Gutachten des Zentrums fiir Euro-

Grafik 1: Bildungsabschliisse und regionales BIP je Einwohner, 2000
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Lesehilfe: Das schwarze Kdstchen stellt das durchschnittliche Bildungsniveau der Bevdlkerung zwischen 25 und 34 Jahren
dar, das graue Kastchen das durchschnittliche Bildungsniveau der Bevolkerung iiber 25 Jahren. Falls das schwarze
Kdstchen oberhalb des grauen liegt, hat die jiingere Kohorte ein hoheres Ausbildungsniveau.

Schliissel: BW = Baden-Wiirttemberg, BY = Bayern, BE = Berlin, BB = Brandenburg, HB = Bremen, HH = Hamburg, HE =
Hessen, NI = Niedersachsen, MV = Mecklenburg-Vorpommern, NW = Nordrhein-Westfalen, RP = Rheinland-Pfalz, SL =
Saarland, SN = Sachsen, ST = Sachsen-Anhalt, SH = Schleswig-Holstein, TH = Thiiringen.

Grafik 2: Ausbildungs- und Arbeitsort von Akademikern
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Lesehilfe: In Hessen (HE) liegt die relative Akademikerquote der 25 bis 34 Jahrigen oberhalb der Regressionsgeraden, d.h.
es gibt mehr Akademiker, als es die Universitatsabschlussrate erwarten lassen wiirde und daher einen Zuzug von jungen

Akademikern aus anderen Bundeslandern.

pdische Wirtschaftsforschung (ZEW) im
Auftrag des Ausschusses der Regionen,
einer politischen Vertretung der Regio-
nen auf EU-Ebene.

Wirtschaftskraft und Bildungsniveau

Der erste wichtige Befund des Gut-
achtens ist, dass die durchschnittliche
Dauer der Schul- und Berufsbildung in
den ,reicheren“ Bundeslandern im Ver-

gleich zu den ,drmeren®“Bundesldandern
zunimmt. Dies wird durch einen Ver-
gleich der relativen durchschnittlichen
Ausbildungszeiten der jiingeren Bevdl-
kerung zwischen 25 und 34 Jahren mit
derjenigen der regionalen Gesamtbe-
volkerung {iber 24 Jahre in einem Dia-
gramm mit dem Bruttoinlandsprodukt
(BIP) des jeweiligen Bundeslandes deut-
lich: In Bundeslandern mit {iberdurch-
schnittlichem BIP ist die Ausbildungszeit




Grafik 3: Bildungsrendite und regionales BIP je Einwohner, 2000
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der jiingeren Bevolkerung relativ zum
bundesdeutschen Durchschnitt hoher
als der Ausbildungsstand der Gesamtbe-
volkerung. Das Gegenteil ist fiir die
Bundeslander mit unterdurchschnittli-
chem BIP der Fall (Grafik 1). Die einzigen
Ausnahmen zu diesem Befund stellen
die relativ wirtschaftsschwachen west-
lichen Bundesldnder Rheinland-Pfalz
und Saarland dar: Obwohl ihr BIP unter-
durchschnittlich ist, stieg dort das durch-
schnittliche Bildungsniveau wie in den
meisten  weiteren  westdeutschen
Bundesldandern im Zeitverlauf an. In al-
len ostdeutschen Bundeslandern sank
das Bildungsniveau jedoch relativ. Sogar
absolut gesehen sank das Bildungsnive-
au in den ostdeutschen Flachenstaaten
wahrend der neunziger Jahre oder blieb
konstant, wahrend in allen westdeut-
schen Bundesldndern eine Bildungsex-
pansion zu verzeichnen ist. In der ersten
Grafik werden jeweils die Abweichungen

vom bundesdeutschen Durchschnitt ab-
getragen, die Ausbildungszeiten werden
aus den hochsten Bildungsabschliissen
der regionalen Bevdlkerung auf der Ba-
sis des Mikrozensus 2000 berechnet.

Migration von Akademikern

Ein weiterer Befund ist, dass ein Teil
des Bedarfs an hoch qualifizierten Ar-
beitskraften der regionalen Wirtschaftin
den wirtschaftsstarken Bundesldndern
im Westen durch die Migration von Aka-
demikern aus anderen Bundesldandern
befriedigt wird. In Bayern, Baden-Wiirt-
temberg und in Hessen ist der Anteil der
Universitdtsabsolventen geringer als es
der relative Anteil der jiingeren Bevdlke-
rung mit Hochschulabschluss vermuten
lasst (Grafik 2). Offensichtlich wird die
Differenz durch die Migration hoch qua-
lifizierter Arbeitskrafte aus anderen
Bundeslandern gedeckt. Fiir Sachsen
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gilt, dass die Bildungsanstrengung in
den letzten Jahren offenkundig zu stark
gesunken ist, um die regionale Akade-
mikernachfrage zu befriedigen. Zudem
wird deutlich, dass die Stadtstaaten Ber-
lin, Bremen und Hamburg liberdurch-
schnittlich viele Akademiker ausbilden,
wdhrend in den ostdeutschen Flachen-
staaten der Anteil der Hochschulab-
schliisse an allen Bildungsabschliissen
unterdurchschnittlich ist.

Arbeitsmarkt beeinflusst
Bildungsrendite

Wie machen sich die Unterschiede
auf den regionalen Arbeitsmdrkten bei
den Bildungsrenditen und den Beschf-
tigungschancen unterschiedlich Ausge-
bildeter bemerkbar? Der durchschnittli-
che Lohnaufschlag, der durch die Erho-
hung der Schul- oder Berufsbildung um
ein Jahr erzielt werden kann, ist in
Bundeslandern mit tiberdurchschnittli-
chem BIP deutlich hoher als in ,drme-
ren“ Bundesldndern (Grafik 3). Auf der
anderen Seite sind die Beschaftigungs-
chancen von hoher Qualifizierten in den
Bundesldandern mit geringerem Bruttoin-
landsprodukt spiirbar héher, insbeson-
dere in Ostdeutschland (Grafik 4). Da in
diesen Bundesldndern meist auch die
Arbeitslosenquote héherist, dient héhe-
re Bildung hier hauptsdchlich als Versi-
cherung gegen Arbeitslosigkeit. In Bun-
desldndern mit einem geringeren Uber-
hang von qualifizierten Arbeitskraften
und einer htheren wirtschaftlichen Akti-
vitdt sehen sich die Unternehmen hinge-
gen gezwungen, fiirhoher Gebildete einen
hoheren Lohnaufschlag zu zahlen.

Die Ergebnisse der Studie zeigen so-
mit, dass sich Bildung fiir den Einzelnen
in jedem Fall lohnt. Die Bedeutung von
Bildung fiir die Erhdhung der Beschfti-
gungschance oder fiir hohere Ldhne
steht dabei im Zusammenhang mit der
aktuellen wirtschaftlichen Situation der
Region. Bedenklich ist jedoch angesichts
des starken Einflusses von Bildung auf
die Beschaftigungswahrscheinlichkeit in
wirtschaftsschwachen Regionen, dass
das Ausbildungsniveau der Bevdlkerung
in Ostdeutschland seit der Wiederverei-
nigung stagniert oder gar sinkt.

Andreas Ammermiiller,
ammermueller@zew.de
Thomas Zwick, zwick@zew.de
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Der weite Weg zum Euro fiir

die Lander Mittel- und Osteuropas

In diesem Artikel stellt der diesjihrige Ge-
winner des Heinz-Kénig-Young-Scholar-
Awards, derim Rahmen des ZEW Summer
Workshop for Young Economists vergeben
wird, seine preisgekronte Analyse vor.
Uwe Béwer, Doktorand an der Munich Gra-
duate School of Economics, beschiftigt
sich mit der Frage, inwieweit sich ausge-
wdhlte neue EU-Staaten (und Kroatien
und die Tiirkei) bereits in einem Wirt-
schaftsverbund mit Westeuropa befinden.

Mit der Erweiterung um zehn neue
Mitglieder ist die Europdische Union im
Mai 2004 in eine neue Phase tief grei-
fender Verdnderungen eingetreten. Des
Weiteren verhandeln mit Bulgarien, Kro-
atien, Rumaénien und der Tiirkei vier wei-
tere Beitritts- und Kandidatenlander
iber eine Aufnahme in den europdi-
schen Club. Kraft ihres Beitritts werden
die neuen Mitglieder automatisch Teil
der ersten Stufe der Wirtschafts- und
Wahrungsunion (WWU), die der Vorbe-
reitung auf die spatere Einfilhrung des
Euro dient. In der Tat haben viele Regie-
rungen der neuen Mitglieder ihre Ent-
schlossenheit zum Ausdruck gebracht,
den Euro so schnell wie moglich einzu-
fiithren. Vor diesem politischen Hinter-
grund stellt sich die Frage nach dem op-
timalen Timing der Beitritte auch aus
okonomischer Sicht.

Den theoretischen Rahmen zur 6ko-
nomischen Untersuchung von Wah-

Abbildung 1: Catching-up-Konvergenz
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rungsunionen stellt die Theorie der op-
timalen Wahrungsrdume (OWR) dar. Da-
bei hat sich als ein zusammenfassendes
»Meta-Kriterium* die Synchronisierung
der Konjunkturzyklen herausgebildet.
Je dhnlicher die Konjunkturverldufe der
einzelnen Lander sind, desto unwahr-
scheinlicher sind asymmetrische Schocks
bzw. desto besser konnen diese durch
alternative Anpassungsmechanismen
aufgefangen werden. Die nachfolgende
Analyse der mittel- und osteuropdi-
schen Lander (MOEL) widmet sich so-
wohl der langfristigen Trendkonvergenz
als auch der kurzfristigen Synchronisie-
rung von Konjunkturzyklen. Im Folgen-
den werden die Methodik und die Er-
gebnisse schrittweise dargestellt.

Langfristige Trendkonvergenz

Die Untersuchung der langfristigen
Konvergenz ist die Grundlage fiir die
spadtere Analyse der kurzfristigen Zyklen
und basiert auf dem zweifachen Konver-
genzbegriff von Bernard und Durlauf
(1996). Es wird unterschieden zwischen
der Catching-up-Konvergenz einerseits
und der Steady-state-Konvergenz ande-
rerseits. Das erstere Konzept stammt
aus der empirischen Wachstumsékono-
mie und beschreibt den wirtschaftlichen
Aufholprozess riickstandiger Lander
gegeniiber fortgeschritteneren Volks-
wirtschaften. Abbildung 1 zeigt die

Quelle: Eurostat, eigene Berechnungen
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durchschnittlichen ~ Wachstumsraten
von 25 europdischen Landern seit 1994
im Verhéltnis zum urspriinglichen Pro-
Kopf-Einkommen. Die negative Steigung
der Regressionsgeraden verdeutlicht,
dass die urspriinglich drmeren Ldnder
tatsdchlich die htheren Wachstumsra-
ten aufweisen. Dieses Ergebnis besta-
tigt sich in einer formalen Regressions-
analyse, in der auch einige Kontrollvari-
ablen Anwendung finden. Insbesondere
die MOEL weisen also Catching-up-Kon-
vergenz auf.

Das zweite Konvergenzkonzept, Ste-
ady-state-Konvergenz, bezieht sich auf
diejenigen Ldnder, die bereits ein lang-
fristiges Wachstumsgleichgewicht (stea-
dy state) erreicht haben. Als Konvergenz
versteht man in diesem Zusammen-
hang den Prozess der Anpassung zuriick
zum Gleichwicht, der sich nach Auftre-
ten eines 6konomischen Schocks ein-
stellt. Ob zwei Lander in dieser Weise
dhnlich auf Schocks reagieren, wird
durch das so genannte Kointegrations-
verfahren gepriift. Dabei werden zwei
Zeitreihen untersucht, die jeweils nicht-
stationdr sind, d.h. nicht {iber konstan-
ten Mittelwert und zeitunabhangige Va-
rianz verfligen. Lasst sich jedoch eine Li-
nearkombination dieser Zeitreihen fin-
den, die stationdr ist, so kann man auf
gemeinsame langfristige Trends schlie-
Ben. In der Untersuchung der MOEL fin-
den mit Estland, Polen, der Tschechi-
schen Republik, der Slowakei, Slowe-
nien und Ungarn sechs neue Mitglieds-
staaten sowie Kroatien und die Tiirkei
als Kandidatenldnder Beriicksichtigung.
Als Approximation fiir die Wirtschaftslei-
stung dieserLdnder sowie der Eurozone
dienen quartalsmafige Indizes der In-
dustrieproduktion fiir die Jahre 1994 bis
2004. Dabei wird ein spezielles saiso-
nales Kointegrationsverfahren ange-
wandt, welches die Saisonkomponente
der verwendeten quartalsméafigen Out-
putdaten beriicksichtigt. Im Ergebnis
zeigt sich, dass kein MOEL einen ge-
meinsamen langfristigen Trend mit der
Eurozone aufweist.




Synchronisierung von
kurzfristigen Konjunkturzyklen

Aufbauend auf die Kointegrations-
analyse folgt die Untersuchung der kurz-
fristigen Wirtschaftszyklen. Ihr liegen
dieselben Datenreihen in Bezug auf
Landerauswahl und Zeitraum zu Grun-
de. Die kurzfristige Analyse ist fiir die
Beurteilung einer Wahrungsunion be-
sonders relevant, da die Politikalternati-
ven individuelle oder gemeinsame
Geldpolitik sich vor allem auf kurzfristi-
ge Schwankungen auswirken. Im Unter-
schied zu Studien, welche lediglich die
ldanderuibergreifende Korrelation der zy-
klischen Outputkomponente erfasst,
verwendet die vorliegende Analyse die
Methode der gemeinsamen Merkmale
und Kodependenz zur Feststellung syn-
chronisierter Konjunkturzyklen (Vahid und
Engle, 1997) . Dieser Ansatz basiert aufka-
nonischen Korrelationsmethoden und
folgt einer dhnlichen Logik wie die Kointe-
grationsanalyse. Es werden zwei Zeitrei-
hen kombiniert, die jeweils ein gewisses
Merkmal aufweisen, z.B. Zyklen in Form
von Autokorrelation. Wenn eine Linear-
kombination beider Reihen das Merk-
mal nicht mehr aufweist, so kann dar-
aus geschlossen werden, dass es sich
um ein gemeinsames Merkmal (com-
mon feature) beider Zeitreihen handelt,
welches durch Subtraktion eliminiert
wurde. Als ,relevante Vergangenheit®
der Autokorrelation gelten dabei nicht
nur die verzégerten Differenzen, son-
dern auch die verzogerten Fehlerkorrek-
turterme der vorangegangenen Kointe-
grationsanalyse. Tabelle 1 macht deut-
lich, dass unter den analysierten MOEL
lediglich fiir Slowenien die Existenz sol-
cher gemeinsamer Merkmale mit der Eu-
rozone nachgewiesen werden kann. Slo-
weniens Konjunkturzyklus kann also
als synchronisiert mit der Eurozone gel-
ten, wahrend die librigen Lander keine
»Synchronisierten gemeinsamen Zy-
klen“ aufweisen.

Ergdnzend werden die {ibrigen Ldn-
der der Kodependenz-Analyse unterzo-
gen. Diese stellt eine verallgemeinerte
Form der Methode der gemeinsamen
Merkmale dar und erlaubt gewisse Ver-
zdgerungen in der Anpassung der Wirt-
schaftszyklen. Damit ldsst sich feststel-
len, ob ein MOEL, das zwar kein gemein-
sames Merkmal mit der Eurozone in der-
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Tabelle 1: Trendkonvergenz und Synchronisierung von Konjunkturzyklen

der MOEL gegeniiber der Eurozone,

Land Langfristige
Trendkonvergenz
(Kointegration)

Estland Nichtvorhanden
Kroatien Nichtvorhanden
Polen Nichtvorhanden
Slowakei Nichtvorhanden
Slowenien Nicht vorhanden

Tschechische

Republik Nicht vorhanden
Turkei Nichtvorhanden
Ungarn Nicht vorhanden

Synchronisierte gemeinsame
Konjunkturzyklen
(gemeinsame Merkmale)

Nicht vorhanden
Nichtvorhanden
Nichtvorhanden
Nicht vorhanden
Vorhanden

Nichtvorhanden
Nichtvorhanden
Nichtvorhanden

Nicht synchronsierte
gemeinsame Zyklen
(Kodependenz)

2. Grades
Nicht vorhanden
Nicht vorhanden
1. Grades

1. Grades
Nicht vorhanden
1. Grades

selben Zeitperiode aufweist, diese Ge-
meinsamkeit womdglich erst nach eini-
gen Perioden Verzdgerung entwickelt.
Es zeigt sich, dass die Slowakei, die
Tschechische Republik und Ungarn Ko-
dependenz ersten Grades aufweisen,
d.h. ihre Wirtschaftszyklen passen sich
mit einem Quartal Verzégerung an den
Euro-Zyklus an (siehe Tabelle 1). Estland
reagiert erst nach zwei Quartalen. Diese
Lander haben im Ergebnis ,nicht-syn-
chronisierte gemeinsame Zyklen“ mit
der Eurozone. Die Ursache fiir solche
Verzogerungen kann in Unvollkommen-
heiten beim Transmissionsmecha-
nismus von makrookonomischen
Schocks, beispielsweise im Finanzsek-
tor, liegen. Fiir Kroatien, Polen und die
Tiirkei lassen sich dagegen weder ge-
meinsame Merkmale noch Kodepen-
denz nachweisen. Offenbar unterschei-
den sich die Konjunkturverldufe dieser
Landergrundlegend von jenen der Euro-
zone. Im Fall Kroatiens und der Tiirkei ist
dies nicht tiberraschend, da beide Lan-
der erst am Anfang der EU-Beitrittsge-
sprache stehen. Das Ergebnis Polens
mag dagegen der relativen Grofie des
Landes gegeniiber den anderen MOEL
geschuldet sein, denn gréflere Ldander
sind tendenziell weniger integriert als
kleinere, anpassungsfahigere Volkswirt-
schaften. Hinzu kommt, dass Polens
Wirtschaft stdrker als andere von der
Landwirtschaft gepradgt ist. Diese wird
jedoch vom verwendeten Industriepro-
duktionsdatensatz nicht beriicksichtigt.

Fazit

Insgesamt muss die realwirtschaftli-
che Integration der betrachteten neuen
EU-Mitgliedsstaaten und Kandidaten-
lander mit der Eurozone noch als unvoll-

endet gelten. Die Analyse der langfristi-
gen Trendkonvergenz erbringt fiir die
MOEL durchweg negative Ergebnisse.
Die fiir die gemeinsame Geldpolitik
wichtige Synchronisierung der kurzfristi-
gen Konjunkturzyklen erfiillt derzeit nur
Slowenien. Wéhrend die Slowakei, die
Tschechische Republik und Ungarn die
Zwischenform der ,,nicht-synchronisier-
ten gemeinsamen Zyklen* aufweisen,
kann fiir Kroatien, Polen und die Tiirkei
keinerlei Gemeinsamkeit der Konjunk-
turverldufe mit der Eurozone festge-
stellt werden.

Selbstverstandlich unterliegt jedoch
auch diese empirische Untersuchung ei-
nigen Einschrdankungen. Zum einen lei-
det die Zeitreihenanalyse mit Daten der
MOEL immer unter relativ kurzen und
teilweise unzuverldssigen Datenreihen.
Zum anderen ist der klassische OWR-An-
satz nicht unumstritten. Einige Forscher
betonen mogliche endogene Aspekte
der OWR-Kriterien und stellen heraus,
dass bereits die Einfiihrung einer ge-
meinsamen Wahrung an sich einen er-
heblichen Synchronisierungsschub be-
wirken kdnnte (De Grauwe und Mongel-
li 2005). Im Licht dieser Argumente wird
der weitere Forschungsbedarf deutlich.
Zum jetzigen Zeitpunkt ldsst sich jedoch
festhalten, dass die MOEL auf ihrem
Weg zum Euro noch ein gutes Stiick zu-
riick zu legen haben.

Uwe Béwer,
uwe.boewer@lrz.uni-muenchen.de
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GELDPOLITIK IN EUROPA

Von einer Olpreiserhéhung zu einem
dauerhaftem Inflationsdruck?

Die jiingsten Olpreissteigerungen konnten sich dauerhaft auf die Inflationsrate aus-
wirken. Sollte dies der Fall sein, entstiinde zusdtzlicher Handlungsbedarf fiir die Eu-
ropdische Zentralbank (EZB). Der folgende Artikel soll daher die Mechanismen zwi-
schen dem Olpreis und der allgemeinen sowie der Kerninflationsrate beleuchten.

Vom Anstieg der Preise fiir Rohol ge-
hen sowohl direkte als auch indirekte
Auswirkungen auf die Inflationsrate einer
Volkswirtschaft aus. Wenn die Inflation
auf der Basis des Konsumentenpreisin-
dex gemessen wird, dann ist ein Einfluss
{iber die auf Rohol basierenden Produk-
te wie Benzin zu erwarten. Die Stdrke des
unmittelbaren Einflusses der Olpreise ist
vor allem vom Anteil dlbasierter Produk-
te im Warenkorb abhdngig. Fiir die indi-
rekten Effekte — die so genannten ,,Zweit-
rundeneffekte® — spieltjedoch die Trans-
mission des Olpreises in die Preise von
nicht direkt energiebezogenen Giitern
und Dienstleistungen und in die Lohne
eine entscheidende Rolle. MaRgeblich
dafiir sind vor allem die Preissetzungs-
spielrdume der Unternehmen und die Er-
gebnisse der Lohnverhandlungen. In den
Lohnverhandlungen wird bestimmt, in-
wieweit sich Olpreisbedingte Steigerun-
gen der Inflationsrate in Lohnerhdhun-
gen niederschlagen. Die Wettbewerbs-
situation der Unternehmen wiederum
legt fest, inwieweit diese Kostensteige-
rungen {ber weitere Preissteigerungen
an die Kunden weitergegeben werden.

Neben dem Einfluss auf die Inflations-
rate erhghen steigende Olpreise auch di-
rekt die Kosten der Unternehmen, was
sich unter sonst gleichen Bedingungen
negativ auf die Produktion und damit die
Konjunktur auswirken wird. In diesem
Sinn werden die Olpreisverdnderungen
als Angebotsschock interpretiert, derten-
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denziell zu steigenden Preisen und sin-
kender Produktion fiihrt. Bei angebots-
seitigen Stérungen muss sich die Geld-
politik dann zwischen einer Stabilisie-
rung der Produktion und einer Stabilisie-
rung der Inflation entscheiden.

Da das Ziel der Geldpolitik die Stabili-
sierung der Inflationsrate {iber die mittle-
re Sicht ist, stellen nur voriibergehende
Erhdhungen der Inflationsrate keinen
Handlungsbedarf dar. Entscheidend fiir
die langerfristigen Auswirkungen von Ol-
preisschocks ist daher die Reaktion der
Inflationserwartungen, die sich auf die
Kerninflation auswirken kénnen.

Aktuelle Situation im Euroraum

In den Jahren 2004 und 2005 wurde
der Euroraum wiederholt mit Olpreis-
schocks konfrontiert. Dies schlug sich in
derInflationsrate (gemessen am HVPI) in
voriibergehenden Erhdhungen nieder, es
war jedoch kein anhaltender Anstieg der
Inflationsrate zu beobachten. Die Kernin-
flationsrate ohne Energie sankin diesem
Zeitraum sogar von 2,0 vH auf 1,5 vH.

Damit hat die Energiepreissteigerung
eine deutliche Verschiebung der relativen
Preise zwischen Energie und den rest-
lichen Komponenten des Verbraucher-
preisindex nach sich gezogen. Dies legt
nahe, dass die privaten Verbraucher die
Erhohung der Energiepreise als eine
Steuer auf dieses Gut betrachtet haben,
die sie durch eine Zuriickhaltung des
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Konsums anderer Giter ausgleichen
missen. Der alternative Mechanismus,
bei dem die Arbeitnehmer einen Lohn-
ausgleich fordern und der letztendlich in
einer Lohn-Preis-Spirale miindet, ist da-
mit nicht eingetreten. Die Griinde hierfiir
sind im Wesentlichen am Arbeitsmarkt
zu suchen. Relativ hohe Arbeitslosen-
quoten, RestrukturierungsmaBnahmen
der Unternehmen und der zunehmende
Lohnwettbewerb durch die Globalisie-
rung und die Integration osteuropdi-
scherLdander haben den Druck auf die Ar-
beitnehmer verstarkt und zu Zuriickhal-
tung bei Lohnverhandlungen gefiihrt.
AuBerdem sind die Unternehmen seit
den 70-er Jahren wesentlich effizienter
in ihrem Umgang mit Energie geworden,
so dass Olpreissteigerungen besser ver-
kraftet werden und nicht unmittelbar zu
Preiserh6hungen filhren miissen. Wer-
den die Inflationserwartungen im Euro-
raum betrachtet, so zeigt sich, dass
zwar eine kurzfristig hohere Gesamtin-
flation in 2005 erwartet wird, dass der
Inflationsdruck in den darauf folgenden
Jahren jedoch wieder abnehmen soll.
Die EZB hatte somit bisher keinen
Grund, ihre expansive Geldpolitik 6l-
preisbedingt aufzugeben. Eine akute Ge-
fahr fiir die Kerninflationsrate, die mittel-
fristig Handlungsbedarf fiir die EZB sig-
nalisieren kdnnte, scheint nach den obi-
gen Ausfiihrungen nicht zu bestehen.
Trotzdem erfordert die Tatsache, dass
der Olpreis nun dauerhaft auf einem
deutlich hoheren Niveau zu verharren
scheint, eine erhdhte Wachsambkeit hin-
sichtlich der Inflationsgefahren.

Sandra Schmidt, s.schmidt@zew.de
Dr. Katrin Ullrich, ullrich@zew.de



