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Oscar-Erich Kuntze

Verlangsamung des Wirtschaftswachstums 2001. Alimahliche konjunkturelle Erholung 2002.
Geldpolitik wirkt deutlich expansiv. Finanzpolitik kann Konsolidierungskurs nicht fortsetzen.
Seit Anfang 2001 Mitgliedschaft in der Europaischen Wahrungsunion. Kaum noch Besserung
auf dem Arbeitsmarkt. Teuerungsraten gehen zuriick. Fehlbetrag der Leistungsbilanz erhéht

sich weiter.

Das soziale und politische Umfeld wur-
de im bisherigen Verlauf dieses Jahres
von Turbulenzen gepragt, die langere Zeit
nicht mehr zu beobachten waren und die
durch die WeiterfUhrung der in den letz-
ten Jahren eingeleiteten Wirtschaftsre-
formen ausgeldst wurden. Infolgedessen
flaute der Refomwille deutlich ab. Da
noch ein groBer Bedarf an Deregulierun-
gen, Privatisierungen und Neustruktu-
rierungen besteht, ist das fur die wirt-
schaftliche Entwicklung auf absehbare
Zeit kein gutes Omen, selbst wenn man
berticksichtigt, dass auch in anderen
westlichen Industrieldndern der Elan
diesbezlglich nachlasst.

Die Regierung Simitis steht eineinhalb
Jahre nach ihrer knappen Bestatigung
durch vorgezogene Parlamentswahlen po-
litisch mit dem Rucken zur Wand und wirkt
wie gelahmt. Im Oktober wird ein Sonder-
parteitag der Panhellenischen Sozialisti-
schen Bewegung (PASOK) Uber das
Schicksal des Premierministers entschei-
den. Bis dahin liegen die geplanten Wirt-
schaftsreformen weiter auf Eis. Vor allem
eine tiefgreifende Neuordnung der hoch-
defizitaren Sozialversicherung scheiterte
im Fruhjahr gleich an zwei Generalstreiks
(ein weiterer hatte sich bereits im Herbst
2000 abgespielt, mit StoBrichtung gegen
Privatisierungen), an denen sich sogar ge-

alen vor und fordert, unterstitzt von den
PASOK-Wahlern, eine Kehrtwende in der
Wirtschaftspolitik. Zudem treten die Arz-
te wegen geplanter Anderungen im kost-
spieligen Gesundheitswesen in den Aus-
stand. Die Wirtschaft entzieht Simitis die
Unterstltzung, verargert Uber ausblei-
bende weitere Privatisierungen. Die Land-
bevolkerung ist Uber neue Personalaus-
weise aufgebracht, da diese nun keine
Angaben mehr Uber die Konfession ent-
halten. Der akademische Lehrkorper pro-
testiert gegen die Umwidmung techni-
scher Lehranstalten.

Die aufgeheizte politische Atmosphére
kommt indes weniger der extremen Lin-
ken, sondern der fUhrenden burgerlichen
Oppositionspartei Nea Dimokratia zu-
gute. In Meinungsumfragen liegt diese
zwar deutlich vor der PASOK, und ihr Vor-
sitzender Kostas Karamanlis wird als Re-
gierungschef flr geeigneter gehalten als
Kostas Simitis. Hieraus auf einen Wahl-
sieg bei vorgezogenen Neuwahlen zu
schlieBen, ware indes verfriht. Sie profi-
tiert von ihrer seit vorigem Sommer merk-
lich gefestigten inneren Verfassung und
programmatischer Profilierung.

Reales Bruttoinlandsprodukt

Veranderungsrate in %

sellschaftliche Gruppierungen beteiligten 4.5
— wie etwa der griechisch-orthodoxe Kle- 4.0 Erognose
rus —, die noch nie in der Geschichte des 35
modernen Griechenlands gestreikt hatten. 5 4

2.5
Ausgangspunkt der Schwierigkeiten, die 20
auch vor dem Hintergrund der Lohnzu-
rickhaltung in den letzten Jahren zu se- 1
hen sind, ist nicht die parlamentarische 10
Opposition, sondern der linke Fliigel der 95
PASOK, dessen Stérkung eine erhebliche 0.0

1997 1998 1999 2000 2001 2002
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Quelle: EUROSTAT, Prognose des ifo Instituts.
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Wirtschaftspolitisch bleibt die Regierung bis zum Herbst
weitgehend geldhmt. Welche politische Konstellation sich
danach herauskristallisiert, ist vollig offen. Erfahrungsgeméan
lauft in einer derartigen Situation die Finanzpolitik vortber-
gehend aus dem Ruder, wirkt also konjunkturstttzend.
Gleichzeitig stockt der Reformprozess, und ausldndisches
Kapital engagiert sich vorsichtiger und zieht sich teilweise
zurlick, was zusammen mit der politischen Unsicherheit
die Wirtschaftsentwicklung bremst. Dies umso mehr, als wei-
teren nennenswerten Reformschritten unter einer wie auch
immer gearteten Regierung nicht Parteiengezank, sondern
ein GroBteil der Wéhler entgegensteht.

Die weltwirtschaftlichen Rahmenbedingungen stellten sich
wie folgt dar: In den USA nahmen Nachfrage und Produk-
tion um 4,1% zu. In Japan ist das reale Bruttoinlandspro-
dukt um 1,7% gestiegen. In Mitteleuropa expandierte die
gesamtwirtschaftliche Erzeugung um 3,8%. In Westeuro-
pa wurde das reale Bruttoinlandsprodukt um 3,3% ausge-
weitet. In der EU waren es ebenfalls 3,3%, im Euro-Raum
erhohte es sich um 3,4% und in Deutschland um 3%. Der
Einfuhrpreis fur Rohdl betrug in den westlichen Industrie-
landern im Jahresdurchschnitt 28,3 US-Dollar pro Barrel. In-
dustrierohstoffe (ohne Ol) verteuerten sich gegentiber 1999
auf Dollar-Basis um 8%. Der Wechselkurs des Euro sank
im Schnitt des Jahres auf 0,92 US-Dollar von 1,07 US-Dol-
lar im Jahre 1999. Das Volumen des Welthandels expan-
dierte in einer GroBenordnung von 12%.

In Griechenland entwickelte sich die Konjunktur recht leb-
haft, gestitzt durch eine expansive Geldpolitik, eine im Kon-
solidierungseifer nachlassenden Finanzpolitik und ein boo-
mendes weltwirtschaftliches Umfeld. Das reale Bruttoin-
landsprodukt expandierte mit 4,1% wie schon in den Jah-
ren davor starker als im westeuropaischen Durchschnitt.
Die Inlandsnachfrage nahm im gleichen Ausmal zu. Der
Preisauftrieb beschleunigte sich. Die Arbeitslosenguote
sank wieder. Das Defizit der Leistungsbilanz erhéhte sich
spurbar.

Der Export von Gltern und Diensten hat die Bruttoanla-
geinvestitionen als wichtigsten Konjunkturmotor verdrangt.
Mit 13,7% nahmen sie gut doppelt so stark zu wie 1999.
Stimulierend wirkte nicht nur die sehr dynamische Welt-
nachfrage, sondern auch die verbesserte preisliche Wett-
bewerbsfahigkeit infolge der kraftigen Abwertung der Drach-
me 1999. Zwar stieg die Einfuhr mit 10,7% deutlich lang-
samer als die Ausfuhr. Da sich aber die Terms of Trade, be-
dingt durch Dollar-Aufwertung und massive Olverteuerung,
wesentlich verschlechterten, wies die Leistungsbilanz ei-
nen mit 4,2% des BIP gegenlber den Vorjahren deutlich
erhohten Fehlbetrag aus.
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Die Bruttoanlageinvestitionen (+ 9,4%), wurden beschleu-
nigt ausgeweitet. Dies war auf das Uberdurchschnittliche
Wachstum der Ausristungsinvestitionen zurtickzufihren, die
von sinkenden Zinsen, das im Vergleich mit den neunziger
Jahren ausgezeichnete (durch Unternehmensbefragungen
ermittelte) Geschaftsklima in verarbeitender Industrie und
Bauwirtschaft sowie die im Jahresdurchschnitt mit 78,1%
spurbar Uber dem Mittelwert der neunziger Jahre liegende
Auslastung der Kapazitaten im verarbeitenden Gewerbe be-
gunstigt wurden. Die von &ffentlichen — weitgehend EU-fi-
nanzierten — Infrastrukturinvestitionen wesentlich gepragte
Baukonjunktur blieb zwar kraftig aufwarts gerichtet, aber nicht
mehr ganz so lebhaft wie 1999; der Staat hat im Zuge der
Budgetkonsolidierung einige Projekte aufgeschoben.

Der private Konsum (+ 3,2%) expandierte etwa im Tempo
des Vorjahres, getragen von zunehmender Beschéftigung,
deutlich — aber schwécher als bisher — steigenden Reallbh-
nen und deutlich sinkenden kurzfristigen Zinsen. Das durch
Verbraucherbefragungen ermittelte Konsumklima erreichte
einen hohen Stand, entwickelte sich jedoch seit dem Spat-
sommer weniger gunstig. Der offentliche Verbrauch nahm
nach der vorjahrigen Stagnation mit 0,8% sehr moderat zu,
was mit dem finanzpolitischen Konsolidierungskurs im Vor-
feld der Aufnahme Griechenlands in die Europaischen Wirt-
schafts- und Wahrungsunion zu erklaren ist.

Auf dem Arbeitsmarkt besserte sich die Lage bei weiter
deutlich steigendem Beschéftigungspotential wieder, nach-
dem sie sich 1999 infolge allgemein verstarkter Rationali-
sierungsbemiihungen verschlechtert hatte. Die Beschéafti-
gung nahm um 1,2% zu, und die Arbeitslosenquote sank
um 0,7 Prozentpunkte auf 11%.

Im Laufe des Jahres sind die Konsumentenpreise (HVPI)
vor allem aufgrund der élpreis- und dollarkursbedingt kraf-
tig verteuerten Einfuhr beschleunigt gestiegen. Auch ist die
1999 zwischen Sozialpartnern und Regierung vereinbarte
Zurtickhaltung bei Preiserhdhungen ausgelaufen. Teilweise
wurden sogar im Vorjahr unterlassene Preisanhebungen
nachgeholt. Im Schnitt des Jahres verteuerte sich die Le-
benshaltung gegentber 1999 um 2,9%.

Die Konjunktur erhalt von der Wirtschaftspolitik heuer kraf-
tige, 2002 aber nur noch geringe Impulse. Das gilt in erster
Linie fur die Geldpolitik. Aber auch der Wechselkurs des US-
Dollar bleibt flr die Exportwirtschaft ginstig. Ferner gibt
die auf ein deutlich héheres Wirtschaftswachstum zuge-
schnittene Finanzpolitik AnstéBe. Und schlieBlich stiitzt die
Lohnpolitik, wenn auch etwas weniger als zuvor. Wesentli-
ches wirtschaftspolitisches Ziel bleibt neben einer weiteren
Konsolidierung der 6ffentlichen Haushalte die Bek&dmpfung
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Konsumentenpreise ?

frist ist auBerordentlich. Zuséatzlich hat die
EZB ihren Leitzins im Mai 2001 um /4% ge-
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Quelle: EUROSTAT, Prognose des ifo Instituts.

der Arbeitslosigkeit. Diese wird mit Hilfe des im April 2001
verabschiedeten Nationalen Beschaftigungsplans (ESDA)
verstarkt; er sieht neben der Schaffung neuer Stellen auch
QualifizierungsmaBnahmen vor.

Die Wahrungspolitik erfuhr mit dem Beitritt Griechenlands
zum Euro-Raum am 1. Januar 2001 eine Zasur. Die noto-
rische Weichwahrung Drachme wurde vom Euro abgeldst;
die Bevdlkerung sieht dies und die bevorstehende Einfuh-
rung von Euro-Noten und -MUnzen ganz Uberwiegend po-
sitiv, wenn auch die praktischen Vorbereitungen zur Wah-
rungsumstellung noch nicht sehr weit gediehen sind. Zur
allgemeinen Enttduschung war damit weder eine Aktien-
ralley an der Athener Borse (die Kurse fielen vielmehr wei-
ter, wie Uberall) noch ein nennenswert verstérktes Enga-
gement auslandischer Investoren auf dem griechischen Ka-
pitalmarkt verbunden. Die EU-Institutionen hatten im Juni
2000 ihr Plazet gegeben. Dabei hatte die Stellungnahme
der EZB kritischer Tone nicht entbehrt. Die im Vertrag von
Maastricht vorgesehen Beitrittsbedingungen sind nédmlich
im Referenzjahr 1999 in einem Falle (Staatsverschuldung)
weit verfehlt und in einem anderen Fall (Inflationsrate) nur
knapp und mittels einiger Kosmetik erfllt worden, die von
anderen EU-L&ndern seinerzeit allerdings auch bemuht
wurde.

Die Geldpolitik wird seit Anfang dieses Jahres auch fur Grie-
chenland von der Europaischen Zentralbank (EZB) be-
stimmt. Zuvor galt es jedoch, die hohen, bereits 1998 ge-
sunkenen kurzfristigen Zinsen an die im Euro-Raum gel-
tenden 4,75% anzugleichen. Immerhin betrug der Leitzins
Anfang 2000 noch 9,75%. Das Herabschleusen ging zu-
néchst sehr langsam, weil die Zentralbank moglichst lange
den Preisauftrieb dampfen wollte. Erst im spéateren Verlauf
des Jahres wurden die Zligel rasch gelockert, doch galt En-
de Dezember 2000 immer noch ein SchlUsselzins von
5,75%. Die Reduktion um 5 Prozentpunkte innert Jahres-

senkt, und zumindest ein weiterer derartiger
Schritt kann im laufenden Jahr erwartet wer-
den. Dies ist angesichts des rasanten Zins-
rlckgangs in den USA und der nur schwach
zunehmenden gesamtwirtschaftlichen Pro-
duktion sowie des weiter nachlassenden
Preisauftriebs im Euro-Raum gerechtfertigt.
o) Da geldpolitische MaBnahmen erst mit 1an-
gerer Wirkungsverzdgerung greifen, wird die
monetare Lockerung vor allem heuer und
2002 zwar abgeschwacht, aber immer noch
deutlich spurbar stimulierend auf die Kon-
junktur wirken. FUr die griechische Wirtschaft
ist dieses Nachlassen der monetaren Zigel
mit Blick auf die ausgepragte vorjahrige Lo-
ckerung nicht nétig und mit Blick auf die heu-
er um rund 3%/4%, also spUrbar starker als im Durchschnitt
des Euro-Raums steigenden Konsumentenpreise, auch
nicht angebracht.

O~ Prognosewerte

2002

Die Finanzpolitik kann ihren Konsolidierungskurs zumindest
heuer nicht fortsetzen, nachdem das 6ffentliche Finanzie-
rungsdefizit noch im Vorjahr weiter auf 0,9% des BIP ge-
senkt worden war. Entsprechend dem mit der EU abge-
sprochenen Konsolidierungsprogramm sollte 2001 ein Uber-
schuss von 0,5% des BIP und 2002 von 1,5% des BIP er-
zielt werden. Denn erstens ist der Staatshaushalt 2001 auf
der Basis eines deutlich Gberhoht angesetzten Wirtschafts-
wachstums von 5 bis 5,5% und eines erheblich zu niedri-
gen Dollarkurses (wichtig fur die Bedienung der zu knapp
einem Viertel in US-Wé&hrung denominierten staatlichen Aus-
landsverschuldung; etwa ein Viertel entfallt auf Yen-Anlei-
hen) konzipiert worden. Zweitens lief dieses Jahr eine Steu-
erreform an, die u.a. eine Ruckfihrung des Spitzensatzes
der Einkommensteuer bis 2003 von 45% (im Jahre 2000)
auf 40% vorsieht, die Steuertarife indexiert und den Grund-
freibetrag erhoht. Gleichzeitig wird die Korperschaftsteuer
nicht bérsennotierter Unternehmen von 40 auf 35% herab-
gesetzt und die Grundsteuer gesenkt. Die hierdurch ent-
stehenden Steuerausfélle hat man vermutlich unterschétzt.
Und drittens geht die Finanzpolitik mit dem Mitte 2001 ver-
abschiedeten Ausgabenpaket 2002/2004 im Hohe von
10 Mrd. Euro auf einen Kurs, der verstarkt auf die Bildungs-
und Beschéftigungsférderung, den Ausbau des Gesund-
heitswesens sowie die Armutsbekdmpfung abzielt. Auch
wurden erhebliche Mittel fr die Ausrichtung der Olympia-
dein Athen (2004) bereitgestellt. Zur teilweisen Finanzierung
wird das fUr griechische Verhdltnisse weit Uberzogene Rus-
tungsprogramm gestreckt, was sich wegen des entspann-
teren Verhéltnisses zur Turkei auch aufdréngt. Das 6ffentli-
che Finanzierungsdefizit dUrfte heuer trotz wieder betracht-
licher Privatisierungserldse noch nicht verschwinden und die
Staatsverschuldung kaum sinken (von 103,9% des BIP im
Jahr 2000). Uber den Staatshaushalt 2002 kann man nur

54. Jahrgang - ifo Schnelldienst 16/2001
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spekulieren. Allerdings durfte er auch im Hinblick auf die
2002 falligen Kommunalwahlen und die hohe Arbeitslosig-
keit konzipiert werden. Auch angesichts des sich verstei-
fenden Widerstands gegen weitere Privatisierungen durfte
die Konsolidierung der &offentlichen Finanzen zumindest auf
absehbare Zeit schleppend voran kommen.

Einkommenspolitisch bedeutsam ist das Auslaufen des
zweijahrigen, mit Blick auf den angestrebten Beitritt zum
Euro-Raum zwischen Staat und Sozialpartnern geschlos-
senen Lohnabkommens im Vorjahr. Immerhin gelang es,
im Mai 2000 fur die Privatwirtschaft eine wiederum zwei-
jahrige Vereinbarung zu treffen. Sie sieht relativ moderate,
allerdings weiter Uber dem westeuropaischen Durchschnitt
liegende Lohnanhebungen vor. Auch wird bis Ende 2001
kein Inflationsausgleich fallig, falls der Preisanstieg star-
ker ausfallt als angenommen. 2002 sind aber, wie bereits
beim vorherigen Abkommen, moderate Nachschlage zu
erwarten.

Ordnungspolitisch hat man noch bis ins laufende Jahr hin-
ein Fortschritte gemacht. Das gilt grundsétzlich auch fur das
neue Arbeitsmarktgesetz, das u.a. eine Ausweitung der Teil-
zeitarbeit ermdglicht und den rigiden Kiundigungsschutz
etwas aufweicht. Allerdings ist der erhoffte Beschafti-
gungserfolg bislang ausgeblieben. Die Privatisierung 6f-
fentlicher Unternehmen durfte mit der Begebung einer Wan-
delschuldverschreibung der Telekomgesellschaft OTE, die
eine Verringerung des staatlichen Anteils am Aktienkapital
auf 51% impliziert und die eine Mrd. Euro einbrachte, zu-
néchst inren Hohepunkt tberschritten haben. Immerhin wur-
den seit Marz 1998 Unternehmen voll- oder teilprivatisiert.
Vorbereitet werden derzeit die Privatisierung des Stromver-
sorgers DIE/PPC, der Gasgesellschaft DEPA sowie der In-
dustrieentwicklungsbank ETVA. Die Hafen von Pirdus und

Thessaloniki will man voll-, sowie Greek Aerospace (EAB)
teilprivatisieren. Sogar flr den ewigen Verlustbringer Olym-
pic Airlines fanden sich Interessenten. Allerdings ist die po-
litische Lage diesen Vorhaben derzeit wenig férderlich. Vor
allem die Gewerkschaften furchten den damit verbunde-
nen Abbau von Arbeitsplatzen.

Die in den beiden Generalstreiks untergegangene ein-
schneidende Rentenreform war im Hinblick auf die Lage
der Rentenversicherung und der Staatsverschuldung not-
wendig. Andererseits erstaunt ihr Scheitern nicht, wenn
man die fur das Gros recht bescheidenen Altersrenten
berticksichtigt. Diese sollten ndmlich um 16 bis 29% ge-
kUrzt werden. AuBerdem war fur die in der Regel mit 55
Jahren in Rente gehenden Griechen eine Anhebung des
Rentenalters auf 65 Jahre vorgesehen. Und schlieBlich
wollte man die 56 Versorgungskassen zu nur mehr acht
zusammenzulegen, was machtige Gruppeninteressen
empfindlich traf.

Als weltwirtschaftliche Rahmenbedingungen werden unter-
stellt: In den Vereinigten Staaten erhoht sich das reale Brut-
toinlandsprodukt um ca. 11/4%. Die gesamtwirtschaftliche
Produktion erreicht in Japan nur knapp das Niveau des Vor-
jahres. In Mitteleuropa nehmen Nachfrage und Produktion
um knapp 23/4% zu. In Westeuropa wird das reale Brutto-
inlandsprodukt um fast 2% ausgeweitet; fur die EU und
den Euro-Raum sind etwa gleiche Raten zu erwarten, wah-
rend die Zunahme in Deutschland ann&hernd 11/4% betragt.
Der Einfuhrpreis flr Rohél liegt in den westlichen Industrie-
landern im Schnitt des Jahres bei 26 US-Dollar pro Barrel.
Die Preise fiir Industrierohstoffe (ohne Ol) sinken auf Dol-

Veranderungsraten des realen BIP und seiner Komponenten
—in% -

1998 1999 2000 20012 20022

KEPE® EUY OECDY | KEPEY EUY OECD?

Bruttoinlandsprodukt 3,1 3,4 41 4,2 4,4 4,0 4,4 4,8 4,4
Inlandsnachfrage 4,6 3,0 41 4,4 4,6 3,9 4,7 4,9 4,3
Privater Verbrauch 3,1 2,9 &2 813 3,2 2,9 34 3,4 &
Staatsverbrauch 1,7 -0,1 0,8 0,9 0,6 0,5 0,9 0,6 0,5
Bruttoanlageinvestitionen 11,8 7,3 9,4 9,6 10,5 9,0 10,2 10,9 9,5
Exporte® 5,9 6,5 13,7 6,2 9,5 9,4 6,2 10,2 8,9
Importe® 11,3 3,9 10,7 7,0 8,4 75 7,0 8,8 7,2
Industrieproduktionﬂ 8,4 3,3 5,1 n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
Konsumentenpreise 4,5 2,1 2,9 2,8 2,6 2,8 2,5 2,3 2,5
Arbeitslosenquote 10,9 11,6 11,1 10,5 10,5 10,8 9,6 9,9 10,0
Leistungsbilanz (Saldo)? -39 -3,2 —-4,2 -4,2 -4.1 -6,5 -4,2 -4,0 -6,2
Finanzierungssaldo des Staates? -3,1 -1,8 -0,9 0,2 0,0 0,0 1,0 0,6 0,7
3 Schatzungen. — P Centre of Planning and Economic Research, Athen, vom April 2001. — @ Kommission der EU, Brissel, vom April 2001, —
9 Organisation for Economic Cooperation and Development, Paris, vom Mai 2001. —® Guter- und Dienstleistungen. —? Ohne Bau. -9 In Pro-
zent des Bruttoinlandsprodukts (BIP).
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lar-Basis im Jahresdurchschnitt deutlich unter das Niveau
von 2000. Der Wechselkurs des Euro betragt durch-
schnittlich 0,85 bis 0,95 US-Dollar. Das Volumen des Welt-
handels steigt in einer GréBenordnung von 41/2%.

In Griechenland wird sich die Konjunktur entgegen der re-
gierungsseitigen Annahme spurbar abschwéachen. Hierfur
spricht auch die Entwicklung der Klimaindikatoren. Die aus-
gepragt retardierenden Effekte der schwachen Weltkon-
junktur sind stérker als die deutlich stimulierenden Wirkun-
gen der Wirtschaftspolitik. Auch beeinflusst die prekére po-
litische Lage das Wirtschaftswachstum negativ. Gleichwohl
dUrfte das reale Bruttoinlandsprodukt mit rund 31/2% deut-
lich dynamischer expandieren als der westeuropéische
Durchschnitt. Der Preisauftrieb schwécht sich seit der Jah-
resmitte allmahlich ab. Die Lage auf dem Arbeitsmarkt ver-
bessert sich nur noch langsam. Das Defizit der Leistungs-
bilanz erhdht sich weiter.

Die Ausfuhr von Gtern und Dienstleistungen (etwa + 5%)
verliert stark an Dynamik. Das ist in erster Linie eine Folge
der weltwirtschaftlichen Flaute im Allgemeinen und des lang-
samen Wirtschaftswachstums in Westeuropa (dorthin ge-
hen etwa die Halfte der Warenlieferungen) im Besonderen.
AuBerdem verliert die griechische Wirtschaft infolge der re-
lativ stark steigenden Lohnsttickkosten an Wettbewerbsfa-
higkeit. Das gilt auch flr den Auslandertourismus, der zu-
dem von den Wirren in Mazedonien tangiert wird. Die erste
Jahreshélfte brachte bereits einen Rickgang der Buchun-
gen. Gleichwohl lehnen die Beherbergungsbetriebe eine mo-
deratere Preisgestaltung ab. Da die Einfuhr stérker zunimmt
als der Export und die Terms of Trade nochmals —wenn auch
nur noch wenig — ungunstiger werden, steigt das Defizit
der Leistungsbilanz erneut.

Die Bruttoanlageinvestitionen (rund + 8'/2%) erhalten die
wichtigsten AnstdBe von den Bauinvestitionen insbeson-
dere der offentlichen Hand. Diese gelten in
erster Linie der von der EU mitfinanzierten
Verkehrs- und Versorgungsinfrastruktur. Aber
auch die BaumaBnahmen fur Olympia 2004

nachdem im zweiten Quartal 2001 ein Spitzenwert erreicht
worden war. Obwohl sich kurzfristige Finanzierungen stark
verbilligt haben, ist insgesamt mit einer langsameren Ex-
pansion der Ausristungsinvestitionen zu rechnen.

Der private Konsum nimmt mit ca. 23/4% spurbar langsa-
mer zu als voriges Jahr. Er bleibt jedoch eine robuste Stutze
der Konjunktur, obwohl die Realldhne nicht mehr so stark stei-
gen und die Beschaftigung nur noch verhalten wéchst. Auch
dUrfte sich die Sparquote erhdhen, denn zahlreiche Haus-
halte haben einen erheblichen Teil inrer Ersparnisse beim Plat-
zen der Blase an den Aktienbdrsen verloren. Und schlieB3lich
haben die im Zuge des allgemeinen Zinsrlickgangs stark ge-
sunkenen Zinsen auf Spareinlagen und kurzfristige Anlagen
die Kaufkraft tangiert und erheblichen Unmut bei der Bevol-
kerung ausgeldst. Das durch Verbraucherbefragungen er-
mittelte Konsumklima hat sich seit Mitte 2000 zwar erheb-
lich verschlechtert, doch war es zur Jahresmitte 2001 immer
noch gunstiger als im Schnitt der neunziger Jahre. Der 6f-
fentliche Verbrauch dirfte um reichlich 1% expandieren.

Auf dem Arbeitsmarkt bessert sich die Lage zwar weiter,
aber weniger deutlich als bisher. Sie bleibt gepragt von an-
haltend hoher Zuwanderung vor allem aus dem Balkan, der
Levante und Nordafrika, sowie einer steigenden Erwerbs-
quote. Auch werden die Produktivitatsfortschritte wieder ver-
gleichsweise kréftig sein, da die Wirtschaft aus Kosten-
griinden weiter energisch rationalisiert. Andererseits ist zu
erwarten, dass die MaBnahmen zur Verbesserung der Fle-
xibilitat zu greifen beginnt und das heuer lancierte Programm
zur Beké@mpfung der Arbeitslosigkeit (ESDA) eine leichte Ent-
lastung bringt. Die Arbeitslosenquote durfte im Jahres-
durchschnitt bei 11% liegen.

Nachdem die Preisentwicklung in der ersten Jahreshélfte
von Energieverteuerung, Dollar-Aufwertung und der we-
sentlich gelockerten Geldpolitik gepragt war, beruhigt sich

Arbeitslosenquote

werden forciert. Der Privatsektor durfte hin- in %
gegen im Zuge des nachlassenden Wirt- 12.0

schaftswachstums weniger lebhaft in ge- 445

werbliche Bauten investieren. Auch der Woh-
nungsbau verliert an Schwung. Gleiches gilt
fur die AusrUstungsinvestitionen, wobei der
Staat auch hier deutlich mehr Mittel einsetzt 10.0
als im Vorjahr, wie das diesjéhrige sog. Ein- 95
heitliche staatliche Beschaffungsprogramm
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(EPP) zeigt. In der verarbeitenden Industrie 50
ist das mittels Umfragen ermittelte Ge- 8.5
schéftsklima seit Herbst 2000 weniger glins- 8.0
tig geworden. Besonders die Absatzerwar- 1997

tungen haben sich eingetribt. Die Auslas-
tung der Kapazitaten durfte folglich sinken,
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die Inflation im Laufe des zweiten Semesters allmahlich.
Ursachen sind vor allem gesunkene Olpreise, ein leicht auf-
warts tendierender Wechselkurs des Euro sowie das lang-
samere Wirtschaftswachstum. Im Schnitt des Jahres durf-
ten die Konsumentenpreise (HVPI) um knapp 4% Uber dem
Niveau von 2000 liegen; im ersten Halbjahr hatte der An-
stieg entsprechend 3,7% betragen.

Als weltwirtschaftliche Rahmendaten werden unterstellt:
In den USA steigt das reale Bruttoinlandsprodukt um reich-
lich 21/2%. Nachfrage und Produktion nehmen in Japan
um ca. 3/4% zu. In Mitteleuropa expandiert die gesamt-
wirtschaftliche Erzeugung um fast 31/2%. In Westeuropa,
der EU sowie im Euro-Raum erhoht sich das reale Brutto-
inlandsprodukt um etwa 21/2%; in Deutschland durfte die
Rate bei 21/4% liegen. Der Einfuhrpreis fir Rohdl betragt in
den westlichen Industrielandern im Durchschnitt des Jah-
res ungefahr 26 US-Dollar pro Barrel. Die Preise fUr Indus-
trierohstoffe (ohne Ol) entsprechen auf Dollar-Basis knapp
dem Niveau des Vorjahres. Der Wechselkurs des Euro liegt
im Jahresmittel innerhalb einer Bandbreite von 0,85 bis 0,95
US-Dollar. Das Volumen des Welthandels expandiert in ei-
ner GréBenordnung von 61/2%.

In Griechenland gewinnt die Konjunktur allméhlich an
Schwung, stimuliert von der weltwirtschaftlichen Aufwarts-
entwicklung und der Wirtschaftspolitik. Problematisch blei-
ben die stockende Konsolidierung der offentlichen Haus-
halte, die Preisentwicklung, hohe Arbeitslosigkeit und das
betrachtliche auBenwirtschaftliche Ungleichgewicht. Das re-
ale Bruttoinlandsprodukt diirfte um knapp 4% zunehmen.
Die Stabilisierung des Preisniveaus kommt nur langsam vor-
an. Die Situation auf dem Arbeitsmarkt wird sich erneut leicht
bessern. Das Defizit der Leistungsbilanz bleibt betrachtlich.

Die Ausfuhr von Gutern und Dienstleistungen (ca. + 5'/2%)
gewinnt im Zuge der weltwirtschaftlichen Erholung allméh-
lich an Dynamik. Dabei erweist sich der Dollarkurs trotz leicht
aufwarts gerichteter Tendenz fUr die Exportwirtschaft immer
noch als gunstig. Die zu erwartende Stabilisierung der La-
ge in Mazedonien gibt dem Auslandertourismus zusétzlichen
Auftrieb. Ungunstige Auswirkungen sind hingegen von der
weiteren Verschlechterung der preislichen Wettbewerbsfa-
higkeit zu erwarten; die Lohnsttickkosten erhéhen sich nach
wie vor starker als bei den wichtigsten Handelspartnern.
Da die Einfuhr erneut stérker als der Export ausgeweitet
wird, nimmt das Defizit der Leistungsbilanz nochmals zu,
obwohl sich die Terms of Trade etwas verbessern.

Die Bruttoanlageinvestitionen (etwa + 8'/2%) finden ihre
stérkste StUtze neuerlich in den 6ffentlichen Bauinvestitio-

nen. Diese gehen hauptsachlich in die Verkehrsinfrastruktur.
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Zudem werden die Bauarbeiten flr Olympia 2004 erheblich
forciert. Und schlieBlich ist in den Hafen mit einem kréftigen
Investitionsaufschwung zu rechnen, da die Liberalisierung
der Kustenschifffahrt in der EU eine erheblich bessere Hafen-
infrastruktur erfordert. Das zwingt besonders die in Aktienge-
sellschaften umgewandelten Hafenverwaltungen der wich-
tigsten Héfen Pirdus und Thessaloniki zu nennenswerten In-
vestitionssteigerungen. Das von der EU gebilligte und von die-
ser zu einem Dirittel finanzierte Programm flir den Ausbau der
Hafen, StraBen und &ffentlichen Verkehrsmittel — vorgesehen
sind 9,3 Mrd. Euro flr die Jahre 2001 bis 2006 — lauft erst
jetzt auf vollen Touren. Der Wohnungsbau erhélt von den nied-
rigen Zinsen und dem gestérkten Konsumentenvertrauen Auf-
trieb. Verbesserte Absatz- und Ertragserwartungen stimulie-
ren die Ausrlstungsinvestitionen, wobei diese weniger auf
Erweiterungen, sondern auf die Rationalisierung und den Er-
satz veralteter Anlangen abzielen, um die Lohnkostensteige-
rungen weitgehend zu kompensieren. Generell wird die In-
vestitionskraft durch die Steuerreform gestérkt.

Der private Konsum gewinnt wieder stéarker an Schwung.
Er dirfte um rund 3% expandieren. Die Realldhne steigen
etwas starker, auch weil zu Jahresbeginn ein teilweiser Aus-
gleich fUr die stérker als in den Tarifvertragen unterstellte
Teuerung féllig wird. Auch nimmt die Beschéftigung im spé-
teren Verlauf des Jahres spurbar zu, was gunstig auf das Kon-
sumklima wirkt. Und schlieBlich wird im Rahmen der »Politik
flr soziale Solidaritét« fir Familien mit niedrigem Einkom-
men das Kindergeld erhdht, und sie erhalten — so sie in Berg-
und wirtschaftlich weniger entwickelten Regionen wohnen —
besondere Beihilfen. Bei diesem Personenkreis ist die mar-
ginale Konsumquote besonders hoch. Andererseits ist der-
zeit nicht zu beurteilen, wie die Verbraucher mit ihrer Spar-
quote auf die in absehbarer Zeit unabwendbaren Einschnit-
te bei der Sozialversicherung reagieren. Hier wird ein leichter
Anstieg unterstellt. Der 6ffentliche Verbrauch diirfte wieder
in einer GroBenordnung von 1% ausgeweitet werden.

Auf dem Arbeitsmarkt, einem Nachlaufer der Konjunktur,
bessert sich die Lage erst allmahlich wieder deutlicher. Die
Beschéftigung nimmt leicht beschleunigt zu. Da jedoch die
Erwerbsbevoélkerung durch Zuwanderung und héhere Er-
werbsbeteiligung vor allem der Frauen weiter spUrbar steigt
und verstéarkt rationalisiert wird, verringert sich die Arbeits-
losenquote im Jahresdurchschnitt nur auf reichlich 101/2%.

Der Preisauftrieb lasst zunachst weiter nach, weil der Rick-
gang bzw. die Stabilisierung von Energie- und Rohstoffpreisen
immer noch auf die Verbraucherstufe durchwirkt. Auch wir-
ken die Privatisierungen und Liberalisierungen ebenso infla-
tionsdampfend wie der im Zuge fortschreitender EU-Integra-
tion zunehmende Wettbewerb. Die Konsumentenpreise (HVPI)
durften um ca. 31/4% Uber dem Niveau von 2001 liegen.

Abgeschlossen am 9. August 2001



