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Konjunkturausblick des IWH fu r 2003: 
Warten auf den Aufschwung in Deutschland ü  

Warten auf Godot? 
 

- Die Konjunktur in Deutschland ha ngt an den Impulsen aus dem Ausland; die gerin-
ge Eigendynamik der binnenwirtschaftlichen Kra fte wird von der restriktiven Fi-
nanzpolitik versta rkt gebremst. Die Signale fur die deutsche Wirtschaft stehen vor-
erst auf Stagnation. Mit der Beseitigung der Flutscha den nimmt die gesamtwirt-
schaftliche Aktivita t in Ostdeutschland etwas sta rker zu als in Westdeutschland,  
aber nur vorubergehend. 

 
- Die Lage am Arbeitsmarkt verschlechtert sich nochmals. Die bisher absehbaren 

Gesetzesvorhaben zur angestrebten effizienteren Vermittlung von Arbeitslosen 
(Hartz-Kommission) leisten keinen nachhaltigen Beitrag zum Abbau der hohen Ar-
beitslosigkeit. Grundlegende Reformen am Arbeitsmarkt sind nicht in Sicht. 
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- Die Teuerung bleibt in Deutschland gering, eine akute Deflationsgefahr bedeutet 
dies aber nicht. Auch die jungste Leitzinssenkung der EZB wirkt Deflationsgefah-
ren in Deutschland entgegen.  

 
- Die Finanzpolitik in Deutschland versucht, vor allem durch die Anhebung von 

Steuern und Abgaben, die o ffentlichen Haushalte zu konsolidieren. Dies ist der fal-
sche Weg, denn so werden die Grundlagen fur mehr Wachstum und Bescha ftigung 
weiter geschwa cht; der zaghafte Aufschwung wird merklich behindert. 

 
Der Aufschwung in Deutschland ist im Jahr 2002 entgegen allen Erwartungen nicht in Gang ge-
kommen. Die gesamtwirtschaftliche Aktivita t hat sich seit mehreren Quartalen nur schwach entwi-
ckelt, die Verbraucherpreise sind langsam gestiegen und die Erzeugerpreise sogar einige Zeit ge-
sunken. Steht damit die gro –te Volkswirtschaft in der Euroregion am Rande einer Deflation? Hat 
sich der Aufschwung nur verzo gert, oder ist das Warten auf ihn vergebens? 

Die wirtschaftspolitischen Vorhaben der wiedergewa hlten Bundesregierung geben wenig Anlass, 
die Stagnationsgefahr in den Bereich der Phantasie zu verweisen. Es gibt aber auch Anzeichen, die 
gegen ein Abkippen in einen sich selbst versta rkenden Abschwung in Deutschland sprechen. Die 
Weltwirtschaft, die wichtigste Impulsquelle fur jede Exportnation, erholt sich wieder: In den USA 
scheinen die ubersteigerten Erwartungen in der zweiten Ha lfte der neunziger Jahre jetzt mit dem 
Ende der Talfahrt bei den Aktienkursen korrigiert zu sein. Auch geben die US-Unternehmen ihre 
Investitionszuruckhaltung allma hlich auf. Die Finanzierungsbedingungen sind nach den deutlichen 
Zinssenkungen durch die US-Zentralbank vergleichsweise gunstig. Der Kostendruck infolge der in 
diesem Jahr vorubergehend gestiegenen O lpreise hat wieder nachgelassen, und von der Fi-
nanzpolitik gehen nochmals leicht expansive Impulse aus. Die Geldpolitik hat nicht erst mit der 
neuerlichen Zinssenkung fur ausreichende Liquidita t in der Wirtschaft gesorgt. Etwaige Deflations-
gefahren fur die USA durften gebannt sein. Zwar bleibt das Risiko fur konjunkturelle Ruckschla ge 
vor allem wegen der hohen Verschuldung der Privaten sowie der Defizite in der Leistungsbilanz 
und im o ffentlichen Haushalt nicht gering, das Vertrauen in die Sta rke und Dynamik der US-
Wirtschaft und damit in den Dollar scheint aber wieder hergestellt zu sein. 

Die Erholung der Konjunktur in den USA wird auf die Wirtschaft in Europa ausstrahlen. In der 
Euroregion werden die Unternehmen, zusa tzlich angeregt durch die nach der jungsten Zinssenkung 
gunstigeren moneta ren Rahmenbedingungen, allma hlich wieder versta rkt investieren und die priva-
ten Haushalte den Konsum ausweiten. Die Expansion von Nachfrage und Produktion bleibt jedoch 
infolge des anhaltenden Konsolidierungsdrucks bei den o ffentlichen Haushalten verhalten, und die 
Produktionsmo glichkeiten werden ein weiteres Jahr nicht ausgelastet. Die jungste Zinssenkung der 
Europa ischen Zentralbank wird erst im Jahr 2004 ihre Wirkung auf die Konjunktur entfaltet haben. 
Die Inflationsrate durfte im Jahr 2003 um 2% schwanken und damit am oberen Rand des von der 
EZB angestrebten Zielkorridors liegen. Anzeichen fur eine Deflation in der Eurozone insgesamt 
gibt es somit nicht. 

Fur Deutschland sind die Aussichten weniger klar. Der konjunkturelle Impuls aus dem Ausland 
bleibt wohl die einzige Triebkraft fur die Belebung der wirtschaftlichen Aktivita t im kommenden 
Jahr. Zwar stutzt auch die Geldpolitik, jedoch bremst die Konsolidierung der o ffentlichen Haushalte  
ü vor allem durch Steuer- und Abgabenerho hungen ü  die an sich schon geringe Eigendynamik der 
binnenwirtschaftlichen Kra fte weiter. Mehr noch: Die U bertragung des externen Impulses wird 
durch den von der Finanzpolitik neu induzierten Einkommensentzug bei den Privaten geschwa cht 
und die Multiplikatorwirkung des Exports kann nicht die in der Vergangenheit ubliche Sta rke ent-
falten. Die weiterhin geringe Teuerung, die zudem ihre Impulse vor allem aus dem Anstieg der ad-
ministrierten Preiskomponenten erha lt, passt zu dieser verhaltenen Entwicklung der Nachfrage. 
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Damit befindet sich die Konjunktur in den ersten Monaten des Jahres 2003 in einer kritischen Pha-
se. Wahrscheinlicher als ein Abdriften in die Deflation ist jedoch, dass die Auftriebskra fte Ober-
hand gewinnen werden, nachdem die Unternehmen und die privaten Haushalte ihr Verhalten an die 
vera nderten Rahmenbedingungen im Inland angepasst haben und der au–enwirtschaftliche Impuls 
sta rker geworden ist. Dieser Wendepunkt durfte fruhestens in der zweiten Jahresha lfte erreicht wer-
den. Im darauf folgenden Jahr wird sich dann der moderate Aufschwung fortsetzen. In diesem Sze-
nario ist unterstellt, dass es zu keiner Eskalation der Auseinandersetzung mit dem Irak kommt. 

Treibende Kraft fur den Anstieg der gesamtwirtschaftlichen Produktion bleibt im Jahr 2003 der 
Export. Seine Dynamik wird sich im Verlauf des Jahres kra ftigen. Die Unternehmen werden ihre 
Investitionen in Ausrustungen nach acht Quartalen ruckla ufiger Entwicklung im Interesse der Wah-
rung ihrer Wettbewerbsfa higkeit erho hen, aufgrund wenig aufgehellter Absatz- und Ertragserwar-
tungen allerdings nur leicht. Die Investitionen in Bauten werden dagegen nach dem Auslaufen der 
Auftra ge zur Beseitigung der Flutscha den und der Abarbeitung der Vorzieheffekte im Zusammen-
hang mit dem geplanten Abbau von Steuervergunstigungen fur Unternehmen und private Haushalte 
im spa teren Jahresverlauf wieder kra ftig sinken. Schlie–lich werden die privaten Haushalte ihren 
Konsum ausweiten, allerdings erst mit der Aufhellung der Bescha ftigungsperspektiven. Wegen der 
erho hten Steuer- und Abgabenbelastung bleibt der Anstieg des privaten Verbrauchs gering und wird 
erst im Jahr 2004 sta rker. 

Die gesamtwirtschaftliche Produktion wird im Jahr 2003 zuna chst stagnieren. Der Aufschwung 
greift fruhestens im Sommer. Im Jahresdurchschnitt steigt das Bruttoinlandsprodukt um 1,1%. Die 
Da mpfung infolge der restriktiven Finanzpolitik durfte dabei bis zu einem halben Prozentpunkt 
betragen. Auch im Jahr 2004 bleibt die konjunkturelle Dynamik verhalten, wegen kalenderbedingt 
zusa tzlicher Arbeitstage erho ht sich die gesamtwirtschaftliche Leistung aber um 2,3%. In Ost-
deutschland wird die gesamtwirtschaftliche Produktion im Jahr 2003 noch vorubergehende Impulse 
von der Beseitigung der Flutscha den erhalten; mit 1,5% wird sie etwas kra ftiger zunehmen als in 
Westdeutschland. Im darauf folgenden Jahr kehren sich die Wachstumsrelationen wieder um. Nach 
dem Auslaufen des “Fluteffekts�  werden die Bauaktivita ten im Osten erneut drastisch zuruckgehen 
und den gesamtwirtschaftlichen Produktionsanstieg ein weiteres Jahr drucken. 

Fur den Arbeitsmarkt bedeutet die schwache Konjunktur zuna chst noch eine zunehmende Be-
lastung im kommenden und nur einen geringen Abbau der hohen Arbeitslosigkeit im darauf folgen-
den Jahr. Die derzeit absehbaren Schritte zur effizienteren Vermittlung von Arbeitslosen werden 
nur wenig zur Entlastung des Arbeitsmarktes beitragen. Sie werden zusa tzliche Kosten verursachen 
und wegen der schwachen Anreize fur Unternehmen kaum Neueinstellungen nach sich ziehen. 

Die konjunkturelle Wirkung der jungsten Leitzinssenkung der EZB durfte gering bleiben; der 
Zinsschritt wird aber dazu beitragen, die Deflationsa ngste in Deutschland zu mildern. Allerdings 
la sst sich die Ma–nahme nur mit Schwierigkeiten aus der offiziellen geldpolitischen Strategie der 
Europa ischen Zentralbank herleiten. Die Ankundigung der EZB, ihre Strategie im Laufe des kom-
menden Jahres zu uberprufen, ist deshalb zu begru–en. 

Angesichts “ leerer Kassen�  versucht die Finanzpolitik in Deutschland, vor allem durch die An-
hebung von Steuern und Abgaben, die o ffentlichen Haushalte zu konsolidieren. Dies ist der falsche 
Weg. So wird nicht nur die Konjunktur geda mpft, sondern auch die Bedingungen fur mehr Wachs-
tum und Bescha ftigung verschlechtern sich. Ausgabenbeschra nkungen sind zwar gleichfalls vorge-
sehen, sie werden aber nicht reichen, in mittlerer Frist ü wie im Stabilita ts- und Wachstumspakt ge-
fordert ü einen ausgeglichenen Haushalt vorzulegen. Die Finanzpolitik wirkt im kommenden Jahr 
merklich restriktiv. 
 
Der volle Wortlaut des Konjunkturausblicks steht ab 15.00 Uhr im Internet unter:  
http://www.iwh-halle.de 
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Tabelle : 
Gesamtwirtschaftliche Eckdaten der Prognose des IWH fur Deutschland in den Jahren 2003 und 2004 

 2002 2003 2004 

 reale Vera nderung gegenuber dem Vorjahr in % 
Private Konsumausgaben -0,5 0,7 1,8 
Staatskonsum 1,4 1,2 0,8 
Anlageinvestitionen -6,1 -0,3 0,1 

 Ausrustungen und sonstige Anlagen -7,6 1,1 5,1 
 Bauten -4,9 -1,4 -4,0 
Inla ndische Verwendung -1,3 0,9 1,7 
Exporte 2,5 6,4 9,0 
Importe -1,8 6,8 8,4 
Bruttoinlandsprodukt 0,2 1,1 2,3 
dar.: Ostdeutschland* 0,0 1,5 1,5 
Nachrichtlich:   USA 2,4 2,8 3,1 

Euroraum 0,8 1,8 2,5 
 Vera nderung gegenuber dem Vorjahr in % 
Tariflo hne je Stunde 2,5 2,8 2,8 
Effektivlo hne je Stunde 2,4 2,8 3,0 
Lohnstuckkostena 1,0 1,7 1,9 
Preisindex fur die Lebenshaltung 1,3 1,5 1,4 
 in 1 000 Personen 
Erwerbsta tige (Inland)b 38 688 38 510 38 800 

 Westdeutschland** 32 948 32 785 33 085 
 Ostdeutschland* 5 740 5 725 5 715 
Arbeitslosec 4 056 4 190 4 010 

 Westdeutschland** 2 785 2 950 2 810 
 Ostdeutschland* 1 271 1 240 1 200 
 in % 
Arbeitslosenquoted 9,5 9,8 9,4 

 Westdeutschland** 7,8 8,3 7,8 
 Ostdeutschland* 18,2 17,8 17,4 
 in % des BIP 

Finanzierungssaldo des Staates -3,5 -2,9 -1,9 
a Berechnungen des IWH auf Stundenbasis. ü b Einschlie–lich der gefo rderten Personen in Arbeitsbeschaffungs- und Strukturanpas-
sungsma–nahmen. ü c Nationale Definition. ü d Arbeitslose in % der Erwerbspersonen (Inland). ü * Ohne Berlin. ü ** Mit Berlin. 

Quellen: Statistisches Bundesamt; Scha tzungen und Prognose des IWH (Stand: 12. Dezember 2002). 

 


