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Niederlande: Vom Musterknaben zum Problemfall - und

zuriuck?

Das politische und soziale Umfeld war
2003 von Parlaments- und Provinzial-
wahlen, sowie von einer Wiederbelebung
der hier Polder-Modell genannten »Kon-
zertierten Aktion« gepragt. Heuer spielen
die Wahlen zum Européischen Parlament,
die drastische Kehrtwende bei der Ein-
wanderungspolitik, die niederlandische
EU-Ratspréasidentschaft und die Konso-
lidierung der offentlichen Finanzen auch
mittels spUrbarer Einschnitte ins soziale
Netz eine herausragende Rolle.

Sowohl die Parlamentswahlen vom Ja-
nuar 2003 als auch die Wahlen zu den
Provinzparlamenten vom Mérz gleichen
Jahres brachten eine Verschiebung der
politischen Gewichte von Mitte-Rechts zur
Mitte hin und sahen zwei Sieger: Der
Christen Demokratisch Appel (CDA)
vermochte seine starke Stellung noch et-
was auszubauen. Und die Partij van de
Arbeid (PvdA) konnte in beiden Wahl-
gangen stark zulegen, nachdem sie bei
den Parlamentswahlen 2002 die schwers-
te Niederlage ihrer Geschichte einstecken
musste. Die kleineren Parteien verloren
spurbar an Stimmen. Seit Mai vorigen
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Jahres regiert eine Koalition aus CDA,
liberaler Volkspartij voor Vrijheid en De-
mocratie (VVD) sowie den linksliberalen
Demokraten 66’. Geflhrt wird sie — wie
schon die beiden Kabinette zuvor — von
Premierminister Balkenende. Seine Koa-
lition verfugt mit 78 von 150 Mandaten in
der Zweiten Kammer nur Uber eine knap-
pe Mehrheit. Dies mag mit dazu beige-
tragen haben, dass der Zusammenhalt
des Regierungsbindnisses gewahrt
blieb, trotz schwieriger und in der Offent-
lichkeit verschiedentlich heftig umstritte-
ner Entscheidungen. Die zu Beginn die-
ser Legislaturperiode angeschlagene Re-
putation des Ministerprésidenten hat sich
inzwischen verbessert, und er hat das Ru-
der wieder so fest in der Hand, dass so
wichtige Punkte wie die Kehrtwende in
der Einwanderungspolitik sowie die Kon-
solidierung der Staatsfinanzen erfolgreich
angegangen werden konnten.

Dieser Hintergrund und die Erfahrungen
zahlreicher EU-Ratspréasidentschaften bil-
den eine wesentliche Voraussetzung fur
ein Gelingen der niederlandischen EU-
Prasidentschaft im zweiten Halbjahr
2004. Als sehr engagiertes Griindungs-
mitglied von Montanunion und EWG ha-
ben die Niederlande die europdische In-
tegration nicht nur mitgetragen, sondern
auch wesentlich mitgestaltet.

Die Immigrationspolitik war traditionell ei-
ne der liberalsten in Europa basierend auf
der (falschen) Vorstellung, die Einwande-
rer aus anderen Kulturkreisen wurden
nach einiger Zeit ganz Uberwiegend in ih-
re Heimatlander zurtckkehren. Entspre-
chend wenig wurde von niederlandischer
Seite flr deren Integration in Gesellschaft
und Wirtschaft getan; allerdings haben
sich auch die Immigranten wenig bemuiht,
so dass es zu Ghettobildungen gekom-
men ist. Damit stellten sie sich auBerhalb
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der durch die tradierte »Versaulung« gepragten niederlan-
dischen Gesellschaft. Anfang 2004 konstatierte eine parla-
mentarische Untersuchungskommission, trotz Erfolgen in
einigen Bereichen, das Scheitern der Einwanderungspolitik
wahrend der vergangenen 30 Jahre sowie den Umstand,
dass seit den New Yorker Terroranschldgen vom Septem-
ber 2001 Einwanderer von weiten Teilen der Bevolkerung
als Gefahr betrachtet werden. Bereits der groBe aus dem
Stand erreichte Wahlerfolg des Populisten Wim Fortuyn und
seiner Partei im Mai 2002 zeigten, dass fast kultisch ge-
pflegte niederldndische Toleranz gegenlber nicht-européi-
schen Einwanderern ihre Grenzen Uberschritten hat. Vor die-
sem Hintergrund erfolgte eine, von der Offentlichkeit kaum
widersprochene massive Wende der Einwanderungspoli-
tik. Im Sommer beginnt die bis 2007 dauernde Abschiebung
von rund 26 000 Personen, deren Asylantrdge abgelehnt
worden sind, die aber teilweise schon l&nger im Lande le-
ben. Ruckkehrhilfen wurden abgeschafft. Zwischenzeitlich
wurde die Auslanderpolitik weiter verscharft mit dem Ziel,
die Ausweisung der auf 70 000 bis 150 000 geschéatzten
illegal im Lande lebenden Auslénder zu erleichtern. Die Zu-
wanderung durch Heirat wird erschwert. Von diesen MalB3-
nahmen sind mehrheitlich Schwarzafrikaner sowie Kurden
und andere Burger aus dem mittleren Osten betroffen. Be-
reits seit einiger Zeit sinkt auch hier die Zahl der Asylantra-
ge kréftig. Zuvor hatten schon Danemark und Schweden ih-
re Auslédnderpolitik drastisch verschéarft. Ebenfalls Anfang
2004 war auBerdem ein vélliger Schwenk bei der Offnung
des Arbeitsmarktes fUr Kréfte aus den ab 1. Mai zehn neu-
en EU-Mitgliedstaaten erfolgt. Urspringlich war eine vollige
Freigabe vorgesehen, womit die Niederlande zu den weni-
gen alten, in dieser Hinsicht extrem groB3zlgigen EU-Mit-
gliedern zéhlten. Nennenswert verschlechterte Wirtschafts-
und Arbeitsmarktlage sowie der Frontwechsel Schwedens
bewirkten, dass Arbeitskrafte aus den neuen EU-Landern
zunachst bis Ende 2005 eine Arbeitserlaubnis bendtigen,
und dies auch nur so lange innerhalb einer Quote von
22 000 Personen noch Raum ist.

Die zwei jahrzehntelang praktizierte und eine wesentliche
Grundlage der langjahrigen, bis in das laufende Jahrzehnt
hinein reichenden Phase wirtschaftlicher Prosperitat bilden-
de, hier Polder-Modell genannten, Einkommenspolitik hat-
te vor einigen Jahren ihre Wirksamkeit eingebUBt. Léhne und
Preise waren aus dem Ruder gelaufen mit der Folge eines
erheblichen Verlustes an Wettbewerbsfahigkeit gegentber
auslandischen Konkurrenten. Nachdem sich Regierung, Ge-
werkschaften und Unternehmerverb&nde bereits 2003 auf
moderate, von Abgabenerleichterungen flankierte Lohner-
héhungen einigen konnten, wurden Tariflohne und -gehal-
ter fur 2004 und 2005 nominal eingefroren.

Wirtschaftspolitisch hat die Wiedererlangung der in den
vergangenen Jahren stark gelittenen internationalen Wett-
bewerbsfahigkeit absoluten Vorrang. Hierzu dient auch die

Konsolidierung der 6ffentlichen Finanzen. Die Regie-
rungskoalition scheint trotz gesunkener Umfragewerte hin-
reichend gefestigt, um die teilweise einschneidenden MaB3-
nahmen auch durchzusetzen. Konsolidiert wird vornehm-
lich Uber die Ausgabenseite einschlieBlich der Sozialversi-
cherungssysteme. Ein milliardenschweres Sparprogramm
wurde aufgelegt. Im Gesundheitswesen wurde eine Selbst-
beteiligung der Patienten eingefuhrt. Die finanziell erheb-
lich Uberstrapazierte Invalidenversicherung WAQO soll re-
organisiert und maoglicherweise auf langere Sicht privati-
siert werden. Der zwischen Regierung und Sozialpartnern
bis 2005 vereinbarte Lohnstopp durfte halten. Zudem sucht
man nach Mdéglichkeiten, um die im Schwinden begriffe-
ne Attraktivitat des Landes flr ausléandische Investoren zu
verbessern. Bis 2005 wirkt die Wirtschaftspolitik restriktiv
auf die Konjunktur.

Wirtschaftsentwicklung 2003

Die weltwirtschaftlichen Rahmendaten stellten sich fol-
gendermaBen dar: In den Vereinigten Staaten stieg das
reale Bruttoinlandsprodukt um 3,1%. In Japan Ubertrafen
Nachfrage und Produktion das Volumen von 2002 um
2,7%. In Mitteleuropa expandierte die gesamtwirtschaft-
liche Erzeugung um ungefahr 3/2%. In Westeuropa und
in der EU nahm das reale Bruttoinlandsprodukt um 3/4%
zu, im Euroraum stieg es um 0,4%, und in Deutschland
blieb es gegenlber 2002 etwa unverandert. Der Einfuhr-
preis fur Rohdl betrug in den westlichen Industrieldndern
im Jahresdurchschnitt 28,7 US-Dollar pro Barrel; gegen-
Uber dem Vorjahr ist das eine Verteuerung um rund 13%.
Industrierohstoffe (ohne Ol) verteuerten sich gegeniiber
dem Jahr 2002 auf Dollar-Basis um etwa 17%. Der Wech-
selkurs des Euro betrug im Schnitt des Jahres 1,13 US-
Dollar; im Jahre 2001 waren es 0,90 US-Dollar gewesen.
Das Volumen des Welthandels hat gegentiber 2002 um
4% expandiert.

In den Niederlanden sind Nachfrage und Produktion wéh-
rend des ersten Halbjahrs weiter gesunken. Erst im vier-
ten Quartal zeigte sich eine leichte Belebung. Hier, wie auch
im Ubrigen Westeuropa, zeigten sich die retardierenden
Einflisse des Irak-Konflikts, des kréaftigen Olpreisanstiegs,
der anhaltend starken Euro-Aufwertung sowie von SARS.
Das reale Bruttoinlandsprodukt verringerte sich gegenu-
ber 2002 um 0,8%. Es war die erste Rezession seit zwei
Jahrzehnten; nur Portugal zeigte in Westeuropa eine noch
schlechtere Performance. Dieses Formtief ist teilweise ei-
ne Reaktion auf den Boom wéahrend der zweiten Halfte der
neunziger Jahre, verbunden mit vielfachen Fehlentwick-
lungen wie kréaftigen Lohnerhdhungen, wodurch die inter-
nationale Wettbewerbsfahigkeit sehr gelitten hat. Zudem
gerieten die 6ffentlichen Haushalte ab 2002 erneut in ei-
ne Schieflage, was die Finanzpolitik zu einer restriktiven Li-
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nie zwang. Von der weltwirtschaftlichen Erholung gingen
indes ab Herbst Impulse aus. Auch die Geldpolitik wirkte
weiter expansiv auf die Konjunktur. Doch von der Lohn-
politik kamen kaum noch AnstdBe. Ursache der Rezession
war die einbrechende Inlandsnachfrage, in erster Linie
der Bruttoanlageinvestitionen, die damit im dritten aufein-
ander folgenden Jahr eingeschrankt wurden. Auch der pri-
vate Konsum verringerte sich. Lediglich der 6ffentliche Ver-
brauch wies ein deutliches Wachstum aus, wenn man vom
unfreiwilligen Lageraufbau absieht. Die Ausfuhr stagnier-
te wiederum gegenuber dem Vorjahr. Da die Importe je-
doch leicht anzogen, hat das Aktivum der Leistungsbilanz
trotz verbesserter Terms of Trade neuerlich abgenommen.
Die Lage auf dem Arbeitsmarkt verschlechterte sich deut-
lich. Bei sinkender Beschéaftigung erhdhte sich die Ar-
beitslosenquote auf 3,8% im Jahresdurchschnitt. Der
Preisauftrieb war im Verlauf sehr schwach. Die Konsu-
mentenpreise lagen um 2,2% Uber dem Niveau des Vor-
jahres.

Die Bruttoanlageinvestitionen sind nochmals (um 3,4%)
verringert worden, nachdem sie 2001 um 0,1% und 2002
um 4,5% abgenommen hatten. Erst im zweiten Halbjahr
stabilisierte sich das Investitionsvolumen nach langer Tal-
fahrt. Weit Uberdurchschnittlich, um 6,4%, gingen die Aus-
ristungsinvestitionen zurtick, obwohl die Finanzierungs-
kosten niedrig waren. Doch die Auslastung der Kapazita-
ten hat in der verarbeitenden Industrie bis in den Herbst
hinein abgenommen und lag im Schnitt des Jahres deut-
lich unter dem langjéhrigen Mittel. Absatz- und Ertrags-
aussichten verschlechterten sich, Umfragen nach zu schlie-
Ben, bis zur Jahresmitte. Investiert wurde ganz Uberwie-
gend in die Rationalisierung und in den Ersatz veralteter
Anlagen mit entsprechenden Kapazitatseffekten, um den
Anstieg der Lohnstlickkosten zumindest nicht noch star-
ker werden zu lassen. Die Bauinvestitionen haben sich
ebenfalls spurbar verringert. Damit setzte sich die vorjéh-
rige Rezession fort. Wahrend der Wohnungsneubau spuUr-
bar ausgeweitet wurde, verzeichneten der industriell-ge-
werbliche Bau sowie der 6ffentliche Bau erneut kréaftige
Einbrlche. Letzterer stand ganz im Zeichen der ver-
schlechterten 6ffentlichen Haushaltslage, welcher die Ge-
bietskorperschaften durch Ausgabenabstriche beizukom-
men versuchten — wie in derartigen Fallen Ublich wird zu-
erst bei den Investitionen als der am leichtesten zu bewe-
genden Manovriermassen gespart. Der industriell-ge-
werbliche Bau wurde nicht nur von den eingeschréankten
Ausrustungsinvestitionen in Mitleidenschaft gezogen, son-
dern auch von den zunehmenden Leerstdnden und be-
schleunigt sinkenden Mieten bei Bliro- und Gewerbebau-
ten. Diese Entwicklung hatte sich bereits 2002 bei den Bau-
genehmigungen abgezeichnet.

Der private Konsum wurde im Verlauf des Jahres ten-
denziell weiter eingeschrénkt. Das galt vor allem fir dau-
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erhafte Guter, z.B. fir Personenautos. GegenUber 2002
nahm er um 1,3% ab. Wesentliche Ursachen waren die er-
hebliche Verschlechterung der Arbeitsmarktsituation, der
vermutlich hierdurch ausgel6ste sprunghafte Anstieg der
Sparquote bei stagnierenden realen verfligbaren Einkom-
men sowie das erheblich verschlechterte (auf der Basis
von Verbraucherumfragen ermittelte) Konsumklima. Be-
lastend kamen die massiv angehobenen Pramienzahlun-
gen fur die Pensionsfonds hinzu. Diese wurden beispiels-
weise bei dem fUr die im Gesundheitswesen Beschaftig-
ten eingerichteten Fonds PGGM von 7,6% (2002) auf
10,3% des Bruttoverdienstes heraufgesetzt. Auch wurden
indirekte Steuern (u.a. auf Tabakwaren, Alkoholika) erhoht.
Dampfend machten sich zudem die gesunkenen Aktien-
kurse und Hauserpreise bemerkbar; viele private Haus-
halte hatten sich in den Jahren haussierender Aktienkur-
se und Immobilienpreise kraftig fur konsumtive Zwecke
verschuldet. Der offentliche Verbrauch wurde langsam,
aber stetig weiter erhéht. Gegenlber 2002 nahm er um
2,4% zu.

Der Export von Gutern und Dienstleistungen hat gegen-
Uber dem Vorjahr stagniert. Im Verlauf gilt das auch fiir die
ersten drei Quartale. Erst im letzten Vierteljahr zeigte sich
eine Belebung infolge der an Schwung gewinnenden welt-
wirtschaftlichen Erholung. Die schwache Konjunktur-
entwicklung in Westeuropa, dem mit weitem Abstand
wichtigsten Absatzmarkt, erklart diese Entwicklung nur teil-
weise. Als wesentlich retardierendes Element kam die noch-
mals deutlich verschlechterte preisliche Wettbewerbsfa-
higkeit hinzu als Folge der erheblich gestiegenen Lohn-
stlickkosten. Diese erhdhten sich mit 4,9% doppelt so stark
wie im Durchschnitt der EU-15. Von der vergleichsweise
guten Konjunktur in Mittel- und Osteuropa hat die Export-
wirtschaft kaum profitiert, da nur ein sehr geringer Teil der
Lieferungen in diese Regionen geht. Die Einfuhr nahm, nach
leichter Rezession im Vorjahr, um 0,5% zu, so dass nicht
nur auf dem Weltmarkt, sondern auch auf dem heimischen
Markt Marktanteile verloren gingen. Die Leistungsbilanz
wies mit 1,5% des BIP einen neuerlich riicklaufigen Uber-
schuss aus, obwohl die Terms of Trade spurbar gunstiger
geworden waren.

Auf dem Arbeitsmarkt setzte sich die bereits im Vorjahr be-
gonnene Verschlechterung der Lage fort. Die Beschafti-
gung ging um 1% zurtick, und die Arbeitslosenquote stieg
um 1,1 Prozentpunkte auf 3,8% im Schnitt des Jahres. Bei
Jugendlichen war die Quote wesentlich héher. Vielfach wa-
ren Entlassungen gerade dort besonders ausgepragt, wo
wahrend der zweiten Halfte der neunziger Jahre im Zuge
von New Economy-Blase, Uberhitzter Konjunktur und Ar-
beitsmarktflexibilisierung viele neue Stellen entstanden wa-
ren. Die Situation auf dem Arbeitsmarkt wirde sich noch
schlechter darstellen, wenn nicht der Drang in die Invali-
denrente (hier landen sehr haufig nicht mehr bendtigte,
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meist &ltere Arbeitnehmer) nochmals zugenommen hatte,
trotz behordlicher Bemuhungen, diese Entwicklung um-
zukehren. Die Erwerbsquote blieb eine der niedrigsten in
Westeuropa.

Der Preisauftrieb ist Ende des ersten Quartals anndhernd
zum Stillstand gekommen, obwohl die Produzentenpreise
auch infolge der kréftig gestiegenen Lohnkosten tenden-
ziell splrbar gestiegen sind. Stabilisierend wirkten neben
der konjunkturellen Flaute die Importpreise sowie die nach
dem Olpreisschub zu Jahresbeginn voriibergehend wie-
der gesunkenen Olpreise. Auch fiel der 2002 mit der Ein-
fhrung des Euro-Bargeldes verbundene inflationére Ef-
fekt weg. Im Jahresmittel sind die Konsumentenpreise
(HVPI) gleichwohl um 2,2% (Durchschnitt im Euroraum
2,1%) gestiegen, da Anfang des Jahres ein erheblicher
Uberhang bestand. 2002 hatten sich die Verbraucherprei-
se um 3,9% erhoht.

Wirtschaftspolitik

Absoluten Vorrang hat die Wiedererlangung der Uber Jah-
re hinweg stark verschlechterten internationalen Wettbe-
werbsféhigkeit. Diesem Ziel dient nicht nur der Lohnstopp
2004/2005, sondern auch die Konsolidierung der 6ffent-
lichen Haushalte. Seitens der Wirtschaftspolitik sind heuer
und auch 2005 insgesamt nicht nur keine Impulse, son-
dern bremsende Effekte zu erwarten. Zwar stimuliert die
Geldpolitik noch in das kommende Jahr hinein, und die re-
tardierenden Effekte der Euro-Aufwertung lassen allméh-
lich nach. Aber die Finanzpolitik bleibt auf konsolidierungs-
orientiertem, restriktiven Kurs. Und die Lohnpolitik stellt mit
dem im Herbst 2008 vereinbarten Stillhalteabkommen auch
2005 auf nominal stagnierende Tarifldhne ab.

Die Geldpolitik stiitzt die Konjunktur bis in das Jahr 2005
hinein. Allerdings lasst die Intensitat sukzessive nach. Zwar

Konsumentenpreise a

erfolgte die letzte Verringerung des Schllsselzinses (auf
2%) durch die Europdische Zentralbank (EZB) im Juni 2003
— als vermutlich letzter Schritt einer seit Mai 2001 zu be-
obachtenden Reihe von Zinssenkungen (damals war der
Leitzins von 4,75 auf 4,5% herabgesetzt worden). Aber
erstens wirken Zinsénderungen mit langerer Verzégerung.
Zweitens ist ausreichend Liquiditat vorhanden, selbst wenn
man bertcksichtigt, dass M3 in erheblichem Umfang Gel-
der enthélt, die wegen der niedrigen Kapitalmarktszinsen
und in Erwartung héherer Renditen kurzfristig geparkt und
eigentlich dem langfristigen Kapital zuzurechnen sind. Die
der EZB als wichtige Referenzgrd3e dienende Geldmen-
ge M3 lag seit 1999 stets weit Uber dem Zielwert von 4,5%
p.a. und Ubertraf 2003 das Vorjahresniveau um 8%. Erst
seit Spatsommer 2003 gehen die Zuwachsraten im Vor-
jahresvergleich stetig und spUrbar zurlick — auf zuletzt 6,3%
im Marz. Drittens lagen die kurzfristigen Realzinsen (Drei-
monatszinsen) wahrend des zweiten Halbjahrs 2003 an-
gesichts einer Teuerungsrate (HVPI) von 2,1% im Euroraum
bei null, und sie durften im laufenden Jahr kaum, 2005 aller-
dings wieder rascher steigen. Denn es istim Zuge der kon-
junkturellen Erholung im Winterhalbjahr 2004/2005 mit ei-
ner Zinsanhebung durch die EZB zu rechnen zwecks Si-
cherung des méBigen Preisauftriebs, neben M3 ihrem zwei-
ten wichtigen Referenzwert (die Anstiegsrate der Konsu-
mentenpreise soll »mittelfristig nahe 2%« liegen). Wegen
der verzdgerten Wirkung von Zinsénderungen wirde die
Konjunktur im Jahre 2005 selbst dann nicht wesentlich tan-
giert, wenn der SchlUsselzins im Laufe des kommenden
Jahres weiter angehoben wird — deutlich retardierend macht
sich das erst im spéteren Verlauf von 2005 und vor allem
2006 bemerkbar. Auch die Kapitalmarktzinsen bleiben
real noch einige Zeit niedrig, obwohl der Tiefpunkt des Zins-
zyklus im zweiten Quartal 2003 durchschritten worden war.
Fur die Niederlande sind die kurzfristigen Zinsen mit Blick
auf das Wirtschaftswachstum sowie hinsichtlich des Preis-
anstiegs gerade noch angemessen. Die niederlandische
Inflationsrate dUrfte heuer die mittelfristige ZielgréBe der

EZB unterschreiten, trotz erheblich stei-

gender Preise fur Rohdl und Industrieroh-
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stoffe. Die Finanzierungsmodalitaten blei-
ben fUr die Unternehmen trotz aufwarts ten-
dierender kurz- und langfristiger Zinsen
auch 2005 gut, obwohl die 6ffentlichen
Haushalte wiederum erhebliche Defizite
ausweisen werden. Trotz nachwirkender
triber Erfahrungen aus den Zeiten der New-
Economy-Blase verfahren die Kreditinsti-
tute bei der Kreditvergabe an Unternehmen
allmahlich weniger restriktiv. Auch hier wur-
de in erheblichem Umfang Kapital in Er-
wartung hoherer langfristiger Zinsen auf
dem Geldmarkt geparkt. Zudem dirften die
Aktienkurse noch einige Zeit steigen. Brem-
send, wenn auch im weiteren Verlauf ab-
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geschwacht, wirkt hingegen die weitere Aufwertung des
Euro gegentiber dem US-Dollar. Diese hatte Anfang 2002
begonnen und sich fast durchgéngig bis Anfang 2004 fort-
gesetzt. Erst zuletzt war der Trend, vermutlich nur vor-
Ubergehend, unterbrochen worden. Nominal gewann der
Euro gegenlber dem US-Dollar im Schnitt des Jahres 2002
um 5,6% und 2003 um 19,7%. Real effektiv ist die Auf-
wertung 2003 mit 11,3% allerdings sehr viel geringer aus-
gefallen.

Die Finanzpolitik setzt heuer, und in abgeschwachter Form
auch 2005, ihren restriktiven Kurs fort und bremst vor al-
lem Uber Ausgabenabstriche die Konjunktur weiter. Steu-
erausfélle infolge der Steuersenkungen in den Jahren bis
2002, schleppendes Wirtschaftswachstum und die
schlechte Lage der Sozial- und Invalidenversicherung zwin-
gen zu Bremsmanovern. Nachdem die 6ffentlichen Haus-
halte in den Jahren 1999 und 2000 Uberschiisse ausge-
wiesen hatten, errechnete sich flir 2001 ein ausgegliche-
ner Saldo, dem 2002 und 2003 Fehlbetrage in Hohe von
1,9 bzw. 3,2% des BIP folgten. Der im September 2003
verabschiedete Staatshaushalt 2004 sah eine Verringe-
rung der Defizitquote auf 2,3% vor. Diesen Wert vor Au-
gen kritisierte der Finanzminister in harscher Weise die
deutlichen Verfehlungen der Defizitgrenze des Vertrages
von Maastricht (3% des BIP) seitens Deutschlands und
Frankreichs. Weil das Wirtschaftswachstum vermutlich
noch schwécher sein wird, als im Herbst 2003 unterstellt,
sieht es so aus, als wlrde sich das niederlandische Pas-
sivum auf 3/2% des BIP erhohen, falls nicht weitere MaB-
nahmen zur Konsolidierung ergriffen werden. Dabei sind
bereits zahlreiche Vorkehrungen — Ausgabenkirzungen
und Einnahmenerhdhungen mit Wirkung teilweise schon
2008 - erfolgt: Unter anderem Erhéhung der Steuern auf
Alkohol und Tabak, Anhebung des Spitzensteuersatzes
um 1 Prozentpunkt ab Anfang 2004, Fortfall der steuer-
lichen Abzugsfahigkeit von Beitragszahlungen fir Pen-
sionskassen sowie fur Frihpensionierung ab 2005, Ein-
schréankung der Abzugsfahigkeit von Hypothekenzinsen,
geringere Zuschusse bei Frihpensionierungen, erhebliche
Anhebung der Mieten von Sozialwohnungen, verringerte
Leistungen der gesetzlichen Krankenkassen (z.B. kein Kos-
tenersatz mehr bei Zahnbehandlungen) bei gleichzeitiger
Erhdhung der Beitrage, Selbstbehalt bei Arzt- und Kran-
kenhausrechnungen. Hinzu kommen Abstriche bei der Ar-
beitslosenunterstttzung, der Invalidenversicherung und
bei der Sozialhilfe — also bei Personen, die eine relativ ho-
he marginale Konsumquote aufweisen. Und schlieBlich
werden die derzeit rund eine Million Invalidenrentner stren-
ger auf ihren Gesundheitszustand hin untersucht und ver-
mehrt dazu gedréngt, sich dem Arbeitsmarkt zur Verfu-
gung zu stellen. Die Einsparungen sollen sich wahrend der
laufenden Legislaturperiode auf rund 17 Mrd. € belaufen.
Mit Blick auf die ergriffenen SanierungsmaBnahmen ver-
zichtet die EU-Kommission (wie auch im Falle GroBbri-
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tanniens) trotz der drastisch verschlechterten 6ffentlichen
Finanzlage auf die an sich fallige Einleitung eines Defizit-
verfahrens.

Die Lohnpolitik, besser gesagt die Einkommenspolitik, fin-
det seit Ende 2002 zurtick zu dem von 1982 datierenden
korporativistischen, schwerpunktmaBig auf eine MaBigung
der Lohnsteigerungen abstellenden Polder-Modell. So sind
die Léhne seit dem Ende des vorigen Jahrzehnts betrachtlich
aus dem Ruder gelaufen mit der Folge einer sich stetig und
deutlich verschlechternden internationalen Wettbewerbs-
fahigkeit, was — neben verschiedentlich abnehmender Qua-
litdt — bei einem Anteil der Exporte am BIP von 62,6% die
wirtschaftliche Entwicklung erheblich beeintrachtigte. En-
de 2002 einigten sich Regierung, Gewerkschaften und
Unternehmensverb&nde im Rahmen eines neuen »Centraal
Akkoord« fur das Jahr 2003 auf Lohnerhdhungen von 2,5%,
eine Rate, die auch einigermaBen eingehalten worden ist.
Diese MaBigung wurde seitens der Regierung mit Abga-
benerleichterungen im Umfang von rund 500 Mill. € ver-
sUBt (ein Vorgehen, das in den Anfangsjahren des Polder-
Modells keineswegs Ublich war); u.a. wurde der Arbeitge-
berbeitrag zur Sozialversicherung herabgesetzt, und die
steuerliche Abzugsfahigkeit der »save-as-you-earn«-Zah-
lungen ist angehoben worden. Hinzu addierte sich freilich
der zu Jahresbeginn bestehende betrachtliche Uberhang,
so dass die Arbeitsentgelte pro Beschaftigten mit 5,1%
sogar noch etwas starker stiegen als im Jahr zuvor. Vor die-
sem Hintergrund und angesichts der schlechtesten Wirt-
schaftslage seit zwei Jahrzenten kam es im Oktober 2003
zu einem neuen »Centraal Akkoord«. Fir 2004 und 2005
wurde ein Einfrieren der nominalen Tariflohne und Gehalter
auf dem Niveau von 2003 vereinbart. Uber eine so lange
Frist wurde bisher noch nie auf Lohnerhdhungen verzich-
tet. Im Gegenzug kam die Regierung Arbeitnehmern und
Arbeitgebern entgegen: Einige der geplanten harten Ein-
schnitte ins soziale Netz wurden gemildert oder gestrichen.
Die Unternehmen mussen keine GeldbuBen mehr bezah-
len, wenn Arbeitnehmer in der Invalidenversicherung lan-
den. Auf diese Weise bekommt die Wirtschaft eine Chan-
ce zur Verbesserung ihrer preislichen Wettbewerbsfahigkeit
zumindest gegentber inren europaischen Handelspartnern,
doch werden die Realldhne sinken mit negativen Effekten
fUr den privaten Verbrauch. Im Durchschnitt der Jahre
1999/2003 waren die L6hne mit 5% nicht nur deutlich stéar-
ker gestiegen als vereinbart, sondern zuletzt sogar dop-
pelt so stark wie im westeuropdischen Mittel. Auch die Real-
Idhne, welche gemaR einer jahrzehntelang geltenden Faust-
formel langsamer zunehmen sollten als beim Haupthan-
delspartner Deutschland, erhdhen sich seit Jahren deut-
lich stérker als beim dstlichen Nachbarn. Das Nachlassen
der Lohndisziplin Ende des letzten und Anfang des laufen-
den Jahrzehnts, auf welcher die gesamtwirtschaftliche Sa-
nierung Mitte der achtziger Jahre sowie der langjéhrige Er-
folg des auch im Ausland viel bestaunten Polder-Modells
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beruhte, hatte verschiedene Ursachen. Infolge der in den
achtziger Jahren erfolgten gesamtwirtschaftlichen Sanie-
rung und verstarkt durch die New-Economy-Blase, haus-
sierende Aktienkurse, rasch steigende Immobilienpreise und
die lebhafte weltwirtschaftliche Expansion nahmen Nach-
frage und Produktion wahrend der neunziger Jahre kréaftig
und spurbar dynamischer zu als der westeuropaische
Durchschnitt. Dadurch entstand trotz weitreichender Libe-
ralisierung des Arbeitsmarktes eine zunehmende Knapp-
heit an Arbeitskraften. Diese wurde verstérkt durch die bis
zur Jahrtausendwende deutlich steigende Zahl der Bezie-
her sehr groBzlgig bemessener Invalidenrenten — derzeit
ca. eine Million bzw. ungefahr 15% der Erwerbsbevolke-
rung — im Rahmen der WAO (Wet op de Arbeitsonge-
schiktheid). Und schlieBlich wurde die Lohndisziplin unter-
graben durch das von Offentlichkeit, Politikern, Aktionéren
und Gewerkschaften heftig kritisierte und am anglo-ameri-
kanischen Vorbild orientierte Vorgehen von Managern bei
der gegenseitigen Zubiligung von massiven Gehaltsstei-
gerungen, sehr hohen Prédmien und groBzlgigen Aktien-
optionen. Da auch diese Entwicklung teils freiwillig (so kas-
sierte etwa der Allfinanzkonzern ING 2003 die geplante,
Uber drei Jahre hinweg 60% betragende Erhéhung der Be-
zlige des oberen Managements), teils unter staatlichem
Druck in akzeptablere Bahnen geleitet wurde, steht einem
neuerlichen Erfolg des Polder-Modells nichts mehr entge-
gen. Die Bezeichnung basiert auf dem traditionellen kon-
sensualen Zusammenwirken aller gesellschaftlicher Grup-
pen bei Bau, Entwésserung und Urbarmachung von Ein-
deichungen. Es hatte, basierend auf dem 1982 zwischen
Regierung und Sozialpartnern geschlossenen »Akkord van
Wassenaar«, die Volkswirtschaft aus der »Dutch disease«
der siebziger und friihen achtziger Jahre herausgefthrt und
die Grundlage gelegt flur einen staunenswerten Produk-
tionsaufschwung bei moderater Teuerung, sich stetig ver-
bessernder Arbeitsmarktlage, aktiver Leistungsbilanz so-
wie fortschreitender Konsolidierung der &ffentlichen Haus-
halte. Mit ahnlichen, jeweils auf die nationalen Gegeben-
heiten abstellenden trilateralen Sozialkontrakten haben vie-
le andere europdische Lander, wie z.B. Belgien, Finnland,
Ifand, Osterreich, Slowenien und Ungarn, gute Erfahrun-
gen gemacht.

Wirtschaftsentwicklung 2004

Als weltwirtschaftliche Rahmendaten werden angenom-
men: In den Vereinigten Staaten expandiert das reale Brut-
toinlandsprodukt um 43/4%. Nachfrage und Produktion
nehmen in Japan um 3%/4% zu. In Mitteleuropa steigt die
gesamtwirtschaftliche Erzeugung um rund 4%. In West-
europa und in der EU-15 erhdht sich das reale Bruttoin-
landsprodukt um ca. 2%; in Deutschland sowie im Euro-
raum expandiert es um gut 11/2%. Der Importpreis fir Roh-
ol liegt in den westlichen Industrielandern im Jahresdurch-

schnitt bei 34 US-Dollar pro Barrel. Industrierohstoffe (oh-
ne Ol) kosten etwa 25% mehr als 2003. Der Wechselkurs
des Euro liegt im Schnitt des Jahres innerhalb einer Band-
breite von 1,20 bis 1,30 US-Dollar. Das Volumen des Welt-
handels durfte in einer GréBenordnung von 91/2% ausge-
weitet werden.

Nachfrage und Produktion werden sich in den Niederlan-
den bei anhaltend restriktiver Wirtschaftspolitik im Verlauf
des Jahres allméahlich weiter erholen. Hierauf lassen auch
die auf Verbraucher- und Unternehmensumfragen basie-
renden Indikatoren flr das Wirtschaftsklima schlieBen. Das
reale Bruttoinlandsprodukt dirfte um rund 1% expan-
dieren, was neuerlich eines der schlechtesten Produk-
tionsergebnisse in Europa sein wird und das etwas héher
liegen durfte, wenn es nicht zu der erheblichen Roholver-
teuerung gekommen ware. Damit ist jedoch die Wende
zum Besseren eingeleitet, nach dem rasanten Wandel vom
wirtschaftlichen Musterknaben zum Problemfall wahrend
der letzten Jahre. Wie erinnerlich sah die 6konomische
Bilanz des Landes Ende der neunziger Jahre und zu Be-
ginn dieses Jahrzehnts blendend aus und galt internatio-
nal als vorbildlich: Hohes Wirtschaftswachstum, anné-
hernde Uberbeschéftigung, hochaktive Leistungsbilanz,
Uberschiisse bzw. Ausgleich der &ffentlichen Haushalte,
zun&chst noch einigermalBen moderater Preisauftrieb so-
wie sinkende Steuer- und Abgabenquote waren die her-
ausragenden Kennzeichen. AnschlieBend verschlechterte
sich das Bild drastisch mit der tiefsten Rezession seit zwei
Jahrzehnten als Angelpunkt. Nun beleben sich Nachfrage
und Produktion wieder, was allerdings hauptsachlich dem
vom weltwirtschaftlichen Aufschwung erfassten Export zu
danken ist. Denn die Inlandsnachfrage nimmt nur gering-
flgig zu. Da die Einfuhr langsamer als die Ausfuhr steigt,
schlieBt die Leistungsbilanz mit einem deutlich erhéhten
Aktivsaldo. Privater und &ffentlicher Verbrauch werden in-
folge restriktiver Finanz- und Lohnpolitik schwach ausge-
weitet. Die Bruttoanlageinvestitionen zeigen im Verlauf zwar
zumindest eine Stabilisierung, gegentber 2003 jedoch ein
Minus. Auf dem Arbeitsmarkt verschlechtert sich unter die-
sen Umsténden die Situation weiter, wenn auch im spéte-
ren Verlauf des Jahres nicht mehr so vehement wie bis-
lang. Die Arbeitslosenquote drfte sich im Jahresdurch-
schnitt auf 51/2% erhdhen. Die Konsumentenpreise weisen
indes nur verhalten aufwarts, zu einem guten Teil bedingt
durch hdhere Importpreise. Sie durften um 17/2% Uber dem
Niveau von 2003 liegen. Das Finanzierungsdefizit der 6f-
fentlichen Haushalte erhdht sich im Verhaltnis zum BIP
kaum noch.

Die Ausfuhr von Gutern und Dienstleistungen (im Jahre
2002 entsprach sie 62,6% des BIP) erholt sich weiterhin
rasch. Sie dirfte um 41/2% zunehmen. Stimulierend wirkt
vor allem die deutlich aufwérts gerichtete Weltkonjunk-
tur, wobei die Grundstoffchemie vom internationalen La-
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geraufbau besonders profitiert. Besonders die Lieferun-
gen in auBereuropéische Lander stlitzen die AuBenhan-
delsexpansion. Der Absatz in Europa, wohin etwa 83%
des Warenexports gehen, steigt hingegen infolge der
schwachen konjunkturellen Erholung relativ verhalten. Hier-
an andert auch die sehr lebhafte Ausweitung des Exports
in die zehn neuen EU-Beitrittslander sowie nach Osteu-
ropa wenig. Denn deren Ausfuhranteil lag 2003 erst bei
5,6%. Als glnstig erweist sich, dass die retardierenden
Effekte der Aufwertung des Euro gegenuber dem US-Dol-
lar schwacher werden. Ferner profitiert der Auslandsab-
satz von der weltweit lebhaft expandierenden Nachfrage
nach IT-Erzeugnissen. Die Niederlande sind namlich eine
der internationalen Drehscheiben fur den Bau von Com-
putern und anderen elektronischen Erzeugnissen. Ein-
schrankend sei jedoch angemerkt, dass diese Produkte
in groBem Umfang eingefihrt und lediglich mit geringen
Applikationen wieder ausgefuhrt werden; diese Form des
wertschdpfungsarmen Reexports umfasst mehr als 40%
der Gesamtausfuhr (ohne Energietrager) — insgesamt be-
lauft sich der Reexport auf fast die Halfte der Gliteraus-
fuhr. Allerdings wird heuer trotz des Lohnstopps die preis-
liche Wettbewerbsfahigkeit noch nicht durchgreifend ver-
bessert und bleibt schlecht. Da die Einfuhr (2002: 57,5%
des BIP) infolge der schwach steigenden Inlandsnach-
frage langsamer als die Ausfuhr zunimmt, erh6ht sich das
Aktivum der Leistungsbilanz auf eine GréBenordnung von
3% des BIP, obwohl die Terms of Trade nicht mehr gins-
tiger werden.

Der private Konsum (auf ihn entfielen 2002 49,9% des BIP)
nimmt im Verlauf kaum zu und liegt nur wenig Gber dem Vo-
lumen von 2003. Hierauf I&sst auch der nach wie vor deut-
lich unter dem langfristigen Durchschnitt liegende Index fir
das, auf Verbraucherbefragungen basierende, Konsumkli-
ma schlieBen. Als positive Komponenten sind lediglich die

immer noch niedrigen Zinsen, das sich allmahlich verbes-
sernde Konjunkturklima sowie die sich im spateren Verlauf
des Jahres stabilisierende Lage auf dem Arbeitsmarkt zu
nennen. Aus diesen Griinden dirfte sich die Sparquote nach
dem vorjahrigen Sprung auf 15,2% im Verlauf nicht mehr
erhdhen. Retardierend wirken hingegen das Einfrieren der
Tariflohne sowie die weiter riicklaufige Wage-drift, was ei-
nen Reallohnrickgang impliziert. Hinzu kommen die wei-
tere Abnahme der Beschaftigung bei wachsender Arbeits-
losigkeit, der Kaufkraftentzug durch MaBnahmen zur Sa-
nierung von &ffentlichen Haushalten, Sozialversicherung und
Krankenkassen. Erschwerend wirkt hierbei, dass von letz-
teren verschiedentlich Bezieher niedriger Einkommen mit
relativ hoher marginaler Konsumaquote betroffen sind. Und
schlieBlich sind die privaten Haushalte vielfach bestrebt,
nach jahrelanger starker Zunahme ihrer Verschuldung (sehr
haufig wurden im Zuge kréftig steigender Immobilienpreise
Hypotheken zur Finanzierung des Konsums aufgenommen)
ihre finanziellen Verhéltnisse besser in die Balance zu brin-
gen. Dies auch, weil die verschiedentlich Ubersetzten Prei-
se von Wohnimmobilien gesunken oder zumindest nicht
mehr gestiegen sind. Unter der flauen Konsumkonjunktur
leidet der Absatz von langlebigen Gutern umso mehr, als
beim Wohnungsbau ein Einbruch zu erwarten ist. Der 6f-
fentliche Verbrauch (2002: 24,5% des BIP und damit im
westeuropaischen Vergleich ziemlich viel) nimmt ebenfalls
nur wenig zu, als Folge des restriktiven finanzpolitischen
Kurses.

Die Bruttoanlageinvestitionen, auf die 2002 20,7% des
BIP entfielen, nehmen wieder langsam zu. Da jedoch am
Jahresbeginn ein Unterhang bestand, bedeutet das gegen-
Uber 2003 eine ann&hernde Stagnation. Die Zinsen sind
noch immer sehr niedrig. Wesentlich bestimmend fur die
schwache Investitionskonjunktur ist der sich bei den Bau-
genehmigungen abzeichnende Einbruch beim Woh-

Veranderungsraten des realen BIP und seiner Komponenten
—in % -

2002 2003 20042 2005?

cPBY =V OECDY CPBY =V OECDY

Bruttoinlandsprodukt 0,2 -0,8 1,2 1,0 0,9 1,4 1,6 21
Inlandsnachfrage 0,6 -1,0 0,6 0,3 0,4 11 0,9 1,8
Privater Verbrauch 0,8 -1,3 0,8 0,4 0,4 1,3 1,1 1,7
Staatsverbrauch 3,8 2,4 0,5 0,5 -0,4 -0,5 -0,5 0,3
Bruttoanlageinvestitionen -45 -3,4 -0,5 -0,6 0,0 1,9 2,1 2,8
Exporte® 0,1 0,0 615 4,4 4,4 6,2 58 6,9
Importe® -0,2 0,5 4,9 3,7 4,4 6,2 5,2 6,8
Industrieproduktion (ohne Bau) -1,0 -2,2 n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
Konsumentenpreise (HVPI) 3,9 2,2 1,2 1,4 1,2 0,7 0,7 0,8
Arbeitslosenquote 2,7 3,8 6,6 5,3 5,0 7,0 6,0 5,1
Leistungsbilanz (Saldo)? 2.1 1,5 n.a. 3,8 2,6 n.a. 4,3 2,6
Finanzierungssaldo des Staates” -1,9 -3,2 -3,3 -35 -3,1 -29 -33 -29
P Vorlaufige Daten. —# Schatzungen. - Centraal Planbureau, s' Gravenhage, vom April 2004. —© Kommission der EU, Briissel, vom April 2004. —
9 Organisation for Economic Cooperation and Development, Paris, vom Mai 2004. — ® Giiter- und Dienstleistungen. — ? In Prozent
des Bruttoinlandsprodukts (BIP).

ifo Schnelldienst 11/2004 - 57. Jahrgang



Daten und Prognosen 51

nungsneubau, woflr verschiedentlich sinkende Immobi-
lienpreise, die weiter deutlich verschlechterte Arbeits-
marktlage sowie die hohe Hypothekenverschuldung vieler
privater Haushalte urs&chlich sind. Auch sind die Kom-
munen bei der Ausweisung von neuem Bauland nach wie
vor zurlickhaltend. Besser als im Wohnungsneubau sieht
es bei Renovierung und Umbau von Wohnungen aus. Das
gilt besonders fur die oft genug sehr unmodernen Sozial-
wohnungen, wobei sich die Verwaltungsgesellschaften das
hierfir notige Geld zu einem groBen Teil durch Woh-
nungsverkaufe an die Mieter zu beschaffen suchen. Der
offentliche Bau leidet unter der Konsolidierung der Staats-
finanzen. Betroffen hiervon sind in erster Linie Neubauten
(mit Ausnahme des Erziehungs- und Gesundheitswesens),
wahrend das Volumen bei Instandhaltungen stagnieren
oder etwas steigen durfte. Der Knappheit an staatlichen
Mitteln sucht man schon seit langerem durch die Gewin-
nung privater Geldgeber fur 6ffentliche Infrastrukturinves-
titionen zu begegnen, allerdings ohne entscheidenden Er-
folg. Als gréBtes privat-6ffentlich finanziertes Projekt 1auft
derzeit (bis 2007) der Bau der Hochgeschwindigkeitsstre-
cke fur den Bahnverkehr Amsterdam/Antwerpen. Der ge-
werblich-industrielle Bau wird eine negative Verande-
rungsrate verzeichnen. Denn noch immer dricken bei Bu-
rordumen und Ladenlokalen Leerstédnde und in weiten Be-
reichen weiter sinkende Mieten auf die Investitionsneigung.
Hinzu kommt die nur langsam weichende Zurlckhaltung
der Unternehmen bei Investitionen in Maschinen und Aus-
rastungen. So wird wohl die Auslastung der Kapazitaten
in der verarbeitenden Industrie bestenfalls gegen Jahres-
ende den langfristigen Durchschnitt wieder erreichen. Mit
Kapazitatserweiterungen hat es also noch keine Eile. Auch
haben sich die Produktionserwartungen seit Spatsommer
2003 nicht nennenswert weiter gebessert. Allerdings ist bei
den Ausrtstungsinvestitionen wéhrend der in diesem Be-
reich verzeichneten Rezession 2000/2003 erheblicher
Nachholbedarf u.a. bei IT-Ausristungen entstanden. Folg-
lich konzentrieren sich die Investitionen auf den Ersatz
veralterter Anlagen sowie auf die Rationalisierung (beides
hat implizit kapazitatserhéhende Effekte), um auf langere
Sicht die Wettbewerbsfahigkeit gegeniiber auslandischen
Konkurrenten zu verbessern.

Auf dem Arbeitsmarkt verschlechtert sich die Situation
zumindest bis in den Herbst hinein; die EU-Osterweite-
rung bringt keine zusatzliche Belastung, da die Zuwan-
derung von Arbeitskréften wie in fast der gesamten EU-15
beschrankt wurde. Die Beschéftigung nimmt um 11/2%
ab, wahrend die Arbeitslosigkeit weiter steigt. Die Ar-
beitslosenquote diirfte sich auf 5'/2% erh6hen, was im-
mer noch deutlich weniger ist als der westeuropéische
Durchschnitt. Gerade unter Jugendlichen bis 25 Jahre ist
die Arbeitslosigkeit besonders ausgepragt. Diese Alters-
gruppe hatte von der Arbeitsmarktflexibilisierung und von
der Stellenausweitung wahrend der New-Economy-Blase

kréftig profitiert. Unter deren Platzen haben sie jetzt am
meisten zu leiden. Denn &ltere Arbeitnehmer wechseln
weiterhin vom Arbeitsleben Uberwiegend direkt in die Frih-
pension oder in die Invalidenrente. Auf diese Weise wird
es unmoglich sein, die spurbar unter dem westeuropai-
schen Durchschnitt liegende Erwerbsbeteiligungsquote zu
erhdhen. In den Niederlanden wird (ohne Teilzeitarbeit) wo-
chentlich 37,5 Stunden, also mehr als in Deutschland ge-
arbeitet, wahrend die Zahl der Urlaubstag mit 25 ein Sechs-
tel niedriger ist als bei uns. Teilzeitarbeit hat wahrend der
letzten 20 Jahre stark zugenommen, primér infolge stei-
gender Berufstatigkeit von Frauen, die vorher dem tradi-
tionellen Verhaltensmuster folgend ausschlieBlich Haus-
halt und Kinder zu betreuen hatten, wahrend die Manner
arbeiteten.

Die Preisentwicklung wird nur schwach aufwarts gerichtet
sein. Das wesentliche stabilisierende Element sind die ein-
gefrorenen Nominalléhne, die im Verlauf zusammen mit der
weiter sinkenden Wage-drift einen Rickgang der Lohn-
stlickkosten bewirken. Inflationsdémpfend wirkt ferner die
schleppende konjunkturelle Erholung. Zudem tobt gerade
ein Preiskrieg zwischen den groBen Handelsketten, der den
Preisauftrieb um /4% Prozentpunkt driickt. Andererseits —
und die Entwicklung der GroBhandelspreise l&sst das schon
erkennen — leistet der seit vorigem Herbst zu beobachten-
de sehr starke Anstieg der Preise von Rohdl und Industrie-
rohstoffen, der Teuerung Vorschub. DemgegenUber fallen
verschiedene Abgabenerhdhungen weniger ins Gewicht. Die
Konsumentenpreise (HVPI) dirften im Mittel des Jahres um
11/2% und damit schwécher als im Durchschnitt des Euro-
raumes steigen.

Wirtschaftsentwicklung 2005

Als weltwirtschaftliche Rahmendaten werden ange-
nommen: In den Vereinigten Staaten expandiert das re-
ale Bruttoinlandsprodukt um 31/2%. Nachfrage und Pro-
duktion nehmen in Japan um 21/2% zu. In Mitteleuropa
steigt die gesamtwirtschaftliche Erzeugung um 41/2%. In
Westeuropa erhoht sich das reale Bruttoinlandsprodukt
um 21/2%; im Euroraum expandiert es um 2% und in
Deutschland um gut 11/2%. Der Importpreis fir Rohél liegt
in den westlichen Industrielandern im Jahresdurchschnitt
bei 32 US-Dollar pro Barrel. Industrierohstoffe (ohne Ol)
kosten etwa 6% mehr als 2004. Der Wechselkurs des Eu-
ro liegt im Schnitt des Jahres innerhalb einer Bandbreite
von 1,20 bis 1,30 US-Dollar. Das Volumen des Welthan-
dels durfte in einer GréBenordnung von 8% ausgeweitet
werden.

In den Niederlanden bessert sich die wirtschaftliche La-
ge langsam weiter, vor allem dank gunstigerer preislicher

Wettbewerbsfahigkeit. Das Land wird zwar kein wirt-
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schaftlicher Problemfall mehr sein, aber der Weg zuriick
zum westeuropéischen Musterknaben ist noch langst nicht
geschafft. Das reale Bruttoinlandsprodukt durfte um 13/2%
expandieren. Dabei bremst die Wirtschaftspolitik weiter,
wenn auch deutlich weniger als in den Jahren zuvor. Trei-
bende Kraft bleibt die Ausfuhr, welche aus Uberseeischen
Regionen schwéchere, vom Hauptabsatzmarkt Westeu-
ropa jedoch stérkere Impulse erhalt. Da diese etwa zur
Halfte aus Reexporten besteht, nehmen die Importe trotz
immer noch méaBig steigender Inlandsnachfrage nicht nen-
nenswert langsamer zu. Bei verschlechterten Terms of Tra-
de dirfte die Leistungsbilanz einen Uberschuss (gemes-
sen am BIP) in der GréBenordnung des Vorjahres aus-
weisen. Die Bruttoanlageinvestitionen gewinnen an Dy-
namik, obwohl die Zinsen steigen, stimuliert von besserer
Ertragslage, steigender Produktion und erhdhter Kapazi-
tatsauslastung. Der private Konsum erholt sich nun ra-
scher, vor allem weil die Beschaftigung langsam wieder
zunimmt und die Sparquote aufgrund des glinstigeren Wirt-
schaftsklimas sinkt. Demgegentber dUrfte der &ffentliche
Verbrauch infolge des fortgesetzten finanzpolitischen Kon-
solidierungskurses anné&hernd stagnieren. Die Arbeitslo-
senquote geht im weiteren Verlauf des Jahres sehr lang-
sam zurUck. Infolge des hohen Standes zu Jahresanfang
erhoht sie sich im Jahresdurchschnitt auf knapp 6%. Das
Preisniveau erhoht sich stetig, aber moderat. Die Konsu-
mentenpreise dlrften wieder um 11/2% Uber dem Niveau
von 2004 liegen.

Die Ausfuhr von Gitern und Dienstleistungen expandiert um
61/2% und damit am weitaus kréaftigsten von allen groBen
Aggregaten der Nachfrageseite. Zwar werden die Impulse
aus Uberseeischen Regionen infolge des dort verlangsam-
ten Wirtschaftswachstums schwécher. Aber die Nachfrage
aus Westeuropa, dem weitaus wichtigsten Absatzmarkt,
nimmt kréaftig zu, da sich hier die Konjunktur festigt. Und
schlieBlich werden die bremsenden Effekte der Euro-Auf-
wertung schwacher. Wesentliches Element der wieder er-
wachten Ausfuhrdynamik ist die weiter verbesserte preisli-
che Wettbewerbsfahigkeit infolge des fortbestehenden
Stopps der Tarifldhne und -gehélter. Im Gegensatz zu den
anderen westeuropaischen Volkswirtschaften und auch zu
den USA werden die Lohnstlckkosten (nochmals) sinken.
Allerdings durfte wieder knapp die Hélfte der Warenliefe-
rungen aus importierten und nur geringfligig veranderten
Produkten bestehen, welche kaum etwas zur Wertschop-
fung beitragen. Daher werden die Importe nicht wesentlich
schwacher expandieren als die Ausfuhr, obwohl die In-
landsnachfrage eher verhalten an Schwung gewinnt. Da
die Terms of Trade unglinstiger werden, ist mit einem Uber-
schuss der Leistungsbilanz in der GréBenordnung des Vor-
jahres zu rechnen.

Die Bruttoanlageinvestitionen dirften um annghernd 2%,
also rascher als im Vorjahr, ausgeweitet werden, obwohl
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die Zinsen aufwarts tendieren. Doch die Finanzinstitute
lockern ihre vorsichtige Attitude bei der Vergabe von Kre-
diten weiter. Uberdurchschnittlich tragen die Ausriis-
tungsinvestitionen zum Investitionsaufschwung bei. Denn
die Ertragslage bessert sich erneut, und die Absatzaus-
sichten werden zuversichtlicher beurteilt. Der Nachholbe-
darf aus den Jahren, wahrend derer die Ausristungsin-
vestitionen gesunken sind, sorgt flr zusatzlichen Schub.
Auch steigt die Auslastung der Kapazitaten Uber den lang-
fristigen Durchschnitt, was im spéteren Verlauf des Jah-
res zunehmend Erweiterungsinvestitionen ausldst. Uber-
wiegend wird indes nach wie vor in Rationalisierung so-
wie in den Ersatz veralteter Anlagen investiert. Die deutli-
che Zunahme der AusrUstungsinvestitionen wirkt sich auch
auf die gewerblich-industriellen Investitionen aus. Zudem
erhoht sich wieder die Nachfrage nach gut ausgestattete
Blrordumen und Ladenlokalen. Leerstdande nehmen ab,
und die Mieten steigen hie und da wieder. In die Infrastruktur
wird langsam aber stetig mehr investiert. Das gilt nicht
nur fur StraBen und Brlicken, sondern auch fur Telekom-
munikation, Wasser- und Energieversorgung. Der Woh-
nungsbau durfte zwar nach der vorjahrigen Rezession im
weiteren Verlauf des Jahres allméahlich eine Tendenz zur
Besserung zeigen. Aber die Delle wird noch nicht wieder
ausgeglichen. Denn die privaten Haushalte sind bei noch-
mals leicht sinkendem realen verfligbaren Einkommen und
aufwarts tendierenden Zinsen mit der Aufnahme von Hy-
potheken immer noch vorsichtig.

Die Zunahme des privaten Konsums beschleunigt sich
langsam. Er dirfte um 11/4% ausgeweitet werden. Tarif-
I6hne und -gehélter bleiben eingefroren, doch steigt die
Wage-drift allméhlich wieder. Transferzahlungen werden
nochmals gekurzt. Die realen verflgbaren Einkommen sin-
ken kaum noch, zumal sich die Lage auf dem Arbeitsmarkt
allmahlich bessert. Wie Erfanrungen auch in anderen Lan-
dern zeigen, reagieren die privaten Haushalte jetzt mit ei-
ner splrbaren Verringerung der Sparquote. Dies umso
mehr, als verschiedentlich Nachholbedarf bei dauerhaften
GuUtern (etwa bei Pkw) entstanden ist und der Wohnungs-
bau den Tiefpunkt der Rezession durchschreitet. Ein aus-
gepragter, zum erheblichen Teil Uber zusétzliche Verschul-
dung finanzierter Konsumboom, wie er in der zweiten Half-
te der neunziger Jahre zu beobachten war, ist auf abseh-
bare Zeit nicht zu erwarten, auch weil die Preise fir Woh-
nimmobilien zunachst gedrickt bleiben oder nur moderat
steigen. Der 6ffentliche Verbrauch wird wohl gegentber
2004 etwa stagnieren.

Auf dem Arbeitsmarkt bessert sich die Lage allméhlich,
obwohl die Arbeitsproduktivitat erheblich steigt. Die Be-
schaftigung nimmt langsam zu vor allem in jenen Bereichen,
die zuvor kréftig entlassen hatten. Dabei wird die Teilzeitar-
beit weiter ausgeweitet. Die Arbeitslosigkeit geht hingegen
erst wenig zurlck. Infolge des hohen Standes zu Jahres-
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beginn liegt sie im Jahresdurchschnitt mit knapp 6% hoéher
als 2004. Diese Rate ist aber immer noch deutlich niedriger
als der westeuropéische Durchschnitt. Der Zuzug von Ar-
beitskraften aus den EU-10 bleibt beschrankt.

Die Preisentwicklung wird sehr moderat aufwérts gerich-
tet sein. Weiter erheblich sinkende Lohnstuckkosten in-
folge fortgesetzten Lohnstopps bei kréftig steigender Ar-
beitsproduktivitat wirken dampfend. Die verhaltene kon-
junkturelle Besserung verhindert eine nennenswerte Er-
héhung der Gewinnmargen. Andererseits werden Abga-
ben und indirekte Steuern weiter erhéht, und die Einfuhr-
preise tendieren aufwarts. Der 2004 herrschende Preis-
krieg im Einzelhandel wird vermutlich zu Ende sein. Die
Konsumentenpreise durften um 11/2% Uber dem Niveau
von 2004 liegen.
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