Konjunkturausblick des IWH flr 2003:
Warten auf den Aufschwung in Deutschland — Warten auf Godot?

Der Aufschwung in Deutschland ist im Jahr 2002
entgegen allen Erwartungen nicht in Gang ge-
kommen. Die gesamtwirtschaftliche Aktivitat hat
sich seit mehreren Quartalen nur schwach entwi-
ckelt, die Verbraucherpreise sind langsam gestie-
gen und die Erzeugerpreise sogar einige Zeit ge-
sunken. Seht damit die groéfite Volkswirtschaft in
der Euroregion am Rande einer Deflation? Hat
sich der Aufschwung nur verzigert, oder ist das
Warten auf ihn vergebens?

Die wirtschaftspolitischen Vorhaben der wie-
dergewahlten Bundesregierung geben wenig An-
lass, die Sagnationsgefahr in den Bereich der
Phantasie zu verweisen. Es gibt aber auch Anzei-
chen, die gegen ein Abkippen in einen sich selbst
verstérkenden Abschwung in Deutschland spre-
chen. Die Weltwirtschaft, die wichtigste Impuls-
quelle fir jede Exportnation, erholt sich wieder: In
den USA scheinen die Ubersteigerten Erwartungen
in der 2weiten Halfte der neunziger Jahre jetzt mit
dem Ende der Talfahrt bei den Aktienkursen korri-
giert zu sein. Auch geben die US-Unternehmen
ihre Investitionszur tickhaltung allméhlich auf. Die
Finanzierungsbedingungen sind nach den deut-
lichen Zinssenkungen durch die USZentralbank
vergleichsweise ginstig. Der Kostendruck infolge
der im vergangenen Jahr vor Ubergehend gestiege-
nen Olpreise hat wieder nachgelassen, und von der
Finanzpolitik gehen nochmals leicht expansive Im-
pulse aus. Die Geldpolitik hat nicht erst mit der
neuerlichen Zinssenkung fur ausreichende Liqui-
ditéat in der Wirtschaft gesorgt. Etwaige Defla-
tionsgefahren fir die USA dirften gebannt sein.
Zwar bleibt das Risiko fur konjunkturelle Rick-
schlége vor allem wegen der hohen Verschuldung
der Privaten sowie der Defizite in der Leistungs-
bilanz und im 6ffentlichen Haushalt nicht gering,
das Vertrauen in die Starke 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, zusétzlich
angeregt durch die nach der jingsten Zinssenkung
gunstigeren monetdren Rahmenbedingungen, all-
mahlich wieder verstarkt investieren und die pri-
vaten Haushalte den Konsum ausweiten. Die Ex-
pansion von Nachfrage und Produktion bleibt je-
doch infolge des anhaltenden Konsolidierungs-
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drucks bei den offentlichen Haushalten verhalten,
und die Produktionsmdglichkeiten werden ein
weiteres Jahr nicht ausgelastet. Die jlngste Zins-
senkung der Europaischen Zentralbank wird erst
im Jahr 2004 ihre Wirkung auf die Konjunktur
entfaltet haben. Die Inflationsrate dirfte im lau-
fenden Jahr um 2% schwanken und damit am obe-
ren Rand des von der EZB angestrebten Zielkorri-
dors liegen. Anzeichen fir eine Deflation in der
Eurozone insgesant 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 Aktivitat in diesem Jahr. Zwar
stutzt auch die Geldpolitik, jedoch bremst die Kon-
solidierung der offentlichen Haushalte — vor allem
durch Steuer- und Abgabenerhéhungen — ver starkt
die an sich schon geringe Eigendynamik der bin-
nenwirtschaftlichen Kréafte. Mehr noch: Die Uber-
tragung des externen Impulses wird durch den von
der Finanzpolitik neu induzierten Einkommensent-
zug bei den Privaten geschwécht und die Multipli-
katorwirkung des Exports kann nicht die in der
Vergangenheit Ubliche Starke entfalten. Die wei-
terhin geringe Teuerung, die zudem ihre Impulse
vor allem aus dem Anstieg der administrierten
Preiskomponenten erhalt, passt zu dieser verhalte-
nen Entwicklung der Nachfrage. Damit befindet
sich die Konjunktur in den ersten Monaten des
Jahresin einer kritischen Phase. Wahrscheinlicher
als ein Abdriften in die Deflation ist jedoch, dass
die Auftriebskrafte Oberhand gewinnen werden,
nachdem die Unternehmen und die privaten Haus-
halte ihr Verhalten an die veranderten Rahmenbe-
dingungen im Inland angepasst haben und der au-
Renwirtschaftliche Impuls starker geworden ist.
Dieser Wendepunkt dirfte frihestens im Sommer
erreicht werden. Im kommenden Jahr wird sich
dann der moderate Aufschwung fortsetzen. In die-
sem Szenario ist unterstellt, dass es zu keiner Es-
kalation der Auseinandersetzung mit dem Irak
kommt.

Treibende Kraft fir den Anstieg der gesamt-
wirtschaftlichen Produktion bleibt in diesem Jahr
der Export. Seine Dynamik wird sich im Verlauf des
Jahres kraftigen. Die Unternehmen werden ihre
Investitionen in Ausrlistungen nach acht Quartalen
rucklaufiger Entwicklung im Interesse der Wah-
rung ihrer Wettbewerbsfahigkeit erhohen, auf-



grund wenig aufgehellter Absatz- und Ertrags-
erwartungen allerdings nur leicht. Die Investitio-
nen in Bauten werden dagegen nach dem Auslau-
fen der Auftrége zur Beseitigung der Flutschaden
und der Abarbeitung der Vorzeheffekte im Zu-
sammenhang mit dem geplanten Abbau von Steuer-
verginstigungen fur Unternehmen und private
Haushalte im spateren Jahresverlauf wieder kraf-
tig sinken. Schliefdlich werden die privaten Haus-
halte ihren Konsum ausweiten, allerdings erst mit
der Aufhellung der Beschaftigungsper spektiven.
Wegen der erhdhten Steuer- und Abgabenbelas-
tung bleibt der Anstieg des privaten Verbrauchs
gering und wird erst im kommenden Jahr stéarker.

Die gesamtwirtschaftliche Produktion wird in
diesem Jahr zunachst stagnieren. Der Aufschwung
greift frihestens im Sommer. Im Jahresdurch-
schnitt steigt das Bruttoinlandsprodukt um 1,1%.
Die Dampfung infolge der restriktiven Finanzpoli-
tik durfte dabel bis zu einem halben Prozentpunkt
betragen. Auch im Jahr 2004 bleibt die konjunktu-
relle Dynamik verhalten, wegen kalenderbedingt
zusatZicher Arbeitstage erhoht sich die gesamt-
wirtschaftliche Leistung aber um 2,3%. In Ost-
deutschland wird die gesamtwirtschaftliche Pro-
duktion im Jahr 2003 noch voribergehende Im-
pulse von der Beseitigung der Flutschaden erhal-
ten; mit 1,5% wird sie etwas kréftiger steigen als
in Westdeutschland. Im darauf folgenden Jahr
kehren sich die Wachstumsrelationen wieder um.
Nach dem Auslaufen des ,, Fluteffekts* werden die
Bauaktivitdten im Osten erneut drastisch zurtick-
gehen und den gesamtwirtschaftlichen Produk-
tionsanstieg ein weiteres Jahr drlicken.

Fur den Arbeitsmarkt bedeutet die schwache
Konjunktur zun&chst noch eine zunehmende Be-
lastung in diesem und nur einen geringen Abbau
der hohen Arbeitdosigkeit im nachsten Jahr. Die
derzeit absehbaren Schritte zur effizienteren Ver-
mittlung von Arbeitslosen werden nur wenig zur
Entlastung des Arbeitsmarktes beitragen. Se wer-
den zusatziche Kosten verursachen und wegen der
schwachen Anreize fir Unternehmen kaum Neu-
einstellungen nach sich ziehen.

Die konjunkturelle Wirkung der jlngsten Leit-
zinssenkung der EZB dirfte gering bleiben; der
Zinsschritt wird aber dazu beitragen, die Defla-
tionsangste in Deutschland zu mildern. Allerdings
lasst sich die Mafinahme nur mit Schwierigkeiten
aus der offiziellen geldpolitischen Srategie der
Europaischen Zentralbank herleiten. Die Ankindi-
gung der EZB, ihre Strategie im Laufe dieses Jah-
res zu Uberprifen, ist deshalb zu begrfden.

Tabelle 1.
Gesamtwirtschaftliche Eckdaten der Prognose des
IWH fir Deutschland in den Jahren 2003 und 2004

2002 2003 2004

reale Verénderung
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
Ausriistungen und
sonstige Anlagen -7,6 11 51
Bauten -4,9 -1,4 -4,0
Inlandische Verwendung -1,3 0,9 1,7
Exporte 25 6,4 9,0
Importe -1,8 6,8 84
Bruttoinlandsprodukt 0,2 11 2,3
dar.: Ostdeutschland* 0,0 15 15
Nachrichtlich: USA 24 2,8 31
Euroraum 0,8 1,8 2,5
Veranderung gegenuber
dem Vorjahr in %
Tarifléhne je Stunde 25 2,8 2,8
Effektiviohne je Stunde 24 2,8 3,0
Lohnstitickkosten® 1,0 1,7 19
Preisindex fur die
L ebenshaltung 1,3 15 14

in 1 000 Personen
Erwerbstétige (Inland)® 38688 38510 38800

Westdeutschland* * 32948 32785 33085
Ostdeutschland* 5740 5725 5715
Arbeitdosef 4 056 4190 4010
Westdeutschland* * 2785 2950 2810
Ostdeutschland* 1271 1240 1200
in%
Arbeitslosenquote” 9,5 98 94
Westdeutschland* * 7,8 8,3 7.8
Ostdeutschland* 18,1 17,8 17,4
in % des BIP

Finanzierungssaldo des
Staates -35 -2,9 -1,9

2 Berechnungen des IWH auf Stundenbasis. — ® Einschlielich der ge-
forderten Personen in Arbeitsheschaffungs- und Strukturanpassungs-
malinahmen. — ¢ Nationale Definition. — ¢ Arbeitslose in % der Er-
werbspersonen (Inland). —* Ohne Berlin. —** Mit Berlin.

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

Angesichts , leerer Kassen* versucht die Fi-
nanzpolitik in Deutschland, vor allem durch die
Anhebung von Steuern und Abgaben, die Offent-
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lichen Haushalte zu konsolidieren. Diesist der fal-
sche Weg. So wird nicht nur die Konjunktur ge-
dampft, sondern es verschlechtern sich auch die
Bedingungen fir mehr Wachstum und Beschafti-
gung. Ausgabenbeschrankungen sind zwar gleich-
falls vorgesehen, sie werden aber nicht reichen,
bis zum Jahr 2006 — wie von der Regierung ange-
strebt — einen ausgeglichenen Haushalt vorzule-
gen. Die Finanzpolitik wirkt in diesem Jahr merk-
lich restriktiv.

Internationale Konjunktur

Zogerliche Belebung der Weltkonjunktur

Zur Jahreswende bleibt die Erholung der Weltwirt-
schaft zogerlich. Im Sommer wurde der aufkei-
mende Optimismus vor alem durch die erneuten
Einbriiche auf den Aktienmérkten zurechtgestutzt.
Der Stimmungsruckschlag spiegelte sich auch in
der weltweit schwachen Investitionstétigkeit wider.
Nach den Uberinvestitionen der New Economy
insbesondere in den USA muss noch bis ins Jahr
2003 hinein eine Zeit schwacher Investitionstétig-
keit verstreichen, ehe der Kapitalstock in Grof3e
und Struktur wieder den Plénen der Unternehmen
entspricht.

Mittlerweile haben sich aber die Aussichten fir
die US-Konjunktur, auch wegen der neuerlichen
Leitzinssenkung im November 2002, wieder ein
wenig aufgehellt. Nach wie vor wird die Welt-
konjunktur jedoch von der Gefahr eines Krieges
mit dem Irak und der Ungewissheit Uber die Fol-
gen belastet. Es zeigt sich, dass eine wichtige Be-
dingung fur die kréaftige weltwirtschaftliche Ex-
pansion in der zweiten Hélfte der neunziger Jahre
die damals relativ ruhige weltpolitische Lage war.
Auch wenn solche Verhdtnisse derzeit in weiter
Ferne scheinen, geht diese Prognose von der An-
nahme aus, dass es zu keiner Eskalation der Aus-
einandersetzung mit dem Irak kommt.

Was den weltwirtschaftlichen Aufschwung
ebenfalls dampfen wird, sind die kaum bewéltigten
Strukturprobleme Japans und der im vergangenen
Jahr verschérfte Zwang zur Haushaltskonsolidie-
rung in den Landern des Euroraumes, vor alem in
Deutschland. Es ist fur die Weltwirtschaft eine
schwere Hypothek, dass die Konjunkturen sowohl
der zweit- wie der drittgrofdten Industrienation
mittlerweile ganz auf aulRenwirtschaftliche Impulse
angewiesen sind. Weder Geld- noch Finanzpolitik
sind in diesen Landern in der Lage, mittels pro-
zesspolitischer Mal3nahmen wesentliche binnen-
wirtschaftliche Impulse auszuldsen. Was erreicht
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werden muss, ist die Wiederherstellung des Ver-
trauens von Unternehmen und Konsumenten in die
grundsétzliche Reformfahigkeit der Wirtschafts-
politik. Auch well sich die fur eine Stérkung des
Vertrauens erforderlichen Reformschritte in beiden
Landern nicht abzeichnen, ist fir das Jahr 2003 nur
mit einer verhaltenen Entwicklung der Weltwirt-
schaft zu rechnen. Allerdings besteht fir den
Welthandel erhebliches Expansionspotential, nach-
dem der Trend zur Integration der Weltmérkte in
den vergangenen beiden Jahren abrupt unterbro-
chen worden ist. Deshalb wird der Welthandel im
Jahr 2003 mit 8% zulegen kdnnen — wieder freilich
unter der Pramisse, dass sich kein Kriegsszenario
einstellt.

Kasten 1.

Annahmen fur die Prognose

Der Prognose liegen folgende Annahmen

zugrunde, die in der Regel auf prognostischen

Uberlegungen beruhen. Jedoch wurde im Fall

des Irak-Konflikts eine einfache Setzung vor-

genommen.

- EinIrak-Krieg findet nicht statt.

- Der Olpreis liegt im Durchschnitt der Jahre
2003 und 2004 bei 25 US-Dollar pro Barrel.

- Der Welthandel wird im Jahr 2003 um 8%
zunehmen, im Jahr 2004 um 9% %.

- Die Aktienkurse stabilisieren sich in etwa
auf dem gegenwaértigen Niveau. Insbeson-
dere kommt es zu keinen weiteren drasti-
schen Vermogensverlusten.

- Der US-Dallar-Kurs des Euro bleibt im Prog-
nosezeitraum in etwa konstant auf Paritat.

- Die Européische Zentralbank lasst ihren
Mindestbietungssatz die erste Jahreshélfte
2003 bei 2,75%. Bis zum Ende dieses Jah-
res werden die Leitzinsen dann wieder
leicht angehoben.

- Die Tarifverdienste je Stunde in Deutsch-
land steigen gesamtwirtschaftlich im Durch-
schnitt der Jahre 2003 und 2004 um jeweils
2,8%.

Die finanzpolitischen Annahmen fur Deutsch-
land werden in Kasten 4 dargel egt.

USA: Investitionen fassen wieder Tritt

Seit Ende des Booms im Jahr 2000 hat die ameri-
kanische Volkswirtschaft die Folgen des Ubertrie-
benen Optimismus an den Finanzmérkten der spéa-
ten neunziger Jahre zu spiren bekommen. Dies



zeigt sich besonders deutlich im Rickgang der In-
vestitionen. Belastend wirkten zudem die Unsi-
cherheiten im Zusammenhang mit der weltpoliti-
schen Lage und den weltweit schwachen Finanz-
maérkten. Der private Konsum erwies sich hingegen
as robust. Gestiitzt von der sehr expansiven Geld-
und Finanzpolitik hat er einem tieferen wirtschaft-
lichen Abschwung entgegengewirkt. Zuletzt zeich-
nete sich allerdings ein Wechsel der Triebkréfte
der Konjunktur ab. Auf der einen Seite — obwohl
von Sonderfaktoren Uberzeichnet — zeigte der pri-
vate Verbrauch seit dem Frihjahr 2002 eine deut-
lich schwéchere Tendenz. Auf der anderen Seite
mehren sich die Anzeichen einer Trendwende bei
den Investitionen.

Abbildung 1.

Redle Ausrlstungs- und Softwareinvestitionen in
den USA
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Die ,New Economy“ hatte die Investitionsta
tigkeit der Unternehmen angeregt, sodass die In-
vestitionsquote (redle Investitionen im Verhéltnis
zum realen Bruttoinlandsprodukt) Uber mehrere
Jahre kréftig gestiegen war. Sollte diese Entwick-
lung auf eine Fehleinschézung der Investoren zu-
rickzufihren sein, musste die Investitionsguote
wieder auf ihr urspriingliches Niveau zurtckfallen.
Dem Anstieg der Investitionsguote liegen jedoch
auch fundamentale Verdnderungen im Produk-
tionsprozess zugrunde. So stieg der Anteil der In-
formations- und Kommunikationstechnologien an
den Ausriistungen deutlich. Da diese aber gegen-
Uber herkdmmlichen Technologien einen erheblich
kirzeren Lebenszyklus aufweisen, besteht damit
ein erhohter Erneuerungsbedarf. Zudem ist nicht
mit einer Desinvestition in diesem Bereich zu

rechnen. Insgesamt spricht vieles fir eine dauer-
hafte Verschiebung der Investitionsguote auf ein
hoheres Niveau. Auch zeigt sich am aktuellen
Rand, dass die Investitionsneigung gestiegen i,
die Unternehmen aber dennoch nicht die gleiche
Aktivitdt wie in den spdten neunziger Jahren an
den Tag legen. Es zeichnet sich vielmehr eine zu-
nachst verhaltene Entwicklung ab, die allmahlich
an Fahrt gewinnt. Im weiteren Verlauf wird sich
mit dem Riickgang der Unsicherheiten auf den Fi-
nanzméarkten die US-Wirtschaft nicht mehr allein
auf den privaten Konsum stiitzen miissen.

Abbildung 2:
Real es Bruttoinlandsprodukt in den USA
- Saison- und arbeitstaglich bereinigter Verlauf -
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Quellen: Bureau of Economic Analysis; Berechnungen des
IWH; ab 4. Quartal 2002: Prognose des IWH.

Die Wirtschaftspolitik wird auch weiterhin an-
regend wirken. So sind die kurzfristigen Realzin-
sen nach der Leitzinssenkung Anfang November
deutlich negativ. Trotz des defizitaren Staatshaus-
halts' geben die neuen Mehrheitsverhaltnisse im
Kongress der Finanzpolitik weiteren Spielraum fir
expansive Malhahmen. Von Seiten der Finanz-
markte kommt nach der ,, Bodenbildung“ im Herbst
2002 kein erneuter Schock. Die Entwicklung der
Preise bleibt zunéchst noch moderat. Im Verlauf
dieses Jahres beschleunigt sie sich aber wieder.
Das Bruttoinlandsprodukt wird im Jahr 2003 um
2,8% und im darauffolgenden Jahr mit einer Rate
von 3,1% steigen. Bei dieser konjunkturellen Ent-

1 Nach einem Uberschuss von 0,4% des nominalen Bruttoin-
landsprodukts im Jahr 2001 ergab sich fir das vergangene
Jahr ein Fehlbetrag in Hohe von 2%.
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wicklung dirfte die amerikanische Notenbank in
der zweiten Halfte dieses Jahres praventiv mit ei-
ner Zinsanhebung reagieren.

Euroraum: Nur allméhliche Beschleunigung des
Aufschwungs

Im vergangenen Jahr verlief die wirtschaftliche
Entwicklung im Euroraum verhalten. Impulse ka-
men fast ausschlieflich von der Weltwirtschaft,
insbesondere von den USA. Wahrend die Exporte
kréftig expandierten, entwickelte sich die Inlands-
nachfrage schwach. Dies betraf vor alem die In-
vestitionen. Hierin spiegeln sich die nach wie vor
eingetrubten Absatz- und Ertragsperspektiven wi-
der. Zudem wurde das Unternehmervertrauen durch
den starken Rickgang und die hohe Volatilitét der
Aktienkurse beeintréchtigt. Dartber hinaus sank
aufgrund der anhaltenden Nachfrageschwéche die
Kapazitdtsauslastung im Verarbeitenden Gewerbe
bis in das dritte Quartal und stieg erst in den letz-
ten drei Monaten des Jahres leicht. Im ersten
Halbjahr expandierte der private Konsum nur we-
nig. Der unerwartet hohe Prei sanstieg am Jahresan-
fang schmélerte die realen verfligbaren Einkom-
men der Haushalte. Der Konsum wurde dariber
hinaus durch den Vermdgensverlust, der durch den
Verfal der Aktienkurse ausgelost wurde, einge-
trdbt. Mit der Stérkung der Realeinkommen durch
den Rickgang der Inflationsrate stieg der private
Konsum ab der Jahresmitte wieder stérker.

Tabelle 2:
Gesamtwirtschaftliche Eckdaten der Prognose fur
den Euroraum in den Jahren 2002 bis 2004

2001 ‘ 2002 ‘ 2003 | 2004

reale Veranderung
gegeniiber dem Vorjahr in %

Bruttoinlandsprodukt 14 0,8 1,8 25

Privater Konsum 18 0,6 15 19
Staatskonsum 19 2,0 1,6 15
Anlageinvestitionen | -0,7 -2,4 1,8 29
AuRenbeitrag® 0,6 0,6 0,2 0,3

Veranderung gegentiber
dem Vorjahr in %

Verbraucherpreise® 25 23 2,0 1,9

in % der Erwerbspersonen
Arbeitslosenquote® 8,0 8,3 8,4 8,2

#Veranderung des AulRenbeitrages gegentiber dem Vorjahr in % des

realen Bruttoinlandsprodukts des Vorjahres. — ® Harmonisierter Ver-

braucherpreisindex. — © Standardisiert.

Quellen: Eurostat; Berechnungen des IWH; ab 2002: Prog-
nose des IWH (Stand: 12. Dezember 2002).
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Abbildung 3:
Real es Bruttoinlandsprodukt im Euroraum
- Saison- und arbeitstaglich bereinigter Verlauf -
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Quellen: Eurostat; Berechnungen des IWH; ab 4. Quarta
2002: Prognose des IWH.

Mit der Ublichen zeitlichen Verztégerung wurde
auch der Arbeitsmarkt von der Konjunkturschwé-
che erfasst. Im Vergleich zu friheren konjunktu-
rellen Schwéachephasen stieg die Arbeitslosigkeit
jedoch nur leicht. Die Arbeitslosenquote erhthte
sich bis Oktober 2002 auf 8,4%.

Im Laufe dieses Jahres wird sich die konjunktu-
relle Dynamik allméhlich beschleunigen. Da der
Potentialpfad jedoch erst im kommenden Jahr er-
reicht wird, besteht von dieser Seite kein Infla-
tionsdruck. Daher wird sich die Teuerung im
Prognosezeitraum tendenziell zurtickbilden, ob-
wohl sie durch die Anhebung von indirekten Steu-
ern und administrierten Preisen in einigen Landern
voribergehend etwas steigen dirfte2 In diesem
und im kommenden Jahr wird die Inflationsrate im
Euroraum um 2% schwanken und somit im Prog-
nosezeitraum niedriger sein as im vergangenen
Jahr. Insbesondere die Preise fir Dienstleistungen
steigen nach wie vor Uberdurchschnittlich. Hinge-
gen erhthen sich die Preise fir Industriegiter, die
stark dem internationalen Wettbewerb ausgesetzt
sind, nur wenig. Zwischen den Volkswirtschaften
des Euroraums bestehen weiterhin erhebliche Dis-
paritéten in den Inflationsraten. So rangierte die
Preissteigerungsrate im Durchschnitt der ersten
zehn Monate des Jahres 2002 zwischen 1,4% in
Deutschland und 4,7% in Irland. Da sich die No-
minalzinssdtze im Euroraum nahezu vollsténdig

2 Vgl. EUROPAISCHEN ZENTRALBANK: Monatsbericht,
November 2002, S. 31.



angeglichen haben, fuhrt diese Inflationsdifferenz
zu abweichenden Real zinssétzen. Die Unterschiede
in der wirtschaftlichen Dynamik in den einzelnen
Landern des Euroraums, insbesondere im Hinblick
auf die Investitionen, werden dadurch verstérkt.

Mit der Verbesserung des aufRenwirtschaft-
lichen Umfeldes werden sich im Verlauf dieses
Jahres die Ertragsperspektiven aufhellen. Die Un-
ternehmen werden daraufhin ihre Investitionen
ausweiten. Die Lohne und Gehdlter dirften in
ahnlichem Ausmald wie im Vorjahr steigen. Auf-
grund der rucklaufigen Inflationsrate werden die
realen verfligbaren Einkommen der privaten Haus-
halte verstarkt expandieren und damit den privaten
Konsum anregen. Zudem zeichnen sich keine
weiteren deutlichen Kursverluste auf den Aktien-
maérkten ab.

Insgesamt wird das Bruttoinlandsprodukt in
diesem Jahr um 1,8% und 2004 um 2,5% zuneh-
men. Auf%er in Deutschland dirfte die wirtschaft-
liche Entwicklung in diesem Jahr vor alem in Ita-
lien, in den Beneluxlandern sowie in Portuga ver-
halten bleiben. In Deutschland und Portugal wirkt
die Haushaltskonsolidierung dampfend.

Konjunktur in Deutschland

Exporte —einzige Triebkraft fir die Konjunktur
im Jahr 2003

Aufgrund des anhaltenden Nachfragertickgangs im
Ausland blieb die Exportkonjunktur in Deutsch-
land bis weit in das Jahr 2002 hinein ohne
Schwung. Die ztgerliche Erholung der Weltkon-
junktur sowie der erhdhte Druck auf die preisliche
Wettbewerbsfahigkeit deutscher Exportunterneh-
men durch die Aufwertung des Euro gegeniber
dem US-Dollar erschwerten voribergehend die
Absatzbedingungen auf nahezu allen Markten. Um
Marktanteilsverluste zu vermeiden, waren die Un-
ternehmen zwar weitestgehend bestrebt, die Ex-
portpreise nicht zu erhéhen, dennoch gab es zeit-
weilig Rickgange bei den Warenausfuhren, so
z. B. indie USA und nach Slidostasien.

Erst im spéteren Verlauf des Jahres 2002 trat
eine Belebung der Exportkonjunktur in Deutsch-
land ein. Die Warenlieferungen in die EU-Léander,
die langere Zeit nahezu stagniert hatten, legten
wieder zu. Auch die Auslandsgeschéfte mit den
mittel- und osteuropédischen Reformlandern, die
voriibergehend eher verhalten liefen, wurden aus-
geweitet.

Mit sich festigender Weltkonjunktur werden die
Auslandsmérkte in diesem Jahr weiter expandie-

ren. Die konjunkturelle Belebung in den Verei-
nigten Staaten und im Euroraum sowie die etwas
stérkere Expansion in den Schwellenléndern und in
Mittel- und Osteuropa werden den deutschen Ex-
port stimulieren. Da fur den Prognosezeitraum keine
weitere Verschlechterung der preislichen Wettbe-
werbsfahigkeit unterstellt wird und die ddmpfen-
den Effekte der Euro-Aufwertung allmahlich aus-
laufen, wird im Durchschnitt des Jahres 2003 mit
einem Exportanstieg von 6,4% gerechnet. Im Fol-
ggahr dirfte die Zuwachsrate dann bei weliter
gunstigem aufBenwirtschaftlichen Umfeld kréftig
steigen.

Abbildung 4:
Warenausfuhr nach Regionen
- Veranderung gegeniiber Vorjahresquartal in % -
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Quellen: Statistisches Bundesamt; Berechnungen des IWH.

Die Importe waren aufgrund der schleppenden
Binnenkonjunktur in Deutschland Uber einen 1&n-
geren Zeitraum hinweg stark ricklaufig. Mit der
Verlangsamung des Lagerabbaus und der leichten
Zunahme beim privaten Verbrauch sowie bei den
Exporten kam dieser Abwaértstrend im Verlauf des
Jahres 2002 zum Stillstand. Mit einer — wenn auch
verhaltenen — Belebung der Binnennachfrage und
einer wieder aufwérts gerichteten Exportentwick-
lung wird auch die inldndische Nachfrage nach
Importgitern im Prognosezeitraum expandieren.
Allesin alem steigt die reale Einfuhr im Jahr 2003
um 6,8%, im Jahr darauf um reichlich 8%.

Im Zusammenhang mit dem deutlichen Rick-
gang der Importpreise, inshesondere bei Energie-
tragern und Rohstoffen, haben sich im Jahr 2002
die Terms of Trade merklich verbessert. Mit der
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Erholung der Weltkonjunktur werden wieder ver-
mehrt Importguter, insbesondere Industrierohstoffe
und Vorleistungen, nachgefragt werden, was einen
erneuten Importpreisanstieg nach sich ziehen dirfte.
Bel nahezu gleichen Zuwachsraten von Import-
und Exportpreisen werden sich die Austauschver-
haltnisse im Prognosezeitraum nicht weiter verbes-
sern.

Tabelle 3:

Exporte und Importe Deutschlands an Waren und
Dienstleistungen

- in Preisen von 1995 -

2001 2002 2003
Veranderung gegenuber dem Vorjahr in %

Exporte 50 25 6,4

Importe 1,0 -1,8 6,8
in % des BIP

Exporte 351 35,9 37,8

Importe 32,0 31,3 331
AuRenbeitrag

Mrd. Euro 62,2 91,0 94,3

in % desBIP 31 4,6 47

Quedlen: Statistisches Bundesamt; ab 2002: Prognose des IWH.

Anhaltende Schwache bei den Ausriistungs-
investitionen

Die bereits seit Ende 2000 zu beobachtende
Schwéche bei den Ausriistungsinvestitionen setzte
sich auch im vergangenen Jahr fort. Aufgrund der
gedriickten Nachfrage bestand fir die Unterneh-
men kein Anlass, ihre Kapazitéten auszuweiten.
Zudem beeintréchtigte der rapide Rickgang der
Aktienkurse die Finanzierung von Investitionen
Uber die Beschaffung von Eigen- und Fremdkapi-
tal. Darliber hinaus wurden Investitionen wegen
der anhatend grofien Unsicherheit beziglich der
kunftigen konjunkturellen und weltpolitischen
Entwicklung zurtickgestelIt.

Die Kapazitdtsauslastung im Verarbeitenden
Gewerbe ist zuletzt |eicht gestiegen, und der Rick-
gang der Ausriistungsinvestitionen ist zum Still-
stand gekommen. Eine nachhaltige Ausweitung
der Ausriistungsinvestitionen ist allerdings erst zu
erwarten, nachdem sich die Nachfrage aus dem In-
und Ausland im Verlauf des Jahres belebt hat.
Diese Entwicklung wird auch durch verbesserte
Finanzierungsbedingungen aufgrund des Auslau-
fens der belastenden Faktoren gestiitzt, wenn, wie
in dieser Prognose unterstellt, die Aktienkurse nicht
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erneut einbrechen. Gegen Ende des Jahres wird
auch die jungste Zinssenkung ihre Wirkung stérker
entfalten. Die Dynamik vergangener Aufschwiinge
wird jedoch im Prognosezeitraum nicht erreicht,
zumal die Investitionstétigkeit durch die negativen
Auswirkungen der steuerlichen Beschliisse der
Bundesregierung auf die Unternehmensgewinne
gehemmt wird.

Bei den Investitionen in sonstige Anlagen hat
sich im vergangenen Jahr die zuletzt nur geringe
Expansion fortgesetzt. In diesem und im kommen-
den Jahr wird im Zuge der einsetzenden konjunk-
turellen Belebung wieder verstérkt in solche Anla-
gen investiert. Allerdings wird die Dynamik im
Vergleich zum I T-Boom eher verhalten bleiben.

Tabelle 4:
Anlageinvestitionen in Deutschland
- Veranderung gg. Vorjahr in %, in Preisen von 1995 -

2001 2002 2003

Ausruistungsinvestitionen -5,8 -9,2 0,5
Sonstige Anlagen 5,0 25 4,7
Bauinvestitionen -6,0 -4,9 -1,4
Wohnbauten -7,1 -52 -1,7
Nichtwohnbauten -4,3 -4,5 -1,0
Gewerbliche Bauten -4,1 -5,0 -25
Offentliche Bauten -50 -34 23
Anlageinvestitionen insgesamt -53 -6,1 -0,3

Quellen: Statistisches Bundesamt; ab 2002: Prognose des IWH.

Bauinvestitionen bleiben ricklaufig

Die Tafahrt der Bauinvestitionen in Deutschland
hat sich bis in die jingste Vergangenheit fortge-
setzt. Dies gilt vor allem fir den Wirtschafts- und
den Wohnungsbau. Vor dem Hintergrund der ge-
samtwirtschaftlichen Schwéche mit Absatzproble-
men, schrumpfenden Gewinnspannen und weit
verbreiteter Arbeitsplatz- und damit Einkommens-
unsicherheit halten sich gewerbliche und private
Bauherren merklich zuriick. Einzig der 6ffentliche
Bau hatte sich zuletzt belebt.

Im Prognosezeitraum bleiben die Bauinvesti-
tionen ales in alem ricklaufig. Zwar lésen die
Hochwasserschéden zusétzliche Bauaktivitaten vor
alem im infrastrukturellen Bereich aus. Dem ste-
hen aber die nachfrageddampfenden Wirkungen der
Finanzpolitik gegeniber. Die immer noch ab-
wartsgerichtete Gesamttendenz wird sich deshalb
im Jahr 2003 lediglich verlangsamen. Im Jahr 2004
werden die Bauinvestitionen nach dem Auslaufen



der Sondereffekte wieder einen deutlich negativen
Beitrag zum gesamtwirtschaftlichen Wachstum
leisten.

Im Wohnungsbau sind zwar in den ersten Mo-
naten des Jahres 2003 noch erhebliche Instandset-
zungs- und Sanierungsarbeiten im Gebaudebestand
der von der Flut betroffenen Regionen zu erwarten.
Unter Berlicksichtigung der von den Landern in-
zwischen deutlich niedriger eingestuften Schaden
bei Privaten kommt es aber zu geringeren Zuwéach-
sen als urspriinglich angenommen. Dagegen wer-
den die Anderungen bei der Eigenheimzulage auf-
grund des gewdhrten Vertrauensschutzes fir bis
Ende 2002 getroffene Investitionsentscheidungen
zu zeitlich vorgezogener Baunachfrage in der ers-
ten Halfte des Jahres 2003 fuhren, die spéter aber
fehlen wird. Dartber hinaus durfte der Abbau von
Steuervergiinstigungen im Mietwohnungsbaus die
Baunachfrage schwéachen. Zusammengenommen
bewirken diese Veranderungen, dass sich der
Rickgang im Wohnungsbau im Jahr 2003 voru-
bergehend verlangsamen und im Jahr 2004 erneut
beschleunigen wird.

Die gewerblichen Bauinvestitionen werden sich
angesichts des verzogerten und schwachen ge-
samtwirtschaftlichen Aufschwungs im Prognose-
zeitraum Uberwiegend verhalten entwickeln. Zwar
wird diese Grundtendenz im Jahr 2003 durch die
flutbedingten ,, Infrastrukturmal®nahmen in privater
Trégerschaft* — insbesondere der Deutschen Bahn —
Uberlagert. Dampfend dirften dagegen die Steuer-
rechtsénderungen im Unternehmensbereich* wir-
ken. Erst im Jahr 2004 wird sich in Westdeutsch-
land im Zuge der allgemeinen wirtschaftlichen
Belebung und steigender K apazitétsauslastung eine
Aufwaértsentwicklung durchsetzen. In Ostdeutsch-
land wird sich dagegen mit dem Auslaufen der
Aktivitdten zur Beseitigung der Flutschaden der
Rickgang im Wirtschaftsbau erneut beschleuni-
gen. Der offentliche Bau erhdt im Jahr 2003 kréf-
tige Impulse von den notwendigen Mal3nhahmen
zum Wiederaufbau der zerstérten Infrastruktur in
Ostdeutschland. Im Jahr 2004 entfallt dieser Schub,
und es kommt auch hier zu erheblichen Kontrak-
tionen.

3 Dazu gehoren die Senkung der degressiven Abschreibung
flr Gebaude, die Anhebung der Entgeltgrenze fir vollen
Werbungskostenabzug und die Besteuerung privater Ver-
auferungsgewinne fur nicht selbst genutztes Wohneigen-
tum.

4 Hierzu zéhlen die Begrenzung des Verlustabzugs, die Ver-
ringerung der Gebéude-AfA und die Besteuerung von Ver-
auferungsgewinnen bel Immobilien.
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Tabelle 5:
Regionale Entwicklung der Bauinvestitionen
- Verédnderung gg. Vorjahr in %, in Preisen von 1995 -

2001 | 2002 | 2003

Westdeutschland -4,1 -34 -1,2

Wohnbauten -4,9 -3,5 -1,0

Gewerbliche und

offentliche Bauten -2,8 -3,2 -1,7
Ostdeutschland -12,4 -10,6 -1,8

Wohnbauten -17,2 -14,1 -5,4

Gewerbliche und

offentliche Bauten -8,2 -7.9 0,8

Quellen: Statistisches Bundesamt; ab 2002: Prognose des IWH.

Steigende Steuern und Abgaben belasten privaten
Konsum

Die realen Konsumausgaben der privaten Haus-
halte waren im Jahr 2002 erstmalig seit der Verei-
nigung rucklaufig. Die Verbraucher schrankten
wegen der schwach gestiegenen Einkommen, der
Sorge um den eigenen Arbeitsplatz, der Vermo-
gensverluste an den Aktienmérkten und der unsi-
cheren konjunkturellen Aussichten ihre Konsum-
ausgaben ein. Das gegen Ende des vergangenen
Jahres stark gesunkene Verbrauchervertrauen spie-
gelte sich in einer htheren Sparneigung wider. Die
steigende Sparquote spricht zugleich fir die Zu-
nahme der Bedeutung der personlichen Altersvor-
sorge als Sparmotiv.>

In diesem Jahr wird der private Konsum durch
steigende Sozialabgaben und Steuererhthungen
belastet. Die beschlossene Erhéhung der Sozial-
beitragssétze zur Renten- und Krankenversicherung
sowie die drastische Anhebung der Beitragsbemes-
sungsgrenze in der Renten- und Arbeitslosenversi-
cherung® filhren zu einem deutlichen Anstieg der
Sozialversicherungsabgaben und schméalern somit
den Anstieg der Nettolohne, obwohl die Brutto-
|6hne und -gehdlter im laufenden Jahr wieder kréf-
tiger als zuvor steigen.

5 Vgl. LEINERT, J.: Die Riester-Rente: Wer hat sie, wer will
sie, in: Bertelsmann Stiftung Vorsorgestudien 14, Giters-
loh 2002.

Der Beitragssatz in der Rentenversicherung ist von 19,1%
auf 19,5% gestiegen; der durchschnittliche Beitragssatz in
der Krankenversicherung steigt von 14% auf 14,3%. Die
Erh6hung der Beitragssitze werden von den Arbeitgebern
und Arbeitnehmern jeweils zur Hélfte getragen. Die Bei-
tragshemessungsgrenze in der Renten- und Arbeitslosen-
versicherung wurde in den alten Landern um 600 Euro pro
Monat auf 5100 Euro und in den neuen Landern um 500
Euro auf 4 250 Euro angehoben.
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Die monetéren Sozialeistungen verlieren auf-
grund von Einsparmal3nahmen vor alem bel der
Arbeitdosenhilfe ebenfalls an Dynamik. Die Selb-
stdndigen- und Vermogenseinkommen werden mit
der konjunkturellen Besserung wieder deutlicher
zulegen. Insgesamt durfte in diesem Jahr die Ex-
pansion der verfligbaren Einkommen stérker alsim
Vorjahr ausfallen. Bei leicht riicklaufiger Sparquote
steigen die nominalen privaten Konsumausgaben
etwas schneller a's die verfligbaren Einkommen.

Tabelle 6:

Verfugbare Einkommen und Konsumausgaben der
privaten Haushalte* in Deutschland

- Verénderung gegentiber VVorjahr in % -

2001 | 2002 | 2003
Verfligbare Einkommen, nominal 38 11 20
darunter:
Nettol6hne und -gehélter 356 15 10
Monetére Sozialleistungen 23 37 17
Selbsténdigen-, Vermogenseinkommen| 54 -26 33
Sparen 67 31 06
Private Konsumausgaben, nominal 35 09 22
Nachrichtlich:
Bruttol 6hne und -gehdter 22 15 21
Sparquote (in %) 10,1 10,3 101
Preisindex des privaten Konsums 19 14 16
Private Konsumausgaben, real 15 -05 0,7

2 Einschliefdlich der privaten Organisationen ohne Erwerbszweck.
Quellen: Statistisches Bundesamt; ab 2002: Prognose des IWH.

Zugleich erhthen sich die Preise fur die Le-
benshaltung infolge des Anstiegs steuerlicher Be-
lastungen. Dadurch durften die realen privaten
Konsumausgaben zusdtzlich gedampft werden.
Alles in allem nehmen sie nach einem Riickgang
im vorherigen Jahr in diesem mit 0,7% leicht zu.
Im Jahr 2004 dirfte der private Konsum infolge
einer merklich verbesserten Einkommenssituation
der privaten Haushalte aufgrund der zunehmenden
Beschéftigung und der steuerlichen Entlastung im
Zuge der zweiten Stufe der , Steuerreform 2000¢
verstarkt zulegen.

Preisauftrieb infolge Steuererhéhungen

Im Verlauf des Jahres 2002 hat sich der Anstieg
der Preise fur die Lebenshaltung nach dem Schub
zu Beginn des Jahres infolge der Anhebung der in-
direkten Steuern und der Verteuerung der Lebens-
mittel sowie der Dienstleistungen deutlich beru-
higt. Sinkende Preise fir Nahrungsmittel und Ener-
gietréger haben letztlich zu einer recht geringen
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jahresdurchschnittlichen Preiserhéhung der Lebens-
haltung von 1,3% gefiihrt.

Abbildung 5:

Entwicklung des Preisindexes fir die Lebenshal-
tung und ausgewahlter Komponenten

- Veranderung gegeniiber VVorjahr in % -

Nahrungsmittel

10 11 12 01 02 03 04 05 06 07 08 09 10
2001 2002

IWH

Quellen: Statistisches Bundesamt; Berechnungen des IWH.

Im Jahr 2003 wird die Teuerungsrate der Le-
benshaltung nicht weiter zurtickgehen. Zwar dampft
die schwache Nachfrage den Preisauftrieb, aber die
steigenden Lohnstlickkosten infolge der kréftigen
Erhdhung der Tariflohne und der starken Anhe-
bung der Sozialversicherungsbeitrdge wirken ei-
nem Preisriickgang entgegen. Zudem wurden zu
Jahresanfang nochmals die Tabaksteuer sowie die
Mineraldl- und Stromsteuer in Umsetzung der
Okosteuerreform angehoben. Dariiber hinaus traten
neue Steuererhthungen (Abbau von Verginsti-
gungen bei der Okosteuer, Wegfall des ermaRigten
Mehrwertsteuersatzes bei ausgewahlten Gitergrup-
pen) in Kraft, die sich mit rund 0,2 Prozentpunkten
in der Preisentwicklung niederschlagen. Seitens
der Importpreise ist nur ein leichter Anstieg zu er-
warten, zumal von keinem erneuten Olpreisschock
ausgegangen wird. Alles in allem dirfte sich der
Preisindex fur die Lebenshatung im Jahresdurch-
schnitt 2003 um 1,5% erhéhen. Auch im néchsten
Jahr dirfte das Preisklima ruhig bleiben und sich
dhnlich wie in diesem Jahr entwickeln.

Produktionsausdehnung in diesem Jahr erneut
gering

Nach vier Quartalen mit sehr geringem Anstieg der
gesamtwirtschaftlichen Aktivitét startet die deutsche
Wirtschaft auch auf3erst schwach in das Jahr 2003.
Mal3gebend hierfur sind die fehlenden Impulse von
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der Binnennachfrage. Einzig die sich langsam er-
holende Weltkonjunktur sorgt fir eine leichte Auf-
wartsbewegung. Die gesamtwirtschaftlichen Pro-
duktionseffekte, die von der Beseitigung der Sché-
den der Flutkatastrophe ausgehen, bleiben zwar re-
gional von einiger Bedeutung; fur Deutschland ins-
gesamt werden sie jedoch nicht ins Gewicht fallen.

In der zweiten Jahreshéfte gewinnt die ge-
samtwirtschaftliche Produktion etwas an Schwung.
Die Industrieproduktion wird dann von der etwas
gestiegenen Dynamik auf den AufRenmérkten,
beim privaten Konsum und bei den Ausriistungs-
investitionen angeregt. Davon werden auch die Fi-
nanz- und Unternehmensdienstleistungen profitie-
ren. Die Bauproduktion wird infolge der schwa-
chen Nachfrage nochmals abnehmen. Allerdings
federn insbesondere die Mal3nahmen zur Beseiti-
gung der Flutschaden sowie Vorzieheffekte vor
alem im Eigenheimbau den Riickgang der Bau-
produktion temporér ab.

Abbildung 6:
Reales Bruttoinlandsprodukt in Deutschland
- Saison- und arbeitstaglich bereinigter Verlauf -
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Quellen: Statistisches Bundesamt; Berechnungen des IWH; ab
4. Quartal 2002: Prognose des IWH.

Allesin alem wird das Bruttoinlandsprodukt in
diesem Jahr um 1,1% zunehmen. Ohne die Damp-
fung infolge der Anhebung von Steuern und Ab-
gaben sowie Sparmal3nahmen in den 6ffentlichen
Haushalten wére die Rate knapp einen halben Pro-
zentpunkt hoher. Allein die Anhebung der Sozial-
beitrage verringert, wie eine Simulation mit dem
makrodkonometrischen Modell des IWH zeigt, zu-
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sammengenommen den Anstieg des Brutto-
inlandsprodukts um 0,2 Prozentpunkte (vgl. Kas-
ten 2). Im Gefolge einer spiirbaren Belebung der
Weltkonjunktur und einer Erholung der Binnen-
nachfrage wird die gesamtwirtschaftliche Produk-
tion im Jahr 2004 stérker expandieren. Das Brut-
toinlandsprodukt in Deutschland wird dann um
etwa 2,3% steigen. Beglnstigt wird diese Ent-
wicklung durch einen Kaendereffekt. Das Jahr
2004 ist ein Schaltjahr. AuRerdem fallen mehr Fei-
ertage als in diesem Jahr auf das Wochenende, so-
dass es insgesamt 4,7 zusétzliche Arbeitstage hat.

In Ostdeutschland wird das Bruttoinlandspro-
dukt im Jahr 2003 wegen der Aktivitéten zur Be-
seitigung der Flutschaden mit 1,5%, und damit vo-
ribergehend starker as in Westdeutschland, zu-
nehmen. Im kommenden Jahr dirfte die gesamt-
wirtschaftliche Produktion infolge des drastischen
Riickgangs der Bauaktivitdten nach dem Auslaufen
des Sondereffekts etwa in gleichem Tempo wie in
diesem ausgeweitet werden.

Besserung am Arbeitsmarkt erst nach 2003

Im vergangen Jahr hat sich die Lage auf dem Ar-
beitsmarkt drastisch verschlechtert. Die Zahl der
Erwerbstétigen nahm um 230 000 Personen ge-
geniber dem Vorjahr ab; die Zahl der Arbeitslosen
stieg um 204 000 Personen. Die Arbeitslosenquote
betrug 9,5%.

Die Beschéftigungssituation wird sich im Jahr
2003 aufgrund der schwachen Konjunktur und der
gestiegenen Arbeitskosten weiter eintriben. Die
Zahl der Erwerbstédtigen wird im Durchschnitt um
knapp 180 000 Personen unter dem Vorjahresni-
veal liegen. Per saldo werden etwa 0,5% aller Ar-
beitspl&tze abgebauit.

Mal3geblich fir die deutliche Erh6hung der Ar-
beitskosten sind die Tariflohnsteigerungen von
2,8% gegenlber dem Vorjahr. Hinzu kommt, dass
auch die Lohnnebenkosten zunehmen. Mit der An-
hebung der Beitragssitze zur Gesetzlichen Ren-
tenversicherung und des durchschnittlichen Bei-
tragssatzes zu den Krankenkassen werden sie um
knapp einen halben Prozentpunkt in die Hohe ge-
hen. Insgesamt werden die Lohnstlickkosten um
1,7% gegenlber dem Vorjahr steigen. Dies forciert
die Rationalisierungsbemihungen der Unterneh-
men und miindet letztlich — wie die in Kasten 2
dargestellten Modellrechnungen belegen— in ei-
nem verstarkten Beschéftigungsabbaul.

Die Zahl der registrierten Arbeitslosen wird in
diesem Jahr um mehr als 120 000 Personen zu-
nehmen und sich damit auf fast 4,2 Millionen Per-
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Kasten 2:

Produktions- und Beschéftigungseffekte einer Anhebung
der Beitragssétze zu den Sozialversicherungen

Die quantitativen Auswirkungen der Erhohung der Beitragssdtze zu den Sozialversicherungen auf
Produktion und Beschéaftigung sind mit dem makrotkonometrischen Modell des IWH abgeschétzt
worden. Konkret wird eine dauerhafte Anhebung um 1 Prozentpunkt ab 01.01.2003 betrachtet, der
sich halftig auf Arbeitnehmer und Arbeitgeber verteilt. Dies entspricht etwa der Summe der geplanten
Anderungen der Sétze in der Renten- und der Krankenversicherung und der Anhebung der Beitrags-
bemessungsgrenzen in der Renten- und Arbeits osenversicherung.

Ein Anstieg der Arbeitgeberbeitrage fihrt bei gegebenem Bruttolohn zu einer Erhdhung der Lohn-
nebenkosten. Dieser Effekt verschlechtert die Wettbewerbsposition abhangiger Arbeit. In der Folge
wird Beschéftigung substituiert, sodass die Arbeitslosigkeit steigt. Der Anstieg der Arbeitnehmer-
beitrage bremst die Entwicklung der gesamtwirtschaftlichen Nachfrage. Sinkende Nettol6hne ziehen
geringere Konsumausgaben nach sich. Dadurch werden Multiplikatorprozesse ausgel 6st, die das In-
vestitionsgeschehen negativ beeinflussen. Damit ist ein Rickgang der gesamtwirtschaftlichen Pro-
duktion zu erwarten, die sich kurzfristig an den Nachfragebedingungen orientiert. Die Produktionsein-
bufZen flhren zu einer abermaligen Reduktion der Beschéftigung. Da sich die gesamtwirtschaftliche
Aktivitdt insgesamt vermindert, schwécht sich die Nachfrage nach Importen ab, sodass sich der Au-
Renbeitrag tendenziell verbessert. Dies reicht allerdings nicht aus, um den Riickgang bei Konsum und
Investitionen auszugleichen.

In der Tabelle sind die erwarteten Auswirkungen auf Beschéftigung, Bruttoinlandsprodukt, Kon-
sum, Investitionen und Importe dargestellt, die bei einer Erhéhung der Beitragssétze flr die nachsten
zwei Jahre zu erwarten sind. Die Simulationsergebnisse zeigen, dass die abhangige Beschaftigung im
Jahr der Beitragsanhebung um 114 000 Personen sinkt. Die Wachstumsrate des Bruttoinlandsprodukts
ist rund 0,2 Prozentpunkte niedriger alsim Szenario ohne Beitragserhthung.

Tabelle:
Effekte steigender Beitragssétze zu den Sozialversicherungen
- Differenz der Anzahl bzw. Verénderungsrate zur Basisrechnung -

2003 2004
Beschaftigung in Personen -114 000 -72 000

in Prozentpunkten

Privater Konsum -0,3 0,1
Unternehmensinvestitionen -0,7 04
Importe -04 0,2
Bruttoinlandsprodukt -0,2 0,1

Quelle: Simulation mit dem makrotkonometrischen Modell des IWH.

Die Effekte schwéchen sich im Zeitverlauf ab. So vermindert sich der Beschéftigungsverlust am
Ende von 2004 auf 72 000 Personen, wahrend sich bei den Nachfrageaggregaten eine relativ hthere
Dynamik zeigt. Diesist auf endogene Anpassungsprozesse zuriickzufihren, die im makrodkonometri-
schen Modell ablaufen. Zum Beispiel nehmen in der Logik des Maodells die Lohnforderungen infolge
der steigenden Arbeitslosigkeit ab, was die Wettbewerbssituation des Faktors Arbeit allmahlich wie-
der verbessert. Darliber hinaus impliziert die im Modell verwendete geldpolitische Regel leichte Zins-
senkungen, die die Entwicklung der Nachfrageaggregate unterstitzen. Sollten diese Anpassungen
ausbleiben, wére der anfangliche Beschéftigungsverlust permanent.
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Tabdle7:
Eckdaten des Arbeitsmarktes in Deutschland
- Jahresdurchschnitt in 1 000 Personen -

Deutschland Westdeutschland Ostdeutschland
(mit Berlin) (ohne Berlin)
2001 2002 2003 2001 2002 2003 2001 2002 2003
Erwerbstétige (Inland) 38918 | 38688 | 38510 | 33084 | 32948 | 32785 5834 5740 5725
darunter:
ABM-Beschéftigte® 243 192 175 71 58 50 172 134 125
Berufliche
Vollzeitweiterbildung 315 305 305 190 185 185 125 120 120
Vorruhestandler® 225 285 285 144 190 190 81 95 95
Arbeitslose” 3852 4056 4190 2593 2785 2950 1259 1271 1240
Arbeitslosenquote? (in %) 9,0 9,5 9,8 7,3 78 8.3 17,7 18,1 17,8

2 Beschéftigte in Arbeitsbeschaffungs- und traditionellen Strukturanpassungsmanahmen sowie in Strukturanpassungsmafinahmen SAM OfW. —
> EinschlieRlich der Arbeitslosen nach § 428 SGB 111. —Nationale Definition. —® Arbeitslose in Prozent der Erwerbspersonen (Inland).

Quellen: Statistisches Bundesamt (Rechenstand: November 2002); Arbeitskreis Erwerbstétigenrechnung des Bundes und der Lander
(Rechenstand: Oktober 2002); Bundesanstalt fiir Arbeit; Berechnungen des IWH; ab 2002: Prognose des IWH.

sonen belaufen. Besonders hoch wird die Arbeits-
losigkeit — wie saisoniblich — im ersten Quartal
sein. Dann werden reichlich 4,4 Millionen Perso-
nen arbeitslos gemeldet sein. Der Anstieg der re-
gistrierten Arbeitdosigkeit beschrankt sich auf
Westdeutschland. In Ostdeutschland kommt es
wegen der anhaltenden Abnahme des Erwerbsper-
sonenpotentials zu einem Riickgang der Arbeitslo-
senzahl um 31 000 Personen.

Auch im Jahr 2003 wird die Beschéftigungslage
durch arbeitsmarktpolitische Mal3nahmen gestitzt.
Umfang und Struktur lassen sich jedoch zur Zeit
nur schwer abschétzen, da die organisatorischen
Veranderungen in der Bundesanstalt fir Arbeit erst
am Anfang stehen und die Umsetzungsmodalitéten
der Vorhaben zur besseren Vermittlung von Ar-
beitdosen noch nicht in allen Einzelheiten klar
sind. Esist jedoch damit zu rechnen, dass es zu ei-
ner weiteren Ruckfuhrung bei den Arbeitsbeschaf-
fungs- und Strukturanpassungsmalnahmen kom-
men wird. Die Mal3nahmen der beruflichen Fort-
bildung dirften im GrofRen und Ganzen auf dem
Vorjahresniveau fortgefihrt werden. Der Perso-
nenkreis, der von anderen arbeitsmarktpolitischen
Instrumenten — wie beispielsweise Eingliederungs-
zuschiisse — erfasst wird, nimmt auch in diesem
Jahr zu.

Im Jahr 2004 wird sich die Lage auf dem Ar-
beitsmarkt infolge der konjunkturellen Belebung
bessern. Die Erwerbstatigkeit wird dann um
290 000 Personen bzw. 0,8% steigen. Die regist-
rierte Arbeitsosigkeit wird auf rund 4 Millionen
Personen sinken. Die Arbeitslosenquote ist mit
9,4% allerdings nach wie vor sehr hoch.
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An der unginstigen Entwicklung der Arbeits-
marktlage in diesem wie auch im néchsten Jahr
werden die von der ,,Hartz-Kommission* angesto-
Renen Vorhaben der Regierung wenig andern (vgl.
Kasten 3). Der Beschéftigungseffekt der bereits in
Kraft getretenen Vorhaben wird sich fir dieses
Jahr unter bestimmten Annahmen auf 100 000 bis
180 000 Personen belaufen. Per saldo werden je-
doch die positiven Effekte dieser Mal3nahmen durch
die negativen Wirkungen, die sich aus der Erho-
hung der Arbeitskosten ergeben (vgl. Kasten 2), in
etwa kompensiert. Dies gilt auch fur das folgende
Jahr. Insgesamt ergibt sich somit im Prognosezeit-
raum keine nennenswerte Entlastung auf dem Ar-
beitsmarkt.

Lage der dffentlichen Haushalte weiterhin prekar

Im Gefolge der konjunkturellen Entwicklung lag
das gesamtwirtschaftliche Defizit im vergangenen
Jahr bei 3,5% des nominalen Bruttoinlandspro-
dukts und verfehlte die im Maastricht-Vertrag ge-
setzte Obergrenze von 3% deutlich. Der Konsoli-
dierungsdruck nimmt damit immer mehr zu und
wird die Haushaltsentwicklung im laufenden und
im kommenden Jahr mal3geblich beeinflussen.
Zum jetzigen Zeitpunkt zeichnen sich Vorhaben in
einer GrofRenordnung von 21% Mrd. Euro ab (vgl.
Kasten 4).

So werden sich die Vorleistungen und die sozi-
alen Sachleistungen im laufenden Jahr mit 2,2 be-
ziehungsweise 2,9% (nach 2,3 beziehungsweise
3,4%) eher verhalten entwickeln. Vor alem die
beabsichtigten Einsparungen im Gesundheitswesen
sind hierfir ausschlaggebend. Auch die Arbeit-
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Kasten 3:

Beschaftigungseffekte der jingsten arbeitsmarktpolitischen Vorhaben gering

Nach der Einigung im Vermittlungsausschuss hat der Bundestag noch vor der Weihnachtspause die
beiden ,, Gesetze fur moderne Dienstleistungen am Arbeitsmarkt” beschlossen. Am gleichen Tag hat
das zweite — zustimmungsbedirftige — Gesetz den Bundesrat passiert. Beide Gesetze traten zum 1. Ja
nuar 2003 in Kraft. Ausgenommen davon ist die Neuregelung der Mini-Jobs, die erst ab dem 1. April
dieses Jahres gelten wird.

In der Offentlichkeit werden mitunter groRe Hoffnungen in die arbeitsmarktpolitischen Wirkungen
der von der ,,Hartz-Kommission“ angestof3enen Vorhaben gesetzt. Schwierig ist es allerdings, die zu
erwartenden Beschéftigungseffekte abzuschétzen, da viele organisatorische Regelungen zur Umset-
zung der Vorschlage noch nicht klar genug sind. Im Folgenden wird zunéchst anhand von Plausibili-
tétstiberlegungen der Personenkreis abgesteckt, auf den sich die einzelnen Mal3nahmen beziehen. So-
dann wird die wahrscheinliche Inanspruchnahme der Mal3nahmen durch diesen Personenkreis ge-
schétzt.

Personal-Service-Agenturen (PSA): Die PSA sollen Ubergangsweise Arbeitslose beschéftigen, um
sie an private Firmen auszuleihen. Thnen soll damit der Ubergang in den ersten Arbeitsmarkt erleich-
tert werden. FUr eine Anstellung in einer PSA kommen Personen in Frage, die bestimmte V orausset-
zungen vor alem bezuglich Qualifikation, Gesundheit und Alter erfullen. Aus dem Bestand der regist-
rierten Arbeitslosen werden schatzungswei se eine halbe bis eine Million Personen diesen Anforderun-
gen gerecht. Eine solche Potential schdtzung scheint jedoch bei einem gegenwartigen Bestand an Leih-
arbeitern in Héhe von 350 000 Personen wenig realistisch, zumal die Zahl der Leiharbeiter in den
letzten flnf Jahren ,,nur® um durchschnittlich 35 000 pro Jahr zugenommen hat. Alternativ kann der
Kreis der zusétzlich fur Leiharbeit in Frage kommenden Personen Uber das Angebot an freien Stellen
bestimmt werden. Bei den Arbeitsdmtern waren Ende des Jahres 2002 etwa 340 000 freie Stellen im
Bestand. Vor diesem Hintergrund lassen sich realistischerweise kurzfristig etwa 50 000 Leiharbeits-
verhéltnisse begrunden. Allerdings werden diese zusétzlichen Leiharbeitsverhdtnisse nur dann ge-
schaffen, wenn die Arbeitskosten eines Leiharbeiters deutlich unter denen eines festangestellten Ar-
beitnehmers liegen. Dies dirfte auch gerechtfertigt sein, da Leiharbeiter in der Regel noch nicht Uber
die gleiche Berufserfahrung verfligen wie Stammbel egschaften. Besteht kein entsprechender Lohnab-
stand, wird der Beschéftigungseffekt der PSA auf dem ersten Arbeitsmarkt nahezu null sein.

Kapital fir Arbeit: Hier sollen Arbeitsose mittels eines Darlehens fir Arbeitgeber in den ersten
Arbeitsmarkt vermittelt werden. Die Gewéhrung des Darlehens ist an eine ausreichende Bonitdt des
beantragenden Unternehmens und an die dauerhafte Einstellung eines Arbeitslosen gebunden. Bei ei-
nem Darlehen von maximal 100 000 Euro je Arbeitdosen und einem Kreditvolumen von 20 Mrd.
Euro kdnnten maximal 200 000 Beschéftigungsverhaltnisse geschaffen werden. Der tatséchliche Be-
schéftigungseffekt durfte jedoch sehr viel geringer ausfallen, da Mitnahmeeffekte, Missbrauch, aber
auch Substitutionseffekte auftreten werden.® Alles in allem kann mit einem Netto-Beschéftigungs-
effekt von etwa 20 000 Personen gerechnet werden.

Niedriglohnbereich (, Mini-Jobs*): Der Niedriglohnsektor umfasst jetzt im Wesentlichen zwel
Segmente: Im Bereich einer ,Grundzone* gilt eine Geringfugigkeitsgrenze bis 400 Euro pro Monat.
Sie entspricht ungefdhr der bisherigen geringfligigen Beschéftigung (325-Euro-Jobs). Die Arbeitneh-
mer bleiben steuer- und abgabenfrel gestellt; die Pauschalabgabe der Arbeitgeber erhoht sich aber auf
25%. Bei haushaltsnahen Dienstleistungen betréagt diese Pauschalabgabe lediglich 12%. Dartiber hin-
aus gibt es eine ,,Gleitzone" mit einer Verdienstspanne von oberhalb 400 bis 800 Euro pro Monat.
Hier zahlen die Arbeitnehmer noch nicht die vollen Sozialbeitrége; die Beitrége steigen jedoch mit
zunehmendem Einkommen. Mit der Anhebung der Geringfiigigkeitsgrenze von 325 auf 400 Euro pro
Monat und der Einfihrung der , Gleitzone" werden von dieser Seite Anreize fir die Arbeitsaufnahme
geschaffen. Beim gegenwaértigen Bestand an geringfligigen Beschéftigungsverhéltnissen von etwa
4 Millionen kann davon ausgegangen werden, dass relativ kurzfristig etwa 80 000 bis 110 000 derar-
tige Arbeitsplétze geschaffen werden konnen.

Wirtschaft im Wandel 1/2003



Besonders grof3e Hoffnungen setzt die Politik in diesem Zusammenhang auf die Schaffung von
haushaltsnahen Arbeitspldtzen. Bei der Abschétzung dieses Potentials ist zunachst davon auszugehen,
dass zur Zeit nur etwa 40 000 Beschéftigte in privaten Haushalten sozialversicherungspflichtig tétig
sind. Der Uberwiegende Teil der haushaltsnahen Dienstleistungen wird vermutlich in Schwarzarbeit
erbracht. Fir die Nachfrage zusatzlich bezahlter Haushaltsdienstleistungen dirften lediglich Haushalte
mit sehr hohen Einkommen in Frage kommen. Die Zahl der Haushalte mit einem Haushaltsnettoein-
kommen von ber 3 835 Euro belief sich im Jahre 2000 in Deutschland auf 2,8 Millionen.” Wiirden
Haushalte am unteren Rand dieser Einkommensgruppe eine Haushalthilfe mit einem Entgelt von mo-
natlich 500 Euro beschéftigen, so wiirden knapp 15% des Haushaltsnettoeinkommens daf ir gebunden.
Unterstellt man, dass insgesamt etwa 1% der Haushalte mit einem Nettoeinkommen von Uber 3 835
Euro je einen zusitzlichen Mini-Job schafft, dann wirde der Beschéftigungseffekt knapp 30 000 Per-
sonen betragen. Damit diirfte die Obergrenze abgesteckt sein.

In eine ahnliche Wirkungsrichtung wie die Forderung der Mini-Jobs zielen die so genannte ,, Ich-
AG" und die , Familien-AG" . Fir eine Abschétzung der Beschéftigungspotentiale, die diese Instru-
mente eréffnen, liegen jedoch keine Anhaltspunkte vor. Generell — und das gilt insbesondere auch fur
die haushaltnahen Dienstleistungen — ist alerdings zu bezweifeln, dass der intendierte freiwillige
Ubergang von einer Tétigkeit in der Schattenwirtschaft in ein legales Beschiftigungsverhdtnis in ei-
nem grofkeren Umfang erfolgen wird.

Allesin adlem durfte die Zahl der — fr sich genommen — zusétzlich induzierten Arbeitsplétze zwi-
schen 100 000 und 180 000 liegen. Die registrierte Arbeitslosigkeit wirde in eéinem geringeren Mal3e
abgebaut, daein Teil der zusétzlichen Beschéftigung aus der Stillen Reserve gewonnen werden durfte.

#Vgl. BUSCHER, H.: Kapital fur Arbeit: Der Jobfloater kommt ab November 2002, in: IWH, Wirtschaft im Wandel, 13/2002, S. 373 ff. —
® Die hochste statistisch ausgewiesene Hauhaltsnettoeinkommensgruppe beginnt bei 3 835 Euro, vgl. STATISTISCHES BUNDESAMT,

Fachserie 1, Reihe 3.

nehmerentgelte werden mit 2,2% nur gering stei-
gen. Urséchlich hierfir ist ein mal3voller Tarifab-
schluss im offentlichen Dienst, der — wie hier un-
terstellt — um einen % Prozentpunkt hinter der
durchschnittlichen Entwicklung in der Gesamt-
wirtschaft zurtickbleibt. Die monetéren Sozidleis-
tungen werden lediglich um 1,8% zunehmen, ob-
wohl sich die Situation auf dem Arbeitsmarkt in
durchschnittlicher Betrachtung gegeniiber dem
vergangenen Jahr verschlechtert. Ausschlaggebend
sind die Leistungskirzungen — vor alem bei der
Arbeitslosenhilfe. So soll bei den Betroffenen
demnéchst das Vermdgen des Partners angerechnet
werden, wodurch im laufenden Jahr geringere
Ausgaben in Héhe von 1,4 Mrd. Euro erwartet
werden. Allerdings schlagen sich in diesem Be-
reich auch Einsparungen des Bundes zu Lasten der
Sozialversicherungen nieder. So spart der Bund bei
der Arbeitslosenhilfe durch die Senkung der Bei-
trage fur Arbeitsosenhilfeempfénger an die Ge-
setzliche Krankenversicherung. Darlber hinaus
wird die Zahlung von Beitrdgen an die Gesetzliche
Rentenversicherung von Dezember 2003 auf Ja-
nuar 2004 verschoben, wodurch das laufende
Haushaltgahr entlastet wird. Insgesamt werden so
1,4 Mrd. Euro ,,gespart”.
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Die Bruttoinvestitionen des Staates steigen mit
1,9%, nachdem sie in den letzten Jahren kontinu-
ierlich gesunken sind. Allerdings wird der riickl&u-
fige Trend lediglich durch die Beseitigung der
Flutschaden unterbrochen. Selbst der Anstieg im
laufenden Jahr kann nicht verhindern, dass die In-
vestitionen in Relation zum nominalen Bruttoin-
landsprodukt weiter sinken. Insgesamt nehmen die
Ausgaben im Jahr 2003 um 2,2% (nach 2,4% im
Jahr 2002) und damit wieder langsamer als das
nominal e Bruttoinlandsprodukt zu. Im kommenden
Jahr werden die Staatsausgaben nur noch um 1,7%
steigen. Zum einen entfalten die beschriebenen
Konsolidierungsmal3nahmen eine stérkere kassen-
malkige Wirkung. Zum anderen wird aber auch die
wieder anziehende Konjunktur zu einem geringe-
ren Ausgabenzuwachs fihren.

Die Einnahmen werden im laufenden Jahr
deutlich steigen. So werden die Steuereinnahmen
in Abgrenzung der Volkswirtschaftlichen Gesamt-
rechnung wieder um 4% zunehmen, nachdem sie
im vergangenen Jahr um 0,6% gesunken waren.
Hier wirkt sich die wirtschaftliche Erholung aus.
Hinzu kommt, dass mit dem Aussetzen der zweiten
Stufe der , Steuerreform 2000“ die zeichnen sich
im Zuge der Konsolidierungsmal3nahmen weitere
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Kasten 4:

Finanzpolitische Annahmen

Neben der Umsetzung der bereits gesetzlich fixierten Steuerrechtsanderungen (letzte Stufe der Oko-
steuerreform, weitere Anhebung der Tabaksteuer zum 1. Januar 2003, Flutopfersolidaritétsgesetz)
zeichnet sich eine Reihe von Malinahmen zur Konsolidierung des 6ffentlichen Gesamthaushalts ab.
Diese Vorhaben sind teilweise bereits im Gesetzgebungsverfahren, teilweise aber noch mit erheblicher
Unsicherheit behaftet. Die davon in die Prognose eingestellten Mal3nahmen sind der folgenden Ta
belle zu entnehmen.

Tabdlle:

Kassenmafdige Auswirkungen der Konsolidierungsmal3nahmen auf den offentlichen Gesamthaushalt

- Mehreinnahmen oder Minderausgaben (+)/Mindereinnahmen oder Mehrausgaben (-) gegeniiber Status Quo
2002, in Mrd. Euro -

2003 2004 2005 2006

Steuerliche Manahmen

Steuervergiinstigungsabbaugesetz

- Einkommensteuer (allgemein) 0,62 2,52 4,03 514
- Unternehmensbereich 151 6,18 8,87 9,40
- Umsatzsteuer 1,45 2,01 2,19 2,23
Weiterentwicklung der 6kologischen Steuerreform 1,45 1,45 1,45 1,45

Malnahmen in Zusammenhang mit der Arbeitslosenversicherung und der Arbeitslosenhilfe

- Stérkere Beriicksichtigung des VVermégens des Partners

bel Arbeitdosenhilfebeziehern 1,31 2,37 2,37 2,37
- Anhebung der Beitragshemessungsgrenze in der Arbeits-

losenversicherung 0,45 0,45 0,45 0,45
- Zahlungsverschiebung zu L asten der Rentenversicherung 0,65 0 0 0
- Senkung der Krankenkassenbeitrage fr die Bezieher von

Arbeitslosenhilfe zu Lasten der Krankenversicherung 0,70 0,70 0,70 0,70
- sonstige Mal3nahmen 0,46 1,01 1,31 1,39

Malhahmen in Zusammenhang mit der Gesetzlichen Kranken- und Pflegeversicherung

- Rabattregel ungen bei Apotheken, Pharma-Unternehmen

und Pharmazeutischem Grof3handel 1,37 1,37 1,37 1,37
- Nullrunde fiir Arzte, Zahnérzte, Krankenhéuser,

Preissenkung fur zahntechnische L eistungen 0,43 0,43 0,43 0,43
- Reduzierung des Sterbegeldes 0,38 0,38 0,38 0,38
- Erhéhung der Beitragsbemessungsgrenze fur

Neuabschliisse 0,20 0,20 0,20 0,20
- Senkung der Krankenkassenbeitrage fr die Bezieher

von Arbeitslosenhilfe zu Lasten der Krankenversicherung -0,70 -0,70 -0,70 -0,70
- Anhebung des durchschnittlichen Beitragssatzes zur

Gesetzlichen Krankenversicherung um 0,3 Prozentpunkte 2,31 2,42 2,52 2,62

Mafnahmen in Zusammenhang mit der Gesetzlichen Rentenversicherung

- Anhebung der Beitragsbhemessungsgrenze in der

Gesetzlichen Rentenversicherung 1,00 1,04 1,08 1,12
- Zahlungsverschiebung zu Lasten der Rentenversicherung -0,65 0 0 0
- Anhebung des Beitragssatzes zur Gesetzlichen Renten-
versicherung um 0,4 Prozentpunkte 3,75 3,90 4,06 4,22
- Senkung der Mindestschwankungsreserve von 0,8
auf 0,5 Prozent der monatlichen Durchschnittsausgabe 4,70 4,90 5,08 5,29
Summe der Malihahmen insgesamt 21,39 30,63 35,79 38,06

Quellen: Bundesministerium der Finanzen; Bundesregierung; Bundesministerium fur Wirtschaft und Arbeit; Bundes-
ministerium fir Gesundheit und Soziale Sicherung; Schétzungen und Berechnungen des IWH.
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Steuererhthungen ab, die im laufenden Jahr ein
Volumen von 5 Mrd. Euro ausmachen.

Progression im Einkommensteuertarif wieder voll
greift. AuRerdem trat zum 1. Januar 2003 die letzte
Stufe der Okosteuerreform in Kraft und die Tabak-
steuer wurde abermals erhéht. Dariber hinaus

Die Soziabeitrége steigen in diesem Jahr mit
3,9% merklich — nach 1,6% im vergangenen Jahr.
Bei einer nach wie vor verhatenen Entwicklung
der Bruttoléhne und -gehdlter sind dafr vor allem
die Erhdhungen des Beitragssatzes in der Gesetzli-
chen Rentenversicherung, ein Anstieg des durch-
schnittlichen Beitragssatzes zur Gesetzlichen
Krankenversicherung sowie die Anhebung der all-
gemeinen Bemessungsgrenze in der Renten- und
Arbeitslosenversicherung verantwortlich.

Insgesamt werden die Einnahmen im Jahr 2003
um 3,6% zunehmen, nach 0,8% im vergangenen
Jahr. Im kommenden Jahr werden sie dann um
3,9% zulegen. Dies beruht vor allem auf den
Steuereinnahmen. Trotz der zum 1. Januar 2004
geplanten zweiten Stufe der Steuerreform steigen
sie mit 5,1%. Dies liegt zum einen an der wieder
anziehenden wirtschaftlichen Entwicklung, aber
auch daran, dass die kassenmaliigen Volumina der
im laufenden Jahr vorgenommen Steuererhéhun-
gen bel der Einkommensteuer und im Unterneh-
mensbereich dynamisch anwachsen werden. Au-
ferdem werden auch die Sozialbeitrége mit der
Besserung auf dem Arbeitsmarkt mit 3% noch
einmal Uberdurchschnittlich zulegen.

Im laufenden Jahr wird die Defizitquote bei der
prognostizierten Entwicklung knapp unter die
3-Prozent-Grenze sinken — auf 2,9%. Damit ist
eine nochmalige Uberschreitung des Zielwertes
nicht auszuschlief?en. Im kommenden Jahr wird sie
dann auf 1,9% zurtickgehen.

Wirtschaftspolitik

Europaische Geldpoalitik fur Deutschland?

Die Européische Zentralbank hat Anfang Dezem-
ber letzten Jahres ihre Leitzinsen um einen halben
Prozentpunkt gesenkt. Der Mindestbietungssatz
flr Hauptrefinanzierungsgeschéfte liegt damit bei
2,75%. Die EZB begrindete ihren Schritt mit dem
nachlassenden Inflationsdruck aufgrund der schwar
chen Konjunktur im Euroraum und der Aufwer-
tung des Euro gegentiber dem US-Dollar im Som-
mer vergangenen Jahres sowie mit weiterhin be-
stehenden Risiken einer nochmaligen Verschlech-
terung der konjunkturellen Lage.
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Die Entscheidung lésst sich nur mit Mhe aus
der grundsétzlichen geldpolitischen Strategie der
EZB ableiten. Schliefdlich rechnet die EZB auch
fur die ersten Monate des Jahres 2003 mit der
Maglichkeit, dass der Harmonisierte Verbraucher-
preisindex mit Uber 2% im Vorjahresvergleich
steigt und damit das Ziel der Preisniveaustabilitét
nach ihrer eigenen Definition weiterhin verfehit
wird. Allerdings zielen die geldpolitischen Mal3-
nahmen nicht auf die laufende, sondern auf die zu-
kinftige Inflationsrate ab. Mit der so genannten
.ersten Saule" der EZB-Strategie zur Beurteilung
der Gefahren fur die Preisniveaustabilitdt kann die
Zinssenkung freilich erst recht nicht begriindet
werden: Der Geldmantel M3 ist bis zuletzt mit ei-
ner Jahresrate von Uber 7% deutlich schneller ge-
wachsen, als der Referenzwert der EZB von 4,5%
vorgibt. Nach wie vor miissen Sonderfaktoren wie
die Unsicherheit auf den Finanzmérkten und die
verdnderte Kassenhaltung aufgrund des niedrigen
Nominalzinsniveaus erkldren, warum von der Li-
quiditatsentwicklung derzeit keine Risiken fir die
Preisniveaustabilitat ausgehen. Immerhin sprechen
die triben Konjunkturaussichten, die Uber die
»2weite Saule" Beriicksichtigung finden, fir einen
almahlichen Rickgang der Preissteigerungsrate.
Expertenbefragungen durch die EZB im Herbst
letzten Jahres ergaben denn auch durchschnittliche
Inflationsprognosen fir 2003 von knapp unter
2%.” Weil die Finanzméarkte damals schon mit der
Leitzinssenkung rechneten, durfte die EZB davon
ausgehen, dass der Zinsschritt fir strategiekonform
gehalten wird.

Allerdings kommen Zweifel am Sinn der Ziel-
definition einer , Inflationsrate von unter 2%" auf,
wenn die EZB bereits gegensteuert, sobald die
Teuerung auch nur knapp unter die 2-Prozent-
Marke zu fallen droht. Der Grund fir diese einsei-
tige Auslegung der Definition liegt wohl in der
Sorge um deflationdre Prozesse. Der Chefvolks-
wirt der EZB hat sich jingst daflir ausgesprochen,
wegen Deflationsrisiken grundsétzlich ,,zu vermei-
den, dass die Inflationsrate auf Dauer unter eine
Sicherheitsmarge — etwa unter die 1-Prozent-
Marke — falt“.8 Der Zinsschritt von Anfang
Dezember scheint darauf hinzudeuten, dass die Si-

7 Vgl. EUROPAISCHEN ZENTRALBANK: Monatsbericht,
November 2002, S. 32.

8 Vgl. ISSING, O.: The Euro after four years: Is there arisk
for deflation? 16" European Finance Convention, 2 De-
zember 2002, European Central Bank, Press Division
Londen, S. 4 (Ubersetzung aus dem Englischen: IWH).
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cherheitsmarge des Zentralbankrats eher bei knapp
unter 2% liegt. Mdglicherweise stehen aber noch
andere, unausgesprochene Motive hinter der Zins-
entscheidung: Die 1-Prozent-Marge fir den Euro-
raum as Ganzes wird vom Zentralbankrat beach-
tet. Sie gilt aber auch fur die Teuerung in einzelnen
grofden Landern des Euroraums, und gegenwartig
gilt sie fur Deutschland. Dort lag die Steigerungs-
rate des Harmonisierten Verbraucherpreisindexes
im November 2002 bei 1,0%.

Grundsétzlich ist die EZB fur die Geldpolitik
im Euroraum als Ganzes verantwortlich. Die Zent-
ralbank erléutert deshalb ihre Politikmal3nahmen
ohne Hinweis auf die Entwicklungen in einzelnen
Landern. Und doch muss eine vollstéandige Ana-
lyse der monetéren Rahmenbedingungen in Europa
regionale Disparitdten der Inflationsraten berlick-
sichtigen. Die Inflationsdifferenzen sind nicht nur
als Verschiebung der relativen Preise von Gutern
aus unterschiedlichen Regionen zu verstehen, son-
dern sie sind zu einem Guitteil der Niederschlag
langerfristiger struktureller Anpassungsprozesse.
Diese Prozesse ziehen sich in die Lange, weil
wichtige Mérkte in Europa, besonders die flr Ar-
beit, von einer Integration weit entfernt sind. Des-
halb ist es mdglich, dass gegenwartig nur flr ein
Land, und zwar fir Deutschland, und nicht fir den
gesamten Euroraum, die Gefahr eines Abrutschens
in die Deflation diskutiert wird; ein Szenario, das
dann freilich Rickwirkungen auf die Wahrungs-
union als Ganzes hétte.

Wie erngt ist die Deflationsgefahr zu nehmen?
In dieser Prognose wird aufgezeigt, dass Tarif-
lohnsteigerungen sowie die Erhthung von Sozial-
abgaben und indirekten Steuern Deflation im Sinne
negativer Inflationsraten trotz schwacher Binnen-
nachfrage verhindern werden, weil die Unterneh-
mer ihre Kostenmehrbelastung teilweise auf die
Verbraucherpreise Uberwdzen. Auf den ersten
Blick scheinen also die Steuer- und Abgabenerho-
hungen neben Kaufkraftentzug auch noch eine po-
sitive Wirkung fur die Konjunktur zu haben. Das
Bild andert sich freilich, wenn die genaueren Ursa
chen fir die Gefahren einer Deflation ins Blickfeld
geraten.

Was deflationdre Entwicklungen erst besonders
bedrohlich werden lasst, ist der Verfal von Ver-
maogenswerten wie Aktien und Immobilien: Haus-
halte passen das Ausgabeverhalten ihrem redu-
zierten Vermogen an, die Finanzierung von Inves-
titionen wird aufgrund gesunkener Sicherungs-
werte schwieriger. Weil in Deutschland Aktien bel
Vermogensbildung und Finanzierung nach wie vor
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eine geringere Rolle as in anderen Industrielan-
dern spielen, kommt der Entwicklung der Immobi-
lienpreise besondere Bedeutung zu. Hier sind ins-
gesamt keine deflationdren Entwicklungen zu be-
obachten. Zwar geht der Preisverfall ostdeutscher
Immoabilien weiter, aber ihr Anteil am gesamtdeut-
schen Bestand ist gering, und anderenorts bleibt
die Lage stabil.

Dartiber hinaus sind Inflationsraten um null
Prozent und darunter dann problematisch, wenn
einzelne Preis- oder Lohnsenkungen aus institutio-
nellen oder psychologischen Grinden schwer
durchzusetzen sind. Denn in diesem Fall kdnnen
sich relative Preise zwischen Gutern oder auch Re-
alohne kaum mehr an gednderte Knappheiten an-
passen — der Preismechanismus, Steuerruder des
marktwirtschaftlichen Systems, funktioniert dann
nicht mehr. Bei einem Anstieg des gesamten
Preisniveaus geniigt dagegen ein Zurickbleiben
des Preis- oder Lohnauftriebs einzelner Giter oder
des Faktors Arbeit, um diese relativ zu verbilli-
gen.? Allerdings spricht dieser mogliche positive
Effekt maldiger Inflationsraten keinesfalls fur die
Erhohung der Abgabenlast auf bestimmte Glter
und auf die Arbeitskraft. Denn statt Anpassungen
Zu erleichtern, verursacht die Abgabenerhthung
erst Anpassungsbedarf bei den Nettopreisen und
-I6hnen.

Schliefdlich wird oft argumentiert, dass Defla-
tion zu einer Abwartsspirale fuhre, weil es sich fur
Kéufer lohne, auf weitere Preissenkungen zu war-
ten. So werde die Nachfrageschwéche noch ver-
stérkt. Dieses Argument Ubersieht jedoch, dass
Uber die Attraktivitdt des Abwartens beim Guter-
kauf nicht die Teuerungsrate, sondern der Realzins
entscheidet. Selbst eine schwach deflationédre Ent-
wicklung muss die Nachfrage nicht belasten, wenn
sie von den Finanzmérkten einkalkuliert worden ist
und sich der Nominalzins entsprechend deutlich
nach unten angepasst hat. Nur bei kraftigem Preis-
niveauverfall stellt sich zwangdaufig das Problem
hoher Realzinsen, weil der Nominazins nicht un-
ter null Prozent sinken kann. Von einer solchen
Entwicklung ist Deutschland aber weit entfernt.

Gegenwaértig ist der kurzfristige Realzins in
Deutschland mit knapp 2% niedrig, auch wenn er
in den meisten Landern der Eurozone wegen der
hoheren Inflationsraten noch einen Prozentpunkt
tiefer liegt. Die Zinssenkung wird der deutschen

9 Allerdings verschwinden Rigiditdten nach unten mdg-
licherweise von selbst, wenn sich Unternehmen und Haus-
halte auf absolute Preisniveaustabilitét eingestellt haben.
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Konjunktur ein wenig helfen, ohne Uberméaflige
Gefahren fur die Preisstabilitdt im Euroraum he-
raufzubeschworen — zumindest, wenn eine etwas
tolerantere Definition von Preisstabilitét verwandt
wird, als die offizielle geldpolitische Strategie der-
zeit vorschreibt. Deshalb hat die EZB gut daran
getan, mit der Bekanntgabe der neuen Leitzinsen
auch gleich eine Uberpriifung ihrer offiziellen
geldpolitischen Strategie anzukiindigen.

Finanzpolitik auf dem I rrweg

Im vergangenen Jahr hat Deutschland die im
Maastricht-Vertrag festgelegte Defizit-Obergrenze
deutlich verfehlt. Dies war vorrangig Reflex der
konjunkturellen Entwicklung — auch wenn der
drastische Einbruch bei den Steuereinnahmen
zum Teil der Unternehmenssteuerreform anzu-
lasten ist. Das Wirkenlassen der automatischen
Stabilisatoren und damit die Inkaufnahme der
Verletzung des Stabilitdts- und Wachstumspakts
war jedoch richtig. Ein Festhalten an den ur-
sprunglichen Planen hétte den letzten Funken
konjunktureller Entwicklung ausgetreten. Folge
der Defizitverfehlung ist ein Verfahren wegen ei-
nes UbermaRdigen Defizits nach Art. 104 EG-Ver-
trag. Sollte im laufenden Jahr nicht eine deutliche
Reduzierung der Defizitquote erkennbar sein,
werden finanzielle Sanktionen wahrscheinlich.
Die Bundesregierung hat immer wieder bekréaf-
tigt, am Stabilitéts- und Wachstumspakt festzu-
halten. Nach der Zuspitzung der Finanzlage wiir-
den jedoch einschneidende MalRnahmen erforder-
lich, soll der 6ffentliche Gesamthaushalt im Jahr
2006 ausgeglichen sein.

Im laufenden Jahr zeichnen sich denn auch zu-
sétzliche Malinahmen in einer Grélenordnung
von uber 21 Mrd. Euro ab (vgl. Kasten 3). Trotz
der damit verbundenen Minderausgaben und
Mehreinnahmen wird sich die Defizitquote aller-
dings auf 2,9% belaufen; die Gefahr einer noch-
maligen Uberschreitung der Defizitobergrenze ist
somit grof3 — zumal das unterstellte Sparpaket
noch nicht alle Hirden im Gesetzgebungsprozess
genommen hat. Erst im kommenden Jahr wird
sich die Defizitquote mit der wieder anziehenden
Konjunktur nennenswert zurtickbilden — auf
1,9%.

Seit geraumer Zeit erweckt die Finanzpolitik
den Eindruck, auf Herausforderungen nur noch mit
Steuererhthungen zu reagieren. Auch die jingst
beschlossenen Maldnahmen bestehen zu einem
nicht geringen Teil aus der Anhebung von Steu-
ern. So ist der vorgesehene Subventionsabbau bei
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genauerer Betrachtung keine Ausgabensenkung;
es stehen Steuersubventionen auf der Agenda
Diese abzubauen wird von der Wissenschaft ein-
hellig gefordert. Da damit aber die Steuerbelas-
tung ceteris paribus erhoht wird, besteht in glei-
cher Weise Einmutigkeit darin, dass ein solcher
Anstieg Uber sinkende Steuersétze zu verhindern
ist. Nur so kénnen sich die Wirkungen einer ver-
besserten Allokation entfalten und Wachstum und
Beschéftigung anregen.

Die geplanten Sparmal3nahmen umfassen aber
auch Einschnitte bei den Ausgaben und zwar vor
allem bei den Transfers. Inwieweit die beabsich-
tigten Ausgabeneinsparungen dabei realisiert wer-
den konnen, bleibt allerdings abzuwarten. Aul3er-
dem sind beim Bund auch Ausgabeneinsparungen
vorgesehen, die gleichbedeutend mit geringeren
Einnahmen bei den Sozialversicherungen sind,
wie beispielsweise die Senkung der Beitragszah-
lungen fur die Bezieher von Arbeitslosenhilfe an
die Gesetzliche Krankenversicherung. Dennoch
sind sinkende Transfers ein Schritt in die richtige
Richtung.

Die offentlichen Finanzen in Deutschland
kranken an einem strukturellen Problem: Die mo-
netéren Sozialleistungen betragen knapp 40% der
gesamten Staatsausgaben. Dabei erfolgt der grofdte
Teil dieser Ausgaben Uber die Sozialversicherun-
gen. Einsparungen hier werden das gesamtstaat-
liche Defizit nur indirekt beeinflussen, denn die
Sozialversicherungen kénnen auf Dauer nur einen
ausgeglichenen Haushalt aufweisen. Ein Defizit
Zieht zwangslaufig die Erhohung der Beitrags-
sdtze nach sich. Im laufenden Jahr wird die Belas-
tung der versicherungspflichtigen Einkommen aus
diesem Grund auf 42% (nach 41,3% im Jahr
2002) steigen. Dabei wird dieser Anstieg noch
niedrig gehalten, denn die Beitragsbemessungs-
grenze in der Gesetzlichen Rentenversicherung
und damit auch in der Arbeitslosenversicherung
wird Uberdurchschnittlich angehoben. Auf3erdem
wird die Schwankungsreserve in der Gesetzlichen
Rentenversicherung von 0,8% auf 0,5% der mo-
natlichen Ausgabe reduziert. Letzteres wirkte vor
allem im vergangenen Jahr, als die Rentenversi-
cherung bereits eine defizitére Entwicklung nahm
und die Schwankungsreserve sank. Sie muss nun
im laufenden Jahr nicht wieder aufgefillt werden.
Folge der Mal3nahmen auf der Einnahmeseite der
Sozialversicherungen ist ein erheblicher Anstieg
der Lohnnebenkosten. Rechnet man die Anderun-
gen bei den Beitragsbemessungsgrenzen auf Bei-
tragssdtze um, steigt die Belastung der versiche-
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rungspflichtigen Einkommen sogar um knapp
1 Prozentpunkt. Nach einer Simulation mit dem
makrookonometrischen Modell des IWH bedeutet
dies einen Verlust von rund 110 000 Arbeitsplét-
zen (vgl. Kasten 2).

Im Stabilitéts- und Wachstumspakt wird von
den an der Wahrungsunion teilnehmenden Staaten
gefordert, ihre laufenden Defizite in mittlerer
Frist auf null zu reduzieren oder aber Uberschiisse
aufzuweisen. Zwar ist Haushaltskonsolidierung
grundsétzlich zu befurworten, wenn heutige Fi-
nanzpolitik auf Dauer nicht aufrechterhalten wer-
den kann.10 Dabei sollten aber auch die damit ver-
bundenen Kosten beachtet werden. Diese nehmen
mit dem Grad der Restriktivitét, also mit dem
Tempo der Konsolidierung, zu. Obwohl zusétzli-
che Einsparungen ergriffen werden, liegt die
Defizitquote im laufenden Jahr noch bei 2,9%. Es
scheint wenig wahrscheinlich, dass die EU-Kom-
mission in dieser Entwicklung deutliche Schritte
zur Ruckfuhrung eines tberméaligen Defizits er-
kennen wird. Ein Konsolidierungskurs, wie er
notwendig ist, wenn an dem Ziel der Ruckfuhrung
des offentlichen Defizits auf ,nahezu null® im
Jahr 2006 festgehalten wird, erfordert Gber die in
dieser Prognose angenommenen MalRnahmen hin-
aus eine Verscharfung des Konsolidierungskur-
ses. Die an sich schon schwache wirtschaftliche
Entwicklung wirde damit tberméaf3ig belastet.

Mit den in der Prognose unterstellten Einspa
rungen wirkt die Finanzpolitik zwar im laufenden
Jahr deutlich restriktiv, im kommenden aber in
etwa neutral. Kommt es zu weiteren Mal3nahmen,
lasst sich diese Beurteilung nicht langer aufrecht-
erhalten. So sind bereits weitere Vorhaben ange-
kindigt, beispielsweise weitergehende Schritte
auf dem Arbeitsmarkt sowie weitere Reformen in
der Gesetzlichen Rentenversicherung und im Ge-
sundheitsbereich. Das IWH hat strukturelle Re-
formen in diesen Bereichen immer wieder ange-
mahnt und begruft diese Ankindigungen. Aller-
dings bleibt abzuwarten, ob die Malnahmen le-
diglich auf die Finanzierung der Ooffentlichen
Ausgaben ausgerichtet sind oder aber an den Ur-
sachen der strukturellen Probleme ansetzen.

Insgesamt ist zu erwarten, dass von der Fi-
nanzpolitik bis zum Jahr 2006 deutliche restrik-
tive Impulse ausgehen werden. Die sich Mitte des
laufenden Jahres einstellende, zaghafte Erholung

10 Vgl. VAN DEUVERDEN, K.: Konsolidierung dominiert
Finanzpolitik, in: IWH, Wirtschaft im Wandel 10/2002,
S. 305-312.
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der wirtschaftlichen Entwicklung wird so zumin-
dest gebremst; die Kosten der Konsolidierung
werden zu hoch sein.

Hinzu kommt, dass eine rein quantitative Kon-
solidierung, wie sie im Stabilitdts- und Wachs-
tumspakt dadurch angelegt ist, dass das laufende
Defizit in den Mittelpunkt gestellt wird, immer zu
kurz greift. Konsolidierung sollte auch qualitativ
ausgerichtet sein. So ist eine Lohnzurtickhaltung
im offentlichen Dienst, die zu einer verhaltenen
Entwicklung der konsumtiven Ausgaben beitragt,
zu befurworten. Die Reduzierung von Transfer-
ausgaben geniigt dem gleichen Kriterium. Die
Entwicklung der Investitionsquote zeigt allerdings
deutlich, dass die Konsolidierung auch mit dem
Rlckgang der investiven Ausgaben erkauft wird.
Die offentlichen Investitionen in Relation zum
nominalen Bruttoinlandsprodukt werden im ge-
samten Prognosezeitraum — trotz einer zwischen-
zeitlichen Belebung der Investitionsnachfrage in
Folge der Flutkatastrophe — kontinuierlich absin-
ken; so wird ein historischer Tiefstand von 1,5%
erreicht.

Eine vorausschauende Finanzpolitik, die die
Bedingungen fur wirtschaftliches Wachstum ges-
taltet und verbessert und so einen Anstieg der Be-
schéftigung befordert, ist zur Zeit nicht zu erken-
nen. Der quantitativen Konsolidierung wird der
absolute Vorrang eingerdumt, und anstelle einer
ausgabenorientierten Strategie, die auf die wirt-
schaftliche Entwicklung Ricksicht nimmt, wird
vorrangig Uber eine Erhéhung der Einnahmen
konsolidiert.
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