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Kurzfassung

Weltkonjunktur kthlt sich deutlich ab

Die weltwirtschaftliche Expansion hat sich seit Mitte 2000 deutlich verlangsamt. Damit

ging eine Phase aulRerordentlich hoher Dynamik zu Ende. Verantwortlich war zum ei-
nen der Anstieg der Olpreise, der die wirtschaftliche Aktivitat dampfte. Zum anderen

bremste die Geldpolitik mit dem Ziel, das bis zur Jahresmitte hohe konjunkturelle Tem-
po zu verringern und so einer Inflationsbeschleunigung entgegenzuwirken. Eine gerin-

gere konjunkturelle Expansion war somit wirtschaftspolitisch gewollt.

Besonders stark kihlte die Konjunktur in den USA ab. Damit fiel die mafl3gebliche An-
triebskraft der Weltwirtschaft aus. In Japan kam die ohnehin zdgerliche konjunkturelle
Belebung im Verlauf des vergangenen Jahres erneut ins Stocken; die binnenwirtschaft-
lichen Auftriebskréafte reichten nicht aus, um den Wegfall der auRenwirtschaftlichen
Impulse zu kompensieren. Im Euroraum ging das Expansionstempo ebenfalls zuriick,
wenn auch nicht so ausgepréagt. Die Abkuhlung war primar dadurch bedingt, dass die
Realeinkommen wegen des Kaufkraftabflusses in die Olexportlander langsamer stiegen.

Als in den USA zum Jahresende die deutliche Abschwachung der Konjunktur erkennbar
wurde, vollzog die Zentralbank eine entschlossene Zinswende. Auf eine erneute Eintri-
bung der Konjunkturperspektiven hat auch die Bank von Japan reagiert. Die Européi-
sche Zentralbank (EZB) hat ihre Leitzinsen bislang unverandert gelassen. Sie durfte sie
in Erwartung einer abgeschwéchten konjunkturellen Expansion und eines nachlassenden
Preisauftriebs aber noch im Frihjahr senken. In zahlreichen Landern Europas und in

den USA werden Steuern reduziert.

Die Dynamik der Weltwirtschaft bleibt in den kommenden Monaten verhalten. Zwar
sind die Olpreise wieder gefallen. Doch bestimmt die Abschwéachung in den USA vor-
erst das weltwirtschaftliche Klima. Einer starkeren Abkuhlung wirkt im Euroraum die
expansive Finanzpolitik entgegen. Zudem stitzt in der ersten Jahreshélfte 2001 noch der
niedrige Eurokurs. Mit der weltwirtschaftlichen Belebung beschleunigt sich der Pro-



duktionsanstieg im kommenden Jahr wieder, bleibt aber deutlich verhatener asim ver-

gangenen Jahr. Der Preisauftrieb wird im Prognosezeitraum nachl assen.

Aufschwung in Deutschland zu Ende — aber keine ausgepragte

Konjunkturschwéache

In Deutschland ist der konjunkturelle Aufschwung im zweiten Halbjahr zu Ende gegan-

gen: Die Auslastung der gesamtwirtschaftlichen Kapazitaten hat nicht weiter zugenom-
men,; sie ist zuletzt sogar etwas zurtickgegangen. In der Industrie waren Auftragsein-
gange und Produktion zwar weiterhin aufwarts gerichtet. Das Geschaftsklima hat sich
jedoch merklich eingetrubt. Die Abkihlung der Konjunktur strahlte auch auf den Ar-
beitsmarkt aus. Seit Beginn dieses Jahres steigt die Zahl der Erwerbstétigen nur noch

verhalten. Der Preisauftrieb hat sich kaum abgeschwacht.

Ein Nachlassen der konjunkturellen Dynamik war von den Instituten in ihrem Gemein-
schaftsgutachten vom Herbst letzten Jahres erwartet worden. Dafiir sprachen der Ol-
preisschock sowie die Straffung der Geldpolitik in den USA und im Euroraum. Aller-
dings wurde das Ausmald der Abschwéachung unterschatzt. So wurde die Binnennach-
frage durch den Olpreisschock starker belastet als erwartet. Zudem kiihlte sich die
Konjunktur in den USA starker ab als noch im Herbst des vergangenen Jahres ange-
nommen; das hat die Exporterwartungen gedampft und das Geschaftsklima verschlech-
tert. Obwohl die Konjunktur in Deutschland starker als erwartet an Fahrt verloren hat,
halten die Institute an ihrer Einschatzung fest, dass es nicht zu einer ausgepragten Kon-
junkturschwéche oder gar zu einer Rezession kommen wird. Vielmehr bleibt die ge-
samtwirtschaftliche Produktion merklich aufwarts gerichtet. Das reale Bruttoinlands-
produkt wird in diesem Jahr um 2,1 % und im néachsten um 2,2 % steigen. Die Lage am
Arbeitsmarkt wird sich weiter verbessern, und der Preisauftrieb wird nachlassen (vgl.
Tabelle).



Fortsetzung des Stabilitatskurses in der Wirtschaftspolitik —

kein Grund fur hektischen Aktionismus

Ob aus der konjunkturellen Abkihlung ein wirtschaftspolitischer Handlungsbedarf ab-
zuleiten ist, hangt vor allem von dem Urteil ab, was die konjunkturelle Abkuhlung be-
wirkt hat, wie sich die Wirtschaft in absehbarer Zeit entwickeln wird und wie der aktu-

elle Kurs der Wirtschaftspolitik einzuschatzen ist.

Im Jahre 2000 nahm das reale Bruttoinlandsprodukt sowohl in Deutschland als auch im
Euroraum mit der héchsten Rate seit rund einer Dekade zu. Dies war wesentlich be-
gunstigt durch eine kraftige Expansion der Weltkonjunktur. Es konnte allerdings nicht
damit gerechnet werden, dass die Weltwirtschaft auf Dauer in dem hohen Tempo - die
Produktion nahm rascher zu als jemals zuvor in den vergangenen 15 Jahren - wachsen
wirde. Insbesondere ware es in den USA bei anhaltend hoher Uberauslastung der Ka-
pazitdten zu inflationdren Spannungen gekommen, die wahrscheinlich eine ausgepréagte
Rezession nach sich gezogen hatten. Neben der Weltkonjunktur hat ein weiterer Faktor
die Exporte begunstigt, der als nicht nachhaltig bezeichnet werden kann: Die Abwer-
tung des Euro hat sowohl in Deutschland wie auch im Euroraum zu dem ungewdhnlich
kraftigen Exportboom beigetragen. Es war nicht zu erwarten, und es war auch aus ge-
samtwirtschatftlicher Sicht nicht erwinscht, dass der Euro weiter abwerten wirde. Tat-

sachlich hat er sich seit Herbst des vergangenen Jahres etwas erholt.

Die Europaische Zentralbank hat noch nicht auf die Verschlechterung der konjunktu-
rellen Aussichten reagiert, sondern die Leitzinsen unveréndert gelassen. Dies ist sowohl
vor dem Hintergrund der geldpolitischen Strategie der EZB als auch der Indikatoren zur
Konjunktur- und Preisentwicklung nachvollziehbar. Um Konsistenz mit friheren Ent-
scheidungen und damit Glaubwurdigkeit zu wahren, sollte sich die EZB weiterhin allein
auf die von ihr selbst gewéhlte Zwei-Saulen-Strategie stitzen. Zum einen orientiert sie
sich an einem Referenzwert fir die Geldmengenentwicklung. Zum anderen verwendet
sie ein breites Bundel von Indikatoren, um die kiinftige Entwicklung der Inflation abzu-
schatzen. Beide Saulen deuten darauf hin, dass sich die Gefahren fir die Preisstabilitat

im Prognosezeitraum wohl verringern werden. Um kein falsches Signal fur die Preissta-



bilitdt zu geben, kann die monetare Lockerung zum derzeitigen Zeitpunkt nur geringfu-
gig ausfallen. Die Institute halten eine Senkung der Leitzinsen um 0,5 Prozentpunkte fir

gerechtfertigt.

Gegenwartig wird kontrovers diskutiert, wie die Finanzpolitik auf die konjunkturelle
Abschwachung reagieren soll. Die Institute pladieren wie in friiheren Gutachten dafur,
dass die automatischen Stabilisatoren der Finanzpolitik wirken sollen. Das bedeutet zum
einen, dass es nun nicht um zusatzliche Ausgabenprogramme gehen kann, etwa um die
Nachfrage zu stimulieren. Zum anderen besteht aber auch kein Anlass, jetzt vermehrt zu
sparen oder Abgaben zu erhdhen, weil die Defizite in den 6ffentlichen Haushalten kon-

junkturbedingt héher ausfallen, als noch vor einigen Monaten erwartet worden war.

Die Institute schlagen ein Konzept der Haushaltskonsolidierung vor, bei dem sich die
Finanzpolitik weniger an den Haushaltsdefiziten und mehr an einem mittelfristig fi-
xierten Ausgabenpfad orientiert. Um letzteren nicht zu geféahrden, darf der Staat zu-
satzlichen Ausgabenwinschen nur nachgeben, wenn gleichzeitig Einsparungen an ande-
rer Stelle vorgeschlagen und auch akzeptiert werden. Eine derartige Regelbindung der
Haushaltspolitik ist in den USA mit dem ,Budget Enforcement Act®, wo ein solcher
Pfad fur die konsumtiven Ausgaben festgelegt wurde, erfolgreich praktiziert worden.
Dabei wurde fur die jahrlich zu bewilligenden Ausgaben eine Obergrenze vorgegeben.
Bei einer drohenden Uberschreitung dieser Grenze mussten Kiirzungen bei anderen
Ausgaben vorgenommen werden. Auf diese Weise konnte der Ausgabenanstieg ge-
bremst werden. Die konjunkturbedingten Mehreinnahmen konnten dann entsprechend
zum Abbau des Budgetdefizits und danach zum Schuldenabbau verwendet werden. Mit
entsprechenden Vorkehrungen wirde auch in Deutschland der mittelfristig vorgesehene

Budgetausgleich erleichtert.

Die moderaten Tarifabschliisse der vergangenen Jahre haben wesentlich dazu beigetra-
gen, dass sich die Beschaftigung wieder erhdhte und gleichzeitig der Preisauftrieb trotz
spurbarer aul3enwirtschaftlicher Teuerungsimpulse begrenzt blieb. Jetzt geht es darum,
die tarifpolitischen Weichen fur das Jahr 2002 und dariber hinaus zu stellen. Die Insti-

tute pladieren dafir, den moderaten Kurs fortzusetzen. Dies bedeutet, dass sich die



Lohnentwicklung prinzipiell am Produktivitditszuwachs orientieren sollte, allerdings bei

entsprechender Berilicksichtigung der Lage am Arbeitsmarkt.

Die Glaubwirdigkeit eines anhaltend moderaten lohnpolitischen Kurses kénnte erhdht
werden, wenn die Tarifparteien Lohnabschlusse tatigen wirden, die etwas weiter in die
Zukunft reichen. Eine Mdglichkeit ware — wie schon in der Vergangenheit praktiziert —,
langere Laufzeiten von Tarifvertrdgen zu vereinbaren. Allerdings gibt es an deren Ende
— wie in diesem Jahr — auch Unsicherheiten, ob der lohnpolitische Kurs tatsachlich fort-
gesetzt wird. Eine andere Mdglichkeit ware, die Lohnabschliisse nicht— wie sonst Ub-
lich —fur das laufende, sondern fur das jeweils kommende Jahr abzuschlieRen. Dies
wurde der Geldpolitik frihzeitig signalisieren, wie der Kurs der Lohnpolitik auf mittlere

Sicht einzuschétzen ist und auch die Planungssicherheit der Unternehmen nahme zu.

1998 1999 2000 2001 2002

Bruttoinlandsproduktl)

(Veranderung in % gegeniber dem Vorjahr) 2,1 1,6 3,0 2,1 2,2
Westdeutschland” 2.3 16 3.2 2.2 2,2
Ostdeutschland 0,7 1,4 1,1 1,5 2,0

Erwerbstétige Inlander (1000 Personen) 37 479 37879 38 466 38801 39 093
Westdeutschland® 31257 31 609 32291 32 660 32940
Ostdeutschland 6 222 6 270 6175 6141 6153

Arbeitslose (1000 Personen) 4279 4099 3889 3695 3470
Westdeutschland 3024 2872 2 645 2 455 2 260
Ostdeutschland 1256 1227 1244 1240 1210

Arbeitslosenquote” (in %) 10,2 9,8 9,2 8,7 8,2
Westdeutschland 8,8 8,3 7,6 7,0 6,4
Ostdeutschland 16,8 16,4 16,8 16,8 16,4

Verbraucherpreise‘”

(Veranderung gegenuiber dem Vorjahr in %) 1,0 0,6 1,9 2,1 15

Finanzierunassaldo des Staates” -2,1 -14 15 -1.7 -1,2

Y In Preisen von 1995. -  EinschlieRlich Berlin.”® Arbeitslose in % der inléndischen Erwerbspersonen (Wohnortkonzept).-

* Preisindex fir die Lebenshaltung aller privaten Haushalte - In der Abarenzung der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung

(ESVG 95) in % zum nominalen Bruttoinlandsprodukt. Angabe fiir 2000: EinschlieRlic der als Nettoabgang an immateriellen

Wirtschaftsgitern gebuchten Erlése aus der Versteigerung der UMTS-Lizenzen.

Quellen: Statistisches Bundesamt; Arbeitskreis VGR der Lander; Arbeitskreis Erwerbstatigenrechnung des Bundes und der Lander;

Bundesanstalt fur Arbeit; 2001 und 2002: Prognose der Institute.




1. Die Lage der Weltwirtschatft

Uberblick

Nachlassende Weltkonjunktur

Die weltwirtschaftliche Expansion hat sich seit Mitte 2000 deutlich verlangsamt. Damit

ging eine Phase auf3erordentlich hoher Dynamik zu Ende. Mal3geblich war zum einen,
dass der Anstieg der Olpreise die wirtschaftliche Aktivitat dampfte. Zum anderen
bremste die Geldpolitik, um das bis zur Jahresmitte hohe konjunkturelle Tempo zu ver-
ringern und so einer Inflationsbeschleunigung entgegenzuwirken. Insofern war eine

geringere konjunkturelle Expansion wirtschaftspolitisch gewollt.

Besonders stark kuhlte die Konjunktur in den USA ab. Die Ausweitung der gesamtwirt-
schaftlichen Produktion kam gegen Ende des vergangenen Jahres nahezu zum Still-
stand. Dampfend wirkte neben den hoheren Olpreisen und deutlich verschlechterten
Finanzierungsbedingungen, dass die Wettbewerbsfahigkeit unter der Aufwertung des
Dollar litt. Die Ausristungsinvestitionen gingen zuletzt sogar zurtck, vor allem im IT-

Bereich, wo Uberkapazitaten entstanden sind.

Mit der schwacheren Expansion der US-Wirtschaft fiel die maRgebliche Antriebskraft
der weltwirtschaftlichen Dynamik aus. Bereits deutlich spirbar ist die Abkhlung in
den Schwellenlandern Asiens, wo die Produktion nach einer kraftigen Erholung zuletzt
nur noch leicht aufwarts gerichtet war. Hier wirkte sich die gedampfte Nachfrage nach
High-Tech-Giltern besonders stark aus. In Japan kam die ohnehin zdgerliche konjunktu-
relle Belebung im Verlauf des vergangenen Jahres erneut ins Stocken; die binnenwirt-
schaftlichen Auftriebskrafte reichten nicht aus, um den Wegfall der aufl3enwirtschattli-

chen Impulse zu kompensieren.

Im Euroraum ging das Expansionstempo ebenfalls zurtick. Die Abkuhlung war priméar
dadurch bedingt, dass die Realeinkommen wegen des Kaufkraftabflusses in die Olex-

portlander langsamer stiegen. Hinzu kamen die dampfenden Effekte aus den USA. Die
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nachlassende Konjunktur in Westeuropa strahlte auch auf die mittel- und osteuropéi-

schen Lander aus.

Wirtschaftspolitik wieder auf expansivem Kurs

In den beiden vergangenen Jahren war die Geldpolitik in den westlichen Industrielan-
dern gestrafft worden, um Inflationsgefahren zu begegnen. Die Leitzinsen waren in den
USA bis Mai 2000 um insgesamt 1% Prozentpunkte auf 6,5 % und im Euroraum bis
Oktober 2000 um 2¥% Prozentpunkte auf 4,75 % heraufgesetzt worden. In Japan war die
Zentralbank vor dem Hintergrund verbesserter Konjunkturerwartungen im August des

vergangenen Jahres von ihrer Nullzinspolitik abgeriickt.

Als in den USA zum Jahresende die deutliche Abschwachung der Konjunktur erkennbar
wurde, vollzog die Zentralbank eine entschlossene Zinswende. Seit Anfang Januar 2001
senkte sie die Federal-Funds-Rate in drei Schritten um insgesamt 1% Prozentpunkte.
Auf eine erneute Eintriibung der Konjunkturperspektiven hat auch in Japan die Zentral-
bank reagiert; sie ist faktisch zur Nullzinspolitik zurtickgekehrt. Die Europaische Zent-
ralbank (EZB) hat ihre Leitzinsen bislang unverandert gelassen. Sie durfte in Erwartung
einer abgeschwachten konjunkturellen Expansion und eines nachlassenden Preisauf-
triebs ihre Zinsen im Fruhjahr aber senken. In den USA werden die Zinsen nochmals

herabgesetzt.

Auch die Finanzpolitik wird im Prognosezeitraum in den Industrielandern expansiv
ausgerichtet sein. In zahlreichen Landern Europas und in den USA werden Steuern ge-
senkt. In Japan gehen von der Finanzpolitik vor dem Hintergrund der zunehmend Kriti-

schen Lage der 6ffentlichen Finanzen freilich nur geringe Impulse aus.

Weltwirtschaft stabilisiert sich

Die Dynamik der Weltwirtschaft bleibt in den kommenden Monaten verhalten. Zwar
sind die Olpreise wieder gesunken, und die Finanzpolitik wirkt stimulierend. Doch be-
stimmt die Abschwachung in den USA vorerst das weltwirtschaftliche Klima. So sind
die Absatz- und Ertragsaussichten der Unternehmen sowie die Einkommenserwartun-

gen der privaten Haushalte in den Industrielandern eingetrubt.
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In den USA geht die laufende Zuwachsrate der gesamtwirtschaftlichen Produktion auf
Jahresbasis gerechnet von tber 5 % im ersten Halbjahr 2000 auf weniger als 1 % in der
ersten Halfte 2001 zuriick. Damit ist die Abschwachung innerhalb eines Jahres starker
als in der Rezession 1990/1991. Die Auslastung der gesamtwirtschaftlichen Produkti-
onskapazitaten war aber zu Beginn des derzeitigen Abschwungs wesentlich héher als
damals. Durch die schnelle und kraftige Reaktion der Geldpolitik wurden allerdings die
Erwartungen sowohl der Unternehmen als auch der privaten Haushalte stabilisiert, so
dass sich die Konjunktur in den USA schon in der zweiten Jahreshalfte wieder beleben
durfte. Im Prognosezeitraum kommt es daher nur zu einer leichten Unterauslastung
(Abbildung 1.1).

Abbildung 1.1

Entwicklung des gesamtwirtschaftlichen Auslastungsgradsl) in den USA

% %
4,0 4,0
3,0 r3,0
2,07 r2.0

0 DDHDHHHHDHD DHDHHHHHHH HH” ::

-

1987 1988 1989 1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002

Y Abweichung des realen Bruttoinlandsprodukts vom Produktionspotential aemaf den Schatzunaen des
Congressional Budget Office bis 2002.

Quellen: Congressional Budget Office; Berechnungen der Institute; ab 1. Quartal 2001: Prognose der Institute.

GD Friihjahr 2001

Die japanische Volkswirtschaft dagegen wird angesichts der in diesem Jahr schwachen
Auslandsnachfrage nur wenig expandieren. Erst im nachsten Jahr wird es zu einer

leichten Erholung kommen, die von den Exporten ausgeht. Die binnenwirtschaftliche
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Dynamik bleibt trotz der expansiv ausgerichteten Geldpolitik immer noch verhaten, da

nach wie vor erhebliche Strukturprobleme bestehen.

Im Euroraum verlangsamt sich die Konjunktur im Vergleich zu den USA und Japan nur
wenig. Zwar gehen von der Ausfuhr in die USA in diesem Jahr kaum noch Impulse aus;
ihr Beitrag zum Wachstum im Euroraum geht von rund 0,3 Prozentpunkten im ersten
Halbjahr 2000 auf null zurtick. Der direkte dampfende Effekt ist damit aber nur halb so
stark wie im Gefolge der Wirtschaftskrisen in Ostasien und Russland 1997/98 (Abbil-
dung 1.2). Allerdings durfte die Gesamtwirkung auf die Ausfuhr aus dem Euroraum wie
damals auch durch Drittmarkteffekte verstarkt werden. Den dampfenden aufRenwirt-
schaftlichen Impulsen wirkt die expansive Finanzpolitik entgegen. Zudem stitzt in der
ersten Jahreshalfte 2001 noch der niedrige Eurokurs. Mit der weltwirtschaftlichen Bele-

bung beschleunigt sich der Produktionsanstieg im kommenden Jahr wieder.

Abbildung 1.2

Wachstumsbeitrage der Ausfuhren aus dem
Euroraum in ausgewahlte Absatzgebiete
zum Anstieg des Bruttoinlandsprodukts

Prozentpunkte

0,6

0,4 1
\/\ USA (2000-2002)
0,2 1 /\ |
\ — />-\7/7
(
J/

0,0 ——

Siidostasien”

und Russland
(1997-1999)

-0,2 1

-0,4 7

-0,6 T T
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
Quartale

b Siidkorea, Taiwan, Indonesien, Thailand, Malaysia, Singapur,
Philippinen.
Quellen: Internationaler Wahrungsfonds, Direction of Trade Statistics;

ab 4. Quartal 2000: Schéatzung und Prognose der Institute.

GD Friihjahr 2001
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Alles in allem durfte sich die Weltkonjunktur im spateren Verlauf dieses Jahres allmah-
lich bessern. Im kommenden Jahr wird die Produktion &hnlich schnell ausgeweitet wie
im mittelfristigen Trend. Der Welthandel wird sich im Verlauf des Prognosezeitraums

wieder etwas beleben. Gleichwohl bleibt die Rate im Jahresdurchschnitt 2002 mit 7 %
etwas niedriger als in diesem (Tabelle 1.1). In den Industrielandern wird die gesamt-
wirtschaftliche Produktion 2001 um 1,8 % und im kommenden Jahr um 2,4 % zuneh-
men (Tabelle 1.2). Das Expansionstempo bleibt damit auch im Jahre 2002, verglichen
mit dem starken Anstieg im Jahre 2000, moderat. Der Preisauftrieb wird im Prognose-

zeitraum nachlassen.
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Tabelle 1.1
Reales Bruttoinlandsprodukt in ausgewahlten Regionen der Weltwirtschaft
Veranderung gegentber dem Vorjahr in %

2000 2001 2002

Industrielander insgesamt 3,7 1,8 2,4
darunter:

USA 5,0 1,5 2,5

Japan 1,7 0,8 14

Euroraum 34 2,6 2,6

Ubriges Westeuropa 3,1 2,5 2,5
Schwellenlander
darunter:

Mittel- und Osteuropa 51 3,4 3,5

Ostasien” 6.9 3.8 5,0

Lateinamerika® 42 3.0 3.8
Insgesamt” 3.9 2,0 2,6
Nachrichtlich: Welthandel, real 13,0 7,5 7,0
Y Gewichteter Durchschnitt aus: Stidkorea, Taiwan, Indonesien, Thailand, Malaysia, Singapur, Philippinen.
Gewichtet mit dem Bruttoinlandsprodukt von 1999 in US-Dollar.-? Gewichteter Durchschnitt aus: Brasilien,
Mexiko, Argentinien, Kolumbien, Venezuela, Chile. Gewichtet mit dem Bruttoinlandsprodukt von 1999 in
US-Dollar.- ¥ Summe der aufgefiihrten Landergruppen. Gewichtet mit dem Bruttoinlandsprodukt von 1999
in US-Dollar.
Quellen: Angaben nationaler und internationaler Institutionen; Berechnungen der Institute; 2001 und 2002:

Prognose der Institute.

Prognoserisiko USA

Gegenwartig sind die Unsicherheiten tdber Ausmal und Dauer der konjunkturellen

Schwache in den USA erheblich. Zwar besteht durchaus die Moglichkeit, dass die Star-
ke der amerikanischen Wirtschaft — wie haufig in den vergangenen Jahren— unterschéatzt
wird. Gewichtiger erscheint aber das Risiko, dass es zu einem ungunstigeren Konjunk-

turverlauf kommt, als die Institute derzeit fiir wahrscheinlich erachten. Dies ware bei-
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spielsweise der Fall, wenn starke Kursverluste an den Aktienméarkten oder allgemein
unginstigere Einkommenserwartungen die Konsumausgaben spurbar dampfen wirden.
Ein weiterer Unsicherheitsfaktor ist die Entwicklung auf den Devisenmarkten. In der
Prognose wurde unterstellt, dass der US-Dollar weder abrupt noch kraftig abwertet.
Doch konnte er deutlich an Wert verlieren, wenn Investoren nicht mehr in dem Mal3e
wie bisher bereit waren, Kapital in den USA anzulegen, etwa weil die Renditeaussichten

schlechter eingeschéatzt werden.

Die Konsequenzen derartiger Ereignisse fur die gesamtwirtschaftliche Produktion in

den Industrielandern wurden mit Hilfe eines makrotkonometrischen Mehrlandermo-

dells abgeschétzt (Kasten 1.1). Zum einen wurden die Effekte einer um einen Prozent-
punkt geringeren Zuwachsrate des realen Bruttoinlandsprodukts der USA berechnet,
zum anderen die einer Abwertung des US-Dollar um 10 %. Untersucht wurden dabei
jeweils die Gesamteffekte, d.h. sowohl die priméren Auswirkungen als auch die wech-

selseitige Verstarkung des Impulses durch die Aul3enhandelsverflechtung der Lander.
Dabei wurde angenommen, dass keine wirtschaftspolitische Reaktion erfolgt. In der
ersten Simulation wurden zudem die Wechselkurse konstant gehalten. Ein zusétzlicher
abrupter Vertrauensverlust in Europa, der die Effekte hier verstarken kdnnte, wurde

nicht bertcksichtigt.

Dem Modell zufolge wirde ein Rickgang der Wachstumsrate des realen Bruttoinlands-
produkts der USA im Jahre 2001 um einen Prozentpunkt im Vergleich zur Prognose die
Konjunktur in den dbrigen Industrielandern nicht sehr stark beeintrachtigen. Im Euro-
raum insgesamt ebenso wie in Deutschland ware die gesamtwirtschaftliche Produktion
im ersten Jahr um 0,1 % und in Japan um 0,2 % niedriger als in der Prognose der Insti-
tute (Tabelle 1.3).Im Folgejahr lage das reale Bruttoinlandsprodukt im Euroraum um
0,3 % unter dem im Basisszenario, in Deutschland um 0,4 % sowie in Grof3britannien
und Japan jeweils um 0,5 %. Der grof3ere Effekt in den beiden letztgenannten Landern

ergibt sich vor allem aus der engeren AulRenhandelsverflechtung mit den USA.

! Die Umsetzung einer solchen weltwirtschaftlichen Entwicklung in nationale Modelle fiir Deutsch-
land liefert ahnliche Ergebnisse.
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Tabelle 1.2
Reales Bruttoinlandsprodukt, Verbraucherpreise und Arbeitslosenquote
in den Industrieléndern

Gewicht Bruttoinlandsprodukt | Verbraucherpreise3) Arbeitslosenquote")

(BIP) Veranderung gegeniiber dem Vorjahr in % in %

n% | 2000 | 2001 | 2002 | 2000 | 2001 | 2002 | 2000 | 2001 | 2002
Deutschland 9,1 3,0 2,1 2,2 2,1 2,0 1,4 8,0 7,6 7,2
Frankreich 6,2 3,2 2,6 2,5 1,8 15 1,4 9,5 8,5 8,2
Italien 51 29 2,3 2,2 2,6 2,4 2,0 10,5 9,9 9,5
Spanien 2,6 4,1 3,1 3,0 3,5 3,2 2,5 14,1 13,3 12,8
Niederlande 1,7 3,8 3,3 31 2,2 4,1 2,5 2,5 2,7 2,7
Belgien 1,1 4,0 2,8 2,7 2,7 2,3 1,9 7,0 6,6 6,3
Osterreich 0,9 3,2 2,3 2,4 2,0 17 1,4 3,7 3,6 3,6
Finnland 0,6 5,7 4,3 43 3,0 25 2,1 9,8 9,0 85
Griechenland 0,5 3,9 4,0 4,0 3,6 33 3,2 11,8 10,5 10,0
Portugal 0,5 2,9 2,5 2,4 2,8 3,6 3,0 4,2 4,4 4,4
Irland 0,4 11,0 8,0 7,0 53 4,2 4,5 4,3 3,8 35
Luxemburg 0,1 8,1 5,8 54 3,8 2,8 2,2 2,2 2,1 2,1
Euroraum” 28,7 3,4 2,6 2,6 2,4 23 1,8 9,0 8,4 8,1
GroRbritannien 6,2 3,0 2,0 3,0 0,8 11 1,3 55 53 53
Schweden 1,0 3.8 3,0 3,0 1,3 1,3 1,4 59 53 5,0
Dénemark 0,8 2,5 2,0 2,2 2,7 23 2,0 4,7 49 4,7
Europaische Union” 36,8 33 25 2,6 2,1 2,1 1,7 8,3 7,8 7,5
Schweiz 1,1 3,2 2,4 2,3 1,6 14 1,2 2,5 2,2 2,1
Norwegen 0,7 3,0 2,5 2,4 3,1 2,5 2,4 3,2 3,3 3,2
Westeuropa” 38,6 3,3 2,5 2,6 2,1 2,1 1,7 8,1 7,6 7,3
USA 39,9 5,0 15 25 34 32 2,6 4,0 4,6 4,8
Japan 18,8 1,7 0,8 1,4 -0,7 -0,2 0,3 4,7 4,9 5,0
Kanada 2,7 4,7 2,3 2,7 2,6 2,4 2,3 6,8 7,0 7,0
Insgesamt 100,0 3,7 1,8 2,4 2,1 2,1 1,8 6,0 6,1 6,0
Nachrichtlich:
Insgesamt exportgewichtetz) 3,6 2,5 2,7 2,2 2,2 1,9
 summe der aufgefiihrten Lander. Bruttoinlandsprodukt und Verbraucherpreise gewichtet mit dem Bruttoinlandsprodukt von 1999 in
US-Dollar; Arbeitslosenguote gewichtet mit der Zahl der Erwerbspersonen von 1999.- 2 Summe der aufgefiihrten Lander. Gewichtet mit
den Anteilen an der deutschen Ausfuhr von 1999.- ¥ Westeuropa (auRer Schweiz): Harmonisierter Verbraucherpreisindex.-
* Standardisiert.
Quellen: Angaben nationaler und internationaler Institutionen; Berechnungen der Institute; 2001 und 2002: Prognose der Institute.

In einem zweiten Szenario wurde quantifiziert, was geschehen wirde, wenn der US-
Dollar gegentiber den Wahrungen der anderen Industrielander dauerhaft um 10 % nied-
riger bewertet wird. In den USA wirde dies die gesamtwirtschaftliche Produktion im

Vergleich zum Basisszenario im ersten Jahr um 0,4 % und im zweiten Jahr um 1,7 %
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erhohen. In den anderen Industrielandern sind die Effekte einer derartigen Veranderung
der Wahrungsrelationen etwas grof3er als bei dem Nachfrageschock. Zwischen den In-
dustrielandern unterscheiden sich die Wirkungen in ihrem Ausmal betrachtlich. Im Eu-

roraum ware das reale Bruttoinlandsprodukt im Jahre 2002 um 0,2 %, in Deutschland
um 0,3 % geringér(Tabelle 1.4). GroRbritannien und Japan wéren aufgrund ihrer Han-

delsstruktur mit einem Rickgang um 1,1 % bzw. 0,8 % wiederum starker betroffen.

Tabelle 1.3
Nachfrageschock®
Abweichung des realen Bruttoinlandsprodukts
in % gegentber dem Basisszenario

2001 2002
USA -1,0 -2,3
Japan -0,2 -0,5
Grof3britannien -0,2 -0,5
Euroraum -0,1 -0,3
Deutschland -0,1 -0,4
U Riickgang der Wachstumsrate des realen Bruttoinlandsprodukts in den USA im Jahre 2001
um einen Prozentpunkt gegeniiber dem Basisszenario.

2 Eine Aufwertung des Euro um 10 % nicht nur gegeniiber dem US-Dollar, sondern gegeniiber allen
anderen Wahrungen hatte gréf3ere Folgen. In diesem Fall ware die gesamtwirtschaftliche Produktion im
Euroraum im Jahre 2001 um 0,5 % und im kommenden Jahr um 1,0 % geringer. Diese Abschwéchung
resultiert nicht priméar aus der Aufwertung gegeniiber dem US-Dollar, sondern aus dem Verlust an preisli-
cher Wettbewerbsféahigkeit gegeniiber den europdaischen Landern, die nicht dem Euroraum angehdren.
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Tabelle 1.4

Wechselkursschock!

Abweichung des realen Bruttoinlandsprodukts

in % gegenulber dem Basisszenario

2001 2002
USA 0,4 1,7
Japan -0,2 -0,8
Grof3britannien -0,2 -1,1
Euroraum -0,2 -0,2
Deutschland -0,2 -0,3
D Abwertung des US-Dollar um 10 % gegeniiber den Wahrungen der anderen Industrielander
im Vergleich zum Basisszenario.

Treten beide Ereignisse — schwéachere Konjunktur in den USA und Abwertung des US-
Dollar — gleichzeitig ein, summieren sich die Effekte, d.h. im Euroraum lage die ge-

samtwirtschaftliche Produktion im zweiten Jahr um 0,5 % unter dem Niveau im Basis-
szenario. Die in die Gegenrichtung wirkende Wachstumsverstarkung in den USA in der

Abwertungsvariante ist dabei nicht berticksichtigt.

Hebt man die technische Annahme einer unveranderten Wirtschaftspolitik auf, waren
die Wirkungen aufgrund des im Modell angelegten Gegensteuerns der Zentralbanken
geringer als hier simuliert. So wéare beispielsweise der negative Impuls, der von einer
Abschwachung in den USA ausgeht, bereits im zweiten Jahr in den Ubrigen Industrie-

landern Uberwunden.
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Kasten 1.1

Zu den Simulationen

Die Simulationen wurden mit dem Oxford Economic Forecasting Modell (OEF) durch-
gefiihrt.®> Das Modell enthélt fiir jedes Industrieland und die wichtigsten Schwellenlan-
der nationale Module, die sich aus einem realen und einem monetaren Sektor zusam-
mensetzen. Die Reaktionsfunktionen der Zentralbanken sind gemaR der Taylor-Regel
modelliert. Die Interdependenzen zwischen den Landern werden durch Import- und

Exportfunktionen erfasst.

Es wurden zwei Simulationen durchgeftihrt und deren Ergebnisse mit denen des Ba-

sisszenarios verglichen.

Simulation 1:Nachfrageschock, Riickgang der Wachstumsrate des realen
Bruttoinlandsprodukts in den USA um einen Prozentpunkt im Jahre 2001

gegentiiber dem Basisszenario.

Der private Verbrauch in den USA wurde fir das Jahr 2001 exogen so weit verringert,
dass sich fir das Gesamtjahr eine um einen Prozentpunkt geringere Zunahme des
Bruttoinlandsprodukts gegeniiber dem Basisszenario ergibt. Fir das Jahr 2002 wurde
die Wachstumsrate wieder endogen im Modell bestimmt. Der ddmpfende Impuls be-
einflusst die Expansion der gesamtwirtschaftlichen Produktion nicht nur im ersten Jahr,
sondern wirkt in der Folgeperiode nach. So verringern sich beispielsweise die Investiti-
onen und die Erwerbstatigkeit erst mit Verzogerung.

Um allein die Effekte eines Ruckgangs der gesamtwirtschaftlichen Expansion in den
USA zu untersuchen, wurden Wechselkursanpassungen und Reaktionen der Geldpoli-
tik ausgeschaltet, indem die Wechselkurse und die kurzfristigen Zinsen exogen auf

dem Wert des Basisszenarios festgehalten wurden.

®vgl. http:\\www.OEF.CO.UK.
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Simulation 2: Wechselkursschock, Abwertung des US-Dollar um 10 %
gegentber den Wéhrungen der anderen Industrieldnder im Vergleich zum

Basisszenatrio.

Hier wurde der Wechselkursmechanismus fir die Wahrungen der Industrielander im
Modell auBBer Kraft gesetzt und statt dessen der Wert des US-Dollar ab dem ersten
Quartal 2001 gegentber den Werten des Basisszenarios um 10 % reduziert. Die kurz-

fristigen Zinsen wurden wiederum auf den Werten des Basisszenarios festgehalten.

Beide Simulationen wurden unabhangig voneinander durchgefunhrt.

USA: Kraftiger Abschwung — aber keine Rezession

In den USA hat sich die Konjunktur deutlich starker abgektihlt, als noch vor einem hal-

ben Jahr erwartet worden war. Im zweiten Halbjahr 2000 stiegen gesamtwirtschaftliche
Nachfrage und Produktion nur noch mit einer laufenden Jahresrate von 1,5 %, nachdem
das Expansionstempo in der ersten Halfte 2000 mit mehr als 5 % deutlich Uber dem

Trend gelegen hatte.

Der Umschwung war nicht zuletzt deshalb so markant, weil der Investitionsboom, der
malfdgeblich zur Beschleunigung der Expansion beigetragen hatte, abrupt endete. Die
Investitionen in Ausriistungen und Software sind Ende 2000 merklich zurtickgegangen,
nach zweistelligen Zuwachsraten bis zur Jahresmitte. In der Industrie sinkt die Kapazi-
tatsauslastung seit Mitte vergangenen Jahres, und sie ist nunmehr so niedrig wie zuletzt
vor neun Jahren. Insbesondere in den High-Tech-Bereichen der Wirtschaft hat sich die
Stimmung eingetrubt, zumal sich die Finanzierungsbedingungen durch das erhohte Ri-

sikobewusstsein der Anleger und Banken deutlich verschlechterten.

Auch die Expansion des privaten Konsums hat sich spurbar abgeschwacht, weil die re-
alen verfiigbaren Einkommen infolge des Olpreisanstiegs sowie der geringeren Be-
schaftigungsausweitung langsamer zunahmen. Mit der Aufwertung des US-Dollar liel3

die Nachfrage aus dem Ausland ebenfalls merklich nach.

Die Lage auf dem Arbeitsmarkt hat sich trotz des Konjunkturabschwungs bisher kaum

eingetrubt. Zwar wurde die Beschaftigung insgesamt nur noch wenig ausgeweitet, und
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in einigen Bereichen kam es vermehrt auch zu Entlassungen. Aber da das Arbeitsange-

bot ebenfalls verlangsamt zunahm und die hohe Flexibilitdt der Arbeitskrafte einen
schnelleren Wechsel aus der Industrie in den immer noch wachsenden Dienstleistungs-
sektor begunstigt, hat sich die Arbeitslosenquote nur wenig erhdoht. Mit dem konjunk-
turbedingten Nachlassen des Produktivitdtsanstiegs haben die Lohnstlickkosten zuletzt
wieder etwas starker angezogen. Auch die Inflation hat sich im Verlauf des vergange-
nen Jahres beschleunigt. Dies geht vorwiegend auf die gestiegenen Energiepreise zu-

rick, aber auch die Kernrate hat sich erhoht.

Die amerikanische Zentralbank hat seit Beginn dieses Jahres die monetaren Zugel deut-
lich gelockert. Als Reaktion auf die verschlechterten Finanzierungsbedingungen fir
Unternehmen senkte sie in drei Schritten sowohl den Zielzinssatz fur Federal Funds als
auch den Diskontsatz um 150 Basispunkte auf zuletzt 5 % bzw. 4,5 %. In dieser Prog-
nose wird mit einer weiteren Zinssenkung um 25 Basispunkte bis zum Sommer gerech-
net. Die monetaren Rahmenbedingungen wirken damit deutlich expansiv, zumal ein
schwacherer Aul3enwert des Dollar und weiter niedrige langfristige Zinsen erwartet

werden.

Auch von der Finanzpolitik wird die Konjunktur Impulse erhalten: Die neue Regierung
hat einen Gesetzentwurf zur mehrstufigen Senkung der Einkommensteuer in den Kon-
gress eingebracht. Die Malinahmen werden in diesem Jahr wohl nur die unterste Steuer-
klasse betreffen und in der Summe gering sein. Fur das nachste Jahr wird eine Entlas-
tung von etwa 0,5 % des Bruttoinlandsprodukts unterstellt. Zudem durfte bereits die
glaubhafte Ankindigung eines umfassenden MalRhahmenpakets das Verbraucherver-

trauen und so den privaten Verbrauch stitzen.

Von zentraler Bedeutung fur die Prognose ist die Entwicklung der Sparquote der priva-
ten Haushalte. Der Rickgang der Aktienkurse kénnte dazu fiihren, dass sich der bisher
verbrauchsférdernde Vermogenseffekt umkehrt und es zu einer deutlichen Erhdéhung
der — derzeit negativen — Sparquote kommt. Dies geschah beispielsweise im Anschluss
an den Aktien-Crash im Jahre 1987; damals war die Sparquote innerhalb von zwei Jah-
ren um rund zwei Prozentpunkte auf reichlich 8 % erhoht worden. Im Gegensatz zur

jetzigen Situation befand sich die amerikanische Wirtschaft aber Ende 1987 am Beginn
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einer Phase deutlich steigender Zinsen. Die Verschuldungssituation war damals — ge-
messen am verfligbaren Einkommen — ahnlich; allerdings ist heute der Anteil von Hy-
pothekenkrediten hdher, die leichter umgeschuldet werden kénnen, so dass die Haus-
halte schneller von den sinkenden Zinsen profitieren. Damals durfte die Erhdhung der
Sparquote nicht zuletzt eine direkte Reaktion auf die mit den steigenden Zinsen erhdhte
Tilgungsbelastung der privaten Haushalte gewesen sein. Weder Ausmald noch Tempo
der derzeit beobachteten Kurskorrekturen sind mit denen Ende der achtziger Jahre ver-
gleichbar: Im Herbst 1987 sturzten die Kurse innerhalb von drei Monaten um rund ein
Drittel ab, wéahrend derzeit die Kurse im Laufe eines ganzen Jahres, gemessen am um-
fassenden Aktienindex S&P-500, rund ein Finftel an Wert verloren haben. Die Markt-
teilnehmer hatten also deutlich mehr Zeit, sich auf die veranderten Rahmenbedingungen
einzustellen. Ferner hatte sich selbst bei einem Rickgang der Kurse um ein weiteres
Zehntel fur die Aktionare in der Summe die Vermogensposition gegentber dem Beginn

der Hausse im Jahre 1995 immer noch deutlich verbessert.

Die Institute halten daher nur eine graduelle Erhéhung der Sparquote fir wahrschein-
lich. Der private Konsum wird so zum Jahresende wieder an Schwung gewinnen; einer
schwéacheren Zunahme der realen Einkommen und einer leichten Erhéhung der Spar-

guote stehen die Entlastungen durch die Finanzpolitik gegenuber.

Die Investitionsschwéche durfte vor dem Hintergrund der verschlechterten Finanzie-
rungsbedingungen noch bis zum Sommer anhalten. Das rasche und kréaftige Gegensteu-
ern der Zentralbank wird aber dazu beitragen, dass sich die Investitionstatigkeit in der
zweiten Jahreshalfte wieder stabilisiert. Der Wohnungsbau wird von den niedrigeren
Hypothekenzinsen profitieren; die Baugenehmigungen deuten bereits auf eine lebhaftere
Nachfrage hin. Mit der Abkuhlung der Konjunktur in wichtigen Handelspartnerlandern
bleibt die Ausfuhr vorerst gedampft. Da die schwéchere Expansion der Gesamtnachfra-
ge zugleich den Importanstieg weiter bremst, diurfte der negative Aul3enbeitrag in die-
sem Jahr nur leicht zunehmen und 2002 geringfligig sinken. Das Defizit in der Leis-

tungsbilanz durfte sich bei rund 4 % des Bruttoinlandsprodukts einpendeln.

Insgesamt wird die gesamtwirtschaftliche Expansion vorerst noch gedrickt bleiben

(Abbildung 1.3). Wegen der nunmehr deutlich expansiven wirtschaftspolitischen Rah-
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menbedingungen wird allerdings kein Abgleiten der Konjunktur in eine Rezession er-

wartet; vielmehr durfte sich die Entwicklung in der zweiten Jahreshalfte 2001 wieder
stabilisieren. Die Produktion wird im Jahresdurchschnitt 2001 den Vorjahreswert nur
noch um rund 1,5 % Ubersteigen, nach 5 % im Jahre 2000; im kommenden Jahr dirfte
der Zuwachs rund 2,5 % betragen (Tabelle 1.2). Die laufenden Raten werden in diesem

Jahr deutlich unter denen des Potentials liegen; dabei wird aber lediglich die Uberausla

Abbildung 1.3
Reales Bruttoinlandsprodukt in den USA
Saisonbereinigter Verlauf
Index %
120 10
Elaufende Jahresrate! (rechte Skala)
—erstes Quartal 1999 = 100 Prognosezeitraum
— Jahresdurchschnitt?
1157 r8
2,5 -
- //
110 1 _ 15 __ - -6
5.0 ——
‘/
7
1
105 1 /// r4
4.2 //
100 1| = r2
95 — . |:|w0
| Il Il v 1] 1l \ I Il Il \% 1] Il \
1999 2000 2001 2002
Y veranderuna geaeniiber dem Vorquartal in %, auf Jahresrate hochaerechnet.
2 Zahlenanaaben: Veranderuna aeaeniiber dem Voriahr in %.
Quellen: OECD; Berechnungen der Institute; ab 1. Quartal 2001: Prognose der Institute.
GD Frihjahr 2001

24



stung der gesamtwirtschaftlichen Kapazitaten zuriickgefiihrt (Abbildung Di&) Ar-
beitslosenquote wird zeitweilig auf Gber 5 % zunehmen, was gemessen an friheren Ab-
schwungphasen gering ist. Die Inflationsrate geht im Durchschnitt dieses Jahres wegen

des Riuickgangs der Olpreise auf 3,2 % und im kommenden Jahr auf 2,6 % zuriick.

Japan: Keine durchgreifende Erholung in Sicht

In Japan stieg die gesamtwirtschaftliche Produktion im Jahresdurchschnitt 2000 um
1,7 % — und damit schneller als im Vorjahr. Allerdings hat sich die Konjunktur im
zweiten Halbjahr wieder abgeschwacht. Zuletzt nahmen nur noch die Unternehmensin-
vestitionen deutlich zu, insbesondere — teilweise staatlich geférdert — im Bereich der
Informationstechnologie. Die Exporte legten dagegen angesichts der Abkihlung der
Weltkonjunktur nur noch geringfugig zu. Der private Verbrauch war sogar riicklaufig.

Die Verbraucherpreise blieben im vergangenen Jahr — trotz der Olpreissteigerungen —
deutlich nach unten gerichtet. Die fortgesetzte Deflation erschwert eine Belebung der
Inlandsnachfrage. Angesichts zunehmender gesamtwirtschaftlicher Risiken hat die ja-
panische Zentralbank einen erneuten Kurswechsel vollzogen und ist letztlich zur Null-
zinspolitik zurtickgekehrt. Direkt gesteuert werden soll allerdings nun das Volumen der
von den Geschaftsbanken bei der Zentralbank gehaltenen Reserven. Die Bank von Ja-
pan hat erklart, dass sie an dieser Linie festhalten wird, bis der Rickgang der Verbrau-
cherpreise gestoppt ist. Die Institute erwarten, dass sie damit nur geringe expansive
Wirkungen erreichen kann. Es wird nicht zu der intendierten kraftigen Ausweitung der
Kreditvergabe kommen, auch weil Unternehmen und private Haushalte nach wie vor
bestrebt sind, ihre Verschuldung abzubauen. Um diesen Prozess zu durchbrechen, ist

eine Uberwindung der Deflation notwendig.

Der Handlungsspielraum der Finanzpolitik ist inzwischen eng begrenzt. Die umfangrei-

chen Programme der Vergangenheit haben zu einem dramatischen Anstieg der Ver-

* Zugrunde gelegt wurden die Schatzungen des Congressional Budget Office, nach denen das Pro-
duktionspotential derzeit um 3,7 % pro Jahr wachst.
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schuldung des Staates in Relation zum Bruttoinlandsprodukt beigetragen, ohne die Bin-
nennachfrage nachhaltig zu beleben. Angesichts der gesamtwirtschaftlichen Schwéche
und der bevorstehenden Wahlen wird die Regierung die Nachfrage in diesem Jahr trotz-
dem stitzen. Der fiskalische Impuls wird jedoch gering sein, da die Politik die mit der
hohen Staatsverschuldung verbundenen Gefahren zunehmend erkennt.

Vor diesem Hintergrund wird die japanische Wirtschaft im Prognosezeitraum nur sehr
moderat expandieren (Abbildung 1.4). Dabei werden Umstrukturierungen im Unter-
nehmens- und Bankensektor zun&chst noch die Binnennachfrage dampfen. Sie schaffen
aber die Grundlage fur eine gréRere Effizienz dieser Bereiche. Die Exporte werden da-
durch gestitzt, dass der Yen abgewertet hat; im Jahre 2002 nehmen sie im Zuge der
lebhafteren Weltkonjunktur wieder deutlicher zu. Das Bruttoinlandsprodukt wird 2001
um 0,8 % und im Jahre 2002 um 1,4 % steigen (Tabelle 1.2).

Reales Bruttoinlandsprodukt in Japan
Saisonbereinigter Verlauf
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Gedampfter Produktionsanstieg in den Entwicklungs-

und Schwellenlandern

In den asiatischen Entwicklungs- und Schwellenlandern expandierte die Wirtschaft im
vergangenen Jahr kréftig. Die Inlandsnachfrage belebte sich mit fortschreitender Erho-
lung merklich. Triebkraft des Aufschwungs blieben aber bis in die zweite Halfte des
Jahres 2000 die Exporte von Elektronikprodukten. So wurde das Bruttoinlandsprodukt
insbesondere in Sudkorea, Malaysia und Singapur in hohem Tempo ausgeweitet, deren

Produzenten auf die Herstellung dieser Gliter spezialisiert sind.

Mit dem Ende der Hochkonjunktur im High-Tech-Bereich haben sich die wirtschaftli-
chen Aussichten verdustert. Die nachlassende Exportdynamik durfte schwerlich durch
die Inlandsnachfrage kompensiert werden. Denn nach wie vor bestehen in vielen Lan-
dern gravierende Probleme im Finanzsektor, so dass die Mdglichkeiten der Geldpolitik,
die Konjunktur anzuregen, derzeit begrenzt sind. Trotz niedriger Zinsen bleibt die Kre-
ditnachfrage der Unternehmen angesichts einer haufig immer noch hohen Verschuldung
gering. Gleichzeitig besteht fiir eine expansive Fiskalpolitik zumeist wenig Spielraum.
Lediglich in einzelnen Landern, beispielsweise in Sudkorea, hat sich die Lage des
Staatshaushalts im Zuge des Aufschwungs wieder so weit verbessert, dass auch fiskali-
sche Stimulierungsmaflinahmen getroffen werden durften. In einer Reihe von Landern
ist dagegen angesichts immer noch betrachtlicher Haushaltsdefizite und einer stark ge-
stiegenen Staatsverschuldung ein Kurs der Haushaltskonsolidierung notwendig, um der
Gefahr einer Schuldenspirale zu begegnen. Bei diesen Rahmenbedingungen rechnen die
Institute mit einer deutlichen Abschwé&chung der wirtschaftlichen Expansion in der Re-
gion von 6,9 % im Jahre 2000 auf nur noch 3,8 % im laufenden Jahr. Im kommenden
Jahr dirfte sich der Anstieg des realen Bruttoinlandsprodukts mit der Belebung der US-

Konjunktur allm&hlich wieder beschleunigen.

In Lateinamerika hat sich die Wirtschaft im vergangenen Jahr deutlich erholt — bei al-
lerdings grofRen Unterschieden von Land zu Land. Besonders stark expandierte im Ge-

folge des Booms in den USA die gesamtwirtschaftliche Produktion in Mexiko und in
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Chile. Die Verlangsamung der US-Konjunktur hat sich hier jedoch schon deutlich be-
merkbar gemacht. In Brasilien stieg die Produktion hingegen bis zuletzt kraftig. Gleich-
zeitig verharrte die Wirtschaft Argentiniens in der Rezession; die Produzenten handel-
barer Guter leiden nach wie vor unter mangelnder Wettbewerbsfahigkeit und den hohen
Realzinsen, die erforderlich sind, um die Paritdt des Peso zum US-Dollar im Rahmen

des Currency Boards zu gewahrleisten.

In Mexiko und Chile wird sich die konjunkturelle Expansion angesichts der engen Han-
delsverflechtungen mit den USA weiter abflachen. Demgegenuber verlangsamt sich die
Konjunktur in Brasilien nur wenig. Hier durfte sich die Inlandsnachfrage dank einer
weiteren Lockerung der Geldpolitik und Impulsen durch die Fiskalpolitik robust entwi-
ckeln. Fur die argentinische Wirtschaft werden sich die wirtschaftspolitischen Rahmen-
bedingungen im Prognosezeitraum durch die Senkung der Zinsen in den USA tenden-
ziell verbessern. Jedoch ist es der Wirtschaftspolitik noch nicht gelungen, die Voraus-
setzungen fir einen spurbaren Rickgang der Realzinsen zu schaffen, der fur eine nach-
haltige Erholung erforderlich ist. Alles in allem wird sich der Produktionsanstieg in La-
teinamerika im laufenden Jahr merklich abschwachen. Im kommenden Jahr wird die
Konjunktur im Zuge der Anregungen durch Weltwirtschaft und Geldpolitik wieder an-

ziehen.

Voriubergehende Abschwéchung der Expansion in

Mittel- und Osteuropa

Erstmals seit Beginn der Transformation nahm im Jahre 2000 die gesamtwirtschaftliche
Produktion gleichzeitig in allen Landern zu. Allerdings schwachte sich auch hier die
Expansion im Verlauf des Jahres deutlich ab. Dampfend wirkten der Kaufkraftentzug
durch den hohen Olpreis, die nachlassende westeuropaische Konjunktur sowie die teil-
weise betrachtlichen realen Aufwertungen der Wahrungen gegentiber dem Euro. Wegen
der glinstigen Entwicklung der Dienstleistungsexporte nahmen die Leistungsbilanzdefi-
zite — trotz der sich meist verschlechternden Handelsbilanzen — Gberwiegend ab, aller-

dings blieben sie in einzelnen Landern hoch. Die Verbraucherpreise, die bis zur Jahres-
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mitte 2000 6lpreisbedingt — vielfach auch wegen deutlich héherer Nahrungsmittelpreise
— beschleunigt gestiegen waren, erhdhten sich seither wieder langsamer. Die Arbeitslo-
senquote nahm aufgrund fortgesetzter Umstrukturierungen auf betrieblicher Ebene zum

Teil deutlich zu.

Im Prognosezeitraum dirfte die Binnennachfrage zumeist lebhaft bleiben, gesttitzt auch
durch die fur den geplanten EU-Beitritt erforderlichen Investitionen, z.B. in den Berei-
chen Infrastruktur und Umwelt. Gleichzeitig geht von der Verlangsamung der westeu-
ropaischen Konjunktur eine dampfende Wirkung aus. In Polen bremst zudem die re-
striktive Geldpolitik die Ausweitung der Nachfrage. Das reale Bruttoinlandsprodukt in
den mitteleuropaischen und den baltischen Landern wird in der Folge mit 3,1 % im Jah-
re 2001 schwéacher expandieren als im Vorjahr. Im kommenden Jahr wird sich die Zu-
nahme der gesamtwirtschaftlichen Aktivitat bei einem sich allmahlich verbessernden
weltwirtschaftlichen Umfeld und einer insgesamt kréaftigeren Binnennachfrage auf
knapp 4 % beschleunigen. Hohe Investitionsguterimporte und weitere reale Aufwertun-
gen werden zu einer Zunahme der Leistungsbilanzdefizite fihren. Deren Finanzierung
durfte allerdings in den meisten Landern unproblematisch sein, da zu erwarten ist, dass
der Zufluss an auslandischen Direktinvestitionen hoch bleibt. Der Preisauftrieb wird
sich im Prognosezeitraum weiter verlangsamen; die Inflationsraten werden zumeist ein-
stellig sein. Die Arbeitslosigkeit durfte sich bei fortgesetzter Umstrukturierung im Un-

ternehmenssektor nur wenig verringern.

In Russland nahm das reale Bruttoinlandsprodukt im vergangenen Jahr begunstigt,
durch drastisch gestiegene Erlése aus dem Erdél- und Erdgasgeschéft, mit 7,6 % sehr
kraftig zu. Angesichts spurbarer Gewinnsteigerungen und hoher Reallohnzuwéachse ex-
pandierte die Binnennachfrage kraftig. Die Investitionen stiegen um knapp 18 %, die
realen Konsumausgaben der Haushalte legten um tber 8 % zu. Allerdings schwachte
sich die wirtschaftliche Expansion gegen Ende des Jahres 2000 ab; die Industrieproduk-
tion ging zuletzt sogar zurtick. Der Preisauftrieb beschleunigte sich — auch infolge der
deutlich verstarkten Geldmengenausweitung — wieder. Im Jahresdurchschnitt 2000 lag
die Inflationsrate bei 20,2 %. Da die Strukturreformen nur zégerlich vorankommen und

die internationale Wettbewerbsposition angesichts kraftig steigender Realldhne sich
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zunehmend verschlechtert, dirfte sich der Anstieg des Bruttoinlandsprodukts im Prog-

nosezeitraum deutlich verlangsamen (Tabelle 1.5).

Tabelle 1.5
Reales Bruttoinlandsprodukt, Verbraucherpreise und Arbeitslosenquote
in Mittel- und Osteuropa
Gewicht Bruttoinlandsprodukt | Verbraucherpreise Arbeitslosenquote
(BIP) Veranderung gegeniiber dem Vorjahr in % in %
in % 2000 | 2000 [ 2002 ] 20001 2000 [ 2002 | 2000 [ 2001 2002
Polen 28,0 4,1 3,0 4,0 10,1 7,0 6,0 14,0 15,5 15,0
Tschechien 9,7 31 3,0 3,5 3,9 3,5 3,0 9,0 8,0 7,5
Ungarn 8,8 53 4,5 5,0 9,8 9,5 8,5 9,3 8,5 8,0
Rumaénien 6,2 1,6 1,0 1,5 45,6 40,0 35,0 7,0 7,5 8,0
Slowakei 34 2,2 3,0 3,0 12,0 7,0 6,0 18,8 18,5 18,0
Slowenien 4,0 4,8 4,5 5,0 8,9 8,0 75 7,0 6,5 6,0
Bulgarien 2,3 5,0 3,0 3,0 9,9 7,5 6,0 16,8 16,5 16,5
Mitteleuropa’ 62,4 38 3.1 3.8 127 102 8.9 117 121 11,9
Estland 0,9 6,0 5,0 5,0 4,0 4,0 3,5 13,2 12,0 11,0
Lettland 11 6,6 5,0 5,0 2,6 2,0 15 14,0 13,0 12,0
Litauen 1,9 2,9 2,0 3,0 1,0 1,0 1,5 15,0 15,0 14,5
Baltische Lander 4,0 4,7 3,6 4,0 2,2 2,0 2,0 14,4 13,8 13,1
Mitteleuropa und
Baltikum 66,4 3,9 3,1 3,8 12,0 9,7 8,5 119 12,3 12,0
Russland 33,6 7,6 4,0 3,0 20,2 25,0 20,0 10,5 9,5 9,0
Insaesamt” 100,0 51 34 35 14,8 14,8 12,3 111 10,6 10,2
nachrichtlich:
Exportaewichtet” 43 34 3.8
Y summe der aufaefiihrten Lander. Bruttoinlandsprodukt und Verbraucherpreise gewichtet mit dem Bruttoinlandsprodukt von
1999 in US-Dollar; Arbeitslosenquote gewichtet mit der Zahl der Erwerbspersonen von 1999.- 2 Gewichtet mit den Anteilen an
der deutschen Ausfuhr in diese Lander von 1999.
Quellen: Angaben nationaler und internationaler Institutionen; Berechnungen der Institute; 2001 und 2002: Prognose der Institute.
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2. Die wirtschaftliche Lage in der
Europaischen Union

Auch die Lander der Européischen Union waren mit hohen Zuwachsraten in das Jahr
2000 gestartet, doch hat sich die konjunkturelle Expansion im Laufe des vergangenen
Jahres infolge des Kaufkraftentzugs durch die Olpreiserhhung und einer strafferen
Geldpolitik spurbar verlangsamt. Dabei ging die Arbeitslosenquote nicht mehr in dem

Mal3e wie vorher zuriick. Bei weiterhin moderater Lohnentwicklung beschleunigte sich

der Anstieg der Verbraucherpreise (HVPI), vor allem wegen der Energieverteuerung.

GrolR3britannien: Finanzpolitik stitzt Konjunktur

Der lang anhaltende Aufschwung in Grof3britannien hat sich im vergangenen Jahr fort-
gesetzt; das reale Bruttoinlandsprodukt expandierte mit 3 % kraftig. Im Jahresverlauf
hat sich die Konjunktur in der Grundtendenz vergleichsweise wenig abgeschwacht; die

Abflachung im Schlussquartal war wesentlich durch Sonderfaktoren bedingt.

Wichtigste Triebkraft der Konjunktur blieb der private Verbrauch, weil der Realein-
kommenszuwachs hoch war. Die Beschéaftigung wurde merklich ausgeweitet; zudem
nahmen die Realléhne zu, weil sich die Teuerung verringerte und die staatlichen Trans-
ferzahlungen aufgestockt wurden. Die Unternehmensinvestitionen stiegen mit einer
Jahresrate von rund 2 % nur schwach. Wegen des hohen Pfundkurses profitierte die
Wirtschaft nur unterdurchschnittlich von der Dynamik der Weltkonjunktur.

Nach mehreren Jahren restriktiver Finanzpolitik werden nunmehr starke Impulse gege-
ben: Es wurden Ausgabenprogramme beschlossen, deren Umfang 1 % des Bruttoin-
landsprodukts in diesem und 0,5 % im nachsten Jahr ausmacht. Nach den Planungen
werden die Ausgaben fur 6ffentliche Investitionen von 2000 bis 2003 von real gut 10
Mrd. auf rund 20 Mrd. Pfund steigen. Trotz dieser erheblichen Ausgabenausweitungen

wird das Budget in diesem Jahr nur ein geringes Defizit aufweisen.
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Die Geldpolitik wird in den kommenden Monaten weiter gelockert werden, insbesonde-

re weil der Anstieg des Einzelhandelspreisindex, an dem sich die Bank von England
orientiert, zuletzt mit 1,9 % erheblich unter dem Zielwert von 2,5 % lag. Der Harmoni-

sierte Verbraucherpreisindex (HVPI) erhohte sich sogar nur um 1 %. Die Zinssenkun-
gen werden die Investitionstatigkeit im Prognosezeitraum stimulieren und auch die
Kreditnachfrage der privaten Haushalte anregen. Der private Verbrauch wird zudem
durch die gute Lage am Arbeitsmarkt gestitzt. Die britischen Exporte werden im Zuge
der Konjunkturabkthlung in der Gbrigen Welt — insbesondere in den USA, dem wich-
tigsten Handelspartner — deutlich schwécher expandieren als zuvor.

Der Ausbruch der Maul- und Klauenseuche (MKS) wird die gesamtwirtschaftliche Pro-
duktion in GroRbritannien im laufenden Jahr spurbar beeintrachtigen (Kasten 2.1). Ob-
wohl eine Schatzung der Folgen mit erheblichen Unsicherheiten behaftet ist, wurde fur
2001 ein Abschlag in Hohe von 0,5 % des Bruttoinlandsprodukts vorgenommen. Im
Jahre 2002 fallt die Zuwachsrate des Bruttoinlandsprodukts bei der angenommenen

Normalisierung der Situation entsprechend héher aus.

Die konjunkturelle Grundtendenz bleibt angesichts des fiskalischen Stimulus ver-
gleichsweise kraftig. Aufgrund der Auswirkungen der MKS wird die gesamtwirtschaft-

liche Expansion auf 2 % zuriickgehen. Im nachsten Jahr werden die finanzpolitischen
Impulse geringer sein; gleichzeitig wirken das Wiederanziehen der Konjunktur in den
USA und im Euroraum sowie die geldpolitische Lockerung anregend. Hinzu kommt der
Wegfall des MKS-Effekts. Im Durchschnitt dirfte das reale Bruttoinlandsprodukt daher

um rund 3 % steigen. Der Anstieg der Verbraucherpreise wird in diesem Jahr bei reich-
lich 1 % und im néchsten Jahr bei etwa 1,3 % liegen. Die Arbeitsmarktlage wird sich

nur wenig verandern.
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Kasten 2.1

Zu den Auswirkungen der Maul- und Klauenseuche

Der Ausbruch der Maul- und Klauenseuche (MKS) in einigen Mitgliedslandern
der EU stellt fir die vorliegende Prognose ein Risiko dar. Direkte Auswirkungen
auf die Produktion zeigen sich bei der Viehwirtschaft und ihr nahe stehenden
Produktionsbereichen. Indirekt betroffen sind vor allem der Tourismus und der
Verkehrssektor, da der Personen- und Guterverkehr eingeschrankt wird, um die
Seuche einzudammen. Bei tiefen und lang anhaltenden Einschnitten kann so-
gar die Industrieproduktion durch Engpasse bei der Belieferung mit Vorproduk-
ten behindert werden. Diese Effekte konnen gravierender sein als die direkten
und bleiben nicht auf die unmittelbar betroffenen Regionen und Lander be-
schrankt. Dies gilt auch fur die Wirkung auf die Preise. Kurzfristig kann es we-
gen vorzeitiger Schlachtungen zu Preisriickgdngen kommen; aufgrund des
verminderten Viehbestandes ist anschlieRend das Angebot knapp, und die

Preise durften kraftig steigen.

Die Wirkungen auf das Wirtschaftswachstum lassen sich allerdings aus mehre-
ren Grinden schwer quantifizieren. Erstens héngen sie wesentlich von
Verbreitung und Dauer der Epidemie ab; beides lasst sich derzeit kaum abse-
hen. Zweitens kann in den indirekt betroffenen Bereichen ein Teil des Produkti-
onsausfalls nachgeholt werden. Drittens ist die tatsachliche Belastung der
Verbraucher schwer abzuschétzen, da sich das Konsumentenverhalten als Re-

aktion auf die Seuche andern kann.

Ungeachtet dieser Schwierigkeiten liegen mittlerweile fir GroRRbritannien, wo
die Seuche landesweit ausgebrochen ist, Schatzungen zu den wirtschaftlichen
Auswirkungen vor. Darin werden die negativen Folgen auf bis zu 1 % des Brut-
toinlandsprodukts beziffert, wobei die indirekten Wirkungen die direkten deutlich
Ubertreffen. Fur die Niederlande, wo erste MKS-Falle aufgetreten sind, wird ei-
ne Dampfung der gesamtwirtschaftlichen Produktion um 0,75 % beflrchtet,

sollte sich hier die Seuche &hnlich weit verbreiten wie in GrofRRbritannien.
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Abkthlung der Konjunktur im Euroraum

Die Expansion der gesamtwirtschaftlichen Produktion verlangsamte sich in der Grund-
tendenz im Laufe des vergangenen Jahres merklich. Das redle Bruttoinlandsprodukt
stieg im zweiten Halbjahr 2000 mit einer laufenden Jahresrate von 2,5 %, nach 3,5 % in
der ersten Jahreshélfte.

Vor allem die Binnennachfrage ist seit der Jahresmitte 2000 verlangsamt gestiegen.
Ausschlaggebend dafur waren die monetéare Straffung und der Kaufkraftentzug infolge
des Olpreisschocks. Die Konsumausgaben der privaten Haushalte nahmen in der zwei-
ten Jahreshélfte merklich langsamer zu. Einer starkeren Dampfung wirkten steuerliche
Entlastungen in einer Reihe von Landern entgegen. Die Dynamik bei den Ausristungs-
investitionen blieb hoch, auch weil die Kapazitatsauslastung im verarbeitenden Gewer-
be Uber ihrem langjahrigen Durchschnitt liegt. Kraftige Impulse kamen von der Aus-
landsnachfrage. Dartber hinaus stimulierte weiterhin der niedrige Aul3enwert des Euro.
Besonders deutlich wurden die Lieferungen in die westeuropaischen Lander auf3erhalb
des Euroraums, nach Mittel- und Osteuropa sowie nach Sudostasien ausgeweitet. Die

Importe stiegen beschleunigt.

Die Zahl der Beschaftigten nahm im vergangenen Jahr um etwa 2 % zu. Die Arbeitslo-
senquote sank im Januar 2001 auf 8,8 %, den niedrigsten Stand seit 10 Jahren. Der
Preisanstieg im Euroraum war, gemessen am Harmonisierten Verbraucherpreisindex
(HVPI), bis zuletzt hoher als von der Européischen Zentralbank angestrebt und betrug
im Februar dieses Jahres 2,6 %. Mal3geblich daftr waren die bis zum Beginn des Win-
ters gestiegenen Rohdlnotierungen. Die hoheren Energiekosten wurden — auch ermég-
licht durch die gute Konjunkturlage — weitgehend Uberwalzt. Nicht zuletzt deshalb ist
die Kernrate der Inflation (d.h. ohne die Preise fur Energie, Lebensmittel, Alkohol und
Tabak) merklich gestiegen. Gleichwohl gibt es keine Anzeichen fur Zweitrundeneffek-

te.

Geringfligig starkerer Anstieg der Lohne

Der Lohnauftrieb blieb im Laufe des vergangenen Jahres moderat. Die Arbeitnehmer-

entgelte pro Kopf stiegen im vergangenen Jahr mit 2,2 % nur wenig rascher als im Jahr
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zuvor; in ahnlichem Umfang erhohten sich auch die Verdienste im verarbeitenden Ge-
werbe. Real blieben die Arbeitseinkommen damit praktisch unverandert, im vierten
Quartal durften sie sogar leicht gesunken sein. Die Arbeitskosten je Stunde haben sich
nur geringfugig schneller erhdht. Zwar legten sie im Unternehmenssektor (ohne Land-
wirtschaft) deutlich beschleunigt zu. Dies ist aber vor allem auf eine kalenderbedingt
geringere Zahl von Arbeitstagein einigen Landern sowie auf die Verringerung der
Wochenarbeitszeit in Frankreich und Einmalzahlungen in einzelnen Sektoren in Italien
zurtckzufuhren. Im offentlichen Sektor, fir den auf EWU-Ebene keine Angaben vorlie-
gen, durfte der Anstieg sogar niedriger gewesen sein. Daflr sprechen insbesondere die
in den meisten Landern geringen Anhebungen der Lohne und Gehalter im 6ffentlichen

Dienst.

Die Tarifparteien haben bisher kaum auf die unerwartet deutliche Teuerung reagiert; in
vielen Landern gelten allerdings die Tarifvertrage bis weit in dieses Jahr hinein. Bisher
gibt es auch kaum Anzeichen dafir, dass es zu ausgepragten Nachholeffekten kommen
wird. Dies durfte auch auf die Senkung der Einkommensteuer in den meisten Landern
zu Beginn dieses Jahres zurlckzufihren sein. In mehreren kleinen Landern durfte sich
allerdings der im Vergleich zum Euroraum insgesamt ohnehin schon héhere Lohnan-
stieg weiter verstarken. Hier hat die Beschéftigung infolge der seit einigen Jahren gins-
tigen konjunkturellen Entwicklung so stark zugenommen, dass es am Arbeitsmarkt zu
Anspannungen gekommen ist, die sich vorlaufig noch verstarken werden. Elemente
einer Indexierung bestehen noch in Spanien und in Griechenland. In ltalien liegt dem
seit Anfang 1999 laufenden dreijahrigen Lohnabkommen auf nationaler Basis eine pro-
jizierte Inflationsrat zugrunde, die geringer als die tatsachliche war; bei der Neuver-
handlung Ende dieses Jahres ist eine gewisse Kompensation fur die im laufenden Ab-

kommen zu niedrig angesetzte Teuerungsrate nicht auszuschliel3en.

Insgesamt dirfte der Lohnanstieg im Euroraum in diesem und im néchsten Jahr moderat

bleiben. Da die Arbeitsproduktivitat etwas langsamer steigt als im Durchschnitt des

® Fiir die Interpretation der Arbeitskostenvergleiche vgl. Herbstgutachten 2000 der Institute, S. 15f.
®Vgl. Die Lage der Weltwirtschaft und der deutschen Wirtschaft im Herbst 2000.
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vergangenen Jahres, durften die Lohnstiickkosten im Prognosezeitraum leicht zuneh-

men.

Finanzpolitik expansiv ausgerichtet

Das Defizit der 6ffentlichen Haushalte verringerte sich im Euroraum im vergangenen
Jahr um etwa einen halben Prozentpunkt auf 0,8 % des Bruttoinlandsprodukts (Tabelle
2.1). Einschlief3lich der einmaligen Einnahmen aus dem Verkauf von Mobilfunklizen-
zen (UMTS) ergab sich sogar ein Uberschuss in Hohe von 0,3 %. Die Verbesserung der
Haushaltslage war fast ausschlief3lich auf die gute Konjunktur zurtickzufiihren. Im Ge-
folge des Aufschwungs nahmen die Einnahmen trotz verschiedentlicher Reduzierung
der Steuerlast rascher zu, und die arbeitsmarktabhdngigen Ausgaben konnten vermin-
dert werden. Gleichzeitig verringerte sich auch der Schuldendienst. Der Primarsaldo,
d.h. der Budgetsaldo ohne Zinszahlungen zur Bedienung der Staatsschuld, war in allen

Landern deutlich positiv.

Tabelle 2.1
Indikatoren zur Situation der 6ffentlichen Haushalte in den EWU-L&ndern
Bruttoschulden” Finanzierungssaldo D
1908 | 1999 | 2000 | 2001 | 2002 | 1998 | 1000 | 2000 | 2001 | 2002
Deutschland 60,7 61,1 60,3 58,7 58,4 -2,1 -1,4 -1,0 -1,7 -1,2
Frankreich 59,7 58,7 58,0 57,0 56,0 -2,7 -1,6 -1,3 -1,8 -1,5
Italien 116,2 114,5 110,2 107,5 104,5 -2,8 -1,8 -1,5 -2,0 -1,7
Spanien 64,7 63,4 60,6 57,0 55,0 -2,6 -1,2 -0,4 0,0 0,1
Niederlande 66,8 63,2 56,3 53,0 50,0 -0,7 1,0 1,3 0,5 0,5
Belgien 119,8 116,4 110,9 106,0 101,0 -0,9 -0,7 0,0 0,3 0,6
Osterreich 63,9 64,7 62,8 61,0 59,5 -2,3 -2,1 -1,5 -1,0 -0,5
Finnland 48,8 46,9 44,0 40,5 37,0 1,3 1,8 6,7 5,5 55
Griechenland 105,5 104,6 103,9 99,5 95,0 -3,2 -1,8 -0,9 0,0 0,3
Portugal 55,3 55,0 53,8 52,0 51,0 -2,2 -2,0 -1,7 -1,5 -1,2
Irland 55,0 50,1 39,1 31,0 26,5 2,1 2,1 4,5 4,1 4,1
Luxemburg 6,4 6,0 53 5,0 5,0 3,2 4,7 5,3 4,0 3,5
Euroraum? 73,5 72,0 69,7 68,0 66,4 -2,1 -1,2 -0,8 -1,1 -0,8
Yn % des Bruttoinlandsprodukts; Abgrenzung gemaf Vertrag von Maastricht. Finanzierungssaldo ohne Sonderein-
nahmen aus der Vergabe von Mobilfunklizenzen.-? Summe der Lander: Gewichtet mit dem Bruttoinlandsprodukt von 1999
in Euro.
Quellen: Eurostat; 2001 und 2002: Prognose der Institute.
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Der Bruttoschuldenstand sank im Vorjahr in Relation zum Bruttoinlandsprodukt um

etwa zwei Prozentpunkte und lag nur noch in drei Landern — in Italien, Belgien und

Griechenland — deutlich Uber der im Vertrag von Maastricht festgesetzten Zielmarke
von 60 %, in mehreren Landern dagegen schon erheblich darunter. Im Durchschnitt des
Euroraums belief sich der Schuldenstand im Jahre 2000 auf knapp 70 % des Bruttoin-

landsprodukts.

In diesem Jahr wird die Finanzpolitik gelockert. Dabei kommen die Impulse von der
Einnahmenseite. Insgesamt wird sich die Steuerentlastung im Euroraum im Jahre 2001
auf Grund der Reduktion direkter und indirekter Steuern auf rund % % des Bruttoin-

landsprodukts belaufen.

Besonders grof3 ist die Entlastung in Deutschland, Frankreich und lItalien. In Frankreich,
wo im vergangenen Jahr die Verbrauchssteuern deutlich gesenkt wurden, liegt der Ak-
zent nunmehr auf einer Entlastung bei den direkten Steuern. Von erheblichem Gewicht
und auch die Abschaffung der Kfz-Steuer (Vignette). Zudem wurden in Frankreich und
in Italien Mineraldlprodukte steuerlich entlastet, was fir sich genommen den Anstieg
der Verbraucherpreise dampft. In Italien wurde zudem rickwirkend zum vierten Quartal
2000 die Lohnsteuer reduziert, wodurch insbesondere Familien und Bezieher niedriger
Einkommen begtinstigt werden. In Deutschland, Italien, Belgien, den Niederlanden und
Finnland wurden auRerdem die Sozialabgaben verringert, um die Lohnnebenkosten zu

senken.

In einigen Landern werden die steuerlichen Impulse allerdings dadurch gedampft, dass
Abgaben und Gebihren angehoben oder die Bemessungsgrundlagen verbreitert
(Deutschland, Portugal) wurden. In Deutschland wurde die Kraftfahrzeugsteuer erhéht;

wie in den Niederlanden wurde auch hier die Okosteuer zu Jahresbeginn angehoben. In
den Niederlanden, wo die Einkommensteuer besonders kréaftig gesenkt wurde, dampft
die Anhebung des Mehrwertsteuersatzes von 17,5 % auf 19 %; die Erh6hung indirekter

Steuern wirkt preistreibend.

Im kommenden Jahr sind nach den bisherigen Budgetplanen die steuerlichen Impulse
im Euroraum deutlich geringer als 2000. Das aggregierte Budgetdefizit wird im Jahre
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2002 bei 0,8 % des Bruttoinlandsprodukts — nach 1,1 % in diesem Jahr — liegen, der

Schuldenstand in Relation zum Bruttoinlandsprodukt auf 66,4 % sinken.

Monetare Rahmenbedingungen leicht anregend

Seit Anfang Oktober letzten Jahres hat die EZB ihre Zinspolitik nicht verandert. Der
Leitzins liegt seitdem bei 4,75 %. Im gleichen Zeitraum ist der Satz fiir Dreimonatsgeld
auf dieses Niveau gesunken. Der kurzfristige Realzins liegt — misst man die kurzfristi-
gen Inflationserwartungen an der aktuellen Kerninflationsrate — mit rund 3 % in der

N&he seines langjahrigen Durchschnitts.

Die monetaren Rahmenbedingungen insgesamt durften die Konjunktur im Euroraum
leicht anregen. Die langfristigen Nominalzinsen, gemessen an der Rendite zehnjahriger
Staatsanleihen, sind von November bis Ende Marz um fast einen halben Prozentpunkt
auf 5 % gesunken (Abbildung 2.1). Hierfur durften zum einen die Erwartung fallender
Notenbankzinsen im Euroraum, aber auch die Entwicklung am US-amerikanischen Ka-
pitalmarkt eine Rolle gespielt haben. Trotz der 6lpreisbedingten Inflationssteigerung im
vergangenen Winterhalbjahr haben sich die langfristigen Inflationserwartungen — ge-
messen an der Differenz der Renditen inflationsindexierter und nichtindexierter zehn-
jahriger franzdsischer Bontls nicht verandert. Sie liegen weiterhin bei 1,5 %. Der so
berechnete langfristige Realzins betragt danach gegenwartig knapp 3,5 %, das ist ein
halber Prozentpunkt weniger als der langfristige Durchschnitt fir Deutschi2ed.
nominale Wechselkurs des Euro gegenuber dem US-Dollar hatte sich zwischen No-
vember und Januar gefestigt, seither hat er sich aber wieder abgeschwacht. Vom realen
effektiven Wechselkurs durften bis zuletzt deutlich anregende Wirkungen auf die Ex-
portwirtschaft und die Konjunktur ausgegangen sein. Die Verlangsamung des Geld-

mengenwachstums von M3 hat sich im Februar nicht fortgesetzt und betrug wie im Ja-

" Mindestbietungssatz fiir die Hauptrefinanzierungsgeschafte.

® Indexierte und nichtindexierte Staatsanleihen gleicher Laufzeit, deren Renditedifferenz sich zur
Messung der Inflationserwartungen eignet, gibt es innerhalb des Euroraums nur in Frankreich.

° Fir den Vergleich der Realzinsen mit langjahrigen Durchschnittswerten werden hier nicht die ag-
gregierten Durchschnitte der Lander des heutigen Euroraums verwendet, da diese Verzerrungen sowohl
durch Risikopramien als auch durch Wechselkurserwartungen enthalten.
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nuar 4,7 % gegeniber dem Vorjahr. Der Dreimonatsdurchschnitt der Vorjahresraten
sank auf 4,8 %. Die saisonbereinigte laufende Rate gegeniiber dem Vorquartal stieg
dagegen im Februar wieder leicht. Auf Jahresbasis hochgerechnet betragt sie 5,4 %, der

Dreimonatsdurchschnitt lag jedoch ebenfalls bei 4,8 %.

Abbildung 2.1

Zur monetaren Lage im Euroraum
o Nominalzinsen® Index Wechselkurs®?
0] 1.Q.1999 = 100 US-Dollar/Euro
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b Kurzfristig = 3-Monats-Euribor; langfristig = 10-Jahres-Staatsanleihen.- ? Vor 1999: ECU.- ) M3 = Bargeldumlauf, taglich féallige Einlagen, Einlagen mit
einer vereinbarten Laufzeit von bis zu 2 Jahren, Einlagen mit vereinbarter Kiindigungsfrist von bis zu 3 Monaten, Repogeschéfte, Geldmarktfondsanteile
und -papiere, Schuldverschreibungen bis zu 2 Jahren; Index, Veranderungsraten in %.- R Saisonbereinigt, auf Jahresrate hochgerechnet.- ® Zentrierter
gleitender Dreimonatsdurchschnitt.- ® HVPI = Harmonisierter Verbraucherpreisindex; Kerninflationsrate = Veranderungsrate des HVPI ohne Energie und
unverarbeitete Nahrungsmittel.
Quellen: Européische Zentralbank; Deutsche Bundesbank; Berechnungen der Institute. GD Friihjahr 2001
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Der Anstieg der Verbraucherpreise (HVPI) hat sich im vergangenen Halbjahr, vor allem
aufgrund der verzogerten Effekte der Olpreiserhéhungen und der Verteuerung von Nah-
rungsmitteln als Folge von BSE und MKS, nur wenig verringert. Im Februar lag er mit
2,6 % gegentber dem Vorjahr noch immer deutlich Gber der mittelfristigen Obergrenze
der EZB von 2 %. Im Prognosezeitraum wird der Preisauftrieb im Zuge der konjunktu-
rellen Verlangsamung und gunstigerer au3enwirtschaftlicher Faktoren deutlich zurtick-
gehen und im kommenden Jahr unter 2 % sinken. Darauf deutet auch die Expansion der
Geldmenge M3 hin, die mittlerweile unter die Rate von 5 % gesunken ist, die nach Ein-
schatzung der Institute mittelfristig mit Geldwertstabilitat vereinbar ist.

Bei diesen ginstigen Perspektiven fur die Preisentwicklung erwarten die Institute, dass
die EZB die Leitzinsen noch im Frihjahr senken wird, und zwar um 50 Basispunkte.
Die Kapitalmarktzinsen werden im laufenden Jahr noch etwas zurtckgehen; im Jahre
2002 durften sie, auch unter dem Einfluss internationaler Entwicklungen, wieder leicht
anziehen. Fur den realen effektiven Wechselkurs des Euro wird im Verlauf dieses Jah-
res eine Aufwertung unterstellt (vgl. Annahmen der Prognose im Deutschlandteil). Die
anregenden Wirkungen des Wechselkurses auf die Konjunktur werden daher deutlich
abnehmen. Insgesamt gehen von den monetaren Rahmenbedingungen in diesem Jahr
Anregungen auf die Konjunktur im Euroraum aus. Im kommenden Jahr lassen diese

nach.

Ausblick: Konjunkturbelebung im kommenden Jahr

Der Produktionsanstieg im Euroraum hat sich um die Jahreswende wohl nur voriberge-
hend leicht beschleunigt. Die Frihindikatoren deuten darauf hin, dass das Tempo der
Expansion in den kommenden Monaten nachlasst (Abbildung 2.2). So hat sich das Kon-

sumentenvertrauen ebenso wie das Vertrauen in der Industrie zuletzt wieder eingetribt.

Ausschlaggebend fur die konjunkturelle Verlangsamung ist die schwéchere Auslands-
nachfrage (Tabelle 2.2). Im Verlauf dieses Jahres werden zunehmend Drittmarkteffekte
der nachlassenden Dynamik in den USA spurbar. Mit der in der zweiten Jahreshalfte

einsetzenden Erholung in den USA werden die Ausfuhren wieder angeregt.
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Abbildung 2.2

Reales Bruttoinlandsprodukt im Euroraum
Saisonbereinigter Verlauf

Y Veranderuna aeaeniiber dem Vorauartal in %. auf Jahresrate hochaerechnet.
? zahlenanaaben: Veranderuna aeaeniiber dem Voriahr in %.

Quellen: Eurostat; Berechnungen der Institute; ab erstes Quartal 2001: Prognose der Institute.
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Der private Verbrauch wird im ersten Halbjahr 2001 von der beschleu

der verfugbaren Einkommen profitieren. Danach werden die Effekte der steuerlichen

Entlastungen allmahlich auslaufen. Die Investitionen werden zunachst noch im Zeichen

der konjunkturellen Abkihlung stehen. Im Zuge der Aufhellung

chen Umfeldes durften sich die Absatz- und Ertragserwartungen wieder festigen, so
dass mit einer kraftigeren Investitionstatigkeit im spéateren Verlauf dieses Jahres gerech-
net werden kann. Im kommenden Jahr wird die Investitionstatigkeit auch durch die mo-
netare Lockerung begunstigt. Insgesamt wird das reale Bruttoinlandsprodukt im Euro-

raum in diesem und im nachsten Jahr um jeweils 2,6 % expandieren. Die Arbeitslosen-

guote wird nicht mehr so stark zurtickgehen wie im vergangenen
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Der Preisanstieg im Euroraum wird sich allméhlich abschwéachen. Ausschlaggebend
daflr sind vor allem die niedrigeren Notierungen an den Rohélmarkten. Allerdings wird
sich die Kerninflationsrate zundchst noch erhdhen, insbesondere da die hoheren Ener-
giekosten noch nicht voll tberwélzt sind. Der Verbraucherpreisanstieg wird 2,3 % im
Jahre 2001 und 1,8 % im nachsten Jahr betragen.

Tabelle 2.2
Eckdaten zur Wirtschaftsentwicklung im Euroraum
2000 2001 2002
Veranderung gegenliber dem Vorjahr in %
Reales Bruttoinlandsprodukt 3,4 2,6 2,6
Privater Konsum 2,6 2,6 2,4
Offentlicher Konsum 1,6 1,6 1,6
Bruttoanlageinvestitionen 4,7 3,3 3,9
Export” 11,7 8,2 8.1
Import” 10,3 8,7 8,2
AuRenbeitrag? 0,6 0,0 0,1
Verbraucherpreise3) 2,4 2,3 1.8
in % des nominalen Bruttoinlandsprodukts
Leistungsbilanzsaldo -0,4 -0,5 -0,2
Budgetsaldo” -0,8 1,1 -0,8
in % der Erwerbspersonen
Arbeitslosenquote® 9,0 8,4 8,1
2 Exporte und Importe umfassen Waren und Dienstleistungen einschlie3lich des
grenziberschreitenden Handels innerhalb des Euroraums.- 2 Veranderung des Aul3enbeitrags
gegenuber dem Vorjahr in % des realen Bruttoinlandsprodukts des Vorjahres.- &
Harmonisierter Verbraucherpreisindex.-  Gesamtstaatlich; ohne einmalige Einnahmen aus der
Vergabe von Mobilfunklizenzen.- % Standardisiert.
Quellen: Angaben nationaler und internationaler Institutionen; Berechnungen und Schatzungen der
Institute; 2001 und 2002: Prognose der Institute.
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3. Die wirtschaftliche Lage in Deutschland

Uberblick

In Deutschland ist der konjunkturelle Aufschwung im zweiten Halbjahr 2000 zu Ende
gegangen: Die Auslastung der gesamtwirtschaftlichen Kapazitaten hat nicht weiter zu-
genommen; sie ist zuletzt sogar etwas gesunken. In der Industrie waren Auftragsein-
gange und Produktion zwar weiterhin aufwéarts gerichtet. Das Geschaftsklima hat sich
jedoch merklich eingetrubt. Die Abkihlung der Konjunktur strahlte auch auf den Ar-
beitsmarkt aus. Seit Beginn dieses Jahres steigt die Zahl der Erwerbstétigen nur noch

verhalten. Der Preisauftrieb hat sich kaum abgeschwéacht.

Ein Nachlassen der konjunkturellen Dynamik ist von den Instituten in ihrem Gemein-
schaftsgutachten vom Herbst vergangenen Jahres prognostiziert worden. Daflir sprachen
der Olpreisschock sowie die Straffung der Geldpolitik in den USA und im Euroraum.
Allerdings wurde das Ausmald der Abschwachung unterschatzt. So wurde die Binnen-
nachfrage durch den Olpreisschock mehr belastet als erwartet. Zudem kiihlte sich die
Konjunktur in den USA starker ab als angenommen; das hat die Exporterwartungen
gedampft und das Geschaftsklima verschlechtert.

Obwonhl die Konjunktur in Deutschland deutlicher als erwartet an Fahrt verloren hat,
halten die Institute an ihrer Einschatzung fest, dass es nicht zu einer ausgepragten Kon-
junkturschwéche oder gar zu einer Rezession kommen wird. Vielmehr bleibt die ge-

samtwirtschaftliche Produktion merklich aufwérts gerichtet.

Die Verlangsamung der weltwirtschaftlichen Expansion in der zweiten Jahreshalfte
2000 hat beim deutschen Export bisher kaum Bremsspuren hinterlassen. Zwar haben
sich die Exporterwartungen seit einiger Zeit eingetribt. Die Ausfuhren sind aber bis
Anfang dieses Jahres anhaltend kréftig gestiegen. Der Aul3enbeitrag erhdhte sich jedoch
nicht mehr, da sich im zweiten Halbjahr der Anstieg der Einfuhren erheblich beschleu-
nigte, obwohl die konjunkturelle Dynamik in Deutschland nachliel3 und der Euro abge-

wertet hatte.
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Die Expansion der Binnennachfrage hat sich seit Mitte vergangenen Jahres spirbar ab-
geschwacht. Als Folge des Olpreisschocks und des damit einhergehenden Kaufkraft-
verlustes hat vor allem der private Verbrauch an Dynamik eingebuf3t. Mit der Ver-
schlechterung der Exportperspektiven wie auch der Absatz- und Ertragsaussichten im
Inland haben zudem die Unternehmen ihre Ausrustungsinvestitionen nicht mehr in dem
Mal3e ausgeweitet wie zuvor. Darlber hinaus blieben die Bauinvestitionen bis zuletzt
abwarts gerichtet. Starker noch als die alten Bundeslander sind davon die neuen betrof-
fen. Dies war auch ein wesentlicher Grund dafir, dass das Wachstum des realen Brut-
toinlandsprodukts in Ostdeutschland im vergangenen Jahr erneut deutlich hinter dem in
Westdeutschland zurtickblieb. Hingegen kommt der Aufholprozess offenbar voran; dort

stieg die Produktion wéhrend des vergangenen Jahres wiederum starker als im Westen.

Verschlechterung der weltwirtschaftlichen Rahmenbedingungen

Die Effekte der weltweiten Konjunkturabschwachung durften nunmehr starker werden.
Von daher ist eine deutliche Verringerung der Exportdynamik absehbar, doch ist ein
Einbruch nicht zu erwarten. Wie im weltwirtschaftlichen Teil dieses Gutachtens darge-
legt, spricht vieles dafir, dass in den USA eine Rezession ausbleibt und sich die Wirt-
schaft dort in der zweiten Jahreshalfte wieder erholt. Zudem wird die konjunkturelle
Verlangsamung im Ubrigen Euroraum, der fast die Halfte der deutschen Exporte auf-
nimmt, nicht anndhernd so stark ausfallen wie in den USA. Schlie3lich wird sich die
Nachfrage aus den Ol produzierenden Landern weiter spirbar erhéhen. Von der wirt-
schaftlichen Entwicklung im Ausland wird die Ausfuhr deshalb nach wie vor angereqt,

wenn auch nicht mehr in demselben Mal3e wie in den beiden vergangenen Jahren.

Zur Dampfung der Exportdynamik tragt auch die Wechselkursentwicklung bei. Die
stimulierenden Effekte der letztjahrigen Abwertung des Euro lassen mehr und mehr
nach. Ferner wirkt sich die hier unterstellte leichte Hoherbewertung des Euro ebenfalls
negativ aus; dies durfte jedoch weitgehend Uber eine Verringerung der — im Gefolge der
Euroschwache spirbar gestiegenen — Gewinnspannen der Exportunternehmen aufge-

fangen werden.
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Wirtschaftspolitik stitzt Konjunktur

Den dampfenden auRenwirtschaftlichen Einflissen stehen erhebliche Impulse insbeson-
dere von Seiten der Finanzpolitik gegenuber. Vor allem von der ,Steuerreform 2000“,
die private Haushalte und Unternehmen um rund 45 Mrd. DM bzw. 1,1 % des Brutto-
inlandsprodukts entlastet, gehen im laufenden Jahr kraftige Anregungen aus. Diese
werden von der weiterhin sparsamen Haushaltsfihrung allerdings etwas gedampft. Im
Jahre 2002 wirkt die Finanzpolitik leicht restriktiv; die konjunkturbereinigten Ausgaben
des Staates nehmen infolge der anhaltenden — wenn auch weniger intensiven — Konsoli-
dierungsbemiihungen etwas schwécher zu als das nominale Bruttoinlandsprodukt, und

die Abgabenbelastung steigt leicht.

Wie im weltwirtschaftlichen Teil dargelegt, ist damit zu rechnen, dass die Leitzinsen im
Frahjahr um einen halben Prozentpunkt gesenkt und dann auf diesem Niveau gehalten
werden. Der Kurs der Geldpolitik wirkt somit leicht anregend. Zwar wird die Locke-
rung die Konjunktur vorwiegend im kommenden Jahr stimulieren; es sind aber, da die

Erwartungen stabilisiert werden, auch schon kurzfristig positive Effekte wahrscheinlich.

Die langfristigen Zinsen haben seit Herbst vergangenen Jahres im Gefolge der schwé-
cheren Weltkonjunktur deutlich nachgegeben. Mit rund 4,7 % sind sie gegenwaértig in
Deutschland um reichlich einen halben Prozentpunkt niedriger als im September 2000.
Zwar werden die Kapitalmarktzinsen mit der weltwirtschaftlichen Erholung im Laufe
des nachsten Jahres wieder leicht anziehen; dies wird die Konjunktur aber nicht nen-

nenswert beeintrachtigen.

Die Lohnpolitik hat im vergangenen Jahr durch maRvolle Tarifabschliisse wesentlich

dazu beigetragen, dass der Preisauftrieb in Deutschland trotz erheblicher aul3enwirt-
schatftlicher Teuerungsimpulse moderat blieb. In diesem Jahr werden die Tariflohne um
reichlich 2 % — und damit in einer &hnlichen Grof3enordnung wie im vergangenen Jahr —
steigen. FUr das Jahr 2002 wird unterstellt, dass die Lohnpolitik auf moderatem Kurs

bleibt; die Tariflohne durften mit 2%2 % etwas starker angehoben werden als in diesem
Jahr. Da auslastungsbedingte Produktivitatssteigerungen nur noch in geringem Umfang
anfallen, werden sich die Lohnstlickkosten zwar leicht erhéhen, ein nennenswerter

Preisdruck ist von dieser Seite aber nicht zu erwarten.
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Gesamtwirtschaftliche Produktion bleibt aufwérts gerichtet

Das Bild der Konjunktur in Deutschland wird in diesem Jahr von gegenséatzlichen Ein-
flissen gepragt. Die Abschwéachung der weltwirtschaftlichen Expansion und die abklin-
genden stimulierenden Effekte der Abwertung des Euro fihren dazu, dass die Nachfrage
aus dem Ausland langsamer steigen wird. Die Ausfuhr bif3t daher schon bald deutlich
an Fahrt ein. Die Eintribung der Absatz- und Ertragserwartungen im Export beein-
trachtigt tendenziell auch die Investitionsneigung der Unternehmen. Uberdies kommt
die letztjahrige Straffung der Geldpolitik mehr und mehr zum Tragen. Beides wirkt auf
eine ruhigere Gangart bei der Binnennachfrage hin. Schliel3lich gehen auch von den
Folgen des Olpreisanstiegs immer noch retardierende Effekte aus. Zwar ist der Olpreis
inzwischen wieder auf rund 25 US-Dollar pro Barrel gesunken, so dass sich die Ausga-
ben fiir die Olimporte in diesem Jahr wieder etwas verringern. Doch die Kaufkraft der
privaten Haushalte wird zunachst noch durch hoéhere Energierechnungen gemindert.
Diesen dampfenden Effekten stehen die von der Steuerreform ausgehenden Impulse
gegenuber, die insbesondere in der ersten Jahreshélfte zu Buche schlagen und zu einer

deutlichen Beschleunigung der konjunkturellen Expansion fuhren.

Im Jahre 2002 sind von der Erholung der Weltkonjunktur Anregungen zu erwarten. U-
berdies wirkt die Geldpolitik allmahlich stimulierend. Im Prognosezeitraum bleibt die
gesamtwirtschaftliche Produktion in der Grundtendenz spurbar aufwarts gerichtet. Die
Zuwachsrate entspricht dabei in etwa dem mittelfristigen Trend, der nach Schéatzung der
Institute bei gut 2 % liegt.

Die Lage am Arbeitsmarkt wird sich weiter bessern, wenn auch nicht mehr in dem Ma-
Be wie im vergangenen Jahr. Der Preisauftrieb wird sich mit dem Abklingen der au-
Renwirtschaftlichen Teuerungsimpulse merklich verlangsamen; die Inflationsrate sinkt

im Prognosezeitraum deutlich unter 2 %.

Einen Unsicherheitsfaktor bildet bei alledem die Lage in den USA. In der Prognose ist
unterstellt, dass sich die Konjunktur dort bald wieder stabilisiert. Eine ungunstigere
Entwicklung wirde schon wegen des grofRen Gewichts der amerikanischen Volkswirt-
schaft auf die europaischen Lander und damit auch auf Deutschland ausstrahlen. Die im

weltwirtschaftlichen Teil dieses Gutachtens angefuhrten Simulationsrechnungen zeigen

46



aber, dass auch ein deutlich schwacheres Wachstum in den USA noch keine Rezession

in Deutschland ausldsen wiirde.

Kasten 3.1

Annahmen fir die Prognose

Der Prognose liegt eine Reihe von Annahmen zugrunde, die ihrerseits zumeist auf
prognostischen Uberlegungen beruhen, in einigen Fallen jedoch lediglich Setzungen

sind. Im Einzelnen wird angenommen:

Die Expansion der Weltwirtschaft wird sich — wie im weltwirtschaftlichen Teil dieses
Gutachtens dargelegt — in diesem Jahr deutlich verlangsamen und im néchsten

Jahr etwas beschleunigen.

Der Rohdlpreis (Brentdl) wird auf dem gegenwaértigen Stand von 25 US-Dollar pro
Barrel verharren. Die Weltmarktpreise fur Industrierohstoffe erhéhen sich mo-
derat.

Der reale effektive AuRenwert des Euro wird im Verlauf dieses Jahres leicht stei-

gen; im kommenden Jahr wird er unveréndert sein.

Die Européaische Zentralbank wird die Leitzinsen im Frihjahr 2001 um 50 Basis-
punkte senken. Die Kapitalmarktzinsen bleiben vorerst auf niedrigem Niveau

und ziehen im kommenden Jahr leicht an.

Die Tarifverdienste je Stunde werden sich im gesamtwirtschaftlichen Durchschnitt
in diesem Jahr um 2% % erh6hen, im nachsten Jahr um 2% %.

Von der Finanzpolitik gehen in diesem Jahr aufgrund der Steuerentlastungen kraf-

tige Impulse aus; im kommenden Jahr wird sie leicht restriktiv wirken.
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Exportboom geht zu Ende

Die Ausfuhren expandierten trotz der Abkiuhlung der Weltkonjunktur bis zu Beginn
dieses Jahres noch kraftig (Tabelle 3.1 und Abbildung 3.1). Die nachlassende Dynamik
wird nun aber mehr und mehr durchschlagen, so dass sich das Expansionstempo deut-
lich verringert. Die Auftragseingange im verarbeitenden Gewerbe aus dem Ausland sind
zu Jahresbeginn bereits zurtickgegangen, wenngleich von hohem Niveau aus. Darlber
hinaus lassen die Impulse aus der letztjahrigen Abwertung des Euro nach. Seit Herbst
kam es sogar zu einer leichten Aufwertung. Die Ausfuhren durften davon aber kaum
beeintrachtigt werden, da die Aufwertungseffekte weitgehend in den Gewinnspannen

aufgefangen werden.

Tabelle 3.1
Deutsche Exporte nach Regionen
Nominaler Export (Spezialhandel)
1998 1999 2000
Landergruppe Mrd. Anteile in % Mrd. Anteile in % Mrd. Anteile in %
DM in% | desBIPY DM in% | desBIPY DM in% | desBIPY
Insgesamt 955,2 100,0 25,2 997,5 100,0 25,7 1167,3 100,0 294
EU 539,8 56,5 14,3 573,8 57,5 14,8 659,9 56,5 16,6
EFTA? 52,4 55 1,4 53,2 53 1.4 59,9 51 1,5
NAFTAY 103.8 10,9 2,7 1154 11,6 3.0 137.9 11,8 3.5
Ostasien” 66.8 7.0 1.8 70,5 71 1.8 91.1 7.8 2.3
MOE® 88,5 9,3 2.3 84,3 8.5 2,2 103.6 8.9 2,6
Ubrige Lander 103,9 10,9 2,7 100,3 10,1 2,6 114,9 9,8 2,9
Y'n % des nominalen Bruttoinlandsprodukts.- 2 Schweiz, Norwegen, Island, Liechtenstein.- ¥ USA, Kanada, Mexiko.- ¥ Japan
China, Honakong, Taiwan, Singapur, Thailand, Indonesien, Malaysia, Philippinen, Stidkorea.- % Polen, Ungarn, Tschechien,
Slowakai, Bulgarien, Ruménien, Russland, Ukraine, WeiRrussland.
Quellen: Statistisches Bundesamt; Berechnungen der Institute.
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Abbildung 3.1

AulRenhandel nach Landern und Regionen
Spezialhandel; saisonbereinigte Quartalswerte in Mrd. DM
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Mit einem Einbruch der Exporte — wie im Gefolge der Krisen in Stidostasien und Russ-

land im Jahre 1998 — ist nicht zu rechnen (Abbildung 3.1). Die Beitrage der Ausfuhren
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zum Wachstum des Bruttoinlandsprodukts werden zwar deutlich zuriickgehen, sie blei-
ben jedoch positiv (Abbildung 3.2). Im néchsten Jahr dirfte die Ausfuhr wieder etwas
an Fahrt gewinnen. Die Konjunktur im auf3ereuropaischen Raum wird sich, ausgehend
von der Uberwindung der Schwache in den USA, beleben. Die Lieferungen in die
OPEC-Lander und nach Russland werden aufgrund der gestiegenen Oleinnahmen dieser
Lander weiter deutlich aufwarts gerichtet sein. Auch die Nachfrage seitens der Handels-
partner in der Europaischen Union wird relativ kraftig bleiben. Insgesamt werden die
Exporte von Waren und Dienstleistungen in diesem Jahr auch wegen des hohen Niveaus
zu Jahresbeginn um 10,1 % zunehmen. Im nachsten Jahr werden sie um 6,7 % ausge-
weitet (Abbildung 3.3).

Im Jahre 2000 sind auch die Importe aul3erordentlich stark gestiegen; das geht nicht
zuletzt auf die kraftige Zunahme der Exporte und der Ausristungsinvestitionen zurlck,
die beide einen hohen Importgehalt aufweisen. Im Jahresverlauf 2001 wird sich der An-
stieg der Einfuhr angesichts der schwéacheren Dynamik bei Exporten und Ausristungs-
investitionen merklich verringern. Wegen des kréftigen Zuwachses Ende des Jahres
2000 werden die Importe im laufenden Jahr allerdings nochmals im Durchschnitt mit
einer zweistelligen Rate zunehm®rim Jahre 2002 wird die Rate 6,3 % betragen (Ta-
belle 3.2).

Der Wachstumsbeitrag der AuRenwirtschaft wird sich damit merklich von einem Pro-
zentpunkt im vergangenen Jahr auf 0,2 Prozentpunkte in diesem und 0,3 Prozentpunkte
im nachsten Jahr, merklich verringern (Tabelle 3.3). Im Prognosezeitraum gehen damit
von der AulRenwirtschaft erheblich geringere Impulse auf die Konjunktur in Deutsch-
land aus. Die Leistungsbilanz wird sich erneut verschlechtern und in diesem Jahr mit
einem Defizit von 50 Mrd. DM schlie3en. Im kommenden Jahr wird das Defizit leicht

sinken.

19 maglicherweise ist der Anstieg der Einfuhr tiberzeichnet. Dafiir spricht, dass der Deflator der Wa-
reneinfuhr nach VGR in der zweiten Jahreshélfte deutlich schwécher gestiegen ist als der Einfuhrdurch-
schnittswert im Spezialhandel, bei dhnlicher Zunahme der Nominalwerte in beiden Rechnungen. Ubli-
cherweise sind die Unterschiede in der Preisentwicklung nur gering.
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Abbildung 3.2

Wachstumsbeitrage der Ausfuhren aus Deutschland
in ausgewahlte Absatzgebiete zum Anstieg

des Bruttoinlandsprodukts
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Philippinen.

Quellen: Statistisches Bundesamt; Berechnungen der Institute;

ab 1. Quartal 2001: Prognose der Institute.
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Reale Exporte von Waren und Dienstleistungen
Saison- und arbeitstéglich bereinigter Verlauf
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Die Terms of Trade haben sich in jingster Zeit verbessert. Im Prognosezeitraum bleiben
sie nahezu unverandert. Die Einfuhrpreise gingen in den vergangenen Monaten infolge
der Wende bei den Rohdlnotierungen und einer leichten Aufwertung des Euro seit
Herbst 2000 deutlich zurtck. Diese Tendenz wird sich aber nicht fortsetzen, weil die
Olpreise im Prognosezeitraum stabil bleiben diirften und sich die allgemeinen Preisstei-
gerungen durchsetzen. Sowohl die Einfuhrpreise als auch die Ausfuhrpreise werden sich

nur moderat erhdhen.
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Tabelle 3.2
Indikatoren zur AuRenwirtschaft”

1998 1999 2000 2001 2002
Veranderung gegeniiber dem Vorjahr in %
Exporte, real 7,0 51 13,2 10,1 6,7
Waren 7,7 53 13,9 10,4 6,8
Dienstleistungen 2,2 3,2 8,8 7,8 6,2
Importe, real 8,6 8,1 10,2 10,0 6,3
Waren 9,8 7.9 111 10,7 6,5
Dienstleistungen 3,8 8,8 6,8 7,4 54
Terms of Trade 1,9 0,8 -4,8 -0,1 0,2
in Mrd. DM
Nachrichtlich:
AulBenbeitrag, real 60,3 32,2 69,6 77,0 87,0
AuRenbeitrag, nominal 57,5 37,6 15,3 15,7 25,2
Leistunasbilanzsaldo? -11,8 -32,9 -45,0 -50,0 -40,0

Yn der Abgrenzung der volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung (ESVG 95).-2) In
der Abgrenzung der Zahlungsbilanzstatistik.

Quellen: Statistisches Bundesamt; Deutsche Bundesbank; 2001 und 2002:
Prognose der Institute.
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Tabelle 3.3
Beitrage der Nachfragekomponenten
zum Anstie g des Bruttoinlands produkts

in Prozentpunkten

2000 2001 2002
Konsumausgaben 1,2 1.4 1,4
Private Haushalte® 0.9 1,2 1,2
Staat 0,3 0,2 0,2
Anlageinvestitionen 0,5 0,3 0,7
Ausristungen und
sonstige Anlagen 0,9 0,6 0,7
Bauten -0,3 -0,3 0,0
Vorratsverédnderungen 0,2 0,2 -0,1
Inlandsnachfrage 19 19 19
Aulenbeitrag 1,0 0,2 0,3
Exporte 4,0 34 2,4
Importe -3,0 -3,2 -2,2
Bruttoinlandsprodukt® 3,0 2,1 2,2
Y Abweichungen in den Summen durch Runden der Zahlen.-
2 EinschlieRlich privater Organisationen ohne Erwerbszweck.-
% Veranderung gegeniiber dem Voriahr in %.
Quellen: Statistisches Bundesamt; 2001 und 2002: Prognose
der Institute.

Ausristungsinvestitionen nehmen vortubergehend schwacher zu

Die Dynamik bei den Ausristungsinvestitionen hat in der zweiten Halfte des vergange-
nen Jahres unter dem Einfluss der geldpolitischen Straffung und der eingetribten Er-
tragserwartungen nachgelassen. Fur das laufende Jahr deuten die unginstigeren Ge-
schaftserwartungen der Unternehmen auf eine weitere Abflachung hin. Maf3geblich
hierfuir sind die pessimistischeren Absatzaussichten im Export. Hinzu kommt, dass sich
durch die Steuerreform die Kapitalkosten fur Sachinvestitionen in Deutschland wegen
der verschlechterten Abschreibungsbedingungen tendenziell erhéhen. Die hiervon aus-

gehenden dampfenden Wirkungen werden durch die anregenden Impulse aus der Steu-
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erreform auf die Gesamtnachfrage und auf die Renditen aus Sachinvestitionen nur zum
Teil kompensiert (Abbildung 3.4).

Abbildung 3.4
Reale Investitionen in Ausristungen und sonstige Anlagen
Saison- und arbeitstaglich bereinigter Verlauf
Mrd.DM %
115 32
Ejaufende Jahresrate! (rechte Skala) 6.5 - -
1109 ——Mrd. DM ~ - 28
I ] e
105 - Jahresdurchschnitt? 59 -
| Ea - 24
100 A 9,0
= r 20
95 1 f
Prognosezeitraum 16
i 7,4
90
r12
85 1 9,4
_ -8
g0 4| 7
75 4
Slrs ]
70 o
65 T T T T -4
| 1l m v i Il nm v i 1] nm v 1 1] v 1 1] n v
1997 1998 1999 2000 2001 2002
Y Veranderuna aeceniber dem Vorauartal in %. auf Jahresrate hochaerechnet.
? zahlenanaaben: Veranderuna aeaeniiber dem Voriahr in %.
Quellen: Statistisches Bundesamt; Berechnungen der Institute; ab 1. Quartal 2001: Prognose der Institute.
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Im kommenden Jahr durften sich die Perspektiven fir die Ausristungsinvestitionen
wieder aufhellen. Die Ertragserwartungen bleiben bei weiterhin moderaten Lohnerho-
hungen und niedrigen Kapitalmarktzinsen gunstig. Mit der Erholung der Weltwirtschaft

und den Anregungen von der Geldpolitik werden auch die Investitionen wieder starker
anziehen. Wegen der hohen Nachfrage nach Software im Vorfeld der Einfihrung des

Euro-Bargeldes werden die Investitionen in sonstige Anlagen kraftig expandieren. Ins-
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gesamt werden die Ausriustungsinvestitionen einschlief3lich sonstiger Anlagen 2001 um
5,9 % und 2002 um 6,5 % zunehmen, nach 9,0 % im Jahre 2000.

Keine Erholung der Bauinvestitionen

Die Bauinvestitionen haben sich auch im vergangenen Jahr entgegen dem allgemeinen
Konjunkturverlauf entwickelt. Die seit 1995 andauernde Schwéche hielt bis zuletzt an.
Gepragt wird die Entwicklung vom Wohnungsbau, der im vergangenen Jahr besonders
stark geschrumpft ist. Dazu trug nicht nur der Rickgang im Mietwohnungsbau bei.
Auch wurde die Férderung von Wohneigentum eingeschrankt; dies traf insbesondere

den Bau von Eigenheimen.

Der Wohnungsbau drfte vorerst abwarts gerichtet bleiben. MaRRgeblich dafir ist, dass

auf der Angebotsseite regional immer noch erhebliche Uberhinge bestehen. Zudem
nehmen im Mietwohnungsbau die Anreize fur Investoren wegen der geringeren Grenz-

steuersétze infolge der Steuerreform ab. Der Eigenheimbau durfte dagegen im Verlauf
des kommenden Jahres bei steigenden Einkommen und weiterhin niedrigen Zinsen et-
was anziehen. Insgesamt schrumpfen die Wohnungsbauinvestitionen in diesem Jahr um
3,5 % und im Jahre 2002 um 1 %.

Der Wirtschaftsbau zeigt in jingster Zeit erste Anzeichen einer Erholung. Impulse
kommen vor allem aus dem Dienstleistungssektor; das signalisieren die Baugenehmi-
gungen. Dampfend wirken aber immer noch die Leerstande bei Gewerbeimmobilien,
insbesondere in Ostdeutschland. Insgesamt wird der Wirtschaftsbau im Jahre 2001
nochmals leicht zurtickgehen. Im kommenden Jahr werden sich die Erholungstendenzen
angesichts gunstigerer Ertragsaussichten und eines niedrigen Zinsniveaus festigen; die

gewerblichen Bauinvestitionen werden um 1 % steigen (Tabelle 3.4).

Die offentlichen Bauinvestitionen werden in diesem Jahr nochmals abnehmen. Zwar hat
der Bund zusatzliche InfrastrukturmaflRnahmen beschlossen, doch engt sich der Finanzie-
rungsspielraum der Gemeinden infolge der Steuerreform ein. Im kommenden Jahr ent-
spannt sich die Kassenlage der Gemeinden etwas, so dass wieder mehr Mittel fur Bau-

investitionen aufgewendet werden.
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Tabelle 3.4

. .. 1
Reale Bauinvestitionen )

2000 2000 2001 2002
Anteile in % Veranderung gegeniiber dem Vorjahr in %

Wohnbauten 57,6 -2,9 -3,5 -1,0

Nichtwohnbauten 42,4 -2,0 -0,6 0,7

Gewerblicher Bau 29,7 -2,6 -0,4 1,0

Offentlicher Bau 12,7 -0,6 -1,2 0,1

Bauinvestitionen 100 -2,5 -2,3 -0,3
YIn Preisen von 1995.

Quellen: Statistisches Bundesamt; Berechnungen der Institute; 2001 und 2002: Prognose der Institut

Privater Konsum mit mehr Schwung

Die Konsumausgaben der privaten Haushalte sind seit Mitte vergangenen Jahres real

kaum zugenommen, da die Energieverteuerung im Gefolge des Olpreisanstiegs den
Konsumenten in betrachtlichem Ausmald Kaufkraft entzogen hat. Hinzu kamen in den

letzten Monaten Anhebungen administrierter Preise und steigende Nahrungsmittelpreise
aufgrund der BSE-Krise. Die zu Beginn des Jahres in Kraft getretene ,Steuerreform

2000" hat deshalb — den vorliegenden Indikatoren zufolge — den privaten Konsum bis-

her erst wenig angeregt. Gleichwohl ist zu erwarten, dass er im weiteren Jahresverlauf

an Schwung gewinnen wird (Abbildung 3.5).

Die von der Steuerreform ausgehenden Impulse sind betrachtlich. Zwar nehmen die
Bruttolohne und -gehélter in diesem Jahr mit 3,1 % etwas schwacher zu als im Jahre
2000 (3,3 %), doch erhdhen sich die Nettolohne und -gehélter mit 4,8 % deutlich starker
als im Vorjahr (3,7 %). Auch die Transfereinkommen steigen rascher. Beim Wohn- und
Erziehungsgeld sowie beim BAf6G wurden Leistungsverbesserungen wirksam. Zudem
erhalten einkommensschwache Haushalte einen Heizkostenzuschuss. Aul3erdem werden
die Renten zur Jahresmitte infolge der wieder lohnorientieren Anpassung kraftiger als
zuvor angehoben. Unter Berucksichtigung der beschleunigt steigenden Selbstandigen-
einkommen expandieren die verfiigbaren Einkommen der privaten Haushalte im Jahre
2001 um 4,4 %, real um 2,5 %. Da ein nennenswerter Teil des aus der Steuerentlastung

resultierenden Einkommenszuwachses erfahrungsgeman nicht ausgegeben wird, durfte
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sich die Sparquote leicht erh6hen. Insgesamt nimmt der private Konsum real um 2,2 %

ZU.
Abbildung 3.5
. 1
Reale Konsumausgaben der privaten Haushalte )
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Im n&chsten Jahr werden die Arbeitseinkommen brutto um 3,2 % zunehmen, netto — bei
wieder voll greifender Steuerprogression — allerdings nur um 2,4 %. Die monetéren So-
zialleistungen werden leicht beschleunigt expandieren, nicht zuletzt wegen starker stei-
gender Altersrenten und der hier unterstellten Anhebung des Kindergeldes um monat-
lich jeweils 30 DM flur das erste und zweite Kind. Bei dieser Prognose wurde ange-
nommen, dass die steuerliche Forderung des privaten Vorsorgesparens im Zuge der

Rentenreform lediglich zu Umschichtungen zwischen alternativen Anlageformen fuhrt.
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Bei kaum veranderter Sparquote wird der reale private Konsum mit 2,1 % in nahezu

gleichem Tempo wie die Realeinkommen steigen.

Preisauftrieb lasst nach

Obwohl die Rohélnotierungen seit Herbst vergangenen Jahres wieder deutlich nachge-
geben haben, blieb der Verbraucherpreisanstieg unveréandert kraftig. Mal3geblich war,
dass die Preise fiir Gas und Fernwarme, die mit Verzégerung an die Olpreise gekoppelt
sind, nun auch erheblich gestiegen sind. Hinzu kam die weitere Erh6hung der Mineral-
0l- und Stromsteuer sowie der Kraftfahrzeugsteuer fur éltere und weniger schadstoffar-
me Pkw. Ferner wurden die Rundfunk- und Fernsehgebihren angehoben. Schliel3lich
zogen die Preise von Fleisch und Fleischprodukten im Gefolge der Tierseuchen merk-

lich an. Im Mérz war das Preisniveau um 2,5 % hoher als im Vorjahr.

Im weiteren Verlauf des Jahres dirfte sich der Preisanstieg auf der Verbraucherstufe
wieder verlangsamen. So geben die Preise fur Energie allméhlich nach. Von der Auf-

wertung des Euro gehen preisdampfende Effekte aus. Insgesamt werden die Verbrau-
cherpreise im Jahresdurchschnitt 2001 voraussichtlich um 2,1 % steigen. Im Jahre 2002

durfte sich die Inflationsrate auf 1,5 % verringern.

Verhaltener Anstieg der Produktion

Nach der konjunkturellen Abschwachung im zweiten Halbjahr 2000 wird die gesamt-

wirtschaftliche Produktion in der ersten Hélfte dieses Jahres wieder starker zunehmen.
MalRgeblich hierfiur ist, dass der private Konsum durch die Einkommensteuerentlastung
stimuliert wird. Diese Impulse klingen jedoch in der zweiten Jahreshélfte ab; die schwa-

chere Expansion der Auslandsnachfrage schlagt dann auf die Konjunktur durch.

Im Laufe des nachsten Jahres wird sich der Produktionsanstieg — insbesondere wegen
der Besserung der Weltkonjunktur — wieder leicht beschleunigen. Die Binnennachfrage
wird durch die Geldpolitik angeregt. Insgesamt wird das reale Bruttoinlandsprodukt im
Jahresdurchschnitt 2001 um 2,1 % und im Jahre 2002 um 2,2 % zunehmen (Abbildung
3.6).

59



In Ostdeutschland (ohne Berlin) fiel das Wachstum im Jahre 2000 mit einer Rate von

1,1 % deutlich niedriger aus als in Westdeutschland (3,2 %), nach annédhernd gleichen
Raten im Jahre 1999 (Tabelle 3.5). Die mit Produktionseinschrankungen verbundene
Strukturanpassung im Baugewerbe und im Staatssektor wurde nicht durch hinreichend

hohe Zuwachse in anderen Wirtschaftsbereichen ausgeglichen.

Obwohl der Produktionsriickgang im Baugewerbe auch Auswirkungen auf die bauna-
hen Bereiche im verarbeitenden Gewerbe hatte, erhdhte sich die Industrieproduktion mit
knapp 12 % weiterhin sehr kraftig. Starker als im friheren Bundesgebiet wurde die Er-
zeugung von Vorleistungsgutern ausgeweitet. Bei den Investitionsgitern war die Pro-
duktionszunahme dagegen wegen des in Ostdeutschland weniger bedeutsamen Aus-
landsgeschafts geringer. Der Anteil der Exporte an den gesamten Industrieumsatzen
stieg zwar in den letzten Jahren auf 21 % (1995: 12 %), er liegt jedoch immer noch weit

unter dem in Westdeutschland (37 %).

Abbildung 3.6
Reales Bruttoinlandsprodukt in Deutschland
Saison- und arbeitstéaglich bereinigter Verlauf
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Quellen: Statistisches Bundesamt; Berechnungen der Institute; ab 1. Quartal 2001: Prognose der Institute.
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Im laufenden Jahr erhoht sich die Erzeugung im verarbeitenden Gewerbe in @hnlichem
Ausmald wie im vergangenen Jahr, auch weil sie wegen des niedrigeren Ausfuhranteils
weniger stark von der abflauenden Auslandsnachfrage betroffen sein wird. Insgesamt
steigt im Jahre 2001 die gesamtwirtschaftliche Produktion in Ostdeutschland um rund

1% %. Im nachsten Jahr wird sich das Wachstumstempo in den neuen Landern dem in
Westdeutschland nahezu angleichen, nicht zuletzt weil der Rickgang im Baugewerbe —
bei weiterhin hohen Steigerungen in der Industrie — im Vergleich zu 2001 geringer aus-

fallt.
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Tabelle 3.5
Eckdaten der Prognose fur Deutschland

1998 1999 2000 2001 2002

Bruttoinlandsproduktl)

(Veranderung in % gegeniiber dem Vorjahr) 2,1 1,6 3,0 2,1 2,2
Westdeutschland” 2.3 1.6 3.2 22 2.2
Ostdeutschland 0,7 14 11 15 2,0

Erwerbstatige® (1000 Personen) 37 540 37942 38532 38870 39 160

Arbeitslose (1000 Personen) 4279 4099 3889 3695 3470

Arbeitslosenquote” (in %) 10,2 9,8 9,2 8,7 8,2

VerbraucherpreiseS)

(Veranderung gegeniuber dem Vorjahr in %) 1,0 0,6 1,9 2,1 15

Lohnstiickkosten®

(Veranderung gegeniuber dem Vorjahr in %) 0,0 0,6 -0,1 0,8 0,8

Finanzierunassaldo des Staates”
in Mrd. DM 77,8 -55,0 58,3% 715 -52,4
in % des nominalen Bruttoinlandsprodukts -2,1 -1,4 1.58) -1.7 -1.2

Nachrichtlich:

Finanzierungssaldo der Gebietskorperschaften
in der Abgrenzung des ESVG 95 (in Mrd. DM) -83,0 -65,8 53,17 -80,7 -63,9

Leistungsbilanzsaldo (in Mrd. DM) -11,8 -32,9 -45,0 -50,0 -40,0

Y In Preisen von 1995.- 2 EinschlieRlich Berlin.” ¥ Im Inland.- 4) Arbeitslose in % der inlandischen Erwerbspersonen (Wohnortkonzept).-
% Preisindex fur die Lebenshaltung aller privaten Haushalte - ® Im Inland entstandene Arbeitnehmerentgelte ie Arbeitnehmer

bezoagen auf das Bruttoinlandsprodukt in Preisen von 1995 je Erwerbstatigen.- ” In der Abarenzuna der volkswirtschaftlichen
Gesamtrechnuna (ESVG 95). - ? EinschlieRlich der als Nettoabaana an immateriellen Wirtschaftsaiitern aebuchten Erlése aus

der Versteigerung der UMTS-Lizenzen in Hohe von 99,4 Mrd. DM. Die bereinigte Defizitauote lieat bei -1,0%.- ¥ EinschlieRlich

der als Nettoabaana an immateriellen Wirtschaftsalitern aebuchten Erlése aus der Versteiogeruna der UMTS-Lizenzen.

Quellen: Statistisches Bundesamt; Bundesanstalt fiir Arbeit; Arbeitskreis VGR der Lander; Bundesministerium der Finanzen;
Deutsche Bundesbank; 2001 und 2002: Prognose der Institute.
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Tabelle 3.6

Arbeitsmarktbilanz
Jahresdurchschnitte in 1000 Personen

1997 1998 1999 2000 2001 2002

Deutschland
Erwerbstatige Inlander 37131 37 479 37 879 38 466 38 800 39 095

Arbeitnehmer 33217 33 500 33939 34522 34 850 35125

Selbstandige 3914 3979 3940 3944 3950 3970
Pendlersaldo 63 61 63 66 70 70
Erwerbstatige Inland 37194 37 540 37 942 38532 38870 39 160
Arbeitslose 4384 4279 4099 3889 3695 3470
Arbeitslosenquote” 10,6 10,2 9,8 9,2 8,7 8,2
Erwerbslose® 3888 3687 3428 3245 3081 2890
Erwerbslosenquote® 9,5 9,0 8.3 7.8 7.4 6.9
Aktive Arbeitsmarktpolitik

Kurzarbeit 183 115 119 86 80 70

Beschaftigung schaffende Malinahmen 301 384 430 313 265 275

Berufl. Vollzeitweiterbildung 400 324 333 324 350 390
Westdeutschland®
Erwerbstétige Inlander” 30943 31 257 31 609 32291 32 660 32940
Arbeitslose 3136 3024 2872 2 645 2455 2 260
Arbeitslosenquote™ 9,2 8,8 8,3 7,6 7,0 6,4
Aktive Arbeitsmarktpolitik

Kurzarbeit 136 83 93 63 60 50

Beschéftigung schaffende MaRnahmen 80 86 100 83 75 75

Berufl. Vollzeitweiterbildung 234 191 204 195 210 235
Ostdeutschland
Erwerbstatige Inlander” 6188 6222 6 270 6175 6 140 6 155
Arbeitslose 1249 1256 1227 1244 1240 1210
Arbeitslosenquote™ 16,8 16,8 16,4 16,8 16,8 16,4
Aktive Arbeitsmarktpolitik

Kurzarbeit 47 32 26 23 20 20

Beschaftigung schaffende Malinahmen 221 298 330 230 190 200

Berufl. Vollzeitweiterbildung 166 133 129 129 140 155

Y Arbeitslose in % der inlandischen Erwerbspersonen (Erwerbstétige plus Arbeitslose). - 2 Definition der ILO. -
¥ Erwerbslose in % der inléndischen Erwerbspersonen (Erwerbstétige plus Erwerbslose). - * EinschlieRlich Berlin. -
% Schatzuna der Institute auf Basis der Erwerbstétigenrechnung des Bundes und der Lander und des Mikrozensus.

Quellen: Statistisches Bundesamt; Bundesanstalt fur Arbeit; Arbeitskreis Erwerbstatigenrechnung des Bundes
und der Lander; 2001 und 2002: Prognose der Institute.
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Beschéaftigungsanstieg verlangsamt sich

Die Beschéftigung in Deutschland wurde im vergangenen Jahr kréaftig ausgeweitet, im
Verlauf schwéachte sich die Zunahme allerdings ab. Neben dem Nachlassen der kon-
junkturellen Dynamik spielten hierbei Sondereffékteine Rolle. Die Abflachung

machte sich vor allem im verarbeitenden Gewerbe und im Handel bemerkbar; im Bau-

gewerbe wurde verstarkt Personal freigesetzt.

In diesem Jahr wird sich der Beschaftigungsanstieg weiter verlangsamen (Abbildung
3.7). Dies ist in erster Linie auf die Verringerung des konjunkturellen Tempos zurick-
zufuihren. Alles in allem wird sich die Zahl der Erwerbstéatigen im Jahresdurchschnitt
2001 um nahezu 350 000 Personen erhéhen. Am Jahresende werden 270 000 Personen
mehr beschéftigt sein als ein Jahr zuvor. Im Verlauf des kommenden Jahres dirfte sich

der Beschaftigungsanstieg wieder leicht verstarken.

Die Besserung beschrankt sich allerdings auf den westdeutschen Arbeitsmarkt. In den
neuen Bundeslandern wird die Beschaftigung 2001 noch leicht zuriickgehen, im kom-
menden Jahr dann geringfligig zunehmen (Tabelle 3.6). Zwar wird in der Industrie der
Personalbestand weiter aufgestockt, doch Gberwiegen zunachst noch die strukturell be-
dingten Beschaftigungsverluste in der Bauwirtschaft, im Handel und im offentlichen
Dienst. Erst im nachsten Jahr lasst der Rickgang im Baugewerbe nach, und der Be-

schaftigungsaufbau bei den privaten Dienstleistern verstarkt sich.

Die Arbeitslosigkeit in Deutschland nahm im vergangenen Jahr weiterhin weniger stark
ab, als die Erwerbstatigkeit stieg. Die Erwerbsquote erhdhte sich durch die Beschatfti-
gung von Personen, die vorher nicht als Arbeitsuchende registriert waren. Im Prognose-
zeitraum werden sich die Arbeitslosigkeit und die Erwerbstatigkeit fast spiegelbildlich
zueinander entwickeln, auch weil die geringfligige Beschéaftigung nicht mehr im glei-
chen Ausmalfl ausgeweitet wird wie im Anschluss an die Neuregelung des 630-Mark-

1 Aufgrund der gesetzlichen Neuregelung von geringfiigigen Beschéftigungsverhaltnissen (630-
Mark-Jobs) wurden Zweitjobs auf dieser Basis finanziell unattraktiver. Diese Stellen wurden in hohem
Mafe durch ausschliel3lich geringfligig Beschéftigte wiederbesetzt, was die Zahl der Erwerbstétigen er-
hohte. Dieser Effekt lasst jedoch nach. Durch die Kontingentierung bei der Einberufung von Zivildienst-
leistenden, die anders als Wehrdienstleistende zu den Beschaftigten gezahlt werden, wurde der Zugang zu
diesen Beschaftigungsverhaltnissen beschrankt.
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Gesetzes. Die Arbeitslosenzahl sinkt im Verlauf dieses Jahres um gut 180 000 Personen
auf 3,62 Mill. im vierten Quartal. Ein Jahr spater wird sie 3,37 Mill. Personen betragen
(Abbildung 3.8). Die Arbeitslosenquote (bezogen auf alle inlandischen Erwerbsperso-

nen) wird von 8,7 % im laufenden Jahr auf 8,2 % im Jahre 2002 sinken.

Abbildung 3.7
Erwerbstatige
Saisonbereinigter Verlauf; Inlandskonzept
Mill. Personen %
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F— —_—
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Y Veranderuna aeaeniiber dem Vorquartal in %, auf Jahresrate hochaerechnet.
2 zahlenanaaben: Veranderuna gegeniiber dem Voriahr in %.

Quellen: Statistisches Bundesamt; Berechnungen der Institute; ab 1. Quartal 2001: Prognose der Institute.
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Arbeitslose

Saisonbereinigter Verlauf, in 1 000 Personen
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Quellen: Bundesanstalt fur Arbeit; Berechnungen der Institute; ab 2. Quartal 2001: Prognose der Institute.
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In den neuen Bundesléandern nimmt die Arbeitslosigkeit in diesem Jahr nicht zu, weil
bei ricklaufiger Arbeitskraftenachfrage auch das Arbeitsangebot zuriickgeht. Im Jahre
2002 wird die Zahl der Arbeitslosen um rund 30 000 auf 1,21 Mill. abnenehmen.

Vorubergehender Anstieg des Budgetdefizits

Die Staatsausgaben, die im vergangenen Jahr — bereinigt um die Erl6se aus der Verstei-
gerung der UMTS-Lizenzéh(99,4 Mrd. DM) — insbesondere infolge des ,Sparpakets*
lediglich um 1,4 % expandierten, werden in diesem Jahr um 1,8 % und im kommenden
Jahr um 2,7 % ausgeweitet. Die Personalausgaben des Staates durften — nach dem
leichten Rickgang im Jahre 2000 — nur mafig zunehmen, da der Personalbestand im
offentlichen Dienst weiterhin reduziert wird. Die arbeitsmarktabhangigen Ausgaben

2 Die Erlése aus der Versteigerung der UMTS-Lizenzen werden in der VGR als Verkaufe von
nichtproduzierten Vermdgensgutern verbucht; dadurch verringern sich also die Staatsausgaben.
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sinken infolge der abnehmenden Arbeitslosigkeit weiter. Zu Mehrausgaben kommt es
demgegentber durch die Aufstockung von Sozialleistungen: So wurden das Wohngeld,
das Erziehungsgeld sowie die BAf6G—Leistungen angehoben und einmalige Heizkos-
tenzuschisse fur einkommensschwache Haushalte gewahrt, und im kommenden Jahr
wird voraussichtlich das Kindergeld erhéht. Hohere Aufwendungen fallen zudem im
Zusammenhang mit der BSE-Krise an. Die Zinsausgaben fir die 6ffentlichen Schulden
nehmen im laufenden Jahr trotz steigender Neuverschuldung kaum zu, weil der Bund
den grof3ten Teil der Erlose aus der Versteigerung der UMTS-Lizenzen zu Beginn die-
ses Jahres zur Schuldentilgung verwendete. Die Investitionsausgaben werden nur wenig
ausgeweitet. Zwar setzt der Bund einen Teil der aus dem Schuldenabbau resultierenden
Zinsersparnisse zur Aufstockung der Investitionen in die Verkehrsinfrastruktur ein,
doch schmaélern die steuerreformbedingten Einnahmenausfalle die Investitionsbudgets
der Gemeinden.

Die um die UMTS-Erlése bereinigte Staatsquote geht von 48,1 % im Jahre 2000 auf
47,2 % im kommenden Jahr zurtick. Allerdings wird die angestrebte qualitative Konso-
lidierung, d. h. die Verbesserung der Ausgabenstruktur zugunsten investiver Ausgaben,
verfehlt. Die 6ffentlichen Investitionen durften mit 0,9 % bzw. 1,4 % im Prognosezeit-
raum deutlich schwacher als das nominale Bruttoinlandsprodukt expandieren, so dass

die Investitionsquote sinkf

Das Steueraufkommen wird in diesem Jahr um 2,4 % zurtuckgehen. Ausschlaggebend
hierfur ist die zu Jahresbeginn in Kraft getretene “Steuerreform 2000“: Das Aufkommen
wird durch die Reform der Unternehmensbesteuerung um 17 Mrd. DM, durch die Re-
duktion der Einkommensteuersatze um 28 Mrd. DM verringert. Aufkommensmindernd
wirkt sich im laufenden Jahre zudem aus, dass bei den Veranlagungssteuern — bedingt
durch rucklaufige Unternehmens- und Vermogenseinkommen im Jahre 1999 — erheb-

lich geringere Nachzahlungen anfallen. Diesen Ausféllen stehen Mehreinnahmen aus

3 Die Investitionsquote sinkt entgegen den Ankiindigungen im Stabilitdtsprogramm selbst dann,
wenn man die in diesem Programm anvisierte Entwicklung der 6ffentlichen Investitionen zugrunde legt,
denn ihr Anstieg wird dort mit durchschnittlich 2 % nur halb so stark veranschlagt wie das Wachstum des
nominalen Bruttoinlandsprodukts. (Vgl. Deutsches Stabilitatsprogramm, Aktualisierung Oktober 2000,
Volks- und Finanzwissenschaftliche Berichte, S. 23 und 30).
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der weiteren Anhebung der Mineral6l- und der Stromsteuer im Rahmen der dritten Stu-
fe der 6kologischen Steuerreform (5 Mrd. DM) gegeniber. Insgesamt zeichnet sich ein
Ruckgang der Steuerquote um 1,3 Prozentpunkte auf 23,2 % ab. Im kommenden Jahr
werden die Steuereinnahmen mit 5,8 % deutlich kraftiger als das Bruttoinlandsprodukt
expandieren; bei steigenden Einkommen und Gewinnen schlagen die Progressionswir-
kung des Einkommensteuertarifs und die weitere Anhebung der Okosteuern aufkom-

menssteigernd zu Buche.

Das Beitragsaufkommen der Sozialversicherung wird in diesem und im nachsten Jahr
mit jeweils knapp 2% % um je ¥ Prozentpunkte schwacher zunehmen als die Brutto-
[6hne und -gehélter, da der Beitragssatz zur Rentenversicherung zu Jahresbeginn von
19,3 % auf 19,1 % reduziert wurde und im kommenden Jahr mit einer Senkung auf 19
% zu rechnen ist. Damit verringert sich die Belastung mit Sozialabgaben nur wenig —
um 3 Mrd. DM in diesem Jahr bzw. um 1% Mrd. DM im nachsten. Die Beitragssenkun-
gen werden durch die im Rahmen der 6kologischen Steuerreform aufgestockten Zu-
schisse des Bundes an die Rentenversicherung ermdglicht. Eine Reduzierung des Bei-
tragssatzes zur Arbeitslosenversicherung ist nicht unterstellt; den sich durch die Besse-
rung der Arbeitmarktlage 6ffnenden Finanzierungsspielraum nutzt der Bund in diesem
Jahr zumindest teilweise, um Ausgaben (Strukturanpassungsmalfinahmen, Programm zur
Wiedereingliederung von Langzeitarbeitslosen) auf die Arbeitslosenversicherung zu

verlagern.

Die Steuer- und Sozialabgabenquote, die in den neunziger Jahren kraftig gestiegen war
und im Vorjahr mit 43,2 % einen neuen Hoéchststand erreichte, sinkt in diesem Jahr vor
allem steuerreformbedingt auf 41,7 %; fur das nachste Jahr zeichnet sich eine leichte

Zunahme ab.

Nachdem die o6ffentlichen Haushalte im vergangenen Jahr — bedingt durch die Erlése
aus der Versteigerung der Mobilfunklizenzen — erstmals seit 1989 einen Haushaltsuber-
schuss erzielten, werden sie 2001 wieder ein Defizit aufweisen. Es durfte sich in der
Abgrenzung des Europaischen Systems Volkswirtschaftlicher Gesamtrechnungen
(ESVG 95) auf 71,5 Mrd. DM bzw. auf 1,7 % des Bruttoinlandsprodukts belaufen und
damit den — um die UMTS-Erlése bereinigten — Fehlbetrag vom Vorjahr (41 Mrd. DM
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bzw. 1,0 % des Bruttoinlandsprodukts) tbertreffen. Ausschlaggebend fir den Anstieg
des Defizits sind die steuerreformbedingten Ausféalle. Demgegeniber werden die 6f-
fentlichen Haushalte durch eine héhere Gewinnabfiihrung der Bundesbank entlastet; sie
betragt 16,3 Mrd. DM in diesem Jahr, nach 7,6 Mrd. DM im Vorjahr. Im nachsten Jahr
werden sich die Haushaltsfehlbetrage aufgrund der Fortsetzung des Konsolidierungs-
kurses und infolge arbeitsmarktbedingter Entlastungen auf 52,5 Mrd. DM verringern;
die Defizitquote liegt mit 1,2 % leicht Uber dem von der Bundesregierung im Stabili-
tatsprogramm anvisierten Zielwert von 1%. Die staatliche Schuldenquote wird 2001 auf
58,7 % und 2002 auf 58,4 % sinken; sie liegt dann erstmals seit 1996 unter 60 % und

damit unter dem Referenzwert des Vertrags von Maastricht.

Zur Entwicklung in Ostdeutschland

Die ostdeutsche Wirtschaft hat im vergangenen Jahr trotz der kraftigen konjunkturellen
Expansion in Deutschland erneut wenig Dynamik entwickelt. Das reale Bruttoinlands-
produkt nahm um magere 1,1 % zu, im friheren Bundesgebiet (einschlie3lich Berlin)
hingegen um 3,2 %. Damit blieben die neuen Lander das vierte Jahr in Folge beim
Wirtschaftswachstum hinter den alten zurlick, und die Schere in der Pro-Kopf-
Produktion hat sich wieder vergroRRert. Das Bruttoinlandsprodukt je Einwohner ist auf
rund 60 % des Niveaus im friheren Bundesgebiet gefallen, einen Stand, der schon Mitte
der neunziger Jahre erreicht worden war (Tabelle 3.7). Vor dem Hintergrund der kon-
junkturellen Abkihlung rechnen die Institute auch fir den Prognosezeitraum nicht mit
einer grundlegenden Besserung. So bleibt Unterbeschaftigung weit verbreitet, und die

Arbeitslosenquote ist mehr als doppelt so hoch wie in den alten Landern.

Diese Tatbestdnde sind enttduschend. Positiv ist aber, dass sich die Wettbewerbsfahig-
keit der ostdeutschen Unternehmen leicht verbessert hat. Dazu trug — insbesondere im

vergangenen Jahr — eine moderate Lohnentwicklung bei.
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Tabelle 3.7

Indikatoren zum wirtschaftlichen Aufholprozessin Ostdeutschland

1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000
Westdeutschland = 100
Bruttoinlandsprodukt
(nominal) je Ei nwohner? 331 41,2 50,9 573 59,7 61,7 61,8 61,2 61,4 60,4
Investitionen in neue Ausris-
tungen und sonst. Anlagen
(nominal) je Einwohnét 62,3 76,1 98,6 106,2 1059 105,7 103,11 96,5 94,9 87.2
Bauinvestitionen
(nominal) je Einwohnék 70,3 103,1 131,0 1641 1757 180,7 1728 1532 1473 1347
Wohnbauten 45,8 61,7 81,2 110,0 131,2 143,2 140,7 121,4 115,3 102,7
Nichtwohnbauten 97,1 151,5 194,9 2417 240,5 237,7 223,2 205,1 198,9 185,8
Kapitalstock je Einwohnd® | 44,3 47,6 51,2 54,8 58,4 620 655 68,4 70,7 72,5
Arbeitnehmerentgelt je
Arbeitnehme? 49,3 61,9 69,2 72,6 75,2 75,8 76,1 76,2 77,0 71,
Arbeitsproduktivitat 9 41,9 52,0 60,4 64,5 65,1 67,2 68,0 67,8 68,2 69,
Lohnstiickkosteh® 117,6 119,1 114,5 112,7 115,5 112,8 1119 1125 113,0 111,3
Veranderung gegeniiber dem Vorjahr in %
Bevolkerund
Ostdeutschland -1,3 -0,7 -0,6 -0,4 -0,4 -0,3 -0,4 -0,5 -0,4
Westdeutschland 1,2 1,0 0,5 0,4 0,4 0,3 0,1 0,2 D,2
Erwerbstatige (Inland)
Ostdeutschland -12,4 -2,5 2,4 1,9 -0,7 -14 0,2 0,4 -1,5
Westdeutschland 0,8 -1,1 -0,6 -0,1 -0,2 0,0 11 1,2 21
Kapitalstock ¥
Ostdeutschland 8,7 8,6 8,0 7,5 6,8 6,6 5,6 4,8 4,6
Ausriistungen 17,6 15,8 14,5 12,6 11,4 10,7 8,2 6,9 6,5
Bauten 51 5,4 4,9 4,7 4,1 4,1 3,9 3,3 3[2
Westdeutschland 3,5 2,6 1,9 1,7 15 1,4 1,7 2,1 25
Ausrlstungen 4.4 2,8 1,5 1,1 0,9 1,0 1,6 2,3 4,6
Bauten 2,8 2,5 2,3 2,2 2,0 1,8 1,8 1,9 2|4
D Angaben fiir Ostdeutschland: neue Bundeslénder ohne Berlin, fiir Westdeutschland: alte Bundeslander einschlieRlich Berli
2 Angaben fiir Ostdeutschland: neue Bundeslander und Ostberlin, fiir Westdeutschland: friiheres Bund@sgetisiehmen
ohne Wohnungsvermietung, in Preisen von 1991; VGR-Konzeption vor Einfilhrung des ESVX@®Afteinlandsprodukt in
Preisen von 1995 je ErwerbstatigeR.—4m Inland entstandene Arbeitnehmerentgelte je Beschéftigten bezogen auf das Brittoin-
landsprodukt in Preisen von 1995 je Erwerbstéatigen.
Quellen: Statistisches Bundesamt; Arbeitskreis Volkswirtschaftliche Gesamtrechnungen der Lander; Arbeitskreis Erwerljstatige

rechnung des Bundes und der Lander; ifo Investorenrechnung; Berechnungen der. Institute
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Im verarbeitenden Gewerbe hat die Wertschopfung im vergangenen Jahr mit 8,3 % er-
neut starker zugelegt als im friheren Bundesgebiet (5,5 %). Die Unternehmen aus Ost-
deutschland konnten aufgrund ihrer gestiegenen Wettbewerbsfahigkeit zunehmend auf
den internationalen Méarkten Ful3 fassen und so am Exportboom teilhaben. Da die Pro-
duktivitdt in den Unternehmen schneller gestiegen ist als das Arbeitnehmerentgelt je
Beschaftigten, sind die Lohnstlickkosten gesunken, und auch die Ertragslage hat sich
gebessert. Die Lohnstlckkosten im verarbeitenden Gewerbe liegen etwa auf dem Ni-
veau im friheren Bundesgebiet. In diesem Wirtschaftsbereich ist der Aufholprozess

weiter vorangekommen.

Die Dynamik in einzelnen Bereichen kommt gesamtwirtschaftlich jedoch nicht zum

Tragen, solange die Bauwirtschaft und der Staatssektor so stark schrumpfen. Zwar ist
der Beitrag des Baugewerbes zur Wertschépfung der Gesamtwirtschaft inzwischen auf
unter 10 % gefallen, aber der Rickgang im vergangenen Jahr mit einer fast zweistelli-
gen Rate konnte selbst durch das kraftige Wachstum im verarbeitenden Gewerbe nicht

aufgewogen werden.

Auch im Prognosezeitraum reicht die Eigendynamik der ostdeutschen Wirtschaft nicht
aus, um den Aufholprozess gesamtwirtschaftlich wieder in Gang zu setzen. Ost-
deutschland kann noch nicht auf Férderung verzicltaretztlich miissen dabei die

Wachstumskrafte im Mittelpunkt stehen. Deshalb darf auch in Ostdeutschland der Pfad

des moderaten Lohnanstiegs nicht verlassen werden.

Eine moderate Lohnentwicklung ist insbesondere auch fir den 6ffentlichen Dienst er-
forderlich, um den Spielraum der ostdeutschen Lander und Gemeinden zur Finanzie-
rung der Infrastruktur zu erhéhen. Auch wirde die von den Instituten wiederholt gefor-
derte Infrastrukturoffensive dazu beitragen, das Umfeld fur Produktivitatsfortschritte
und so die Standortqualitat Ostdeutschlands zu verbessern. Allerdings muss institutio-
nell gesichert sein, dass die den Landern und Gemeinden gewahrte finanzielle Hilfe

zum Ausbau der Infrastruktur auch in die geplanten investiven Verwendungen flief3t.

1 Vgl. das Herbstgutachten 2000 der Institute: Die Lage der Weltwirtschaft und der deutschen Wirt-
schaft im Herbst 2000, Oktober 2000.
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4.  Zur Wirtschaftspolitik

Der Konjunkturaufschwung in Deutschland ist zu Ende gegangen. Die hohe Zuwachs-

rate des realen Bruttoinlandsprodukts im vergangenen Jahr, die merklich Gber dem mit-
telfristigen Trend lag, wird im Prognosezeitraum nicht erreicht werden; dasselbe gilt fir
den Euroraum. Ob daraus ein wirtschaftspolitischer Handlungsbedarf abzuleiten ist,
hangt vor allem von dem Urteil daruber ab, was die Ursachen fur die konjunkturelle
Abkuhlung sind, wie sich die Wirtschaft in absehbarer Zeit entwickeln wird und wie der

aktuelle Kurs der Wirtschaftspolitik einzuschatzen ist.

Im Jahre 2000 nahm das reale Bruttoinlandsprodukt sowohl in Deutschland als auch im
Euroraum mit der hdchsten Rate seit rund einer Dekade zu. Dies war wesentlich durch
eine kraftige Expansion der Weltkonjunktur begtinstigt. Allerdings war nicht damit zu
rechnen, dass die Weltwirtschaft auf Dauer in diesem hohen Tempo — die Produktion
nahm rascher zu als jemals in den vergangenen 15 Jahren — wachsen wirde. Insbeson-
dere ware es in den USA bei anhaltend hoher Uberauslastung der Kapazitaten zu infla-
tionaren Spannungen gekommen, die Uber eine geldpolitische Restriktion wahrschein-
lich eine ausgepragte Rezession nach sich gezogen hatten. Neben der Weltkonjunktur
hat ein weiterer Faktor die Exporte begunstigt, der nicht als nachhaltig bezeichnet wer-
den kann: Die Abwertung des Euro hat sowohl in Deutschland als auch im Euroraum zu
dem ungewohnlich kraftigen Exportboom beigetragen. Es war nicht zu erwarten — und
aus gesamtwirtschaftlicher Sicht auch nicht erwiinscht —, dass der Euro weiter abwerten

wuirde. Tatsachlich hat er sich seit Herbst des vergangenen Jahres etwas erholt.

Nachdem die Impulse seitens der Weltkonjunktur und des Wechselkurses nachgelassen
hatten, war ein Abflachen der Konjunktur auch in Deutschland unausweichlich. Ahnlich
wie zur Zeit der Asienkrise kann sich die deutsche Wirtschaft den Einflissen der Welt-
konjunktur nicht entziehen. Doch obwohl die Landung der Konjunktur in den USA nun
harter ausfallt als erwartet und dadurch auch die Entwicklung in anderen Regionen der
Welt beeintrachtigt wird, ist ein markanter Abschwung hier zu Lande wenig wahr-
scheinlich. Nach Einschatzung der Institute wird sich die Produktion etwa im Ausmalf}
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des Trendwachstums erhdhen; die gesamtwirtschaftlichen Kapazitaten werden in die-
sem wie im kommenden Jahr also ahnlich ausgelastet sein wie im langjahrigen Durch-
schnitt. Auch wenn eine deutlichere Abschwachung nicht ausgeschlossen werden kann,
ist eine Rezession aus heutiger Sicht unwahrscheinlich. Daflr spricht schon die Tatsa-
che, dass die Wirtschaftspolitik weder in Deutschland noch im Euroraum restriktiv aus-
gerichtet ist. Vielmehr wird die Konjunktur in diesem Jahr sowohl von den monetaren
Rahmenbedingungen als auch von der Finanzpolitik angeregt; zudem verhélt sich die
Lohnpolitik stabilitdtsgerecht. Auch aus diesen Grinden besteht kein Anlass fur die

Wirtschaftspolitik, in Aktionismus zu verfallen.

Die Wirtschaftspolitik sollte in allen Bereichen auf einem mittelfristig orientierten Kurs
bleiben, der das Wirtschaftswachstum starkt und die Arbeitslosigkeit verringert. Die
Lohnpolitik hat in den vergangenen Jahren wesentlich zu den Beschaftigungserfolgen
beigetragen; dies gilt sowohl fur Deutschland als auch fur den Euroraum insgesamt. So
sind die Lohnanhebungen tGber mehrere Jahre fast ausnahmslos hinter dem Produktivi-
tatsfortschritt zurtickgeblieben. Dies ist ein Grund dafiur, dass das Potentialwachstum
derzeit grol3er sein dirfte als Mitte der neunziger Jahre. Hervorzuheben ist in diesem
Zusammenhang, dass es nach dem Olpreisschock nicht zu héheren Lohnabschliissen
gekommen ist, der durch die Verschlechterung der Terms of Trade bedingte Realein-
kommensverlust also hingenommen wurde. Anders als in vergleichbaren Phasen in der
Vergangenheit blieben Verteilungskonflikte aus. Dies hat es der EZB ermdglicht, ihr
Stabilitatsziel mit niedrigeren Zinsen zu verfolgen, als es sonst der Fall gewesen ware;

damit wurde die Konjunktur gestitzt.

Eine Fortsetzung des moderaten Kurses in der Lohnpolitik liegt daher im Interesse aller
Beteiligten. Es ware hilfreich, wenn bald absehbar ware, dass es in den kommenden
Jahren bei dem moderaten Kurs bleibt. Die Tarifparteien mussten verbindlich erklaren,
sich bei den Tarifabschlissen auf Dauer an der Produktivitat zu orientieren, wobei die
Hohe der Arbeitslosigkeit zu beriicksichtigen ist. Dies ist der Kern, um den es beim

,Bundnis fur Arbeit* gehen muss; andernfalls hatte diese Institution keinen Sinn. Eine

solche Vereinbarung hatte einen Vorteil, insbesondere wenn sie auf den Euroraum ins-

gesamt ausstrahlen wirde: Die EZB kdnnte starker darauf vertrauen, dass die Preissta-
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bilitat von dieser Seite nicht beeintrachtigt wird; sie brauchte also nicht praventiv die

Geldpolitik unnétig zu straffen.

Es ist daher wichtig, eine Beschleunigung des Lohnanstiegs zu vermeiden. In Deutsch-
land laufen im kommenden Jahr fir die meisten Bereiche der Wirtschaft die Tarifver-
trage aus. Die jungste Diskussion uber Nachschlagsforderungen und die Anktindigung
einer ,harten Lohnrunde 2002" sind fiur Konjunktur und Beschaftigung kontraproduk-
tiv. Auch sollte vermieden werden, dass die geplante Reform der Rentenversicherung zu
hoheren Tariflohnen fuhrt. Die darin vorgesehene private Vorsorge dient den Einkom-
men der Arbeitnehmer in der Zukunft. Der Versuch, den mittelfristig mit der héheren
Ersparnis verbundenen Konsumverzicht tiber hohere Lohne auszugleichen, wirde zwei-

fellos zu Lasten der Beschaftigung gehen.

Gegenwartig wird kontrovers diskutiert, wie die Finanzpolitik auf die konjunkturelle
Abschwachung reagieren soll. Die Institute pladieren wie in friiheren Gutachten dafur,
dass die automatischen Stabilisatoren der Finanzpolitik wirken sollen. Das bedeutet zum
einen, dass es nun nicht um zusatzliche Ausgabenprogramme gehen kann, etwa um die
Nachfrage zu stimulieren. Zum anderen besteht aber auch kein Anlass, jetzt vermehrt zu
sparen oder Abgaben zu erhdhen, weil die Defizite in den 6ffentlichen Haushalten kon-

junkturbedingt héher ausfallen, als noch vor einigen Monaten erwartet wurde.

Der langerfristig angelegte Konsolidierungskurs in der Finanzpolitik sollte fortgesetzt
werden. Die Bundesregierung hat sich ebenso wie die anderen Regierungen der EWU-
Lander verpflichtet, die oOffentlichen Haushalte mittelfristig auszugleichen; mehrere
Mitgliedstaaten weisen bereits im laufenden Jahr ein ausgeglichenes Budget oder sogar
einen Uberschuss auf. Um das Ziel des ausgeglichenen Haushalts zu erreichen, plant die
Bundesregierung eine erhebliche Ruckfuhrung der Staatsquote. Dies ist zur Senkung der
Haushaltsfehlbetrage und zur Finanzierung der Steuerentlastungen — der Fahrplan steht
hier fur die kommenden Jahre mehr oder weniger fest —auch erforderlich. Es ware fur
die Glaubwaurdigkeit der Finanzpolitik schadlich, wenn diese mittelfristigen Ziele nicht

erreicht wirden.

Gegen das Ziel der Haushaltskonsolidierung wird vielfach eingewendet, sie beeintrach-

tige die Wachstumskrafte der Wirtschaft, da die Begrenzung der Ausgaben zu Lasten
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der offentlichen Investitionen gehe. Dies ist aber alles andere als zwangslaufig. Die Re-
gierungen sollen vielmehr, so die ,Grundlinien zur Wirtschaftspolitik” der Europai-
schen Union, die Struktur der o6ffentlichen Ausgaben zugunsten der Investitionen an-
dern. Dies ist im Sinne einer Wachstumspolitik sinnvoll, denn die Erfahrung zeigt, dass
die Wachstumskrafte eher gestarkt werden, wenn im Zuge der Konsolidierung der An-
teil der offentlichen Investitionen zunimmt. Die Ausgabenpolitik der Gebietskorper-
schaften in Deutschland entspricht diesem Ziel seit geraumer Zeit nicht. In den kom-
menden Jahren ist sogar ein Ruckgang der offentlichen Investitionen (in Relation zum
Bruttoinlandsprodukt) angelegt. Dies geht zu Lasten des Potentialwachstums in
Deutschland, und es beeintrachtigt insbesondere die wirtschaftliche Entwicklung in
Ostdeutschland.

Die Europaische Zentralbank hat noch nicht auf die Verschlechterung der konjunktu-
rellen Aussichten reagiert, sondern die Leitzinsen unveréndert gelassen. Dies ist sowohl
vor dem Hintergrund der geldpolitischen Strategie der EZB als auch der Indikatoren zur
Konjunktur- und Preisentwicklung nachvollziehbar. So verfolgt die EZB keine aus-
druckliche Konjunkturorientierung wie etwa die amerikanische Notenbank. Abgesehen
davon schwacht sich die wirtschaftliche Aktivitat im Euroraum offenbar sehr viel weni-
ger ab als in den USA. Auch signalisieren die beiden Saulen der geldpolitischen Strate-
gie nicht eindeutig, dass eine Lockerung der Politik unbedingt erforderlich ist. So stieg
die Geldmenge M3 lange Zeit schneller als im Referenzwert vorgesehen, und die Infla-
tion im Euroraum blieb bis zuletzt hoher als 2 % und auch hoéher, als vielfach erwartet
worden war. Dies durfte der wesentliche Grund dafur gewesen sein, dass die EZB bis-

lang die Geldpolitik nicht gelockert hat.

Die Institute erwarten, dass die EZB die Leitzinsen recht bald senken wird, und zwar
um einen halben Prozentpunkt. Ein solcher Schritt ist aus heutiger Sicht gerechtfertigt.
So hat sich die Expansion der Geldmenge seit einiger Zeit verlangsamt, der Referenz-
wert der EZB ist annéhernd erreicht. In den kommenden Monaten ist vor dem Hinter-
grund der konjunkturellen Abschwachung kaum damit zu rechnen, dass die Geldnach-
frage beschleunigt steigt. Ferner ist es wahrscheinlich, dass sich die Inflation im Euro-

raum im Laufe dieses Jahres zuriickbildet und im Jahr 2002 unter die Obergrenze von
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2 % sinken wird. Diese Perspektive durfte sich auch im Rahmen der Inflationsprognose
der EZB ergeben, der zweiten Saule der geldpolitischen Strategie also. So rechnete die
Notenbank noch im Dezember des vergangenen Jahres, als die Projektionen erstmals
veroffentlicht wurden, fir das Jahre 2002 mit einer Rate von rund 2 %, allerdings unter
der Pramisse eines anhaltend kraftigen Aufschwungs im Euroraum. Als Folge der Ab-
kihlung der Konjunktur dirften sich die Perspektiven fiir die Preisentwicklung etwas

gunstiger darstellen als in der Projektion vom Dezember 2000.

Bei der weiteren Politik sollte sich die EZB eng an dem Rahmen orientieren, der durch
die beiden Saulen der geldpolitischen Strategie vorgegeben wird. Diese Strategie hat
sich in der kurzen Geschichte der Europaischen Wahrungsunion durchaus bewahrt, und
es besteht nach Ansicht der Institute kein Grund, davon abzuriicken. Im Interesse der
Reputation der EZB ist es wiinschenswert, dass die Geldmenge in diesem Jahr nicht wie
in den beiden Vorjahren starker zunimmt, als es mit dem Ziel der Preisstabilitat verein-
bar ist. Die Einhaltung des Stabilitatsziels ist die zentrale Aufgabe der EZB. Durch ihre
Politik muss sie sicherstellen, dass die Inflationsrate im Euroraum nicht nachhaltig tber

der vorgegebenen Obergrenze von 2 % liegt.

Finanzpolitik

Aufgrund der Steuerreform gehen von der Finanzpolitik in diesem Jahr erhebliche Im-
pulse fur die Konjunktur aus. Die (um die UMTS-Erlose bereinigte) gesamtstaatliche
Defizitquote steigt von 1,0 % im vergangenen Jahr auf 1,7 % in diesem Jahr. Auch
wenn sich das Defizit damit deutlich erhéht, so ist darin keine generelle Abkehr vom
Konsolidierungskurs zu sehen. Nach der Prognose der Institute wird die Defizitquote im
nachsten Jahr auf 1,2 % sinken (Tabelle 4.1). Die Finanzpolitik wirkt sich dann wieder
leicht restriktiv auf die Konjunktur aus.

Die Prognose des Budgetdefizits birgt derzeit aber besondere Risiken. Neben den Kon-
junkturrisiken gibt es erhebliche Unsicherheiten bei der Abschéatzung der Minderein-
nahmen infolge der Steuerreform 2000. Unsicherheiten gibt es aber auch auf der Aus-

gabenseite. So konnten u.a. die aus BSE sowie Maul- und Klauenseuche resultierenden
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Mehrausgaben hoher werden als hier unterstellt. Aber selbst wenn die hier geschéatzten

Defizitquoten erreicht werden, sind sie um jeweils 0,2 Prozentpunkte hoher als in dem

im Herbst 2000 aktualisierten Stabilitdtsprogramm der Bundesregierung fir 2001 und

2002 vorgesehen (Tabelle 4.2). Der beim gesamtstaatlichen Haushalt im Jahre 2004 und

beim Bundeshaushalt im Jahre 2006 vorgesehene Budgetausgleich wirde angesichts des

etwas hdéheren Ausgangsniveaus nur dann erreicht, wenn die Konsolidierungsbemuhun-

gen intensiviert werden.

Ausgewahlte finanzwirtschaftliche Indikatoren 1991 bis 2002
in % des nominalen Bruttoinlandsprodukts

Staatseinnahmen Staatsausgaben Nachricht-
darunter: darunter: Finan- | Schulden- lich:
Insgesamt Steuern Sozialbei- | Insgesam{ Zinsaus] Bruttoin- | zierungs-| stand | Zins/Steu-
trage gaben | vestitionen saldo er-Quoté
1991 44,1 22,4 17,2 47,1 2,8 2,7 -3,0 40,4 12,7
1992 45,5 22,8 17,6 48,1 3,3 29 -2,5 43,1 14,3
1993 46,1 22,9 18,2 49,3 3,4 2,8 -3,1 47,1 14,6
1994 46,5 22,9 18,6 49,0 3,3 2,7 -2,4 49,4 14,6
1995 45,9 22,5 18,8 49,3 3,7 2,3 -3,3 57,1 16,3
1996 46,8 22,9 19,4 50,3 3,7 2,1 -3,4 59,8 16,1
1997 46,5 22,6 19,6 49,2 3,6 1,9 -2,7 60,9 16,1
1998 46,6 23,0 19,2 48,6 3,6 1,8 -2,1 60,7 15,6
1999 47,2 24,1 18,9 48,6 3,5 1,8 -1,4 61,1 14,7
2000 47,0 24,5 18,7 481 33 1,8 -1,8 60,3 13,5
2001 45,7 23,2 18,5 47,4 3,2 1,7 -1,7 58,7 13,9
2002 459 23,8 18,3 47,2 3,2 1,7 -1,2 58,4 13,5
Y verschuldung in der Abgrenzung des Maastricht-VertrageZinsausgaben des Staates in Relation zum Steueraufkom-
men.-? Ohne Vermégenstransfers im Zusammenhang mit der Ubernahme der Schulden der Treuhandanstalt und der Woh-
nungswirtschaft der ehemaligen DDR (233,9 Mrd. DM)®hne Erlése aus der Versteigerung der UMTS-Lizenzen (99,4

Mrd. DM).

Quellen: Statistisches Bundesamt; Berechnungen der Institute; 2001 und 2002: Prognose der Institute.
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Ein wichtiger Grund fur das im Vergleich zum Stabilitaétsprogramm hohere Defizit ist
die schwachere gesamtwirtschaftliche Entwicklung. Im Defizit spiegeln sich die im 6f-
fentlichen Finanzsystem enthaltenen automatischen Stabilisatoren auf der Einnahmen-
und Ausgabenseite wider. Ein Versuch der Finanzpolitik, die konjunkturbedingten Be-
lastungen fur das Budget aufzufangen, indem sie Abgaben erhéht oder Ausgaben kirzt,
wuirde die Konjunktur zuséatzlich schwachen. Deshalb halten es die Institute fiur falsch,

auf die hoheren Defizitschatzungen etwa mit einem Haushaltssicherungsgesetz zu rea-

gieren.
Tabelle 4.2
Stabilitatsprogramm der Bundesregierungl)
1999 2000 2001 2002 2003 2004
in % des Bruttoinlandsprodukts

Staatsquote 48,6 48 46% 45% 44% 44

Einnahmenquote 47,2 47 45 44, 44 44

dar.: Steuerquote 24,1 24% 23 23% 23 23%

Sozialbeitragsquote 18,9 18% 18 17% 17% 17
Abgabenquote 43,1 43 41 41 40% 40%
Defizitquote -1,4 -1 -1% -1 Yo 0
Schuldenquote 61,1 60 58 57% 56% 54%
Veranderung gegentiber dem Vorjahr in %

Nachr.: Reales BIP 1,6 2% 2% 2Y 2Y5 2Y
BIP-Deflator 0,9 Yo 1Y% 1% 1Y% 1%
Nominales BIP 25 3V, 4Y, 4 4 4

Y Ohne UMTS-Erlése; Stand September 2000.

Quelle: Bundesministerium der Finanzen.
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Ein weiterer Grund fir das im Vergleich zum Stabilitdtsprogramm hohere Defizit ist der
strukturell starkere Anstieg der Ausgaben. Die Senkung der Staatsquote fallt im Prog-
nosezeitraum deutlich geringer aus als dies im Stabilitatsprogramm geplant ist. Der (um
die UMTS-Erlose bereinigte) Anstieg der Staatsausgaben ist nach der Schatzung der
Institute in den Jahren 2001 und 2002 um jeweils % Prozentpunkte héher als im Stabi-
litatsprogramm vorgesehen. Dies erklart — rein rechnerisch — etwa die Halfte der Diffe-
renz zwischen der hier prognostizierten Staatsquote fur das Jahr 2002 und der Quote im
Stabilitatsprogramm. Die andere Halfte der Abweichung resultiert daraus, dass der Zu-
wachs des nominalen Bruttoinlandsprodukts, also der Bezugsgrofie, deutlich geringer

ausfallt als im Stabilitatsprogramm unterstellt.

Damit stellt sich die Frage, ob und wie die Finanzpolitik auf die sich gegenwartig ab-
zeichnenden Abweichungen vom Stabilitdtsprogramm bei der Staatsquote und bei der
Abgabenquote reagieren soll. Bei der ndchsten Aktualisierung des Stabilitatsprogramms
muss den veranderten gesamtwirtschaftlichen Rahmenbedingungen Rechnung getragen
werden. Generell sollte aber das Konzept der finanzpolitischen Konsolidierung neu de-
finiert werden. Bislang ist die Finanzpolitik zu einseitig am Abbau des Budgetdefizits
ausgerichtet. Dabei besteht die Gefahr, dass es — wie zur Zeit — aufgrund tUberraschender
Veranderungen in der gesamtwirtschaftlichen Entwicklung zu Abweichungen kommt,
die dann, wenn ihre Ursachen der Offentlichkeit nicht entsprechend erlautert werden,

das Vertrauen in die mittelfristige Haushaltskonsolidierung gefahrden.

Bei der Aktualisierung des Stabilitatsprogramms ist die veréanderte mittelfristige Ent-
wicklung des nominalen Bruttoinlandsprodukts zugrunde zu legen. Das reale Trend-
wachstum der Gesamtwirtschaft ist mit reichlich 2 % zu veranschlagen und die mittel-
fristige gesamtwirtschaftliche Preissteigerungsrate (BIP-Deflator) mit reichlich 1 %.
Dies ergibt einen (trendmafligen) Anstieg des nominalen Bruttoinlandsprodukts von
3% %; das ist etwas weniger als im derzeitigen Stabilitatsprogramm unterstellt. Damit
sind mittelfristig weniger Staatseinnahmen, aber auch weniger Staatsausgaben zu er-
warten. Falls der Staat nicht von dem Ziel einer Ruckfuhrung der Abgabenquote und
auch nicht wesentlich von dem Zeitpfad fur den mittelfristigen Budgetausgleich ab-

rickt, muss auch der Anstieg der nominalen Staatsausgaben im Stabilitatsprogramm fur
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die na&chsten Jahre niedriger als die vorgesehenen 2 % angesetzt werden. Dies bedeutet
nicht, dass der Ausgabenpfad fir die realen Staatsausgaben gesenkt werden muss, denn
bei einem — im Vergleich zum Stabilitatsprogramm — geringeren allgemeinen Preisan-
stieg steigen auch die Preise fur die vom Staat bereitgestellten Guter und Leistungen

entsprechend langsamer als dort implizit unterstellt.

Die Institute schlagen ein Konzept der Haushaltskonsolidierung vor, bei dem sich die
Finanzpolitik an einem mittelfristig festgelegten Ausgabenpfad orientiert. Um diesen
nicht zu gefahrden, darf der Staat zuséatzlichen Ausgabenwinschen nur nachgeben,
wenn gleichzeitig Einsparungen an anderer Stelle vorgeschlagen und auch akzeptiert
werden. Eine derartige Regelbindung der Haushaltspolitik ist in den USA mit dem
“Budget Enforcement Act”, wo ein solcher Pfad fir die konsumtiven Ausgaben festge-
legt wurde, erfolgreich praktiziert worden. Dabei wurde fir die jahrlich zu bewilligen-
den Ausgaben eine Obergrenze vorgegeben; bei einer drohenden Uberschreitung miis-
sen Klrzungen bei anderen Ausgaben vorgenommen werden. Auf diese Weise ist der
Ausgabenanstieg gebremst worden. Die konjunkturbedingten Mehreinnahmen konnten
dann zum Abbau des Budgetdefizits und spater zum Schuldenabbau verwendet werden.
Mit entsprechenden Vorkehrungen wirde auch in Deutschland der mittelfristig vorge-

sehene Budgetausgleich erleichtert.

Neben der ,quantitativen Haushaltskonsolidierung“ sollte in Zukunft mehr auf die
,2qualitative Haushaltskonsolidierung“ geachtet werden. Darunter ist zu verstehen, dass
zum einen die Abgabenquote weiter sinkt, insbesondere fur den nach wie vor hoch be-
lasteten Faktor Arbeit, und dass zum anderen die aus wachstumspolitischer Sicht be-
sonders wichtigen investiven Ausgaben starker ausgeweitet werden. Seit langerem geht
namlich der Anteil der 6ffentlichen Investitionen am Bruttoinlandsprodukt und auch an
den gesamten Staatsausgaben zurtick. Nach der Prognose der Institute betragt im Jahre
2002 der Anteil der 6ffentlichen Bruttoinvestitionen am Bruttoinlandsprodukt nur noch
1,7 % und der Anteil an den Staatsausgaben 3,6 %. Diese Anteile sind deutlich niedriger
als Mitte der neunziger Jahre; im Jahre 1994 lagen sie bei 2,7 % bzw. 5,4 %. Da inzwi-
schen die Abschreibungen auf offentliche Anlagen &hnlich hoch sind wie die Bruttoin-

vestitionen, reichen die offentlichen Investitionen derzeit lediglich aus, den Infrastruk-

80



turbestand zu erhalten. Da aber die gesamtwirtschaftliche Produktion und das Realein-
kommen der Bevolkerung weiter steigen, resultiert daraus eine Senkung des Infrastruk-
turangebots je Einheit des Bruttoinlandsproduktes. Eine derartige Entwicklung fuhrt
friher oder spéater zu Infrastrukturengpéssen mit entsprechend negativen Wirkungen auf
das Wachstum.

Bei der Bewertung der staatlichen Investitionen ist allerdings zu berlcksichtigen, dass
in den letzten Jahren infolge von Privatisierungen Investitionen aus dem o6ffentlichen
Sektor in den Unternehmenssektor verlagert wurden, so dass die tatséchliche Investiti-
onsentwicklung in den einzelnen Infrastrukturbereichen vermutlich ginstiger war und
die Investitionsausgaben im offentlichen Sektor die tatsachlichen Infrastrukturinvestiti-
onen unterschatzen. Auch wenn durch diese Verlagerungen die Analyse des Infrastruk-
turangebots erschwert wird, dirfte die Folgerung, dass ohne eine verstarkte ,qualitative
Konsolidierung® in Zukunft zunehmend Engpéasse in wichtigen Infrastrukturbereichen

auftreten werden, dennoch giiltig s&in.

Zur Finanzpolitik im Euroraum

Da in mehreren Landern des Euroraums die Steuern gesenkt werden, gehen von der
Finanzpolitik in diesem Jahr positive Impulse auf die Konjunktur im Euroraum aus. Mit
der erstmals wieder expansiveren Finanzpolitik verandert sich auch der Policy-Mix zwi-
schen Finanzpolitik und Geldpolitik im Euroraum, und es ist notwendig, die gegenseiti-
gen Abhéangigkeiten dieser beiden Politikbereiche zu betrachten. Generell gilt, dass die
EZB die Zinsen um so weniger senken muss, je mehr die Finanzpolitik im Durchschnitt
der Eurolander der Abschwéchung der EWU-Konjunktur entgegenwirkt, und umgekehrt
kénnen bei einem restriktiven finanzpolitischen Kurs, der die gesamtwirtschaftliche
Auslastung und damit die Inflationsrate im Euroraum senkt, die Leitzinsen niedriger

sein. Dieser Zusammenhang ergibt sich jedenfalls aus dem geldpolitischen Konzept der

2 vgl. Infrastruktureller Nachholbedarf Ostdeutschlands, Zusammenfassung der Gutachten der fol-
genden Institute: Deutsches Institut fir Wirtschaftsforschung, Berlin, Institut fir Landliche Strukturfor-
schung, Frankfurt/Main, Ifo Institut fur Wirtschaftsforschung, Miinchen, Institut fir Wirtschaftsforschung
Halle und Rheinisch-Westfalisches Institut fur  Wirtschaftsforschung, Essen.  www.rwi-
essen.de/presse/fg/finanzen/soli-2.pdf.
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EZB. Danach ist eine Zinssenkung erforderlich, wenn sich bei einer Abschwéachung der
Konjunktur oder deflatorischen Tendenzen das Geldmengenwachstum entsprechend
verlangsamt und unter den Referenzwert zu sinken droht. Da bei einer expansiven Fi-
nanzpolitik der Konjunkturabschwung gemildert wird, werden auch das Geldmengen-
wachstum und der Preisanstieg weniger zurtickgehen als bei einer neutralen oder re-
striktiven Finanzpolitik, so dass die Zinsen weniger gesenkt werden muissen. Wirde —
anders als in den Stabilitatsprogrammen vorgesehen — in Zukunft bei hoher gesamtwirt-
schaftlicher Auslastung die Finanzpolitik expansiv ausgerichtet bleiben und Inflationsri-
siken hervorrufen, musste die EZB entsprechend ihrem Auftrag und ihrem Konzept die

Zinsen erhohen.

Neben der Frage der finanzpolitischen Ausrichtung im Durchschnitt der Lander im Eu-
roraum ist auch zu klaren, welchen Spielraum die einzelnen Lander bei der Gestaltung
ihrer Finanzpolitik haben sollten. In jungster Zeit ist die Finanzpolitik insbesondere in
Irland als zu expansiv kritisiert worden. Irland hat ein — im Vergleich zum Durchschnitt
des Euroraums — Uberdurchschnittlich hohes Wirtschaftswachstum und eine tUberdurch-
schnittlich hohe Inflationsrate. Gleichzeitig weist der 6ffentliche Haushalt einen erheb-
lichen Uberschuss auf; im Jahre 2000 betrug er 4,5 % des Bruttoinlandsprodukts. Er
verringert sich jetzt allerdings auf etwa 4 %, insbesondere weil die Steuern gesenkt
wurden. Darin sieht die EU-Kommission angesichts der ohnehin schon relativ hohen

Inflationsrate eine zu expansive Ausrichtung der Finanzpolitik.

Bei der Beurteilung der Situation in Irland sind allerdings verschiedene Besonderheiten
zu berticksichtigen: Die Inflationsrate durfte dort schon aus strukturellen Grinden héher
sein als im Durchschnitt des Eurorauthéber auch wenn — was zu vermuten ist — die
aktuelle Situation in Irland durch eine konjunkturelle Uberhitzung gekennzeichnet ist,

ware zu Kklaren, welcher Anpassungsprozess fir Irland angemessene ist. Wird die Infla-

'8 Dies ist der so genannte Balassa-Samuelson-Effekt: In Landern, welche wirtschaftlich gegeniiber
den Ubrigen Landern aufholen, steigen die Léhne in der Exportwirtschaft wegen des hohen Produktivi-
tatsfortschritts rasch. Sie beeinflussen auch die Lohnentwicklung in denjenigen Sektoren, die nicht oder
weniger dem internationalen Wettbewerb ausgesetzt sind. Da dort der Produktivitatsfortschritt geringer
ist, steigt das gesamtwirtschaftliche Preisniveau im Verlauf dieses Aufholprozesses schneller als in den
Jreiferen* Volkswirtschaften.
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tionsbekdmpfung — wie von der EU-Kommission vorgeschlagen — lber eine restriktive
Finanzpolitik durchgefiihrt, sinkt die Inlandsnachfrage, wahrend die Exportnachfrage
relativ kraftig bleibt. Ist dagegen die Finanzpolitik (gemessen am strukturellen Budget-
saldo) neutral, fuhren die héheren Preissteigerungen in Irland zu einem Verlust an inter-
nationaler Wettbewerbsfahigkeit und zu einer Exportdampfung, die in der Folge die
gesamtwirtschaftliche Nachfrage und damit auch die Inflationsrate senkt. Die Uber-
durchschnittlich hohe Inflationsrate wird bei diesem Anpassungsprozess also entspre-
chend akzeptiert. Wahrend die Ruckkehr zum gleichgewichtigen Wachstum mit Hilfe
einer restriktiven Finanzpolitik die Anpassungskosten einseitig der Inlandsnachfrage
aufburdet, sind bei diesem zweiten Anpassungsweg die Exporte einbezogen. Die Regie-
rung Irlands versucht allerdings, die Anpassung Uber einen ,dritten Weg“ zu erreichen.
Sie will uber eine Steuersenkung eine moderate Lohnpolitik ,erkaufen”, um auf diese
Weise die Preisstabilitat wieder herzustellen. Diese Art der Einkommenspolitik wird
aber auf Dauer nicht durchzuhalten sein, so dass die Beseitigung der Uberauslastung der
Kapazitaten letztlich eine reale Aufwertung, also temporar héhere Lohn- und Preisstei-

gerungen, erforderlich machen dirfte.

Geldpolitik

Die Europaische Zentralbank steht in der nachsten Zeit angesichts der schwacheren
Konjunktur und des anhaltend kréftigen Preisanstiegs vor schwierigen Entscheidungen.
Bis zum Herbst vergangenen Jahres hatte sie die Leitzinsen deutlich angehoben. Ein
wesentlicher Grund dafur war die aulRerordentlich kraftige Expansion der gesamtwirt-
schaftlichen Nachfrage im Euroraum, die aus der Sicht der EZB mit einer erheblichen
Erhohung der Inflationsrisiken einherging. Hinzu kam, dass durch das Anziehen der
Weltmarktpreise fir Rohdl und die anhaltende Abwertung des Euro gegeniiber dem US-
Dollar der Preisauftrieb im Euroraum von auf3enwirtschaftlicher Seite betrachtlich be-
schleunigt wurde. Mit den verschlechterten Konjunkturaussichten in der EWU und der
raschen Lockerung des geldpolitischen Kurses in den USA stellt sich die Frage nach
einer Zinswende auch fur den Euroraum. Ob die Zeit hierfur jetzt schon gekommen ist,

bedarf einer griindlichen Abwagung. Dabei werden in der 6ffentlichen Diskussion im-
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mer wieder Argumente fur oder gegen Zinsschritte angefuhrt, die sich bei naherer Be-

trachtung als nicht stichhaltig erweisen.

So sollte die Zinswende der amerikanischen Notenbank per se keine Rolle fur die geld-
politischen Beschlisse der Europaischen Zentralbank spielen. Weder muss sie zwangs-
laufig die Zinssenkungen in den USA nachvollziehen noch muss sie die Zinsen nur des-
halb unverandert lassen, weil sie ihre Unabhangigkeit von der Fed ,beweisen* will.
Entscheidend ist die Wahrung der Preisstabilitat im Euroraum. Beschliisse anderer No-
tenbanken sind nur insofern von Bedeutung, als sie sich auf die Teuerung im Euroraum
auswirken konnen. Eine Leitzinssenkung in den USA konnte ein Argument fur eine
Zinssenkung im Euroraum sein, wenn wegen der verringerten Zinsdifferenz der Euro
gegenuber dem Dollar an Wert gewinnen wirde. Bisher ist dieser Effekt nicht eingetre-
ten. Mithin ist die geldpolitische Lockerung der amerikanischen Notenbank kein Argu-
ment fur entsprechende Schritte der EZB.

Ein anderes untaugliches Argument, diesmal gegen Zinssenkungen, sind Inflationsdiffe-
renzen innerhalb des Euroraums. Ohne Zweifel ist Preisstabilitéat nicht in allen Landern
des Euroraums gegeben. Namentlich in Irland und den Niederlanden sind die Inflations-
raten sehr hoch. Gleichwohl spricht dies nicht gegen niedrigere Leitzinsen, solange die
Preisstabilitat im Euroraum insgesamt gewabhrt bleibt. Geldpolitik ist gesamtwirtschaft-
liche Politik. Regionale Gesichtspunkte kénnen und dirfen keine Rolle spielen. Be-
denklich ware, wenn die Stimmenverhaltnisse im EZB-Rat, die den Zentralbanken der
kleineren Lander einen uber ihren Anteil an der Wirtschaftsleistung des Euroraums hi-
nausgehenden Einfluss zubilligen, zu einer entsprechend starkeren Berilicksichtung der
Preisentwicklung in ihren Landern flhrte. In der gegenwartigen Situation wirde es dann

fur den Euroraum insgesamt zu einer zu restriktiven Geldpolitik kommen.

Um Konsistenz mit friheren Entscheidungen und damit Glaubwirdigkeit zu wahren,
sollte sich die EZB vielmehr weiterhin allein auf ihre Zwei-Saulen-Strategie stitzen.
Zum einen orientiert sie sich an einem Referenzwert fur die Geldmengenentwicklung.
Zum anderen verwendet sie ein breites Bindel von Indikatoren, um die kunftige Ent-
wicklung der Inflation abzuschétzen; in den im Dezember vorigen Jahres erstmals ver-

offentlichten Projektionen hat sie diesen Ansatz ausfuhrlich dargelegt. Beide Saulen
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deuten darauf hin, dass sich die Gefahren fur die Preisstabilitat im Prognosezeitraum

wohl verringern werden.

Die Expansion der Geldmenge M3 hat sich, auch unter dem Einfluss der Zinserhéhun-
gen des vergangenen Jahres, deutlich abgeschwécht und lag zuletzt mit 4,7 % gegenuber
Vorjahr unter dem Wert von 5 %, der nach Ansicht der Institute mittelfristig mit Preis-
stabilitat vereinbar ist. Ein langer anhaltendes reales Geldmengenwachstum in der der-
zeit gemessenen GréfRenordnung impliziert, dass sich die Konjunktur abschwacht. Da-
mit wird die Geldnachfrage in nachster Zeit langsamer steigen und die Expansion der
Geldmenge unter das stabilitatsgerechte Maf3 sinken. Um dem vorzubeugen, ist eine

geldpolitische Lockerung gerechtfertigt.

Fur die zweite Saule ist zum einen von Bedeutung, dass mit der erwarteten konjunktu-
rellen Abkthlung bis ins kommende Jahr nicht die Gefahr einer Inflationsbeschleuni-
gung verbunden ist. Dartuiber hinaus wirken die Stabilisierung des Rohdlpreises und —
wie unterstellt — eine leichte effektive Aufwertung des Euro dampfend auf den Preis-
auftrieb. Vor allem aber rechnen die Institute damit, dass die Lohnsteigerungen im Eu-
roraum weiterhin moderat bleiben und die Lohnstickkosten nur wenig hoher sein wer-

den. Daher signalisiert auch die zweite Saule eine Abnahme der Stabilitatsrisiken.

Es gibt allerdings Grinde, die zur Vorsicht mahnen. So hat sich die Inflation im Euro-
raum in den vergangenen Monaten erheblich weniger verringert, als vielfach erwartet
worden war. Im Februar Ubertraf sie mit einer Rate von 2,6 % die von der EZB gesetzte
Obergrenze von 2 % immer noch deutlich. Auch fir die kommenden Monate ist nicht
zuletzt angesichts der Sonderentwicklung bei den Nahrungsmittelpreisen ungewiss, ob
bereits mit einer deutlichen Verlangsamung des Anstiegs des HVPI gerechnet werden
kann. Ein temporarer Preisschub durch die Energie- und die Nahrungsmittelverteuerung
ware unbedenklich, wenn nicht die Gefahr bestinde, dass die dadurch entstandenen
Realeinkommensverluste im Zuge kunftiger Lohnverhandlungen korrigiert wirden. Die
Lohnsteigerungen im Euroraum wirden dann weniger moderat ausfallen als in dieser
Prognose unterstellt, und die Preisschiibe bei Energie und Nahrungsmitteln wirden tber
derartige ,Zweitrundeneffekte" in eine dauerhafte Beschleunigung der Inflation mun-

den. Dies darf nicht geschehen, denn um ihr stabilitdtspolitisches Ziel zu erreichen,
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muss die EZB dafur sorgen, dass sich die Inflationsrate in absehbarer Zeit wieder ab-
schwacht und unter die 2-Prozent-Marke zuriickgeht. Um kein falsches Signal fir die
Preisstabilitdt zu geben, kann daher die monetére Lockerung zurzeit nur geringflgig
ausfallen. Die Institute halten eine Senkung der Leitzinsen um 0,5 Prozentpunkte fur

gerechtfertigt.

Im Dezember 2000 hat die EZB begonnen, zur Verdeutlichung der zweiten Saule ihrer
geldpolitischen Strategie so genannte Projektionen fur die gesamtwirtschaftliche Ent-
wicklung und die Inflation im Euroraum zu verdéffentlichen. Diese Projektionen werden

unter der Annahme abgeleitet, dass die Zinsen im betreffenden Zeitraum nicht verandert
werden; mogliche Reaktionen der Geldpolitik und ihre Wirkungen bleiben somit unbe-

ricksichtigt. FUr die projizierten GroRen werden ferner keine Punktschatzungen ange-
geben, sondern Bandbreiten. Dadurch soll die Unsicherheit der Projektion verdeutlicht

werden.

Generell kénnen solche Projektionen dazu dienen, die Transparenz und Glaubwuirdig-
keit der Geldpolitik zu erhéhen, auf die Inflationserwartungen Einfluss zu nehmen und

auf ein stabilitatskonformes Verhalten anderer wirtschaftspolitischer Instanzen hinzu-
wirken. Insofern ist die Veroffentlichung der Projektionen zu begrtif3en.

Sie sind allerdings nicht in mechanistischer Weise zu interpretieren; darauf haben die
Institute schon im Herbstgutachten 2000 hingewiesen. Eine Anderung der Leitzinsen
folgt also nicht zwangslaufig, wenn die Projektion eine Abweichung der Inflationsrate
vom Zielwert signalisiert. Ahnliches gilt tibrigens auch fir diejenigen Notenbanken, die

solche Prognosen im Rahmen des ,inflation targeting” regelmafig erstellen.

Doch ist derzeit noch nicht deutlich genug, wie wichtig die Projektionen fur die Politik
der EZB uberhaupt sind. Um den Stellenwert der Projektionen wirklich ermessen zu
konnen, bedarf es folglich noch einiger Klarstellungen. Da die Projektionen letztlich die
zweite Saule der geldpolitischen Strategien darstellen, sollte darauf bei Entscheidungen
des EZB-Rates zumindest in der Begrindung auf die Projektionen eingegangen werden.
Dabei ist allerdings zu berticksichtigen, dass die Projektionen nur eine Sdule der Strate-
gie reprasentieren. Die Zusammenhange mit der Entwicklung der Geldmenge missen

also stets hergestellt und der Offentlichkeit erlautert werden. Nur dann kann das Instru-
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ment der Projektionen as sinnvoller Bestandteil der geldpolitischen Strategie angesehen

werden.

Selbst wenn sich die EZB nicht streng an die Empfehlung halt, die aus der Projektion
folgt, besteht doch zumindest ein Druck, dass sie ihre Entscheidung beziglich der Leit-
zinsen auch vor dem Hintergrund der Projektion begrindet. Dies kann, wie nach der
Veroffentlichung der Prognose im vergangenen Dezember, auch dadurch geschehen,
dass die EZB etwa in ihren Monatsberichten auf geédnderte weltwirtschaftliche Bedin-
gungen verweist, nach denen die Prognose mdoglicherweise korrigiert werden muss. Da
die Projektionen nur zweimal im Jahr vertffentlicht werden, ware dies auch sinnvoll,
denn sonst wirde sich die EZB fiur ein halbes Jahr binden. Auf jeden Fall erhéhte dies
die Transparenz der Geldpolitik, und die Notenbank stiinde unter einem gewissen Be-
grundungszwang. Damit wirde der diskretionare Handlungsspielraum eingeengt, was
ganz im Sinne einer mittelfristig orientierten Stabilitatspolitik ware.

Fur die Transparenz der Geldpolitik wéare hingegen nichts gewonnen, wenn die Projek-
tionen unverbindlich waren. Sie wirden lediglich Auskunft Gber die Einschatzung der
wirtschaftlichen Lage durch den Stab der EZB geben, ohne dass dies zu Konsequenzen

in der Zinspolitik fihrte. Dann waren die Projektionen auch entbehrlich.

Lohnpolitik

Die moderaten Tarifabschliisse in den vergangenen Jahren haben wesentlich dazu bei-
getragen, dass sich die Beschaftigung wieder erhéhte und gleichzeitig der Preisauftrieb
trotz spurbarer aul3enwirtschaftlicher Teuerungsimpulse begrenzt blieb. Jetzt geht es
darum, die tarifpolitischen Weichen fir das Jahr 2002 und dartber hinaus zu stellen.
Die Institute pladieren dafir, den moderaten Kurs fortzusetzen. Dies bedeutet, dass sich
die Lohnentwicklung prinzipiell am Produktivitatszuwachs zuziglich des unvermeidli-
chen Preisanstiegs orientieren sollte — allerdings unter Bertcksichtigung der Lage am
Arbeitsmarkt. In der Prognose wurde unterstellt, dass die Tariflohnsteigerungen mit
durchschnittlich 2% % in diesem und 2% % im nachsten Jahr maf3voll bleiben. Mit einer

solchen Strategie, bei der die Lohnstiickkosten nur wenig steigen, verhalten sich die
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Tarifparteien nach Meinung der Institute beschéaftigungsorientiert und zugleich konform
im Hinblick auf das Ziel der Preisstabilitdt. Fir die ostdeutsche Wirtschaft ist Lohnma-
Bigung besonders wichtig. Maf3stab durfen nicht die Lohne im Westen sein, weil diesen
eine hohere Produktivitat zugrunde liegt. Vielmehr missen sich die Loéhne an der Pro-
duktivitat in Ostdeutschland orientieren. Falls — wie in der Vergangenheit geschehen —
der Aufholprozess bei den Loéhnen schneller verlauft als bei der Produktivitat, tragen

letztlich die Arbeitnehmer die Kosten in Form hdherer Arbeitslosigkeit.

Die Lohnpolitik steht — nicht nur in Deutschland, sondern im gesamten Euroraum — an-
gesichts der starken aufRenwirtschaftlich bedingten Teuerungsimpulse aus dem vergan-
genen Jahr derzeit in einer besonderen Verantwortung fur die Sicherung der Preisstabi-
litat; die Institute haben hierauf schon in ihrem Herbstgutachten hingewiesen. Zwar sind
die Ursachen fir den Preisschub inzwischen weitgehend entfallen; der Weltmarktpreis
fur Rohdl hat sich zurtickgebildet, und der Euro tendiert allm&hlich wieder starker. Die
Gefahr von Zweitrundeneffekten ist aber noch nicht endgiiltig gebannt. Uber entspre-
chende Nachschlagsforderungen in den kommenden Lohnverhandlungen kdnnte eine
Lohn-Preis-Spirale in Gang gesetzt werden, die die Europaische Zentralbank zu Ge-
genmalinahmen zwange. Eine derartige Konfliktsituation zwischen Lohnpolitik und
Geldpolitik im Euroraum muss unbedingt vermieden werden. Deshalb darf die Lohnpo-
litik im Euroraum den derzeit moderaten Kurs nicht verlassen. Die EZB muss auch da-
von Uberzeugt sein, dass dies der Fall ist und somit auch in den kommenden Jahren von

der Lohnentwicklung keine Gefahren fur die Preisstabilitat ausgehen.

Das Vertrauen in einen anhaltend moderaten lohnpolitischen Kurs kann erhéht werden,
wenn die Tarifparteien Lohnabschlisse tatigen wirden, die etwas weiter in die Zukunft
reichen. Eine Mdglichkeit ware — wie schon in der Vergangenheit praktiziert — lAngere
Laufzeiten von Tarifvertrdgen zu vereinbaren. Allerdings gibt es an deren Ende — wie in
diesem Jahr — auch Unsicherheiten, ob der lohnpolitische Kurs tatsachlich fortgesetzt
wird. Eine andere Mdglichkeit ware, die Lohnabschlisse nicht wie bisher tblich fur das
laufende, sondern fur das jeweils kommende Jahr abzuschliel3en. Dies wirde der Geld-
politik friihzeitig signalisieren, wie der Kurs der Lohnpolitik auf mittlere Sicht einzu-

schatzen ist; auch die Unternehmen wirden mehr Planungssicherheit gewinnen.
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Gegen derartige Lohnabschlisse, die weiter in die Zukunft reichen, kdnnte man ein-
wenden, dass fur die Tarifpartner die Unsicherheit steigt, weil die wirtschaftliche und
preisliche Entwicklung anders verlaufen kénnte als zum Zeitpunkt des Abschlusses
vorhersehbar war. Fur die Lohnentwicklung gilt aber generell, dass sie sich, wie mehr-
fach erwahnt, prinzipiell am mittelfristig erwarteten Produktivitatszuwachs zuziglich
des unvermeidlichen Preisanstiegs orientieren sollte. Vorubergehende Effekte, bei-
spielsweise steigende bzw. sinkende Olpreise oder eine konjunkturell bedingte Verande-
rung der Produktivitat sollen dagegen bei der Lohnfindung nicht beriicksichtigt werden.
Bei einer solchen Strategie wurden die Preis- und Konjunkturrisiken geringer werden.
Fur die Politik der EZB ware von Bedeutung, dass eine solche Tarifpolitik auf den tbri-

gen Euroraum ausstrahilt.
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Die wichtigsten Daten der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung
Vorausschétzung fir die Jahre 2001 und 2002
Bundesrepublik Deutschland

2000 2001 2002 2001 2002
1.Hj 2.Hj. 1.Hj 2.Hj

1. Entstehung des Inlandsprodukts

Veranderung in % gegeniiber dem Vorjahr

Erwerbstatige 1,6 0,9 0,8 1,0 0,8 0,7 0,8
Arbeitszeit, arbeitstaglich -0,6 -0,5 -0,6 -0,5 -0,5 -0,2 -1,0
Arbeitstage -0,9 -0,3 0,0 -0,5 -0,1 -0,7 0,7
Arbeitsvolumen, kalendermonatlich 0,0 0,1 0,2 0,0 0,1 -0,2 0,4
Produktivitat” 3,0 2,0 2,0 1,9 2.2 2,1 1,9
Bruttoinlandsprodukt in Preisen von 1995 3,0 2,1 2,2 1,9 2,3 1,9 2,4

2. Verwendung des Inlandsprodukts in jeweiligen Preisen

a) Mrd.DM
Konsumausgaben 3059,4 3168,4 3269,0 1536,3 1632,1 1586,7 1682,3
Private Haushalte? 2309,1 2404,9 2489,7 1171,5 1233,4] 1214,0 1275,7
Staat 750,3 763,6 779,3 364,8 398,8 372,7 406,6
Anlageinvestitionen 850,7 863,5 891,0 414,6 4489 4229 468,1
Ausriistungen und sonstige Anlagen 384,4 407,3 435,5 193,1 214,1 204,2 231,3
Bauten 466,3 456,2 455,5 221,5 234,7 218,7 236,8
VorratsverénderungenS) 50,7 54,9 50,7 43,2 11,7 40,1 10,6
Inlandische Verwendung 3960,8 4086,8 4210,6 1994,1 2092,7 2049,6 2161,0|
AuBenbeitrag 15,3 15,7 25,2 8,4 7,4 11,0 14,2
Exporte 1326,2 1495,0 1619,7 732,2 762,8 788,2 831,6
Importe 1310,9 1479,3 1594,5 723,9 755,4 777,1 817,4
Bruttoinlandsprodukt 3976,1 4102,5 4235,8 2002,5 2100,1 2060,7 2175,1

b) Verénderung in % gegeniber dem Vorjahr

Konsumausgaben 2,7 3,6 3,2 3,3 3,8 3,3 3,1
Private Haushalte® 3,0 4,1 3,5 3,7 4,5 3,6 3,4
Staat 1,7 1,8 2,1 1,8 1,7 2,2 2,0

Anlageinvestitionen 2,9 1,5 3,2 1,2 1,8 2,0 43
Ausriistungen und sonstige Anlagen 9,2 6,0 6,9 6,4 5,6 57 8,0
Bauten -1,8 -2,2 -0,2 -3,0 -1,4 -1,3 0,9

Inlandische Verwendung 3,2 3,2 3,0 3,2 3,1 2,8 3,3

Exporte 16,2 12,7 8,3 15,0 10,6 7,6 9,0

Importe 18,7 12,8 7,8 16,8 9,3 7,4 8,2

Bruttoinlandsprodukt 2,6 3,2 3,2 2,8 3,6 2,9 3,6

3. Verwendung des Inlandsprodukts in Preisen von 1995

a) Mrd.DM

Konsumausgaben 2882,0 2935,9 2989,0 1439,7 1496,2 1467,9 15211
Private Haushalte? 2165,3 2213,2 2259,6 1080,9 1132,3 1105,7 1153,8
Staat 716,7 722,7 729,5 358,9 363,9 362,2 367,3

Anlageinvestitionen 859,0 871,2 896,8 418,4 452,8 426,2 470,6
Ausriistungen und sonstige Anlagen 389,3 412,1 439,0 195,6 216,5 206,3 2328
Bauten 469,7 459,1 457,8 222,8 236,3 219,9 237,9

VorratsverénderungenS) 30,3 37,4 33,2 29,7 7,7 26,6 6,6

Inlandische Verwendung 3771,3 3844,5 3919,0 1887,9 1956,6 1920,7 1998,4

AuBenbeitrag 69,6 77,0 87,0 38,0 39,1 42,2 44,9
Exporte 1283,7 14127 1507,3 695,9 716,8 737,1 770,2
Importe 1214,1 1335,7 1420,2 658,0 677,8 694,9 725,3

Bruttoinlandsprodukt 3840,8 3921,5 4006,1 1925,9 1995,7 1962,8 20433

nachrichtlich:

Bruttonationaleinkommen 3815,5 3895,8 3979,9 1917,2 1978,7 1953,9 2026,0

b) Verénderung in % gegeniber dem Vorjahr

Konsumausgaben 1,5 1,9 1,8 1,3 2,4 2,0 1,7
Private Haushalte? 1,6 2,2 2,1 1,5 2,9 2,3 1,9
Staat 1,4 0,8 0,9 0,8 0,9 0,9 0,9

Anlageinvestitionen 2,4 1,4 2,9 1,1 1,7 1,9 3,9
Ausriistungen und sonstige Anlagen 9,0 5,9 6,5 6,5 5,3 54 75
Bauten -2,5 -2,3 -0,3 -3,2 -1,4 -1,3 0,7

Inlandische Verwendung 2,0 1,9 1,9 1,8 2,0 1,7 2,1

Exporte 13,2 10,1 6,7 11,9 8,3 59 7,4

Importe 10,2 10,0 6,3 12,3 7,9 5,6 7,0

Bruttoinlandsprodukt 3,0 2,1 2,2 1,9 2,3 1,9 2,4

nachrichtlich:

Bruttonationaleinkommen 3,0 2,1 2,2 1,9 2,3 1,9 2,4
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noch: Die wichtigsten Daten der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung

Vorausschétzung fur die Jahre 2001 und 2002
Bundesrepublik Deutschland

2000 2001 2002 2001 2002
1.Hj. 2.Hj. 1.Hj. 2.Hj.

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

Veranderung in % gegeniber dem Vorjahr

Private Konsumausgaben? 1,4 1,9 1,4 22 1,6 13 1,5

Konsumausgaben des Staates 0,3 0,9 1,1 1,0 0,8 1,2 1,0

Anlageinvestitionen 0,4 0,1 0,2] 0,1 0,1 0,1 0,3
Ausruistungen und sonstige Anlagen 0,1 0,1 0,4 -0,1 0,3 0,3 0,5
Bauten 0,7 0,1 0,1 0,2 0,0 0,0 0,2

Exporte 2,6 2,4 1,5] 2,8 2,1 1,6 1,5

Importe 7,7 2,6 1,4 4,0 1,3 1,7 1,1

Bruttoinlandsprodukt -0,4 1,1 1,1 0,9 1,2 1,0 1,2]

5. Einkommensentstehung und -verteilung

a) Mrd.DM

Primareinkommen der privaten Haushalte? 2987,3 3086,8 3199,9 1502,9 1584,0 1558,5 1641,4
Sozialbeitrage der Arbeitgeber 405,8 415,6 425,6 197,6 218,0 201,9 223,8
Bruttoldhne und -gehélter 1715,6 1769,1 1825,3 825,7 943,4 848,8 976,5
Ubrige Priméareinkommen® 865,8 902,2 949,0 479,6 422,6 507,9 441,1

Primareinkommen der Gbrigen Sektoren 369,8 376,2 377,3 187,1 189,1 180,0 197,4]

Nettonationaleinkommen (Priméareinkommen) 3357,1 3463,0 3577,2 1690,0 1773,1 1738,5 1838,7

Abschreibungen 589,8 609,5 628,0 302,5 307,0 312,0 316,0

Bruttonationaleinkommen 3946,9 4072,5 4205,2] 1992,5 2080,1 2050,5 2154,7

nachrichtlich:

Volkseinkommen 2945,6 3031,8 31214 1471,8 1560,0 1509,2 1612,1
Unternehmens- und Vermoégenseinkommen 824,1 847,2 870,5 4485 398,7 458,6 411,9
Arbeitnehmerentgelt 21215 2184,7 2250,9 1023,3 1161,4 1050,7 1200,3

b) Veranderung in % gegeniiber dem Vorjahr

Primareinkommen der privaten Haushalte? 3,1 3,3 3,7 3,1 3,6 3,7 3,6
Sozialbeitrage der Arbeitgeber 1,7 2,4 2,4 2,2 2,6 2,2 2,7
Bruttolhne und -gehélter 3,3 3,1 3,2 2,9 3,3 2,8 3,5

Bruttolohne und -gehalter je Beschaftigten 1,5 2,1 2,4 1,8 2,4 2,0 2,7
Ubrige Priméareinkommen® 3,4 4,2 5,2 3,8 4,7 59 4,4

Primareinkommen der tbrigen Sektoren -2,2 1,7 0,3 -0,4 3,9 -3,8 4,4

Nettonationaleinkommen (Priméreinkommen) 2,5 3,2 3,3 2,7 3,6 2,9 3,7

Abschreibungen 3,4 3,3 3,0 3,4 3,3 3,1 2,9

Bruttonationaleinkommen 2,6 3,2 3,3 2,8 3,6 2,9 3,6

nachrichtlich:

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

6. Einkommen und Einkommensverwendung der privaten Haushalte?

a) Mrd.DM

Masseneinkommen 1761,7 1830,8 1879,4 872,6 958,2 893,6 985,8
Nettolohne und -gehalter 1101,2 1153,8 1181,9 535,6 618,2 546,9 635,1
Monetére Sozialleistungen 794,3 811,5 834,0 403,5 408,0 4143 419,8
abz. Abgaben auf soziale Leistungen‘” 133,7 134,5 136,5 66,5 68,0 67,5 69,0

Ubrige Priméareinkommen® 865,8 902,2 949,0 479,6 422,6 507,9 441,1

Sonstige Transfers® -87,6 -81,0 -87,0 -39,0 42,0 42,0 -45,0

Verfiigbares Einkommen 2539,9 2651,9 27414 13131 1338,8 1359,5 1381,9

Zunahme betrieblicher Versorgungsanspriiche 19,4 19,7 19,9 9,1 10,6 9,2 10,7

Konsumausgaben 2309,1 2404,9 2489,7 11715 1233,4 1214,0 1275,7

Sparen 250,3 266,8 271,6 150,7 116,1 154,7 117,0]

Sparquote (%)” 9,8 10,0 9.8 11,4 8,6 11,3 8,4

b) Veranderung in % gegeniber dem Vorjahr

Masseneinkommen 3,3 3,9 2,7 3,5 4,3 2,4 2,9
Nettolohne und -gehalter 3,7 4,8 2,4 4,4 51 2,1 2,7
Monetére Sozialleistungen 1,5 2,2 2,8 1,9 2,5 2,7 2,9
abz. Abgaben auf soziale Leistungen‘” -3,4 0,6 1,5 0,5 0,7 15 15

Ubrige Priméareinkommen® 3,4 4,2 52 3,8 4,7 59 4,4

Verfligbares Einkommen 2,9 4.4 3,4 4,0 4,8 3,5 3,2

Konsumausgaben 3,0 4,1 3,5 3,7 4,5 3,6 3,4

Sparen 1,2 6,6 1,8 5,6 7.8 2,6 0,8
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noch: Die wichtigsten Daten der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung

Vorausschétzung fir die Jahre 2001 und 2002

Bundesrepublik Deutschland

2000 2001 2002 2001 2002
1.Hj. 2.Hj. 1.Hj. 2.Hj.

7. Einnahmen und Ausgaben des Staates®

a) Mrd.DM

Einnahmen
Steuern 975,4 951,8 1007,2 472,1 479,8 495,4 511,8
Sozialbeitrage 741,9 758,7 777,2 362,1 396,6 369,8 407,4
Vermdogenseinkommen 28,0 37,1 33,1 25,8 11,3 21,7 11,5
Sonstige laufende Transfers 26,4 27,4 27,6 13,8 13,6 13,9 13,7]
Vermdogenstransfers 16,0 16,6 16,9 8,7 7,9 8,9 8,0
Verkaufe 79,9 80,4 81,0 38,0 42,4 38,3 42,7
Sonstige Subventionen 2,0 2,0 2,0 0,8 1,2 0,8 1,2

Insgesamt 1869,6 1874,0 1944,9 921,3 952,7 948,7 996,2

Ausgaben
VorIeistungeng) 451,0 462,4 475,0 2222 240,2 228,2 246,7
Arbeitnehmerentgelte 322,1 3239 327,2 150,8 173,1 152,8 174,4]
Vermdgenseinkommen 131,7 131,9 136,0 66,2 65,7 68,3 67,7
Subventionen 67,3 67,1 67,0 29,8 37,3 29,8 37,2
Monetére Sozialleistungen 743,3 759,0 780,5 3774 381,7 387,7 392,8]
Sonstige laufende Transfers 67,9 67,2 73,0 32,2 35,0 35,4 37,6
Vermdgenstransfers 59,5 65,3 69,2 31,0 34,3 34,5 34,7
Bruttoinvestitionen 70,9 715 72,5 31,4 40,1 31,7 40,8
Nichtproduzierte Vermégensgiiter™” -102,2 2,9 3,0 -1,2 1,7 -1,3 -1,7

Insgesamt 1811,4 1945,5 1997,3 939,8 1005,7 967,1 1030,3

Finanzierungssaldo 58,3 -71,5 -52,4 -18,5 -53,0 -18,3 -34,1

b) Veranderung in % gegeniber dem Vorjahr

Einnahmen
Steuern 4,2 -2,4 58 -1,2 -3,6 4,9 6,7
Sozialbeitrage 1,1 2,3 2,4 2,0 2,5 2,1 2,7
Vermdogenseinkommen -14,2 32,4 -10,8 53,4 0,8 -16,2 1,4
Sonstige laufende Transfers -6,3 3,6 0,7 3,5 3,7 0,7 0,7
Vermdogenstransfers 5,7 3,2 2,1 3,4 3,0 2,3 1,9
Verkaufe -0,5 0,7 0,7 0,6 0,8 0,8 0,6
Sonstige Subventionen -9,1 -0,5 -1,0 -1,2 0,0 -2,4 0,0

Insgesamt 2,2 0,2 3,8 1,3 -0,8 3,0 4,6

Ausgaben
Vorleistungen? 2,6 25 2,7 2,3 28 2,7 2,7
Arbeitnehmerentgelte -0,2 0,6 1,0 0,9 0,3 1,3 0,7
Vermdégenseinkommen -4,1 0,2 31 0,2 0,2 31 31
Subventionen -0,5 -0,3 -0,2 -0,3 -0.4 -0,2 -0,3
Monetére Sozialleistungen 1,6 2,1 2,8 1,8 2,4 2,7 2,9
Sonstige laufende Transfers 7,7 -1,0 8,6 6,0 -6,6 9,7 75
Vermdogenstransfers 9,5 9,9 6,0 10,4 9,5 11,3 1,1
Bruttoinvestitionen -0,8 0,9 1,4 0,8 1,0 0,9 1,8

Insgesamt -3,9 7,4 2,7 1,9 13,1 2,9 2,4

H Bruttoinlandsprodukt in Preisen von 1995 je Erwerbstatigenstunde.

2 EinschlieRlich privater Organisationen ohne Erwerbszweck.

3 EinschlieRlich Nettozugang an Wertsachen.

* EinschlieRlich verbrauchsnaher Steuern.

9 Selbstandigeneinkommen/Betriebsiiberschuss sowie empfangene abziiglich geleistete Vermégenseinkommen.

9 Empfangene abziglich geleistete sonstige Transfers.

n Sparen in % des verfigbaren Einkommens (einschlieBlich der Zunahme betrieblicher Versorgungsanspriiche).

8 Gebietskorperschaften und Sozialversicherung.

9 EinschlieRlich sozialer Sachleistungen und sonstiger Produktionsabgaben.
0 m 2. Halbjahr 2000 einschlieBlich der auf der Ausgabenseite als Nettoabgang gebuchten Erlése aus der Versteigerung

von UMTS-Lizenzen in Héhe von 99,4 Mrd.DM.

Quellen: Statistisches Bundesamt (Fachserie 18: Volkswirtschaftliche Gesamtrechnungen); Berechnungen der Institute; 2001 und 2002: Prognose der Institute.
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