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Den Stillstand iiberwinden

Wenn der Olpreis weiter fallt, kénnte das die stockende Konjunktur wieder in Schwung bringen.

Die groBe Koalition muss allerdings die richtigen Weichen stellen - etwa die Steuern senken / Von Michael Heise

Konjunktur. Dank exportstarker

Unternehmen und dank der Steu-
er- und Arbeitsmarkireformen konnte
die deutsche Wirtschaft von Anfang 2005
bis ins erste Quartal 2008 hinein ein
Wachstumsternpo von durchschnittlich
2,8 Prozent erzielen. Rund anderthalb
Mllhonen Menschen fanden in dieserh
Zeitraum zusitzlich eine Beschiftiging:
Die Arbeitslosigkeit ging von fast 5,2 Mil-
lionen im ersten Quartal 2005 zuruck auf
3,6 Millionen im ersten Quartal dieses
Jahres, Kaum jemand hatte ~ nach der

enttiuschenden Entwicklung in den ers-
ten Jahren des Jahrzehnts — mit einem sol-
chen Erfolg gerechnet.

Dieser positive Trend ist aber um die
Jahresmitte 2008 zumindest voriiber-
gehend zum Stillstand gekommen. Meh-
rere Belastungsfaktoren wirken dabei zu~
sammen: Das Wachstum in wichtigen
Partnerlindern Deutschlands hat sich er-
heblich vermindert, und zwar infolge der
Finanzmarktkrise und der Korrektur an
den Immobilienmérkien in den USAund
vielen ewropiischen Lindern. Zusam-
men mit dem hohen AuBenwert des Euro
musste dies deutliche Bremsspuren im
Exportwachstum erzeugen. Hinzu kam
ein schubartiger Anstieg vieler Rohstoff-
und Nahrungsmittelpreise im ersten
Halbjahr, welcher die Inflation anfachte
und in Deutschland, wie in anderen Net-

to-Importlindern auch, massiv Kauf-
kraft abzog. Der private Verbrauch, auf
den sich die Hoffnungen fiir die-deutsche
Konjunktur in 2008 gestiitzt hatien,
blieb in der Folge gedriickt —und das, ob-
wohl die Beschaftigung weiter stieg und.
erstmals seit langem auch die Effektiv-
16hne kriftig zulegten. Diese Belastun-
gen werden mit ziemlicher Sicherheit
nicht nur im zweiten Quartal dieses Jah-
res in schwachen Zahlen deutlich wer-
den, sondern auch im dritten.

Die entscheidende Frage ist indessen,
ob die Wirtschaft denn im Jahre 2009 wie-
der Fahrt aufnehmen kann., Die Konjunk-
turforscher stehen bei dieser Frage vor ei-
nem Problem: der Unsicherheit iiber die
Entwicklung der Ol- und Rohstoffpreise,
welche konjunkturell enorme Bedsutung
haben. Sollten diesa Preise nach den krif-
tigen Korrekturen der letzten Wochen
wieder zum Steigflug ansetzen, etwa

Es waren gute Jahre fiir die deutsche

weil sich Konflikte in Iran oder Georgien
zuspitzen, dann wire wohl kaum mit ei-
ner wirtschaftlichen Beschleunigung zu
rechnen. Aber vermutlich bediirfte es
mehrerer aufeinanderfolgender Krisen,
um den Olpreis fiir lingere Zeit auf oder
{iber die alten Hichststéinde zu treiben.
Das wahrscheinlichere Szenario ist, dass
sich die Abwirtskorrektur fortsetzt,
denn die iiberzogenen Olpreise der letz-
ten Monate haben der Weltkonjunktur
stark zugesetzt. Der Olverbrauch wurde
zuriickgefahren und vielfiltige Substi-

tutionsvorgénge angestoBen. Sinken die
Ol- und Energiepreise wieder, werden
Unternehmen und Verbraucher von Kos-
ten entlastet und die konjunkturelle Ent-
wicklung geférdert.

_ In Deutschland kénnten ricklaufige
Olpreise — und damit niedrigere Inflati-
onsraten - einen entscheidenden Impuls
fur eine Wiederbeschleunigung geben.
Denn nach Jahren der Konsumschwiche
hat sich in vieler Bereichen Nachholbe-
darf angestaut. Ein Anziehen des priva-
ten Verbrauchs ktnnte die Wirtschaft so-
gar dann auf Wachstumskurs halten,
wenn der Export und die Investitionen
mal eine Zeitlang weniger gut laufen. Un-
ser Nachbarland Frankreich hat das eini-
ge Jahre lang vorgefiihrt.

Lohnende Investitionen

Vermutlich wird sich die Investitions-
tatigkeit in Deutschland in néchster Zeit
aber auch nicht stark abschwichen. In ei-
nigen Sektoren gehen zwar nach dem
Boom der vergangenen Jahre nun die Ge-
winne deutlich zuriick - gesamtwirt-
schaftlich gesehen werden sich Investitio-
nen aber nach wie vor lohnen. Denn die
Renditen, die sich durch Investitionen in

Sachkapital erzielen lassen, werden ge-
samtwirtschaftlich weiterhin deutlich
iiber den Zinsen fir Fremdkapital lie-
gen, also den Kosten der Kreditaufnah-
me. Diese Differenz war schon Mitte des
Jahrzehnts sehr deutlich gewerden, und
sie war der wesentliche Grund dafir,
dass die Investitionskonjunktur in
Deutschland im Jahr 2005 endlich kraft-
voll angesprungen ist - was dnngend né-
tig war. In manchen Branchen wie Auto,
Verkehr, Touristik, die unter hohen Ol-
und Energleprelsen leiden, kinnte der
Riickgang der Renditen durchaus deut-
lich sein. Andere Bereiche kénnten aber

profitieren: nicht nur die Produzenten
von erneuerbaren Energietrigern, son-
dern allgemein Unternehmen, deren Pro-~
dukte die Effizienz des Energie- und Roh-
stoffeinsatzes verbessern. Sie werden an-
gesichts der neuen Trends an den Roh-
stoffmirkten weltweit auf viel Nachfra-
ge treffen.

Die Chancen fiir eine Fortsetzung des
Aufschwungs hingen nicht zuletzt vou
der Wirtschaftspolitik ab. Die grofie-Ko-
alition hat in der zweiten Hilfte dieser
Legislaturperiode so gut wie keine Re-
formerfolge vorzuweisen. Angesichts des
erhéhten Inflationsniveaus, das dem
Staat zusadtzliche Einnahmen verschafft,
wire eine Senkung von Steuer- und Ab-
gabesitzen iiberfillig. Gerade die unte-
ren und mittleren Einkommenssegmente
werden in Deutschland wieder durch
enorm hohe Steuern und Abgaben belas-
tet — ganz zu schweigen davon, dass der
Spitzensteuersatz bei Alleinstehenden
bereits bei Einkommen von rund 52 000
Euro beginnt.

Mindestlohn als Gefahr

Entscheidend ist auch, dass die Dyna-
mik am Arbeitsmarkt erhalten bleibt.
Hierzu hat die Politik in den vergange-
nen Jahren einiges beigetragen, die Er-
folge sind unbestreitbar. Daher wiire es
umso bedauerlicher, wenn man die Ver-
besserungen am Arbeitsmarkt nun da-
durch in Gefahr brichte, dass beschafti-
gungsfeindliche MaBnahmen wie Min-
destldhne oder Einschrinkungen der
Leih- und Zeitarbeit umgesetzt wirden.
Dass solche Projekte mitunter auch aus
der Wirtschaft Zustimmung erfahren,
liegt vor allem daran, dass manche auf
diesem Wege unliebsame Konkurrenz
ausschaiten wollen. Das darf aber fiir
die Politik nicht handlungsleitend wer-
den. Angesichts der konjunkturellen Ab-
kithlung des Arbeitsmarktes wiren wei-
tere Reformen wiinschenswert, etwa im
Bereich der Qualifikation oder des Kiin-
digungsschutzes. Aber damit ist vorerst
nicht zu rechnen. Viel wiire schon gewon-
nen, wiirden frithere Reformen nicht zu-
rickgedreht.
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