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The State of the World Economy and the Ger man Economy
in the Fall of 2003

Summary

Growth of total world output has accelerated since last spring. The factors that had
dampened growth during the early months of 2003 have lapsed, economic policy corn+
tinues to be stimulating and the assessment of the prospects has become more favou-
able. The recovery is led once again by the United States. Developments in Jpan are
surprisingly good and the phase of weakness in Southeast Asia has been overcome.
Whereas output in the EU accession countries has continued to grow strongly, the euro
area has remained mired in stagnation.

In 2004, monetary policy will remain expansionary. It is further assumed that neither
the exchange rates of the yen and the euro against the dollar will rise notably nor that
the other East Asian currencies will gopreciate. The price of crude oil is expected to
amount to about $28 per barrel. Under these circumstances the robust recovery of the
world economy will continue next year at moderate rates of inflation, with declining
regiona differences. Chances for a slf-sustained upswing are looking good. The re-
structuring of firms has made headway, financing is becoming easier and profits con
tinue to improve. However, the growing US curent account deficit represents a risk for
the recovery of the world economy. The Western industrialized countries will receive
cyclical impulses from the Asian NIEs. Whereas economic expansion in the United
States and in Japan will slow down in the course of the year, demand and ouput of the
euro area countries and in countries that will join the EU on May 1, 2004 will grow a bit
faster. As described in a special chapter, there will be positive effects of EU enlarge-
ment on the accession countries as well as on the “old” EU countries in the long term.

The German economy has been in stagnation for three years now. In the first half of
2003 overall output even declined dightly, and employment continued to fall. This was
primarily due to the unfavourable export conditions. Thus the uncertainty surrounding
the conflict in Iraq and the continuing appreciation of the euro dampened foreign de-
mand resulting in a sharp reduction of exports. Domestic demand, too, remained weak,
however. In line with the decline of employment, disposable income rose little, and,
with the exception of the first quarter, private consumption stagnated. Firms business
expectations remained dim and fixed investment continued to decline.



Since mid-year, however, there have been first signs of an improvement. Thus, the re-
covery of the world economy, that had been forecasted by the Institutes in spring, is
gradually taking shape. Monetary policy in the euro area continues to be expansionary
which contributes to the recovery. In addition, business finarcing in Germany has be-
come easier and, finally, the uncertainty has ended that paralyzed the economy because
of the Irag conflict in the first half of the year. Moderate wage agreements are contribut-
ing to an improvement of price competitiveness of German business. The indictors of
business confidence are also pointing upwards.

To be sure, the economic recovery in Germany is still impaired by a number of factors.
Thus, capacity utilization continues to be low and the appreciation of the euro hurts ex-
ports and helps imports. In addition, fiscal policy will remain restrictive in 2004; the
expected tax reductions are offset by passed and planned expenditure cuts as well as the
reduction of tax privileges.

Againgt this background, the Institutes forecast aggregate output to stagnate on average
of this year and to rise only moderately next year. Real gross domestic product will
grow by 1.7 % in 2004. This rise, however, is due to a large extent to the much higher
number of working days compared to 2003. Adjusted for this effect, i.e. from a purely
cyclical view, total output will only increase by 1.1 % next year. This can therefore not
be called an upswing.

In the first half of 2004, the pace of economic recovery will accelerate essentially be-
cause of stronger domestic demand. Tax reductions for private households and im
proved sdes prospects of firms will support consumption as well as investment.
Whereas the rise in consumer demand will sow down a hit in the second half of the
year, the economy will increasingly be supported by export demand. .Industrial produc-
tion will accelerate, and the value added of the service sector will again increase mark-
edly. In the construction sector, in contrast, the downward trend will only slow down. In
east Germany, real gross domestic product rises marginally in 2003, next year it will
grow at asimilar rate as west Germany.

The gradual rise of output and the continued underutilization of capacities do not raise
hopes for a turnaround of the labour market. Until way into next year, the number of
employed is expected to continue falling and the number of registered tnemployed to
rise. Only in the course of the second half of the year may the situetion of the labour
market improve dlightly. On average of the year, the number of employed will decline



by more than 100,000 people, the number of unemployed will increase by more than
50,000 to 4.45 million.

Despite some sharp increases of taxes and fiscal charges as well as cuts of expenditures,
the state of the government budget has not improved this year. To the contrary, because
of weak economic activity the total government deficit is expected to rise to 85 billion
euro or 4% of nomina gross domestic product this year. In 2004, the fisca develop-
ment will be characterized by tax measures and reforms of heath and pension insur-
ance. The total government deficit will decline by 10 billion to 75 billion euro or 3.5 %
of nominal gross domestic product. This means that the deficit will exceed the 3 % ceil-
ing of the Maastricht Treaty for the third consecutive year.

In view of the three-year stagnation phase and the rather modest outlook for next year,
economic policy is facing substantial challenges. Monetary policy has aready been ex-
pansionary for some time stimulating the economy of the euro area. It should stay this
course, as no inflationary effects are to be expected. Key interest rates should therefore
be kept at their present level during the forecast period. A lowering of the key interest
rates, however, would be compatible with the Taylor rule as well as the ECB strategy, in
case the exchange risk described in the report materializes and the dollar depreciates
drastically.

This year the federal government has newly designed its labour market policy on the
basis of the proposals of the Hartz Commission. Important elements are the establish-
ment of Personnel Service Agencies, the promotion of new business establishments,
new rules for the so-caled mini-jobs, a tightening of the rules regarding job acceptance
and the combination of unemployment and social assistance. The initiated reforms are a
step in the right direction. The Institutes warn, however, of raising hopes too high for a
positive effect on the labour market. One reason is the considerable free-rider and
crowding-out effects. The total number of hours worked will therefore rise only little.
That is primarily because the present measures take insufficient account of the major
reasons for German unemployment, i.e. too little growth dynamics, a high density of
regulation, too little wage differentiation, and lacking labour skills.

German fiscal policy is facing the problem that its present policy goals are incompati-
ble. Cutting back the exorbitant government deficits, a marked reduction of taxes and
fiscal charges and a stimulation of the economy cannot be achieved simultaneously.
Fiscal policy must decide how to resolve these conflicting goals. Only then will it be
able to develop a coherent strategy for the coming years. That is also important for



overcoming the confidence crisis that is currently paralyzing economic activity and
growth. In order to achieve a higher dynamism of growth and employment, the tax sys-
tem has to be simplified above al else, subsidies and tax privileges must be cut mas-
sively, margina tax rates must be reduced and the necessary reforms of pension and
health insrance nust be carried out. These serious changes should be implemented
soon and not stretched out over alonger period of time. Fiscal policy must be ambitious
regarding the necessary consolidation of the public budgets and, for example, cut subsi-
dies quickly and markedly. Substantial actions are required if the budget targets con
tained in the Stability and Growth Act are to be met at least in the medium term.

Although the principle of medium-term budget consolidation is generally accepted,
there are differences among the Institutes regarding the concrete steps to be taken next.
Three institutes (HWWA of Hamburg, Ifo of Munich and IfW of Kiel) think the ad-
vancement of the third stage of the tax reform to 2004 desirable, but are against debt
financing it. There should be no deviation from the consolidation course next year, and
it should generally not be made dependent on the state of the economy. In order to war-
rant the credibility of fiscal policy, the deficit ratio should be kept at a maximum of
3 %. Once confidence will have been regained by a convincing concept, this will d-
ready have effects on the economy in the short term. In contrast, DIW of Berlin, IWH of
Halle and RWI of Essen are of the opinion that the budget consolidation needed for
growth purposes should also take account of the cyclical requirements. Therefore they
recommend to advance the third stage of the tax reform and to finance it by cutbacks
elsewhere only to the extent laid down in the assumptions of the report. This could tem-
porarily soften the restrictiveness of fiscal policy. Simultaneously with the advancement
of the tax reform a binding schedule must be passed for the accel erated reduction of tax
privileges and subsidies from 2005 on. Such a resolution would improve the credibility
of the consolidation course.



Die Lage der Weltwirtschaft und der deutschen Wirtschaft
im Herbst 2003

Zusammenfassung

Die weltwirtschaftliche Produktion nimmt seit dem letzten Frihjahr beschleunigt zu.
Die wahrend der ersten Monate 2003 dampfenden Faktoren sind entfallen, die Wirt-
schaftspolitik stimuliert weiter, und die Perspektiven werden gunstiger beurteilt. Vorrei-
ter der Erholung sind wieder die USA. In Japan verlauft die Entwicklung tberraschend
gunstig, und in Stidostasien wurde die Schwachephase Uberwunden. Wahrend die Pro-
duktion in den EU-Beitrittsléndern anhaltend kréftig stieg, verharrte der Euroraum in
der Stagnation.

Im Jahr 2004 bleibt die Geldpolitik expansiv. Zudem wird unterstellt, dass weder die
Wechsalkurse von Yen und Euro gegeniber dem Dollar nennenswert weiter steigen,
noch die restlichen Wahrungen Ostasiens aufwerten. Der Rohdlpreis dirfte bei 28 Dol-
lar je Barrel liegen. Unter diesen Umstanden setzt sich die kréftige Erholung der Welt-
konjunktur im kommenden Jahr bei moderatem Preisanstieg fort, wobel das regionale
Gefélle abnimmt. Die Chancen fur einen selbst tragenden Aufschwung stehen gut: Die
Restrukturierung der Unternehmen ist weit vorangekommen, die Finanzierungsmog
lichkeiten werden besser, und die Gewinne steigen weiterhin deutlich; allerdings ist das
hohe und weiter zunehmende Leistungsbilanzdefizit der USA ein Risiko fur die welt-
wirtschaftliche Erholung. Die westlichen Industrielander erhalten kréftige konjunkturel-
le Impulse von den asiatischen Schwellenldndern. Wahrend sich die wirtschaftliche Ex-
pansion in den USA und in Japan im Verlauf des Jahres etwas verlangsamt, nehmen
Nachfrage und Produktion im Euroraum und in den, der EU am 1. Ma 2004 beitreten-
den Landern rascher zu. In einem Sonderkapitel wird dargelegt, dass von der Erwelte-
rung fur diese, wie auch fir die , aten* EU-Lander, auf 1&ngere Sicht positive Wachs-
tumseffekte zu erwarten sind.

Die deutsche Wirtschaft befindet sich seit drei Jahren in einer Stagnation. Im ersten
Halbjahr 2003 ging die gesamtwirtschaftliche Produktion sogar leicht ariick, und die
Beschéftigung nahm weiter ab. Mal3geblich hierfir waren die unglinstigen auf3enwir t-
schaftlichen Rahmenbedingungen. So dampften die Unsicherheiten im Zusammenhang
mit dem Konflikt im Irak und die anhaltende Aufwertung des Euro die Nachfrage aus
dem Audand und fuhrten zu einem Einbruch bei der Ausfuhr. Aber auch die Binnen
konjunktur war schwach. Bei fortgesetztem RUlckgang der Beschaftigung nahmen die



verflgbaren Einkommen nur wenig zu, mit Ausnahme des ersten Quartals stagnierte der
private Konsum. Die Geschéftserwartungen der Unternehmen blieben eingetriibt und
die Anlageinvestitionen gingen weiter zuriick.

Seit der Jahresmitte gibt es jedoch erste Anzeichen einer Besserung. So nimmt die von
den Instituten bereits im Fruhjahr prognostizierte weltwirtschaftliche Erholung allmah
lich Gestalt an. Im Euroraum ist die Geldpolitik nach wie vor expansiv ausgerichtet und
trgt zu einer Erholung bel. In Deutschland sind zudem die Finanzierungsbedingungen
der Unternehmen gunstiger geworden und schliefdlich ist die Unsicherheit, die die Wirt-
schaft aufgrund des Irak-Konflikts in der ersten Jahreshalfte lahmte, gewichen. Die mo-
deraten Lohnabschliisse tragen zu einer leichten Verbesserung der preislichen Wettbe-
werbsfahigkeit der deutschen Wirtschaft bei. Inzwischen weisen die Vertrauensindika-
toren der Unternehmen eindeutig nach oben.

Allerdings wird die konjunkturelle Erholung in Deutschland nach wie vor durch eine
Reihe von Faktoren beeintrachtigt. So ist die Kapazitétsausastung weiterhin niedrig und
die Aufwertung des Euro belastet den Export und erleichtert den Import. Hinzu kommt,
dass die Finanzpolitik im Jahr 2004 restriktiv ausgerichtet bleibt; den unterstellten stew
erlichen Entlastungen stehen beschlossene bzw. geplante Einsparungen sowie der for-
cierte Abbau von Steuervergiinstigungen gegeniiber.

Vor diesem Hintergrund prognostizieren die Institute, dass die gesamtwir tschaftliche
Produktion im Durchschnitt dieses Jahres stagniert und auch im kommenden Jahr nur
moderat zunehmen wird. Das reale Bruttoinlandsprodukt wird im Jahr 2004 um 1,7 %
steigen. Zu diesem Anstieg trégt alerdings eine im Vergleich zu 2003 deutlich hohere
Zahl von Arbeitstagen bei. Arbeitstaglich kereinigt, also in rein konjunktureller Sicht,
wird die gesamtwirtschaftliche Produktion nur um 1,1 % zunehmen. Von einem Auf-
schwung kann man daher nicht sprechen.

In der ersten Jahreshélfte 2004 beschleunigt sich die konjunkturelle Entwicklung im
Wesentlichen aufgrund der starkeren Binnennachfrage. Steuerliche Entlastungen der
privaten Haushalte und verbesserte Absatzperspektiven der Unternehmen stiitzen ®-
wohl den Konsum als auch die Investitionen. Wéhrend der Anstieg der Konsumnach-
frage in der zweiten Jahreshélfte etwas nachlasst, wird die Konjunktur mehr und mehr
von der Audandsnachfrage getragen. Die Industrieproduktion steigt beschleunigt, und
im tertidren Sektor nimmt die Wertschopfung wieder merklich zu. Im Baugewerbe hin
gegen verlangsamt sich lediglich die Talfahrt. In Ostdeutschland steigt das reale Brutto-



inlandsprodukt 2003 geringfigig, im nachsten Jahr wird es mit einer é&hnlichen Rate wie
in Westdeutschland zunehmen.

Der geméchliche Anstieg der Produktion und weiterhin unterausgel astete Kapazitaten
lassen vorerst keine Wende am Arbeitsmarkt erwarten. Bis weit in das néchste Jahr hin-
ein durfte die Beschaftigung weiter sinken und die Zahl der registrierten Arbeitslosen
zunehmen. Erst im Laufe des zweiten Halbjahrs 2004 ist auf dem Arbeitsmarkt eine
leichte Besserung zu erwarten. Im Jahresdurchschnitt sinkt im néchsten Jahr die Zahl
der Beschéftigten um gut 100 Tausend gegentber 2003, die Zahl der Arbeitslosen &-
héht sich um Uber 50 Tausend auf 4,45 Millionen an.

Trotz zum Teil kréftiger Steuer- und Abgabenerhdhungen sowie Ausgabenkiirzungen
hat sich die Finanzlage der offentlichen Hauhalte in diesem Jahr nicht verbessert - im
Gegenteil: Aufgrund der schwachen Konjunktur dirfte das gesamtstaatliche Defizit in
diesem Jahr auf 85 Mrd. Euro bzw. 4 % in Relation zum nominalen Bruttoinlandspro-
dukt ansteigen. Im Jahre 2004 wird die Entwicklung der Staatsfinanzen durch steuerli-
che Malinahmen und die Reformen im Bereich der Renten und der Krankenversiche-
rung geprégt. Das gesamtstaatliche Defizit wird um 10 Mrd. auf 75 Mrd. Euro bzw. auf
3,5 % in Relation zum Bruttoinlandsprodukt zurlickgehen. Damit wirde im dritten Jahr
in Folge die im Maastrichter Vertrag genannte Obergrenze von 3 % Uberschritten.

Angesichts der schon 3 Jahre andauernden Stagnationsphase und den nur bescheidenen
Aussichten fur das nachste Jahr steht die Wirtschaftspolitik vor erheblichen Herausfor-
derungen. Die Geldpolitik ist bereits seit Langerem expansiv ausgerichtet und stimuliert
die Konjunktur im Euroraum. Sie sollte diesen Kurs beibehalten, da keine Inflationsim:
pulse zu erwarten sind. Deshalb sollte der Leitzins im Prognosezeitraum auf seinem
gegenwartigen Niveau bleiben. Es wére aber sowohl mit der Taylor-Regel as auch mit
der Strategie der EZB vereinbar, wenn die Leitzinsen gesenkt werden, sollte das im
Gutachten dargelegte Wechselkursrisiko eintreten und der Dollar drastisch abwerten.

Die Bundesregierung hat in diesem Jahr auf der Grundlage der Vorschlége der Hartz
Kommission ihre Arbeitsmarktpolitik neu ausgerichtet. Wichtige Elemente sind die Ein-
richtung von Personal-Service-Agenturen, die Foérderung von Existenzgrindungen, die
Neuregelung der Mini-Jobs, die Verscharfung der Zumutbarkeitsregeln und die Zu
sammenfihrung von Arbeitsosen und Soziahilfehilfe. Die in Angriff genommenen
Reformen sind ein Schritt in die richtige Richtung. Die Ingtitute warnen aber davor, die
Entlastungswirkungen auf den Arbeitsmarkt allzu hoch anzusetzen. Ein Grund liegt in
den nicht unerheblichen Mitnahme- und Verdrangungseffekten. Das Arbeitsvolumen



wird deshalb nur in geringem Mal3e erhoht. Das liegt im Wesertlichen daran, dass die
Hauptursachen der hohen Arbeitsdosigkeit in Deutschland — eine zu niedrige Wachs-
tumsdynamik, eine hohe Regulierungsdichte am Arbeitsmarkt, eine zu geringe Lohrn+
spreizung und Qualifikationsméangel beim Arbeitsangebot — mit den bisher egriffenen
Mal3nahmen nicht oder nur halbherzig angegangen werden.

Die Finanzpolitik in Deutschland steht vor dem Problem, dass die Ziele, die sie derzeit
verfolgt, nicht miteinander vereinbar sind. Eine Rickfiihrung der hohen Defizite in den
Offentlichen Haushalten, eine merkliche Senkung der Steuer- und Abgabenlast und eine
Stimulierung der Konjunktur kénnen nicht gleichzeitig erreicht werden. Die Finanzpoli-
tik muss entscheiden, wie sie diesen Zielkonflikt auflost. Nur dann kann sie eine kohé
rente Strategie fur die kommenden Jahre entwickeln. Dies ist auch deshab wichtig, weil
sie nur so die Vertrauenskrise, die derzeit Konjunktur und Wachstum belastet, zu tber-
winden vermag. Um zu einer hdheren Wachstums- und Beschéftigungsdynamik zu
kommen, missen vor alem das Steuersystem vereinfacht, Subventionen und Steuerver-
gunstigungen massiv verringert, die Grenzbelastungen gesenkt und die notwendigen
Reformen in der Renten und Krankenversicherung durchgefiihrt werden. Diese gravie-
renden Anderungen sollten schon bald und nicht tiber einen langeren Zeitraum gesteckt
durchgesetzt werden. Bei der notwendigen Konsolidierung der 6ffentlichen Haushalte
muss die Finanzpolitik ehrgeizig vorangehen und bspw. Subventionen rasch und merk-
lich senken. Es besteht erheblicher Hardlungsbedarf, wenn die im Stabilitatspakt g
nannten Ziele zumindest mittelfristig erreicht werden sollen.

Wenngleich das Prinzip der mittelfristigen Haushaltskonsolidierung allgemein akzep-
tiert ist, bestehen zwischen den Instituten Unterschiede hinsichtlich der konkreten
Schritte in néchster Zeit. Drei Institute (HWWA, ifo und I1fW) halten das Vorziehen der
dritten Stufe der Steuerreform auf das Jahr 2004 fur wiinschenswert, lehnen aber eine
Finanzierung tber hohere Schulden ab. Beim Konsolidierungskurs sollte im kommen-
den Jahr nicht nachgelassen werden, und er sollte generell nicht von der Konjunkturlage
abhéngig gemacht werden. Um die Glaubwurdigkeit der Finanzpolitik zu gewahrleisten,
sollte auf jeden Fall angestrebt werden, die Defizitquote auf maximal 3 % zu begrenzen.
Wenn durch ein schliissiges Konzept Vertrauen zurlickgewonnen wird, wird sich dies
auch schon kurzfristig positiv auf die Konjunktur auswirken. Das DIW, das IWH und
das RWI sind hingegen der Auffassung, dass bei der wachstumspolitisch gebotenen
Konsolidierung des Staatshaushaltes auch konjunkturellen Erfordernissen Rechnung zu
tragen ist. Sie empfehlen daher, die dritte Stufe der Einkommensteuerreform vorzuzie-
hen und sie 2004 nur in dem Mal3 gegenzufinanzieren, wie in den Annahmen dieses
Gutachtens unterstellt. Dadurch konnte der ansonsten hohe Restriktionsgrad der Finanz-



politik voriibergehend abgemildert werden. Gleichzeitig muss aber zeitgleich mit dem
Vorziehen der Steuerreform ein verbindlicher Fahrplan beschlossen werden, nach dem
von 2005 an Steuervergunstigungen und Subventionen verstérkt abgebaut werden. Die
Beschliisse dazu starken die Glaubwiirdigkeit des K onsolidierungskurses.

Eckdaten der Prognose fur Deutschland

2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004

Bruttoinl andsprodukt” 2,9 0,8 0,2 0,0 1,7
(Veranderung gegentiber dem Vorjahr in %)
Westdeutschland? 3,0 0,6 0,2 -0,1 1,7
Ostdeutschland? 1,5 0,0 -0,2 0,3 1,5
Erwerbstétige” (1 000 Personen) 38748 38911 38671 38075 37970
Arbeitslose (1 000 Personen) 3889 3852 4060 4393 4448
Arbeitslosenquote” (in %) 9,1 9,0 9,5 104 10,5
Verbraucherpreise®) 1,4 2,0 1,4 1,0 1,3
(Veranderung gegeniiber dem Vorjahr in %)
L ohnstiickkosten” 1,0 1,3 0,7 0,9 -0,1

(Veranderung gegenliber dem Vorjahr in %)
Finanzierungssaldo des Staates®

(Mrd. Euro) 26,8 -58,9 -74,3 -85,5 -75,5
(% des nominalen Bruttoinlandsprodukts) 1,3 -2,8 -3,5 -4,0 -3,5
L eistungshilanzsaldo (Mrd. Euro) -27,9 4,2 59,7 433 535

DIn Preisen von 1995. — 2 Berechnungsstand Mé&rz 2003. — 2 EinschlieRlich Berlins. — ¥ Im Inland. —® Arbeitsbse
in % der inlandischen Erwerbspersonen (Wohnortkonzept). — © Verbraucherpreisindex (2000=100). — ” Im Inland
entstandene Arbeitnehmerentgelte je Arbeitnehmer bezogen auf das Bruttoinlandsprodukt in Preisen von 1995 je
Erwerbstétigen. —® In der Abgrenzung der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung.

Quellen: Statistisches Bundesamt; Bundesanstalt fiir Arbeit; Arbeitskreis VGR der Lander; Deutsche Bundesbank;
2003 und 2004: Prognose der Institute.




1. Die Lage der Weltwirtschaft

Uber blick

Die Weltkonjunktur hat sich im Lauf des Jahres 2003 belebt. Die Produktion nimmt seit
dem Frihjahr beschleunigt zu, und die Perspektiven werden deutlich glinstiger einge-
schétzt. So haben sich weltweit das Geschéfts- und das Konsumklima verbessert, und
die Aktienkurse sind nach langem und starkem Ruckgang kréftig gestiegen.

Verschiedentlich wird beflirchtet, die Erholung konne sich @nlich wie im vergangenen
Jahr als kurzatmig erweisen, zumal die Beschleunigung des Nachfrageanstiegs in den
USA wesentlich auf fiskalische Impulse zurtickzufiihren sai. Vieles spricht jedoch de
fur, dass die weltwirtschaftliche Expansion dieses Mal auf einem festeren Fundament
steht. Nach dem Ende des Krieges im Irak haben sich die weltpolitischen Unsicherhei-
ten verringert. Die Anpassungsprozesse von Unternehmen und Banken beim Uberwin-
den von Verwerfungen, die im Zuge der starken Expansion in der zweiten Hafte der
neunziger Jahre entstanden waren, sind inzwischen welit fortgeschritten. Die Mal3nah-
men zur Kostensenkung zeigen Erfolge, die Gewinne steigen seit einiger Zeit splrbar.
Die Finanzierungsmoglichkeiten der Unternehmen wurden auch durch die Kursgewinne
an den Borsen besser. Da die Wirtschaftspolitik zugleich ihren expansiven Kurs beibe-
halten hat, bestehen giinstige V oraussetzungen dafir, dass sich die Weltwirtschaft nach-
haltig belebt.

Waéhrend der wirtschaftliche Abschwung im Jahr 2000 alle Lander annghernd gleichzei-
tig erfasst hatte, verlauft die konjunkturelle Erholung jetzt uneinheitlich. Vorreiter sind
einmal mehr die USA. Die sehr expansiv ausgerichtete Makropolitik fuhrte hier zu ei-
nem kréftigen Anstieg der Binnennachfrage. Als Uberraschend stark erwies sich — bel
noch anhaltender Deflation — die Konjunkturerholung in Japan. Die Wirtschaft scheint
dort auf einen héheren Wachstumspfad einzuschwenken, zumal der Produktionszu-
wachs nicht, wie verschiedentlich in den Jahren zuvor, durch verstérkte Staatsausgaben
bedingt ist. Die Restrukturierung der Unternehmen ist offenbar so weit fortgeschritten,
dass die Nullzins-Politik der Notenbank und die kréftige Ausweitung der Zentral bark-
geldmenge zunehmend Wirkung zeigen. Konjunktureller Nachzligler ist der Euroraum
mit einer seit Herbst vergangenen Jahres stagnierenden gesamtwirtschaftlichen Aktivi-
tét. Die deutliche real effektive Aufwertung des Euro wirkte dampfend, und die wirt-
schaftspolitischen Impulse waren vergleichsweise gering.



AulRerhalb der Industrielénder verlief die Entwicklung ebenfalls differenziert. In den
ostasiatischen Schwellenléndern wurde die vortbergehende, nicht zuletzt durch die
Lungenkrankheit SARS bedingte Abschwéachung der wirtschaftlichen Dynamik in den
vergangenen Monaten Uberwunden. Gleichzeitig hat sich die Zunahme der Produktion
in Russland deutlich beschleunigt, auch infolge des nach wie vor recht hohen Olpreises.
In den BU-Beitrittdandern, deren Konjunktur sich als robust gegentiber der Schwéche
in den Industrieldndern erwiesen hatte, stieg die Produktion anhaltend kréftig. Latein
amerika ist hingegen bisher von der weltwirtschaftlichen Erholung noch nicht erfasst
worden.

Weltkonjunktur auf Erholungskurs

Die bisherige Belebung der Weltkonjunktur ging nicht zuletzt auf wirtschaftspolitische
Mal3nahmen zurtick. Die finanzpolitischen Impulse in den USA laufen jedoch im kom-
menden Jahr aus, in Japan wird der Konsolidierungskurs fortgesetzt, und im Euroraum
dirfte die Finanzpolitik etwa neutral ausgerichtet sein. Gleichwohl stehen die Chancen
fUr einen sich selbst tragenden Aufschwung gut. Stimulierend wirkt weiterhin die Geld-
politik; ihr Kurs wird sich im Prognosezeitraum trotz der konjunkturellen Erholung we-
nig andern, weil das Preisklima allgemein ruhig bleibt. Die amerikanische Notenbank
durfte allerdings, um ihre Stabilitatsorientierung frihzeitig zu signalisieren, die Leitzin
sen um die Mitte des néachsten Jahres leicht anheben, wenn eine konjunkturelle Erho-
lung 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 abschwécht. FUr die Prognose ist des Weiteren unterstellt,
dass die Wahrungsrelationen konstant bleiben: Weder steigen die Kurse von Yen und
Euro gegenuiber dem Dollar nennenswert weiter, noch werten sich die restlichen Wah-
rungen Ostasiens auf. AuRerdem wird von einem Rohdlpreisin Héhe von 28 US-Dollar
je Barrel im néchsten Jahr ausgegangen.

Bel diesen Rahmenbedingungen wird sich die weltwirtschaftliche Erholung im kom:
menden Jahr fortsetzen (Tabelle 1.1 und 1.2). Dabei nimmt das konjunkturelle Gefélle
zwischen den Regionen ab. In den USA verlangsamt sich der Anstieg der Nachfrage im
Jahresverlauf leicht; das reale Bruttoinlandsprodukt wird allerdings weiterhin dhnlich
stark zunehmen wie das Produktionspotential. Fir Japan ist eine Fortsetzung der wirt-
schaftlichen Expansion zu erwarten Das Tempo wird aber etwas geringer sein als ar
letzt, auch weil der Yen wieder merklich hoher bewertet ist. Im Euroraum werden



Tabelel1l.1
Reales Bruttoinlandspr odukt, Verbraucher preise und
Arbeitsdosenquote in Europa
Gewicht | Bruttoinlandsprodukt | Verbraucherprei se’ Arbeits| osenquote")

(BIP) | Veranderungen gegeniiber dem Vorjahr in % in%

In% 2002 2003 2004 | 2002 2003 | 2004 | 2002 2003 2004
Deutschland 22,0 0,2 0,0 1,7 1,3 1,0 1,3 8,6 9,3 9,5
Frankreich 15,9 1,2 0,3 1,6 1,9 2,0 1,6 8,8 9,4 9,5
Italien 131 0,4 0,2 14 2,6 2,7 2,2 9,0 8,7 8,4
Spanien 7,2 2,0 2,1 2,6 3,6 31 25| 11,3 114 113
Niederlande 4,6 0,2 -0,6 0,9 39 2,2 1,7 2,8 41 5,0
Belgien 2,7 0,7 0,9 1,6 1,6 15 15 7,3 8,0 81
Osterreich 2,3 11 0,8 1,6 1,7 1,2 1,2 4,3 45 4,5
Finnland 15 2,2 11 25 2,0 1,3 15 91 9,2 8,9
Griechenland 15 4,0 4.4 4,0 3,9 35 4,0 | 10,0 9,4 9,0
Portugal 1,3 0,4 -0,8 1,2 3,7 3,2 2,3 50 6,8 75
Irland 1,3 6,9 1,9 35 4,7 4,1 3,2 4.4 4,7 4,8
Luxemburg 0,2 11 1,0 2,3 2,1 24 2,1 2,8 3,7 39
Euroraun? 73,6 0,9 0,4 1,7 2,3 2,0 1,7 8,4 8,8 8,9
Grof3britannien 17,3 1,7 2,0 30 1,3 14 15 51 51 5,0
Schweden 2,7 19 15 24 2,0 2,1 1,8 49 54 54
Déanemark 1,9 2,1 0,6 15 2,4 2,1 2,0 4,5 52 52
EU 157 95,5 1,0 0,8 2,0 2,1 19 1,7 7,7 81 8,1
Polen 2,0 14 3,2 3,8 1,9 0,8 20 | 199 200 190
Tschechien 0,8 2,0 25 33 1,8 0,0 2,0 7,3 7,0 6,8
Ungarn 0,7 3,3 25 3,0 53 4,5 55 5,6 5,8 5,6
Slowakei 0,3 4,4 3,8 4,3 3,3 8,3 60 | 186 165 155
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 10 | 131 11,3 105
Zypern 0,1 2,0 25 35 2,8 4,0 25 39 4,2 4,0
Lettland 0,1 6,1 6,0 55 1,9 2,8 30 | 128 120 115
Estland 0,1 6,0 4,2 4,5 3,6 15 2,0 91 8,5 8,2
Malta 0,0 1,2 1,0 2,0 2,2 1,0 2,5 7.4 7,8 7,6
EU-Beitrittslander 45 24 31 37| 28 21 30| 148 146 138
EU 257 100,0 1,2 0,9 2,1 2,1 19 1,8 8,9 91 9,0
nachrichtlich:
Exportgewichtet? 14 11 21| 24 21 20

Y summe der aufgefiihrten Lander. Bruttoinlandsprodukt und Verbraucherpreise gewichtet mit dem

Bruttoinlandsprodukt von 2002 in US-Dollar; Arbeitslosenquote gewichtet mit der Zahl der zivilen

Erwerbspersonen von 2001. — 2 Summe der aufgefiihrten Lander. Gewichtet mit den Anteilen an der

deutschen Ausfuhr von 2002. —% EU15: Harmonisierter Verbraucherpreisindex. —

Standardisiert.

Quellen: OECD; ILO; IMF; Statistisches Bundesamt; Berechnungen der Institute; 2003 und 2004: Prog-

nose der Institute.




Tabelle1.2

Reales Bruttoinlandsprodukt, Verbraucher preise und Arbeitslosenquote

in der Wdlt

Gewicht Bruttoinlandsproduktl Verbraucherpreise Arbeitslosenquote
(BIP) | Veranderungen gegeniiber dem Vorjahr in % in%
In% [ 2002 2003 2004 | 2002 2003 2004 | 2002 2003 2004
EU 25 31,0 1,2 09 21 | 21 1,9 1,8 | 89 9,1 9,0
Schweiz 0,9 02 -02 1,2 | 0,6 05 08| 28 37 39
Norwegen 0,7 0,9 0,5 1,6 0,8 2,2 1,6 39 4,5 4,5
West- u. Mitteleuropa 32,6 11 08 20| 20 1,9 1,7 8,8 90 90
USA 35,9 24 27 36 1,6 2,3 23 | 58 6,0 57
Japan 13,7 0,1 2,7 20 |09 -03 -03 | 54 53 53
Kanada 2,5 3,3 2,3 33| 22 2,7 20 | 76 7,7 7,5
Industriel @nder insge-
samt 84,6 1,6 2,0 2,7 1,4 1,7 1,7 7,2 7,4 7,3
Schwellenlénder
Russland 1,2 4,3 6,0 55 | 158 140 120 8,0 7,5 75
Ostasien” 45| 48 30 50
China 4,8 80 80 80
L ateinamerika® 49 | -02 07 30
Schwellenlander ins-
gesamt 154 4,2 4,1 53
Insgesamt 1000 | 20 23 31
nachrichtlich:
Exportgewichtet 1,6 15 2,6
Welthandel, real 3,2 3,5 7,5

Y Gewichteter Durchschnitt aus: Stidkorea, Taiwan, Indonesien, Thailand, Malaysia, Singapur, Philippi-
nen. Gewichtet mit dem Bruttoinlandsprodukt von 2002 in US-Dollar. —? Gewichteter Durchschnitt
aus: Brasilien, Mexiko, Argentinien, Kolumbien, Venezuela, Chile. Gewichtet mit dem Bruttoinlands-
produkt von 2002 in US-Dollar. — ¥ Summe der aufgefiihrten Landergruppen. Gewichtet mit dem Brut-

toinlandsprodukt von 2002 in US-Dollar.

Quellen: OECD, ILO, IMF, Statistisches Bundesamt, Berechnungen der Institute; 2003 und 2004: Prog-

nose der Institute.




sich Nachfrage und Produktion hingegen zunehmend beleben. Doch auch in der zweiten
Halfte des nachsten Jahres wird sich die Produktionsliicke nur wenig verringern. Das
reale Bruttoinlandsprodukt in den Industrielandern insgesamt wird 2004 spiirbar schnel-
ler steigen as in diesem Jahr. Mit 2,7 % wird der Anstieg etwa so hoch ausfallen wie
die Rate im mittelfristigen Trend.

Impulse fur die Konjunktur in den Industrieldndern gehen von dem kréaftigen Produkti-
onsanstieg in den asiatischen Schwellenlandern aus. Nicht zuletzt im Zuge der hohen
wirtschaftlichen Dynamik in China hat sich die Region wieder zu eéinem Wachstums-
zentrum der Weltwirtschaft entwickelt. In den EU-Beitrittslandern dirfte sich die g
samtwirtschaftliche Expansion mit der Belebung in Westeuropa splrbar beschleunigen.
Anziehende Rohstoffpreise stiitzen die Produktion insbesondere in Russland und in La-
teinamerika. Angesichts des Aufschwungs in der Weltwirtschaft wird der Welthandel
deutlich zulegen; 2004 nimmt er um 7,5 % zu, nach 3 bis 3,5 % in den beiden Vorjah
ren.

Zum Problem des L eistungsbilanzdefizits der USA

Das hohe Leistungshilanzdefizit der USA wird vielfach als ein Risiko fir die weltwirt-
schaftliche Erholung angesehen. Es betrégt derzeit reichlich 5 % in Relation zum Brut-
toinlandsprodukt und wird sich angesichts der stdrkeren konjunkturellen Dynamik in
den USA weliter erhdhen.

Das Leistungshilanzdefizit deutet darauf hin, dass in den USA weniger gespart als i
vestiert wird. Finanziert wird die Differenz durch Kapitalimporte, also durch eine 4+
nahme der Netto-Auslandsverschuldung. Entsteht im Inland die Erwartung einer Uber-
schuldung, konnte es dort in erheblichem Umfang zu einem Anstieg der gesamtstaatli-
chen Sparquote und zum Ausfall von inlandischer Nachfrage kommen. Wenn die aus-
landischen Investoren zu einer pessimistischeren Risikoeinschétzung k&men, kénnte der
Kapitalzustrom nur bei erhthten Zinsen aufrecht erhalten werden. Allerdings erkléart
sich ein guter Teil des Kapitalimports aus der Erwartung hoher Renditen aufgrund kréf-
tiger Produktivitétszuwéchse und der Zunahme des Arbeitsangebots im Einwanderungs-
land USA.. Entscheidend ist, ob sich diese Erwartungen auf Dauer halten.

Erfahrungen in anderen Landern zeigen, dass ein Defizit von 5 % in Relation zum Brut-
toinlandsprodukt kaum Uber einen langen Zeitraum zu finanzieren ist. Es besteht also
ein nicht unerhebliches Risiko, dass die Mérkte Uber kurz oder lang einen Riickgang des
L eistungshilanzdefizits erzwingen werden. Ein Weg, um die Licke zwischen Importen



und Exporten zu verkleinern, wéare eine kréftige Abwertung des Dollar. Dieser verlor
zwar in den letzten eineinhalb Jahren an Wert, jedoch hat dies nicht zu einer nenners-
werten Reaktion des Leistungsbilanzdefizits gefiihrt. Hierfir wire eine weitere deutli-
che Abwertung erforderlich. Diese konnte sich sogar abrupt einstellen. Das Risiko fir
eine solche Entwicklung hat sich in jlingster Zeit erhoht. Hierauf deuten Verschieburn+
gen in der Struktur des Kapitalimports hin: Kurzfristige Anlagen haben kréftig an Be-
deutung gewonnen, zu Lasten von Anlagen mit langerer Laufzeit und speziell von Di-
rektinvestitionen.

Ein erheblicher Teil der Dollarnachfrage geht zudem in letzter Zeit nicht auf einzelwirt-
schaftliches, sondern auf wirtschaftspolitisches Kalkil zurlick: Einige asiatische Zent-
ralbanken haben in diesem Jahr die Aufwertung ihrer Wahrungen gegentiber dem Dollar
durch Ankauf umfangreicher Dollarbesténde verhindert (so die Zentralbank Chinas)
oder gebremst (insbesondere die Bank von Japan). Damit ist aber die Finanzierung des
US-L eistungshilanzdefizits in erheblichem Mal3e von der Interventionspolitik der japa-
nischen und der chinesischen Regierung abhangig. Fir beide Lander steht nicht nur die
Sorge um den Verlust an Wettbewerbsfahigkeit der heimischen Guiter im Vordergrund,
sondern auch die Sorge um eine mdgliche Belastung der dort labilen Finanzmérkte. Ei-
ne weitgehende Freigabe der Wechselkurse durch die ostasiatischen Zentralbanken ist
deshalb im Prognosezeitraum hdchst unwahrscheinlich. Es bleibt das Risiko eines wei-
teren Vertrauensverlusts in den Dollar bel fortgesetzten Interventionen zugunsten von
Yen und Yuan. In diesem Fall wére es dhnlich wie in den vergangenen eineinhalb Jah-
ren: Vor alem der Euroraum, die derzeit konjunkturell schwachste der wichtigen Wirt-
schaftsregionen, misste die Last eines kraftigen Aufwertungsschubs tragen. Aufgrund
der unterschiedlichen wirtschaftspolitischen Intentionen der einzelnen Lander ist es da-
her moglich, dass es zu erheblichen Turbulenzen an den Devisenméarkten kommt. Zr
dem konnte in den USA die Neigung zu protektionistischer Handelspolitik zunehmen.
All dies wirde die weltwirtschaftliche Erholung beeintréchtigen.

Aufschwung in den USA festigt sich

In den USA hat sich die konjunkturelle Expansion seit dem Fruhjahr spirbar
beschleunigt. Dies war zu einem erheblichen Teil Ergebnis eines starken fiskalischen
Impulses. Zum einen stiegen die Verteidigungsausgaben deutlich. Zum anderen stitzte
die Steuerreform, die ab Mitte des Jahres wirksam wurde, bereits im Vorfeld den priva
ten Konsum. Dieser profitierte zudem bis zum Sommer von den niedrigeren Hypothe-



kenzinsen, die viele Haushalte zur Umschuldung nutzten. Dartiber hinaus erhdhte der
langsamere Preisauftrieb die Kaufkraft. Bei den privaten Investitionen festigte sich die
Aufwaértstendenz mit dem Wegfall des kriegsbedingten Attentismus.

Die monetéren Rahmenbedingungen haben sich weiter verbessert. Die Leitzinsen wur-
den im Juni nochmals gesenkt; die Federal Funds Rate liegt seitdem bel 1 %, dem tiefs-
ten Stand seit 45 Jahren. Hinzu kam die Abwertung des US-Dollar. Die Kapitalmarkt-
zinsen sind dagegen nach der Jahresmitte vor dem Hintergrund der anziehenden Kon-
junktur und wohl auch des drastischen Anstiegs des staatlichen Kapitalbedarfs wieder
leicht gestiegen. Im kommenden Jahr dirfte die Zentralbank auf die gefestigte Konjunk-
tur reagieren, zumal sich dann ihre Deflationssorgen verfllichtigt haben werden. Die
Federal Funds Rate durfte— vermutlich ab dem Friihsommer — |eicht angehoben werden
und am Jahresende bel rund 2% liegen. Im gesamten Prognosezeitraum wird die Geld-
politik deutlich expansiv wirken.

Die Finanzpolitik hat mit der vorgezogenen Implementierung der Steuerreform ihren
Expansionsgrad nochmals erhéht. Zudem sind die Kosten, die im Zuge der Militérope-
rationim Irak anfallen, deutlich héher als noch im Friihjahr veranschlagt. Die Ausgaben
far Sicherheit und Verteidigung werden hoch bleiben. Da der grof3ere Teil der Steuer-
senkungen im kommenden Jahr wirksam wird?, fallt der Fehlbetrag im Bundeshaushalt
2004 abermals hoher aus. Das gesamtstaatliche Defizit steigt allerdings in geringerem
Ausmal3, da die Bundesstaaten aufgrund ihrer prekéren Finanzlage verstérkt konsolidie-
ren; gemessen am Bruttoinlandsprodukt duirfte es 2004 bel 4,4 % liegen, nach 3,9 % in
diesem und 2,4 % im vergangenen Jahr.

Der private Konsum wird in der zweiten Jahreshélfte 2003 und im ersten Halbjahr 2004
durch die Steuersenkungen kréftig angeregt; die finanzpolitischen Impulse schwéachen
sich jedoch ab. Auch dirfte sich angesichts des verlangsamten |mmobilienprei sanstiegs
und des zu erwartenden weiteren Anstiegs der Hypothekenzinsen die Sparneigung der
privaten Haushalte etwas erhohen. Entscheidend fir den welteren Verlauf der Konjunk-
tur wird vor diesem Hintergrund sein, dass die Erholung auf den Arbeitsmarkt tber-
greift. Gegenwartig gibt es Zweifel, ob die Beschleunigung der Konjunktur bald zu ei-
ner deutlichen Ausweitung der Beschéftigung fuhrt. Sie griinden sich auf die durch Un-
ternehmensbefragungen ermittelten Beschéftigtenzahlen; diese wiesen bis vor kurzem

1 Zu Einzelheiten tber das US-amerikanische Steuerpaket vgl. Arbeitsgemeinschaft deutscher wirt-
schaftswissenschaftlicher Forschungsinstitute: Die Lage der Weltwirtschaft und der deutschen Wirt-
schaft im Fruhjahr 2003. Hamburg 2003, S. 12.



einen starken Riickgang aus. Dagegen zeigen die aus Haushal tsbefragungen abgel eiteten
Zahlen bereits seit Anfang 2002 eine Aufwaértstendenz (Abbildung 1.1). Die Diskrepanz
beruht wohl zu einem grofRen Teil auf Erfassungsproblemen. So fuhrt der verstéarkte
Trend zum Outsourcing offenbar dazu, dass Arbeitnehmer aus der Unternehmensstatis-
tik herausfallen, da die ausgelagerten Unternehmensteile nicht in der Befragungsstich-
probe enthalten sind. Dies spricht dafir, dass die Haushaltsbefragungen derzeit die Be-
schéftigungsentwicklung besser beschreiben. Somit scheint die Lage am Arbeitsmarkt
gunstiger zu sein als vielfach angenommen.

Abbildung 1.1

USA: Entwicklung der Beschiftigung nach verschiedenen Erhebungskonzepten®
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Quelle: Bureau of Labor Statistics; NBER; Berechnungen der I nstitute.

Mit der konjunkturellen Belebung ist eine beschleunigte Beschéftigungsexpansion zu
erwarten. Gestiitzt durch die damit verbundenen Einkommenszuwachse wird der private
Konsum im Lauf des Jahres 2004 trotz des Fehlens weiterer steuerlicher Impulse nur
leicht an Schwung verlieren. Vor dem Hintergrund der glnstigeren Absatz und
Ertragsaussichten werden die Unternehmensinvestitionen rascher ausgeweitet. Zwar
durfte das Tempo, gemessen an der Entwicklung in den neunziger Jahren wegen der
noch nicht abgeschlossenen Konsolidierung zundchst moderat bleiben; der Aufschwung
erhalt aber insgesamt eine ausgewogenere, nachhaltigere Struktur. Die Exporte, die bis
in den Sommer hinein ricklaufig waren, werden sich im Zuge der weltwirtschaftlichen
Belebung erholen; das Tempo des Importanstiegs bleibt alerdings héher.



Das reale Bruttoinlandsprodukt dirfte im Jahresdurchschnitt 2003 um 2,7 % und im
kommenden Jahr um 3,6 % steigen (Abbildung 1.2); die negative Produktionslticke in
den USA wird bis Ende 2004 nahezu geschlossen. Der Preisanstieg dirfte sich im
Jahresverlauf leicht beschleunigen, insgesamt aber moderat bleiben. Ein Risikofaktor
neben dem weiter steigenden Defizit in der Leistungshilanz i<, dass das Budgetdefizit
auf absehbare Zeit sehr hoch bleibt. Es birgt die Gefahr, dass die Zinsen zur
Finanzierung des staatlichen Kapitalbedarfs stark anziehen und die Konjunktur belasten.

Abbildung 1.2
Real es Bruttoinlandsprodukt in den USA
Saisonbereinigter Verlauf
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Deutlicher Produktionsanstieg in Japan

Die japanische Wirtschaft expandiert seit Beginn des vergangenen Jahres spirbar (Ab-
bildung 1.3). Dabel verlagerten sich die Auftriebskréfte von der Auslandsnachfrage ar
nehmend hin zur privaten Binnennachfrage. Infolge deutlicher Gewinnzuwéchse und
verbesserter Absatzerwartungen nahmen vor allem die Unternehmensinvestitionen kraf-

tig zu. Die Stabiliserung der Lage auf dem Arbeitsmarkt stiitzte die Expansion des pri-
vaten Verbrauchs.

Abbildung 1.3
Real es Bruttoi nlandsprodukt in Japan
Saisonbereinigter Verlauf
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GD Herbst 2003

Vieles spricht dafur, dass die Konjunktur derzeit robuster ist as in den kurzen Erho-
lungsphasen 1996 und 1999. Die Restrukturierung im Unternehmenssektor ist deutlich
vorangekommen. Anders als in friheren Perioden wirtschaftlicher Belebung spielen
expansive Impulse der Finanzpolitik keine Rolle; die Staatsausgaben werden seit Mitte
2002 langsam zurlckgefuhrt, und den Steuersenkungen, die in diesem Jahr in Kraft tra-
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ten, stehen Abgabenerhdhungen gegentiber. Deutlich expansiv bleibt die Geldpolitik
ausgerichtet. Die Bank von Japan hat nicht nur an der Nullzinspolitik festgehalten und
die Liquiditdt am Geldmarkt nochmals massiv gesteigert; sie hat auch Uber erhthte
Aufkéufe von Regierungsanleihen die Zinsen am Kapitalmarkt gedrickt, durch den B-
werb von Aktienpaketen aus den Depots der Banken eine spirbare Erholung der Akti-
enkurse gefordert und zuletzt sogar begonnen, Forderungen von Unternehmen auf3er-
halb des Bankensektors zu kaufen. Diese unkonventionellen Mal3nahmen trugen dazu
bei, dass sich die Zukunftserwartungen von Unternehmen und Verbrauchern aufgehellt
haben.

Eine geldpolitische Richtungsanderung ist fir den Prognosezeitraum nicht zu erwarten,
zumal die Deflation nur allmahlich audauft. Allerdings haben sich die monetéren Rah
menbedingungen zuletzt dadurch verschlechtert, dass eine spirbare Aufwertung des
Yen gegenuber dem US-Dollar zugelassen wurde, welche bis vor kurzem durch um
fangreiche Interventionen am Devisenmarkt verhindert worden war. Damit nahm die
preisliche Wettbewerbsfahigkeit der japanischen Produzenten ab. Bremsend wirken
Uberdies nach wie vor ungeldste Strukturprobleme im Bankensektor, die die Finanzie-
rung privater Investitionen erschweren. So ist zu erwarten, dass der konjunkturelle Auf-
schwung etwas an Fahrt verliert.
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2. Diewirtschaftliche Lage in der Européischen Union

Euroraum I6st sich zogerlich aus der Stagnation

Im Euroraum stagnierte die gesamtwirtschaftliche Produktion im ersten Halbjahr 2003
(Abbildung 2.1). Zu Jahresbeginn belastete die Unsicherheit im Zusammenhang mit der
Krise im Irak die Investitionsbereitschaft der Unternehmen und die Konsumneigung.
Die preidiche Wettbewerbsfahigkeit wurde durch die markante Aufwertung des Euro
beeintrachtigt; die Exporte waren ruckléufig. Die schlechteren Ertragsperspektiven ver-
anlassten die Unternehmen bei weiterhin bestehenden Uberkapazitaten zu einer Ein
schrankung der Investitionen. Der private Konsum entwickelte sich auch angesichts

Abbildung 2.1
Real es Bruttoinlandsprodukt im Euroraum
Saisonbereinigter Verlauf
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GD Herbst 2003

eingetribter Arbeitsmarktaussichten schwach. Die Arbeitslosenquote stieg im Verlauf
dieses Jahres leicht; im August betrug sie saisonbereinigt 8,8 %. Im Vergleich zu frihe-
ren Schwéachephasen hat sich der Arbeitsmarkt bisher jedoch a's relativ robust erwiesen.
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Die Beschéftigung sank nur geringftigig. Wéhrend in Industrie und Bauwirtschaft A-
beitsplétze verloren gingen, wurden im Dienstleistungssektor weiterhin Arbeitskréfte
eingestellt. Die Teuerungsrate, die zu Jahresbeginn angesichts voribergehend hoher
Energiepreise knapp 2,5 % betragen hatte, bildete sich im Jahresverlauf leicht zurtick.
Dazu trugen die Aufwertung des Euro und ein moderater Lohnanstieg bel.

Finanzpolitik weiter auf annahernd neutralem Kurs

Die Lage der offentlichen Haushalte im Euroraum hat sich in diesem Jahr weiter ver-
schlechtert; das aggregierte Defizit in Relation zum Bruttoinlandsprodukt wird auf
2,8 % steigen (Tabelle 2.1). In den meisten Landern werden die in den nationalen Stabi-
litdtsprogrammen vorgegebenen Ziele verfehlt. Entscheidend fir die Erhdhung der De-
fizite in den einen und die Verringerung der Uberschiisse in den anderen Landern ist die

Tabelle 2.1

Indikatoren zur Situation der offentlichen Haushalte in den EWU-L &ndern

Bruttoschul den® Finanzierungssal doV

2000 2001 2002 2003 2004 | 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004
Deutschland 60,2 59,5 60,8 63,9 65,5 -1,2 -2,8 -3,5 -4,0 -3,5
Frankreich 57,2 56,8 59,0 61,7 63,4 -14 -1,6 -3,1 -4,1 -3,9
Italien 1106 1095 106,7 1058 105,0 -1,8 -2,6 -2,3 -2,5 -2,9
Spanien 60,5 56,8 53,8 52,0 50,5 -0,9 -0,3 0,1 -0,5 -0,4
Niederlande 55,9 52,9 52,4 54,0 54,6 1,5 0,0 -1,6 -2,4 -2,5
Belgien 1096 1085 1058 103,0 100,1 0,2 0,4 0,1 -0,4 -0,1
Osterreich 66,3 67,3 67,3 68,5 68,5 -1,9 0,2 -0,2 -1,3 -1,1
Finnland 44,6 44,0 427 415 40,0 7,1 52 4,2 3,0 2,1
Griechenland 106,2 106,9 104,7 103,0 1010 -1,9 -2,0 -1,2 -15 -1,3
Portugal 53,3 55,5 58,1 60,0 60,5 -3,2 -4,2 -2,7 -3,3 -3,0
Irland 38,4 36,1 324 318 315 4.4 0,9 -0,4 -1,0 -15
Luxemburg 55 55 57 57 57 6,4 6,1 25 0,5 0,0
Euroraunf 69,5 69,2 69,0 70,2 70,6 -0,9 -1,6 -2,2 -2,8 -2,7

Y In % des nominalen Bruttoinlandsprodukts, gemal Abgrenzung nach dem Vertrag von Maastricht.
Finanzierungssaldo ohne Sondereinnahmen aus der Vergabe von Mobilfunklizenzen. — 2 Summe der
Lander. Gewichtet mit dem Bruttoinlandsprodukt von 2002.

Quelle: Eurostat; 2003 und 2004: Prognose der |nstitute.
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schwache Konjunktur. Das strukturelle Defizit wird sich im Euroraum insgesamt kaum
andern. In vielen Landern sinkt es aufgrund der Konsolidierungsbemihungen leicht.
Lediglich in Frankreich und in Osterreich steigt es in diesem Jahr deutlich. In Italien
wird das Defizit vor allem dadurch eingeddmmt, dass diskretiondre Maldnahmen wie
Steueramnestien in diesem Jahr zu erheblichen Mehreinnahmen fuhren.

Fur das kommende Jahr wurden in den meisten Landern Mal3nahmen beschlossen, die
eine weitere Zunahme der Staatsausgaben begrenzen und damit das strukturelle Defizit
senken sollen. Ausnahmen bilden Finnland und Irland; beide Lander haben allerdingsin
den letzten Jahren ihre Staatsfinanzen erfolgreich konsolidiert. Da die Konjunktur im
Euroraum im néchsten Jahr nur almahlich in Fahrt kommt, wird sich das aggregierte
Defizit im Prognosezeitraum kaum verringern. Insgesamt wird die Finanzpolitik auf
einem anndhernd konjunkturneutralen Kurs bleiben. Dabei Uberschreitet das Budgetde-
fizit in Deutschland und Frankreich weiter die im Stabilitdts- und Wachstumspakt fest-
gelegte Obergrenze.

M onetéare Rahmenbedingungen unveréndert glnstig

Die Européische Zentralbank (EZB) hat den maligeblichen Leitzins Anfang Juni zum
siebten Mal in Folge gesenkt, und zwar um 0,5 Prozentpunkte. Der Dreimonatsgeld-
marktsatz liegt seitdem bel 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 Rendite 10-jahriger Staatsanleihen
ist bis zur Jahresmitte stark gesunken, erreichte aber Anfang Oktober mit 4,2 % wieder
das Niveau vom Jahresbeginn. Real sind die langfristigen Zinsen seither wohl leicht
zurtickgegangen (Abbildung 2.2). Verbessert haben sich die Finanzierungsbedingungen
far Unternehmen auch dadurch, dass der Risikoaufschlag fur Unternehmensanleihen mit
nicht erstklassigem Rating gegentiber Staatsanleihen seit Anfang des Jahres gesunken
ist. Gunstig wirkt auferdem die Erholung an den Aktienmérkten.

Die Geldmenge M3 expandierte in den vergangenen Monaten weiterhin stark. Der kréaf-
tige Anstieg erklart sich wesentlich mit der Préferenz der Anleger, angesichts niedriger
Kapitamarktzinsen kurzfristige Wertpapieranlagen a1 halten, die Bestandteil von M3
sind. Auch die maige Kreditausweitung deutet darauf hin, dass die nachfragewirksame
Liquiditdt derzeit weniger stark zunimmt. So schwéchte sich die Expansion der Buch-
kredite an den privaten Sektor bis zur Jahresmitte deutlich ab, zuletzt hat sie sich wieder
beschleunigt.
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Abbildung 2.2
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Die Aufwertung des Euro, die Anfang 2002 begonnen hatte, setzte sich in diesem Jahr
fast durchgéngig fort. Von Januar bis September 2003 gewann der Euro gegentiber dem
US-Dollar nominal 6% an Wert, seit Januar 2002 waren es sogar 27 %. Die real effek-
tive Aufwertung betrug in den selben Zeitrdumen 4 bzw. 16 %. Dies konterkarierte den
von der EZB eingeschlagenen Expansionskurs, so dass sich die monetéren Rahmenbe-
dingungen trotz der Zinssenkungen in diesem Jahr kaum veranderten. Insgesamt blieben
Se gunstig.
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Unter der Annahme eines gleichbleibenden Wechselkurses gegentiber dem US-Dollar
und vor dem Hintergrund einer weitgehend konstanten Produktionslticke durfte die In-
flation im kommenden Jahr nicht Uber der Rate liegen, die nach Vorstellung der EZB
mit Preisniveaustabilitét vereinbar ist. Daher ist damit zu rechnen, dass sie die Leitzin
sen im Prognosezeitraum auf dem gegenwartig niedrigen Niveau belésst. Die Kapital-
marktzinsen werden im Zuge der weltweiten konjunkturellen Erholung leicht anziehen.

Ausblick

Eine Rethe von Frihindikatoren deutet darauf hin, dass sich die gesamtwirtschaftliche
Produktion im Euroraum in der zweiten Jahreshélfte 2003 leicht belebt. So sind der
Einkaufsmanagerindex und der von der Européschen Kommission verdffentlichte Indi-
kator fur die Einschdtzung der Konjunktur aufwérts gerichtet. Besonders deutlich hat
sich die Stimmung im Dienstleistungssektor aufgehellt. Zudem sind die Aktienkurse in
den vergangenen Monaten spurbar gestiegen. Im kommenden Jahr wird die Expansion
an Dynamik gewinnen. Das Abklingen der Effekte der Euroaufwertung sowie eine stér-
kere Auslandsnachfrage regen die Exporte an, und dies wird auf die Binnenwirtschaft
ausstrahlen Die positiven Absatz und Ertragsperspektiven werden die Unternehmen
veranlassen, ihre Investitionen auszuweiten. Dazu tragen auch die weiterhin ginstigen
Finanzierungsbedingungen bei. Darliber hinaus werden die Lohnstlickkosten angesichts
moderater Lohnerh6hungen und einer konjunkturbedingt steigenden Arbeitsproduktivi-
tat nur leicht zunehmen. Die Lage am Arbeitsmarkt wird sich erst zum Ende des Prog-
nosezeitraums leicht bessern. Vor diesem Hintergrund dirften die privaten Haushalte
ihre Konsumausgaben nur wenig beschleunigt ausweiten. Insgesamt nimmt das reale
Brutoinlandsprodukt 2003 um 0,4 % und 2004 um 1,7 % zu (Tabelle 2.2).

Der Preisauftrieb wird zunéchst noch von den Nachwirkungen der Euroaufwertung ge-
dampft. Zudem sind angesichts der nach wie vor geringen Kapazitétsauslastung die
Preiserhthungsspielrdume der Unternehmen begrenzt. Alles in allem dirfte die Inflati-
onsrate im Durchschnitt des laufenden Jahres 2,0 % betragen und im kommenden Jahr
auf 1,7 % sinken.
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Tabelle 2.2
Eckdaten zur Wirtschaftsentwicklung im Euroraum

2002 | 2003 | 2004

Veranderung gegentiber dem Vorjahr in %
Real es Bruttoinlandsprodukt 0,9 0,4 1,7
Privater Konsum 04 1,4 1,6
Offentlicher Konsum 2,8 1,9 1,7
Bruttoanlageinvestitionen -2,6 -1,3 19
Exporte? 1,7 0,5 35
| mporte? 0,0 1,9 37
AuRenbeitrag? 0,7 -0,8 0,0
Verbraucherpreise® 2,3 2,0 1,7

in % des nominalen Bruttoinlandsprodukts
L eistungsbilanzsaldo 0,8 0,1 0,3
Gesamtstaatlicher Finanzierungssaldo -2,2 -2,8 -2,7

in % der Erwerbspersonen

Arbeitslosenquote” 8,4 8,8 8,9

b Einschlielich des grenziberschreitenden Handels innerhalb des Eurorayms. — 2 Veranderung gegen-
tiber dem Vorjahr in % des realen Bruttoinlandsprodukts des Vorjahres. — ¥ Harmonisierter Verbraucher-
preisindex. — ™ Standardisiert.

Quellen: Eurostat; Européische Zentralbank; Berechnungen der Institute; 2003 und 2004: Prognose der
Institute.

Konjunktur in Grof3britannien gewinnt wieder an Schwung

Auch in Grof3britannien war die Konjunktur schwach in das Jahr 2003 gestartet. Anders
as im Euroraum zog die wirtschaftliche Aktivitét zur Jahresmitte hin jedoch merklich
an. Triebkraft war erneut die Nachfrage der privaten Haushalte; sie nimmt bereits seit
1993 Jahr fur Jahr schneller zu als die gesamtwirtschaftliche Produktion. Dabel haben
die Haushalte in den vergangenen anderthalb Jahren in stark zunehmendem Male Kre-
dite aufgenommen; die Grunde dafir liegen vor alem in den Vermdgenszuwéachsen
infolge des steilen Anstiegs der Immobilienpreise, in der unverandert guten Arbeits
marktlage und in den historisch niedrigen Zinsen. Der Leitzins wurde zuletzt Anfang
Juli auf 3,5 % gesenkt.

Allerdings sieht die Bank von England den steigenden Schuldenstand mit wachsender
Sorge, da sich das Risiko erhoht, dass sich der Anstieg der Konsumausgaben stark &b-
schwécht, falls sich die Rahmenbedingungen andern sollten. Die Zentralbank durfte
bemtiht sein, das Konsumklima nicht weiter anzuheizen, zumal die Inflationsrate, g
messen am Einzelhandelspreisindex (ohne Hypothekenzinsen) RPIX, mit knapp 3 %
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hartnackig Uber dem Zielwert der Notenbank von 2,5 % verharrt. Der fir das kommen
de Jahr geplante Wechsel der Zielgréfe zum HVPI dirfte die Zinspolitik nicht beein-
flussen, da die Bank von England der Tatsache, dass der HVPI systematisch mit niedri-
geren Raten steigt als der RPIX, durch eine Verringerung des Inflationsziels Rechnung
tragen durfte. Die Leitzinsen werden im kommenden Jahr wohl allméahlich angehoben,
jedoch ohne dass die Geldpolitik bereits auf einen restriktiven Kurs einschwenkt.

Im Prognosezeitraum wird die Konjunktur durch die starke Ausweitung der Staatsaus-
gaben im Zuge der Umsetzung des mehrjdhrigen Programms zur Verbesserung der 6f-
fentlichen Dienste gestiitzt. Zudem nimmt die Ausfuhr mit der weltwirtschaftlichen B-
holung wieder zu, und die Investitionstétigkeit belebt sich angesichts verbesserter Ab-
satz und Ertragserwartungen. Hingegen durften die privaten Haushalte beginnen, ihre
finanzielle Position allmahlich zu konsolidieren und ihre Ausgaben verlangsamt auszu-
weiten. Insgesamt ist fir das kommende Jahr ein Anstieg des realen Bruttoinlandspro-
dukts zu erwarten, der mit 3 % etwas hoher ist as die Wachstumsrate des Produktions-
potentials. Die Inflation dirfte sich zielgerecht entwickeln.

Kraftige Konjunktur in den Beitrittdandern

Auch im ersten Halbjahr 2003 expandierte die Wirtschaft in den Landern, die am 1. Mal
2004 der EU beitreten, deutlich. Die Konjunktur wurde vorrangig von der Inlandsnach-
frage getragen, insbesondere von der kréftigen Ausweitung des privaten, aber auch des
offentlichen Konsums. Hingegen waren die Investitionen tiberwiegend riicklaufig. Vom
AulRenhandel gingen zumeist leichte Impulse aus, der Exportzuwachs lag in einigen
Landern trotz der schwachen Nachfrage aus der EU Uber dem Anstieg der Importe. Die
Inflationsrate ging in den meisten Landern weiter zurlick, die Konsumentenpreise waren
vereinzelt sogar rucklaufig.

Im Prognosezeitraum wird sich die Produktionsausweitung beschleunigen. Im Zuge der
konjunkturellen Erholung in Westeuropa wird die Auslandsnachfrage kréftig zunehmen.
Da die Exporte dynamischer steigen as die Importe, kommen vom AulRenbeitrag ver-
starkt Impulse. Die Binnennachfrage bleibt robust. Der private Verbrauch steigt leicht
verlangsamt, da die Reallohnzuwéachse tendenziell geringer ausfallen werden asim Jahr
2002. Dampfend wirken zudem in einigen Landern Mal3nahmen zur Konsolidierung der
Offentlichen Haushdlte. Die Investitionstétigkeit gewinnt jedoch an Schwung, auch
durch offentliche und von der EU geforderte Investitionsprogramme. Das reale Brutto-
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inlandsprodukt der Beitrittslénder wird das Vorjahresniveau in diesem Jahr um 3,1 %
und im Jahr 2004 um 3,7 % Ubertreffen und damit erneut deutlich stérker expandieren
als das der EU. In Landern mit relativ hohen Inflationsraten wird sich der Preisanstieg
im Prognosezeitraum leicht abschwéachen, wahrend es in den Ubrigen Léndern zu einem
voribergehenden Anstieg der Inflationsraten kommen dirfte. Dabel spielt die Anhe-
bung administrierter Preise ebenso eine Rolle wie die Tatsache, dass die Nahrungsmit-
telpreise nicht weiter sinken. Preistreibend wirkt Gberall die Anpassung der Verbrauch
steuern an die EU-Normen. Infolge des raschen Produktivitéswachstums wird sich die
Lage am Arbeitsmarkt trotz des zligigen Produktionsanstiegs nur leicht verbessern.
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3. Zur bevorstehenden Erweiterung der Européaischen Union

Am 1. Ma 2004 wird die Européische Union auf 25 Lander erweitert (Kasten 3.1). Ne-
ben den acht mittel- und osteuropéischen Landern (MOEL), Estland, Lettland, Litauen,
Polen, Tschechische Republik, Slowakische Republik, Ungarn und Slowenien, treten
auch die beiden Mittelmeerstaaten Malta und Zypern bei. Dieser Schritt hat in den alten
und neuen Mitgliedsléandern nicht nur Auswirkungen auf das Wachstum, sondern auch
erhebliche wirtschaftspolitische Implikationen. Mit dem EU-Baeitritt ist auch die Auf-
nahme in die Européische Wirtschafts und Wahrungsunion (EWWU) verbunden. Wann
und zu welchen Konditionen der Euro eingeftihrt wird, dirfte die wirtschaftliche Ent-
wicklung in den Landern merklich beeinflussen.

Langfristige Effekte des | ntegrationspr ozesses

Die Erweiterung der EU wird das Wachstum in den beteiligten Landern langfristig stér-
ken. Vor allem der Handel wird intensiviert, und die Mobilité der Produktionsfaktoren
Arbeit und Kapital wird sich erhohen. Ferner ergeben sich Umvertellungseffekte Uber
den Haushalt der EU.?

Im Zuge des Beitrittsprozesses wird sich das Pro-Kopf- Einkommen in der bisherigen
Europaischen Union (EU 15) um bis zu 0,7 % erhohen.® Freilich sind die einzelnen
Lander in sehr unterschiedlichem MalRe betroffen.* Osterreich, Finnland und Deutsch-
land beispielsweise sind wirtschaftlich weitaus stérker mit den Reformstaaten verfloch-
ten als etwa Frankreich, Grofbritannien oder die Niederlande. Je enger die Verflech
tung, desto starker sind tendenziell die zu erwartenden Enkommensgewinne. Verluste
drohen per saldo denjenigen Landern, die sowohl mit den Beitrittslandern wirtschaftlich

Umverteilungseffekte innerhalb der Lander, die auch die gesellschaftliche Wohifahrt tangieren, wer-
den im Rahmen dieser Analyse nicht betrachtet.

Vgl. Européische Kommission (2001), ,, The Economic Impact of Enlargement”. Enlargement Paper 4.
Brussel. http://europa.eu.int/economy_finance. Betrachtet wird der Zeitraum 2000-2009, wobei aller-
dings keine Aussagen Uber das Zeitprofil der Effekte gemacht werden.

4 Breuss, F. (2002), , Benefits and Dangers of EU-Enlargement*. Empirica 29, S. 245-274.
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Kasten 3.1
Vergleich der Wirtschaftsstrukturen der EU 15 und der Beitrittdander

Durch die Erweiterung wird sich die Flache der EU um 23 % und die Bevolkerungszahl um rund 20 %
erhohen. Das nominale Bruttoinlandsprodukt wird allerdings lediglich um knapp 5% steigen. Unter
Berlicksichtigung von Kaufkraftunterschieden betrug das Bruttoinlandsprodukt pro Kopf in den Bei-
trittslandern 2001 nur die Halfte des Werts in der EU 15. Lediglich in Slowenien und Zypern Ubersteigt
so gemessen das Pro-K opf-Einkommen das Niveau in den &rmsten Landern der EU 15, Portugal und
Griechenland. Der Zuwachs des realen Bruttoinlandsprodukts (1995-2002) lag in den Beitrittdandern
mit 3,9 % allerdings deutlich tber dem EU-Durchschnitt von 2,1 %.

Hinsichtlich der Wirtschaftsstruktur gibt es zwischen den Regionen Unterschiede. Der Anteil der Brut-
towertschopfung, der im Dienstleistungssektor erbracht wurde, war im Jahr 2001 in den Beitrittslan-
dern mit 63 % etwas niedriger, der Anteil der Industrie und des Bausektors mit 26 bzw. 7 % etwas ho-
her als in der EU, wo sich die entsprechenden Anteile auf 71, 22 und 5% beliefen. Der Anteil der
Landwirtschaft an der Bruttowertschdpfung ist in den Beitrittslandern mit 4 % gréRBer als im EU-
Durchschnitt (2 %). Sowohl der Export- als auch der Importanteil ist in den Beitrittslandern deutlich
hoher alsin der EU 15.

Der Strukturwandel im Zuge des Transformationsprozesses hat in den mittel- und osteuropéischen Lan-
dern auf dem Arbeitsmarkt tiefe Spuren hinterlassen. Die Arbeitslosenquote in den Beitrittsléndern
insgesamt war im Jahr 2002 mit 14,4 % nahezu doppelt so hoch wie in der EU (7,7 %). Dabei gab es
alerdings betrachtliche Unterschiede zwischen den einzelnen Léndern. Besonders hoch war die Ar-
beitslosigkeit in Polen, in der Slowakischen Republik und in den baltischen Staaten, wahrend die Ar-
beitslosenquote in den Ubrigen Léndern sogar unter dem EU-Durchschnitt lag.

Tabelle 3.1

Eck daten der Volkswirtschaften der EU 15 und der Beitrittslander (B 10) im Jahre 2001

Jo- | Cra
Po- | Tschech. | Un- do- Zy- | Lett- | Eg-
EU15 | B10 len Rep. garn | wakei r‘]'l"gq Uen | pern | land | land Malta

Flné]ghe(looo 31911 7385 | 3127 78,9 93,0 49,0 20,3 65,2 93 64,6 452 0,3
knt)
Bevolkerung 3771 748 | 38,6 10,3 10,2 54 20 35 08 23 13 04
Mio., Jan. 2002)
IP (Mrd. Euro) 88431 4117 | 2041 63,3 57,8 23,3 209 134 10,2 85 6,2 40
Pro Kopf BIPY 1000 47,7 | 405 590 528 482 698 396 740 334 398 550
Agraranteil an der 21 41 38 42 43 4,6 31 71 4,0 47 58 24
Bruttowertschép-
fung (in %)
E)I( (E_rtag/t)eilam 359 485 281 71,3 74,3 75,9 57,8 50,9 46,8 444 894 874

1N %,
:Bnlw czrta[;tt)ailam 347 524 | 31,8 75,8 758 846 582 564 515 556 931 9272

1N o,
Aegpe_itslosenquo- 7,7 14,41 19,9 73 5,6 18,6 60 131 39 128 91 74
te”’ (in %)
Anteil (in %) d . 11,3 36 28 24 08 07 03 01 0,2 03 01
EU-15-Export:
nach
Anteil (in %) d . 103 25 24 24 08 09 03 03 0,2 03 02
EU-15-Import:
aus
Anteil (in %) der . 61,2] 692 68,9 743 598 622 502 523 612 695 446
Exportée’ in die
EU 15 aus
Anteil (in %) der . 566 | 614 61,8 57,8 49,7 676 444 508 526 565 630
Importe” aus der
EU 15 nach
Y In Kaufkraftparitaten (in % das EU-15-Durchschnitts). — 2 2002. — ® Anteil der Exporte in die (bzw. der Importe aus den)
B 10 an den Gesamtexporten (bzw. Importen) der EU 15 in der Abgrenzung des Spezialhandels. —* Anteil der Exportein die
(bzw. Importe aus der) EU 15 an den Gesamtexporten (kew. Importen) der B 10 in der Abgrenzung des Spezialhandels.
Quelle: Européisches Parlament; Européische Kommission; IWF; OECD; Deutsche Bundesbank; nationale Statistiken; Be-
rechnungen der Intitute.
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wenig verflochten sind als auch erhebliche Kirzungen von Mitteln aus den EU-
Strukturfonds zu gewartigen haben.®

Die aus dem Anstieg des Pro-K opf-Einkommens resultierenden Wachstumseffekte durf-
ten fur die Beitrittdander betrachtlich grofier sein as fur die EU 15. Sie werden bei-
spielsweise fur Polen und Ungarn auf 8 bis 9 % geschétzt, fir die MOEL insgesamt auf
5 bis 8 %.° Die Effekte sind zum einen deshalb bedeutender, weil die mit effizienterer
Arbeitsteilung und Kapitalakkumulation verbundene Mobilisierung von Produktivitéts-
reserven in Anbetracht des geringeren Einkommensniveaus potentiell grof3er ist als in
der EU 15. Zum anderen sind die Beitrittdander im Vergleich zur bestehenden EU
klein. Damit ist deren integrationsbedingter Zuwachs an Marktpotential hther as fur die
derzeitigen EU-Lander.

Es ist dlerdings zu bedenken, dass die wirtschaftliche Integration der EU 15 mit den
Beitrittsléandern welit fortgeschritten ist, so dass ein Teil der Einkommenseffekte bereits
eingetreten ist. Der Glterhandel wurde in den neunziger Jahren im Rahmen der Europa-
Abkommen weitgehend liberalisiert. Die seitdem intensivere AulRenhandel sverflechtung
spiegelt sich in dem zunehmenden Gleichlauf der Industriekonjunktur in der EU 15 und
in den Betrittdandern wider (Abbildung 3.1). Lediglich im Agrarsektor, der bel der
bisherigen Liberalisierung des Handels ausgenommen wurde, sind durch den Ubergang
zum Freihandel noch betrachtliche Wohlfahrtsgewinne moglich. Doch gerade fir die
Integration in die Gemeinsame Agrarpolitik wurde eine langjahrige Ubergangsperiode
beschlossen. Einige Beitrittsldnder missen wegen der Zollunion innerhalb der EU ihr
Protektionsniveau gegentiber Drittléndern erhdhen. Einerseits gibt dies Impulse fir den
Handel innerhalb der EU 25, andererseits beeintrachtigt diese Handelsumlenkung fur
sich genommen das Wachstum in den Beitrittsléndern.

Der Beitritt zur EU beginstigt die Mobilitét von Kapital. Erhebliche Auswirkungen sind
zunéchst vor allem bei kurzfristigen Finanzanlagen zu erwarten, da diese bislang noch
Regulierungen unterworfen sind, die mit dem EU-Beitritt abgeschafft werden. Auch fir
den Zufluss von langfristigem Kapital in die Beitrittsléander verbessern sich die Rah

Die Effekte der Erweiterung Uber die Haushalte der EU hangen stark davon ab, wie die zusétzlichen
Ausgaben fur die Beitrittsléander finanziert werden, ob primér Uber eine Umschichtung der Mittel in
den Strukturfonds, Uber eine Verlagerung der Ausgaben von der Gemeinsamen Agrarpolitik zu den
Strukturfonds oder Uber eine Erhdhung der Beitrdge. Vgl. hierzu Heijdra, B.J., C. Keuschnigg und W.
Kohler (2002), ,Eastern Enlargement of the EU: Jobs, Investment and Welfare in Present Member
Countries*. CESfo Working Paper 718, Miinchen sowie Weise, C. (2002), ,How to finance Eastern
Enlargement to the EU“. DIW Discussion Papers 287, Berlin.

Breuss, F., aa.O. Der betrachtete Zeitraum umfasst hier die Jahre 2001-2010.
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menbedingungen tendenziell. Es ist damit zu rechnen, dass die bisher noch hohen Risi-
kopramien fur die Finanzierung von Investitionen sinken, ein Effekt, der sich im Vor-
feld der Einfulhrung des Euro verstarken diirfte.” Dies wiirde einen deutlichen Riickgang
des Realzinsniveaus bedeuten wie vor 1999 in Spanien und Irland; dort gab es einen
kréftigen Impuls fur die Wirtschaftsentwicklung. Kapitalzufliisse werden sich schlief3-
lich auch durch die Inanspruchnahme von Mitteln aus den Strukturfonds der EU erge-
ben. Der Bedarf an Investitionen fir die Verbesserung der Verkehrsinfrastruktur und
den Umweltschutz wird fur die néchsten 15 Jahre auf jéhrlich 4 % des Bruttoinlands-

produkts geschétzt.®

Abbildung 3.1

Veranderung der Industrieproduktion in den mittel- und
osteuropaischen Landern (MOEL) und in der EU 15
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@V eranderung gegeniiber dem Vorjahr in Prozent; gleitender 3-Monatsdurchschnitt.

Quellen: Berechnungen der Institute auf der Basis von Daten von Eurostat und nationalen Statistiken.

" Ein Absinken der Risikopramien fuihrt fiir sich genommen zu einem Anstieg der Direktinvestitionen in
den Beitrittslandern. Doch flhrt das Auslaufen des Privatisierungsprozesses dazu, dass die mit ihm
verbundenen Direktinvestitionen geringer werden.

8 Vgl. Europsisches Parlament — Arbeitsgruppe des Generalsekretariats Task-Force , Erweiterung®,
Umweltpolitik und Erweiterung (Briefing Nr. 17, 23.03.1998); Energiepolitik und die Erweiterung der

Européischen Union (Themenpapier Nr. 43, 10.06.1999); Verkehrspolitik und die Erweiterung der Eu-
ropéischen Union (Themenpapier Nr. 44, 28.07.1999), http://www.europarl.eu./enlargement/.
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Wanderungen von Arbeitskréften in grofiem Umfang waren bisang vor alem wegen
der eingeschrankten Freizigigkeit nicht zu beobachten. Angesichts der erheblichen Ein-
kommensunterschiede zwischen den Beitrittslandern und den derzeitigen EU-Landern —
sie sind deutlich hoher als bei der Siderweiterung — wére alerdings nach dem EU-
Beitritt mit einem stérkeren Zustrom von Arbeitskréften zu rechnen. Wegen der langen
Ubergangsfristen bei der Beseitigung der bestehenden Mobilitatsbeschrankungen sind
kurzfristig jedoch keine grofieren Effekte zu erwarten Auf lange Sicht durfte die Migra-
tion zu einer Erhéhung des Arbeitsangebots vor allem in Deutschland und Osterreich
beitragen. Inwieweit dies mit Wachstumswirkungen in den aten und den neuen Mit-
glieddandern der EU verbunden ist, lasst sich nur schwer abschétzen, da die Effekte
von der qualifikatorischen Struktur der Migranten abhangen werden.

M akr ookonomische Rahmenbedingungen

Mit dem Baeitritt gelten fur die neuen Mitgliedsstaaten grundsétzlich die gleichen ver-
traglichen Rechte und Pflichten wie fur die alten Mitglieder, allerdings zunachst mit den
genannten Einschrankungen vor allem bei der Freizigigkeit der Arbeitskréfte und der
Gemeinsamen Agrarpolitik. Im Bereich der Makropolitik Ubernehmen die Beitrittslan
der das fiskalische Regelwerk der EU. Dieses beinhaltet insbesondere die Vermeidung
von Uberméaldigen Defiziten nach Artikel 104(1) EG-Vertrag; alerdings wird bei einem
Verstold gegen dieses Gebot kein Verfahren eingeleitet, solange die Lander nicht den
Euro eingefiihrt haben. Bereits im Vorfeld des Beitritts haben die Beitrittslénder zwei so
genannte Pre-Accession Economic Programmes vorgelegt, die Vorlaufer der von allen
Mitgliedsstaaten im Rahmen des Stabilitdts- und Wachstumspaktes zur Haushaltskon-
trolle vorzulegenden Konvergenzprogramme sind.

Die offentlichen Haushalte der Beitrittslander werden durch die Mitgliedschaft in der
EU in mehrfacher Hinsicht betroffen. Die Lander missen ihren Beitrag zum EU-
Haushalt in Hohe von maximal 1,25 % ihres Bruttoinlandsprodukts leisten. Hinzu
kommen Aufwendungen fir die Umsetzung der gesetzlichen Standards der EU, bei-
spielsweise im Umweltschutz. Dem stehen Zahlungen der EU an die neten Mitglieder
gegentiber. Am bedeutendsten sind hierbei die Mittel zuflGisse aus den Struktur- und Ko-
hasionsfonds.® Sie sind auf maxima 4 % in Relation zum Bruttoinlandsprodukt des
Empfangerlandes beschrénkt. Durch Struktur- und Kohéasionsfonds geforderte Projekte
mussen alerdings zu mindestens 25 bzw. 15 % von den Beitrittslandern kofinanziert

° Die Zahlungen im Rahmen der Gemeinsamen Agrarpolitik flieBen unmittelbar an die Empfanger und
entlasten daher die Staatshaushalte nicht direkt.
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werden. Engpésse bel der Finanzierung dieses Eigenanteils, das Fehlen einer hinrei-
chend grof3en Zahl von Projekten, die den strengen Forderrichtlinien entsprechen, sowie
mangelnde V erwaltungskapazitaten lassen erwarten, dass die Fordermittel erst nach und
nach ausgeschopft werden; hierfir sprechen auch die Erfahrungen, die bislang mit For-
derprogrammen der EU in den Beitrittslandern gemacht wurden. Weitere Mehreinnah
men werden sich fur die Beitrittslander in der Regel aus der Anpassung der Steuersys
teme an die Normen der EU ergeben, Mindereinnahmen aus dem Abbau der noch be-
stehenden Zdlle.

Insgesamt ist zu erwarten, dass die Staatshaushalte durch den EU-Beitritt zunéchst be-
lastet werden. Um dem entgegenzuwirken, sind bis zum Jahr 2006 degressiv gestaffelte
Pauschalzahlungen an die neuen Mitglieder, so genannte Ausgleichsbetradge, vorgese-
hen. Entlastet werden die Haushalte der Beitrittsander — sofern diese den Euro einfih-
ren — zudem dadurch, dass sich die Zinsbelastung im Zuge der Konvergenz der Zinsen
verringert. Gleichzeitig steigen die Steuereinnahmen durch die positiven Effekte aus
dem beschleunigten Wirtschaftswachstum.

Konseguenzen fir die Geldpolitik ergeben sich insofern, als institutionelle Vorausset-
zungen wie die Unabhangigkeit der Zentralbank fir den Beitritt zum Euroraum geschaf-
fen sein missen. AulBerdem muss der Kapitalverkehr vollstandig liberalisert sein. Die
Zentralbanken der Beitrittdander werden mit dem EU-Beitritt zunéchst zu vollwertigen
Mitgliedern des Europdischen Systems der Zentralbanken (ESZB); die Zentralbankpré-
sidenten werden gleichzeitig zu vollwertigen Mitgliedern des Erweiterten Rats der Eir
ropéischen Zentralbank.°

Auf dem Weg zur gemeinsamen Wéahrung

Mit der Aufnahme in die EU treten die Lander automatisch auch der EWWU bei, je-
doch zuné&chst mit dem Status eines Landes mit Ausnahmeregelung nach Artikel 122
EU-Vertrag, das heil¥, dass der Euro als offizielles Zahlungsmittel noch nicht gilt. Vor
der Ubernahme des Euro miissen sich die Lander dem Wechselkursmechanismus WKM
I anschlief3en. Dann wird in regelmélligen Abstanden geprift, ob sie die Maastrichter
Konvergenzkriterien hinsichtlich Wechselkurs, Inflation, langfristiger Zinsen, Has

10 Nach der Einfiihrung des Euro erlangen zudem die Zentralbankprasidenten der Beitrittslander den
Status eines vollwertigen Mitgliedes im Européischen Zentralbankrat. Die Stimmrechte im Rat sollen
auf 21 begrenzt werden. Je ein dauerhaftes Stimmrecht wird weiterhin den sechs Mitgliedern des Di-
rektoriums zustehen, und die tbrigen 15 Stimmrechte werden zwischen den Prasidenten der Zentral-
banken rotieren. Der Grundsatz der EZB ,,ein Mitglied, eine Stimme" wird beibehalten.
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haltsdefizit und offentlicher Verschuldung erflllen. Ist dies am Ende einer Zweijahres-
frist der Fall, wird der Euro automatisch als offizielles Zahlungsmittel eingefuhrt. Ar-
ders as einige Grundungsmitglieder der EWWU haben die Beitrittslénder keine Option,
sich prinzipiell gegen die Einflihrung des Euro zu entscheiden (Opting-out-Klausel). Sie
konnen alerdings den Zeitpunkt der Teilnahme am WKM |1 bestimmen, womit faktisch
die Mdglichkeit gegeben ist, auf die Einfihrung des Euro zu verzichten.

Fir einige Lander wird sich durch die Teilnahme am WKM Il in der Praxis vermutlich
wenig andern, da sie ihre Wahrungen bereits fest an den Euro gekoppelt haben (Tabelle
3.2). In anderen Landern strebt man schon gegenwartig an, den Wechselkurs gegentiber
dem Euro in einer Bandbreite von +/- 15 % um einen Zentralwert zu halten, wie dies
auch der WKM 11 vorsieht. Vor allem in diesen Landern ist geplant, bereits kurz nach
dem Beitritt zur EU auch dem Wechselkursmechanismus beizutreten. Weniger stark ist
die Neigung zu diesem Schritt derzeit vor alem in Polen und in der Tschechischen Re-
publik.

Tabelle 3.2
Wechselkur ssysteme der Beitrittslander
Aktuelles Wechselkurssystem | Anmerkungen
Polen Freies Floating
Tschech. Rep. | Managed Floating
Ungarn Wechselkursband +/- 15 % um einen zentralen Wechselkurs zum Euro
Slowakei Managed Floating seit 1999 Euro als offizielle Ankerwahrung
Slowenien Managed Floating
Litauen Currency Board Bindung an den Euro, vor Februar 2002 an den US-$
Zypern Wechselkurshand +/- 15 % um einen zentralen Wechselkurs zum Euro
Lettland Fixkurs Bindung an die Sonderziehungsrechte des IWF
Estland Currency Board Bindung an den Euro
Malta Fixkurs Bindung an Wahrungskorb bestehend aus: 70 % Euro,
20 % Sterling, 10 % US-Dollar

Quelle: Nationale Zentralbanken.

Das Maastricht-Kriterium der Wechselkursstabilitdt fordert Uber die Teillnahme am
WKM |1 hinaus, dass der nominale Wechselkurs ohne grof3ere Spannungen innerhab
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der Bandbreite verbleibt. Dabel erscheint gegenwértig unklar, welche Schwankungs-
margen letztlich toleriert werden.

Bei der Festlegung des zentralen Wechselkurses im WKM 11 ist sowohl eine Unterbe-
wertung der Wahrung, die zu Inflationsimpulsen fiihrt, als auch eine Uberbewertung,
welche die Wettbewerbsféahigkeit der heimischen Produzenten schadigt, nach Moglich-
keit zu vermeiden. Dies ist wichtig, um die Erfullung der Konvergenzkriterien nicht zu
behindern und das Risiko spekulativer Attacken zu vermindern.

Laut Vertrag darf nach dem Kriterium der Preisniveaustabilitét die Inflationsrate nicht
mehr as 1,5 Prozentpunkte Uber der durchschnittlichen Inflationsrate jener drei EU-
Mitgliedsstaaten liegen, welche die niedrigste Teuerungsrate aufweisen. *? Die Beitritts:
lander haben beziiglich der Preisniveaustabilitét erhebliche Fortschritte gemacht. Seit
2001 bewegt sich die Inflation Uberall im einstelligen Bereich, und in diesem Jahr durf-
ten bereits 6 der 10 Lander das Konvergenzkriterium erfillen.

Das Zinskriterium ist dann erflllt, wenn der langfristige nominale Zinssatz um nicht
mehr als 2 Prozentpunkte Gber dem in denjenigen Mitgliedstaaten liegt, deren Inflation
am niedrigsten ist. Zwar sind die langfristigen Zinsen im Allgemeinen noch deutlich
hoher als im Euroraum, was auf einen noch vorhandenen Risikoaufschlag schlief3en
lasst. Allerdings ist der Zinsabstand geringer geworden und diirfte mit dem Naherrticken
der Einfuhrung des Euro weiter abgebaut werden; dies zeigt jedenfalls die Erfahrung
vor Beginn der dritten Stufe der EWU.

Zwischen der Erfillung des Wechselkurs und des Inflationskriteriums konnte jedoch
ein Zielkonflikt bestehen, der auch bei Grindung der Wahrungsunion von Bedeutung
war. Es geht dabel um die Frage, ob und inwieweit sich reale und nominale Konvergenz
gegenseitig behindern. Wahrend man unter der nominalen Konvergenz in diesem Zr
sammenhang die Angleichung der Inflationsraten und spannungsfreie nominale Wech
selkurse versteht, impliziert die reale Konvergenz die Angleichung der realen Pro-Kopf-
Einkommen und der Preisniveaus.

11 Wahrend aus dem Vertragstext eine explizite Einengung der Bandbreiten des WKM 11 nicht ersichtlich
ist, vertritt der fir Wahrungsfragen zustandige EU-Kommissar Solbes offenbar die Auffassung, die
Wéhrungen der Beitrittslander sollten nur in einer Marge von +/- 2,25 Prozent schwanken.
(www.euractiv.com; Solbes warns against new EU Members' joining the euro soon. Letzter Zugriff
am 8.10.2003)

12 Nach der Erweiterung der EU werden auch die neuen Mitgliedslander in die Bildung des Referenzwer-
tes einbezogen.
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In Landern mit geringerem Pro-Kopf-Einkommen sind in der Regel die Preisniveaus
zunachst niedriger, konvergieren dann aber im Zuge des Aufholprozesses. Wirde die
Angleichung der Preisniveaus Uber hohere Inflationsraten stattfinden, so kénnten nomi-
nale und reale Konvergenz in einem Zielkonflikt stehen. Die Beitrittslander weisen in
der Tat niedrigere Preisniveaus auf als die Léander der EU 15 (Abbildung 3.2). Zudem
verzeichnen alle (mit Ausnahme von Malta) seit einigen Jahren eine reale Aufwertung
ihrer Wahrung gegeniiber dem Euro. Als Erklarung fur reale Aufwertungen im Aufhol-
prozess wird vor allem der Balassa-Samuelson-Effekt herangezogen. :® Dieser Effekt ist
aber in den Beitrittd@ndern derzeit quantitativ nicht bedeutsam, vor alem well das Ge-
wicht der Marktdienstleistungen im Konsumentenpreisindex vergleichsweise gering
ist.’* Die hohere Inflationsrate resultiert wesentlich aus der Anhebung administrierter
Preise, die kiinftig geringer sein wird.*® Zudem steigen auch die Preise fir Industrieer-
zeugnisse (also fur handelbare Gliter) schneller asin der EU. Dies hangt aber vor alem
damit zusammen, dass die Qualitdt dieser Guter in den Beitrittdandern besonders stark
steigt. Ein hoherer Preis impliziert dann keinen Kaufkraftverlust, und die dadurch be-
dingte reale Aufwertung fuhrt nicht zu einem Verlust an internationaler Wettbewerbsfa:
higkeit. Problematisch erscheint die Inflationsdynamik derzeit insbesondere noch in
Ungarn und Slowenien, wo eine schwache Reputation der Zentralbanken die Inflatiors-
erwartungen hoch hélt und Indexierungsmechanismen zur hartnéckigen Lohninflation
beitragen. Hier ist eine Umorientierung der Geld- und der Lohnpolitik notwendig.

Fur die EinfUhrung des Euro miissen neben den monetéaren auch finanzpolitische Krite-
rien erflllt sein. Der Bruttoschuldenstand darf nicht mehr as 60 % und die Nettoneu-
verschuldung des gesamtstaatlichen Haushaltes nicht mehr as 3 % in Relation zum
Bruttoinlandsprodukt betragen. Das Kriterium beziglich des Bruttoschuldenstandes
wurde im Jahr 2002 von allen Beitrittdandern (mit Ausnahme von Malta) erfillt. An-
ders ist die Lage beim Defizit. Mit Ausnahme der baltischen Lander und Sloweniens
wurde im vergangenen Jahr die Obergrenze in alen Léndern tberschritten (Tabelle 3.3).
Gerade in den grofdten Beitrittslandern Polen, Tschechische Republik, Ungarn und Slo-

13 Danach ergibt sich in Landern, die sich in einem realen Konvergenzprozess befinden, ein Aufwarts-
druck auf das Preisniveau, der urspriinglich von Produktivitétssteigerungen im Sektor der handelbaren
Glter (das sind vor allem Industriegiter) ausgeht und sich zunéchst in einem héheren Lohnniveau in
diesem Sektor niederschlagt. Dies hat Sekundarwirkungen auf das Lohnniveau im Sektor der nicht-
handelbaren Guter (vor allem Dienstleistungen); bei dort geringerem Produktivitétswachstum steigen
die Preise nicht handelbarer Guter. Dieser Mechanismus impliziert eine reale Aufwertung der Wah-
rungen, die bei festem Wechselkurs Uber héhere Inflationsraten verlauft. Bei flexiblem Wechselkurs
kann diese auch Gber eine nominal e Aufwertung zustande kommen.

14 vgl. Egert, B. et al. (2003), , The BalassaSamuelson effect in Central and Eastern Europe: myth or
reality?* Journal of Comparative Economics Vol. 31, S. 552-72.

15 g ist die derzeit hohe Inflationsrate in der Slowakei vor allem auf diesen Effekt zuriickzuftihren.
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wakel hat sich die Netoneuverschuldung sogar erhoht. Dies ist zum Tell auf die Abfla-
chung der Konjunktur, zum Teil aber auch auf eine expansiv ausgerichtete Finanzpolitik
zurtckzufihren.

Abbildung 3.2

Preisniveau in den Landern des Euroraums und in den Beitrittsdandern
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Quelle: Eurodtat.

Somit besteht in einigen Beitrittsl@ndern ein betrachtlicher Konsolidierungsbedarf. Zwar
ist in den Pre-Accession Economic Programmes zumeist eine deutliche Ruckfuhrung
der Haushaltsdefizite vorgesehen, so dass nach den Planungen das Defizitkriterium le-
diglich in der Tschechischen Republik im Jahr 2005 noch deutlich verfehlt wirde. Al-
lerdings sind die zugrunde liegenden Wachstumsannahmen fiur viele Lander optimis-
tisch; sie liegen zumeist deutlich Uber den Prognosen der Institute sowie Giber denen der
OECD und der Européischen Kommission. Zudem durfte das angestrebte Ziel der Kon-
solidierung in einigen Landern durch Steuerreformen erschwert werden, die zumindest
kurzfristig defiziterhohend wirken. Auch der EU-Beitritt wird — wie bereits dargestellt —
die offentlichen Haushalte vermutlich per saldo zunéchst belasten. Mangelnde Haus-
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haltsdisziplin stellt derzeit in einigen Landern ein Hemmnis fUr eine baldige Einfihrung
des Euro dar. Aber auch hier lehren die Erfahrungen vor Beginn der dritten Stufe der
EWU, dass bei einem konkreten Termin in kurzer Zeit betrachtliche Fortschritte bei der
Haushaltskonsolidierung moglich sind. Hinzu kommt, dass die &ffentlichen Haushalte
von Seiten der Zinsentwicklung entlastet werden und die Beitrittslander auf langere
Sicht fiskalisch von der EU-Mitgliedschaft betréchtlich profitieren dirften.

Tabelle3.3
Indikatoren zur Finanzpolitik in den Beitrittdandern
Bruttoschuldenstand in % des Gesamtstaatlicher Finanzierungssaldo in % des
Bruttoinlandsprodukts Bruttoinlandsprodukts

1999 (2000 |[2001 (2002 1999 |2000 |2001 (2002 |[2003" |2004Y
Polen 42,7 38,7 39,3 43,3 -15 -18 -39 42 4,2 -4,0
Tschech. Rep. 14,5 17,0 23,7 25,6 32 -3,3 55 —-6,5 —-6,3 -59
Ungarn 61,0 55,4 531 56,4 -53 =30 41 -91 -49 -3,7
Slowakei 40,2 15,2 441 419 -64 -128 56 7,2 -53 -38
Slowenien 26,4 27,6 275 28,0 2,2 =32 -25 -25 -15 -1,2
Litauen 23,0 24,0 231 23,6 -56 =27 -19 =20 -19 =20
Zypern 62,7 63,0 . 58,7 -40 =27 -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 4.4 -4.0 -04 0,2 1,3 -0,5 -0,6
Malta 60,1 60,6 65,7 64,9 -78 —6,6 -7,0 -6,1 52 41

nachrichtlich:
Euroraum 720 695 692 690 | -13 09 -16 22 -8 277

Y Prognose der Europaischen Kommission. — 2 Prognose der Institute.

Quellen: IWF; OECD; Europdische Kommission und national e Statistiken.

Fazit

Von der Erweiterung der Européischen Union sind in der langeren Frist positive Wachs-
tumswirkungen zu erwarten, die fir die Beitrittslander betrachtlich sind. Sie entfalten
sich alerdings Uber einen langeren Zeitraum, zumal in wichtigen Bereichen eine voll-
standige Integration zundchst noch nicht erfolgt. Die Auswirkungen auf die Konjunktur
sind deshalb a's gering einzuschétzen.
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Die reale Konvergenz, also insbesondere die Heranfihrung des Einkommensniveaus der
Beitrittsander an den Durchschnitt der EU, geht zwar tendenziell mit etwas hdheren
Inflationsraten in den Beitritts@ndern einher. Dieser Effekt ist aber nicht so bedeutsam,
dass die Erfullung der Maastricht-Kriterien beztglich Inflation und Wechselkursen ent-
scheidend erschwert wird. Die Einhaltung des Defizitkriteriums dirfte in Anbetracht der
angespannten Haushaltslage in einigen Landern alerdings grofRere Anstrengungen a-
fordern.
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4. Diewirtschaftliche Lage in Deutschland

Uber blick

Die deutsche Wirtschaft befindet sich seit drei Jahren in einer Stagnation. Im ersten
Halbjahr 2003 ging die gesamtwirtschaftliche Produktion sogar leicht zurtick, und die
Beschéftigung nahm weiter ab. Mal3geblich hierfir waren die ungiinstigen auf3enwir t-
schaftlichen Rahmenbedingungen. So dampften die Unsicherheit im Zusammenhang
mit dem Konflikt im Irak und die seit Frihjahr 2002 anhaltende Aufwertung des Euro
die Nachfrage aus dem Ausland und fihrten zu einem Einbruch bel der Ausfuhr. Aber
auch die Binnenkonjunktur war schwach. Bel fortgesetztem Rlckgang der Beschéfti-
gung nahmen die verflgbaren Einkommen nur wenig zu. Zudem blieb die Sparneigung
der privaten Haushalte hoch, nicht zuletzt aufgrund der anhaltenden Unsicherheiten
Uber die Zukunft der sozialen Sicherungssysteme und Uber die Finanzpolitik, die ange-
sichts inkonsistenter Zielvorstellungen in weiten Bereichen der Politik derzeit kaum
vorhersehbar ist. Bei al dem waren die Geschéftserwartungen der Unternehmen einge-
tribt, die Anlageinvestitionen gingen weiter zurtick.

Seit der Jahresmitte gibt es jedoch erste Anzeichen einer Besserung. So nimmt die von
den Instituten bereits im Frihjahr prognostizierte weltwirtschaftliche Erholung allmah-
lich Gestalt an. Vor adlem in den USA ist die Konjunktur bel auf3erordentlich exparsiver
Wirtschaftspolitik angesprungen; hier zeichnet sich fir den Prognosezeitraum ein Auf-
schwung ab. Im Euroraum ist die Geldpolitik nach wie vor expansiv ausgerichtet und
tragt zu einer Erholung bei. In Deutschland sind zudem die Finanzierungsbedingungen
der Unternehmen durch den Kursanstieg an den Borsen und die sich bessernde Ertrags-
lage der Banken gunstiger geworden. Schliefdlich ist die Unsicherheit, die die Wirtschaft
aufgrund des Irak-Konflikts in der ersten Jahreshdfte lahmte, gewichen. Die Vertran-
ensindikatoren der Unternehmen weisen inzwischen eindeutig nach oben.

Allerdings wird die konjunkturelle Erholung in Deutschland nach wie vor durch eine
Reihe von Faktoren beeintréchtigt. So belastet die Aufwertung des Euro weiterhin den
Export und erleichtert den Import. Hinzu kommt, dass die Finanzpolitik im Jahr 2004
restriktiv ausgerichtet bleibt; den unterstellten steuerlichen Entlastungen stehen le-
schlossene bzw. geplante Einsparungen sowie der forcierte Abbau von Steuervergiinsti-
gungen gegenlber. Vondaher wird der Anstieg der Realeinkommen der privaten Haus-
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halte verhalten sein. Bei anhaltend hoher Sparneigung wird der private Konsum nur
langsam steigen.

Vor diesem Hintergrund prognostizieren die Institute, dass die gesamtwirtschaftliche
Produktion im Durchschnitt dieses Jahres stagnieren und auch im kommenden Jahr nur
moderat zunehmen wird, so dass die K apazitétsausiastung weiter sinkt. Von einem Auf-
schwung kann man daher nicht sprechen. In der ersten Jahreshélfte 2004 beschleunigt
sich die konjunkturelle Expansion im Wesentlichen aufgrund der stérkeren Binnennach-
frage. Steuerliche Entlastungen der privaten Haushalte und verbesserte Absatzperspek-
tiven der Unternehmen stiitzen sowohl den Konsum als auch die Investitionen. Wahrend
der Anstieg der Konsumnachfrage in der zweiten Jahreshélfte etwas nachlésst, wird die
Konjunktur mehr und mehr von der Auslandsnachfrage getragen. Das reale Bruttoin
landsprodukt wird im Jahr 2004 um 1,7 % steigen (Tabelle 4.1). Zu diesem Ergebnis
trégt allerdings eine im Vergleich zu 2003 deutlich héhere Zahl von Arbeitstagen bei.
Arbeitstéglich bereinigt wird die gesamtwirtschaftliche Produktion nur um 1,1 % ar
nehmen. 1

Unklar ist zum gegenwartigen Zeitpunkt, ob die leichte Belebung im Jahre 2004 der
Vorbote eines langeren Aufschwungs ist, durch den die hartndckigen Stagnationster+
denzen der vergangenen Jahre nachhaltig Uberwunden werden kénnen, oder ob 2005
erneut eine Konjunkturschwéache droht. Aus heutiger Sicht spricht vieles dafir, dass die
Wetwirtschaft vor einer Phase kréftiger Expansion steht, an der auch der Euroraum und
Deutschland teilhaben dirften. Ein wesentliches Risiko fur dieses Szenario besteht dar-
in, dass es — wie im Wdlttell dargestellt — zu einer massiven Wahrungskorrektur infolge
des sich ausweitenden Leistungsbilanzdefizits der USA kommt. Eine drastische Abwer-
tung des Dollar wirde die Exporte, eine der tragenden Saulen der erwarteten Belebung,
spurbar schwachen. Doch selbst bel gunstiger Weltkonjunktur ist ein Aufschwung in
Deuschland nicht gesichert. So kann nicht ausgeschlossen werden, dass der finanzpoli-
tische Kurs auch zum Ende des Prognosezeitraums hin noch nicht klar ist und die damit
verbundenen Unsicherheiten fortbestehen. Selbst wenn die finanzpolitischen Beschltisse
so ausgefuhrt wirden wie in dieser Prognose angenommen, stellt sich die Frage, wie
davon die Erwartungen der Haushalte und der Unternehmen beeinflusst werden. Wiirde

18 Die Institute verwenden bei der Prognose des Bruttoinlandsprodukts und seiner Komponenten die von
der Bundeshank ermittelten Arbeitstagefaktoren, die auch vom Statistischen Bundesamt als Konventi-
on betrachtet werden. Fir das Jahr 2004 impliziert dieses Verfahren einen Aufschlag von 0,6 Prozent-
punkten auf die Prognose des konjunkturell begrindeten Zuwachses des Bruttoinlandsprodukts (vgl.
dazu Arbeitsgemeinschaft deutscher wirtschaftswissenschaftlicher Forschungsinstitute: Die Lage der
Weltwirtschaft und der deutschen Wirtschaft im Frihjahr 2003. Hamburg 2003, S. 34).
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die Einschatzung Oberhand gewinnen dass die fiskalischen Belastungen in der Zukunft
tendenziell sinken, ndhmen die Konsum- und die Investitionsneigung moglicherweise so
stark zu, dass die durch die Finanzpolitik angelegten restriktiven Impulse tberspielt
wirden Dann konnte sich ein kréftiger Aufschwung herausbilden. Gibt es eine solche
Aufhellung der Erwartungen aber nicht, kommen die restriktiven Impulse voll zum Tra
gen, und es besteht die Gefahr, dass sich die Erholung im Jahr 2004 als kurzlebig a-
weist.

Tabelle4.1
Eckdaten der Prognose fir Deutschland
2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004

Bruttoinlandsprodukt? 2,9 0,8 0,2 0,0 1,7
(Veranderung gegentiber dem Vorjahr in %)

Westdeutschland® ¥ 3,0 0,6 0,2 0,1 1,7

Ostdeutschland? 1,5 0,0 -0,2 0,3 1,5
Erwerbstatige” (1 000 Personen) 38748 38911 38671 38075 37970
Arbeitslose (1 000 Personen) 3389 3852 4060 4393 4448
Arbeitsl osenquote5) (in%) 9,1 9,0 9,5 104 10,5
Verbraucherpreise®) 1,4 2,0 1,4 1,0 1,3
(Veranderung gegeniiber dem Vorjahr in %)
Lohnstiickkosten” 1,0 13 0,7 0,9 0,1
(Veranderung gegeniiber dem Vorjahr in %)
Finanzierungssaldo des Staates®

(Mrd. Euro) 26,8 -58,9 -74,3 -85,5 -75,5

(% des nominal en Bruttoinlandsprodukts) 1,3 -2,8 -3,5 -4,0 -3,5
L eistungshilanzsaldo (Mrd. Euro) -27,9 4,2 59,7 433 53,5

D1n Preisen von 1995. — 2 Berechnungsstand Marz 2003. — ¥ EinschlieRlich Berlins. — % Im Inland. — % Arbeitslose
in % der inlandischen Erwerbspersonen (Wohnortkonzept). — © Verbraucherpreisindex (2000=100). — ” Im Inland
entstandene Arbeitnehmerentgelte je Arbeitnehmer bezogen auf das Bruttoinlandsprodukt in Preisen von 1995 je
Erwerbstétigen. — & In der Abgrenzung der V olkswirtschaftlichen Gesamtrechnung.

Quellen: Statistisches Bundesamt; Bundesanstalt fir Arbeit; Arbeitskreis VGR der Lander; Deutsche Bundesbank;
2003 und 2004: Prognose der Institute.
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Kasten 4.1

Annahmen fir die Prognose

Der Prognose liegen Annahmen zugrunde, die zumeist auf prognostischen Uberlegun-
gen beruhen, in einigen Féllen jedoch lediglich Setzungen sind. Im Einzelnen wird an
genommen:

— Der Olpreis (Brent) betragt im Durchschnitt dieses Jahres 29 US-Dollar pro Barre,
Im néchsten Jahr 28 US-Dollar.

— Dea Wedthandel erhoht sich im Jahr 2003 um 3% %, im kommenden Jahr um
7 Y2 %.

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

— Die Européische Zentralbank belasst die Leitzinsen bis Ende nachsten Jahres auf
dem bisherigen Niveau. Die Kapitalmarktzinsen ziehen im Prognosezeitraum leicht
an.

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

— Die zweite und die dritte Stufe der ,, Steuerreform 2000" sowie die Gesundheitsre-
form treten — wie von der Bundesregierung geplant —im néchsten Jahr in Kraft; aw-
[Rerdem werden Steuerverglinstigungen und Subventionen abgebaut und erhebliche
Einsparungen im Haushaltsvollzug verwirklicht.’

17 Ausfiihrlich dazu Kasten 4.3.
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Kasten 4.2

Zur Revision der Prognose vom Frihjahr 2003

Allesin alem hat sich die Prognose des Friihjahrsgutachtens, dass die Konjunktur in Deutsch-
land im laufenden Jahr nur schleppend vorankommt, bestétigt. An der Einschdizung enes
leichten Anstiegs der gesamtwirtschaftlichen Produktion im zweiten Halbjahr halten die Insti-
tute fest. Gleichwohl prognostizieren sie in diesem Gutachten fr das Jahr 2003 eine Stagnati-
on. Im Fruhjahr hatten sie eine Zunahme des reaen Bruttoinlandsprodukts um 0,5 % erwartet
(Tabdle 4.2).

Tabelle 4.2
Prognose und Prognosekorrektur fur das Jahr 2003
V erwendung des Bruttoinlandsprodukts in Preisen von 1995
Frihjahrsgutachten Herbstgutachten Prognosekorrektur fir 2003
Proanosewertefir 2003 Proanosewertefir 2003 Differenz der Wachstumsraten bzw. -beitréoe
Verénderung | Wachstums- | Verdnderung | Wachstums-
in % gegen- beitrag inl) in % gegen- beitrag inl) Spalte (3) abziiglich | Spalte (4) abziiglich
Uber Vorjahr | %-Punkten tber Voriahr | %-Punkten Spdlte (1) Spdte (2)
® @ S @ ©) ©
Inlandsnachfrage 0,7 0,6 038 038 02 0,2
Privater Konsum 0,6 03 0,7 04 0,1 01
Staatlicher Konsum 08 0,2 0,6 01 - 02 0,0
Ausriistungen und
sonstige Anlagen 19 0,2 0,7 01 - 12 - 01
Bauten - 16 - 02 - 35 - 04 - 19 - 02
Vorratsveranderungen (Mrd. Euro) - 111 01 - 103 0,6 - 04
AuBenbeitrag (Mrd. Euro) 90,6 - 02 84,3 - 08 - - 07
Ausfuhr 30 11 02 01 - 27 - 10
Einfuhr 4,0 - 12 3,0 - 09 - 10 0,3
Bruttoinlandspr odukt 05 05 0,0 0,0 - 05 - 05
nachrichtlich:
Bruttoinlandsprodukt USA 24 - 2,7 - 0,3
Bruttoinlandsprodukt Euroraum 09 - 04 - - 05
Welthandel 47 - 35 - - 12
Preisindex fir die Lebenshaltung 13 - 1,0 - - 03
Y Beitrége der Nachfragekomponenten zur Veranderung des Bruttoinlandsprodukts (L undberg-K omponenten). Der Wachstumsbeitrag einer Nachfrage-
komponente ergibt sich aus der Wachstumsrate gewichtet mit dem Anteil des Aggregats am Bruttoinlandsprodukt aus dem Vorjahr. Abweichungen
in den Summen und Differenzen durch Runden der Zahlen. Angaben fiir das Bruttoinlandsprodukt: Verénderung gegeniiber dem Vorjahr in %.
Quellen: BEA, Eurostat, OECD, Statistisches Bundesamt; Berechnungen der Institute; 2003: Prognose der Institute.

Die leichte Prognosekorrektur nach unten hat ihren Ursprung vor allem in der Entwicklung im
ersten Halbjahr. Mal3geblichen Anteil daran hatte das auRenwirtschaftliche Umfeld. So war das
Expansionstempo des Welthandels geringer a's erwartet; auch hat der Euro gegentber dem US
Dallar — anders ds im Frihjahrsgutachten angenommen — weiter an Wert gewonnen, und das
Bruttoinlandsprodukt im Euroraum expandierte schwéacher als prognostiziert. Die Wachstums-
rate des Bruttoinlandsprodukts fir den Euroraum wurde nach unten korrigiert. Das Zusam-
menwirken dieser Faktoren schldgt sich im vorliegenden Gutachten in einer Korrektur der
Prognose von Ausfuhr und AulBenbeitrag nieder. Binnenwirtschaftlich verliefen vor allem die
Ausriistungs- und die Bauinvestitionen ungunstiger als im Frihjahr prognostiziert.
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Die Entwicklung im Einzelnen
Exporte ziehen an

Die Ausfuhr ist nach verhaltener Expansion im Verlauf der beiden zuriickliegenden
Jahre in der ersten Halfte 2003 kraftig gesunken. Mal3geblich hierfir war der Riickgang
der Nachfrage aus dem konjunkturell angeschlagenen Euroraum. Dartber hinaus hat die
spurbare Aufwertung des Euro die preisliche Wettbewerbsfahigkeit der deutschen Ex-
portwirtschaft beeintréchtigt; dies wirkte sich insbesondere auf die Ausfuhr in die Ver-
einigten Staaten aus (Tabelle 4.3, Abbildung 4.1).

Tabelle 4.3
Deutsche Exporte nach Regionen
Speziadhandel in jeweiligen Preisen
Landergruppe 2001 2002 1. Hj. 2003
Mrd. | Anteile| in% |Mrd. | Anteile| in% | Mrd. | Anteile| in%
Euro | in% des [Euro| in% des | Euro| in% des
BIPY BIPY BIPY
Insgesamt 638  100,0 30,8 648 100,0 30,7 325 100,0 31,1
EU 352 55,1 170 355 547 16,8 181 55,7 17,4
EFTA? 33 52 16 32 49 15 16 4.8 15
NAFTA® 78 123 38 77 119 37 36 11,2 35
Ostasierf” 50 7,8 24 52 8,0 24 26 8,0 2,5
MOE® 62 9,7 30 66 10,2 31 34 10,4 3,2
Ubrige Lander | 63 99 30 66 103 31 32 99 3,0

Y'1n % des nominalen Bruttoinlandsprodukts. — 2 Schweiz, Norwegen, Island, Liechtenstein.
— 3 USA, Kanada, Mexiko. — ¥ Japan, China, Hongkong, Taiwan, Singapur, Thailand, Indo-
nesien, Maaysia, Philippinen, Siidkorea. — ® Polen, Ungarn, Tschechien, Slowakei, Bulga-
rien, Ruménien, Russland, Ukraine, Wel(3russland.

Quellen: Statistisches Bundesamt; Berechnungen der Institute.

Mit der weiteren Erholung der Weltwirtschaft werden die Exporte wieder Fahrt auf-
nehmen. Die zundchst noch schwache Konjunktur im Euroraum, dem Hauptabsatzmarkt
deutscher Guter im Ausland, |&sst alerdings vorerst lediglich einen moderaten Anstieg
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Aul¥enhandel nach Landern und Regionen

Spezia handel; saisonbereinigte Quartalswerte in Mrd. Euro
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erwarten. Im nédchsten Jahr durften die dampfenden Einflisse der vorangegangenen
Aufwertung des Euro mehr und mehr nachlassen, und die internationale preidiche
Wettbewerbsfahigkeit der Exporteure wird sich bei der hier unterstellten Stabilisierung
des Euro-Kurses wieder leicht verbessern. Zudem profitiert der Export von der weltweit
anziehenden Investitionsnachfrage. Das ales spricht dafir, dass die Ausfuhr im kom-
menden Jahr deutlich aufwaérts gerichtet sein wird (Abbildung 4.2). Nach Stagnation in
diesem Jahr wird sie im Jahr 2004 um 5,3 % steigen (arbeitstéglich bereinigt: 4,1%).

Abbildung 4.2

Reale Exporte
Saison- und arbeitstéglich bereinigter Verlauf
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i) Verénderuna aeoeniiber dem Vorauartal in %. auf Jahresrate hochaerechnet (rechte Skala).
) zahl enanaaben: Verdnderuna der Ursprunaswerte geaeniiber dem Voriahr in %.

Quellen: Stetistisches Bundesamt; Berechnungen der Institute; ab 3. Quartal 2003:
Prognose der Ingtitute. GD Herbst 2003

Die Importe, die im Verlauf des vergangenen Jahres spirbar gestiegen waren, nahmen
im Fruhjahr 2003 merklich ab. Dies ist auf die allgemein schwache Konjunktur zuriick-
zufhren. Im Prognosezeitraum wird die Einfuhr mit der Ausweitung der Inlandsnach
frage und bei anziehender Exportkonjunktur wieder zulegen (Abbildung 4.3). Im
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Durchschnitt dieses Jahres erhoht sie sich um 3,0 % und im néchsten um 5,1 % (arbeits-
taglich bereinigt: 4,0 %).

Abbildung 4.3
Reale Importe
Saison- und arbeitstéglich bereinigter Verlauf
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D Veranderunag oegentiber dem Vorguartal in %, auf Jahresrate hochaerechnet (rechte Skala).
2 zahl enanaaben: Verénderuna der Ursprunaswerte geaeniiber dem Voriahr in %.

Quellen: Statistisches Bundesamt; Berechnungen der Institute; ab 3. Quartal 2003:
Prognose der Ingtitute. GD Herbst 2003

Die Terms of Trade haben sich in der ersten Halfte dieses Jahres trotz leicht rucklaufi-
ger Ausfuhrpreise verbessert. Mal3geblich dafir war der merkliche Rickgang der Ein
fuhrpreise vor alem infolge der Euroaufwertung. Mit der stérkeren Expansion der
Weltwirtschaft steigen die Einfuhrpreise wieder, wenn auch nur wenig, da der hohe Auw-
Benwert des Euro den Preisauftrieb noch einige Zeit dampfen wird. Auch die Ausfuhr-
preise durften anziehen, da die Spielraume der Exporteure fur Preistiberwazungen mit
der Festigung der Weltkonjunktur und der unterstellten Stabilisierung des Euro-Kurses
zunehmen. Alles in allem verbessern sich die Terms of Trade in diesem Jahr deutlich,
wéhrend sie 2004 nahezu unverandert bleiben werden (Tabelle 4.4).
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Tabelle 4.4
Indikatoren zur AuRenwirtschaft?
2000 2001 2002 2003 2004
Veranderung gegeniiber dem Vorjahr in %
Exporte, real® 13,7 5,6 3,4 0,2 5,3
Waren 13,6 53 2,7 1,4 5,8
Dienstleistungen 14,5 7,8 84 -7,0 1,8
Importe? 10,5 0,9 -1,7 3,0 5,1
Waren 10,7 -0,3 -15 51 51
Dienstleistungen 9,6 52 -2,2 -4,7 4,7
Terms of Trade -4.4 0,1 19 15 04
in Mrd. Euro
nachrichtlich:
AuRenbeitrag, real® 34,8 66,8 101,1 84,3 90,2
Aul¥enbeitrag, nominal 7,5 41,2 90,7 82,5 92,0
L eistungsbilanzsal do® -27,9 4,2 59,7 43,3 53,5

U |n der Abgrenzung der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung. — 2 In Preisen von 1995. —
% In der Abgrenzung der Zahlungsbilanzstatistik.

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

Ausrlstungsinvestitionen legen moderat zu

Die Ausrlistungsinvestitionen stagnieren seit gut einem Jahr, nachdem sie zuvor deut-
lich zurickgegangen waren. Im Prognosezeitraum werden sie nur moderat zulegen.
Zwar sprechen die verbesserten Geschéftserwartungen der Unternehmen fir eine zu-
nehmende Investitionsneigung. Die weiterhin niedrige Kapazitdtsaudastung und die
stagnierenden Bestellungen aus dem Inland bei den Investitionsguterproduzenten deuten
jedoch darauf hin, dass sich die Investitionstétigkeit im welteren Verlauf dieses Jahres
noch nicht merklich beleben wird. Erst wenn sich die Absatzperspektiven im kommen-
den Jahr aufgehellt haben, werden — trotz der stérkeren fiskalischen Belastungen, die
sich per saldo aus den Steuersenkungen und der Kirzung von Steuervergunstigungen
ergeben — vermehrt Ausristungsgiter angeschafft. Hierzu tragen die steigenden Ge-
winnaussichten der Unternehmen nach ihrer erfolgreichen Konsolidierung ebenso bei
wie die verbesserten Finanzierungsbedingungen Uber die Kredit- und die Aktienmérkte,
nachdem sich die Ertragssituation der deutschen Banken entspannt hat und die Aktien
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kurse wieder gestiegen sind. Geldpolitische Impulse kommen in diesem Umfeld stérker
zum Tragen. Alles in alem werden die Investitionen in Ausriistungen und sonstige Ar+
lagen im Jahr 2003 nur geringfligig das Vorjahresniveau Ubersteigen und im kommen
den Jahr um 4,0 % (arbeitstéglich bereinigt: 2,7 %) zunehmen (Abbildung 4.4).

Abbildung 4.4

Reale Investitionen in Ausrtistungen und sonstige Anlagen
Saison- und arbeitstéglich bereinigter Verlauf
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Y Veranderung oegentiber dem Vorguartal in %, auf Jahresrate hochaerechnet (rechte Skala).
2 zahl enanaaben: Verénderuna der Ursprunaswerte geaeniiber dem Voriahr in %.

Quellen: Statistisches Bundesamt; Berechnungen der Institute; ab 3. Quartal 2003:
Prognose der Ingtitute. GD Herbst 2003

Bauinvestitionen weiter hin ricklaufig

Die seit 1995 anhaltende Abwaértsbewegung bei den Bauinvestitionen hat sich in den
vergangenen Jahren verstarkt. Zunehmende Leerstande bel gewerblich genutzten Ge-
bauden und bel Wohnungen, die ungunstigen Einkommensperspektiven der privaten
Haushalte und die Sparzwange der offentlichen Hand haben die Bautétigkeit beeintrach-
tigt, obwohl die Baupreise nahezu stagnierten und die Zinsen gesunken sind.

In diesem Jahr wird die negative Grundtendenz von einigen Sonderfaktoren Uberlagert.
So fuhrte im Wohnungsbau die Diskussion um die Ktirzung der Eigenheimzulage vorU-



43

bergehend zu einem starken Anstieg der Baugenehmigungen. Zusétzliche Bauaktivité
ten wurden dadurch jedoch bislang nur in geringem Mal3e ausgel 6st. Das deutet darauf
hin, dass viele potentielle Bauherren vorsorglich einen Bauantrag gestellt haben, um
sich die Eigenheimzulage zu sichern. Die davon ausgehenden Investitionsanregungen
durften teilweise in der zweiten Hélfte des laufenden Jahres, &ilweise — wegen der
mehrjahrigen Glltigkeit der Baugenehmigungen — erst spater wirksam werden Das in
diesem Jahr in Kraft getretene ,, WWohnraum-Modernisierungsprogramm 2003 hat zwar
Resonanz gefunden, wegen der grof3en Mitnahmeeffekte gehen davon aber nur geringe
zusétzliche Impulse aus. Die weiterhin sehr hohen Arbeitsplatzrisiken und das regional
bestehende Uberangebot an Wohnraum wirken im gesamten Prognosezeitraum damp-
fend auf die Wohnungsbauinvestitionen Im Durchschnitt dieses Jahres werden sie das
Vorjahresniveau um 3,2 % unterschreiten (Tabelle 4.5). Im Jahr 2004 werden sie auf
dem Niveau von 2003 verharren (arbeitstaglich bereinigt: -1,5 %).

Tabelle 4.5
Reale Bauinvestitionen®
2002 2002 | 2003 | 2004
Anteilein % Veranderung gegenuber dem Vorjahr in %
Wohnbauten 57,5 -58 -3,2 02
Nichtwohnbauten 425 -6,0 -41 -0,8
Gewerblicher Bau 29,6 -6,5 -30 0,0
Offentlicher Bau 12,9 -4,7 -65 -28
Bauinvestitionen 100,0 -58 -35 -0,2
Y'In Preisen von 1995.
Quellen: Statistisches Bundesamt; Berechnungen der Institute; 2003 und 2004: Prognose der Institute.

Im Wirtschaftsbau deuten weder Auftragseingange noch Baugenehmigungen darauf hin,
dass die Abwartsbewegung schon bald audéuft. Zwar haben die gewerblichen Bauin-
vestitionen in der ersten Halfte dieses Jahres zugenommen; dies geht jedoch nicht auf
eine verstarkte Bautétigkeit, sondern auf den im Vergleich zum Vorjahr deutlich héhe-
ren Erwerb von Grundstiicken zuriick. Die konjunkturelle Erholung im kommenden
Jahr wird nicht ausreichen, um die Investitionen in gewerbliche Gebaude und bauliche
Anlagen anzuregen. In diesem Jahr werden die Investitionen in Wirtschaftsbauten
nochmals deutlich um 3,0 % sinken im Jahr 2004 werden sie stagnieren (arbeitstaglich
bereinigt: -1,7 %).



Die offentlichen Bauinvestitionen setzen ebenfalls ihre Talfahrt fort. Insbesondere die
Gemeinden, der Hauptinvestor der offentlichen Hand, werden wegen der angespannten
Haushaltslage ihre Investitionsausgaben weiterhin kiirzen, da sie aufgrund des kommu-
nalen Haushaltsrechts nur eingeschrankt auf Kreditfinanzierung zuriickgreifen konnen
So stéldt auch das KfW-Infrastrukturprogramm keine zusétzlichen Investitionen an. Im
néchsten Jahr verbessert sich die finanzielle Lage der Gemeinden zwar infolge der
Ausweitung ihres Anteils am Steueraufkommen, dies wird aber lediglich dazu fuhren,
dass die Einschrénkung der kommunalen Baubudgets etwas gebremst wird. In diesem
Jahr werden die offentlichen Bauinvestitionen um 6,5 % sinken, im néchsten 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 Rickgang um 3,5 % zu rechnen (Abbil-
dung 4.5). Im n&chsten Jahr werden die Bauinvestitionen nahezu stagnieren (arbeitstag
lich bereinigt: -1,9 %).

Abbildung 4.5

Reale Bauinvestitionen
Saison- und arbeitstéaglich bereinigter Verlauf %
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Prognose der Ingtitute. GD Herbst 2003
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Privater Konsum: Impulse durch Vorziehen der Steuerreform

Die privaten Konsumausgaben entwickeln sich seit zwei Jahren angesichts des geringen
Angtiegs der verfugbaren Einkommen im Gefolge des Beschéftigungsriickgangs aul3er-
ordentlich schwach. Dampfend durfte seit einiger Zeit auch die Verunsicherung der pri-
vaten Haushalte Uber den Kurs der Wirtschaftspolitik gewirkt haben. Der kréftige An-
stieg des privaten Konsums im ersten Quartal des laufenden Jahres ist vor alem auf die
Vorratskaufe von Heizol zurtckzufihren.

Zunéchst werden die Konsumperspektiven verhalten bleiben. Zwar haben sich die E-
wartungsindikatoren nach der Ankiindigung, die dritte Stufe der Steuerreform in das
Jahr 2004 vorzuziehen, verbessert, allerdings dampfen nach wie vor das hohe Arbeits-
platzrisko und die nur schwach steigenden Einkommen den privaten Konsum. Im Zu-
sammenhang mit den beschlossenen Kirzungen bei Gesundheitsleistungen werden -
doch Ausgaben in diesem Gitersegment vorgezogen. Im Jahresdurchschnitt nehmen die
privaten Konsumausgaben um 0,7 % zu (Abbildung 4.6).

Im Jahr 2004 werden die Bruttoeinkommen bel unverandert steigenden Effektivliéhnen
und bel auslaufendem Beschéftigungsabbau wieder leicht zinehmen. Die Nettolhne
und -gehdter steigen aufgrund der Entlastungswirkungen der in Kraft tretenden beiden
Stufen der Steuerreform 2000 kréftig. Rechnet man die Kiirzung von Steuerverglnsti-
gungen dagegen, kommt es bel der Lohnsteuer zu einer Nettoentlastung von 17,5 Mrd.
Euro. Bai den Sozialabgaben zeichnen sich dagegen per saldo keine Entlastungen ab.
Die monetéaren Sozialtransfers werden im Zuge der Reform der sozialen Sicherung
schwécher als im Vorjahr expandieren. Hier schlagt insbesondere zu Buche, dass die
Rentenanpassung verschoben wird.

Die im Rahmen der Gesundheitsreform beschlossenen Kirzungen bel den sozialen
Sachleistungen sowie die Anhebung der Tabaksteuer schmélern den Entlastungseffekt
der Steuerreform um weitere 5 Mrd. Euro. Insgesamt verblelben vom urspriinglichen
Entlastungsvolumen etwa 11 Mrd. Euro.

Der private Konsum nimmt zu Beginn des néchsten Jahres aufgrund der Steuersenkung
zunéchst beschleunigt zu. Dieser Impuls ebbt aber im weiteren Verlauf ab; zudem wer-
den die privaten Haushalte im Zuge der ,, Gegenfinanzierung® der Steuerreform zuneh-
mend belastet. Die Steuerreform fuhrt dazu, dass Haushalte mit Uberdurchschnittlichem
Einkommen, die in der Regel eine hohere Sparneigung aufweisen, stérker entlastet wer-
den; dies durfte fur sich genommen mit einem Anstieg der Sparquote einhergehen Dem
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steht gegentiber, dass die im Gesundheitswesen vereinbarten Kirzungen zu erhéhten
Ausgaben der privaten Haushalte fur Guter und Dienstleistungen in diesem Bereich
fahren. Im Saldo dirfte sich die Sparquote 2004 etwas erhthen. Der reale private Ko+
sum wird im néchsten Jahr um 1,5 % zunehmen (arbeitstéglich bereinigt: 1,1 %).

Abbildung 4.6
: 1
Reale K onsumausgaben der privaten Haushalte®
Saison- und arbeitstéglich bereinigter Verlauf
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Quellen: Statistisches Bundesamt; Berechnungen der Institute; ab 3. Quartal 2003 GD Herbst 2003
Prognose der Indtitute.

Weiterhin geringer Preisanstieg

Die Verbraucherpreise steigen schon geraume Zeit in der Grundtendenz sehr verhalten
Die Inflationsrate bewegt sich seit Mitte vergangenen Jahres um die 1-Prozent-Marke.
Bereinigt um kurzfristige Preisschwankungen bei Heizol, Kraftstoffen und saisonab-
hangigen Nahrungsmitteln sowie um die Wirkungen von Verbrauchsteuererhbhungen
(Okosteuer und Tabaksteuer), lag die so gemessene Kernrate in den vergangenen More-
ten nur bei einem halben Prozent. Mal3geblich fur den geringen Preisauftrieb waren die
schwache Konjunktur sowie die — in Euro gerechnet — gedampfte Entwicklung bei den
Kosten fir Rohstoffe (ohne Energie) und andere Vormateriaien.
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Der Preisanstieg bleibt auch im Prognosezeitraum gering. Die fUr das Jahr 2004 vorlie-
genden Tarifabschllisse deuten auf eine weiter moderate L ohnertwicklung hin. Zudem
wird die Aufwertung des Euro noch einige Zeit nachwirken und den Preisauftrieb damp-
fen. Allerdings erh6hen die Finanzierungsmal3hahmen im Rahmen der Gesundheitsre-
form —wie die stufenweise Anhebung der Tabaksteuer, die Einflhrung von Praxisge-
buhren und erhthte Zuzahlungen bel Medikamenten — aber auch die Erhebung der
LKW-Maut den Verbraucherpreisindex um schétzungsweise 0,7 %. Diese Effekte wer-
den dazu beitragen dass die Inflationsrate im Jahr 2004 mit 1,3 % etwas héher sein
wird alsin diesem Jahr.

Produktion nimmt nur gemachlich Fahrt auf

Die seit Mitte 2000 anhaltende Stagnationsphase konnte bislang nicht Gberwunden wer-
den. Die gesamtwirtschaftliche Produktion sank im Verlauf der ersten Jahreshéfte
leicht, da die Inlandsnachfrage schwach blieb und die Lieferungen in das Audand zu-
rickgingen. Die Erzeugung im \erarbeitenden Gewerbe und die Bautétigkeit nahmen
ab. Die geringe Gesamtnachfrage wirkte sich stérker als in friiheren Schwéchephasen
auf den tertidgren Sektor aus, in dem die Wertschdpfung kaum noch stieg. Im Durch
schnitt der ersten Jahresrélfte war das Bruttoinlandsprodukt um 0,1 % niedriger as vor
Jahresfrist.

Seit dem Ende des Krieges im Irak mehren sich die Anzeichen fir eine Belebung der
Konjunktur. Gunstigere Geschéftserwartungen und leicht steigende Auftragseingange
im verarbeitenden Gewerbe deuten fUr das zweite Halbjahr auf eine geringfligige 4+
nahme des Bruttoinlandsprodukts hin. Mal3geblich hierfir ist das Wiederanziehen der
Auslandsnachfrage (Tabelle 4.6). Die Inlandsnachfrage wird etwas rascher zunehmen;
das Expansionstempo bleibt aber zunéchst verhalten nicht zuletzt weil der Einkom-
menszuwachs durch die anhaltende Abnahme der Beschaftigung gedampft wird (Abbil-
dung 4.7). Im Durchschnitt dieses Jahres dirfte das reale Bruttoinlandsprodukt etwa so
hoch sein wie im Vorjahr (Abbildung 4.8).
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Tabelle 4.6

Beitrage der Nachfragekomponenten zum Anstieg des Br uttoinlandspr odukts®
in Prozentpunkten

2002 | 2003 | 2004
K onsumausgaben -0,3 05 09
Private Haushalte” -06 04 08
Staat 03 01 0,0
Anlageinvestitionen -14 -03 03
Ausriistungen und sonstige Anlagen -0,7 01 04
Bauten -0,7 -04 00
Vorratsveranderungen 01 0,6 0,2
Inlandsnachfrage -16 038 14
Aulenbeitrag 17 -08 03
Exporte 12 01 19
Importe 05 -0,9 -1,6
Bruttoinlandsprodukt” 02 00 17
D Zur Definition vgl. Tabelle 4.2; in Preisen von 1995, Abweichungen in den Summen durch Runden der
Zahlen. — ? EinschlieRlich privater Organisationen ohne Erwerbszweck. — 2 Veranderung gegentiber dem
Vorjahr in %.
Quellen: Statistisches Bundesamt; 2003 und 2004: Prognose der Institute.

Im kommenden Jahr setzt sich die in der zweiten Hélfte 2003 begonnene Erholung fort
und gewinnt an Breite. Die Industrieproduktion steigt beschleunigt, und im tertidren
Sektor nimmt die Wertschopfung wieder merklich zu. Im Baugewerbe hingegen ver-
langsamt sich lediglich die Tafahrt. Insgesamt wird die gesamtwirtschaftliche Produk-
tion im Jahr 2004 ihr diegdhriges Niveau um 1,7 % Ubertreffen Arbeit stéglich bereinigt
betrégt die Zuwachsrate nur 1,1 % Se bleibt damit weiter hinter dem langjahrigen
Durchschnitt (2002 gegentiber 1993: 1,5 %) zurlck.
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Abbildung 4.7

Bruttoi nlandsprodukt, Binnennachfrage und Auf3enbeitrag
Saison- und arbeitstéglich bereinigte Werte
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Quellen: Statistisches Bundesamt; Berechnungen der Institute; ab 3. Quartal 2003:
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Anders as in Westdeutschland erhdhte sich die gesamtwirtschaftliche Produktion in
Ostdeutschland (ohne Berlin) in der ersten Jahreshéfte 2003, wenn auch nur geringfi-
gig. Der AusstoR der Industrie stieg, wie schon in den vergangenen Jahren, starker als
im friheren Bundesgebiet, und dies vor allem im Vorleistungsgiterbereich. Der Riick-
gang im Bauhauptgewerbe war allerdings ausgepragter als im Vorjahr. Fir den weiteren
Verlauf des Jahres ist hier auch nicht mit einer nennenswerten Besserung zu rechnen.
Die industrielle Fertigung durfte sich jedoch weiterhin recht kréftig erhohen. Die Brut-
towertschopfung im tertigren Sektor wird dagegen kaum zunehmen. Insgesamt steigt
das ostdeutsche Bruttoinlandsprodukt 2003 geringflgig.

Im néchsten Jahr wird die Produktion in Ostdeutschland von der konjunkturellen Besse-
rung in Westdeutschland profitieren. Das verarbeitende Gewerbe wird weiter zlgig ex-
pandieren, und die tertidren Bereiche tragen wieder stérker zur Erholung bei. Hingegen
schrumpft die Bauproduktion weiterhin. Alles in allem wird das Bruttoinlandsprodukt
mit einer &hnlichen Rate wie in Westdeutschland zunehmen.
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Abbildung 4.8
Real es Bruttoinlandsprodukt
Saison- und arbeitstaglich bereinigter Verlauf
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Erst 2004 allmahliche Aufhellung der Arbeitsmarktper spektiven

Bei anhaltender Stagnation und sinkender Kapazitatsauslastung hat sich die Lage am
Arbeitsmarkt in diesem Jahr weiter verschlechtert. Die Zahl der BEwerbstatigen sank
nochmals deutlich, und die der Arbeitslosen war trotz eines leichten Riickgangs in den
Sommermonaten im September saisonbereinigt um 170 000 hoéher als Ende 2002. Das
Arbeitsvolumen in Stunden ging sogar noch stérker zurtick als die Zahl der Erwerbstéti-
gen (Abbildung 4.9). Die konjunkturelle Grundtendenz wurde in erheblichem Mal3e von
Auswirkungen der Arbeitsmarktpolitik Gberlagert. So wird der Anstieg der Arbeitsio-
sigkeit in den ersten Monaten dieses Jahres durch die deutliche Einschrénkung her-
koémmlicher Mal3nahmen (Arbeitsbeschaffungsmalinahmen, Strukturanpassungsmal3-
nahmen Waelterbildung) im Zuge der Neuausrichtung der Arbeitsmarktpolitik Uber-
zeichnet. Umgekehrt ist der tendenzielle Rickgang der Arbeitsosigkeit in den Som-
mermonaten insbesondere auf eine Statistikbereinigung zurtickzufiihren. So wurden
viele Arbeitdose wegen mangelnder Verfligbarkeit oder fehlender eilgener Bemihungen
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um einen Arbeitsplatz aus der Statistik gestrichen; ein dhnlicher Effekt war auch schon
nach Einfuhrung des Job-AQTIV-Gesetzes zu beobachten. Im Zusammenhang damit
steht auch, dass sich durch die Verscharfung der Zumutbarkeitskriterien Arbeitslose —
insbesondere Nichtlei stungsempfanger — vermehrt in die ,, Stille Reserve® zuriickzogen.
Zudem wurden durch die neu geschaffenen Instrumente wie Ich-AG, Personal-Service-
Agenturen (PSA) und Job-Floater Arbeitsose in den Status von Beschéftigten Uber-
fuhrt.*® Allein durch die Bereinigung der Statistik um , unechte® Arbeitslose dirrfte die
registrierte Arbeitsosigkeit in diesem Jahr um mehr as 100 000 Personen zurlickgehen.

Abbildung 4.9
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Die nur zogernde wirtschaftliche Belebung und weiterhin unterausgel astete Kapazitéaten
lassen vorerst keine Wende am Arbeitsmarkt erwarten zumal die Beschéftigung ein
typischer ,,Nachlaufer” der Konjunktur ist. Immerhin durfte sich mit der Aufhellung der
Konjunkturperspektiven in den kommenden Monaten der Beschéftigungsabbau verlang
samen. Allesin alem wird die Zahl der Erwerbstétigen in diesem Jahr um rund 600 000
niedriger sein als 2002; der Rickgang féllt damit sogar noch stérker aus als in der Re-

18 Zur Neuausrichtung der Arbeitsmarktpolitik vgl. das Kapitel , Zur Arbeitsmarktpolitik® .



52

zession 1993. Die Zahl der Arbeitdosen wird zwar weiterhin durch die genannten Son-
dereinflisse gedriickt. Mit fortschreitender Statistikbereinigung werden diese Effekte
aber nachlassen so dass konjunkturelle EinflUsse wieder stérker zu Buche schlagen Die
Zahl der registrierten Arbeitsdosen dirfte deshab in den kommenden Monaten wieder
zunehmen (Abbildung 4.10); im Durchschnitt dieses Jahres wird sie mit 4,4 Millionen
um rund 330 000 hoher sein al's 2002.

Im Laufe des kommenden Jahres werden mit der Belebung der gesamtwir tschaftlichen
Produktion die Beschéftigungsperspektiven etwas glnstiger. Angesichts der nur verhal-
tenen konjunkturellen Expansion ist eine durchgreifende Besserung der Lage am A-
beitsmarkt im Jahr 2004 aber nicht in Sicht, auch wenn die Beschéftigung durch die
dann deutlicheren Auswirkungen der neuen Arbeitsmarktpolitik gestiitzt wird. Immer-
hin durfte in der zweiten Jahreshdfte die Zahl der Erwerbstétigen wieder zunehmen
Die Arbeitdosigkeit wird zurtickgehen, wenn auch nicht in dem Mal3e, wie die Beschaf-
tigung steigt, daein Tell der Arbeitsplétze, insbesondere im Niedriglohnsektor, von Per-
sonen aus der , Stillen Reserve” besetzt wird. Im Durchschnitt des Jahres 2004 wird die
Zahl der Erwerbstdtigen nochmals sinken, die der Arbeitdosen mit 4,45 Millionen d-
was hoher sein als in diesem Jahr (Tabelle 4.7).

In Ostdeutschland (einschliefdich Berlins) félt der Rickgang der Erwerbstétigkeit in
diesem Jahr stérker aus als in Westdeutschland. Ausschlaggebend dafir ist die merkli-
che Einschrankung von Arbeitsbeschaffungs- und Strukturanpassungsmal3nahmen, die
in Ostdeutschland ein besonders grofes Gewicht haben. Da diese herkdmmlichen a-
beitsmarktpolitischen Maldnahmen im nachsten Jahr weiter zurlckgefahren werden,
durfte die Zahl der Erwerbstdtigen hier auch 2004 stérker als im Westen zuriickgehen.
Die Arbeitdosigkeit steigt in Ostdeutschland in diesem Jahr aber nicht so stark wie in
Westdeutschland. Dies liegt insbesondere an der weiteren Verringerung des Arbeitskraf-
tepotentials in den neuen Bundeslandern. Vor allem deshalb wird im Durchschnitt des
kommenden Jahres die Zahl der Arbeitslosen nicht weiter zunehmen. Die Lage am Ar-
beitsmarkt bleibt gleichwohl prekér.
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Abbildung 4.10

Erwerbstétige und Arbeitslose”

Saisonbereinigter Verlauf
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n Zahlenanaaben: Verénderuna aeaentiber dem Vorjahr in 1000 Personen.

Quellen: Statistisches Bundesamt, Bundesanstalt fir Arbeit; Berechnungen der Institute; ab 3. bzw.
4. Quartal 2003: Prognose der | nstitute.
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Tabelle4.7
Arbeitsmarktbilanz
Jahresdurchschnitte in 1000 Personen
1999 2000 2001 2002 2003 2004
Deutschland
Erwerbstatige Inlander 38006 38681 38851 38610 38016 37912
Arbeitnehmer 34067 34680 34774 34520 33887 33738
Selbsténdige 3939 4001 4077 4090 4129 4174
Pendlersaldo 65 67 60 61 59 58
Erwerbstétige Inland 38071 38748 38911 38671 38075 37970
Arbeitslose 4099 3889 3852 4060 4393 4448
Arbeitsl osenquotel) 9,7 9,1 9,0 9,5 104 10,5
Erwerbsl ose® 3333 3065 3110 3396 3683 3728
Erwerbslosenquotes) 8,1 7,3 7,4 8,1 8,8 9,0
Aktive Arbeitsmarktpolitik
Kurzarbeit 119 86 123 207 200 175
Beschéftigung schaffende Maldnahmen 430 313 243 193 140 110
Neue Instrumente der Arbeitsmarktpoliti K 65 240
Berufliche Vollzeitweiterbildung 333 324 315 300 220 170
Westdeutschland ®
Erwerbstétioe Inlander® 30254 30916 31143 30990 30526 30482
Arbeitslose 2604 2380 2320 2498 2763 2818
Arbeitslosenquotel) 7,9 71 6,9 7,5 8,3 8,5
Aktive Arbeitsmarktpolitik
Kurzarbeit 90 59 94 162 165 145
Beschéftigung schaffende Maf3nahmen 67 59 53 42 30 25
Berufliche Vollzeitweiterbildung 182 177 169 162 120 90
Ostdeutschland ¥
Erwerbstétioe 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
Beschéftigung schaffende Mafl3nahmen 363 254 190 150 110 85
Berufliche Vollzeitweiterbildung 151 148 146 138 100 80

D Arbeitslose in % der inldndischen Erwerbspersonen (Erwerbstétige plus Arbeitslose). - 2 Definition der ILO. -
3) Erwerbsl ose in % der inldndischen Erwerbspersonen (Erwerbstétige plus Erwerbslose). - 4, Kapital fiir Arbeit*,
.lch-AG", Personal-Service-Agenturen, Sonderprogramm fiir Langzeitarbeitslose, ,,Jump Plus’. % Westdeutschland:

alte Bundesl ander ohne Berlin, Ostdeutschland: neue Bundeslénder einschlieRlich Berlins, - © Schéatzung der Institute
auf Basis der Landerergebnisse der Erwerbstétigenrechnung von Februar/Mé&rz 2003.

Quellen: Statistisches Bundesamt, Bundesanstalt fur Arbeit, Arbeitskreis Erwerbstétigenrechnung des Bundes und
der Lander; 2003 und 2004: Prognose der Institute.
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Finanzpoalitik trotz Steuerreform auf restriktivem Kurs

Die Bundesregierung beabsichtigte, nachdem die Defizitquote 2002 auf 3,5 % geklettert
war, im laufenden Jahr das Budgetdefizit merklich zu senken. Das strukturelle Defizit
wurde in der Tat durch kréftige Steuer- und Abgabenerhthungen sowie Ausgabenkir-
zungen um knapp einen Prozentpunkt zurtickgefihrt, doch verbessert sich die Finanzla-
ge nicht — im Gegenteil: Die Institute schétzen das gesamtstaatliche Defizit in der Ab-
grenzung der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung in diesem Jahr auf 85 Mrd. Euro
bzw. auf 4 % in Relation zum nominaen Bruttoinlandsprodukt. In der Zunahme der
Quote spiegelt sich das Wirken der automatischen Stabilisatoren aufgrund der schwa-
chen Konjunktur wider.

Die Steuereinnahmen nehmen aufgrund der wirtschaftlichen Schwache in diesem Jahr
voraussichtlich nur um 1,1 % zu. Bel der Umsatzsteuer dirfte das Vorjahresergebnis
nicht erreicht werden. Sie entwickelt sich noch immer schwéacher als die gesamtwirt-
schaftliche Bemessungsgrundlage, obwohl verschiedene Maldnahmen zur Beka&mpfung
von Steuerhinterziehung ergriffen wurden; diese entfaten bislang aber lediglich eine
begrenzte Wirkung. Ein Zuwachs von nur 0,6 % ergibt sich bei der Lohnsteuer, weil die
Einkommen kaum steigen. Das Aufkommen an gewinnabhangigen Steuern nimmt trotz
der Konjunkturschwéache zu, da Sondereffekte im Zusammenhang mit der Unterneh
menssteuerreform, die die Steuerzahlungen in den Jahren 2001 und 2002 einbrechen
lief3en, in diesem Jahr weniger stark zu Buche schlagen; zudem wurde der Korper-
schaftsteuersatz befristet angehoben. Bel einigen Verbrauchsteuern steigt das Aufkom-
men hingegen kré&ftig, denn die Steuersétze wurden erhoht. Das Aufkommen aus Sozi-
alversicherungsbeitrdgen wird durch die schwache Einkommens- und Beschaftigungs-
entwicklung gedrickt, doch sind die Beitragssétze erhéht und die Beitragsbemessungs-
grenzen kréftig angehoben worden; per saldo dirfte sich ein Anstieg um reichlich 2 %
ergeben. Die Ubrigen Einnahmen sind ricklaufig, vor allem weil die Bundesbank einen
geringeren Gewinn als im Vorjahr ausgeschiittet hat. Insgesamt werden die Einnahmen
des Staates im Jahr 2003 voraussichtlich um 1,2 % zunehmen

Die Ausgaben des Staates werden hingegen mit 2,2 % so kraftig expandieren wie im
Vorjahr, vor allem da die arbeitsmarktbedingten Aufwendungen und die Ausgaben fir
die Soziahilfe aufgrund der Konjunkturschwéche zunehmen Bei den Renten wird der
Ausgabenanstieg zwar infolge der geringen Lohnsteigerungen in den beiden vergange-
nen Jalren sowie der modifizierten Rentenanpassungsformel gebremst; die Zahl der
Rentner nimmt aber weiterhin erheblich zu. Die Personalausgaben expandieren unge-
achtet der Tarifsteigerungen um rund 2%, nur moderat, weil weiterhin Stellen im 6f-
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fentlichen Dienst abgebaut werden. Die Sparbeschliisse im Gesundheitswesen dampfen
den Anstieg der sozialen Sachleistungen. Kréaftig sinken abermals die offentlichen In-
vestitionen, obwohl insbesondere in Ostdeutschland noch Ausgaben zur Beseitigung der
Flutschdden anfallen Angesichts der angespannten Finanzlage bleibt den Gemeinden
zumeist nichts anderes ubrig, as ihre Investitionen zu kirzen. Die Zinsaufwendungen
nehmen trotz des wachsenden Schuldenstandes nur moderat zu, da nach wie vor in er-
heblichem Umfang hochverzindiche Altschulden durch niedrig verzinsiche neue Kre-
dite abgel 6st werden.

Im Jahr 2004 wird die Entwicklung der Staatsfinanzen durch steuerliche Mal3nahmen
und die Reformen im Bereich der Rentert und der Krankenversicherung geprégt (zu den
Malinahmen im Einzelnen vgl. Kasten 4.3). Das gesamtstaatliche Defizit wird um
10 Mrd. auf 75 Mrd. Euro bzw. auf 3,5 % in Relation zum Bruttoinlandsprodukt zu-
rickgehen(Tabelle 4.8). Dies resultiert aus der restriktiven Ausrichtung der Finanzpoli-
tik. Das strukturelle Budgetdefizit wird um 0,5 Prozentpunkte zurtickgefiihrt;*® das Vor-
Ziehen der dritten Stufe der Einkommensteuerreform verringert lediglich den Restrikti-
onsgrad der Finanzpolitik.

Das L ohnsteueraufkommen wird im kommenden Jahr um 7 % sinken. Ausschlaggebend
hierfir sind die kraftigen Entlastungen infolge der Steuerreform, aber auch die nach wie
vor rucklaufige Zahl der Beschéftigten Bel den gewinnabhangigen Steuern wird sich
die Entwicklung weiter , normalisierert’, wenngleich die Unternehmen bei wieder stei-
genden Gewinnen die in den Vorjahren erlittenen Verluste vermehrt gegenrechnen dirf-
ten. Das Aufkommen der Umsatzsteuer wird sich im Zuge der konjunkturellen Erholung
wieder erhdhen, aber weiterhin weniger stark as die steuerrelevante Inlandsnachfrage,
weil mmer noch Schwachstellen im deutschen Mehrwertsteuersystem bestehen. Die
Soziabeitrage werden mit 2,2 % etwas stéarker zunehmen als die Bruttoléhne und
-gehdlter, vor allem weil die Beitrage der Rentner zur Krankenversicherung® im Zuge
der Gesundheitsreform auf den vollen Satz angetoben werden. Alles in allem wird sich
der Anstieg der Staatseinnahmen leicht auf 2 % verstérken.

19 Dieser Riickgang errechnet sich, wenn man die fiskalischen Wirkungen von diskretionaren Eingriffen
auf der Einnahmen- und der Ausgabenseite, die Einsparungen im Haushaltsvollzug sowie die , heimli-
chen® Steuererhthungen berlicksichtigt. Diese Abnahme ergibt sich aber aich, wenn man, wie etwa
die Bundesregierung, ein trendméatiges Wachstum von 1%.% unterstellt. Der Ruckgang fallt geringer
aus, wenn man ein niedrigeres trendmaidiges Wachstum annimmt und umgekehrt.

20 Dies trifft fiir Beitrage auf Versorgungsbeziige und auf Einkiinfte aus selbstandiger Tatigkeit zu.
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Ausgewahlte finanzwirtschaftliche I ndikatoren® 1991 bis 2004

Staatseinnahmen? Staatsausgaben? nach-

darunter: darunter: Finanzie- | richtlich:

Insgesamt | o .| Sozidl- | Insgesamt | Zinsaus- 5;::}3? ;;Tj%% S% ézzr

beitrége gaben nen Quote®
1991 4,1 24 17,2 47,1 2,8 2,7 -2,9 12,6
1992 45,5 22,8 17,6 48,1 3,3 29 -2,6 14,3
1993 46,2 22,9 18,2 49,3 3,3 2,8 -3,2 14,6
1994 46,6 229 18,6 49,0 3,3 2,7 -2,4 14,6
1995Y 46,0 225 18,8 49,3 3,7 2,3 -3,3 16,3
1996 46,9 229 194 50,3 3,7 2,1 -3,6 16,0
1997 46,6 22,6 19,7 493 3,6 19 -2,8 16,1
1998 46,6 231 19,3 48,8 3,6 19 -2,2 15,6
1999 47,3 24,2 19,0 48,7 35 1,9 -1,5 14,4
2000” 47,1 24,6 18,6 48,2 3,4 1,8 -1,2 13,7
2001 455 23,0 185 48,3 3,3 1,7 -2,8 14,2
2002 45,0 22,6 184 48,5 3,1 1,6 -3,5 13,7
2003 45,1 22,7 18,6 49,1 31 1,5 -4,0 13,7
2004 44,8 225 18,6 48,3 3,1 15 -3,5 13,9

Y1n der Abgrenzung der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung. — 2 Relation in % des nominalen BIP. -
3 Zinsausgaben des Staates; Relation in % des Steueraufkommens. — 4 Ohne Vermdgenstransfers im
Zusammenhang mit der Ubernahme der Schulden der Treuhandanstalt und der Wohnungswirtschaft der
ehemaligen DDR (per saldo 119,6 Mrd. Euro). — ® Ohne Erlése aus der Versteigerung der UMTS
Lizenzen (50,8 Mrd. Euro).

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

Die Staatsausgaben werden hingegen mit knapp 1% langsamer zunehmen als zuvor,
weil infolge der angespannten Finanzlage die Sparanstrengungen intensiviert werden
Die Personalausgaben stagnieren voraussichtlich da der Stellenabbau fortgesetzt und
zudem das Urlaubs- und das Welhnachtsgeld der Beamten gekiirzt werden. Bei den so-
zialen Sachleistungen ist sogar ein geringfigiger Ruckgang zu erwarten, weil die g
setzlichen Krankenkassen insbesondere durch héhere Zuzahlungen der Versicherten und
L eistungsausgrenzungen entlastet werden. Bel den monetéren Sozialleistungen wird mit
1,4 % ein relativ geringer Zuwachs prognostiziert; hier schlagt vor allem zu Buche, dass
die Rentenanpassung verschoben wird. Die oOffentlichen Investitionen werden weiter
sinken, weil die Haushaltslage der Kommunen trotz der erwarteten Entlastungsmal’-
nahmen angespannt bleibt und sie aufgrund des Haushaltsrechts in ihren Mdglichkeiten
zur Kreditaufnahme beschrankt sind.




58

Kasten 4.3

Finanzpolitische Annahmen fur die Prognose

Der Kurs der Finanzpolitik im Jahr 2004 ist nach wie vor unklar. Wichtige Vorhaben werden
derzeit in Regierung wie Opposition kontrovers diskutiert, andere sind noch nicht von Bundes-
tag 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 Steuervergiinstigungen und Subventionen finanziert
wird. Auch Uber die Entwicklung der Beitrage zur Sozialversicherung besteht Unsicherheit. Fur
die Prognose nehmen die Institute Folgendes an:

— Die dritte Stufe der Steuerreform wird vorgezogen, gleichzeitig werden Steuervergunsti-
gungen und Finanzhilfen in einer Grofenordnung von 5Mrd. Euro gekirzt. Insgesamt fuh-
ren diese Maldnahmen dazu, dass die Neuverschuldung des Staates fir sich genommen um
reichlich 10 Mrd. Euro zunimmt.

— Eine Amnestieregelung fur Steuerfllichtlinge tritt in Kraft und erhdht das Steueraufkommen
um 1,5Mrd. Euro. Die Erhthung der Tabaksteuer bringt Mehreinnahmen von 1 Mrd. Euro.

— Eine Reform der Gemeindesteuern wird erst im Jahr 2005 in Kraft treten. Die FAnanzlage
der Gemeinden wird aber bereits 2004 durch eine Umverteilung des Steueraufkommens
verbessert, sl es durch eine Senkung der Gewerbesteuerumlage, sei es durch eine Erhbhung
des Gemeindeanteils an der Umsatzsteuer.

— Arbetdosenhilfe und Sozialhilfe werden miteinander verbunden. Die Gemeinden werden
mit dieser Mal3nahme entlastet, der Bund belastet. Fur den Staat insgesamt werden sich
kurzfristig keine nennenswerten Einsparungen ergeben.

— Die Reform des Gesundheitswesens tritt wie vom Bundestag leschlossen in Kraft. Der
durchschnittliche Beitragssatz zur gesetzlichen Krankenversicherung sinkt 2004 dadurch im
Jahresdurchschnitt von 14,35 auf 13,9 %, wobei die Kassen die Sétze erst im Laufe des Jah-
res senken, da sie zunéchst die aufgel aufenen Fehlbetrége ausgleichen werden.

— Um die zu erwartenden Fehlbetrége der gesetzlichen Rentenversicherung zu begrenzen,
wird die am 1. Juli 2004 anstehende Erhohung der Altersrenten verschoben. Zugleich wird
der Zuschuss des Bundes an die Rentenversicherung — anders als von der Bundesregierung
gegenwartig beabsichtigt — nicht gekirzt. Unter diesen Bedingungen ist zu erwarten, dass
der Beitragssatz von 19,5 auf 19,9 % angehoben wird.

Das strukturelle Defizit in Relation zum Bruttoinlandsprodukt dirfte 2004 ales in allem um
0,5 Prozentpunkte zuriickgefthrt werden.
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Tabelle 4.9

Veranderung von Steuern, Sozialabgaben und Staatsausgaber?’
Haushaltsentlastungen (+) und Haushaltsbelastungen (-) in Mrd. Euro

gegenuber 2003

2004
Zweite Stufe der Einkommensteuerreform -6,5
Dritte Stufe der Einkommensteuerreform -15,6
Steueramnestie (,, Briicke zur Steuerehrlichkeit*) 15
Investmentsteuergesetz -0,6
Erhdhung der Tabaksteuer 1,0
Einfuhrung einer LKW-Maut 14
Steuerverginstigungsabbaugesetz 2,0
Abbau von Steuerverginstigungen 4,0
Krzung von Finanzhilfen 1,0
Kirzung des Urlaubs- und des Weihnachtsgel des fir Beamte 2,0
Senkung des durchschnittlichen Beitragssatzes zur gesetzlichen Krankenversiche-
rung von 14,35 auf 13,9 % -4,0
Anhebung der Krankenversicherungsbeitrage der Rentner auf V ersorgungsbeziige
etc. 1,6
Abschaffung des Sterbegeldes 0,4
Ausgrenzung von Leistungen, Erh6hung der Zuzahlungen und Strukturmaf3nahmen
im Rahmen der Gesundheitsreform 5,0
Erhdhung des Beitragssatzes zur gesetzlichen Rentenversicherung von 19,5 auf 19,9 % 3,2
Aussetzung der Anpassung der Altersrenten 1,0
Sonstige MaRnahmen? 130
Summe 10,5

D Ohne makrookonomische Ruckwirkungen. 2 Darunter: Einsparungen im Haushaltsvollzug,

Personalabbau, Kirzung der Investitionszuschiisse an die Deutsche Bahn,
Steuererh6hungen.

Lheimliche’

Quellen: Bundesministerium der Finanzen, Bundesministerium fir Gesundheit und Soziale Siche-

rung, Bundesministerium fur Wirtschaft und Arbeit; Berechnungen der | nstitute.
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5. Zur Wirtschaftspolitik

Die deutsche Wirtschaft befindet sich nach wie vor in einer Stagnation. Zwar ist fUr das
kommende Jahr eine Belebung zu erwarten. Beriicksichtigt man jedoch, dass der Zr
wachs der gesamtwirtschaftlichen Produktion durch den Arbeitstageeffekt Uberzeichnet
ist, so kann nicht von einem Aufschwung gesprochen werden. Jedenfalls bleibt die kon
junkturelle Dynamik merklich hinter dem zurtick, was friiher im Anschluss an Schwé-
chephasen zu beobachten war.

Damit steht die Wirtschaftspolitik vor erheblichen Herausforderungen. Die Geldpolitik
ist bereits sait langerem expansiv ausgerichtet und stimuliert die Konjunktur im Euro-
raum. Sie sollte diesen Kurs beibehalten, solange die Preisstabilitat nicht gefahrdet ist.
Die Lohnpolitik erleichtert ihr das Geschéft insofern, als die Lohnentwicklung in die-
sem und voraussichtlich auch im néchsten Jahr moderat bleibt. Mehrbelastungen fir die
Arbeitnehmer, die sich aus Reformen der sozialen Sicherungssysteme ergeben, sollten
hingenommen werden. Die Finanzpolitik in Deutschland steht vor dem Problem, dass
die Ziele, die sie derzeit verfolgt, nicht miteinander vereinbar sind. Eine Ruckfthrung
der hohen Defizite in den offentlichen Haushalten, eine merkliche Senkung der Steuer-
und Abgabenlast und eine Stimulierung der Konjunktur sind nicht gleichzeitig zu errei-
chen. Werden die Defizite rasch zurtickgefihrt, kann die Abgabenlast nur bei strikter
Ausgabenbegrenzung gesenkt werden; dies konnte die Konjunktur belasten. Wird allein
die Abgabenlast gesenkt, kann dies zwar die Konjunktur stimulieren, die Defizite kon-
nen aber nicht schnell zurtickgefihrt werden.

Die Finanzpolitik muss entscheiden, wie sie diesen Zielkonflikt aufldst. Nur dann kann
sie eine kohérente Strategie fur die kommenden Jahre entwickeln. Diesist auch deshalb
wichtig, weil sie lediglich so die Vertrauenskrise, die derzeit Konjunktur und Wachstum
belastet, zu Uberwinden vermag. Denn nur wenn sich positive Einkommens- und Ge-
winnerwartungen herausbilden, werden Konsumenten und Investoren ihre Zurlckhal-
tung aufgeben. An einer solchen Strategie hat es bisher gefehlt. Vielmehr ist der Ein
druck einer ,,Finanzpolitik auf Zuruf* entstanden.

Immerhin ist in die Debatte um die Finanzpolitik und die Sozialsysteme in Deutschland
Bewegung gekommen. Mittlerweile liegen zahlreiche Vorschldge seitens der politischen
Parteien und verschiedener Kommissionen vor, wie das Steuersystem umgestaltet und
die Sozialversicherungen grundlegend reformiert werden sollten. Es ist zu hoffen, dass
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notwendige Reformen nun mit dem nétigen Schwung angegangen werden und dieser
auch nicht nachléasst, wenn sich die Konjunktur in Deutschland erholt.

Wiinschenswert wére es, dass die vorliegenden Vorschlége genutzt werden, um die Fi-
nanzpolitik auf einen nachhaltigen Kurs zu bringen, der folgende Elemente beinhaltet:

— Das Steuersystem wird vereinfacht, Ausnahmetatbestdnde und Steuervergiinstigun-
gen werden massiv verringert und die Grenzbelastung fur Einkommensbezieher g
senkt; ferner wird die Umverteilung, soweit sie von der Gesellschaft gewlinscht wird,
von den Sozialversicherungen in das Steuersystem verlagert.

— Der Staat verstarkt vor allem die Investitionen in Sach- und Humankapital, wéahrend
er moglichst wenig mit Subventionen in den Wirtschaftsablauf eingreift.

— In der gesetzlichen Rentenversicherung wird die demographische Entwicklung
berlicksichtigt und darauf hingewirkt, die Lebensarbeitszeit zu verlangern.

— In der gesetzlichen Krankenversicherung gewinnt die Eigenverantwortung eine gr6-
Rere Rolle, die Effizienz des Systems wird durch vermehrten Wettbewerb zwischen
Anbietern gestéarkt; dadurch wird der Anstieg der Belastung der Beitragszahler g
dampft.

Diese gravierenden Anderungen sollten schon bald und nicht Ulber einen langeren Zeit-
raum gestreckt durchgesetzt werden. Vielfach wird offenbar befirchtet, dass es zu a-
heblichen EinbulRen und Anpassungsharten kommen konnte, welche die Blrger tber-
fordern wirden. Einbuf3en beim Lebensstandard weiter Teile der Bevolkerung sind aber
gerade dann zu erwarten, wenn sich nichts andert. Diese distere Aussicht sollte Anlass
genug sein, den Kurs der Wirtschaftspolitik rasch und durchgreifend zu korrigieren,
damit es bald zu einer htheren Wachstums- und Beschéftigungsdynamik in Deutschland
kommt.

Zuversichtlich stimmt, dass ein Reformbedarf inzwischen breit diskutiert und von vielen
gesellschaftlich relevanten Gruppen anerkannt wird. Dies erhdht zweifelsohne die
Chance, dass es Uberhaupt zu Reformen kommt. Allerdings lassen die verschiedenen
Vorschlage haufig keine konsistente Zielsetzung erkennen, weil die Interdependenz von
Mal3nahmen vernachlassigt wird. Der Abbau von Steuervergtinstigungen beispielsweise
fuhrt fur sich genommen zu einer hoheren Steuerbelastung und sollte daher mit einer
Senkung der Steuersitze einhergehen. Ein Sozialversicherungssystem ohne Umvertei-
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lungselemente — wie es z.B. die Herzog Kommission vorschlégt — erfordert als Gegen
stiick ein Steuersystem, das eine entsprechende Umverteilung leistet. Eine Reform des
Arbeitsmarktes, die gezielt den Niedriglohnsektor fordert, kann im Widerspruch zu ei-
ner stérkeren Eigenverantwortung bei der Sozialversicherung stehen, sofern hier das
Steuersystem keinen Ausgleich schafft. Insofern ist ein Konzept ,,aus einem Guss' er-
forderlich, bei dem die einzelnen Reformen ineinander greifen.

Die Bundesregierung setzt bei ihren Reformen auf die Agenda 2010. Im Grundsatz wei-
sen viele Elemente in die richtige Richtung. Es zeichnet sich allerdings ab, dass vieles
Zu zaghaft angegangen wird. In der vor kurzem beschlossenen Gesundheitsreform fin-
den sich beispielsweise die von der Bundesregierung angekiindigten Mal3nahmen zur
Steigerung der Effizienz kaum noch wieder. Zudem ist die Gefahr grof3, dass mit der
Zuspitzung auf das Schlagwort , Agenda 2010* die Hoffnung geweckt wird, se biete
die Losung fur alle Probleme. Eine @hnliche Stimmung verbreitete die Politik schon
mehrfach, so beim HartzKonzept, wobei die hohen Erwartungen damals nach Ein
schéatzung der Institute nicht gerechtfertigt waren; dies hat sich inzwischen as zutref-
fend herausgestellt.

Zur kunftigen Erwelterung des Euroraums

Im Mai kommenden Jahres wird die Européische Union auf 25 Lander erweitert. ES ist
nicht zu erwarten, dass dieser Schritt in der kurzen Frist von splrbaren 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 weitgehenden Freihandel zwischen den Bei-
trittsl&ndern und der bestehenden EU bereits in grofem Umfang neuausgerichtet.

Wesentlich bedeutsamer ist aus 6konomischer Perspektive die Fortsetzung des Integra-
tionsprozesses mit dem vorgezeichneten Ziel der Einfihrung des Euro in den Beitritts-
landern. Hier stellt sich eine Reihe von Fragen nach der Art und Weise, wie dies g
schehen soll. Die beitretenden Lander haben — wie im Weltteil ausgefiihrt — noch eine
erhebliche Wegstrecke sowohl bei der realen als auch bei der nominalen Konvergenz zu
den bisherigen EWU-Staaten zurtickzulegen. Dies spricht — vor allem im Interesse der
beitretenden EU-Lander — dafir, diesen Schritt nicht zu Uberstiirzen. Im Zuge des Kon-
vergenzprozesses konnen Wechselkurse noch eine ganze Welle as Puffer dienen, vor
allem dann, wenn Inflationsraten und Budgetdefizite noch deutliche Korrekturen in der
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Wirtschaftspolitik erfordern Wechselkursénderungen kénnen zwar letztlich kein Ersatz
fur rede Konvergenz sein. Sie erleichtern aber diesen Prozess, indem sie temporér
Wettbewerbsnachteile von Unternehmen aus den Beitrittdandern ausgleichen.

Insofern ist es sinnvoll, dass der Beitritt zum WKM Il richt unmittelbar auf die Mit-
gliedschaft zur EU folgt, um den Landern Zeit fur strukturelle Anpassungen an die bis-
herigen EU-Lénder zu gewdahren ohne dass sie bereits im ungepufferten Wettbewerb
mit ihnen stehen. Von daher sollten die Wechselkursbewegungen zumindest in der An-
fangsphase nicht unnétig stark eingeschrénkt werden. Vieles spricht fir ein anféanglich
breites Band zuldssiger Schwankungen mit veranderbarem Zentralwert. Wenn die gro-
Ren strukturellen Anderungen vollzogen sind und die Inflationsangleichung als nachhal-
tig angesehen werden kann, dirften ohnehin keine gréf3eren Wechsel kur sschwankungen
mehr auftreten. Dann sollte das Band zuléssiger Wechselkursschwankungen im WKM
Il verengt werden. Zudem ist der Weg in die Wahrungsunion bereits klar vorgezei chnet
und tragt dadurch zu einer Beschleunigung der Konvergenz bei.

Die Bedingungen fur die Einfuhrung des Euro sind im Vertrag von Maastricht festge-
legt. Allerdings war der Vertrag urspriinglich dazu gedacht, die Voraussetzungen fir die
Grundung der Europaischen Wahrungsunion zu regeln, nicht aber den spéteren Belitritt
weiterer Lander. Inzwischen besteht die Wahrungsunion aber bereits, und Mal3stab fir
die Beitrittskandidaten konnen demnach nur die dort herrschenden Gegebenheiten sein.
Deshalb sollte man sich bezlglich des Preiskriteriums am Inflationsziel der EZB von
nahezu 2 % orientieren. Die Einhaltung des Zinskriteriums durfte sich im Zuge des
Konvergenzprozesses automatisch ergeben, sofern das Inflationskriterium als nachhaltig
erftillt angesehen wird. Auch bei den fiskalischen Anforderungen ist schwer vorstellbar,
dass die Praxis der Wahrungsunion nicht zum Mal3stab gemacht wird. Daher empfiehlt
sich, sowohl den Schuldenstand als auch die 3-Prozent-Defizitgrenze nicht anders zu
behandeln, a's dies bei den derzeitigen Mitgliedern der Wahrungsunion der Fall ist.

Im Prinzip sollte der Beitritt zur Wahrungsunion kein grof3es Problem sein. Vorausset-
zung ist alerdings, dass den Volkswirtschaften im Vorfeld gentigend Zeit zur Anpas-
sung gegeben wird. Es ist nicht sinnvoll, dass ale Lander schon zum frihestméglichen
Zeitpunkt (2007) den Beitritt anstreben. Gerade die Garantie, dass ein Beitritt moglich
ist, wird Anpassungen erleichtern und dazu beitragen, den Wahrungsraum des Euro
letztlich ohne Friktionen vor allem fir die beitretenden Lander zu erweitern.
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Zur Geldpolitik

Die Européische Zentralbank (EZB) hat im Fruhjahr dieses Jahres ihre geldpolitische
Strategie Uberprift und in diesem Zusammenhang einige Prézisierungen vorgenommen.
So hat sie die Obergrenze von 2 % fur den mittelfristigen Anstieg des Harmonisierten
Verbraucherpreisindex bestétigt, zugleich jedoch hervorgehoben, dass Preisstabilitét auf
mittlere Sicht einen Anstieg knapp unter dieser Grenze bedeutet. Sie hat damit implizit
auch eine Untergrenze fur eine stabilitétsgerechte Preisentwicklung gezogen. Deren
langeres Unterschreiten sollte daher in deicher Weise geldpolitische Reaktionen her-
vorrufen wie ein Uberschreiten. Damit wird die Strategie nunmehr symmetrischer als-
gerichtet. Darliber hinaus hat die EZB die Bedeutung von Geldmengenveranderungen
fur die Geldpolitik in der kurzen und mittleren Frist gegentber anderen monetéren und
realwirtschaftlichen Indikatoren relativiert; sie hat klargestellt, dass der Zusammenhang
zwischen Geldmenge und Preisniveau mittel- bis langfristiger Natur ist. Die Ingtitute
halten diese Prazisierungen fiir sinnvoll.?

Die EZB hat ihren expansiven geldpolitischen Kurs bis zuletzt beibehaten. Sie tragt
damit der nach wie vor unsicheren konjunkturellen Lage im Euroraum Rechnung. Die
Kapazitéten sind weiterhin unterausgelastet, nach der Prognose der Institute wird sich
die Produktionsliicke vorerst sogar weiter 6ffnen. Von dieser Seite sind daher keinerlei
Inflationsimpulse zu awarten. Auch die Lohnentwicklung, die in einigen Landern des
Euroraums nicht stabilitétsgerecht war, schwéacht sich ab. Das dirfte zu einer weiteren
Beruhigung des Preisklimas beitragen. Schliefdlich dampft die Aufwertung des Euro
Uber niedrigere Importpreise den Preisanstieg. Alles in alem sind aus heutiger Sicht
keine Inflationsgefahren erkennbar; dies gibt der EZB Spielraum, die Geldpolitik wei-
terhin expansiv zu halten und damit die Konjunktur zu stiitzen. Deshalb sollte der Leit-
zins bis zum Ende des Prognosezeitraums auf dem gegenwaértigen Niveau bleiben. Dies
gilt auch vor dem Hintergrund des immer noch kréftigen Wachstums der Geldmenge,
das mal3geblich auf Portfolioumschichtungen zurtickzufiihren sein durfte.

Die geldpolitische Empfehlung wird auch durch die Anwendung tblicher Mal3stabe wie
die Taylor-Regel gestiitzt.?*> Allerdings ist der Taylor-Zins nicht eindeutig zu bestim-

2L vgl. Arbeitsgemeinschaft deutscher wirtschaftswissenschaftlicher Forschungsinstitute: Die Lage der
Weltwirtschaft und der deutschen Wirtschaft im Fruhjahr 2003. Hamburg 2003, S. 45 f. Siehe auch:
Die geldpolitische Strategie der EZB. Pressemitteilung der Europdischen Zentralbank, 8. Mai 2003.

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



65

men. Sowohl der gleichgewichtige Realzins als auch das Produktionspotential lassen
sich nicht unmittelbar beobachten, sondern nur unter Unsicherheit festlegen zudem ist
die Zidlinflationsrate nicht eindeutig bestimmt. AufRerdem konnen die einzelnen Kom:
ponenten (Inflationsllicke und Produktionsllicke) unterschiedlich gewichtet werden.
Insofern lassen sich mehrere Varianten des Taylor-Zinses errechnen. Hier werden zwel
Korridore des Taylor-Zinses berechnet, wobei der obere Rand mit einem hoheren
gleichgewichtigen Realzins (2,5 %), einem hoheren Potentialwachstum (2,5 %) und
einem niedrigeren Inflationsziel (1,7 %) gebildet wurde, der untere Rand entsprechend
mit einem niedrigeren gleichgewichtigen Realzins (2 %), einem geringeren Potential-
wachstum (2 %) und einem hoheren Inflationsziel (1,9 %). Der eine Korridor basiert auf
den urspriinglichen Gewichtungsfaktoren von Taylor (1993) von jeweils 0,5, der andere
enthdlt die Produktionslticke mit dem Faktor 1 (Abbildung 5.1). Fir das vierte Quartal
2003 ergibt sich damit eine Spanne fir den al's stabilitétsgerecht erachteten kurzfristigen
Zinsvon 1,0 % bis 2,8 %. Der aktuelle Geldmarktzins liegt innerhalb dieser Spanne.

Abbildung 5.1
Taylor-Regeln fur den Euroraum
%
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Die Berechnung des Potentialwachstums erfolgte unter der Annahme, dassin [\V/2001 die Produktiond ticke geschlossen war. Diese Annahme
wird durch die Produktiond tickenberechnungen der OECD und des IMF gestiitzt. In beiden Béndern geht die Inflationsrate mit einem Gewicht
von 0,5 ein. Als Inflationsrate wurde die Kerninflationsrate (HV Pl ohne Energie und unverarbeitete Nahrungsmittel) verwendet.
Quellen: EZB, Eurostat, Berechnungen der Institute; ab 3. Quartal 2003: Prognose der Institute.
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Die Taylor-Regel berticksichtigt prima facie zwar nur binnenwirtschaftliche Entwick-
lungen. I ndirekt gehen aber auch die Folgen von Wechselkursanderungen in diese Uber-
legungen ein. Denn Anderungen von Wahrungsrelationen haben ebenfalls einen Ein
fluss sowohl auf die Produktionsliicke als auch auf die Inflationsrate. Vor diesem Hin-
tergrund muss auch das im Weltteil dieses Gutachtens dargelegte Wechselkursrisiko
gesehen werden. Sollte der Dollar drastisch abwerten, wirde sich die Inflationsrate ver-
ringern und sich die Produktiongliicke weiter offnen. Es wére sowohl mit der Taylor-
Regel ads auch mit der Strategie der EZB vereinbar, wenn daraufhin die Leitzinsen g
senkt wirden.

Die Kreditvergabe in Deutschland war seit 2002 deutlich schwéacher als im Euroraum.
Dies rief immer wieder die Sorge hervor, dass die Banken ihr Kreditangebot zur Ver-
besserung ihrer Ertragslage ungewohnlich stark einschrénken und selbst rentable Inves
titionen nicht finanziert werden und deshalb geldpolitische Impulse in ihrer Wirkung
beeintrachtigt wurden. Eindeutige Indizien fur eine Kreditklemme gibt es in der gegen
wartigen Situation indes nicht. Die Kreditschwéche kdnnte auch allein durch eine kon-
junkturbedingt geringe Kreditnachfrage und ein erhohtes Insolvenzrisiko, das zu Zins
aufschlégen flhrt, verursacht sein. Fur eine restriktive Kreditvergabe der Banken
spricht, dass die von der EZB durchgefihrte Umfrage zum Kreditgeschéft im Euroraum
eine Erhohung der Kreditvergabestandards der deutschen Banken im ersten Quartal die-
ses Jahres gegentber dem Vorquartal zeigt. Die Banken konnten bestrebt sein, ihr Ver-
hadtnis von Eigenkapital zu Gesamtkapital zu verbessern. Gegen eine Kreditklemme
spricht, dass die Vergabe von Krediten deutscher Banken an auslandische Unternehmen
und Privatpersonen seit 2002 weiter gestiegen ist. Audandische Banken dagegen haben
weniger Kredite an deutsche Unterrehmen und Private vergeben. Hierflr konnte die
zurlickgegangene Kreditnachfrage deutscher Unternehmen genauso wie eine hohere
Risikoeinschéatzung der Banken fir Kredite an deutsche Unternehmen verantwortlich
sein. Entspannt hat sich die Lage an den Kreditmérkten in jingster Zeit durch die Erho-
lung an den Aktienmérkten. So haben sich die Werte der Sicherheiten fur Unterneh-
menskredite wieder erhoht. AulRerdem hat sich die Ertragslage der deutschen Banken
offenbar wieder verbessert. Insgesamt erwarten die Institue nicht, dass die Belebung
der Konjunktur durch eine zu restriktive Kreditvergabe behindert wird.
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Zur Arbeitsmarktpolitik

Die Bundesregierung hat in diesem Jahr ihre Arbeitsmarktpolitik neu ausgerichtet. Sie
versucht, durch eine Kombination aus héheren Leistungsanreizen, verstarktem Druck
zur Arbeitsaufnahme und intensivierten Vermittlungsanstrengungen die Arbeitsosigkeit
zu senken. Grundlage sind die im Sommer vergangenen Jahres vorgelegten Vorschlége
der HartzKommission; von der zunéchst versprochenen Umsetzung ,eins zu eins* ist
man inzwischen allerdings wieder abgertckt. Einige Kernelemente des Hartz K onzeptes
sind bereits beschlossen und befinden sich in der Einfuhrungsphase (Hartzl und I1).
Dies gilt fur die Einrichtung von Personal- Service-Agerturen (PSA), die Férderung von
Existenzgrindungen (Ich-AG), die Neuregelung der Mini-Jobs oder der so genannte
Job-Floater ,Kapital fur Arbeit®. Aufgegriffen wurde auch die von der Hartz
Kommission vorgeschlagene Verscharfung der Zumutbarkeitsregeln; zudem hat die
Bundesanstalt fur Arbeit (BA) ihre Vermittlungstatigkeit intensiviert. Zwei weitere Ge-
setze sollen 2004 in Kraft treten und die Umsetzung der Vorschldge der Hartz
Kommission abschlief3en. Hartz 111 regelt den Umbau der BA und die Umwardlung der
Arbeitsamter in Job-Center, Hartz IV die Zusammenfihrung von Arbeitdosen und So-
ziahilfe zum Arbeitslosengeld 1.

Das Herzstick der HartzVorschlage i die Errichtung von Personal-Service-
Agenturen. Sie sollen einerseits fiir Arbeitsose den Ubergang in die Beschaftigung er-
leichtern, andererseits bei den Unternehmen Einstellungshemmnisse verringern. Die
HartzKommission hatte urspringlich vorgesehen, 500 000 Arbeitdose in PSA Uberzu
leiten. Die Bundesregierung ist inzwischen weitaus bescheidener und sieht fir dieses
und fur das néchste Jahr lediglich jeweils 50 000 Pléatze in PSA vor; damit sinkt die Ge-
fahr, dass diese zu , Parkpl&tzen fir Arbeitdose werden. Bis Ende September wurden
alerdings erst 21 000 Arbeitslose in PSA Ubernommen; Griinde dafir sind reben der
unguinstigen Arbeitsmarktlage auch organisatorische Anlaufschwierigkeiten.

Das Existenzgrinderprogramm ist Uberraschend gut angenommen worden. Im Septem+
ber gab es bereits knapp 62 000 IchAG; die Zahl der Selbstandigen ist dadurch merk-
lich gestiegen Das von der Kreditanstalt fir Wiederaufbau betreute Programm ,, Kapital
fur Arbeit* fand dagegen bisher kaum Resonanz; bis Ende September wurden damit erst
rund 8 000 Arbeitsplétze besetzt. Uber die Auswirkungen der Neuordnung der Mini-
Jobs gibt es bisher keine verlassliichen Zahlen. Nach Angaben der Bundesknappschaft,
die fur die Erfassung und Verwaltung der Mini-Jobs zustandig ist, und des Sozialminis-
teriums soll die Zahl solcher Beschéftigungsverhdltnisse Ende Juni 2003 zwar um
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930 000 hoher gewesen sein als ein Jahr zuvor. Hierin sind aber nach Einschétzung der
BA erhebliche Doppelzdhlungen enthalten, da die Erfassung nur auf Beschéaftigungs-
verhéltnisse und nicht auf Personen abstellt. Die ,, Vermittlungsoffensive” der BA und
die damit einhergehende Aktualisierung sowie Aktivierung des Bewerberbestandes ha-
ben zunéchst vor allem zu einer Bereinigung der Statistik um ,,unechte” Arbeitslose
geflhrt. So wurden Arbeitslose, die dem Arbeitsmarkt nicht mehr zur Verfiigung stehen
oder sich nicht selbst um einen Arbeitsplatz bemihten, aus der Statistik gestrichen.

Die Gesetze zum Umbau der BA und zur Zusammenlegung von Arbeitdosen und So-
ziahilfe sind zwar von der Bundesregierung beschlossen worden, sie missen aber noch
vom Bundestag und Bundesrat verabschiedet werden Bel der Zusammenlegung von
Arbeitslosen und Sozialhilfe ist noch nicht endgultig geklart, wer fir die erwerbsfahi-
gen Soziahilfeempfanger zustandig sein soll: die BA, wie von der Bundesregierung
vorgesehen, oder weiterhin die Kommunen. Die Institute halten es fur sinnvoll, dass die
Aufgaben der BA und der Sozialamter bei der Betreuung der erwerbsfahigen Sozialhil-
feempfanger zusammengefthrt werden, um Arbeitsvermittiung und soziale Integration
vor Ort in einer Hand zu konzentrieren. Viele Details der Neuregelung sind bisher noch
unklar. Das liegt nicht zuletzt daran, dass die Zusammenfihrung von Systemen in de-
nen Zahlungen nach so unterschiedlichen Kriterien wie in der Arbeitdosen und der
Sozialhilfe geleistet werden, sehr komplex ist. Deshalb kénnen auch die Wirkungen der
Zusammenlegung auf den Arbeitsmarkt noch nicht hinreichend abgeschétzt werden. Ein
gegeniiber der Sozialhilfe hoheres Arbeitdosengeld 11 kdnnte einen Anreiz fir Sozial-
hilfeempfanger bieten, sich wieder fir eine Vermittlung in den Arbeitsmarkt zur Verfu-
gung zu stellen. Allerdings wird dadurch auch der fur diese Gruppe mal3gebliche Min-
destlohn erhéht. Im Sinne des Forderns und Forderns sollten von erwerbsfahigen Soz-
alhilfeempfangern konsequent eigene Bemihungen eingefordert und bei nachweisli-
chem Fehlverhalten Sanktionen ergriffen werden. Konkretisiert wurde inzwischen auch
die Anrechnung von Vermogen bei der Festsetzung des Arbeitslosengeldes Il. Die jetzt
vorgesehene Regelung, Vermogen, das zur Altersvorsorge dient, von der Anrechnung
weitgehend freizustellen, haten die Ingtitute fir sinnvoll. Denn eine stérkere Einbezie-
hung solcher Vermogensteile zur Finanzierung des laufenden Lebersunterhalts hétte
lediglich dazu gefuhrt, Lasten in die Zukunft zu verlagern, da dann die Anspriiche an
Soziahilfe steigen wirden. Zudem wurden die Bestrebungen konterkariert, durch B-
geninitiative eine ergdnzende private Altersvorsorge aufzubauen.

Die von der Regierung in Angriff genommenen Arbeitsmarktreformen sind nach Ein-
schétzung der Institute alles in allem ein Schritt in die richtige Richtung. Sie sind durch-
aus geeignet, die Effizienz der Arbeitsvermittiung zu erhéhen und dadurch die Dauer
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der Arbeitsosigkeit zu verringern, die Intensitdt der Arbeitssuche zu steigern, den Mis-
match am Arbeitsmarkt zu vermindern und Einstellungsrisiken fir Unternehmen zu
reduzieren. Die Ingtitute warnten bereits vor einem Jahr davor, zu grof3e Hoffnungen auf
das HartzKonzept zu setzen und haben schon damals die Erwartungen der Kommissi-
on, durch Umsetzung ihrer Vorschlége binnen drei Jahren die Zahl der Arbeitslosen um
2 Millionen zu senken, firr illusorisch gehalten.?® Die Zweifel an der Wirksamkeit des
HartzKonzepts gelten im Grundsatz auch fur die nun auf den Weg gebrachten Re-
formmal3nahmen der Bundesregierung.

Ein wesentlicher Grund, die Entlastungswirkungen auf den Arbeitsmarkt nicht alzu
hoch anzusetzen, liegt in den nicht unerheblichen Mitnahme- und Verdrangungseffek-
ten, die bei vielen Mal3nahmen zu erwarten sind. So konnten die PSA zu einer Verdran
gung privater Leiharbeitsfirmen fihren; auch ist nicht auszuschlief3en, dass algemein
Arbeitskréfte entlassen und durch PSA-Beschéftigte ersetzt werden. Der Nettoeffekt fir
den Arbeitsmarkt wére in diesem Falle gering. Private Zeitarbeitsfirmen werden durch
die Neuregelungen sogar von zwel Seiten in die Zange genommen. Einerseits werden
sie durch den in das Arbeitnehmeriberlassungsgesetz aufgenommenen Grundsatz des
»equal pay" —d. h. im Grundsatz Zahlung gleicher Lohne wie in den Leiharbeitskréfte
nachfragenden Unternehmen — gezwungen, einem der in diesem Jahr ausgehandelten
Tarifvertrdge fur die Zeitarbeitsbranche beizutreten, was in der Regel mehr Reglement
tierung, geringere Flexibilitdt und hohere Kosten bedeutet. Zum anderen erlaubt die
Gewdhrung von Lohnsubventionen den PSA die Kalkulation von Entleihgebuhren, die
unter denen privater Zeitarbeitsfirmen liegen.

Bei den IchhAG besteht ebenfalls die Gefahr, dass Arbeitsplétze in anderen Unterneh
men verdrangt werden. Dies ist auch deshalb problematisch, weil die Efolgschancen
der IchhAG nur schwer abzuschétzen sind. Skeptisch stimmt unter anderem, dass hier
bei der Beantragung der Fordermittel — anders al's beim traditionellen Ubergangsgeld —
kein tragfdhiges Unternehmenskonzept vorgelegt werden muss. Das lasst beflrchten,
dass viele IchhAG noch wahrend oder spatestens nach Ablauf der Forderzeit wieder
aufgeben. Dann wéren nicht nur Arbeitsplétze im geférderten Bereich verloren, sondern
moglicherweise auch am ersten Arbeitsmarkt. In diesem Falle wére eine solche Mal%
nahme nicht nur kostspielig, sie hétte auch zu Fehlallokationen gefihrt.

23 Vgl. Arbeitsgemeinschaft deutscher wirtschaftswissenschaftlicher Forschungsinstitute: Die Lage der
Weltwirtschaft und der deutschen Wirtschaft im Herbst 2002. Hamburg 2002, S. 50 ff.



70

Die eingeleiteten Reformen tragen zwar dazu bei, die Flexibilitdt am Arbeitsmarkt zu
erhéhen. Auch dirfte die Dauer der Arbeitslosigkeit und damit die Zahl der Arbeitslo-
sen durch Intensivierung der Suchprozesse und effizientere Arbeitsvermittlung gesenkt
werden. Das Arbeitsvolumen wird durch diese Mal3nahmen aber nur in geringem Mal3e
erhoht, und dies auch wohl erst auf léngere Sicht. Das liegt im Wesentlichen daran, dass
die Hauptursachen der hohen Arbeitdosigkeit in Deutschland — eine zu niedrige Wachs-
tumsdynamik, eine hohe Regulierungsdichte am Arbeitsmarkt, eine zu geringe Lohn+
spreizung und Qualifikationsmangel beim Arbeitsangebot — mit den bisher e griffenen
Mal3nahmen nicht oder nur halbherzig angegangen werden.

Zur Finanzpolitik

In den vergangenen Jahren hat die Finanzpolitik vier wichtige Ziele, die in den diversen
Stabilitatsprogrammen beschrieben sind, nicht erreicht: Erstens ist man von einem Bud-
getausgleich weit entfernt; zweitens wurden die Beitragssidtze bel der Sozialversiche-
rung erhoht statt gesenkt; drittens wurde die Staatsquote nicht wie angekindigt zuriick-
gefuhrt, und viertens wurden die offentlichen Investitionen nicht erhdht, sondern fort-
laufend reduziert.

Gegenwartig stehen in der Finanzpolitik angesichts hoher Budgetdefizite und schwacher
Konjunktur kurzfristige Ziele im Mittelpunkt, und es wird Uber zahlreiche Mal3nahmen
diskutiert, welche die Ausgaben und die Einnahmen des Staates berthren. Hier fehlt es
jedoch an einem schliissigen Konzept. Daher kdnnen Unternehmen und private Haus
halte nicht abschétzen, wie hoch ihre Belastung mit Steuern und Abgaben in absehbarer
Zeit sein wird, welche Leistungen sie selbst zu tragen haben, und welche Vergunstigun-
gen bestehen bleiben und welche nicht. Verstarkt wird die Unsicherheit durch die fast
taglich wechselnden Vorschlége, die Steuerbelastung zu erhdhen und Leistungen zu
kirzen.

Zur Haushaltskonsolidierung

Die Bundesregierung verfolgt derzeit unterschiedliche Ziele, die widerspriichlich sind.
So will sie einerseits den gesamtstaatlichen Haushalt gemald dem européischen Stabili-
tdts- und Wachstumspakt (SWP) konsolidieren, andererseits will sie durch das Vorzie-
hen der dritten Stufe der Steuerreform dazu beitragen, dass die Konjunktur angeregt
oder zumindest nicht stark gedampft wird. Beides ist jedoch nicht miteinander verein
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bar. So mindert die Bundesregierung mit dem Vorziehen der dritten Stufe der Steuerre-
form lediglich den Restriktionsgrad der Finanzpolitik, zumal sie durch eine Reihe von
Mal3nahmen den aus der Steuersenkung resultierenden Anstieg des Budgetdefizits ver-
ringert.

Nach der Prognose der Institute wird das gesamtstaatliche Budgetdefizit in Relation
zum Bruttoinlandsprodukt in diesem Jahr 4 % betragen und 2004 nur auf 3,5 % sinken.
Damit wurde im dritten Jahr in Folge die im Maastrichter Vertrag genannte Obergrenze
von 3 % Uberschritten. Schon im laufenden Jahr konnte die Bundesregierung nur durch
die Zusage umfangreicher Konsolidierungsmal3nahmen erreichen, dass das von der EU-
Kommission eingeleitete Verfahren bei einem Ubermaliigen Defizit derzeit ruht. Gleich-
zeitig hat sie dem SWP entsprechend angekiindigt, die Defizitquote im Jahr 2004 auf
3 % zu begrenzen. Dieses Ziel wurde auf européischer Ebene auch in den ,, Grundziigen
der Wirtschaftspolitik® bekraftigt. Entsprechendes gilt fur die anderen Lénder in der
EWU, die ein Uberméidiges Defizit aufweisen. Bei der voraussichtlichen Entwicklung
der Konjunktur und bei den abzusehenden finanzpolitischen Mal3nahmen wird das Ziel
der Bundesregierung jedoch auch im Jahr 2004 nicht erreicht werden. Andere Institutio-
nen schétzen die Aussichten dhnlich ein.

Die Institute haben in den vergangenen Gutachten immer wieder eine Haushaltskonsoli-
dierung angemahnt. Anhaltend hohe Budgetdefizite wirden es der Gesellschaft e-
schweren, in der Zukunft die enormen Belastungen, die sich aus der demographischen
Entwicklung ergeben, zu tragen. Vor diesem Hintergrund, aber auch mit Blick auf die
zunehmende Schuldenquote, kommt beispielsweise die EU-Kommission in einer Studie
zu dem Schluss, dass die Finanzpolitik in Deutschland nicht nachhaltig ist und deshalb
K orrekturen dringend erforderlich sind.?*

Ein Konsolidierungskurs steht nicht zwangdaufig im Widerspruch zu wachstumspoliti-
schen Erfordernissen, wenn — wie die Bundesregierung in ihren Stabilitétsprogrammen
immer wieder angekundigt hat — die Staatsquote nach und nach verringert wird. Es
kommt allerdings darauf an, dass Einsparungen bei den konsumtiven Ausgaben nicht
aber bel den Investitionen des Staates erfolgen In dieser Hinsicht haben die Gebiets-
korperschaften in den vergangenen Jahren gegen wachstumspolitische Erfordernisse
verstol3en, denn die staatlichen Investitionen sind immer weiter zurtickgefthrt worden.
Dies wird sich voraussichtlich im kommenden Jahr fortsetzen, obwohl sich nach den
erheblichen Kirzungen in wichtigen Infrastrukturbereichen bereits betréchtliche Defizi-

24 \/gl. EU-Kommission (2003), , Public financesin EMU — 2003, COM (2003) 283.
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te bemerkbar machen. Dies geht zu Lasten des Potentialwachstums und kann mittelfris-
tig den Konsolidierungsprozess sogar erschweren. Daher wird esimmer dringlicher, den
wachstumsstérkenden Ausgaben in Infrastruktur, Bildung und Forschung eine hohere
Prioritdt einzurdumen. Gerade fur eine so hoch entwickelte Volkswirtschaft wie
Deutschland ist das Humankapital ein wichtiger, wenn nicht der wichtigste Wachstums-
faktor. Gleichwohl wurden in der Vergangenheit aus kurzsichtigen Motiven des ,, Spa
rens’ Mittel fur Schulen und Universitéten gekirzt oder gestrichen und Anreize fir eine
bessere Ausbhildung vermindert; auch damit wurden die Wachstumsméglichkeiten be-
eintrachtigt.

Fur die Haushaltskonsolidierung liegen derzeit einige Vorschléage vor, die zu begrifien
sind. Insbesondere werden die Pléne fir einen Subventionsabbau nun konkreter. Gemal3
der Initiative der Ministerprasidenten Koch und Steinbriick soll ein grof3er Teil der Suo-
ventionen und Steuerverginstigungen in den kommenden Jahren verringert werden So
sollen die meisten Finanzhilfen in den Jahren 2004 bis 2006 um jeweils 4 % pro Jahr
geklrzt und einige Positionen (u.a. die Halbjahres-AfA) schon im Jahr 2004 gestrichen
werden; einige Positionen sind indes von Kiirzungen ausgenommen.? Dieses Verfah
ren, das der ,Rasenméhermethode” @hnelt, hat Vor- und Nachteile; doch scheint die
Strategie deshalb besonders attraktiv, weil viele Interessengruppen betroffen sind, fir
die es damit schwerer wird, die Kirzungen zu verhindern. Nach Ansicht der Institute
spricht nichts dagegen, hier ehrgeiziger vorzugehen. Denn wenn man Subventionen
grundsétzlich fur wachstumsschéadlich hélt — schliefdich werden sie grol3enteils an Un-
ternehmen gezahlt, die nicht zu den Wachstumstragern der Volkswirtschaft gehdren —,
ist nicht einzusehen, dass sie teilweise noch Uber Jahrzehnte bestehen bleiben, wie es
der Vorschlag impliziert. AulRerdem konnten bel einem umfassenderen Abbau von
Steuervergiinstigungen die Kosten der Steuererhebung®® merklich gesenkt werden. Der
Charme einer stérkeren Kirzung besteht auch darin, dass damit budgetére Spielrdaume
gewonnen werden. So gébe es auf der Ausgabenseite mehr Raum fir Investitionen in
Sach- und Humankapital. Auf der Einnahmenseite konnten Steuern und Sozial abgaben
deutlich gesenkt werden. Ein Abbau von Steuervergiinstigungen erhoht aber die Abga
benbelastung. Soll diese konstant gehalten oder — besser noch — reduziert werden, muss

5 Die Vorschlage orientieren sich an der Abgrenzung, wie sie vom Institut fir Weltwirtschaft vorge-
nommen wird. Allerdings bel&uft sich das von Koch und Steinbriick veranschlagte Kirzungspotentia
nicht auf reichlich 150, sondern nur auf knapp 80 Mrd. Euro; dies beruht unter anderem darauf, dass
nur Finanzhilfen, die bundesrechtlich geregelt sind, einbezogen werden, und dass z.B. Finanzhilfen fur
Forschung und Entwicklung sowie fir die neuen Lander oder die Steuerfreiheit sozialer, kultureller
und staatspolitischer Einrichtungen nicht in die Klrzungsmasse einbezogen sind.

Vgl. Rheinisch-Westfdlisches Institut fir Wirtschaftsforschung, Ermittlung von Tax Compliance Cost,
Gutachten im Auftrag des Bundesministeriums der Finanzen. Essen 2003.
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der Abbau mit Tarifsenkungen verbunden werden. So kdnnten die marginalen Steuer-
sitze stérker reduziert werden. Durch eine Politik ,weniger Subventionen, niedrigere
Steuern” wirden Wachstum und Beschéftigung gefordert.

Bei einzelnen Subventionen und Steuervergiinstigungen sollte die Politik radikaler vor-
gehen und die Abschaffung beschlief3en; dazu gehdren die Eigenheimzulage und die
Entfernungspauschale. Dies kann ertweder von heute auf morgen, moéglicherweise auch
Uber einen angekUndigten Zeitraum von wenigen Jahren erfolgen. Dabel wére zu erwé
gen, ob man als Ersatz etwa fur die Entfernungspauschae, die auch zum Teil Wer-
bungskosten abdeckt, den Pauschbetrag bel den Werbungskosten erhoht. Dies wére
auch ein Beitrag zur Vereinfachung des Steuersystems. Ferner ist es angezeigt, die
Steuerfreiheit von Sonntags-, Feiertags- und Nachtarbeit sukzessive abzuschaffen, denn
letztlich ist es Sache der Tarifvertragsparteien, ein den Arbeitsbelastungen angemesse-
nes Lohnniveau zu finden. Der Staat hat hier nicht die Aufgabe, Einkommen Uber das
Steuersystem umzuverteilen.

Eine ganz andere, wesentlich radikalere Anderung konnte darin bestehen, dass man an
kindigt, ale Subventionen und Steuervergiinstigungen in absehbarer Zeit — bei-
spielsweise in funf Jahren — auslaufen zu lassen. Hierfr gibt es durchaus gute Griinde,
denn zahlreiche Finanzhilfen wurden vor vielen Jahren aufgrund von bestimmten Sach
verhalten beschlossen, die zumeist gar nicht mehr bestehen. Jeder Wunsch nach zusétz-
lichen Finanzhilfen misste in der Zukunft dann besonders begriindet, neu beantragt und
vom Gesetzgeber jewells neu beschlossen werden. Dies konnte das Bewusdsein fur ein
zurtckhaltendes Ausgabengebaren und damit fir solide Finanzpolitik starken.

Die Entscheidung dartiber, ob die dritte Stufe der Steuerreform auf das Jalr 2004 vorge-
zogen werden sollte, ist noch nicht gefalen; insbesondere die Finanzierung dieses
Schritts wird kontrovers diskutiert. Dabei ist auch zu bedenken, dass im Stabilitatspro-
gramm geplant war, die Staatsausgaben im Ausmal? der Steuerentlastung zu kirzen, um
so den Budgetausgleich zu erreichen. Auch well dies nicht gelang, ist das konjunkturbe-
reinigte Defizit des Staates derzeit hoch. Gewiss gibt es bel der Schétzung des Potenti-
awachstums und folglich auch des strukturellen Defizits Unsicherheiten. Nach gangi-
gen Schétzungen betrdgt das strukturelle Defizit in Deutschland in diesem Jahr 2 bis
annahernd 3 % in Relation zum Bruttoinlandsprodukt. Es besteht also erheblicher Hard-
lungsbedarf, wenn das im Stabilitétspakt genannte Ziel eines mittelfristig ausgegliche-
nen oder einen Uberschuss aufweisenden Budgets erreicht werden soll.
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Wenngleich das Prinzip der mittelfristigen Haushaltskonsolidierung allgemein akzep-
tiert ist, bestehen zwischen den Instituten Unterschiede hinsichtlich der konkreten
Schritte in néchster Zeit. Drei Institute (HWWA, ifo und I1fW) halten das Vorziehen der
dritten Stufe der Steuerreform auf das Jahr 2004 fir winschenswert, lehnen aber eine
Finanzierung Uber hthere Schulden ab. Beim Konsolidierungskurs sollte im kommen-
den Jahr nicht nachgelassen werden, und er sollte generell nicht von der Konjunkturlage
abhangig gemacht werden. Somit wéren 2004 zusétzliche Mal3nahmen notwendig, um
das Defizit zu begrenzen. Insbesondere sollten die Subventionen stérker verringert wer-
den, damit das strukturelle Defizit deutlich sinkt. Dies kann dadurch erfolgen, dass die
linearen Kirzungen grofer ausfallen als geplant und einzelne Subventionen drastisch
verringert werden. Die Bundesregierung sollte auf jeden Fall an dem im SWP genann
ten Zidl festhalten, eine Defizitquote von maximal 3 % anzustreben. Wirde die Haus-
haltskonsolidierung langsamer angegangen, wirde man sich noch weiter von den selbst
gesetzten Zielen entfernen. Damit wirde die Glaubwirdigkeit der Finanzpolitik noch
mehr Schaden nehmen. Falls es geldnge, durch ein schllssiges Konzept Vertrauen ar
rickzugewinnen, wirde sich dies auch schon kurzfristig positiv auf die Konjunktur
auswirken.

Das DIW, das IWH und das RWI sind hingegen der Auffassung, dass bel der wachs-
tumspolitisch gebotenen Konsolidierung des Staatshaushaltes konjunkturellen Erforder-
nissen Rechnung zu tragen ist. Sie empfehlen daher, die dritte Stufe der Einkommen
steuerreform vorzuziehen und sie 2004 nur in dem Mal3 gegenzufinanzieren, wie in
dieser Prognose unterstellt. Dadurch konnte der ansonsten hohe Restriktionsgrad der
Finanzpolitik vortbergehend abgemildert werden. Damit sich die konjunkturellen Wir-
kungen aber entfalten kdnnen und die wachstumspolitischen nicht geféhrdet werden,
mussen gleichzeitig die Voraussetzungen fur eine Haushaltskonsolidierung auf mittlere
Sicht geschaffen werden. Dazu muss zeitgleich mit dem Vorziehen der Steuerreform ein
verbindlicher Fahrplan beschlossen werden, nach dem von 2005 an Steuervergunstigun
gen und Subventionen verstérkt abgebaut werden. Sind diese Voraussetzungen erfullt,
S0 ist nicht erforderlich, dass zwischen der Steuersenkung und ihrer Gegenfinanzierung
eine enge zeitliche Kongruenz besteht. Das Vorziehen der Steuerreform erhoht die De-
fizite nur tempordr; die Beschliisse zum Subventionsabbau und die Konjunktur- und
Wachstumsimpulse des Vorziehens stérken die Glaubwrdigkeit des Konsolidierungs-
kurses.
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Zu einzelnen Refor mvor haben

Mit der ,Agenda 2010" hat die Regierung umfassende Reformen der sozialen Siche-
rungssysteme angekindigt. So sollen die beschlossenen Malinahmen im Bereich des
Gesundheitssystems die gesetzliche Krankenversicherung im Jahr 2004 um knapp
10 Mrd. Euro entlasten; in der mittleren Frist sind weitere Einschnitte geplant. Aufl3er-
dem sollen ab 2005 die Leistungen fur Zahnersatz und ab 2007 das Krankengeld allein
von den Arbeitnehmern getragen werden, um so die Lohnnebenkosten zu senken. Diese
Plane zielen insofern in die richtige Richtung, as sie insgesamt die Belastung mit Sozi-
alabgaben verringern. Letzteres resultiert zu einem grof3en Teil aus der Verlagerung von
Lasten auf die Versicherten, wahrend die Kosteneinsparungen aus der Verstarkung des
Wettbewerbs im Gesundheitswesen auf mittlere Sicht mit 3 Mrd. Euro sehr begrenzt
sein werden. So werden Wettbewerbshemmnisse wie das Vertragsmonopol der kasser-
arztlichen Vereinigungen nicht angetastet.

Die erwarteten Entlastungen reichen nicht aus, um den durchschnittlichen Beitragssatz
zur gesetzlichen Krankenversicherung im kommenden Jahr — wie von der Bundesregie-
rung angestrebt — von 14,4 auf 13,6 % der versicherungspflichtigen Entgelte zu senken.
Auch das Zidl, den Beitragssatz zur Rentenversicherung 2004 auf 19,5 % zu stabilisie-
ren, durfte nicht eingehalten werden. Denn dies wirde — 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 Rentenanpassung zusétzliche Einsparungen von reichlich 3 Mrd. Euro
erfordern. Dies halten die Institute fur unwahrscheinlich.

Die fur das kommende Jahr geplante zweite und dritte Stufe der Steuerreform wirde die
Finanzlage der Gemeinden erheblich verschlechtern. Denn diese sind an den Steuerals-
falen zu 15 % beteiligt und missen zudem mit geringeren Zuweisungen von den Lan-
dern rechnen Da die Gemeinden aufgrund des Haushaltsrechts die Mindereinnahmen
nur sehr eingeschrankt durch eine hohere Kreditaufnahme ausgleichen konnen, besteht
die Gefahr, dass sie ihre Investitionsausgaben weiter zurtickfahren. Ihre Finanzlage
kann verbessert werden, wenn — wie hier unterstellt — der kommunale Anteil an der
Umsatzsteuer erhoht, die Gewerbesteuerumlage gesenkt und die Kommunen im Zuge
der Zusammenlegung von Arbeitdosen und Sozialhilfe entlastet werden Dies wirde
eine grundlegende Gemeindefinanzreform jedoch nicht Gberfllissig machen.
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Die wichtigsten Daten der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung fur Deutschland
Vorausschétzung fir die Jahre 2003 und 2004

| 2002 | 2003 | 2004 | 2003 | 2004 |
1H. | 2H. | 1H. | 2H. |

1. Entstehung des Inlandsprodukts
Veranderung in % gegeniiber dem Vorjahr

Erwerbstatige -0,6 -1,5 -0,3 -1,6 -14 -0,6 0,01
Avrbeitszeit, arbeitstaglich -0,5 0,1 -0,7 0,3 -0,2 -0,4 -1,0
Arbeitstage 0,0 0,1 1,2 -0,2 0,4] 0,8 1,7]
Arbeitsvolumen, kalendermonatlich -1,1 -1,4 0,2 -1,5 -1,3 -0,2 0,7
Produktivitat 1) 1,3 1,4 1.4 1.4 1,3] 1,8 1,1
Bruttoinlandsprodukt in Preisen von 1995 0,2 0,0 1,7 -0,1 0,0] 1,5 1,8
2. Verwendung des Inlandsprodukts in jeweiligen Preisen
a) Mrd.EUR
Konsumausgaben 1.640,9 1.667,5 1.700,7 810,5 857,0 827,1 873,6
Private Haushalte 2) 1.236,5 1.257,1 1.291,1 614,7 642,4 630,8 660,3
Staat 404,4 410,4 409,6 1958 214,6 196,3 213,3
Anlageinvestitionen 392,0 3824 390,0 181,7 200,7 185,7 2043
Ausrlistungen und sonstige Anlagen 176,4 174,8 182,6 83,2 91,6 85,9 96,7
Bauten 2155 207,7 2074 98,6 109,1 99,8 107,6
Vorratsveranderungen 3) -13,2 -1,4 0,4] 11,5 -12,9 10,0 -9,6
Inlandische Verwendung 2.019,7 2.048,5 2.091,1 1.003,7 1.044,8 1.022,8 1.068,3
AufRenbeitrag 90,7 825 92,0 39,2 433 43,6 48,4
Exporte 757,6 758,7 807,6 3735 385,2 388,9 418,6
Importe 667,0 676,2 715,6 3344 3419 3453 370,3
Bruttoinlandsprodukt 2.110,4 2.131,0 2.183,0 1.042,9 1.088,1 1.066,4 1.116,6
b) Veranderung in % gegentiber dem Vorjahr
Konsumausgaben 0,9 1,6 2,0 1,5 1,7 2,0 1,9
Private Haushalte 2) 0,3 1,7 2,7 1,6 1,7 2,6 2,8
Staat 2,6 1,5 -0,2 1,3 1,6 0,3 -0,6
Anlageinvestitionen -6,8 2,4 2,0 -4,1 -0,8 2,2 1,8
Ausriistungen und sonstige Anlagen -8,0 -1,0 4,5 -2,2 0,2 3,3 5,6
Bauten -5,9 -3,6 -0,1 -5,7 -1,7 1,3 -1,4
Inlandische Verwendung -0,6 1,4 2,1 1,2 1,6 1,9 2,3
Exporte 3,6 0,1 6,4 1,3 -0,9 4,1 8,7
Importe -3,4 1,4 5,8] 2,5 0,3] 3,3 8,3
Bruttoinlandsprodukt 1,8 1,0 2.4 0,8 1,1 2,3 2,6
3. Verwendung des Inlandsprodukts in Preisen von 1995
a) Mrd.EUR
Konsumausgaben 1.513,6 1.524,3 1.540,9 748,2 776,1 756,8 784,1
Private Haushalte 2) 1.125,3 1.133,7 1.150,5 555,3 578,4 563,6 586,9
Staat 388,4 390,6 390,4 192,9 197,7 193,22 197,2
Anlageinvestitionen 396,9 390,5 397,3 185,5 205,0 189,1 208,2
Ausrustungen und sonstige Anlagen 179,9 181,1 188,3 86,2 94,9 88,7 99,7
Bauten 217,1 209,4 208,9 99,2 110,1 100,4 108,5
Vorratsveranderungen 3) -22,0 -10,3 -6,3 3,5 -13,8 4,8 -11,1]
Inlandische Verwendung 1.888,6 1.904,5 1.931,8 937,1 967,3 950,7 981,2
Aufenbeitrag 101,1 84,3 90,2 41,5 42,8 43,0 47,2
Exporte 722,6 7244 762,7 3574 367,0 369,2 393,5
Importe 621,5 640,1 672,5 315,9 324,2 326,3 346,2
Bruttoinlandsprodukt 1.989,7 1.988,8 2.022,1 978,6 1.010,2 993,6 1.028,4
nachrichtlich:
Bruttonationaleinkommen 1.989,5 1.980,6 2.014,1 969,4 1.011,2 984,6 1.029,4
b) Veranderung in % gegeniber dem Vorjahr
Konsumausgaben -0,3 0,7 1,1 0,7 0,7 1,1 1,04
Private Haushalte 2) -1,0 0,7 1,5 0,7 0,8 1,5 1,5
Staat 1,7 0,6 -0,1 0,7 0,5 0,1 -0,3
Anlageinvestitionen -6,7 -1,6 1,7 -3,1 -0,3 2,0 1,5
Ausrilstungen und sonstige Anlagen -7,6 0,7 4,0) 0,0 1,4 2,8 5,04
Bauten -5,8 -3,5 -0,2 -5,6 -1,6 1,2 -1,5
Inlandische Verwendung -1,6 0,8 1,4 0,7 1,0 1,4 1,4
Exporte 3,4 0,2 53 1,6 -10 3,3 7,2
Importe -1,7 3,0 5,1 4,4 1,7 3,3 6,9
Bruttoinlandsprodukt 0,2 0,0 1,7 -0,1 0,0 1,5 1,8
nachrichtlich:
Bruttonationaleinkommen 0,5 -0,4 1,7] -0,5 -0,4 1,6 1,8
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noch: Die wichtigsten Daten der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung fir Deutschland
Vorausschétzung fiir die Jahre 2003 und 2004

2002 2003 | 2004 | 2003 | 2004 |
I aH. | 2. | 1H. | 2H. |

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

Veranderung in % gegeniiber dem Vorjahr

Private Konsumausgaben 2) 1,3 0,9 1,2 0,9 0,9 1,1 1,3

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

Anlageinvestitionen -0,2 -0,8 0,2] -1,1 -0,6 0,2 0,3
Ausriistungen und sonstige Anlagen -0,3 -1,6 0,5 -2,2 -1,1 0,4 0,5
Bauten 0,0 -0,1 0,1 0,1 -0,1 0,1 0,1

Exporte 0,2 -0,1 1,1 -0,3 0,1 0,8 1,4

Importe -1,7 -1,6 0,7] -1,8 -1,3 0,0 1,4

Bruttoinlandsprodukt 1,6 1,0 0,8 0,9 1,1 0,7 0,8

5. Einkommensentstehung und -verteilung

a) Mrd.EUR

Primareinkommen der privaten Haushalte 2) 1.579,6 1.595,5 1.628,1 783,6 811,9 799,4 828,7
Sozialbeitrage der Arbeitgeber 220,0 224,6 229,0 107,6 117,0 109,7 1194
Bruttoléhne und -gehalter 910,4 911,8 924,0 428,6 483,2 432,9 491,1
Ubrige Primareinkommen 4) 449,1 459,1 475,1 2474 211,7 256,8 2183

Primareinkommen der ubrigen Sektoren 211,6 205,3 219,3 89,7 115,6 95,2 124,1

Nettonationaleinkommen (Priméareinkommen) 1.791,1 1.800,7 1.847,4 873,3 927.4 894,6 952,8

Abschreibungen 317,7 320,0 325,6 159,3 160,7 161,8 163,8

Bruttonationaleinkommen 2.108,8 2.120,8 2.173,0 1.032,7 1.088,1 1.056,4 1.116,6

nachrichtlich:

Volkseinkommen 1.571,5 1.573,7 1.610,7 760,7 813,0 776,7 834,0
Unternehmens- und Vermodgenseinkommen 4411 437,2 4577 2245 2128 234,2 2235
Arbeitnehmerentgelt 1.130,5 1.136,4 1.153,0 536,2 600,2 542,5 610,4

b) Veranderung in % gegeniiber dem Vorjahr

Priméreinkommen der privaten Haushalte 2) -0,6 1,0 2,0 0,8 1,2 2,0 2,1
Sozialbeitrage der Arbeitgeber 1,1 2,1 2,0 1,6 2,5 1,9 2,0
Bruttoldhne und -gehalter 0,7 0,2 1,3 -0,1 0,4 1,0 1,

Bruttoldhne und -gehélter je Beschaftigten 1,5 2,0 1,8 1,8 2,2 1,8 1,7
Ubrige Primareinkommen 4) -3,8 2,2 3,9 2,1 2,3 3,8 3,1

Primareinkommen der Ubrigen Sektoren 27,3 -3,0 6,9 -3,2 -2,8 6,1 7,4

Nettonationaleinkommen (Priméreinkommen) 2,1 0,5 2,6 0,4 0,7] 2,4 2,7

Abschreibungen 2,1 0,7 1,7 0,4 1,0f 1,5 1,9

Bruttonationaleinkommen 2,1 0,6 2,5 0,4 0,7] 2,3 2,9

nachrichtlich:

Volkseinkommen 1,9 0,1 2.4 -0,4 0,6 2,1 2,9
Unternehmens- und Vermdgenseinkommen 4,8 -0,9 4,7 -1,8 0,2 4,3 5,1
Arbeitnehmerentgelt 0,8 0,5 1,5 0,2 0,8] 1,2 1,7]

6. Einkommen und Einkommensverwendung der privaten Haushalte 2)

a) Mrd.EUR

Masseneinkommen 958,5 965,2 988,1 461,6 503,6 4719 516,2
Nettolshne und -gehalter 593,5 589,2 6074 274,6 314,6 282,1 325,3
Monetare Sozialleistungen 439,3 453,2 460,4 225,0 228,2 229,3 231,1
abz. Abgaben auf soziale Leistungen,

verbrauchsnahe Steuern 5) 74,3 77,2 79,7 38,0 39,2 39,5 40,2

Ubrige Primareinkommen 4) 449,1 459,1 475,1 2474 211,7 256,8 218,3

Sonstige Transfers (Saldo) 6) -42,3 -35,2 -36,9 -17,2 -18,0) -18,4 -18,6)

Verfuigbares Einkommen 1.365,3 1.389,0 1.426,4 691,8 697,2 710,4 716,0

Zunahme betrieblicher Versorgungsanspriiche 17,6 20,6 225 9,6 11,0 10,5 12,0

Konsumausgaben 1.236,5 1.257,1 1.291,1 614,7 642,4 630,8 660,3

Sparen 146,3 152,6 157,8 86,7 65,9 90,1 67,7

Sparquote (%) 7) 10,6 10,8 10,9 12,4 9,3 12,5 9,3

b) Veranderung in % gegeniber dem Vorjahr

Masseneinkommen 2,0 0,7 2,4 0,7 0,7] 2,2 2,5
Nettoldhne und -gehélter 0,2 -0,7 3,1 -1,0 -04 2,7 3.4
Monetére Sozialleistungen 4,9 3,2 1,6 3,6 2,7 1,9 1,3
abz. Abgaben auf soziale Leistungen,

verbrauchsnahe Steuern 5) 3,9 4,0 3,2 51 2,8 4,0 2,5

Ubrige Primareinkommen 4) -3,8 2,2 3,5 2,1 2,3 3,8 3,1

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

Konsumausgaben 0,3 1,7 2,7 1,6 1,7) 2,6 2,9

Sparen 3,8 4,3 3,4 6,4 1,5 3,9 2,9
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noch: Die wichtigsten Daten der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung fir Deutschland
Vorausschétzung fiir die Jahre 2003 und 2004

2002 2003 | 2004 | 2003 | 2004 |
I aH. | 2. | 1H. | 2H. |
7. Einnahmen und Ausgaben des Staates 8)
a) Mrd.EUR
Einnahmen
Steuern 477,6 482,9 491,9 235,0 2479 240,9 250,9
Sozialbeitrage 389,0 396,8 405,5 191,3 205,5 1958 209,7
Vermodgenseinkommen 17,6 154 15,4 9,5 5,9 9,2 6,1
Sonstige Transfers 15,4 15,8 15,1 7,7 8,1 7,2 8,0
Vermogenstransfers 8,7 8,6 8,7 4,2 4,3 4,0 4,6
Verkaufe 40,5 40,3 41,6 19,0 21,4 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 4934 476,5 502,3
Ausgaben
Vorleistungen 9) 2478 2518 252,6 1209 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 32,0 34,2 33,1 35,1
Subventionen 30,9 29,3 283 13,3 15,9 13,0 15,3
Monetére Sozialleistungen 409,6 4226 4285 209,7 2129 2135 215,0
Sonstige laufende Transfers 351 38,3 40,5 17,9 20,4 19,3 21,2
Vermdogenstransfers 34,6 374 36,3 19,9 17,5 19,2 17,1
Bruttoinvestitionen 34,3 32,6 32,0 13,9 18,8 13,6 18,5
Nettozugang an nichtprod. Vermogensguitern -1,4 -1,3 -1,3 -0,5 -0,7 -0,6 -0,7
Insgesamt 1.023,9 1.046,0 1.054,3 505,6 540,5 511,9 542,5
Finanzierungssaldo -74,3 -85,5 -75,5] -38,5 -47,1] -35,4 -40,1]
b) Veranderung in % gegeniiber dem Vorjahr
Einnahmen
Steuern 0,3 1.1 1,9 3,3 -0,9 2,5 1,2
Sozialbeitrage 1,4 2,0 2,2 1,8 2,2 2,3 2,1
Vermdgenseinkommen -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 -15
Vermogenstransfers 5,1 -1,7 1,2] 11,6 -12,0] -52 7,4
Verkéaufe -0,5 -0,3 3,0 -0,5 -0,2 0,6 5,2
Sonstige Subventionen - - - - - - -
Insgesamt 0,7 1,2 1,9 2,2 0,2 2,0 1,9
Ausgaben
Vorleistungen 9) 3,4 1,6 0,3 1,6 1,7 0,7 0,04
Arbeitnehmerentgelt 1,3 0,8 0,0 0,3 1,3 0,6 -0,5
Vermdégenseinkommen (Zinsen) -3,7 1,5 3,1 -3,0 6,1 3,6 2,7
Subventionen -9,2 -53 -3,2 -6,2 -4,6 -2,6 -3,8
Monetére Sozialleistungen 4,9 3,2 1.4 3,6 2,8 1,8 1,0
Sonstige laufende Transfers 4,6 8,9 5,9 11,9 6,4 8,2 3,8
Vermogenstransfers -4,0 8,0 -31 14,6 1,3 -3,7 -24
Bruttoinvestitionen -43 -5,0 -1.8 -9,7 -1,2 -2,2 -1,6
Nettozugang an nichtprod. Vermégensgiitern - - - - - - -
Insgesamt 2,2 2,2 0,8 2,1 2,2 1,2 0,4

1) Bruttoinlandsprodukt in Preisen von 1995 je Erwerbstatigenstunde.

2) EinschlieRlich privater Organisationen ohne Erwerbszweck.

3) EinschlieBlich Nettozugang an Wertsachen.

4) Selbstéandigeneinkommen/Betriebsiiberschuss sowie empfangene abziiglich geleistete Vermégenseinkommen.
5) EinschlieBlich verbrauchsnaher Steuern.

6) Empfangene abziglich geleistete sonstige Transfers.

7) Sparen in % des verfigbaren Einkommens (einschlieRlich der Zunahme betrieblicher Versorgungsanspriiche).
8) Gebietskorperschaften und Sozialversicherung.

9) Einschlie3lich sozialer Sachleistungen und sonstiger Produktionsabgaben.

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