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Die Lage der Weltwirtschaft und der deutschen Wirtschaft im Herbst 2003

— Zusammenfassung —

Die weltwirtschaftliche Produktion nimmt seit dem
letzten Frihjahr beschleunigt zu. Die wahrend der
ersten Monate 2003 dampfenden Faktoren sind ent-
fallen, die Wirtschaftspolitik stimuliert weiter, und
die Perspektiven werden gunstiger beurteilt. Vor-
reiter der Erholung sind wieder die USA. In Japan
verlauft die Entwicklung Uberraschend gunstig,
und in Sidostasien wurde die Schwachephase Uber-
wunden. Wahrend die Produktion in den EU-Bei-
trittslandern anhaltend kraftig stieg, verharrte der
Euroraumin der Stagnation.

Im Jahr 2004 bleibt die Geldpolitik expansiv.
Zudem wird unterstellt, dass weder die Wechsel-
kurse von Yen und Euro gegenuber dem Dollar
nennenswert weiter steigen, noch die restlichen
Wahrungen Ostasiens aufwerten. Der Rohdlpreis
durfte bel 28 Dollar je Barrel liegen. Unter diesen
Umsténden setzt sich die kraftige Erholung der
Weltkonjunktur im kommenden Jahr bei modera-
tem Preisanstieg fort, wobei das regionale Gefélle
abnimmt. Die Chancen fir einen selbst tragenden
Aufschwung stehen gut: Die Restrukturierung der
Unternehmen ist weit vorangekommen, die Finan-
Zierungsmaglichkeiten werden besser, und die Ge-
winne steigen weiterhin deutlich; allerdingsist das
hohe und weiter zunehmende Lei stungsbilanzdefi-
zit der USA ein Risiko fur die weltwirtschaftliche
Erholung. Die westlichen Industriel&nder erhalten
kraftige konjunkturelle Impulse von den asiati-
schen Schwellenl&ndern. Wahrend sich die wirt-
schaftliche Expansion in den USA und in Japan im
Verlauf des Jahres etwas verlangsamt, nehmen
Nachfrage und Produktion im Euroraum und in
den der EU am 1. Mai 2004 beitretenden Landern
rascher zu. In einem Sonderkapitel wird dargelegt,
dass von der Erweiterung fur diese, wie auch fur
die , alten* EU-Lander, auf langere Scht positive
Wachstumseffekte zu erwarten sind.

Die deutsche Wirtschaft befindet sich seit drei
Jahren in einer Sagnation. Im ersten Halbjahr
2003 ging die gesamtwirtschaftliche Produktion so-
gar leicht zuriick, und die Beschéftigung nahm
weiter ab. Maf3geblich hierfir waren die ungtinsti-
gen aulBenwirtschaftlichen Rahmenbedingungen. So
dampften die Unsicherheiten im Zusammenhang
mit dem Konflikt im Irak und die anhaltende Auf-
wertung des Euro die Nachfrage aus dem Ausland
und fUhrten zu einem Einbruch bei der Ausfuhr.
Aber auch die Binnenkonjunktur war schwach. Bei
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fortgesetztem Riickgang der Beschéftigung nahmen
die verfiigbaren Einkommen nur wenig zu, mit Aus-
nahme des ersten Quartals stagnierte der private
Konsum. Die Geschéftserwartungen der Unter-
nehmen blieben eingetribt und die Anlageinvesti-
tionen gingen weiter zuriick.

Seit der Jahresmitte gibt es jedoch erste Anzei-
chen einer Besserung. So nimmt die von den Insti-
tuten bereits im Frihjahr prognostizierte weltwirt-
schaftliche Erholung allmahlich Gestalt an. Im
Euroraum ist die Geldpolitik nach wie vor expan-
siv ausgerichtet und trégt zu einer Erholung bei. In
Deutschland sind zudem die Finanzerungsbedin-
gungen der Unternehmen giinstiger geworden, und
schliefdlich ist die Unsicherheit, die die Wirtschaft
aufgrund des Irak-Konflikts in der ersten Jahres-
halfte |ahmte, gewichen. Die moderaten Lohnab-
schliisse tragen zu einer leichten Verbesserung der
preisichen Wettbewerbsfahigkeit der deutschen
Wirtschaft bel. Inzwischen weisen die Vertrauens-
indikatoren der Unternehmen eindeutig nach oben.

Allerdings wird die konjunkturelle Erholung in
Deutschland nach wie vor durch eine Reihe von
Faktoren beeintrachtigt. So ist die Kapazitatsaus-
lastung weiterhin niedrig und die Aufwertung des
Euro belastet den Export und erleichtert den Im+
port. Hinzu kommt, dass die Finanzpolitik im Jahr
2004 restriktiv ausgerichtet bleibt; den unterstell-
ten steuerlichen Entlastungen stehen beschlossene
bzw. geplante Einsparungen sowie der forcierte
Abbau von Steuer ver giinstigungen gegentiber.

Vor diesem Hintergrund prognostizieren die In-
stitute, dass die gesamtwirtschaftliche Produktion
im Durchschnitt dieses Jahres stagniert und auch
im kommenden Jahr nur moderat zunehmen wird.
Das reale Bruttoinlandsprodukt wird im Jahr 2004
um 1,7 % steigen. Zu diesem Anstieg tragt aller-
dings eine im Vergleich zu 2003 deutlich hohere
Zahl von Arbeitstagen bei. Arbeitstaglich berei-
nigt, also in rein konjunktureller Scht, wird die
gesamtwirtschaftliche Produktion nur um 1,1 %
zunehmen. Von einem Aufschwung kann man da-
her nicht sprechen.

In der ersten Jahreshalfte 2004 beschleunigt sich
die konjunkturelle Entwicklung im Wesentlichen auf-
grund der strkeren Binnennachfrage. Seuerliche
Entlastungen der privaten Haushalte und verbes-
serte Absatzperspektiven der Unternehmen stiitzen
sowohl den Konsum als auch die Investitionen.
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Eckdaten der Prognose fur Deutschland

2000 2001 2002 2003 2004

Bruttoinlandsprodukt” 2,9 0,8 0,2 0,0 1,7
(Verénderung gegeniiber dem Vorjahr in %)

Westdeutschland® ? 3,0 0,6 0,2 -0,1 1,7

Ostdeutschland? 15 0,0 -0,2 0,3 15
EnNerbStatige4) (1 000 Personen) 38748 38911 38671 38075 37970
Arbeitslose (1 000 Personen) 3889 3852 4 060 4393 4 448
Arbeitslosenquote” (in %) 91 9,0 9,5 10,4 10,5
Verbraucherpreise® 1,4 2,0 1,4 1,0 1,3
(Verénderung gegeniiber dem Vorjahr in %)
Lohnstiickkosten” 1,0 13 0,7 0,9 -0,1
(Verénderung gegeniiber dem Vorjahr in %)
Finanzierungssaldo des Staates®

(Mrd. Euro) 26,8 -58,9 -74,3 -85,5 -75,5

(% des nominalen Bruttoinlandsprodukts) 1,3 -2,8 -3,5 -4,0 -3,5
L eistungshilanzsaldo (Mrd. Euro) -27,9 4.2 59,7 43,3 53,5
9 In Preisen von 1995. — ? Berechnungsstand Marz 2003. — @ EinschlieRlich Berlin. —* Im Inland. —® Arbeitslose in % der inlandischen Erwerbs-
personen (Wohnortkonzept). — © Verbraucherpreisindex (2000 = 100). — ” Im Inland entstandene Arbeitnehmerentgelte je Arbeitnehmer bezogen
auf das Bruttoinlandsprodukt in Preisen von 1995 je Erwerbstatigen. — In der Abgrenzung der V olkswirtschaftlichen Gesamtrechnung.
Quélen: Statistisches Bundesamt; Bundesanstalt fiir Arbeit; Arbeitskreis VGR der Lander; Deutsche Bundesbank; 2003 und 2004:

Prognose der Institute.

Wahrend der Anstieg der Konsumnachfrage in der
2weiten Jahreshalfte etwas nachldsst, wird die Kon-
junktur mehr und mehr von der Auslandsnachfrage
getragen. Die Industrieproduktion steigt beschleu-
nigt, und im tertidren Sektor nimmt die Wertschop-
fung wieder merklich zu. Im Baugewerbe hingegen
verlangsamt sich lediglich die Talfahrt. In Ost-
deutschland steigt das reale Bruttoinlandsprodukt
2003 geringftgig, im néchsten Jahr wird es mit einer
ahnlichen Rate wie in Westdeutschland zunehmen.

Der gemachliche Anstieg der Produktion und
weiterhin unterausgel astete Kapazitéaten lassen vor-
erst keine Wende am Arbeitsmarkt erwarten. Bis
weit in das néchste Jahr hinein durfte die Beschéf-
tigung weiter sinken und die Zahl der registrierten
Arbeitdosen zunehmen. Erst im Laufe des zweiten
Halbjahrs 2004 ist auf dem Arbeitsmarkt eine leich-
te Besserung zu erwarten. Im Jahresdurchschnitt
sinkt im néchsten Jahr die Zahl der Beschéftigten
um gut 100 000 gegenilber 2003, die Zahl der
Arbeitslosen erhéht sich um Gber 50 000 auf 4,45
Millionen.

Trotz zum Teil kraftiger Steuer- und Abgaben-
erhdhungen sowie Ausgabenkiirzungen hat sich die
FinanZlage der offentlichen Hauhalte in diesem
Jahr nicht verbessert —im Gegenteil: Aufgrund der
schwachen Konjunktur dirfte das gesamtstaatliche
Defizit in diesem Jahr auf 85 Mrd. Euro bzw. 4 %
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in Relation zum nominalen Bruttoinlandsprodukt
ansteigen. Im Jahre 2004 wird die Entwicklung der
Saatsfinanzen durch steuerliche Maf3nahmen und
die Reformen im Bereich der Renten- und der
Krankenversicherung gepragt. Das gesamtstaat-
liche Defizit wird um 10 Mrd. auf 75 Mrd. Euro
bzw. auf 3,5 % in Relation zum Bruttoinlandspro-
dukt zurlickgehen. Damit wiirde im dritten Jahr in
Folge die im Maastrichter Vertrag genannte Ober-
grenze von 3 % Uberschritten.

Angesichts der schon drei Jahre andauernden
Sagnationsphase und der nur bescheidenen Aus-
sichten fUr das nachste Jahr steht die Wirtschafts-
politik vor erheblichen Herausforderungen. Die
Geldpoalitik ist bereits seit Langerem expansiv aus-
gerichtet und stimuliert die Konjunktur im Euro-
raum. Se sollte diesen Kurs beibehalten, da keine
Inflationsimpulse zu erwarten sind. Deshalb sollte
der Leitzins im Prognosezeitraum auf seinem gegen-
wartigen Niveau bleiben. Es ware aber sowohl mit
der Taylor-Regd als auch mit der Srategie der EZB
vereinbar, wenn die Leitzinsen gesenkt werden,
sollte das im Gutachten dargelegte Wechselkurs-
risiko eintreten und der Dollar drastisch abwerten.

Die Bundesregierung hat in diesem Jahr auf der
Grundlage der Vorschldge der Hartz-Kommission
ihre Arbeitsmarktpolitik neu ausgerichtet. Wichtige
Elemente sind die Einrichtung von Personal-Ser-
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vice-Agenturen, die Forderung von Existenzgriin-
dungen, die Neuregelung der Mini-Jobs, die Ver-
schérfung der Zumutbarkeitsregeln und die Zusam-
menfiihrung von Arbeitdosen- und Sozalhilfe. Die
in Angriff genommenen Reformen sind ein Schritt in
dierichtige Richtung. Die Institute warnen aber da-
vor, die Entlastungswirkungen auf den Arbeitsmarkt
allzu hoch anzusetzen. Ein Grund liegt in den nicht
unerheblichen Mitnahme- und Verdrangungseffek-
ten. Das Arbeitsvolumen wird deshalb nur in gerin-
gem Mal3e erhoht. Das liegt im Wesentlichen daran,
dass die Hauptursachen der hohen Arbeitd osigkeit
in Deutschland — eine zu niedrige Wachstumsdyna-
mik, eine hohe Regulierungsdichte am Arbeits-
markt, eine zu geringe Lohnspreizung und Qualifi-
kationsmangdl beim Arbeitsangebot — mit den bis-
her ergriffenen MalRnahmen nicht oder nur halb-
herzg angegangen werden.

Die Finanzpolitik in Deutschland steht vor dem
Problem, dass die Ziele, die sie derzeit verfolgt,
nicht miteinander vereinbar sind. Eine Rickfih-
rung der hohen Defizite in den Offentlichen Haus-
halten, eine merkliche Senkung der Seuer- und
Abgabenlast und eine Simulierung der Konjunktur
kénnen nicht gleichzeitig erreicht werden. Die Fi-
nanzpolitik muss entscheiden, wie sie diesen Ziel-
konflikt auflst. Nur dann kann sie eine koharente
Srategie fur die kommenden Jahre entwickeln.
Dies ist auch deshalb wichtig, weil sie nur so die
Vertrauenskrise, die derzeit Konjunktur und Wachs-
tum belastet, zu Uberwinden vermag. Um zu einer
hoheren Wachstums- und Beschéftigungsdynamik
zu kommen, missen vor allem das Seuersystem
vereinfacht, Subventionen und Steuervergunsti-
gungen massiv verringert, die Grenzbelastungen
gesenkt und die notwendigen Reformen in der
Renten- und Krankenversicherung durchgefiihrt
werden. Diese gravierenden Anderungen sollten
schon bald und nicht Uber einen langeren Zeit-
raum gestreckt durchgesetzt werden. Bei der not-

wendigen Konsolidierung der offentlichen Haus-
halte muss die Finanzpolitik ehrgeizig vorangehen
und beispielsweise Subventionen rasch und merk-
lich senken. Es besteht erheblicher Handlungsbe-
darf, wenn die im Stabilitatspakt genannten Ziele
zumindest mittelfristig erreicht werden sollen.

Wenngleich das Prinzip der mittelfristigen
Haushaltskonsolidierung allgemein akzeptiert ist,
bestehen zwischen den Instituten Unterschiede hin-
sichtlich der konkreten Schritte in néchster Zeit.
Drei Institute (HWWA, ifo und IfW) halten das
Vorziehen der dritten Stufe der Steuerreform auf
das Jahr 2004 fir wunschenswert, lehnen aber
eine FinanZierung Uber hohere Schulden ab. Beim
Konsolidierungskurs sollte im kommenden Jahr
nicht nachgelassen werden, und er sollte generell
nicht von der Konjunkturlage abhangig gemacht
werden. Um die Glaubwirdigkeit der Finanzpolitik
2u gewahrleisten, sollte auf jeden Fall angestrebt
werden, die Defizitquote auf maximal 3 % zu be-
grenzen. Wenn durch ein schlissiges Konzept
Vertrauen zuriickgewonnen wird, wird sich dies
auch schon kurzristig positiv auf die Konjunktur
auswirken. Das DIW, das IWH und das RW sind
hingegen der Auffassung, dass bei der wachstums-
politisch gebotenen Konsolidierung des Saats
haushaltes auch konjunkturellen Erfordernissen
Rechnung zu tragen ist. Se empfehlen daher, die
dritte Stufe der Einkommensteuerreform vorzuze-
hen und sie 2004 nur in dem Malf3e gegenzufinan-
Zieren, wie in den Annahmen dieses Gutachtens
unterstellt. Dadurch konnte der ansonsten hohe
Restriktionsgrad der Finanzpolitik vorbergehend
abgemildert werden. Gleichzeitig muss aber zeit-
gleich mit dem Vorziehen der Seuerreform en
verbindlicher Fahrplan beschlossen werden, nach
dem von 2005 an Steuerverginstigungen und Sub-
ventionen verstarkt abgebaut werden. Die Be
schliisse dazu starken die Glaubwirdigkeit des
Konsolidierungskurses.

The State of the World Economy and the German Economy
in the Autumn of 2003

— Summary —

Growth of total world output has accelerated since
last spring. The factors that had dampened growth
during the early months of 2003 have lapsed, eco-
nomic policy continues to be stimulating and the
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assessment of the prospects has become more fa-
vourable. The recovery is led once again by the
United Sates. Developments in Japan are sur-
prisingly good and the phase of weakness in
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Southeast Asia has been overcome. Whereas out-
put in the EU accession countries has continued to
grow strongly, the euro area has remained mired
in stagnation.

In 2004, monetary policy will remain expan-
sionary. It is further assumed that neither the ex-
change rates of the yen and the euro against the
dollar will rise notably nor that the other East
Asian currencies will appreciate. The price of
crude oil is expected to amount to about $28 per
barrel. Under these circumstances the robust re-
covery of the world economy will continue next
year at moderate rates of inflation, with declining
regional differences. Chances for a self-sustained
upswing are looking good. The restructuring of
firms has made headway, financing is becoming
easier and profits continue to improve. However,
the growing US current account deficit represents
a risk for the recovery of the world economy. The
Western industrialized countries will receive cycli-
cal impulses from the Asian NIES. Whereas eco-
nomic expansion in the United States and in Japan
will slow down in the course of the year, demand
and output of the euro area countries and in
countries that will join the EU on May 1, 2004 will
grow a hit faster. As described in a special chap-
ter, there will be positive effects of EU enlarge-
ment on the accession countries as well as on the
“old” EU countriesin the long term.

The German economy has been in stagnation
for three years now. In the first half of 2003 over-
all output even declined slightly, and employment
continued to fall. This was primarily due to the
unfavourable export conditions. Thus the uncer-
tainty surrounding the conflict in Iraq and the
continuing appreciation of the euro dampened for-
eign demand resulting in a sharp reduction of ex-
ports. Domestic demand, too, remained weak,
however. In line with the decline of employment,
disposable income rose little, and, with the excep-
tion of the first quarter, private consumption stag-
nated. Firms' business expectations remained dim
and fixed investment continued to decline.

Snce mid-year, however, there have been first
signs of an improvement. Thus, the recovery of the
world economy, that had been forecasted by the
Institutes in spring, is gradually taking shape.
Monetary policy in the euro area continues to be
expansionary which contributes to the recovery. In
addition, business financing in Germany has be-
come easier and, finally, the uncertainty has ended
that paralyzed the economy because of the Iraq
conflict in the first half of the year. Moderate wage
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agreements are contributing to an improvement of
price competitiveness of German business. The in-
dicators of business confidence are also pointing
upwards.

To be sure, the economic recovery in Germany
is still impaired by a number of factors. Thus, ca-
pacity utilization continues to be low and the ap-
preciation of the euro hurts exports and helps im-
ports. In addition, fiscal policy will remain re-
strictive in 2004; the expected tax reductions are
offset by passed and planned expenditure cuts as
well as the reduction of tax privileges.

Against this background, the Institutes forecast
aggregate output to stagnate on average of this
year and to rise only moderately next year. Real
gross domestic product will grow by 1.7 % in
2004. Thisrise, however, isdue to a large extent to
the much higher number of working days com-
pared to 2003. Adjusted for this effect, i. e. from a
purely cyclical view, total output will only increase
by 1.1 % next year. This can therefore not be
called an upswing.

In the first half of 2004, the pace of economic
recovery will accelerate essentially because of
stronger domestic demand. Tax reductions for pri-
vate households and improved sales prospects of
firms will support consumption as well as invest-
ment. Whereas the rise in consumer demand will
slow down a bit in the second half of the year, the
economy will increasingly be supported by export
demand. Industrial production will accelerate, and
the value added of the service sector will again
increase markedly. In the construction sector, in
contrast, the downward trend will only slow down.
In East Germany, real gross domestic product
rises marginally in 2003, next year it will grow at
a similar rate as West Germany.

The gradual rise of output and the continued
under utilization of capacities do not raise hopes
for a turnaround of the labour market. Until way
into next year, the number of employed is expected
to continue falling and the number of registered
unemployed to rise. Only in the course of the sec-
ond half of the year may the situation of the labour
market improve slightly. On average of the year,
the number of employed will decline by more than
100,000 people, the number of unemployed will in-
crease by more than 50,000 to 4.45 million.

Despite some sharp increases of taxes and fis-
cal charges as well as cuts of expenditures, the
state of the government budget has not improved
this year. To the contrary, because of weak eco-
nomic activity the total government deficit is ex-
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pected to rise to 85 billion euro or 4 % of nominal
gross domestic product this year. In 2004, the fis-
cal development will be characterized by tax
measures and reforms of health and pension in-
surance. The total government deficit will decline
by 10 billion to 75 billion euro or 3.5 % of nominal
GDP. This means that the deficit will exceed the
3% ceiling of the Maastricht Treaty for the third
consecutive year.

In view of the three-year stagnation phase and
the rather modest outlook for next year, economic
policy is facing substantial challenges. Monetary
policy has already been expansionary for some
time stimulating the economy of the euro area. It
should stay this course, as no inflationary effects
are to be expected. Key interest rates should
therefore be kept at their present level during the
forecast period. A lowering of the key interest
rates, however, would be compatible with the
Taylor rule as well as the ECB strategy, in case
the exchange risk described in the report materi-
alizes and the dollar depreciates drastically.

This year the federal government has newly de-
signed its labour market policy on the basis of the
proposals of the Hartz Commission. Important
elements are the establishment of Personnel Ser-
vice Agencies, the promotion of new business es-
tablishments, new rules for the so-called mini-jobs,
a tightening of the rules regarding job acceptance
and the combination of unemployment and social
assistance. The initiated reforms are a step in the
right direction. The Institutes warn, however, of
raising hopes too high for a positive effect on the
labour market. One reason is the considerable
free-rider and crowding-out effects. The total num-
ber of hours worked will therefore rise only little.
That is primarily because the present measures
take insufficient account of the major reasons for
German unemployment, i. e. too little growth dy-
namics, a high density of regulation, too little wage
differentiation, and lacking labour skills.

German fiscal policy is facing the problem that
its present policy goals are incompatible. Cutting
back the exorbitant government deficits, a marked
reduction of taxes and fiscal charges and a stimu-
lation of the economy cannot be achieved simulta-
neoudly. Fiscal policy must decide how to resolve
these conflicting goals. Only then will it be able to
develop a coherent strategy for the coming years.
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That is also important for overcoming the confi-
dence crisis that is currently paralyzing economic
activity and growth. In order to achieve a higher
dynamism of growth and employment, the tax sys-
tem has to be simplified above all else, subsidies
and tax privileges must be cut massively, marginal
tax rates must be reduced and the necessary re-
forms of pension and health insurance must be
carried out. These serious changes should be im-
plemented soon and not stretched out over a
longer period of time. Fiscal policy must be ambi-
tious regarding the necessary consolidation of the
public budgets and, for example, cut subsidies
quickly and markedly. Substantial actions are re-
quired if the budget targets contained in the Sa-
bility and Growth Pact are to be met at least in the
medium term.

Although the principle of medium-term budget
consolidation is generally accepted, there are dif-
ferences among the Institutes regarding the con-
crete steps to be taken next. Three institutes
(HWWA of Hamburg, ifo of Munich and IfW of
Kiel) think the advancement of the third stage of
the tax reform to 2004 desirable, but are against
debt financing it. There should be no deviation
from the consolidation course next year, and it
should generally not be made dependent on the
state of the economy. In order to warrant the
credibility of fiscal policy, the deficit ratio should
be kept at a maximum of 3 %. Once confidence
will have been regained by a convincing concept,
thiswill already have effects on the economy in the
short term. In contrast, DIW of Berlin, IWH of
Halle and RW of Essen are of the opinion that the
budget consolidation needed for growth purposes
should also take account of the cyclical require-
ments. Therefore they recommend to advance the
third stage of the tax reform and to finance it by
cutbacks elsewhere only to the extent laid down in
the assumptions of the report. This could tempo-
rarily soften the restrictiveness of fiscal policy. S-
multaneously with the advancement of the tax re-
form a binding schedule must be passed for the ac-
celerated reduction of tax privileges and subsidies
from 2005 on. Such a resolution would improve
the credibility of the consolidation course.
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1. Die Lage der Weltwirtschaft

Uberblick

Die Wetkonjunktur hat sich im Lauf des Jahres 2003
belebt. Die Produktion nimmt seit dem Frihjahr be-
schleunigt zu, und die Perspektiven werden deut-
lich glinstiger eingeschétzt. So haben sich weltweit
das Geschéfts- und das Konsumklima verbessert,
und die Aktienkurse sind nach langem und starkem
Rickgang kréftig gestiegen.

Verschiedentlich wird befirchtet, die Erholung
kénne sich @nlich wie im vergangenen Jahr as
kurzatmig erweisen, zumal die Beschleunigung des
Nachfrageanstiegs in den USA wesentlich auf fis-
kalische Impulse zurtickzufiihren sai. Vieles spricht
jedoch dafur, dass die weltwirtschaftliche Expan-
sion dieses Mal auf einem festeren Fundament steht.
Nach dem Ende des Krieges im Irak haben sich die
weltpolitischen Unsicherheiten verringert. Die An-
passungsprozesse von Unternehmen und Banken
beim Uberwinden von Verwerfungen, die im Zuge
der starken Expansion in der zweiten Héafte der
neunziger Jahre entstanden waren, sind inzwischen
weit fortgeschritten. Die Maldnahmen zur Kosten-
senkung zeigen Erfolge, die Gewinne steigen seit
einiger Zeit spirbar. Die Finanzierungsmdglichkei-
ten der Unternehmen wurden auch durch die Kurs-
gewinne an den Borsen besser. Da die Wirtschafts-
politik zugleich ihren expansiven Kurs beibehalten
hat, bestehen glinstige V oraussetzungen daflr, dass
sich die Weltwirtschaft nachhaltig belebt.

Wahrend der wirtschaftliche Abschwung im Jahr
2000 ale Lander anndhernd gleichzeitig erfasst
hatte, verlauft die konjunkturelle Erholung jetzt un-
einheitlich. Vorreiter sind einma mehr die USA.
Die sehr expansiv ausgerichtete Makropolitik fiihrte
hier zu einem kréftigen Anstieg der Binnennach-
frage. Als Uberraschend stark erwies sich — bel noch
anhaltender Deflation — die Konjunkturerholung in
Japan. Die Wirtschaft scheint dort auf einen héhe-
ren Wachstumspfad einzuschwenken, zumal der
Produktionszuwachs nicht, wie verschiedentlich in
den Jahren zuvor, durch verstérkte Staatsausgaben
bedingt ist. Die Restrukturierung der Unternehmen
ist offenbar so weit fortgeschritten, dass die Null-
zins-Politik der Notenbank und die kréftige Aus-
weitung der Zentralbankgeldmenge zunehmend
Wirkung zeigen. Konjunktureller Nachzugler ist der
Euroraum mit einer seit Herbst vergangenen Jahres
stagnierenden gesamtwirtschaftlichen Aktivitét. Die
deutliche real effektive Aufwertung des Euro wirkte
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dampfend, und die wirtschaftspolitischen Impulse
waren vergle chsweise gering.

Aulerhalb der Industrielénder verlief die Ent-
wicklung ebenfals differenziert. In den ostasiati-
schen Schwellenléndern wurde die voriibergehende,
nicht zuletzt durch die Lungenkrankheit SARS be-
dingte Abschwéchung der wirtschaftlichen Dynamik
in den vergangenen Monaten Uberwunden. Gleich-
zeitig hat sich die Zunahme der Produktion in Russ-
land deutlich beschleunigt, auch infolge des nach
wie vor recht hohen Olpreises. In den EU-Beitritts-
landern, deren Konjunktur sich a's robust gegentiber
der Schwéche in den Industrieldndern erwiesen
hatte, stieg die Produktion anhaltend kréftig. La-
teinamerika ist hingegen bisher von der weltwirt-
schaftlichen Erholung noch nicht erfasst worden.

Weltkonjunktur auf Erholungskurs

Die bisherige Belebung der Weltkonjunktur ging
nicht zuletzt auf wirtschaftspolitische Mal3nahmen
zurtick. Die finanzpolitischen Impulse in den USA
laufen jedoch im kommenden Jahr aus, in Japan
wird der Konsolidierungskurs fortgesetzt, und im
Euroraum durfte die Finanzpolitik etwa neutral aus-
gerichtet sein. Gleichwohl stehen die Chancen fur
einen sich selbst tragenden Aufschwung gut. Sti-
mulierend wirkt weiterhin die Geldpoalitik; ihr Kurs
wird sich im Prognosezeitraum trotz der konjunktu-
rellen Erholung wenig &ndern, weil das Preisklima
allgemein ruhig bleibt. Die amerikanische Noten-
bank durfte allerdings, um ihre Stabilitétsorientie-
rung friihzeitig zu signalisieren, die Leitzinsen um
die Mitte des néchsten Jahres leicht anheben, wenn
eine konjunkturelle Erholung gesichert ist. Die ja
panische Zentralbank bleibt auf ihrem stark expan-
siven Kurs, und die EZB wird die Leitzinsen 2004
auf dem derzeitigen Stand halten, zumal sich der
Preisanstieg im Euroraum abschwécht. Fir die
Prognose ist des Weiteren unterstellt, dass die Wah-
rungsrelationen konstant bleiben: Weder steigen die
Kurse von Yen und Euro gegeniiber dem Dollar
nennenswert weiter, noch werten sich die restlichen
Wahrungen Ostasiens auf. Aulderdem wird von ei-
nem Rohdlpreisin Hohe von 28 US-Dollar je Barrel
im néchsten Jahr ausgegangen.

Bei diesen Rahmenbedingungen wird sich die
weltwirtschaftliche Erholung im kommenden Jahr
fortsetzen (Tabelle 1.1 und 1.2). Dabei nimmt das
konjunkturelle Gefdle zwischen den Regionen ab.
In den USA verlangsamt sich der Anstieg der
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Tabdle 1.1;

Reales Bruttoinlandsprodukt, Verbraucherpreise und Arbeitslosenquote in Europa

Gewicht | Bruttoinlandsprodukt | Verbraucherpreise? Arbeitslosenquote?

(BIP) Veranderungen gegentiber dem Vorjahr in % in %

in % 2002 2003 2004 2002 2003 | 2004 2002 2003 2004
Deutschland 22,0 0,2 0,0 1,7 13 1,0 13 8,6 9,3 9,5
Frankreich 15,9 1,2 0,3 16 1,9 2,0 1,6 8,8 94 9,5
Italien 131 04 0,2 14 2,6 2,7 2,2 9,0 8,7 84
Spanien 7,2 2,0 21 2,6 3,6 31 25 11,3 11,4 11,3
Niederlande 4,6 0,2 -0,6 0,9 3.9 2,2 1,7 2,8 41 50
Belgien 2,7 0,7 0,9 1,6 1,6 15 15 7,3 8,0 8,1
Osterreich 2,3 11 0,8 1,6 1,7 12 12 43 45 45
Finnland 15 2,2 11 25 2,0 13 15 91 9,2 8,9
Griechenland 15 4,0 4.4 4,0 3,9 35 4,0 10,0 94 9,0
Portugal 1,3 04 -0,8 12 3,7 3,2 2,3 50 6,8 75
Irland 1,3 6,9 19 35 47 4,1 32 4.4 47 4,8
Luxemburg 0,2 1,1 1,0 2,3 2,1 2,4 2,1 2,8 3,7 3,9
Euroraum® 73,6 0,9 04 1,7 23 2,0 1,7 84 8,8 8,9
Grofbritannien 17,3 1,7 2,0 30 1,3 1,4 15 51 51 50
Schweden 2,7 19 15 24 2,0 2,1 18 49 54 54
Déanemark 19 2,1 0,6 15 24 21 2,0 45 52 52
EU 15Y 95,5 1,0 0,8 2,0 21 19 1,7 7,7 81 8,1
Polen 2,0 14 3.2 38 19 0,8 2,0 19,9 20,0 19,0
Tschechien 0,8 2,0 25 33 18 0,0 2,0 7,3 7,0 6,8
Ungarn 0,7 33 25 30 53 45 55 5,6 58 5,6
Slowakei 0,3 44 3,8 4,3 33 8,3 6,0 18,6 16,5 15,5
Slowenien 0,2 3,2 24 30 75 6,1 55 6,0 58 5,6
Litauen 01 6,7 6,8 6,0 0,3 -1,0 1,0 131 11,3 10,5
Zypern 01 2,0 25 35 2,8 40 25 3.9 42 40
Lettland 01 6,1 6,0 55 19 2,8 30 12,8 12,0 11,5
Estland 0,1 6,0 4.2 45 3,6 15 2,0 9,1 85 8,2
Malta 0,0 12 1,0 2,0 2,2 1,0 25 74 7,8 7,6
EU-Beitrittslander? 45 24 31 37 2,8 2,1 30 14,8 14,6 13,8
EU 25Y 100,0 1,2 0,9 2,1 2,1 1,9 18 8,9 91 9,0
nachrichtlich:
Exportgewichtet? 1,4 11 21 24 21 2,0
9 Summe der aufgefiihrten Lander. Bruttoinlandsprodukt und Verbraucherpreise gewichtet mit dem Bruttoinlandsprodukt von 2002 in US-Dollar;
Arbeitslosenquote gewichtet mit der Zahl der zivilen Erwerbspersonen von 2001. — 2 Summe der aufgefiihrten Lander. Gewichtet mit den Anteilen
an der deutschen Ausfuhr von 2002. —¥ EU15: Harmonisierter Verbraucherpreisindex. —# Standardisiert.
Quellen: OECD; ILO; IMF; Statistisches Bundesamt; Berechnungen der Institute; 2003 und 2004: Prognose der Institute.

Nachfrage im Jahresverlauf leicht; das reale Brut-
toinlandsprodukt wird allerdings weiterhin ahnlich
stark zunehmen wie das Produktionspotential. Fir
Japan ist eine Fortsetzung der wirtschaftlichen Ex-
pansion zu erwarten. Das Tempo wird aber etwas
geringer sein as zuletzt, auch weil der Yen wieder
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merklich héher bewertet ist. Im Euroraum werden
sich Nachfrage und Produktion hingegen zuneh-
mend beleben. Doch auch in der zweiten Hélfte
des néchsten Jahres wird sich die Produktionslticke
nur wenig verringern. Das reale Bruttoinlandspro-
dukt in den Industrielandern insgesamt wird 2004
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Tabdle 1.2;

Reales Bruttoinlandsprodukt, Verbraucherpreise und Arbeitslosenquote in der Welt

Gewicht | Bruttoinlandsprodukt Verbraucherpreise Arbeitd osenquote
(BIP) Verénderungen gegenliber dem Vorjahr in % in%
in% 2002 2003 2004 | 2002 2003 2004 | 2002 2003 2004

EU 25 31,0 1,2 0,9 2,1 2,1 19 18 89 91 9,0
Schweiz 0,9 02 -02 12 0,6 0,5 0,8 2,8 3,7 39
Norwegen 0,7 0,9 0,5 1,6 0,8 2,2 1,6 39 4,5 45
West- u. Mitteleuropa 32,6 11 0,8 2,0 2,0 19 17 8,8 9,0 9,0
USA 35,9 2,4 2,7 3,6 1,6 2,3 2,3 5,8 6,0 5,7
Japan 13,7 0,1 2,7 20 | -09 -03 -03 5,4 53 53
Kanada 25 33 2,3 33 2,2 2,7 2,0 7,6 7,7 75
Industriel&nder insgesamt 84,6 16 2,0 2,7 1,4 17 17 72 7.4 73
Schwellenl&nder

Russland 12 4,3 6,0 55 | 158 140 120 8,0 75 75

Ostasien” 45 | 48 30 50

China 4,8 8,0 8,0 8,0

Lateinamerika® 49 | -02 07 30
Schwellenlander insgesamt 154 4,2 41 53
Insgesamt® 100,0 20 23 31
Nachrichtlich:

Exportgewichtet 1,6 15 2,6

Welthandel, real 3,2 35 75

Y Gewichteter Durchschnitt aus: Siidkorea, Taiwan, Indonesien, Thailand, Malaysia, Singapur, Philippinen. Gewichtet mit dem Bruttoinlandspro-
dukt von 2002 in US-Dollar. — 2 Gewichteter Durchschnitt aus: Brasilien, Mexiko, Argentinien, Kolumbien, Venezuela, Chile. Gewichtet mit dem
Bruttoinlandsprodukt von 2002 in US-Dollar. — 2 Summe der aufgefiihrten Landergruppen. Gewichtet mit dem Bruttoinlandsprodukt von 2002 in

US-Dallar.

Quellen: OECD; ILO; IMF; Statistisches Bundesamt; Berechnungen der Institute; 2003 und 2004: Prognose der Institute.

spirbar schneller steigen as in diesem Jahr. Mit
2,7 % wird der Anstieg etwa so hoch ausfallen wie
die Rate im mittelfristigen Trend.

Impulse fir die Konjunktur in den Industrielan-
dern gehen von dem kréftigen Produktionsanstieg
in den asiatischen Schwellenldndern aus. Nicht
zuletzt im Zuge der hohen wirtschaftlichen Dyna-
mik in China hat sich die Region wieder zu einem
Wachstumszentrum der Weltwirtschaft entwickelt.
In den EU-Beitrittsléndern dirfte sich die gesamt-
wirtschaftliche Expansion mit der Belebung in West-
europa splrbar beschleunigen. Anziehende Roh-
stoffpreise stlitzen die Produktion insbesondere in
Russland und in Lateinamerika. Angesichts des
Aufschwungs in der Weltwirtschaft wird der Welt-
handel deutlich zulegen; 2004 nimmt er um 7,5 %
zu, nach 3 bis 3,5 % in den beiden Vorjahren.
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Zum Problem des L eistungsbilanzdefizits
der USA

Das hohe Leistungshilanzdefizit der USA wird
vielfach als ein Risiko fir die weltwirtschaftliche
Erholung angesehen. Es betrégt derzeit reichlich
5% in Relation zum Bruttoinlandsprodukt und
wird sich angesichts der stérkeren konjunkturellen
Dynamik in den USA weiter erhdhen.

Das Leistungshilanzdefizit deutet darauf hin,
dassin den USA weniger gespart alsinvestiert wird.
Finanziert wird die Differenz durch Kapitalimporte,
also durch eine Zunahme der Netto-Auslandsver-
schuldung. Entsteht im Inland die Erwartung einer
Uberschuldung, konnte es dort in erheblichem Um-
fang zu einem Anstieg der gesamtstaatlichen Spar-
guote und zum Ausfall von inldndischer Nachfrage
kommen. Wenn die auséndischen Investoren zu ei-

Wirtschaft im Wandel 14/2003



ner pessimistischeren Risikoeinschétzung kamen,
konnte der Kapitalzustrom nur bei erhéhten Zinsen
aufrecht erhalten werden. Allerdings erklért sich ein
guter Teil des Kapitalimports aus der Erwartung
hoher Renditen aufgrund kréftiger Produktivitdts-
zuwéchse und der Zunahme des Arbeitsangebots im
Einwanderungsland USA. Entscheidend ist, ob sich
diese Erwartungen auf Dauer halten.

Erfahrungen in anderen Léndern zeigen, dass ein
Defizit von 5 % in Relation zum Bruttoi nlandspro-
dukt kaum Uber einen langen Zeitraum zu finanzie-
ren ist. Es besteht also ein nicht unerhebliches Ri-
sko, dass die Mérkte Uber kurz oder lang einen
Rickgang des Leistungshilanzdefizits erzwingen
werden. Ein Weg, um die L Ucke zwischen Importen
und Exporten zu verkleinern, wére eine kréftige
Abwertung des Dollar. Dieser verlor zwar in den
letzten eineinhalb Jahren an Wert, jedoch hat dies
nicht zu einer nennenswerten Reaktion des Leis
tungsbilanzdefizits gefihrt. Hierfir wére eine wei-
tere deutliche Abwertung erforderlich. Diese kdnnte
sich sogar abrupt einstellen. Das Risiko fur eine
solche Entwicklung hat sich in jingster Zeit erhoht.
Hierauf deuten Verschiebungen in der Struktur des
Kapitaimports hin: Kurzfristige Anlagen haben
kréftig an Bedeutung gewonnen, zu Lasten von
Anlagen mit léngerer Laufzeit und speziell von Di-
rektinvestitionen.

Ein erheblicher Teil der Dollarnachfrage geht
zudem in letzter Zeit nicht auf einzelwirtschaft-
liches, sondern auf wirtschaftspolitisches Kalkdl
zurlck: Einige asiatische Zentralbanken haben in
diesem Jahr die Aufwertung ihrer Wahrungen ge-
gentber dem Dollar durch Ankauf umfangreicher
Dollarbesténde verhindert (so die Zentralbank
Chinas) oder gebremst (insbesondere die Bank von
Japan). Damit ist aber die Finanzierung des US
L eistungsbilanzdefizits in erheblichem Mal3e von
der Interventionspolitik der japanischen und der
chinesischen Regierung abhéngig. Fur beide Lan-
der steht nicht nur die Sorge um den Verlust an
Wettbewerbsfahigkeit der heimischen Glter im
Vordergrund, sondern auch die Sorge um eine
maogliche Belastung der dort |abilen Finanzmérkte.
Eine weitgehende Freigabe der Wechselkurse durch
die ostasiatischen Zentralbanken ist deshalb im Prog-
nosezeitraum hoéchst unwahrscheinlich. Es bleibt
das Risiko eines weiteren Vertrauensverlusts in den
Dollar bei fortgesetzten Interventionen zugunsten
von Yen und Yuan. In diesem Fall wére es dhnlich
wie in den vergangenen eineinhab Jahren: Vor alem
der Euroraum, die derzeit konjunkturell schwéach-
ste der wichtigen Wirtschaftsregionen, misste die

Wirtschaft im Wandel 14/2003

Last eines kréftigen Aufwertungsschubs tragen. Auf-
grund der unterschiedlichen wirtschaftspolitischen
Intentionen der einzelnen Lander ist es daher mog-
lich, dass es zu erheblichen Turbulenzen an den
Devisenmérkten kommt. Zudem konntein den USA
die Neigung zu protektionistischer Handelspolitik
zunehmen. All dies wirde die weltwirtschaftliche
Erholung beeintréchtigen.

Aufschwung in den USA festigt sich

In den USA hat sich die konjunkturelle Expansion
seit dem Frihjahr spirbar beschleunigt. Dies war zu
einem erheblichen Teil Ergebnis eines starken
fiskalischen Impulses. Zum einen stiegen die Ver-
teidigungsausgaben deutlich. Zum anderen stiitzte die
Steuerreform, die ab Mitte des Jahres wirksam wur-
de, bereitsim Vorfeld den privaten Konsum. Dieser
profitierte zudem bis zum Sommer von den niedri-
geren Hypothekenzinsen, die viele Haushalte zur
Umschuldung nutzten. Dartiber hinaus erhthte der
langsamere Preisauftrieb die Kaufkraft. Bei den pri-
vaten Invedtitionen festigte sich die Aufwartstendenz
mit dem Wegfal des kriegsbedingten Attentismus.
Die monetéren Rahmenbedingungen haben sich
weiter verbessert. Die Leitzinsen wurden im Juni
nochmals gesenkt; die Federal Funds Rate liegt
seitdem bel 1 %, dem tiefsten Stand seit 45 Jahren.
Hinzu kam die Abwertung des Dollar. Die Kapital-
marktzinsen sind dagegen nach der Jahresmitte vor
dem Hintergrund der anziehenden Konjunktur und
wohl auch des drastischen Anstiegs des staatlichen
Kapitalbedarfs wieder leicht gestiegen. Im kom-
menden Jahr dirfte die Zentralbank auf die gefes-
tigte Konjunktur reagieren, zuma sich dann ihre De-
flationssorgen verfluchtigt haben werden. Die Fede-
ral Funds Rate dirfte — vermutlich ab dem Frih-
sommer — leicht angehoben werden und am Jahres-
ende bel rund 2 % liegen. Im gesamten Prognosezeit-
raum wird die Geldpolitik deutlich expansiv wirken.
Die Finanzpolitik hat mit der vorgezogenen
Implementierung der Steuerreform ihren Expansi-
onsgrad nochmals erhht. Zudem sind die Kosten,
die im Zuge der Militéroperation im Irak anfallen,
deutlich hoher als noch im Frihjahr veranschlagt.
Die Ausgaben fur Sicherheit und Verteidigung
werden hoch bleiben. Da der groRere Teil der
Steuersenkungen im kommenden Jahr wirksam
wird?, falt der Fehlbetrag im Bundeshaushalt 2004

1 Zu Einzelheiten tber das US-amerikanische Steuerpaket
vgl. DIW Berlin; HWWA; ifo Institut; IfW; IWH; RWI:
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Abbildung 1.1:

USA: Entwicklung der Beschftigung nach verschiedenen Erhebungskonzepten®
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abermals hoher aus. Das gesamtstaatliche Defizit
steigt alerdings in geringerem Ausmal3, da die
Bundesstaaten aufgrund ihrer prekdren Finanzlage
verstérkt konsolidieren; gemessen am Bruttoin-
landsprodukt durfte es 2004 bei 4,4 % liegen, nach
3,9 % in diesem und 2,4 % im vergangenen Jahr.
Der private Konsum wird in der zweiten Jah-
reshalfte 2003 und im ersten Halbjahr 2004 durch
die Steuersenkungen kréftig angeregt; die finanz-
politischen Impulse schwéchen sich jedoch ab.
Auch dirfte sich angesichts des verlangsamten
Immobilienpreisanstiegs und des zu erwartenden
weiteren Anstiegs der Hypothekenzinsen die Spar-
neigung der privaten Haushate etwas erhthen.
Entscheidend fir den weiteren Verlauf der Kon-
junktur wird vor diesem Hintergrund sein, dass die
Erholung auf den Arbeitsmarkt Ubergreift. Gegen-
wartig gibt es Zweifel, ob die Beschleunigung der
Konjunktur bald zu einer deutlichen Ausweitung
der Beschéftigung fuhrt. Sie grinden sich auf die
durch Unternehmensbefragungen ermittelten Be-
schéftigtenzahlen; diese wiesen bis vor kurzem ei-
nen starken Rickgang aus. Dagegen zeigen die aus
Haushaltsbefragungen abgeleiteten Zahlen bereits
seit Anfang 2002 eine Aufwartstendenz (Abbil-

Die Lage der Weltwirtschaft und der deutschen Wirtschaft
im Frahjahr 2003, in: IWH, Wirtschaft im Wandel 5/2003,
S. 126.
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dung 1.1). Die Diskrepanz beruht wohl zu einem
grol3en Tell auf Erfassungsproblemen. So fuhrt der
verstérkte Trend zum Outsourcing offenbar dazu,
dass Arbeitnehmer aus der Unternehmensstatistik
herausfallen, da die ausgelagerten Unternehmens-
teile nicht in der Befragungsstichprobe enthalten
sind. Dies spricht dafir, dass die Haushaltsbefra-
gungen derzeit die Beschéftigungsentwicklung
besser beschreiben. Somit scheint die Lage am Ar-
beitsmarkt gunstiger zu sein as vielfach ange-
nommen.

Mit der konjunkturellen Belebung ist eine be-
schleunigte Beschéftigungsexpansion zu erwarten.
Gestitzt durch die damit verbundenen Einkom-
menszuwéachse wird der private Konsum im Lauf
des Jahres 2004 trotz des Fehlens weiterer steuer-
licher Impulse nur leicht an Schwung verlieren.
Vor dem Hintergrund der guinstigeren Absatz- und
Ertragsaussichten werden die Unternehmensinves-
titionen rascher ausgeweitet. Zwar durfte das Tempo,
gemessen an der Entwicklung in den neunziger
Jahren, wegen der noch nicht abgeschlossenen
Konsolidierung zunachst moderat bleiben; der Auf-
schwung erhalt aber insgesamt eine ausgewoge-
nere, nachhaltigere Struktur. Die Exporte, die bis
in den Sommer hinein rucklaufig waren, werden
sich im Zuge der weltwirtschaftlichen Belebung
erholen; das Tempo des Importanstiegs bleibt al-
lerdings hoher.

Wirtschaft im Wandel 14/2003



Abbildung 1.2:
Real es Bruttoinlandsprodukt in den USA
- Saisonbereinigter Verlauf -
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Das reale Bruttoinlandsprodukt dirfte im Jah-
resdurchschnitt 2003 um 2,7 % und im kommen-
den Jahr um 3,6 % steigen (Abbildung 1.2); die
negative Produktionsliicke in den USA wird bis
Ende 2004 nahezu geschlossen. Der Preisanstieg
durfte sich im Jahresverlauf leicht beschleunigen,
insgesamt aber moderat bleiben. Ein Risikofaktor
neben dem weiter steigenden Defizit in der Leis
tungsbilanz ist, dass das Budgetdefizit auf abseh-
bare Zeit sehr hoch bleibt. Es birgt die Gefahr, dass
die Zinsen zur Finanzierung des staatlichen Kapital-
bedarfs stark anziehen und die Konjunktur belasten.

Deutlicher Produktionsanstieg in Japan

Die japanische Wirtschaft expandiert seit Beginn des
vergangenen Jahres splrbar (Abbildung 1.3). Dabei
verlagerten sich die Auftriebskréfte von der Aus
landsnachfrage zunehmend hin zur privaten Bin-
nennachfrage. Infolge deutlicher Gewinnzuwéchse
und verbesserter Absatzerwartungen nahmen vor al-
lem die Unternehmensinvestitionen kréftig zu. Die
Stabilisierung der Lage auf dem Arbeitsmarkt stiitz-
te die Expansion des privaten Verbrauchs.

Vieles spricht dafir, dass die Konjunktur der-
zeit robuster ist als in den kurzen Erholungsphasen

Wirtschaft im Wandel 14/2003

1996 und 1999. Die Restrukturierung im Unter-
nehmenssektor ist deutlich vorangekommen. Anders
as in friheren Perioden wirtschaftlicher Belebung
spielen expansive Impulse der Finanzpolitik keine
Rolle; die Staatsausgaben werden seit Mitte 2002
langsam zurtickgefihrt, und den Steuersenkungen,
die in diesem Jahr in Kraft traten, stehen Abgaben-
erhéhungen gegentiber. Deutlich expansiv bleibt
die Geldpolitik ausgerichtet. Die Bank von Japan
hat nicht nur an der Nullzinspolitik festgehalten
und die Liquiditdt am Geldmarkt nochmals massiv
gesteigert; sie hat auch Uber erhohte Aufkéufe von
Regierungsanleihen die Zinsen am Kapitalmarkt
gedriickt, durch den Erwerb von Aktienpaketen
aus den Depots der Banken eine splrbare Erholung
der Aktienkurse gefordert und zuletzt sogar be-
gonnen, Forderungen von Unternehmen auf3erhalb
des Bankensektors zu kaufen. Diese unkonventio-
nellen Mal3nahmen trugen dazu bei, dass sich die
Zukunftserwartungen von Unternehmen und Ver-
brauchern aufgehellt haben.

Eine geldpolitische Richtungsanderung ist fir
den Prognosezeitraum nicht zu erwarten, zumal die
Deflation nur alméahlich audlauft. Allerdings ha
ben sich die monetdren Rahmenbedingungen zu-
letzt dadurch verschlechtert, dass eine spirbare
Aufwertung des Yen gegeniber dem US-Dollar
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Abbildung 1.3:
Real es Bruttoinlandsprodukt in Japan
- Saisonbereinigter Verlauf -
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zugelassen wurde, welche bis vor kurzem durch
umfangreiche Interventionen am Devisenmarkt ver-
hindert worden war. Damit nahm die preisliche
Wettbewerbsfahigkeit der japanischen Produzenten
ab. Bremsend wirken Uberdies nach wie vor unge-

2. Die wirtschaftliche Lage in

Euroraum |6st sich z6gerlich
aus der Stagnation

Im Euroraum stagnierte die gesamtwirtschaftliche
Produktion im ersten Halbjahr 2003 (Abbildung 2.1).
Zu Jahresbeginn belastete die Unsicherheit im Zu-
sammenhang mit der Krise im Irak die Invetitions-
bereitschaft der Unternehmen und die Konsumnei-
gung. Die preisliche Wettbewerbsfahigkeit wurde
durch die markante Aufwertung des Euro beein-
tréchtigt; die Exporte waren ricklaufig. Die schlech-
teren Ertragsperspektiven veranlassten die Unter-
nehmen bei weiterhin bestehenden Uberkapazita-
ten zu einer Einschrénkung der Investitionen. Der
private Konsum entwickelte sich auch angesichts
eingetribter Arbeitsmarktaussichten schwach. Die
Arbeitslosenquote stieg im Verlauf dieses Jahres
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|6ste Strukturprobleme im Bankensektor, die die
Finanzierung privater Investitionen erschweren. So
ist zu erwarten, dass der konjunkturelle Aufschwung
etwas an Fahrt verliert.

der Europaischen Union

leicht; im August betrug sie saisonbereinigt 8,8 %.
Im Vergleich zu friheren Schwéchephasen hat sich
der Arbeitsmarkt bisher jedoch als relativ robust
erwiesen. Die Beschéaftigung sank nur geringfigig.
Waéhrend in Industrie und Bauwirtschaft Arbeits-
plétze verloren gingen, wurden im Dienstleistungs-
sektor weiterhin Arbeitskréfte eingestellt. Die Teu-
erungsrate, die zu Jahresbeginn angesichts vori-
bergehend hoher Energiepreise knapp 2,5 % betra-
gen hatte, bildete sich im Jahresverlauf leicht zu-
rick. Dazu trugen die Aufwertung des Euro und
ein moderater Lohnanstieg bei.

Finanzpolitik weiter auf anndhernd neutralem Kurs

Die Lage der offentlichen Haushalte im Euroraum
hat sich in diesem Jahr weiter verschlechtert; das
aggregierte Defizit in Relation zum Bruttoinlands-
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produkt wird auf 2,8 % steigen (Tabelle 2.1). In
den meisten Léndern werden die in den nationalen
Stahilitétsprogrammen vorgegebenen Ziele verfehlt.
Entscheidend fir die Erhdhung der Defizite in den

Abbildung 2.1:
Real es Bruttoinlandsprodukt im Euroraum
- Saisonbereinigter Verlauf -

einen und die Verringerung der Uberschiisse in
den anderen Landern ist die schwache Konjunktur.
Das strukturelle Defizit wird sich im Euroraum
insgesamt kaum andern. In vielen Léndern sinkt es
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Tabelle2.1:

Indikatoren zur Situation der offentlichen Haushalte im Euroraum

Bruttoschulden® Finanzierungssal do”

2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004
Deutschland 60,2 59,5 60,8 63,9 65,5 -1,2 -2,8 -3,5 -4,0 -3,5
Frankreich 57,2 56,8 59,0 61,7 63,4 -14 -1,6 -3,1 -4,1 -3,9
Italien 110,6 109,5 106,7 105,8 105,0 -1,8 -2,6 -2,3 -2,5 -2,9
Spanien 60,5 56,8 53,8 52,0 50,5 -0,9 -0,3 0,1 -0,5 -0,4
Niederlande 55,9 52,9 52,4 54,0 54,6 15 0,0 -1,6 -24 -2,5
Belgien 109,6 108,5 105,8 103,0 100,1 0,2 04 01 -0,4 -0,1
Osterreich 66,8 67,3 67,3 68,5 68,5 -1,9 0,2 -0,2 -1,3 -11
Finnland 44,6 44,0 42,7 41,5 40,0 7,1 52 4,2 3,0 2,1
Griechenland 106,2 106,9 104,7 103,0 101,0 -1,9 -2,0 -1,2 -15 -1,3
Portugal 53,3 55,5 58,1 60,0 60,5 -3,2 -4,2 -2,7 -3,3 -3,0
Irland 384 36,1 32,4 31,8 315 4,4 0,9 -04 -1,0 -15
Luxemburg 55 55 57 57 57 6,4 6,1 25 0,5 0,0
Euroraum?® 69,5 69,2 69,0 70,2 70,6 -0,9 -1,6 -2,2 -2,8 -2,7
9 1n % des nominalen Bruttoinlandsprodukts; gema3 Abgrenzung nach dem Vertrag von Maastricht. Finanzierungssaldo ohne Sondereinnahmen
aus der Vergabe von Mobilfunklizenzen. —2 Summe der Lander. Gewichtet mit dem Bruttoinlandsprodukt von 2002.
Quelle: Eurostat; 2003 und 2004: Prognose der Institute.
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aufgrund der Konsolidierungsbemihungen leicht.
Lediglich in Frankreich und in Osterreich steigt es
in diesem Jahr deutlich. In Italien wird das Defizit
vor alem dadurch eingeddmmt, dass diskretionédre
Mal3nahmen wie Steueramnestien in diesem Jahr
zu erheblichen Mehreinnahmen fihren.

Fur das kommende Jahr wurden in den meisten
Landern Mallnahmen beschlossen, die eine weitere
Zunahme der Staatsausgaben begrenzen und damit
das strukturelle Defizit senken sollen. Ausnahmen bil-
den Finnland und Irland; beide Lander haben dller-
dings in den letzten Jahren ihre Staatsfinanzen er-
folgreich konsolidiert. Da die Konjunktur im Euro-
raum im néchsten Jahr nur dlmahlich in Fahrt kommt,
wird sich das aggregierte Defizit im Prognosezeit-
raum kaum verringern. Insgesamt wird die Finanz-
politik auf einem anndhernd konjunkturneutralen
Kurs bleiben. Dabei Uberschreitet das Budgetdefizit

Abbildung 2.2:
Zur monetéren Lage im Euroraum

in Deutschland und Frankreich weiter die im Stabi-
litdts- und Wachstumspakt festgel egte Obergrenze.

Monetére Rahmenbedingungen unverandert
glnstig

Die Européische Zentralbank (EZB) hat den maf3-
geblichen Leitzins Anfang Juni zum siebten Mal in
Folge gesenkt, und zwar um 0,5 Prozentpunkte.
Der Dreimonatsgeldmarktsatz liegt seitdem bei
2,1 %, was bel einer aktuellen Inflationsrate von
etwa 2% einen kurzfristigen Realzins von nahe
null impliziert. Die Geldpolitik im Euroraum ist
damit a's deutlich expansiv zu beurteilen. Auch die
Rendite 10-jéhriger Staatsanleihen ist bis zur Jah-
resmitte stark gesunken, erreichte aber Anfang
Oktober mit 4,2 % wieder das Niveau vom Jahres-
beginn. Real sind die langfristigen Zinsen seither
wohl leicht zurlickgegangen (Abbildung 2.2). Ver-
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bessert haben sich die Finanzierungsbedingungen
fir Unternehmen auch dadurch, dass der Risiko-
aufschlag fir Unternehmensanleihen mit nicht erst-
klassigem Rating gegeniber Staatsanleihen seit
Anfang des Jahres gesunken ist. Gunstig wirkt au-
3erdem die Erholung an den Aktienmaérkten.

Die Geldmenge M3 expandierte in den vergan-
genen Monaten weiterhin stark. Der kréftige An-
stieg erklart sich wesentlich mit der Préferenz der
Anleger, angesichts niedriger Kapitalmarktzinsen
kurzfristige Wertpapieranlagen zu halten, die Be-
standteil von M3 sind. Auch die madige Kreditaus-
weitung deutet darauf hin, dass die nachfragewirk-
same Liquiditét derzeit weniger stark zunimmt. So
schwéchte sich die Expansion der Buchkredite an
den privaten Sektor bis zur Jahresmitte deutlich ab,
zuletzt hat sie sich wieder beschleunigt.

Die Aufwertung des Euro, die Anfang 2002 be-
gonnen hatte, setzte sich in diesem Jahr fast durch-
gangig fort. Von Januar bis September 2003 ge-
wann der Euro gegentiber dem US-Dollar nominal
6% an Wert, seit Januar 2002 waren es sogar
27 %. Die real effektive Aufwertung betrug in den
selben Zeitrdumen 4 bzw. 16 %. Dies konterka-
rierte den von der EZB eingeschlagenen Expan-
sionskurs, so dass sich die monetdren Rahmenbe-
dingungen trotz der Zinssenkungen in diesem Jahr
kaum verénderten. Insgesamt blieben sie guinstig.

Unter der Annahme eines gleichbleibenden
Wechselkurses gegeniiber dem US-Dollar und vor
dem Hintergrund einer weitgehend konstanten

Produktionsliicke durfte die Inflation im kommen-
den Jahr nicht Uber der Rate liegen, die nach Vor-
stellung der EZB mit Preisniveaustabilitdt verein-
bar ist. Daher ist damit zu rechnen, dass sie die
Leitzinsen im Prognosezeitraum auf dem gegen-
wartig niedrigen Niveau belésst. Die Kapital-
marktzinsen werden im Zuge der weltweiten kon-
junkturellen Erholung leicht anziehen.

Ausblick

Eine Reihe von Fruhindikatoren deutet darauf hin,
dass sich die gesamtwirtschaftliche Produktion im
Euroraum in der zweiten Jahreshéfte 2003 leicht
belebt. So sind der Einkaufsmanagerindex und der
von der Européischen Kommission verdffentlichte
Indikator fur die Einschétzung der Konjunktur
aufwarts gerichtet. Besonders deutlich hat sich die
Stimmung im Dienstleistungssektor aufgehellt.
Zudem sind die Aktienkurse in den vergangenen
Monaten spurbar gestiegen. Im kommenden Jahr
wird die Expansion an Dynamik gewinnen. Das
Abklingen der Effekte der Euroaufwertung sowie
eine stérkere Auslandsnachfrage regen die Exporte
an, und dies wird auf die Binnenwirtschaft aus-
strahlen. Die positiven Absatz- und Ertragsper-
spektiven werden die Unternehmen veranlassen,
ihre Investitionen auszuweiten. Dazu tragen auch
die weiterhin giinstigen Finanzierungsbedingungen
bei. Darliber hinaus werden die Lohnstlickkosten
angesichts moderater LohnerhGhungen und einer
konjunkturbedingt steigenden Arbeitsproduktivitét

Tabdle2.2:
Eckdaten zur Wirtschaftsentwicklung im Euroraum
2002 2003 2004
Verénderung gegentiber dem Vorjahr in %

Real es Bruttoinlandsprodukt 0,9 04 1,7
Privater Konsum 04 1,4 1,6
Offentlicher Konsum 2,8 1,9 17
Bruttoanl ageinvestitionen -2,6 -1,3 19
Exporte” 1,7 -0,5 35
Importe” 0,0 1,9 37
AuRenbeitrag? 0,7 -0,8 0,0

Verbraucherpreise® 2,3 2,0 1,7

in % des nominalen Bruttoinlandsprodukts

L eistungshilanzsaldo 0,8 0,1 0,3

Gesamtstaatlicher Finanzierungssaldo -2,2 -2,8 -2,7

in % der Erwerbspersonen

Arbeitslosenquote” 84 8.8 8,9

Y EinschlieRlich des grenziiberschreitenden Handels innerhalb des Euroraums. — ? Veranderung gegeniiber dem Vorjahr in % des realen Bruttoin-
landsprodukts des Vorjahres. — Harmonisierter Verbraucherpreisindex. —# Standardisiert.

Quellen: Eurostat; Européische Zentralbank; Berechnungen der Institute; 2003 und 2004: Prognose der Institute.
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nur leicht zunehmen. Die Lage am Arbeitsmarkt
wird sich erst zum Ende des Prognosezeitraums
leicht bessern. Vor diesem Hintergrund dirften die
privaten Haushalte ihre Konsumausgaben nur we-
nig beschleunigt ausweiten. Insgesamt nimmt das
reale Bruttoinlandsprodukt 2003 um 0,4 % und
2004 um 1,7 % zu (Tabelle 2.2).

Der Preisauftrieb wird zunéchst noch von den
Nachwirkungen der Euroaufwertung gedampft.
Zudem sind angesichts der nach wie vor geringen
Kapazitétsaudastung die Preiserhéhungsspielrdume
der Unternehmen begrenzt. Alles in alem dirfte
die Inflationsrate im Durchschnitt des laufenden
Jahres 2,0 % betragen und im kommenden Jahr auf
1,7 % sinken.

Konjunktur in Grol3britannien gewinnt
wieder an Schwung

Auch in Grof3ritannien war die Konjunktur schwach
in das Jahr 2003 gestartet. Anders alsim Euroraum
zog die wirtschaftliche Aktivitét zur Jahresmitte
hin jedoch merklich an. Triebkraft war erneut die
Nachfrage der privaten Haushalte; sie nimmt be-
reits seit 1993 Jahr fur Jahr schneller zu als die ge-
samtwirtschaftliche Produktion. Dabei haben die
Haushalte in den vergangenen anderthalb Jahren in
stark zunehmendem Mal3e Kredite aufgenommen;
die Grinde dafr liegen vor allem in den Vermo-
genszuwéchsen infolge des steilen Anstiegs der
Immobilienpreise, in der unverandert guten Ar-
beitsmarktlage und in den historisch niedrigen Zin-
sen. Der Leitzins wurde zuletzt Anfang Juli auf
3,5 % gesenkt.

Allerdings sieht die Bank von England den
steigenden Schuldenstand mit wachsender Sorge,
dasich das Risiko erhéht, dass sich der Anstieg der
Konsumausgaben stark abschwécht, falls sich die
Rahmenbedingungen andern sollten. Die Zentral-
bank dirfte bemiht sein, das Konsumklima nicht
weiter anzuheizen, zumal die Inflationsrate, ge-
messen am Einzelhandelspreisindex (ohne Hypo-
thekenzinsen) RPIX, mit knapp 3 % hartnackig
Uber dem Zielwert der Notenbank von 2,5 % ver-
harrt. Der flr das kommende Jahr geplante Wech-
sel der Zielgrélze zum HVPI durfte die Zinspolitik
nicht beeinflussen, da die Bank von England der
Tatsache, dass der HVPI systematisch mit niedri-
geren Raten steigt als der RPIX, durch eine Ver-
ringerung des Inflationsziels Rechnung tragen
durfte. Die Leitzinsen werden im kommenden Jahr
wohl almahlich angehoben, jedoch ohne dass die
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Geldpoalitik bereits auf einen restriktiven Kurs ein-
schwenkt.

Im Prognosezeitraum wird die Konjunktur
durch die starke Ausweitung der Staatsausgaben
im Zuge der Umsetzung des mehrjéhrigen Pro-
gramms zur Verbesserung der 6ffentlichen Dienste
gestitzt. Zudem nimmt die Ausfuhr mit der welt-
wirtschaftlichen Erholung wieder zu, und die In-
vestitionstatigkeit belebt sich angesichts verbes-
serter Absatz- und Ertragserwartungen. Hingegen
dirften die privaten Haushalte beginnen, ihre fi-
nanzielle Position almahlich zu konsolidieren und
ihre Ausgaben verlangsamt auszuweiten. Insge-
samt ist fur das kommende Jahr ein Anstieg des re-
aen Bruttoinlandsprodukts zu erwarten, der mit
3% etwas hoher ist as die Wachstumsrate des
Produktionspotentials. Die Inflation dirfte sich
zielgerecht entwickeln.

Kraftige Konjunktur in den Beitrittslandern

Auch im ersten Halbjahr 2003 expandierte die
Wirtschaft in den Landern, die am 1. Mai 2004 der
EU beitreten, deutlich. Die Konjunktur wurde vor-
rangig von der Inlandsnachfrage getragen, insbe-
sondere von der kréftigen Ausweitung des priva
ten, aber auch des offentlichen Konsums. Hingegen
waren die Investitionen Uberwiegend ricklaufig.
Vom Aufienhandel gingen zumeist leichte Impulse
aus, der Exportzuwachs lag in einigen Landern
trotz der schwachen Nachfrage aus der EU Uber
dem Anstieg der Importe. Die Inflationsrate ging
in den meisten Landern weiter zurlick, die Konsu-
mentenpreise waren vereinzelt sogar rucklaufig.

Im Prognosezeitraum wird sich die Produk-
tionsausweitung beschleunigen. Im Zuge der kon-
junkturellen Erholung in Westeuropa wird die
Auslandsnachfrage kraftig zunehmen. Da die Ex-
porte dynamischer steigen as die Importe, kom-
men vom Aulenbeitrag verstérkt Impulse. Die Bin-
nennachfrage bleibt robust. Der private Verbrauch
steigt leicht verlangsamt, da die Reallohnzuwéchse
tendenziell geringer ausfallen werden als im Jahr
2002. Ddmpfend wirken zudem in einigen Landern
Malnahmen zur Konsolidierung der offentlichen
Haushalte. Die Investitionstétigkeit gewinnt jedoch
an Schwung, auch durch offentliche und von der
EU geforderte Investitionsprogramme. Das reae
Bruttoinlandsprodukt der Beitrittslander wird das
Vorjahresniveau in diesem Jahr um 3,1 % und im
Jahr 2004 um 3,7 % Ubertreffen und damit erneut
deutlich stérker expandieren as das der EU. In
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Landern mit relativ hohen Inflationsraten wird sich
der Preisanstieg im Prognosezeitraum leicht ab-
schwéchen, wahrend es in den Ubrigen Léndern zu
einem vorlUbergehenden Anstieg der Inflations-
raten kommen durfte. Dabei spielt die Anhebung
administrierter Preise ebenso eine Rolle wie die

Tatsache, dass die Nahrungsmittelpreise nicht
weiter sinken. Preistreibend wirkt tberall die An-
passung der Verbrauchsteuern an die EU-Normen.
Infolge des raschen Produktivit&étswachstums wird
sich die Lage am Arbeitsmarkt trotz des zlgigen
Produktionsanstiegs nur leicht verbessern.

3. Zur bevorstehenden Erweiterung der Européischen Union

Am 1. Ma 2004 wird die Europdische Union auf
25 Lander erweitert (Kasten 3.1). Neben den acht
mittel- und osteuropéischen Léandern (MOEL),
Estland, Lettland, Litauen, Polen, Tschechien, Slo-
wakische Republik, Ungarn und Slowenien, treten
auch die beiden Mittelmeerstaaten Malta und Zy-
pern bei. Dieser Schritt hat in den aten und neuen
Mitgliedslandern nicht nur Auswirkungen auf das
Wachstum, sondern auch erhebliche wirtschaftspo-
litische Implikationen. Mit dem EU-Beitritt ist auch
die Aufnahme in die Europdische Wirtschafts- und
Wahrungsunion (EWWU) verbunden. Wann und zu
welchen Konditionen der Euro eingefihrt wird,
durfte die wirtschaftliche Entwicklung in den Lan-
dern merklich beeinflussen.

Langfristige Effekte des | ntegrationsprozesses

Die Erweiterung der EU wird das Wachstum in
den beteiligten Léndern langfristig stérken. Vor
allem der Handel wird intensiviert, und die Mobi-
litdt der Produktionsfaktoren Arbeit und Kapital
wird sich erhthen. Ferner ergeben sich Umvertei-
lungseffekte Uber den Haushalt der EU.2

Im Zuge des Beitrittsprozesses wird sich das
Pro-Kopf-Einkommen in der bisherigen Européi-
schen Union (EU 15) um bis zu 0,7 % erhéhen.3
Freilich sind die einzelnen Lander in sehr unter-
schiedlichem Malke betroffen4 Osterreich, Finn-
land und Deutschland beispielsweise sind wirt-
schaftlich weitaus stérker mit den Reformstaaten
verflochten als etwa Frankreich, Grofibritannien
oder die Niederlande. Je enger die Verflechtung,

2 Umverteilungseffekte innerhalb der Lander, die auch die
gesellschaftliche Wohlfahrt tangieren, werden im Rahmen
dieser Analyse nicht betrachtet.

3 vgl. EUROPAISCHE KOMMISSION: The Economic Im-
pact of Enlargement. Enlargement Paper 4. Briissel 2001.
http://europa.eu.int/economy_finance. Betrachtet wird der
Zeitraum 2000-2009, wobei allerdings keine Aussagen
Uber das Zeitprofil der Effekte gemacht werden.

4 BREUSS, F.: Benefits and Dangers of EU-Enlargement.
Empirica29 (2002), S. 245-274.
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desto stérker sind tendenziell die zu erwartenden
Einkommensgewinne. Verluste drohen per saldo
denjenigen Landern, die sowohl mit den Beitritts-
landern wirtschaftlich wenig verflochten sind als
auch erhebliche Kirzungen von Mitteln aus den
EU-Strukturfonds zu gewartigen haben.>

Die aus dem Anstieg des Pro-Kopf-Einkom-
mens resultierenden Wachstumseffekte durften fur
die Beitrittslander betréchtlich grofer sein as fir
die EU 15. Sie werden beispielsweise fir Polen
und Ungarn auf 8 bis 9 % geschétzt, fur die MOEL
insgesamt auf 5 bis 8 %.6 Die Effekte sind zum ei-
nen deshalb bedeutender, weil die mit effizienterer
Arbeitsteilung und Kapitalakkumulation verbun-
dene Mobilisierung von Produktivitdtsreserven in
Anbetracht des geringeren Einkommensniveaus
potentiell grofRer ist alsin der EU 15. Zum anderen
sind die Beitrittdander im Vergleich zur bestehen-
den EU klein. Damit ist ihr integrationsbedingter
Zuwachs an Marktpotential héher als fur die der-
zeitigen EU-Lander.

Es ist alerdings zu bedenken, dass die wirt-
schaftliche Integration der EU 15 mit den Bei-
trittsl&ndern weit fortgeschritten ist, so dass ein
Teil der Einkommenseffekte bereits eingetreten ist.
Der Giterhandel wurde in den neunziger Jahren im
Rahmen der Europa-Abkommen weitgehend libe-
ralisiert. Die seitdem intensivere Auf3enhandel sver-
flechtung spiegelt sich in dem zunehmenden

5 Die Effekte der Erweiterung Uber die Haushalte der EU
héngen stark davon ab, wie die zusétzlichen Ausgaben fir
die Beitrittdander finanziert werden, ob primér Uber eine
Umschichtung der Mittel in den Strukturfonds, Uber eine
Verlagerung der Ausgaben von der Gemeinsamen Agrar-
politik zu den Strukturfonds oder Uber eine Erhéhung der
Beitrége. Vgl. hierzu HEIJDRA, B. J.; KEUSCHNIGG, C.;
KOHLER, W.: Eastern Enlargement of the EU: Jobs, In-
vestment and Welfare in Present Member Countries, CESifo
Working Paper 718. Minchen 2002 sowie WEISE, C.:
How to finance Eastern Enlargement to the EU. DIW Dis-
cussion Papers 287. Berlin 2002.

6 BREUSS, F., a a. O. Der betrachtete Zeitraum umfasst hier
die Jahre 2001-2010.
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Kasten 3.1:
Vergleich der Wirtschaftsstrukturen der EU 15 und der Beitrittslander

Durch die Erweiterung wird sich die Flache der EU um 23 % und die Bevolkerungszahl um rund 20 % erhhen.
Das nominale Bruttoinlandsprodukt wird allerdings lediglich um knapp 5 % steigen. Unter Berlicksichtigung
von Kaufkraftunterschieden betrug das Bruttoinlandsprodukt pro Kopf in den Beitrittdéndern 2001 nur die
Hélfte des Werts in der EU 15. Lediglich in Slowenien und Zypern Ubersteigt so gemessen das Pro-Kopf-
Einkommen das Niveau in den &rmsten Léndern der EU 15, Portugal und Griechenland. Der Zuwachs des realen
Bruttoinlandsprodukts (1995-2002) lag in den Beitrittslandern mit 3,9 % allerdings deutlich Uber dem EU-
Durchschnitt von 2,1 %.

Hinsichtlich der Wirtschaftsstruktur gibt es zwischen den Regionen Unterschiede. Der Anteil der
Bruttowertschdpfung, der im Dienstleistungssektor erbracht wurde, war im Jahr 2001 in den Beitrittslandern mit
63 % etwas niedriger, der Anteil der Industrie und des Bausektors mit 26 bzw. 7 % etwas hoher als in der EU,
wo sich die entsprechenden Anteile auf 71, 22 und 5% beliefen. Der Anteil der Landwirtschaft an der
Bruttowertschdpfung ist in den Beitrittslandern mit 4 % groRer als im EU-Durchschnitt (2 %). Sowohl der
Export- as auch der Importanteil ist in den Beitrittsléndern deutlich héher alsin der EU 15.

Der Strukturwandel im Zuge des Transformationsprozesses hat in den mittel- und osteuropéischen Landern
auf dem Arbeitsmarkt tiefe Spuren hinterlassen. Die Arbeitsosenquote in den Beitrittsl@ndern insgesamt war im
Jahr 2002 mit 14,4 % nahezu doppelt so hoch wie in der EU (7,7 %). Dabei gab es alerdings betréchtliche
Unterschiede zwischen den einzelnen Landern. Besonders hoch war die Arbeitdosigkeit in Polen, in der
Slowakischen Republik und in den baltischen Staaten, wahrend die Arbeitslosenquote in den Ubrigen Léndern
sogar unter dem EU-Durchschnitt lag.

Tabelle 3.1
Eckdaten der Volkswirtschaften der EU 15 und der Beitrittslander (B 10) im Jahre 2001
EU15 | B10 |Polen| 1N& | Un- | S0 Slo- o0 | Zypenn | B | ESE | aia
chien | garn | wake | wenien land | land
Fl&che (1 000 km?) 3191,1 7385(312,7 789 930 490 20,3 65,2 93 646 452 03
Bevolkerung (Mio., Jan. 2002) 3771 748| 38,6 10,3 10,2 54 2,0 35 0,8 2,3 1,3 04
BIP (Mrd. Euro) 88431 411,7|204,1 633 578 233 209 13,4 10,2 85 62 40
Pro Kopf BIPY 100,0 47,7| 405 59,0 52,8 482 69,8 39,6 740 334 398 550
Agraranteil an der 21 41 38 4.2 43 4.6 31 71 4,0 47 58 24
Bruttowertschdpfung (in %)
Exportanteil am BIP (in %) 359 485| 281 71,3 743 759 578 50,9 46,8 444 894 874
Importanteil am BIP (in %) 347 524| 31,8 758 75,8 84,6 58,2 56,4 51,5 556 931 922
Arbeitslosenquote? (in %) 77 144| 199 73 56 186 60 131 39 128 91 74
Anteil (in %)
der EU—lS—Exporte3) nach . 113 3,6 2,8 24 0,8 0,7 0,3 0,1 0,2 03 01
Antell (in %)
der EU-lS-Importe3) aus . 10,3 25 24 24 0,8 0,9 0,3 0,3 0,2 03 02
Anteil (in %) der Exporte®
indie EU 15 aus . 61,2| 692 689 743 598 62,2 50,2 523 61,2 695 446
Anteil (in %) der Importe®
aus der EU 15 nach . 566| 61,4 618 57,8 49,7 67,6 4.4 508 526 56,5 63,0
Y In Kaufkraftparitaten (in % das EU-15-Durchschnitts). — 2 2002. — ¥ Anteil der Exporte in die (bzw. der Importe aus den) B 10 an den Gesamt-
exporten (bzw. Importen) der EU 15 in der Abgrenzung des Spezialhandels. — 4 Anteil der Exporte in die (bzw. Importe aus der) EU 15 an den Ge-
samtexporten (bzw. Importen) der B 10 in der Abgrenzung des Spezialhandels.
Quellen: Européisches Parlament; Européische Kommission; IWF; OECD; Deutsche Bundesbank; nationale Statistiken; Berechnungen
der Institute.

Gleichlauf der Industriekonjunktur in der EU 15
und in den Beitrittsléndern wider (Abbildung 3.1).
Lediglich im Agrarsektor, der bei der bisherigen
Liberalisierung des Handels ausgenommen wurde,
sind durch den Ubergang zum Freihandel noch
betréchtliche Wohlfahrtsgewinne moglich. Doch
gerade fur die Integration in die Gemeinsame
Agrarpolitik wurde eine langjahrige Ubergangs-
periode beschlossen. Einige Beitrittslénder mussen
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wegen der Zollunion innerhalb der EU ihr Protek-
tionsniveau gegeniber Drittlandern erhdhen. Ei-
nerseits gibt dies Impulse fur den Handel innerhalb
der EU 25, andererseits beeintréchtigt diese Han-
delsumlenkung fur sich genommen das Wachstum
in den Beitrittslandern.

Der Beitritt zur EU begiinstigt die Mobilitét
von Kapital. Erhebliche Auswirkungen sind zu-
nachst vor allem bei kurzfristigen Finanzanlagen
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Abbildung 3.1:

Verénderung der Industrieproduktion in den mittel- und osteuropéischen Léndern (MOEL) und in der EU 15
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* Verénderung gegeniiber dem Vorjahr in Prozent; gleitender 3-Monatsdurchschnitt.
Quellen: Berechnungen der Ingtitute auf der Basis von Daten von Eurostat und nationalen Statistiken.

Zu erwarten, da diese bislang noch Regulierungen
unterworfen sind, die mit dem EU-Beitritt abge-
schafft werden. Auch fur den Zufluss von langfris-
tigem Kapital in die Beitrittsl&nder verbessern sich
die Rahmenbedingungen tendenziell. Es ist damit
Zu rechnen, dass die bisher noch hohen Risikopré-
mien fUr die Finanzierung von Investitionen sin-
ken, ein Effekt, der sich im Vorfeld der Einflhrung
des Euro verstérken dirfte.” Dies wirde einen
deutlichen Rickgang des Realzinsniveaus bedeu-
ten wie vor 1999 in Spanien und Irland; dort gab es
einen kraftigen Impuls fur die Wirtschaftsent-
wicklung. Kapitalzuflisse werden sich schlief3lich
auch durch die Inanspruchnahme von Mitteln aus
den Strukturfonds der EU ergeben. Der Bedarf an
Investitionen fur die Verbesserung der Verkehrs-
infrastruktur und den Umweltschutz wird fur die
néchsten 15 Jahre auf jahrlich 4 % des Bruttoin-
landsprodukts geschétzt.8

7 Ein Absinken der Risikopramien fthrt fir sich genommen
zu einem Anstieg der Direktinvestitionen in den Beitritts-
landern. Doch fihrt das Auslaufen des Privatisierungspro-
zesses dazu, dass die mit ihm verbundenen Direktinvesti-
tionen geringer werden.

8 Vgl. EUROPAISCHES PARLAMENT — Arbeitsgruppe des
Generalsekretariats Task-Force , Erweiterung®, Umwelt-
politik und Erweiterung (Briefing Nr. 17, 23.03.1998). —
Energiepolitik und die Erweiterung der Européischen Union
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Wanderungen von Arbeitskraften in grof3em
Umfang waren bislang vor alem wegen der einge-
schrénkten Freizigigkeit nicht zu beobachten. An-
gesichts der erheblichen Einkommensunterschiede
zwischen den Beitrittd@ndern und den derzeitigen
EU-Landern — sie sind deutlich hoher als bei der
Slderweiterung — wére alerdings nach dem EU-
Beitritt mit einem stérkeren Zustrom von Arbeits-
kréften zu rechnen. Wegen der langen Ubergangs-
fristen bei der Beseitigung der bestehenden Mobi-
litdtsbeschrankungen sind kurzfristig jedoch keine
groferen Effekte zu erwarten. Auf lange Sicht
durfte die Migration zu einer Erh6hung des Ar-
beitsangebots vor allem in Deutschland und Oster-
reich beitragen. Inwieweit dies mit Wachstums-
wirkungen in den alten und den neuen Mitglieds-
|&ndern der EU verbunden ist, lasst sich nur schwer
abschétzen, da die Effekte von der qualifikatori-
schen Struktur der Migranten abhéngen werden.

Makrotkonomische Rahmenbedingungen

Mit dem Beitritt gelten fir die neuen Mitglieds-
staaten grundsétzlich die gleichen vertraglichen
Rechte und Pflichten wie fir die alten Mitglieder,

(Themenpapier Nr. 43, 10.06.1999); Verkehrspolitik und die
Erweiterung der Européischen Union (Themenpapier Nr. 44,
28.07.1999), http://www.europarl .eu./enlargement/.
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alerdings zunachst mit den genannten Einschran-
kungen vor alem bei der Freizligigkeit der Ar-
beitskréfte und der Gemeinsamen Agrarpolitik. Im
Bereich der Makropolitik Ubernehmen die Bei-
trittsléander das fiskalische Regelwerk der EU. Die-
ses beinhaltet insbesondere die Vermeidung von
Ubermaitigen Defiziten nach Artikel 104(1) EG-
Vertrag; alerdings wird bei einem Verstol3 gegen
dieses Gebot kein Verfahren eingeleitet, solange
die Lander nicht den Euro eingefiihrt haben. Be-
reits im Vorfeld des Beitritts haben die Beitritts-
lander zwei so genannte Pre-Accession Economic
Programmes vorgelegt, die Vorlaufer der von allen
Mitgliedsstaaten im Rahmen des Stabilitéts- und
Wachstumspaktes zur Haushaltskontrolle vorzule-
genden Konvergenzprogramme sind.

Die offentlichen Haushalte der Beitrittslénder
werden durch die Mitgliedschaft in der EU in
mehrfacher Hinsicht betroffen. Die Lander miissen
ihren Beitrag zum EU-Haushalt in Hohe von maxi-
mal 1,25 % ihres Bruttoinlandsprodukts leisten.
Hinzu kommen Aufwendungen fir die Umsetzung
der gesetzlichen Standards der EU, beispielsweise
im Umweltschutz. Dem stehen Zahlungen der EU
an die neuen Mitglieder gegentiber. Am bedeu-
tendsten sind hierbel die Mittelzuflisse aus den
Struktur- und Kohésionsfonds.® Sie sind auf maxi-
mal 4 % in Relation zum Bruttoinlandsprodukt des
Empfangerlandes beschrankt. Durch Struktur- und
Kohasionsfonds geftrderte Projekte missen aller-
dings zu mindestens 25 bzw. 15 % von den Bei-
trittslandern kofinanziert werden. Engpésse bei der
Finanzierung dieses Eigenanteils, das Fehlen einer
hinreichend grofRen Zahl von Projekten, die den
strengen Foérderrichtlinien entsprechen, sowie man-
gelnde Verwaltungskapazitdten lassen erwarten,
dass die Fordermittel erst nach und nach ausge-
schopft werden; hierfir sprechen auch die Erfah-
rungen, die bislang mit Forderprogrammen der EU
in den Beitrittdandern gemacht wurden. Weitere
Mehreinnahmen werden sich fur die Beitrittslander
in der Regel aus der Anpassung der Steuersysteme
an die Normen der EU ergeben, Mindereinnahmen
aus dem Abbau der noch bestehenden Zolle.

Insgesamt ist zu erwarten, dass die Staatshaus-
halte durch den EU-Beitritt zunéchst belastet wer-
den. Um dem entgegenzuwirken, sind bis zum Jahr
2006 degressiv gestaffelte Pauschalzahlungen an
die neuen Mitglieder, so genannte Ausgleichsbe-

9 Die zahl ungen im Rahmen der Gemeinsamen Agrarpolitik
flieRen unmittelbar an die Empfénger und entlasten daher
die Staatshaushalte nicht direkt.
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trage, vorgesehen. Entlastet werden die Haushalte
der Beitrittsl&nder — sofern diese den Euro einfih-
ren — zudem dadurch, dass sich die Zinsbelastung
im Zuge der Konvergenz der Zinsen verringert.
Gleichzeitig steigen die Steuereinnahmen durch
die positiven Effekte aus dem beschleunigten Wirt-
schaftswachstum.

Konsequenzen fur die Geldpolitik ergeben sich
insofern, alsingtitutionelle V oraussetzungen wie die
Unabhangigkeit der Zentralbank fir den Beitritt
zum Euroraum geschaffen sein missen. Auf3erdem
muss der Kapitalverkehr vollstandig liberalisiert
sein. Die Zentralbanken der Beitrittslander werden
mit dem EU-Beitritt zunéchst zu vollwertigen Mit-
gliedern des Europdischen Systems der Zentral-
banken (ESZB); die Zentralbankprasidenten wer-
den gleichzeitig zu vollwertigen Mitgliedern des
Erweiterten Rats der Européischen Zentral bank.10

Auf dem Weg zur gemeinsamen Wahrung

Mit der Aufnahme in die EU treten die Lander au-
tomatisch auch der EWWU bei, jedoch zuné&chst
mit dem Status eines Landes mit Ausnahmerege-
lung nach Artikel 122 EU-Vertrag, das heil, dass
der Euro als offizielles Zahlungsmittel noch nicht
gilt. Vor der Ubernahme des Euro miissen sich die
Lander dem Wechselkursmechanismus WKM 11
anschlieffen. Dann wird in regelméaligen Abstan-
den geprift, ob sie die Maastrichter Konvergenz-
kriterien hinsichtlich Wechselkurs, Inflation, lang-
fristiger Zinsen, Haushaltsdefizit und 6ffentlicher
Verschuldung erflllen. Ist dies am Ende einer
Zweijahresfrist der Fall, wird der Euro automatisch
als offizielles Zahlungsmittel eingefiihrt. Anders
als einige Grindungsmitglieder der EWWU haben
die Beitrittdander keine Option, sich prinzipiell
gegen die Einfihrung des Euro zu entscheiden
(Opting-out-Klausel). Sie kénnen allerdings den
Zeitpunkt der Teilnahme am WKM |1 bestimmen,
womit faktisch die Moglichkeit gegeben ist, auf
die EinfUhrung des Euro zu verzichten.

Fir einige Lander wird sich durch die Tell-
nahme am WKM 11 in der Praxis vermutlich wenig
andern, da sie ihre Wahrungen bereits fest an den

10 Nach der Einfiihrung des Euro erlangen zudem die Zentral-
bankprasidenten der Beitrittslénder den Status eines voll-
wertigen Mitgliedes im Européischen Zentralbankrat. Die
Stimmrechte im Rat sollen auf 21 begrenzt werden. Je ein
dauerhaftes Stimmrecht wird weiterhin den sechs Mitglie-
dern des Direktoriums zustehen, und die Ubrigen 15
Stimmrechte werden zwischen den Présidenten der Zentral-
banken rotieren. Der Grundsatz der EZB ,ein Mitglied,
eine Stimme" wird beibehalten.
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Tabelle 3.2
Wechselkurssysteme der Beitrittslander

Anmerkungen

Aktuelles Wechselkurssystem
Polen Freies Floating
Tschechien Managed Floating
Ungarn Wechselkursband
Slowakei Managed Floating
Slowenien Managed Floating
Litauen Currency Board
Zypern Wechselkursband
Lettland Fixkurs
Estland Currency Board
Malta Fixkurs

+/- 15 % um einen zentralen Wechselkurs zum Euro
seit 1999 Euro als offizielle Ankerwahrung

Bindung an den Euro, vor Februar 2002 an den US-Dollar
+/- 15 % um einen zentralen Wechselkurs zum Euro
Bindung an die Sonderziehungsrechte des IWF

Bindung an den Euro

Bindung an Wahrungskorb bestehend aus:
70 % Euro, 20 % Sterling, 10 % US-Dollar

Quélle: Nationale Zentralbanken.

Euro gekoppelt haben (Tabelle 3.2). In anderen
Landern strebt man schon gegenwértig an, den
Wechselkurs gegentiber dem Euro in einer Band-
breite von +/- 15 % um einen Zentralwert zu hal-
ten, wie dies auch der WKM |l vorsieht. Vor allem
in diesen Landern ist geplant, bereits kurz nach
dem Baeitritt zur EU auch dem Wechselkursmecha-
nismus beizutreten. Weniger stark ist die Neigung
zu diesem Schritt derzeit vor allem in Polen und in
der Tschechien.

Das Maastricht-Kriterium der Wechselkurssta-
bilitét fordert Uber die Teilnahme am WKM 11 hin-
aus, dass der nominale Wechselkurs ohne gréfere
Spannungen innerhalb der Bandbreite verbleibt.
Dabei erscheint gegenwartig unklar, welche Schwan-
kungsmargen letztlich toleriert werden.11

Bei der Festlegung des zentralen Wechselkur-
ses im WKM |1 ist sowohl eine Unterbewertung
der Wahrung, die zu Inflationsimpulsen fuhrt, as
auch eine Uberbewertung, welche die Wettbhe-
werbsfahigkeit der heimischen Produzenten sché-
digt, nach Mdoglichkeit zu vermeiden. Dies ist
wichtig, um die Erflllung der Konvergenzkriterien
nicht zu behindern und das Risiko spekulativer
Attacken zu vermindern.

Laut Vertrag darf nach dem Kriterium der
Preisniveaustabilitét die Inflationsrate nicht mehr

11 wahrend aus dem Vertragstext eine explizite Einengung
der Bandbreiten des WKM |1 nicht ersichtlich ist, vertritt
der fur Wéhrungsfragen zusténdige EU-Kommissar Solbes
offenbar die Auffassung, die Wahrungen der Beitrittslénder
sollten nur in einer Marge von +/- 2,25 Prozent schwanken.
(www.euractiv.com; Solbes warns against new EU Mem-
bers' joining the euro soon. Letzter Zugriff am 8.10.2003).
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as 1,5 Prozentpunkte Uber der durchschnittlichen
Inflationsrate jener drei EU-Mitgliedsstaaten lie-
gen, welche die niedrigste Teuerungsrate aufwei-
sen.12 Die Beitrittslander haben bezliglich der
Preisniveaustabilitét erhebliche Fortschritte ge-
macht. Seit 2001 bewegt sich die Inflation Uberall
im einstelligen Bereich, und in diesem Jahr diirften
bereits 6 der 10 Lénder das Konvergenzkriterium
erfullen.

Das Zinskriterium ist dann erfdllt, wenn der
langfristige nominale Zinssatz um nicht mehr als
2 Prozentpunkte Uber dem in denjenigen Mitglied-
staaten liegt, deren Inflation am niedrigsten ist.
Zwar sind die langfristigen Zinsen im Allgemeinen
noch deutlich héher als im Euroraum, was auf ei-
nen noch vorhandenen Risikoaufschlag schlief3en
lasst. Allerdings ist der Zinsabstand geringer ge-
worden und duirfte mit dem Na&herriicken der Ein-
fuhrung des Euro weiter abgebaut werden; dies
zeigt jedenfals die Erfahrung vor Beginn der drit-
ten Stufe der EWU.

Zwischen der Erfullung des Wechselkurs- und
des Inflationskriteriums konnte jedoch ein Ziel-
konflikt bestehen, der auch bel Grindung der
Wahrungsunion von Bedeutung war. Es geht dabel
um die Frage, ob und inwieweit sich reale und no-
minale Konvergenz gegenseitig behindern. Wéah-
rend man unter der nominalen Konvergenz in die-
sem Zusammenhang die Angleichung der Infla-
tionsraten und spannungsfreie nominale Wechsel-
kurse versteht, impliziert die reale Konvergenz die

12 Nach der Erwelterung der EU werden auch die neuen Mit-
glieddander in die Bildung des Referenzwertes einbezogen.
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Abbildung 3.2:

Preisniveaus in den Landern des Euroraums und in den Beitrittslandern, 2001
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Angleichung der realen Pro-Kopf-Einkommen und
der Preisniveaus.

In Landern mit geringerem Pro-Kopf-Einkom-
men sind in der Regel die Preisniveaus zunéchst
niedriger, konvergieren dann aber im Zuge des
Aufholprozesses. Wirde die Angleichung der Preis-
niveaus Uber hohere Inflationsraten stattfinden, so
koénnten nominale und reale Konvergenz in einem
Zielkonflikt stehen. Die Beitrittslander weisen in
der Tat niedrigere Preisniveaus auf als die Lander
der EU 15 (Abbildung 3.2). Zudem verzeichnen
ale (mit Ausnahme von Malta) seit einigen Jahren
eine rede Aufwertung ihrer Wahrung gegentber
dem Euro. Als Erklarung fur reale Aufwertungen
im Aufholprozess wird vor alem der Balassa
Samuelson-Effekt herangezogen.13 Dieser Effekt

13 Danach ergibt sich in Landern, die sich in einem realen
Konvergenzprozess befinden, ein Aufwértsdruck auf das
Preisniveau, der urspriinglich von Produktivitétssteigerun-
gen im Sektor der handelbaren Guter (das sind vor alem
Industriegiiter) ausgeht und sich zunéchst in einem héheren
Lohnniveau in diesem Sektor niederschlégt. Dies hat Se-
kundérwirkungen auf das Lohnniveau im Sektor der nicht-
handelbaren Guter (vor allem Dienstleistungen); bei dort
geringerem Produktivitétswachstum steigen die Preise nicht
handelbarer Giiter. Dieser Mechanismus impliziert eine re-
ale Aufwertung der Wahrungen, die bei festem Wechsel-
kurs Uber hohere Inflationsraten verléuft. Bei flexiblem
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ist aber in den Beitrittdandern derzeit quantitativ
nicht bedeutsam, vor alem weil das Gewicht der
Marktdienstleistungen im Konsumentenpreisindex
vergleichsweise gering ist.14 Die hohere Inflations-
rate resultiert wesentlich aus der Anhebung admi-
nistrierter Preise, die kiinftig geringer sein wird.1>
Zudem steigen auch die Preise fir Industrieer-
zeugnisse (also fur handelbare Guter) schneller als
in der EU. Dies hangt aber vor allem damit zu-
sammen, dass die Qualitét dieser Glter in den
Beitrittsléandern besonders stark steigt. Ein htherer
Preis impliziert dann keinen Kaufkraftverlust, und
die dadurch bedingte reale Aufwertung fuhrt nicht
zu einem Verlust an internationaler Wettbewerbs-
fahigkeit. Problematisch erscheint die Inflations-
dynamik derzeit insbhesondere noch in Ungarn und
Slowenien, wo eine schwache Reputation der
Zentralbanken die Inflationserwartungen hoch hélt
und Indexierungsmechanismen zur hartnackigen
Lohninflation beitragen. Hier ist eine Umorientie-
rung der Geld- und der Lohnpolitik notwendig.

Wechselkurs kann diese auch Uber eine nominae Aufwer-
tung zustande kommen.

14 vgl. EGERT, B. et al.: The Balassa-Samuelson effect in
Central and Eastern Europe: myth or reality? Journal of
Comparative Economics Vol. 31 (2003), S. 552-72.

15 55 ist die derzeit hohe Inflationsrate in der Slowakei vor al-
lem auf diesen Effekt zurlickzufhren.
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Tabelle 3.3:
Indikatoren zur Finanzpolitik in den Beitrittsléndern

Bruttoschuldenstand Gesamtstaatlicher Finanzierungssaldo
in % des Bruttoinlandsprodukts in % des Bruttoinlandsprodukts

1999 | 2000 | 2001 | 2002 | 1999 | 2000 | 2001 | 2002 | 2003” | 2004
Polen 42,7 38,7 39,3 43,3 -15 -1,8 -3,9 -4,2 -4,2 -4,0
Tschechien 14,5 17,0 23,7 25,6 -3.2 -33 -5,5 -6,5 -6,3 -5,9
Ungarn 61,0 55,4 53,1 56,4 -5,3 -3,0 -4,1 91 -4,9 -3,7
Slowakei 40,2 15,2 44,1 41,9 -64 -128 -5,6 -7,2 -53 -3,8
Slowenien 26,4 27,6 27,5 28,0 -2,2 -3,2 -2,5 -2,5 -15 -1,2
Litauen 23,0 24,0 231 23,6 -5,6 -2,7 -1,9 -2,0 -19 -2,0
Zypern 62,7 63,0 . 58,7 -4,0 -2,7 -2,8 -3,5 -4,0 -3,5
Lettland 13,7 13,9 16,0 16,8 -5,3 -2,7 -1,6 -2,5 -2,9 -2,6
Estland 6,5 51 4,8 4.4 -4,0 -04 0,2 13 -0,5 -0,6
Malta 60,1 60,6 65,7 64,9 -7,8 -6,6 -7,0 -6,1 -52 -4,1
Nachrichtlich:
Euroraum 720 695 692 690 | -13 09 -16 22 28 277
% Prognose der Européischen Kommission. —2 Prognose der Institute.
Quellen: IWF; OECD; Européische Kommission und nationale Statistiken.

Fir die Einfihrung des Euro miissen neben den
monetéren auch finanzpolitische Kriterien erfillt
sein. Der Bruttoschuldenstand darf nicht mehr als
60 % und die Nettoneuverschuldung des gesamt-
staatlichen Haushaltes nicht mehr als 3 % in Rela-
tion zum Bruttoinlandsprodukt betragen. Das Kri-
terium beziiglich des Bruttoschul denstandes wurde
im Jahr 2002 von allen Beitrittdandern (mit Aus-
nahme von Malta) erflllt. Andersist die Lage beim
Defizit. Mit Ausnahme der baltischen Lander und
Sloweniens wurde im vergangenen Jahr die Ober-
grenze in alen Landern tUberschritten (Tabelle 3.3).
Gerade in den grofdten Beitrittdandern Polen,
Tschechien, Ungarn und Slowakei hat sich die
Nettoneuverschuldung sogar erhoht. Dies ist zum
Teil auf die Abflachung der Konjunktur, zum Teil
aber auch auf eine expansiv ausgerichtete Finanz-
politik zurtickzufthren.

Somit besteht in einigen Beitrittdéndern ein
betréchtlicher Konsolidierungsbedarf. Zwar ist in
den Pre-Accession Economic Programmes zumeist
eine deutliche Ruckfiihrung der Haushaltsdefizite
vorgesehen, so dass hach den Planungen das Defi-
zitkriterium lediglich in Tschechien im Jahr 2005
noch deutlich verfehlt wirde. Allerdings sind die
zugrunde liegenden Wachstumsannahmen fur viele
Lander optimistisch; sie liegen zumeist deutlich
Uber den Prognosen der Institute sowie Uber denen
der OECD und der Européischen Kommission.
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Zudem dirfte das angestrebte Ziel der Konsolidie-
rung in einigen Landern durch Steuerreformen er-
schwert werden, die zumindest kurzfristig defizit-
erhdhend wirken. Auch der EU-Beitritt wird — wie
bereits dargestellt — die offentlichen Haushalte
vermutlich per saldo zunéchst belasten. Mangelnde
Haushaltsdisziplin stellt derzeit in einigen Landern
ein Hemmnis fir eine baldige Einfihrung des Euro
dar. Aber auch hier lehren die Erfahrungen vor Be-
ginn der dritten Stufe der EWU, dass bei einem
konkreten Termin in kurzer Zeit betréchtliche Fort-
schritte bei der Haushaltskonsolidierung méglich
sind. Hinzu kommt, dass die 6ffentlichen Haushalte
von Seiten der Zinsentwicklung entlastet werden
und die Beitrittdander auf langere Sicht fiskalisch
von der EU-Mitgliedschaft betréchtlich profitieren
durften.

Fazt
Von der Erweiterung der Européischen Union sind
in der langeren Frist positive Wachstumswirkun-
gen zu erwarten, die fur die Beitrittdénder betrécht-
lich sind. Sie entfalten sich alerdings Uber einen
langeren Zeitraum, zumal in wichtigen Bereichen
eine vollstandige Integration zundchst noch nicht
erfolgt. Die Auswirkungen auf die Konjunktur sind
deshalb als gering einzuschétzen.

Die reale Konvergenz, also insbesondere die
Heranfiihrung des Einkommensniveaus der Bei-
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trittslander an den Durchschnitt der EU, geht zwar
tendenziell mit etwas hoheren Inflationsraten in
den Beitrittdandern einher. Dieser Effekt ist aber
nicht so bedeutsam, dass die Erflillung der Maast-
richt-Kriterien bezuglich Inflation und Wechsal-

kursen entscheidend erschwert wird. Die Einhal-
tung des Defizitkriteriums durfte in Anbetracht der
angespannten Haushaltslage in einigen Landern
allerdings grofere Anstrengungen erfordern.

4. Die wirtschatftliche Lage in Deutschland

Uberblick

Die deutsche Wirtschaft befindet sich seit drei Jah-
ren in einer Stagnation. Im ersten Halbjahr 2003
ging die gesamtwirtschaftliche Produktion sogar
leicht zuriick, und die Beschéftigung nahm weiter
ab. Maligeblich hierfir waren die unglinstigen aul3en-
wirtschaftlichen Rahmenbedingungen. So dampften
die Unsicherheit im Zusammenhang mit dem Kon-
flikt im Irak und die seit Frihjahr 2002 anhaltende
Aufwertung des Euro die Nachfrage aus dem Aus-
land und fihrten zu einem Einbruch bei der Aus-
fuhr. Aber auch die Binnenkonjunktur war schwach.
Bel fortgesetztem Rickgang der Beschéftigung
nahmen die verflgbaren Einkommen nur wenig zu.
Zudem blieb die Sparneigung der privaten Haus-
halte hoch, nicht zuletzt aufgrund der anhaltenden
Unsicherheiten Uber die Zukunft der soziadlen Si-
cherungssysteme und Uber die Finanzpolitik, die
angesichts inkonsistenter Zielvorstellungen in wei-
ten Bereichen der Politik derzeit kaum vorher-
sehbar ist. Bel all dem waren die Geschéftserwar-
tungen der Unternehmen eingetribt, die Anlagein-
vestitionen gingen weiter zurtick.

Seit der Jahresmitte gibt es jedoch erste Anzei-
chen einer Besserung. So nimmt die von den In-
stituten bereits im Fruhjahr prognostizierte welt-
wirtschaftliche Erholung allméhlich Gestalt an.
Vor dlem in den USA ist die Konjunktur bei
auRerordentlich expansiver Wirtschaftspolitik an-
gesprungen; hier zeichnet sich fir den Prognose-
zeitraum ein Aufschwung ab. Im Euroraum ist die
Geldpolitik nach wie vor expansiv ausgerichtet
und trégt zu einer Erholung bei. In Deutschland sind
zudem die Finanzierungsbedingungen der Unter-
nehmen durch den Kursanstieg an den Bérsen und
die sich bessernde Ertragslage der Banken glnsti-
ger geworden. Schliefdlich ist die Unsicherheit, die
die Wirtschaft aufgrund des Irak-Konflikts in der
ersten Jahreshéd fte ldhmte, gewichen. Die Vertrau-
ensindikatoren der Unternehmen weisen inzwi-
schen eindeutig nach oben.
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Allerdings wird die konjunkturelle Erholung in
Deutschland nach wie vor durch eine Reihe von
Faktoren beeintréchtigt. So belastet die Aufwer-
tung des Euro weiterhin den Export und erleichtert
den Import. Hinzu kommt, dass die Finanzpolitik
im Jahr 2004 restriktiv ausgerichtet bleibt; den
unterstellten steuerlichen Entlastungen stehen be-
schlossene bzw. geplante Einsparungen sowie der
forcierte Abbau von Steuervergiinstigungen ge-
genlber. Von daher wird der Anstieg der Realein-
kommen der privaten Haushalte verhalten sein. Bei
anhaltend hoher Sparneigung wird der private
Konsum nur langsam steigen.

Kasten 4.1:
Annahmen fir die Prognose

Der Prognose liegen Annahmen zugrunde, die zu-

meist auf prognostischen Uberlegungen beruhen, in

einigen Fallen jedoch lediglich Setzungen sind. Im

Einzelnen wird angenommen:

— Der Olpreis (Brent) betragt im Durchschnitt die-
ses Jahres 29 US-Dollar pro Barrel, im néchsten
Jahr 28 US-Dallar.

— Der Welthandel erhoht sich im Jahr 2003 um
3 % %, im kommenden Jahr um 7 %2 %.

— Der Wechselkurs liegt im Prognosezeitraum bei
1,15 US-Dadllar je Euro. Die internationale preis-
liche Wettbewerbsfahigkeit der deutschen Wirt-
schaft verbessert sich bis Ende 2004 |eicht.

— Die Européische Zentralbank belésst die Leitzin-
sen bis Ende néchsten Jahres auf dem bisherigen
Niveau. Die Kapitalmarktzinsen ziehen im Prog-
nosezeitraum leicht an.

— Die Tarifverdienste je Stunde steigen im gesamt-
wirtschaftlichen Durchschnitt im Jahr 2004 mit
2,2 % etwas langsamer asin diesem Jahr (2,5 %).

— Die zweite und die dritte Stufe der ,, Steuerreform
2000 sowie die Gesundheitsreform treten — wie
von der Bundesregierung geplant — im néchsten
Jahr in Kraft; auRerdem werden Steuervergiinsti-
gungen und Subventionen abgebaut und erheb-
liche Einsparungen im Haushaltsvollzug ver-
wirklicht.?

& Ausfiihrlich dazu Kasten 4.3.
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Tabelle4.1:
Eckdaten der Prognose fur Deutschland

2000 2001 2002 2003 2004

Bruttoinlandsprodukt” 2,9 0,8 0.2 0,0 1,7
(Verénderung gegeniiber dem Vorjahr in %)

Westdeutschland® ? 30 0,6 0,2 0,1 17

Ostdeutschland® 15 0,0 -0,2 0,3 15
Erwerbstétige” (1 000 Personen) 38748 38911 38671 38075 37970
Arbeitslose (1 000 Personen) 3889 3852 4060 4393 4448
Arbeitslosenquote® (in %) 91 9,0 9,5 10,4 10,5
Verbraucherpreise® 1,4 2,0 1,4 1,0 1,3
(Verénderung gegeniiber dem Vorjahr in %)
Lohnstiickkosten” 1,0 1,3 0,7 0,9 -0,1
(Verénderung gegeniiber dem Vorjahr in %)
Finanzierungssaldo des Staates”

(Mrd. Euro) 26,8 -58,9 -74,3 -85,5 -75,5

(% des nominalen Bruttoinlandsprodukts) 1,3 -2,8 -3,5 -4,0 -35
L eistungsbilanzsaldo (Mrd. Euro) -27,9 4.2 59,7 43,3 53,5
9In Preisen von 1995. — ? Berechnungsstand Marz 2003. — ¥ EinschlieRlich Berlin. — # Im Inland. — ® Arbeitslose in % der inlandischen
Erwerbspersonen (Wohnortkonzept). — © Verbraucherpreisindex (2000 = 100). — ” Im Inland entstandene Arbeitnehmerentgelte je Arbeitnehmer
bezogen auf das Bruttoinlandsprodukt in Preisen von 1995 je Erwerbstétigen. — 2 In der Abgrenzung der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung.
Quellen: Statistisches Bundesamt; Bundesanstalt fiir Arbeit; Arbeitskreis VGR der Lander; Deutsche Bundesbank; 2003 und 2004:

Prognose der Institute.

Vor diesem Hintergrund prognostizieren die In-
stitute, dass die gesamtwirtschaftliche Produktion
im Durchschnitt dieses Jahres stagnieren und auch
im kommenden Jahr nur moderat zunehmen wird,
so dass die Kapazitétsauslastung weiter sinkt. Von
einem Aufschwung kann man daher nicht sprechen.
In der ersten Jahreshélfte 2004 beschleunigt sich
die konjunkturelle Expansion im Wesentlichen auf-
grund der stérkeren Binnennachfrage. Steuerliche
Entlastungen der privaten Haushalte und verbes-
serte Absatzperspektiven der Unternehmen stiitzen
sowohl den Konsum als auch die Investitionen.
Waéhrend der Anstieg der Konsumnachfrage in der
zweiten Jahreshdlfte etwas nachlasst, wird die
Konjunktur mehr und mehr von der Auslandsnach-
frage getragen. Das reale Bruttoinlandsprodukt wird
im Jahr 2004 um 1,7 % steigen (Tabelle 4.1). Zu
diesem Ergebnis trégt allerdings eine im Vergleich
zu 2003 deutlich héhere Zahl von Arbeitstagen bei.
Arbeitstaglich bereinigt wird die gesamtwirtschaft-
liche Produktion nur um 1,1 % zunehmen.16

16 Die Ingtitute verwenden bei der Prognose des Brutto-
inlandsprodukts und seiner Komponenten die von der Bun-
desbank ermittelten Arbeitstagefaktoren, die auch vom Sta-
tistischen Bundesamt als Konvention betrachtet werden.
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Unklar ist zum gegenwartigen Zeitpunkt, ob die
leichte Belebung im Jahre 2004 der Vorbote eines
langeren Aufschwungs ist, durch den die hartn&
ckigen Stagnationstendenzen der vergangenen Jahre
nachhaltig Uberwunden werden kdnnen, oder ob
2005 erneut eine Konjunkturschwéche droht. Aus
heutiger Sicht spricht vieles dafiir, dass die Welt-
wirtschaft vor einer Phase kréftiger Expansion
steht, an der auch der Euroraum und Deutschland
teilhaben dirften. Ein wesentliches Risiko fur die-
ses Szenario besteht darin, dass es — wie im Welt-
teil dargestellt — zu einer massiven Wahrungskor-
rektur infolge des sich ausweitenden Leistungsbi-
lanzdefizits der USA kommt. Eine drastische Ab-
wertung des Dollar wirde die Exporte, eine der
tragenden Séulen der erwarteten Belebung, splrbar
schwéachen. Doch selbst bei glinstiger Weltkon-
junktur ist ein Aufschwung in Deutschland nicht
gesichert. So kann nicht ausgeschlossen werden,

Fir das Jahr 2004 impliziert dieses Verfahren einen Auf-
schlag von 0,6 Prozentpunkten auf die Prognose des kon-
junkturell begriindeten Zuwachses des Bruttoinlandspro-
dukts (vgl. DIW Berlin; HWWA,; ifo Institut; 1fW; IWH,;
RWI: Die Lage der Weltwirtschaft und der deutschen Wirt-
schaft im Fruhjahr 2003, in: IWH, Wirtschaft im Wandel
5/2003, S. 152).
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dass der finanzpolitische Kurs auch zum Ende des
Prognosezeitraums hin noch nicht klar ist und die
damit verbundenen Unsicherheiten fortbestehen.
Selbst wenn die finanzpolitischen Beschliisse so
ausgefuhrt wirden wie in dieser Prognose ange-
nommen, stellt sich die Frage, wie davon die Er-
wartungen der Haushalte und der Unternehmen be-
einflusst werden. Wirde die Einschéatzung Ober-
hand gewinnen, dass die fiskalischen Belastungen
in der Zukunft tendenziell sinken, ndhmen die Kon-

Kasten 4.2:
Zur Revision der Prognose vom Friihjahr 2003

sum- und die Investitionsneigung moglicherweise
so stark zu, dass die durch die Finanzpolitik ange-
legten restriktiven Impulse Uberspielt wirden. Dann
konnte sich ein kréftiger Aufschwung herausbil-
den. Gibt es eine solche Aufhellung der Erwartun-
gen aber nicht, kommen die restriktiven Impulse
voll zum Tragen, und es besteht die Gefahr, dass
sich die Erholung im Jahr 2004 als kurzlebig erweist.

Tabelle 4.2:

Allesin alem hat sich die Prognose des Friihjahrsgutachtens, dass die Konjunktur in Deutschland im lau-
fenden Jahr nur schleppend vorankommt, bestétigt. An der Einschdtzung eines leichten Anstiegs der ge-
samtwirtschaftlichen Produktion im zweiten Halbjahr halten die Institute fest. Gleichwohl prognostizieren
sie in diesem Gutachten fir das Jahr 2003 eine Stagnation. Im Frihjahr hatten sie eine Zunahme des realen
Bruttoinlandsprodukts um 0,5 % erwartet (Tabelle 4.2).

Prognose und Prognosekorrektur fur das Jahr 2003
Verwendung des Bruttoinlandsproduktsin Preisen von 1995

Fruhjahrsgutachten Herbstgutachten Prognosekorrektur fir 2003
Prognosewertefir 200 3 Prognosewertefir 2003 Differenz der Wachstumsraten bzw. -beitrége

Verénderung | Wachstums- | Verdnderung | Wachstums-

in % gegen- beitrag in in % gegen- beitrag in Spalte (3) abzlglich Spalte (4) abzlglich

tiber Vorjahr | %-Punkten® | iiber Vorjahr | %-Punkten” Spalte (1) Spdlte (2)

(@] (@] (©) () ®) ©)
Inlandsnachfrage 0,7 0,6 08 08 0,2 0,2
Privater Konsum 0,6 03 0,7 04 01 0,1
Staatlicher Konsum 08 0,2 0,6 0,1 - 02 0,0
Ausriistungen und
sonstige Anlagen 19 0,2 0,7 0,1 - 12 - 01
Bauten - 16 - 02 - 35 - 04 - 19 - 02
Vorratsverdnderungen (Mrd. Euro) - 111 0,1 - 10,3 0,6 - 04
AufRenbeitrag (Mrd. Euro) 90,6 - 02 84,3 - 08 - - 07
Ausfuhr 30 11 0,2 0,1 - 27 - 10
Einfuhr 4,0 - 12 30 - 09 - 10 03
Bruttoinlandsprodukt 0,5 0,5 0,0 0,0 - 05 - 05
nachrichtlich:
Bruttoinlandsprodukt USA 2,4 2,7 0,3
Bruttoinlandsprodukt Euroraum 0,9 0,4 - 05
Welthandel 4,7 35 - 12
Preisindex fir die Lebenshaltung 13 1,0 - 03
H Beitrage der Nachfragekomponenten zur Verénderung des Bruttoinlandsprodukts (Lundberg-K omponenten). Der Wachstumsbeitrag einer Nachfrage-
komponente ergibt sich aus der Wachstumsrate gewichtet mit dem Anteil des Aggregats am Bruttoinlandsprodukt aus dem Vorjahr. Abweichungen
in den Summen und Differenzen durch Runden der Zahlen. Angaben fiir das Bruttoinlandsprodukt: Veranderung gegentiber dem Vorjahr in %.

Quellen: BEA, Eurostat, OECD, Statistisches Bundesamt; Berechnungen der Institute; 2003: Prognose der Institute.

Die leichte Prognosekorrektur nach unten hat ihren Ursprung vor alem in der Entwicklung im ersten
Halbjahr. Maf3geblichen Anteil daran hatte das aul3enwirtschaftliche Umfeld. So war das Expansionstempo
des Welthandels geringer a's erwartet; auch hat der Euro gegenilber dem US-Dollar — anders als im Frih-
jahrsgutachten angenommen — weiter an Wert gewonnen, und das Bruttoinlandsprodukt im Euroraum ex-
pandierte schwécher als prognostiziert. Die Wachstumsrate des Bruttoinlandsprodukts fir den Euroraum
wurde nach unten korrigiert. Das Zusammenwirken dieser Faktoren schlégt sich im vorliegenden Gutachten
in einer Korrektur der Prognose von Ausfuhr und Auf3enbeitrag nieder. Binnenwirtschaftlich verliefen vor
allem die Ausriistungs- und die Bauinvestitionen ungiinstiger alsim Frihjahr prognostiziert.
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Die Entwicklung im Einzelnen

Exporte ziehen an

Die Ausfuhr ist nach verhaltener Expansion im
Verlauf der beiden zurlckliegenden Jahre in der
ersten Halfte 2003 kraftig gesunken. Maldgeblich
hierfir war der Riickgang der Nachfrage aus dem
konjunkturell angeschlagenen Euroraum. Darlber
hinaus hat die spurbare Aufwertung des Euro die
preisiche Wettbewerbsféhigkeit der deutschen Ex-
portwirtschaft beeintrachtigt; dies wirkte sich ins-
besondere auf die Ausfuhr in die Vereinigten
Staaten aus (Tabelle 4.3, Abbildung 4.1).

Mit der weiteren Erholung der Weltwirtschaft
werden die Exporte wieder Fahrt aufnehmen. Die
zunéchst noch schwache Konjunktur im Euroraum,
dem Hauptabsatzmarkt deutscher Giiter im Aus-
land, l&sst allerdings vorerst lediglich einen mode-
raten Anstieg erwarten. Im néchsten Jahr diirften
die ddampfenden Einflisse der vorangegangenen
Aufwertung des Euro mehr und mehr nachlassen,
und die internationale preidiche Wettbewerbsfa-
higkeit der Exporteure wird sich bei der hier unter-
stellten Stabilisierung des Euro-Kurses wieder
leicht verbessern. Zudem profitiert der Export von
der weltweit anziehenden Investitionsnachfrage.
Das alles spricht dafir, dass die Ausfuhr im kom-
menden Jahr deutlich aufwérts gerichtet sein wird
(Abbildung 4.2). Nach Stagnation in diesem Jahr
wird sie im Jahr 2004 um 5,3 % steigen (arbeits-
taglich bereinigt: 4,1%).

Die Importe, die im Verlauf des vergangenen
Jahres spiirbar gestiegen waren, nahmen im Frih-

Tabelle 4.3:
Deutsche Exporte nach Regionen
- Spezialhandel in jeweiligen Preisen -

jahr 2003 merklich ab. Dies ist auf die algemein
schwache Konjunktur zurtickzufihren. Im Progno-
sezeitraum wird die Einfuhr mit der Ausweitung
der Inlandsnachfrage und bei anziehender Export-
konjunktur wieder zulegen (Abbildung 4.3). Im
Durchschnitt dieses Jahres erhoht sie sich um
3,0% und im nachsten um 5,1 % (arbeitstaglich
bereinigt: 4,0 %).

Die Terms of Trade haben sich in der ersten
Halfte dieses Jahres trotz leicht ricklaufiger Aus-
fuhrpreise verbessert. Mal’geblich dafir war der
merkliche Rickgang der Einfuhrpreise vor allem
infolge der Euroaufwertung. Mit der stérkeren Ex-
pansion der Weltwirtschaft steigen die Einfuhr-
preise wieder, wenn auch nur wenig, da der hohe
Aulenwert des Euro den Preisauftrieb noch einige
Zeit dampfen wird. Auch die Ausfuhrpreise durf-
ten anziehen, da die Spielrdume der Exporteure fir
Preisiiberwédl zungen mit der Festigung der Welt-
konjunktur und der unterstellten Stabilisierung des
Euro-Kurses zunehmen. Alles in allem verbessern
sich die Terms of Trade in diesem Jahr deutlich,
wéhrend sie 2004 nahezu unveréndert bleiben
werden (Tabelle 4.4).

Ausristungsinvestitionen legen moderat zu

Die AusrUstungsinvestitionen stagnieren seit gut
einem Jahr, nachdem sie zuvor deutlich zuriickge-
gangen waren. Im Prognosezeitraum werden sie
nur moderat zulegen. Zwar sprechen die verbes-
serten Geschéftserwartungen der Unternehmen fir
eine zunehmende Investitionsneigung. Die weiter-
hin niedrige Kapazitéatsauslastung und die stagnie-
renden Bestellungen aus dem Inland bei den In-

Landergruppe 2001 2002 1. Hj. 2003
Mrd. Anteile | in% Mrd. Anteile in% Mrd. Anteile in%
Euro in% |desBIPY| Euro in% |desBIPY| Euro in% |desBIPY
Insgesamt 638 100,0 30,8 648 100,0 30,7 325 100,0 311
EU 352 55,1 17,0 355 54,7 16,8 181 55,7 174
EFTA? 33 52 1,6 32 49 15 16 4,8 15
NAFTA? 78 12,3 38 77 11,9 37 36 11,2 35
Ostasien” 50 7,8 2,4 52 8,0 2,4 26 8,0 2,5
MOE® 62 9,7 3,0 66 10,2 31 34 104 3,2
Ubrige Lander 63 9,9 3,0 66 10,3 31 32 9,9 3,0
91n % des nominalen Bruttoinlandsprodukts. — ? Schweiz, Norwegen, Island, Liechtenstein. — ¥ USA, Kanada, Mexiko. —“ Japan, China, Hong-
kong, Taiwan, Singapur, Thailand, Indonesien, Malaysia, Philippinen, Siidkorea. —° Polen, Ungarn, Tschechien, Slowakei, Bulgarien, Ruménien,
Russland, Ukraine, Weifrussland.
Quellen: Statistisches Bundesamt; Berechnungen der Institute.
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Abbildung 4.1:
Aulienhandel nach Landern und Regionen
- Spezialhandel; saisonbereinigte Quartalswerte in Mrd. Euro -
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Irak, Iran, Saudi-Arabien, Kuwait, Katar, Vereinigte Arabische Emirate, Indonesien.- 2 Polen, Ungarn, Tschechien, Slowakei.
Quellen: Statistisches Bundesamt; Berechnungen der Institute.
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Abbildung 4.2

Readle Exporte
- Saison- und arbeitstaglich bereinigter Verlauf -
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Quellen: Statistisches Bundesamt; Berechnungen der Institute; ab 3. Quartal 2003: Prognose der Institute.

Abbildung 4.3:
Reale Importe

- Saison- und arbeitstaglich bereinigter Verlauf -
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Quellen: Statistisches Bundesamt; Berechnungen der Institute; ab 3. Quartal 2003: Prognose der Institute.
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Tabelle 4.4:
Indikatoren zur AuRenwirtschaft®

2000 2001 2002 2003 2004
Verénderung gegentiber dem Vorjahr in %

Exporte, real? 137 5,6 34 0,2 53
Waren 13,6 5,3 27 1,4 5,8
Dienstleistungen 14,5 7,8 84 -7,0 18

Importe? 10,5 09 -1,7 3,0 5,1
Waren 10,7 -0,3 -15 51 5,1
Dienstleistungen 9,6 5.2 2,2 -47 47

Terms of Trade -4,4 0,1 1,9 15 0,4

in Mrd. Euro

Nachrichtlich:

AuRenbeitrag, real® 34,8 66,8 101,1 84,3 90,2
AuRenbeitrag, nominal 7,5 41,2 90,7 82,5 92,0
L eistungshilanzsal do® -27,9 4.2 59,7 433 53,5

9n der Abgrenzung der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung. —? In Preisen von 1995. — @ In der Abgrenzung der Zahlungsbilanzstatistik.
Quellen: Statistisches Bundesamt; Deutsche Bundesbank; Berechnungen der Institute; 2003 und 2004: Prognose der Institute.

Abbildung 4.4:

Readle Investitionen in Ausriistungen und sonstige Anlagen

- Saison- und arbeitstaglich bereinigter Verlauf -
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Quellen: Statistisches Bundesamt; Berechnungen der Ingtitute; ab 3. Quartal 2003: Prognose der Institute.

vestitionsguterproduzenten deuten jedoch darauf
hin, dass sich die Investitionstatigkeit im weiteren
Verlauf dieses Jahres noch nicht merklich beleben
wird. Erst wenn sich die Absatzperspektiven im
kommenden Jahr aufgehellt haben, werden — trotz
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der stérkeren fiskalischen Belastungen, die sich per
saldo aus den Steuersenkungen und der Kirzung
von Steuerverglnstigungen ergeben — vermehrt
Ausriistungsgiiter angeschafft. Hierzu tragen die stei-
genden Gewinnaussichten der Unternehmen nach
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ihrer erfolgreichen Konsolidierung ebenso bei wie
die verbesserten Finanzierungsbedingungen Uber
die Kredit- und die Aktienmarkte, nachdem sich die
Ertragssituation der deutschen Banken entspannt
hat und die Aktienkurse wieder gestiegen sind.
Geldpolitische Impulse kommen in diesem Umfeld
stérker zum Tragen. Alles in alem werden die In-
vestitionen in Ausriistungen und sonstige Anlagen
im Jahr 2003 nur geringfligig das Vorjahresniveau
Ubersteigen und im kommenden Jahr um 4,0 %
(arbeitstaglich bereinigt: 2,7 %) zunehmen (Abbil-
dung 4.4).

Bauinvestitionen weiterhin ricklaufig

Die seit 1995 anhaltende Abwaértsbewegung bei
den Bauinvestitionen hat sich in den vergangenen
Jahren verstérkt. Zunehmende Leersténde bel ge-
werblich genutzten Gebauden und bei Wohnungen,
die ungiinstigen Einkommensperspektiven der pri-
vaten Haushalte und die Sparzwénge der offentli-
chen Hand haben die Bautétigkeit beeintréchtigt,
obwohl die Baupreise nahezu stagnierten und die
Zinsen gesunken sind.

In diesem Jahr wird die negative Grundtendenz
von einigen Sonderfaktoren Uberlagert. So fihrte
im Wohnungsbau die Diskussion um die Kirzung
der Eigenheimzulage voriibergehend zu einem star-
ken Anstieg der Baugenehmigungen. Zusétzliche
Bauaktivitaten wurden dadurch jedoch bislang nur
in geringem Mal3e ausgel6st. Das deutet darauf hin,
dass viele potentielle Bauherren vorsorglich einen
Bauantrag gestellt haben, um sich die Eigenheim-
zulage zu sichern. Die davon ausgehenden Investi-
tionsanregungen dirften teillweise in der zweiten
Hélfte des laufenden Jahres, teilweise — wegen der
mehrjghrigen Gultigkeit der Baugenehmigungen —
erst spater wirksam werden. Das in diesem Jahr in
Kraft getretene ,, Wohnraum-M odernisierungspro-

gramm 2003" hat zwar Resonanz gefunden, wegen
der grofRen Mitnahmeeffekte gehen davon aber nur
geringe zusétzliche Impulse aus. Die weiterhin sehr
hohen Arbeitsplatzrisiken und das regional beste-
hende Uberangebot an Wohnraum wirken im ge-
samten Prognosezeitraum dampfend auf die Woh-
nungsbauinvestitionen. Im Durchschnitt dieses
Jahres werden sie das Vorjahresniveau um 3,2 %
unterschreiten (Tabelle 4.5). Im Jahr 2004 werden
sie auf dem Niveau von 2003 verharren (arbeits-
téglich bereinigt: -1,5 %).

Im Wirtschaftsbau deuten weder Auftragsein-
gange noch Baugenehmigungen darauf hin, dass
die Abwartsbewegung schon bald auslauft. Zwar
haben die gewerblichen Bauinvestitionen in der
ersten Halfte dieses Jahres zugenommen; dies geht
jedoch nicht auf eine verstérkte Bautétigkeit, son-
dern auf den im Vergleich zum Vorjahr deutlich
hoheren Erwerb von Grundstiicken zuriick. Die
konjunkturelle Erholung im kommenden Jahr wird
nicht ausreichen, um die Investitionen in gewerb-
liche Gebaude und bauliche Anlagen anzuregen. In
diesem Jahr werden die Investitionen in Wirt-
schaftsbauten nochmals deutlich um 3,0 % sinken,
im Jahr 2004 werden sie stagnieren (arbeitstaglich
bereinigt: -1,7 %).

Die o6ffentlichen Bauinvestitionen setzen eben-
fals ihre Talfahrt fort. Insbesondere die Gemein-
den, der Hauptinvestor der 6ffentlichen Hand, wer-
den wegen der angespannten Haushaltslage ihre
Investitionsausgaben weiterhin kirzen, da sie auf-
grund des kommunalen Haushaltsrechts nur einge-
schrankt auf Kreditfinanzierung zurtickgreifen kon-
nen. So stofdt auch das KfW-Infrastrukturprogramm
keine zusétzlichen Investitionen an. Im néchsten
Jahr verbessert sich die finanzielle Lage der Ge-
meinden zwar infolge der Ausweitung ihres An-
teils am Steueraufkommen, dies wird aber ledig-

Tabelle 4.5:

Reale Bauinvestitionen®”

2002 2002 2003 2004
Anteilein % Verénderung gegeniiber dem Vorjahr in %

Wohnbauten 57,5 -5,8 -3,2 0,2
Nichtwohnbauten 42,5 -6,0 -4,1 -0,8
Gewerblicher Bau 29,6 -6,5 -3,0 0,0
Offentlicher Bau 12,9 -4,7 -6,5 -2,8
Bauinvestitionen 100,0 -5,8 -3,5 -0,2

9 In Preisen von 1995.

Quellen: Statistisches Bundesamt; Berechnungen der Institute; 2003 und 2004: Prognose der Institute.
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Abbildung 4.5:

Resale Bauinvestitionen
- Saison- und arbeitstaglich bereinigter Verlauf -
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Quellen: Statistisches Bundesamt; Berechnungen der Institute; ab 3. Quartal 2003: Prognose der Institute.

lich dazu fihren, dass die Einschréankung der kom-
munalen Baubudgets etwas gebremst wird. In die-
sem Jahr werden die 6ffentlichen Bauinvestitionen
um 6,5 % sinken, im néchsten Jahr um 2,8 % (ar-
beitstaglich bereinigt: -4,5 %).

Insgesamt zeichnet sich bei den Bauinvestitio-
nen im Prognosezeitraum keine Wende zum Bes-
seren ab. In diesem Jahr ist mit einem Riickgang
um 3,5 % zu rechnen (Abbildung 4.5). Im néchsten
Jahr werden die Bauinvestitionen nahezu stagnie-
ren (arbeitstaglich bereinigt: -1,9 %).

Privater Konsum:
Impulse durch Vorziehen der Steuerreform

Die privaten Konsumausgaben entwickeln sich seit
zwei Jahren angesichts des geringen Anstiegs der
verfligbaren Einkommen im Gefolge des Beschéf-
tigungsriickgangs auferordentlich schwach. Damp-
fend dirfte seit einiger Zeit auch die Verunsiche-
rung der privaten Haushalte Uber den Kurs der
Wirtschaftspolitik gewirkt haben. Der kréftige An-
stieg des privaten Konsums im ersten Quartal des
laufenden Jahresist vor allem auf die Vorratskéufe
von Heizdl zurickzufihren.

Zunéchst werden die Konsumperspektiven ver-
halten bleiben. Zwar haben sich die Erwartungsin-
dikatoren nach der Ankindigung, die dritte Stufe
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der Steuerreform in das Jahr 2004 vorzuziehen,
verbessert, allerdings dampfen nach wie vor das
hohe Arbeitsplatzrisiko und die nur schwach stei-
genden Einkommen den privaten Konsum. Im Zu-
sammenhang mit den beschlossenen Kirzungen
bei Gesundheitsleistungen werden jedoch Ausga
ben in diesem Gultersegment vorgezogen. Im Jah-
resdurchschnitt nehmen die privaten Konsumaus-
gaben um 0,7 % zu (Abbildung 4.6).

Im Jahr 2004 werden die Bruttoeinkommen bei
unverdndert steigenden Effektiviohnen und bei
audlaufendem Beschéftigungsabbau wieder leicht
zunehmen. Die Nettol6hne und -gehdlter steigen
aufgrund der Entlastungswirkungen der in Kraft
tretenden beiden Stufen der Steuerreform 2000
kréftig. Rechnet man die Kirzung von Steuerver-
gunstigungen dagegen, kommt es bel der Lohn-
steuer zu einer Nettoentlastung von 17,5 Mrd.
Euro. Bei den Sozialabgaben zeichnen sich dage-
gen per saldo keine Entlastungen ab. Die monet&-
ren Sozialtransfers werden im Zuge der Reform
der sozidlen Sicherung schwéacher als im Vorjahr
expandieren. Hier schlégt insbesondere zu Buche,
dass die Rentenanpassung verschoben wird.

Die im Rahmen der Gesundheitsreform be-
schlossenen Kirzungen bel den sozialen Sachleis-
tungen sowie die Anhebung der Tabaksteuer
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Abbildung 4.6:

Reale K onsumausgaben der privaten Haushalte'
- Saison- und arbeitstaglich bereinigter Verlauf -
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Quellen: Statistisches Bundesamt; Berechnungen des IWH; ab 3. Quartal 2003; Prognose des IWH.

schmélern den Entlastungseffekt der Steuerreform
um weitere 5Mrd. Euro. Insgesamt verbleiben
vom urspringlichen Entlastungsvolumen etwa
11 Mrd. Euro.

Der private Konsum nimmt zu Beginn des
nachsten Jahres aufgrund der Steuersenkung zu-
nachst beschleunigt zu. Dieser Impuls ebbt aber im
weiteren Verlauf ab; zudem werden die privaten
Haushalte im Zuge der , Gegenfinanzierung” der
Steuerreform zunehmend belastet. Die Steuerre-
form flhrt dazu, dass Haushalte mit Uberdurch-
schnittlichem Einkommen, die in der Regel eine
hohere Sparneigung aufweisen, stérker entlastet
werden; dies durfte fir sich genommen mit einem
Anstieg der Sparquote einhergehen. Dem steht ge-
genlber, dass die im Gesundheitswesen verein-
barten Kirzungen zu erhdhten Ausgaben der pri-
vaten Haushalte fir Glter und Dienstleistungen in
diesem Bereich fuhren. Im Saldo durfte sich die
Sparquote 2004 etwas erhdhen. Der reale private
Konsum wird im né&chsten Jahr um 1,5 % zuneh-
men (arbeitstéglich bereinigt: 1,1 %).

Weiterhin geringer Preisanstieg
Die Verbraucherpreise steigen schon geraume Zeit

in der Grundtendenz sehr verhalten. Die Inflations-
rate bewegt sich seit Mitte vergangenen Jahres um
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die 1-Prozent-Marke. Bereinigt um kurzfristige
Preisschwankungen bei Heizol, Kraftstoffen und
saisonabhangigen Nahrungsmitteln sowie um die
Wirkungen von V erbrauchsteuererhdhungen (Oko-
steuer und Tabaksteuer), lag die so gemessene
Kernrate in den vergangenen Monaten nur bei ei-
nem halben Prozent. MalRgeblich fir den geringen
Preisauftrieb waren die schwache Konjunktur so-
wie die — in Euro gerechnet — geddmpfte Entwick-
lung bei den Kosten fir Rohstoffe (ohne Energie)
und andere Vormaterialien.

Der Preisanstieg bleibt auch im Prognosezeit-
raum gering. Die fUr das Jahr 2004 vorliegenden
Tarifabschliisse deuten auf eine weiter moderate
L ohnentwicklung hin. Zudem wird die Aufwertung
des Euro noch einige Zeit nachwirken und den
Preisauftrieb dampfen. Allerdings erhdhen die Fi-
nanzierungsmal3nahmen im Rahmen der Gesund-
heitsreform — wie die stufenweise Anhebung der
Tabaksteuer, die Einfihrung von Praxisgebihren
und erhohte Zuzahlungen bei Medikamenten —,
aber auch die Erhebung der LKW-Maut den
Verbraucherpreisindex um schédtzungsweise 0,7 %.
Diese Effekte werden dazu beitragen, dass die In-
flationsrate im Jahr 2004 mit 1,3 % etwas hoher
seinwird asin diesem Jahr.
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Produktion nimmt nur gemachlich Fahrt auf

Die seit Mitte 2000 anhaltende Stagnationsphase
konnte bislang nicht Gberwunden werden. Die ge-
samtwirtschaftliche Produktion sank im Verlauf
der ersten Jahreshéfte leicht, da die Inlandsnach-
frage schwach blieb und die Lieferungen in das
Ausland zuriickgingen. Die Erzeugung im Verar-
beitenden Gewerbe und die Bautétigkeit nahmen
ab. Die geringe Gesamtnachfrage wirkte sich stér-
ker alsin friheren Schwéachephasen auf den tertia
ren Sektor aus, in dem die Wertschdpfung kaum
noch stieg. Im Durchschnitt der ersten Jahreshélfte
war das Bruttoinlandsprodukt um 0,1 % niedriger
alsvor Jahresfrist.

Seit dem Ende des Krieges im Irak mehren sich
die Anzeichen fir eine Belebung der Konjunktur.
Gunstigere Geschéftserwartungen und leicht stei-
gende Auftragseingange im Verarbeitenden Ge-
werbe deuten fir das zweite Halbjahr auf eine ge-
ringfiigige Zunahme des Bruttoinlandsprodukts
hin. Mal3geblich hierfir ist das Wiederanziehen der
Auslandsnachfrage (Tabelle 4.6). Die Inlandsnach-
frage wird etwas rascher als zuletzt zunehmen; das
Expansionstempo bleibt aber zunachst verhalten,
auch weil der Einkommenszuwachs durch die an-
haltende Abnahme der Beschéftigung geddmpft
wird (Abbildung 4.7). Im Durchschnitt dieses Jah-
res dirfte das reale Bruttoinlandsprodukt etwa so
hoch sein wieim Vorjahr (Abbildung 4.8).

Tabelle 4.6:

Im kommenden Jahr setzt sich die in der zweiten
Halfte 2003 begonnene Erholung fort und gewinnt
an Breite. Die Industrieproduktion steigt beschleu-
nigt, und im tertidren Sektor nimmt die Wertschop-
fung wieder merklich zu. Im Baugewerbe hingegen
verlangsamt sich lediglich die Talfahrt. Insgesamt
wird die gesamtwirtschaftliche Produktion im Jahr
2004 ihr diegahriges Niveau um 1,7 % Ubertref-
fen. Arbeitstaglich bereinigt betragt die Zuwachs-
rate nur 1,1 %; sie bleibt damit weiter hinter dem
langjéhrigen Durchschnitt (2002 gegeniber 1993:
1,5 %) zurlck.

Anders als in Westdeutschland erhdhte sich die
gesamtwirtschaftliche Produktion in Ostdeutsch-
land (ohne Berlin) in der ersten Jahreshdlfte 2003,
wenn auch nur geringfigig. Der Ausstol3 der In-
dustrie stieg, wie schon in den vergangenen Jah-
ren, stérker als im frilheren Bundesgebiet, und dies
vor allem im Vorleistungsgiterbereich. Der Riick-
gang im Bauhauptgewerbe war alerdings ausge-
pragter als im Vorjahr. Fur den weiteren Verlauf
des Jahres ist hier auch nicht mit einer nennens-
werten Besserung zu rechnen. Die industrielle Fer-
tigung durfte sich jedoch weiterhin recht kréaftig
erhdhen. Die Bruttowertschépfung im tertidren
Sektor wird dagegen kaum zunehmen. Insgesamt
steigt das ostdeutsche Bruttoinlandsprodukt 2003
geringflgig.

Im néchsten Jahr wird die Produktion in Ost-
deutschland von der konjunkturellen Besserung in

Beitrage der Nachfragekomponenten zum Anstieg des Bruttoinlandsprodukts®

- in Prozentpunkten —

2002 | 2003 | 2004
Konsumausgaben -0,3 0,5 0,9
Private Haushalte” -0,6 04 0,8
Staat 0,3 0,1 0,0
Anlageinvestitionen -1,4 -0,3 0,3
Ausriistungen und sonstige Anlagen -0,7 0,1 0,4
Bauten -0,7 -04 0,0
Vorratsveranderungen 0,1 0,6 0,2
Inlandsnachfrage -1,6 0,8 14
AuRenbeitrag 1,7 -0,8 0,3
Exporte 1,2 0,1 1,9
Importe 05 -0,9 -1,6
Bruttoinlandsprodukt® 0.2 0,0 1,7
9 Zur Definition vgl. Tabelle 4.2; in Preisen von 1995, Abweichungen in den Summen durch Runden der Zahlen. — ? Einschlieflich privater
Organisationen ohne Erwerbszweck. — ¥ Verénderung gegeniiber dem Vorjahr in %.
Quellen: Statistisches Bundesamt; 2003 und 2004: Prognose der Institute.
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Abbildung 4.7:
Bruttoinlandsprodukt, Binnennachfrage und AulRenbeitrag
- Saison- und arbeitstaglich bereinigte Werte -
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Y Veranderung gegeniiber dem Vorjahr in %. — ? Differenz zwischen dem realen AuRenbeitrag im laufenden Quartal und im Vorjahresquartal in %

des realen Bruttoinlandsprodukts im Vorjahresquartal (Wachstumsbeitrag).

Quellen: Statistisches Bundesamt; Berechnungen der Institute; ab 3. Quartal 2003: Prognose des IWH.

Abbildung 4.8:
Real es Bruttoinlandsprodukt
- Saison- und arbeitstaglich bereinigter Verlauf -
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Y Veranderung gegeniiber dem Vorquartal in %, auf Jahresrate hochgerechnet. — 2 Zahlenangaben: Veranderung der Ursprungswerte gegeniiber dem

Vorjahr in %.

Quellen: Statistisches Bundesamt; Berechnungen der Institute; ab 3. Quartal 2003: Prognose der Institute.
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Abbildung 4.9:

Geleistete Arbeitsstunden® und Zahl der Erwerbstétigen®im Inland
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Y1ndex, 1995 = 100; saison- und kalenderbereinigt. —? Index, 1995 = 100; saisonbereinigt.
Quellen: Ingtitut fur Arbeitsmarkt- und Berufsforschung; Statistisches Bundesamt; Deutsche Bundesbank; Berechnungen der Insti-

tute; ab 3. Quartal 2003: Prognose der Ingtitute.

Westdeutschland profitieren. Das Verarbeitende
Gewerbe wird weiter zligig expandieren, und die
tertidren Bereiche tragen wieder stérker zur Erho-
lung bei. Hingegen schrumpft die Bauproduktion
weiterhin. Alles in allem wird das Bruttoinlands-
produkt mit einer dhnlichen Rate wie in West-
deutschland zunehmen.

Erst 2004 allmahliche Aufhellung der Arbeits-
mar ktper spektiven

Bei anhaltender Stagnation und sinkender Kapazi-
tétsauslastung hat sich die Lage am Arbeitsmarkt
in diesem Jahr weiter verschlechtert. Die Zahl der
Erwerbstétigen sank nochmals deutlich, und die
der Arbeitslosen war trotz eines leichten Ruck-
gangs in den Sommermonaten im September sai-
sonbereinigt um 170 000 hoher a's Ende 2002. Das
Arbeitsvolumen in Stunden ging sogar noch star-
ker zuriick as die Zahl der Erwerbstétigen (Abbil-
dung 4.9). Die konjunkturelle Grundtendenz wurde
in erheblichem Mafe von Auswirkungen der Ar-
beitsmarktpolitik Uberlagert. So wird der Anstieg
der Arbeitdosigkeit in den ersten Monaten dieses
Jahres durch die deutliche Einschrdnkung her-
kémmlicher Malinahmen (Arbeitsbeschaffungsmal?-
nahmen, Strukturanpassungsmanahmen, Weiter-
bildung) im Zuge der Neuausrichtung der Arbeits-
marktpolitik Uberzeichnet. Umgekehrt ist der ten-
denzielle Rickgang der Arbeitslosigkeit in den
Sommermonaten insbesondere auf eine Statistikbe-
reinigung zuriickzufihren. So wurden viele Arbeits-
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lose wegen mangelnder Verfligbarkeit oder fehlen-
der eigener Bemihungen um einen Arbeitsplatz
aus der Statistik gestrichen; ein dhnlicher Effekt
war auch schon nach Einfthrung des Job-AQTIV-
Gesetzes zu beobachten. Im Zusammenhang damit
steht auch, dass sich durch die Verschéarfung der
Zumutbarkeitskriterien Arbeitslose — insbesondere
Nichtleistungsempfanger — vermehrt in die , Stille
Reserve" zurlickzogen. Zudem wurden durch die
neu geschaffenen Instrumente wie Ich-AG, Perso-
nal-Service-Agenturen (PSA) und Job-Floater Ar-
beitdose in den Status von Beschéftigten Uber-
fuhrt.17 Allein durch die Bereinigung der Statistik
um ,,unechte Arbeitslose dirfte die registrierte Ar-
beitdosigkeit in diesem Jahr um mehr als 100 000
Personen zurtickgehen.

Die nur zégernde wirtschaftliche Belebung und
weiterhin unterausgel astete K apazitaten lassen vor-
erst keine Wende am Arbeitsmarkt erwarten, zu-
mal die Beschéftigung ein typischer , Nachléufer”
der Konjunktur ist. Immerhin dirfte sich mit der
Aufhellung der Konjunkturperspektiven in den
kommenden Monaten der Beschéftigungsabbau ver-
langsamen. Alles in alem wird die Zahl der Er-
werbstétigen in diesem Jahr um rund 600 000 nied-
riger sein als 2002; der Ruckgang fallt damit sogar
noch stérker aus als in der Rezession 1993. Die

17 Zur Neuausrichtung der Arbeitsmarktpolitik vgl. das K api-
tel , Zur Arbeitsmarktpolitik”.
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Abbildung 4.10:

Erwerbstétige und Arbeitslose*
- Saisonbereinigter Verlauf -
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% Zahlenangaben: V eranderung gegeniiber dem Vorjahr in 1 000 Personen.

Quellen: Statistisches Bundesamt; Bundsanstalt fir Arbeit; Berechnungen der Ingtitute; ab 3. bzw. 4. Quartal 2003: Prognose der

Institute.
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Tabelle4.7:
Arbetsmarktbilanz

Jahresdurchschnitte in 1000 Personen

1999 2000 2001 2002 2003 2004

Deutschland
Erwerbstétige Inlander 38006 38681 38851 38610 38016 37912
Arbeitnehmer 34067 34680 34774 34520 33887 33738
Selbstandige 3939 4001 4077 4090 4129 4174
Pendlersaldo 65 67 60 61 59 58
Erwerbstétige Inland 38071 38748 38911 38671 38075 37970
Arbeitslose 4099 3889 3852 4060 4393 4448
Arbeitd osenquotel) 9,7 91 9,0 9,5 10,4 10,5
Erwerbslose? 3333 3065 3110 3396 3683 3728
Erwerbsl osenquote® 8,1 7.3 7,4 8,1 8,38 9,0
Aktive Arbeitsmarktpolitik
Kurzarbeit 119 86 123 207 200 175
Beschéftigung schaffende Mal3nahmen 430 313 243 193 140 110
Neue I nstrumente der Arbeitsmarktpoliti K? 65 240
Berufliche Vollzeitweiterbildung 333 324 315 300 220 170

Westdeutschland ®

Erwerbstétige Inlander® 30254 30916 31143 30990 30526 30482
Arbeitslose 2604 2380 2320 2498 2763 2818
Arbeitsl osenquotel) 7,9 7.1 6,9 75 8,3 8,5
Aktive Arbeitsmarktpolitik
Kurzarbeit 90 59 9% 162 165 145
Beschéftigung schaffende M al3nahmen 67 59 53 42 30 25
Berufliche Vollzeitweiterbildung 182 177 169 162 120 90

Ostdeutschland ®

Erwerbstétige Inlander® 7752 7765 7708 7620 7490 7430
Arbeitslose 1495 1508 1532 1563 1630 1630
Arbeitslosenquote” 16,2 16,3 16,6 17,0 17,9 18,0
Aktive Arbeitsmarktpolitik
Kurzarbeit 29 27 29 45 35 30
Beschéftigung schaffende Mal3nahmen 363 254 190 150 110 85
Berufliche Vollzeitweiterbildung 151 148 146 138 100 80

Y Arbeitslose in % der inlandischen Erwerbspersonen (Erwerbstétige plus Arbeitsose). - 2 Definition der ILO. -
¥ Erwerbslose in % der inlandischen Erwerbspersonen (Erwerbstétige plus Erwerbslose). - 9 Kapital fur Arbeit”,
»1ch-AG", Personal-Service-Agenturen, Sonderprogramm fir Langzeitarbeitslose, ,, Jump Plus’. % Westdeutschland:

alte Bundeslander ohne Berlin, Ostdeutschiand: neue Bundeslander einschlielich Berlins. - © Schétzung der Institute
auf Basis der Landerergebnisse der Erwerbstétigenrechnung von Februar/Mérz 2003.

Quellen: Statistisches Bundesamt, Bundesanstalt fir Arbeit, Arbeitskreis Erwerbstétigenrechnung des Bundes und
der Lander; 2003 und 2004: Prognose der Institute.
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Zahl der Arbeitdosen wird zwar weiterhin durch die
genannten Sondereinfllisse gedriickt. Mit fortschrei-
tender Statistikbereinigung werden diese Effekte aber
nachlassen, so dass konjunkturelle Einflisse wie-
der starker zu Buche schlagen. Die Zahl der regist-
rierten Arbeitdosen dirfte deshalb in den kommen-
den Monaten wieder zunehmen (Abbildung 4.10);
im Durchschnitt dieses Jahres wird sie mit 4,4 Mil-
lionen um rund 330 000 hoher sein a's 2002.

Im Laufe des kommenden Jahres werden mit
der Belebung der gesamtwirtschaftlichen Produk-
tion die Beschéftigungsperspektiven etwas glinsti-
ger. Angesichts der nur verhaltenen konjunkturel-
len Expansion ist eine durchgreifende Besserung
der Lage am Arbeitsmarkt im Jahr 2004 aber nicht
in Sicht, auch wenn die Beschéftigung durch die
dann deutlicheren Auswirkungen der neuen Ar-
beitsmarktpolitik gestitzt wird. Immerhin dirfte in
der zweiten Jahreshéfte die Zahl der Erwerbstati-
gen wieder zunehmen. Die Arbeitdosigkeit wird
zurlickgehen, wenn auch nicht in dem Mal3e, wie
die Beschéftigung steigt, da ein Teil der Arbeits-
plétze, insbesondere im Niedriglohnsektor, von
Personen aus der ,, Stillen Reserve* besetzt wird.
Im Durchschnitt des Jahres 2004 wird die Zahl der
Erwerbstétigen nochmals sinken, die der Arbeits-
losen mit 4,45 Millionen etwas hbher sein as in
diesem Jahr (Tabelle 4.7).

In Ostdeutschland (einschliefdlich Berlins) fallt
der Rickgang der Erwerbstétigkeit in diesem Jahr
stérker aus als in Westdeutschland. Ausschlagge-
bend daflr ist die merkliche Einschrénkung von
Arbeitsheschaffungs- und Strukturanpassungsmal3-
nahmen, die in Ostdeutschland ein besonders gro-
Res Gewicht haben. Da diese herkdmmlichen ar-
beitsmarktpolitischen Maldnahmen im néchsten
Jahr weiter zuriickgefahren werden, durfte die Zahl
der Erwerbstétigen hier auch 2004 stérker als im
Westen zuriickgehen. Die Arbeitslosigkeit steigt in
Ostdeutschland in diesem Jahr aber nicht so stark
wie in Westdeutschland. Dies liegt insbesondere
an der weiteren Verringerung des Arbeitskréfte-
potentials in den neuen Bundesdndern. Vor allem
deshalb wird im Durchschnitt des kommenden Jah-
res die Zahl der Arbeitslosen nicht weiter zuneh-
men. Die Lage am Arbeitsmarkt bleibt gleichwohl
prekar.

Finanzpolitik trotz Steuerreform auf restriktivem
Kurs

Die Bundesregierung beabsichtigte, nachdem die
Defizitquote 2002 auf 3,5 % geklettert war, im lau-
fenden Jahr das Budgetdefizit merklich zu senken.
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Das strukturelle Defizit wurde in der Tat durch
kréftige Steuer- und Abgabenerhthungen sowie
Ausgabenkirzungen um knapp einen Prozentpunkt
zuruickgefuhrt, doch verbessert sich die Finanzlage
nicht —im Gegenteil: Die Institute schétzen das ge-
samtstaatliche Defizit in der Abgrenzung der
Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung in diesem
Jahr auf 85 Mrd. Euro bzw. auf 4% in Relation
zum nominalen Bruttoinlandsprodukt. In der Zu-
nahme der Quote spiegelt sich das Wirken der au-
tomatischen Stabilisatoren aufgrund der schwa
chen Konjunktur wider.

Die Steuereinnahmen nehmen aufgrund der
wirtschaftlichen Schwéche in diesem Jahr voraus-
sichtlich nur um 1,1 % zu. Bei der Umsatzsteuer
durfte das Vorjahresergebnis nicht erreicht werden.
Sie entwickelt sich noch immer schwécher als die
gesamtwirtschaftliche Bemessungsgrundlage, ob-
wohl verschiedene Malinahmen zur Bekdmpfung
von Steuerhinterziehung ergriffen wurden; diese
entfalten bislang aber lediglich eine begrenzte
Wirkung. Ein Zuwachs von nur 0,6 % ergibt sich
bei der Lohnsteuer, weil die Einkommen kaum
steigen. Das Aufkommen an gewinnabhéangigen
Steuern nimmt trotz der Konjunkturschwéche zu,
da Sondereffekte im Zusammenhang mit der Un-
ternehmenssteuerreform, die die Steuerzahlungen
in den Jahren 2001 und 2002 einbrechen lief¥en, in
diesem Jahr weniger stark zu Buche schlagen; zu-
dem wurde der Korperschaftsteuersatz befristet
angehoben. Bei einigen Verbrauchsteuern steigt das
Aufkommen hingegen kréftig, denn die Steuer-
sdtze wurden erhoht. Das Aufkommen aus Sozial-
versicherungsbeitrégen wird durch die schwache
Einkommens- und Beschéftigungsentwicklung ge-
driickt, doch sind die Beitragssitze erhoht und die
Beitragshemessungsgrenzen kréftig angehoben wor-
den; per saldo durfte sich ein Anstieg um reichlich
2 % ergeben. Die Ubrigen Einnahmen sind riickl&u-
fig, vor alem weil die Bundesbank einen geringe-
ren Gewinn als im Vorjahr ausgeschiittet hat. Ins-
gesamt werden die Einnahmen des Staates im Jahr
2003 voraussichtlich um 1,2 % zunehmen.

Die Ausgaben des Staates werden hingegen mit
2,2 % so kréftig expandieren wie im Vorjahr, vor
allem da die arbeitsmarktbedingten Aufwendungen
und die Ausgaben fur die Soziahilfe aufgrund der
Konjunkturschwache zunehmen. Bei den Renten
wird der Ausgabenanstieg zwar infolge der gerin-
gen Lohnsteigerungen in den beiden vergangenen
Jahren sowie der modifizierten Rentenanpassungs-
formel gebremst; die Zahl der Rentner nimmt aber
weiterhin erheblich zu. Die Personalausgaben ex-
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Tabelle 4.8:

Ausgewahlte finanzwirtschaftliche Indikatoren® 1991 bis 2004

Staatseinnahmen? Staatsausgaben? Nachrichtlich:
darunter: darunter: Finanzierungs- | 2 “&Ste‘;)ef'
Insgesamt Sozial- |Insgesamt| zins Brutto- saldo” Quote
Steuern beitrage ausgaben | investitionen
1991 441 224 17,2 47,1 2,8 2,7 -2,9 12,6
1992 45,5 22,8 17,6 48,1 33 29 -2,6 14,3
1993 46,2 22,9 18,2 49,3 33 2,8 -3,2 14,6
1994 46,6 229 18,6 49,0 33 2,7 -24 14,6
1995 46,0 225 18,8 49,3 3,7 2,3 -3,3 16,3
1996 46,9 229 19,4 50,3 3,7 2,1 -3,6 16,0
1997 46,6 22,6 19,7 49,3 3,6 19 -2,8 16,1
1998 46,6 231 19,3 48,8 3,6 1,9 -2,2 15,6
1999 47,3 24,2 19,0 48,7 35 19 -1,5 14,4
2000 47,1 24,6 18,6 48,2 34 18 -1,2 13,7
2001 45,5 23,0 18,5 48,3 33 1,7 -2,8 14,2
2002 45,0 22,6 18,4 48,5 31 1,6 -3,5 13,7
2003 45,1 22,7 18,6 49,1 31 15 -4,0 13,7
2004 44.8 225 18,6 48,3 31 15 -3,5 13,9
Y In der Abgrenzung der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung. — ? Relation in % des nominalen BIP. — ? Zinsausgaben des Staates; Relation in %
des Steueraufkommens. — ¥ Ohne Vermogenstransfers im Zusammenhang mit der Ubernahme der Schulden der Treuhandanstalt und der
\I/E\C?E;ungsmirtschaft der ehemaligen DDR (per saldo 119,6 Mrd. Euro). — ® Ohne Erlése aus der Versteigerung der UMTS-Lizenzen (50,8 Mrd.
Quellen: Statistisches Bundesamt; Berechnungen der Institute; 2003 und 2004: Prognose der Institute.

pandieren, ungeachtet der Tarifsteigerungen um
rund 2 %, nur moderat, weil weiterhin Stellen im
offentlichen Dienst abgebaut werden. Die Sparbe-
schliisse im Gesundheitswesen démpfen den An-
stieg der sozialen Sachleistungen. Kréftig sinken
abermals die offentlichen Investitionen, obwohl ins-
besondere in Ostdeutschland noch Ausgaben zur
Beseitigung der Flutsch&den anfallen. Angesichts
der angespannten Finanzlage bleibt den Gemein-
den zumeist nichts anderes ubrig, als ihre Inves-
titionen zu kirzen. Die Zinsaufwendungen nehmen
trotz des wachsenden Schuldenstandes nur mode-
rat zu, da nach wie vor in erheblichem Umfang
hochverzinsliche Altschulden durch niedrig ver-
zingliche neue Kredite abgel 6st werden.

Im Jahr 2004 wird die Entwicklung der Staats-
finanzen durch steuerliche Mal3nahmen und die
Reformen im Bereich der Renten- und der Kran-
kenversicherung geprégt (zu den Malinahmen im
Einzelnen vgl. Kasten 4.3). Das gesamtstaatliche
Defizit wird um 10 Mrd. auf 75 Mrd. Euro bzw.
auf 3,5% in Relation zum Bruttoinlandsprodukt
zuriickgehen (Tabelle 4.8). Dies resultiert aus der
restriktiven Ausrichtung der Finanzpolitik. Das
strukturelle Budgetdefizit wird um 0,5 Prozent-
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punkte zuriickgefihrt;18 das Vorziehen der dritten
Stufe der Einkommensteuerreform verringert le-
diglich den Restriktionsgrad der Finanzpolitik.

Das Lohnsteueraufkommen wird im kommen-
den Jahr um 7 % sinken. Ausschlaggebend hierfir
sind die kréftigen Entlastungen infolge der Steuer-
reform, aber auch die nach wie vor ricklaufige
Zahl der Beschéftigten. Bei den gewinnabhangigen
Steuern wird sich die Entwicklung weiter ,, norma-
lisieren*, wenngleich die Unternehmen bel wieder
steigenden Gewinnen die in den Vorjahren erlitte-
nen Verluste vermehrt gegenrechnen dirften. Das
Aufkommen der Umsatzsteuer wird sich im Zuge
der konjunkturellen Erholung wieder erhdhen, aber
weiterhin weniger stark als die steuerrelevante In-
landsnachfrage, weil immer noch Schwachstellen

18 Dieser Riickgang errechnet sich, wenn man die fiskalischen
Wirkungen von diskretionéren Eingriffen auf der Einnah-
men- und der Ausgabenseite, die Einsparungen im Haus-
haltsvollzug sowie die ,,heimlichen* SteuererhGhungen be-
ricksichtigt. Diese Abnahme ergibt sich aber auch, wenn
man, wie etwa die Bundesregierung, ein trendméaliges
Wachstum von 1% % unterstellt. Der Riickgang fallt ge-
ringer aus, wenn man ein niedrigeres trendmafliges Wachs-
tum annimmt und umgekehrt.
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im deutschen Mehrwertsteuersystem bestehen. Die
Soziabeitrage werden mit 2,2 % etwas stérker zu-
nehmen als die Bruttoldhne und -gehélter, vor al-
lem weil die Beitrdge der Rentner zur Krankenver-
sicherung!® im Zuge der Gesundheitsreform auf
den vollen Satz angehoben werden. Allesin allem
wird sich der Anstieg der Staatseinnahmen leicht
auf 2 % verstérken.

Die Staatsausgaben werden hingegen mit knapp
1% langsamer zunehmen als zuvor, weil infolge
der angespannten Finanzlage die Sparanstrengun-
gen intensiviert werden. Die Personal ausgaben stag-
nieren voraussichtlich, da der Stellenabbau fortge-
setzt und zudem das Urlaubs- und das Weihnachts-

Kasten 4.3:

geld der Beamten gekiirzt werden. Bei den sozia-
len Sachleistungen ist sogar ein geringflgiger
Rickgang zu erwarten, weil die gesetzlichen Kran-
kenkassen insbesondere durch héhere Zuzahlungen
der Versicherten und L eistungsausgrenzungen ent-
lastet werden. Bei den monetéren Sozialleistungen
wird mit 1,4 % ein relativ geringer Zuwachs prog-
nostiziert; hier schlagt vor allem zu Buche, dass
die Rentenanpassung verschoben wird. Die offent-
lichen Investitionen werden weiter sinken, weil die
Haushaltslage der Kommunen trotz der erwarteten
Entlastungsmal3nahmen angespannt bleibt und sie
aufgrund des Haushaltsrechts in ihren Moglich-
keiten zur Kreditaufnahme beschrankt sind.

Finanzpolitische Annahmen fir die Prognose

Der Kurs der Finanzpolitik im Jahr 2004 ist nach wie vor unklar. Wichtige Vorhaben werden derzeit
in Regierung wie Opposition kontrovers diskutiert, andere sind noch nicht von Bundestag und Bun-
desrat verabschiedet. Zwar steht fest, dass die zweite Stufe der Steuerreform zum 1. Januar 2004 in
Kraft tritt. Offen ist aber, ob die dritte Stufe der Steuerreform vorgezogen und inwieweit sie durch den
Abbau von Steuerverginstigungen und Subventionen finanziert wird. Auch tber die Entwicklung der
Beitrége zur Sozialversicherung besteht Unsicherheit. Fir die Prognose nehmen die Institute Folgen-
desan:

Die dritte Stufe der Steuerreform wird vorgezogen, gleichzeitig werden Steuervergiinstigungen und
Finanzhilfen in einer GrofRenordnung von 5 Mrd. Euro gekiirzt. Insgesamt fihren diese Mal3nah-
men dazu, dass die Neuverschuldung des Staates fur sich genommen um reichlich 10 Mrd. Euro
zunimmt.

Eine Amnestieregelung fir Steuerflichtlinge tritt in Kraft und erhéht das Steueraufkommen um
1,5 Mrd. Euro. Die Erhéhung der Tabaksteuer bringt Mehreinnahmen von 1 Mrd. Euro.

Eine Reform der Gemeindesteuern wird erst im Jahr 2005 in Kraft treten. Die Finanzlage der
Gemeinden wird aber bereits 2004 durch eine Umverteilung des Steueraufkommens verbessert, sei
es durch eine Senkung der Gewerbesteuerumlage, sei es durch eine Erhéhung des Gemeindeanteils
an der Umsatzsteuer.

Arbeitslosenhilfe und Sozialhilfe werden miteinander verbunden. Die Gemeinden werden mit die-
ser Malinahme entlastet, der Bund belastet. Fir den Staat insgesamt werden sich kurzfristig keine
nennenswerten Einsparungen ergeben.

Die Reform des Gesundheitswesens tritt wie vom Bundestag beschlossen in Kraft. Der
durchschnittliche Beitragssatz zur gesetzlichen Krankenversicherung sinkt 2004 dadurch im Jah-
resdurchschnitt von 14,35 auf 13,9 %, wobei die Kassen die Sétze erst im Laufe des Jahres senken,
dasie zundchst die aufgel aufenen Fehlbetrage ausgleichen werden.

Um die zu erwartenden Fehlbetrége der gesetzlichen Rentenversicherung zu begrenzen, wird die
am 1. Juli 2004 anstehende Erhéhung der Altersrenten verschoben. Zugleich wird der Zuschuss des
Bundes an die Rentenversicherung — anders al's von der Bundesregierung gegenwartig beabsichtigt —
nicht gekiirzt. Unter diesen Bedingungen ist zu erwarten, dass der Beitragssatz von 19,5 auf 19,9 %
angehoben wird.

Das strukturelle Defizit in Relation zum Bruttoinlandsprodukt durfte 2004 alles in alem um
0,5 Prozentpunkte zurtickgefihrt werden.
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Tabelle 4.9:

Verénderung von Steuern, Sozialabgaben und Staatsausgaben”

- Haushaltsentlastungen (+) und Haushaltsbel astungen (-) in Mrd. Euro gegentiber 2003 -

2004
Zweite Stufe der Einkommensteuerreform -6,5
Dritte Stufe der Einkommensteuerreform -15,6
Steueramnestie (,, Briicke zur Steuerehrlichkeit*) 15
Investmentsteuergesetz -0,6
Erhéhung der Tabaksteuer 1,0
Einfuhrung einer LKW-Maut 14
Steuervergiinstigungsabbaugesetz 2,0
Abbau von Steuervergiinstigungen 4,0
Kirzung von Finanzhilfen 1,0
Krzung des Urlaubs- und des Weihnachtsgeldes fiir Beamte 2,0
Senkung des durchschnittlichen Beitragssatzes zur gesetzlichen Krankenversicherung von 14,35
auf 13,9 % -4,0
Anhebung der Krankenversicherungsbeitrége der Rentner auf Versorgungsbeziige etc. 1,6
Abschaffung des Sterbegel des 04
Ausgrenzung von Leistungen, Erhéhung der Zuzahlungen und Strukturmal3nahmen im Rahmen
der Gesundheitsreform 50
Erhdhung des Beitragssatzes zur gesetzlichen Rentenversicherung von 19,5 auf 19,9 % 32
Aussetzung der Anpassung der Altersrenten 1,0
Sonstige Maltnahmen? 13,0
Summe 10,5
Y Ohne makroskonomische Riickwirkungen. — 2 Darunter: Einsparungen im Haushaltsvollzug, Personalabbau, Kiirzung der Investi-
tionszuschiisse an die Deutsche Bahn, ,, heimliche" Steuererhdhungen.
Quellen: Bundesministerium der Finanzen; Bundesministerium fur Gesundheit und Soziale Sicherung; Bundesministe-
rium fur Wirtschaft und Arbeit; Berechnungen der Institute.

5. Zur Wirtschaftspolitik

Die deutsche Wirtschaft befindet sich nach wie vor
in einer Stagnation. Zwar ist fir das kommende
Jahr eine Belebung zu erwarten. Beriicksichtigt
man jedoch, dass der Zuwachs der gesamtwirt-
schaftlichen Produktion durch den Arbeitstageef-
fekt Uberzeichnet ist, so kann nicht von einem
Aufschwung gesprochen werden. Jedenfalls bleibt
die konjunkturelle Dynamik merklich hinter dem
zurlick, was friher im Anschluss an Schwéachepha-
sen zu beobachten war.

Damit steht die Wirtschaftspolitik vor erhebli-
chen Herausforderungen. Die Geldpolitik ist be-

19 Diestrifft fiir Beitrage auf Versorgungsbeziige und auf Ein-
kiinfte aus selbsténdiger Téatigkeit zu.
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reits seit langerem expansiv ausgerichtet und sti-
muliert die Konjunktur im Euroraum. Sie sollte
diesen Kurs beibehalten, solange die Preisstabilitét
nicht geféhrdet ist. Die Lohnpolitik erleichtert ihr
das Geschéft insofern, a's die Lohnentwicklung in
diesem und voraussichtlich auch im néchsten Jahr
moderat bleibt. Mehrbelastungen fir die Arbeit-
nehmer, die sich aus Reformen der sozialen Siche-
rungssysteme ergeben, sollten hingenommen wer-
den. Die Finanzpolitik in Deutschland steht vor
dem Problem, dass die Ziele, die sie derzeit ver-
folgt, nicht miteinander vereinbar sind. Eine Rick-
fuhrung der hohen Defizite in den Offentlichen
Haushalten, eine merkliche Senkung der Steuer-
und Abgabenlast und eine Stimulierung der Kon-
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junktur sind nicht gleichzeitig zu erreichen. Wer-

den die Defizite rasch zuriickgefuhrt, kann die Ab-

gabenlast nur bei strikter Ausgabenbegrenzung ge-
senkt werden; dies konnte die Konjunktur belasten.

Wird alein die Abgabenlast gesenkt, kann dies

zwar die Konjunktur stimulieren, die Defizite kon-

nen aber nicht schnell zurtickgefthrt werden.

Die Finanzpolitik muss entscheiden, wie sie
diesen Zielkonflikt auflést. Nur dann kann sie eine
kohérente Strategie fur die kommenden Jahre ent-
wickeln. Diesist auch deshalb wichtig, weil sie le-
diglich so die Vertrauenskrise, die derzeit Kon-
junktur und Wachstum belastet, zu Uberwinden
vermag. Denn nur wenn sich positive Einkom-
mens- und Gewinnerwartungen herausbilden, wer-
den Konsumenten und Investoren ihre Zurtickhal-
tung aufgeben. An einer solchen Strategie hat es
bisher gefehlt. Vielmehr ist der Eindruck einer
»Finanzpolitik auf Zuruf* entstanden.

Immerhin ist in die Debatte um die Finanzpoli-
tik und die Sozialsysteme in Deutschland Bewe-
gung gekommen. Mittlerweile liegen zahlreiche
Vorschldge seitens der politischen Parteien und
verschiedener Kommissionen vor, wie das Steuer-
system umgestaltet und die Sozialversicherungen
grundlegend reformiert werden sollten. Es ist zu
hoffen, dass notwendige Reformen nun mit dem
nétigen Schwung angegangen werden und dieser
auch nicht nachl&sst, wenn sich die Konjunktur in
Deutschland erhalt.

Winschenswert wére es, dass die vorliegenden
Vorschlage genutzt werden, um die Finanzpolitik
auf einen nachhaltigen Kurs zu bringen, der fol-
gende Elemente beinhaltet:

— Das Steuersystem wird vereinfacht, Ausnahme-
tatbesténde und Steuerverglinstigungen werden
massiv verringert und die Grenzbelastung fur
Einkommensbezieher gesenkt; ferner wird die
Umverteilung, soweit sie von der Gesellschaft
gewlnscht wird, von den Sozialversicherungen
in das Steuersystem verlagert.

— Der Staat verstérkt vor allem die Investitionen
in Sach- und Humankapital, wahrend er mog-
lichst wenig mit Subventionen in den Wirt-
schaftsablauf eingreift.

— In der gesetzlichen Rentenversicherung wird die
demographische Entwicklung berticksichtigt und
darauf hingewirkt, die Lebensarbeitszeit zu
verlangern.

— In der gesetzlichen Krankenversicherung gewinnt
die Eigenverantwortung eine grél3ere Rolle, die
Effizienz des Systems wird durch vermehrten
Wettbewerb zwischen Anbietern gestérkt; da-
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durch wird der Anstieg der Belastung der Bei-

tragszahler gedampft.

Diese gravierenden Anderungen sollten schon bald
und nicht Uber einen langeren Zeitraum gestreckt
durchgesetzt werden. Vielfach wird offenbar be-
flrchtet, dass es zu erheblichen EinbulRen und An-
passungshéarten kommen konnte, welche die Biir-
ger Uberfordern wirden. Einbufl3en beim Lebens-
standard weiter Teile der Bevolkerung sind aber
gerade dann zu erwarten, wenn sich nichts andert.
Diese dustere Aussicht sollte Anlass genug sein,
den Kurs der Wirtschaftspolitik rasch und durch-
greifend zu korrigieren, damit es bald zu einer ho-
heren Wachstums- und Beschéftigungsdynamik in
Deutschland kommt.

Zuversichtlich stimmt, dass ein Reformbedarf
inzwischen breit diskutiert und von vielen gesell-
schaftlich relevanten Gruppen anerkannt wird.
Dies erhoht zweifel sohne die Chance, dass es Uiber-
haupt zu Reformen kommt. Allerdings lassen die
verschiedenen Vorschlége haufig keine konsistente
Zielsetzung erkennen, weil die Interdependenz von
Maldnahmen vernachléssigt wird. Der Abbau von
Steuerverginstigungen beispielsweise fuhrt for
sich genommen zu einer hdheren Steuerbelastung
und sollte daher mit einer Senkung der Steuersétze
einhergehen. Ein Soziaversicherungssystem ohne
Umverteilungselemente — wie es z. B. die Herzog-
Kommission vorschlagt — erfordert as Gegenstuick
ein Steuersystem, das eine entsprechende Umver-
teilung leistet. Eine Reform des Arbeitsmarktes,
die gezielt den Niedriglohnsektor fordert, kann im
Widerspruch zu einer starkeren Eigenverantwor-
tung bei der Sozialversicherung stehen, sofern hier
das Steuersystem keinen Ausgleich schafft. Inso-
fernist ein Konzept ,,aus einem Guss* erforderlich,
bei dem die einzelnen Reformen ineinander greifen.

Die Bundesregierung setzt bei ihren Reformen
auf die Agenda 2010. Im Grundsatz weisen viele
Elemente in die richtige Richtung. Es zeichnet sich
alerdings ab, dass vieles zu zaghaft angegangen
wird. In der vor kurzem beschlossenen Gesund-
heitsreform finden sich beispielsweise die von der
Bundesregierung angekindigten Mal3nahmen zur
Steigerung der Effizienz kaum noch wieder. Zu-
dem ist die Gefahr grof3, dass mit der Zuspitzung
auf das Schlagwort , Agenda 2010 die Hoffnung
geweckt wird, sie biete die Losung fur alle Prob-
leme. Eine dhnliche Stimmung verbreitete die Po-
litik schon mehrfach, so beim Hartz-K onzept, wo-
bel die hohen Erwartungen damals nach Einschét-
zung der Ingtitute nicht gerechtfertigt waren; dies
hat sich inzwischen als zutreffend herausgestelt.
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Zur kunftigen Erweiterung des Euroraums

Im Ma kommenden Jahres wird die Européische
Union auf 25 Lander erweitert. Es ist nicht zu er-
warten, dass dieser Schritt in der kurzen Frist von
spurbaren 6konomischen Friktionen begleitet sein
wird, zumal der Beitrittsprozess mit zahlreichen,
vor alem ingtitutionellen Angleichungen faktisch
schon langst begonnen hat. Auch haben sich die
Handel sstréme mit dem Ubergang zum weitgehen-
den Freithandel zwischen den Beitrittdéandern und
der bestehenden EU bereits in grofRem Umfang neu
ausgerichtet.

Wesentlich bedeutsamer ist aus ékonomischer
Perspektive die Fortsetzung des Integrationspro-
zesses mit dem vorgezeichneten Ziel der Einfih-
rung des Euro in den Beitrittdandern. Hier stellt
sich eine Reilhe von Fragen nach der Art und
Weise, wie dies geschehen soll. Die beitretenden
Lander haben — wie im Weltteil ausgefihrt — noch
eine erhebliche Wegstrecke sowohl bei der realen
as auch bei der nominalen Konvergenz zu den
bi sherigen EWU-Staaten zuriickzulegen. Dies spricht
— vor alem im Interesse der beitretenden EU-
Lander — dafUr, diesen Schritt nicht zu Uberstiirzen.
Im Zuge des Konvergenzprozesses kénnen Wech-
selkurse noch eine ganze Weile als Puffer dienen,
vor alem dann, wenn Inflationsraten und Budget-
defizite noch deutliche Korrekturen in der Wirt-
schaftspolitik erfordern. Wechselkursénderungen
konnen zwar letztlich kein Ersatz fur reale Kon-
vergenz sein. Sie erleichtern aber diesen Prozess,
indem sie temporar Wettbewerbsnachteile von
Unternehmen aus den Beitrittsl&ndern ausgleichen.

Insofern ist es sinnvoll, dass der Beitritt zum
WKM |1 nicht unmittelbar auf die Mitgliedschaft
zur EU folgt, um den Landern Zeit fur strukturelle
Anpassungen an die bisherigen EU-Lander zu ge-
wahren, ohne dass sie bereits im ungepufferten Wett-
bewerb mit ihnen stehen. Von daher sollten die
Wechselkursbewegungen zumindest in der Anfangs-
phase nicht unnétig stark eingeschrankt werden.
Vieles spricht fir ein anfénglich breites Band zu-
lassiger Schwankungen mit veranderbarem Zentral-
wert. Wenn die groRen strukturellen Anderungen
vollzogen sind und die Inflationsangleichung as
nachhaltig angesehen werden kann, dirften oh-
nehin keine gréfReren Wechse kursschwankungen
mehr auftreten. Dann sollte das Band zul&ssiger
Wechselkursschwankungen im WKM |l verengt
werden. Zudem ist der Weg in die Wahrungsunion
bereits klar vorgezeichnet und trégt dadurch zu ei-
ner Beschleunigung der Konvergenz bei.
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Die Bedingungen fir die EinfUihrung des Euro
sind im Vertrag von Maastricht festgelegt. Aller-
dings war der Vertrag urspriinglich dazu gedacht,
die Voraussetzungen fur die Grindung der Euro-
péischen Wahrungsunion zu regeln, nicht aber den
gpateren Beitritt weiterer Lander. Inzwischen be-
steht die Wahrungsunion aber bereits, und Mal3-
stab fur die Beitrittskandidaten kdnnen demnach
nur die dort herrschenden Gegebenheiten sein.
Deshalb sollte man sich bezliglich des Preiskriteri-
ums am Inflationsziel der EZB von nahezu 2 %
orientieren. Die Einhaltung des Zinskriteriums duirf-
te sich im Zuge des Konvergenzprozesses automa-
tisch ergeben, sofern das Inflationskriterium as
nachhaltig erflillt angesehen wird. Auch bel den fis-
kalischen Anforderungen ist schwer vorstellbar,
dass die Praxis der Wahrungsunion nicht zum Mal%
stab gemacht wird. Daher empfiehlt sich, sowohl
den Schuldenstand als auch die 3-Prozent-Defizit-
grenze nicht anders zu behandeln, a's dies bei den
derzeitigen Mitgliedern der Wahrungsunion der
Fall ist.

Im Prinzip sollte der Beitritt zur Wahrungs-
union kein grof3es Problem sein. Voraussetzung ist
alerdings, dass den Volkswirtschaften im Vorfeld
geniigend Zeit zur Anpassung gegeben wird. Esist
nicht sinnvoll, dass ale Lander schon zum fri-
hestméglichen Zeitpunkt (2007) den Beitritt an-
streben. Gerade die Garantie, dass ein Beitritt mog-
lich ist, wird Anpassungen erleichtern und dazu
beitragen, den Wahrungsraum des Euro letztlich
ohne Friktionen vor alem fir die beitretenden
Lander zu erweitern.

Zur Geldpolitik

Die Européische Zentralbank (EZB) hat im Frih-
jahr dieses Jahres ihre geldpolitische Strategie Uber-
prift und in diesem Zusammenhang einige Prézi-
sierungen vorgenommen. So hat sie die Ober-
grenze von 2 % fur den mittelfristigen Anstieg des
Harmonisierten Verbraucherpreisindex bestétigt,
zugleich jedoch hervorgehoben, dass Preisstabilitét
auf mittlere Sicht einen Anstieg knapp unter dieser
Grenze bedeutet. Sie hat damit implizit auch eine
Untergrenze fir eine stabilitétsgerechte Preisent-
wicklung gezogen. Deren langeres Unterschreiten
sollte daher in gleicher Weise geldpolitische Re-
aktionen hervorrufen wie ein Uberschreiten. Damit
wird die Strategie nunmehr symmetrischer ausge-
richtet. Dartiber hinaus hat die EZB die Bedeutung
von Geldmengenveranderungen fiir die Geldpolitik
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in der kurzen und mittleren Frist gegeniiber ande-
ren monetéren und realwirtschaftlichen Indikatoren
relativiert; sie hat klargestellt, dass der Zusammen-
hang zwischen Geldmenge und Preisniveau mittel-
bis langfristiger Natur ist. Die Institute halten diese
Prézisierungen fir sinnvoll .

Die EZB hat ihren expansiven geldpolitischen
Kurs bis zuletzt beibehalten. Sie trégt damit der
nach wie vor unsicheren konjunkturellen Lage im
Euroraum Rechnung. Die Kapazitdten sind weiter-
hin unterausgelastet, nach der Prognose der Insti-
tute wird sich die Produktiondlicke vorerst sogar
weiter 6ffnen. Von dieser Seite sind daher keiner-
lei Inflationsimpulse zu erwarten. Auch die Lohn-
entwicklung, die in einigen Landern des Euro-
raums nicht stabilitdtsgerecht war, schwacht sich ab.
Das diirfte zu einer weiteren Beruhigung des Preis-
klimas beitragen. Schliefdlich dampft die Aufwer-
tung des Euro Uber niedrigere Importpreise den
Preisanstieg. Allesin allem sind aus heutiger Sicht
keine Inflationsgefahren erkennbar; dies gibt der
EZB Spielraum, die Geldpolitik weiterhin expan-
siv zu halten und damit die Konjunktur zu stiitzen.
Deshalb sollte der Leitzins bis zum Ende des
Prognosezeitraums auf dem gegenwartigen Niveau
bleiben. Dies gilt auch vor dem Hintergrund des
immer noch kraftigen Wachstums der Geldmenge,
das mafdgeblich auf Portfolioumschichtungen zu-
rickzuf ihren sein dirfte.

Die geldpolitische Empfehlung wird auch durch
die Anwendung Ublicher Mal3stébe wie die Taylor-
Regel gestiitzt.? Allerdings ist der Taylor-Zins
nicht eindeutig zu bestimmen. Sowohl der gleich-
gewichtige Realzins als auch das Produktionspo-
tential lassen sich nicht unmittelbar beobachten,
sondern nur unter Unsicherheit festlegen; zudem
ist die Zielinflationsrate nicht eindeutig bestimmt.
AufBerdem konnen die einzelnen Komponenten (In-
flationsliicke und Produktionslticke) unterschied-
lich gewichtet werden. Insofern lassen sich mehrere
Varianten des Taylor-Zinses errechnen. Hier wer-
den zwei Korridore des Taylor-Zinses berechnet,

20 vgl. DIW Berlin; HWWA; ifo Institut; IfW; IWH; RWI:
Die Lage der Weltwirtschaft und der deutschen Wirtschaft
im Frihjahr 2003, in: IWH, Wirtschaft im Wandel 5/2003,
S. 165. Siehe auch: Die geldpolitische Strategie der EZB.
Pressemitteilung der Europdischen Zentralbank, 8. Mai
2003.

21 Taylor (1993) stellte folgende Regel auf: Taylor-Zins =
gleichgewichtiger Realzins + Inflationsrate + 0,5 x (Infla-
tionsrate - Inflationsziel) + 0,5 x (Produktionsliicke). Vgl.
TAYLOR, J. B.: Discretion versus policy rules in practice.
Carnegie-Rochester Conference Series on Public Policy 39,
(1993).
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wobei der obere Rand mit einem hoheren gleich-
gewichtigen Realzins (2,5 %), einem hoéheren Po-
tentialwachstum (2,5 %) und einem niedrigeren In-
flationsziel (1,7 %) gebildet wurde, der untere
Rand entsprechend mit einem niedrigeren gleich-
gewichtigen Realzins (2 %), einem geringeren Po-
tentidwachstum (2 %) und einem hoheren Infla-
tionsziel (1,9 %). Der eine Korridor basiert auf den
urspringlichen Gewichtungsfaktoren von Taylor
(1993) von jeweils 0,5, der andere enthdlt die Pro-
duktionsliicke mit dem Faktor 1 (Abbildung 5.1).
Fir das vierte Quartal 2003 ergibt sich damit eine
Spanne fir den als stabilitdtsgerecht erachteten
kurzfristigen Zins von 1,0 % bis 2,8 %. Der aktu-
elle Geldmarktzins liegt innerhalb dieser Spanne.

Die Taylor-Regel berticksichtigt prima facie
zwar nur binnenwirtschaftliche Entwicklungen.
Indirekt gehen aber auch die Folgen von Wechsel-
kursanderungen in diese Uberlegungen ein. Denn
Anderungen von Wahrungsrelationen haben eben-
fals einen Einfluss sowohl auf die Produktions-
lUcke als auch auf die Inflationsrate. Vor diesem
Hintergrund muss auch das im Weltteil dieses Gut-
achtens dargelegte Wechselkursrisiko gesehen wer-
den. Sollte der Dollar drastisch abwerten, wiirden
sich die Inflationsrate verringern und die Produk-
tionslticke weiter 6ffnen. Es wéare sowohl mit der
Taylor-Regel als auch mit der Strategie der EZB
vereinbar, wenn daraufhin die Leitzinsen gesenkt
wurden.

Die Kreditvergabe in Deutschland war seit 2002
deutlich schwécher as im Euroraum. Dies rief
immer wieder die Sorge hervor, dass die Banken
ihr Kreditangebot zur Verbesserung ihrer Ertrags-
lage ungewdhnlich stark einschrénken, selbst ren-
table Investitionen nicht finanziert werden und
deshalb geldpolitische Impulse in ihrer Wirkung
beeintréchtigt wiirden. Eindeutige Indizien fur eine
Kreditklemme gibt es in der gegenwartigen Situa
tion indes nicht. Die Kreditschwéche kdnnte auch
alein durch eine konjunkturbedingt geringe Kre-
ditnachfrage und ein erhéhtes Insolvenzrisiko, das
zu Zinsaufschlégen fuhrt, verursacht sein. Fir eine
restriktive Kreditvergabe der Banken spricht, dass
die von der EZB durchgefiihrte Umfrage zum Kre-
ditgeschéft im Euroraum eine Erhdhung der Kre-
ditvergabestandards der deutschen Banken im ers-
ten Quartal dieses Jahres gegentber dem Vor-
quartal zeigt. Die Banken kénnten bestrebt sein,
ihr Verhdltnis von Eigenkapital zu Gesamtkapital
Zu verbessern. Gegen eine Kreditklemme spricht,
dass die Vergabe von Krediten deutscher Banken
an auslandische Unternehmen und Privatpersonen
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Abbildung 5.1:
Taylor-Regeln fir den Euroraum
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Die Berechnung des Potentialwachstums erfolgte unter der Annahme, dass im vierten Quartal 2001 die Produktionslilicke geschlossen war. Diese
Annahme wird durch die Produktionsl tickenberechnungen der OECD und des IMF gestiitzt. In beiden Bandern geht die Inflationsrate mit einem
Gewicht von 0,5 % ein. Als Inflationsrate wurde die Kerninflationsrate (HVPI ohne Energie und unverarbeitete Nahrungsmittel) verwendet.

Quellen: EZB; Eurostat; Berechnungen der Institute; ab 3. Quartal 2003: Prognose der Institute.

seit 2002 weiter gestiegen ist. Auslandische Banken
dagegen haben weniger Kredite an deutsche Un-
ternehmen und Private vergeben. Hierfir kénnte die
zurtickgegangene Kreditnachfrage deutscher Unter-
nehmen genauso wie eine héhere Risikoeinschét-
zung der Banken fur Kredite an deutsche Unter-
nehmen verantwortlich sein. Entspannt hat sich die
Lage an den Kreditméarkten in jingster Zeit durch
die Erholung an den Aktienmérkten. So haben sich
die Werte der Sicherheiten fur Unternehmenskre-
dite wieder erhoht. Auf’erdem hat sich die Er-
tragslage der deutschen Banken offenbar wieder
verbessert. Insgesamt erwarten die Institute nicht,
dass die Belebung der Konjunktur durch eine zu
restriktive Kreditvergabe behindert wird.

Zur Arbeitsmarktpolitik

Die Bundesregierung hat in diesem Jahr ihre Ar-
beitsmarktpolitik neu ausgerichtet. Sie versucht,
durch eine Kombination aus héheren L eistungsan-
reizen, verstarktem Druck zur Arbeitsaufnahme und
intensivierten Vermittlungsanstrengungen die Ar-
beitdosigkeit zu senken. Grundlage sind die im
Sommer vergangenen Jahres vorgelegten Vorschlé
ge der Hartz-Kommission; von der zunéchst ver-
sprochenen Umsetzung , €ins zu eins* ist man in-
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zwischen alerdings wieder abgerlickt. Einige Kern-
elemente des Hartz-Konzeptes sind bereits be-
schlossen und befinden sich in der Einfuhrungs-
phase (Hartz | und I1). Dies gilt fur die Einrichtung
von Personal-Service-Agenturen (PSA), die Forde-
rung von Existenzgrindungen (Ich-AG), die Neu-
regelung der Mini-Jobs oder den so genannte Job-
Floater ,Kapital fir Arbeit*. Aufgegriffen wurde
auch die von der Hartz-Kommission vorgeschla-
gene Verscharfung der Zumutbarkeitsregeln; zu-
dem hat die Bundesanstalt fur Arbeit (BA) ihre
Vermittlungstétigkeit intensiviert. Zwei weitere
Gesetze sollen 2004 in Kraft treten und die Umset-
zung der Vorschldge der Hartz-Kommission ab-
schlieRen. Hartz I11 regelt den Umbau der BA und
die Umwandlung der Arbeitsamter in Job-Center,
Hartz IV die Zusammenfihrung von Arbeitslosen-
und Sozialhilfe zum Arbeitslosengeld I1.

Das Herzstiick der Hartz-Vorschlage ist die Er-
richtung von Personal-Service-Agenturen. Sie sollen
einerseits fur Arbeitslose den Ubergang in die Be-
schéftigung erleichtern, andererseits bei den Un-
ternehmen Einstellungshemmnisse verringern. Die
Hartz-Kommission hatte urspriinglich vorgesehen,
500 000 Arbeitdose in PSA berzuleiten. Die Bun-
desregierung ist inzwischen weitaus bescheidener
und sieht fur dieses und fur das nachste Jahr ledig-
lich jeweils 50 000 Plétze in PSA vor; damit sinkt
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die Gefahr, dass diese zu , Parkpléatzen” fir Ar-
beitslose werden. Bis Ende September wurden al-
lerdings erst 21 000 Arbeitslose in PSA Ubernom-
men; Grinde dafir sind neben der unglnstigen
Arbeitsmarktlage auch organisatorische Anlauf-
schwierigkeiten.

Das Existenzgriinderprogramm ist Uberraschend
gut angenommen worden. Im September gab es
bereits knapp 62 000 Ich-AG; die Zahl der Selb-
sténdigen ist dadurch merklich gestiegen. Das von
der Kreditanstalt fur Wiederaufbau betreute Pro-
gramm , Kapital fur Arbeit* fand dagegen bisher
kaum Resonanz; bis Ende September wurden da-
mit erst rund 8 000 Arbeitspléatze besetzt. Uber die
Auswirkungen der Neuordnung der Mini-Jobs gibt
es bisher keine verlasslichen Zahlen. Nach Anga-
ben der Bundesknappschaft, die fir die Erfassung
und Verwaltung der Mini-Jobs zusténdig ist, und
des Soziaministeriums soll die Zahl solcher Be-
schaftigungsverhéltnisse Ende Juni 2003 zwar um
930 000 hoher gewesen sein as ein Jahr zuvor.
Hierin sind aber nach Einschétzung der BA erheb-
liche Doppel zahlungen enthalten, da die Erfassung
nur auf Beschaftigungsverhdtnisse und nicht auf
Personen abstellt. Die ,, Vermittlungsoffensive” der
BA und die damit einhergehende Aktualisierung
sowie Aktivierung des Bewerberbestandes haben
zunéchst vor allem zu einer Bereinigung der Sta-
tistik um ,,unechte" Arbeitslose gefiihrt. So wurden
Arbeitsose, die dem Arbeitsmarkt nicht mehr zur
Verfligung stehen oder sich nicht selbst um einen
Arbeitsplatz bemihten, aus der Statistik gestrichen.

Die Gesetze zum Umbau der BA und zur Zu-
sammenlegung von Arbeitslosen- und Sozialhilfe
sind zwar von der Bundesregierung beschlossen
worden, sie miissen aber noch vom Bundestag und
Bundesrat verabschiedet werden. Bei der Zusam-
menlegung von Arbeitslosen- und Soziahilfe ist
noch nicht endgiltig geklart, wer fur die erwerbs-
fahigen Sozialhilfeempfanger zustandig sein soll:
die BA, wie von der Bundesregierung vorgesehen,
oder weiterhin die Kommunen. Die Institute halten
es fur sinnvoall, dass die Aufgaben der BA und der
Sozialdmter bel der Betreuung der erwerbsféhigen
Soziahilfeempfénger zusammengefthrt werden,
um Arbeitsvermittlung und soziale Integration vor
Ort in einer Hand zu konzentrieren. Viele Details
der Neuregelung sind bisher noch unklar. Das liegt
nicht zuletzt daran, dass die Zusammenfihrung
von Systemen, in denen Zahlungen nach so unter-
schiedlichen Kriterien wie in der Arbeitsdosen- und
der Sozialhilfe geleistet werden, sehr komplex ist.
Deshalb kdnnen auch die Wirkungen der Zusam-
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menlegung auf den Arbeitsmarkt noch nicht hin-
reichend abgeschétzt werden. Ein gegenliber der
Soziahilfe htheres Arbeitslosengeld Il konnte ei-
nen Anreiz fir Sozialhilfeempfanger bieten, sich
wieder fir eine Vermittlung in den Arbeitsmarkt
zur Verfigung zu stellen. Allerdings wird dadurch
auch der fur diese Gruppe maf3gebliche Mindest-
lohn erhoht. Im Sinne des Forderns und Forderns
sollten von erwerbsfahigen Sozialhilfeempfangern
konsequent eigene Bemihungen eingefordert und
bei nachweislichem Fehlverhalten Sanktionen er-
griffen werden. Konkretisiert wurde inzwischen
auch die Anrechnung von Vermoégen bel der Fest-
setzung des Arbeitslosengeldes 1. Die jetzt vorge-
sehene Regelung, Vermogen, das zur Altersvor-
sorge dient, von der Anrechnung weitgehend frei-
zustellen, haten die Institute fir sinnvoll. Denn
eine starkere Einbeziehung solcher Vermdgensteile
zur Finanzierung des laufenden Lebensunterhalts
hétte lediglich dazu gefihrt, Lasten in die Zukunft
zu verlagern, da dann die Anspruiche an Sozialhilfe
steigen wirden. Zudem wurden die Bestrebungen
konterkariert, durch Eigeninitiative eine ergan-
zende private Altersvorsorge aufzubauen.

Die von der Regierung in Angriff genommenen
Arbeitsmarktreformen sind nach Einschétzung der
Institute ales in allem ein Schritt in die richtige
Richtung. Sie sind durchaus geeignet, die Effizienz
der Arbeitsvermittlung zu erhéhen und dadurch die
Dauer der Arbeitdosigkeit zu verringern, die In-
tensitdt der Arbeitssuche zu steigern, den Mis
match am Arbeitsmarkt zu vermindern und Ein-
stellungsrisiken fir Unternehmen zu reduzieren.
Die Institute warnten bereits vor einem Jahr davor,
Zu grole Hoffnungen auf das Hartz-Konzept zu
setzen, und haben schon damals die Erwartungen
der Kommission, durch Umsetzung ihrer Vor-
schldge binnen drei Jahren die Zahl der Arbeitslo-
sen um zwel Millionen zu senken, fir illusorisch
gehalten.22 Die Zweifel an der Wirksamkeit des
Hartz-Konzepts gelten im Grundsatz auch fir die
nun auf den Weg gebrachten Reformmalinahmen
der Bundesregierung.

Ein wesentlicher Grund, die Entlastungswir-
kungen auf den Arbeitsmarkt nicht alzu hoch an-
zusetzen, liegt in den nicht unerheblichen Mit-
nahme- und Verdrangungseffekten, die bei vielen
Mal3nahmen zu erwarten sind. So konnten die PSA

22 ygl. DIW Berlin; HWWA; ifo Institut; IfW; IWH; RWI:
Die Lage der Weltwirtschaft und der deutschen Wirtschaft
im Herbst 2002, in: IWH, Wirtschaft im Wandel 14/2002,
S. 449.
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Zu einer Verdrangung privater Leiharbeitsfirmen
fuhren; auch ist nicht auszuschliel3en, dass allge-
mein Arbeitskréfte entlassen und durch PSA-Be-
schéftigte ersetzt werden. Der Nettoeffekt fir den
Arbeitsmarkt wére in diesem Falle gering. Private
Zeitarbeitsfirmen werden durch die Neuregelungen
sogar von zwel Seiten in die Zange genommen.
Einerseits werden sie durch den in das Arbeitneh-
meriberlassungsgesetz aufgenommenen Grundsatz
des ,,equal pay” —d. h. im Grundsatz Zahlung glei-
cher Lohne wie in den Leiharbeitskréfte nachfra-
genden Unternehmen — gezwungen, einem der in
diesem Jahr ausgehandelten Tarifvertrage fir die
Zeitarbeitsbranche beizutreten, was in der Regel
mehr Reglementierung, geringere Flexibilitét und
hohere Kosten bedeutet. Zum anderen erlaubt die
Gewahrung von Lohnsubventionen den PSA die
Kakulation von Entleihgebihren, die unter denen
privater Zeitarbeitsfirmen liegen.

Bel den Ich-AG besteht ebenfalls die Gefahr,
dass Arbeitsplétze in anderen Unternehmen ver-
drangt werden. Dies ist auch deshalb problema
tisch, weil die Erfolgschancen der Ich-AG nur
schwer abzuschétzen sind. Skeptisch stimmt unter
anderem, dass hier bel der Beantragung der For-
dermittel — anders als beim traditionellen Uber-
gangsgeld — kein tragfdhiges Unternehmenskon-
zept vorgelegt werden muss. Das |&sst befurchten,
dass viele Ich-AG noch wéhrend oder spétestens
nach Ablauf der Férderzeit wieder aufgeben. Dann
waren nicht nur Arbeitspldtze im geforderten Be-
reich verloren, sondern mdglicherweise auch am
ersten Arbeitsmarkt. In diesem Falle wére eine sol-
che Mal3nahme nicht nur kostspielig, sie hétte auch
zu Fehlallokationen gefihrt.

Die eingeleiteten Reformen tragen zwar dazu
bei, die Flexibilitét am Arbeitsmarkt zu erhGhen.
Auch durfte die Dauer der Arbeitdosigkeit und
damit die Zahl der Arbeitslosen durch Intensivie-
rung der Suchprozesse und effizientere Arbeits-
vermittlung gesenkt werden. Das Arbeitsvolumen
wird durch diese Mal3nahmen aber nur in geringem
Mal3e erhéht, und dies auch wohl erst auf langere
Sicht. Das liegt im Wesentlichen daran, dass die
Hauptursachen der hohen Arbeitslosigkeit in
Deutschland — eine zu niedrige Wachstumsdyna-
mik, eine hohe Regulierungsdichte am Arbeits-
markt, eine zu geringe Lohnspreizung und Qualifi-
kationsmangel beim Arbeitsangebot — mit den bis-
her ergriffenen Mal3nahmen nicht oder nur halb-
herzig angegangen werden.
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Zur Finanzpolitik

In den vergangenen Jahren hat die Finanzpolitik
vier wichtige Ziele, die in den diversen Stabilitéts-
programmen beschrieben sind, nicht erreicht: Ers-
tens ist man von einem Budgetausgleich weit ent-
fernt; zweitens wurden die Beitragssitze bei der
Sozialversicherung erhdht statt gesenkt; drittens
wurde die Staatsquote nicht wie angekiindigt zu-
rickgefuhrt, und viertens wurden die 6ffentlichen
Investitionen nicht erhdht, sondern fortlaufend re-
duziert.

Gegenwartig stehen in der Finanzpolitik ange-
sichts hoher Budgetdefizite und schwacher Kon-
junktur kurzfristige Ziele im Mittelpunkt, und es
wird Uber zahlreiche Malnahmen diskutiert, wel-
che die Ausgaben und die Einnahmen des Staates
berthren. Hier fehlt es jedoch an einem schlissi-
gen Konzept. Daher kénnen Unternehmen und pri-
vate Haushalte nicht abschétzen, wie hoch ihre
Belastung mit Steuern und Abgaben in absehbarer
Zeit sein wird, welche Leistungen sie selbst zu tra-
gen haben, und welche Verglnstigungen bestehen
bleiben und welche nicht. Verstarkt wird die Unsi-
cherheit durch die fast téglich wechselnden Vor-
schldge, die Steuerbelastung zu erhdhen und Leis-
tungen zu kiirzen.

Zur Haushaltskonsolidierung

Die Bundesregierung verfolgt derzeit unterschied-
liche Ziele, die widerspriichlich sind. So will sie
einerseits den gesamtstaatlichen Haushalt gemai
dem europdischen Stabilitéts- und Wachstumspakt
(SWP) konsolidieren, andererseits will sie durch
das Vorziehen der dritten Stufe der Steuerreform
dazu beitragen, dass die Konjunktur angeregt oder
zumindest nicht stark gedampft wird. Beidesist je-
doch nicht miteinander vereinbar. So mindert die
Bundesregierung mit dem Vorziehen der dritten
Stufe der Steuerreform lediglich den Restriktions-
grad der Finanzpolitik, zumal sie durch eine Reihe
von Malinahmen den aus der Steuersenkung resul-
tierenden Anstieg des Budgetdefizits verringert.
Nach der Prognose der Institute wird das ge-
samtstaatliche Budgetdefizit in Relation zum
Bruttoinlandsprodukt in diesem Jahr 4 % betragen
und 2004 nur auf 3,5 % sinken. Damit wirde im
dritten Jahr in Folge die im Maastrichter Vertrag
genannte Obergrenze von 3 % Uberschritten. Schon
im laufenden Jahr konnte die Bundesregierung nur
durch die Zusage umfangreicher Konsolidierungs-
mal3nahmen erreichen, dass das von der EU-Kom-
mission eingeleitete Verfahren bei einem Ubermé&-
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RBigen Defizit derzeit ruht. Gleichzeitig hat sie dem
SWP entsprechend angekindigt, die Defizitquote
im Jahr 2004 auf 3 % zu begrenzen. Dieses Ziel
wurde auf européischer Ebene auch in den ,, Grund-
zlgen der Wirtschaftspolitik” bekréaftigt. Entspre-
chendes gilt fir die anderen Léander in der EWU,
die ein Ubermaliges Defizit aufweisen. Bei der
voraussichtlichen Entwicklung der Konjunktur und
bei den abzusehenden finanzpolitischen Mal3nah-
men wird das Ziel der Bundesregierung jedoch
auch im Jahr 2004 nicht erreicht werden. Andere
Institutionen schétzen die Aussichten dhnlich ein.

Die Institute haben in den vergangenen Gut-
achten immer wieder eine Haushaltskonsolidierung
angemahnt. Anhaltend hohe Budgetdefizite wir-
den es der Gesellschaft erschweren, in der Zukunft
die enormen Belastungen, die sich aus der demo-
graphischen Entwicklung ergeben, zu tragen. Vor
diesem Hintergrund, aber auch mit Blick auf die
zunehmende Schuldenquote, kommt beispielsweise
die EU-Kommission in einer Studie zu dem Schluss,
dass die Finanzpolitik in Deutschland nicht nach-
haltig ist und deshalb Korrekturen dringend erfor-
derlich sind.23

Ein Konsolidierungskurs steht nicht zwangsl du-
fig im Widerspruch zu wachstumspolitischen Er-
fordernissen, wenn — wie die Bundesregierung in
ihren Stabilitdtsprogrammen immer wieder ange-
kindigt hat — die Staatsquote nach und nach ver-
ringert wird. Es kommt allerdings darauf an, dass
Einsparungen bel den konsumtiven Ausgaben,
nicht aber bei den Investitionen des Staates erfol-
gen. In dieser Hinsicht haben die Gebietskorper-
schaften in den vergangenen Jahren gegen wachs-
tumspolitische Erfordernisse verstofen, denn die
staatlichen Investitionen sind immer weiter zu-
rickgeflhrt worden. Dies wird sich voraussichtlich
im kommenden Jahr fortsetzen, obwohl sich nach
den erheblichen Kirzungen in wichtigen Infra
strukturbereichen bereits betréchtliche Defizite
bemerkbar machen. Dies geht zu Lasten des Po-
tentialwachstums und kann mittelfristig den Kon-
solidierungsprozess sogar erschweren. Daher wird
es immer dringlicher, den wachstumsstérkenden
Ausgaben in Infrastruktur, Bildung und Forschung
eine hohere Prioritét einzurdumen. Gerade fir eine
so hoch entwickelte Volkswirtschaft wie Deutsch-
land ist das Humankapital ein wichtiger, wenn
nicht der wichtigste Wachstumsfaktor. Gleichwohl
wurden in der Vergangenheit aus kurzsichtigen

23 vgl. EU-KOMMISSION: Public finances in EMU — 2003.
COM (2003) 283.
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Motiven des ,Sparens’ Mittel fir Schulen und
Universitédten gekirzt oder gestrichen und Anreize
flr eine bessere Ausbildung vermindert; auch da-
mit wurden die Wachstumsmaoglichkeiten beein-
tréchtigt.

Fir die Haushaltskonsolidierung liegen derzeit
einige Vorschlage vor, die zu begriRen sind. Ins-
besondere werden die Plane fur einen Subventi-
onsabbau nun konkreter. Gemal3 der Initiative der
Ministerprésidenten Koch und Steinbriick soll ein
grof3er Teil der Subventionen und Steuervergunsti-
gungen in den kommenden Jahren verringert wer-
den. So sollen die meisten Finanzhilfen in den Jah-
ren 2004 bis 2006 um jeweils 4 % pro Jahr gekirzt
und einige Positionen (u. a. die Halbjahres-AfA)
schon im Jahr 2004 gestrichen werden; einige Po-
sitionen sind indes von K irzungen ausgenommen.24
Dieses Verfahren, das der , Rasenmahermethode"
ahnelt, hat Vor- und Nachteile; doch scheint die
Strategie deshalb besonders attraktiv, weil viele
Interessengruppen betroffen sind, fir die es damit
schwerer wird, die Kirzungen zu verhindern. Nach
Ansicht der Ingtitute spricht nichts dagegen, hier
ehrgeiziger vorzugehen. Denn wenn man Subven-
tionen grundsétzlich fir wachstumsschéadlich halt
— schliefdlich werden sie grol3enteils an Unterneh-
men gezahlt, die nicht zu den Wachstumstrégern
der Volkswirtschaft gehdren —, ist nicht einzuse-
hen, dass sie teilweise noch Uber Jahrzehnte beste-
hen bleiben, wie es der Vorschlag impliziert. Au-
Rerdem konnten bei einem umfassenderen Abbau
von Steuerverginstigungen die Kosten der Steuer-
erhebung? merklich gesenkt werden. Der Charme
einer stérkeren Kirzung besteht auch darin, dass
damit budgetére Spielrdume gewonnen werden. So
gébe es auf der Ausgabenseite mehr Raum fir In-
vestitionen in Sach- und Humankapital. Auf der
Einnahmenseite kdnnten Steuern und Soziaabga
ben deutlich gesenkt werden. Ein Abbau von Steuer-

24 Die Vorschlage orientieren sich an der Abgrenzung, wie sie
vom Institut fir Weltwirtschaft vorgenommen wird. Aller-
dings belauft sich das von Koch und Steinbriick veran-
schlagte Kurzungspotential nicht auf reichlich 150, sondern
nur auf knapp 80 Mrd. Euro; dies beruht unter anderem
darauf, dass nur Finanzhilfen, die bundesrechtlich geregelt
sind, einbezogen werden, und dass z. B. Finanzhilfen fir
Forschung und Entwicklung sowie fir die neuen Lénder
oder die Steuerfreiheit sozialer, kultureller und staatspoliti-
scher Einrichtungen nicht in die Kiirzungsmasse einbezo-
gen sind.

25 vgl. RHEINISCH-WESTFALISCHES INSTITUT FUR
WIRTSCHAFTSFORSCHUNG: Ermittlung von Tax
Compliance Cost. Gutachten im Auftrag des Bundesmi-
nisteriums der Finanzen. Essen 2003.
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vergunstigungen erhéht aber die Abgabenbelas-
tung. Soll diese konstant gehalten oder — besser
noch — reduziert werden, muss der Abbau mit Ta-
rifsenkungen verbunden werden. So konnten die
marginalen Steuersdtze starker reduziert werden.
Durch eine Politik ,, weniger Subventionen, niedri-
gere Steuern* wirden Wachstum und Beschéfti-
gung gefordert.

Bei einzelnen Subventionen und Steuervergin-
stigungen sollte die Politik radikaler vorgehen und
die Abschaffung beschlief3en; dazu gehdren die
Eigenheimzulage und die Entfernungspauschale.
Dies kann entweder von heute auf morgen, mogli-
cherweise auch Uber einen angekindigten Zeit-
raum von wenigen Jahren erfolgen. Dabel wére zu
erwagen, ob man als Ersatz etwa fur die Entfer-
nungspauschale, die auch zum Teil Werbungskos-
ten abdeckt, den Pauschbetrag bei den Werbungs-
kosten erhoht. Dies wére auch ein Beitrag zur Ver-
einfachung des Steuersystems. Ferner ist es ange-
zeigt, die Steuerfreiheit von Sonntags-, Feiertags-
und Nachtarbeit sukzessive abzuschaffen, denn
letztlich ist es Sache der Tarifvertragsparteien, ein
den Arbeitsbelastungen angemessenes L ohnniveau
zu finden. Der Staat hat hier nicht die Aufgabe,
Einkommen Uber das Steuersystem umzuverteilen.

Eine ganz andere, wesentlich radikalere Ande-
rung konnte darin bestehen, dass man ankindigt,
alle Subventionen und Steuervergiinstigungen in
absehbarer Zeit — beispielsweise in funf Jahren —
audlaufen zu lassen. Hierflr gibt es durchaus gute
Grinde, denn zahlreiche Finanzhilfen wurden vor
vielen Jahren aufgrund von bestimmten Sachver-
halten beschlossen, die zumeist gar nicht mehr be-
stehen. Jeder Wunsch nach zusétzlichen Finanzhil-
fen musste in der Zukunft dann besonders begrun-
det, neu beantragt und vom Gesetzgeber jeweils
neu beschlossen werden. Dies kénnte das Be-
wusstsein fur ein zurlickhaltendes Ausgabengeba-
ren und damit fir solide Finanzpolitik starken.

Die Entscheidung dartiber, ob die dritte Stufe
der Steuerreform auf das Jahr 2004 vorgezogen
werden sollte, ist noch nicht gefallen; insbesondere
die Finanzierung dieses Schritts wird kontrovers
diskutiert. Dabel ist auch zu bedenken, dass im
Stabilitatsprogramm geplant war, die Staatsausga
ben im Ausmald der Steuerentlastung zu kirzen,
um so den Budgetausgleich zu erreichen. Auch
weil dies nicht gelang, ist das konjunkturbereinigte
Defizit des Staates derzeit hoch. Gewiss gibt es bei
der Schédtzung des Potentialwachstums und folg-
lich auch des strukturellen Defizits Unsicherheiten.
Nach gangigen Schétzungen betrdgt das struktu-
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relle Defizit in Deutschland in diesem Jahr 2 bis
anndhernd 3 % in Relation zum Bruttoinlandspro-
dukt. Es besteht also erheblicher Handlungsbedarf,
wenn das im Stabilitétspakt genannte Ziel eines
mittelfristig ausgeglichenen oder einen Uberschuss
aufweisenden Budgets erreicht werden soll.

Wenngleich das Prinzip der mittelfristigen Haus-
haltskonsolidierung allgemein akzeptiert ist, beste-
hen zwischen den Ingtituten Unterschiede hin-
sichtlich der konkreten Schritte in néchster Zeit.
Drei Institute (HWWA, ifo und IfW) halten das
Vorziehen der dritten Stufe der Steuerreform auf
das Jahr 2004 fur wiinschenswert, lehnen aber eine
Finanzierung tber hthere Schulden ab. Beim Kon-
solidierungskurs sollte im kommenden Jahr nicht
nachgelassen werden, und er sollte generell nicht
von der Konjunkturlage abhéngig gemacht werden.
Somit wéren 2004 zusétzliche Malinahmen not-
wendig, um das Defizit zu begrenzen. Insbeson-
dere sollten die Subventionen stérker verringert
werden, damit das strukturelle Defizit deutlich
sinkt. Dies kann dadurch erfolgen, dass die linea-
ren Kurzungen groRer ausfallen als geplant und
einzelne Subventionen drastisch verringert werden.
Die Bundesregierung sollte auf jeden Fall an dem
im SWP genannten Ziel festhalten, eine Defizit-
quote von maximal 3 % anzustreben. Wirde die
Haushaltskonsolidierung langsamer angegangen,
wirde man sich noch weiter von den selbst ge-
setzten Zielen entfernen. Damit wirde die Glaub-
wurdigkeit der Finanzpolitik noch mehr Schaden
nehmen. Fals es gelange, durch ein schllssiges
Konzept Vertrauen zurtickzugewinnen, wirde sich
dies auch schon kurzfristig positiv auf die Kon-
junktur auswirken.

Das DIW, das IWH und das RWI sind hingegen
der Auffassung, dass bei der wachstumspolitisch
gebotenen Konsolidierung des Staatshaushaltes
konjunkturellen Erfordernissen Rechnung zu tra-
gen ist. Sie empfehlen daher, die dritte Stufe der
Einkommensteuerreform vorzuziehen und sie 2004
nur in dem Mal3e gegenzufinanzieren, wiein dieser
Prognose unterstellt. Dadurch kénnte der ansons-
ten hohe Restriktionsgrad der Finanzpolitik voru-
bergehend abgemildert werden. Damit sich die
konjunkturellen Wirkungen aber entfalten kdnnen
und die wachstumspolitischen nicht geféhrdet
werden, missen gleichzeitig die Voraussetzungen
fr eine Haushaltskonsolidierung auf mittlere Sicht
geschaffen werden. Dazu muss zeitgleich mit dem
Vorziehen der Steuerreform ein verbindlicher
Fahrplan beschlossen werden, nach dem von 2005
an Steuerverginstigungen und Subventionen ver-
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stérkt abgebaut werden. Sind diese Voraussetzun-
gen erflllt, so ist nicht erforderlich, dass zwischen
der Steuersenkung und ihrer Gegenfinanzierung
eine enge zeitliche Kongruenz besteht. Das Vor-
Ziehen der Steuerreform erhoht die Defizite nur
temporér; die Beschlisse zum Subventionsabbau
und die Konjunktur- und Wachstumsimpulse des
Vorziehens stérken die Glaubwirdigkeit des Kon-
solidierungskurses.

Zu einzelnen Reformvorhaben

Mit der ,,Agenda 2010 hat die Regierung umfas-
sende Reformen der sozialen Sicherungssysteme
angekindigt. So sollen die beschlossenen Mal3-
nahmen im Bereich des Gesundheitssystems die
gesetzliche Krankenversicherung im Jahr 2004 um
knapp 10 Mrd. Euro entlasten; in der mittleren
Frist sind weitere Einschnitte geplant. AulRerdem
sollen ab 2005 die Leistungen fir Zahnersatz und
ab 2007 das Krankengeld alein von den Arbeit-
nehmern getragen werden, um so die Lohnneben-
kosten zu senken. Diese Pléne zielen insofern in
die richtige Richtung, als sie insgesamt die Belas-
tung mit Sozialabgaben verringern. Letzteres re-
sultiert zu einem grofRen Teil aus der Verlagerung
von Lasten auf die Versicherten, wahrend die
Kosteneinsparungen aus der Verstdrkung des
Wettbewerbs im Gesundheitswesen auf mittlere
Sicht mit 3 Mrd. Euro sehr begrenzt sein werden.
So werden Wettbewerbshemmnisse wie das Ver-
tragsmonopol der kassenérztlichen Vereinigungen
nicht angetastet.

Die erwarteten Entlastungen reichen nicht aus,
um den durchschnittlichen Beitragssatz zur ge-
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setzlichen Krankenversicherung im kommenden
Jahr — wie von der Bundesregierung angestrebt —
von 14,4 auf 13,6 % der versicherungspflichtigen
Entgelte zu senken. Auch das Ziel, den Beitrags-
satz zur Rentenversicherung 2004 auf 19,5 % zu
stabilisieren, durfte nicht eingehalten werden. Denn
dies wirde — sieht man von einer weiteren Verrin-
gerung der ohnehin schon extrem niedrigen
Schwankungsreserve und von einer nochmaligen
Erhéhung der Beitragsbemessungsgrenze ab — ne-
ben der unterstellten Aussetzung der Rentenanpas-
sung zusétzliche Einsparungen von reichlich
3 Mrd. Euro erfordern. Dies halten die Institute fir
unwahrscheinlich.

Die fur das kommende Jahr geplante zweite
und dritte Stufe der Steuerreform wirde die Fi-
nanzlage der Gemeinden erheblich verschlechtern.
Denn diese sind an den Steuerausféllen zu 15 %
beteiligt und missen zudem mit geringeren Zuwei-
sungen von den Léndern rechnen. Da die Gemein-
den aufgrund des Haushatsrechts die Minderein-
nahmen nur sehr eingeschrénkt durch eine hohere
Kreditaufnahme ausgleichen konnen, besteht die
Gefahr, dass sie ihre Investitionsausgaben weiter
zurUckfahren. lhre Finanzlage kann verbessert
werden, wenn — wie hier unterstellt — der kommu-
nale Anteil an der Umsatzsteuer erhoht, die Ge-
werbesteuerumlage gesenkt und die Kommunen im
Zuge der Zusammenlegung von Arbeitslosen- und
Soziahilfe entlastet werden. Dies wirde eine
grundlegende Gemeindefinanzreform jedoch nicht
Uberfllissig machen.
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Die wichtigsten Daten der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung fir Deutschland
Vorausschéatzung fur die Jahre 2003 und 2004

2002 2003 2004 2003 2004
1H. [  2.Hj. 1H. | 2Hj.

1. Entstehung des Inlandsprodukts

Veranderung in % gegeniiber dem Vorjahr

Erwerbstatige -0,6 -1,5 -0,3 -1,6 -1,4 -0,6 0,0
Arbeitszeit, arbeitstaglich -0,5 0,1 -0,7 0,3 -0,2 -0,4 -1,0
Arbeitstage 0,0 0,1 1,2 -0,2 0,4 0,8 1,7
Arbeitsvolumen, kalendermonatlich -1,1 -1,4 0,2 -1,5 -1,3 -0,2 0,7
Produktivitat 1) 1,3 1,4 1,4 1,4 1,3 1,8 1,1
Bruttoinlandsprodukt in Preisen von 1995 0,2 0,0 1,7 -0,1 0,0 1,5 1,8

2. Verwendung des Inlandsprodukts in jeweiligen Preisen

a) Mrd.EUR
Konsumausgaben 1.640,9 1.667,5 1.700,7 810,5 857,0 827,1 873,6
Private Haushalte 2) 1.236,5 1.257,1 1.291,1 614,7 642,4 630,8 660,3
Staat 404,4 410,4 409,6 195,8 214,6 196,3 213,3
Anlageinvestitionen 392,0 382,4 390,0 181,7 200,7 185,7 204,3
Ausrustungen und sonstige Anlagen 176,4 174,8 182,6 83,2 91,6 85,9 96,7
Bauten 215,5 207,7 207,4 98,6 109,1 99,8 107,6
Vorratsveranderungen 3) -13,2 -1,4 0,4 11,5 -12,9 10,0 -9,6
Inlandische Verwendung 2.019,7 2.048,5 2.091,1 1.003,7 1.044,8 1.022,8 1.068,3
Auf3enbeitrag 90,7 82,5 92,0 39,2 43,3 43,6 48,4
Exporte 757,6 758,7 807,6 373,55 385,2 388,9 418,6
Importe 667,0 676,2 715,6 334,4 341,9 345,3 370,3
Bruttoinlandsprodukt 2.110,4 2.131,0 2.183,0 1.042,9 1.088,1 1.066,4 1.116,6
b) Veranderung in % gegeniiber dem Vorjahr
Konsumausgaben 0,9 1,6 2,0 15 1,7 2,0 1,9
Private Haushalte 2) 0,3 1,7 2,7 1,6 1,7 2,6 2,8
Staat 2,6 15 -0,2 1,3 1,6 0,3 -0,6
Anlageinvestitionen -6,8 -2,4 2,0 -4,1 -0,8 2,2 1,8
Ausrustungen und sonstige Anlagen -8,0 -1,0 4,5 -2,2 0,2 3,3 5,6
Bauten -5,9 -3,6 -0,1 -5,7 -1,7 1,3 -1,4
Inléandische Verwendung -0,6 1,4 2,1 1,2 1,6 1,9 2,3
Exporte 3,6 0,1 6,4 1,3 -0,9 4,1 8,7
Importe -3,4 1,4 5,8 2,5 0,3 3,3 8,3
Bruttoinlandsprodukt 1,8 1,0 2,4 0,8 1,1 2,3 2,6
3. Verwendung des Inlandsprodukts in Preisen von 1995
a) Mrd.EUR
Konsumausgaben 1.513,6 1.524,3 1.540,9 748,2 776,1 756,8 784,1
Private Haushalte 2) 1.125,3 1.133,7 1.150,5 555,3 578,4 563,6 586,9
Staat 388,4 390,6 390,4 192,9 197,7 193,2 197,2
Anlageinvestitionen 396,9 390,5 397,3 185,5 205,0 189,1 208,2
Ausriistungen und sonstige Anlagen 179,9 181,1 188,3 86,2 94,9 88,7 99,7
Bauten 217,1 209,4 208,9 99,2 110,1 100,4 108,5
Vorratsveranderungen 3) -22,0 -10,3 -6,3 3,5 -13,8 4,8 -11,1
Inlandische Verwendung 1.888,6 1.904,5 1.931,8 937,1 967,3 950,7 981,2
AuBenbeitrag 101,1 84,3 90,2 41,5 42,8 43,0 47,2
Exporte 722,6 724,4 762,7 357,4 367,0 369,2 393,5
Importe 621,5 640,1 672,5 315,9 324,2 326,3 346,2
Bruttoinlandsprodukt 1.989,7 1.988,8 2.022,1 978,6 1.010,2 993,6 1.028,4
nachrichtlich:
Bruttonationaleinkommen 1.989,5 1.980,6 2.014,1 969,4 1.011,2 984,6 1.029,4

b) Veranderung in % gegeniiber dem Vorjahr

Konsumausgaben -0,3 0,7 11 0,7 0,7 1,1 1,0
Private Haushalte 2) -1,0 0,7 15 0,7 0,8 1,5 15
Staat 1,7 0,6 -0,1 0,7 0,5 0,1 -0,3

Anlageinvestitionen -6,7 -1,6 1,7 -3,1 -0,3 2,0 1,5
Ausrustungen und sonstige Anlagen -7,6 0,7 4,0 0,0 1,4 2,8 5,0
Bauten -5,8 -3,5 -0,2 -5,6 -1,6 1,2 -1,5

Inléandische Verwendung -1,6 0,8 1,4 0,7 1,0 1,4 1,4

Exporte 34 0,2 53 1,6 -1,0 33 7,2

Importe -1,7 3,0 5,1 4,4 1,7 3,3 6,8

Bruttoinlandsprodukt 0,2 0,0 1,7 -0,1 0,0 1,5 1,8

nachrichtlich:

Bruttonationaleinkommen 0,5 -0,4 1,7 -0,5 -0,4 1,6 1,8
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noch: Die wichtigsten Daten der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung fir Deutschland

Vorausschétzung fur die Jahre 2003 und 2004

2002 2003 2004 2003 2004
1H. | 2H. 1H. | 2H,.

4. Preisniveau der Verwendungsseite des Inlandsprodukts (1995=100)

Veranderung in % gegeniiber dem Vorjahr

Private Konsumausgaben 2) 1,3 0,9 1,2 0,9 0,9 1,1 1,3

Konsumausgaben des Staates 0,9 0,9 -0,1 0,6 1,1 0,1 -0,3

Anlageinvestitionen -0,2 -0,8 0,2 -1,1 -0,6 0,2 0,3
Ausriistungen und sonstige Anlagen -0,3 -1,6 0,5 -2,2 -11 0,4 0,5
Bauten 0,0 -0,1 0,1 -0,1 -0,1 0,1 0,1

Exporte 0,2 -0,1 1,1 -0,3 0,1 0,8 1,4

Importe -1,7 -1,6 0,7 -1,8 -1,3 0,0 1,4

Bruttoinlandsprodukt 1,6 1,0 0,8 0,9 1,1 0,7 0,8

5. Einkommensentstehung und -verteilung

a) Mrd.EUR

Primareinkommen der privaten Haushalte 2) 1.579,6 1.595,5 1.628,1 783,6 811,9 799,4 828,7
Sozialbeitrage der Arbeitgeber 220,0 2246 229,0 107,6 117,0 109,7 119,4
Bruttoléhne und -gehéalter 910,4 911,8 924,0 428,6 483,2 432,9 491,1
Ubrige Primareinkommen 4) 449,1 459,1 475,1 247,4 211,7 256,8 218,3

Primareinkommen der tbrigen Sektoren 211,6 205,3 219,3 89,7 115,6 95,2 124,1

Nettonationaleinkommen (Primareinkommen) 1.791,1 1.800,7 1.847,4 873,3 927,4 894,6 952,8

Abschreibungen 317,7 320,0 325,6 159,3 160,7 161,8 163,8

Bruttonationaleinkommen 2.108,8 2.120,8 2.173,0 1.032,7 1.088,1 1.056,4 1.116,6

nachrichtlich:

Volkseinkommen 1.571,5 1.573,7 1.610,7 760,7 813,0 776,7 834,0
Unternehmens- und Vermdgenseinkommen 4411 437,2 457,7 2245 212,8 234,2 223,5
Arbeitnehmerentgelt 1.130,5 1.136,4 1.153,0 536,2 600,2 542,5 610,4

b) Veranderung in % gegeniiber dem Vorjahr

Primareinkommen der privaten Haushalte 2) -0,6 1,0 2,0 0,8 1,2 2,0 2,1
Sozialbeitrage der Arbeitgeber 1,1 2,1 2,0 1,6 2,5 1,9 2,0
Bruttol6hne und -gehalter 0,7 0,2 1,3 -0,1 0,4 1,0 1,6

Bruttol6hne und -gehélter je Beschéaftigten 1,5 2,0 1,8 1,8 2,2 1,8 1,7
Ubrige Primareinkommen 4) -3,8 2,2 3,5 2,1 2,3 3,8 3,1

Primé&reinkommen der ubrigen Sektoren 27,3 -3,0 6,9 -3,2 -2,8 6,1 7,4

Nettonationaleinkommen (Primareinkommen) 2,1 0,5 2,6 0,4 0,7 2,4 2,7

Abschreibungen 2,1 0,7 1,7 0,4 1,0 1,5 1,9

Bruttonationaleinkommen 2,1 0,6 2,5 0,4 0,7 2,3 2,6

nachrichtlich:

Volkseinkommen 1,9 0,1 2,4 -0,4 0,6 2,1 2,6
Unternehmens- und Vermdgenseinkommen 4,8 -0,9 4,7 -1,8 0,2 4,3 51
Arbeitnehmerentgelt 0,8 0,5 15 0,2 0,8 1,2 1,7

6. Einkommen und Einkommensverwendung der privaten Haushalte 2)

a) Mrd.EUR

Masseneinkommen 958,5 965,2 988,1 461,6 503,6 471,9 516,2

Nettolohne und -gehalter 593,5 589,2 607,4 274,6 314,6 282,1 325,3
Monetére Sozialleistungen 439,3 453,2 460,4 225,0 228,2 229,3 231,1
abz. Abgaben auf soziale Leistungen,

verbrauchsnahe Steuern 5) 74,3 77,2 79,7 38,0 39,2 39,5 40,2

Ubrige Primareinkommen 4) 449,1 459,1 475,1 247,4 211,7 256,8 218,3

Sonstige Transfers (Saldo) 6) -42,3 -35,2 -36,9 -17,2 -18,0 -18,4 -18,6

Verfugbares Einkommen 1.365,3 1.389,0 1.426,4 691,8 697,2 710,4 716,0

Zunahme betrieblicher Versorgungsanspriiche 17,6 20,6 22,5 9,6 11,0 10,5 12,0

Konsumausgaben 1.236,5 1.257,1 1.291,1 614,7 642,4 630,8 660,3

Sparen 146,3 152,6 157,8 86,7 65,9 90,1 67,7

Sparquote (%) 7) 10,6 10,8 10,9 12,4 9,3 12,5 9,3

b) Veranderung in % gegeniuiber dem Vorjahr

Masseneinkommen 2,0 0,7 2,4 0,7 0,7 2,2 2,5

Nettoldhne und -gehéalter 0,2 -0,7 3,1 -1,0 -0,4 2,7 3,4
Monetére Sozialleistungen 4.9 3,2 1,6 3,6 2,7 1,9 1,3
abz. Abgaben auf soziale Leistungen,

verbrauchsnahe Steuern 5) 3,9 4,0 3,2 51 2,8 4,0 2,5

Ubrige Primareinkommen 4) -3,8 2,2 3,5 2,1 2,3 3,8 3,1

Verfugbares Einkommen 0,5 1,7 2,7 1,9 1,6 2,7 2,7

Konsumausgaben 0,3 1,7 2,7 1,6 1,7 2,6 2,8

Sparen 3,8 4,3 3,4 6,4 1,5 3,9 2,8
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noch: Die wichtigsten Daten der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung fir Deutschland
Vorausschétzung fur die Jahre 2003 und 2004

2002 2003 2004 2003 2004
1H. |  2H. 1H. | 2H,.

7. Einnahmen und Ausgaben des Staates 8)

a) Mrd.EUR

Einnahmen
Steuern 477,6 482,9 491,9 235,0 247,9 240,9 250,9
Sozialbeitrage 389,0 396,8 405,5 191,3 205,5 195,8 209,7
Vermdgenseinkommen 17,6 15,4 15,4 9,5 5,9 9,2 6,1
Sonstige Transfers 15,4 15,8 15,1 7,7 8,1 7,2 8,0
Vermogenstransfers 8,7 8,6 8,7 4,2 4.3 4,0 4,6
Verkaufe 40,5 40,3 41,6 19,0 21,4 19,1 22,5
Sonstige Subventionen 0,8 0,7 0,8 0,3 0,4 0,4 0,4

Insgesamt 949,5 960,5 978,8 467,1 493,4 476,5 502,3

Ausgaben
Vorleistungen 9) 247,8 251,8 252,6 120,9 130,9 121,7 130,9
Arbeitnehmerentgelt 167,7 169,2 169,2 78,5 90,6 79,0 90,2
Vermogenseinkommen (Zinsen) 65,2 66,2 68,3 32,0 34,2 33,1 35,1
Subventionen 30,9 29,3 28,3 13,3 15,9 13,0 15,3
Monetére Sozialleistungen 409,6 422,6 428,5 209,7 212,9 213,55 215,0
Sonstige laufende Transfers 35,1 38,3 40,5 17,9 20,4 19,3 21,2
Vermdgenstransfers 34,6 37,4 36,3 19,9 17,5 19,2 17,1
Bruttoinvestitionen 34,3 32,6 32,0 13,9 18,8 13,6 18,5
Nettozugang an nichtprod. Vermdgensgitern -1,4 -1,3 -1,3 -0,5 -0,7 -0,6 -0,7

Insgesamt 1.023,9 1.046,0 1.054,3 505,6 540,5 511,9 542,5

Finanzierungssaldo -74,3 -85,5 -75,5 -38,5 -47,1 -35,4 -40,1

b) Veranderung in % gegeniiber dem Vorjahr

Einnahmen
Steuern 0,3 1,1 1,9 3,3 -0,9 2,5 1,2
Sozialbeitrage 1,4 2,0 2,2 1,8 2,2 2,3 2,1
Vermdgenseinkommen -4,2 -12,5 -0,5 -18,8 0,2 -3,4 4,1
Sonstige Transfers 6,3 2,7 -4,4 14,0 -6,2 -7,5 -1,5
Vermdgenstransfers 51 -1,7 1,2 11,6 -12,0 -5,2 7,4
Verkaufe -0,5 -0,3 3,0 -0,5 -0,2 0,6 5.2
Sonstige Subventionen - - - - - - -

Insgesamt 0,7 1,2 1,9 2,2 0,2 2,0 1,8

Ausgaben
Vorleistungen 9) 3,4 1,6 0,3 1,6 1,7 0,7 0,0
Arbeitnehmerentgelt 1,3 0,8 0,0 0,3 1,3 0,6 -0,5
Vermdgenseinkommen (Zinsen) -3,7 1,5 3,1 -3,0 6,1 3,6 2,7
Subventionen -9,2 -5,3 -3,2 -6,2 -4,6 -2,6 -3,8
Monetére Sozialleistungen 4,9 3,2 14 3,6 2,8 1,8 1,0
Sonstige laufende Transfers 4,6 8,9 59 11,9 6,4 8,2 3,8
Vermdgenstransfers -4,0 8,0 -3,1 14,6 1,3 -3,7 -2,4
Bruttoinvestitionen -4,3 -5,0 -1,8 -9,7 -1,2 -2,2 -1,6
Nettozugang an nichtprod. Vermoégensgutern - - - - - - -

Insgesamt 2,2 2,2 0,8 2,1 2,2 1,2 0,4

1) Bruttoinlandsprodukt in Preisen von 1995 je Erwerbstétigenstunde.

2) EinschlieBlich privater Organisationen ohne Erwerbszweck.

3) EinschlieBlich Nettozugang an Wertsachen.

4) Selbstandigeneinkommen/Betriebsiiberschuss sowie empfangene abziglich geleistete Vermégenseinkommen.

5) EinschlieBlich verbrauchsnaher Steuern.

6) Empfangene abziiglich geleistete sonstige Transfers.

7) Sparen in % des verfligbaren Einkommens (einschlief3lich der Zunahme betrieblicher Versorgungsanspriiche).

8) Gebietskorperschaften und Sozialversicherung.

9) EinschlieBlich sozialer Sachleistungen und sonstiger Produktionsabgaben.

Quellen: Statistisches Bundesamt (Fachserie 18: Volkswirtschaftliche Gesamtrechnungen); Berechnungen der Institute; 2. Halbjahr 2003 und 2004:

Prognose der Institute.
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