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1. Die Lage der Weltwirtschaft
Uberblick

Die Weltwirtschaft steht vor einem Aufschwung. Nachdem sieim vergangenen
Jahr schweren Belastungen ausgesetzt war, hat sie sich seit Ende des Jahres aus
der konjunkturellen Schwéache gel 6st. Zu der nach den Terroranschlégen vielfach
bef irchteten weltweiten Rezession ist es nicht gekommen. Die Herbstprognose
der Ingtitute, nach der die belastenden Effekte der Anschldge vom 11. Sep-
tember im Wesentlichen voribergehender Natur seien und die Erholung letzt-
lich nur einige Zeit hinausgeschoben wiirde, hat sich bestétigt. In den USA hat
sich die Konjunktur sogar friher als von den Instituten erwartet belebt: Das
reale Bruttoinlandsprodukt nahm bereitsim vierten Quartal 2001 wieder zu. In
Westeuropawar der Anstieg der Produktion zu Jahresbeginn zwar noch verhal-
ten, das Verbrauchervertrauen wie auch das Geschéftsklima haben sich aber
deutlich verbessert. Diejapanische Wirtschaft verharrtein der Rezession, aller-
dings gewannen zuletzt die Exporte wieder an Fahrt. In den meisten ostasiati-
schen Landern kam es schon gegen Ende 2001 zu einer Belebung. Diese Region
war vom dramatischen Riickgang der weltweiten Nachfrage nach I T-Gltern be-
sonders stark betroffen und profitierte davon, dassdie Konjunktur im I T-Bereich
die Tasohle durchschritten hatte. In den Reformléndern Mittel- und Osteuropas
schwéchte sich die wirtschaftliche Expansion zwar ab, aber relativ wenig.

Eingeleitet wurde die Konjunkturwende in den Industrieldndern von der Wirt-
schaftspolitik. Dies gilt besondersfir die USA. Dort wurde die Geldpolitik be-
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reitszu Beginn des Jahres 2001 deutlich gel ockert,
alssich der wirtschaftliche Abschwung abzeichne-
te. Nach dem 11. September senkte das Fed den
Leitzinsweiter. Real gerechnet ist er seither nega-
tiv und so niedrig wie seit Ende 1992 nicht mehr.
Die Geldpolitik stimuliert damit kréftig. Auch die
Finanzpolitik, die nach Inkrafttreten des mehrjah-
rigen Steuersenkungsprogramms ohnehin expan-
siv ausgerichtet war, gab zusétzliche Impulse. Ei-
nem Ausgabenpaket zur Milderung der Folgen der
Terroranschléage im Oktober 2001 folgtenim Mérz
2002 weitere Mal3nahmen, um die Konjunktur an-
zuregen. Erleichtert wurde dies durch erhebliche
Haushaltstiberschiisse, die in den Jahren 1999 und
2000 entstanden waren.

Die Notenbanken in Westeuropa, dievor dem Sep-
tember 2001 ihre Zinsen nur leicht gesenkt hatten,
fuhren ebenfalls mit der monetéren Lockerung

fort, wenn auch nicht in dem MalRe wie die ameri-
kanische Zentralbank. Gleichwohl ist der kurzfris-
tige Realzins auch im Euroraum niedrig, so dass
von der Geldpolitik spirbare Impul se ausgehen. In
den grofRen EWU-Landern beschrénkte sich die
Finanzpolitik angesichts anhaltend hoher Defizite
darauf, die automatischen Stabilisatoren wirken zu
lassen.

In Japan sind Geld- und Finanzpoalitik bereits seit
langerer Zeit nicht mehr in der Lage, die Wirt-
schaft anzuregen. Der Notenbankzins liegt schon
seit einem Jahr nominal nahe null, real gerechnet
ist er aufgrund der anhaltenden Deflation aber
deutlich positiv. Auch die Mdglichkeiten der Fi-
nanzpolitik sind angesichts der in den vergange-
nen Jahren stark erhohten offentlichen Verschul-
dung weitgehend ausgerei zt. Impulsefir die Wirt-
schaft ergeben sich seit einiger Zeit lediglich

Tabelle 1.1

Reales Bruttoinlandsprodukt, Verbraucherpreise und Arbeitslosenquote

in den Industrielandern

Bruttoinlandsprodukt

Verbraucherpreise®

Gewicht Arbeitslosenquote® in %

(BIP) Veranderung gegeniiber dem Vorjahr in %

in 9

in % 2001 2002 2003 2001 2002 2003 2001 2002 2003
Deutschland 79 06 09 24 24 15 16 79 81 7.8
Frankreich 55 2,0 15 29 18 17 15 8,6 8,9 8,6
Italien 46 18 13 29 23 19 18 95 91 89
Spanien 24 28 18 33 32 25 25 13,0 12,9 125
Niederlande 15 11 12 28 52 34 24 24 25 25
Belgien 10 10 12 29 24 2,0 18 6,6 6,8 6,6
Osterreich 038 10 11 2,6 23 15 16 36 4,0 338
Finnland 05 0,7 14 35 2,6 21 19 91 9,0 87
Griechenland 05 45 33 4,0 36 33 30 104 10,0 9,6
Portugal 04 17 15 28 44 29 25 41 45 44
Irland 04 6,0 37 50 4,0 4,0 33 38 42 4,0
Luxemburg 0,1 50 33 45 24 20 2,0 24 2,6 24
Euroraum® 256 15 14 28 25 2,0 18 83 85 82
GroRbritannien 6,0 22 18 2,7 12 14 15 51 52 51
Schweden 10 14 14 25 2,7 20 19 51 52 49
Déanemark 0,7 12 13 2,2 23 19 19 43 45 4.4
Européische Union® 33,2 16 14 28 23 19 18 77 7.8 75
Schweiz 10 17 10 21 10 10 10 25 25 23
Norwegen 0,7 17 16 2,6 30 19 23 35 3,6 34
Westeuropa® 349 17 14 2,8 23 18 18 75 7,6 74
USA 42,0 12 23 37 27 16 25 48 5,6 52
Japan 20,2 -05 -15 10 -0,6 -1,0 -0,5 50 57 6,0
Kanada 29 15 17 35 25 17 21 71 7.6 72
Insgesamt 100,0 1,1 1,2 28 19 1,2 1,6 6,1 6,6 6,4
Nachrichtlich:
Exportgewichtet? - 17 15 2,9 24 19 18 - — —

1 Summe der aufgefiihrten Lander. Bruttoinlandsprodukt und Ver-
braucherpreise gewichtet mit dem Bruttoinlandsprodukt von 2000
in US-Dollar; Arbeitslosenquote gewichtet mit der Zahl der Erwerbs-
personen von 2000.

Quellen: Angaben nationaler und internationaler Institutionen;
Berechnungen der Institute; 2002 und 2003: Prognose der Institute.

2 Summe der aufgefiihrten Lander. Gewichtet mit den Anteilen an der
deutschen Ausfuhr von 2000.

3 Westeuropa (auBer Schweiz): Harmonisierter Verbraucherpreisindex.
4 Standardisiert.
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durch die Abwertung des Yen, die die Exporte sti-
muliert. Zu einer durchgreifenden konjunkturellen
Erholung dirfte es nicht zuletzt wegen der gravie-
renden Problemeim Bankensektor nicht kommen.

In den westlichen Industrielandern werden sich die
expansiven Wirkungen der Wirtschaftspolitik im
Laufe dieses Jahres zunehmend entfalten. Aller-
dings wird die Geldpolitik angesichts der steigen-
den Kapazitétsaud astung und der damit tendenziell
zunehmenden Inflationsrisiken im Verlauf des Pro-
gnosezeitraums wieder gestrafft —in den USA stér-
ker und frubher asin der EWU. Die Finanzpolitik
wird im Jahre 2003 in den USA bei wieder erstark-
ter Konjunktur auf einen deutlich weniger expansi-
ven Kurseinschwenken. In der EWU wird der Kon-
solidierungskurs fortgesetzt, insbesondere werden
die Staatsausgaben in Deutschland nur schwach
steigen.

In den USA und in Westeuropa wird die gesamt-
wirtschaftliche Produktion im Verlauf dieses Jah-
reskréftig expandieren. Im kommenden Jahr dirf-
tediekonjunkturelle Dynamik in beiden Regionen
infolge schwécher werdender Impulse von der
Wirtschaftspolitik etwas nachlassen, die Kapazi-
tétsauslastung nimmt jedoch weiter zu. In Japan
wird die Rezession zwar Uberwunden, die Produk-
tion wird bei kaum steigender Binnennachfrage
aber nur langsam ausgeweitet.

Das reale Bruttoinlandsprodukt der Industrielén-
der insgesamt wird im Jahre 2003 um 2,8 % hoher
sein asin diesem Jahr, in dem ein Zuwachs von
lediglich 1,2% erreicht wird (Tabelle 1.1). In den
mittel- und osteuropéi schen Landern wird sich die
Expansion der Gesamtwirtschaft in beschleunig-
tem Tempo fortsetzen. In den asiatischen Schwel-
lenléndern gewinnt die Konjunktur deutlich an
Schwung; dagegen wird sich die Wirtschaft in
L ateinamerika nur zogerlich beleben.

Der Welthandel schrumpfte im Zuge des weltwei-
ten Abschwungs im Verlauf des Jahres 2001; im
Jahresdurchschnitt war der internationale Waren-
austausch ebenso hoch wieim Jahre zuvor. Mit der
konjunkturellen Belebung erholt er sich nun wie-
der rasch. Fir 2002 erwarten die Institute eine
Ausweitung des realen Welthandels um etwa 3 %;
im néchsten Jahr wird er um gut 9% zunehmen
(Tabellel1.2).

Esist durchaus mdglich, dass das Tempo der kon-
junkturellen Erholung in der derzeitigen Phase un-
terschétzt wird. So kénnte es in den USA ange-
sichts der aufRergewohnlich niedrigen Lagerbe-
sténde infolge eines unerwartet starken Um-
schwungs bei den Lagerdispositionen zu einer ra-
scheren Aufwaértsentwicklung kommen. Auch ist

Tabelle 1.2

Reales Bruttoinlandsprodukt in ausgewahlten Regionen

der Weltwirtschaft
Veranderung gegeniiber dem Vorjahr in %

2001 2002 2003

Industriel&nder insgesamt 11 12 28
darunter:

USA 12 23 37

Japan -05 -15 10

Euroraum 15 14 28

Ubriges Westeuropa 2,0 16 2,6
Schwellenlander 10 16 34
darunter:

Mittel- und Osteuropa 37 29 37

Ostasien® 11 3,0 45

Lateinamerika? 0,0 0,0 25
Insgesamt® 11 1,2 29
Nachrichtlich:
Welthandel, real 0,0 3,0 9,2

1 Sudkorea, Taiwan, Indonesien, Thailand, Malaysia,
Singapur, Philippinen. Gewichtet mit dem Bruttoinlands-
produkt von 2000 in US-Dollar.

2 Brasilien, Mexiko, Argentinien, Kolumbien, Venezuela,
Chile. Gewichtet mit dem Bruttoinlandsprodukt von
2000 in US-Dollar.

Quellen: Angaben nationaler und internationaler Insti-
tutionen; Berechnungen der Institute; 2002 und 2003:
Prognose der Institute.

3 Summe der aufgefiihrten Landergruppen.
Gewichtet mit dem Bruttoinlandsprodukt von
2000 in US-Dollar.

GD Friihjahr 2002

nicht auszuschlief3en, dass sich der Aufschwung
Uber den international en K onjunkturverbund noch
stérker intensiviert als prognostiziert, vor allem
infolge der zunehmenden international en Produk-
tionsverflechtung und des engeren Zusammen-
hangs der Finanzmaérkte.

Es besteht aber auch die Gefahr, dass die Stérke
der Erholung Uberschétzt wird. Ein Risiko liegt in
den USA. Dort entwickelte sich die Konjunktur im
Winterhal bjahr zwar besser als erwartet und vor-
laufende Indikatoren deuten auf einen kraftvollen
Aufschwung hin. Doch kdnnte es sein, dass die
Dynamik des privaten Verbrauchsim vergangenen
halben Jahr stérker durch Sonderfaktoren be-
stimmt war und die entsprechende K orrektur deut-
licher ausféllt als von den Instituten erwartet.

Auchweisen die USA am Beginn des Aufschwungs
ein aulRergewohnlich hohes L el stungshilanzdefizit
auf. Da die Einfuhren schon wegen des konjunk-
turellen Vorlaufs zunéchst rascher zunehmen as
die Ausfuhren, ist es bei dem Uberdies relativ ho-
hen Dollarkurs wahrscheinlich, dass das Auf3en-
handel sdefizit weiter anschwillt. Gefahren drohen
dabel von zwel Seiten: Zum einen koénnten die
Investoren das Leistungshilanzdefizit als ein so
hohes Risiko ansehen, dass es zu einer kréftigen
Abwertung des Dollar und zu einem Anstieg der
Zinsen kommt. Zum anderen ist das handel spoliti-
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sche Klima mit der Verhdngung von Strafzollen
auf Stahleinfuhren und den Retorsionsmaf3nah-
men der EU rauer geworden. Ein wieder steigen-
des Defizit der USA konnte zu weiteren protektio-
nistischen Maf3nahmen fuhren. All dieswirde die
Konjunktur in den USA, aber auch in der Ubrigen
Welt erheblich belasten.

Anlass zur Sorge gibt schlief3lich diejlingste Ent-
wicklung des Rohélpreises. In den vergangenen
Wochen hat er sich nicht zuletzt unter dem Ein-
fluss der wachsenden Spannungen im Nahen
Osten deutlich erhoht. Fur die Prognoseist ange-
nommen, dass dieser Anstieg nur voriibergehend
ist und der Olpreis in Kiirze wieder deutlich
sinkt; fir den Jahresdurchschnitt erwarten die In-
stitute fUr die Sorte Brent einen Preisvon 24 US-
Dollar je Barrel im Jahre 2002 und von 25 US-
Doallar im Jahre 2003. Somit wird von dieser Sei-
te kein nennenswerter Effekt auf die Konjunktur
unterstellt. Sollten die Notierungen aber langere
Zeit deutlich héher sein als hier angenommen,
wrde der Produktionsanstieg in den Industrie-
|andern gedampft.?

Abbildung 1.1

Reales Bruttoinlandsprodukt in den USA
Saisonbereinigter Verlauf
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— Erstes Quartal 2000 = 100
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1 Verénderung gegeniiber dem Vorquartal in %, auf

Jahresrate hochgerechnet.

2 Zahlenangaben: Veranderung gegeniiber dem
Vorjahrin %.

Quellen: OECD; Berechnungen der Institute;

ab 1. Quartal 2002: Prognose der Institute.
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USA am Beginn eines kraftigen
Aufschwungs

Inden USA ist die Rezession bereitsim vergange-
nen Jahr zu Ende gegangen; gesamtwirtschaftliche
Nachfrage und Produktion im Winterhal bjahr sind
wieder merklich gestiegen (Abbildung 1.1). Insbe-
sondere nahm der private Verbrauch auRerge-
wohnlich kréftig zu. AufBerdem wurde der staatli-
che Konsum erheblich ausgeweitet. Allerdingsist
die Stérke der konjunkturellen Erholung durch
verschiedene Sondereffekte Uberzei chnet: Sowur-
den nach dem 11. September staatliche Ausgaben-
programme aufgelegt. Der private Konsum wurde
zum einen durch die Steuersenkung sowie niedrige-
re Energierechnungen, zum anderen durch auf3er-
gewohnlich giinstige Finanzierungsangebote fr
Kfz-K&ufe angeregt. Zudem ermdglichten die im
Zuge der Zinssenkungen ebenfalls ruckléufigen
Hypothekenzinsen vielen Amerikanern eine Um-
und Neuverschuldung zu erheblich gunstigeren
Konditionen, und die dadurch frei gewordenen
Mittel stérkten die Kaufkraft.

Viele Indikatoren lassen erwarten, dass sich der
Aufschwung zligig fortsetzen wird. So hat sich das
Konsumklima wieder verbessert, und die Ver-
brauchsausgaben nahmen — auch nach dem Fort-
fall der genannten Sonderfaktoren — kréftig zu.
Das Geschéftsklimahat sich seit Oktober betrécht-
lich aufgehellt; der Einkaufsmanager-Index (1SM)
lag zuletzt deutlich Uber der 50-Punkte-Marke, de-
ren Uberschreiten eine Expansion der Wirtschaft
signalisiert. Insbesondere im verarbeitenden Ge-
werbe, dem Bereich, der von der Rezession am
stérksten betroffen war, ist eine Wende zum Bes-
seren sichtbar. Die Industrieproduktion, die im
Abschwung regelrecht eingebrochen war, steigt
seit Jahresbeginn wieder, und die Kapazitétsauslas-
tung sinkt nicht mehr. Hier durfte eine wesentliche
Rolle gespielt haben, dass die weltweite Nachfra-
ge nach I T-Gltern im Winterhalbjahr die Talsohle
durchschritten hat. Schliefflich sind die Lagerbe-
sténde in den vergangenen Monaten ungewdhn-
lich kréftig reduziert worden, so dass bel anzie-
hender Konjunktur wieder eine rasche Aufsto-
ckung zu erwarten ist. Der sich abzeichnende stei-
gende Auftragseingang durfte sich daher zligig in
zunehmender Produktion niederschlagen. Auch
am Arbeitsmarkt sind Zeichen einer Stabilisierung

1 Zur Abschétzung méglicher Wirkungen sei auf das Gutachten der
Institute vom Herbst 2000 verwiesen (vgl. Arbeitsgemeinschaft deut-
scher wirtschaftswissenschaftlicher Forschungsinstitute e. V. (2000): Die
Lage der Weltwirtschaft und der deutschen Wirtschaft im Herbst 2000,
Berlin, S. 6). Nach den damals vorgelegten Berechnungen hétte ein ge-
geniiber der Basisprognose um 8 US-Dollar je Barrel hoherer Olpreis im
Euroraum zu einem Kaufkraftentzug von gut 0,3 % des Bruttoinlands-
produkts gefiihrt, in Japan und den USA ware der Effekt etwas geringer
gewesen. Heute waren Auswirkungen in ahnlicher Gré3enordnung zu
erwarten.
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Kasten 1

Zur Produktivitatsentwicklung in den USA

In den 90er Jahren hat sich der gesamtwirtschaftliche Produktivitatsanstieg in den USA deutlich beschleu-
nigt (Abbildung 1.2). Verschiedene Studien kommen zu dem Ergebnis, dass er in der zweiten Halfte der 90er
Jahre um rund einen Prozentpunkt iber dem Durchschnitt in den Jahren 1973 bis 1995 lag; sie fuhren dies
insbesondere auf die verstarkte Nutzung von Informations- und Kommunikationstechnologien zurtick.t

Abbildung 1.2
Arbeitsproduktivitat* in den USA, 1965 bis 2001
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1 Je Stunde, im Unternehmenssektor ohne Landwirtschaft; Verdnderung
gegeniiber dem Vorjahr in %. Schraffierte Flachen: Rezessionen nach
Business Cycle Dating Committee am NBER.
Quellen: U.S. Department of Labor, Bureau of Labor Statistics; Berechnun-
gen der Institute. GD Friihjahr 2002

Sollte sich der Produktivitétszuwachs in diesem hohen Tempo fortsetzen, wirde das Potentialwachstum
hoch bleiben. Ob dies der Fall ist, ist allerdings umstritten. Skeptiker fiihren die Anderung im Produktivi-
tatstrend in der zweiten Halfte der 90er Jahre ausschlieflich auf eine spekulative Blase im Bereich der
-New Economy*“ zuriick. Gegen diese Interpretation spricht jedoch, dass der Anstieg der Arbeitsprodukti-
vitat auch im Verlauf des Abschwungs héher blieb als in friiheren Zyklen. Dies deutet darauf hin, dass die
wachstumsfoérdernden Effekte der Informationsgesellschaft keineswegs verpufft sind, sondern dass sie das
Potentialwachstum auf mittlere Frist angehoben haben.

1Vgl. S. Oliner und D. Sichel: The Resurgence of Growth in the Late 1990s:
Is Information Technology the Story? In: Journal of Economic Perspectives,
Vol. 14, Nr. 4, Herbst 2000, S. 3—-32; Council of Economic Advisers: Econo-
mic Report of the President 2001; D. Jorgenson und K. Stiroh: Raising the
Speed Limit: U. S. Economic Growth in the Information Age. In: Brookings
Papers on Economic Activity, Nr. 1, 2000, S. 125-235.

erkennbar. So ist die Beschéftigung seit Jahresbe-
ginn nicht mehr gesunken. Fur die Dynamik der
US-Wirtschaft spricht nicht zuletzt, dass der Pro-
duktivitatsanstieg relativ hoch blieb (Kasten 1.1).

DieMildeder Rezession und ihre rasche Uberwin-
dung gehen mal3geblich auf die starken wirtschafts-
politischen Impulse zurtick. Die Fiskalpolitik war
nach Jahren einer durchgreifenden Konsolidie-
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Tabelle 1.3

Fiskalpolitische Malnahmen im Rahmen des
Konjunkturpakets vom 9. Marz 2002
In Mrd. US-Dollar

2002 2003

Staatseinnahmen? —43 -39
darunter:

Erhohte Abschreibungsquote
im ersten Jahr -35 -32

Steuerriickzahlungen an Unter-

nehmen -8 2
Staatsausgaben® 8 4
darunter:

verlangerte Arbeitslosenunter-

stutzung 8 3
Impuls* 51 43

1 Verénderung gegentiiber Planungen ohne
Konjunkturpaket.
2 Nicht verfligbar.

Quellen: Congressional Budget Office; Joint
Committee on Taxation; Job Creation and

Worker Assistance Act of 2002. GD Frithjahr 2002

rung der Staatsfinanzen mit der Verabschiedung
einer Steuerreform, und dabel insbesondere der
Auszahlung von Steuergutschriften, schonim ver-
gangenen Sommer auf Expansionskurs gegangen.
Zusétzlich hat der Bund nach dem 11. September
seine Ausgaben fir Verteidigung und Katastro-
phenhilfe erhéht. Dartiber hinauswurdevor kurzem
ein Konjunkturpaket fur 2002 und 2003 in Hohe
von 51 bzw. 43 Mrd. US-Dollar beschlossen (Ta-
belle 1.3). Insgesamt diirfte von der Finanzpolitik
in diesem Jahr ein Impuls in H6he von rund 1%
des Bruttoinlandsprodukts ausgehen. Fir daskom-
mende Jahr sind nach den gegenwartigen Planun-
gen leicht restriktive Wirkungen zu erwarten.

Stark expansiv ausgerichtet war auch die Geldpo-
litik. Sie reagierte sehr rasch auf die Verschlechte-
rung der konjunkturellen Lage sowie die Verun-
sicherung nach dem 11. September; der Leitzins
wurde zwischen Januar und Oktober 2001 um 4,75
Prozentpunkte auf 1,75 % gesenkt. Der kurzfristi-
ge Realzins, berechnet mit der Kerninflationsrate
(ohne Energie und unverarbeitete Nahrungsmit-
tel), wurde damit deutlich negativ.

Von den wirtschaftspolitischen Impulsen profitier-
te bisher inshesondere der private Verbrauch. Das
verhinderte einen Einbruch des privaten Konsums,
wie er in friheren Rezessionen zu beobachten ge-
wesen war. Mit dem Abklingen der Impulse wird
der private Verbrauch wieder langsamer expandie-
ren. Die Ausriistungsinvestitionen werden dage-
gen Fahrt aufnehmen, wenn auch zunéchst nur z6-
gerlich, da die Unterauslastung der Kapazitéten
dampfend wirkt. Im weiteren Jahresverlauf wer-
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den sie aber nicht zuletzt durch die beschlossenen
Abschreibungsregeln sowie die verbesserten Ab-
satz- und Ertragsaussi chten angeregt. Deutlich sti-
muliert wird die Produktion von der kréftig stei-
genden Staatsnachfrage sowie insbesondere vom
Umschwung bei den Lagerdispositionen. Auchdie
Exporte dirften sich spirbar beleben. Allesin al-
lem wird sich der Anstieg von gesamtwirtschaft-
licher Nachfrage und Produktion im Jahresverlauf
weiter verstarken.

Vor diesem Hintergrund wird die Geldpolitik die
Zinsen um die Jahresmitte wieder anheben. Bis
Ende des Prognosezeitraums ist mit einer Erho-
hung der Leitzinsen um insgesamt zwei Prozent-
punkte auf dann 3,75% zu rechnen. Im Zuge der
nachlassenden wirtschaftspolitischen Impulse wird
sich die gesamtwirtschaftliche Expansionim Lau-
fe deskommenden Jahreswieder leicht verlangsa-
men. Im Jahresdurchschnitt wird das real e Brutto-
inlandsprodukt um 3,7% steigen, nach 2,3% in
diesem Jahr. Das L eistungsbilanzdefizit wird sich
wieder merklich erhéhen. Die Teuerung auf der
Verbraucherstufe dirfte sich schon 2002 wieder
etwas beschleunigen. Im Jahresdurchschnitt wird
sie gleichwohl vor allem wegen der im Winter-
halbjahr gesunkenen Energiepreise mit 1,6 % recht
niedrig ausfallen. Im kommenden Jahr durfte der
Preisanstieg rund 2,5% betragen.

Nur zégerliche Belebung in Japan

Japan befindet sich in einer schweren Rezession.
Im Laufe des vergangenen Jahres war das reale
Bruttoinlandsprodukt stark ruicklaufig; im Jahres-
durchschnitt fiel esum 0,5% (Abbildung 1.3). Die
Exporte brachen im Zuge der weltweiten Konjunk-
turflaute und der Absatzschwierigkeiten der 1T-
Branche ein. Auch die Inlandsnachfrage schwéchte
sich im Jahresverlauf deutlich ab. Insbesondere
die private Investitionstétigkeit ging angesichts
der nachlassenden Nachfrage ausdem Ausland und
stark geschrumpfter Gewinne gegen Jahresende
drastisch zuriick. Die vorliegenden Indikatoren
deuten darauf hin, dass die gesamtwirtschaftliche
Produktion nach der Jahreswende weiter sank,
wenn auch verlangsamt.

DieDeflation hat sich zuletzt sogar noch beschleu-
nigt. Weder die Riickkehr zur Nullzinspolitik noch
die ungewdhnlich freiziigige Bereitstellung zu-
sétzlicher Liquiditét durch die Zentralbank —auch
durch den Aufkauf von Staatspapieren auf dem
Sekundarmarkt — fUhrten bisher zu einer Wende.
Zwar nahm die Geldmenge M1 stark zu. In breiter
Abgrenzung blieb die Geldmengenexpansion al-
lerdings méliig. Ein Grund war, dass die Kredit-
vergabe durch anhaltende Strukturprobleme im
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Unternehmens- und Bankensektor gebremst wurde.
Im Herbst 2001 kam es zu einer spiirbaren Abwer-
tung des Yen gegenliber dem US-Dollar, nachdem
die Bank von Japan mehrfach auf den Devisen-
maérkten interveniert hatte, um eine Aufwertung des
Yen zu verhindern. Die Institute gehen davon aus,
dass die Bank von Japan nicht aktiv auf eine wei-
tere Abwertung hinwirkt. Die Nullzinspolitik drf-
te zwar Uber den gesamten Prognosezeitraum fort-
gesetzt werden. Nicht zuletzt wegen der Struktur-
probleme bleiben die konjunkturellen Wirkungen
der geldpolitischen Impul se aber gering.

Inzwischenist deutlich geworden, dassdie Schwé-
che der japanischen Wirtschaft nicht mit traditio-
nellen geld- und fiskalpolitischen Instrumenten
behoben werden kann. Die strukturellen Probleme
im Unternehmens- und Bankensektor spiegeln
sich in dem hohen Volumen notleidender Kredite
wider und erschweren weiterhin die Transmission
wirtschaftspolitischer Impulse. Der Fiskalpolitik
sind ohnehin angesichts der mittlerweile auf mehr
als 130 % des Bruttoinlandsprodukts gestiegenen
Staatsverschuldung die Hande weitgehend gebun-
den. Auch hat sich die Regierung zu einer Defizit-
begrenzung verpflichtet. Strukturreformen werden
das Wachstum erst in mittlerer Frist stérken.

Vor diesem Hintergrund wird sich die japanische
Konjunktur im Prognosezeitraum trotz der spiirba-
ren Erholung der Weltwirtschaft nur sehr allméh-
lich und nur geringfugig beleben. Wéahrend die
Exporte deutlich an Schwung gewinnen werden,
wird die Binnennachfrage zunéchst schwach blei-
ben. Die privaten Investitionen werden vorerst
weiter sinken, und der private Verbrauch wird —
auch wegen des erhohten Beschéftigungsrisikos —
alenfalls leicht zunehmen. Fir 2003 ist eine all-
méhliche Festigung der konjunkturellen Aufwérts-
tendenz zu erwarten. Aber auch dann entfaltet sich
kein deutlicher Aufschwung, da die binnenwirt-
schaftlichen Strukturprobleme noch dampfend wir-
ken. Allesin allem wird das reale Bruttoinlands-
produkt im laufenden Jahr sein Vorjahresniveau
um 1,5 % unterschreiten. Im Jahre 2003 dirfte die
gesamtwirtschaftliche Aktivitdt um 1% steigen.
Eine Uberwindung der Deflation erwarten die In-
stitute fur den Prognosezeitraum nicht. Die Ar-
beitslosenquote nimmt bei der nur schwachen ge-
samtwirtschaftlichen Produktion weiter zu; sie
wird in diesem Jahr 5,7 % betragen und im néchs-
ten Jahr auf 6 % steigen.

Deutlicher Aufschwung in Asien — nur lang-
same Erholung in Lateinamerika

In den asiatischen Schwellenléndern hatte die
Konjunktur bis zum Spésommer 2001 stark an

Abbildung 1.3

Reales Bruttoinlandsprodukt in Japan
Saisonbereinigter Verlauf
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Schwung verloren; Singapur und Taiwan gerieten
sogar in eine Rezession. Ursachen waren die Kon-
junkturschwéche bei den Haupthandelspartnern
USA und Japan sowie die weltweit stark gesunke-
ne Nachfrage nach I T-Produkten. Am Jahresende
wurde jedoch die Talsohle durchschritten, auch
weil der Absatz elektronischer Erzeugnisse, der
fur die Produktion und den Export in zahlreichen
Landern eine wichtige Rolle spielt, wieder anzog.

Der Produktionsanstieg wird sich im laufenden
Jahr spurrbar beschleunigen. Entscheidende Ansto-
3 kommen von der Auslandsnachfrage, die im
Zuge der weltwirtschaftlichen Erholung und des
Aufschwungsim I T-Sektor angeregt wird. Beson-
ders stark steigen die Exporte in die USA, wéah-
rend sich die Lieferungen nach Japan erst im sp&
teren Verlauf des Jahreswieder erhdhen. Die Wirt-
schaftspolitik gibt in einigen Landern ebenfalls
Impulse; dasgilt vor allem fir Malaysia, Thailand
und Singapur, wo die Regierungen Stimulierungs-
programme aufgel egt haben. Auch die Geldpolitik
wirkt anregend. Doch bleiben die expansiven Ef-
fekte niedriger Zinsen und reichlicher Liquiditéts-
versorgung zumindest in diesem Jahr begrenzt, da
es nach wie vor an solventen Kreditnehmern und
aussichtsreichen Projekten mangelt, wie auch die
bis zuletzt gesunkenen Zufllisse von Auslandska-
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pital zeigen. Zudem scheint erneut das Klimaphé-
nomen,, El Nifio* aufzutreten, dasin der Landwirt-
schaft regelmaiig zu grofden Schaden gefihrt hat.

Bel diesen Rahmenbedingungen ist im laufenden
Jahr eine Zunahme des realen Bruttoinlandspro-
duktsin den asiatischen Schwellenléndern um etwa
3% wahrscheinlich, nach gut 1% im vergangenen
Jahr. Im Jahre 2003 gewinnt die Konjunktur weiter
an Fahrt, vor alem getragen vom Aufschwung der
Weltwirtschaft. Die gesamtwirtschaftliche Expan-
sion durfte dann 4,5% betragen (Tabelle 1.2).

In Lateinamerika setzte sich die wirtschaftliche
Abschwéchung bis Ende 2001 fort; in Argentinien
und in Mexiko ging das reale Bruttoinlandspro-
dukt sogar im Jahresdurchschnitt zurtick. Damp-
fend wirkten die weltwirtschaftliche Flaute sowie
diefallenden Rohstoffpreise. Daneben gab es aber
noch lénderspezifische Einflusse. So geriet Mexi-
ko infolge seiner extremen Ausrichtung auf den
nordamerikanischen Markt — etwa neun Zehntel
der Warenausfuhr werden dort abgesetzt — beson-
ders stark in den Sog des Abschwungs in den
USA. In Brasilien bremsten die Geldpolitik und
eine Energiekrise die Produktion. Dramatisch war
die Entwicklung in Argentinien. Das Land geriet
in eine tiefe Rezession, die Probleme im Finanz-
sektor wurden zunehmend unkontrollierbar, und
die Dollar-Bindung des Peso musste schliefdlich
aufgegeben werden. Fur die Wirtschafts- und Ge-
sellschaftskrise in Argentinien zeichnet sich der-
zeit noch keine Losung ab.

Im Verlauf dieses Jahresist in Lateinamerika ein
nur allmahlicher Produktionsanstieg zu erwarten,
obwohl der Export vom weltwirtschaftlichen Auf-
schwung angeregt wird. Am ginstigsten sind die
Aussichten fur Mexiko, wo die Lieferungenin die
USA kréftig zunehmen durften. In den anderen
Landern wirken jedoch neben politischen Faktoren
dieniedrigen und nur langsam steigenden Rohstoff-
preise sowie die Krise in Argentinien belastend.
Von der im Allgemeinen konsolidierungsorientier-
ten Finanzpolitik gehen démpfende Wirkungen auf
die Konjunktur aus. Die meist immer noch recht
hohen Zinsen diirften nur wenig gesenkt werden, da
die Wechselkurse stabilisiert und die Inflation be-
kampft werden sollen. Ahnlich wie in Siidostasien
durften die Folgen von ,, El Nifio" die konjunkturel-
le Erholung bremsen. Zudem befirchten Investoren
populistische L ésungen in der gesamten Region.

Insgesamt wird das real e Bruttoinlandsprodukt der
Region im Jahre 2002 erneut annéhernd stagnie-
ren. Im Jahre 2003 durfte es bei fortgesetztem
weltwirtschaftlichen Aufschwung und einer all-
méhlichen Uberwindung der Schwierigkeiten in
Argentinien um etwa 2,5 % zunehmen.
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Zugiger Produktionsanstieg in Mittel- und
Osteuropa

In den mittel européi schen und den baltischen Lan-
dern schwéchte sich die Konjunktur trotz des ver-
schlechterten internationalen Umfelds vergleichs-
weise wenig ab. Das reale Bruttoinlandsprodukt
stieg im Jahresdurchschnitt 2001 um 2,9%. In
mehreren Landern wurde sogar ein merklich ho-
herer Zuwachs erzielt als im Vorjahr. Getragen
wurde die Konjunktur durch die kréftige Zunahme
der Investitionen und des privaten Verbrauchs.
Dagegen dampfte insbesondere die schwéchere
Nachfrage aus Westeuropa die Industrieproduk-
tion und somit die gesamtwirtschaftliche Aktivi-
tét. Einen Sonderfall stellt Polen dar, wo die wirt-
schaftliche Expansion im Jahresverlauf nahezu
zum Stillstand kam. Hier neigte wegen der restrik-
tiven Geldpolitik auch die Inlandsnachfrage zur
Schwéche.

Die Konjunkturaussichten fir die Region sind giin-
stig. Mit der konjunkturellen Belebung in West-
europa werden im Sommerhalbjahr auch die Ex-
porte an Fahrt gewinnen. Dadurch beschleunigt
sich die gesamtwirtschaftliche Dynamik wieder.
Dielnvestitionstétigkeit wird auch im Zusammen-
hang mit den bevorstehenden EU-Beitritten sehr
lebhaft sein. Der private Verbrauch bleibt ange-
sichtskréaftiger Realeinkommenszuwéchsedeutlich
aufwaérts gerichtet. Derzeit wirkt die Wirtschafts-
politik vielfach expansiv, wobei teilweise beacht-
liche Haushal tsdefizitein Kauf genommen werden.
Bei einer weiterhin regen Importnachfrage und
aufgrund der teilwei se erheblichen realen Aufwer-
tungen der Wahrungen werden sich die L eistungs-
bilanzdefizite vielfach erhdhen. In einigen Lan-
dern haben diese schon bedenkliche GrofRRenord-
nungen erreicht, so dass trotz bislang hoher Zu-
flisse an ausléndischen Direktinvestitionen die
Risiken von Finanz- und Wahrungskrisen zuneh-
men. Dies gilt beispielsweise fur Tschechien, wo
Zu dem steigenden L eistungshilanzdefizit noch ein
hohes Haushaltsdefizit kommt. Allerdings ist fur
die Prognose keine krisenhafte Zuspitzung unter-
stellt. In der Region wird das reale Bruttoinlands-
produkt im Jahre 2002 um 2,6 % und im folgenden
Jahr —bei einem deutlich verbesserten aufZenwirt-
schaftlichen Umfeld und weiterhin kréftigen Zu-
wéchsen der Inlandsnachfrage —um 3,5% steigen
(Tabelle 1.4). Wahrend sich auf dem Arbeitsmarkt
trotz guter Konjunktur keine Entspannung ab-
zeichnet, |asst der Preisauftrieb im Prognosezeit-
raum weiter nach.

In Russland schwéchte sich der Produktionsan-
stieg im Verlauf des Jahres 2001 ab, das Bruttoin-
landsprodukt expandierte im Jahresdurchschnitt
mit 5% nochmals kréftig. Auch hier war die In-
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Tabelle 1.4

Reales Bruttoinlandsprodukt, Verbraucherpreise und Arbeitslosenquote

in Mittel- und Osteuropa

Bruttoinlandsprodukt

Verbraucherpreise

Gewicht Arbeitslosenquote in %

(BIP) Veranderung gegeniiber dem Vorjahr in %

ino

in % 2001 2002 2003 2001 2002 2003 2001 2002 2003
Polen 257 11 12 25 55 32 35 16,2 18,0 17,0
Tschechien 8,3 3,6 33 4,0 47 45 4,0 8,2 8,0 75
Ungarn 74 38 37 45 92 65 6,0 58 55 50
Ruménien 6,0 53 35 4,0 345 280 250 6,6 7,0 65
Slowakei 31 33 30 35 74 6,0 55 19,2 185 18,0
Slowenien 29 30 32 4,0 84 75 7,0 6,1 6,0 55
Bulgarien 19 47 35 4,0 74 6,0 55 198 195 19,0
Mitteleuropa® 553 26 24 33 93 7,0 6,6 12,3 13,0 12,3
Estland 038 54 45 55 57 50 4,0 12,6 12,0 1n0
Lettland 12 76 6,0 70 25 2,0 2,0 13,0 12,0 1,0
Litauen 18 59 45 55 13 15 15 16,0 155 145
Baltische Lander 38 63 50 6,0 26 24 22 144 137 12,7
Mitteleuropa und
Baltikum 59,1 29 2,6 35 89 6,7 63 124 13,0 123
Russland 409 50 35 4,0 21,6 20,0 17,0 9,0 85 8,0
Insgesamt* 100,0 37 29 37 141 12,1 10,7 10,3 10,3 9,7
Nachrichtlich:
Exportgewichtet? - 33 29 37 - - - - - -

1 Summe der aufgefiihrten Lander. Bruttoinlandsprodukt und Ver-
braucherpreise gewichtet mit dem Bruttoinlandsprodukt von 2000
in US-Dollar; Arbeitslosenquote gewichtet mit der Zahl der Erwerbs-
personen von 2000.

Quellen: Angaben nationaler und internationaler Institutionen;
Berechnungen der Institute; 2002 und 2003: Prognose der Institute.

2 Gewichtet mit den Anteilen an der deutschen Ausfuhr in diese
Lander von 2000.

GD Friihjahr 2002

landsnachfragerege. Der private Verbrauch wurde
bei Reallohnsteigerungen von tber 20% sehr
deutlich ausgeweitet. Die Anlageinvestitionen, die
weiterhin Uberwiegend im Energiesektor getétigt
wurden, schwéchten sich im Jahresverlauf zwar
ab, nahmen im Jahresdurchschnitt aber immer
noch kréftig zu. Die anhaltende reale Aufwertung
sowi e die unginstigen auRenwirtschaftlichen Rah-
menbedingungen déampften die Nachfrage nach
Produkten russischer Anbieter, so dass sich der
Aulenbeitrag bei sogar beschleunigter |mportzu-
nahme splrbar verschlechterte. Im Prognosezeit-
raum durften die allmahliche weltwirtschaftliche
Erholung sowie die verstarkte Durchfiihrung von

Reformmal3nahmen, welche die Angebotsbedin-
gungen verbessern, die wirtschaftliche Entwick-
lung fordern. Die Inlandsnachfrage wird zundchst
vom privaten Verbrauch getragen, die Investitionen
gewinnen erst im kommenden Jahr an Schwung.
Der Produktionsanstieg dirfte in diesem Jahr bei
3,5% liegen und im néchsten Jahr 4% betragen.
Vor diesem Hintergrund und angesichts einer
rucklaufigen Zahl der Erwerbspersonen wird die
Arbeitd osenquote weiter zuriickgehen. Dierasche
Zunahme der L6hne und Renten sowie die Anhe-
bung administrierter Preise im Energiebereich
werden die Inflationsrate kaum sinken |assen.
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2. Die wirtschaftliche Lage in der Europ&ischen Union

Die Konjunktur in der Européischen Union hat
sich im vergangenen Jahr erheblich abgekahlt; im
vierten Quartal 2001 ging das reale Bruttoinlands-
produkt sogar zurtick. Mal3geblich waren die Ab-
schwéchung der Weltkonjunktur und die Effekte
der geldpolitischen Straffung im Jahre 2000 sowie
die Spatfolgen des kréftigen Olpreisanstiegs. Die
Lage am Arbeitsmarkt hat sich nur wenig ver-
schlechtert. Der Anstieg der Verbraucherpreise
verringerte sich in der Grundtendenz, nahm nach
der Jahreswende aber aufgrund temporérer Fakto-
ren wieder zu.

GroRbritannien tberwindet Konjunktur-
schwaéche

Diekonjunkturelle Expansion hat sich in Grofbri-
tannien im vergangenen Jahr im Vergleich zum
Euroraum wenig abgeschwécht. Die Griinde daf Ur
liegen wesentlich in der Finanzpolitik, dieim Ge-
gensatz zu der im Euroraum ausgesprochen expan-
siv war. Der private Konsum legte, gestiitzt durch
kraftige Realeinkommenszuwéchse, deutlich zu.
Dagegen sanken die Unternehmensinvestitionen
seit dem vergangenen Sommer infolge des ausge-
pragten Ruckgangs der Auslandsnachfrage erheb-
lich. Die Industrieproduktion nahm stark ab, wéah-
rend der Dienstleistungssektor nach wie vor spiir-
bar expandierte. Die gesamtwirtschaftliche Pro-
duktion stagnierte im vierten Quartal.

Inzwischen mehren sich die Hinweise auf ein Wie-
deranziehen der Konjunktur. Im Verarbeitenden
Gewerbe sind die Geschéftserwartungen erstmals
seit dem Sommer 2001 aufwaérts gerichtet, und mit
der raschen konjunkturellen Erholung in den USA
werden auch die Exporte wieder deutlich steigen.

Der Anstieg des Harmonisierten Verbraucherpreis-
index (HVPI) lag im Vorjahresvergleich im Mérz
lediglich bel etwa 1,5%, der desfiir die Politik der
Bank of England maf3geblichen Index der Einzel-
handel spreise (RPIX) mit 2,3 % unter der Zielmar-
kevon 2,5%. Auch wegen der niedrigen Inflation
senkte die Bank of England den Leitzins im ver-
gangenen Jahr von 6% auf 4% und wirkte so der
konjunkturellen Abschwéchung entgegen. Erstmals
seit 1999 liegen die Geldmarktsitze wieder unter
der Kapitalmarktrendite. Die staatlichen Ausgaben,
insbesondere fur Investitionen in die &ffentliche
Infrastruktur und fir das nationale Gesundheits-
wesen, werden in diesem Jahr wiederum spirbar
erhéht. Dabel dirfte es erstmals seit |éngerem zu
einem, wenn auch geringen, Haushaltsdefizit
kommen.
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Vor diesem Hintergrund verstérkt sich die gesamt-
wirtschaftliche Expansion im Laufe des Jahres,
auch weil Grofbritannien wegen der besonders
engen wirtschaftlichen Verflechtung mit den USA
vom dortigen Aufschwung profitiert. Bel einem
nur wenig schwécheren Anstieg der Realeinkom-
men wird der private Verbrauch in diesem und im
néchsten Jahr weiter kréftig steigen. Wegen des
niedrigen Niveaus zur Jahreswende 2001/02 wird
der Zuwachs des realen Bruttoinlandsprodukts im
Jahresdurchschnitt 2002 mit 1,8 % deutlich gerin-
ger sein als im néchsten Jahr, in dem er 2,7%
betragen durfte. Die Arbeitsosenquote bleibt im
Prognosezeitraum mit rund 5% vergleichsweise
niedrig. Der Anstieg der Verbraucherpreise (HVPI)
wird sich im kommenden Jahr auf 1,5% belaufen,
nach 1,4% in diesem Jahr.

Euroraum vor dem Aufschwung

Auch die Wirtschaft im Euroraum steht vor einem
Aufschwung. Eine Reihe von Indikatoren deutet
auf eine kréftige Erholung im Verlauf des ersten
Halbjahres hin. So weist der von der Européischen
Kommission verdffentlichte Indikator fir die
Einschdtzung der konjunkturellen Situation seit
Dezember vergangenen Jahres deutlich steigende
Werte aus.

Der Abschwung im Jahre 2001 war vor allem durch
einen Ruckgang der Investitionen und der Exporte
wahrend des gesamten Jahres gekennzeichnet. Die
Investitionsschwéche war auf eingetribte Ertrags-
erwartungen im Gefolge der Zinsanhebungen im
Jahre 2000 und der weltwirtschaftlichen Abschwé-
chung zuriickzuftihren. Der Exportriickgang ver-
stérkte sich im Verlauf des Jahres 2001. Vor alem
der private Konsum hatte die Konjunktur gestiitzt,
alsin zahlreichen Léandern Steuern in erheblichem
Umfang gesenkt worden waren. Im Zuge des Ruick-
gangs der Realeinkommen verlor jedoch auch er
an Dynamik. Das reale Bruttoinlandsprodukt war
im vierten Quartal 2001 leicht ricklaufig (Abbil-
dung 2.1).

Alles in alem fiel die Abschwéchung im Euro-
raum jedoch mild aus. Dies zeigt sich auch auf
dem Arbeitsmarkt. Anders as in friheren Ab-
schwungphasen ist die Beschéftigung weiter ge-
stiegen, wenn auch stark verlangsamt. Die Ar-
beitslosenquote verénderte sich im Verlauf des
Jahres 2001 nur geringfigig und betrug im Januar
2002 ebenso wie ein Jahr zuvor 8,4%. Die Ar-
beitsmarktentwicklung war allerdings uneinheit-
lich: Soist die Arbeitsosigkeit in einigen Landern
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kontinuierlich gesunken (z. B. in Italien), wahrend
sie sich in anderen zwischenzeitlich deutlich er-
héht hat (z.B. in Frankreich).

Der Anstieg der Verbraucherpreise hatte sich Ende
des Jahres 2001 deutlich verlangsamt, insbesondere
well die Preisefir Energieim Jahresverlauf zurtick-
gingen. Nach dem Jahreswechsel hat sich der Preis-
auftrieb wieder verstérkt, weil in einigen Landern
Verbrauchsteuern angehoben wurden, ungewohn-
lich schlechtes Wetter Nahrungsmittel verteuerte
und der Olpreis kréftig stieg. Von der Einfiihrung
des Euro-Bargeldes gingen hingegen nur geringe
Teuerungsimpul se aus.

Lohnanstieg im Euroraum bleibt maRig

Die L6hne nahmen im vergangenen Jahr kaum
stérker zu asim Jahre 2000, obwohl die Inflation
erheblich anzog. Das Entgelt je Arbeitnehmer in
der Gesamtwirtschaft erhéhte sich im Jahres-
durchschnitt 2001 um 2,5%; die Arbeitskosten je
Stunde nahmen um 3,2 % und damit langsamer zu
alsim Vorjahr. Vielfach blieb eine lohnpolitische
Reaktion auf die Inflationsimpul se aufgrund von
lang laufenden Tarifvertrdgen und Einkommen-
steuersenkungen aus. Zudem trugen die Konjunk-
turschwéche und damit einhergehende ungiinsti-
gere Beschéaftigungsperspektiven dazu bei, dass
die Arbeitnehmer die Kaufkraftminderung hin-
nahmen. Eine Rolle spielten auch die negativen
Erfahrungen, die die Gewerkschaften bei den ver-
gangenen Ol preisschocks mit kompensatorischen
Lohnerhéhungen gemacht hatten.

Die sich aufhellenden Konjunkturperspektiven
sprechen daflr, dass die Léhne im Prognosezeit-
raum stérker steigen. Angesichts der nach wie vor
ungunstigen Lage am Arbeitsmarkt gerade in den
grofReren Mitgliedslandern durfte sich die Be-
schleunigung aber in Grenzen halten. Da zudem
die Produktivitdt im Zuge der konjunkturellen
Erholung wieder beschleunigt zunimmt, wird der
Anstieg der Lohnstiickkosten sowohl indiesem als
auch im kommenden Jahr moderat bleiben.

Finanzpolitik auf leicht restriktivem Kurs

Der Konjunkturabschwung hat in den 6ffentlichen
Haushalten deutliche Spuren hinterlassen. Das
aggregierte Defizit in den Landern des Euroraums
betrug im vergangenen Jahr 1,3% des Bruttoin-
landsprodukts, nach 0,8% im Vorjahr (ohne Ein-
nahmen aus dem Verkauf von UMTS-Lizenzen).
Das strukturelle Budgetdefizit blieb 2001 nahezu
unverandert, die Finanzpolitik war also neutral
ausgerichtet. Dabei gab esjedoch deutliche Unter-

Abbildung 2.1

Reales Bruttoinlandsprodukt im Euroraum
Saisonbereinigter Verlauf
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schiede zwischen einzelnen Landern: Wahrend
etwa Osterreich mit Hilfe umfangreicher Konsoli-
dierungsmal3nahmen eine ausgeglichene Haus-
haltsposition erreichte, stieg das strukturelle Bud-
getdefizit in Deutschland vor alem infolge um-
fangreicher Steuersenkungen spirbar. In Frank-
reich, Italien und den Niederlanden wurden die
Steuern ebenfalls deutlich reduziert — bel aller-
dings geringerem Ausgabenanstieg alsin Deutsch-
land. Das steuerliche Entlastungsvolumen belief
sich fir den Euroraum insgesamt auf knapp 1%
des Bruttoinlandsprodukts. Angesichts des gestie-
genen Budgetdefizits sank die Staatsschul denquo-
te nur noch leicht, auf rund 69 % (Tabelle 2.1).

In diesem Jahr schwenkt die Finanzpolitik auf
einen leicht restriktiven Kursein. Dennoch wird der
zusammengefasste Haushaltsfehlbetrag mit 1,4%
etwas hoher sein als 2001, weil die zyklische
Komponente des Defizits stirker steigt, as das
strukturelle Budgetdefizit sinkt. Dabei nehmen die
Regierungen der meisten Mitgliedstaaten die kon-
junkturbedingte Verschlechterung der Haushalts-
position hin. Lediglich in Deutschland und in Por-
tugal wird den Effekten der automatischen Stabili-
satoren entgegengewirkt, um dem Konsolidie-
rungsziel Rechnung zu tragen. Der Riickgang des
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Tabelle2.1

Indikatoren zur Situation der 6ffentlichen Haushalte im Euroraum

Bruttoschulden®

Finanzierungssaldo*

1999 2000 2001 2002 2003 1999 2000 2001 2002 2003
Deutschland 61,3 60,3 59,8 60,6 59,9 -16 -13 -2,7 -23 -1,6
Frankreich 58,5 574 57,2 575 56,5 -1,6 -13 -14 -19 -1,6
Italien 1145 110,6 1094 106,5 104,3 -1,8 -17 -14 -19 -16
Spanien 631 60,4 57,2 555 535 -11 -04 0,0 01 04
Niederlande 631 56,0 532 525 51,0 04 15 02 -01 01
Belgien 115,0 109,3 107,5 105,0 103,0 -0,6 01 0,0 0,0 03
Osterreich 64,9 63,6 61,7 59,5 57,0 -22 -19 01 -0,1 02
Finnland 46,8 44,0 43,6 425 41,0 19 70 49 23 29
Griechenland 103,8 102,8 99,7 955 925 -17 -0,8 -0,2 -0,2 0,2
Portugal 54,2 534 55,6 535 53,0 -22 -18 24 -25 -19
Irland 49,6 39,0 36,6 345 325 23 45 17 04 10
Luxemburg 6,0 56 55 55 55 38 58 50 4,0 39
Euroraum? 72,0 69,5 69,1 68,4 67,0 -13 -0,8 -13 -14 -1,0

1 In % des Bruttoinlandsprodukts; gemaB Abgrenzung nach dem
Vertrag von Maastricht. Finanzierungssaldo ohne Sondereinnahmen
aus der Vergabe von Mobilfunklizenzen.

Quellen: Eurostat; 2002 und 2003: Prognose der Institute.

2 Summe der Lander: Gewichtet mit dem Bruttoinlandsprodukt von
2000 in Euro.
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strukturellen Defizits ist im Wesentlichen darauf
zuriickzuftihren, dass die Staatsausgaben im Euro-
raum insgesamt langsamer steigen alsdas nomina-
le Bruttoinlandsprodukt im mittelfristigen Trend.
Auf der steuerlichen Seite kommt es zu weiteren
Entlastungen, sie fallen in diesem Jahr aber deut-
lich geringer aus as im Vorjahr. Neben einigen
kleineren Léndern — insbesondere Griechenland
und Finnland — haben zwar auch Frankreich und
die Niederlande zu Jahresbeginn die Steuern in
nennenswertem Umfang gesenkt; in Deutschland
nimmt die Abgabenbelastung in diesem Jahr aber
zu. Die italienische Regierung verzichtet ange-
sichts des 2001 hoher als geplant ausgefallenen
Budgetdefizits und unrealistischer Wachstumsan-
nahmen im Budget 2002 auf die fur dieses Jahr
vorgesehenen Steuersenkungen.

Auch im kommenden Jahr wird die Finanzpolitik
leicht restriktiv ausgerichtet sein. Das aggregierte
Budgetdefizit im Euroraum dirfte mit 1,0% in
Relation zum Bruttoinlandsprodukt geringer aus-
falen as in diesem Jahr (1,4%). Darauf wirkt
auch die kraftige Konjunktur hin, in deren Sog
M ehreinnahmen sowie Entlastungen auf der Aus-
gabenseite zu verzeichnen sein werden. Die Aus-
gabenquote durfte im kommenden Jahr erneut zu-
riickgehen, die Abgabenbelastung leicht abneh-
men. Die Staatsschuldenquote wird dabei merk-
lich schneller sinken als in den beiden Vorjahren,
im Jahresdurchschnitt wird sie 67 % betragen.
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Gunstige monetare Rahmenbedingungen

Die EZB hat im November vergangenen Jahres
ihre Leitzinsen noch einmal um 0,5 Prozentpunkte
gesenkt. Seither liegen der Mindestbietungssatz
fur die Hauptrefinanzierungsgeschéfte bei 3,25%
und der dreimonatige Geldmarktsatz bei 3,4 %.
Der kurzfristige Realzing® befindet sich mit rund
1% auf niedrigem Niveau. Die Geldpolitik wirkt
damit expansiv.

Die Kapitalmarktzinsen sind seit ihrem Tiefstand
im November bis Anfang April umreichlich einen
halben Prozentpunkt auf 5,3% gestiegen (Abbil-
dung 2.2); diesist insbesondere auf die Erwartung
steigender kurzfristiger Zinsen im Euroraum und
in den USA im Zuge der konjunkturellen Erho-
lung zurtickzufiihren. In realer Rechnung sind die
Kapitalmarktzinsen noch etwas geringer als im
langjéhrigen Durchschnitt. Der US-Dallar/Euro-
Kursund auch der reale effektive Wechselkurs des
Euro haben sich seit Herbst vergangenen Jahres
kaum verandert. Die Geldmenge M3 ist seit Som-
mer 2001 deutlich oberhalb des von der EZB mit
4,5% vorgegebenen Referenzwertes expandiert.
Der gleitende Dreimonatsdurchschnitt der Verén-
derungsraten zum Vorjahr lag zuletzt bei 7,8%.3

2 Der kurzfristige Realzins wird hier als Nominalzins abztglich der In-
flationserwartungen definiert. Diese werden durch die aktuelle Kernin-
flationsrate (HVPI ohne Energie und unverarbeitete Nahrungsmittel)
approximiert.

3 Die von der EZB zuvor angegebenen statistischen Verzerrungen
durch von EWU-Ausléndern gehaltene marktfahige Finanzinstrumente
wurden durch die Verdffentlichung einer bereinigten Reihe seit Ende
November 2001 behoben.



Die wirtschaftliche Lage in der Europdischen Union

Abbildung 2.2

Zur monetaren Lage im Euroraum
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1 Kurzfristig = 3-Monats-Euribor; langfristig = 10-Jahres-Staatsanleihen.
2\Vor1999: ECU.

3 M3 =Bargeldumlauf, taglich fallige Einlagen, Einlagen mit einer ver-
einbarten Laufzeit von bis zu zwei Jahren, Einlagen mit vereinbarter Kiin-
digungsfrist von bis zu drei Monaten, Repogeschéfte, Geldmarktfondsan-
teile und -papiere, Schuldverschreibungen bis zu zwei Jahren; Index, Ver-
anderungsraten in %.

Quellen: Europaische Zentralbank; Deutsche Bundesbank; Berechnungen
der Institute.

4 Saisonsbereinigt, auf Jahresrate hochgerechnet.

5 Zentrierter gleitender Dreimonatsdurchschnitt.

6 HVPI = Harmonisierter Verbraucherpreisindex; Kerninflationsrate =
Veranderungsrate des HVPI ohne Energie und unverarbeitete Nah-
rungsmittel.
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Ausschlaggebend fir den starken Anstieg dirften
Portfolioumschichtungen infolge der hohen Unsi-
cherheit auf den Finanzmérkten gewesen sein; In-
flationsrisiken sind mit der hohen Geldmengenex-
pansion kaum verbunden. Die Einschdtzung, dass
die aktuelle Geldmengenentwicklung die Zunah-
me der nachfragewirksamen Liquiditét Uberzeich-
net, wird durch die verhaltene Expansion der
Buchkredite an Private gestiitzt. Sie nahmen im
Vorjahresvergleich zuletzt mit 5,6% zu, und die
saisonbereinigte laufende Dreimonatsrate betrug

auf das Jahr hochgerechnet 3,1%, verglichen mit
durchschnittlich knapp 9% zwischen 1999 und
2001. Seit Beginn dieses Jahres hat sich der Zu-
wachs der Geldmenge M 3 deutlich abgeschwécht;
im Februar ist sie saison- und kalenderbereinigt
gegeniiber dem Vormonat sogar geringfligig zu-
riickgegangen.

Gegenwartig sind die monetéren Rahmenbedin-

gungen giinstig. Im Prognosezeitraum werden sie
sich etwas verschlechtern. Die Institute erwarten,
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dassdie EZB die Leitzinsen im kommenden Win-
terhalbjahr in zwei Schritten um insgesamt einen
halben Prozentpunkt anheben wird. Sie wird da-
mit auf die konjunkturbedingt zunehmenden Preis-
erhéhungsspielraume der Unternehmen reagieren.
Dagegen wird die EZB den durch Sonderfaktoren
verursachten Preisschiiben seit Jahresbeginn nicht
entgegenwirken, zumal die Lohnentwicklung im
Euroraum aus heutiger Sicht moderat bleibt.* Die
Kapitalmarktzinsen werdenim Verlauf dieses Jah-
res noch etwas steigen und im kommenden Jahr
bei 55% verharren. Fir den Prognosezeitraum
wird eine leichte effektive reale Aufwertung des
Euro unterstellt.

Tabelle 2.2

Eckdaten zur Wirtschaftsentwicklung im Euroraum

2001 2002 2003

Veranderung gegeniiber dem Vorjahr in %

Reales Bruttoinlandsprodukt 15 14 28
Privater Konsum 18 12 25
Offentlicher Konsum 20 11 12
Bruttoanlageinvestitionen -03 0,2 34
Exporte* 34 1,9 76
Importe! 18 14 74
AuBenbeitrag? 0,6 0,1 03

Verbraucherpreise® 25 2,0 18

In % des nominalen Bruttoinlandsprodukts

Leistungsbilanzsaldo -0,1 0,3 0,0

Staatlicher Finanzierungssaldo* -13 -14 -10

In % der Erwerbspersonen

Arbeitslosenquote® 83 85 82

1 Exporte und Importe umfassen Waren und Dienst-
leistungen einschlieBlich des grenziiberschreitenden

Handels innerhalb des Euroraums.

2 Veranderung gegenuber dem Vorjahr in % des rea-

3 Harmonisierter Verbraucherpreisindex.

4 Ohne Sondereinnahmen aus der Vergabe von
Mobilfunklizenzen.

5 Standardisiert.

len Bruttoinlandsprodukts des Vorjahres.

Quellen: Angaben nationaler und internationaler Insti-
tutionen; Berechnungen und Schatzungen der Institute;

2002 und 2003: Prognose der Institute.
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Ausblick: Kraftiger Aufschwung

Eine Reihe von Indikatoren deutet auf einen kréf-
tigen Aufschwung vom Frihjahr 2002 an hin. Ins-
besondere die Erwartungen der Verbraucher und
die in der Industrie sowie die Auftragseingange
zeigen eine Erholung an. Impulse werden vor al-
lem von der Weltwirtschaft ausgehen: Der Auf-
schwung in den USA wird die Exporte stimulie-
ren. Die Investitionen werden Uberdies durch die
niedrigen Zinsen geférdert. Zudem dirfte es nun
zu einem Umschwung bei den Lagerinvestitionen
kommen. Der private Konsum wird sich erst im
zweiten Halbjahr nennenswert beleben, wenn sich
auch die Lage am Arbeitsmarkt spirbar verbes-
sert. Insgesamt wird das reale Bruttoinlandspro-
dukt im Jahresdurchschnitt um 1,4 % steigen (Ta-
belle 2.2). Dabei kommt es nach einem nur gerin-
gen Zuwachs im ersten Quartal zu einer erheb-
lichen Beschleunigung im Verlauf des Jahres.

Im Jahre 2003 bleibt der Aufschwung kréftig, das
Tempo nimmt jedoch im Verlauf ab. Hierzu tréagt
bei, dass sich die Weltkonjunktur abflacht; auch
lassen bei unveréndert leicht restriktiv ausgerich-
teter Finanzpolitik die Impulse von der Geldpoli-
tik nach. Mit einer Rate von 2,8% wird der An-
stieg des realen Bruttoinlandsprodukts im Jahre
2003 gleichwohl kréftig sein. Die Beschéftigungs-
situation verbessert sich weiter: Die Arbeitslosen-
quote durfte auf 8,2% zurtickgehen. Der Anstieg
der Verbraucherpreise wird sich im Verlauf des
Jahres 2003 zuriickbilden und im Jahresdurch-
schnitt 1,8 % betragen, nach 2,0% im Jahre 2002.

4 Weitere Ausflihrungen zur aktuellen Inflationsentwicklung und ihren
geldpolitischen Implikationen finden sich im Abschnitt Geldpolitik.



3. Die wirtschaftliche Lage in Deutschland

Uberblick

Die deutsche Wirtschaft befindet sich im Frihjahr
2002 am Beginn eines Aufschwungs. Im vergan-
genen Jahr war die Konjunktur als Folge der
Nachwirkungen des Ol preisschocks, der Straffung
der Geldpolitik und einer nachlassenden Expan-
sion der Auslandsnachfrage abwaérts gerichtet; im
zweiten Halbjahr sank das real e Bruttoinlandspro-
dukt sogar leicht. In den ersten Monaten des lau-
fenden Jahres hat sich die gesamtwirtschaftliche
Aktivitdt aber belebt. Die Erwerbstétigkeit ist
zwar weiter zuriickgegangen, und die Zahl der Ar-
beitslosen hat bis zuletzt in der Grundtendenz zu-
genommen, doch ist der Arbeitsmarkt ein typi-
scher Nachzigler der Konjunktur. Der Preisan-
gtieg, der sich in der zweiten Héfte des vergange-
nen Jahresim Gefol ge nachgebender Olnotierungen
spurbar verlangsamt hatte, verstérkte sich nach der
Jahreswende wieder etwas. Ausschlaggebend da-
fr waren héhere indirekte Steuern, zeitweise ver-
teuerte Nahrungsmittel sowie ein neuerliches An-
ziehen des Ol preises.

Terroranschlage verlangerten Abschwung

Die Terroranschldge vom 11. September haben den
Konjunkturabschwung in Deutschland zwar ver-
léngert, zu einer tiefen Rezession, wieteilweise be-
flrchtet, ist es aber nicht gekommen. Der Schock
hat in fast allen Bereichen Spuren hinterlassen. So
sanken die Exporte infolge der weiteren Beein-
tréchtigung der Weltkonjunktur. Das Vertrauen der
Verbraucher, das sich schon zuvor im Zuge der
Abklhlung der Konjunktur eingetriibt hatte, er-
hielt einen zusétzlichen Dampfer; der private Kon-
sum nahm in den letzten Monaten des vergange-
nen Jahres beschleunigt ab. Die Unsicherheit Uber
die weitere Entwicklung veranlasste Uberdies die
Unternehmen zu splirbar zurtickhaltenderen Lager-
dispositionen. Die seit Jahresbeginn 2001 durch
die Straffung der Geldpolitik im Jahr zuvor und
die Schwéche der Weltwirtschaft ohnehin schon
geddmpfte Investitionsneigung wurde zusétzlich
belastet, die | nvestitionstatigkeit der Unternehmen
lie3 weiter nach.

Angesichts der anhaltenden Produktionsschwéche
setzte sich der Beschéftigungsabbau fort. Die Zahl
der Erwerbstétigen, diein den letzten Monaten des
vergangenen Jahres beschleunigt gesunken war,
nahm zu Jahresbeginn weiter ab. Die Arbeits osig-
keit stieg tendenziell bis zuletzt; der leichte Riick-
gang im Mérz ist auf Sonderfaktoren zuriickzuf tih-
ren und markiert noch keine Wende. Westdeutsch-

land war in der jingsten Abschwungphase — nicht
zuletzt wegen seiner htheren Exportabhangigkeit
—vom Anstieg der Arbeitslosigkeit weitaus star-
ker betroffen als Ostdeutschland. Dort ist die Ar-
beitslosigkeit seit Herbst vergangenen Jahres so-
gar etwas gesunken, insbesondere weil sich das
Arbeitsangebot verringerte.

Fur ein bal diges Anspringen der Konjunktur spricht
vor allem, dass sich das Geschéftsklimaim verar-
beitenden Gewerbe in den vergangenen Monaten
spirbar aufgehellt hat. Insbesondere die Produk-
tionserwartungen haben sich seit Ende 2001 deut-
lich verbessert. Auch bei der Nachfrage gibt es
Anzeichen fir eine Wende. So waren die Auftrags-
eingange aus dem Ausland in den ersten Monaten
dieses Jahres deutlich hoher alsim vierten Quartal
2001, und auch bei den Inlandsauftrégen zeigt sich
eineleichte Zunahme.

Verbesserung des weltwirtschaftlichen
Umfeldes

Die Stimmung hat sich vor allem deshalb aufge-
hellt, weil sich das aulenwirtschaftliche Umfeld
verbessert hat; die Exporterwartungen sind deut-
lich glinstiger geworden. Malf3geblichen Anteil
daran hat die Entwicklung in den USA. Dort ist
die Rezession inzwischen Uberwunden, und vor
allem aufgrund der von der Wirtschaftspolitik aus-
gehenden Impulse hat ein Aufschwung begonnen.
Dieser wird sich verstérken und auf andere Regio-
nen ausstrahlen, so dass sich im Laufe dieses Jah-
res die Weltwirtschaft ziigig erholen wird.

Fir das kommende Jahr ist aufgrund abklingender
Impulse von der Geldpolitik, teilweise sogar einer
Straffung der monetéren Zugel, eine Verlangsa-
mung der weltwirtschaftlichen Expansion wahr-
scheinlich. Gleichwohl wird die gesamtwirtschaft-
liche Produktion deutlich aufwaérts gerichtet blei-
ben. Vom Aufschwung der Weltwirtschaft sind im
Prognosezeitraum spirbare Impulse fir den deut-
schen Export zu erwarten. Die preisliche Wett-
bewerbsfahigkeit der inldndischen Unternehmen
wird sich bei der unterstellten Aufwertung des
Euro allerdings geringfiigig verschlechtern, auch
wenn die Lohnstuickkosten in Deutschland etwas
langsamer steigen alsim Ubrigen Euroraum.

Geldpolitik wirkt expansiv

Die EZB hat auf die Verschlechterung der Konjunk-
turaussichtenim Euroraum reagiert und die L eitzin-
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senim Herbst 2001 nochmal s gesenkt. Mit 3,25 %
ist der entscheidende Refinanzierungssatz im his-
torischen Vergleich niedrig; gleiches gilt fir den
kurzfristigen Realzins. Die Geldpolitik wirkt da-
mit expansiv. Im Zuge des Aufschwungsim Euro-
raum werden sich die Preiserhthungsspielrdume
tendenziell vergroRern. Die EZB dirfte die geld-
politischen Ziigel deshalb wieder |eicht anziehen;
die Ingtitute rechnen fir das Winterhal bjahr 2002/
2003 mit einer Anhebung des Leitzinses um ins-
gesamt einen halben Prozentpunkt auf 3,75 %. Da-
mit geht die Geldpolitik auf einen etwa neutralen
Kurs.

Dielangfristigen Zinsen sind seit ihrem Tiefpunkt
im November 2001 um rund einen halben Prozent-
punkt gestiegen; bei unverdnderten kurzfristigen
Zinsen hat sich die Zinsspanne betréchtlich vergro-
[3ert. Dazu hat beigetragen, dass sich die Konjunk-
turaussichten nach und nach verbesserten. Im Ge-
folge des Aufschwungs der Weltwirtschaft ist ein
weiterer, wenn auch nur geringfligiger Anstieg der
Kapitalmarktzinsen zu erwarten. Alles in allem
werden sich die monetdren Rahmenbedingungen
leicht verschlechtern. Wegen der Ublichen Wir-
kungsverzogerungen wird die Konjunktur in
Deutschland wie auch im Euroraum dadurch ins-
gesamt erst gegen Ende des Prognosezeitraums
etwas gedampft.

Finanzpolitik unter Sparzwang

Die Finanzpolitik, die im vergangenen Jahr durch
Steuerentlastungen die Konjunktur stiitzte, wirkt
in diesem Jahr leicht restriktiv. Zwar wurde zu
Jahresbeginn das Kindergeld aufgestockt. Gleich-
zeitig sind aber Steuern und Sozial abgaben ange-
hoben worden.

Im kommenden Jahr tritt die zweite Stufe der Ein-
kommensteuerreform in Kraft. Doch werden in-
direkte Steuern erhoht. Insbesondere sind aber
merkliche Einschnitte bei den Ausgaben zu erwar-
ten. Um eine haushaltspolitische ,, Frihwarnung®
des Ecofin-Rats zu vermeiden, hat die Bundesre-
gierung ihre Absicht bekréftigt, das Budgetdefizit
im Jahre 2004 auf ,,nahezu null* zurtickzufhren.
Sie ist damit eine Verpflichtung eingegangen, an
die jede Bundesregierung gebunden sein wird. Im
Finanzplanungsrat wurde mit Blick darauf verein-
bart, dass der Ausgabenanstieg stérker als bislang
begrenzt werden soll. Vorgesehen ist fiir die Jahre
2003 und 2004 bei Léandern und Gemeinden eine
Ausgabensteigerung von jeweils lediglich 1% je
Jahr im Durchschnitt; der Bund will seine Ausga-
ben sogar um 2% je Jahr senken. Die Ingtitute er-
warten deshalb, dass im Jahre 2003 die Konsoli-
dierung der offentlichen Haushalte verstérkt wird
und ein Sparpaket mit einem Volumen von rund
8 Mrd. Euro — mit Einschnitten in allen Bereichen

Kasten 3.1

Annahmen fiir die Prognose

Der Prognose liegt eine Reihe von Annahmen zugrunde, die zumeist auf prognostischen Uberlegungen
beruhen, in einigen Fallen jedoch lediglich Setzungen sind. Im Einzelnen wird angenommen:

— Der Nahost-Konflikt bleibt regional begrenzt und beeintrachtigt die Olversorgung nicht nennenswert.

In diesem Jahr liegt der Olpreis im Durchschnitt bei 24 US-Dollar je Barrel, im nachsten Jahr bei 25 US-
Dollar je Barrel.

Ausgehend von den USA bildet sich schon bald ein kréftiger Aufschwung der Weltwirtschaft heraus. Im
kommenden Jahr 18sst das Expansionstempo mit abklingenden monetéren Impulsen bzw. einer Straf-
fung der Geldpolitik in vielen Léandern etwas nach. Der Welthandel wird im Jahre 2003 um reichlich
9 % zunehmen, nach 3 % in diesem Jahr.

Der reale effektive AuRenwert des Euro erhht sich im Prognosezeitraum leicht.

Die Européische Zentralbank wird mit der Festigung der Konjunktur im Euroraum die Leitzinsen im Win-
terhalbjahr 2002/2003 in zwei Schritten um insgesamt einen halben Prozentpunkt anheben und sie
dann auf dem erreichten Niveau belassen. Der Kapitalmarktzins erhéht sich im Prognosezeitraum

geringfugig.
Die Tarifverdienste je Stunde steigen im gesamtwirtschaftlichen Durchschnitt in den Jahren 2002 und
2003 mit reichlich 2 ¥2 % etwas stérker als in den beiden vergangenen Jahren.

Die Finanzpolitik intensiviert im Jahre 2003 den Konsolidierungskurs. Dazu wird ein Sparpaket mit
einem Volumen von 8 Mrd. Euro aufgelegt. Die beschlossenen steuerpolitischen Malinahmen werden
umgesetzt.
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—aufgelegt wird. Die Finanzpolitik wird damit im
Jahre 2003 merklich restriktiv wirken.

Moderate Lohnentwicklung

Die Lohnsteigerungen waren auch im vergange-
nen Jahr ales in allem moderat. Zweitrundenef-
fekte der erheblichen auenwirtschaftlichen Teue-
rungsimpulse blieben aus. In der diesjdhrigen
Lohnrunde stellen die Gewerkschaften zwar hohe
Forderungen. Die Ingtitute erwarten aber, dass es
nicht zu einem Kurswechsel in der Lohnpolitik
kommen wird. Fur die Jahre 2002 und 2003 dirften
die Tariflohnsteigerungen mit reichlich 2%2% im
gesamtwirtschaftlichen Durchschnitt etwas hoher
ausfallen asin den beiden vergangenen Jahren.

Aufschwung setzt sich durch

Die Konjunktur in Deutschland springt im Friih-
jahr an. Im Gefolge der kréftiger expandierenden
Weltwirtschaft wird der Export wieder steigen.
Zudem strahlt die deutliche Verbesserung der Er-
wartungen in den USA und in Europa auch auf
Deutschland aus und wirkt positiv auf die Dispo-
sitionen der Unternehmen. Letztere dirften mit
anziehender Konjunktur wieder mehr in Ausris-
tungen investieren, und der Lagerabbau wird sich
verlangsamen. Im Zuge der konjunkturellen Auf-
wartsbewegung wird der private Konsum steigen.
Im weiteren Verlauf des Jahres kommen die von
der letztjdhrigen Lockerung der Geldpalitik aus-

gehenden Impulse mehr und mehr zum Tragen.
All das spricht daf U, dass sich der Aufschwungin
der zweiten Halfte dieses Jahres verstérken wird.

Im kommenden Jahr wird sich das konjunkturelle
Expansionstempo verlangsamen. So werden die
Impulse aus dem Audland schwécher, und die An-
regungen von der Geldpolitik klingen ab. Zudem
wirkt das Sparpaket ddmpfend. Gleichwohl dirfte
die gesamtwirtschaftliche Produktion auch im
néchsten Jahr deutlich aufwaérts gerichtet sein, und
die Kapazitatsaud astung wird Uber weite Strecken
des Jahres zunehmen. Insgesamt wird das rede
Bruttoinlandsprodukt im Jahre 2003 in Deutschland
um 2,4 % steigen, nach 0,9% in diesem Jahr (Tabel-
le 3.1). Die Lage am Arbeitsmarkt wird sich dabei
wieder verbessern; die Zahl der Arbeitd osen dirfte
im Jahresdurchschnitt 2003 auf 3,8 Mill. zuriickge-
hen. Der Preisauftrieb bleibt trotz konjunkturbe-
dingt groRerer Uberwa zungsspiel raume moderat.

Bei alledem gibt esPrognoserisikenin dieeinewie
auch in dieandere Richtung. Einen Unsicherheits-
faktor bilden — wie im weltwirtschaftlichen Teil
ausgefuhrt — die USA, die im globalen Auf-
schwung vorangehen. Zum einen konnte dort die
Expansion — vor alem die Dynamik des privaten
Konsums—schwécher ausfallen als prognostiziert.
Zum anderen kdnnteder US-Dollar massiv abwer-
ten, falls sich die Einschétzung der Finanzierbar-
keit des US-L eistungsbilanzdefizits andert. In bei-
den Fallen wirde die Konjunktur in der Ubrigen
WEelt und damit auch in Deutschland splrbar be-
eintréchtigt. Ein weiterer Unsicherheitsfaktor ist

Tabelle 3.1

Eckdaten der Prognose fur Deutschland

1999 2000 2001 2002 2003
Bruttoinlandsprodukt* (Veranderung
gegenuber dem Vorjahr in %) 18 3,0 0,6 0,9 24
Westdeutschland? 18 33 06 09 24
Ostdeutschland® 2,0 10 -0,1 05 2,3
Erwerbstétige* (1 000 Personen) 38081 38706 38773 38676 38869
Arbeitslose (1 000 Personen) 4099 3889 3852 3957 3811
Arbeitslosenquote® (in %) 97 91 91 93 8,9
Verbraucherpreise® (Veranderung
gegenuber dem Vorjahr in %) 0,6 19 25 15 16
Lohnstiickkosten’ (Veranderung
gegeniiber dem Vorjahr in %) 06 -0,2 12 13 0,7
Finanzierungssaldo des Staates®
In Mrd. Euro -30,6 239 -56,3 -49,1 -341
In % des nominalen Bruttoinlandsprodukts -16 12 27 -23 -16
Leistungsbilanzsaldo (Mrd. Euro) -17.9 —22,6 27 15,0 25,0

1 InPreisen von 1995.

2 EinschlieRlich Berlin.

3 Ohne Berlin.

4 1m Inland.

5 Avrbeitslose in % der inlandischen Erwerbspersonen (Wohnortkonzept).

6 Preisindex fur die Lebenshaltung aller privaten Haushalte.

7 Im Inland entstandene Arbeitnehmerentgelte je Arbeitnehmer
bezogen auf das Bruttoinlandsprodukt in Preisen von 1995 je
Erwerbstéatigen.

8 In der Abgrenzung der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungen
(ESVG 95).

Quellen: Statistisches Bundesamt; Bundesanstalt fiir Arbeit; Arbeitskreis VGR

der Lander; Deutsche Bundesbank; 2002 und 2003: Prognose der Institute.
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Kasten 3.2

Uberpriifung der Prognose vom Herbst 2001

Die Prognose der Institute vom vergangenen Friihjahr fiir die Zunahme des realen Bruttoinlandsprodukts
imJahre 2001 hat sich als deutlich Giberhéht erwiesen. Dagegen liegt die im Herbstgutachten vorgelegte
Prognose, die auf dem Datenstand der ersten beiden Quartale basierte, mit 0,7 % lediglich um 0,1 Pro-
zentpunkt zu hoch (Tabelle 3.2). Adaquater Vergleichsmalistab der Prognose vom Herbst ist das Anfang
Januar 2002 veroffentlichte erste Jahresergebnis fur 2001, weil es kaum Korrekturen am bis dahin verof-
fentlichten Verlauf innerhalb des Jahres enthalt und daher dem Datenstand zum Zeitpunkt der Herbst-
prognose am nachsten kommt. Gemessen daran sind die Abweichungen bei den Verwendungskomponen-
ten gering. Der Wachstumsbeitrag der Inlandsnachfrage, insbesondere der Beitrag der Ausriistungsinves-
titionen, wurde Uberschatzt, der des AuRenbeitrags unterschétzt. Legt man hingegen die (vollstéandige)
Vierteljahresrechnung fur 2001 vom Februar dieses Jahres zugrunde, so fallen die Abweichungen bei den
Komponenten des realen Bruttoinlandsprodukts etwas gréfer aus; mafigeblich hierfir sind Neuberech-
nungen des Statistischen Bundesamts fir den Jahresverlauf.

Die Prognose vom vergangenen Herbst flr das Jahr 2002 stand weitgehend im Schatten der Terroran-
schlage und der damit einhergehenden Unsicherheit. Die Einschéatzung der Institute, dass der Schock vom
11. September keine tiefe Rezession nach sich ziehen werde, hat sich bestétigt. Gleichwohl verlief die Ent-
wicklung in den letzten Monaten des vergangenen Jahres ungiinstiger als von den Instituten im Herbst
unterstellt. Auch aus diesem Grund wird der diesjahrige Anstieg des realen Bruttoinlandsprodukts nun
nicht mehr auf 1,3 %, sondern auf 0,9 % beziffert.

Tabelle 3.2

Prognose und Prognoseabweichungen fir das Jahr 2001
Verwendung des Bruttoinlandsprodukts in Preisen von 1995

Herbstgutachten Ist-Werte
Prognosefehler fiir 2001
Prognosewerte fiir 2001 2001* 20012
Verénderung Wachstums- Veréanderung Wachstums- Verénderung Wachstums- | Differenz der Wachstumsbeitrage
in % gegen- beitrag in in % gegen- beitrag in in % gegen- beitrag in in %-Punkten
Giber Vorjahr %-Punkten® tiber Vorjahr %-Punkten® tiber Vorjahr %-Punkten®
) ° ! ° ! ° (4)abzgl. (2) | (6)abzgl. (2)
(1) 2 3) 4) (5) (6) )] (8)
Inlandsnachfrage -0,1 -0,1 -05 -05 -10 -10 -04 -0,8
Privater Konsum 16 0,9 14 08 11 0,6 -0,1 -03
Staatlicher Konsum 13 02 13 03 17 03 0,0 01
Ausrlistungen und sonstige Anlagen 0,3 0,0 22 -0,2 -3,6 -04 -0,3 -04
Bauten -52 -0,6 -57 -0,7 -5.8 -0,7 -0,1 -0,1
Vorratsveranderungen (Mrd. Euro) -104 -0,7 -8,7 -0,6 -141 -0,9 01 -0,2
AuRenbeitrag (Mrd. Euro) 52,6 09 571 11 66,4 16 0,2 0,7
Ausfuhr 47 16 51 17 47 16 01 0,0
Einfuhr 23 -0,7 2,0 -0,6 01 0,0 01 07
Bruttoinlandsprodukt* 0,7 - 0,6 - 0,6 - -0.1 -0.1
Nachrichtlich:
Bruttoinlandsprodukt USA®® 09 - 11 - 1,2 - 0,2 03
Bruttoinlandsprodukt Euroraum®’ 15 - 15 - - - 0,0 -
Welthandel®>” 10 - 0,0 - - - -1,0 -
Preisindex fiir die Lebenshaltung® 25 - 25 - - - 0,0 -

1 Angaben fiir Deutschland: Statistisches Bundesamt, Fachserie 18: Volkswirtschaftli-
che Gesamtrechnungen, Erste Ergebnisse der Inlandsproduktsberechnung, Januar 2002.
2 Angaben fiir Deutschland: Statistisches Bundesamt, Fachserie 18: Volkswirtschaftli-
che Gesamtrechnungen, 4. Vierteljahr 2001, Februar 2002.

3 Beitrage der Nachfragekomponten zur Verdnderung des Bruttoinlandsprodukts
(Lundberg-Komponenten). Der Wachstumsbeitrag einer Nachfragekomponente ergibt

Quellen: IWF; OECD; Eurostat; Statistisches Bundesamt; Berechnungen der Institute.

sich aus der Wachstumsrate gewichtet mit dem Anteil des Aggregats am Bruttoinlands-
produkts aus dem Vorjahr. Abweichungen in den Summen durch Runden der Zahlen.
Angaben fur das Bruttoinlandsprodukt: Veranderung gegenuiber dem Vorjahr in %.

4 Spalten 7 und 8: Differenz der Ver&nderungsraten.

5 Spalte 7: Differenz der Spalten 3 und 1; Spalte 8: Differenz der Spalten 5 und 1.

6 Spalte 3: Datenstand Januar 2002, Spalte 5: Datenstand Mérz 2002.

GD Frihjahr 2002

276

der Olpreis. Sollte er etwa aufgrund des Nahost-
Konflikts deutlich hdher sein als hier unterstellt,
wirde dies die Konjunktur merklich belasten.

Es st jedoch auch nicht auszuschlief3en, dass die
Dynamik der konjunkturellen Erholung unter-
schétzt wird. Die bisher vorliegenden, bis Februar
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reichenden vorlaufigen Produktionsdaten signali-  Prognose

sieren zwar erst eineleichte Erholung. Angesichts

der stark verbesserten Geschéftserwartungen der  Exporte im Aufwind

Unternehmen konnte die konjunkturelle Dynamik

aber inden kommenden Monaten stirker ausfallen  Der deutliche Abschwung in der Weltwirtschaft

alshier vorhergesagt. hat die Expansion der deutschen Exporteim Jahre
2001 spurbar gedampft; im Schlussquartal waren

Abbildung 3.1

AulRenhandel nach Landern und Regionen
Spezialhandel nominal; saisonbereinigte Quartalswerte in Mrd. Euro
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nen, Thailand.
2 Algerien, Libyen, Nigeria, Venezuela, Irak, Iran, Saudi-Arabien, Kuwait,
Katar, Vereinigte Arabische Emirate, Indonesien.
Quellen: Statistisches Bundesamt; Berechnungen der Institute. GD Friihjahr 2002
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Tabelle 3.3

Deutsche Exporte nach Regionen
Nominaler Export (Spezialhandel)

1999 2000 2001

Landergruppe

Mrd. Anteile In % Mrd. Anteile In % Mrd. Anteile In %

Euro in % des BIP* Euro in % des BIP* Euro in % des BIP*
Insgesamt 510 100,0 25,8 597 100,0 29,5 637 100,0 30,9
EU 293 575 14,9 337 56,5 16,7 355 557 17,2
EFTA? 27 53 14 31 51 15 33 52 16
NAFTA3 59 16 30 71 19 35 78 12,2 338
Ostasien* 36 71 18 47 78 23 50 79 24
MOE® 43 84 22 53 89 2,6 60 95 29
Ubrige Lander 51 10,1 2,6 59 938 29 60 95 29

1 In % des nominalen Bruttoinlandsprodukts.
2 Schweiz, Norwegen, Island, Liechtenstein.
3 USA, Kanada, Mexiko.

Quellen: Statistisches Bundesamt; Berechnungen der Institute.

4 Japan, China, Hongkong, Taiwan, Singapur, Thailand, Indonesien,
Malaysia, Philippinen, Stidkorea.

5 Polen, Ungarn, Tschechien, Slowakei, Bulgarien, Ruménien, Russ-
land, Ukraine, WeiRrussland.
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sie sogar riuckléaufig. Dies betraf in besonderem
Mal3e die Lieferungen in die USA, aber auch die
in die EU-Lander und nach Stidostasien (Abbil-
dung 3.1). Dagegen stiegen die Exporte in die
OPEC-L énder und nach Osteuropabis zuletzt (Ta-
belle 3.3). Die preidiche Wettbewerbsfahigkeit
der Exportunternehmen hat sich im vergangenen

Abbildung 3.2

Reale Exporte

Saison- und arbeitstaglich bereinigter Verlauf
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—— Mrd. Euro
— Jahresdurchschnitt®

1 Verénderung gegeniiber dem Vorquartal in %, auf

Jahresrate hochgerechnet.

2 Zahlenangaben: Veranderung gegeniiber dem
Vorjahrin %.

Quellen: Statistisches Bundesamt; Berechnungen der

Institute; ab 1. Quartal 2002: Prognose der Institute.
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Jahr leicht verbessert; bei kaum veréndertem Au-
Renwert des Euro erhéhten sich die L ohnstiickkos-
ten deutlich langsamer alsim Ausland.

Fur die ersten Monate dieses Jahres zeigen diebis-
lang vorliegenden Indikatoren eine leichte Zunah-
meder Exporte an. Im weiteren Jahresverlauf wird
sich der Anstieg deutlich beschleunigt fortsetzen.
Dafur spricht, dassim verarbeitenden Gewerbedie
Auftragseingange aus dem Ausland stérker gestie-
gen sind und sich die Exporterwartungen der Un-
ternehmen spirbar aufgehellt haben. Angestof3en
vom Aufschwung in den USA werden ab dem
Fruhjahr die Absatzmérkte in Westeuropa kréftig
expandieren. Zur Jahreswende 2002/2003 wird die
Dynamik der Weltkonjunktur ihren Hohepunkt er-
reichen und danach abflachen. Die Ausfuhrzu-
wéchse werden deshalb im Verlauf des kommen-
den Jahres wieder etwas kleiner. Die preisliche
Wettbewerbsféhigkeit der deutschen Wirtschaft
wird sich im Prognosezeitraum nur geringflgig
verschlechtern. Zwar wertet der Euro effektiv auf,
die Preise steigen aber in Deutschland langsamer
alsimAusland. Allesin allem werden sich die Ex-
porte von Waren und Dienstleistungen im Jahre
2002 — wegen ihres niedrigen Niveaus zu Beginn
— im Durchschnitt nur leicht erh6hen (2,2%); im
Jahre 2003 werden sie um 8,4% zunehmen (Ab-
bildung 3.2). In beiden Jahren entsprechen die
Zuwéchse anndhernd der Expansion des Welthan-
dels.

Dielmporte von Waren und Dienstleistungen sind
im Verlauf des vergangenen Jahres stark gefallen;
mal3geblich daftir waren die rickléufige Inlands-
nachfrage und der schwache Export. Die Einfuhr-
schwéche setzte sich Anfang dieses Jahres vor al-
lem wegen der noch verhaltenen Binnenkonjunk-
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tur fort. Mit dem Aufschwung werden die Importe
im gesamten Prognosezeitraum kréaftig zulegen.

Abbildung 3.3

Reale Importe

Wegen des starken Riickgangs am Jahresende
2001 werden sieim Durchschnitt dieses Jahres nur
um 1% steigen; im Jahre 2003 werden sie um

Saison- und arbeitstéglich bereinigter Verlauf
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die Einfuhrpreise, werden sich die Terms of Trade

geringfigig verbessern (Tabelle 3.4). mm Laufende Jahresrate” (rechte Skala)

—— Mrd. Euro

— Jahresdurchschnitt®

Schwéche bei den Ausriistungsinvestitionen

T 1 Verénderung gegeniiber dem Vorquartal in %, auf
wird Uberwunden

Jahresrate hochgerechnet.

2 Zahlenangaben: Veranderung gegeniiber dem
Vorjahr in %.

Quellen: Statistisches Bundesamt; Berechnungen der

Der konjunkturelle Abschwung hat tiefe Spuren  Institute; ab 1. Quartal 2002: Prognose der Institute.
bei den Ausriistungsinvestitionen hinterlassen; im

Durchschnitt des Jahres 2001 sind diese um 5%

GD Friihjahr 2002

gesunken. Mal3geblich dafir waren die eingetriib-
ten Absatzperspektiven, die Straffung der Geld-
politik im Vorjahr und in den letzten Monaten des

Die Umsétze des Investitionsgitergewerbes und
die Auftragseingange deuten darauf hin, dasssich
der Riuickgang der Ausriistungsinvestitionen zum

Jahres 2001 auch die erhdhte Unsicherheit Uber
den weiteren Verlauf der Weltkonjunktur.

Jahresanfang 2002 verlangsamt hat. Vom zweiten
Quartal dieses Jahres an ist wieder mit einem splir-

Tabelle 3.4

Indikatoren zur AuRenwirtschaft®

1999 2000 2001 2002 2003

Verénderung gegenuiber dem Vorjahr in %

Exporte, real? 56 132 47 22 84
Waren 56 135 53 21 8,6
Dienstleistungen 56 1,2 07 2,6 6,9

Importe, real® 85 10,0 01 10 78
Waren 8,0 10,6 -03 06 78
Dienstleistungen 104 78 14 2,6 78

Terms of Trade 04 -45 -01 10 04

In Mrd. Euro

Nachrichtlich:

AuRenbeitrag, real? 156 35,8 66,4 74,9 84,5

AuRenbeitrag, nominal 16,8 8,0 39,1 55,0 675

Leistungshilanzsaldo® -179 -22,6 2,7 15,0 250

1 In der Abgrenzung der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungen 2 In Preisen von 1995.

(ESVG 95). 3 In der Abgrenzung der Zahlungsbilanzstatistik.

Quellen: Statistisches Bundesamt; Deutsche Bundesbank; Berechnungen

der Institute; 2002 und 2003: Prognose der Institute. GD Friihjahr 2002
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baren Anstieg zu rechnen. Dies signdlisieren die
stark aufgehel Iten Geschéftserwartungen; vorallem
inder Exportwirtschaft steigt die Zuversicht zuneh-
mend. Die Investitionstétigkeit wird von den ver-
besserten aufBenwirtschaftlichen Rahmenbedingun-
gen stimuliert, nicht zuletzt durch die Uberwindung
der Unsicherheiten infolge der Ereignisse vom
11. September. Zudem bleiben die Finanzierungs-
bedingungen vorteilhaft, und die Gewinnaussichten
verbessern sich. Im kommenden Jahr wird sich die
Expansion der Ausriistungsinvestitionen fortsetzen,
wenn auch wegen der dann an Schwung verlieren-
den Binnen- und Weltkonjunktur nicht mehr in so
hohem Tempo wie im zweiten Halbjahr 2002.

Die Dynamik der Investitionen in sonstige Anla-
gen hat zwar nach dem Ende des Booms im IT-
Sektor spiirbar nachgelassen. Der weiterhin zu-
nehmende Einsatz von Informations- und Kom-
munikationstechnologien sowie die kurzen Inno-
vationszyklen von Software tragen jedoch auch
kunftig zu einer recht kréftigen Ausweitung bei.

Wegen des niedrigen Niveaus zu Jahresbeginn
werden die Investitionen in Ausristungen und
sonstige Anlagen im Durchschnitt dieses Jahres
nochmals sinken (—1,5%); im Jahre 2003 werden
sie um 6,5% ausgeweitet (Abbildung 3.4).

Abbildung 3.4

Reale Investitionen in Ausriistungen und sonstige Anlagen
Saison- und arbeitstéglich bereinigter Verlauf
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Quellen: Statistisches Bundesamt; Berechnungen der

Institute; ab 1. Quartal 2002: Prognose der Institute.
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Noch keine Erholung bei den Bauinvestitionen

Die Schwéche der Bauinvestitionen hat sich bis zu-
letzt fortgesetzt. Der Rickgang verlangsamte sich
alerdings in der zweiten Halfte des vergangenen
Jahres erheblich. Der Wohnungshau schrumpft seit
dem Sommer 2001 nicht mehr ganz so stark wie
zuvor, der offentliche Bau legte sogar zu. In der ge-
werblichen Wirtschaft wurden dagegen, auch unter
dem Eindruck der Ereignisse vom 11. September,
geplante Vorhaben zurlickgestellt, so dass es zu
einer erneuten Abschwéchung kam.

Der Wohnungsbau wird in diesem Jahr noch ab-
waérts gerichtet bleiben. Dies signalisieren sowohl
die Auftragseingadnge als auch die Baugeneh-
migungen. Leerstdnde an Wohnraum und geringe
Mietsteigerungen hemmen die Investitionsbereit-
schaft. Zudem bremsen die derzeit noch schwache
Konjunktur und die damit einhergehende Ver-
schlechterung am Arbeitsmarkt die Verschuldungs-
bereitschaft der privaten Haushalte. Im Jahre 2003
wird der Wohnungsbau in etwa stagnieren. Zwar
wird die Wohnungsnachfrage durch die sich ver-
bessernde Einkommenssituation der privaten Haus-
halte und sinkende Arbeitsmarktrisiken gestiitzt,
dampfend dirften jedoch staatliche Sparmal3nah-
men wirken. Die Wohnungsbauinvestitionen wer-
den in diesem Jahr um 2,2% und im néchsten Jahr
um 0,3% sinken (Tabelle 3.5).

Im Wirtschaftsbau deutet der Uberhang an geneh-
migten Objekten, die wegen der Unsicherheiten
der Investoren Uber die konjunkturelle Entwick-
lung noch nicht begonnen wurden, auf eine Wende
in der ersten Halfte dieses Jahres hin. Im zweiten
Halbjahr werden die gewerblichen Bauinvestitio-
nen bei steigender Kapazitdtsauslastung an Fahrt
gewinnen. AnstdRe kommen vor allem von den
Unternehmensdienstleistern und der Industrie. Die
Wirtschaftsbauinvestitionen werden 2002 auf-
grund des niedrigen Ausgangsniveaus noch um
1,8% hinter ihrem Vorjahresergebnis zurlickblei-
ben; im néchsten Jahr steigen sie um 2,2 %.

Die offentlichen Bauinvestitionen werden auch in
diesem Jahr riicklaufig sein, davor alem die Ge-
meinden angesichts der angespannten Haushalts-
lage ihre Investitionsbudgets einschranken. Im
nachsten Jahr dirfte sich der Riickgang etwas ver-
starken, daim Gefolge der erwarteten Sparbem-
hungen mit einer Kiirzung der Zuweisungen der
Lander an die Gemeinden zu rechnen ist.

Insgesamt nehmen die Bauinvestitionen im Jahres-
durchschnitt 2002 um 2,1% ab (Abbildung 3.5),
im néchsten Jahr halten sie das erreichte Niveau.
In Ostdeutschland werden sieim gesamten Progno-
sezeitraum — wenngleich verlangsamt — sinken,
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wahrend sie in Westdeutschland im nachsten Jahr
|eicht nach oben tendieren.

Privater Konsum erholt sich langsam

Der private Konsum, der in der zweiten Jahreshélf-
te 2001 ricklaufig war, dirftein den ersten Mona-
ten deslaufenden Jahres|eicht gestiegen sein. Das
Verbrauchervertrauen hat sich etwas aufgehellt.
Retardierend wirkte der deutliche Preisanstieg, der
den Konsumenten Kaufkraft entzog. Im weiteren
Verlauf des Jahres werden die privaten Haushalte
mit der Besserung am Arbeitsmarkt und bei nach-
lassendem Preisauftrieb die Konsumausgaben er-
hohen. Insgesamt steigt der private Konsum im
Verlauf des Jahres 2002 um reichlich 1%2%, im
Jahresdurchschnitt ergibt sich aufgrund des nied-
rigen Niveaus zu Beginn des Jahres alerdings nur
eine Zunahmevon 0,6 % (Abbildung 3.6).

Von den verfiigharen Einkommen gehenim Durch-
schnitt dieses Jahres nur geringe Impulse auf den
privaten Konsum aus. Zwar werden die Tarifab-
schllisse etwas hoher ausfallen alsim vergangenen
Jahr, die Summe der Bruttoléhne und -gehélter
vergroflert sich aber aufgrund der niedrigeren Be-
schéftigtenzahl nicht schneller alsim Vorjahr. Die
Nettoverdienste nehmen wegen der héheren Bei-
tragssétze zur Krankenversicherung und der wie-
der voll greifenden Steuerprogression erheblich
langsamer zu als zuvor. Die monetéren Sozialleis-
tungen hingegen steigen deutlicher alsim vergan-
genen Jahr, nicht zuletzt weil das Kindergeld fur
das erste und zweite Kind aufgestockt wurde und
die Renten etwas stérker angehoben werden.
Aulerdem erhthen sich infolge der ungiinstigeren
Arbeitsmarktsituation die Zahlungen von Arbeits-
losengeld und Arbeitd osenhilfe. Unter Berlicksich-
tigung der nur leicht steigenden Selbstandigenein-
kommen expandieren die verflugbaren Einkom-
men der privaten Haushalteim Jahre 2002 mit 2%.
Die Sparquote, die sich im Jahre 2001 im Gefolge
der Steuerentlastung erhoht hat, wird in diesem
Jahr wieder etwas sinken.

Im kommenden Jahr werden die Bruttoverdienste
infolge der Zunahme der Beschéftigung kraftiger
zulegen asin diesem. Die Nettol 5hne und -gehdl -
ter gewinnen aufgrund des Inkrafttretens der zwei-
ten Stufe der Steuerreform zusétzlich an Dynamik.
Dagegen werden die monetéren Sozialleistungen
deutlich langsamer alsin diesem Jahr steigen. Die
Rentenanpassung durfte etwas schwécher ausfal-
len; zudem werden Einschrankungen von Trans-
ferleistungen im Rahmen des Sparpakets erwartet.
Die Selbstandigen- und Vermdgenseinkommen
expandieren stérker alsim Vorjahr. Allesin alem
durften die verfugbaren Einkommen der privaten

Tabelle 3.5

Reale Bauinvestitionen*

2001 2001 2002 2003
Anteile in % Verénderung gegeniiber dem Vorjahr in %
Wohnbauten 574 -7,0 -22 -03
Nichtwohnbauten 42,6 4.2 -21 0,6
Gewerblicher Bau 297 -36 -18 22
Offentlicher Bau 12,9 -55 2.7 -31
Bauinvestitionen 100,0 -5,8 -2,1 0,1
1 In Preisen von 1995.
Quellen: Statistisches Bundesamt; Berechnungen der
Institute; 2002 und 2003: Prognose der Institute. GD Friihjahr 2002
Abbildung 3.5
Reale Bauinvestitionen
Saison- und arbeitstaglich bereinigter Verlauf
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Haushalte um 3,5% steigen. Bei kaum veranderter
Sparquote und weiterhin moderatem Preisauftrieb
wird der private Konsum um 1,8 % zunehmen.

Moderater Preisanstieg
Nach der deutlichen Beruhigung in der zweiten
Hélfte des vergangenen Jahres hat sich der Preis-

auftrieb zu Beginn des Jahres 2002 verstérkt. Da-
bei spielten allerdings Sonderfaktoren eine erheb-
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Abbildung 3.6

Reale Konsumausgaben der privaten Haushalte*
Saison- und arbeitstaglich bereinigter Verlauf
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Abbildung 3.7

Bruttoinlandsprodukt, Binnennachfrage und Auf3enbeitrag
Saison- und arbeitstaglich bereinigte Werte
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Institute; ab 1. Quartal 2002: Prognose der Institute. GD Friihjahr 2002
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liche Rolle. So wurden die Tabak- und die Versi-
cherungsteuer erhéht; auferdem sind —wie bereits
in den vergangenen drei Jahren — die Mineral 6l-
und die Stromsteuer angehoben worden. Darber
hinaus sind die Gemtisepreise witterungsbedingt
stark gestiegen. Auch wurde die Euro-Bargel dein-
flhrung vereinzelt zu Preiserhhungen genutzt;
alerdingsblieb der hiervon ausgehende Effekt auf
den Preisindex fur die Lebenshaltung gering. In
den vergangenen Monaten zogen Uberdies die
Rohdlnotierungen kréftig an, was rasch auf die
heimischen Kraftstoff- und Heizdlpreise durch-
schlug.

Im weiteren Verlauf des Jahres wird der Preisauf-
trieb wieder nachlassen. Die aul3enwirtschaftlich
bedingten Teuerungsimpulse klingen ab. Die Lohn-
abschltsse dirften nicht viel hdher ausfallen alsin
den beiden Jahren zuvor. Im Durchschnitt des Jah-
res 2002 wird die Inflationsrate 1,5 % betragen.

Fur das kommende Jahr ist mit weiterhin modera-
ten Preissteigerungen zu rechnen. Zwar vergré-
f3ern sich im Aufschwung tendenziell die Preiser-
hoéhungsspielraume, aber die Zunahme der Lohn-
stiickkosten wird sich bis weit in das kommende
Jahr hinein abflachen, und dieleichte Aufwertung
des Euro wirkt dampfend auf die Importpreise.
Der Preisindex fir die Lebenshaltung erhoht sich
im Jahresdurchschnitt um 1,6 %.

Produktion: Nach leichter Rezession wieder
aufwarts

Die gesamtwirtschaftliche Produktion ist im Ver-
lauf der zweiten Hélfte des vergangenen Jahres
gesunken. Mal3geblich daf Ur war die abnehmende
Binnennachfrage (Abbildung 3.7), vor alem die
Investitionen sanken deutlich. Das reale Bruttoin-
landsprodukt verringerte sich gegeniiber dem ers-
ten Halbjahr um 0,3 % und unterschritt im vierten
Quiartal leicht den Vorjahresstand. Zu diesem Riick-
gang trugen vor allem das verarbeitende Gewerbe
und das Baugewerbebei. Im tertiéren Sektor ergab
sichein Plusvon 2 %; wéhrend die Wertschdpfung
der Handel sunternehmen kréftig fiel, erzielten die
Finanz- und Unternehmensdienstl el ster noch deut-
liche Zuwéchse.

In den ersten Monaten dieses Jahres durfte das
Bruttoinlandsprodukt saisonbereinigt wieder leicht
gestiegen sein. Die Industrieproduktion lag im
Durchschnitt der Monate Januar und Februar ge-
ringfigig Uber dem Stand im Vorquartal. Die
Auftragseingénge in der Industrie, insbesondere
die aus dem Ausland, sind der Tendenz nach auf-
waérts gerichtet. Andere wichtige Fruhindikatoren
zeigen ebenfalls nach oben. Allerdings waren im
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Bauhauptgewerbe und im Handel die Produktion
bzw. der Umsatz riickl &ufig.

Im weiteren Verlauf des Jahres 2002 gewinnt die
gesamtwirtschaftliche Produktion an Dynamik.
Dieindustrielle Erzeugung —und hier insbesonde-
re die Fertigung von Vorleistungs- und von Inves-
titionsgutern — nimmt beschleunigt zu; der Ruick-
gang im Baugewerbe wird schwécher. Die Pro-
duktion von konsumnahen Waren und Diensten
wird wegen des nur verhalten expandierenden pri-
vaten Verbrauchs wenig ausgeweitet, ein stérkerer
Zuwachs ist bei den Unternehmensdienstleistern
und im Bereich Verkehr und Nachrichtenibermitt-
lung zu erwarten. Das Bruttoinlandsprodukt wird
im Jahresverlauf 2002 um 2 %% steigen, im Jah-
resdurchschnitt wegen der niedrigen Ausgangsba:
sisjedoch nur um 0,9 % (Abbildung 3.8).

Im kommenden Jahr wird sich der Aufschwung
fortsetzen, die konjunkturelle Dynamik durfte al-
lerdingsinfolge einer ruhigeren Gangart der Welt-
konjunktur, des Ubergangs zu einer etwa neutra-
len Geldpolitik und desintensivierten Konsolidie-
rungskurses des Staates nachlassen. DieIndustrie-
produktion erhoht sich weiterhin, und die Bauté-
tigkeit wird kaum noch sinken. Das Bruttoinlands-
produkt wird im Verlauf des Jahres 2003 um etwa
2% zunehmen; flr den Jahresdurchschnitt ergibt
sich ein Anstieg um 2,4 % (Tabelle 3.6).

Erholung auch in Ostdeutschland

Das Bruttoinlandsprodukt in den neuen Landern
war vorlaufigen amtlichen Berechnungen zufolge
2001 um 0,1 % niedriger alsim Vorjahr. Ausschlag-
gebend daf ir war die erneut drastisch gesunkene
Bautétigkeit (Tabelle 3.7). Im Jahresergebnis be-
trug hier dasMinus 11%2%, im Vergleich zu einem
Riickgang um 6 % in Westdeutschland. Die indu-
strielle Erzeugung, deren kréftiger Anstieg in den
vergangenen Jahren das Gegengewicht zur Tal-
fahrt in der Bauwirtschaft bildete, ging saison-
bereinigt zum Jahresende ebenfallszurtick. Beson-
ders stark nahm die Produktion von Konsumgu-
tern ab. Im Handel sank die Wertschépfung be-
schleunigt. Im 6ffentlichen Bereich hat der Ruick-
gang der Bruttowertschdpfung angehalten.

Auch flr Ostdeutschland weisen die Frohindika-
toren auf den Beginn einer wirtschaftlichen Erho-
lung hin. Die Industrieproduktion hat zum Jahres-
anfang bereits zugelegt, und der Rickgang der
Bautétigkeit durfte sich allmahlich verlangsamen.
In den Dienstl el stungsberel chen werden die Wachs-
tumsunterschiede zum friiheren Bundesgebiet ge-
ringer. Gleichwohl ist die Zunahme des Bruttoin-
landsprodukts im Jahresdurchschnitt mit einer

Abbildung 3.8

Reales Bruttoinlandsprodukt
Saison- und arbeitstéglich bereinigter Verlauf
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Tabelle 3.6

Beitrage der Nachfragekomponenten zum Anstieg des Brutto-
inlandsprodukts*
In Prozentpunkten

2001 2002 2003
Konsumausgaben 1,0 06 12
Private Haushalte? 06 03 10
Staat 03 02 02
Anlageinvestitionen -11 -04 0,6
Ausriistungen und sonstige Anlagen -04 -01 0,6
Bauten -0,7 -02 00
Vorratsveranderungen -0,9 03 01
Inlandsnachfrage -10 05 20
AuRenbeitrag 16 04 05
Exporte 16 0,8 29
Importe 0,0 0,3 25
Bruttoinlandsprodukt® 0,6 0,9 24

1 Zur Definition vgl. Tabelle 3.2; in Preisen von 1995;
Abweichungen in den Summen durch Runden der
Zahlen.

2 EinschlieBlich privater Organisationen ohne
Erwerbszweck.
3 Verénderung gegentiber dem Vorjahr in %.

Quellen: Statistisches Bundesamt; 2002 und 2003:

Prognose der Institute. GD Friihjahr 2002

Rate von 0,5% nur etwahalb so grol3wiein West-
deutschland.
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Tabelle 3.7

Indikatoren zum wirtschaftlichen Aufholprozess in Ostdeutschland

1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001
Westdeutschland = 100
Bruttoinlandsprodukt
nominal je Einwohner* 334 41,2 50,8 57,2 59,6 61,7 62,2 61,5 62,0 60,9 61,7
Ausriistungsinvestitionen?
nominal je Einwohner® 61,8 70,8 95,7 108,9 108,9 110,0 103,6 1018 1011 97,3 979
Bauinvestitionen

nominal je Einwohner® 70,2 103,1 131,0 1641 1758 180,8 1728 153,22 136,9 121,7 m,.3

darunter:

Wohnbauten® 458 61,7 81,1 110,0 131,3 1432 140,6 1214 106,9 91,9 80,2

Nichtwohnbauten® 97,0 1514 1950 2417 240,5 2379 2232 205,1 186,0 1703 160,7

Kapitalstock je Einwohner®*# 379 404 434 46,7 50,3 537 56,9 59,8 62,3 64,3 66,4

Arbeitnehmerentgelt je Arbeitnehmer* 49,3 61,9 69,2 72,6 75,2 75,8 76,1 76,3 773 775 776
Arbeitsproduktivitat'® 349 48,3 59,5 64,2 65,0 67,0 68,0 67,7 68,3 68,9 70,6
Lohnstiickkosten™® 1411 1283 16,3 132 157 131 m.<8 127 132 125 110,0
Veréanderung in % gegenuiber dem Vorjahr
Bevolkerung®
Ostdeutschland -13 -0,7 -0,6 -04 -04 -03 -04 -0,5 -04 -0,9
Westdeutschland 12 10 05 04 04 03 01 02 02 05
Erwerbstéatige (Inland)*
Ostdeutschland -124 2,5 24 19 -0,7 -1,2 0,2 0,6 -11 -2,0
Westdeutschland 038 -11 -0,6 -01 -0,2 0,0 12 14 22 06
Kapitalstock®*

Ostdeutschland 85 89 94 92 83 75 6,9 6,0 52 438
Ausriistungen 18,0 154 139 12,0 108 1033 9,6 95 838 78
Bauten 7,0 78 8,6 87 78 7,0 6,3 55 4.4 41

Westdeutschland 17 15 16 15 14 15 17 17 2,0 15
Ausrlistungen 30 16 038 04 0,2 04 10 16 23 16
Bauten 13 14 19 18 17 17 19 17 19 14

1 Angaben fiir Ostdeutschland: neue Bundesl&nder ohne Berlin, fiir Westdeutschland:
alte Bundeslander einschlieflich Berlin.

2 EinschlieBlich sonstige Anlagen.

3 Angaben fur Ostdeutschland: neue Bundeslander und Ostberlin, fur Westdeutschland:

friiheres Bundesgebiet.

4 Alle Wirtschaftsbereiche in Preisen von 1995.
5 Bruttoinlandsprodukt in jeweiligen Preisen je Erwerbstéatigen.

6 Im Inland entstandene Arbeitnehmerentgelte je Arbeitnehmer bezogen auf das Brutto-

Quellen: Statistisches Bundesamt; Arbeitskreis Volkswirtschaftliche Gesamtrechnungen
der Lander; Arbeitskreis Erwerbstatigenrechnung des Bundes und der Lander; ifo Inves-
torenrechnung; Berechnungen der Institute.

inlandsprodukt in jeweiligen Preisen je Erwerbstatigen.
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Im Jahre 2003 dirfte die gesamtwirtschaftliche
Produktion in Ostdeutschland in nahezu gleichem
Ausmald zulegen wie im friheren Bundesgebiet.
Die démpfenden Effekte vom Baugewerbe lassen
erneut nach, und die industrielle Fertigung wird
stérker alsin Westdeutschland an Fahrt gewinnen.
Der tertidre Sektor durfte — auf3er im offentlichen
Bereich — genauso schnell expandieren wie in
Westdeutschland. Damit steigt das reale Bruttoin-
landsprodukt pro Kopf im Osten rascher as im
Westen. Jedoch ist dies nicht auf einen htheren
Produktionszuwachs zurtickzuf tihren, sondern auf
die Abnahme der Bevdlkerung durch Migration
und Geburtenriickgang.

Wende auf dem Arbeitsmarkt nach der Jahres-
mitte
Die Lage auf dem Arbeitsmarkt hat sich seit dem

Frihjahr 2001 unter dem Einfluss der konjunkturel-
len Abschwéchung zunehmend verschlechtert. Im

Wochenbericht des DIW Berlin Nr. 17-18/2002

Jahresverlauf ist die Zahl der Erwerbstétigen um
75000 gesunken. Besonders stark war der Ruick-
gang im Baugewerbeund in der Industrie, aber auch
imHandel und bei den privaten Dienstleistern nahm
die Beschéftigung ab; lediglich die Unternehmens-
dienstleister stellten per saldo Personal ein.

Im Jahre 2002 wird sich die Lage nur alméhlich
bessern. Wie tiblich in Erholungsphasen halten sich
die Unternehmen zundchst mit Neueinstellungen
zuriick und reagieren auf die wieder zunehmende
Nachfrage mit dem Abbau von Kurzarbeit, der
Mobilisierung von Produktivitétsreserven und dem
Einsatz von Uberstunden. Erst nach der Jahresmitte
durfte ein nennenswerter Beschéftigungsaufbau in
Gang kommen. Er konzentriert sich auf den terti&
ren Sektor, wohingegen im produzierenden Gewer-
be noch Arbeitsplétze verloren gehen werden. Am
Jahresende wird die Zahl der Erwerbstétigen etwa
auf dem vor Jahresfrist erreichten Niveau liegen; im
Jahresdurchschnitt ergibt sich noch ein Riickgang
um knapp 100 000 Stellen (Tabelle 3.8).
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Abbildung 3.8

Arbeitsmarktbilanz
Jahresdurchschnittswerte in 1 000 Personen

1998 1999 2000 2001 2002 2003

Deutschland
Erwerbstétige Inlander 37549 38015 38636 38703 38606 38798

Arbeitnehmer 33575 34067 34654 34740 34643 34816

Selbstandige 3974 3948 3982 3963 3963 3982
Pendlersaldo 62 66 70 70 70 71
Erwerbstétige im Inland 37611 38081 38706 38773 38676 38869
Arbeitslose 4279 4099 3889 3852 3957 3811
Arbeitslosenquote* 10,2 97 91 91 93 89
Erwerbslose? 3684 3416 3133 312 3213 3089
Erwerbslosenquote® 89 82 75 74 77 74
Aktive Arbeitsmarktpolitik

Kurzarbeit ns n9 86 123 200 130

Beschaftigung schaffende MaRnahmen 384 430 313 243 215 185

Berufliche Vollzeitweiterbildung 324 333 324 315 305 305
Westdeutschland*
Erwerbstéatige Inlander® 31339 31742 32419 32594 32566 32738
Avrbeitslose 3024 2872 2645 2592 2704 2586
Arbeitslosenquote* 838 83 75 74 77 73
Aktive Arbeitsmarktpolitik

Kurzarbeit 83 93 63 97 170 105

Beschéftigung schaffende Manahmen 86 100 83 70 65 55

Berufliche Vollzeitweiterbildung 191 204 195 190 180 175
Ostdeutschland*
Erwerbstéatige Inlander® 6210 6273 6217 6109 6040 6060
Arbeitslose 1256 1227 1244 1259 1253 1225
Arbeitslosenquote* 16,8 164 16,7 17,1 17,2 16,8
Aktive Arbeitsmarktpolitik

Kurzarbeit 32 26 23 26 30 25

Beschaftigung schaffende MalRnahmen 298 330 230 173 150 130

Berufliche Vollzeitweiterbildung 133 129 129 125 125 130

1 Arbeitslose in % der inlandischen Erwerbspersonen (Erwerbstétige plus
Arbeitslose).

2 Definition der ILO.

3 Erwerbslose in % der inlandischen Erwerbspersonen (Erwerbstatige plus
Erwerbslose).

Quellen: Statistisches Bundesamt; Bundesanstalt fiir Arbeit; Arbeitskreis
Erwerbstétigenrechnung des Bundes und der Lander; 2002 und 2003:
Prognose der Institute.

4 Regionale Abgrenzung: Westdeutschland: alte Bundeslander ein-
schlieRlich Berlin, Ostdeutschland: neue Bundeslander ohne Berlin.
5 Schatzung der Institute auf Basis der Erwerbstatigenrechnung des
Bundes und der L&nder und des Mikrozensus.
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Im Jahre 2003 wird der Aufschwung an Breite ge-
winnen und die Nachfrage nach Arbeitskréften in
nahezu allen Bereichen — aulfer im Baugewerbe —
wieder deutlich steigen. Im Verlauf des Jahres ist
mit einer Erhthung der Erwerbstétigenzahl um
250000 zu rechnen, was einer Zunahme um knapp
200000 im Durchschnitt entspricht (Abbildung
3.9). Diesist sehr viel weniger alswahrend der Auf-
schwungsphase 1999/2000 (550 000 Erwerbstétige
pro Jahr). Damals waren im Gefolge der Neurege-
lung des 630-DM -Gesetzes anstelle von Erwerbsté:
tigen mit Zweitjobs, diein der Statistik nicht geson-
dert erfasst waren, verstérkt ausschliefdlich gering-
flgig Beschéftigte eingestel It wurden. Flr den Pro-
gnosezeitraum ist dieser Effekt nicht relevant.

In Ostdeutschland ist die Zahl der Erwerbstétigen
im Jahre 2001 um reichlich 100000 gesunken;
mal3geblich waren die erneute Entlassungswellein
der Bauwirtschaft und der weitere Beschaftigungs-
abbau im 6ffentlichen Sektor. Zudem wurden Ar-
beitsbeschaffungs- und Strukturanpassungsmal3-
nahmen zurtickgeftihrt. Auch im laufenden Jahr
geht die Erwerbstétigkeit noch um etwa 70000
Personen zuriick; erst fur das Jahr 2003 ist mit
einer Zunahme um rund 20000 zu rechnen.

Am 1. Januar 2002 trat das,, Job-Aqtiv-Gesetz” in
Kraft. Der Zeitpunkt der Wirksamkeit der meisten
Mal3nahmen ist aber nicht genau bestimmbar. Vie-
le Forderinstrumente dirften erst greifen, wenn
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Abbildung 3.9

Erwerbstatige
Inlandskonzept; saisonbereinigter Verlauf
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Quellen: Statistisches Bundesamt; Berechnungen der
Institute; ab 1. Quartal 2002: Prognose der Institute.
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Abbildung 3.10

Arbeitslose
Saisonbereinigter Verlauf
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der Konjunkturaufschwung auf den Arbeitsmarkt
ausgestrahlt hat. Auch durfte eszu Mitnahmeeffek-
ten kommen. Zudem steht neuen Mal3nahmen im
»JOb-Aqtiv-Gesetz* ein Abbau in herkémmlichen
Feldern der Arbeitsmarktpolitik gegentiber. Von
der bundesweiten Einfihrung des Kombilohnsist
nach den Erfahrungen mit den bisherigen Modell-
versuchen kein grofRer Einfluss auf die Beschéfti-
gung zu erwarten.

Die Zahl der Arbeitslosen in Deutschland stiegim
Jahresverlauf 2001 um 130000 und damit stérker,
als die der Beschéftigten sank. Maf3geblich dafur
ist die kréftige Ausweitung des Arbeitsangebots;
freiwerdende Arbeitsplétze wurden offenbar ver-
starkt aus der Stillen Reserve besetzt. Eine Rolle
spielte dabei die Aufhebung des seit Mai 1997 be-
stehenden Arbeitsverbotsfir Asylbewerber. Diese
kdnnen nunmehr nach einjahriger Wartefrist eine
Arbeitserlaubnis beantragen.®

Zum Jahresbeginn 2002 ist die Arbeitslosigkeit
saisonbereinigt zundchst kréftig gestiegen, im
Maérz sank sie alerdings um 8000 Personen. Die-
ser Rickgang ist jedoch nicht konjunkturell be-
dingt, sondern darauf zuriickzufuhren, dass offen-
bar im Zusammenhang mit der Durchfihrung des
»Job-Adtiv-Gesetzes* mehr dltere Arbeitslose al's
Ublich vorruhestandséhnliche Regelungen in An-
spruch genommen haben. Auch wegen nicht er-
neuerter Meldung beim Arbeitsamt bzw. fehlender
Mitwirkung bei der Stellensuche erhéhten sich die
Abgange kréftig. Diese Effekte sind jedoch tem-
porérer Natur. Im weiteren Jahresverlauf wird die
Arbeitsosigkeit zunéchst auf hohem Niveau ver-
harren und von der Jahresmitte an sinken (Abbil-
dung 3.10). Im Jahresdurchschnitt ergibt sich ein
Anstieg um mehr als 100 000 auf 3,96 Mill. Perso-
nen. Fur das Jahr 2003 ist eine recht deutliche Ab-
nahmeder Arbeitslosigkeit um knapp 150 000 Per-
sonen zu erwarten.

In Ostdeutschland erhéhte sich die Zahl der Ar-
beitd osen im vergangenen Jahr um 15000 Perso-
nen. Gemessen am starken Riickgang der Erwerbs-
tatigkeit war diesnur sehr wenig. Eine Rolle spielte
dabei, dassdas Erwerbspersonenpotential, nicht zu-
letzt infolge zunehmender Abwanderungen, sank.
Zudem hat offenbar ein verstérkter Rickzug in die
Stille Reserve stattgefunden. Bel weiterhin sinken-
dem Arbeitskréfteangebot dirfte die Arbeitdosig-
keit in diesem Jahr anndhernd stagnieren und sich
2003 um knapp 30000 Personen verringern.

5 Da firr viele Asylbewerber diese Wartefrist abgelaufen ist, ergab sich
ein kumulativer Effekt beim Arbeitsangebot. Dieser schlagt sich in der
Beschaftigung oder der Stillen Reserve nieder, aus institutionellen
Grunden jedoch nicht in der registrierten Arbeitslosigkeit.



Die wirtschaftliche Lage in Deutschland

Offentliche Haushalte im Zeichen der
Konsolidierung

Die Finanzlage des Staates hat sich im Jahre 2001
merklich angespannt. Das Budgetdefizit war in Re-
lation zum Bruttoinlandsprodukt mit 2,7 % um 1,4
Prozentpunkte hther alsim Jahre 2000.° Zu Jahres-
beginn 2001 war zwar erwartet worden, dass das
Defizit wegen der Steuerreform steigen wird, aller-
dingswar nicht mit einer Konjunkturabschwéchung
gerechnet worden; die Bundesregierung war bei
Aufstellung desHaushaltsnoch von einer Zunahme
des realen Bruttoinlandsprodukts um 2 3% ausge-
gangen. Neben der schlechteren Konjunktur mach-
te sich vor alem bemerkbar, dass der Anstieg der
Ausgaben der Krankenversicherung (z. B. fur Arz-
neimittel) nicht unter Kontrolle gebracht wurde.

Im laufenden Jahr diirften die Ausgaben des Staa-
tesum 2,7 % zunehmen, und zwar die der Gebiets-
korperschaften um 2,6 % und die der Sozialversi-
cherung um 3%. Am stérksten steigen die Ausga-
ben fr Sozialleistungen. Bei den Gebietskorper-
schaften fallen sie insbesondere wegen des aufge-
stockten Kindergel des (M ehrausgaben von 3 Mrd.
Euro) um 3,8 % hoher aus (2001: 1 %), bei der So-
zialversicherung werden sie mit 3,5% dhnlich wie
im Vorjahr expandieren. Die Altersrenten werden
zur Jahresmitte um durchschnittlich 2,3% ange-
hoben, und die Zahl der Rentner nimmt erneut zu.
Wegen der grofReren Zahl der Erwerbslosen stei-
gen auch die arbeitsmarktabhangigen Ausgaben.
Die Personalaufwendungen erhéhen sichum 1,4 %,
nach nur 0,4 % im Vorjahr. Bund, L&nder und Ge-
meinden werden zwar den Persona bestand weiter
reduzieren, die Lohneim &ffentlichen Dienst diirf-
ten aber etwas stérker alsim Jahre 2001 zunehmen;
zudem schlégt die Steigerung der Beitrage zur
Krankenversicherung zu Buche. Die Sachaufwen-
dungen der Gebietskorperschaften werden 2002
etwas schwécher a's zuvor ausgedehnt. Beim Bund
sind zwar in den Bereichen Innere Sicherheit und
Verteidigung — als Reaktion auf den 11. Septem-
ber — Mehrausgaben von 1,5 Mrd. Euro vorgese-
hen, Lander und Gemeinden werden ihre Ausga
ben angesichts defizitdrer Haushalte und hoher
Schulden aber nur wenig ausweiten. Im Gesund-
heitswesen kommt es zu begrenzten Einsparungen
bei den Arzneimittelausgaben der Krankenver-
sicherung.

Die Investitionsausgaben des Staates werden im
laufenden Jahr abermals abnehmen, und zwar in
dhnlichem Ausmal3 wie 2001. Ausschlaggebend
hierfur ist die angespannte Finanzlage vieler Ge-
meinden, deren Steuereinnahmen drastisch zu-
riickgegangen sind und in diesem Jahr nur wenig
steigen. Dagegen wird der Bund im Stral3enbau
verstarkt investieren.

Mit der hohen Neuverschuldung im Vorjahr neh-
men die Zinszahlungen auf offentliche Schulden
2002 deutlich zu. Die Zins-Steuer-Quote (Zins-
ausgaben im Verhdtnis zum Steueraufkommen)
durfte dabei in etwakonstant bleiben; unveréndert
wird ein Siebtel des Steueraufkommens fur die
Zinsen auf die 6ffentlichen Schulden aufgewendet
(Tabelle 3.9).

Der Anstieg der Staatsausgaben durfte im Jahre
2003 aufgrund intensivierter Konsolidierungsbe-
muhungen merklich gedampft werden. So hat die
Bundesregierung eine haushaltspolitische Friih-
warnung’ vom Européischen Rat der Wirtschafts-
und Finanzminister nur durch die Zusage abwen-
den kdnnen, das Budgetdefizit bis 2004 auf , nahe-
zu null* zurtckzufihren. Im Finanzplanungsrat
wurde daraufhin am 21. Mérz 2002 vereinbart,
dass in den Jahren 2003 und 2004 die Ausgaben
des Bundes um durchschnittlich 0,5% je Jahr ge-
senkt werden und dass der Ausgabenanstieg bei
Landern und Gemeinden in diesem Zeitraum auf
jeweils 1% im Jahresdurchschnitt begrenzt wird.®
Ein solch flacher Ausgabenpfad ist nach Auffas-
sung der Institute nicht ohne ein Sparpaket zu rea-
lisieren. Soll der Beschluss des Finanzplanungs-
rats umgesetzt werden, so muissen die Ausgabenim
Jahre 2004 um rund 16 Mrd. Euro niedriger sein,
alssieessonst wéren. Erfolgt dieKonsolidierungin
zwel gleichen Schritten, so ist in den Jahren 2003
und 2004 jeweils ein Sparpaket von 8 Mrd. Euro
erforderlich.

Fur die Prognose wird angenommen, dass nach der
Bundestagswahl fur das kommende Jahr Ausga-
benkiirzungen beschlossen werden. Das Einspar-
volumen fur 2003 entspricht dem des Sparpakets
2000. Dabei unterstellen die I ntitute eine éhnliche
Struktur wie damals; sie gehen also von Kirzun-
gen bei den Personalausgaben, den Sachkaufen
der Gebietskorperschaften, den Sozialleistungen,
den Subventionen und den Vermdgensiibertragun-
gen, aber auch bei den offentlichen Investitionen
aus. Unter diesen Annahmen werden die Ausga
ben des Staates im Jahre 2003 um 1,5% zuneh-
men, die der Gebietskorperschaften um 0,8 %. Der
Anstieg der Staatsausgaben wird damit — anders
als im laufenden Jahr — deutlich hinter dem Zu-
wachs des nominalen Bruttoinlandsprodukts zu-
riickbleiben, so dass sich die Staatsquote erheb-
lich verringert. Die quantitative Konsolidierung
kommt al so voran, doch wird bei der unterstellten

6 Dabei sind die Erlose aus der Versteigerung der UMTS-Lizenzen im
Jahre 2000 nicht beriicksichtigt.

7 Die Frihwarnung drohte, weil die Defizitquote im vergangenen Jahr
nach ersten Berechnungen des Statistischen Bundesamtes um knapp
einen Prozentpunkt héher ausfiel, als im ,,Deutschen Stabilitatspro-
gramm 2000“ zugrunde gelegt worden war und die EU-Kommission ei-
nen Anstieg der Quote auf 2,7 % im laufenden Jahr erwartete.

8 Zur Einschatzung dieser Beschliisse vgl. Kasten 4.1.
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Tabelle 3.9

Ausgewahlte finanzwirtschaftliche Indikatoren® 1991 bis 2003

Staatseinnahmen? Staatsausgaben?®
Nachrichtlich:

darunter: darunter: Finanzierungs- Zins-

Insgesamt ) Insgesamt _ saldo? Steuer-

Steuern Sozial- Zinsaus- Brutto- Quote?

beitrage ausgaben investitionen

1991 441 224 17,2 471 28 2,7 -2,9 12,6
1992 455 228 17,6 48,1 33 29 -2,6 143
1993 46,2 229 182 49,3 33 28 -31 146
1994 46,6 229 186 49,0 33 27 -24 14,6
1995* 46,0 225 188 49,3 37 23 -33 16,3
1996 46,9 229 194 50,3 37 21 -34 16,0
1997 46,6 22,6 19,7 49,3 3,6 19 2,7 16,1
1998 46,6 231 193 48,8 36 18 -22 156
1999 474 242 19,0 48,9 35 19 -1,6 14,6
2000° 471 246 18,7 484 34 18 -13 13,7
2001 457 231 18,6 485 32 17 -2,7 14,0
2002 46,4 235 18,7 48,7 33 17 -2,3 13,9
2003 46,1 235 186 477 32 16 -16 138

1 In der Abgrenzung der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungen.
2 InRelation zum nominalen Bruttoinlandsprodukt.
3 Zinsausgaben des Staates in Relation zum Steueraufkommen.

Quellen: Statistisches Bundesamt; Berechnungen der Institute; 2002 und
2003: Prognose der Institute.

4 0hne Vermogenstransfers im Zusammenhang mit der Ubernahme
der Schulden der Treuhandanstalt und der Wohnungswirtschaft der
ehemaligen DDR (per saldo —119,6 Mrd. Euro).

5 Ohne Erlése aus der Versteigerung der UMTS-Lizenzen (50,8 Mrd. Euro).

GD Friihjahr 2002

Politik die Verbesserung der Ausgabenstruktur
zugunsten investiver Ausgaben verfehlt. Die staat-
liche Investitionsquote dirfte vielmehr weiter sin-
ken und mit 1,6 % einen neuen Tiefstand erreichen.

Die Einnahmen des Staates werden in diesem Jahr
um 3,6 % und im néchsten Jahr um 3,1% steigen.
Dabei ist unterstellt, dass sich die Gewinnablie-
ferung der Deutschen Bundesbank —soweit sienach
den Konventionen der ESVG gebucht wird — auf
8,5 Mrd. Euro (2002) bzw. 7,5 Mrd. Euro (2003)
bel@uft, nach 6,1 Mrd. Euroim Vorjahr. Die Zunah-
me der Einnahmen resultiert im laufenden Jahr aus
der steigenden Steuer- und Abgabenbelastung. Im
néchsten Jahr werden sich die Einnahmen insbeson-
dereinfolge der konjunkturellen Erholung erhthen.

Die Steuereinnahmen, die 2001 aufgrund der er-
sten Stufe der ,, Steuerreform 2000" und konjunk-
turbedingter Einnahmeausfélle kréftig sanken,
werden in diesem Jahr um 4,1% zunehmen. Die
Anhebung der Oko-, der Tabak- und der Versi-
cherungsteuer, die Fortentwicklung des Unterneh-
menssteuerrechts und die zur Teilfinanzierung des
verbesserten Familienlei stungsausgleichs beschlos-
sene Verringerung der Haushalts- und Ausbil-
dungsfreibetrage fuhren zu erheblichen Mehrein-
nahmen. Zudem sind M ehreinnahmen aus der ver-
stérkten Bekdmpfung des Umsatzsteuerbetrugs
und der illegalen Beschéftigung im Baugewerbe
zu erwarten® (Tabelle 3.10). AuRerdem wird die
Progression des Einkommensteuertarifs wieder
voll wirksam. Im Jahre 2003 wird das Steuerauf-
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kommen bei der erwarteten konjunkturellen Erho-
lung um 3,5% steigen. Dabei stehen den Mehrein-
nahmen aus der Anhebung der Okosteuer und der
Tabaksteuer sowie denjenigen aus den Mal3nah-
men zur Finanzierung der im Jahre 2001 in Kraft
getretenen Unternehmensteuerreform die Entlas-
tungen der zweiten Stufe der ,, Steuerreform 2000
gegeniiber: Der Grundfreibetrag wird von 7235
Euro auf 7426 Euro erhtht, und die Einkommens-
teuersdtze werden durchgéngig, wenn auch nur
geringflgig, gesenkt — der Eingangsteuersatz von
19,9% auf 17 %, der Spitzensteuersatz von 48,5 %
auf 47%. Die volkswirtschaftliche Steuerquote
wird 2002 von 23,1 auf 23,5% steigen; im kom-
menden Jahr wird sich das Steueraufkommen im
Gleichlauf mit dem nominalen Bruttoinlandspro-
dukt entwickeln.

Der Anstieg des Beitragsaufkommens der Sozial-
versicherung dirfte sich in diesem Jahr auf 3%
beschleunigen. Entscheidend dafir ist, dass der
durchschnittliche Beitragssatz der gesetzlichen
Krankenkassen angesichts ihrer Defizite angeho-
ben wurde; er diirfteim Jahresdurchschnitt um 0,4
Prozentpunkte grof3er sein. Bel der gesetzlichen
Rentenversicherung wurde eine Erhdhung da-
durch verhindert, dass die Mindestschwankungs-
reservevon 1,0 auf 0,8 Monatsausgaben verringert

9 Die aus den geplanten gesetzgeberischen, organisatorischen und
technischen MalRnahmen des Steuerverkirzungsbekdmpfungsgesetzes
und aus dem Steuerabzug bei Bauleistungen zu erwartenden Mehrein-
nahmen lassen sich nur mit groBer Unsicherheit quantifizieren; dieser
Prognose liegen die Schatzansatze der Bundesregierung zugrunde.
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Tabelle 3.10

Finanzielle Auswirkungen von Steuerrechtsanderungen®
Haushaltsentlastungen (+) und Haushaltshelastungen (=) in Mrd. Euro gegeniiber 2001?

2002 2003 2004 2005
Steuerreform 2000 -21 -6,9 55 —-252
Reform der Unternehmensbesteuerung =17 0.8 29 30
Reform des Einkommensteuertarifs -04 =77 -84 -281
1. Stufe -04 -08 -12 -16
2. Stufe -7,0 -72 73
3. Stufe -19,.2
Okologische Steuerreform 2,7 55 58 59
Einflihrung einer Entfernungspauschale -0,5 -05 -05 -05
Gesetz zur Anderung des Mineralélsteuergesetzes 0,0 -0,1 -0,1 -0,1
Forderung von Stiftungen 0,0 0,0 00 00
2. Gesetz zur Familienforderung (ohne Anderungen beim
Kindergeld) 0,9 0,9 11
Steuer-Euroglattungsgesetz -01 -0,2 -02 -0,2
12. Euro-Einfiihrungsgesetz 00 03 03 03
Altersvermdgensgesetz 0,0 -0,6 -0,5 -11
Unternehmensteuerfortentwicklungsgesetz 03 0,0 -05 -0,7
Anpassung der amtlichen Branchenabschreibungstabellen 0,0 -10 -14 -17
Alt-Autorichtlinie -02 -0,2 -03 -03
Erhohung der Tabaksteuer 1,0 11 15 16
Erhohung der Versicherungsteuer 05 05 05 0,6
Steuerverkirzungsbekampfungsgesetz 23 25 26 27
Eindammung illegaler Besché&ftigung im Baugewerbe 0,0 02 03 03
Steuerrechtsanderungen insgesamt 39 16 3,0 -17,2
Nachrichtlich:
Kindergelderhéhung -31 =31 =31 -31

1 Ohne makrodkonomische Riickwirkungen; Abweichungen in den
Summen durch Runden der Zahlen.

Quellen: Bundesministerium der Finanzen; Berechnungen der Institute.

2 Soweit die Steuerrechtsdnderungen im Jahr 2003 oder spater ein-
setzen, sind die Wirkungen gegeniiber dem Rechtsstand des Vorjahres
ausgewiesen.

GD Friihjahr 2002

wurde. Im Jahre 2003 werden die Beitragseinnah-
men dhnlich wie in diesem Jahr zulegen. Die Be-
schéftigung nimmt wieder zu, und die Tarifver-
dienste steigen etwas rascher. Auferdem durfte
der Beitragssatz zur Rentenversicherung leicht an-
gehoben werden. Die Summe der Beitragsséatze
wirdim kommenden Jahr aber schwécher als 2002
steigen, und zwar auf 41,4%. Damit wiirde man
sich weiter von dem 1998 verkiindeten Ziel entfer-
nen, die Beitragsbelastung in dieser Legislatur-
periode auf unter 40 % zu senken.

Die Finanzlage des Staateswird sich in diesem Jahr
leicht verbessern. Das Budgetdefizit dirftesich von
56 Mrd. auf 49 Mrd. Euro verringern, wasin Rela-
tion zum nominalen Bruttoinlandsprodukt einem
Riickgang von 2,7 % auf 2,3 % gleichkommt; die 3-
Prozent-Obergrenze fur das Defizit wird also nicht
Uberschritten. Erst im néchsten Jahr werden die
Fehlbetrége merklich sinken, da die konjunkturelle
Erholung den Haushalt entlastet und die Konsoli-
dierungsbemiihungen intensiviert werden. Wird ein
Sparpaket mit dem hier unterstellten Volumen um-

gesetzt, geht das Defizit auf 34 Mrd. Euro bzw.
1,6% des Bruttoinlandsprodukts zuriick. Bei der
Sozialversicherung zeichnet sich fir dieses Jahr ein
geringer Fehlbetrag, fir das kommende Jahr ein
ausgeglichener Haushalt ab.

Die Bundesregierung hat der EU zugesagt, dass
das Defizit der offentlichen Haushalte im Jahre
2004 bei denim Stabilitatsprogramm unterstellten
Wachstumsraten fir das reale Bruttoinlandspro-
dukt®, nahezu null* betragen wird, was nach gan-
giger Interpretation einer Defizitquote von bis zu
0,5% entspricht.%

10 Die Bundesregierung unterstellt, dass das reale Bruttoinlandspro-
dukt im Jahre 2002 um %2 % und in den folgenden beiden Jahren um je-
weils 2,5 % zunimmt.

11 Anders als die Bundesregierung misst die Europaische Kommission —
ebenso wie die Institute — den Erfolg bei der Konsolidierung am konjunk-
turbereinigten und nicht am tatsachlichen Haushaltssaldo. Fiir Deutsch-
land hélt die Kommission einen ausgeglichenen konjunkturbereinigten
Budgetsaldo fir erforderlich; aufgrund von Unsicherheiten bei der Schét-
zung dieses Saldos wiirde sie eventuell auch ein strukturelles Defizit von
0,5 % des Bruttoinlandsprodukts als mit den Zielen des Stabilitats- und
Wachstumspakts vereinbar sehen. Vgl. hierzu European Commission:
Public Finances in EMU, 2001. In: European Economy, No. 372001, S. 38 f.
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4. Zur Wirtschaftspolitik

Im Frihjahr 2002 steht die deutsche Wirtschaft
vor einem konjunkturellen Aufschwung. Die vor-
angegangene leichte Rezession konnte entgegen
vielfach gedulZerter Befirchtungen verglei chswei-
se rasch Uberwunden werden, wozu vor alem die
sich festigende Auslandskonjunktur und zuletzt
auch die expansive Politik der EZB beitrugen;
stiitzend wirkte ferner, dass die Rohdlpreisein der
zweiten Jahreshélfte 2001 deutlich sanken.

Trotz der Risiken, die sich durch dieweltpolitische
Lage und, damit zussmmenhéngend, aus der Unsi-
cherheit Uber den Olpreis ergeben, erscheint der
Aufschwung aus heutiger Sicht nicht besonders
geféhrdet. Fur eine nachhaltige Aufwartsentwick-
lung kommt es nun darauf an, dass die einzelnen
Bereiche der Wirtschaftspolitik ihre mittelfristige
Orientierung beibehalten. Die Geldpolitik muss
primér darauf bedacht sein, die Preisstabilitét zu
sichern. Trotz aktuell hoher Inflationsraten sind
die Aussichten gut, dass diesim Prognosezeitraum
gelingt. Mit ihrem Kurs wird sie die Entfaltung
des Aufschwungs nicht gefahrden. Esist wichtig,
dassdie Notenbank beim Erreichen des Stabilitats-
zielsvon der Lohnpoalitik unterstitzt wird. Mode-
rate Lohnsteigerungen, wiedie Institute siefir den
Euroraum und auch fir Deutschland erwarten, tra-
gen dazu bel, die Inflationsrisiken zu begrenzen.

Vor einer besonderen Herausforderung steht der-
zeit die Finanzpolitik in Deutschland. Es missen
einschnel dende M al3nahmen ergriffen werden, um
die offentlichen Haushalte zu konsolidieren. Die
Bundesregierung hat sich im Februar dieses Jah-
res gegentiber dem Ecofin-Rat abermalsverpflich-
tet, im Jahre 2004 bei den im Stabilitétsprogramm
unterstellten Wachstumsraten ein annghernd aus-
geglichenes Staatsbudget zu erreichen. Von die-
sem Ziel sollten keine Abstriche gemacht werden;
ansonsten wirde die Finanzpolitik weiter an
Glaubwirdigkeit verlieren.

Unterstrichen wurde dieses Versprechen durch den
Beschluss des Finanzplanungsrats, den Ausgaben-
anstieg bei den Gebietskdrperschaften in den bei-
den kommenden Jahren eng zu begrenzen. Die
Vorgabe fur die Staatsausgaben ist sehr ehrgeizig,
doch kann die fur 2004 versprochene Konsolidie-
rung nur auf diese Weise erreicht werden, ohnedie
Steuern anzuheben. Daher beflrworten die Insti-
tute dieses Zidl.

Die Konsolidierung der offentlichen Haushalte
wurde bislang nicht so intensiv betrieben, wie es
in den Stabilitatsprogrammen vorgesehen worden
war. Anders als von der Bundesregierung ange-
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kundigt, wurde die Ausgabenquote bisher nicht
deutlich verringert. Selbst bei dem beabsichtigten
strikten Sparkurs bliebe diese Quote im Jahre 2004
um 2%z Prozentpunkte Uber dem im Stabilitétspro-
gramm 2000 angegebenen Niveau. Hoher als an-
gekindigt ist auch die Belastung mit Steuern
und Sozialabgaben; sie sollte eigentlich spurbar
gesenkt werden. Insofern wurden die selbst ge-
setzten Ziele der Finanzpolitik verfehit.

Die Haushaltskonsolidierung sollte prinzipiell auf
der Ausgabenseite ansetzen. Dies haben die Insti-
tute in ihren Gutachten immer wieder empfohlen.
Entsprechend haben sie zu verschiedenen Zeit-
punkten jeweils den Ausgabenpfad berechnet, der
zum Erreichen des geplanten Haushaltsausgleichs
notwendig gewesen wére. Von daher ist der An-
satz, den der Finanzplanungsrat gewahlt hat, zu
begriRen. Zusétzliche Steuererhthungen sollten
ausgeschlossen werden, denn eine Zunahme der
ohnehin hohen Abgabenbelastung wirde das
Wirtschaftswachstum beeintréchtigen.’? Die Er-
wartung einer sinkenden Steuer- und Abgabenbe-
lastung kann am besten dadurch gef6rdert werden,
dassein entsprechender Verlauf der Ausgaben ver-
bindlich vorgegeben und dann auch eingehalten
wird. Nur wenn der Staat spart, kdnnen auch die
Steuern gesenkt werden.

Damit die Bundesregierung die auf europaischer
Ebene gemachten Zusagen einhalten kann, muss
sichergestellt sein, dass sich ale Gehietskorper-
schaften an die Vorgaben fur den jeweiligen Aus-
gabenpfad halten. Hier sind klare Regeln erforder-
lich, die im Rahmen eines Nationalen Stabilitéts-
pakts auch durchgesetzt werden miissen. Schlief3-
lich héngt das Erreichen einer Defizitquote von
0,5% auch davon ab, dass sich die konjunkturelle
Expansion im Jahre 2004 nicht allzu sehr ab-
schwécht. ,, Garantien® hierfir kann es naturlich
nicht geben, zumal die deutsche Wirtschaft sehr
stark von der Auslandskonjunktur abhangig ist.

Vorgaben fur das tatsdchliche Budgetdefizit sind
nicht sinnvoll; denn es kann sein, dass sie allein
deshalb nicht eingehalten werden kénnen, weil die
Konjunktur anders verlauft als erwartet. So haben
die Institute immer wieder dafir pladiert, die fi-
nanzpolitisch wichtigen Groéfien strukturell, also
um konjunkturelle Effekte bereinigt, zu betrachten
— eine Sicht, die auch die EU-Kommission teilt.
Bezogen auf das Konsolidierungsziel fir das Jahr

12 Die Belastung mit Sozialabgaben sollte ebenfalls nicht zunehmen.
Entsprechend muss auch der Anstieg der Ausgaben der Sozialversiche-
rung begrenzt werden; das gilt insbesondere furr das Gesundheitswesen.
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2004 kommt es somit darauf an, das strukturelle
Defizit abzubauen und entsprechend den Anstieg
der konjunkturbereinigten Ausgaben eng zu be-
grenzen. Dazu sind diskretiondre Mal3nahmen in
grofRem Umfang nétig. Von einmal beschlossenen
Sparplanen sollten keine Abstriche gemacht wer-
den, wenn die Konjunktur besser lauft a's unter-
stellt; umgekehrt sollte das Sparen nicht verstarkt
werden, wenn sich die Konjunktur unerwartet ab-
schwécht. Entscheidend ist, dass das Budget in
struktureller Rechnung in etwa ausgeglichen wird.

Die Européische Zentralbank stand im vergangenen
Jahr vor einer schwierigen Aufgabe. Zum einen
ging es darum, dem konjunkturellen Abschwung
entgegenzuwirken und auf die besonderen Risiken,
die sich durch die Terroranschldge vom 11. Sep-
tember ergaben, zu reagieren. Zum anderen expan-
dierte die Geldmenge M3 in hohem Tempo, der
Referenzwert wurde zur Jahreswende 2001/2002
so deutlich Uberschritten wie nie zuvor im Euro-
raum; gleichzeitig blieb der Preisanstieg oberhalb
der Markevon 2%. In diesem Umfeld war esnicht
leicht zu beurteilen, welcher Kurs angemessen
war; entsprechend schwierig war es, die Zwei-
Séulen-Strategie zu vermitteln. Allerdings waren
fur die Zielabweichungen vor allem Sonderfakto-
ren verantwortlich; die EZB besitzt daher nachwie
vor ein hohes Mal3 an Glaubwirdigkeit, was sich
nicht zuletzt an den niedrigen Inflationserwartun-
gen zeigt.

Was die erste Saule der EZB-Strategie betrifft, so
war das Urteil offenbar richtig, dass vor allem
Sonderfaktoren fUr die rasche Expansion der
Geldmenge M3 verantwortlich sind. Nach ihrem
Abklingen bildete sich der Anstieg der Geldmen-
ge wieder zurlick. Auch wenn dieser Prozess im
Frihjahr 2002 noch nicht abgeschlossen ist und
der Referenzwert immer noch deutlich tberschrit-
ten wird, durfte von der Geldmengenentwicklung
keine Gefahr fur die Preisstabilitét ausgehen, da
siedie nachfragewirksame Liquiditét derzeit Uber-
zeichnet. Dielangfristige Stabilitét der Geldnach-
frage durfte intakt und die Geldmenge M3 als In-
dikator fur die Inflation auf mittlere Sicht weiter-
hintauglich sein. Diesspricht fr die Beibehaltung
dieser Saule.

Wenn auch die bisherige Entwicklung der Geld-
menge nach dem Urteil der Ingtitute keine Infla
tionsgefahren signalisiert, ist damit nicht gesagt,
dass das gegenwartige Niveau der Leitzinsen Uber
den gesamten Prognosezeitraum beibehalten wer-
den sollte. Bei anziehender Konjunktur eréffnen
sich den Unternehmen Prei serhShungsspielréume,
die durch die Geldpolitik rechtzeitig so weit be-
grenzt werden miissen, dass das Ziel der Preissta-
bilitét nicht geféhrdet wird. Die I nstitute erwarten,

dassdie EZB die Zinsen im Prognosezeitraum an-
heben wird, und zwar um insgesamt einen halben
Prozentpunkt. Eine restriktive Geldpolitik ist da-
mit jedoch nicht verbunden. Vielmehr werden die
Leitzinsen dann in etwa auf einem neutralen Ni-
veau sein, was angemessen ist, wenn—wiedie In-
stitute prognostizieren — die Produktionsl ticke im
kommenden Jahr in etwageschlossen wird und die
Inflationsrate annghernd dem Zielwert entspricht.
Im Ubrigen ergibt sich eine Zinsanhebung auchim
Rahmen der ersten Sdule der EZB-Strategie: Bei
anziehender Konjunktur nimmt die Geldnachfra-
ge zu; um die Expansion der nachfragewirksamen
Geldmenge auf dem stabilitatsgerechten Pfad zu
halten, missen die Zinsen angehoben werden.

Der Kurs der Geldpolitik wird nicht zuletzt durch
dievoraussichtliche L ohnentwicklung beeinflusst.
Steigen die L éhne stérker alsmit der Rate, diesich
aus dem mittelfristigen Zuwachs der Produktivitét
zuzlglich der Zielrate der EZB fir die Inflation
ergibt, erhoht dies den Kostendruck fur die Unter-
nehmen und fuhrt zu stérkeren Preisanhebungen.
In diesem Fall wirde die EZB die Zinsen — nach
Ansicht der Institute zu Recht — frither und auch
stérker anheben alsin dieser Prognose unterstellt,
mit der Folge, dass das gesamtwirtschaftliche Ex-
pansi onstempo geringer ausfiele als vorausgesagt.
Bel stabilitatswidrigen Lohnerhéhungen wére der
Anstieg der Beschéftigung somit geringer. Auch
von daher sollten die Tarifléhne im Euroraum nur
moderat angehoben werden.

Es wére viel gewonnen, wenn glaubhaft gemacht
werden konnte, dass die Zunahme der Lohne in
den kommenden Jahren stabilitatskonform bleibt.
Gemal dem Stabilitdtsziel der EZB wérediesdann
der Fall, wenn der Anstieg der Lohnstlickkosten
im Euroraum nicht tber 1,5% hinausginge. Um
der EZB Sicherheit zu geben, dass die Preisni-
veaustabilitét von der Lohnseite her nicht geféhr-
det ist, muss der Politik der Lohnmoderation
Glaubwrdigkeit verliehen werden. Eine M&g-
lichkeit hierfir besteht darin, die Tarifvertrége
nicht wie Ublich fir das laufende, sondern ein Jahr
im vorausfur eine Laufzeit von zwei Jahren abzu-
schliefen.®® Dies wiirde der Geldpolitik friihzeitig
signalisieren, wie der Kursder Lohnpolitik mittel-
fristig einzuschétzenist. Allerdingsist bel alledem
zu bedenken, dass es eine,, Lohnpolitik* auf euro-
péischer Ebene nicht gibt. Es wére schon viel ge-
wonnen, wennin den grof3en Landern die Weichen
entsprechend gestellt wirden. Gibt es mehr Si-
cherheit dariiber, dass die Lohnpolitik im Euro-

13 Dieser Vorschlag wurde in einem friiheren Gutachten von den Insti-
tuten erlautert. Vgl. Arbeitsgemeinschaft deutscher wirtschaftswissen-
schaftlicher Forschungsinstitute: Die Lage der Weltwirtschaft und der
deutschen Wirtschaft im Friihjahr 2001. Essen, S. 42—43.
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raum moderat bleiben wird, kdnnen die Zinsen
niedriger sein, asessonst der Fall wére.

Ist der Anstieg der Lohne geringer alsdie Rate, die
sich aus dem mittelfristigen Produktivitétszuwachs
zuzlglich der Zielinflationsrate ergibt, steigt das
Produktionspotentia in der Volkswirtschaft vor-
Ubergehend schneller, weil sich die Angebotsbe-
dingungen verbessern. Ein htheres Potentialwachs-
tum wirde dazu fuhren, dass der Referenzwert fur
die Gel dmengenexpansion durch die EZB angeho-
ben werden konnte. Dies bedeutet nicht, dass eine
Abstimmung zwischen der Geldpolitik und der
L ohnentwicklung im Sinne einer Ex-ante-Koordi-
nation winschenswert oder notwendig ist. Sie
wére auch wegen des Statuts der EZB nicht mog-
lich. Die Geldpolitik darf keine Vorleistung erbrin-
gen und ihre Politik dndern in der (ungewissen)
Hoffnung, die Léhne wirden nur sehr moderat
steigen.

Zur Geldpolitik

Seit Mitte 2001 liegt der Anstieg der Geldmenge
M3 deutlich Uber dem Referenzwert von 4,5%.
Gleichzeitig ist die Umlaufgeschwindigkeit stark
gefdlen, nachdem sie sich seit Beginn der Wéh-
rungsunion sehr nahe entlang des geschétzten li-
nearen Trends bewegt hatte. Ein Grund daf ir kann
sein, dass Sondereffekte voriibergehend zu einer
Instabilitét der Geldnachfrage gefiihrt haben. Eine
dhnliche Abweichung war schon einmal, namlich
in Deutschland 1993/94, zu beobachten; damals
fiel die Umlaufgeschwindigkeit der Geldmenge
M3 drastisch.

Fur das Vorliegen von tempordren Einfliissen
spricht, dass die Geldmenge M3 im vergangenen
Jahr stark durch Portfolioumschichtungen beein-
flusst wurde. Das starke Anziehen der Geldmenge
M3 seit dem Friihjahr 2001 wurde durch eine spiir-
bare Zunahme der marktf&higen Finanzinstrumen-
te (Repogeschéfte, Geldmarktfondsanteile sowie
Geldmarktpapiere und Schul dverschreibungen von
biszu zwei Jahren) gespeist, die zeitweise mit Ra-
ten von mehr a's 20% (saisonbereinigt, laufende
Jahresrate) gestiegen sind. Diese starke Zunahme
durftedarauf zurtickzufUhren sein, dassléangerfris-
tige Finanzanlagen (einschliefdlich Aktien) infolge
der Aktienkursverluste und der Unsicherheit an
den Finanzméarkten umgeschichtet worden sind.
Der Gesamteffekt ist zwar kaum zu quantifizieren;
er ist aber wohl bedeutsam, denn das Geldkapital
bei den Bankenistin dieser Zeit relativ wenig aus-
geweitet worden.

Der seit Herbst 2001 zu beobachtende Riickgang
der laufenden Zuwachsraten von M3 ging einher
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mit einer leichten Abnahme des Volumens der
marktfahigen Finanzinstrumente. Dadie Zinsstruk-
turkurve steiler geworden ist, durfte wieder ver-
stérkt in langerfristige Anlagen umgeschichtet wer-
den. Damit wird eine Normalisierung der Geld-
mengenexpansion einhergehen. Wenn die These
zutrifft, wofUr vieles spricht, dassallein temporére
Faktoren fur den hohen Geldmengenzuwachs ver-
antwortlich waren, wirde die rasche Expansion
von M3 keinen Liquiditatsiberhang signalisieren.
Entsprechend wére zu erwarten, dassM 3in néchs-
ter Zeit sehr langsam steigt; vortibergehend muss
in der laufenden Entwicklung die Rate von 4,5%
sogar — wie bereits teillweise in den vergangenen
Monaten — unterschritten werden, wenn der Refe-
renzwert, der fir den Anstieg der Geldmenge im
Vorjahresvergleich definiert ist, erreicht werden
soll. Dies wére jedoch kein Hinweis auf eine zu
restriktive Geldpolitik, dajalediglich die Sonder-
faktoren an Einfluss verlieren. Ahnlich wie esin
der vergleichbaren Phase 1993/94 in Deutschland
der Fall war, wére fur den Euroraum damit zu
rechnen, dass sich die Umlaufgeschwindigkeit
wieder auf das Niveau zubewegt, dassich ohnedie
Sonderfaktoren ergeben hétte. Flr die erste Saule
der geldpolitischen Strategie der EZB bedeutete
dies, dass die Geldnachfrage mittelfristig stabil
geblieben ist, dhnlich wie in den 90er Jahren in
Deutschland. Das hief3e auch, dass sich an der Ab-
leitung des Referenzwerts fur die Geldmenge M3
von daher nichts &ndert.

Der Anstieg desHVPI im Euroraum liegt seit An-
fang des Jahres im Vorjahresvergleich wieder
deutlich Uber der Marke von 2%. Den gegenwar-
tig sehr kréftigen Preisanstieg betrachtet die EZB
aber zu Recht als ein vortibergehendes Phdnomen,
auf das geldpalitisch nicht reagiert werden sollte.
Er ist das Resultat verschiedener, sich Uberlagern-
der einmaliger Preisschilbe. So Ubt der Rohdlpreis
weiterhin einen grofen Einfluss auf die ausgewie-
sene Inflationsrate aus. Obwohl er sich im Jahre
2001 wieder zurtickgebildet hat, wirken die indi-
rekten Effekte der vorangegangenen Verteuerung
dieses wichtigen Rohstoffs noch nach. In den ver-
gangenen Wochen ist der Rohdl preis erneut merk-
lich gestiegen und hat damit direkt preiserhohend
gewirkt. FUr den Prognosezeitraum ist unterstellt,
dass er wieder leicht sinkt.

Im Bereich der Nahrungsmittelpreise wirkten in
den vergangenen zwolf Monaten zwel grof3ere
Schocks: Zum einen stiegen im Frihjahr 2001 die
Preise der Fleisch- und Molkereiprodukte sowieih-
rer Substitute im Zusammenhang mit den Tierseu-
chen sprunghaft, zum anderen erhéhten sich zu Be-
ginn des Jahres 2002 witterungsbedingt die Preise
fur Gemuse und Obst. Bei einem Gewicht der Nah-
rungsmittel von reichlich 20% im Warenkorb des
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HVPI trégt der Anstieg dieser Preise alein rund
einen Prozentpunkt zur aktuellen Inflationsrate bel.

Preistreibend wirkte zu Beginn dieses Jahres auch
die Anhebung indirekter Steuern und administrier-
ter Preise in einigen europdischen Landern wie
Spanien und Italien, vor allem aber in Deutsch-
land. Auch die Einfihrung des Euro-Bargel ds durf-
te zu Jahresbeginn mit einem, wenn auch schwa-
chen, Preisschub einhergegangen sein; Eurostat
schétzt den Einfluss auf die Inflation im Euroraum
als gering ein (0 bis 0,16 Prozentpunkte des An-
stiegs desHVPI im Januar).

Allesin alem verzerrt somit eine Reihe von Son-
derfaktoren derzeit das Bild der zugrunde liegen-
den Preisentwicklung. Fir sich genommen be-
grinden die derzeit erhdhten Inflationsraten kei-
nen geldpolitischen Handlungshedarf. Umgekehrt
kann das erwartete Abklingen der transitorischen
Effekte aber nicht als Indiz daf iir gesehen werden,
dass sich die Preistendenz abgeschwécht habe.
Entscheidend fir die Geldpolitik ist vielmehr, ob
es wegen der aktuell hoheren Inflationsraten zu
Zweitrundeneffekten kommt. Sobald es dafir An-
zeichen gibt, ist eine rasche geldpolitische Reak-
tion erforderlich. Die Institute rechnen fur den
Prognosezeitraum jedoch nicht mit solchen Effek-
ten. So durften die Léhne im Euroraum moderat
steigen. Allerdings nehmen die Preiserhbhungs-
spielrdumeim Zuge der konjunkturellen Erholung
etwas zu. Die Institute erwarten daher, dass die
EZB die Leitzinsen um insgesamt einen halben
Prozentpunkt anheben wird. Dies halten sie im
Grof3en und Ganzen fir angemessen.

Zur Lohnpolitik

Die Lohnentwicklung in Deutschland war in den
vergangenen zwei Jahren stabilitdtsgerecht. Sie
hat damit die Angebotsbedingungen verbessert
und insofern eine Ausweitung der Beschéftigung
ermoglicht. Ohne diesen mal3vollen Kurs wéren
die Belastungen durch den Ol preisschock noch er-
heblich schwerer zu bewéltigen gewesen, als sie
es ohnehin schon waren. Die relativ hohen Lohn-
forderungen, mit denen die diesjdhrige L ohnrunde
eingel &utet wurde, haben Beflrchtungen aufkom-
men lassen, dass die Lohnpalitik ihren moderaten
Kurs verlassen wird. Die Institute gehen bei ihrer
Prognose aber davon aus, dass es angesichts der
grofRen, zunéchst sogar noch weiter steigenden
Arbeitdosigkeit und sinkender Inflationsraten auch
in dieser Tarifrunde zu Abschliissen kommt, die
einerseits Beschéftigungserfordernissen Rechnung
tragen, die andererseits aber auch der EZB keine
Inflationsgefahren signalisieren. Die in der Pro-
gnose unterstellten Lohnsteigerungen von reich-

lich 2%2% werden diesen Anforderungen gerecht.
So geht von den Lohnstiickkostenverénderungen
in Hohe von 1,3% in diesem und nur 0,7% im
néchsten Jahr keine Gefahr fur die Preisstabilitéat
aus. Die Wettbewerbsfahigkeit der deutschen Un-
ternehmen wird bei diesen im EWU-Vergleich
moderaten L ohnzuwéchsen sogar noch zunehmen.

Zur Finanzpolitik

Die Finanzpolitik in Deutschland befindet sich in
einer schwierigen Lage. Diekonjunkturelle Schwé
cheund die spiirbaren Steuersenkungen, aber auch
die steigenden Ausgaben vor allem bei der Kran-
kenversicherung, haben im vergangenen Jahr das
Finanzierungsdefizit des Staates auf 2,7% des
Bruttoinlandsprodukts steigen lassen. Eslag damit
nahe an der im Stabilitdts- und Wachstumspakt
festgelegten Defizitobergrenze von 3% und um
etwa einen Prozentpunkt Uber jenem Wert von
1%%, den die Bundesregierung im Stabilitétspro-
gramm anvisiert hatte. Auch ging das strukturelle
Defizit nicht mehr zuriick, sondern wurde durch
die erste Stufe der , Steuerreform 2000 sogar
noch kréftig ausgeweitet (Tabelle 4.1). Folglich
war es nicht Uberraschend, dass die EU-Kommis-
sion zu Beginn dieses Jahres dem Rat der Wirt-
schafts- und Finanzminister der EU empfahl, eine
haushaltspolitische Frihwarnung an Deutschland
auszusprechen. Die Bundesregierung konnte diese
Frihwarnung durch die Zusage abwenden, das
staatliche Budget im Jahre 2004 in etwaauszuglei-
chen. Sie hat auf die aktuelle Zielverfehlung mit
der Ankindigung einer harten Gangart bei der
Konsolidierung reagiert. Insgesamt veranschlagen
die Institute, wie oben beschrieben, den Umfang
der notwendigen Einsparungen fir die Jahre 2003
und 2004 auf rund 16 Mrd. Euro.

Vor diesem Hintergrund stellt sich die Frage nach
der Glaubwiirdigkeit des Konsolidierungskurses
in noch scharferer Form als im vergangenen Jahr.
Mit der Zusage, am Konsolidierungsziel fur 2004
festzuhalten, hat sich die Bundesregierung unter
Zugzwang gesetzt und ist nun einem doppelten
Risiko ausgesetzt. Entweder sie hélt die Zusage
ein, dann muss sie ein Konsolidierungsprogramm
verabschieden, das Produktion und Beschéftigung
in beiden Jahren mdglicherweise deutlich dampft.
Oder sie verzichtet auf intensivierte Sparmaf3nah-
men, dann riskiert sie den Verlust ihrer finanzpoli-
tischen Glaubwiirdigkeit. Auch dieskonnte schéad-
liche Nebenwirkungen haben. Erstens mussten auf
européischer Ebene dann die Sanktionsmechanis-
men zur Durchsetzung einer nachhaltigeren Haus-
haltskonsolidierung greifen. Zweitens bliebe die
Beanspruchung des K apital markts durch den Staat
hoch, und die Risikopramien auf deutsche Anlei-
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Tabelle 4.1

Strukturelle Budgetsalden in den EWU-Landern
Schatzungen verschiedener Institutionen

1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002
Deutschland
EU-Kommission -35 -2,8 -3,7 =31 -2,1 -15 -0,7 -0,8 -16 -13
OECD -21 -17 -28 -25 -18 -14 -0,9 -13 -2,0 -15
IMF -31 -25 -34 -28 -17 -14 -0,8 -13 -19 -12
Belgien
EU-Kommission —6,3 -45 -39 2,7 -14 -04 -0,1 -0,1 0,2 0,3
OECD -6,8 -45 -4,0 -26 -16 -04 -0,5 -0,7 -0,2 0,6
IMF -54 -32 -2.8 =17 -0,7 05 03 -0,2 01 04
Finnland
EU-Kommission -18 -14 -04 -0,6 -09 0,8 12 51 39 41
OECD 038 038 10 05 01 18 21 56 4,0 34
IMF -1,0 -0,7 03 04 01 2,0 25 7,0 59 45
Frankreich
EU-Kommission -5,6 -52 -51 -33 22 2.2 -13 -13 -12 -1,0
OECD -5,0 —4,6 —4,6 -29 -1.8 -21 -14 -16 -17 -17
IMF -37 -36 -338 -2,0 -10 -16 -0,9 -12 -12 -15
Griechenland
EU-Kommission -130 -93 -95 71 —-4.2 2,7 -14 -0,8 -0,3 -0,2
OECD -11,9 -83 -86 -6,0 -32 -0,9 -0,5 -0,8 -0,3 03
IMF -16,3 -105 -9,7 -6,5 -34 -2,0 -16 -12 -0,2 03
Irland
EU-Kommission -09 0,1 -11 0,8 0,7 19 14 31 28 28
OECD -09 0,0 -13 05 10 23 16 28 20 22
IMF -05 01 -19 01 05 17 32 27 07 08
Italien
EU-Kommission -8,6 -85 -75 -6,7 24 -25 -12 -13 -13 -1.2
OECD -87 -82 -73 -6,5 -2,0 -2,0 -0,7 -0,8 -0,6 01
IMF -84 -8,0 -71 -6,3 -17 -18 -0,6 -0,7 -0,5 -0,6
Niederlande
EU-Kommission -24 -32 -32 -038 -05 -0,6 0,7 07 02 09
OECD -35 47 4.4 -21 -16 -16 -0,7 03 09 11
IMF -19 -2.8 -31 -09 -0,8 -14 -0,7 01 0,0 03
Osterreich
EU-Kommission -4.4 -51 -51 =37 -1,2 -2,0 -19 -15 -0,7 0,0
OECD —41 -49 —49 -36 -16 -25 24 -19 0,0 -01
IMF -37 -4.7 -4.8 -36 -1.2 =17 =17 -15 0,7 12
Portugal
EU-Kommission -55 -52 -39 -36 -25 24 2.2 -2,0 -17 -16
OECD -54 -52 -39 -36 -2,6 -25 24 -2,3 -16 -09
IMF -55 -51 -34 -33 -23 -2,2 -2,7 -25 -3,0 -2,0
Spanien
EU-Kommission —-6,1 -54 -5,9 —-4,0 —-2,6 —24 -1,2 -0,8 -0,2 0,0
OECD -52 -45 -4.8 27 -14 -15 -0,8 -0,5 0,0 0,0
IMF -52 -53 -52 -32 -19 -2,0 -12 -0,9 -04 03
Quellen: Européische Kommission: Europdische Wirtschaft; OECD: Economic Outlook;
IWF: World Economic Outlook. GD Friihjahr 2002
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hen wiirden steigen. Drittens kdnnten die privaten
Haushalte auf |angere Sicht hdhere Steuern erwar-
ten und versuchen, diese zum Teil durch einen
Konsumverzicht in der Gegenwart zu finanzieren.
Viertens blieben die finanzpolitischen Spielréume
flr Steuersenkungen und Investitionen, die sich
durch die im Zuge der deutschen Vereinigung in
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den 90er Jahren entstandene hohe Schuldenlast
verengt haben, stark eingeschrénkt. All dies konn-
te ebenfalls Wachstum und Beschéftigung deutlich
beeintréchtigen.

Die Institute haben wiederholt darauf hingewie-
sen, dass ein finanzpolitischer Konsolidierungs-
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kurs, der sich auf Vorgaben fir das tatséchliche
Defizit beschrankt, immer wieder die Frage nach
der Glaubwrdigkeit provoziert. Denn dieses De-
fizit kann die Regierung zwar beeinflussen, aber
nicht kontrollieren. Bei jedem konjunkturellen
Abschwung gerét, wie das vergangene Jahr wie-
der gezeigt hat, die Regierung infolge zyklisch be-
dingt hoherer Ausgaben und niedrigerer Einnah-
men in Gefahr, ihr Ziel zu verfehlen. Ahnliche Er-
fahrungen musste die Regierung in den USA An-
fang der 90er Jahre machen. Nachdem dort ein an
Defizitzielen orientierter Kurs gescheitert war, wur-
den K onsequenzen gezogen, indem die konjunktur-
unabhangigen konsumtiven Ausgaben Uber mehr
als ein halbes Jahrzehnt hinweg nur noch im Aus-
mal3 der Inflationsrate steigen durften. Die I nstitu-
te haben deshalb im Friihjahr 2001 vorgeschlagen,
dassder Konsolidierungskurs—éhnlichwiein den
USA —an den konjunkturunabhéngigen Ausgaben
orientiert sein sollte.** AufRerdem sollte der mittel-
fristig vorgegebene Ausgabenpfad so konzipiert
sein, dass das Defizit bei normaler Konjunktur auf
ungeféhr Null sinkt. Eine solche Strategie wirde
die konjunkturelle Stabilisierungsfunktion der
offentlichen Haushal te weitgehend bewahren und
gleichzeitig die Glaubwiirdigkeit der Konsolidie-
rungsbemiihungen erhalten, wenn es in konjunk-
turellen Schwéachephasen zu hoheren Fehlbetrd-
gen als geplant kommt. Ein solches Konzept kann
auch in der derzeitigen Situation als Orientierung
dienen.

Unter den gegenwartigen Umsténden halten esdie
Institute fir unumganglich, dass die Bundesregie-
rung, will sieihre Glaubwuirdigkeit bei der Konso-
lidierung erhalten, ein verschérftes Konsolidie-
rungsprogramm auflegt, das auf der Ausgabenseite
ansetzt. Die jlngsten Beschliisse des Finanzpla-
nungsrats zum Ausgabenspielraum der Gebiets-
korperschaften deuten darauf hin, dass dieser Weg
beschritten werden soll. Notwendig wére fir das
kommende Jahr nach Berechnungen der Institute
ein Sparpaket in einer Grofenordnung von 8 Mrd.
Euro: Das Einsparvolumen entspricht in etwadem
des im Jahre 2000 verwirklichten Sparpakets. Im
Rahmen einer qualitativen Haushaltskonsolidie-
rungist esdabei erforderlich, deninvestiven Staats-
ausgaben, die die Wachstumskréfte stérken, eine
hohere Prioritét einzurdumen und die Einsparun-
gen auf die konsumtiven Staatsausgaben zu be-
schrénken. Dabei sind auch Einschnitte bei den
Personalausgaben nicht zu vermeiden. Allerdings
sind auch bei den Investitionsausgaben K tirzungen
zu befirchten, da die Kommunen — der grofdte
staatliche Investor — erfahrungsgemal zuerst bel
den investiven Ausgaben den Rotstift ansetzen.
Dies gilt umso mehr, wenn die Kommunen durch
eine Klrzung von Zuweisungen im Konsolidie-
rungsprozess unter Druck geraten.

Gelingt esim Jahre 2004 — bei dem unterstellten
Zuwachs des redlen Bruttoinlandsprodukts von
2,5% —, den Ausgabenzuwachs, wie in der Pro-
gnose auch fur 2003 angenommen, auf 1,5% zu
begrenzen, durfte die Defizitquote 2004 auf 0,5%
sinken. Ein Programmin der genannten GréRenord-
nung wirde bedeuten, dass der Kurs der Finanz-
politik in den kommenden beiden Jahren deutlich
restriktiv ist, mit den bereits erwdhnten Konse-
guenzen fur die gesamtwirtschaftliche Entwick-
lung.

Sofern das Sparpaket eine Rickfuhrung von Aus-
gaben mit investivem Charakter enthalten sollte,
drohen Wachstumspotentiale, die sich aus hohem
Bildungsstand und moderner Infrastruktur erge-
ben, verloren zu gehen oder gar nicht erschlossen
zu werden. Dies wurde die wirtschaftliche Ent-
wicklung Deutschlands und insbesondere Ost-
deutschlands, wo noch erheblicher Modernisie-
rungsbedarf bei der Infrastruktur besteht, auf lan-
ge Zeit belasten. Ein solches Vorgehen wirde al-
len Bemihungen um eine qualitative Konsolidie-
rung zuwider laufen, die eine absolute und rel ative
Ausweitung der offentlichen Investitionen zum
Ziel haben. Schon jetzt ist der Anteil der 6ffent-
lichen Investitionen am Bruttoinlandsprodukt in
Deutschland einer der niedrigsten im internatio-
nalen Vergleich.

Institutionell ist daflr Sorge zu tragen, dass ale
Gebhietskorperschaften entsprechend ihrer Finanz-
kraft in das Konsolidierungsprogramm einbezo-
gen werden. Die Bildung eines nationalen Stabi-
litétspakts, in dem die Konsolidierungsbeitrége
auch von Léndern und Gemeinden unter Festle-
gung von Sanktionen verbindlich geregelt werden,
ist unumgénglich. Diejlngsten Beschlisse des Fi-
nanzplanungsrats sind ein Schritt in diese Rich-
tung (Kasten 4.1). Eswére empfehlenswert, diesen
Pakt mit einer Reform der kommunalen Finanzen
zu verbinden, die die Autonomie und die Finanz-
kraft der Gemeinden grundlegend stérkt. Eine sol-
che Reform ist schon auf kurze Sicht fir den Kon-
solidierungsprozess von erheblicher Bedeutung.
Bleibt ndmlich die Finanzlage der Gemeinden pre-
kér, dann kénnen sieihren Konsolidierungsbeitrag
im Wesentlichen nur in Form von Kirzungen der
I nvestitionsausgaben leisten.

Der Erfolg einer Haushaltskonsolidierung hangt
auch davon ab, dass die gesamtwirtschaftliche
Entwicklung guinstig verlauft, zumal sich das Ziel
auf das tatséchliche und nicht auf das konjunktur-
bereinigte Budgetdefizit des Staates bezieht. Die

14 Vgl. Arbeitsgemeinschaft deutscher wirtschaftswissenschaftlicher
Forschungsinstitute (2001): Die Lage der Weltwirtschaft und der deut-
schen Wirtschaft im Frihjahr 2001. Essen, S. 39.
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Kasten4.1

Zu den Vereinbarungen des Finanzplanungsrats

Ein Schwachpunkt bei der Haushaltskonsolidierung in Deutschland ist das Fehlen eines Nationalen Stabi-
litatspakts. Es gab bisher keine verbindliche Vereinbarung, wie in der foderativ strukturierten Bundes-
republik Deutschland Lander und Gemeinden zum Erreichen der Konsolidierungsziele in die Pflicht zu neh-
men sind. Am 21. M&rz 2002 haben Bund und Lander im Finanzplanungsrat, der fiir die Koordinierung der
einzelnen Haushaltsebenen zustandig ist, jedoch einen fur die Umsetzung des Stabilitats- und Wachs-
tumspakts bedeutsamen Beschluss gefasst: Die im vergangenen Jahr im Solidarpaktfortfiihrungsgesetz
festgeschriebenen, fiir 2005 geplanten Vereinbarungen zwischen Bund und L&andern zur Riickfuihrung der
Nettoneuverschuldung mit dem Ziel ausgeglichener Haushalte? sollen in einem einvernehmlichen Ge-
setzgebungsverfahren noch in dieser Legislaturperiode des Deutschen Bundestages in Kraft gesetzt wer-
den. Unter Berucksichtigung der unterschiedlichen Mdglichkeiten von Bund, Landern und Kommunen,
Einnahmen und Ausgaben zu beeinflussen, wurde ferner fr die Jahre 2003 und 2004 vereinbart, dass
der Bund seine Ausgaben um durchschnittlich ¥2 % pro Jahr vermindern wird und dass Léander und Ge-
meinden ihr jéhrliches Ausgabenwachstum auf jeweils 1 % im Jahresdurchschnitt begrenzen. Dabei liegt
eine Aufteilung des 2004 zulassigen Defizits von 55 zu 45 auf die Gesamtheit von Landern und Gemein-
den auf der einen und den Bund und die Sozialversicherung auf der anderen Seite zugrunde.? Ausgaben-
verlagerungen zwischen den staatlichen Ebenen sollen finanziell ausgeglichen werden.

Die Lander, die friher stets auf Art. 109 Abs. 1 GG hingewiesen hatten, nach dem Lander und Gemeinden
in ihrer Haushaltsfiihrung selbstandig und voneinander unabhéngig sind, haben mit diesem Beschluss
erstmals ihre Verantwortung fiir die Einhaltung der von Deutschland eingegangenen Verpflichtungen
anerkannt. Das Ziel eines ausgeglichenen Gesamthaushalts wurde akzeptiert und die Riickfuhrung der
Neuverschuldung konkreter als bisher festgelegt. Wird die angekiindigte Gesetzesdnderung in diesem
Rahmen umgesetzt, dann kommt Deutschland formal der sich aus dem EU-Vertrag ergebenden Verpflich-
tung nach, die erforderlichen Vorschriften zu erlassen, um die Einhaltung der Haushaltsdisziplin zu ge-
wahrleisten. Hierzu ist hilfreich, dass man sich auf eine vertikale Verteilung der Konsolidierungslasten auf
die einzelnen Ebenen einigte und die Kompetenzen des Finanzplanungsrats gestarkt wurden; war er bis-
her ein Gremium ohne jegliches Druckmittel, so kann er kiinftig zumindest Ermahnungen und Empfehlun-
gen aussprechen, wenn seine Vorgaben nicht eingehalten werden.

Da die Lander in ihrer Haushaltsfuhrung unabhéngig sind, ist eine gesetzliche Regelung — méglicherwei-
se auch eine Grundgesetzanderung — erforderlich. Der Bund kann den Léndern keine Defizit- oder Ver-
schuldungsquoten vorgeben, auch wenn bestehende Gesetze eine gewisse Einflussnahme zulassen.® Der
Finanzplanungsrat ist trotz seiner erweiterten Kompetenzen nicht in der Lage, die haushaltspolitischen
Zielsetzungen durchzusetzen, zumal unklar ist, wie weit die Kommunen, die sich bei der angesprochenen
Abstimmung im Finanzplanungsrat der Stimme enthielten, die Entscheidungen mittragen. Insbesondere
aber fehlen noch Vereinbarungen lber die horizontale Verteilung der Defizitquote auf die einzelnen L&an-
der und Kommunen sowie Uber einen Sanktionsmechanismus, der dann greift, wenn Konsolidierungsab-
sprachen nicht eingehalten werden.

1 Nach 8§ 51a Abs. 1 und 2 Haushaltsgrundsatzegesetz kommen ,,Bund
und Lander ... ihrer Verantwortung zur Einhaltung der Bestimmungen
in Artikel 104 des Vertrages zur Griindung der Europaischen Gemein-
schaft und des europdischen Stabilitats- und Wachstumspaktes nach
und streben eine Rickflihrung der Nettoneuverschuldung mit dem Ziel
ausgeglichener Haushalte an.“ Dabei kommt dem Finanzplanungsrat
die Kontroll- und Koordinierungsfunktion zu. Er ,,... gibt unter Bertick-
sichtigung der volks- und finanzwirtschaftlichen Faktoren Empfehlun-

gen zur Haushaltsdisziplin, insbesondere zu einer gemeinsamen Ausga-
benlinie im Sinne des § 4 Abs. 3 des MaRstabegesetzes ..."

2 Diese Aufteilung soll auch fir die Jahre 2005 und 2006 gelten.

3 Nach Artikel 109 Abs. 4 Satz 1 Nr. GG kann ein Bundesgesetz zur Ab-
wehr einer Stérung des gesamtwirtschaftlichen Gleichgewichts Héchst-
betrége fiir die Kreditaufnahme von Landern und Gemeinden festlegen.
AuBerdem verpflichtet Artikel 23 GG die Lander, dem Bund die Erfl-
lung seiner bundesstaatlichen Verpflichtungen zu erméglichen.

anderen Bereiche der Wirtschaftspolitik knnen —
wieauch Erfahrungen z. B. in Finnland, Irland und
in den Niederlanden zeigen — einen Beitrag dazu
|ei sten, dass das makrodkonomische Umfeld glins-
tig bleibt. Die Einschnitte bei der Staatsnachfrage
wurden in den angesprochenen Landern durch
nachfragestel gernde M al3nahmen von anderer Sei-
te weitgehend kompensiert. Als kleine Volkswirt-
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schaften setzten sie dabei auf entsprechende Sti-
mulierungen aus dem Ausland, ihre Wéhrungen
werteten real ab. Diese Mdglichkeit besteht fur
Deutschland nicht. Allerdings kann die EZB einer
Konjunkturabschwéchung im Euroraum im Rah-
men ihrer geldpolitischen Strategie entgegenwir-
ken, vorausgesetzt, das Ziel der Preisstabilitét ist
nicht geféhrdet; dies gilt umso mehr, wenn alle
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grof3en Lander des Euroraums gleichzeitig ihre
Konsolidierungsanstrengungen verstérken. Die
Inflationsrisiken kénnen auch dadurch begrenzt
werden, dass die Lohnpolitik auf moderatem Kurs
bleibt; hierfir spielt die Entwicklung in Deutsch-
land eine besondere Rolle. Auch fur den Konsoli-

dierungskurs der Finanzpolitik in Deutschland
ware damit einiges gewonnen, denn es lief3e sich
dann leichter durchsetzen, den Lohnanstieg im 6f-
fentlichen Dienst und damit den Anstieg der Per-
sonal ausgaben des Staates niedrig zu halten.
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Die wichtigsten Daten der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung fiir Deutschland
Schétzung und Prognose fur die Jahre 2002 und 2003

2002 2003
2001 2002 2003
1. Hj. 2. Hj. 1. Hj. 2. Hj.
1. Entstehung des Inlandsprodukts
Veranderung in % gegenuber Vorjahr
Erwerbstétige im Inland 0,3 -0,3 05 -03 -01 04 0,6
Arbeitszeit (arbeitstaglich) -0,7 -0,2 -0,2 0,2 -0,6 -0,2 -0,2
Arbeitstage -03 0,0 01 -07 07 -0.2 04
Arbeitsvolumen (kalendermonatlich) 07 -05 04 -0,8 -0,1 -0,1 038
Produktivitat 13 14 2,0 0,6 21 2,6 15
Bruttoinlandsprodukt in Preisen von 1995 0,6 0,9 2,4 -0,2 2,0 25 2,3
2. Verwendung des Inlandsprodukts in jeweiligen Preisen
a) Mrd. Euro
Konsumausausgaben 16113 16453 16941 796,9 848,3 820,3 8741
Private Haushalte? 12181 12438 12865 604,6 639,1 624,7 661,7
Staat 393,2 401,5 407,6 1923 209,2 1953 2124
Anlageinvestitionen 417,8 409,2 4224 1937 2155 200,6 2218
Ausriistungen und sonstige Anlagen 190,8 187,9 200,8 88,3 99,6 94,6 106,3
Bauten 227,0 2213 2216 105,5 1159 106,0 1156
Vorratsveranderungen® 52 -05 31 74 -79 104 74
Letzte inlandische Verwendung 20239 2054,0 21196 998,1 10559 10310 1088,6
AuRenbeitrag 39,1 55,0 675 258 292 320 355
Exporte 2.4 742,0 817,8 359,9 382,1 394,9 4229
Importe 682,3 687,0 750,3 334,2 352,8 363,0 3874
Bruttoinlandsprodukt 2063,0 2109,0 2187,0 10239 1085,1 1062,9 11241
b) Verénderung in % gegenuber Vorjahr
Konsumausgaben 28 21 3,0 14 28 29 30
Private Haushalte? 3,0 21 34 11 31 33 35
Staat 23 21 15 2,2 21 15 15
Anlageinvestitionen -4.6 -2,1 32 -52 09 35 30
Ausriistungen und sonstige Anlagen -34 -16 6,9 —6,2 30 71 6,7
Bauten 57 -25 0,1 -43 -0,7 05 -0,3
Letzte inlandische Verwendung 0,3 15 32 0,1 28 33 31
Exporte 56 29 10,2 -04 6,1 97 10,7
Importe 10 0,7 9,2 2,7 42 8,6 9,8
Bruttoinlandsprodukt 1,9 22 3,7 09 35 38 3,6
3. Verwendung des Inlandsprodukts in Preisen von 1995
a) Mrd. Euro
Konsumausgaben 1506,5 15176 15415 7431 7745 754,7 786,8
Private Haushalte? 11209 11275 114738 550,6 576,9 560,5 587,3
Staat 385,6 390,1 3937 1925 1976 194,2 1995
Anlageinvestitionen 420,8 4131 425,6 1957 2174 202,2 2234
Ausriistungen und sonstige Anlagen 192,3 1895 201,8 89,2 100,3 951 106,6
Bauten 2285 223,6 2238 106,5 n7z1 107,1 116,8
Vorratsveranderungen® -14,1 -85 -59 14 -99 4.4 -10,4
Letzte inlandische Verwendung 19132 19222 1961,2 940,2 982,0 961,3 998,8
AuRenbeitrag 66,4 749 845 36,6 383 40,3 442
Exporte 689,9 704,8 763,7 3437 361,1 3709 392,8
Importe 6235 629,9 679,2 307,1 3228 3306 348,6
Bruttoinlandsprodukt 1979,6 1997,1 20457 976,8 1020,3 1001,6 10441
Nachrichtlich: Bruttonationaleinkommen 1972,7 1990,6 2039,2 9743 1016,3 9991 1040,1
b) Verénderung in % gegenuber Vorjahr
Konsumausgaben 13 07 16 0,1 14 16 16
Private Haushalte? 11 0,6 18 -0,3 15 18 18
Staat 17 12 09 11 12 09 09
Anlageinvestitionen -4.8 -18 3,0 -49 11 33 28
Ausriistungen und sonstige Anlagen -3,6 -15 6,5 -6,1 31 6,6 6,3
Bauten -58 -21 01 -38 -05 05 -03
Letzte inlandische Verwendung -1,0 05 2,0 -0,8 17 22 18
Exporte 47 22 84 -0,1 44 79 838
Importe 01 1,0 78 -18 39 77 8,0
Bruttoinlandsprodukt 0,6 09 2,4 -0,2 2,0 25 2,3
Nachrichtlich: Bruttonationaleinkommen 05 09 24 -0,2 20 25 23

298 Wochenbericht des DIW Berlin Nr. 17-18/2002



noch: Die wichtigsten Daten der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung fir Deutschland

Schatzung und Prognose fur die Jahre 2002 und 2003

2002 2003
2001 2002 2003
1. Hj. 2. Hj. 1. Hj. 2. Hj.

4. Preisniveau der Verwendungsseite des

Inlandsprodukts (1995 = 100)

Veréanderung in % gegeniber Vorjahr

Konsumausgaben der privaten Haushalte? 18 15 16 14 16 15 17

Konsumausgaben des Staates 06 09 06 1,0 09 06 06

Anlageinvestitionen 0,2 -0,2 0,2 -0,3 -0,2 0,2 0,2
Ausriistungen und sonstige Anlagen 0,3 -01 04 -01 -0,1 04 0,4
Bauten 0,2 -04 0,0 -05 -0,2 0,0 0,0

Exporte 038 07 17 -03 17 17 18

Importe 10 -0,3 13 -09 0,3 0,9 17

Bruttoinlandsprodukt 1,3 1,3 1,2 11 15 1,2 1,2

5. Einkommensentstehung und -verteilung

a) Mrd. Euro

Primareinkommen der privaten Haushalte? 1567,2 1598,3 1656,2 777,6 820,7 805,1 851,1
Sozialbeitrage der Arbeitgeber 208,5 2137 2204 102,3 11,4 105,0 154
Bruttoldhne und -gehélter 901,3 920,0 949,0 431,0 489,0 4431 506,0
Ubrige Priméreinkommen® 4574 464,6 486,8 2443 2203 2571 2298

Primareinkommen der Gibrigen Sektoren 1752 181,1 190,3 839 97,2 904 99,9

Nettonationaleinkommen (Priméreinkommen) 17424 17794 1846,5 861,5 917,9 8955 951,0

Abschreibungen 312,2 3216 332,6 1594 162,3 164,5 168,1

Bruttonationaleinkommen 2054,6 2101,0 2179,0 1020,9 1080,1 1059,9 1119,1

Nachrichtlich:

Volkseinkommen 15311 1557,6 1614,2 750,3 807,3 779,9 8344
Unternehmens- und Vermdgenseinkommen 4214 4240 4448 2171 2069 2318 2130
Arbeitnehmerentgelt 1109,7 11337 11694 5333 600,4 5481 6214

b) Veranderung in % gegeniiber Vorjahr

Primareinkommen der privaten Haushalte? 2,6 2,0 3,6 0,8 32 35 37
Sozialbeitrage der Arbeitgeber 10 25 32 22 28 2,7 3,6
Bruttoléhne und -gehalter 21 21 32 16 25 28 35

Bruttol6hne und -gehalter je Beschaftigten 18 23 26 2,0 27 24 28
Ubrige Primareinkommen* 4.4 16 48 -13 49 52 43

Primareinkommen der ibrigen Sektoren —-6,9 34 50 -1,0 75 77 28

Nettonationaleinkommen (Priméareinkommen) 1,6 21 3,8 0,6 3,6 39 3,6

Abschreibungen 32 3,0 34 28 32 32 3,6

Bruttonationaleinkommen 1,8 2,3 3,7 0,9 3,6 38 3,6

Nachrichtlich:

Volkseinkommen 17 17 36 0,0 34 39 34
Unternehmens- und Vermdgenseinkommen 12 06 49 -38 58 6,8 30
Arbeitnehmerentgelt 19 2,2 32 17 2,6 28 35

6. Einkommen und Einkommensverwendung der privaten Haushalte?

a) Mrd. Euro

Masseneinkommen 935,0 9546 9785 457,0 4976 4677 510,8
Nettoldhne- und -gehalter 589,5 596,3 614,0 278,0 318,3 286,0 328,0
Monetére Sozialleistungen 416,7 431,3 439,0 2153 216,1 2187 220,3
abzgl. Abgaben auf monetére Sozialleistungen® 71,2 730 745 36,3 36,8 37,0 375

Ubrige Primareinkommen* 4574 464,6 486,8 2443 220,3 2571 2298

Sonstige Transfers® -46,0 —-46,4 -45,0 -23,0 -234 -233 -21,8

Verfligbares Einkommen 1346,4 13728 14203 678,3 6944 7015 718,8

Zunahme betrieblicher Versorgungsanspriiche 9,9 105 1,3 49 56 53 6,0

Konsumausgaben 12181 12438 12865 604,6 639,1 624,7 661,7

Sparen 138,2 1395 1450 78,6 60,9 82,0 63,1

Sparquote in %’ 10,2 10,1 10,1 ns 8,7 1,6 87

b) Verénderung in % gegeniber Vorjahr

Masseneinkommen 31 2,1 25 2,1 21 23 2,7
Nettolohne- und -gehalter 34 11 30 09 14 29 31
Monetére Sozialleistungen 2,6 35 18 37 33 16 2,0
abzgl. Abgaben auf monetére Sozialleistungen® 24 25 2,1 2,0 29 21 2,0

Ubrige Priméreinkommen 4.4 16 48 -13 49 52 43

Verfiigbares Einkommen?® 35 2,0 35 1,0 29 34 35

Konsumausgaben 3,0 2,1 34 11 31 33 35

Sparen 81 09 4,0 02 19 43 35

Wochenbericht des DIW Berlin Nr. 17-18/2002 299



noch: Die wichtigsten Daten der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung fir Deutschland
Schétzung und Prognose fur die Jahre 2002 und 2003

2002 2003
2001 2002 2003
1. Hj. 2. Hi. 1. Hj. 2. Hi.
7. Einnahmen und Ausgaben des Staates®
a) Mrd. Euro
Einnahmen
Steuern 476,6 496,2 5134 238,6 257,6 248,6 2649
Sozialbeitrage 383,6 3950 407,0 1898 205,2 1954 2115
Vermdgenseinkommen 191 223 215 15,7 6,5 14,7 6,8
Sonstige laufende Transfers 14,2 144 14,6 6,9 75 7,0 76
Vermdgenstransfers 85 83 85 42 41 42 43
Verkaufe 40,7 40,8 42,0 19,2 21,6 20,3 2,7
Sonstige Subventionen 0,9 10 10 04 0,6 04 0,6
Insgesamt 9435 977,9 1008,0 4748 503,1 490,7 517,3
Ausgaben
Vorleistungen® 239,2 2450 2498 181 1269 1205 1293
Arbeitnehmerentgelte 165,3 167,6 168,6 78,2 894 787 89,9
Vermdgenseinkommen (Zinsen) 66,5 68,8 70,8 344 345 345 36,3
Subventionen 350 34,6 343 16,1 185 16,0 183
Monetére Sozialleistungen 390,6 404,8 4118 202,0 202,8 205,2 206,6
Sonstige laufende Transfers 34,0 37,0 38,0 17,8 19,2 18,2 19,8
Vermdgenstransfers 345 352 36,2 179 173 195 16,8
Bruttoinvestitionen 36,1 353 34,0 154 199 149 191
Nicht produzierbare Vermégensgliter -14 -14 -14 -0,6 -0,8 -0,6 -0,8
Insgesamt 999,8 1026,9 10421 499,3 527,6 506,8 535,3
Finanzierungssaldo -56,3 —-49,1 34,1 -245 —245 -16,1 -18,0
b) Verénderung in % gegenuber Vorjahr
Einnahmen
Steuern 4.4 41 35 10 72 42 28
Sozialbeitrage 14 30 30 25 34 30 31
Vermdgenseinkommen 49,1 16,2 -34 272 -3,7 —6,5 43
Sonstige laufende Transfers 38 10 17 10 09 22 13
Vermdgenstransfers 33 -17 23 —-6,3 35 12 34
Verkaufe -01 03 3,0 01 04 58 05
Sonstige Subventionen -10,9 10,0 0,0 24 16,3 0,0 0,0
Insgesamt -1,0 3,6 31 22 5,0 34 2,8
Ausgaben
Vorleistungen® 33 24 2,0 24 24 2,0 19
Arbeitnehmerentgelte 04 14 0,6 15 13 0,6 0,6
Vermdgenseinkommen (Zinsen) -23 35 29 33 37 03 55
Subventionen 05 -12 -09 -04 -19 -0,7 -1,0
Monetére Sozialleistungen 27 3,6 17 39 34 16 19
Sonstige laufende Transfers -23 89 2,7 8,2 9,6 23 31
Vermdgenstransfers 12,6 21 29 6,5 -2,1 8,6 -3,0
Bruttoinvestitionen -25 22 -3,7 -3,6 -11 -29 43
Insgesamt 7,6 2,7 15 3,0 2,5 15 15
1 Bruttoinlandsprodukt in Preisen von 1995 je Erwerbstatigenstunde. 6 Empfangene abziiglich geleistete sonstige Transfers.
2 EinschlieBlich privater Organisationen ohne Erwerbszweck. 7 Sparen in % des verfligbaren Einkommens (einschlieBlich der Zunahme betrieblicher Ver-
3 EinschlieRlich Nettozugang an Wertsachen. sorgungsansprliche).
4 Selbstandigeneinkommen/Betriebsiiberschuss sowie empfangene abziiglich geleistete 8 Gebietskorperschaften und Sozialversicherung.
Vermdgenseinkommen. 9 EinschlieBlich sozialer Sachleistungen und sonstiger Produktionsabgaben.

5 EinschlieBlich verbrauchsnaher Steuern.

Quellen: Statistisches Bundesamt (Fachserie 18: Volkswirtschaftliche Gesamtrechnungen);
Berechnungen der Institute; 2002 und 2003: Prognose der Institute.
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