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1. Die Lage der Weltwirtschaft

Uberblick

Die Weltkonjunktur hat sich im Laufe des Jahres 2003 belebt. Die Produktion
nimmt seit dem Friihjahr beschleunigt zu, und die Perspektiven werden deut-
lich giinstiger eingeschitzt. So haben sich weltweit das Geschéfts- und das
Konsumklima verbessert, und die Aktienkurse sind nach langem und starkem
Riickgang kriftig gestiegen.

Verschiedentlich wird befiirchtet, die Erholung kénne sich dhnlich wie im ver-
gangenen Jahr als kurzatmig erweisen, zumal die Beschleunigung des Nachfra-
geanstiegs in den USA wesentlich auf fiskalische Impulse zuriickzufiihren sei.
Vieles spricht jedoch dafiir, dass die weltwirtschaftliche Expansion dieses Mal
auf einem festeren Fundament steht. Nach dem Ende des Krieges im Irak haben
sich die weltpolitischen Unsicherheiten verringert. Die Anpassungsprozesse
von Unternehmen und Banken beim Uberwinden von Verwerfungen, die im
Zuge der starken Expansion in der zweiten Hélfte der 90er Jahre entstanden
waren, sind inzwischen weit fortgeschritten. Die MaBnahmen zur Kostensen-
kung zeigen Erfolge, die Gewinne steigen seit einiger Zeit spiirbar. Die Finan-
zierungsmoglichkeiten der Unternehmen wurden auch durch die Kursgewinne
an den Borsen besser. Da die Wirtschaftspolitik zugleich ihren expansiven Kurs
beibehalten hat, bestehen giinstige Voraussetzungen dafiir, dass sich die Welt-
wirtschaft nachhaltig belebt.
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Die Lage der Weltwirtschaft

Waihrend der wirtschaftliche Abschwung im Jahre
2000 alle Lander anndhernd gleichzeitig erfasst
hatte, verlduft die konjunkturelle Erholung jetzt
uneinheitlich. Vorreiter sind einmal mehr die USA.
Die sehr expansiv ausgerichtete Makropolitik
filhrte zu einem kriftigen Anstieg der Binnen-
nachfrage. Als iiberraschend stark erwies sich —
bei noch anhaltender Deflation — die Konjunktur-
erholung in Japan. Die Wirtschaft scheint dort auf
einen hoheren Wachstumspfad einzuschwenken,
zumal der Produktionszuwachs nicht, wie verschie-
dentlich in den Jahren zuvor, durch verstirkte
Staatsausgaben bedingt war. Die Restrukturierung
der Unternehmen ist offenbar so weit fortgeschrit-
ten, dass die Nullzinspolitik der Notenbank und die
kriftige Ausweitung der Zentralbankgeldmenge
zunehmend Wirkung zeigen. Konjunktureller
Nachziigler ist der Euroraum mit einer seit Herbst
vergangenen Jahres stagnierenden gesamtwirt-
schaftlichen Aktivitdt. Die deutliche real effektive
Aufwertung des Euro wirkte dimpfend, und die
wirtschaftspolitischen Impulse waren vergleichs-
weise gering.

Aullerhalb der Industrielénder verlief die Entwick-
lung ebenfalls differenziert. In den ostasiatischen
Schwellenlédndern wurde die voriibergehende, nicht
zuletzt durch die Lungenkrankheit SARS bedingte
Abschwichung der wirtschaftlichen Dynamik in
den vergangenen Monaten iiberwunden. Gleich-
zeitig hat sich die Zunahme der Produktion in
Russland deutlich beschleunigt, auch infolge des
nach wie vor recht hohen Olpreises. In den EU-
Beitrittslandern, deren Konjunktur sich als robust
gegeniiber der Schwiche in den Industrieldndern
erwiesen hatte, stieg die Produktion anhaltend
kréftig. Lateinamerika ist hingegen bisher von der
weltwirtschaftlichen Erholung noch nicht erfasst
worden.

Weltkonjunktur auf Erholungskurs

Die bisherige Belebung der Weltkonjunktur ging
nicht zuletzt auf wirtschaftspolitische Malinah-
men zuriick. Die finanzpolitischen Impulse in den
USA laufen jedoch im kommenden Jahr aus, in
Japan wird der Konsolidierungskurs fortgesetzt,
und im Euroraum diirfte die Finanzpolitik etwa
neutral ausgerichtet sein. Gleichwohl stehen die
Chancen fiir einen sich selbst tragenden Auf-
schwung gut. Stimulierend wirkt weiterhin die
Geldpolitik; thr Kurs wird sich im Prognosezeit-
raum trotz der konjunkturellen Erholung wenig
dndern, weil das Preisklima allgemein ruhig
bleibt. Die amerikanische Notenbank diirfte aller-
dings, um ihre Stabilitdtsorientierung friihzeitig zu
signalisieren, die Leitzinsen um die Mitte des
ndchsten Jahres leicht anheben, wenn eine kon-
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junkturelle Erholung gesichert ist. Die japanische
Zentralbank bleibt auf ihrem stark expansiven
Kurs, und die EZB wird die Leitzinsen 2004 auf
dem derzeitigen Stand halten, zumal sich der
Preisanstieg im Euroraum abschwicht. Fiir die
Prognose ist des Weiteren unterstellt, dass die
Waihrungsrelationen konstant bleiben: Weder stei-
gen die Kurse von Yen und Euro gegeniiber dem
US-Dollar nennenswert weiter, noch werten sich
die restlichen Wéahrungen Ostasiens auf. Auflerdem
wird von einem Rohdlpreis in Héhe von 28 US-
Dollar je Barrel im nachsten Jahr ausgegangen.

Bei diesen Rahmenbedingungen wird sich die
weltwirtschaftliche Erholung im kommenden Jahr
fortsetzen (Tabellen 1.1 und 1.2). Dabei nimmt
das konjunkturelle Gefille zwischen den Regio-
nen ab. In den USA verlangsamt sich der Anstieg
der Nachfrage im Jahresverlauf leicht; das reale
Bruttoinlandsprodukt wird allerdings weiterhin
ghnlich stark zunehmen wie das Produktionspoten-
tial. Fiir Japan ist eine Fortsetzung der wirtschaft-
lichen Expansion zu erwarten. Das Tempo wird
aber etwas geringer sein als zuletzt, auch weil der
Yen wieder merklich hoher bewertet ist. Im Euro-
raum werden sich Nachfrage und Produktion hin-
gegen zunchmend beleben. Doch auch in der
zweiten Hilfte des néchsten Jahres wird sich die
Produktionsliicke nur wenig verringern. Das reale
Bruttoinlandsprodukt in den Industrieldndern ins-
gesamt wird 2004 spiirbar schneller steigen als in
diesem Jahr. Mit 2,7 % wird der Anstieg etwa so
hoch ausfallen wie die Rate im mittelfristigen
Trend.

Impulse fiir die Konjunktur in den Industrielén-
dern gehen von dem kréftigen Produktionsanstieg
in den asiatischen Schwellenldndern aus. Nicht
zuletzt im Zuge der hohen wirtschaftlichen Dyna-
mik in China hat sich die Region wieder zu einem
Wachstumszentrum der Weltwirtschaft entwi-
ckelt. In den EU-Beitrittslandern diirfte sich die
gesamtwirtschaftliche Expansion mit der Belebung
in Westeuropa spiirbar beschleunigen. Anziehen-
de Rohstoffpreise stiitzen die Produktion insbe-
sondere in Russland und in Lateinamerika. Ange-
sichts des Aufschwungs in der Weltwirtschaft wird
der Welthandel deutlich zulegen; 2004 nimmt er
um 7,5% zu, nach jeweils 3,5% in den beiden
Vorjahren.

Zum Problem des Leistungsbilanzdefizits der
USA

Das hohe Leistungsbilanzdefizit der USA wird
vielfach als ein Risiko fiir die weltwirtschaftliche
Erholung angesehen. Es betrdgt derzeit reichlich
5% in Relation zum Bruttoinlandsprodukt und



Die Lage der Weltwirtschaft

Tabelle 1.1

Reales Bruttoinlandsprodukt, Verbraucherpreise und Arbeitslosenquote in Europa

Bruttoinlandsprodukt

Verbraucherpreise'

Gewicht Arbeitslosenquote? in %

(BIP) Veranderung gegeniiber dem Vorjahr in %

ino

in % 2002 2003 2004 2002 2003 2004 2002 2003 2004
Deutschland 22,0 0,2 0,0 17 1.3 1,0 13 8,6 9.3 9,5
Frankreich 15,9 1.2 0,3 1.6 1,9 2,0 16 838 9,4 9,5
Italien 13,1 04 0.2 14 2,6 2,7 2,2 9,0 8,7 84
Spanien 72 2,0 2,1 2,6 3,6 3.1 2,5 1,3 n4 1,3
Niederlande 4,6 0,2 -0,6 09 39 2,2 17 28 4,1 50
Belgien 2,7 0,7 09 16 1.6 15 15 73 8,0 8,1
Osterreich 2,3 1.1 08 16 1,7 1,2 12 4,3 4,5 4,5
Finnland 1,5 2,2 1.1 25 2,0 13 15 9,1 9,2 8,9
Griechenland 1.5 4,0 4.4 4,0 39 35 4,0 10,0 9,4 9,0
Portugal 1.3 0,4 -0,8 12 3,7 3.2 2,3 50 6,8 7.5
Irland 1,3 6,9 19 35 47 4,1 3.2 44 4,7 4.8
Luxemburg 0,2 1,1 1,0 2,3 2,1 2,4 2,1 2,8 37 39
Euroraum?® 73,6 09 04 1,7 2,3 2,0 1,7 8,4 8,8 89
GroBbritannien 17,3 1,7 2,0 3,0 1.3 1,4 1,5 51 51 50
Schweden 2,7 19 15 2,4 2,0 2,1 18 4,9 54 54
Dénemark 19 2,1 0,6 15 2,4 2,1 2,0 4,5 52 52
EU 15° 95,5 1,0 08 2,0 2,1 19 1.7 77 8,1 8,1
Polen 2,0 14 32 38 1.9 038 2,0 19,9 20,0 19,0
Tschechien 0,8 2,0 2,5 33 1.8 0,0 2,0 73 7,0 6,8
Ungarn 0,7 33 25 3,0 53 45 55 5.6 58 5.6
Slowakei 03 4.4 38 43 33 83 6,0 18,6 16,5 15,5
Slowenien 0,2 3,2 2,4 3,0 7.5 6,1 55 6,0 58 56
Litauen 0,1 6,7 6,8 6,0 0,3 -1,0 1,0 13,1 1,3 10,5
Zypern 0,1 2,0 2,5 35 28 4,0 2,5 39 4,2 4,0
Lettland 0,1 6,1 6,0 55 1.9 2,8 3,0 12,8 12,0 1,5
Estland 0,1 6,0 42 45 3,6 15 2,0 9,1 8,5 8,2
Malta 0,0 1.2 1,0 2,0 2,2 1.0 2,5 74 7.8 7.6
EU-Beitrittslander 4,5 2,4 3,1 3,7 2,8 2,1 3,0 14,8 14,6 13,8
EU 25° 100,0 1,2 09 2,1 2,1 19 18 89 9,1 9,0
Nachrichtlich:
Exportgewichtet* - 14 11 2.1 2,4 2,1 2,0 - - -

1 EU 15: Harmonisierter Verbraucherpreisindex.

2 Standardisiert.

3 Summe der aufgefiihrten Lander. Bruttoinlandsprodukt und Ver-
braucherpreise gewichtet mit dem Bruttoinlandsprodukt von 2002

Quellen: OECD; ILO; IMF; Statistisches Bundesamt; Berechnungen
der Institute; 2003 und 2004: Prognose der Institute.

in US-Dollar; Arbeitslosenquote gewichtet mit der Zahl der zivilen
Erwerbspersonen von 2001.

4 Summe der aufgefiihrten Lander. Gewichtet mit den Anteilen an der
deutschen Ausfuhr von 2002.

GD Herbst 2003

wird sich angesichts der stirkeren konjunkturellen
Dynamik in den USA weiter erhdhen.

Das Leistungsbilanzdefizit deutet darauf hin, dass
in den USA weniger gespart als investiert wird. Fi-
nanziert wird die Differenz durch Kapitalimporte,
also durch eine Zunahme der Nettoauslandsver-
schuldung. Entsteht im Inland die Erwartung einer
Uberschuldung, konnte es dort in erheblichem
Umfang zu einem Anstieg der gesamtstaatlichen
Sparquote und zum Ausfall von inldndischer
Nachfrage kommen. Wenn die auslidndischen In-
vestoren zu einer pessimistischeren Risikoein-
schitzung kdmen, konnte der Kapitalzustrom nur
bei erhohten Zinsen aufrechterhalten werden. Aller-
dings erkldrt sich ein guter Teil des Kapitalimports

aus der Erwartung hoher Renditen aufgrund kréf-
tiger Produktivititszuwéchse und der Zunahme
des Arbeitsangebots im Einwanderungsland USA.
Entscheidend ist, ob sich diese Erwartungen auf
Dauer halten.

Erfahrungen in anderen Lindern zeigen, dass ein
Defizit von 5 % in Relation zum Bruttoinlandspro-
dukt kaum iiber einen langen Zeitraum zu finan-
zieren ist. Es besteht also ein nicht unerhebliches
Risiko, dass die Markte iiber kurz oder lang einen
Riickgang des Leistungsbilanzdefizits erzwingen
werden. Ein Weg, um die Liicke zwischen Impor-
ten und Exporten zu verkleinern, wére eine kraftige
Abwertung des US-Dollar. Dieser verlor zwar in
den letzten eineinhalb Jahren an Wert, jedoch hat
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Die Lage der Weltwirtschaft

Tabelle 1.2

Reales Bruttoinlandsprodukt, Verbraucherpreise und Arbeitslosenquote in der Welt

Bruttoinlandsprodukt

Verbraucherpreise

Gewicht Arbeitslosenquote in %

(BIP) Veranderung gegeniiber dem Vorjahr in %

ino

in % 2002 2003 2004 2002 2003 2004 2002 2003 2004
Industrieldander
EU 25 31,0 1.2 09 2,1 2,1 1.9 1.8 89 9,1 9,0
Schweiz 0,9 0,2 -0,2 12 0,6 0,5 0,8 2,8 3,7 3,9
Norwegen 0,7 09 05 1.6 08 2,2 1.6 39 4,5 4,5
West- und Mitteleuropa 32,6 11 0,8 2,0 2,0 19 1,7 8,8 9,0 9,0
USA 359 2,4 2,7 36 1,6 2,3 2,3 58 6,0 57
Japan 13,7 0,1 2,7 2,0 -0,9 -0.3 -0,3 54 53 53
Kanada 2,5 33 23 33 2,2 2,7 2,0 7.6 7,7 7,5
Industrieldnder insg. 84,6 1,6 2,0 2,7 14 17 17 72 74 73
Schwellenlander
Russland 1.2 43 6,0 55 15,8 14,0 12,0 8,0 7,5 75
Ostasien’ 45 48 3,0 5,0
China 4.8 8,0 8,0 8,0
Lateinamerika? 49 -0,2 0,7 3,0
Schwellenlénder insg. 154 4,2 4,1 53
Insgesamt? 100,0 2,0 23 3,1
Nachrichtlich:
Exportgewichtet 1,6 1,5 2,6
Welthandel, real 3.2 35 7.5

1 Gewichteter Durchschnitt aus: Stidkorea, Taiwan, Indonesien,
Thailand, Malaysia, Singapur, Philippinen. Gewichtet mit dem
Bruttoinlandsprodukt von 2002 in US-Dollar.

2 Gewichteter Durchschnitt aus: Brasilien, Mexiko, Argentinien,
Kolumbien, Venezuela, Chile. Gewichtet mit dem Bruttoinlands-
produkt von 2002 in US-Dollar.

Quellen: OECD; ILO; IMF; Statistisches Bundesamt; Berechnungen
der Institute; 2003 und 2004: Prognose der Institute.

3 Summe der aufgefiihrten Landergruppen. Gewichtet mit dem
Bruttoinlandsprodukt von 2002 in US-Dollar.
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dies nicht zu einer nennenswerten Reaktion des
Leistungsbilanzdefizits gefiihrt. Hierfiir wére eine
weitere deutliche Abwertung erforderlich. Diese
konnte sich sogar abrupt einstellen. Das Risiko fiir
eine solche Entwicklung hat sich in jlingster Zeit
erhoht. Hierauf deuten Verschiebungen in der
Struktur des Kapitalimports hin: Kurzfristige An-
lagen haben kriftig an Bedeutung gewonnen, zu
Lasten von Anlagen mit lingerer Laufzeit und
speziell von Direktinvestitionen.

Ein erheblicher Teil der Dollarnachfrage geht zu-
dem in letzter Zeit nicht auf einzelwirtschaftliches,
sondern auf wirtschaftspolitisches Kalkiil zuriick:
Einige asiatische Zentralbanken haben in diesem
Jahr die Aufwertung ihrer Wéhrungen gegeniiber
dem US-Dollar durch Ankauf umfangreicher Dol-
larbestdnde verhindert (so die Zentralbank Chinas)
oder gebremst (insbesondere die Bank von Japan).
Damit ist aber die Finanzierung des US-Leis-
tungsbilanzdefizits in erheblichem Malie von der
Interventionspolitik der japanischen und der chi-
nesischen Regierung abhingig. Fiir beide Lander
steht nicht nur die Sorge um den Verlust an Wett-
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bewerbsfahigkeit der heimischen Giiter im Vor-
dergrund, sondern auch die Sorge um eine mog-
liche Belastung der dort hochst labilen Finanz-
mirkte. Eine weitgehende Freigabe der Wechsel-
kurse durch die ostasiatischen Zentralbanken ist
deshalb im Prognosezeitraum hochst unwahr-
scheinlich. Es bleibt das Risiko eines weiteren
Vertrauensverlusts in den US-Dollar bei fortge-
setzten Interventionen zugunsten von Yen und
Yuan. In diesem Fall wire es dhnlich wie in den ver-
gangenen eineinhalb Jahren: Vor allem der Euro-
raum, die derzeit konjunkturell schwéchste der
wichtigen Wirtschaftsregionen, miisste die Last
eines kréftigen Aufwertungsschubs tragen. Auf-
grund der unterschiedlichen wirtschaftspolitischen
Intentionen der einzelnen Léander ist es daher mog-
lich, dass es zu erheblichen Turbulenzen an den
Devisenmirkten kommt. Zudem konnte in den
USA die Neigung zu protektionistischer Handels-
politik zunehmen. All dies wiirde die weltwirt-
schaftliche Erholung beeintrachtigen.
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Aufschwung in den USA festigt sich

In den USA hat sich die konjunkturelle Expansion
seit dem Frithjahr spiirbar beschleunigt. Dies war
zu einem erheblichen Teil Ergebnis eines starken
fiskalischen Impulses. Zum einen stiegen die Ver-
teidigungsausgaben deutlich. Zum anderen stiitzte
die Steuerreform, die ab Mitte des Jahres wirksam
wurde, bereits im Vorfeld den privaten Konsum.
Dieser profitierte zudem bis zum Sommer von den
niedrigeren Hypothekenzinsen, die viele Haushalte
zur Umschuldung nutzten. Dariiber hinaus erhoh-
te der langsamere Preisauftrieb die Kaufkraft. Bei
den privaten Investitionen festigte sich die Auf-
wirtstendenz mit dem Wegfall des kriegsbeding-
ten Attentismus.

Die monetidren Rahmenbedingungen haben sich
weiter verbessert. Die Leitzinsen wurden im Juni
nochmals gesenkt; die Federal Funds Rate liegt
seitdem bei 1 %, dem tiefsten Stand seit 45 Jahren.
Hinzu kam die Abwertung des US-Dollar. Die Ka-
pitalmarktzinsen sind dagegen nach der Jahres-
mitte vor dem Hintergrund der anziehenden Kon-
junktur und wohl auch des drastischen Anstiegs
des staatlichen Kapitalbedarfs wieder leicht ge-
stiegen. Im kommenden Jahr diirfte die Zentral-
bank auf die gefestigte Konjunktur reagieren, zu-
mal sich dann ihre Deflationssorgen verfliichtigt
haben werden. Die Federal Funds Rate diirfte —
vermutlich ab dem Frithsommer — leicht angehoben
werden und am Jahresende bei rund 2 % liegen. Im
gesamten Prognosezeitraum wird die Geldpolitik
deutlich expansiv wirken.

Die Finanzpolitik hat mit der vorgezogenen Imple-
mentierung der Steuerreform ihren Expansions-
grad nochmals erhdht. Zudem sind die Kosten, die
im Zuge der Militdroperation im Irak anfallen,
deutlich héher als noch im Friihjahr veranschlagt.
Die Ausgaben fiir Sicherheit und Verteidigung
werden hoch bleiben. Da der groBere Teil der
Steuersenkungen im kommenden Jahr wirksam
wird,! fallt der Fehlbetrag im Bundeshaushalt
2004 abermals hoher aus. Das gesamtstaatliche
Defizit steigt allerdings in geringerem AusmaB, da
die Bundesstaaten aufgrund ihrer prekdren Finanz-
lage verstdrkt konsolidieren; gemessen am Brutto-
inlandsprodukt diirfte es 2004 bei 4,4 % liegen,
nach 3,9% in diesem und 2,4 % im vergangenen
Jahr.

Der private Konsum wird in der zweiten Jahres-
halfte 2003 und im ersten Halbjahr 2004 durch die
Steuersenkungen kriftig angeregt; die finanzpoli-
tischen Impulse schwichen sich jedoch ab. Auch
diirfte sich angesichts des verlangsamten Immobi-
lienpreisanstiegs und des zu erwartenden weiteren
Anstiegs der Hypothekenzinsen die Sparneigung

Abbildung 1.1

USA: Entwicklung der Beschiftigung nach verschiedenen
Erhebungskonzepten’
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der privaten Haushalte etwas erhéhen. Entschei-
dend fiir den weiteren Verlauf der Konjunktur
wird vor diesem Hintergrund sein, dass die Erho-
lung auf den Arbeitsmarkt iibergreift. Gegenwér-
tig gibt es Zweifel, ob die Beschleunigung der
Konjunktur bald zu einer deutlichen Ausweitung
der Beschéftigung fiihrt. Sie griinden sich auf die
durch Unternehmensbefragungen ermittelten Be-
schiftigtenzahlen; diese wiesen bis vor kurzem
einen starken Riickgang aus. Dagegen zeigen die
aus Haushaltsbefragungen abgeleiteten Zahlen be-
reits seit Anfang 2002 eine Aufwértstendenz (Ab-
bildung 1.1). Die Diskrepanz beruht wohl zu
einem groBlen Teil auf Erfassungsproblemen. So
fiihrt der verstérkte Trend zum Outsourcing offen-
bar dazu, dass Arbeitnehmer aus der Unterneh-
mensstatistik herausfallen, da die ausgelagerten
Unternechmensteile nicht in der Befragungsstich-
probe enthalten sind. Dies spricht dafiir, dass die
Haushaltsbefragungen derzeit die Beschaftigungs-
entwicklung besser beschreiben. Somit scheint die
Lage am Arbeitsmarkt giinstiger zu sein als viel-
fach angenommen.

Mit der konjunkturellen Belebung ist eine be-
schleunigte Beschéftigungsexpansion zu erwarten.

1 Zu Einzelheiten iiber das US-amerikanische Steuerpaket vgl. Arbeits-
gemeinschaft deutscher wirtschaftswissenschaftlicher Forschungsinsti-
tute: Die Lage der Weltwirtschaft und der deutschen Wirtschaft im
Frithjahr 2003. Hamburg 2003, S. 12.
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Abbildung 1.2

Reales Bruttoinlandsprodukt in den USA
Saisonbereinigter Verlauf
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Gestiitzt durch die damit verbundenen Einkom-
menszuwéchse wird der private Konsum im Laufe
des Jahres trotz des Fehlens weiterer steuerlicher

Abbildung 1.3

Reales Bruttoinlandsprodukt in Japan
Saisonbereinigter Verlauf
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Impulse nur leicht an Schwung verlieren. Vor dem
Hintergrund der gilinstigeren Absatz- und Ertrags-
aussichten werden die Unternehmensinvestitionen
rascher ausgeweitet. Zwar diirfte das Tempo, ge-
messen an der Entwicklung in den 90er Jahren,
wegen der noch nicht abgeschlossenen Konsolidie-
rung zunédchst moderat bleiben; der Aufschwung
erhilt aber insgesamt eine ausgewogenere, nach-
haltigere Struktur. Die Exporte, die bis in den
Sommer hinein riickldufig waren, werden sich im
Zuge der weltwirtschaftlichen Belebung erholen;
das Tempo des Importanstiegs bleibt allerdings
hoher.

Das reale Bruttoinlandsprodukt diirfte im Jahres-
durchschnitt 2003 um 2,7 % und im kommenden
Jahr um rund 3,6 % steigen (Abbildung 1.2); die
negative Produktionsliicke in den USA wird bis
Ende 2004 nahezu geschlossen. Der Preisanstieg
diirfte sich im Jahresverlauf leicht beschleunigen,
insgesamt aber moderat bleiben. Ein Risikofaktor
ist neben dem weiter steigenden Defizit in der Leis-
tungsbilanz, dass das Budgetdefizit auf absehbare
Zeit sehr hoch bleibt. Es birgt die Gefahr, dass die
Zinsen zur Finanzierung des staatlichen Kapitalbe-
darfs stark anziechen und die Konjunktur belasten.

Deutlicher Produktionsanstieg in Japan

Die japanische Wirtschaft expandiert seit Beginn
des vergangenen Jahres spiirbar (Abbildung 1.3).
Dabei verlagerten sich die Auftriebskrifte von der
Auslandsnachfrage zunehmend hin zur privaten
Binnennachfrage. Infolge deutlicher Gewinnzu-
wichse und verbesserter Absatzerwartungen nah-
men vor allem die Unternehmensinvestitionen
kréftig zu. Die Stabilisierung der Lage auf dem
Arbeitsmarkt stiitzte die Expansion des privaten
Verbrauchs.

Vieles spricht dafiir, dass die Konjunktur derzeit
robuster ist als in den kurzen Erholungsphasen
1996 und 1999. Die Restrukturierung im Unter-
nehmenssektor ist deutlich vorangekommen. An-
ders als in fritheren Perioden wirtschaftlicher Be-
lebung spielen expansive Impulse der Finanzpoli-
tik keine Rolle; die Staatsausgaben werden seit
Mitte 2002 langsam zuriickgefiihrt, und den Steuer-
senkungen, die in diesem Jahr in Kraft traten, ste-
hen Abgabenerh6hungen gegeniiber. Deutlich ex-
pansiv ausgerichtet bleibt die Geldpolitik. Die
Bank von Japan hat nicht nur an der Nullzinspoli-
tik festgehalten und die Liquiditdt am Geldmarkt
nochmals massiv gesteigert; sie hat auch iiber er-
hohte Aufkdufe von Regierungsanleihen die Zin-
sen am Kapitalmarkt gedriickt, durch den Erwerb
von Aktienpaketen aus den Depots der Banken
eine spiirbare Erholung der Aktienkurse gefordert
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und zuletzt sogar begonnen, Forderungen von Un-
ternehmen auBerhalb des Bankensektors zu kau-
fen. Diese unkonventionellen Maflnahmen trugen
dazu bei, dass sich die Zukunftserwartungen von
Unternehmen und Verbrauchern aufgehellt haben.

Eine geldpolitische Richtungsédnderung ist fiir den
Prognosezeitraum nicht zu erwarten, zumal die
Deflation nur allméhlich auslauft. Allerdings ha-
ben sich die monetdren Rahmenbedingungen zu-
letzt dadurch verschlechtert, dass eine spiirbare

Aufwertung des Yen gegeniiber dem US-Dollar
zugelassen wurde, die bis vor kurzem durch um-
fangreiche Interventionen am Devisenmarkt ver-
hindert worden war. Damit nahm die preisliche
Wettbewerbsfahigkeit der japanischen Produzen-
ten ab. Bremsend wirken iiberdies nach wie vor
ungeldste Strukturprobleme im Bankensektor, die
die Finanzierung privater Investitionen erschwe-
ren. So ist zu erwarten, dass der konjunkturelle
Aufschwung etwas an Fahrt verliert.
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2. Die wirtschaftliche Lage in der Europdischen Union

Euroraum lost sich zdgerlich aus der
Stagnation

Im Euroraum stagnierte die gesamtwirtschaftliche
Produktion im ersten Halbjahr 2003 (Abbil-

Abbildung 2.1

Reales Bruttoinlandsprodukt im Euroraum
Saison- und arbeitstaglich bereinigter Verlauf
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dung 2.1). Zu Jahresbeginn belastete die Unsi-
cherheit im Zusammenhang mit der Krise im Irak
die Investitionsbereitschaft der Unternehmen und
die Konsumneigung. Die preisliche Wettbewerbs-
fahigkeit wurde durch die markante Aufwertung
des Euro beeintrichtigt; die Exporte waren riick-
laufig. Die schlechteren Ertragsperspektiven ver-
anlassten die Unternehmen bei weiterhin beste-
henden Uberkapazititen zu einer Einschrinkung
der Investitionen. Der private Konsum entwickelte
sich auch angesichts eingetriibter Arbeitsmarkt-
aussichten schwach. Die Arbeitslosenquote stieg
im Verlauf dieses Jahres leicht; im August betrug
sie saisonbereinigt 8,8 %. Im Vergleich zu friihe-
ren Schwichephasen hat sich der Arbeitsmarkt
bisher jedoch als relativ robust erwiesen. Die Be-
schéftigung sank nur geringfiigig. Wahrend in In-
dustrie und Bauwirtschaft Arbeitsplédtze verloren
gingen, wurden im Dienstleistungssektor weiter-
hin Arbeitskréfte eingestellt. Die Teuerungsrate,
die zu Jahresbeginn angesichts voriibergehend
hoher Energiepreise knapp 2,5 % betragen hatte,
bildete sich im Jahresverlauf leicht zuriick. Dazu
trugen die Aufwertung des Euro und ein modera-
ter Lohnanstieg bei.

Finanzpolitik weiter auf annahernd neutralem
Kurs

Die Lage der 6ffentlichen Haushalte im Euroraum
hat sich in diesem Jahr weiter verschlechtert; das

Tabelle 2.1

Indikatoren zur Situation der 6ffentlichen Haushalte in den EWU-Landern

Bruttoschulden’

Finanzierungssaldo'

2000 2001 2002 2003 2004 2000 2001 2002 2003 2004
Deutschland 60,2 59,5 60,8 639 65,5 -1,2 -2,8 -35 -4,0 -35
Frankreich 57.2 56,8 59,0 61,7 63,4 -14 -1,6 =31 -4,1 -39
Italien 110,6 109,5 106,7 105,8 105,0 -1.8 -2,6 =23 =25 -29
Spanien 60,5 56,8 538 52,0 50,5 -09 -0,3 0,1 -0,5 -04
Niederlande 55,9 529 52,4 54,0 54,6 1,5 0,0 -16 =24 -2,5
Belgien 109,6 108,5 105,8 103,0 100,1 02 04 0,1 -04 -0,1
Osterreich 66,8 67,3 67.3 68,5 68,5 -19 02 -0,2 -13 -1.1
Finnland 44,6 44,0 42,7 415 40,0 7.1 5.2 4.2 3,0 2,1
Griechenland 106,2 106,9 104,7 103,0 101,0 -19 -2,0 -1.2 -15 -13
Portugal 533 55,5 58,1 60,0 60,5 -3,2 -4,2 -2,7 -33 -30
Irland 384 36,1 324 318 315 44 09 -04 -1,0 -15
Luxemburg 55 55 57 57 57 6,4 6,1 25 0,5 0,0
Euroraum? 69,5 69,2 69,0 70,2 70,6 -0,9 -1,6 -2,2 -2,8 -2,7

1 In % des nominalen Bruttoinlandsprodukts; gemaR Abgrenzung
nach dem Vertrag von Maastricht. Finanzierungssaldo ohne Sonder-
einnahmen aus der Vergabe von Mobilfunklizenzen.

Quellen: Eurostat; 2003 und 2004: Prognose der Institute.

2 Summe der Lander. Gewichtet mit dem Bruttoinlandsprodukt von
2002 in Euro.

GD Herbst 2003
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aggregierte Defizit in Relation zum Bruttoinlands-
produkt wird auf 2,8 % steigen (Tabelle 2.1). In
den meisten Léndern werden die in den nationalen
Stabilitdtsprogrammen vorgegebenen Ziele ver-
fehlt. Entscheidend fiir die Erhéhung der Defizite
in den einen und die Verringerung der Uberschiisse
in den anderen Landern ist die schwache Konjunk-
tur. Das strukturelle Defizit wird sich im Euro-
raum insgesamt kaum &ndern. In vielen Landern
sinkt es aufgrund der Konsolidierungsbemiihun-
gen leicht. Lediglich in Frankreich und in Oster-
reich steigt es in diesem Jahr deutlich. In Italien
wird das Defizit vor allem dadurch eingeddmmt,
dass diskretiondre MaBnahmen wie Steueramnes-
tien in diesem Jahr zu erheblichen Mehreinnah-
men fithren.

Fiir das kommende Jahr wurden in den meisten
Liandern MaBnahmen beschlossen, die eine weitere
Zunahme der Staatsausgaben begrenzen und damit
das strukturelle Defizit senken sollen. Ausnahmen
bilden Finnland und Irland; beide Léinder haben
allerdings in den letzten Jahren ihre Staatsfinanzen
erfolgreich konsolidiert. Da die Konjunktur im
Euroraum im néchsten Jahr nur allmdhlich in
Fahrt kommt, wird sich das aggregierte Defizit im
Prognosezeitraum kaum verringern. Insgesamt
wird die Finanzpolitik auf einem annéhernd kon-
junkturneutralen Kurs bleiben. Dabei iiberschreitet
das Budgetdefizit in Deutschland und Frankreich
weiter die im Stabilitdts- und Wachstumspakt fest-
gelegte Obergrenze.

Monetdre Rahmenbedingungen unverandert
giinstig

Die Europaische Zentralbank (EZB) hat den maf3-
geblichen Leitzins Anfang Juni zum siebten Mal
in Folge gesenkt, und zwar um 0,5 Prozentpunkte.
Der Dreimonatsgeldmarktsatz liegt seitdem bei
2,1 %, was bei einer aktuellen Inflationsrate von
etwa 2 % einen kurzfristigen Realzins von nahe null
impliziert. Die Geldpolitik im Euroraum ist damit
als deutlich expansiv zu beurteilen. Auch die Ren-
dite zehnjéhriger Staatsanleihen ist bis zur Jahres-
mitte deutlich gesunken, erreichte aber Anfang
Oktober mit 4,2 % wieder das Niveau vom Jahres-
beginn. Real sind die langfristigen Zinsen seither
wohl leicht zuriickgegangen (Abbildung 2.2). Ver-
bessert haben sich die Finanzierungsbedingungen
fiir Unternehmen auch dadurch, dass der Risiko-
aufschlag fiir Unternchmensanleihen mit nicht
erstklassigem Rating gegeniiber Staatsanleihen
seit Anfang des Jahres gesunken ist. Glinstig wirkt
auflerdem die Erholung an den Aktienmarkten.

Die Geldmenge M3 expandierte in den vergange-
nen Monaten weiterhin stark. Der kréftige Anstieg

erklért sich wesentlich mit der Priaferenz der Anle-
ger, angesichts niedriger Kapitalmarktzinsen kurz-
fristige Wertpapieranlagen zu halten, die Bestand-
teil von M3 sind. Auch die méaBige Kreditauswei-
tung deutet darauf hin, dass die nachfragewirksa-
me Liquiditdt derzeit weniger stark zunimmt. So
schwichte sich die Expansion der Buchkredite an
den privaten Sektor bis zur Jahresmitte deutlich
ab, zuletzt hat sie sich wieder beschleunigt.

Die Aufwertung des Euro, die Anfang 2002 be-
gonnen hatte, setzte sich in diesem Jahr fast durch-
géngig fort. Von Januar bis September gewann der
Euro gegeniiber dem US-Dollar nominal 6 % an
Wert; seit Januar 2002 waren es sogar 27 %. Die
real effektive Aufwertung betrug in denselben
Zeitraumen 4 % bzw. 16 %. Dies konterkarierte den
von der Europdischen Zentralbank eingeschlage-
nen Expansionskurs, so dass sich die monetdren
Rahmenbedingungen trotz der Zinssenkungen in
diesem Jahr kaum verdnderten. Insgesamt blieben
sie giinstig.

Unter der Annahme eines gleichbleibenden Wech-
selkurses gegeniiber dem US-Dollar und vor dem
Hintergrund einer weitgehend konstanten Produk-
tionsliicke diirfte die Inflation im kommenden
Jahr nicht tiber der Rate liegen, die nach Vorstel-
lung der EZB mit Preisniveaustabilitidt vereinbar
ist. Daher ist damit zu rechnen, dass diec EZB die
Leitzinsen im Prognosezeitraum auf dem gegen-
wartig niedrigen Niveau beldsst. Die Kapital-
marktzinsen werden im Zuge der weltweiten kon-
junkturellen Erholung leicht anziehen.

Ausblick

Frithindikatoren deuten darauf hin, dass sich die
gesamtwirtschaftliche Produktion im Euroraum in
der zweiten Jahreshélfte 2003 leicht belebt. So
sind der Einkaufsmanagerindex und der von der
Européischen Kommission verdffentlichte Indika-
tor fir die Einschitzung der Konjunktur aufwérts
gerichtet. Besonders deutlich hat sich die Stim-
mung im Dienstleistungssektor aufgehellt. Zudem
sind die Aktienkurse in den vergangenen Monaten
spiirbar gestiegen. Im kommenden Jahr wird die
Expansion an Dynamik gewinnen. Das Abklingen
der Effekte der Euro-Aufwertung sowie eine stir-
kere Auslandsnachfrage regen die Exporte an, und
dies wird auf die Binnenwirtschaft ausstrahlen.
Die positiven Absatz- und Ertragsperspektiven
werden die Unternehmen veranlassen, ihre Inves-
titionen auszuweiten. Dazu tragen auch die wei-
terhin gilinstigen Finanzierungsbedingungen bei.
Dariiber hinaus werden die Lohnstiickkosten an-
gesichts moderater Lohnerhéhungen und einer
konjunkturbedingt steigenden Arbeitsproduktivi-
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Abbildung 2.2

Zur monetaren Lage im Euroraum

Nominalzinsen’

%
10,0

langfristig
8,0

N Kreditzinsen
N

PYASN
/ A

6,0 1

4,0

kurzfristig

2,0 T T T T T
94 95 96 97 98 99

00 01 02 03

Verénderung der Geldmenge M33

%
10,5

gegeniiber Vormonat™
9,0 1

7,5 1
6,0 1

4,5 A v v' \ v T
Referenzwert
der EZB

3,0 1

T~

gegeniiber Vorja\hresmonat5
0,0 T T T T
94 95 96 97 98

99 00 01 02 03

Wechselkurs?

Index

1.Q.1999 = 100 US-Dollar/Euro

110,0 14
F1.3

105,0 A nominaler Wechselkurs

US-Dollar/Euro
(rechte Skala)

100,0

95,0 A1 F1,0
r09
90,0 A
realer effektiver 0.8
85,0 1 Wechselkurs des Euro
(linke Skala) r 07
80,0 — 1o
94 95 96 97 98 99 00 O 02 O3
Preisentwicklung®
% %
4,0 4,0
351 Verénderungsrate M35
30 - des HVPI 30
2,5 1 F25
2,0 1 F2,0
1.5 1 1.5
1,0 r 1,0
Kerninflationsrate
0,5 1 05
0,0 - 1o

94 95 96 97 98 99 00 O1 02 O3

1 Kurzfristig = Dreimonats-Euribor; langfristig = zehnjéhrige Staatsan-
leihen; Kreditzinsen = Unternehmenskredite mit einer Laufzeit von mehr
als einem Jahr.

2 Vor 1999: ECU.

3 M3 = Bargeldumlauf, taglich féllige Einlagen, Einlagen mit einer ver-
einbarten Laufzeit von bis zu zwei Jahren, Einlagen mit vereinbarter Kiin-
digungsfrist von bis zu drei Monaten, Repogeschéafte, Geldmarktfondsan-

Quellen: Européische Zentralbank; Eurostat; Deutsche Bundesbank;
Berechnungen der Institute.

teile und -papiere, Schuldverschreibungen bis zu zwei Jahren; Index,
Verdnderungsraten in %.

4 Saisonbereinigt, auf Jahresrate hochgerechnet.

5 Zentrierter gleitender Dreimonatsdurchschnitt.

6 HVPI = Harmonisierter Verbraucherpreisindex; Kerninflationsrate =
Veranderungsrate des HVPI ohne Energie, Nahrungsmittel, Alkohol
und Tabak.
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tat nur leicht zunehmen. Die Lage am Arbeits-
markt wird sich erst zum Ende des Prognosezeit-
raums leicht bessern. Vor diesem Hintergrund
diirften die privaten Haushalte ihre Konsumausga-
ben nur wenig beschleunigt ausweiten. Insgesamt
nimmt das reale Bruttoinlandsprodukt 2003 um
0,4 % und 2004 um 1,7 % zu (Tabelle 2.2).

Der Preisauftrieb wird zunédchst noch von den
Nachwirkungen der Euro-Aufwertung gedampft.
Zudem sind angesichts der nach wie vor geringen
Kapazititsauslastung die Preiserh6hungsspielrau-
me der Unternehmen begrenzt. Alles in allem
diirfte die Inflationsrate im Durchschnitt des lau-
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fenden Jahres 2,0 % betragen und im kommenden
Jahr auf 1,7 % sinken.

Konjunktur in GroBbritannien gewinnt
wieder an Schwung

Auch in Grof3britannien war die Konjunktur
schwach in das Jahr 2003 gestartet. Anders als im
Euroraum zog die wirtschaftliche Aktivitit zur
Jahresmitte hin jedoch merklich an. Triebkraft war
erneut die Nachfrage der privaten Haushalte; sie
nimmt bereits seit 1993 Jahr fiir Jahr schneller zu
als die gesamtwirtschaftliche Produktion. Dabei
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haben die Haushalte in den vergangenen andert-
halb Jahren in stark zunehmendem Maf3e Kredite
aufgenommen; die Griinde dafiir liegen vor allem
in den Vermogenszuwéchsen infolge des steilen
Anstiegs der Immobilienpreise, in der unverdndert
guten Arbeitsmarktlage und in den historisch nied-
rigen Zinsen. Der Leitzins wurde zuletzt Anfang
Juli auf 3,5 % gesenkt.

Allerdings sieht die Bank von England den stei-
genden Schuldenstand mit wachsender Sorge, da
sich das Risiko erhdht, dass sich der Anstieg der
Konsumausgaben stark abschwécht, falls sich die
Rahmenbedingungen dndern sollten. Die Zentral-
bank diirfte bemiiht sein, das Konsumklima nicht
weiter anzuheizen, zumal die Inflationsrate, ge-
messen am Einzelhandelspreisindex (ohne Hypo-
thekenzinsen) RPIX, mit knapp 3 % hartnackig
iber dem Zielwert der Notenbank von 2,5 % ver-
harrt. Der fiir das kommende Jahr geplante Wech-
sel der Zielgrofie zum HVPI diirfte die Zinspolitik
nicht beeinflussen, da die Bank von England der
Tatsache, dass der HVPI systematisch mit niedri-
geren Raten steigt als der RPIX, durch eine Ver-
ringerung des Inflationsziels Rechnung tragen
diirfte. Die Leitzinsen werden im kommenden
Jahr wohl allmédhlich angehoben, jedoch ohne dass
die Geldpolitik bereits auf einen restriktiven Kurs
einschwenkt.

Im Prognosezeitraum wird die Konjunktur durch
die starke Ausweitung der Staatsausgaben im
Zuge der Umsetzung des mehrjdhrigen Programms
zur Verbesserung der Offentlichen Dienste ge-
stlitzt. Zudem nimmt die Ausfuhr mit der weltwirt-
schaftlichen Erholung wieder zu, und die Investi-
tionstétigkeit belebt sich angesichts verbesserter
Absatz- und Ertragserwartungen. Hingegen diirf-
ten die privaten Haushalte beginnen, ihre finan-
zielle Position allméhlich zu konsolidieren und
ihre Ausgaben verlangsamt auszuweiten. Insge-
samt ist fiir das kommende Jahr ein Anstieg des
realen Bruttoinlandsprodukts zu erwarten, der mit
3 % etwas hoher ist als die Wachstumsrate des Pro-
duktionspotentials. Die Inflation diirfte sich ziel-
gerecht entwickeln.

Kraftige Konjunktur in den Beitrittsldndern

Auch im ersten Halbjahr 2003 expandierte die
Wirtschaft in den Léndern, die am 1. Mai 2004 der
EU beitreten, deutlich. Die Konjunktur wurde vor-
rangig von der Inlandsnachfrage getragen, insbe-
sondere von der kriftigen Ausweitung des privaten,
aber auch des offentlichen Konsums. Hingegen
waren die Investitionen iiberwiegend riicklaufig.
Vom Auflenhandel gingen zumeist leichte Impulse
aus; der Exportzuwachs lag in einigen Léndern

Tabelle 2.2

Eckdaten zur Wirtschaftsentwicklung im Euroraum

2002 2003 2004

Verénderung gegeniiber dem Vorjahr in %

Reales Bruttoinlandsprodukt 09 04 1,7
Privater Konsum 0,4 14 1.6
Offentlicher Konsum 2,8 1,9 1,7
Bruttoanlageinvestitionen -2,6 -1.3 1.9
Exporte' 17 -0,5 3,5
Importe' 0,0 1.9 3,7
AuBenbeitrag? 0,7 -0,8 0,0

Verbraucherpreise® 23 2,0 1.7

In % des nominalen Bruttoinlandsprodukts

Leistungsbilanzsaldo 0,8 0,1 0,3

Gesamtstaatlicher Finanzierungssaldo -2.2 -28 -2,7

In % der Erwerbspersonen

Arbeitslosenquote* 8,4 8,8 8,9

1 EinschlieBlich des grenziiberschreitenden Handels
innerhalb des Euroraums.

2 Verdnderung gegeniiber dem Vorjahr in % des realen
Bruttoinlandsprodukts des Vorjahres.

Quellen: Eurostat; Europédische Zentralbank; Berechnun-
gen der Institute; 2003 und 2004: Prognose der Institute.

3 Harmonisierter Verbraucherpreisindex.
4 Standardisiert.
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trotz der schwachen Nachfrage aus der EU iiber
dem Anstieg der Importe. Die Inflationsrate ging
in den meisten Lindern weiter zuriick, die Konsu-
mentenpreise waren vereinzelt sogar riicklaufig.

Im Prognosezeitraum wird sich die Produktions-
ausweitung beschleunigen. Im Zuge der konjunk-
turellen Erholung in Westeuropa wird die Aus-
landsnachfrage kréftig zunehmen. Da die Exporte
dynamischer steigen als die Importe, kommen
vom Auflenbeitrag verstirkt Impulse. Die Binnen-
nachfrage bleibt robust. Der private Verbrauch
steigt leicht verlangsamt, da die Reallohnzuwéch-
se tendenziell geringer ausfallen werden als im
Jahre 2002. Dampfend wirken zudem in einigen
Landern MaBnahmen zur Konsolidierung der 6f-
fentlichen Haushalte. Die Investitionstatigkeit ge-
winnt jedoch an Schwung, auch durch 6ffentliche
und von der EU geforderte Investitionsprogramme.
Das reale Bruttoinlandsprodukt der Beitrittslander
wird das Vorjahresniveau in diesem Jahr um 3,1 %
und im Jahre 2004 um 3,7 % tibertreffen und da-
mit erneut deutlich stirker expandieren als das der
EU. In Léndern mit relativ hohen Inflationsraten
wird sich der Preisanstieg im Prognosezeitraum
leicht abschwichen, wéhrend es in den iibrigen
Landern zu einem voriibergehenden Anstieg der
Inflationsraten kommen diirfte. Dabei spielt die
Anhebung administrierter Preise ebenso eine Rolle
wie die Tatsache, dass die Nahrungsmittelpreise
nicht weiter sinken. Preistreibend wirkt {iberall die
Anpassung der Verbrauchsteuern an die EU-Nor-
men. Infolge des raschen Produktivitdtswachs-
tums wird sich die Lage am Arbeitsmarkt trotz des
zligigen Produktionsanstiegs nur leicht verbessern.
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3. Zur bevorstehenden Erweiterung der Europdischen Union

Am 1. Mai 2004 wird die Europdische Union auf = Republik, Slowakische Republik, Ungarn und
25 Lander erweitert (Kasten 3.1). Neben den acht  Slowenien treten auch die beiden Mittelmeerstaa-
mittel- und osteuropdischen Landern (MOEL) ten Maltaund Zypern bei. Dieser Schritt hat in den
Estland, Lettland, Litauen, Polen, Tschechische alten und neuen Mitgliedslandern nicht nur Aus-

Kasten 3.1

Vergleich der Wirtschaftsstrukturen der EU 15 und der Beitrittslander

Durch die Osterweiterung werden sich die Flache der EU um 23 % und die Bevélkerungszahl um rund 20 %
erhéhen. Das nominale Bruttoinlandsprodukt wird allerdings lediglich um knapp 5 % steigen. Unter Beriick-
sichtigung von Kaufkraftunterschieden betrug das Bruttoinlandsprodukt pro Kopf in den Beitrittsldndern
2001 nur die Halfte des Wertes in der EU 15. Lediglich in Slowenien und Zypern libersteigt so gemessen
das Pro-Kopf-Einkommen das Niveau in den drmsten Landern der EU 15, Portugal und Griechenland. Der
Zuwachs des realen Bruttoinlandsprodukts von 1995 bis 2002 lag in den Beitrittslandern mit jahres-
durchschnittlich 3,9 % allerdings deutlich Giber dem EU-Durchschnitt von 2,1 %.

Hinsichtlich der Wirtschaftsstruktur gibt es zwischen den Regionen Unterschiede. Der Anteil der Brutto-
wertschépfung, der im Dienstleistungssektor erbracht wurde, war im Jahre 2001 in den Beitrittsldndern
mit 63 % etwas niedriger, der Anteil der Industrie und des Bausektors mit 26 % bzw. 7 % etwas hoher als
in der EU, wo sich die entsprechenden Anteile auf 71 %, 22 % und 5 % beliefen. Der Anteil der Landwirt-
schaft an der Bruttowertschdpfung ist in den Beitrittslandern mit 4 % gréBer als im EU-Durchschnitt (2 %).
Sowohl der Export- als auch der Importanteil ist in den Beitrittslandern deutlich héher als in der EU 15.

Der Strukturwandel im Zuge des Transformationsprozesses hat in den mittel- und osteuropadischen Landern
aufdem Arbeitsmarkt tiefe Spuren hinterlassen. Die Arbeitslosenquote in den Beitrittslandern insgesamt
war im Jahre 2002 mit 14,4 % nahezu doppelt so hoch wie in der EU (7,6 %). Dabei gab es allerdings
betrachtliche Unterschiede zwischen den einzelnen Landern. Besonders hoch war die Arbeitslosigkeit in
Polen, in der Slowakischen Republik und in den baltischen Staaten, wahrend die Arbeitslosenquote in
den Gibrigen Landern sogar unter dem EU-Durchschnitt lag.

Tabelle 3.1
Eckdaten der Volkswirtschaften der EU 15 und der Beitrittslander (B 10) im Jahre 2001

EU15 B10 | Polen ng::h' Ungarn Slﬁga- S:;:’:- Litauen ' Zypern II_::IL IiSnt;I Malta
Flache (1 000 km?) 31911 7385 3127 789 93,0 49,0 203 65,2 9,3 64,6 45,2 03
Bevolkerung (Mill,, Jan. 2002) = 377,1 74,8 38,6 10,3 10,2 54 2,0 35 0,8 23 13 04
BIP (Mrd. Euro) 8843,1 41,7 204, 63,3 57,8 233 209 13,4 10,2 8,5 6,2 4,0
BIP pro Kopf' 1000 47,7 405 59,0 52,8 48,2 69,8 39,6 74,0 334 39,8 55,0
Agraranteil an der Brutto-
wertschépfung (in %) 2.1 41 3,8 4,2 43 46 3,1 7.1 4,0 47 58 24
Exportanteil am BIP (in %) 359 485 28,1 7.3 743 759 57.8 50,9 46,8 44,4 89,4 87,4
Importanteil am BIP (in %) 347 524 318 758 75,8 84,6 58,2 56,4 51,5 55,6 93,1 92,2
Arbeitslosenquote? (in %) 76 144 199 73 56 18,6 6,0 13,1 39 12,8 9,1 74
Exportanteil EU 153 (in %) 1,3 . 3,6 2,8 24 0,8 0,7 03 0,1 0,2 0,3 0,1
Importanteil EU 153 (in %) 10,3 . 25 2,4 24 0,8 09 03 03 0,2 0,3 0,2
Exportanteil* B 10 (in %) . 61,2 69,2 689 74,3 59,8 62,2 50,2 523 61,2 69,5 44,6
Importanteil* B 10 (in %) . 56,6 614 618 57,8 49,7 67,6 44,4 50,8 52,6 56,5 63,0
1 In Kaufkraftparitaten (in % des EU-15-Durchschnitts). 4 Anteil der Exporte in die (bzw. Importe aus der) EU 15 und den Gesamt-
22002. exporten (bzw. Importen) der B 10 in der Abgrenzung des Spezialhandels.

3 Anteil der Exporte in die (bzw. der Importe aus den) B 10 an den Gesamt-
exporten (bzw. Importen) der EU 15 in der Abgrenzung des Spezialhandels.

Quellen: Européisches Parlament; Europdische Kommission; IWF; OECD;
Deutsche Bundesbank; nationale Statistiken; Berechnungen der Institute. GD Herbst 2003
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Zur bevorstehenden Erweiterung der Européischen Union

wirkungen auf das Wachstum, sondern auch er-
hebliche wirtschaftspolitische Implikationen. Mit
dem EU-Beitritt ist gleichzeitig die Aufnahme in
die Europaische Wirtschafts- und Wahrungsunion
(EWWU) verbunden. Wann und zu welchen Kon-
ditionen der Euro eingefiihrt wird, diirfte die wirt-
schaftliche Entwicklung in den Léndern merklich
beeinflussen.

Langfristige Effekte des Integrations-
prozesses

Die Erweiterung der EU wird das Wachstum? in
den beteiligten Léndern langfristig stérken. Vor
allem der Handel wird intensiviert, und die Mobi-
litdt der Produktionsfaktoren Arbeit und Kapital
wird sich erhdhen. Ferner ergeben sich Umvertei-
lungseffekte tiber den Haushalt der EU.

Im Zuge des Beitrittsprozesses wird sich das Pro-
Kopf-Einkommen in der bisherigen Européischen
Union (EU 15) um bis zu 0,7 % erhohen.? Freilich
sind die einzelnen Lénder in sehr unterschiedli-
chem MaBe betroffen.* Osterreich, Finnland und
Deutschland beispielsweise sind wirtschaftlich
weitaus starker mit den Reformstaaten verfloch-
ten als etwa Frankreich, Grof3britannien oder die
Niederlande. Je enger die Verflechtung, desto stér-
ker sind tendenziell die zu erwartenden Einkom-
mensgewinne. Verluste drohen per saldo denjeni-
gen Landern, die sowohl mit den Beitrittsldndern
wirtschaftlich wenig verflochten sind als auch er-
hebliche Kiirzungen von Mitteln aus den EU-
Strukturfonds zu gewirtigen haben.?

Die aus dem Anstieg des Pro-Kopf-Einkommens
resultierenden Wachstumseffekte diirften fiir die
Beitrittslander betrachtlich groBer sein als fiir die
EU 15. Sie werden beispielsweise fiir Polen und
Ungarn auf 8 bis 9 % geschitzt, fiir die MOEL ins-
gesamt auf 5 bis 8 %.° Die Effekte sind zum einen
deshalb bedeutender, weil die mit effizienterer Ar-
beitsteilung und Kapitalakkumulation verbundene
Mobilisierung von Produktivitétsreserven in An-
betracht des geringeren Einkommensniveaus po-
tentiell groBer ist als in der EU 15. Zum anderen
sind die Beitrittslander im Vergleich zur bestehen-
den EU klein. Damit ist deren integrationsbeding-
ter Zuwachs an Marktpotential hoher als fiir die
derzeitigen EU-Léander.

Es ist allerdings zu bedenken, dass die wirtschaft-
liche Integration der EU 15 mit den Beitrittslén-
dern weit fortgeschritten ist, so dass ein Teil der
Einkommenseffekte bereits eingetreten ist. Der
Giiterhandel wurde in den 90er Jahren im Rahmen
der Europa-Abkommen weitgehend liberalisiert.
Die seitdem intensivere AuBenhandelsverflech-

Abbildung 3.1

Verdnderung der Industrieproduktion in den mittel- und ost-

europadischen Lindern (MOEL) und in der EU 15
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tung spiegelt sich in dem zunehmenden Gleichlauf
der Industrickonjunktur in der EU 15 und in den
Beitrittslandern wider (Abbildung 3.1). Lediglich
im Agrarsektor, der bei der bisherigen Liberalisie-
rung des Handels ausgenommen wurde, sind durch
den Ubergang zum Freihandel noch betrichtliche
Wohlfahrtsgewinne moglich. Doch gerade fiir die
Integration in die Gemeinsame Agrarpolitik wurde
eine langjihrige Ubergangsperiode beschlossen.
Einige Beitrittslainder miissen wegen der Zoll-
union innerhalb der EU ihr Protektionsniveau ge-
geniiber Drittlindern erhdhen. Einerseits gibt dies
Impulse fiir den Handel innerhalb der EU 25, an-
dererseits beeintriachtigt diese Handelsumlenkung
fiir sich genommen das Wachstum in den Beitritts-
landern.

2 Umverteilungseffekte innerhalb der Lander, die auch die gesellschaft-
liche Wohlfahrt tangieren, werden im Rahmen dieser Analyse nicht
betrachtet.

3 Vgl. Européische Kommission (2001): The Economic Impact of Enlarge-
ment. Enlargement Paper 4. Briissel, www. europa.eu.int/economy._
finance. Betrachtet wird der Zeitraum 2000 bis 2009, wobei allerdings
keine Aussagen Uber das Zeitprofil der Effekte gemacht werden.

4 F. Breuss (2002): Benefits and Dangers of EU-Enlargement. Empirica,
29,S.245-274.

5 Die Effekte der Osterweiterung tiber die Haushalte der EU hangen
stark davon ab, wie die zusétzlichen Ausgaben fiir die Beitrittslander
finanziert werden, ob primér tiber eine Umschichtung der Mittel in den
Strukturfonds, tiber eine Verlagerung der Ausgaben von der Gemein-
samen Agrarpolitik zu den Strukturfonds oder tiber eine Erhéhung der
Beitrage. Vgl. hierzu B.J. Heijdra, C. Keuschnigg und W. Kohler (2002):
Eastern Enlargement of the EU: Jobs, Investment and Welfare in Present
Member Countries. CESifo Working Paper 718. Miinchen; sowie C. Weise
(2002): How to Finance Eastern Enlargement to the EU. DIW Discussion
Papers 287. Berlin.

6 F. Breuss, a.a. 0. Der betrachtete Zeitraum umfasst hier die Jahre
2001 bis 2010.
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Zur bevorstehenden Erweiterung der Europdischen Union

Der Beitritt zur EU begiinstigt die Mobilitdt von
Kapital. Erhebliche Auswirkungen sind zunéchst
vor allem bei kurzfristigen Finanzanlagen zu erwar-
ten, da diese bislang noch Regulierungen unter-
worfen sind, die mit dem EU-Beitritt abgeschafft
werden. Auch fiir den Zufluss von langfristigem
Kapital in die Beitrittslander verbessern sich die
Rahmenbedingungen tendenziell. Es ist damit zu
rechnen, dass die bisher noch hohen Risikopramien
fiir die Finanzierung von Investitionen sinken, ein
Effekt, der sich im Vorfeld der Einfiihrung des Euro
verstirken diirfte.” Dies wiirde einen deutlichen
Riickgang des Realzinsniveaus bedeuten wie vor
1999 in Spanien und Irland; dort gab es einen kraf-
tigen Impuls fiir die Wirtschaftsentwicklung. Ka-
pitalzufliisse werden sich schlie8lich auch durch
die Inanspruchnahme von Mitteln aus den Struktur-
fonds der EU ergeben. Der Bedarf an Investitionen
flir die Verbesserung der Verkehrsinfrastruktur
und den Umweltschutz wird fiir die néchsten 15
Jahre auf jéhrlich 4 % des Bruttoinlandsprodukts
geschitzt.?

Wanderungen von Arbeitskriften in grofem Um-
fang waren bislang vor allem wegen der einge-
schrankten Freiziigigkeit nicht zu beobachten. An-
gesichts der erheblichen Einkommensunterschiede
zwischen den Beitrittslindern und den derzeitigen
EU-Landern — sie sind deutlich groBer als bei der
Stiderweiterung — wire allerdings nach dem EU-
Beitritt mit einem stirkeren Zustrom von Arbeits-
kriften zu rechnen.’ Wegen der langen Ubergangs-
fristen bei der Beseitigung der bestehenden Mobi-
litdtsbeschriankungen ist kurzfristig jedoch nicht
mit groBeren Effekten zu rechnen. Auf lange Sicht
diirfte die Migration zu einer Erhohung des Ar-
beitsangebots vor allem in Deutschland und Oster-
reich beitragen. Inwieweit dies mit Wachstumswir-
kungen in den alten und den neuen Mitgliedslén-
dern der EU verbunden ist, 14sst sich nur schwer
abschétzen, da die Effekte von der qualifikatori-
schen Struktur der Migranten abhéngen werden.

Makrookonomische Rahmenbedingungen

Mit dem Beitritt gelten fiir die neuen Mitgliedstaa-
ten grundsitzlich die gleichen vertraglichen Rechte
und Pflichten wie fiir die alten Mitglieder, aller-
dings zunédchst mit den genannten Einschrankun-
gen vor allem bei der Freiziigigkeit der Arbeits-
krifte und der Gemeinsamen Agrarpolitik. Im Be-
reich der Makropolitik iibernehmen die Beitritts-
lander das fiskalische Regelwerk der EU. Dieses
beinhaltet insbesondere die Vermeidung von iiber-
miBigen Defiziten nach Artikel 104 (1) EG-Ver-
trag; allerdings wird bei einem Verstof3 gegen die-
ses Gebot kein Verfahren eingeleitet, solange die
Lander nicht den Euro eingefiihrt haben. Bereits
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im Vorfeld des Beitritts haben die Beitrittslander
zweil so genannte Pre-Accession Economic Pro-
grammes vorgelegt, die Vorldufer der von allen
Mitgliedstaaten im Rahmen des Stabilitéts- und
Wachstumspaktes zur Haushaltskontrolle vorzule-
genden Konvergenzprogramme sind.

Die offentlichen Haushalte der Beitrittslander
werden durch die Mitgliedschaft in der EU in
mehrfacher Hinsicht betroffen. Die Lander miis-
sen ihren Beitrag zum EU-Haushalt in Hohe von
maximal 1,25 % ihres Bruttoinlandsprodukts leis-
ten. Hinzu kommen Aufwendungen fiir die Um-
setzung der gesetzlichen Standards der EU, bei-
spielsweise im Umweltschutz. Dem stehen Zah-
lungen der EU an die neuen Mitglieder gegeniiber.
Am bedeutendsten sind hierbei die Mittelzufliisse
aus den Struktur- und Kohésionsfonds.!* Sie sind
auf maximal 4% in Relation zum Bruttoinlands-
produkt des Empféangerlandes beschrankt. Durch
Struktur- und Kohasionsfonds geforderte Projekte
miissen allerdings zu mindestens 25 % von den
Beitrittslaindern kofinanziert werden. Engpésse
bei der Finanzierung dieses Eigenanteils, das Feh-
len einer hinreichend groflen Zahl von Projekten,
die den strengen Forderrichtlinien entsprechen,
sowie mangelnde Verwaltungskapazititen lassen
erwarten, dass die Fordermittel erst nach und nach
ausgeschopft werden; hierfiir sprechen auch die
Erfahrungen, die bislang mit Forderprogrammen
der EU in den Beitrittsldndern gemacht wurden.
Weitere Mehreinnahmen werden sich fiir die Bei-
trittslénder in der Regel aus der Anpassung der
Steuersysteme an die Normen der EU ergeben,
Mindereinnahmen aus dem Abbau der noch beste-
henden Zolle.

Insgesamt ist zu erwarten, dass die Staatshaushalte
durch den EU-Beitritt zundchst belastet werden.
Um dem entgegenzuwirken, sind bis zum Jahr
2006 degressiv gestaffelte Pauschalzahlungen an
die neuen Mitglieder, so genannte Ausgleichsbe-
trage, vorgesehen. Entlastet werden die Haushalte
der Beitrittslander — sofern diese den Euro einfiih-
ren — zudem dadurch, dass sich die Zinsbelastung
im Zuge der Konvergenz der Zinsen verringert.
Gleichzeitig steigen die Steuereinnahmen durch

7 Ein Absinken der Risikoprémien bewirkt fiir sich genommen einen
Anstieg der Direktinvestitionen in den Beitrittslandern. Doch fiihrt das
Auslaufen des Privatisierungsprozesses dazu, dass die mit ihm verbun-
denen Direktinvestitionen geringer werden.

8 Vgl. Européisches Parlament, Arbeitsgruppe des Generalsekretariats
Task-Force ,Erweiterung”: Umweltpolitik und Erweiterung (Briefing
Nr. 17, 23.03.1998); Energiepolitik und die Erweiterung der Europa-
ischen Union (Themenpapier Nr. 43, 10.06.1999); Verkehrspolitik
und die Erweiterung der Europaischen Union (Themenpapier Nr. 44,
28.07.1999), www.europarl.eu./enlargement/ .

9 Empirische Schétzungen der zu erwartenden Migration fallen aller-
dings sehr unterschiedlich aus.

10 Die Zahlungen im Rahmen der Gemeinsamen Agrarpolitik flieBen
unmittelbar an die Empfanger und entlasten daher die Staatshaushalte
nicht direkt.
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die positiven Effekte aus dem beschleunigten
Wirtschaftswachstum.

Konsequenzen fiir die Geldpolitik ergeben sich in-
sofern, als institutionelle Voraussetzungen wie die
Unabhéngigkeit der Zentralbank fiir den Beitritt
zum Euroraum geschaffen sein miissen. Auler-
dem muss der Kapitalverkehr vollstindig liberali-
siert sein. Die Zentralbanken der Beitrittsldnder
werden mit dem EU-Beitritt zunéchst zu vollwer-
tigen Mitgliedern des Europdischen Systems der
Zentralbanken (ESZB); die Zentralbankprisiden-
ten werden gleichzeitig zu vollwertigen Mitglie-
dern des Erweiterten Rats der Europdischen Zen-
tralbank.!!

Auf dem Weg zur gemeinsamen Wahrung

Mit der Aufnahme in die EU treten die Lander
automatisch auch der EWWU bei, jedoch zu-
néchst mit dem Status eines Landes mit Ausnah-
meregelung nach Artikel 122 EG-Vertrag, das
heifit, dass der Euro als offizielles Zahlungsmittel
noch nicht gilt. Vor der Ubernahme des Euro miis-
sen sich die Lander dem Wechselkursmechanismus
WKM II anschlieen. Dann wird in regelméafBigen
Absténden gepriift, ob sie die Maastrichter Konver-
genzkriterien hinsichtlich Wechselkurs, Inflation,
langfristiger Zinsen, Haushaltsdefizit und 6ffentli-
cher Verschuldung erfiillen. Ist dies am Ende einer
Zweijahresfrist der Fall, wird der Euro automa-
tisch als offizielles Zahlungsmittel eingefiihrt. An-
ders als einige Griindungsmitglieder der EWWU
haben die Beitrittslander keine Option, sich prin-
zipiell gegen die Einfithrung des Euro zu entschei-
den (Opting-out-Klausel). Sie kénnen allerdings
den Zeitpunkt der Teilnahme am WKM II bestim-
men, womit faktisch die Moglichkeit gegeben ist,
auf die Einfithrung des Euro zu verzichten.

Fiir einige Lander wird sich durch die Teilnahme
am WKM II in der Praxis vermutlich wenig &n-
dern, da sie ihre Wahrungen bereits fest an den
Euro gekoppelt haben (Tabelle 3.2). In anderen
Landern strebt man schon gegenwirtig an, den
Wechselkurs in einer Bandbreite von +/—15% um
einen Zentralwert zu halten, wie dies auch der
WKM II vorsieht. Vor allem in diesen Léndern ist
geplant, bereits kurz nach dem Beitritt zur EU
auch dem Wechselkursmechanismus beizutreten.
Weniger stark ist die Neigung zu diesem Schritt
derzeit vor allem in Polen und in der Tschechi-
schen Republik.

Das Maastricht-Kriterium der Wechselkursstabi-
litdt fordert {iber die Teilnahme am WKM II hin-
aus, dass der nominale Wechselkurs ohne grofere
Spannungen innerhalb der Bandbreite verbleibt.

Tabelle 3.2

Wechselkurssysteme der Beitrittslander

Aktuelles
Wechselkurssystem

Anmerkungen

Polen Freies Floating

Tschechische Republik - Managed Floating

Ungarn Wechselkursband

Slowakei Managed Floating

Slowenien Managed Floating

Litauen Currency Board

Zypern Wechselkursband

Lettland Fixkurs

Estland Currency Board Bindung an den Euro
Malta Fixkurs

Sterling, 10 % US-Dollar

seit 1999 Euro als offizielle Ankerwahrung

+/-15% um einen zentralen Wechselkurs zum Euro

Bindung an den Euro, vor Februar 2002 an den US-Dollar
+/-15% um einen zentralen Wechselkurs zum Euro

Bindung an die Sonderziehungsrechte des IWF

Bindung an Wahrungskorb bestehend aus: 70 % Euro, 20 %

Quelle: Nationale Zentralbanken.
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Dabei erscheint gegenwirtig unklar, welche
Schwankungsmargen letztlich toleriert werden. '

Bei der Festlegung des zentralen Wechselkurses
im WKM II ist sowohl eine Unterbewertung der
Wihrung, die zu Inflationsimpulsen fiihrt, als auch
eine Uberbewertung, die die Wettbewerbsféhig-
keit der heimischen Produzenten schidigt, nach
Maglichkeit zu vermeiden. Dies ist wichtig, um
die Erfiillung der Konvergenzkriterien nicht zu be-
hindern und das Risiko spekulativer Attacken zu
vermindern.

Laut Vertrag darf nach dem Kriterium der Preis-
niveaustabilitit die Inflationsrate nicht mehr als
1,5 Prozentpunkte tiber der durchschnittlichen In-
flationsrate jener drei EU-Mitgliedstaaten liegen,
die die niedrigste Teuerungsrate aufweisen.!* Die
Beitrittsldnder haben beziiglich der Preisniveau-
stabilitdt erhebliche Fortschritte gemacht. Seit
2001 bewegt sich die Inflation iiberall im einstel-
ligen Bereich, und in diesem Jahr diirften bereits
sechs der zehn Lénder das Konvergenzkriterium
erfiillen.

Das Zinskriterium ist dann erfiillt, wenn der lang-
fristige nominale Zinssatz um nicht mehr als 2 Pro-
zentpunkte {iber dem in denjenigen Mitgliedstaa-

11 Nach der Einfiihrung des Euro erlangen zudem die Zentralbankpra-
sidenten der Beitrittslander den Status eines vollwertigen Mitgliedes
im Europdischen Zentralbankrat. Die Stimmrechte im Rat sollen auf 21
begrenzt werden. Je ein dauerhaftes Stimmrecht wird weiterhin den
sechs Mitgliedern des Direktoriums zustehen, und die tibrigen 15 Stimm-
rechte werden zwischen den Prasidenten der Zentralbanken rotieren.
Der Grundsatz der EZB ,ein Mitglied, eine Stimme" wird beibehalten.
12 Wahrend aus dem Vertragstext eine explizite Einengung der Band-
breiten des WKM 11 nicht ersichtlich ist, vertritt der fiir Wahrungsfragen
zustandige EU-Kommissar Solbes offenbar die Auffassung, die Wah-
rungen der Beitrittslander sollten nur in einer Marge von +/-2,25 %
schwanken (www.euractiv.com; Solbes warns against new EU Members'
joining the Euro soon. Letzter Zugriff am 08.10.2003).

13 Nach der Erweiterung der EU werden somit auch die neuen Mitglieds-
lander in die Bildung des Referenzwertes miteinbezogen.
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ten liegt, deren Inflation am niedrigsten ist. Zwar
liegen die langfristigen Zinsen im Allgemeinen
noch deutlich {iber denen im Euroraum, was auf
einen noch vorhandenen Risikoaufschlag schlie-
Ben lasst. Allerdings ist der Zinsabstand geringer
geworden und diirfte mit dem Néherriicken der
Einfiihrung des Euro weiter abgebaut werden; dies
zeigt jedenfalls die Erfahrung vor Beginn der drit-
ten Stufe der EWU.

Zwischen der Erfiilllung des Wechselkurs- und des
Inflationskriteriums konnte jedoch ein Zielkon-
flikt bestehen, der auch bei Griindung der Wih-
rungsunion von Bedeutung war. Es geht dabei um
die Frage, ob und inwieweit sich reale und nomi-
nale Konvergenz gegenseitig behindern. Wahrend
man unter der nominalen Konvergenz in diesem
Zusammenhang die Angleichung der Inflations-
raten und spannungsfreie nominale Wechselkurse
versteht, impliziert die reale Konvergenz die An-
gleichung der realen Pro-Kopf-Einkommen und
der Preisniveaus.

In Landern mit geringerem Pro-Kopf-Einkommen
sind in der Regel die Preisniveaus zunéchst nied-
riger, konvergieren dann aber im Zuge des Aufhol-
prozesses. Wiirde die Angleichung der Preisni-
veaus iber hohere Inflationsraten stattfinden, so
konnten nominale und reale Konvergenz in einem
Zielkonflikt stehen. Die Beitrittsldnder weisen in
der Tat niedrigere Preisniveaus auf als die Lander
der EU 15 (Abbildung 3.2). Zudem verzeichnen
alle (mit Ausnahme Maltas) seit einigen Jahren
eine reale Aufwertung ihrer Wihrung gegeniiber

Abbildung 3.2

Preisniveaus in Relation zum Durchschnitt der EU 15 in den
Lindern des Euroraums und in den Beitrittslandern im Jahre 2001
Durchschnitt EU 15 = 100
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dem Euro. Als Erklarung fiir reale Aufwertungen
im Aufholprozess wird vor allem der Balassa-
Samuelson-Effekt herangezogen.' Dieser Effekt
ist aber in den Beitrittsldndern derzeit quantitativ
nicht bedeutsam, vor allem weil das Gewicht der
Marktdienstleistungen im Konsumentenpreisin-
dex vergleichsweise gering ist."”” Die hohere Infla-
tionsrate resultiert wesentlich aus der Anhebung
administrierter Preise, die kiinftig geringer sein
wird.'® Zudem steigen auch die Preise fiir Indus-
tricerzeugnisse (also fiir handelbare Giiter) schnel-
ler als in der EU. Dies héngt aber vor allem damit
zusammen, dass die Qualitéit dieser Giiter in den
Beitrittslandern besonders stark steigt. Ein hoherer
Preis impliziert dann keinen Kaufkraftverlust, und
die dadurch bedingte reale Aufwertung fiihrt nicht
zu einem Verlust an internationaler Wettbewerbs-
fahigkeit. Problematisch erscheint die Inflations-
dynamik derzeit insbesondere noch in Ungarn und
Slowenien, wo eine schwache Reputation der Zen-
tralbanken die Inflationserwartungen hoch halt und
Indexierungsmechanismen zu einer hartndckigen
Lohninflation beitragen. Hier ist eine Umorientie-
rung der Geld- und der Lohnpolitik notwendig.

Fiir die Einfiihrung des Euro miissen neben den
monetéren auch finanzpolitische Kriterien erfiillt
sein. Der Bruttoschuldenstand darf nicht mehr als
60 % und die Nettoneuverschuldung des gesamt-
staatlichen Haushaltes nicht mehr als 3 % in Rela-
tion zum Bruttoinlandsprodukt betragen. Das Kri-
terium beziiglich des Bruttoschuldenstandes wurde
im Jahre 2002 von allen Beitrittslandern (mit Aus-
nahme Maltas) erfiillt. Anders ist die Lage beim
Defizit. Mit Ausnahme der baltischen Lander und
Sloweniens wurde im vergangenen Jahr die Ober-
grenze in allen Landern tiberschritten (Tabelle 3.3).
Gerade in den grofiten Beitrittslindern Polen,
Tschechische Republik, Ungarn und Slowakei hat
sich die Nettoneuverschuldung sogar erhoht. Dies
ist zum Teil auf die Abflachung der Konjunktur,
zum Teil aber auch auf eine expansiv ausgerichtete
Finanzpolitik zuriickzufiihren.

Somit besteht in einigen Beitrittslandern ein be-
trachtlicher Konsolidierungsbedarf. Zwar ist in

14 Danach ergibt sich in Landern, die sich in einem realen Konvergenz-
prozess befinden, ein Aufwartsdruck auf das Preisniveau, der urspriing-
lich von Produktivitatssteigerungen im Sektor der handelbaren Giiter
(das sind vor allem Industriegiter) ausgeht und sich zunachst in einem
hoheren Lohnniveau in diesem Sektor niederschldgt. Dies hat Sekundar-
wirkungen auf das Lohnniveau im Sektor der nichthandelbaren Giiter
(vor allem Dienstleistungen); bei dort geringerem Produktivitatswachs-
tum steigen die Preise nichthandelbarer Giiter. Dieser Mechanismus
impliziert eine reale Aufwertung der Wahrungen, die bei festem Wech-
selkurs tiber hohere Inflationsraten verlauft. Bei flexiblem Wechselkurs
kann diese auch iiber eine nominale Aufwertung zustande kommen.
15 Vgl. B. Egert et al. (2003): , The Balassa-Samuelson effect in Central
and Eastern Europe: myth or reality?" Journal of Comparative Economics,
Vol. 31,S.552-572.

16 So ist die derzeit hohe Inflationsrate in der Slowakei vor allem auf
diesen Effekt zurtickzufiihren.



Zur bevorstehenden Erweiterung der Européischen Union

Tabelle 3.3

Indikatoren zur Finanzpolitik in den Beitrittslandern

Bruttoschuldenstand
in % des Bruttoinlandsprodukts

Gesamtstaatlicher Finanzierungssaldo
in % des Bruttoinlandsprodukts

1999 2000 2001 2002 1999 2000 2001 2002 2003’ 2004
Polen 42,7 38,7 393 433 -15 -1.8 -39 -4,2 -4,2 -4,0
Tschech. Republik 14,5 17,0 23,7 25,6 -3.2 -33 -55 -6,5 -6.3 -59
Ungarn 61,0 554 53,1 56,4 -53 -3,0 -4, -9,1 -49 -3,7
Slowakei 40,2 15,2 441 41,9 -6,4 -12,8 -5,6 -7.22 -53 -3,8
Slowenien 26,4 27,6 27,5 28,0 -2,2 -3,2 -2,5 -25 -1,5 -1,2
Litauen 23,0 24,0 23,1 23,6 -5,6 =27 -19 -2,0 -19 -2,0
Zypern 62,7 63,0 . 58,7 -4,0 -2,7 -28 -35 -4,0 -35
Lettland 13,7 13,9 16,0 16,8 -53 -2,7 -1.6 -25 -29 -2,6
Estland 6,5 51 4.8 44 -4,0 -04 02 1.3 -0,5 -0,6
Malta 60,1 60,6 . 64,9 -78 -6,6 -7,0 -6,1 =572 -4,
Nachrichtlich:
Euroland 72,0 69,7 69,2 69,0 -13 -0,9 -1,6 =22 -2,8? -2,7%

1 Prognosen der Europdischen Kommission.

Quellen: IWF; OECD; Européische Kommission; nationale Statistiken.

2 Prognose der Institute.

GD Herbst 2003

den Pre-Accession Economic Programmes zu-
meist eine deutliche Riickfithrung der Haushalts-
defizite vorgesehen, so dass nach den Planungen
das Defizitkriterium lediglich in der Tschechischen
Republik im Jahre 2005 noch deutlich verfehlt
wiirde. Allerdings sind die zugrunde liegenden
Wachstumsannahmen fiir viele Lander optimis-
tisch; sie liegen zumeist deutlich {iber den Progno-
sen der Institute sowie iiber denen der OECD und
der Europdischen Kommission. Zudem diirfte das
angestrebte Ziel der Konsolidierung in einigen
Landern durch Steuerreformen erschwert werden,
die zumindest kurzfristig defiziterhdhend wirken.
Auch der EU-Beitritt wird — wie bereits dargestellt
— die 6ffentlichen Haushalte vermutlich per saldo
zunéchst belasten. Mangelnde Haushaltsdisziplin
stellt derzeit in einigen Landern ein Hemmnis fiir
eine baldige Einfithrung des Euro dar. Aber auch
hier lehren die Erfahrungen vor Beginn der dritten
Stufe der EWU, dass bei einem konkreten Termin
in kurzer Zeit betrdchtliche Fortschritte bei der
Haushaltskonsolidierung moglich sind. Hinzu
kommt, dass die offentlichen Haushalte von Seiten
der Zinsentwicklung entlastet werden und die Bei-
trittslander auf ldngere Sicht fiskalisch von der EU-
Mitgliedschaft betrdchtlich profitieren diirften.

Fazit

Von der Erweiterung der Européischen Union sind
in der ldngeren Frist positive Wachstumswirkun-
gen zu erwarten, die vor allem fiir die Beitrittslan-
der betrichtlich sind. Sie entfalten sich allerdings
iiber einen lidngeren Zeitraum, zumal in wichtigen
Bereichen eine vollstindige Integration zunichst
noch nicht erfolgt. Die Auswirkungen auf die
Konjunktur sind deshalb als gering einzuschétzen.

Die reale Konvergenz, also insbesondere die Her-
anfiihrung des Einkommensniveaus der Beitritts-
lander an den Durchschnitt der EU, geht zwar ten-
denziell mit etwas héheren Inflationsraten in den
Beitrittslandern einher. Dieser Effekt ist aber nicht
so bedeutsam, dass die Erfiillung der Maastricht-
Kriterien beziiglich Inflation und Wechselkursen
entscheidend erschwert wiirde. Die Einhaltung
des Defizitkriteriums diirfte in Anbetracht der an-
gespannten Haushaltslage in einigen Landern al-
lerdings groflere Anstrengungen erfordern.
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4. Die wirtschaftliche Lage in Deutschland

Uberblick

Die deutsche Wirtschaft befindet sich seit drei Jah-
ren in einer Stagnation. Im ersten Halbjahr 2003
ging die gesamtwirtschaftliche Produktion sogar
leicht zuriick, und die Beschaftigung nahm weiter
ab. Maflgeblich hierfiir waren die ungiinstigen
auflenwirtschaftlichen Rahmenbedingungen. So
dédmpften die Unsicherheit im Zusammenhang mit
dem Konflikt im Irak und die seit Frithjahr 2002
anhaltende Aufwertung des Euro die Nachfrage
aus dem Ausland und fiihrten zu einem Einbruch
bei der Ausfuhr. Aber auch die Binnenkonjunktur
war schwach. Bei fortgesetztem Riickgang der
Beschiftigung nahmen die verfiigbaren Einkom-
men nur wenig zu. Zudem blieb die Sparneigung
der privaten Haushalte hoch, nicht zuletzt auf-
grund der anhaltenden Unsicherheiten iiber die
Zukunft der sozialen Sicherungssysteme und iiber
die Finanzpolitik, die angesichts inkonsistenter
Zielvorstellungen in weiten Bereichen der Politik
derzeit kaum vorhersehbar ist. Bei alldem waren
die Geschéftserwartungen der Unternehmen ein-
getriibt, die Anlageinvestitionen gingen weiter zu-
riick.

Seit der Jahresmitte gibt es jedoch erste Anzeichen
einer Besserung. So nimmt die von den Instituten
bereits im Friihjahr prognostizierte weltwirtschaft-
liche Erholung allméhlich Gestalt an. Vor allem in
den USA ist die Konjunktur bei auflerordentlich
expansiver Wirtschaftspolitik angesprungen; hier
zeichnet sich flir den Prognosezeitraum ein Auf-
schwung ab. Im Euroraum ist die Geldpolitik nach
wie vor expansiv ausgerichtet und trigt zu einer
Erholung bei. In Deutschland sind zudem die Fi-
nanzierungsbedingungen der Unternehmen durch
den Kursanstieg an den Borsen und die sich bes-
sernde Ertragslage der Banken glinstiger gewor-
den. SchlieBlich ist die Unsicherheit, die die Wirt-
schaft aufgrund des Irak-Konflikts in der ersten
Jahreshélfte lahmte, gewichen. Die Vertrauensin-
dikatoren der Unternehmen weisen inzwischen
eindeutig nach oben.

Allerdings wird die konjunkturelle Erholung in
Deutschland nach wie vor durch eine Reihe von
Faktoren beeintrachtigt. So belastet die Aufwertung
des Euro weiterhin den Export und erleichtert den
Import. Hinzu kommt, dass die Finanzpolitik im
Jahre 2004 restriktiv ausgerichtet bleibt; den un-
terstellten steuerlichen Entlastungen stehen be-
schlossene bzw. geplante Einsparungen sowie der
forcierte Abbau von Steuervergilinstigungen ge-
geniiber. Von daher wird der Anstieg der Realein-
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kommen der privaten Haushalte verhalten sein.
Bei anhaltend hoher Sparneigung wird der private
Konsum nur langsam steigen.

Vor diesem Hintergrund prognostizieren die Insti-
tute, dass die gesamtwirtschaftliche Produktion im
Durchschnitt dieses Jahres stagnieren und auch im
kommenden Jahr nur moderat zunehmen wird, so
dass die Kapazititsauslastung weiter sinkt. Von
einem Aufschwung kann man daher nicht spre-
chen. In der ersten Jahreshélfte 2004 beschleunigt
sich die konjunkturelle Expansion im Wesentlichen
aufgrund der stirkeren Binnennachfrage. Steuer-
liche Entlastungen der privaten Haushalte und ver-
besserte Absatzperspektiven der Unternehmen stiit-
zen sowohl den Konsum als auch die Investitio-
nen. Wéhrend der Anstieg der Konsumnachfrage
in der zweiten Jahreshilfte etwas nachldsst, wird
die Konjunktur mehr und mehr von der Auslands-
nachfrage getragen. Das reale Bruttoinlandspro-
dukt wird im Jahre 2004 um 1,7 % steigen (Tabel-
le 4.1). Zu diesem Ergebnis trigt allerdings eine
im Vergleich zu 2003 deutlich hohere Zahl von
Arbeitstagen bei. Arbeitstéglich bereinigt wird die
gesamtwirtschaftliche Produktion nur um 1,1 %
zunehmen.'’

Unklar ist zum gegenwiértigen Zeitpunkt, ob die
leichte Belebung im Jahre 2004 der Vorbote eines
langeren Aufschwungs ist, durch den die hartné-
ckigen Stagnationstendenzen der vergangenen
Jahre nachhaltig tiberwunden werden konnen, oder
ob 2005 erneut eine Konjunkturschwéche droht.
Aus heutiger Sicht spricht vieles dafiir, dass die
Weltwirtschaft vor einer Phase kréftiger Expansion
steht, an der auch der Euroraum und Deutschland
teilhaben diirften. Ein wesentliches Risiko fiir die-
ses Szenario besteht darin, dass es — wie im Welt-
teil dargestellt — zu einer massiven Wahrungskor-
rektur infolge des sich ausweitenden Leistungs-
bilanzdefizits der USA kommt. Eine drastische
Abwertung des US-Dollar wiirde die Exporte, eine
der tragenden Sdulen der erwarteten Belebung,
spiitbar schwichen. Doch selbst bei giinstiger
Weltkonjunktur ist ein Aufschwung in Deutsch-
land nicht gesichert. So kann nicht ausgeschlos-
sen werden, dass der finanzpolitische Kurs auch

17 Die Institute verwenden bei der Prognose des Bruttoinlandsprodukts
und seiner Komponenten die von der Bundesbank ermittelten Arbeits-
tagefaktoren, die auch vom Statistischen Bundesamt als Konvention
betrachtet werden. Fiir das Jahr 2004 impliziert dieses Verfahren einen
Aufschlag von 0,6 Prozentpunkten auf die Prognose des konjunkturell
begriindeten Zuwachses des Bruttoinlandsprodukts (vgl. dazu Arbeitsge-
meinschaft deutscher wirtschaftswissenschaftlicher Forschungsinstitute:
Die Lage der Weltwirtschaft und der deutschen Wirtschaft im Frihjahr
2003. Hamburg 2003, Kasten 3.3).



Die wirtschaftliche Lage in Deutschland

Tabelle 4.1

Eckdaten der Prognose fiir Deutschland

2000 2001 2002 2003 2004
Bruttoinlandsprodukt' (Verénderung
gegeniiber dem Vorjahr in %) 2.9 0,8 0,2 0,0 17
Westdeutschland?? 3,0 0,6 0,2 -0,1 17
Ostdeutschland? 1.5 0,0 -0,2 03 1.5
Erwerbstatige* (1 000 Personen) 38748 38911 38671 38075 37970
Arbeitslose (1 000 Personen) 3889 3852 4060 4393 4448
Arbeitslosenquote® (in %) 9,1 9,0 9,5 10,4 10,5
Verbraucherpreise® (Veranderung
gegeniiber dem Vorjahr in %) 14 2,0 14 1,0 13
Lohnstiickkosten’ (Veranderung
gegeniiber dem Vorjahr in %) 1,0 1,3 0,7 0,9 -0,1
Finanzierungssaldo des Staates®
In Mrd. Euro 26,8 -58,9 -74,3 -85,5 -75,5
In % des nominalen Bruttoinlandsprodukts 13 -2,8 -3,5 -4,0 -35
Leistungsbilanzsaldo (Mrd. Euro) =279 4,2 59,7 433 53,5

1 In Preisen von 1995.

2 Berechnungsstand Marz 2003.

3 EinschlieBlich Berlins.

4 Im Inland.

5 Arbeitslose in % der inldndischen Erwerbspersonen (Wohnortkonzept).

6 Verbraucherpreisindex (2000 = 100).

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

8 In der Abgrenzung der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung.

Quellen: Statistisches Bundesamt; Bundesanstalt fiir Arbeit; Arbeitskreis VGR

der Lander; Deutsche Bundesbank; 2003 und 2004: Prognose der Institute.

GD Herbst 2003

zum Ende des Prognosezeitraums hin noch nicht
klar ist und die damit verbundenen Unsicherheiten
fortbestehen. Selbst wenn die finanzpolitischen
Beschliisse so ausgefiihrt wiirden wie in dieser
Prognose angenommen, stellt sich die Frage, wie

davon die Erwartungen der Haushalte und der Un-
ternehmen beeinflusst werden. Wiirde die Ein-
schitzung Oberhand gewinnen, dass die fiskali-
schen Belastungen in der Zukunft tendenziell sin-
ken, ndhmen die Konsum- und die Investitionsnei-

Kasten 4.1

Annahmen fiir die Prognose

Der Prognose liegen Annahmen zugrunde, die zumeist auf prognostischen Uberlegungen beruhen, in eini-
gen Féllen jedoch lediglich Setzungen sind. Im Einzelnen wird angenommen:

e Der Olpreis betragt im Durchschnitt dieses Jahres 29 US-Dollar pro Barrel, im nachsten Jahr 28 US-

Dollar (Brent).

e Der Welthandel erhoht sich im Jahre 2003 um 3%2 %, im kommenden Jahr um 7%z %.

Der Wechselkurs liegt im Prognosezeitraum bei 1,15 US-Dollar je Euro. Die internationale preisliche
Wettbewerbsfahigkeit der deutschen Wirtschaft verbessert sich bis Ende 2004 leicht.

Die Europdische Zentralbank beldsst die Leitzinsen bis Ende nédchsten Jahres auf dem bisherigen Ni-
veau. Die Kapitalmarktzinsen ziehen im Prognosezeitraum leicht an.

Die Tarifverdienste je Stunde steigen im gesamtwirtschaftlichen Durchschnitt im Jahre 2004 mit
2,2 % etwas langsamer als in diesem Jahr (2,5 %).

Die zweite und die dritte Stufe der Steuerreform 2000 sowie die Gesundheitsreform treten — wie von
der Bundesregierung geplant — im nachsten Jahr in Kraft; auBerdem werden Steuervergiinstigungen
und Subventionen abgebaut und erhebliche Einsparungen im Haushaltsvollzug verwirklicht.’

1 Ausfiihrlich dazu Kasten 4.3: ,Finanzpolitische Annahmen fiir die
Prognose”.
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Die wirtschaftliche Lage in Deutschland

Kasten 4.2

Zur Revision der Prognose vom Friihjahr 2003

Alles in allem hat sich die Prognose des Frithjahrsgutachtens, dass die Konjunktur in Deutschland im lau-
fenden Jahr nur schleppend vorankommt, bestatigt. An der Einschatzung eines leichten Anstiegs der ge-
samtwirtschaftlichen Produktion im zweiten Halbjahr halten die Institute fest. Gleichwohl prognostizieren
sie in diesem Gutachten fiir das Jahr 2003 eine Stagnation. Im Friihjahr hatten sie eine Zunahme des
realen Bruttoinlandsprodukts um 0,5 % erwartet (Tabelle 4.2).

Tabelle 4.2

Prognose und Prognosekorrekturen fiir das Jahr 2003
Verwendung des Bruttoinlandsprodukts in Preisen von 1995

Friihjahrsgutachten Herbstgutachten Prognosekorrektur fiir 2003
Prognosewerte fiir 2003 Prognosewerte fiir 2003 leferenzep de § Wachstumsraten
bzw. -beitrage in %-Punkten
Verédnderung Wachstums- ~ Verdnderung Wachstums- Spalte (3) Spalte (4)
in % gegen- beitrag in in % gegen- beitrag in abziiglich abziiglich
iiber Vorjahr = %-Punkten’ iiber Vorjahr %-Punkten’ Spalte (1) Spalte (2)
(M) () 3) (4) (5) (6)
Inlandsnachfrage 0,7 0,6 0,8 0,8 0,2 0,2
Privater Konsum 0,6 03 0,7 04 0,1 0,1
Staatlicher Konsum 0,8 0,2 0,6 0,1 -0,2 0,0
Ausriistungen und sonstige Anlagen 19 0,2 0,7 0,1 -1,2 -0,1
Bauten -1,6 -0,2 -35 -04 -19 -0,2
Vorratsveranderungen (Mrd. Euro) -1.1 0,1 -10,3 0,6 - 04
AuBenbeitrag (Mrd. Euro) 90,6 -0,2 84,3 -0,8 - -0,7
Ausfuhr 30 1.1 0,2 0,1 =27 -1,0
Einfuhr 4,0 -1,2 30 -0,9 -1,0 03
Bruttoinlandsprodukt 0,5 0,5 0,0 0,0 -0,5 -0,5
Nachrichtlich:
Bruttoinlandsprodukt USA 2,4 - 2,7 - 03 -
Bruttoinlandsprodukt Euroraum 09 - 04 - -0,5 -
Welthandel 4,7 - 35 - -1,2 -
Preisindex fiir die Lebenshaltung 13 - 1.0 - -03 -
1 Beitrdge der Nachfragekomponenten zur Verénderung des Brutto- dem Vorjahr. Abweichungen in den Summen und Differenzen durch
inlandsprodukts (Lundberg-Komponenten). Der Wachstumsbeitrag Runden der Zahlen. Angaben fiir das Bruttoinlandsprodukt: Verénde-
einer Nachfragekomponente ergibt sich aus der Wachstumsrate ge- rung gegeniiber dem Vorjahr in %.

wichtet mit dem Anteil des Aggregats am Bruttoinlandsprodukt aus

Quellen: BEA; Eurostat; OECD; Statistisches Bundesamt; Berechnungen
der Institute; 2003: Prognose der Institute. GD Herbst 2003

Die leichte Prognosekorrektur nach unten hat ihren Ursprung vor allem in der Entwicklung im ersten Halb-
jahr. MaBgeblichen Anteil daran hatte das auBenwirtschaftliche Umfeld. So war das Expansionstempo
des Welthandels geringer als erwartet; auch hat der Euro gegeniiber dem US-Dollar — anders als im Friih-
jahrsgutachten angenommen — weiter an Wert gewonnen, und das Bruttoinlandsprodukt im Euroraum
expandierte schwacher als prognostiziert. Die Wachstumsrate des Bruttoinlandsprodukts fiir den Euro-
raum wurde nach unten korrigiert. Das Zusammenwirken dieser Faktoren schldgt sich im vorliegenden
Gutachten in einer Korrektur der Prognose von Ausfuhr und AuBenbeitrag nieder. Binnenwirtschaftlich
verliefen vor allem die Ausriistungs- und die Bauinvestitionen unglinstiger als im Friihjahr prognostiziert.

gung moglicherweise so stark zu, dass die durch  die restriktiven Impulse voll zum Tragen, und es
die Finanzpolitik angelegten restriktiven Impulse  besteht die Gefahr, dass sich die Erholung im Jah-
iiberspielt wiirden. Dann konnte sich ein kriftiger  re 2004 als kurzlebig erweist.

Aufschwung herausbilden. Gibt es eine solche

Aufhellung der Erwartungen aber nicht, kommen
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Die wirtschaftliche Lage in Deutschland

Die Entwicklung im Einzelnen
Exporte ziehen an
Die Ausfuhr ist nach verhaltener Expansion im

Verlauf der beiden zuriickliegenden Jahre in der
ersten Hilfte 2003 kriftig gesunken. MaBgeblich

hierfiir war der Riickgang der Nachfrage aus dem
konjunkturell angeschlagenen Euroraum. Dariiber
hinaus hat die spiirbare Aufwertung des Euro die
preisliche Wettbewerbsfahigkeit der deutschen
Exportwirtschaft beeintrachtigt; dies wirkte sich
insbesondere auf die Ausfuhr in die Vereinigten
Staaten aus (Abbildung 4.1, Tabelle 4.3).

Abbildung 4.1

AuBenhandel Deutschlands nach Landern und Regionen

Spezialhandel; saisonbereinigte Quartalswerte in Mrd. Euro
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1 Hongkong, Singapur, Siidkorea, Taiwan, Indonesien, Malaysia,
Philippinen, Thailand.

Quellen: Statistisches Bundesamt; Berechnungen der Institute.

2 Algerien, Libyen, Nigeria, Venezuela, Irak, Iran, Saudi-Arabien,
Kuwait, Katar, Vereinigte Arabische Emirate, Indonesien.
3 Polen, Ungarn, Tschechien, Slowakei.

GD Herbst 2003
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Tabelle 4.3

Deutsche Exporte nach Regionen
Spezialhandel in jeweiligen Preisen

2001 2002 1. Halbjahr 2003

Landergruppe

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

Euro in% des BIP' Euro in % des BIP' Euro in % des BIP'
EU 352 55,1 17,0 355 54,7 16,8 181 55,7 17,4
EFTA? 33 52 1,6 32 49 1,5 16 4.8 15
NAFTA? 78 12,3 38 77 1n.9 37 36 1.2 35
Ostasien® 50 7.8 2,4 52 8,0 2,4 26 8,0 2,5
MOE® 62 9,7 3,0 66 10,2 3,1 34 10,4 3,2
Ubrige Lander 63 9,9 3,0 66 10,3 3,1 32 9,9 3,0
Insgesamt 638 100,0 30,8 648 100,0 30,7 325 100,0 311

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, WeiBrussland.
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Mit der weiteren Erholung der Weltwirtschaft
werden die Exporte wieder Fahrt aufnehmen. Die
zunédchst noch schwache Konjunktur im Euro-
raum, dem Hauptabsatzmarkt deutscher Giiter im
Ausland, ldsst allerdings vorerst lediglich einen
moderaten Anstieg erwarten. Im ndchsten Jahr
diirften die ddmpfenden Einfliisse der vorange-
gangenen Aufwertung des Euro mehr und mehr
nachlassen, und die internationale preisliche Wett-
bewerbsfahigkeit der Exporteure wird sich bei der

Abbildung 4.2

Reale Exporte
Saison- und arbeitstaglich bereinigter Verlauf

Mrd. Euro %
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1 Verdnderung gegeniiber dem Vorquartal in %,
auf Jahresrate hochgerechnet (rechte Skala).

2 Zahlenangaben: Verdnderung der Ursprungs-
werte gegeniiber dem Vorjahr in %.

Quellen: Statistisches Bundesamt; Berechnungen der
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hier unterstellten Stabilisierung des Euro-Kurses
wieder leicht verbessern. Zudem profitiert der Ex-
port von der weltweit anziehenden Investitions-
nachfrage. Das alles spricht dafiir, dass die Ausfuhr
im kommenden Jahr deutlich aufwirts gerichtet
sein wird (Abbildung 4.2). Nach einer Stagnation
in diesem Jahr wird sie im Jahre 2004 um 5,3 %
steigen (arbeitstdglich bereinigt: 4,1 %).

Die Importe, die im Verlauf des vergangenen Jah-
res spiirbar gestiegen waren, nahmen im Friithjahr
2003 merklich ab. Dies ist auf die allgemein schwa-
che Konjunktur zuriickzufiihren. Im Prognosezeit-
raum wird die Einfuhr mit der Ausweitung der In-
landsnachfrage und bei anziehender Exportkon-
junktur wieder zulegen (Abbildung 4.3). Im
Durchschnitt dieses Jahres erhoht sie sich um
3,0% und im nichsten um 5,1 % (arbeitstdglich
bereinigt: 4,0 %).

Die Terms of Trade haben sich in der ersten Hélfte
dieses Jahres trotz leicht riickldufiger Ausfuhr-
preise verbessert. MaB3geblich dafiir war der merk-
liche Riickgang der Einfuhrpreise vor allem infolge
der Euro-Aufwertung. Mit der stirkeren Expansion
der Weltwirtschaft steigen die Einfuhrpreise wie-
der, wenn auch nur wenig, da der hohe Aullenwert
des Euro den Preisauftrieb noch einige Zeit ddmp-
fen wird. Auch die Ausfuhrpreise diirften anzie-
hen, da die Spielrdume der Exporteure fiir Preis-
iiberwilzungen mit der Festigung der Weltkon-
junktur und der unterstellten Stabilisierung des
Euro-Kurses zunehmen. Alles in allem verbessern
sich die Terms of Trade in diesem Jahr deutlich,
wiahrend sie 2004 nahezu unverdndert bleiben
werden (Tabelle 4.4).
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Ausriistungsinvestitionen legen moderat zu

Die Ausriistungsinvestitionen stagnieren seit gut
einem Jahr, nachdem sie zuvor deutlich zuriickge-
gangen waren. Im Prognosezeitraum werden sie
nur moderat zulegen. Zwar sprechen die verbes-
serten Geschéftserwartungen der Unternehmen
fiir eine zunchmende Investitionsneigung. Die
weiterhin niedrige Kapazititsauslastung und die
stagnierenden Bestellungen aus dem Inland bei
den Investitionsgiiterproduzenten deuten jedoch
darauf hin, dass sich die Investitionstdtigkeit im
weiteren Verlauf dieses Jahres noch nicht merk-
lich beleben wird. Erst wenn sich die Absatzper-
spektiven im kommenden Jahr aufgehellt haben,
werden — trotz der stirkeren fiskalischen Belas-
tungen, die sich per saldo aus den Steuersenkun-
gen und der Kiirzung von Steuervergiinstigungen
ergeben — vermehrt Ausriistungsgiiter angeschafft.
Hierzu tragen die steigenden Gewinnaussichten
der Unternehmen nach ihrer erfolgreichen Konso-
lidierung ebenso bei wie die verbesserten Finan-
zierungsbedingungen iiber die Kredit- und Aktien-
mirkte, nachdem sich die Ertragssituation der
deutschen Banken entspannt hat und die Aktien-
kurse wieder gestiegen sind. Geldpolitische Im-
pulse kommen in diesem Umfeld stérker zum Tra-
gen.

Alles in allem werden die Investitionen in Ausriis-
tungen und sonstige Anlagen im Jahre 2003 nur
geringfiigig das Vorjahresniveau iibersteigen und
im kommenden Jahr um 4,0 % (arbeitstéglich be-
reinigt: 2,7 %) zunechmen (Abbildung 4.4).

Abbildung 4.3

Reale Importe
Saison- und arbeitstdglich bereinigter Verlauf
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1 Verdnderung gegentiber dem Vorquartal in %,
auf Jahresrate hochgerechnet (rechte Skala).

2 Zahlenangaben: Verdnderung der Ursprungs-
werte gegeniiber dem Vorjahr in %.

Quellen: Statistisches Bundesamt; Berechnungen der

Institute; ab 3. Quartal 2003: Prognose der Institute. GD Herbst 2003

Bauinvestitionen weiterhin riicklaufig

Die seit 1995 anhaltende Abwértsbewegung bei
den Bauinvestitionen hat sich in den vergangenen
Jahren verstirkt. Zunehmende Leerstinde bei ge-
werblich genutzten Gebduden und bei Wohnun-

Tabelle 4.4

Indikatoren zur AuBenwirtschaft’

2000 2001 2002 2003 2004

Verédnderung gegeniiber dem Vorjahr in %

Exporte, real® 13,7 56 34 0,2 53
Waren 13,6 53 2,7 1,4 58
Dienstleistungen 14,5 7.8 84 -7,0 1.8

Importe? 10,5 09 -1,7 3,0 5,1
Waren 10,7 -0,3 -15 51 51
Dienstleistungen 9,6 52 -2,2 -47 47

Terms of Trade -4.4 0,1 1,9 15 04

In Mrd. Euro

Nachrichtlich:

AuBenbeitrag, real® 348 66,8 101,1 84,3 90,2

AuBenbeitrag, nominal 7.5 41,2 90,7 82,5 92,0

Leistungsbilanzsaldo® -279 42 59,7 433 53,5

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

Quellen: Statistisches Bundesamt; Deutsche Bundesbank; Berechnungen
der Institute; 2003 und 2004: Prognose der Institute.

3 In der Abgrenzung der Zahlungsbilanzstatistik.

GD Herbst 2003
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Abbildung 4.4

Reale Investitionen in Ausriistungen und sonstige Anlagen
Saison- und arbeitstaglich bereinigter Verlauf
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1 Verénderung gegeniiber dem Vorquartal in %,
auf Jahresrate hochgerechnet (rechte Skala).

2 Zahlenangaben: Verdanderung der Ursprungs-
werte gegeniiber dem Vorjahr in %.

Quellen: Statistisches Bundesamt; Berechnungen der

Institute; ab 3. Quartal 2003: Prognose der Institute.
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gen, die ungiinstigen Einkommensperspektiven
der privaten Haushalte und die Sparzwénge der
offentlichen Hand haben die Bautitigkeit beein-
trachtigt, obwohl die Baupreise und die Zinsen
gesunken sind.

In diesem Jahr wird die negative Grundtendenz
von einigen Sonderfaktoren iiberlagert. So fiihrte
im Wohnungsbau die Diskussion um die Kiirzung
der Eigenheimzulage voriibergehend zu einem
starken Anstieg der Baugenehmigungen. Zusétzli-
che Bauaktivitdten wurden dadurch jedoch bislang
nur in geringem MafBe ausgeldst. Das deutet dar-
auf hin, dass viele potentielle Bauherren vorsorg-

Tabelle 4.5

Reale Bauinvestitionen’

2002 2002 2003 2004

Anteile in % Verédnderung gegeniiber dem Vorjahr in %
Wohnbauten 575 -5,8 -3,.2 0.2
Nichtwohnbauten 425 -6,0 -41 -0,8
Gewerblicher Bau 29,6 -6,5 -3,0 0,0
Offentlicher Bau 12,9 -4,7 -6,5 -28
Bauinvestitionen 100,0 -5,8 -35 -0,2

1 In Preisen von 1995.

Quellen: Statistisches Bundesamt; Berechnungen der

Institute; 2003 und 2004: Prognose der Institute.
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lich einen Bauantrag gestellt haben, um sich die
Eigenheimzulage zu sichern. Die davon ausgehen-
den Investitionsanregungen diirften teilweise in
der zweiten Halfte des laufenden Jahres, teilweise
— wegen der mehrjdhrigen Giiltigkeit der Bauge-
nehmigungen — erst spéter wirksam werden. Das
in diesem Jahr in Kraft getretene ,, Wohnraum-Mo-
dernisierungsprogramm 2003 hat zwar Resonanz
gefunden, wegen der groflen Mitnahmeeffekte ge-
hen davon aber nur geringe zusétzliche Impulse
aus. Die weiterhin sehr hohen Arbeitsplatzrisiken
und das regional bestehende Uberangebot an
Wohnraum wirken im gesamten Prognosezeitraum
dampfend auf die Wohnungsbauinvestitionen. Im
Durchschnitt dieses Jahres werden sie das Vorjah-
resniveau um 3,2 % unterschreiten (Tabelle 4.5).
Im Jahre 2004 werden sie auf dem Niveau von
2003 verharren (arbeitstiglich bereinigt: —1,5 %).

Im Wirtschaftsbau deuten weder Auftragseingiange
noch Baugenehmigungen darauf hin, dass die Ab-
wartsbewegung schon bald auslduft. Zwar haben
die gewerblichen Bauinvestitionen in der ersten
Halfte dieses Jahres zugenommen; dies geht je-
doch nicht auf eine verstérkte Bautitigkeit, sondern
auf den im Vergleich zum Vorjahr deutlich hohe-
ren Erwerb von Grundstiicken zuriick. Die kon-
junkturelle Erholung im kommenden Jahr wird
nicht ausreichen, um die Investitionen in gewerb-
liche Gebdude und bauliche Anlagen anzuregen.
In diesem Jahr werden die Investitionen in Wirt-
schaftsbauten nochmals deutlich um 3,0 % sinken;
im Jahre 2004 werden sie stagnieren (arbeitstag-
lich bereinigt: —1,7 %).

Die 6ffentlichen Bauinvestitionen setzen ebenfalls
ihre Talfahrt fort. Insbesondere die Gemeinden,
der Hauptinvestor der 6ffentlichen Hand, werden
wegen der angespannten Haushaltslage ihre In-
vestitionsausgaben weiterhin kiirzen, da sie auf-
grund des kommunalen Haushaltsrechts nur ein-
geschriankt auf Kreditfinanzierung zuriickgreifen
konnen. So werden auch durch das KfW-Infrastruk-
turprogramm keine zusétzlichen Investitionen an-
gestoflen. Im nachsten Jahr wird sich die finanzielle
Lage der Gemeinden zwar infolge der Ausweitung
ihres Anteils am Steueraufkommen verbessern;
dies wird aber lediglich dazu fithren, dass die Ein-
schrinkung der kommunalen Baubudgets etwas
gebremst wird. In diesem Jahr werden die 6ffentli-
chen Bauinvestitionen um 6,5 % sinken, im nichs-
ten Jahr um 2,8 % (arbeitstéglich bereinigt: —4,5 %).

Insgesamt zeichnet sich bei den Bauinvestitionen
im Prognosezeitraum keine Wende zum Besseren
ab. In diesem Jahr ist mit einem Riickgang um
3,5% zu rechnen (Abbildung 4.5). Im néchsten
Jahr werden die Bauinvestitionen nahezu stagnie-
ren (arbeitstiglich bereinigt: —1,9 %).
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Privater Konsum: Impulse durch Vorziehen der Abbildung 4.5
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Reale Bauinvestitionen
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hohere Sparneigung aufweisen, stiarker entlastet
werden; dies diirfte fiir sich genommen mit einem
Anstieg der Sparquote einhergehen. Dem steht ge-
geniiber, dass die im Gesundheitswesen vereinbar-
ten Kiirzungen zu erhéhten Ausgaben der privaten
Haushalte fiir Giiter und Dienstleistungen in die-
sem Bereich fiihren. Im Saldo diirfte sich die Spar-
quote 2004 etwas erhohen. Der reale private Kon-
sum wird im ndchsten Jahr um 1,5 % zunehmen
(arbeitstdglich bereinigt: 1,1 %).

Weiterhin geringer Preisanstieg

Die Verbraucherpreise steigen schon geraume Zeit
in der Grundtendenz sehr verhalten. Die Inflations-
rate bewegt sich seit Mitte vergangenen Jahres um
die 1-Prozent-Marke. Bereinigt um kurzfristige
Preisschwankungen bei Heizol, Kraftstoffen und
saisonabhéngigen Nahrungsmitteln sowie um die
Wirkungen von Verbrauchsteuererhdhungen (Oko-
steuer und Tabaksteuer) lag die so gemessene
Kernrate in den vergangenen Monaten nur bei
einem halben Prozent. MaBgeblich fiir den gerin-
gen Preisauftrieb waren die schwache Konjunktur
sowie die — in Euro gerechnet — geddmpfte Ent-
wicklung bei den Kosten fiir Rohstoffe (ohne
Energie) und andere Vormaterialien.

Der Preisanstieg bleibt auch im Prognosezeitraum
gering. Die fiir das Jahr 2004 vorliegenden Tarif-
abschliisse deuten auf eine weiter moderate Lohn-
entwicklung hin. Zudem wird die Aufwertung des
Euro noch einige Zeit nachwirken und den Preis-

Tabelle 4.6

Beitrdge der Nachfragekomponenten zum Anstieg des Brutto-

inlandsprodukts’
In Prozentpunkten

2002 2003 2004
Konsumausgaben -03 0,5 09
Private Haushalte? -0,6 04 0,8
Staat 03 0,1 0,0
Anlageinvestitionen -14 -0,3 0,3
Ausriistungen und sonstige Anlagen -0,7 0,1 04
Bauten -0,7 -04 0,0
Vorratsveranderungen 0,1 0,6 0,2
Inlandsnachfrage -1,6 0,8 1,4
Aufenbeitrag 17 -0,8 0.3
Exporte 1,2 0,1 19
Importe 0,5 -09 -1,6
Bruttoinlandsprodukt® 0.2 0,0 1.7
1 Zur Definition vgl. Tabelle 4.2; in Preisen von 1995; 2 EinschlieBlich privater Organisationen ohne

Abweichungen in den Summen durch Runden der

Zahlen.

Erwerbszweck.
3 Veranderung gegeniiber dem Vorjahr in %.

Quellen: Statistisches Bundesamt; 2003 und 2004:

Prognose der Institute.

GD Herbst 2003
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auftrieb ddmpfen. Allerdings erhéhen die Finan-
zierungsmaBnahmen im Rahmen der Gesund-
heitsreform — wie die stufenweise Anhebung der
Tabaksteuer, die Einfiihrung von Praxisgebiihren
und erhdhte Zuzahlungen bei Medikamenten, aber
auch die Erhebung der Lkw-Maut — den Verbrau-
cherpreisindex um schitzungsweise 0,7 %. Diese
Effekte werden dazu beitragen, dass die Inflations-
rate im Jahre 2004 mit 1,3 % etwas hoher sein wird
als in diesem Jahr.

Produktion nimmt nur gemachlich Fahrt auf

Die seit Mitte 2000 anhaltende Stagnationsphase
konnte bislang nicht iberwunden werden. Die ge-
samtwirtschaftliche Produktion sank im Verlauf
der ersten Jahreshilfte leicht, da die Inlandsnach-
frage schwach blieb und die Lieferungen in das
Ausland zuriickgingen. Die Erzeugung im verar-
beitenden Gewerbe und die Bautitigkeit nahmen
ab. Die geringe Gesamtnachfrage wirkte sich stér-
ker als in fritheren Schwichephasen auf den ter-
tidren Sektor aus, in dem die Wertschdpfung kaum
noch stieg. Im Durchschnitt der ersten Jahreshalf-
te war das Bruttoinlandsprodukt um 0,1 % niedri-
ger als vor Jahresfrist.

Seit dem Ende des Krieges im Irak mehren sich
die Anzeichen fiir eine Belebung der Konjunktur.
Giinstigere Geschaftserwartungen und leicht stei-
gende Auftragseingénge im verarbeitenden Ge-
werbe deuten fiir das zweite Halbjahr auf eine ge-
ringfiigige Zunahme des Bruttoinlandsprodukts
hin. Maf3geblich hierfiir ist das Wiederanziehen der
Auslandsnachfrage (Tabelle 4.6). Die Inlandsnach-
frage wird etwas rascher zunehmen; das Expan-
sionstempo bleibt aber zunéchst verhalten, nicht
zuletzt weil der Einkommenszuwachs durch die
anhaltende Abnahme der Beschéftigung gedampft
wird (Abbildung 4.7). Im Durchschnitt dieses Jah-
res diirfte das reale Bruttoinlandsprodukt etwa so
hoch sein wie im Vorjahr (Abbildung 4.8).

Im kommenden Jahr setzt sich die in der zweiten
Halfte 2003 begonnene Erholung fort und gewinnt
an Breite. Die Industrieproduktion steigt beschleu-
nigt, und im tertidiren Sektor nimmt die Wert-
schopfung wieder merklich zu. Im Baugewerbe
hingegen verlangsamt sich lediglich die Talfahrt.
Insgesamt wird die gesamtwirtschaftliche Produk-
tion im Jahre 2004 ihr diesjdhriges Niveau um
1,7 % tbertreffen. Arbeitstaglich bereinigt betragt
die Zuwachsrate nur 1,1 %; sie bleibt damit weiter
hinter dem langjéhrigen Durchschnitt (2002 ge-
geniiber 1993: 1,5 %) zuriick.

Anders als in Westdeutschland erhohte sich die
gesamtwirtschaftliche Produktion in Ostdeutsch-
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land (ohne Berlin) in der ersten Jahreshélfte 2003,
wenn auch nur geringfligig. Der Ausstof3 der Indus-
trie stieg, wie schon in den vergangenen Jahren,
starker als im fritheren Bundesgebiet, und dies vor
allem im Vorleistungsgiiterbereich. Der Riickgang
im Bauhauptgewerbe war allerdings ausgeprégter
als im Vorjahr. Fiir den weiteren Verlauf des Jahres
ist hier auch nicht mit einer nennenswerten Besse-
rung zu rechnen. Die industrielle Fertigung diirfte
sich jedoch weiterhin recht kréftig erhdhen. Die
Bruttowertschopfung im tertidren Sektor wird da-
gegen kaum zunehmen. Insgesamt steigt das ost-
deutsche Bruttoinlandsprodukt 2003 geringfiigig.

Im néchsten Jahr wird die Produktion in Ost-
deutschland von der konjunkturellen Besserung in
Westdeutschland profitieren. Das verarbeitende
Gewerbe wird weiter ziigig expandieren, und die
tertidren Bereiche tragen wieder stiarker zur Erho-
lung bei. Hingegen schrumpft die Bauproduktion
weiterhin. Alles in allem wird das Bruttoinlands-
produkt mit einer dhnlichen Rate wie in West-
deutschland zunehmen.

Erst 2004 allmahliche Aufhellung der Arbeits-
marktperspektiven

Bei anhaltender Stagnation und sinkender Kapazi-
tatsauslastung hat sich die Lage am Arbeitsmarkt
in diesem Jahr weiter verschlechtert. Die Zahl der
Erwerbstétigen sank nochmals deutlich, und die
der Arbeitslosen war trotz eines leichten Riick-
gangs in den Sommermonaten im September sai-
sonbereinigt um 170 000 hoher als Ende 2002. Das
Arbeitsvolumen in Stunden ging sogar noch stér-
ker zuriick als die Zahl der Erwerbstitigen (Abbil-
dung 4.9). Die konjunkturelle Grundtendenz wurde
dabei in erheblichem MafBe von Auswirkungen der
Arbeitsmarktpolitik liberlagert. So wird die Ver-
schlechterung in den ersten Monaten dieses Jahres
durch die deutliche Einschrinkung herkdmmli-
cher MaBnahmen (ArbeitsbeschaffungsmaBnah-
men, Strukturanpassungsmafinahmen, Weiterbil-
dung) im Zuge der Neuausrichtung der Arbeits-
marktpolitik iiberzeichnet. Umgekehrt ist der ten-
denzielle Riickgang der Arbeitslosigkeit in den
Sommermonaten insbesondere auf eine Statistik-
bereinigung zuriickzufiihren. So wurden viele Ar-
beitslose wegen mangelnder Verfiigbarkeit oder
fehlender eigener Bemiihungen um einen Arbeits-
platz aus der Statistik gestrichen; ein &hnlicher
Effekt war auch schon nach Einfiihrung des Job-
AQTIV-Gesetzes zu beobachten. Im Zusammen-
hang damit steht auch, dass sich durch die Ver-
schirfung der Zumutbarkeitskriterien Arbeitslose
— insbesondere Nichtleistungsempfanger — ver-
mehrt in die ,,Stille Reserve® zuriickzogen. Zudem
wurden durch die neu geschaffenen Instrumente

Abbildung 4.7

Bruttoinlandsprodukt, Binnennachfrage und AuBlenbeitrag
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Abbildung 4.8

Reales Bruttoinlandsprodukt

Saison- und arbeitstdglich bereinigter Verlauf
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2 Zahlenangaben: Veranderung der Ursprungs-
werte gegeniiber dem Vorjahr in %.
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Abbildung 4.9

Geleistete Arbeitsstunden' und Erwerbstitige? im Inland
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forschung; Statistisches Bundesamt; Deutsche
Bundesbank; Berechnungen der Institute;

ab 3. Quartal 2003: Prognose der Institute.
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wie Ich-AG, Personal-Service-Agenturen (PSA),
Job-Floater u. A. Arbeitslose in den Status von
Beschiftigten tiberfiihrt.'® Allein durch die Berei-
nigung der Statistik um ,unechte” Arbeitslose
diirfte die registrierte Arbeitslosigkeit in diesem
Jahr um mehr als 100 000 Personen zuriickgehen.

Die nur zdgernde wirtschaftliche Belebung und
weiterhin unterausgelastete Kapazititen lassen
vorerst keine Wende am Arbeitsmarkt erwarten,
zumal die Beschéftigung ein typischer ,,Nachldu-
fer* der Konjunktur ist. Immerhin diirfte sich mit
der Aufhellung der Konjunkturperspektiven in
den kommenden Monaten der Beschéftigungsab-
bau verlangsamen. Alles in allem wird die Zahl
der Erwerbstitigen in diesem Jahr um rund
600000 niedriger sein als 2002; der Riickgang
fallt damit sogar noch stérker aus als in der Rezes-
sion 1993. Die Zahl der Arbeitslosen wird zwar
weiterhin durch die genannten Sondereinfliisse
gedriickt. Mit fortschreitender Statistikbereini-
gung werden diese Effekte aber nachlassen, so
dass konjunkturelle Einfliisse wieder stirker zu
Buche schlagen. Die Zahl der registrierten Ar-
beitslosen diirfte deshalb in den kommenden Mo-
naten wieder zunchmen (Abbildung 4.10); im
Durchschnitt dieses Jahres wird sie mit 4,4 Mill.
um rund 330 000 hoher sein als 2002.

Im Laufe des kommenden Jahres werden mit der
Belebung der gesamtwirtschaftlichen Produktion
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die Beschéftigungsperspektiven etwas giinstiger.
Angesichts der nur verhaltenen konjunkturellen
Expansion ist eine durchgreifende Besserung der
Lage am Arbeitsmarkt im Jahre 2004 aber nicht in
Sicht, auch wenn die Beschiftigung durch die
dann deutlicheren Auswirkungen der neuen Ar-
beitsmarktpolitik steigt. Immerhin diirfte in der
zweiten Jahreshilfte die Zahl der Erwerbstétigen
wieder zunehmen. Die Arbeitslosigkeit wird zu-
riickgehen, wenn auch nicht in dem MaBe, wie die
Beschiftigung steigt, da ein Teil der Arbeitspléitze,
insbesondere im Niedriglohnsektor, von Personen
aus der Stillen Reserve besetzt wird. Im Durch-
schnitt des Jahres 2004 wird die Zahl der Erwerbs-
tatigen nochmals sinken, die der Arbeitslosen mit
4,45 Mill. etwas hoher sein als in diesem Jahr (Ta-
belle 4.7).

In Ostdeutschland (einschlieBlich Berlins) fallt
der Riickgang der Erwerbstétigkeit in diesem Jahr
starker aus als in Westdeutschland. Ausschlagge-
bend dafiir ist die merkliche Einschrinkung von
Arbeitsbeschaffungs- und Strukturanpassungs-
maBnahmen, die in Ostdeutschland ein besonders
groBBes Gewicht haben. Da diese herkommlichen
arbeitsmarktpolitischen MaBlnahmen im néchsten
Jahr weiter zuriickgefahren werden, diirfte die Zahl
der Erwerbstétigen hier auch 2004 stirker als im
Westen zuriickgehen. Die Arbeitslosigkeit steigt in
Ostdeutschland in diesem Jahr aber nicht so stark
wie in Westdeutschland. Dies liegt insbesondere
an der weiteren Verringerung des Arbeitskrifte-
potentials in den neuen Bundesldndern. Vor allem
deshalb wird im Durchschnitt des kommenden
Jahres die Zahl der Arbeitslosen nicht weiter zu-
nehmen. Die Lage am Arbeitsmarkt bleibt gleich-
wohl prekar.

Finanzpolitik trotz Steuerreform auf
restriktivem Kurs

Die Bundesregierung beabsichtigte, nachdem die
Defizitquote 2002 auf 3,5 % geklettert war, im lau-
fenden Jahr das Budgetdefizit merklich zu senken.
Das strukturelle Defizit wurde in der Tat durch kréaf-
tige Steuer- und Abgabenerhéhungen sowie Ausga-
benkiirzungen um knapp 1 Prozentpunkt zuriickge-
fiihrt, doch hat sich die Finanzlage nicht verbessert
— im Gegenteil: Die Institute schétzen das gesamt-
staatliche Defizit in der Abgrenzung der Volkswirt-
schaftlichen Gesamtrechnung in diesem Jahr auf
85 Mrd. Euro bzw. 4 % in Relation zum nominalen
Bruttoinlandsprodukt. In der Zunahme der Quote
spiegelt sich das Wirken der automatischen Stabili-
satoren aufgrund der schwachen Konjunktur wider.

18 Zur Neuausrichtung der Arbeitsmarktpolitik vgl. das Kapitel ,Zur
Arbeitsmarktpolitik".
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Die Steuereinnahmen nehmen aufgrund der wirt-
schaftlichen Schwiche in diesem Jahr voraus-
sichtlich nur um 1,1 % zu. Bei der Umsatzsteuer
diirfte das Vorjahresergebnis nicht erreicht wer-
den. Sie entwickelt sich noch immer schwécher
als die gesamtwirtschaftliche Bemessungsgrund-
lage, obwohl verschiedene MafBinahmen zur Be-
kdmpfung von Steuerhinterziehung ergriffen wur-
den; diese entfalten bislang aber nur eine begrenzte
Wirkung. Ein Zuwachs von nur 0,6 % ergibt sich
bei der Lohnsteuer, weil die Einkommen kaum
steigen. Das Aufkommen an gewinnabhéngigen
Steuern nimmt trotz der Konjunkturschwiche zu,
weil Sondereffekte im Zusammenhang mit der
Unternehmenssteuerreform, die die Steuerzahlun-
gen 2001 und 2002 einbrechen lielen, in diesem
Jahr weniger stark zu Buche schlagen; zudem
wurde der Korperschaftsteuersatz befristet ange-
hoben. Bei einigen Verbrauchsteuern steigt das
Aufkommen hingegen kriftig, denn die Steuersitze
wurden erhoht. Das Aufkommen aus Sozialversi-
cherungsbeitragen wird durch die schwache Ein-
kommens- und Beschiftigungsentwicklung ge-
driickt, doch sind die Beitragssétze erhoht und die
Beitragsbemessungsgrenzen kréftig angehoben
worden; per saldo diirfte sich ein Anstieg um
reichlich 2% ergeben. Die iibrigen Einnahmen
sind riickldufig, vor allem weil die Bundesbank
einen geringeren Gewinn als im Vorjahr ausge-
schiittet hat. Insgesamt werden die Einnahmen des
Staates im Jahre 2003 voraussichtlich um 1,2 %
zunehmen.

Die Ausgaben des Staates werden hingegen mit
2,2 % so kriftig expandieren wie im Vorjahr, vor
allem da die arbeitsmarktbedingten Aufwendun-
gen und die Ausgaben fiir die Sozialhilfe aufgrund
der Konjunkturschwiche zunehmen. Bei den Ren-
ten wird der Ausgabenanstieg zwar infolge der ge-
ringen Lohnsteigerungen in den beiden vergange-
nen Jahren sowie der modifizierten Rentenanpas-
sungsformel gebremst; die Zahl der Rentner
nimmt aber weiterhin erheblich zu. Die Personal-
ausgaben expandieren, ungeachtet der Tarifsteige-
rungen um rund 2 %, nur moderat, weil weiterhin
Stellen im o6ffentlichen Dienst abgebaut werden.
Die Sparbeschliisse im Gesundheitswesen ddmp-
fen den Anstieg der sozialen Sachleistungen. Kraf-
tig sinken abermals die 6ffentlichen Investitionen,
obwohl insbesondere in Ostdeutschland noch
Ausgaben zur Beseitigung der Flutschdaden geta-
tigt werden. Angesichts der angespannten Finanz-
lage bleibt den Gemeinden zumeist nichts anderes
iibrig, als ihre Investitionen zu kiirzen. Die Zins-
aufwendungen nehmen trotz des wachsenden
Schuldenstandes nur moderat zu, da nach wie vor
in erheblichem Umfang hochverzinsliche Alt-
schulden durch niedrig verzinsliche neue Kredite
abgelost werden.

Abbildung 4.10
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Saisonbereinigter Verlauf

Erwerbstétige Inlander

39500 700
39000 A 170 Prognosezeitraum ' 600
38500 A - 500
38000 - - 400
37500 A - 300
37000 A - 200
36500 A - 100
36000 A r 0
35500 A --100
35000 A F-200
34500 T T T T T -300
T T 11 11 T V1 Y 1 VI VA O N 11 AV A VN (T AV
1999 2000 2001 2002 2003 2004
Arbeitslose
4800 600
4600 A - 500
383 e’
4400 A “ | 400
4200 - r 300
-180 Prognose-
20 zeitraum
4000 - - 200
-210 _37
3800 A - 100
3600 - r 0
3400 A --100
3200 T T T T T -200
T T 11V 1 T V1 1 1V V2 O N 11 AV A VR [V AV
1999 2000 2001 2002 2003 2004

B Veranderung gegeniiber dem Vorquartal in 1000 Personen (rechte Skala)
—— Saisonbereinigter Verlaufin 1000 Personen (linke Skala)
—— Jahresdurchschnitt in 1000 Personen (linke Skala)

1 Zahlenangaben: Verdnderung gegeniiber dem Vorjahr
in 1000 Personen.

Quellen: Statistisches Bundesamt; Bundesanstalt fiir Arbeit;
Berechnungen der Institute; ab 3. bzw. 4. Quartal 2003:
Prognose der Institute.
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Im Jahre 2004 wird die Entwicklung der Staatsfi-
nanzen durch steuerliche Mafinahmen und die Re-
formen im Bereich der Renten- und der Kranken-
versicherung geprégt (zu den MaBlnahmen im Ein-
zelnen vgl. Kasten 4.3). Das gesamtstaatliche De-
fizit wird um 10 Mrd. auf 75 Mrd. Euro bzw. auf
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Tabelle 4.7

Arbeitsmarktbilanz
Jahresdurchschnitte in 1 000 Personen

1999 2000 2001 2002 2003 2004

Deutschland
Erwerbstatige Inlédnder 38006 38681 38851 38610 38016 37912

Arbeitnehmer 34067 34680 34774 34520 33887 33738

Selbstandige 3939 4001 4077 4090 4129 4174
Pendlersaldo 65 67 60 61 59 58
Erwerbstéatige Inland 38071 38748 38911 38671 38075 37970
Arbeitslose 4099 3889 3852 4060 4393 4448
Arbeitslosenquote’ 9,7 9,1 9,0 9,5 10,4 10,5
Erwerbslose? 3333 3065 3110 3396 3683 3728
Erwerbslosenquote® 8,1 7.3 7.4 8,1 8,8 9,0
Aktive Arbeitsmarktpolitik

Kurzarbeit 19 86 123 207 200 175

Beschaftigung schaffende MaRBnahmen 430 313 243 193 140 110

Neue Instrumente der Arbeitsmarktpolitik* . . . . 65 240

Berufliche Vollzeitweiterbildung 333 324 315 300 220 170
Westdeutschland®
Erwerbstétige Inldnder® 30254 30916 31143 30990 30526 30482
Arbeitslose 2604 2380 2320 2498 2763 2818
Arbeitslosenquote’ 7.9 7.1 6,9 7.5 83 8,5
Aktive Arbeitsmarktpolitik

Kurzarbeit 90 59 94 162 165 145

Beschéftigung schaffende MaBnahmen 67 59 53 42 30 25

Berufliche Vollzeitweiterbildung 182 177 169 162 120 90
Ostdeutschland®
Erwerbstétige Inlander® 7752 7765 7708 7620 7490 7430
Arbeitslose 1495 1508 1532 1563 1630 1630
Arbeitslosenquote’ 16,2 16,3 16,6 17,0 17,9 18,0
Aktive Arbeitsmarktpolitik

Kurzarbeit 29 27 29 45 35 30

Beschéaftigung schaffende MaBnahmen 363 254 190 150 110 85

Berufliche Vollzeitweiterbildung 151 148 146 138 100 80

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

2 Definition der ILO.

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

Quellen: Statistisches Bundesamt; Bundesanstalt fiir Arbeit; Arbeitskreis
Erwerbstatigenrechnung des Bundes und der Lander; 2003 und 2004:
Prognose der Institute.

4 Kapital fur Arbeit", ,Ich-AG", Personal-Service-Agenturen, Sonder-
programm fiir Langzeitarbeitslose, ,Jump Plus".

5 Westdeutschland: alte Bundeslander ohne Berlin, Ostdeutschland:

neue Bundeslander einschlieBlich Berlins.

6 Schatzung der Institute auf Basis der Landerergebnisse der Erwerbs-
tatigenrechnung von Februar/Marz 2003.
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3,5% in Relation zum Bruttoinlandsprodukt zu-
riickgehen (Tabelle 4.9). Dies resultiert aus der re-
striktiven Ausrichtung der Finanzpolitik. Das
strukturelle Budgetdefizit wird um 0,5 Prozent-
punkte zuriickgefiihrt,' das Vorziehen der dritten
Stufe der Einkommensteuerreform verringert le-
diglich den Restriktionsgrad der Finanzpolitik.

Das Lohnsteueraufkommen wird im kommenden
Jahr um 7 % sinken. Ausschlaggebend hierfiir sind
die kriftigen Entlastungen infolge der Steuerre-
form, aber auch die nach wie vor riicklaufige Zahl
der Beschiftigten. Bei den gewinnabhingigen
Steuern wird sich die Entwicklung weiter ,,norma-
lisieren®, wenngleich die Unternehmen bei wieder
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steigenden Gewinnen die in den Vorjahren erlitte-
nen Verluste vermehrt gegenrechnen diirften. Das
Aufkommen der Umsatzsteuer wird im Zuge der
konjunkturellen Erholung wieder steigen, aber
weiterhin weniger stark als die steuerrelevante In-
landsnachfrage, weil immer noch Schwachstellen
im deutschen Mehrwertsteuersystem bestehen.
Die Sozialbeitrige werden mit 2,2 % etwas stérker
zunchmen als die Bruttolohne und -gehélter, vor

19 Dieser Riickgang errechnet sich, wenn man die fiskalischen Wirkun-
gen von diskretionaren Eingriffen auf der Einnahmen- und der Ausga-
benseite, die Einsparungen im Haushaltsvollzug sowie die ,heimlichen”
Steuererhohungen berticksichtigt. Diese Abnahme ergibt sich aber auch,
wenn man, wie etwa die Bundesregierung, ein trendméaBiges Wachs-
tum von 1% % unterstellt. Der Riickgang fallt geringer aus, wenn man
ein niedrigeres trendmaBiges Wachstum annimmt und umgekehrt.
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Kasten 4.3

Finanzpolitische Annahmen fiir die Prognose

Der Kurs der Finanzpolitik im Jahre 2004 ist nach wie vor unklar. Wichtige Vorhaben werden derzeit in
Regierung wie Opposition kontrovers diskutiert, andere sind noch nicht von Bundestag und Bundesrat
verabschiedet. Zwar steht fest, dass die zweite Stufe der Steuerreform zum 1. Januar 2004 in Kraft tritt.
Offen ist aber, ob die dritte Stufe der Steuerreform vorgezogen und inwieweit sie durch den Abbau von
Steuerverglinstigungen und Subventionen finanziert wird. Auch Uber die Entwicklung der Beitrdge zur

Sozialversicherung besteht Unsicherheit. Fiir die Prognose nehmen die Institute Folgendes an:

e Die dritte Stufe der Steuerreform wird vorgezo-
gen; gleichzeitig werden Steuerverglinstigungen
und Finanzhilfen in einer GréBenordnung von
5 Mrd. Euro gekiirzt. Insgesamt fiihren diese
MaRnahmen dazu, dass die Neuverschuldung
des Staates fiir sich genommen um reichlich
10 Mrd. Euro zunimmt.

e Eine Amnestieregelung fir Steuerfliichtlinge
tritt in Kraft und erhéht das Steueraufkommen
um 1,5 Mrd. Euro. Die Erhéhung der Tabaksteuer
bringt Mehreinnahmen von 1 Mrd. Euro.

e Eine Reform der Gemeindesteuern wird erst im
Jahre 2005 in Kraft treten. Die Finanzlage der
Gemeinden wird aber bereits 2004 durch eine
Umverteilung des Steueraufkommens verbes-
sert, sei es durch eine Senkung der Gewerbe-
steuerumlage, sei es durch eine Erhéhung des
Gemeindeanteils an der Umsatzsteuer.

® Arbeitslosenhilfe und Sozialhilfe werden mitein-
ander verbunden. Die Gemeinden werden mit
dieser MalBnahme entlastet, der Bund belastet.
Fir den Staat insgesamt werden sich kurzfristig
keine nennenswerten Einsparungen ergeben.

e Die Reform des Gesundheitswesens tritt wie vom
Bundestag beschlossen in Kraft. Der durch-
schnittliche Beitragssatz bei der gesetzlichen

Tabelle 4.8

Veridnderung von Steuern, Sozialabgaben und Staatsausgaben'
Haushaltsentlastungen (+) und Haushaltsbelastungen () in Mrd. Euro gegeniiber 2003

2004
Zweite Stufe der Einkommensteuerreform -6,5
Dritte Stufe der Einkommensteuerreform -15,6
Steueramnestie (,Briicke zur Steuerehrlichkeit") 1.5
Investmentsteuergesetz -0,6
Erhohung der Tabaksteuer 1,0
Einfiihrung einer Maut fur Lkw 14
Steuervergiinstigungsabbaugesetz 2,0
Abbau von Steuervergiinstigungen 4,0
Kiirzung von Finanzhilfen 1,0
Kiirzung des Urlaubs- und des Weihnachtsgeldes fiir Beamte 2,0
Riickgang des durchschnittlichen Beitragssatzes bei der gesetzlichen Krankenversicherung
von 14,35 % auf 13,9% -4,0
Anhebung der Krankenversicherungsbeitrége der Rentner auf Versorgungsbeziige etc. 1.6
Abschaffung des Sterbegeldes 04
Ausgrenzung von Leistungen, Erhéhung der Zuzahlungen und StrukturmaBnahmen im
Rahmen der Gesundheitsreform 5.0
Erhohung des Beitragssatzes bei der gesetzlichen Rentenversicherung von 19,5 % auf 19,9 % 32
Aussetzung der Anpassung der Altersrenten 1,0
Sonstige MaBnahmen? 13,0
Summe 10,5

1 Ohne makrodkonomische Riickwirkungen.

2 Darunter: Einsparungen im Haushaltsvollzug, Per-

sonalabbau, Kiirzung der Investitionszuschiisse an
die Deutsche Bahn, ,heimliche" Steuererhéhungen.

Quellen: Bundesministerium der Finanzen; Bundes-
ministerium fiir Gesundheit und Soziale Sicherung;
Bundesministerium fiir Wirtschaft und Arbeit;
Berechnungen der Institute.
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Krankenversicherung sinkt dadurch im Jahresdurchschnitt von 14,35 auf 13,9 %, wobei die Kassen die
Satze erstim Laufe des Jahres senken, da sie zunéchst die aufgelaufenen Fehlbetrage ausgleichen wer-

den.

e Um die zu erwartenden Fehlbetrage der gesetzlichen Rentenversicherung zu begrenzen, wird die am
1. Juli 2004 anstehende Erhéhung der Altersrenten verschoben. Zugleich wird der Zuschuss des Bun-
des an die Rentenversicherung — anders als von der Bundesregierung gegenwartig beabsichtigt —
nicht gekiirzt. Unter diesen Bedingungen ist zu erwarten, dass der Beitragssatz von 19,5 % auf 19,9 %

angehoben wird.

Das strukturelle Defizit in Relation zum Bruttoinlandsprodukt diirfte 2004 alles in allem um 0,5 Prozent-

punkte zurlickgefiihrt werden.

allem weil die Beitrdge der Rentner zur Kranken-
versicherung® im Zuge der Gesundheitsreform
auf den vollen Satz angehoben werden. Alles in
allem wird sich der Anstieg der Staatseinnahmen
leicht auf 2 % verstarken.

Die Staatsausgaben werden hingegen mit knapp
1 % langsamer zunehmen als zuvor, weil infolge

20 Dies trifft fiir Beitrdge auf Versorgungsbeziige und auf Einkiinfte
aus selbstandiger Tatigkeit zu.
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Tabelle 4.9

Ausgewihlte finanzwirtschaftliche Indikatoren' 1991 bis 2004

Staatseinnahmen? Staatsausgaben?
Nachrichtlich:
darunter: darunter: Finanzierungs- Zins-
Insgesamt . Insgesamt . saldo? Steuer-
Steuern Sozial- Zinsaus- Brutto- Quote?
beitrdge ausgaben investitionen

1991 441 224 17,2 471 2,8 2,7 -2,9 12,6
1992 45,5 22,8 17,6 48,1 33 29 -2,6 14,3
1993 46,2 229 18,2 49,3 33 2,8 -32 14,6
1994 46,6 229 18,6 49,0 33 2,7 -2,4 14,6
1995* 46,0 22,5 18,8 49,3 37 2,3 -33 16,3
1996 46,9 229 19,4 50,3 37 2,1 -3,6 16,0
1997 46,6 22,6 19,7 49,3 3,6 19 -2,8 16,1
1998 46,6 23,1 19,3 48,8 36 19 =22 15,6
1999 473 24,2 19,0 48,7 35 19 -1,5 14,4
2000° 47,1 24,6 18,6 48,2 3,4 18 -1.2 13,7
2001 45,5 23,0 18,5 48,3 33 1.7 -2,8 14,2
2002 45,0 22,6 184 48,5 3,1 1.6 -35 13,7
2003 45,1 22,7 18,6 49,1 3,1 1,5 -4,0 13,7
2004 448 225 18,6 48,3 3,1 15 -35 13,9

1 In der Abgrenzung der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung.
2 Relation in % des nominalen Bruttoinlandsprodukts.
3 Zinsausgaben des Staates; Relation in % des Steueraufkommens.

Quellen: Statistisches Bundesamt; Berechnungen der Institute;
2003 und 2004: Prognose der Institute.

4 Ohne Vermédgenstransfers im Zusammenhang mit der Ubernahme
der Schulden der Treuhandanstalt und der Wohnungswirtschaft der
ehemaligen DDR (per saldo 119,6 Mrd. Euro).

5 Ohne Erl6se aus der Versteigerung der UMTS-Lizenzen (50,8 Mrd. Euro).
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der angespannten Finanzlage die Sparanstrengun-
gen intensiviert werden. Die Personalausgaben
werden voraussichtlich stagnieren, da der Stellen-
abbau fortgesetzt und zudem das Urlaubs- und das
Weihnachtsgeld der Beamten gekiirzt werden. Bei
den sozialen Sachleistungen ist sogar ein gering-
fligiger Riickgang zu erwarten, weil die gesetzli-
chen Krankenkassen insbesondere durch hohere
Zuzahlungen der Versicherten und Leistungsaus-
grenzungen entlastet werden. Bei den monetéren
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Sozialleistungen wird mit 1,4 % ein relativ gerin-
ger Zuwachs prognostiziert; hier schlégt insbeson-
dere zu Buche, dass die Rentenanpassung ver-
schoben wird. Die offentlichen Investitionen wer-
den weiter sinken, weil die Haushaltslage der
Kommunen trotz der erwarteten Entlastungsmaf-
nahmen angespannt bleibt und sie aufgrund des
Haushaltsrechts in ihren Moglichkeiten zur Kre-
ditaufnahme eingeschrénkt sind.



5. Zur Wirtschaftspolitik

Die deutsche Wirtschaft befindet sich nach wie
vor in einer Stagnation. Zwar ist fiir das kommen-
de Jahr eine Belebung zu erwarten. Beriicksichtigt
man jedoch, dass der Zuwachs der gesamtwirt-
schaftlichen Produktion durch den Arbeitstage-
effekt iiberzeichnet ist, so kann nicht von einem
Aufschwung gesprochen werden. Jedenfalls bleibt
die konjunkturelle Dynamik merklich hinter dem
zuriick, was frither im Anschluss an Schwiche-
phasen zu beobachten war.

Damit steht die Wirtschaftspolitik vor erheblichen
Herausforderungen. Die Geldpolitik ist bereits
seit langerem expansiv ausgerichtet und stimuliert
die Konjunktur im Euroraum. Sie sollte diesen
Kurs beibehalten, solange die Preisstabilitét nicht
gefahrdet ist. Die Lohnpolitik erleichtert ihr das
Geschéft insofern, als die Lohnentwicklung in
diesem und voraussichtlich auch im néchsten Jahr
moderat bleibt. Mehrbelastungen der Arbeitneh-
mer, die sich aus Reformen der sozialen Siche-
rungssysteme ergeben, sollten hingenommen wer-
den. Die Finanzpolitik in Deutschland steht vor
dem Problem, dass die Ziele, die sie derzeit ver-
folgt, nicht miteinander vereinbar sind. Eine Riick-
filhrung der hohen Defizite in den &ffentlichen
Haushalten, eine merkliche Senkung der Steuer-
und Abgabenlast und eine Stimulierung der Kon-
junktur kdnnen nicht gleichzeitig erreicht werden.
Werden die Defizite rasch zuriickgefiihrt, kann die
Abgabenlast nur bei strikter Ausgabenbegrenzung
gesenkt werden; dies konnte die Konjunktur belas-
ten. Wird allein die Abgabenlast gesenkt, kann
dies zwar die Konjunktur stimulieren, die Defizite
konnen aber nicht schnell zuriickgefiihrt werden.

Die Finanzpolitik muss entscheiden, wie sie diesen
Zielkonflikt auflost. Nur dann kann sie eine kohé-
rente Strategie fiir die kommenden Jahre entwi-
ckeln. Dies ist auch deshalb wichtig, weil sie nur
so die Vertrauenskrise, die derzeit Konjunktur und
Wachstum belastet, zu iiberwinden vermag. Denn
nur wenn sich positive Einkommens- und Gewinn-
erwartungen herausbilden, werden Konsumenten
und Investoren ihre Zurlickhaltung aufgeben. An
einer solchen Strategie hat es bisher gefehlt. Viel-
mehr ist der Eindruck einer ,,Finanzpolitik auf Zu-
ruf** entstanden.

Immerhin ist in die Debatte um die Finanzpolitik
und die Sozialsysteme in Deutschland Bewegung
gekommen. Mittlerweile liegen zahlreiche Vor-
schlage seitens der politischen Parteien und ver-
schiedener Kommissionen vor, wie das Steuersys-
tem umgestaltet und die Sozialversicherungen

grundlegend reformiert werden sollten. Es ist zu
hoffen, dass notwendige Reformen nun mit dem
ndtigen Schwung angegangen werden und dieser
auch nicht nachldsst, wenn sich die Konjunktur in
Deutschland erholt.

Wiinschenswert wiére es, dass die vorliegenden
Vorschlage genutzt werden, um die Finanzpolitik
auf einen nachhaltigen Kurs zu bringen, der fol-
gende Elemente beinhaltet:

* Das Steuersystem wird vereinfacht, Ausnahme-
tatbesténde und Steuervergiinstigungen werden
massiv verringert und die Grenzbelastung fiir
Einkommensbezieher gesenkt; ferner wird die
Umverteilung, soweit sie von der Gesellschaft
gewlinscht wird, von den Sozialversicherungen
in das Steuersystem verlagert.

» Der Staat verstérkt vor allem die Investitionen
in Sachkapital und in Humankapital, wahrend
er moglichst wenig mit Subventionen in den
Wirtschaftsablauf eingreift.

* In der gesetzlichen Rentenversicherung wird
die demographische Entwicklung beriicksich-
tigt und darauf hingewirkt, die Lebensarbeits-
zeit zu verldngern.

* In der gesetzlichen Krankenversicherung ge-
winnt die Eigenverantwortung eine grofere
Rolle, und die Effizienz des Systems wird durch
vermehrten Wettbewerb zwischen Anbietern
gestérkt; dadurch wird der Anstieg der Belas-
tung der Beitragszahler geddmpft.

Diese gravierenden Anderungen sollten schon
bald und nicht {iber einen langeren Zeitraum ge-
streckt durchgesetzt werden. Vielfach wird offen-
bar befiirchtet, dass es zu erheblichen Einbuflen
und Anpassungshérten kommen koénnte, die die
Biirger iiberfordern wiirden. Einbuflen beim Le-
bensstandard weiter Teile der Bevolkerung sind
aber gerade dann zu erwarten, wenn sich nichts
andert. Diese diistere Aussicht sollte Anlass genug
sein, den Kurs der Wirtschaftspolitik rasch und
durchgreifend zu korrigieren, damit es bald zu
einer hoheren Wachstums- und Beschiftigungs-
dynamik in Deutschland kommt.

Zuversichtlich stimmt, dass ein Reformbedarf von
vielen gesellschaftlich relevanten Gruppen inzwi-
schen breit diskutiert und anerkannt wird. Dies er-
hoht zweifelsohne die Chance, dass es liberhaupt
zu Reformen kommt. Allerdings lassen die ver-
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schiedenen Vorschldge hiufig keine konsistente
Zielsetzung erkennen, weil die Interdependenz
von Mallnahmen vernachléssigt wird. Der Abbau
von Steuervergiinstigungen beispielsweise fiihrt
fiir sich genommen zu einer hdheren Steuerbelas-
tung und sollte daher mit einer Senkung der Steuer-
sitze einhergehen. Ein Sozialversicherungssystem
ohne Umverteilungselemente — wie es z. B. die
Herzog-Kommission vorschldgt — erfordert als
Gegenstiick ein Steuersystem, das eine entspre-
chende Umverteilung leistet. Eine Reform des Ar-
beitsmarktes, die gezielt den Niedriglohnsektor
fordert, kann im Widerspruch zu einer stirkeren
Eigenverantwortung bei der Sozialversicherung
stehen, sofern hier das Steuersystem keinen Aus-
gleich schafft. Insofern ist ein Konzept ,,aus einem
Guss* erforderlich, bei dem die einzelnen Refor-
men ineinander greifen.

Die Bundesregierung setzt bei ihren Reformen auf
die Agenda 2010. Im Grundsatz weisen viele Ele-
mente in die richtige Richtung. Es zeichnet sich
allerdings ab, dass vieles zu zaghaft angegangen
wird. In der vor kurzem beschlossenen Gesund-
heitsreform finden sich beispielsweise die von der
Bundesregierung angekiindigten Mafinahmen zur
Steigerung der Effizienz kaum noch wieder. Zu-
dem ist die Gefahr grof3, dass mit der Zuspitzung
auf das Schlagwort ,,Agenda 2010 die Hoffnung
geweckt wird, sie biete die Losung fiir alle Proble-
me. Eine dhnliche Stimmung verbreitete die Poli-
tik schon mehrfach, so beim Hartz-Konzept, wo-
bei die hohen Erwartungen damals nach Einschat-
zung der Institute nicht gerechtfertigt waren; dies
hat sich inzwischen als zutreffend herausgestellt.

Zur kiinftigen Erweiterung des Euroraums

Im Mai kommenden Jahres wird die Europdische
Union auf 25 Lénder erweitert. Es ist nicht zu er-
warten, dass dieser Schritt in der kurzen Frist von
spiirbaren 6konomischen Friktionen begleitet sein
wird, zumal der Beitrittsprozess mit zahlreichen,
vor allem institutionellen Angleichungen faktisch
schon langst begonnen hat. Auch haben sich die
Handelsstrome mit dem Ubergang zum weitge-
henden Freihandel zwischen den Beitrittslandern
und der bestehenden EU bereits in groBem Um-
fang neu ausgerichtet.

Wesentlich bedeutsamer ist aus Okonomischer
Perspektive die Fortsetzung des Integrationspro-
zesses mit dem vorgezeichneten Ziel der Einfiih-
rung des Euro in den Beitrittslandern. Hier stellt
sich eine Reihe von Fragen nach der Art und Weise,
wie dies geschehen soll. Die beitretenden Lander
haben — wie im Weltteil ausgefiihrt — noch eine er-
hebliche Wegstrecke sowohl bei der realen als
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auch bei der nominalen Konvergenz zu den bishe-
rigen EWU-Staaten zuriickzulegen. Dies spricht —
vor allem im Interesse der beitretenden Lander —
dafiir, diesen Schritt nicht zu iiberstiirzen. Im Zuge
des Konvergenzprozesses konnen Wechselkurse
noch eine ganze Weile als Puffer dienen, vor allem
dann, wenn Inflationsraten und Budgetdefizite
noch deutliche Korrekturen in der Wirtschafts-
politik erfordern. Wechselkursénderungen kdnnen
zwar letztlich kein Ersatz fiir reale Konvergenz
sein. Sie erleichtern aber diesen Prozess, indem sie
temporar Wettbewerbsnachteile von Unternehmen
aus den Beitrittslandern ausgleichen.

Insofern ist es sinnvoll, dass der Beitritt zur Wéh-
rungsunion nicht unmittelbar auf die Mitglied-
schaft zur EU folgt, um den Léndern Zeit fiir
strukturelle Anpassungen an die bisherigen EU-
Lander zu gewihren, ohne dass sie bereits im un-
gepufferten Wettbewerb mit ihnen stehen. Von da-
her sollten die Wechselkursbewegungen zumin-
dest in der Anfangsphase nicht unnétig stark ein-
geschriankt werden. Vieles spricht fiir ein anfing-
lich breites Band zuldssiger Schwankungen mit
verdnderbarem Zentralwert. Wenn die groflen
strukturellen Anderungen vollzogen sind und die
Inflationsangleichung als nachhaltig angesehen
werden kann, diirften ohnehin keine gréBeren
Wechselkursschwankungen mehr auftreten. Dann
sollte das Band zulédssiger Wechselkursschwan-
kungen im WKM II verengt werden. Zudem ist
der Weg in die Wéahrungsunion bereits klar vorge-
zeichnet und trdgt dadurch zu einer Beschleuni-
gung der Konvergenz bei.

Die Bedingungen fiir die Einfiihrung des Euro
sind im Vertrag von Maastricht festgelegt. Aller-
dings war der Vertrag urspriinglich dazu gedacht,
die Voraussetzungen fiir die Griindung der Euro-
péischen Wéhrungsunion zu regeln, nicht aber den
spéteren Beitritt weiterer Lander. Inzwischen be-
steht die Wahrungsunion aber bereits, und Mal-
stab fiir die Beitrittskandidaten kénnen demnach
nur die dort herrschenden Gegebenheiten sein.
Deshalb sollte man sich beziiglich des Preiskrite-
riums am Inflationsziel der EZB von nahezu 2 %
orientieren. Die Einhaltung des Zinskriteriums
diirfte sich im Zuge des Konvergenzprozesses
automatisch ergeben, sofern das Inflationskriterium
als nachhaltig erfiillt angesehen wird. Da das Zins-
kriterium aus einer glaubwiirdigen Erflillung ab-
geleitet werden kann, gilt hier Entsprechendes.
Auch bei den fiskalischen Anforderungen ist
schwer vorstellbar, dass die Praxis der Wahrungs-
union nicht zum Malstab gemacht wird. Daher
empfiehlt sich, sowohl Schuldenstand als auch die
3-Prozent-Defizitgrenze nicht anders zu behan-
deln, als dies bei den derzeitigen Mitgliedern der
Wiéhrungsunion der Fall ist.
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Im Prinzip sollte der Beitritt zur Wahrungsunion
kein grof3es Problem sein. Voraussetzung ist aller-
dings, dass den Volkswirtschaften im Vorfeld ge-
niigend Zeit zur Anpassung gegeben wird. Es ist
aber nicht sinnvoll, dass alle Linder schon zum
frithestmdglichen Zeitpunkt (2007) den Beitritt
anstreben. Gerade die Garantie, dass ein Beitritt
moglich ist, wird Anpassungen erleichtern und
dazu beitragen, den Wéhrungsraum des Euro letzt-
lich ohne Friktionen vor allem fiir die beitreten-
den Léander zu erweitern.

Zur Geldpolitik

Die Europdische Zentralbank (EZB) hat im Friih-
jahr dieses Jahres ihre geldpolitische Strategie
tiberpriift und in diesem Zusammenhang einige
Prézisierungen vorgenommen. So hat sie die
Obergrenze von 2% flir den mittelfristigen An-
stieg des Harmonisierten Verbraucherpreisindex
bestatigt, zugleich jedoch hervorgehoben, dass
Preisstabilitdt auf mittlere Sicht einen Anstieg
knapp unter dieser Grenze bedeutet. Sie hat damit
implizit auch eine Untergrenze fiir eine stabilitéts-
gerechte Preisentwicklung gezogen. Deren ldnge-
res Unterschreiten sollte daher in gleicher Weise
geldpolitische Reaktionen hervorrufen wie ein
Uberschreiten. Damit wird die Strategie nunmehr
symmetrischer ausgerichtet. Dariiber hinaus hat
die EZB die Bedeutung von Geldmengenverande-
rungen fiir die Geldpolitik in der kurzen und mittle-
ren Frist gegeniiber anderen monetdren und real-
wirtschaftlichen Indikatoren relativiert; sie hat klar-
gestellt, dass der Zusammenhang zwischen Geld-
menge und Preisniveau mittel- bis langfristiger
Natur ist. Die Institute halten diese Prézisierungen
fiir sinnvoll.?!

Die EZB hat ihren expansiven geldpolitischen
Kurs bis zuletzt beibehalten. Sie trigt damit der
nach wie vor unsicheren konjunkturellen Lage im
Euroraum Rechnung. Die Kapazititen sind wei-
terhin unterausgelastet; nach der Prognose der In-
stitute wird sich die Produktionsliicke vorerst so-
gar weiter 6ffnen. Von dieser Seite sind daher
keinerlei Inflationsimpulse zu erwarten. Auch die
Lohnentwicklung, die in einigen Léandern des
Euroraums nicht stabilitdtsgerecht war, schwicht
sich ab. Das diirfte zu einer weiteren Beruhigung
des Preisklimas beitragen. SchlieBlich ddmpft die
Aufwertung des Euro iiber niedrigere Importpreise
den Preisanstieg. Alles in allem sind aus heutiger
Sicht keine Inflationsgefahren erkennbar; dies
gibt der EZB Spielraum, die Geldpolitik weiterhin
expansiv zu halten und damit die Konjunktur zu
stiitzen. Deshalb sollte der Leitzins bis zum Ende
des Prognosezeitraums auf dem gegenwirtigen
Niveau bleiben. Dies gilt auch vor dem Hinter-

grund des immer noch kréftigen Wachstums der
Geldmenge, das maBgeblich auf Portfolioum-
schichtungen zuriickzufiihren sein diirfte.

Die geldpolitische Empfehlung wird auch durch
die Anwendung iiblicher Malistabe wie der Tay-
lor-Regel gestiitzt.”? Allerdings ist der Taylor-Zins
nicht eindeutig zu bestimmen. Sowohl der gleich-
gewichtige Realzins als auch das Produktionspo-
tential lassen sich nicht unmittelbar beobachten,
sondern nur unter Unsicherheit festlegen; zudem
ist die Zielinflationsrate nicht eindeutig bestimmt.
AuBlerdem konnen die einzelnen Komponenten
(Inflationsliicke und Produktionsliicke) unter-
schiedlich gewichtet werden. Insofern lassen sich
mehrere Varianten des Taylor-Zinses errechnen.
Hier werden zwei Korridore des Taylor-Zinses be-
rechnet, wobei der obere Rand mit einem héheren
gleichgewichtigen Realzins (2,5 %), einem hohe-
ren Potentialwachstum (2,5 %) und einem niedri-
geren Inflationsziel (1,7 %) gebildet wurde, der
untere Rand entsprechend mit einem niedrigeren
gleichgewichtigen Realzins (2 %), einem geringe-
ren Potentialwachstum (2 %) und einem hdheren
Inflationsziel (1,9%). Der eine Korridor basiert
auf den urspriinglichen Gewichtungsfaktoren von
Taylor von jeweils 0,5, der andere enthélt die Pro-
duktionsliicke mit dem Faktor 1 (Abbildung 5.1).
Fiir das vierte Quartal 2003 ergibt sich damit eine
Spanne fiir den als stabilitdtsgerecht erachteten
kurzfristigen Zins von 1,0 % bis 2,8 %. Der aktu-
elle Geldmarktzins liegt innerhalb dieser Spanne.

Die Taylor-Regel beriicksichtigt prima facie zwar
nur binnenwirtschaftliche Entwicklungen. Indirekt
gehen aber auch die Folgen von Wechselkursin-
derungen in diese Uberlegungen ein. Denn Ande-
rungen von Wahrungsrelationen haben auch einen
Einfluss sowohl auf die Produktionsliicke als auch
auf die Inflationsrate. Vor diesem Hintergrund muss
auch das im Weltteil dieses Gutachtens dargelegte
Wechselkursrisiko gesehen werden. Sollte der US-
Dollar drastisch abwerten, wiirden sich die Infla-
tionsrate verringern und die Produktionsliicke wei-
ter 6ffnen. Es wére sowohl mit der Taylor-Regel
als auch mit der Strategic der EZB vereinbar,
wenn darauthin die Leitzinsen gesenkt wiirden.

Die Kreditvergabe in Deutschland war seit 2002
deutlich schwécher als im Euroraum. Dies rief im-
mer wieder die Sorge hervor, dass die Banken ihr

21 Vgl. dazu die Empfehlungen der Institute vom Friihjahr. In: Die
Lage der Weltwirtschaft und der deutschen Wirtschaft im Friihjahr
2003, a.a. 0. Siehe auch: Die geldpolitische Strategie der EZB. Presse-
mitteilung der Europdischen Zentralbank, 8. Mai 2003.

22 Taylor stellte folgende Regel auf: Taylor-Zins = gleichgewichtiger
Realzins + Inflationsrate + 0,5 x (Inflationsrate - Inflationsziel) + 0,5 x
(Produktionsliicke); vgl. J. B. Taylor. (1993): ,Discretion versus policy
rules in practice.” Carnegie-Rochester Conference Series on Public Policy,
39.
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Abbildung 5.1

Taylor-Regeln fiir den Euroraum
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Die Berechnung des Potentialwachstums erfolgte unter
der Annahme, dass im vierten Quartal 2001 die Produk-
tionsliicke geschlossen war. Diese Annahme wird durch
die Produktionsliickenberechnungen der OECD und des

Quellen: EZB; Eurostat; Berechnungen

ab 3. Quartal 2003: Prognose der Institute.

IMF gestiitzt. In beiden Bandern geht die Inflations-
rate mit einem Gewicht von 0,5 ein. Als Inflations-
rate wurde die Kerninflationsrate (HVPI ohne Energie
und unverarbeitete Nahrungsmittel) verwendet.

der Institute;
GD Herbst 2003
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Kreditangebot zur Verbesserung ihrer Ertragslage
ungewohnlich stark einschrinken und selbst ren-
table Investitionen nicht finanziert werden und
deshalb geldpolitische Impulse in ihrer Wirkung
beeintrachtigt wiirden. Eindeutige Indizien fiir eine
Kreditklemme gibt es in der gegenwirtigen Situa-
tion indes nicht. Die Kreditschwiche konnte auch
allein durch konjunkturbedingt geringe Kredit-
nachfrage und ein erhohtes Insolvenzrisiko, das zu
Zinsaufschldgen fiihrt, verursacht sein. Fiir eine
restriktive Kreditvergabe der Banken spricht, dass
die von der EZB durchgefiihrte Umfrage zum Kre-
ditgeschéft im Euroraum eine Erhéhung der Kre-
ditvergabestandards der deutschen Banken im ers-
ten Quartal dieses Jahres gegeniiber dem Vorquar-
tal zeigt. Die Banken konnten bestrebt sein, ihr
Verhiltnis von Eigenkapital zu Gesamtkapital zu
verbessern. Gegen eine Kreditklemme spricht, dass
die Vergabe von Krediten deutscher Banken an
ausldndische Unternehmen und Privatpersonen
seit 2002 weiter gestiegen ist. Auslidndische Ban-
ken dagegen haben weniger Kredite an deutsche
Unternehmen und Private vergeben. Hierfiir konnte
die zuriickgegangene Kreditnachfrage deutscher
Unternehmen genauso wie eine hohere Risikoein-
schitzung der Banken fiir Kredite an deutsche
Unternehmen verantwortlich sein. Entspannt hat
sich die Lage an den Kreditmérkten in jlingster
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Zeit durch die Erholung an den Aktienmérkten. So
haben sich die Werte der Sicherheiten fiir Unter-
nehmenskredite wieder erhoht. Auflerdem hat sich
die Ertragslage der deutschen Banken offenbar
wieder verbessert. Insgesamt erwarten die Institute
nicht, dass die Belebung der Konjunktur durch
eine zu restriktive Kreditvergabe behindert wird.

Zur Arbeitsmarktpolitik

Die Bundesregierung hat in diesem Jahr ihre Ar-
beitsmarktpolitik neu ausgerichtet. Sie versucht,
durch eine Kombination aus hoheren Leistungsan-
reizen, verstirktem Druck zur Arbeitsaufnahme
und intensivierten Vermittlungsanstrengungen die
Arbeitslosigkeit zu senken. Grundlage sind die im
Sommer letzten Jahres vorgelegten Vorschldge der
Hartz-Kommission; von der zundchst versproche-
nen Umsetzung ,,eins zu eins“ ist man inzwischen
allerdings wieder abgeriickt. Einige Kernelemente
des Hartz-Konzepts sind bereits beschlossen und
befinden sich in der Einfiihrungsphase (Hartz I
und II). Dies gilt fiir die Einrichtung von Perso-
nal-Service-Agenturen (PSA), die Forderung von
Existenzgriindungen (Ich-AG), die Neuregelung
der Mini-Jobs oder der so genannten Job-Floater
(Kapital fiir Arbeit). Aufgegriffen wurde auch die
von der Hartz-Kommission vorgeschlagene Ver-
schirfung der Zumutbarkeitsregeln; zudem hat die
Bundesanstalt fiir Arbeit (BA) ihre Vermittlungs-
tatigkeit intensiviert. Zwei weitere Gesetze sollen
2004 in Kraft treten und die Umsetzung der Vor-
schldge der Hartz-Kommission abschlieBen. Hartz
III regelt den Umbau der BA und die Umwand-
lung der Arbeitsémter in Job-Center, Hartz IV die
Zusammenfiihrung von Arbeitslosen- und Sozial-
hilfe zum Arbeitslosengeld II.

Das Herzstiick der Hartz-Vorschldge ist die Errich-
tung von Personal-Service-Agenturen. Sie sollen
einerseits fiir Arbeitslose den Ubergang in die Be-
schéftigung erleichtern, andererseits bei den Un-
ternechmen Einstellungshemmnisse verringern.
Die Hartz-Kommission hatte urspriinglich vorge-
sehen, 500000 Arbeitslose in PSA iiberzuleiten.
Die Bundesregierung ist inzwischen weitaus be-
scheidener und sieht fiir dieses und das néchste
Jahr lediglich jeweils 50000 Plitze in PSA vor;
damit sinkt die Gefahr, dass diese zu ,,Parkplét-
zen“ fiir Arbeitslose werden. Bis Ende September
wurden allerdings erst 21 000 Arbeitslose in PSA
iibernommen; Grinde dafiir sind neben der un-
giinstigen Arbeitsmarktlage auch organisatorische
Anlaufschwierigkeiten.

Das Existenzgriinderprogramm ist liberraschend
gut angenommen worden. Im September gab es
bereits knapp 62000 Ich-AG; die Zahl der Selb-
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standigen ist dadurch merklich gestiegen. Das von
der Kreditanstalt fiir Wiederaufbau betreute Pro-
gramm ,,Kapital fiir Arbeit* (Job-Floater) fand da-
gegen bisher kaum Resonanz; bis Ende Septem-
ber wurden damit erst rund 8000 Arbeitsplatze
besetzt. Uber die Auswirkungen der Neuordnung
der Mini-Jobs gibt es bisher keine verlédsslichen
Zahlen. Nach Angaben der Bundesknappschatft,
die fiir die Erfassung und Verwaltung der Mini-
Jobs zustindig ist, und des Sozialministeriums
soll die Zahl solcher Beschéftigungsverhiltnisse
Ende Juli 2003 zwar um 930000 hoher gewesen
sein als ein Jahr zuvor. Hierin sind aber nach Ein-
schitzung der BA erhebliche Doppelzdhlungen
enthalten, da die Erfassung nur auf Beschéfti-
gungsverhéltnisse und nicht auf Personen abstellt.
Die ,,Vermittlungsoffensive* der BA und die da-
mit einhergehende Aktualisierung und Aktivierung
des Bewerberbestandes haben zunichst vor allem
zu einer Bereinigung der Statistik um ,,unechte*
Arbeitslose gefiihrt. So wurden Arbeitslose, die
dem Arbeitsmarkt nicht mehr zur Verfiigung ste-
hen oder sich nicht selbst um einen Arbeitsplatz
bemiihten, aus der Statistik gestrichen.

Die Gesetze zum Umbau der Bundesanstalt fiir
Arbeit und zur Zusammenlegung von Arbeitslo-
sen- und Sozialhilfe sind zwar von der Bundesre-
gierung beschlossen worden, sie miissen aber
noch von Bundestag und Bundesrat verabschiedet
werden. Bei der Zusammenlegung von Arbeitslo-
sen- und Sozialhilfe ist noch nicht endgiiltig ge-
klart, wer fiir die erwerbsfahigen Sozialhilfeemp-
fanger zustindig sein soll: die BA, wie von der
Bundesregierung vorgesehen, oder weiterhin die
Kommunen. Die Institute halten es fiir sinnvoll,
dass die Aufgaben der BA und der Sozialamter bei
der Betreuung der erwerbsfahigen Sozialhilfeemp-
fanger zusammengefiihrt werden, um Arbeitsver-
mittlung und soziale Integration vor Ort in einer
Hand zu konzentrieren. Viele Details der Neure-
gelung sind bisher noch unklar. Das liegt nicht zu-
letzt daran, dass die Zusammenfithrung von Syste-
men, in denen Zahlungen nach so unterschiedli-
chen Kriterien wie in der Arbeitslosen- und der
Sozialhilfe geleistet werden, sehr komplex ist.
Deshalb koénnen auch die Wirkungen der Zusam-
menlegung auf den Arbeitsmarkt noch nicht hin-
reichend abgeschitzt werden. Ein gegeniiber der
Sozialhilfe hoheres Arbeitslosengeld II konnte
einen Anreiz fiir Sozialhilfeempfanger geben, sich
wieder fiir eine Vermittlung in den Arbeitsmarkt
zur Verfiigung zu stellen. Allerdings wird dadurch
auch der fiir diese Gruppe mafigebliche Mindest-
lohn erhoht. Im Sinne des Forderns und Forderns
sollten von erwerbsfahigen Sozialhilfeempféan-
gern konsequent eigene Bemiihungen eingefordert
und bei nachweislichem Fehlverhalten Sanktionen
ergriffen werden. Konkretisiert wurde inzwischen

auch die Anrechnung von Vermdgen bei der Fest-
setzung des Arbeitslosengeldes II. Die jetzt vorge-
sehene Regelung, Vermogen, das zur Altersvor-
sorge dient, von der Anrechnung weitgehend frei-
zustellen, halten die Institute fiir sinnvoll. Denn
eine stirkere Einbeziehung solcher Vermogensteile
zur Finanzierung des laufenden Lebensunterhalts
hitte lediglich dazu gefiihrt, Lasten in die Zukunft
zu verlagern, da dann die Anspriiche an Sozialhilfe
steigen wiirden. Zudem wiirden die Bestrebungen
konterkariert, durch Eigeninitiative eine ergidnzen-
de private Altersvorsorge aufzubauen.

Die von der Regierung in Angriff genommenen
Arbeitsmarktreformen sind nach Einschétzung der
Institute alles in allem ein Schritt in die richtige
Richtung. Sie sind durchaus geeignet, die Effi-
zienz der Arbeitsvermittlung zu erhdhen und da-
durch die Dauer der Arbeitslosigkeit zu verrin-
gern, die Intensitdt der Arbeitssuche zu steigern,
den Mismatch am Arbeitsmarkt zu vermindern
und Einstellungsrisiken fiir Unternehmen zu redu-
zieren. Die Institute haben aber bereits vor einem
Jahr davor gewarnt, zu grof3e Hoffnungen auf das
Hartz-Konzept zu setzen, und schon damals die
Erwartungen der Kommission, durch Umsetzung
ihrer Vorschldge binnen drei Jahren die Zahl der
Arbeitslosen um 2 Mill. zu senken, fiir illusorisch
gehalten.”® Die Zweifel an der Wirksamkeit des
Hartz-Konzepts gelten im Grundsatz auch fiir die
nun auf den Weg gebrachten Reformmalnahmen
der Bundesregierung.

Ein wesentlicher Grund, die Entlastungswirkun-
gen auf den Arbeitsmarkt nicht allzu hoch anzu-
setzen, liegt in den nicht unerheblichen Mitnah-
me- und Verdringungseffekten, die bei vielen
MaBnahmen zu erwarten sind. So konnten die
PSA zu einer Verdriangung privater Leiharbeitsfir-
men fiihren; auch ist nicht auszuschlieBen, dass
allgemein Arbeitskréfte entlassen und durch PSA-
Beschiftigte ersetzt werden. Der Nettoeffekt fiir
den Arbeitsmarkt wire in diesem Falle gering. Pri-
vate Zeitarbeitsfirmen werden durch die Neurege-
lungen sogar von zwei Seiten in die Zange genom-
men. Einerseits werden sie durch den in das Ar-
beitnehmeriiberlassungsgesetz  aufgenommenen
Grundsatz des ,,equal pay”“ — d.h. im Grundsatz
Zahlung gleicher Lohne wie in den Leiharbeits-
krifte nachfragenden Unternehmen — gezwungen,
einem der in diesem Jahr ausgehandelten Tarifver-
trage fiir die Zeitarbeitsbranche beizutreten, was
in der Regel mehr Reglementierung, geringere Fle-
xibilitdt und héhere Kosten bedeutet. Zum ande-
ren erlaubt die Gewahrung von Lohnsubventionen

23 Vgl. Arbeitsgemeinschaft deutscher wirtschaftswissenschaftlicher
Forschungsinstitute: Die Lage der Weltwirtschaft und der deutschen
Wirtschaft im Herbst 2002, S. 50 ff.
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den PSA die Kalkulation von Entleihgebiihren, die
unter denen privater Zeitarbeitsfirmen liegen.

Bei den Ich-AG besteht ebenfalls die Gefahr, dass
Arbeitsplitze in anderen Unternehmen verdréngt
werden. Dies ist auch deshalb problematisch, weil
die Erfolgschancen der Ich-AG nur schwer abzu-
schétzen sind. Skeptisch stimmt unter anderem,
dass hier bei der Beantragung der Fordermittel —
anders als beim traditionellen Ubergangsgeld —
kein tragfahiges Unternehmenskonzept vorgelegt
werden muss. Das lésst befiirchten, dass viele Ich-
AG noch wahrend oder spatestens nach Ablauf der
Forderzeit wieder aufgeben. Dann wéren nicht nur
Arbeitsplatze im geforderten Bereich verloren,
sondern moglicherweise auch am ersten Arbeits-
markt. In diesem Falle wire eine solche Mafinahme
nicht nur kostspielig, sie hitte auch zu Fehlalloka-
tionen gefiihrt.

Die eingeleiteten Reformen tragen zwar dazu bei,
die Flexibilitit am Arbeitsmarkt zu erhéhen. Auch
diirften die Dauer der Arbeitslosigkeit und damit
die Zahl der Arbeitslosen durch Intensivierung der
Suchprozesse und effizientere Arbeitsvermittlung
gesenkt werden. Das Arbeitsvolumen wird durch
diese Mafinahmen aber nur in geringem Maf3e er-
hoht, und dies auch wohl erst auf lingere Sicht.
Das liegt im Wesentlichen daran, dass die Haupt-
ursachen der hohen Arbeitslosigkeit in Deutsch-
land — eine zu niedrige Wachstumsdynamik, eine
hohe Regulierungsdichte am Arbeitsmarkt, eine
zu geringe Lohnspreizung und Qualifikations-
mingel beim Arbeitsangebot — mit den bisher er-
griffenen Mallnahmen nicht oder nur halbherzig
angegangen werden.

Zur Finanzpolitik

In den vergangenen Jahren hat die Finanzpolitik
vier wichtige Ziele, die in den diversen Stabilitéts-
programmen beschrieben sind, nicht erreicht: Ers-
tens ist man von einem Budgetausgleich weit ent-
fernt; zweitens wurden die Beitragssétze bei der
Sozialversicherung erhoht statt gesenkt; drittens
wurde die Staatsquote nicht wie angekiindigt zu-
riickgefiihrt, und viertens wurden die 6ffentlichen
Investitionen nicht erhoht, sondern fortlaufend
reduziert.

Gegenwirtig stehen in der Finanzpolitik ange-
sichts hoher Budgetdefizite und schwacher Kon-
junktur kurzfristige Ziele im Mittelpunkt, und es
wird tiber zahlreiche Mallnahmen diskutiert, die
die Ausgaben und die Einnahmen des Staates be-
rihren. Hier fehlt es jedoch an einem schliissigen
Konzept. Daher konnen Unternehmen und private
Haushalte nicht abschétzen, wie hoch ihre Belas-
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tung mit Steuern und Abgaben in absehbarer Zeit
sein wird, welche Leistungen sie selbst zu tragen
haben und welche Vergiinstigungen bestehen blei-
ben und welche nicht. Verstérkt wird die Unsicher-
heit durch die fast taglich wechselnden Vorschlége,
die Steuerbelastung zu erhdhen und Leistungen zu
kiirzen.

Zur Haushaltskonsolidierung

Die Bundesregierung verfolgt derzeit unterschied-
liche Ziele, die widerspriichlich sind. So will sie
einerseits den gesamtstaatlichen Haushalt geméaf
dem europiischen Stabilitdts- und Wachstumspakt
(SWP) konsolidieren; andererseits mdchte sie
durch das Vorziehen der dritten Stufe der Steuer-
reform dazu beitragen, dass die Konjunktur ange-
regt oder zumindest nicht stark geddmpft wird.
Beides ist jedoch nicht miteinander vereinbar. So
mindert die Bundesregierung mit dem Vorziehen
der dritten Stufe der Steuerreform lediglich den
Restriktionsgrad der Finanzpolitik, zumal sie durch
eine Reihe von MaBnahmen den aus der Steuer-
senkung resultierenden Anstieg des Budgetdefi-
zits verringert.

Nach der Prognose der Institute wird das gesamt-
staatliche Budgetdefizit in Relation zum Bruttoin-
landsprodukt in diesem Jahr 4% betragen und
2004 nur auf 3,5 % sinken. Damit wiirde im drit-
ten Jahr in Folge die im Maastrichter Vertrag ge-
nannte Obergrenze von 3 % iiberschritten. Schon
im laufenden Jahr konnte die Bundesregierung nur
durch die Zusage umfangreicher Sparmafinahmen
erreichen, dass das von der EU-Kommission ein-
geleitete Verfahren bei einem tibermédBigen Defi-
zit derzeit ruht. Gleichzeitig hat sic dem SWP ent-
sprechend angekiindigt, die Defizitquote im Jahre
2004 auf 3 % zu begrenzen. Dieses Ziel wurde auf
europdischer Ebene auch in den ,,Grundziigen der
Wirtschaftspolitik™ bekriftigt. Entsprechendes gilt
fur die anderen Linder in der EWU, die ein iiber-
méBiges Defizit aufweisen. Bei der voraussicht-
lichen Entwicklung der Konjunktur und bei den
abzusehenden finanzpolitischen Mallnahmen wird
das Ziel der Bundesregierung jedoch auch im Jahre
2004 nicht erreicht werden. Andere Institutionen
schitzen die Aussichten dhnlich ein.

Die Institute haben in den vergangenen Gutachten
immer wieder eine Haushaltskonsolidierung ange-
mahnt. Anhaltend hohe Budgetdefizite wiirden es
der Gesellschaft erschweren, in der Zukunft die
enormen Belastungen, die sich aus der demogra-
phischen Entwicklung ergeben, zu tragen. Vor die-
sem Hintergrund, aber auch mit Blick auf die zu-
nehmende Schuldenquote kommt beispielsweise
die EU-Kommission in einer Studie zu dem
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Schluss, dass die Finanzpolitik in Deutschland
nicht nachhaltig ist und deshalb Korrekturen drin-
gend erforderlich sind.>*

Ein Konsolidierungskurs steht nicht zwangslaufig
im Widerspruch zu wachstumspolitischen Erfor-
dernissen, wenn — wie die Bundesregierung in ih-
ren Stabilitdtsprogrammen immer wieder ange-
kiindigt hat — die Staatsquote nach und nach ver-
ringert wird. Es kommt allerdings darauf an, dass
Einsparungen bei den konsumtiven Ausgaben,
nicht aber bei den Investitionen des Staates erfol-
gen. In dieser Hinsicht haben die Gebietskorper-
schaften in den vergangenen Jahren gegen wachs-
tumspolitische Erfordernisse verstolen, denn die
staatlichen Investitionen sind immer weiter zu-
rickgefiihrt worden. Dies wird sich voraussicht-
lich im kommenden Jahr fortsetzen, obwohl sich
nach den erheblichen Kiirzungen in wichtigen In-
frastrukturbereichen bereits betrachtliche Defizite
bemerkbar machen. Dies geht zu Lasten des Poten-
tialwachstums und kann mittelfristig den Konsoli-
dierungsprozess sogar erschweren. Daher wird es
immer dringlicher, den wachstumsstirkenden Aus-
gaben in Infrastruktur, Bildung und Forschung
eine hohere Prioritét einzurdumen. Gerade fiir eine
so hoch entwickelte Volkswirtschaft wie Deutsch-
land ist das Humankapital ein wichtiger, wenn
nicht der wichtigste Wachstumsfaktor. Gleich-
wohl wurden in der Vergangenheit aus kurzsichti-
gen Motiven des ,,Sparens® Mittel fiir Schulen und
Universitdten gekiirzt oder gestrichen und Anreize
fiir eine bessere Ausbildung vermindert; auch da-
mit wurden die Wachstumsmoglichkeiten beein-
trachtigt.

Fir die Haushaltskonsolidierung liegen derzeit
einige Vorschldge vor, die zu begriiflen sind. Ins-
besondere werden die Pline fiir einen Subventions-
abbau nun konkreter. Gemaf der Initiative der Mi-
nisterprasidenten Koch und Steinbriick soll ein
grof3er Teil der Subventionen und Steuervergiinsti-
gungen in den kommenden Jahren verringert wer-
den. So sollen die meisten Finanzhilfen in den
Jahren 2004 bis 2006 um je 4 % pro Jahr gekiirzt
und einige Positionen (u.a. die Halbjahres-AfA)
schon im Jahre 2004 gestrichen werden; einige
Positionen sind indes von Kiirzungen ausgenom-
men.? Dieses Verfahren, das der ,,Rasenmiherme-
thode“ é&hnelt, hat Vor- und Nachteile; doch
scheint die Strategic deshalb besonders attraktiv,
weil viele Interessengruppen betroffen sind, fiir
die es damit schwerer wird, die Kiirzungen zu ver-
hindern. Nach Ansicht der Institute spricht nichts
dagegen, hier ehrgeiziger vorzugehen. Denn wenn
man Subventionen grundsétzlich fiir wachstums-
schidlich hélt — schlieBlich werden sie groenteils
an Unternehmen gezahlt, die nicht zu den Wachs-
tumstrdgern der Volkswirtschaft gehdren —, ist

nicht einzusehen, dass sie teilweise noch tiiber
Jahrzehnte bestehen bleiben, wie es der Vorschlag
impliziert. Aulerdem kdnnten bei einem umfas-
senderen Abbau von Steuervergiinstigungen die
Kosten der Steuererhebung?® merklich gesenkt wer-
den. Der Charme einer stirkeren Kiirzung besteht
auch darin, dass damit budgetédre Spielrdume ge-
wonnen werden. So gibe es auf der Ausgabenseite
mehr Raum fiir Investitionen in Sach- und Human-
kapital. Auf der Einnahmenseite konnten Steuern
und Sozialabgaben deutlich gesenkt werden. Ein
Abbau etwa von Steuervergiinstigungen erhoht
aber die Abgabenbelastung. Soll diese konstant
gehalten oder — besser noch — reduziert werden,
muss der Abbau mit Tarifsenkungen verbunden
werden. So konnten die marginalen Steuersétze
starker reduziert werden. Durch eine Politik ,,we-
niger Subventionen, niedrigere Steuern* wiirden
Wachstum und Beschéftigung gefordert.

Bei einzelnen Subventionen und Steuervergiinsti-
gungen sollte die Politik radikaler vorgehen und
die Abschaffung beschlieen; dazu gehdren die
Eigenheimzulage und die Entfernungspauschale.
Dies kann entweder von heute auf morgen, mogli-
cherweise auch iiber einen angekiindigten Zeit-
raum von wenigen Jahren erfolgen. Dabei wire zu
erwégen, ob man als Ersatz etwa fiir die Entfer-
nungspauschale, die auch zum Teil Werbungskos-
ten abdeckt, den Pauschbetrag bei den Werbungs-
kosten erhoht. Dies wére auch ein Beitrag zur Ver-
einfachung des Steuersystems. Ferner ist es ange-
zeigt, die Steuerfreiheit von Sonntags-, Feiertags-
und Nachtarbeit sukzessive abzuschaffen, denn
letztlich ist es Sache der Tarifvertragsparteien, ein
den Arbeitsbelastungen angemessenes Lohnniveau
zu finden. Der Staat hat hier nicht die Aufgabe,
Einkommen {iber das Steuersystem umzuverteilen.

Eine ganz andere, wesentlich radikalere Anderung
konnte darin bestehen, dass man ankiindigt, alle
Subventionen und Steuervergiinstigungen in ab-
sehbarer Zeit — beispielsweise in fiinf Jahren —
auslaufen zu lassen. Hierflir gibt es durchaus gute
Griinde, denn zahlreiche Finanzhilfen wurden vor
vielen Jahren aufgrund von bestimmten Sachver-
halten beschlossen, die zumeist gar nicht mehr be-
stehen. Jeder Wunsch nach zusétzlichen Finanz-

24 Vgl. EU-Kommission (2003): Public finances in EMU - 2003. COM
(2003) 283. Briissel.

25 Die Vorschldge orientieren sich an der Abgrenzung, wie sie vom
Institut fiir Weltwirtschaft vorgenommen wird. Allerdings belauft sich
das von Koch und Steinbriick veranschlagte Kiirzungspotential nicht
auf reichlich 150 Mrd. Euro, sondern nur auf knapp 80 Mrd. Euro; dies
beruht unter anderem darauf, dass nur Finanzhilfen, die bundesrecht-
lich geregelt sind, einbezogen werden und dass z. B. Finanzhilfen fiir
Forschung und Entwicklung, fiir die neuen Lander oder fiir die Steuer-
freiheit sozialer, kultureller und staatspolitischer Einrichtungen nicht in
die Kiirzungsmasse einbezogen sind.

26 Vgl. Rheinisch-Westfalisches Institut fiir Wirtschaftsforschung
(2003): Kosten der Steuererhebung. Gutachten im Auftrag des Bun-
desministeriums der Finanzen. Essen.
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hilfen miisste in der Zukunft dann besonders be-
griindet, neu beantragt und vom Gesetzgeber je-
weils neu beschlossen werden. Dies konnte das
Bewusstsein fiir ein zuriickhaltendes Ausgabenge-
baren und damit fiir solide Finanzpolitik stiarken.

Die Entscheidung dariiber, ob die dritte Stufe der
Steuerreform auf das Jahr 2004 vorgezogen wer-
den sollte, ist noch nicht gefallen; insbesondere
die Finanzierung dieses Schritts wird kontrovers
diskutiert. Dabei ist auch zu bedenken, dass im
Stabilisierungsprogramm geplant war, die Staats-
ausgaben im AusmaB der Steuerentlastung zu kiir-
zen, um so den Budgetausgleich zu erreichen.
Auch weil dies nicht gelang, ist das konjunkturbe-
reinigte Defizit des Staates derzeit hoch. Gewiss
gibt es bei der Schitzung des Potentialwachstums
und folglich auch des strukturellen Defizits Unsi-
cherheiten. Nach géngigen Schitzungen betragt
das strukturelle Defizit in Deutschland in diesem
Jahr 2 % bis anndhernd 3 % in Relation zum Brutto-
inlandsprodukt. Es besteht also erheblicher Hand-
lungsbedarf, wenn das im Stabilitdtspakt genannte
Ziel eines mittelfristig ausgeglichenen oder einen
Uberschuss aufweisenden Budgets erreicht wer-
den soll.

Wenngleich das Prinzip der mittelfristigen Haus-
haltskonsolidierung allgemein akzeptiert ist, be-
stehen zwischen den Instituten Unterschiede hin-
sichtlich der konkreten Schritte in néchster Zeit.
Drei Institute (HWWA, ifo und I1fW) halten das
Vorziehen der dritten Stufe der Steuerreform auf
das Jahr 2004 fiir wiinschenswert, lehnen aber
eine Finanzierung iiber hohere Schulden ab. Beim
Konsolidierungskurs sollte im kommenden Jahr
nicht nachgelassen werden, und er sollte generell
nicht von der Konjunkturlage abhéngig gemacht
werden. Somit wiren 2004 zusétzliche Mafinah-
men notwendig, um das Defizit zu begrenzen. Ins-
besondere sollten die Subventionen stirker verrin-
gert werden, damit das strukturelle Defizit deut-
lich sinkt. Dies kann dadurch erfolgen, dass die
linearen Kiirzungen groBer ausfallen als geplant
und einzelne Subventionen drastisch verringert
werden. Die Bundesregierung sollte auf jeden Fall
an dem im SWP genannten Ziel festhalten, eine
Defizitquote von maximal 3 % anzustreben. Wiirde
die Haushaltskonsolidierung langsamer angegan-
gen, wiirde man sich noch weiter von den selbst
gesetzten Zielen entfernen. Damit wiirde die Glaub-
wiirdigkeit der Finanzpolitik noch mehr Schaden
nehmen. Wiirde es gelingen, durch ein schliissiges
Konzept Vertrauen zuriickzugewinnen, wiirde sich
dies auch schon kurzfristig positiv auf die Kon-
junktur auswirken.

Das DIW Berlin, das IWH und das RWI sind hin-
gegen der Auffassung, dass bei der wachstums-
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politisch gebotenen Konsolidierung des Staats-
haushaltes konjunkturellen Erfordernissen Rech-
nung zu tragen ist. Sie empfehlen daher, die dritte
Stufe der Einkommensteuerreform vorzuziehen
und sie 2004 nur in dem Maf3e gegenzufinanzie-
ren, wie in dieser Prognose unterstellt. Dadurch
konnte der ansonsten hohe Restriktionsgrad der
Finanzpolitik voriibergehend abgemildert werden.
Damit sich die konjunkturellen Wirkungen aber
entfalten konnen und die wachstumspolitischen
nicht gefdhrdet werden, miissen gleichzeitig die
Voraussetzungen fiir eine Haushaltskonsolidie-
rung auf mittlere Sicht geschaffen werden. Dazu
muss zeitgleich mit dem Vorziehen der Steuerre-
form ein verbindlicher Fahrplan beschlossen wer-
den, nach dem von 2005 an Steuervergilinstigun-
gen und Subventionen verstirkt abgebaut werden.
Sind diese Voraussetzungen erfiillt, so ist nicht er-
forderlich, dass zwischen Steuersenkung und ih-
rer Gegenfinanzierung eine enge zeitliche Kon-
gruenz besteht. Das Vorziechen der Steuerreform
erhoht die Defizite nur temporar; die Beschliisse
zum Subventionsabbau und die Konjunktur- und
Wachstumsimpulse des Vorziechens stirken die
Glaubwiirdigkeit des Konsolidierungskurses.

Zu einzelnen Reformvorhaben

Mit der ,,Agenda 2010* hat die Regierung umfas-
sende Reformen der sozialen Sicherungssysteme
angekiindigt. So sollen die beschlossenen Maf-
nahmen im Bereich des Gesundheitssystems die
gesetzliche Krankenversicherung im Jahre 2004
um knapp 10 Mrd. Euro entlasten; in der mittleren
Frist sind weitere Einschnitte geplant. Aulerdem
sollen ab 2005 die Leistungen fiir Zahnersatz und
ab 2007 das Krankengeld allein von den Arbeit-
nehmern getragen werden, um so die Lohnneben-
kosten zu senken. Diese Pline zielen insofern in
die richtige Richtung, als sie insgesamt die Belas-
tung mit Sozialabgaben verringern. Letzteres re-
sultiert zu einem grofen Teil aus der Verlagerung
von Lasten auf die Versicherten, wihrend die Kos-
teneinsparungen aus der Verstirkung des Wettbe-
werbs im Gesundheitswesen auf mittlere Sicht mit
3 Mrd. Euro sehr begrenzt sein werden. So wer-
den Wettbewerbshemmnisse wie das Vertrags-
monopol der kassendrztlichen Vereinigungen nicht
angetastet.

Die erwarteten Entlastungen reichen nicht aus, um
den durchschnittlichen Beitragssatz bei der gesetz-
lichen Krankenversicherung im kommenden Jahr
— wie von der Bundesregierung angestrebt — von
14,4% auf 13,6 % der versicherungspflichtigen
Entgelte zu senken. Auch das Ziel, den Beitrags-
satz bei der Rentenversicherung 2004 auf 19,5 %
zu stabilisieren, diirfte nicht eingehalten werden.
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Denn dies wiirde — sieht man von einer weiteren
Verringerung der ohnehin schon extrem niedrigen
Schwankungsreserve und von einer nochmaligen
Erhohung der Beitragsbemessungsgrenze ab —
neben der unterstellten Aussetzung der Rentenan-
passung zuséitzliche Einsparungen von reichlich
3 Mrd. Euro erfordern. Dies halten die Institute fiir
unwahrscheinlich.

Die fiir das kommende Jahr geplante zweite und
dritte Stufe der Steuerreform wiirde die Finanzlage
der Gemeinden erheblich verschlechtern. Denn
diese sind an den Steuerausfallen zu 15 % beteiligt
und missen zudem mit geringeren Zuweisungen

von den Landern rechnen. Da die Gemeinden auf-
grund des Haushaltsrechts die Mindereinnahmen
nur sehr eingeschrankt durch eine héhere Kredit-
aufnahme ausgleichen kdnnen, besteht die Gefahr,
dass sie ihre Investitionsausgaben weiter zuriick-
fahren. Thre Finanzlage kann verbessert werden,
wenn — wie hier unterstellt — der kommunale
Anteil an der Umsatzsteuer erhoht, die Gewerbe-
steuerumlage gesenkt und die Kommunen im Zuge
der Zusammenlegung von Arbeitslosen- und So-
zialhilfe entlastet werden. Dies wiirde eine grund-
legende Gemeindefinanzreform jedoch nicht iiber-
fliissig machen.
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Die wichtigsten Daten der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung fiir Deutschland

Vorausschatzung fiir die Jahre 2003 und 2004

2003 2004
2002 2003 2004
1. Hj. 2.Hj. 1. Hj. 2.Hj.
1. Entstehung des Inlandsprodukts
Verénderung in % gegeniiber dem Vorjahr
Erwerbstatige -0,6 -15 -03 -1,6 -14 -0,6 0,0
Arbeitszeit, arbeitstaglich -0,5 0,1 -0,7 03 -0,2 -04 -10
Arbeitstage 0,0 0,1 1.2 -0,2 04 0,8 1,7
Arbeitsvolumen, kalendermonatlich =11 -14 0,2 -1,5 -1.3 -0,2 0,7
Produktivitat' 13 14 14 14 13 18 1,1
Bruttoinlandsprodukt in Preisen von 1995 0,2 0,0 1,7 -0,1 0,0 15 18
2. Verwendung des Inlandsprodukts in jeweiligen Preisen
a) Mrd. Euro
Konsumausgaben 1640,9 16675 1700,7 810,5 857,0 827,1 873,6
Private Haushalte? 12365 12571 12911 614,7 642,4 630,8 660,3
Staat 4044 4104 409,6 1958 214,6 196,3 2133
Anlageinvestitionen 392,0 3824 390,0 181,7 200,7 185,7 204,3
Ausriistungen und sonstige Anlagen 176,4 1748 182,6 83,2 91,6 85,9 96,7
Bauten 215,5 207,7 207,4 98,6 109,1 99,8 107,6
Vorratsverénderungen® =132 -1.4 04 1,5 -12,9 10,0 -9,6
Inlandische Verwendung 2019,7 2048,5 2091,1 1003,7 10448 10228 10683
AuBenbeitrag 90,7 82,5 92,0 39,2 433 43,6 48,4
Exporte 757,6 758,7 807,6 3735 385,2 3889 418,6
Importe 667,0 676,2 715,6 3344 3419 3453 370,3
Bruttoinlandsprodukt 21104 2131,0 2183,0 1042,9 1088,1 1066,4 1116,6
b) Veranderung in % gegeniiber dem Vorjahr
Konsumausgaben 0,9 16 2,0 15 17 2,0 19
Private Haushalte? 03 1.7 2,7 1,6 1.7 2,6 2,8
Staat 2,6 1.5 -0,2 1.3 1.6 03 -0,6
Anlageinvestitionen -6,8 =24 2,0 -41 -0,8 2,2 18
Ausristungen und sonstige Anlagen -8,0 -1,0 45 -2,2 0,2 33 5.6
Bauten -59 -3,6 -0,1 -57 -17 13 -14
Inldndische Verwendung -0,6 1,4 2,1 1,2 16 19 23
Exporte 3,6 0,1 6,4 1,3 -0,9 4,1 8,7
Importe -34 14 538 25 0,3 3,3 8,3
Bruttoinlandsprodukt 1,8 1,0 24 0,8 1,1 23 2,6
3. Verwendung des Inlandsprodukts in Preisen von 1995
a) Mrd. Euro
Konsumausgaben 1513,6 15243 1540,9 748,2 776,1 756,8 784,1
Private Haushalte? 11253 11337 1150,5 555,3 5784 563,6 586,9
Staat 3884 390,6 3904 1929 197,7 193,2 197,2
Anlageinvestitionen 3969 390,55 3973 185,5 205,0 189,1 208,2
Ausriistungen und sonstige Anlagen 179,9 181,1 188,3 86,2 949 88,7 99,7
Bauten 2171 2094 208,9 99,2 110,1 100,4 108,5
Vorratsveranderungen? -22,0 -10,3 -6,3 35 -13,8 4,8 =111
Inldndische Verwendung 1888,6 1904,5 19318 937,1 967,3 950,7 981,2
AuBenbeitrag 101,1 843 90,2 415 428 43,0 47,2
Exporte 722,6 7244 762,7 357,4 367,0 369,2 3935
Importe 621,5 640,1 672,5 315,9 3242 326,3 346,2
Bruttoinlandsprodukt 1989,7 1988,8 20221 978,6 1010,2 993,6 10284
Nachrichtlich: Bruttonationaleinkommen 1989,5 1980,6 20141 969,4 1011,2 984,6 1029,4
b) Veranderung in % gegeniiber dem Vorjahr
Konsumausgaben -0,3 0,7 1,1 0,7 0,7 1,1 1,0
Private Haushalte? -1,0 0,7 15 0,7 0.8 15 1.5
Staat 1,7 0,6 -0,1 0,7 05 0,1 -0,3
Anlageinvestitionen -6,7 -1,6 1,7 -3,1 -0,3 2,0 1,5
Ausristungen und sonstige Anlagen -7.6 0,7 4,0 0,0 14 2,8 5,0
Bauten -538 -35 -0,2 -5,6 -1,6 1.2 -15
Inldndische Verwendung -1,6 0.8 14 0,7 1.0 14 1.4
Exporte 34 0.2 53 1,6 -1,0 33 7.2
Importe -1,7 3,0 51 4.4 1,7 3,3 6,8
Bruttoinlandsprodukt 0,2 0,0 1,7 -0,1 0,0 15 1,8
Nachrichtlich: Bruttonationaleinkommen 0,5 -04 1,7 -0,5 -04 1,6 18
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noch: Die wichtigsten Daten der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung fiir Deutschland

Vorausschéatzung fir die Jahre 2003 und 2004

2003 2004
2002 2003 2004
1. Hj. 2. Hj. 1. Hj. 2.Hj.

4., Preisniveau der Verwendungsseite des
Inlandsprodukts (1995 = 100)

Verédnderung in % gegeniiber dem Vorjahr

Private Konsumausgaben? 13 09 1.2 09 09 1.1 1.3

Konsumausgaben des Staates 09 0,9 -0,1 0,6 11 0,1 -0,3

Anlageinvestitionen -0,2 -0,8 0,2 -1 -0,6 0,2 0,3
Ausristungen und sonstige Anlagen -0,3 -1,6 0,5 -2.2 =11 04 0,5
Bauten 0,0 -0,1 0,1 -0,1 -0,1 0,1 0,1

Exporte 0,2 -0,1 1,1 -03 0,1 0,8 14

Importe -1,7 -1,6 0,7 -1,8 -13 0,0 1,4

Bruttoinlandsprodukt 1.6 1,0 038 09 1,1 0,7 0,8

5. Einkommensentstehung und -verteilung

a) Mrd. Euro

Primdreinkommen der privaten Haushalte’ 15796 15955 1628,1 783,6 811,9 7994 828,7
Sozialbeitrdge der Arbeitgeber 220,0 2246 229,0 107,6 n7,0 109,7 19,4
Bruttol6hne und -gehélter 910,4 911,8 924,0 428,6 483,2 4329 491,1
Ubrige Primareinkommen* 4491 459,1 475,1 2474 211,7 256,8 218,3

Priméreinkommen der iibrigen Sektoren 211,6 205,3 219,3 89,7 115,6 95,2 124,1

Nettonationaleinkommen (Primareinkommen) 1791,1 1800,7 1847,4 8733 9274 894,6 952,8

Abschreibungen 317,7 320,0 3256 159,3 160,7 1618 163,8

Bruttonationaleinkommen 2108,8 2120,8 2173,0 1032,7 1088,1 1056,4 1116,6

Nachrichtlich:

Volkseinkommen 15715 15737 1610,7 760,7 813,0 776,7 834,0
Unternehmens- und Vermégenseinkommen 4411 4372 4577 2245 212,8 234,2 2235
Arbeitnehmerentgelt 1130,5 11364 1153,0 536,2 600,2 5425 610,4

b) Veranderung in % gegeniiber dem Vorjahr

Priméreinkommen der privaten Haushalte? -0,6 1,0 2,0 0,8 1,2 2,0 2,1
Sozialbeitrdge der Arbeitgeber 11 2,1 2,0 16 25 19 2,0
Bruttol6hne und -gehalter 0,7 0,2 13 -0,1 04 1,0 1.6

Bruttolohne und -gehélter je Beschaftigten 15 2,0 1.8 1.8 2,2 1.8 1,7
Ubrige Primareinkommen* -38 2.2 35 2,1 2,3 38 3.1

Primareinkommen der tbrigen Sektoren 273 -3,0 6,9 -3,2 -2.8 6,1 7.4

Nettonationaleinkommen (Primadreinkommen) 2,1 0,5 2,6 04 0,7 24 2,7

Abschreibungen 2,1 0,7 1.7 04 1.0 1.5 1.9

Bruttonationaleinkommen 2,1 0,6 25 04 0,7 23 2,6

Nachrichtlich:

Volkseinkommen 1.9 0,1 2,4 -04 0,6 2,1 2,6
Unternehmens- und Vermégenseinkommen 4.8 -0,9 47 -1,8 0,2 43 51
Arbeitnehmerentgelt 0,8 0,5 15 0.2 0,8 12 1,7

6. Einkommen und Einkommensverwendung der privaten Haushalte?

a) Mrd. Euro

Masseneinkommen 958,5 965,2 988,1 461,6 503,6 4719 516,2
Nettol6hne und -gehalter 593,5 589,2 607,4 274,6 314,6 282,1 3253
Monetére Sozialleistungen 439,3 453,2 460,4 225,0 228,2 2293 2311
abziiglich Abgaben auf soziale Leistungen,

verbrauchsnahe Steuern® 74,3 772 79,7 38,0 39,2 39,5 40,2

Ubrige Primareinkommen* 4491 459,1 475,1 2474 211,7 256,8 218,3

Sonstige Transfers (Saldo)® -423 -35.2 -369 -17.2 -18,0 -18,4 -18,6

Verfiigbares Einkommen 1365,3 1389,0 1426,4 691,8 697,2 710,4 716,0

Zunahme betrieblicher Versorgungsanspriiche 17,6 20,6 22,5 9,6 1,0 10,5 12,0

Konsumausgaben 1236,5 12571 12911 614,7 642,4 630,8 660,3

Sparen 146,3 152,6 157.8 86,7 65,9 90,1 67,7

Sparquote (%)’ 10,6 10,8 10,9 12,4 9.3 12,5 9.3

b) Veranderung in % gegeniiber dem Vorjahr

Masseneinkommen 2,0 0,7 2,4 0,7 0,7 2.2 2,5
Nettol6hne und -gehalter 0,2 -0,7 3.1 -1,0 -04 2,7 34
Monetére Sozialleistungen 49 3,2 16 3,6 2,7 19 1,3
abziiglich Abgaben auf soziale Leistungen,

verbrauchsnahe Steuern® 3,9 4,0 3,2 51 2.8 4,0 2,5

Ubrige Primareinkommen* -38 2,2 35 2,1 2,3 38 3.1

Verfiigbares Einkommen 0,5 1,7 2,7 1,9 1,6 2,7 2,7

Konsumausgaben 0.3 1.7 2,7 1,6 17 2,6 2.8

Sparen 38 43 34 6,4 1.5 39 28
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noch: Die wichtigsten Daten der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung fiir Deutschland
Vorausschatzung fiir die Jahre 2003 und 2004

2003 2004
2002 2003 2004

1. Hj. 2. Hj. 1. Hj. 2. Hj.
7. Einnahmen und Ausgaben des Staates®
a) Mrd. Euro
Einnahmen
Steuern 477,6 4829 4919 235,0 2479 240,9 250,9
Sozialbeitrage 389,0 396,8 405,5 191,3 205,5 1958 209,7
Vermégenseinkommen 17,6 15,4 15,4 9,5 59 9,2 6,1
Sonstige Transfers 15,4 15,8 15,1 77 8,1 7.2 8,0
Vermégenstransfers 8,7 8,6 8,7 4,2 43 4,0 4.6
Verkaufe 40,5 40,3 41,6 19,0 214 19,1 22,5
Sonstige Subventionen 0,8 0,7 0,8 0,3 0,4 0,4 0,4
Insgesamt 949,5 960,5 978,8 467,1 493,4 476,5 502,3
Ausgaben
Vorleistungen® 2478 251,8 252,6 120,9 130,9 121,7 130,9
Arbeitnehmerentgelt 167,7 169,2 169,2 78,5 90,6 79,0 90,2
Vermdgenseinkommen (Zinsen) 65,2 66,2 68,3 320 34,2 33,1 351
Subventionen 30,9 29,3 28,3 133 159 13,0 15,3
Monetére Sozialleistungen 409,6 4226 428,5 209,7 2129 213,5 215,0
Sonstige laufende Transfers 35,1 383 40,5 17,9 20,4 193 21,2
Vermégenstransfers 34,6 374 36,3 19,9 17,5 19,2 17,1
Bruttoinvestitionen 343 32,6 32,0 13,9 18,8 13,6 18,5
Nettozugang an nichtprod. Vermogensgiitern -14 -1.3 -1.3 -0,5 -0,7 -0,6 -0,7
Insgesamt 10239 1046,0 1054,3 505,6 540,5 511,9 542,5
Finanzierungssaldo -74,3 -85,5 -755 -385 -47,1 -354 -40,1
b) Verdnderung in % gegeniiber dem Vorjahr
Einnahmen
Steuern 03 1.1 1.9 3.3 -0,9 2,5 1.2
Sozialbeitrage 1,4 2,0 2,2 18 2,2 23 2,1
Vermogenseinkommen -4.2 -12,5 -0,5 -18,8 0,2 -34 4,1
Sonstige Transfers 6,3 2,7 -4.4 14,0 -6,2 -75 -1,5
Vermégenstransfers 51 =17 1.2 1.6 -12,0 =52 7.4
Verkaufe -0,5 -0.3 3,0 -0,5 -0,2 0,6 52
Sonstige Subventionen - - - - - - -
Insgesamt 0,7 1,2 19 2,2 0,2 2,0 1.8
Ausgaben
Vorleistungen® 34 1.6 03 1.6 1.7 0,7 0,0
Arbeitnehmerentgelt 13 0,8 0,0 0,3 13 0,6 -0,5
Vermdgenseinkommen (Zinsen) -3,7 15 3,1 -3,0 6,1 3,6 2,7
Subventionen -9,2 -53 =32 -6,2 -4.6 -2,6 -3.8
Monetére Sozialleistungen 49 32 14 36 28 1.8 1.0
Sonstige laufende Transfers 46 8,9 59 1,9 6.4 8,2 3.8
Vermogenstransfers -4,0 8,0 -3,1 14,6 13 -3,7 =24
Bruttoinvestitionen -43 -5,0 -18 -9,7 -1.2 =22 -1.6
Nettozugang an nichtprod. Vermdgensgitern - - - - - - -
Insgesamt 2,2 2,2 0,8 2,1 2,2 1,2 04
1 Bruttoinlandsprodukt in Preisen von 1995 je Erwerbstatigenstunde. 6 Empfangene abziiglich geleisteter sonstiger Transfers.
2 EinschlieBlich privater Organisationen ohne Erwerbszweck. 7 Sparen in % des verfigbaren Einkommens (einschlieBlich der Zunahme betrieblicher
3 EinschlieBlich Nettozugang an Wertsachen. Versorgungsanspriiche).
4 Selbstandigeneinkommen/Betriebsiiberschuss sowie empfangene abziiglich geleisteter 8 Gebietskorperschaften und Sozialversicherung.
Vermogenseinkommen. 9 EinschlieBlich sozialer Sachleistungen und sonstiger Produktionsabgaben.

5 EinschlieBlich verbrauchsnaher Steuern.

Quellen: Statistisches Bundesamt (Fachserie 18: Volkswirtschaftliche Gesamtrechnungen);
Berechnungen der Institute; 2. Halbjahr 2003 und 2004: Prognose der Institute.
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