OMMENTAR

Falsche Konjunkturprognosen

Wohin treibt die deutsche Wirtschaft 2005¢ Selten fielen die Ant-
worten der professionellen Auguren so unterschiedlich aus wie zu
Beginn dieses Jahres. Auf der einen Seite stehen jene —und das ist die
Mehrzahl — die von einem leicht geddmpften Wachstum von knapp
1,5 % ausgehen, das aber im Wesentlichen auf die in diesem Jahr ge-
ringere Zahl von Arbeitstagen im Vergleich zu 2004 zuriickzufiihren
ist. Die rein konjunkturelle Dynamik bleibt dabei fast unverindert.
Eine etwas schwiichere Auslandsnachfrage wird durch eine leicht
kriftigere Binnennachfrage nahezu ausgeglichen. Die Protagonisten
dieser Richtung sind in der Mehrheit der Forschungsinstitute und
dem Sachverstindigenrat zu suchen.

Dieser eher mittleren Position stehen zum Teil deutliche Abwei-
chungen nach oben und unten gegeniiber. Nach unten weicht mit
0,8 % vor allem das Institut fiir Weltwirtschaft (IfW) aus Kiel ab,
das nicht nur eine spiirbare Verlangsamung der Konjunktur in die-
sem Jahr erwartet, sondern vor allem die zugrunde liegende Wachs-
tumsdynamik in Deutschland aufgrund massiver struktureller Pro-
bleme primdr auf dem nach ihrer Meinung iiberregulierten Arbeits-
markt als weitaus zu schwach erachtet. Dem entgegengesetzt, erwar-
ten das IW und auch das DIW ein Wachstum von rund 2 %. Die
Bundesregierung bleibt in ihrer Projektion mit 1,6 % etwas hinter
diesen Zahlen zuriick. Bei den letztgenannten Prognosen setzt sich
die auflenwirtschaftlich begriindete Erholung mit gesteigertem Tem-
po fort. Die Dynamik geht dabei weiterhin vom Export aus, wih-
rend sich die Binnennachfrage nur unwesentlich erholt. Unklar
bleibt hierbei, ob das Wachstumspotenzial entsprechend hoch ist
oder es sich um eine kurzfristige ,,nur” konjunkturelle Dynamik
handelt.

Wer hat nun Recht? Endgiiltiges weifs man erst in einem Jahr,
aber manches ldsst sich jetzt schon sagen. Wesentlich ist, die Lage der
deutschen Volkswirtschaft in den vergangenen Jahren richtig einzu-
schiitzen. Es fillt ja in jedes Auge, dass sich eine tiefe Kluft zwischen
einer auch im internationalen Vergleich beeindruckenden Export-
performance und einer extrem schwachen Binnennachfrage aufge-
tan hat, die in den letzten zehn Jahren genau so schwach war wie im
deflationsgeplagten Japan. Eine solche Schwiiche hat es in der Nach-
kriegszeit noch nicht gegeben. Gleichzeitig gehorte Deutschland zu
den erfolgreichsten Exportnationen. Wie passt das zusammen?

Es sind dies zwei Seiten ein und derselben Medaille. In keiner
anderen grofleren Volkswirtschaft aufSer der Japans gab es in jiings-
ter Zeit eine derart ausgeprigte Zuriickhaltung bei der Lohnent-
wicklung und den Arbeitskosten insgesamt. Das gilt besonders, wenn
man diese Groflen in Relation zur Produktivititsentwicklung der
deutschen Wirtschaft, also ihrer Leistungsfihigkeit, setzt. Genau dies
war ja auch die Absicht der Wirtschaftspolitik.

Daraus resultieren zwei Effekte. Zum einen die angestrebte ver-
besserte Wettbewerbsfihigkeit gegeniiber dem Ausland, die die Quel-
le der hohen Exporterfolge ist. Zum Zweiten, und dies wird immer
noch vernachldssigt, schwiicht ein solches Vorgehen die Binnennach-
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frage. Dies gilt unmittelbar fiir den Konsum. Denn wenn die Ein-
kommen der Beschdftigten kaum noch steigen, gibt es keine Impulse
fiir eine Ausweitung des privaten Verbrauchs. Wenn dann — wie ge-
schehen — noch Belastungen seitens der Wirtschaftspolitik hinzu-
kommen, bei denen die Verbraucher das Vertrauen in ihre soziale
Absicherung verlieren, wird auch mehr gespart. Dann steht noch we-
niger Geld fiir den Konsum zur Verfligung. Aber auch indirekt hin-
terldsst die Lohnzuriickhaltung Spuren. Bleibt der Konsum schwach,
werden die Unternehmen nicht investieren, reichen ihre Kapazititen
doch aus, um die lahmenden binnenwirtschaftlichen Absatzmaoglich-
keiten zu befriedigen. Allein der Export wirkt dagegen. Dass bei den
geddampften Einkommensperspektiven auch die Baukonjunktur
schwach ist, diirfte kaum iiberraschen. Aus alldem ergibt sich die tief
greifende Spaltung der deutschen Konjunktur.

Diese Analyse muss die Basis fiir eine realistische Prognose der
wirtschaftlichen Entwicklung in diesem Jahr sein. Selbst bei sich et-
was beruhigender weltwirtschaftlicher Expansion spricht die aber-
mals zu erwartende Steigerung der Wettbewerbsfihigkeit der deut-
schen Wirtschaft vor allem innerhalb der europdischen Wihrungs-
union dafiir, dass sich die hervorragende Exportkonjunktur nahezu
ungebrochen fortsetzt. Allein die Effekte der Aufwertung werden die
Expansion etwas dimpfen. Fiir einen drastischen Riickgang der Dy-
namik wie ihn die pessimistischeren Institute sehen, gibt es aller-
dings keine iiberzeugenden Griinde. Merkwiirdig ist zudem, dass je-
ne Prognostiker, die fiir Deutschlands Exporte so skeptisch sind, bei
anderen Mitgliedslindern der Wihrungsunion trotz sinkender Wett-
bewerbsfihigkeit im Vergleich zu Deutschland durchaus Ausfuhr-
zahlen erwarten. Dies ist schlicht nicht konsistent.

Die giinstige Exportprognose strahlt in einem gewissen Umfang
auf die Binnennachfrage aus. Dies gilt vor allem fiir die Ausriis-
tungsinvestitionen, die in diesem Jahr nach langer Stagnation wie-
der deutlich aufwiirts gerichtet sein sollten. Nach wie vor niedrige
Zinsen und gute Absatzperspektiven im Ausland sind die Griinde
hierfiir. Skeptisch muss man allerdings im Hinblick auf den Bau und
den privaten Verbrauch sein. Angesichts der unverdndert triiben
binnenwirtschaftlichen Einkommensperspektiven, die nicht zuletzt
durch die exzessive Lohnzuriickhaltung und die Sozialreformen be-
dingt sind, kann nicht mit einem im Vergleich zu 2004 merklich ver-
besserten Konsumklima gerechnet werden. Im Endeffekt bleibt bei
den Pessimisten also entgegen den Verlautbarungen nicht der Ver-
weis auf das sinkende Wachstumspotenzial als Begriindung fiir die
Konjunkturschwiche, sondern allein eine verhaltene Einschitzung
der Exportchancen.

PD Dr. Gustav Horn, Direktor des Instituts fiir Makroékonomie und
Konjunkturpolitik (IMK) in der Hans-Béckler-Stiftung.
e-mail: Gustav-Horn@boeckler.de
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