~ A Service of
’. b Leibniz-Informationszentrum

.j B I l I Wirtschaft
) o o o Leibniz Information Centre
Make YOUT PUbllCCltlonS VZSlble. h for Economics ' '

Boss, Alfred et al.

Article — Digitized Version
Konjunkturerholung in Deutschland setzt sich in maRRigem
Tempo fort

Die Weltwirtschaft

Provided in Cooperation with:
Kiel Institute for the World Economy - Leibniz Center for Research on Global Economic Challenges

Suggested Citation: Boss, Alfred et al. (2004) : Konjunkturerholung in Deutschland setzt sich in
maRigem Tempo fort, Die Weltwirtschaft, ISSN 0043-2652, Springer, Heidelberg, Iss. 2, pp. 139-152

This Version is available at:
https://hdl.handle.net/10419/3258

Standard-Nutzungsbedingungen: Terms of use:

Die Dokumente auf EconStor durfen zu eigenen wissenschaftlichen Documents in EconStor may be saved and copied for your personal
Zwecken und zum Privatgebrauch gespeichert und kopiert werden. and scholarly purposes.

Sie durfen die Dokumente nicht fiir 6ffentliche oder kommerzielle You are not to copy documents for public or commercial purposes, to
Zwecke vervielféltigen, 6ffentlich ausstellen, 6ffentlich zugénglich exhibit the documents publicly, to make them publicly available on the
machen, vertreiben oder anderweitig nutzen. internet, or to distribute or otherwise use the documents in public.
Sofern die Verfasser die Dokumente unter Open-Content-Lizenzen If the documents have been made available under an Open Content
(insbesondere CC-Lizenzen) zur Verfiigung gestellt haben sollten, Licence (especially Creative Commons Licences), you may exercise
gelten abweichend von diesen Nutzungsbedingungen die in der dort further usage rights as specified in the indicated licence.

genannten Lizenz gewahrten Nutzungsrechte.

Mitglied der

WWW.ECONSTOR.EU é@“}


https://www.econstor.eu/
https://www.zbw.eu/
http://www.zbw.eu/
https://hdl.handle.net/10419/3258
https://www.econstor.eu/
https://www.leibniz-gemeinschaft.de/

Vorabdruck aus

Die Weltwirtschaft 2004, Heft 2

Vierteljahresschrift des Ingtituts fir Weltwirtschaft
an der Universitét Kiel

Konjunkturerholung in Deutschland setzt sich in maiigem Tempo
fort

Von Alfred Boss, Annette Kuhn, Carsten-Patrick Meier, Frank Oskamp, Birgit Sander und
Joachim Scheide

Die konjunkturelle Erholung in Deutschland hat sich in den ersten Monaten des Jahres 2004
beschleunigt fortgesetzt. Das reale Bruttoinlandsprodukt nahm mit einer laufenden Jahresrate
von 1,8 Prozent zu, nach 1,1 Prozent im Quartal zuvor (Abbildung 1). Ursache des rascheren
Produktionsanstiegs war die kréftige Zunahme der Auslandsnachfrage, insbesondere aus den
Landern des Euroraums sowie aus Asien. Die Binnennachfrage war dagegen riicklaufig. Dabei
nahmen — auch wegen der vergleichsweise kalten Witterung — die Bauinvestitionen deutlich
ab, und die Ausrustungsinvestitionen wurden leicht eingeschrankt. Die privaten Konsumaus-
gaben stagnierten, obwohl zu Jahresbeginn die Einkommensteuersétze gesenkt worden waren.
Die Lage am Arbeitsmarkt hat sich trotz des Produktionsanstiegs verschlechtert. Die Beschéf-
tigung nahm im ersten Quartal weiter ab; die Arbeitsosenquote betrug im Mai 10,5 Prozent.

Die vorlaufenden Indikatoren sind weiter aufwarts gerichtet. Die Industrieproduktion und die
Auftragseingange im verarbeitenden Gewerbe lagen im April um 2,1 bzw. 2,5 Prozent tber
dem Durchschnitt des ersten Quartals, und die Geschaftdage wird von den Unternehmen
deutlich besser eingeschétzt as im ersten Quartal. Allerdings sind die Benzinpreise im Mai
und Juni vorUbergehend deutlich gestiegen, was die privaten Konsumausgaben gedampft
haben durfte. Zudem deuten die Auftragseingange im Bauhauptgewerbe auf einen weiteren
Rickgang der Bauproduktion hin. Alles in alem durfte sich die Konjunkturerholung im
Frihjahr fortgesetzt haben, wenn auch etwas weniger zlgig als zu Jahresbeginn.



2 Alfred Boss et al.

Abbildung 1:
Indikatoren® zur Konjunktur in Deutschland 2001-2004
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Berechnungen.
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Die Verbraucherpreise zogen zuletzt kraftig an; im Mai waren sie um 2,0 Prozent héher als
ein Jahr zuvor. Ausschlaggebend hierfir war der starke Anstieg des Benzinpreises, vor allem
aufgrund der deutlich steigenden Weltmarktnotierungen fir Rohél.

Fur die Prognose ist unterstellt, dass sich das Anfang Juni erreichte Preisniveau von fast 40
US-Dollar pro Barrel am Markt nicht halt und der Olpreis bis zum Jahresende auf 32 US-
Dollar sinkt. Unter dieser Annahme wird der Olpreis im Durchschnitt des laufenden Jahres
um knapp 4 US-Dollar Gber dem Wert liegen, der unserer Prognose vom Maérz zugrunde lag.
Die Spuren im Konjunkturbild dirften gering sein: Den gangigen Schétzungen zufolgel wird
die Zunahme des realen Bruttoinlandsprodukts in Deutschland 2004 fir sich genommen um
lediglich 0,1-0,2 Prozentpunkte geringer ausfallen. Dieser Effekt wird schon dadurch mehr als
kompensiert, dass sich die Konjunktur in der ersten Jahreshé fte 2004 aufgrund der kraftigeren
Auslandsnachfrage rascher erholt hat als von uns vor drei Monaten erwartet.

Geldpolitik bleibt anregend —weiter hin hohes struktur elles Budgetdefizit

Die Européische Zentralbank (EZB) hat die Leitzinsen in den vergangenen Monaten unveran-
dert gelassen. Seit nunmehr einem Jahr liegt der Mindestbietungssatz fur Hauptrefinanzie-
rungsgeschéfte bei 2,0 Prozent, und der Dreimonatsgeldmarktsatz ist nur geringfligig hoher.
Nominal wie real sind die kurzfristigen Zinsen niedrig. Die Kapitalmarktzinsen sind seit Marz
um knapp einen halben Prozentpunkt gestiegen; Anfang Juni betrug die Rendite von Bundes-
anleihen mit 9-10-jahriger Restlaufzeit 4,3 Prozent. Da allerdings die langfristigen Inflations-
erwartungen, gemessen an der Break-Even-Inflationsrate franzésischer Oati-Anleihen, eben-
falls zugenommen haben, durften die realen Kapitalmarktzinsen unveréndert geblieben sein.
Seit Ende vergangenen Jahres liegen sie bel etwa 2,5 Prozent und damit einen halben Prozent-
punkt unter ihrem neutralen Niveau.2 Der Euro, der nach seinem Hochststand zu Jahresbeginn
an Wert verloren hatte, notierte zuletzt in effektiver Rechnung wieder etwas héher. Die preis-
liche Wettbewerbsfahigkeit der deutschen Wirtschaft dirfte seit Marz etwa konstant geblieben
sein; gegenuiber dem Jahresanfang ist eine leichte Verbesserung festzustellen. Alles in allem
sind die monetéren Rahmenbedingungen kaum anders a's vor drei Monaten. Sie wirken weiter
anregend auf die Konjunktur. Dies durfte im Prognosezeitraum so bleiben. Die EZB wird die
Leitzinsen voraussichtlich bis Ende 2005 nicht anheben (Benner et a. 2004). Die Kapital-

1 Zu einer ausfihrlicheren Analyse der jiingsten Olpreisentwicklung vgl. Benner et al. (2004).

2 Die Oati-Break-Even-Inflationsrate, die Anfang Juni 2,1 Prozent betrug, wurde dabei fir die Approximation
der Inflationserwartungen fir Deutschland um 0,3 Prozentpunkte vermindert, da die Inflationsrate in Deutschland
in den vergangenen Jahren etwa in diesem Ausmald unter der franzdsischen Inflationsrate lag.
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marktzinsen werden wohl noch etwas steigen (Tabelle 1). Fir den Wechselkurs des Euro ge-
gentiber dem US-Dollar ist ein konstantes Niveau von 1,20 unterstellt.

Tabelle 1:
Rahmendaten fuir die Konjunkturprognose 2004 und 2005
2004 2005

1.Q2 2.Qb 3.Qb 4QP|1.QP 2.Qb 3.QP 4.QP
Zinssatz fur Dreimonatsgeld 21 2,1 2,1 2,1 2,1 2,1 2,2 2,3
Rendite 9-10-jahriger Bundesanleihen 43 4.4 45 45 4,6 47 47 47
Tariflohnindex¢d 2,0 1,7 18 1,6 21 2,2 21 2,2
Wechselkurs US-Dollar/Euro 1,25 1,20 1,20 1,20 1,20 1,20 1,20 1,20
Preidiche Wettbewerbsfahigkeit der
deutschen Wirtschaft® 99,2 98,6 98,4 98,2 98,0 97,8 97,6 97,4
Industrieproduktion im Ausland'9 2,9 3,2 3.8 4,0 41 3,9 3.8 3,6
Rohélpreish 314 34,0 33,0 32,0 31,5 31,0 30,5 30,0

aTeilweise geschétzt. — PPrognose. — SVerénderung gegeniber dem Vorjahr (Prozent). — 9Auf Stunden-
basis. — ©Gegeniiber 49 Landern auf Basis der Verbraucherpreise, Index: 19991 = 100. — fVerénderung
gegenuber Vorquartal auf Jahresrate hochgerechnet (Prozent). — 91n 30 Landern: 18 Industrielénder, acht neue
EU-Mitgliedslander sowie Russland, China, Hongkong und Siidkorea. — hUS-Dollar pro Barrel North-Sea-
Brent.

Quelle: EZB (Ifd. Jgg.); Deutsche Bundesbank, Saisonbereinigte Wirtschaftszahlen (Ifd. Jgg.); Deut-
sche Bundesbank, Monatsbericht (Ifd. Jgg.); eigene Berechnungen und Prognosen.

Das Budgetdefizit des Staates lag im Jahr 2003 in Relation zum Bruttoinlandsprodukt knapp
unter 4 Prozent. Es wird sich im Jahr 2004 kaum &ndern. Zwar wurden zu Beginn des Jahres
die Einkommensteuersitze deutlich gesenkt, viele Mal3nahmen wirken aber einer Defizit-
zunahme entgegen. So dirfte die Amnestieregelung, nach der steuerunehrliche Birger die
Moglichkeit haben, hinterzogenes Einkommen bel Zahlung einer einmaligen Abgabe straf-
und buf3geldfrei zu deklarieren, Einnahmen in Hohe von 1 Mrd. Euro erbringen. Auch wurde
am 1. Mérz die Tabaksteuer erhoht. Zudem wurden die Finanzhilfen des Bundes und der Lén-
der, vor allem aber die Steuerverginstigungen gekirzt. Ferner werden die Léhne im 6ffentli-
chen Dienst nur wenig steigen, und die offentlichen Investitionen werden abermals riickl aufig
sein. Schliefdlich sinken die Ausgaben der gesetzlichen Krankenversicherung infolge der
Reform des Gesundheitswesens, und die Zunahme der Rentenausgaben wurde eingeschrénk.
Die gesamten Ausgaben des Staates durften im Jahr 2004 im Verhdltnis zum Bruttoinlands-
produkt merklich abnehmen (Tabelle 2). Die Abgabenbelastung wird ebenfalls sinken. Das
strukturelle Budgetdefizit des Staates — in Relation zum Bruttoinlandsprodukt — wird wie im
Jahr 2003 rund 3 Prozent betragen.
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Tabelle 2:
Ausgaben, Einnahmen und Budgetsaldo des Staates? 1990-2005
Ausgaben Steuern Soziabeitrage Songtige Budgetsaldo
Einnahmen
19900 445 22,1 16,1 43 2,0
1991¢ 48,2 22,4 17,2 4,4 472
1992¢ 50,4 22,8 17,6 4,9 5,1
1993¢ 51,3 22,9 18,2 49 -5,3
1994¢ 50,2 22,9 18,6 50 =37
1995 494 22,5 18,8 48 -3,3
1996 50,3 22,9 194 4,6 =34
1997 49,3 22,6 19,7 4,3 27
1998 48,8 23,1 19,3 4,2 22
1999 48,7 24,2 19,0 4,1 -1,5
2000 48,2 24.6 18,6 39d —1,2d
2001 48,3 23,0 18,5 4,0 2,8
2002 48,5 22,6 18,4 39 -35
2003 48,9 22,7 18,6 3,8 -39
2004¢€ 47,3 21,9 18,1 35 -3,8
2005€ 46,9 21,8 18,0 3,6 -3,5

8Abgrenzung der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungen; in Relation zum Bruttoinlandsprodukt. —
bFriiheres Bundesgebiet. — CEinschlieRflich Treuhandanstalt. — dohne Erlose aus der Versteigerung der
Mobilfunklizenzen (2,5 Prozent). — €Prognose.

Quelle: Statistisches Bundesamt (2004); Statistisches Bundesamt, Fachserie 18, Rethe 1.3 (Ifd. Jgg.);
eigene Berechnungen und Prognosen.

Im Jahr 2005 werden die Einkommensteuersatze abermals reduziert. Die daraus resultierenden
Steuermindereinnahmen belaufen sich auf 6,3 Mrd. Euro; die Hafte davon gleicht aber ledig-
lich die Mehrbelastung aus, zu der es sonst infolge der kalten Progression kéme (Boss und
Elendner 2003). Der allmahliche Ubergang zur nachgel agerten Rentenbesteuerung durfte das
Steueraufkommen im Jahr 2005 um 1 Mrd. Euro reduzieren; die Steuervergiinstigungen wer-
den deutlich stérker als im Jahr 2004 verringert. Die weitere Anhebung der Tabaksteuer
(1. Dezember 2004, 1. September 2005) wird die Einnahmen wohl um reichlich 1 Mrd. Euro
erhdhen. Die Belastung durch Steuern und Sozialversicherungsbeitrage insgesamt wird wohl
geringfugig sinken. Die Ausgaben des Staates dirften — durch mehrere Einsparmal3nahmen
bedingt — nur wenig, jedenfalls schwécher als das Bruttoinlandsprodukt, steigen. Das Budget-
defizit des Staates in Relation zum Bruttoi nlandsprodukt wird abermals die 3-Prozent-Marke
deutlich Gbertreffen; das strukturelle Budgetdefizit wird etwas abnehmen.
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Exportzuwachs schwéacht sich etwas ab

Die Ausfuhren von Waren und Dienstleistungen bleiben der Motor der deutschen Konjunktur.
Im ersten Quartal 2004 nahmen die Warenexporte mit einer laufenden Jahresrate von knapp
25 Prozent sehr kréftig zu. Sie wurden von einer sich belebenden Konjunktur im Euroraum
und einer boomenden Wirtschaft im asiatischen Raum getragen. So stiegen insbesondere die
Ausfuhren in die EU-Lander — und hier vor allem in die neuen Mitgliedstaaten — und nach
Asien. Die Ausfuhren in die Vereinigten Staaten blieben aufgrund der Euroaufwertung
gedampft.

Der kraftige Anstieg der Exporte im ersten Quartal Uberzeichnet die konjunkturelle Grundten-
denz. Hierflr spricht, dass die Industrieproduktion der wichtigsten Handelspartner im rele-
vanten Zeitraum nur moderat zunahm. Gleichwohl erwarten wir fir das Sommerhalbjahr kei-
nen Rickgang, sondern einen leichten Anstieg der Exporte, da die Auftragseingange im April
stark anzogen. Die verzogerten Effekte der Euroaufwertung werden die Ausfuhren bis zum
Jahresende noch dampfen und danach auslaufen. Nach einem schwachen Sommerhal bjahr
werden die Ausfuhren mit einer weiteren Belebung der Investitionstétigkeit der Handel spart-
ner wieder kréftiger zunehmen. Im Verlauf des kommenden Jahres 18sst die Dynamik der Ex-
porte aufgrund der schwécher werdenden Weltkonjunktur etwas nach. Alles in allem dirften
die Ausfuhren in diesem Jahr um 8,2 Prozent und im Jahr 2005 um 4,3 Prozent zunehmen.

Die Importe expandierten zu Jahresbeginn mit einer laufenden Jahresrate von 12 Prozent
ebenfalls kréftig. Mal3geblich hierflr war die rege Exporttétigkeit; dies spiegelt sich in den
stark gestiegenen Einfuhren von Vorleistungsgitern wider. Gleichzeitig waren hierfir wohl
auch Vorratseinkéaufe von Energiestoffen aufgrund der unsicheren Olversorgungsiage verant-
wortlich. Die Importe werden aufgrund der zunéchst schwéacheren Exportnachfrage bis Ende
des Jahres nur moderat zunehmen. Im nachsten Jahr wird sich ihr Anstieg bei htherer Bin-
nennachfrage leicht beschleunigen. Die Importe werden im Jahr 2005 um 4,4 Prozent zuneh-
men, nach 5,6 Prozent in diesem Jahr.

Der Deflator der Importe ist zu Beginn des Jahres erneut gesunken. Dies ist wohl auf die
Aufwertung des Euro gegeniiber dem US-Dollar zurtickzufUhren. Im Frihjahr dirften die Im-
portpreise bei einem gleich bleibenden Wechselkurs und stark anziehenden Rohstoffpreisen
gestiegen sein. Der Preisdruck aufgrund der hohen Notierungen fiur Ol wird im Verlauf des
Jahres nachlassen, und die dampfenden Effekte der Aufwertung werden wegfallen, so dass wir
weiterhin mit einer makigen Zunahme des Deflators rechnen. Der Deflator der Exporte wird
sich im Prognoseverlauf moderat erhbhen, so dass die Verbesserung der Terms of Trade zum
Ende des Prognosezeitraums aus aufen wird.
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I nlandsnachfrage mit geringer Dynamik

Die Inlandsnachfrage stagniert seit geraumer Zeit in der Tendenz. Nach einer deutlichen Zu-
nahme im Schlussquartal 2003, die insbesondere mit einer Belebung der Investitionstétigkeit
einherging, war im ersten Quartal erneut ein merklicher Rickgang zu verzeichnen. Im Prog-
nosezeitraum wird die Inlandsnachfrage aufwarts gerichtet sein, die Dynamik dirfte allerdings
gering bleiben.

Die Unternehmensinvestitionen waren, nachdem sie sich in der zweiten Halfte des vergange-
nen Jahres leicht erholt hatten, im ersten Quartal 2004 erneut rucklaufig. Fir das zweite
Quartal 2004 deuten die Auftragseingange im Investitionsguterhauptgewerbe aus dem Inland
allerdings darauf hin, dass die Investitionen wieder angezogen haben. Fir den Prognosezeit-
raum 2004 und fir das Jahr 2005 rechnen wir damit, dass die Unternehmen ihre Investitionen
angesichts der sich aufhellenden Absatz- und Ertragserwartungen und der nach wie vor gins-
tigen Finanzierungsbedingungen leicht ausweiten werden. Dabel stehen Rationalisierungs-
und Ersatzinvestitionen zunachst im Vordergrund. Erst nach und nach werden auch Erweite-
rungsmaldnahmen wieder an Bedeutung gewinnen. Insgesamt erwarten wir einen Anstieg der
Unternehmensinvestitionen um 1,3 Prozent in diesem und um 2,7 Prozent im kommenden
Jahr (Tabelle 3).

Tabelle 3:
Reale Anlageinvestitionen 2002—2005 (V eréanderung gegentiber dem Vorjahr in Prozent)

2002 2003 20042 20052
Anlageinvestitionen -6,7 -2,0 0,5 11
Unternehmensinvestitionen -7,3 -11 1,3 2,7
Ausrustungen -91 -0,8 35 3,6
Sonstige Anlagen 1,6 1,8 4.2 57
Wirtschaftsbau -6,5 -29 -5,5 -1,2
Wohnungsbau -5,8 2,7 -0,6 -14
Offentlicher Bau 4,7 -7,6 -1,6 2,1
Nachrichtlich:
Bauten insgesamt -5,8 -3,4 —2,2 -15
aPrognose.

Quelle: Statistisches Bundesamt, Fachserie 18, Reihe 1.3 (Ifd. Jgg.); Statistisches Bundesamt, Fach-
serie 18, Reihe 3 (Ifd. Jgg.); eigene Schétzungen und Prognosen.

Die Wohnungsbauinvestitionen nahmen zu Jahresbeginn 2004 —wohl auch witterungs-
bedingt — ab, nachdem im Jahresverlauf 2003 erstmals seit zwei Jahren wieder eine Auf-
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wartstendenz zu verzeichnen gewesen war. Die Vorzieheffekte aufgrund der Kirzung der
Eigenheimzulage und glinstige Finanzierungsmoglichkeiten unterstiitzen die Investitionen im
Sommer zwar; der Einbruch der Auftragseingange im ersten Quartal deutet jedoch darauf hin,
dass diese Faktoren den riucklaufigen Trend der Wohnungsbauinvestitionen lediglich abmil-
dern werden. Im weiteren Verlauf des Prognosezeitraums werden das unverandert fortbeste-
hende Wohnraumiberangebot - vor allem in Ostdeutschland - sowie die schlechte Arbeits-
marktlage und pessimistische Einkommenserwartungen dampfend wirken. Wir rechnen damit,
dass die Wohnungsbauinvestitionen in diesem Jahr um 0,6 Prozent eingeschrankt werden, im
kommenden Jahr um 1,4 Prozent.

Die offentlichen Bauinvestitionen sind — durch die schlechte Haushaltslage bei Bund, Léndern
und Kommunen gepragt —weiterhin ricklaufig. Wahrend die Gemeinden ihre Haushalte
einerseits dadurch entlastet sehen, dass der Bund ihnen einen gréf3eren Antell an den Einnah-
men aus der Gewerbesteuer Uberlasst, sehen sie sich andererseits damit konfrontiert, dass die
Steuereinnahmen deutlich hinter den Erwartungen zurtickbleiben. In der Folge werden vieler-
orts Investitionen aufgeschoben. Fur dieses Jahr rechnen wir mit einem Rickgang der 6ffent-
lichen Bauinvestitionen um 1,6 Prozent, fir 2005 um 2,1 Prozent.

Die seit langerem zu beobachtende Konsumzuriickhaltung der privaten Haushalte hat sich
nach der Jahreswende 2003/2004 fortgesetzt. Das Niveau der privaten Konsumausgaben ent-
sprach im ersten Quartal 2004 dem des Vorquartals. Zwar stiegen die real verfligbaren Ein-
kommen, auch aufgrund der zu Jahresbeginn in Kraft getretenen Steuersenkung. Gleichzeitig
wurde aber verstérkt gespart. Mal3geblich fur die reservierte Haltung der privaten Haushalte
durften weiterhin die unginstigen Perspektiven am Arbeitsmarkt und die zurtickliegenden
Vermogensverluste gewesen sein. Im weiteren Jahresverlauf bleibt die Zunahme der privaten
K onsumausgaben voraussichtlich verhalten. Von der Einkommensteuersenkung durften kaum
Anregungen auf den Konsum ausgehen. Sie belauft sich zwar auf rund 10 Mrd. Euro, die
Nettoentlastung ist aber mit etwa 5 Mrd. Euro deutlich niedriger, da Transferzahlungen und
Steuervergunstigungen gektrzt wurden, héhere Zuzahlungen fir Medikamente fallig werden
und bei Arztbesuchen eine Praxisgebuhr zu entrichten ist; zudem werden die Renten nicht wie
Ublich zur Jahresmitte erhoht, und Rentner missen seit April den vollen Beitragssatz zur Pfle-
geversicherung zahlen. Hinzu kommt, dass die Steuersenkung aufgrund ihrer weitgehenden
Finanzierung durch zusétzliche Kredite nicht als dauerhaft angesehen wird. Im Sommerhalb-
jahr dirfte die Ausweitung des Konsums dartiber hinaus durch den kréftigeren Preisauftrieb
infolge des Ol preisanstiegs etwas gedampft werden. Dieser Effekt wird sich allerdings ab dem
Herbst umkehren, wenn der Olpreis, wie von uns unterstellt, wieder sinkt. Im kommenden
Jahr wird die Einkommensteuer erneut gesenkt werden. Das Volumen der Entlastung wird je-
doch geringer ausfalen as im laufenden Jahr, zumal verstarkt Steuervergiinstigungen entfal-
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len. Der durchschnittliche Beitragssatz zur gesetzlichen Krankenversicherung dirfte sinken,
es werden alerdings Beitrége zu einer Versicherung fir Zahnersatz fallig, da dieser ab 2005
nicht mehr zum Leistungskatalog der gesetzlichen Krankenkassen zéhlen wird. Mit sich bes-
sernder Lage am Arbeitsmarkt werden die Bruttol6hne und -gehalter merklich rascher steigen
alsim laufenden Jahr. Allesin allem werden die privaten Konsumausgaben 2004 voraussicht-
lich um 0,2 Prozent und 2005 um 1,1 Prozent zunehmen. Dabei wird die Sparquote, nicht zu-
letzt aufgrund erhohter Altersvorsorgeleistungen, weiter leicht zunehmen.

Preisauftrieb vor iber gehend beschleunigt

Die Lebenshaltung hat sich im ersten Halbjahr 2004 spirbar verteuert. Die Verbraucherpreise
durften im Verlauf mit einer Jahresrate von 2,8 Prozent gestiegen sein. Die treibenden Fakto-
ren hierflr waren zunachst vor allem die Gesundheitsreform zu Jahresbeginn, die den gesetz-
lich Krankenversicherten hoéhere Zahlungspflichten auferlegt hat, und die Erhéhung der
Tabaksteuer zum 1. Marz.3 Zuletzt schlug sich vor allem der starke Anstieg der Benzin- und
Heizolpreise im Verbraucherpreisindex nieder; dampfend wirkten hingegen die seit Ende
2003 rucklaufigen Preise fur Nahrungsmittel.

Wir erwarten, dass sich die jungste Inflationsbeschleunigung als voribergehend erweist; die
Benzinpreise sind bereits im Juni wieder gefalen. In den kommenden Monaten wird sich der
Preisauftrieb insbesondere aufgrund der zuriickgehenden Olpreise deutlich verringern. Der
Preistrend wird im Prognosezeitraum dadurch geprégt, dass sich die gesamtwirtschaftliche
Kapazitatsausastung nur wenig erhéht. So kann sich binnenwirtschaftlich lediglich ein
schwacher Preisdruck aufbauen, und es durfte nicht zu nennenswerten Zweitrundeneffekten
aufgrund des bereits erfolgten Olpreisanstiegs kommen. Insbesondere diirfte der Anstieg der
Tariflohne in diesem und im nachsten Jahr maig bleiben. Fir den Aul3enwert des Euro ist
unterstellt, dass er anndhernd auf dem gegenwartigen Niveau verharrt. Von der bereits einge-
tretenen Aufwertung gehen weiterhin dampfende Wirkungen auf die Importpreise aus, wenn-
gleich diese allméhlich nachlassen. Allerdings sind weitere Tabaksteuererhbhungen zum
1. Dezember 2004 und zum 1. September 2005 beschlossen. Wir erwarten einen Anstieg der
Verbraucherpreise um 1,6 Prozent in diesem Jahr und um 1,1 Prozent im néchsten.

3 Dabei versuchten die Zigarettenhersteller offenbar, die sonst zu erwartende Gewinnkompression durch Preis-
erhdhungen aufzufangen.
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Keine durchgreifende Verbesserung am Arbeitsmarkt

Die Lage am Arbeitsmarkt hat sich im ersten Quartal 2004 nochmals deutlich verschlechtert.
Nach einem Rickgang um durchschnittlich 30 000 Personen in den letzten drei Quartalen
2003 nahm die Erwerbstétigkeit im ersten Quartal 2004 um 49 000 Personen ab. Die Zahl der
Arbeitdosen ging dennoch zuriick (um 63 000 Personen). Dies resultiert aus der gesetzlich
gednderten Erfassung von Tellnehmern an Eignungsfestellungs- und Trainingsmal3hahmen
zum Jahresbeginn 2004, die die Arbeitdosigkeit im Januar um gut 80 000 Personen gedrtickt
hat (Boss et al. 2004); ohne diese Anderung wére sie um knapp 30 000 Personen gestiegen.
Seit Februar ist wieder ein Anstieg der Zahl der Arbeitsosen zu verzeichnen; dieser hat sich
bis zuletzt fortgesetzt. Er betrug im Monatsdurchschnitt 26 000 Personen, wobei sich die Zu-
nahme zuletzt abgeschwécht hat. Hier schlagt sich die Konjunktur nieder, auRerdem befinden
sich seit Jahresbeginn weniger Personen in arbeitsmarktpolitischen Mal3nahmen. Die Effekte
der Statistikbereinigung sowie die Auswirkungen der Hartz-Reform (mittels ,,Ich-AG* und
, PSA") sind demgegentiber in den Hintergrund getreten.

Unter dem Eindruck der weiterhin schlechten Arbeitsmarktlage haben die Tarifparteien in der
Lohnrunde dieses Jahres einen moderaten Kurs eingeschlagen. In der Metallindustrie sowie in
der Chemieindustrie liegen die Abschliisse deutlich unter denen der jeweiligen Lohnrunde zu-
vor. So einigte man sich in der Chemieindustrie auf einen Vertrag mit 13 Monaten Laufzeit,
fUr die sich eine jahresdurchschnittliche Tariflohnanhebung um insgesamt 2,1 Prozent ergibt.
Diese kann jedoch aufgrund einer betrieblichen Offnungsklausel fiir die ausgehandelte Ein-
mal zahlung geringer ausfallen. Fir die Gesamtwirtschaft rechnen wir mit eéinem Anstieg der
tariflichen Stundenlohne um 1,7 Prozent im Jahr 2004, fur 2005 erwarten wir 2,2 Prozent.
Auch bedingt durch die weiterhin negative Lohndrift wird der fir die Personaldispositionen
relevante Produzentenreallohn in diesem Jahr etwas sinken und im néchsten Jahr geringfligig
steigen.

Im Verlauf des Prognosezeitraums hellen sich, beglinstigt durch die Belebung der gesamtwirt-
schaftlichen Produktion, die Beschéftigungsperspektiven zwar langsam auf. Angesichts der
moderaten konjunkturellen Expansion wird sich die Arbeitsmarktsituation jedoch nur gering-
flgig verbessern. In diesem Jahr wird die Beschéftigung zundchst deutlich reduziert werden.
Ein Anstieg der Erwerbstétigkeit ist erst ab dem vierten Quartal 2004 zu erwarten. Mit Neu-
einstellungen ist insbesondere im erweiterten Niedriglohnsektor zu rechnen. Alles in allem
durfte die Zahl der Erwerbstétigen im Jahr 2004 nochmals abnehmen — um 110 000 Personen
auf dann 38,14 Mill. Personen. Fir das Jahr 2005 rechnen wir mit einer Zunahme um 120 000
Personen auf 38,26 Mill. Personen (Tabelle 4).
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Tabelle 4:
Arbeitsmarkt 2002—2005 (1 000 Personen)
2002 2003 20042 20052
Deutschland
Erwerbstétige (Inland) 38671 38 246 38136 38 256
Selbsténdige? 4090 4143 4232 4265
Arbeitnehmer (Inland) 34581 34103 33904 33991
Pendlersaldo 61 57 57 57
Erwerbstétige (Inlander) 38610 38189 38079 38199
Arbeitnehmer (Inlander) 34520 34 046 33847 33934
Geleistete Arbeitsstunden der Erwerbstétigen (Inland,
Mill. Stunden) 55791 55 285 55 473 55 406
Registrierte Arbeitslose 4061 4376 4351 4317
Arbeitslosenquote® (Prozent) 9,8 10,5 10,4 10,3
Nachrichtlich:
Arbeitdose nach dem ILO-Konzept 3441 3847 3702 3615
Arbeits osenquote (Prozent) nach dem ILO-K onzeptd 87 9,6 9,7 9,6
Westdeutschland (ohne Berlin)
Erwerbstétige (Inland) 31395 31091 31056 31216
Registrierte Arbeitslose 2498 2753 2756 2737
Arbeitslosenquote® (Prozent) 7,6 84 8,4 8,3
Ostdeutschland (einschl. Berlin)
Erwerbstétige (Inland) 7276 7155 7080 7040
Registrierte Arbeitslose 1563 1623 1595 1580
Arbeitslosenquote® (Prozent) 17,7 18,5 18,2 18,1

aPrognose. — PEinschlieRlich mithelfender Familienangehdriger. — cBundesagentur fir Arbeit; bezogen auf
ale zivilen Erwerbspersonen. — 9Berechnet nach dem Verfahren der Européischen Union.

Quelle: Bundesagentur fur Arbeit (Ifd. Jgg.); Statistisches Bundesamt, Wirtschaft und Statistik (Ifd.
Jgg.); Pressemitteilung des Arbeitskreises Erwerbstétigenrechnung des Bundes und der Lénder (Be-
rechnungsstand: Februar 2004); eigene Schatzungen und Prognosen.

Bedingt durch die hdhere Zahl an Arbeitstagen, die den Riickgang der Zahl der Erwerbstétigen
Uberkompensiert, wird das gesamtwirtschaftliche Arbeitsvolumen im Jahr 2004 leicht steigen.
Wir rechnen mit einer Zunahme um 0,3 Prozent. Fir das Jahr 2005 erwarten wir eine Stagna-
tion des Arbeitsvolumens; zwar nimmt die Zahl der Arbeitstage ab, jedoch erhéht sich die
Erwerbstatigenzahl.

Die Zahl der Arbeitslosen dirfte im Sommerhalbjahr nochmals etwas steigen. Fur die Zeit da-
nach erwarten wir, das sich der Riickgang beschleunigt. Dieser wird allerdings deutlich gerin-
ger ausfallen als die Zunahme der Erwerbstétigkeit, da ein grofer Teil der neuen Arbeitsplétze
durch Personen aus der ,, Stillen Reserve" besetzt werden dirfte, deren Umfang, bedingt durch
die Anderungen in der statistischen Erfassung der Arbeitslosen, stark gestiegen ist. Im Jahres-
durchschnitt 2004 sinkt die registrierte Arbeitslosigkeit um knapp 30 000 Personen auf reich-
lich 4,35 Mill. Personen; die Abnahme beruht jedoch darauf, dass seit Jahresbeginn Teilneh-
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mer an Trainings- und Eignungsfeststellungsmal3nahmen nicht mehr als Arbeitslose erfasst
werden. Im Jahr 2005 wird sich die Zahl der Arbeitdosen auf reichlich 4,32 Mill. Personen
verringern. Auswirkungen der Zusammenfihrung von Arbeitslosen- und Soziahilfe auf die
Arbeitdosigkeit sind wegen der hohen Unsicherheit hinsichtlich der Ausgestaltung der Neu-
regelung in der Prognose unberticksichtigt.

Ausblick: Welter moder ate Zunahme der Produktion

Im weiteren Verlauf des Prognosezeitraums wird sich die Konjunktur bei den Handel spartnern
im Euroraum zunachst weiter beschleunigen; im Rest der Welt schwécht sie sich etwas ab,
bleibt aber deutlich aufwarts gerichtet. Zudem lassen die dampfenden Wirkungen der vergan-
genen Aufwertung des Euro nach und entfallen im kommenden Jahr ganz. Allesin allem kann
somit vonseiten der Auslandsnachfrage bis weit ins Jahr 2005 mit Anregungen fir die Kon-
junktur gerechnet werden. Begrenzt wird der gesamtwirtschaftliche Produktionsanstieg durch
die geringe binnenwirtschaftliche Dynamik. Zwar bleibt das Zinsniveau niedrig und die Lohn-
kosten steigen nur wenig. Angesichts der ungiinstigen Wachstumsbedingungen sind aber die
langfristigen Perspektiven fir die Einkommens- und Absatzentwicklung gedampft. Entspre-
chend werden die privaten Konsumausgaben und die Investitionen nur verhalten expandieren.

Allesin alem hat sich unser Bild Uber den voraussichtlichen Verlauf der Konjunktur seit der
Prognose vom vergangenen Méarz kaum gedndert. Im Sommerhalbjahr 2004 wird die Zu-
nahme der Binnennachfrage durch den Olpreisanstieg etwas gebremst. Aufgrund des aulen-
wirtschaftlich bedingt etwas schnelleren Produktionsanstiegs in der ersten Jahreshéfte ergibt
sich fur den Durchschnitt des Jahres 2004 gleichwohl ein etwas héherer Zuwachs beim realen
Bruttoinlandsprodukt in Héhe von 1,8 Prozent (Abbildung 2; Tabelle 5), wobei alerdings 0,6
Prozentpunkte auf die im Vorjahresvergleich hthere Anzahl von Arbeitstagen zurtickzuf Uhren
sind. Fir das Jahr 2005 erwarten wir eine Zunahme der Produktion um 1,3 Prozent; arbeits-
taglich bereinigt ergabe sich ein Anstieg des Bruttoi nlandsprodukts um 1,5 Prozent.
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Abbildung 2:
Real es Bruttoinlandsprodukt in Deutschland 2001-2005
Mrd. Euro Prozent
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510 4 Bruttoinlandsprodukt®
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Arbeitstaglich- und saisonbereinigt. — PAuf Jahresrate hochgerechnet. — °Veranderung gegeniiber dem

Vorjahr in Prozent. — Berechnet mithilfe eines Hodrick—Prescott-Filters. — ®Ab 2004 I1: Prognose.

Quelle: Deutsche Bundesbank, Saisonbereinigte Wirtschaftszahlen (Ifd. Jgg.); Statistisches Bundes-
amt, Wirtschaft und Statistik (Ifd. Jgg.); eigene Berechnungen und Prognosen.
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Tabelle 5:
Zur wirtschaftlichen Entwicklung in Deutschland 2002—2005

2003 2002 2003 20042 20052

Mrd. €  Verdnderung gegeniiber dem Vorjahr in Prozent

Verwendung des Bruttoinlandsprodukts
in Preisen von 1995

Bruttoinlandsprodukt 1987,7 0,2 -0,1 1,8 1,3
Private Konsumausgaben 11245 -1,0 -0,1 0,2 1,1
K onsumausgaben des Staates 391,7 1,7 0,9 -0,3 0,1
Anlageinvestitionen 388,9 -6,7 -2,0 0,5 1,1

Ausrustungsinvestitionen 151,2 91 -0,8 35 3,6

Bauinvestitionen 209,8 -5,8 -34 -2,2 -15

Songtige Anlagen 27,9 1,6 1,8 42 57
Vorratsveranderung (Mrd. €) -99 -22,0 -9,9 -1,9 1,7
Ausfuhr 7354 34 1,8 8,2 4,3
Einfuhr 642,9 -1,7 34 5,6 44
AuRenbeitrag (Mrd. €) 92,5 1011 92,5 1171 1215
Bruttonational einkommen 1978,7 0,5 -0,5 1,3 1,8

Verwendung des Bruttoinlandsprodukts
injeweiligen Preisen

Bruttoinlandsprodukt 2129,2 1,8 0,9 3,0 2,1
Private Konsumausgaben 12477 0,3 0,9 2,1 2,2
K onsumausgaben des Staates 410,9 2,6 1,6 -0,8 0,8
Anlageinvestitionen 379,5 -6,8 -3,2 -0,1 19
Ausrilistungsinvestitionen 146,9 -9,3 -3,2 2,0 54
Bauinvestitionen 207,9 -5,9 -3,5 -1,9 -1,3
Songtige Anlagen 24,7 1,0 0,3 24 6,8
Vorratsveranderung (Mrd. €) 19 -13,2 19 7,0 7,7
Ausfuhr 765,5 3,6 1,0 8,1 59
Einfuhr 676,3 -34 14 3,6 6,1
Aulenbeitrag (Mrd. €) 89,2 90,7 89,2 126,8 133,0
Bruttonational einkommen 2118,2 2,1 04 25 2,6
Deflatoren des Bruttoinlandsprodukts
Bruttoi nlandsprodukt 16 1,0 1,2 0,8
Private K onsumausgaben 1,3 1,0 1,8 11
Ausristungsinvestitionen -0,1 2,4 -1,5 1,8
Bauinvestitionen 0,0 -0,2 0,3 0,2
Sonstige Anlagen -0,6 -1,4 -1,7 1,0
Ausfuhr 0,2 -0,7 -0,1 15
Einfuhr -1,7 -2,0 -1,9 1,6
Einkommensverteilung
V olkseinkommen 1572,6 1,9 0,1 24 2,7
Arbeitnehmerentgelt 1132,7 0,8 0,2 0,3 1,9
in Prozent des V olkseinkommens 71,9 72,0 70,5 69,9
Unternehmens- und V ermdgensei nkommen 439,9 4,8 -0,3 8,0 4,6
Lohnstiickkosten, realP -0,8 -0,4 24 -0,2
Produktivit&tC 1,3 0,8 15 12
Arbeitdose (1 000) 4060 4376 4351 4317
Arbeitd osenguote (Prozent) 98 10,5 104 10,3
ErwerbstétigeOl (1 000) 38671 38 246 38135 38 255
Finanzierungssaldo des Staates
inMrd. € —74,3 -82,1 -82,6 —77,9
in Prozent des Bruttoinlandsprodukts -3,5 -39 -38 -3,5
Schul denstand® 60,8 64,2 65,3 67,2
L eistungshilanzsaldo (Mrd. €) 45,7 46,8 82,3 86,5

8prognose. — bArbeitnehmerentgelt je Beschéftigten bezogen auf das Bruttgi nlandsprodukt je Erwerbstdtigen. —
CBruttoinlandsprodukt in Preisen von 1995 je geleisteter Arbeitsstunde. — YInlandskonzept. — €in Relation zum
Bruttoinlandsprodukt.

Quelle: Statistisches Bundesamt, Fachserie 18, Reihe 1.3 (Ifd. Jgg.); eigene Schatzungen und Progno-
sen.
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