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Italien: Schon bald ein »Miracolo economico«?

Das soziale und politische Umfeld ver-
zeichnet in den Jahren 2000/2001 er-
hebliche Verdénderungen mit der Folge,
dass sich der Strukturwandel beschleu-
nigt, und die noch immer sehr zahlreichen
Verkrustungen schneller als bisher auf-
gebrochen werden.

Herausragendes politisches Ereignis des
vergangenen Jahres war einmal der den
Bestand der Mitte-Links-Koalition nicht
geféhrdende Wechsel des Ministerprasi-
denten im April. Die im Vergleich zu fri-
heren Jahrzehnten glatte Installierung des
Kabinetts Amato zeugt nicht nur vom fort-
schreitenden politischen Reifeprozess,
sondern auch vom Willen der Koalitions-
partner, die volle Legislaturperiode durch-
zustehen. Dieser war erheblich gescharft
worden durch den Rechtsruck bei den
Regionalwahlen vom April 2000 und die
danach sehr selbstbewusst auftretende,
aber durchaus nicht homogene Parteien-
Allianz »Casa delle Liberta« des Medien-
unternehmers Silvio Berlusconi. Dieser
verzichtete schlielllich darauf, die Regie-
rung Amato vorzeitig zu stiirzen — auch
ein Indiz fur gréRere politische Reife —und
die Regierung hielt trotz heftiger koali-
tionsinterner Streitigkeiten und haufiger
Entscheidungsschwaéche bis zum regu-
laren Ende der Legislaturperiode im Mai
2001 durch (was lange nicht mehr vor-
gekommen war).

Parallel zur politischen Stabilitat zeigten
sich wahrend der letzten Jahre vielfalti-
ge Symptome eines tiefergehenden
Wandels. So kam der Generations-
wechsel im Unternehmenssektor von
den die Nachkriegsjahrzehnte dominie-
renden groflindustriellen »Padroni« zu
jingeren, vielfach auch klein- und mittel-
standischen Unternehmern voll in Gang,
wie u.a. die Wahl von Antonio d’Amato
zum neuen Prasidenten des Industrie-

verbandes Confindustria zeigt. Er will,
und auch das ist neu, Konflikten mit den
Gewerkschaften nicht mehr ausweichen,
ohne aber die noch junge Sozialpart-
nerschaft (»Concertazione«) mit ihnen
aufzukiindigen. Ferner ist die Liquidation
der einst iberméchtigen Staatswirtschaft
in ihre Endphase getreten. Und schlieR3-
lich eskalierte der Konflikt zwischen dem
Zentralstaat und den mehr Kompeten-
zen und Freirdume fordernden vor allem
norditalienischen Regionen.

Aus den Parlamentswahlen von Mai
2001 ging erwartungsgeman das Par-
teienbundnis der rechten Mitte »Casa
delle Liberta« als Sieger hervor, welches
neben Berlusconis zur Partei mutierten
»Forza ltalia«, die rechtsstehende Alle-
anza Nazionale, die christdemokrati-
schen Parteien CCD und CDU, aber
auch die Lega Nord des u.a. wegen
Rechtslastigkeit und separatistischer
Ambitionen sehr umstrittenen Umberto
Bossi, die von der EU daher genau be-
obachtet wird. Ministerprasident Berlus-
coni kann sich sowohl in der Abgeord-
netenkammer als auch im Senat auf ab-
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solute Mehrheiten stiitzen. Dies auch dann noch, wenn die
Lega Nord wieder ausscheren sollte; wie erinnerlich war
1994 die erste Regierung Berlusconi nach nur siebenmo-
natiger Amtszeit auf diese Weise zu Fall gebracht worden.
Die politische Position der neuen Parlamentsmehrheit wird
jedoch relativiert durch die ebenfalls im Mai erzielten Er-
folge des unterlegenen Mitte-Links-Blndnisses bei den in
einigen Gemeinden (u.a. in Rom, Neapel, Turin) und Pro-
vinzen abgehaltenen Wahlen.

Die Regierung Berlusconi scheint bedacht, die Fehler von
1994 zu vermeiden. So ist der Umgangston mit der parla-
mentarischen Opposition (noch?) konziliant, die Zu-
sammenarbeit mit den drei Verbédnden des »Gewerk-
schaftskartells« wird gesucht, und die Schliisselpositionen
im Kabinett sind — teilweise mit Parteilosen — kompetent be-
setzt. Die Forderungen des Unternehmerlagers, artikuliert
vor allem von der Confindustria, decken sich ohnehin weit-
gehend mit den Vorstellungen der Regierung. Ferner wur-
den die Juniorpartner in der Koalition fester als vor sieben
Jahren in die Verantwortung eingebunden, was die Gefahr
von Intrigen und Manévern hinter den Kulissen mindert. Und
schlieBlich sind die vollmundigen Versprechungen teilweise
bereits vor der Wahl erheblich abgeschwécht worden. Stol-
persteine fur den Premierminister bilden die Lésung des
Interessenkonflikts zwischen seinem Amt und seinem Me-
dienimperium, sowie die Reihe der gegen ihn hangigen Straf-
verfahren.

Die Ziele der Regierung sind ambitids, wobei der Schwer-
punkt im wirtschaftspolitischen Bereich liegt. Sie stellen
auf schnelle Anregung der Konjunktur bei gleichzeitiger we-
sentlicher Beschleunigung des Strukturwandels ab. Den
gegeniiber der EU eingegangenen Verpflichtungen zur Kon-
solidierung der Staatsfinanzen will man gleichwohl nach-
kommen. Die Osterweiterung der EU wird beflirwortet,
doch wiinscht man eine langsamere Gangart sowie, dem
spanischen Beispiel folgend, auch weiterhin den unge-
schmalerten Zufluss von Geldern aus den verschiedenen
EU-Fonds.

Im sozialen Klima zeichnen sich Spannungen ab. Erstmals
seit vier Jahrzehnten ziehen die drei grof3en Verbande des
»Gewerkschaftskartells« lohnpolitisch nicht mehr am glei-
chen Strang, wie sich beim jlingst erfolgten Tarifabschluss
in der Metallindustrie zeigte.

Die Wirtschaftspolitik durfte zunéachst rasche Erfolge auf
strukturpolitischem Gebiet suchen, die wenig Geld kosten.
Denn der Elan wird durch finanzpolitische Zwange gebremst,
die auch fur konjunkturstimulierende MaRnahmen wenig
Raum lassen. Hierfur erdffnen sich erst im Zuge der kon-
junkturellen Erholung in den Jahren nach 2002 gréRere Mog-
lichkeiten. Der Start fiir ein neues »Miracolo economico« wird
sich zumindest deutlich verzdgern.
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Die weltwirtschaftlichen Rahmenbedingungen stellten sich
wie folgt dar: In den USA nahmen Nachfrage und Produk-
tion um 5% zu. In Japan ist das reale Bruttoinlandsprodukt
um 1,7% gestiegen. In Mitteleuropa expandierte die ge-
samtwirtschaftliche Erzeugung um 3,8%. In Westeuropa
wurde das reale Bruttoinlandsprodukt um 3,3% ausgewei-
tet. In der EU waren es ebenfalls 3,3%, im Euro-Raum er-
hohte es sich um 3,4% und in Deutschland um 3%. Der Ein-
fuhrpreis fir Rohdl betrug in den westlichen Industrielédn-
dern im Jahresdurchschnitt 28,3 US-Dollar pro Barrel. In-
dustrierohstoffe (ohne Ol) verteuerten sich gegeniiber 1999
auf Dollar-Basis um 8%. Der Wechselkurs des Euro sank
im Schnitt des Jahres auf 0,92 US-Dollar. Das Volumen des
Welthandels expandierte in einer GroRenordnung von 12%.

In Italien hat sich das Wirtschaftswachstum nach der star-
ken Verlangsamung im zweiten Quartal spirbar beschleu-
nigt. Das reale Bruttoinlandsprodukt expandierte um 2,9%,
trotz sehr schwachem Lageraufbau und rascher zuneh-
mender Einfuhr. Die entscheidenden Impulse kamen vom
starken weltwirtschaftlichen Aufschwung. Aber auch die
Wirtschaftspolitik wirkte stimulierend. Das gilt hauptséchlich
fir den weiter absackenden Wechselkurs des Euro, doch
hat auch die Finanzpolitik in ihrem Konsolidierungseifer wei-
ter nachgelassen. Beschéftigungszunahme und Preisauf-
trieb beschleunigten sich. Die Leistungshilanz war etwa aus-
geglichen.

Die Ausfuhr von Gitern und Dienstleistungen (+ 10,2%) war
die weitaus dynamischste Komponente auf der Nachfrage-
seite. Nach der Stagnation im Jahre 1999 resultierte die
Exportzunahme hauptséachlich aus den sehr rasch gestei-
gerten Lieferungen in Regionen auf3erhalb der EU; dies war
auch eine Reaktion auf den Ausfuhrriickgang in diese Ge-
biete wahrend der Krisen 1997/98. Der Import wurde nur
um 8,3% ausgeweitet. Da sich die Terms of Trade infolge
Euro-Schwéche und Olpreisanstieg erheblich verschlech-
terten, verzeichnete die Leistungsbilanz keinen Uberschuss
mehr, sondern schloss lediglich ausgeglichen.

Die Bruttoanlageinvestitionen erhdhten sich mit 6,1% leb-
hafter als 1999 (+ 4,6%), iberdurchschnittlich getragen von
den Ausrustungsinvestitionen. Von der seit 1999 gegebe-
nen Mdoglichkeit, bis Ende 2000 Gewinne steuerbeguinstigt
in Ausristungsguter zu investieren wurde, wie in diesen
Fallen ublich, erst vor ihrem Auslaufen von dieser Regelung
lebhaft Gebrauch gemacht. AuBerdem waren die Zinsen nie-
drig, in der verarbeitenden Industrie nahm die Auslastung
der Kapazitaten laufend zu, und das Geschéaftsklima bes-
serte sich bis zum Spatsommer. Da der Wohnungsneubau
kraftig an Schwung gewann, blieb die Baukonjunktur leb-
haft, obwohl bei Altbauten der steuerinduzierte Sanie-
rungsboom der Vorjahre auslief.
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Der private Konsum (+ 2,9%) belebte sich zunéchst spiir-
bar, angeregt durch die Verbesserung des Konsumklimas.
Stutzend wirkten zunehmende Beschéftigung, deutlich stei-
gende Léhne und eine Verringerung der Sparquote um ei-
nen Prozentpunkt. In der zweiten Jahreshélfte wurden je-
doch vor allem langfristige Guter nicht mehr so lebhaft nach-
gefragt, weil die wieder beschleunigte Teuerung den Kauf-
kraftanstieg bremste. Der 6ffentliche Verbrauch expandierte
mit 1,6% etwa im Ausmal des Vorjahres.

Auf dem Arbeitsmarkt besserte sich die Lage weiter, teils
konjunkturbedingt, teils als Folge der in den Vorjahren all-
mahlich liberalisierten Arbeitsgesetzgebung, die auch be-
fristete Arbeitsverhéltnisse sowie Teilzeitarbeit ermdglichte.
Die Beschéftigung erhdhte sich um 1,5% (1999:1,2%,
1998:1%, 1997: 0,4%). Uberwiegend wurden neue Teil-
zeitarbeitsplatze geschaffen. Da auch die Zahl der Arbeits-
losen zuriickging, sank die Arbeitslosenquote — Giberdurch-
schnittlich bei Frauen und Jugendlichen — um 0,8 Prozent-
punkte auf 10,5% im Jahresdurchschnitt.

Nach 1,7% im Jahre 1999 stiegen die Konsumentenprei-
se im Schnitt des Jahre um 2,9%, hauptsachlich bedingt
durch das stark verteuerte Rohdl und die Aufwertung des
US-Dollar, die ein Anziehen der industriellen Erzeugerpreise
um 6% bewirkten. Zuletzt hatten sich auch die Nahrungs-
mittelpreise beschleunigt erhéht. Der von der Lohnstuck-
kostenentwicklung ausgehende Inflationsdruck war relativ

gering.

Die neue Regierung plant einen raschen und durchgreifen-
den Strukturwandel der italienischen Volkswirtschaft. Sie hat
zahlreiche wirtschaftspolitische sowie mittelbar wirt-
schaftlich relevante Ziele definiert, deren kurzfristige Rea-
lisierung jedoch der Quadratur des Kreises
gleichkommt: Die Schaffung von mindestens
1,5 Mill. neuen Arbeitsplatzen wahrend der

Konsumentenpreise *

derung der Riickkehr von im Ausland arbeitenden italieni-
schen Spezialisten und des Zuflusses von Auslandskapital,
auch um die »New Economy« zu stéarken. Ubernahme der
EU-Richtlinie zur Teilzeitarbeit. Reform des Baurechts (ge-
nehmigungsfreie Umbauten und Renovierungen innerhalb
von Wohnbauten). Reform des Gesellschaftsrechts (»Dirit-
to societario«). Ferner ist ein scharferes Vorgehen gegen
die Kriminalitat, eine Verringerung birokratischer Vorschrif-
ten (bis Ende 2001 sollen mindestens 500 Gesetze und
190 Mill. Erlasse annulliert werden), ein Stop der laufenden
Schul- und Universitatsreform, sowie die Ubertragung von
Kompetenzen im Gesundheits-, Erziehungs- und Sicher-
heitswesen auf die Regionen vorgesehen. Die mit der EU-
Kommission abgestimmten mittelfristigen Ziele bei der Kon-
solidierung des Staatshaushalts sollen eingehalten werden.

Insgesamt wirkt die Wirtschaftspolitik im engeren Sinne
auch heuer noch stimulierend auf die Konjunktur. 2002 lasst
die Stimulanz jedoch nach.

Eine nennenswerte Stiitze der Konjunktur bildet im laufen-
den Jahr der hohe Wechselkurs des US-Dollar. Im kom-
menden Jahr, bei leicht aufwertendem Euro, schwécht sich
die anregende Wirkung ab. Auch wird die Finanzpolitik all-
mabhlich wieder auf Konsolidierungskurs einschwenken.
Demgegeniiber gehen von der Geldpolitik leichte Impulse
aus.

Die Geldpolitik der Europaischen Zentralbank (EZB) hatte
vom November 1999 bis Oktober 2000 ihren Schliisselzins
in sieben Schritten von 2,5% auf 4,75% erhoht. Begriindet
wurden die Anhebungen mit der das Wachstum des Pro-
duktionspotentials tibersteigenden Produktionsausweitung
im Euro-Raum und der konjunkturellen Uberhitzung in eini-
gen Landern sowie dem 6lpreis- und wechselkursbeding-
ten Teuerungsschub. Wie die Entwicklung sowohl der lang-
fristigen als auch der kurzfristigen Zinsen zeigt, konnte die

)

funfjahrigen Legislaturperiode. Eine neue

»Legge Tremonti« zur Stimulierung der In- 3,0
vestitionen. Die baldige Inangriffnahme von
mindestens 40% der im »Piano decennale
per le grande opere« vorgesehenen Investi- 25
tionen in die offentliche Infrastruktur, ver-
bunden mit einer neuen »Legge obbietiva« 20
zur zur effizienteren und ziigigeren Planung
und Ausfiihrung. Senkung der Einkommen-
steuersatze. Anhebung der Mindestpensio- 1:5
nen. Sanierung der Sozialversicherung. Ab-
schaffung von Erbschafts- und Schen- 10

kungssteuer. Finanzielle Anreize und schér- 1997
fere Kontrollen, um einen Teil der Schatten-

wirtschaft zum »Auftauchen« zu bringen. For-
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EZB auf diese Weise zunachst die aufkommenden Infla-
tionserwartungen démpfen: Der von 3% im Durchschnitt
1999 auf 5,1% im November 2000 gestiegene Satz fir Drei-
monatsgeld ging zuletzt auf 4,3% zuruck. Ob man auf die
Taylor-Regel, die McCallum-Regel, den langfristigen Durch-
schnitt oder den Realzins abstellt — kurzfristige Finanzie-
rungen sind nach wie vor glinstig.

Die Rendite langlaufender Staatsanleihen erreichte zuletzt
im September 2000 mit 5,6% ihr Hoch, sank bis Méarz 2001
auf 5,1% und erhdhte sich anschlieRend im Zuge steigen-
der Inflationsraten wieder. Gleichzeitig verlangsamte sich der
Anstieg der Geldmenge M3 (des ersten Pfeilers der Zwei-
Séulen-Strategie der EZB) im Euro-Raum und ndherte sich
der geplanten jahresdurchschnittlichen Ausweitung um 4,5%
p.a.. Nach der jlingst neu definierten Abgrenzung von M3
— was einer Revision nach unten gleichkam — entsprach
deren Anstieg zuletzt annéhernd dieser Vorgabe. Der zwei-
te Pfeiler, ein mittelfristiger Anstieg der Konsumentenpreise
(HVPI) um weniger als 2% p.a., bereitete jedoch Sorgen.
Nach beschleunigter Inflation zu Anfang und am Ende des
letzten Jahres, sowie im Mai 2001 — hauptséchlich verur-
sacht durch die Verteuerung von Energie und Nahrungs-
mitteln sowie den wieder gestiegenen Dollarkurs — schwécht
sich der Preisauftrieb auch in Italien wieder ab. Im Mai 2001
lag die Teuerungsrate im Euro-Raum mit 3,4% wesentlich
Uber dem EZB-Ziel. Gleichwohl hat die EZB ihren Leitzins zu
Beginn des gleichen Monats um /4 Prozentpunkt auf 4,5%
gesenkt unter Hinweis auf die abzusehende Verlangsamung
des Preisauftriebs u.a. als Folge von gerade noch modera-
tem Lohnanstieg und das deutliche Einschwenken des Wirt-
schaftswachstums auf den Potentialpfad. Im Verlauf dieses
Jahres kdnnte es noch zu einem oder zwei kleinen Zins-
schritten kommen, auch mit Blick auf den rasanten Zins-
riickgang in den USA. Angesichts des Inflationsschubs von
April/Mai wéren diese aber kaum zu verantworten, solange
es nicht zu einer nachhaltigen Verlangsamung des Preis-
auftriebs gekommen ist.

Fur Italien ist eine Lockerung der monetéren Ziigel unter sta-
bilitatspolitischen Gesichtspunkten noch nicht vertretbar,
kommt wegen der abflauenden Konjunktur jedoch gele-
gen. Allerdings entfaltet sich die Wirkung erstim Jahre 2002,
in dem die Geldpolitik dann leicht expansiv sein wird.

Die Finanzpolitik ist in der ersten Halfte 2001 wieder aus
dem Ruder gelaufen, und diirfte die Konjunktur heuer ins-
gesamt stiitzen. Das war allerdings abzusehen. Denn (bli-
cherweise trachten die Regierungen vor wichtigen Wahlen,
ihre Chancen durch deutlich steigende &ffentliche Ausga-
ben zu wahren. Unerwartet kommt jedoch das AusmaR der
Etatliberschreitung: Allein in den ersten vier Monaten 2001
wurde vorlaufigen Berechnungen zufolge der fir das Ge-
samtjahr budgetierte Finanzierungsfehlbetrag der offent-
lichen Hand ausgeschdpft. Ein derzeit noch laufender »Kas-
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sensturz« kénnte sogar ein noch schlechteres Ergebnis zei-
tigen. Das mit der EU-Kommission im Mittelfristigen Kon-
solidierungsprogramm abgesprochene Ziel — Verringerung
des offentlichen Finanzierungsdefizits auf 0,8% des BIP —ist
daher obsolet, auch weil die Konjunktur schlechter [&uft als
im Staatshaushalt unterstellt und die Regierung Steuer- und
Abgabenerhéhungen ausschlief3t; gleiches gilt fur das fir
2002 vorgesehene Defizit von 0,5% des BIP. Fir die ver-
sprochene generelle Senkung der Einkommensteuer in Ver-
bindung mit einem nur noch dreistufigem Steuersystem, der
Anhebung der Mindestrenten um etwa 17% auf 1 Mio. LIT
besteht daher auf absehbare Zeit kein finanzieller Spielraum.
Die forcierte Inangriffnahme bereits geplanter Investitionen
in die 6ffentliche Infrastruktur wird man ebenso strecken oder
verschieben missen wie fast alle anderen Vorhaben, die
Geld kosten. Fir die Neuauflage der »Legge Tremonti« diirf-
te dies jedoch nicht gelten. Vorgesehen ist — mit Giiltigkeit
fur die Jahre 2001 und 2002 - die Méglichkeit fiir Unter-
nehmen bis zu 50% ihres Jahresgewinns fir jene Investi-
tionen steuerfrei zu behalten, die Gber dem durchschnitt-
lichen Investitionswert der letzten funf Jahre liegen. Erfah-
rungsgeman wird diese Moglichkeit ganz tiberwiegend erst
gegen Ende des (vermutlich um einige Monate verlanger-
ten) Beguinstigungszeitraums genutzt, belastet also das Bud-
get erst 2002 und 2003. Das Finanzierungsdefizit der 6f-
fentlichen Hand diirfte heuer bei 2% des BIP liegen und 2002
bei anziehender Konjunktur auf 1,7% zurtickgehen. Die En-
de 2000 mit 112% des BIP ausgewiesene Bruttoverschul-
dung der 6ffentlichen Hand Ubertraf die Vorgaben und wird
zunachst nur noch wenig sinken.

Die Lohnpolitik schien ihre Linie beizubehalten: Das jlingst
zwischen den beiden grofRen gemaRigten Gewerkschafts-
verbanden (CISL, UIL) und den GroRunternehmen der Metall-
industrie ausgehandelte Abkommen mit Pilotfunktion auch
fir andere Bereiche und Branchen sieht monatliche Lohn-
erhéhungen um 150 000 LIT und eine Einmalzahlung von
450 000 LIT vor. Die traditionell eher kampferisch eingestellte
und méchtigste CGIL-FIOM zog jedoch erstmals seit vier
Jahrzehnten nicht mit, und rief zum Streik fur hthere Anhe-
bungen auf. Sollte dieser Riss im Gewerkschaftskartell tie-
fer oder gar weiter gehen, dann ware diese Konkurrenzsitu-
ation fur eine weitere LohnmaRigung ungiinstig, wie die Er-
fahrungen in kleineren italienischen Wirtschaftszweigen so-
wie u.a. in Finnland besonders wahrend der zweiten Halfte
des vorigen Jahrhunderts gezeigt haben.

Als weltwirtschaftliche Rahmenbedingungen werden an-
genommen: In den Vereinigten Staaten erhoht sich das re-
ale Bruttoinlandsprodukt um ungeféhr 11/2%. Die gesamt-
wirtschaftliche Produktion stagniert in Japan etwa auf dem
Niveau des Jahres 2000. In Mitteleuropa nehmen Nach-
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frage und Produktion um knapp 23/4% zu. In Westeuropa
wird das reale Bruttosozialprodukt um fast 2% ausgewei-
tet; fur die EU und den Euro-Raum sind etwa gleiche Raten
zu erwarten, wahrend die Zunahme in Deutschland anna-
hernd 1/4% betragt. Der Einfuhrpreis fiir Rohdl liegt in den
westlichen Industrielandern im Schnitt des Jahres bei 26 US-
Dollar pro Barrel. Die Preise fiir Industrierohstoffe (ohne Ol)
sinken auf Dollar-Basis im Jahresdurchschnitt etwas unter
das Niveau von 2000. Der Wechselkurs des Euro betragt
durchschnittlich 0,85 bis 0,95 US-Dollar. Das Volumen des
Welthandels steigt in einer GréRenordnung von 41/2%.

In Italien hatte sich das Wirtschaftswachstum, wesentlich
gestitzt durch einen starken unfreiwilligen Lageraufbau zu-
nachst in kaum veréndertem Tempo fortgesetzt. Im Som-
merhalbjahr ist eine deutliche Verlangsamung zu erwarten,
obwohl das Konsumklima bei weiter zunehmender Be-
schéaftigung seit Jahresbeginn eine erhebliche Verbesserung
erfuhr. Doch die seit einem Jahr zu beobachtende Ver-
schlechterung des Geschéftsklimas in der verarbeitenden
Industrie signalisiert eine schwéachere Produktionsentwick-
lung, und die Unternehmen planen eine verhaltenere Aus-
weitung ihrer Investitionen. Ferner macht sich die ungtinsti-
gere weltwirtschaftliche Lage erst jetzt voll beim Export be-
merkbar. Und schlieBlich wird die Korrektur der Lagerhal-
tung, verstarkt durch den konjunkturellen Abschwung, die
konjunkturelle Entwicklung deutlich bremsen. Hieran diirf-
ten auch die mit dem Wabhlsieg Berlusconis vielfach ent-
standenen Hoffnungen auf ein baldiges neues »Miracolo eco-
nomico« nichts dndern, zumal der Staat bei angespannter
Haushaltslage wenig Raum fiir kostspielige Konjunktur-
spritzen hat. Das reale Bruttoinlandsprodukt dirfte um
ungefahr 2% expandieren. Der Preisauftrieb schwécht sich
seit der Jahresmitte ab. Die Leistungsbilanz bleibt etwa aus-
geglichen.

Die Zunahme der Ausfuhr von Gitern und Dienstleistungen
wird sich mit ca. 5% gegenuber dem Vorjahr vermutlich an-
nahernd halbieren. Zwar stimuliert der nach wie vor hohe
Wechselkurs des US-Dollar weiterhin. Aber, und das ist fir
die Entwicklung entscheidend, die Flaute der Weltkonjunktur
bremst deutlich. Das gilt auch fiir den Absatz in Westeuropa,
wo bereits im Vorjahr in erheblichem Umfang noch mehr Markt-
anteile verloren gingen als auf dem Weltmarkt. Das liegt we-
niger an den Exportpreisen als an dem mit 8% seit zehn Jah-
ren stagnierenden Ausfuhranteil hochtechnologischer Pro-
dukte (dieser erhdhte sich bei den EU-Exporten insgesamtim
gleichen Zeitraum von 13 auf 19%). Die Lieferungen hoch-
preislicher und hochqualitativer Konsumgiiter bleibt jedoch
im kraftigen Aufwind. Das gilt nicht nur fir Westeuropa und
die USA, sondern auch fiir das unter Konsumschwache lei-
dende Japan. Da auch die Einfuhr stark an Schwung verliert
und schwécher als die Ausfuhr steigt, und sich die Terms of
Trade nur noch wenig verschlechtern, diirfte die Leistungs-
bilanz wieder ungeféhr ausgeglichen schlieRen.

Die Bruttoanlageinvestitionen nehmen nur noch in einer
GroRenordnung von 21/2% zu. Die Abschwéachung der In-
vestitionskonjunktur, die auch der vom ISAE in diesem Friih-
jahr durchgefiihrte Investitionstest bestatigt, und die von der
deutlichen Verschlechterung des mittels Unternehmensbe-
fragungen erhobenen Geschaftsklimas im bisherigen Ver-
lauf dieses Jahres unterstrichen wird, betrifft Bau- und Aus-
ristungsinvestitionen gleichermaRen. Ursache ist nicht nur
die konjunkturelle Verlangsamung, sondern auch die in bei-
den Bereichen wahrend der Vorjahre durch Steuervergiin-
stigungen nach oben verzerrte Entwicklung. Die Bauinves-
titionen erhdhen sich kaum, auch weil die Regierung wegen
der angespannten Kassenlage weniger Auftrage vergeben
wird. Die Ausriistungsinvestitionen expandieren zwar leb-
hafter, aber ebenfalls erheblich verlangsamt, zumal die Ab-

Veranderungsraten des realen BIP und seiner Komponenten
—in% —

2000 2001% 20022

ISAED) PR EUY OECD? PR EUY OECD®

Bruttoinlandsprodukt 2,9 2,4 2,3 2,5 2,3 2,4 2,7 2,5
Inlandsnachfrage 2,3 29 2,6 2,7 2,0 29 29 2,7
Privater Verbrauch 2,9 2,3 2,2 2,6 2,3 2,4 2,6 2,5
Staatsverbrauch 1,6 1,2 1,1 1,4 1,4 1,0 1,1 1,4
Bruttoanlageinvestitionen 6,1 51 3,5 3,9 3,0 4,3 4,7 4,2
Exporte” 10,2 6,4 5,6 7.1 8,2 5,8 7,5 6,1
Importe” 8,3 8,1 6,9 7,9 7,7 7,5 8,1 7,1
Industrieproduktion 3,1 n.a. 2,8 n.a. n.a. 2,6 n.a. n.a.
Konsumentenpreise 2,6 2,2 2,6 2,2 2,7 1,5 1,9 2,2
Arbeitslosenquote 10,5 9,8 9,9 9,8 10,0 9,5 9,3 9,2
Leistungsbilanzg’ 0,1 -0,1 0,2 0,2 -0,3 0,1 0,3 -0,1
Finanzierungssaldo des Staates? -15 -1,3 -1,3 -1,3 -1,3 -1,1 -1,0 -1,2
3 Schatzungen. —? Istituto di Studi e Analisi Economica, Rom, vom April 2001. -9 Associazione PROMETEIA, Bologna, vom April 2001. -9 Kom-
mission der EU, Briissel, vom April 2001. — ® Organisation for Economic Cooperation and Development, Paris, vom April 2001. - ? Giiter und
Dienstleistungen. — 9 In % des Bruttoinlandsprodukts (BIP).
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Arbeitslosenquote

bedingt erheblich verteuerte Nahrungsmit-
tel und anziehende Energiepreise. Seither

in %
14

12

10

1997 1998 1999 2000 2001

Quelle: EUROSTAT, Prognose des ifo Instituts.

satz- und Ertragsaussichten weniger gunstig beurteilt wer-
den und die Auslastung der Kapazitaten in der verarbeiten-
den Industrie weiter sinkt, aber heuer immer noch iber dem
Durchschnitt der neunziger Jahre von 77% liegen wird. An
der schwachen Investitionskonjunktur &ndert in diesem Jahr
auch eine Neuauflage der »Legge Tremonti« nichts. Derar-
tige Ankurbelungsprogramme werden in Italien erfahrungs-
gemaR erst gegen Ende ihrer Laufzeit angenommen — dann
aber sehr intensiv.

Der private Konsum nimmt mit fast 2% zwar spurbar lang-
samer als 2000, aber immer noch ziemlich robust zu, ob-
wohl die Realldhne nur wenig steigen. Aber das auf der Ba-
sis von Verbraucherbefragungen erhobene Konsumklima
hat sich seit Jahresbeginn erheblich verbessert und im Ju-
ni das hochste Niveau seit elf Jahren erreicht, was mit den
durch die neue Regierung geweckten Konjunkturerwartun-
gen zusammenhangen durfte. Auch nimmt die Beschafti-
gung - vorwiegend im Teilzeitbereich — weiter zu. Und die
Zinsen durften weiter sinken, sodass sich der aufwérts ge-
richtete Trend bei der Sparquote fortsetzt. Der offentliche
Verbrauch steigt um reichlich 2%.

Auf dem Arbeitsmarkt bessert sich die Lage weiter, wenn
auch nicht mehr so kréftig wie in den letzten Jahren, wobei
das ausgepragte Ungleichgewicht zwischen Nord- und Sud-
italien bestehen bleibt. Das hat nicht nur konjunkturelle Grin-
de, sondern ist auch auf das allméahliche Auslaufen der be-
schéftigunschaffenden Effekte der 1998 erfolgten Zulassung
flexiblerer Arbeitsvertrage zurtickzufiihren. Wiederum ent-
fallt der Lowenanteil des Stellenzuwachses auf Teilzeitarbeit.
Die Arbeitslosenquote diirfte im Jahresdurchschnitt auf
knapp 10% sinken.

Die Konsumentenpreise sind bis Mitte des Jahres kréftig
gestiegen, bedingt durch hdheren Dollarkurs, witterungs-
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lasst der Preisauftrieb nach. Diese Tendenz
dirfte sich bis zum Jahresende fortsetzen,
wofir auch die Entwicklung der Erzeuger-
preise spricht. Energie- und Nahrungsmit-
telpreise geben nach, und die Lohnstlick-
kosten steigen moderat. Die Verbraucher-
preise dirften das Niveau von 2000 um et-
wa 23/4% ubertreffen.

2002 Als weltwirtschaftliche Rahmendaten wer-

den unterstellt: In den USA steigt das reale

Bruttoinlandsprodukt um reichlich 21/2%.

Nachfrage und Produktion nehmen in Ja-

pan um ca. 1% zu. In Mitteleuropa expan-
diert die gesamtwirtschaftliche Erzeugung um fast 31/2%.
In Westeuropa, der EU und im Euro-Raum erhdht sich das
reale Bruttoinlandsprodukt um etwa 21/2%; in Deutschland
durfte die Rate bei 21/4% liegen. Der Einfuhrpreis fiir Rohél
betragt im Schnitt des Jahres in den westlichen Industrie-
landern ungefahr 24 US-Dollar pro Barrel. Die Preise fur In-
dustrierohstoffe (ohne Ol) entsprechen etwa dem Niveau
von 2001. Der Wechselkurs des Euro liegt im Jahres-
durchschnitt innerhalb einer Bandbreit von 0,85 bis 0,95 US-
Dollar. Das Volumen des Welthandels expandiert in einer
GroRenordnung von 61/2%.

In Italien gewinnt die Konjunktur zunehmend an Dynamik.
Stimulierend wirkt in erster Linie die weltwirtschaftliche Er-
holung, aber auch die Wirtschaftspolitik gibt Anregungen,
und die Malinahmen der Regierung zur Behebung der struk-
turellen Mangel sowie der damit verbundene Optimismus
bei Wirtschaft und Privaten bewirken ein Weiteres. Dies, ob-
wohl die angespannte Lage des Staatshaushalts keine um-
fanglichen Konjunkturspritzen erlaubt. Von der konjunktu-
rellen Beschleunigung werden alle groRen Nachfrageag-
gregate mit Ausnahme des 6ffentlichen Verbrauchs erfasst.
Besonders deutlich diirfte der Umschwung des Lagerzyklus
ausfallen. Das reale Bruttoinlandsprodukt expandiert ver-
mutlich um ca. 21/4%, bei allmahlich rascher zunehmender
Beschéftigung. Der Preisauftrieb l&sst zundchst weiter nach,
obwohl die Lohne etwas schneller steigen. Die Leistungs-
bilanz schliel3t erneut etwa ausgeglichen.

Der Export von Gitern und Dienstleistungen durfte sich
um etwa 51/2% erhohen. Im Verlauf bedeutet das eine zu-
nehmende Beschleunigung. Die weltwirtschaftliche Erho-
lung im allgemeinen und der konjunkturelle Aufschwung in
Westeuropa im Besonderen geben kraftige Anregungen. Zu-
dem wird die Ausfuhr nach wie vor vom hohen Wechsel-
kurs des US-Dollar begiinstigt. Bei etwas schneller als bei
den Handelspartnern steigenden Lohnstiickkosten ver-
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schlechtert sich die preisliche Wettbewerbsfahigkeit leicht
und es werden nochmals Anteile am Welthandel eingebuf3t.
Der Import nimmt etwas schneller zu als der Export. Da je-
doch die Terms of Trade glinstiger werden, diirfte die Leis-
tungsbilanz erneut etwa ausgeglichen schlielen.

Die Bruttoanlageinvestitionen (ca. + 31/2%) gewinnen eben-
falls deutlich an Tempo. Das gilt vor allem fur die Ausris-
tungsinvestitionen, die von der neuen »Legge Tremonti« sti-
muliert, im zweiten Halbjahr kraftig anziehen, bevor die steu-
erliche Begunstigung Ende 2002 auslauft. Erfahrungsgeman
werden die Bestellungen gegen Jahresende derart zuneh-
men, dass die Auslieferung der Ausriistungsgdter vielfach
ins erste Jahresdrittel 2003 hinein verschoben werden muss.
Anregend wirken auch die sich im Zuge der konjunkturellen
Erholung verbessernden Absatz- und Ertragsaussichten, die
wachsende Auslastung der Kapazitdten sowie die giinsti-
gen Zinsen. Die Bauinvestitionen dirften hingegen erst an-
satzweise an Dynamik gewinnen, da der Staat seine hoch-
gespannten Ziele in diesem Bereich aus finanziellen Grin-
den nur teilweise realisieren kann. Der Wohnungsbau ten-
diert weiterhin aufwarts.

Der private Konsum beschleunigt sich allméhlich, und wird
um etwa 21/4% ausgeweitet. Die realen verfigbaren Ein-
kommen nehmen vor allem dank zunéachst noch rucklaufi-
ger Inflation starker zu. Rascher steigende Beschaftigung,
Konjunkturerholung sowie der aus den Strukturreformen re-
sultierende Schwung werden das Konsumklima giinstig be-
einflussen, sodass die Sparquote weiter sinkt. Der &ffentli-
che Verbrauch wird vermutlich mit rund 2% etwa im bishe-
rigen Rhythmus ausgeweitet.

Die Lage auf dem Arbeitsmarkt bessert sich weiter, wobei
konjunkturelle und strukturelle Faktoren zusammenwirken.
Die erstere Komponente kommt erst im Laufe des zweiten
Halbjahrs zum Tragen, da der Arbeitsmarkt ein Nachlaufer
der Konjunktur ist. Die auf eine weitere Flexibilisierung des
Arbeitsmarktes abzielenden Anderungen des Arbeitsrechts
werden hingegen rasch wirksam. Bei allméhlich wieder
schneller zunehmender Beschéftigung und sinkender Ar-
beitslosigkeit durfte die Arbeitslosenquote im Jahresdurch-
schnitt auf ca. 91/2% zuriickgehen.

Der Preisauftrieb dirfte zumindest wéhrend des ersten Halb-
jahrs, also in der Frithphase des neuen Aufschwungs bei
schwach steigenden Lohnstiickkosten, weiter nachlassen,
wesentlich bedingt durch die weitere Preisberuhigung auf
dem Energiesektor und eine allmahliche Abschwéachung des
Dollarkurses. Die Konsumentenpreise dirften um etwa 2%
tber dem Niveau von 2001 liegen.

Abgeschlossen am 14. Juli 2001
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