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Oscar-Erich Kuntze

Stark verlangsamtes Wirtschaftswachstum 2001. Nur moderate Erholung 2002 und 2003. Geld-
politik stimuliert. Finanzpolitik schwenkt auf strikt konsolidierungsbetonten Kurs ein. Ver-

schlechterung der Lage auf dem Arbeitsmarkt. Weiterhin rascher Preisanstieg. Leistungsbi-

lanzdefizit vermindert sich, bleibt aber sehr hoch. Reformpolitischer Stillstand seit Anfang 2000.

Reales Bruttoinlandsprodukt

Den Héhepunkt im politischen und sozi-
alen Umfeld des Jahres 2002 bilden bis-
her die vorgezogenen Parlamentswah-
len im Marz. Auslésendes Moment wa-
ren die landesweiten Kommunalwahlen
vom Dezember 2001, die einem politi-
schen Erdbeben gleichkamen. Seit April
hat eine Mitte-Rechts-Koalition die zuvor
regierenden Sozialisten abgelost. Es muss
sich noch zeigen, inwieweit sie die seit
zwei Jahren nicht nur auf wirtschaftlichem
Gebiet ins Stocken geratene Entwicklung
wieder in Gang bringen kann.

Im Dezember 2001 erfuhren der Partido
Socialista (PS) und die wegen pro-
grammatischer Fragen in sich zerstritte-
nen Kommunisten eine verheerende Nie-
derlage bei den Kommunalwahlen, wo-
bei auch die Burgermeisterposten der
wichtigsten Stadte an oppositionelle Kan-
didaten fielen. Dies reflektiert weniger Kri-
tik an der lokalen AmtsfUhrung der Partei
und ihrer fuhrenden Reprasentanten,
sondern den Unmut der Bevolkerung Uber
die Leistung der vom PS gestellten Lan-
desregierung. Folgerichtig trat Minister-
prasident Guterres sofort zurlick, blieb
aber bis zu den vorgezogenen Parla-
mentswahlen geschaftsfuhrend im Amt.
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Aus den Parlamentswahlen im Marz ging
eine Koalitionsregierung aus dem der
rechten Mitte zuzurechnenden Partido
Social Demokrata (PSD) und dem rechts-
populistischen und EU-feindlichen Parti-
do Popular (CDS/PP) unter dem sozial-
demokratischen Premierminister Durao
Barroso hervor. Das bedeutet eine Ko-
habitation mit dem erst Anfang 2001 im
Amt bestatigten sozialistischen Staats-
prasidenten Sampaio; eine »coabitacao«
hatte es bereits 1985 zwischen dem PSD-
Kabinett Cavaco Silva und dem Sozialis-
ten Soares gegeben, deren permanente
Spannungen noch gut in Erinnerung sind.
Die im Parlament auf genau die Halfte der
Abgeordneten gestltzte, seit 1995 am-
tierende Ein-Parteien-Regierung Guterres
erhielt damit die Quittung flr ihre zuletzt
fahrige, von haufigen Regierungsumbil-
dungen gekennzeichnete und Uber wei-
te Strecken von Prestigedenken geleite-
te sowie zunehmend uneffiziente Regie-
rungsarbeit. Hieraus resultierte nicht nur
ein abnehmender Rickhalt bei Gewerk-
schaften und Unternehmern, sondern
auch die Spitzen von Kirche und Armee
auBerten sich immer haufiger kritisch.
Schon das Jahr 2000, als die Adminis-
tration mit der portugiesischen Ratspréa-
sidentschaft wahrend des ersten Semes-
ters erheblich Uberfordert schien, war
innenpolitisch verloren. Von den 230 Man-
daten entfallen auf das neue Regie-
rungsbundnis 119, so dass dieses nur mit
knapper Mehrheit regieren kann; die auf
96 Parlamentssitze abgerutschten Sozi-
alisten wollen jedoch keine Blockadepo-
litik betreiben. Knappe Mehrheiten stei-
gern erfahrungsgemal Zusammenhalt
und Effizienz der Exekutive. Im vorliegen-
den Fall gilt es jedoch zu bedenken, dass
fUr den PSD die Wahl um etwa ein Jahr
zu frih kam, weil die innerparteiliche Kon-
solidierung nach Jahren ausgepragter
interner Querelen und Intrigen erst 2000
begonnen hatte und noch nicht abge-
schlossen ist. Ferner war das Verhéltnis



Daten und Prognosen | 27

zwischen den beiden Koalitionaren wahrend der letzten Jah-
re ausgesprochen gespannt. So etwa bezeichnete der neue
Regierungschef den Parteivorsitzenden des CDS/PP sogar
als persénlichen Feind. Ein Gelingen dieser politischen Ubung
ist also keineswegs garantiert. Dies umso weniger, als sich
das Kabinett (zwolf Minister stellt der PSD, zwei der CDS/PP,
und drei sind parteilos) enormen Herausforderungen gegen-
Ubersieht, wie sie ein neuer Anlauf auf praktisch allen Ge-
bieten aus einer langeren Stagnation heraus mit sich bringt.
Uberfallige Reformen des weithin unzulénglichen Schul- und
Gesundheitswesens sowie der 6ffentlichen Verwaltung lie-
Ben ebenso auf sich warten, wie ein Konzept zum Abbau
der immer noch sehr groBen regionalen Unterschiede. Vor
allem aber gilt es eine Strategie zu finden, um den sto-
ckenden Aufholprozess gegenltber dem Schnitt der EU-Mit-
glieder wieder in Gang zu bringen und das Land auf im Zu-
ge der EU-Osterweiterung moéglicherweise stagnierende oder
gar sinkende Zuwendungen seitens der EU in den Jahren
ab 2007 vorzubereiten. Und schlieBlich gilt es die bei der
Bevdlkerung sehr unpopuldre unkontrollierte Zuwanderung
auslandischer Arbeitskrafte zu kanalisieren.

Wirtschaftspolitisch kommt es zu einem Spagat zwischen
dem liberalen PSD und dem sich als Anwalt der Rentner und
Familien verstehenden CDS/PP. Primar wird die Konsolidie-
rung der Staatsfinanzen angegangen, was auch schmerz-
hafte Ausgabenklrzungen und den Verzicht auf weitere pres-
tigetrachtige, Uberdimensionierte und Uberteuerte Projekte
einschlieBt. Ferner sind der Lohn- und Preisauftrieb erheb-
lich zu dampfen, was auf erheblichen Widerstand der Ge-
werkschaften stoBen wird. Das Defizit der Leistungsbilanz soll
abgebaut und die Attraktivitat des Wirtschaftsstandorts fur
auslandische Investoren, die in den letzten Jahren erheblich
nachgelassen hatte, erhdht werden. Eine stérker angebots-
orientierte Politik einschlieBlich einer Liberalisierung der von
der Regierung Guterres sogar noch verschérften Arbeitsge-
setzgebung will man formulieren, die Defizite in der 6ffent-
lichen Infrastruktur trotz knapperer Mittel verringern und den
personell erheblich Uberbesetzten 6ffentlichen Dienst ver-
schlanken. Auch um das Gesundheitswesen (etwa 90 000
Patienten warten auf Operationen), die viel zu langsam ar-
beitende Justiz und — ausweislich der Pisa-Studie — den Bil-
dungssektor steht es nicht zum Besten. Bei restriktiv ausge-
richteter Finanzpolitik ist eine starker angebotsorientierte Po-
litik zu erwarten. Die Gewerkschaften werden zwar Wider-
stand leisten. Angesichts eines seit vielen Jahren sinkenden
und nunmehr auf rund 25% geschatzten Organisationsgra-
des durfte dieser nur punktuell und kurz sein.

Wirtschaftsentwicklung im Jahre 2001
Die weltwirtschaftlichen Rahmendaten stellten sich wie folgt

dar: In den Vereinigten Staaten erhdhte sich das reale Brut-
toinlandsprodukt um 1,2%. In Japan gingen Nachfrage und

Produktion um 0,5% zurlck. In Mitteleuropa expandierte
die gesamtwirtschaftliche Erzeugung um 2,6%. In Westeu-
ropa nahm das reale Bruttoinlandsprodukt um 1,7% zu; in
der EU stieg es ebenso stark, wahrend es im Euro-Raum
um 1,6% und in Deutschland um 0,6% ausgeweitet wurde.
Der Einfuhrpreis fur Rohdl betrug in den westlichen Indus-
trielandern im Jahresdurchschnitt 24,4 US-Dollar pro Bar-
rel; das sind ungefahr 14% weniger als im Jahr zuvor. In-
dustrierohstoffe (ohne Ol) verbilligten sich gegeniiber dem
Jahre 2000 auf Dollarbasis um rund 7%. Der Wechselkurs
des Euro betrug im Schnitt des Jahres 0,90 US-Dollar; 2000
waren es 0,92 US-Dollar. Das Volumen des Welthandels hat
gegentber 2000 ann&hernd stagniert.

In Portugal hat der Aufholprozess gegentiber dem Schnitt der
EU-L&nder 2001 — wie schon 2000 - keine weiteren Fort-
schritte gemacht, nachdem das Land in den Jahren 1995 bis
1999 diesbezlglich erheblich voran gekommen war. Das re-
ale BIP nahm, leicht stimuliert von der Wirtschaftspolitik, mit
1,8% nur geringfligig starker zu als der EU-Mittelwert. Im Ver-
lauf steht dahinter eine konjunkturelle Abschwéchung sowie
ein leichter RUckgang der gesamtwirtschaftlichen Produktion
im vierten Quartal — wie in vielen anderen westeuropaischen
Landern auch. Der Export wies zwar weiterhin die héchste
Steigerungsrate auf, aber der Schwung war dahin. Da die Ein-
fuhr jedoch gegenlber 2001 stagnierte, nahm das Leis-
tungsbilanzdefizit etwas ab. Die Bruttoanlageinvestitionen —
vor allem die AusrUstungsinvestitionen — gingen zurtick. Der
private Konsum stagnierte im Verlauf anndhernd. Lediglich der
offentliche Verbrauch konnte die relativ hohe vorjahrige Ex-
pansionsrate halten. Der Preisauftrieb lie3 im weiteren Verlauf
nur wenig nach und blieb im westeuropaischen Vergleich sehr
kréftig. Die Lage auf dem Arbeitsmarkt blieb glinstig.

Die Ausfuhr von Gitern und Dienstleistungen erhéhte sich
um 3,3% (nach 8,2% 2000). Nach annahernder Stagnation
im ersten Halbjahr ging er zurtick infolge der weltwirtschaft-
lichen Flaute, aber auch wegen der nachlassenden preislichen
Wettbewerbsféahigkeit portugiesischer Erzeugnisse. Zudem
wirkte sich die weltweit schleppende Pkw-Nachfrage deut-
lich retardierend aus, da etwa ein Funftel des Warenexports
auf Automobile entfiel. Trotz des hohen Dollar-Kurses sind die
Lieferungen in den Dollar-Raum zuletzt eingebrochen. Aber
auch der Absatz in Westeuropa, dem mit weitem Abstand
wichtigsten Auslandsmarkt, nahm zuletzt spurbar ab. Dem-
gegenuUber lief der Auslandertourismus vor allem im hoch-
preislichen Segment sehr gut, so dass ein Rekordjahr ver-
zeichnet werden konnte. Die schwache Inlandsnachfrage fuhr-
te zu einer Stagnation der Einfuhr. Da sich auBerdem die
Terms of Trade etwas verbesserten, nahm das Defizit der Leis-
tungsbilanz in Relation zum BIP auf 9,6% ab.

Die Bruttoanlageinvestitionen sanken um 1/2%. Noch stér-
ker, um 1,2%, wurden die Investitionen in Maschinen und

Ausristungen gekurzt, bedingt durch sinkende Kapazitats-
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auslastung sowie ungunstigere Absatz- und Ertragsaus-
sichten. Zudem ist die frUhere Attraktivitat des Wirtschafts-
standorts verloren gegangen. Es kam zwar nicht zu Ab-
wanderungen von Unternehmen, aber Neuansiedlungen blie-
ben aus. Unzulanglich gewordene Produktivitatssteigerun-
gen und Uberzogene Lohnerhdhungen bilden die wichtigs-
ten Griinde hierflir. Die Bauproduktion wies zwar weiter auf-
warts, wenn auch abgeschwacht. Allerdings blieb die Ent-
wicklung extrem gespalten. Einerseits expandierte der mit
EU-Mitteln groB3ziigig subventionierte &ffentliche Bau sogar
noch lebhafter als zuvor; vor allem in die Verkehrsinfrastruktur
rund um die groBen Zentren floss viel Geld. Andererseits
setzte sich die Ende 2000 begonnene Rezession im Woh-
nungsbau verstarkt fort, obwohl die Zinsen abwaérts ten-
dierten. Die hohe Verschuldung der privaten Haushalte, der
starke Baukostenanstieg, das nach dem Boom der Vorjah-
re deutlich gestiegene Angebot an fertigen Objekten wirk-
ten dampfend. Auch aus dem Boom beim gewerblichen Bau
war die Luft raus. Er erreichte nur knapp das Volumen des
\orjahres.

Der private Konsum nahm nur noch um 0,8% zu trotz der
Einkommensteuersenkung, von der schwerpunktmaBig Be-
zieher niedriger Einkommen mit hoher marginaler Ver-
brauchsneigung profitierten. Bei dem durch Konsumenten-
befragungen ermittelte Konsumklima setzte sich die seit
1999 Verschlechterung fort. Bremsend wirkten die erheb-
lich schwacher gestiegenen Realldhne, die verschlechter-
ten Konjunkturerwartungen sowie der stark gestiegene
Schuldendienst der privaten Haushalte — ihre Verschuldung
lag bei 90% des verflgbaren Einkommens, nach 18,5%
1990. Der Staatsverbrauch ist trotz erheblich ungtinstige-
rer Lage der offentlichen Finanzen mit 2,3% fast im Rhyth-
mus des Vorjahres ausgeweitet worden.

Auf dem Arbeitsmarkt — einem Nachlaufer der Konjunktur
— hat sich die Situation noch nicht verschlechtert. Die Be-
schaftigung stieg mit 1,6% in kaum ver-
langsamten Tempo, und die Arbeitslosen-
quote verharrte im Jahresdurchschnitt bei

Konsumentenpreise ?

gegenUber dem US-Dollar etwas aufwertete und die Kon-
junktur sich spurbar abkihlte. Die Verbraucherpreise lagen
um 4,4% Uber dem Niveau des Vorjahres. Dies war eine
der héchsten Inflationsraten in Westeuropa.

Wirtschaftspolitik

Im laufenden Jahr wird die Wirtschaftspolitik bremsend auf
die Konjunktur wirken, um — dies ist das primare wirt-
schaftspolitische Ziel — den Staatshaushalt zu konsolidie-
ren und den Preisanstieg zu verringern. Wahrend die Geld-
politik splrbar stimuliert und der Wechselkurs des US-Dol-
lar fOr die Exportwirtschaft allmahlich ungtinstiger wird, ist
die Finanzpolitik nun restriktiv ausgerichtet. 2003 kénnte sich
die insgesamt retardierende Wirkung verstarken. Denn dann
macht sich die weitere Aufwertung des Euro gegentiber dem
US-Dollar dampfend bemerkbar, von der Geldpolitik kénn-
ten gegen Ende des zweiten Halbjahrs leicht dampfende Ef-
fekte ausgehen, und die Finanzpolitik bleibt konsolidie-
rungsorientiert. Privatisierungen werden forciert, MaBnah-
men zur Flexibilisierung des Arbeitsmarkts und zum Abbau
des Uberbesetzten 6ffentlichen Dienstes ergriffen. MaBnah-
men zur Steigerung der Produktivitat und der Wettbe-
werbsfahigkeit sollen das Wirtschaftswachstum erhdéhen —
der Regierung schwebt auf mittlere Sicht eine um 11/2 bis
2% Uber dem westeuropaischen Durchschnitt liegende Ra-
te vor — und das Leistungsbilanzdefizit verringern.

Die Geldpolitik der Europaischen Zentralbank (EZB) zielt
weiter auf Preisstabilitat ab. Sie stimuliert die Konjunktur im
laufenden Jahr spurbar. 2003 durfte sich zunachst etwa kon-
junkturneutral, im spateren Verlauf jedoch leicht restriktiv wir-
ken. Bereits im Mai 2001 hatte die EZB ihren zuvor restrik-
tiven monetéren Kurs gelockert, obwohl der durch massive
Rohdlverteuerung, Dollaraufwertung und die Tierseuchen
MKS und BSE verursachte Preisschub noch nicht ausge-

)

4,1%; im westeuropéischen Vergleich ist das
eine sehr niedrige Rate. Allerdings wurden

die in den Vorjahren verschiedentlich spur- 45
bar gewordenen Knappheitserscheinungen
seltener. Die RUckwanderung portugiesischer 40
Gastarbeiter hielt an, und die meist illegale
Zuwanderung vor allem aus Nordwestafrika 35
und Osteuropa beschleunigte sich. .

Der Auftrieb der Konsumentenpreise er-
reichte im Mai den Hohepunkt des durch 25
Energie- und Nahrungsmittelverteuerung,

Dollaraufwertung und konjunkturelle Uber- 29
hitzungserscheinungen bedingten »Infla-
tionsbuckels«. AnschlieBend beruhigte sich
die Inflation, da der Olpreis sank, der Euro
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laufen war und die Expansion der neben dem Inflationsziel
als ReferenzgroBe dienenden Geldmenge M3 deutlich Gber
dem Zielwert lag. Nach den Terroranschlagen vom 11. Sep-
tember in den USA wurde die geldpolitische Lockerung im
Schulterschluss mit anderen Zentralbanken fortgesetzt. Ins-
gesamt hat die EZB ihren Schllsselzins in vier Schritten um
insgesamt 1,5 Prozentpunkte auf zuletzt (November 2001)
3,25% gesenkt. Die hieraus resultierenden konjunktursti-
mulierenden Wirkungen werden sich erst heuer voll entfal-
ten. Mit Blick auf den jetzt 1,75% betragenden Leitzins in
den USA und den nur sehr zégernd beginnenden Auf-
schwung in Westeuropa wird auch jetzt noch verschie-
dentlich Spielraum fUr einen kleinen weiteren Zinsschritt nach
unten gesehen. Allerdings sind die Konsumentenpreise bis
zuletzt (Mai) im Vorjahresvergleich nur noch um 2% gestie-
gen, doch die Kerninflationsrate liegt nach wie vor Gber 2%,
und die Aussichten auf eine rasche Abschwachung des
Preisauftriebs sind gering, so dass die Teuerungsrate (HVPI)
im Euro-Raum heuer wohl etwas Uber dem mittelfristig an-
gestrebten Zielwert der EZB von unter 2% p.a. liegen durf-
te. Damit wirde das Inflationsziel nun zum dritten aufein-
anderfolgenden Mal verfehlt, womit allméahlich ein Glaub-
wurdigkeitsproblem fUr die Zentralbank entsteht; diese hat
denn auch erst kurzlich wieder vor Inflationsgefahren ge-
warnt. Auch steigt die Geldmenge M3 immer noch erheb-
lich starker als vorgesehen. Mit zuletzt (im April) 7,6% liegt
die Zuwachsrate im Vorjahresvergleich weit tber dem —auch
fur 2003 vorgegebenen — jahresdurchschnittlichen Zielwert
von 4,5%. Liquiditat zur Finanzierung des Aufschwungs ist
also reichlich vorhanden. Weitere Zinssenkungen sind da-
mit unwahrscheinlich geworden. Spéatestens um die Jah-
reswende 2002/2003 ist daher bei in Gang gekommener
Konjunktur eine Straffung der monetéaren Zigel wahr-
scheinlich. Die durfte jedoch im Hinblick auf die weitere Fes-
tigung des Euro-Wechselkurses gegeniiber dem US-Dol-
lar vorsichtig erfolgen; sollte es zu einer ausgepragten Ab-
wertung des US-Dollar gegeniber dem Euro kommen, wa-
re allerdings auch eine Zinssenkung denkbar. Die aus dem
geldpolitischen Schwenk resultierenden bremsenden Wir-
kungen auf die Konjunktur wéren kaum vor dem Sommer
nachsten Jahres zu erwarten. Schon friher wird sich hin-
gegen die Aufwertung des Euro bemerkbar machen, wenn
auch der Wechselkurs gegentber dem US-Dollar fUr euro-
paische Exporteure noch gunstig ist. Die EZB fuhrte bis jetzt
in ihren monatlich wechselnden Begrindungen fur die lau-
fenden Verfehlungen des Geldmengenziels stets Sonder-
faktoren an und reagierte verschiedentlich mit kleinen Neu-
definitionen von M3. Auf diese Weise ist das Vertrauen in
den Euro jedoch nicht zu festigen. Und es drangt sich die
Anderung des monetéren Referenzwertes, so man an einem
solchen festhalten will, auf. Die Euro-Bargeldeinfiihrung
ging auch hier glatter Uber die Buhne als erwartet. Die Be-
vOlkerung hatte mit dem Abschied vom abwertungs- und
inflationstrachtigen Escudo keine gréBeren Probleme. Aller-
dings wurde auch hier die zeitweilig getribte Preistranspa-

renz im Dienstleistungssektor vor allem vom Hotel- und Gast-
stattengewerbe zu erheblichen Preissteigerungen genutzt.

Die Finanzpolitik wurde nach dem Regierungswechsel und
dem hierauf folgenden Kassensturz restriktiv ausgerichtet.
Letzterer war Uberfallig. Im Februar dieses Jahres hatte die
EU-Kommission neben Deutschland auch Portugal mit ei-
nem »blauen Brief« wegen des zu hohen &ffentlichen Fi-
nanzierungsdefizits gedroht. Dieser wurde nur abgewendet,
weil Deutschland nach massiven Interventionen in Brissel
dessen Zustellung vereiteln und damit aus Griinden der
Gleichbehandlung auch Portugal ersparen konnte; Sank-
tionen, etwa eine Streichung von Férdermitteln, wurden da-
durch zunachst vermieden. Wie verdient die Abmahnung
allerdings gewesen ware, zeigt der unlangst erfolgte Kas-
sensturz, welcher fur das laufende Jahr ein Finanzierungs-
defizit der &ffentlichen Hand der GréBenordnung von 4,5%
des BIP erwarten lieB — 1,9% waren geplant, wobei man
ein unrealistisch hohes Wirtschaftswachstum von 1,75 bis
2,25% zugrunde gelegt hatte. Bereits 2001 war der Haus-
haltsfehlbetrag 2001 unplanmaBig auf 2,7% gestiegen. Un-
ter anderem fuhrten Uberraschende Haushaltslicken bei den
Gemeinden zur Verfehlung des urspringlichen Ziels von
minus 1,1%; zudem verlangt die EU-Kommission, dass als
defizit-neutral verbuchte staatliche Investitionszuschisse an
offentliche Unternehmen defizitwirksam ins Budget hinein-
gerechnet werden, wodurch das Manko weiter steigen wir-
de. Nun will man, gemaB dem der EU gegentlber einge-
gangenen Versprechen, den negativen Finanzierungssaldo
auf knapp 3% des BIP dricken; 2004 soll das strukturelle
Defizit fast verschwunden sein. Erreicht werden soll dies
mittels MaBnahmen auf der Einnahmen- und auf der Aus-
gabenseite. Allerdings wird das im Mai gestartete 40-Punk-
te-Schockprogramm zur Konsolidierung der Staatsfinanzen
hierzu vermutlich nicht ausreichen, wie auch das Finanzmi-
nisterium einrdumt. Zur Jahresmitte ist folglich ein Nach-
tragshaushalt zu erwarten. Die von der abgetretenen Re-
gierung fur 2003 angekuindigten Senkungen der Korper-
schaftsteuer von 30 auf 20% wurde zun&chst auf 20083 ver-
schoben. Die Planungen fur prestigetrachtige, aufwendige
und Uberdimensionierte GroBprojekte wie der neue Flugha-
fen fUr Lissabon sowie gleich vier Eisenbahnhochge-
schwindigkeitsstrecken nach Spanien sind auf Eis gelegt
worden. Der Hochstsatz der Mehrwertsteuer (die Ubrigen
Sétze bleiben unverandert) steigt am 1. Juli 2002 von 17 auf
19%. Rund 30 staatliche Institutionen werden geschlossen
und weitere 40 fusioniert. Den Gemeinden werden Fesseln
bei der Schuldenaufnahme angelegt. Im &ffentlichen Dienst
gilt jetzt ein Einstellungsstopp, es kommt zu Frihpensio-
nierungen, und befristete Arbeitsvertrage im 6ffentlichen
Dienst werden vielfach nicht erneuert (die Regierung bezif-
fert die hieraus resultierenden Arbeitsplatzverluste auf rund
10 000, wahrend die Gewerkschaften von ca. 15 000 spre-
chen). Privatisierungen werden energischer angegangen.
Fir Wohnungskaufe sozial Schwacher hat man die Zins-
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vergunstigungen gestrichen, die Bedingungen zum Bezug
des staatlich garantierten Mindesteinkommens werden ver-
schérft. Das Eintreiben von Unternehmenssteuern wird in-
tensiviert; in Italien konnte das Aufkommen auf diese Weise
betrachtlich gesteigert werden. Vorraussetzung ist jedoch
eine erhebliche Aufstockung der Mittel fur Steuerprifungen
—von den ca. 230 000 Unternehmen des Landes zahlt nur
eine kleine Minderheit Steuern. Auch bemUht man sich, mit
der »Logik der Subventionen« zu brechen. Hilfsgelder an
Unternehmen sollen — und dieses Beispiel wére auch in an-
deren westeuropaischen Landern beherzigenswert — zu-
nachst als Darlehen unter Einbeziehung spezieller Banken
gewahrt und erst nach partieller oder vollstandiger Errei-
chung der Ziele teilweise oder voll in Unternehmenskapital
umgewandelt werden. Zusatzlich kdnnen vor allem export-
orientierte Firmen 20% der zu zahlenden Kdrperschaftsteuer
fur Bruttoanlageinvestitionen oder in Forschung in Entwick-
lung, die aber innert zweier Jahre getétigt werden mussen,
einbehalten; dies ist als UbergangsmaBnahme gedacht,
bis der Kérperschaftsteuersatz auf 20% gesenkt ist. Ande-
rerseits wurden fUr die Bezieher niedriger Einkommen Er-
leichterungen beschlossen. Unter allen Umsténden wird
die Fortfuhrung jener staatlichen, fur die infrastrukturelle Ver-
besserung unabdingbaren Investitionen gesichert, welche
die EU im Rahmen der Struktur- und Kohé&sionsfonds weit-
gehend mitfinanziert; diese Zuwendungen belaufen sich
auf reichlich 2% des Bruttoinlandsprodukts. Auch das Uber
Jahre hinweg erheblich geschrumpfte Verteidigungsbud-
get erleidet keine Abstriche.

Die Lohnpolitik halt offiziell zunachst noch an dem 1992 mit
den Gewerkschaften vereinbarten, auf moderate Lohnanhe-
bungen abstellenden Kurs fest. Obwohl dieser spater mit ei-
nem »Strategischen Sozialpakt« flankiert wurde, waren die
Lohnsteigerungen wahrend der letzten Jahre und auch heu-
er wieder derart Uberhdht, dass die auf niedrigen Léhnen als
Anziehungspunkt flr auslandische Investoren basierende
Entwicklungsstrategie immer mehr unterminiert wurde. In
die gleiche Richtung weisen die nur noch dem westeuropé-
ischen Durchschnitt entsprechenden Produktivitatsfortschritte
bei einem Produktivitatsniveau, das erst bei zwei Drittel des
EU-Durchschnitts liegt. Die heuer angelaufene Steuerreform
mit ihren steuerlichen Erleichterungen war auch als Gegen-
leistung fur lohnpolitische Zurtckhaltung gedacht. Von den
Gewerkschaften wurde das indes nur ansatzweise so ver-
standen. Diese werden vielmehr durch das schwache Wirt-
schaftswachstum und die tendenziell nachlassenden Preis-
steigerungen zu groBerer Zurlickhaltung gendtigt. Dies dUrf-
te auch fir 2003 gelten. In erster Linie macht sich das bei
der Wage-drift bemerkbar, die 2001 noch bei 11/2% lag. Be-
muUhungen der Regierung zur Dampfung des Lohnauftriebs
werden durch das rigideste Arbeitsrecht in Westeuropa, wel-
ches Entlassungen fast unmoglich macht, sehr erschwert, da
Streiks mittel- und unmittelbar so schnell keine Konsequen-
zen in Form von Arbeitsplatzverlusten haben. Die Léhne dirf-
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ten 2002 um ca. 43/4% im Jahresdurchschnitt und 2003 um
rund 4% steigen, nach 5,8% 2001.

Ordnungspolitisch ist ein jingst ergangenes Urteil des Eu-
ropéischen Gerichtshofs von Belang, welches in staatlicher
Hand befindliche »Goldene Aktien« zur Verhinderung von
Ubernahmen privatisierter Unternehmen flr unzuléssig er-
klarte. In dieser Sache hatte die EU-Kommission gegen Por-
tugal und Frankreich geklagt. Privaten Unternehmen sollen
in die Renten- und Krankenversicherung eingebunden wer-
den. Bis Ende 20083 will man unter anderem die Fluglinie TAP,
einen der beiden staatlichen Fernsehkanéle, den Zellulose-
und Papierhersteller Portucel, den Stromversorger Electri-
cidade de Portugal, der Mineralél- und Gasholding Galp-
Energia sowie das Institut fir Staatsbeteiligungen (IPE) — es
halt umfangliche Beteiligungen an Autobahnen, der Was-
serversorgung, der Telephongesellschaft etc. — ganz oder
teilweise privatisieren. Zudem werden die Modalitaten bei
der Grindung neuer oder von Zweigfirmen bestehender
Unternehmen vereinfacht und beschleunigt. Eine Flexibili-
sierung des duBerst rigiden Arbeitsrechts ist geplant, was
bereits zu Protesten der Gewerkschaften gefihrt hat. Die
von der letzten Regierung noch Ende 2001 erlassenen Ver-
scharfungen bei Zeitarbeitsvertragen sowie bei Uberstun-
denarbeit will man rickgéngig machen.

Arbeitsmarktpolitisch bedeutsam ist der drastische
Schwenk bei der Zuwanderung auslandischer Krafte, wie er
auch in Danemark, Frankreich, ltalien und den Niederlanden
zu beobachten ist. Diese wurde jahrelang sehr liberal und
erst seit Ende 2001 etwas restriktiver gehandhabt. Traditio-
nell ein Auswanderungsland, tut sich die Gesellschaft mit
der in den letzten Jahren sprunghaft gestiegenen Einwan-
derung zunehmend schwer — allein 2001 stieg die Auslan-
derquote von etwas Uber 2 auf 3,5%, angelockt vom Ar-
beitskraftebedarf besonders in der Bauwirtschaft und im
Gastgewerbe. Kamen die Immigranten friher tberwiegend
aus den ehemaligen Kolonien (vor allem aus der Inselrepu-
blik Cabo Verde) und aus Brasilien, also aus den portugie-
sischen Sprach- und Kulturraum, so schwoll neuerdings die
Einwanderung aus Mittel- und Osteuropa (besonders aus
der Ukraine, Ruménien, Russland) an. Der wachsenden Ani-
mositat der Einheimischen auch gegen afrikanische Zu-
wanderer wird mit Einwanderungsquoten und der verstark-
ten Abschiebung illegal Eingereister entsprochen. Zudem
wird die Bewilligung zur Immigration von der Fahigkeit zur
Integration, dem Nachweis einer Arbeitsstelle und der Stel-
lung des Einreiseantrags im Heimatland abhangig gemacht.

Wirtschaftsentwicklung im Jahre 2002
Als weltwirtschaftliche Rahmendaten werden unterstellt:

In den Vereinigten Staaten erhoht sich das reale Bruttoin-
landsprodukt um etwa 21/4%. Die gesamtwirtschaftliche Er-
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zeugung steigt in Japan um ca. /2%. In Mitteleuropa neh-
men Nachfrage und Produktion um etwa 21/2% zu. In West-
europa wird das reale Bruttoinlandsprodukt um reichlich 1%
ausgeweitet; flr die EU und den Euro-Raum sind ahnliche
Raten zu erwarten, wahrend die Zunahme in Deutschland
knapp /4% betragt. Der Einfuhrpreis fur Rohdl liegt in den
westlichen Industrieldndern im Schnitt des Jahres bei 24 US-
Dollar pro Barrel. Die Preise filr Industrierohstoffe (ohne Ol)
sinken gegentber 2001 um ungeféhr 3%. Der Wechselkurs
des Euro bewegt sich im Jahresdurchschnitt innerhalb ei-
ner Bandbreite von 0,90 bis 1 US-Dollar. Das Volumen des
Welthandels expandiert in einer GréBenordnung von 23/4%.

In Portugal erholt sich die Konjunktur nur sehr schleppend.
Zwar gibt die Geldpolitik Impulse, aber die Finanzpolitik
bremst erheblich, so dass die Inlandsnachfrage nur sehr
langsam zunimmt. Zudem wird der Dollarkurs mit fort-
schreitender Aufwertung des Euro allméhlich weniger gtins-
tig, und die preisliche Wettbewerbsfahigkeit sinkt generell
infolge Uberrissener Lohnerhéhungen erneut. Die Gewdh-
nung an eine, den internen Ressourcen entsprechende
Nachfrageentwicklung ist noch nicht abgeschlossen, nach-
dem man noch bis vor kurzem erheblich Uber die Verhalt-
nisse gelebt hat. Die hiermit verbundenen Auseinanderset-
zungen mit den Gewerkschaften stehen noch bevor. Auch
ist abzuwarten, ob trotz des neuen wirtschaftspolitischen
Kurses die Produktivitét schon bald rasch gesteigert und die
wahrend der letzten Jahre wesentlich gesunkene Attrakti-
vitdt des Wirtschaftsstandorts flr ausléandische Investoren
nennenswert gehoben werden kann. Denn der Uber Jahre
hinweg bemerkenswerte Aufholprozess gegentiber dem EU-
Durchschnitt stockt seit dem Jahre 2000. Und im Augen-
blick muss man befirchten, der Anschluss kdnnte auch
mittelfristig verloren gehen, mitbedingt durch die EU-Ost-
erweiterung. Das reale Bruttoinlandsprodukt durfte trotz
positivem Swing bei den Vorraten lediglich um knapp 1%
expandieren. Das ware weniger als im westeuropéischen
Mittel. Auf eine sehr schleppende Belebung lassen auch
die Klimaindikatoren schlieBen. Die Investitionen stagnieren,
der Verbrauch steigt kaum, und die Ausfuhr gewinnt ledig-
lich langsam an Schwung. Auf dem Arbeitsmarkt ver-
schlechtert sich die Lage, doch bleibt die Arbeitslosenquo-
te im westeuropéischen Vergleich sehr niedrig. Der relativ
rasche Preisauftrieb beruhigt sich nur allmahlich. Das Defi-
zit der Leistungsbilanz nimmt ab, bleibt aber sehr hoch.

Die Ausfuhr von Gutern und Dienstleistungen — es ist mit
einem Anstieg um etwa 2% zu rechnen — gewinnt im Zuge
der weltwirtschaftlichen Erholung nur langsam an Dyna-
mik; ausgehend von einem betréchtlichen negativen Uber-
hang zu Beginn des Jahres. Es werden also Anteile am Welt-
handel verloren, was fur ein auf wirtschaftliches Aufholen
programmiertes Land bedenklich ist. Zwar gehen von der
westeuropaischen Konjunkturerholung ebenso Impulse aus,
wie von der nordamerikanischen Wirtschaftsentwicklung.

Insgesamt bleiben diese jedoch schwach. Denn infolge des
neuerlich Uber dem westeuropéischen Durchschnitt liegen-
den Lohnanstiegs bei etwa gleichlaufendem Produktivitats-
fortschritt geht wiederum preisliche Wettbewerbsfahigkeit
verloren. Da zudem sehr wenig in Forschung und Entwick-
lung investiert wird und die Niederlassungen auslandischer
Unternehmen nur als verldngerte Werkbanke fungieren, kann
dieses Manko auch nicht durch nennenswerte Produktin-
novationen wettgemacht werden. Ferner wird der bis zum
Herbst 2002 besonders im hochpreislichen Segment boo-
mende Tourismussektor einen empfindlichen Rickgang er-
leben, wie die bisherigen Ubernachtungszahlen und die Bu-
chungen vermuten lassen. Und schlieBlich wird der Wech-
selkurs des US-Dollar bei anhaltender Aufwertung des Eu-
ro fUr portugiesische Exporteure immer weniger guinstig. Der
Import durfte infolge der flauen Konjunktur etwas zuriick-
gehen, zumal bei schwacher Verbrauchsentwicklung der
Absatz dauerhafter Konsumguter sinkt — diese haben viel-
fach einen hohen Importanteil oder werden zu einem er-
heblichen Teil komplett eingefiihrt. Obwohl sich die Terms
of Trade nur wenig verbessern, nimmt das Defizit der Leis-
tungsbilanz auf eine GréBenordnung von 9% ab.

Der private Konsum nimmt nur um knapp /2% zu. Im Ver-
lauf bedeutet das annédhernd Stagnation. Retardierend wir-
ken vor allem die allméahliche Verschlechterung der Arbeits-
marktlage, die restriktiven MaBnahmen der Regierung, die
langsamer steigenden Reallbhne sowie das seit Herbst 2001
weit unter dem langjahrigen Durchschnitt liegende Kon-
sumklima, welches eine steigende oder zumindest konstante
Sparquote erwarten lasst. Auch bildet der Schuldendienst
fUr die privaten Haushalte eine groBe Belastung, war doch
die Verschuldung zwischen 1999 und 2000 von knapp 20 auf
annahernd 90% des verflugbaren Jahreseinkommens ge-
stiegen. Die Anhebung des hochsten Mehrwertsteuersat-
zes um 2 Prozentpunkte zur Jahresmitte bleibt vermutlich
nicht die einzige zusétzliche Belastung durch den Fiskus.
Die mit der Qualifizierung fur die Europaische Wahrungs-
union stark gesunkenen Zinsen haben die Uberschuldung
vieler Haushalte bisher kaschiert. Die Verschuldung betrifft
Hypotheken zum Erwerb von Wohnungs- und Hauseigen-
tum sowie Konsumentenkredite Bei der schwachen Kon-
junktur und langsam aufwarts tendierenden Langfristzin-
sen entstehend zunehmend Probleme. Der Staatsverbrauch
expandiert infolge der restriktiv ausgerichteten Finanzpolitik
um knapp 1/4%.

Die Bruttoanlageinvestitionen entwickeln sich unter-
schiedlich; insgesamt durften sie gegentber 2001 etwas ab-
nehmen. Aufwérts gerichtet, wenn auch nicht im bisheri-
gen Tempo, bleiben die &ffentlichen, mit EU-Geldern ali-
mentierten Investitionen, die ganz Gberwiegend in die Infra-
struktur gehen, also die Baukonjunktur stitzen. Anderer-
seits setzt sich die ausgepragte Rezession im Wohnungs-
bau fort, auf den etwa die Hélfte des Bauvolumens entféllt.
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Veranderungsraten des realen BIP und seiner Komponenten
—in % -

1999 2000 2001 20022 20032

EU EU OECD? EU OECD

Bruttoinlandsprodukt 3,4 3,4 1,8 1,5 1,7 2,2 2,7
Inlandsnachfrage 5,5 2,9 0,6 0,8 1,7 1,9 2,7
Privater Verbrauch 4,8 2,6 0,8 0,7 1.1 2,0 2,0
Staatsverbrauch 4,5 2,5 2,3 1,7 2,0 1,0 1,7
Bruttoanlageinvestitionen 7,2 4,8 -0,5 0,5 2,9 2,1 5,0
Exporte? 3,2 8,2 33 2,4 3,4 6,1 7,8
Importe? 8,7 5,7 0,1 0,6 3,0 4,5 6,7
Industrieproduktion (ohne Bau) 3,1 0,4 2,4 n.a. n.a. n.a. n.a.
Konsumentenpreise (HVPI) 2,2 2,8 4,4 &l &hi 2,4 2,8
Arbeitslosenquote 4,5 41 41 4,6 4,4 5,0 4,3
Leistungsbilanz (Saldo)? -89 -10,4 -9,6 -8,7 -8,7 -8,6 -8,1
Finanzierungssaldo des Staates® -2,2 - 15 -2,7 -2,6 -2,4 -2,5 -1,8
3 Schatzungen. - ® Kommission der EU, Briissel, vom April 2002. - Organisation for Economic Co-operation and Development, Paris, vom
April 2002. - 9 Giiter- und Dienstleistungen. —© In Prozent des Bruttoinlandsprodukts (BIP).

Dampfend wirkt die vom Bauboom in der zweiten Halfte
der neunziger Jahre zu einem guten Teil gesattigte Nach-
frage, die hohe Verschuldung der privaten Haushalte sowie
die schwache Konjunktur. Diese verhindert die Realisierung
des vielfach bestehenden Wunsches nach einer Zweitwoh-
nung vor allem an den Kusten. Der in den vergangenen Jah-
ren besonders an der Stdkiste und auf den Inseln be-
tréchtlich ausgeweitete Bau meist hochpreislicher Hotels lei-
det unter der mit ricklaufigem Auslanderfremndenverkehr sin-
kenden Kapazitatsauslastung. Und in Fabrik- und Buro-
bauten wird trotz der neuerdings gewahrten steuerlichen
Foérderung nur sehr verhalten investiert, auch weil die kon-
junkturellen Perspektiven zurlckhaltend beurteilt werden.
Gleiches gilt fir die Ausrtstungsinvestitionen infolge ver-
haltener Absatz- und Gewinnerwartungen, zumal die Aus-
lastung der Kapazitéten in der verarbeitenden Industrie et-
wa dem langfristigen Durchschnitt entspricht. So befindet
sich etwa der zuvor stark expandierende Mobilfunksektor
in einer Konsolidierungsphase. Ferner gibt es keine Anzei-
chen fUr die Ansiedlung neuer gréBerer Industrieunterneh-
men durch auslandische Investoren, da der Wirtschafts-
standort Portugal erheblich an Anziehungskraft verloren hat
— noch wandern aber keine Unternehmen ab. Der frihere
Lohnkostenvorteil ist vor allem an die mitteleuropéaischen
und asiatischen Lander verloren gegangen, der Ausbil-
dungsstand und neuerdings auch der Arbeitseifer der Be-
schaftigten werden moniert, das rigide Arbeitsrecht wird
stark kritisiert und Uber die steuerliche Belastung geklagt.

Auf dem Arbeitsmarkt verschlechtert sich die Lage allmah-
lich. Die Beschéftigung sinkt etwas, und die Arbeitslosen-
quote durfte im Jahresdurchschnitt auf knapp 5% steigen,
obwohl die Immigration auch konjunkturbedingt nachlasst.
Damit wird allerdings das MaB der Unterbeschéftigung er-
heblich unterzeichnet. Denn mit rund 700 000 (bei etwa

ifo Schnelldienst 12/2002 - 55. Jahrgang

4,9 Mill. zivilen Erwerbstatigen und 10 Mill. Einwohnern) viel-
fach schlecht bezahlten und unterausgelasteten Bediens-
teten ist der ¢ffentliche Sektor weit Uberbesetzt. AuBerdem
suchen viele Teilzeitbeschéaftigte im Dienstleistungssektor ei-
ne Vollizeitstelle. Gut ausgebildete Kréfte bleiben gleichwonhl
gefragt.

Der Preisauftrieb hat sich im bisherigen Verlauf des Jahres
erst wenig beruhigt, obwohl Sonderfaktoren entfallen sind,
die der Inflation 2001 so kréftig Auftrieb gegeben haben.
Zwar werden die nur schwache konjunkturelle Belebung und
der steigende Eurokurs stabilisierend wirken. Aber der kréaf-
tige Lohnauftrieb bei maBigem Produktivitatsfortschritt so-
wie die Anhebung des Hochstsatzes der mehrwertsteuer
um 2 Prozentpunkte auf 19% zum 1. Juli lassen bei nach
wie vor vielfach geringem Wettbewerb auch im weiteren Ver-
lauf des Jahres eine nur allméhliche Verlangsamung des
Preisauftriebs erwarten. Die Konsumentenpreise durften
um gut 31/2% Uber dem Niveau von 2001 liegen. Im Schnitt
der ersten vier Monate 2002 erh&hten sie sich um 3,5%.

Wirtschaftsentwicklung im Jahre 2003

Als weltwirtschaftliche Rahmendaten werden angenom-
men: In den Vereinigten Staaten expandiert das reale Brut-
toinlandsprodukt um rund 31/4%. Nachfrage und Produk-
tion nehmen in Japan um etwa 11/4% zu. Im Mitteleuropa
steigt die gesamtwirtschaftliche Erzeugung um ungeféhr
31/2%. In Westeuropa, in der EU und im Euro-Raum erhoht
sich das reale Bruttoinlandsprodukt um rund 21/2%; in
Deutschland betragt die Zunahme ca. 21/4%. Der Import-
preis fir Rohdl betragt in den westlichen Industrielandern
im Jahresdurchschnitt ungefahr 24 US-Dollar pro Barrel.
Industrierohstoffe (ohne Ol) kosten etwa 7% mehr als 2002.
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Der Wechselkurs des Euro liegt im Mittel des Jahres inner-
halb einer Bandbreite von 0,95 bis 1,05 US-Dollar. Das Vo-
lumen des Welthandels dirfte in einer GréBenordnung von
7% ausgeweitet werden.

In Portugal durfte das Wirtschaftswachstum neuerlich hin-
ter dem EU-Durchschnitt zurlickbleiben, das Land also in
dieser Hinsicht weiter zurlickfallen, obwohl die Geldpolitik
erst im spateren Verlauf des Jahres leicht bremsen wirkt.
Restriktive Wirkungen gehen von der Finanzpolitik aus, aber
auch von der wahrend der vergangenen Jahre Uberzoge-
nen Lohnpolitik, die den Status als Billiglohnland untermi-
niert hat mit der Folge, dass nennenswerte zusatzliche aus-
landische Investitionen ausbleiben. Wahrend die Inlands-
nachfrage nur langsam zunimmt, kommt der Export im Sog
des expandierenden Welthandels deutlich auf Touren, wenn-
gleich sich der Auslandertourismus erst allmahlich erholt und
die fortgesetzte Aufwertung des Euro gegentiber dem US-
Dollar die Ausfuhr verteuert. Das reale Bruttoinlandspro-
dukt dirfte sich um knapp 2% erhéhen. Im weiteren Ver-
lauf wird sich das Wachstum nicht mehr beschleunigen.
Die Arbeitslosenquote erhdht sich weiter. Andererseits sinkt
das wesentlich Uberhdhte Defizit der Leistungsbilanz noch-
mals, und der Preisanstieg beruhigt sich weiter, auch weil
der Lohnauftrieb allméahlich nachlasst.

Die Ausfuhr von Gutern und Dienstleistungen nimmt im Zu-
ge des dynamisch expandierenden Welthandels um knapp
6% zu. Seit einiger Zeit ist die Entwicklung des Welthan-
dels die ausschlaggebende Determinante, weil Uber Pro-
duktinnovationen wenig und durch Ansiedlung neuer, ex-
portorientierter Niederlassungen auslandischer Unterneh-
men keine Impulse fUr die portugiesische Ausfuhr zu er-
warten sind. Da auch nicht nennenswert von der wieder leb-
haften Nachfrage nach technisch hochstehenden Erzeug-
nissen Anregungen ausgehen und die preisliche Wettbe-
werbsfahigkeit gegentber mitteleuropéischen und asiati-

Arbeitslosenquote

schen Landern weiter abnimmt, werden neuerlich Markt-
anteile verloren. Da die Inlandsnachfrage nur maBig ausge-
weitet wird, steigt der Import spurbar langsamer als der
Export. Bei nochmals etwas verbesserten Terms of Trade
sinkt der Fehlbetrag der Leistungsbilanz auf eine GroBen-
ordnung von 7%/4% des BIP.

Die Bruttoanlageinvestitionen (etwa + 11/2%) erhdhen sich
sehr schleppend. Neuansiedlungen oder Kapazitatserweite-
rungen durch Tochtergesellschaften ausléandischer Unter-
nehmen werden nicht in nennenswertem Umfang getatigt. Es
muss sogar mit Abwanderungen gerechnet werden, sollte
dem gesamtwirtschaftlichen Konsolidierungskurs der neuen
Regierung ein deutlicher Erfolg versagt bleiben. Angesichts
der schwach wachsenden Inlandsnachfrage und der sin-
kenden preislichen Wettbewerbsfahigkeit im Export durfte
hauptsachlich in die Rationalisierung und nur wenig in die
Erweiterung der Anlagen investiert werden, obwohl sich die
Absatz- und Ertragsaussichten spurbar verbessert haben.
Die seit Mitte 2002 geltenden steuerlichen Erleichterungen
fur Investitionen werden die Investitionskonjunktur nicht we-
sentlich stimulieren, da sie keine einmalige MaBnahme, son-
dern nur einen Ubergang bis zur Verringerung des Kérper-
schaftsteuersatzes darstellen. Der Wirtschaftsbau expandiert
folglich ebenfalls verhalten, auch weil die geplante Kapazi-
tatserweiterung im Einzelhandel nicht im vollen Umfang rea-
lisiert werden durfte, der Bedarf an zusétzlichen Buroflachen
eher gering ist und gréBere Hotelprojekte infolge der meist
ungentigenden Auslastung kaum noch in Angriff genommen
werden. Die Rezession im Wohnungsbau geht weiter, bedingt
durch die hohe Verschuldung und die unsicherer geworde-
nen Beschéftigungsperspektiven der privaten Haushalte so-
wie die 2002 erfolgte Streichung von 6&ffentlichen Zuschus-
sen flr sozial Schwéchere beim Kauf von Hausern oder Woh-
nungen. Projekte, vor allem in der &ffentlichen Infrastruktur,
fur die EU-Gelder bereitstehen, werden fortgefuhrt oder neu
begonnen, sodass die staatlichen Bauinvestitionen weiter

eine wichtige Stutze der Investitionskonjunk-

tur bilden.

Der private Konsum (ca. + 11/2%) wird
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Quelle: EUROSTAT, Prognose des ifo Instituts.
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schleppend ausgeweitet. Kaum zunehmen-
de Beschéftigung, langsam steigende Real-
|6hne, weitere Einsparungen beim o6ffent-
lichen Dienst und im sozialen Bereich las-
sen die Kaufkraft der privaten Haushalte nur
verhalten expandieren. Deren hohe Ver-
schuldung belastet umso mehr, als die Zin-
sen allmahlich weiter anziehen. AuBerdem ist
mit einer hdheren Sparquote zu rechnen. Der
offentliche Verbrauch wird im Zuge der Bud-
getrestriktionen lediglich um ungefahr /2%
ausgeweitet.
2003

Auf dem Arbeitsmarkt machen sich mode-

rates Wirtschaftswachstum und die Abstri-
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che im immer noch Uberbesetzten 6ffentlichen Dienst deut-
lich bemerkbar. Die Beschaftigung durfte gegenutber 2002
knapp stagnieren, die Unterbeschaftigung nimmt zu, und
die Arbeitslosenquote erhoht sich auf rund 51/2% im Jah-
resdurchschnitt. Der Immigrationsdruck lasst nach, we-
sentlich bedingt durch die schlechteren Beschaftigungs-
mdoglichkeiten im Bausektor.

Der Preisauftrieb lasst noch etwas nach. Die weitere Auf-
wertung des Euro dampft den Anstieg der Importpreise,
der Lohnauftrieb verlangsamt sich weiter, und nochmalige
Anhebungen indirekter Steuern und Gebuhren sind nicht
zu erwarten. Dartiber hinaus resultieren Basiseffekte aus der
vorjahrigen Mehrwertsteuererhhung und den Anfang 2002
im Zusammenhang mit der Euro-Bargeldeinfihrung erfolg-
ten Preisanhebungen. Die Konsumentenpreise durften um
knapp 3% Uber dem Niveau von 2002 liegen.

Abgeschlossen am 17. Juni 2002
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