A Service of

ECOMNZTOR pr

Make Your Publications Visible.

Leibniz-Informationszentrum
Wirtschaft

Leibniz Information Centre
for Economics

Weinert, Guinter

Article — Published Version

Nachzlgler Euroraum

Wirtschaftsdienst

Suggested Citation: Weinert, Glnter (2004) : Nachzugler Euroraum, Wirtschaftsdienst, ISSN
0043-6275, Springer, Heidelberg, Vol. 84, Iss. 11, pp. 676-

This Version is available at:
https://hdl.handle.net/10419/42354

Standard-Nutzungsbedingungen:

Die Dokumente auf EconStor durfen zu eigenen wissenschaftlichen
Zwecken und zum Privatgebrauch gespeichert und kopiert werden.

Sie dirfen die Dokumente nicht fiir 6ffentliche oder kommerzielle
Zwecke vervielféltigen, 6ffentlich ausstellen, 6ffentlich zugénglich
machen, vertreiben oder anderweitig nutzen.

Sofern die Verfasser die Dokumente unter Open-Content-Lizenzen
(insbesondere CC-Lizenzen) zur Verfiigung gestellt haben sollten,
gelten abweichend von diesen Nutzungsbedingungen die in der dort
genannten Lizenz gewahrten Nutzungsrechte.

WWW.ECONSTOR.EU

Terms of use:

Documents in EconStor may be saved and copied for your personal
and scholarly purposes.

You are not to copy documents for public or commercial purposes, to
exhibit the documents publicly, to make them publicly available on the
internet, or to distribute or otherwise use the documents in public.

If the documents have been made available under an Open Content
Licence (especially Creative Commons Licences), you may exercise
further usage rights as specified in the indicated licence.

Mitglied der

Leibniz-Gemeinschaft ;


https://www.econstor.eu/
https://www.zbw.eu/
http://www.zbw.eu/
https://hdl.handle.net/10419/42354
https://www.econstor.eu/
https://www.leibniz-gemeinschaft.de/

on dem in Lissabon im Jahr

2000 deklarierten Ziel, in dieser
Dekade zur dynamischsten und
wettbewerbsfahigsten Wirtschaft
der Welt zu werden, ist die EU weit
entfernt. Die Wachstumsliicke zu
den USA hat sich seither vielmehr
vergroBert. Insbesondere im Eu-
roraum wéachst das Produktions-
potential erheblich langsamer als
dort. Auch konjunkturell hinkt er
der Weltwirtschaft hinterher. Wah-
rend die Produktion in diesem Jahr
global so kraftig zunimmt wie seit
langem nicht, steigt die gesamt-
wirtschaftliche Aktivitat hier, so die
Institute in ihrem Herbstgutachten,
nicht einmal im AusmaB des Pro-
duktionspotentials. Bei kraftiger
Zunahme der Ausfuhr blieb die
Binnennachfrage verhalten, ob-
wohl die Geldpolitik nach wie vor
expansiv ausgerichtet ist. Vor allem
die geringe Investitionsdynamik
ist ein Indiz fir weiter unglnstige
Wachstumserwartungen.

Der auBenwirtschaftliche Motor
wird jedoch schwéacher. Mehrere
Griinde tragen dazu bei, dass sich
der Aufschwung der Weltwirtschaft
verlangsamt. Die kraftige Verteue-
rung von Ol ist einer davon. Nach
dem Anstieg in den vergangenen
Monaten auf ein ungewdhnlich
hohes Niveau ist der Olpreis zu-
letzt zwar wieder gesunken. Er
wird aber wohl auf einem relativ
hohen Niveau verharren, so dass
die Kostenbelastung der Unter-
nehmen und der Kaufkraftverlust
der privaten Haushalte in den 6l-
importierenden Volkswirtschaften
erheblich bleiben. Allerdings wird
der dampfende Effekt fur die Welt-
wirtschaft wie fir den Euroraum
h&ufig, aufgrund von Analogien zu
den Wirkungen der beiden Olpreis-
schiibe in den siebziger Jahren,
Uberschéatzt. Die Verteuerung in
diesem Jahr war jedoch erheblich
geringer. Vor allem aber ist sie
nicht die Folge eines negativen
Angebotsschocks. Der Anstieg des
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Olpreises ist dieses Mal vielmehr
in erster Linie endogen, namlich
durch die kréftige Zunahme der
Nachfrage nach Ol im Zuge der
hohen weltwirtschaftlichen Dyna-
mik bedingt. Auch spricht vieles
daflir, dass die Olexportierenden
Staaten die héheren Oleinnahmen
rasch fUr eine hdhere Nachfrage
nach Gutern aus der Ubrigen Welt
verwenden, so dass der globale
Nachfrageausfall auch deshalb
geringer ist als damals. Anders
als in diesem Jahr platzten die
damaligen Olpreisschocks zudem
in ein inflationares Umfeld. Den &I-
preisbedingten Verlust an Kaufkraft
versuchten die Gewerkschaften
Uber stérkere Lohnsteigerungen
zu kompensieren. Die Preis-Lohn-
Preis-Spirale konnte schlieBlich
nur durch geldpolitische Restriktio-
nen durchbrochen werden, um den
Preis einer Rezession.

Derartige ~ Zweitrundeneffekte
sind dieses Mal angesichts der
hohen  Arbeitslosigkeit  wenig
wahrscheinlich —im Euroraum trotz
verschiedentlicher Indexierung der
Léhne so wenig wie in anderen In-
dustrieldndern. Daflr spricht auch
die Einsicht, dass ein durch héhere
Olpreise bedingter Kaufkraftverlust
nicht Uber starkere Lohnanhebun-
gen ausgeglichen werden kann.
Anhaltend niedrige Inflationserwar-

tungen entheben die EZB daher
der Notwendigkeit, die Zinsen an-
zuheben.

Die Impulse von auBen las-
sen flir den Euroraum aber auch
nach, weil die Wirtschaftspolitik
in den Landern, die bisher den
Aufschwung angefiihrt haben,
zunehmend auf einen weniger
expansiven Kurs einschwenkt. Ins-
besondere die Regierung in China
sucht angesichts von Engpéssen
in einigen Sektoren und beschleu-
nigt steigenden Preisen die kraf-
tige wirtschaftliche Expansion zu
beruhigen. In den USA sind die
starken finanzpolitischen Impulse
ausgelaufen, und die Zentralbank
wird den Leitzins weiter in kleinen
Schritten erhéhen. Ein allméhliches
Heranflhren an den neutralen Zins
ist auch deshalb angezeigt, weil
die Eigendynamik der Konjunktur
dort zugenommen hat. Insgesamt
erwarten die Institute jedoch, dass
sich die Zunahme der gesamt-
wirtschaftlichen Produktion dort
verlangsamt, wenn auch nur leicht.
Hinzu kommt, dass der Euro ge-
gentber dem Dollar zuletzt wieder
aufgewertet hat. Die damit ver-
schlechterte internationale Wett-
bewerbsposition von Anbietern
des Euroraums dampft Ausfuhr
wie Ertragsmargen und starkt die
Einfuhr.

Unter diesen Umstanden
steigt hier der Druck, durch wei-
tere Reformen von Guter- und
Faktormarkten sowie der Sozial-
systeme, aber auch, wie von der
Kok-Gruppe vorgeschlagen, durch
Vollendung des Binnenmarktes flr
Dienstleistungen die Wachstums-
krafte zu starken, um einen wieder
deutlichen Anstieg von Beschéfti-
gung und Einkommen und damit
auch der Binnennachfrage zu er-
mdglichen. Mit der Lissabon-Stra-
tegie voranzukommen ist daher
mehr als ein ehrgeiziges Ziel — es
ist, anders als seinerzeit vermutet,
eine Notwendigkeit.
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