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Deutschland nach der Stagnation:
Exportgetriebene Erholung erfasst die Gesamtwirtschaft nur langsam

Der Aufschwung in der Weltwirtschaft hat sich in der ersterftél@lieses Jahres noch etwas ver-
starkt. Die sprunghaft gestiegenen Preise fur Mineralol haben dfwh d&dmpfen, nicht aber er-
sticken konnen; die Abhangigkeit der Weltwirtschaft vom Rohdl ist gesunken und dsckRubisst
— verglichen mit friiheren Olpreisschocks — schwacher ausgefallen.

Die Zentren des Aufschwungs liegen in diesem Zyklus nach wie vor in den USA und iei®stas
Dort hat sich das hohe Wachstumstempo des Bruttoinlandsprodukts vergtetigiassen in den
USA die Impulse der expansiv ausgerichteten Wirtschaftspolitik,rjadoch verbreitert sich die
Basis der treibenden Krafte, und die wirtschaftliche Expansioft gtdiden Arbeitsmarkt tber. In
China hat die zunehmende marktwirtschaftliche Orientierung Wachstonesse angestol3en, die
unvermindert fortdauern, und in Japan hat der Exportauftrieb die Binnermaittecfasst. Dagegen
ist der Aufschwung in der Eurozone noch nicht angekommen. Die wirtschaffktivitat profi-
tiert zwar von der Aufwartsbewegung auf den Auslandsmarkten, sie bielelber erst allmahlich.
Die Lage am Arbeitsmarkt bleibt bedriickend, und Investoren wie Konsumgetten ihre Zurick-
haltung nur langsam auf.

Im weiteren Verlauf dieses und des nachsten Jahres werden diestWhaszentren etwas an
wirtschaftlicher Dynamik einbiif3en. In den USA wird die Wirtschafiigainen weniger expansi-
ven Kurs einschlagen; die Notenbank wird ersten Anzeichen eineidnfigefahr mit moderaten
Zinsanhebungen entgegentreten, und die Anregungen der Finanzpolitik aus deegairgegen
Steuersenkungen werden auslaufen. Nach 4,5% in diesem Jahr wird dasiBnasprodukt 2005
um 3,5% wachsen. In der Eurozone werden die Impulse vom Ausland zunehmenohemnii-
schaft erfassen, und der expansive Kurs der Geldpolitik wird sicliiticchte tragen. Die dann im-
mer noch niedrigen Zinsen werden die Kaufentscheidungen der Konsumenten stdrémver-
leichtern. Allerdings bleibt das Tempo der Erholung mit einem Zuwdet®Bruttoinlandsprodukts
von 1,5% in diesem und 2% im nachsten Jahr deutlich hinter dem in den Waszesitren der
Welt zurtck.

In Deutschland hangt die wirtschaftliche Erholung — mehr noch als iBudezone insgesamt —
vom Aufschwung im Ausland ab. So ist fur das Anziehen der Konjunktur seitSdenmer 2003
der Export ausschlaggebend. Die Nachfrage im Inland stagniervdderst im nachsten Jahr
spurbar zulegen. Die Unternehmen halten sich auch weiterhin mitudsvefung ihrer Anlage-
investitionen zurlck, da sie die Impulse aus dem Ausland weitgeherdemitorhandenen Pro-
duktionskapazitaten bedienen kénnen. Zudem ist der Konsolidierungskurs der abigentiand
mit Malinahmen verbunden, die die Investitionsbereitschaft ziigeln. Di¢epridaushalte sparen
lieber, solange die Erholung am Arbeitsmarkt vorbeigeht, als dassesschwach expandierenden
Erwerbs- und Transfereinkommen verstarkt fir den Konsum ausgeben.

Im weiteren Verlauf dieses Jahres wird der Exportanstiegiitaieiben, da der Auftrieb in der
Weltwirtschaft anhalt und die deutsche Wirtschaft nach der Korreldujiingsten Euro-Aufwer-
tung an preislicher Wettbewerbsfahigkeit hinzugewinnt. Zwar werden giertenebenfalls deutlich
zulegen, und dies auch wegen der anhaltenden Verlagerung arbeitsintensileektionsabschnitte
in das Ausland. Der Beitrag der Aul3enwirtschaft zum Wachstum detiBlandsprodukts wird
jedoch wegen der kréaftigeren Exportdynamik im gesamten Progneoaaneisteigen. Die vollzo-
gene EU-Osterweiterung wird Exporten wie Importen zusatzliche Impulsshesrl

Im Gefolge des Exportsogs wird die Nachfrage in Deutschland naektitions- und Konsum-
gutern im weiteren Verlauf des Jahres 2004 etwas anziehen. Deenelminen werden vermehrt
Ausristungsgiter kaufen, und die Investitionen in Bauten werden ersénaieisJahren aufgrund
von Sondereffekten im Wohnungsbau nicht sinken. Damit ist die Investitighstitinsgesamt
nach drei Jahren Rickgang wieder im Plus. Mit der Aufhellung der Emlemsperspektiven vor
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allem infolge der Wende am Arbeitsmarkt werden auch die privaaeisitdlte wieder mehr konsu-
mieren. Allerdings bleibt der Zuwachs in diesem Jahr noch schwachrsng0€5 ist mit einer
Starkung des privaten Konsums zu rechnen. Auch durften dann die Ausristungsingasttwas
starker zulegen.

Das Preisniveau wird sich in diesem Jahr wegen der kraftigggesen Mineraldlpreise und der
Verlagerung von Kosten aus dem Gesundheitssystem auf die privatemaldfaeswas kraftiger er-
hohen als in den Jahren davor. Beim Olpreis sind die Uberwalzungsspieljgdoch wegen der
schwachen Nachfrageentwicklung klein. Zudem dampfen die sinkenden Lohnstlckkostiass
der Preisauftrieb gering bleibt. Der Entzug von Kaufkraft hal siamit in engen Grenzen. Im
nachsten Jahr lasst der Druck vom Rohdl auf das Preisniveau zvear redeh, leicht anziehende
administrierte Preise wirken jedoch einem Rickgang der Teuerugegent Der fir den Prognose-
zeitraum erwartete Anstieg der Verbraucherpreise sigrmalisber keine Verspannungen an den
Gutermarkten.

Nach der Stagnation im Jahr 2003 steigt das Bruttoinlandsprodukt in dieberam 1,8%. Mit
der Verbreiterung der Basis des konjunkturellen Auftriebs wird sishPdaduktionswachstum im
kommenden Jahr etwas beschleunigen. Die wirtschaftliche Erholungnitider Gblichen Verzo-
gerung am Arbeitsmarkt ankommen und erst 2005 deutliche Spuren hinterlagséVende zu
mehr Beschéftigung wird zwar im spateren Verlauf des Jahrese2ffldht, im Durchschnitt wer-
den jedoch rund 100 000 Personen ihren Arbeitsplatz verlieren. Im n&chsteteiditie Zahl der
Erwerbstéatigen mit der Verstarkung der konjunkturellen Aufwartsbemggm 200 000. Die Mal3-
nahmen zur beschleunigten Vermittlung Arbeitsloser durften dann naaehgisialRigen Effekten
die Probe auf das Exempel zu bestehen haben. Die Lohnabschlisse rdgetemiehmen kaum
an, die Beschéaftigung aufzustocken; der Verteilungsspielraum witdelend ausgeschopft. Die
registrierte Arbeitslosigkeit geht nur geringfugig zurick.

Auch bei der in dieser Prognose erwarteten konjunkturellen Beschleurggighmet sich fir
dieses und das nachste Jahr noch kein Durchbruch zu mehr Wachstum undiBesglets. Zwar
setzt die Agenda 2010 an den richtigen Stellen an, die Malinahmen geheiclsthgeit genug: der
Niedriglohnsektor wurde ausgebaut, die Anreize zur Arbeitsaufnahm&rl@itsiose haben sich
jedoch noch nicht entscheidend erhoht; die Dauer des Bezugs von Arbeisldsengle zwar
deutlich verkirzt, die entsprechenden Regelungen werden aber nur nach undrkeenin.wAuch
die Zusammenlegung von Arbeitslosen- und Sozialhilfe tritt frihegafeng 2005 in Kraft. Die
Begrenzung der hohen Lohnnebenkosten wurde erst eingeleitet, auch durch darsBesirienz-
steigernder Malinahmen bei der Gesetzlichen Krankenversicherung.

Der Finanzpolitik fehlt ein geschlossenes Konzept. Trotz der Spemagshgen wird die im
Stabilitats- und Wachstumspakt festgeschriebene Obergrenze filadadaltsdefizit 2005 das
vierte Jahr in Folge verfehlt. Ein Wechsel in der Konsolidieruragesfie vom Defizitziel zu Aus-
gabenzielen ist angebracht. Dies schafft Spielraum, den Haushahsten langfristiger Wachs-
tumserfordernisse umzubauen und die Finanzpolitik nachhaltig zu gestalten.

Die expansive Ausrichtung der Geldpolitik der Europaischen Zentralbankdma konjunktu-
relle Erholung auch in Deutschland weiter begiunstigen. Obwohl die &xpditsion der Ge-
schaftsbanken schwach war, ist die Ausstattung der Wirtschafiquititat grof3. Anzeichen einer
Inflationsbeschleunigung sollte die EZB erst dann begegnen, wenn sktngli@kturelle Erholung
im Euroraum gefestigt hat. Der Glpreisinduzierte Druck auf digefiteng sollte nicht zum Anlass
fur Zinsschritte genommen werden.
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Tabelle 1:
Gesamtwirtschaftliche Eckdaten der Prognose des IWH fir Deutschland in dem 2@04 und 2005

2003 2004 2005
reale Veranderung gegeniiber dem Vorjahr in %

Private Konsumausgaben -0,1 0,4 11

Staatskonsum 0,9 -0,8 0,2

Anlageinvestitionen -2,0 1,6 2,1

Ausrustungen und sonstige Anlage -0,4 3,1 55
Bauten -3,4 0,3 -0,9

Inlandische Verwendung 0,4 0,4 1,3

Exporte 1,8 9,8 6,5

Importe 3,4 6,7 6,0

Bruttoinlandsprodukt -0,1 1,8 1,8

Nachrichtlich:

ohne Arbeitstageeffekt -0,1 1,3 2,0

Nachrichtlich: USA 3,1 45 3,5

Euroraum 0,5 15 2,0
Veranderung gegentber dem Vorjahr in %

Arbeitsvolumen, geleistet -0,9 0,3 0,2

Tariflohne je Stunde 2,0 2,0 2,0

Effektividhne je Stunde 1,3 1,3 1,8

Lohnstlickkosteh 0,8 -0,6 0,2

Verbraucherpreisindex 11 15 1,6

in 1 000 Personen

Erwerbstatige (Inland) 38 246 38 150 38 355

Arbeitslosé 4 376 4 335 4 2F0

in %

Arbeitslosenquote 10,3 10,2 10,0
Westdeutschland** 8,6 8,5 8,4
Ostdeutschland* 18,9 18,7 18,7

in % zum BIP

Finanzierungssaldo des Staates -3,9 -3,8 -3,3

aBerechnungen das IWH auf Stundenbasi8 EinschlieRlich der geférderten Personen in Arbeishaffungs- und Strukturanpassungsmafnah-

men. —° Nationale Definition. - Arbeitslose in % der Erwerbspersonen (Inlan§)Ghne Konsequenzen aus der Zusammenlegung vontéldsei

sen- und Sozialhilfe. — * Ohne Berlin. — ** Mit Ber.
Quellen: Statistisches Bundesamt; Eurostat; Buoé&iconomic Analysis; Prognose des IWH (Stand:J2mhi 2004).
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