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Aufwarts ohne Schwung

n Deutschland herrscht seit drei Jahren wirtschaftliche Stagnation. Seit Mitte

des Jahres gibt es aber Hinweise auf eine Besserung der konjunkturellen Lage.
So zeigen alle wichtigen Friihindikatoren seit einiger Zeit wieder nach oben. Op-
timistisch stimmt dabei, dass sich — anders als in der ersten Hélfte des vergan-
genen Jahres — nicht nur die Erwartungen verbessert haben, sondern dass die
Unternehmen in letzter Zeit auch ihre derzeitige Situation wieder etwas glinstiger
einschéatzen. Ein wesentlicher Grund fir die Aufhellung des Konjunkturklimas
liegt darin, dass die Weltwirtschaft nach dem Ende des Irak-Konflikts wieder
Fahrt aufgenommen hat. Die Erholung der Weltkonjunktur befliigelt nicht nur den
Export, Uber eine Verbesserung der Erwartungen wirkt sie sich auch positiv auf
die Binnennachfrage aus. Hinzu kommt die expansive Geldpolitik. Anfang Juni
hat die Européische Zentralbank die Leitzinsen nochmals um einen halben Pro-
zentpunkt gesenkt, und angesichts der nur verhaltenen konjunkturellen Erholung
im Euroraum und geringer Inflationsgefahren ist ein Anziehen der geldpolitischen
Zugel vorerst nicht zu erwarten. SchlieBlich wirkt sich auch die Festigung der
Aktienkurse positiv auf die Erwartungen aus.

Nach wie vor gibt es aber Faktoren, die die wirtschaftliche Entwicklung in
Deutschland belasten. So beeintrachtigt die kraftige Aufwertung des Euro die in-
ternationale Wettbewerbsposition deutscher Unternehmen. Dies gilt auch fir den
Euroraum, wo der Wettbewerbsdruck durch Konkurrenten aus dem Dollarraum
mit der Héherbewertung des Euro zugenommen hat. Ein weiterer retardierender
Faktor ist die Finanzpolitik. Sie wird, selbst wenn die letzte Stufe der Steuerre-
form — wie von der Regierung beabsichtigt — vorgezogen wird, nach gegenwarti-
gem Stand im kommenden Jahr restriktiv ausgerichtet sein. Erschwerend kommt
hinzu, dass der unklare und zum Teil inkonsistente Kurs in der Wirtschaftspolitik
eine erhebliche Verunsicherung bei Verbrauchern und Unternehmen hervorgeru-
fen hat, die die Konjunktur zusétzlich belastet.

Vor diesem Hintergrund erwarten die sechs groBen Wirtschaftsforschungs-
institute in ihrem jingst vorgelegten Herbstgutachten fir Deutschland nur eine
zbgernde Erholung der Konjunktur ohne groBe Dynamik. Fur dieses Jahr prog-
nostizieren sie eine Stagnation der gesamtwirtschaftlichen Produktion. Fir 2004
rechnen sie zwar mit einem Anstieg des realen Bruttoinlandsprodukts um 1,7%,
rund ein Drittel davon geht aber auf das Konto einer ungewoéhnlich hohen Zahl
von Arbeitstagen, so dass die Kapazittsauslastung arbeitstéglich bereinigt
nicht zunehmen wird. Von einem Aufschwung kann demnach 2004 keine Rede
sein. Angesichts der nur verhaltenen konjunkturellen Expansion ist vorerst auch
keine durchgreifende Besserung der Lage am Arbeitsmarkt in Sicht. Obwohl die
Beschéftigung durch die in Angriff genommenen MaBnahmen zur Reform des
Arbeitsmarktes gestiutzt wird, erwarten die Institute fur das nachste Jahr einen
weiteren leichten Rickgang der Beschéftigung und eine Zunahme der Zahl der
Arbeitslosen auf 4,45 Millionen.

Ob die fir das kommende Jahr prognostizierte wirtschaftliche Erholung in
einen regelrechten Aufschwung einmiinden wird, l&sst sich gegenwartig schwer
sagen. Ein nicht unerhebliches Risiko liegt im hohen Leistungsbilanzdefizit der
USA, das wegen der konjunkturellen Vorreiterrolle der USA im n&chsten Jahr
nochmals steigen wird. Wirde sich an den Markten die Auffassung durchset-
zen, dass ein Leistungsbilanzdefizit von mehr als 5% des Bruttoinlandsprodukts
auf Dauer nicht tragbar ist, kbnnte es zu einem weiteren, méoglicherweise sogar
abrupten Kursverfall des Dollar kommen. Das kénnte dazu flhren, dass die Erho-
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lung der Weltwirtschaft erneut ins Stocken gerdt. Dadurch wiirde der Export, der
eine wichtige Stutze der konjunkturellen Erholung in Deutschland bildet, spirbar
beeintrachtigt werden — mit entsprechenden Konsequenzen auch fir die Binnen-
nachfrage.

Doch selbst bei gunstiger Entwicklung der Weltwirtschaft ist lAngst noch
nicht sicher, dass sich auch in Deutschland ein Aufschwung herausbildet, der
diesen Namen verdient. Viel hangt von der Wirtschaftspolitik ab. Es ware Gift fir
die Konjunktur, wenn das Hin und Her iber den wirtschaftspolitischen Kurs im
nachsten Jahr weitergehen und der Attentismus von Verbrauchern und Unter-
nehmen deshalb fortbestehen wiirde. Ahnliches gilt, wenn die in Angriff genom-
menen Reformen stecken bleiben oder stark verwéassert wiirden. Kompromisse,
die lediglich kurzzeitig etwas Luft schaffen ohne die Probleme nachhaltig zu 16-
sen, wirden in der gegenwartigen Situation kaum dazu beitragen, das Vertrauen
in die Wirtschaftspolitik wieder zu verbessern. In diesem Falle wére die Gefahr
groB, dass sich die Konjunktur in Deutschland auch nach 2004 ohne Schwung
dahinschleppt.

Positiv stimmt, dass die Einsicht in die Notwendigkeit von Reformen durch die
Diskussion der vergangenen Wochen und Monate bei allen relevanten Gruppen
gewachsen ist. Die Bundesregierung setzt ihre Hoffnung vor allem auf die Agen-
da 2010. Diese weist nach Einschatzung der Institute im Grundsatz in die richtige
Richtung. Nach den bisherigen Erfahrungen ist allerdings zu beflirchten, dass
vieles zu zaghaft angegangen oder im politischen Prozess wieder verwassert
wird. So findet sich von den in der Agenda 2010 angekindigten MaBnahmen
zur Steigerung der Effizienz im Gesundheitswesen im jetzt beschlossenen MaB-
nahmenpaket kaum noch etwas wieder. Auch lassen die verschiedenen finanz-
politischen Vorhaben keine klare Linie erkennen; zum Teil sind sie sogar wider-
sprichlich. So will die Regierung einerseits das gesamtstaatliche Defizit, das in
diesem Jahr auf reichlich 4% in Relation zum Bruttoinlandsprodukt steigen wird,
moglichst schon im kommenden Jahr wieder unter die im Maastricht-Vertrag
vorgesehene Obergrenze von 3% driicken. Gleichzeitig soll aber zur Anregung
der Konjunktur die dritte Stufe der Steuerreform vorgezogen und dies groBenteils
Uber Kredite finanziert werden. Beides ist nicht miteinander vereinbar. So wird
das Budgetdefizit nach Einschétzung der Institute auch im kommenden Jahr mit
3,5% die Obergrenze deutlich Uberschreiten.

Angesichts der prekdren Haushaltslage soll nun offenbar Ernst gemacht wer-
den mit dem —von den Instituten immer wieder geforderten — Abbau von Subven-
tionen. Nach den Vorschléagen der Ministerprésidenten Koch und Steinbriick soll
ein groBer Teil der Subventionen und Steuervergiinstigungen in den Jahren 2004
bis 2006 um 4% pro Jahr gekirzt werden. Die Institute pladieren dafir, beim
Subventionsabbau noch ehrgeiziger vorzugehen. So kdnnten nach ihrer Ansicht
die Eigenheimzulage und die Entfernungspauschale kurzfristig deutlich verringert
oder ganz abgeschafft werden; Gleiches gilt fir die Steuerfreiheit von Sonntags-,
Feiertags- und Nachtarbeit. Eine drastische Reduzierung von Subventionen wa-
re nicht nur ein Beitrag zur Konsolidierung der &ffentlichen Haushalte. Sie wirde
auch Raum schaffen fiir mehr Investitionen in Human- und in Sachkapital sowie
flr eine deutliche Senkung von Steuern und Abgaben. Mit einer solchen Politik
wirden Wachstum und Beschéftigung nachhaltig geférdert. Wichtig ist aber
auch ein in sich schlissiges Konzept mit aufeinander abgestimmten MaBnah-
men in allen Bereichen und einem verbindlichen Fahrplan fir die Umsetzung. Nur
so kann letztlich die Vertrauenskrise, die derzeit die Konjunktur belastet, tGber-
wunden werden. Dann besteht gute Aussicht, dass die konjunkturelle Erholung
in einen nachhaltigen Aufschwung einmindet.
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