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Deutschlandprognose 2004: Erholung hat begonnen?

Aktuelle Lage: Konjunktur zieht weltweit an

Die Weltkonjunktur hat sich im vergangenen Jahr
belebt. MaBgeblich fir die Besserung der Weltkon-
junktur war einmal der expansiv ausgerichtete Kurs
der Wirtschaftspolitik und hier insbesondere der
Geldpoalitik. Auch sind die Finanzierungsbedingungen
der Unternehmen durch die Konsolidierungsanstren-
gungen im Bankensektor und die Kursgewinne an
den Bodrsen wieder gunstiger geworden. Zudem
haben sich mit dem Ende des Krieges im Irak die
weltpolitischen Unsicherheiten merklich verringert;
allerdings zeigt die jingste Serie von Terroranschla-
gen in Saudi-Arabien und in der Turkei, dass hier
immer noch ein unkalkulierbares Ruckschlagspoten-
zial vorhanden ist.

In den USA hat sich im abgelaufenen Jahr der
Konjunkturaufschwung beschleunigt fortgesetzt. Im
lll. Quartal 2003 stieg die gesamtwirtschaftliche Pro-
duktion gegenuber dem Vorquartal sogar mit einer
laufenden Jahresrate von mehr als 8 %. Die privaten
Anlageinvestitionen nahmen kréftig zu; aber auch die
Exporte und der private Konsum stiegen deutlich an.
Allerdings Uberzeichnet die aktuelle amtliche Wachs-
tumszahl das tats&chliche Tempo der US-Wirtschaft;
im IV. Quartal durfte die laufende Jahresrate — den
vorliegenden Fruhindikatoren zufolge — wieder kleiner
ausgefallen sein, weil die Ruckzahlungen von Steuern
fUr die gesamte Zeitspanne seit der Steuerreform, die
im Ill. Quartal stattfand, einen Einmaleffekt ausgeldst
hat, der sich nicht wiederholen wird. In Japan ist die
Konjunktur weiter aufwérts gerichtet. Im Ill. Vierteljahr
2003 belief sich das Wachstumstempo auf 1,4 %
(laufende Jahresrate); Impulse kamen auch hier vor
allem von der Investitionstatigkeit und den Exporten.
Der private Konsum hat dagegen bisher stagniert.
Erstmals seit langem sind die langfristigen Zinsen wie-
der gestiegen, was auch im Zusammenhang mit der
Nachfragebelebung bei den Investitionen stehen

konnte. In der Européischen Wahrungsunion (EWU)
kam die Konjunktur — nach drei Quartalen Stagna-

tion — erst in der Il. Jahreshélfte 2003 in Fahrt; im
lll. Vierteljahr stieg die Produktion mit einer laufenden
Jahresrate von 1,5 %. Bei insgesamt noch schwa-
cher Binnennachfrage zogen die Exporte spurbar an.
Die Arbeitslosigkeit nahm im Euroraum bis zuletzt zu;
die Inflationsrate — gemessen am harmonisierten Ver-
braucherpreisindex (HVPI) — pendelt seit den Frih-
jahrsmonaten um die 2-Prozent-Marke.

In Deutschland ist die Wirtschaft nach ersten Schat-
zungen des Statistischen Bundesamts im Jahreser-
gebnis 2003 minimal zurlckgegangen. Zwar ist die
gesamtwirtschaftliche Produktion seit der Jahresmitte
leicht aufwarts gerichtet. In den beiden ersten Quar-
talen des Jahres 2003 war die Produktion jedoch ge-
sunken, sodass sich Uber das gesamte Jahr hinweg
ein leichtes Minus von 0,1 % ergab. Die Ausfuhr legte
im Jahresdurchschnitt 2003 nicht zuletzt infolge der
merklichen Aufwertung des Euro nur um 1,1 % zu.
Von den Aggregaten der Binnennachfrage entwickel-
ten sich die Ausrlstungsinvestitionen im Jahr 2003
besonders enttduschend, die Investitionsneigung hat
sich entgegen den Erwartungen noch immer nicht
gefangen. Unter Einschluss der Investitionen in sons-
tige Anlagen ergab sich fur diese Nachfragekompo-
nente im Vergleich zu 2002 ein Rickgang um 3,1 %.
Noch etwas stérker blieben die Bauinvestitionen hin-
ter dem Stand des Vorjahres zurtick. Auch der private
Konsum konnte das Vorjahresvolumen nicht ganz
erreichen (0,2 %); bei leicht sinkenden Realeinkom-
men ist die Sparquote erneut etwas gestiegen. Zuge-
nommen haben im laufenden Jahr lediglich die staat-
lichen Konsumausgaben (0,7 %).

Auf dem Arbeitsmarkt hat sich der Arbeitsplatzabbau
fortgesetzt. Die Zahl der Erwerbstéatigen belief sich im
Oktober 2003 saisonbereinigt auf 38,3 Mill., das sind
119.000 weniger als im Dezember 2002. Hingegen ist
die Zahl der gemeldeten Arbeitslosen seit den Frih-
jahrsmonaten tendenziell gesunken, was vor allem im
Zusammenhang mit einer scharferen Handhabung
der Registrierung steht. So wurden Arbeitslose

" Uberarbeitete und gekiirzte Fassung der ifo Konjunkturprognose von Dezember 2003. Vgl. FLAIG, NIERHAUS, MEISTER ET AL. (2003).
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wegen mangelnder Verfugbarkeit oder fehlender
eigener Bemuhungen um einen Arbeitsplatz aus der
Statistik gestrichen; auch wanderten durch ver-
scharfte Zumutbarkeitskriterien Nichtleistungsemp-
fanger in die , Stille Reserve". Zudem wurden im Zuge
der HarTz-Reformen verstéarkt Ich-AGs gegrindet.
Die Arbeitslosenquote (in Prozent der zivilen Erwerbs-
personen; nach Angaben der Bundesagentur fur
Arbeit) betrug im Dezember saisonbereinigt 10,4 %,
sie damit lag sie um 0,2 Prozentpunkte unter dem
letztjahrigen Hochststand. Der Anstieg der Lebens-
haltungskosten blieb das ganze Jahr 2003 hin-
durch auBerordentlich moderat; im Jahresdurch-
schnitt belief sich die Inflationsrate lediglich auf 1,1 %.
Hierzu trugen nicht zuletzt die Stabilitdtsgewinne bei,
die aus der Aufwertung des Euro gegenuber dem
US-Dollar herrthrten.

Ausblick 2004

Weltwirtschaft: Kraftiger konjunktureller Aufwind

Die Prognose der nationalen und internationalen Kon-
junktur ist mit weniger Risiken verbunden, als das vor
einem Jahr der Fall gewesen war. Zwar bleibt die wei-
tere Entwicklung im Mittleren Osten unsicher. Zudem
koénnte der hohe und immer noch zunehmende Fehl-
betrag in der Leistungsbilanz der USA zu Turbulenzen
an den Devisenmarkten fuhren und die Zinsentwick-
lungen in Nordamerika sowie in anderen Regionen
erheblich beeinflussen. In die gleiche Richtung kénnte
das steigende staatliche Finanzierungsdefizit in den
USA wirken. Rohdl wird im laufenden Jahr mit etwa
29 US-$ pro Barrel im Jahresdurchschnitt ungefahr
so teuer sein wie im Jahr 2003. Der Preis pro Barrel
liegt damit etwas Uber dem von der OPEC ange-
strebten Preisspanne von 22 bis 28 US-$. Die Preise
fUr Industrierohstoffe steigen hingegen weiter, wenn
auch nicht mehr so rasch wie im laufenden Jahr.
Der Wechselkurs des Euro durfte sich schlieBlich in
einer Spanne von 1,20 bis 1,30 US-$ bewegen, nach
1,13 US-$ im Jahr 2003. Der Welthandel expandiert
um rund 9 %, nach 4 /4 % im Jahr 2003.

Unter diesen Annahmen ist das weltwirtschaftliche
Umfeld fur die deutsche Konjunktur weiter glinstig. In
den USA bleibt die Wirtschaftspolitik stark expansiv

ausgerichtet. Die Entlastungen bei der Einkommen-
steuer geben weiterhin kraftige Impulse. Die Geldpo-
litik dirfte auf die sich abzeichnenden Preisauftrieb-
tendenzen spétestens ab dem Il. Quartal 2004 mit
einer Erhdhung der Leitzinsen reagieren. Aufgrund
der Ublichen Wirkungsverzdgerungen wird die Ent-
wicklung von Produktion und Preisen im Prognose-
zeitraum davon aber nicht beeinflusst. Insgesamt
durfte das Bruttoinlandsprodukt (BIP) um reichlich
4 % zunehmen. In Japan wird sich die wirtschaftliche
Dynamik in diesem Jahr etwas verringern; das BIP
wird um 1,9 % steigen (2003: 2,2 %) Neben der zu
erwartenden Aufwertung des Yen gegenuber dem
US-Dollar belasten weiterhin die ungeldsten Struktur-
probleme, zudem gibt das Preisniveau immer noch
nach. Die ostasiatische Schwellenldnder finden
zurUck zur alten Wachstumsdynamik, in diesem Jahr
durfte das Wirtschaftswachstum 6 /2 % betragen.
Damit bildet diese Landergruppe nicht nur weiterhin
die wachstumsstérkste Region, sondern erhoht ihr
weltwirtschaftliches Gewicht gemessen am BIP auf
gut das Doppelte Lateinamerikas. In Mittel- und
Sludamerika hat sich die Konjunktur hat sich im ver-
gangenen Jahr allmahlich erholt, im Jahr 2004 durfte
das BIP — wesentlich gepréagt durch die Entwicklun-
gen in Brasilien, Mexiko und Argentinien —um 37/2 %
expandieren. In Mitteleuropa dlrfte sich das Wirt-
schaftswachstum mit 3,9 % bei kraftig anziehender
Auslandsnachfrage beschleunigt fortsetzen. Fur die
acht der EU am 1. Mai 2004 beitretenden Lander
bedeutet dieser Schritt zun&chst keine nennenswer-
ten zusatzlichen Impulse, weil der AuBenhandel mit
der EU bereits weitgehend liberalisiert ist und die wei-
tere Integration in mehreren Schritten Uber viele Jahre
hinweg erfolgt. In Westeuropa und im Euro-Raum
wird die im vergangenen Jahr einsetzende konjunktu-
relle Erholung weiter an Schwung und an Breite
gewinnen. Das reale Bruttoinlandsprodukt durfte um
rund 2 % expandieren.

Deutschland: Konjunktur zieht an

In Deutschland stehen die Konjunkturampeln auf
grin.  Der Auftragseingang im verarbeitenden
Gewerbe ist seit der Jahresmitte 2003 deutlich
gestiegen. Die Industrieproduktion war dagegen in
den Sommermonaten lediglich leicht aufwérts gerich-
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Tab. 1

Reales Bruttoinlandsprodukt in ausgewéahlten Regionen der Weltwirtschaft
— Veranderung gegentber dem Vorjahr in % —

2001 2002 2003 (s) 2004 (s)

Industrielander

USA 0,5 2,2 3,0 4,2

Japan 1,4 -0,3 2,2 1,9

Euroraum 1,6 0,9 0,5 2,0
Schwellenl&ander

Mittel- und Osteuropa 2,7 2,5 3,2 3,9

Ostasien? 5,2 6,9 6,1 6,6

Lateinamerika® -0,1 0,2 1,0 3,5
(s) Schéatzungen des ifo Instituts. - a) Gewichteter Durchschnitt aus: China, Hongkong, Singapur, Sudkorea, Tai-
wan, Indonesien, Malaysia, Thailand, Philippinen. - b) Gewichteter Durchschnitt aus: Brasilien, Argentinien, Kolum-
bien, Venezuela, Chile, Peru; jeweils mit dem Bruttoinlandsprodukt von 2001 in US-Dollar.

Quellen: Berechnungen des ifo Instituts auf der Grundlage von Ursprungsdaten nationaler Institutionen, der Weltbank und des Internatio-
nalen Wahrungsfonds; 2003 und 2004 Berechnungen und Schatzungen des ifo Instituts.

tet, wozu auch die Verschiebung der Ferientermine
beigetragen hat. Parallel dazu ist die Auslastung der
Industriekapazitaten nach den Ergebnissen des ifo
Konjunkturtests bis zum September nur wenig gestie-
gen, mit 83 % war der Nutzungsgrad nicht hoher als
zu Jahresanfang. Im Oktober und November kam es
dann allerdings zu einem spurbaren Anziehen der
Produktion. Nach den Dezember-Ergebnissen des ifo
Konjunkturtests hat sich der bereits seit sieben Mona-
ten zu verzeichnende Anstieg des Geschaftsklimain-
dex im verarbeitenden Gewerbe, das in Deutschland
der ,Cycle-maker* ist, fortgesetzt. Zum dritten Mal in
Folge verbesserten sich nun auch die Urteile zur aktu-
ellen Geschaftslage, was eine weitere Zunahme
der Industrieproduktion indiziert. Auch rechnen die
befragten Unternehmen weiter mit einer Belebung der
Auslandsnachfrage. Die durchgreifende Besserung
des Geschaéftsklimaindex signalisiert, dass der kon-
junkturelle Erholungsprozess vorankommt. Der von
den USA und Asien ausgehende Konjunkturauf-
schwung hat nun auch Deutschland erfasst. Wenn
auch die Ergebnisse des Vermittlungsausschusses,
was das steuerliche Entlastungsvolumen anbetrifft,
hinter den Erwartungen zurlick blieben, sind doch
jetzt die Unsicherheiten vom Tisch, was die Binnen-

mmmmmm Nachfrage stUtzen sollte.

Exporte gewinnen an Fahrt

Die Ausfuhr hat nochim Il. Halbjahr 2003 an Schwung
gewonnen. Ausschlaggebend war, dass sich das
auBenwirtschaftliche Umfeld insbesondere in den
Landern auBerhalb des Euroraums verbesserte.
Zudem hat sich die preisliche Wettbewerbsfahigkeit
der deutschen Exporteure in den Sommermonaten
nicht weiter verschlechtert; die Exporterwartungen
der deutschen Industrie haben sich sogar merklich
verbessert. Mit dem Anziehen der Weltkonjunktur
werden im laufenden Jahr die Exporte weiter an Fahrt
gewinnen. Die positiven Impulse aus dem Ausland,
ausgehend von den USA und Stdostasien, werden
den Welthandel spUrbar beleben. Auch die Transfor-
mationslander Mittel- und Osteuropas werden ver-
starkt Investitionsguter aus Deutschland nachfragen.
Ein dampfender Einfluss wird dagegen von der Auf-
wertung des Euro gegenUber dem US-$ erwartet. Im
Jahresdurchschnitt 2004 durften die Exporte um
etwa 5,7 % zunehmen; sie leisten damit einen nicht
unerheblichen Wachstumsbeitrag.

Die Importe sind im Sommerhalbjahr 2003 gesunken.
Im Gefolge der inlandischen Konjunkturbelebung
und bei anziehenden Exporten werden die Importe im
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laufenden Jahr wieder merklich ansteigen. AuBer-
dem werden Produkte aus dem Ausland durch
die Aufwertung des Euro gegenuber Wahrungen
wichtiger Handelspartner preislich attraktiver. Insge-
samt wird die Ausfuhr im laufenden Jahr um 4,4 %
zunehmen. Der Anstieg der Importpreise bei einer
weltweiten konjunkturellen Belebung wird durch den
starken Euro abgeschwacht, sodass sich die Terms
of Trade im Prognosezeitraum bei moderat steigen-
den Ausfuhrpreisen verbessern werden. Dies wird
die inlandischen Realeinkommen verbessern und
damit die Nachfrage auch fur inl&ndische Waren
starken.

Ausriistungsinvestitionen: Talsohle ist erreicht

Die AusrUstungsinvestitionen sind im vergangenen
Jahr wieder kréaftig geschrumpft. Die Stagnation
der gesamtwirtschaftlichen Produktion hat die Aus-
lastung des Kapitalbestandes noch weiter gedrickt,
sodass eine Ausweitung der Investitionen trotz niedri-
ger Zinsen nicht rentabel war. Die flr das laufende
Jahr zu erwartende Belebung der Nachfrage wird zu
einem Anstieg der Kapazitatsauslastung fluhren, da
der Kapitalbestand wegen der zuletzt niedrigen In-
vestitionstatigkeit kaum hoher ist als im Jahr 2003.
Deshalb und wegen der verbesserten Absatz- und
Gewinnperspektiven ist mit einer Zunahme der In-
vestitionstatigkeit zu rechnen. Auch wenn dieser
Anstieg ahnlich kréftig ausfallen sollte wie in vergan-
genen Aufschwungphasen, wird das Investitions-
volumen im Jahresdurchschnitt 2004 nicht Gber dem
Niveau von 2003 liegen.

Etwas besser sind die Perspektiven fur die Investitio-
nen in sonstige Anlagen, zu denen vor allem Software
der Unternehmen zahlt. Im letzten Jahr haben sie
moderat zugenommen, in diesem Jahr dirften sie
etwas kréftiger ausgeweitet werden. Alles in allem
werden die Investitionen in Ausristungen und sons-
tige Anlagen im Jahr 2004 um 0,7 % Uber dem
Niveau des Vorjahres liegen.

Voriibergehende Belebung bei Bauinvestitionen

Die seit 1995 anhaltende Abwartsbewegung bei den
Bauinvestitionen hat sich in den vergangenen Jahren

verstarkt. Zunehmende Leerstande bei gewerblich
genutzten Geb&uden und bei Wohnungen, die un-
gunstigen Einkommensperspektiven der privaten
Haushalte und die Sparzwange der 6ffentlichen Hand
haben die Bautatigkeit beeintrachtigt, obwohl die
Baupreise nahezu stagnierten und die Zinsen ge-
sunken sind. In diesem Jahr wird die negative
Grundtendenz jedoch erneut von Sonderfaktoren
im Wohnungsbau tberlagert, die in der Jahresdurch-
schnittsbetrachtung einen vortbergehenden Anstieg
der Bauinvestitionen erwarten lassen.

Im Wohnungsbau hat die Diskussion um die Kirzung
der Eigenheimzulage zur Jahreswende 2002/03
vortbergehend zu einem starken Anstieg der Bau-
genehmigungen gefuhrt. Das deutet darauf hin, dass
viele potenzielle Bauherren vorsorglich einen Bau-
antrag gestellt haben, um sich die Eigenheimzulage
Zu sichern. Erste Anzeichen einer Belebung der
Wohnungsbautatigkeit waren in der Il. Jahreshalfte
2003 bereits sichtbar, wegen der mehrjahrigen Gultig-
keit der Baugenehmigungen durfte der GroBteil
der zusétzlichen Nachfrage jedoch erst in diesem
und im kommenden Jahr bauwirksam werden. Im
laufenden Jahr durfte das Volumen der Wohnungs-
bauinvestitionen um etwa 3 % zunehmen. Im Wirt-
schaftsbau deuten weder Auftragseingdnge noch
Genehmigungen auf ein baldiges Ende der Ab-
wartsbewegung hin. Die anndhernde Stagnation
der gesamtwirtschaftlichen Produktion von 2001 bis
2003 hat Uberkapazitaten im gewerblichen Bauten-
bestand entstehen lassen. Deshalb besteht fur die
privaten Investoren vorldufig kein Anlass, die ge-
werblichen Bauten auszuweiten. Im Jahresdurch-
schnitt 2004 durfte der Wirtschaftsbau das Vor-
jahresniveau noch um etwa 1,3 % unterschreiten.
Die offentlichen Bauinvestitionen werden ebenfalls
ihre Talfahrt fortsetzen. Insbesondere die Gemeinden,
der Hauptinvestor der o6ffentlichen Hand, werden
wegen der angespannten Haushaltslage ihre In-
vestitionsausgaben auch in  Zukunft weiterhin
kirzen. Im Jahr 2004 durfte das Investitionsvolu-
men im Offentlichen Bau um 3,3 % unter dem
Niveau von 2003 liegen. Uber alle Bausparten hin-
weg gerechnet werden die Bauinvestitionen in
diesem Jahr um 1 % Uber dem Niveau von 2003 lie-
gen (vgl. Tab. 2).
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Tab. 2
Bruttoinvestitionen in Preisen von 1995
— Veranderung gegentiber dem Vorjahr in % —

2002 2003 2004

Wohnungsbau -5,8 -2,7 3,0
Nichtwohnungsbau -6,0 -4.3 -1,9
Gewerblicher Bau -6,5 -2,2 -1,3
Offentlicher Bau -47 9,2 -3,3
Bauten -5,8 -3,4 1,0
Ausriistungen und sonstige Anlagen -7,6 -3,1 0,7
Ausristungen -9,1 -4,0 0,1
Sonstige Anlagen 1,6 1,8 3,9
Bruttoanlageinvestitionen -6,7 -3,3 0,8
Bruttoinvestitionen -6,4 0,3 24

Quellen: Statistisches Bundesamt (2004), Schatzungen des ifo Instituts.

Privater Konsum zieht wieder an

Die Entwicklung des privaten Konsums hat im Jahr
2003 erneut enttduscht, zum zweiten Mal in Folge
wurde das Vorjahresniveau nicht erreicht. In diesem
Jahr durfte der private Konsum dagegen wieder
zunehmen. Die Lohne und Gehalter expandieren
brutto um 1,1 %, nach einer Stagnation im abgelau-
fenen Jahr. Die Budgets der privaten Haushalte wer-
den zudem durch die zweite Stufe der Steuerreform
2000 und das partielle Vorziehen der dritten Stufe ent-
lastet. Im Zuge der Gesundheitsreform sinkt der
Beitragssatz in der gesetzlichen Krankenversicherung
gegen den Trend, die Ubrigen Beitragssatze zur So-
Zialversicherung bleiben stabil. Insgesamt werden
die Nettoléhne um 2,9 % steigen, nach einem merk-
lichen Rickgang in diesem Jahr. Noch etwas starker
durften die entnommenen Gewinne und Vermdgens-
einkommen im Gefolge der anziehenden Konjunktur
expandieren. Die monetéren Sozialleistungen werden
brutto allerdings nur noch um 0,7 % zunehmen. So
steigen die Bezlge aus der Arbeitslosenversicherung
und -hilfe kaum noch. AuBerdem wird die Anpassung
der Altersrenten auf den 1. Januar 2005 verschoben,
zudem mussen Rentner ab April 2004 den bisher je
zur Hélfte von den Rentenversicherungstragern und
Rentenbeziehern getragenen Beitrag zur Pflege-
versicherung allein Ubernehmen. Insgesamt werden

die verfugbaren Einkommen dennoch mit 2,7 % be-
schleunigt expandieren.

Die Sparquote steht im Spannungsfeld verschiedener
Einflussfaktoren: Die Entlastungen im Rahmen der
Einkommensteuer sprechen fur einen Anstieg der
Sparquote, da Einkommenszuwéchse nicht in voller
Hohe und sofort verausgabt werden. Gegenzu-
rechnen ist aber das allmahliche Auslaufen des
Beschéaftigungsabbaus, was das Vorsorgesparen
weniger dringlich macht. Zudem sind erhdhte Zu-
zahlungen bei Arzneimitteln zu leisten, auch werden
erstmals Praxisgeblhren erhoben. Per saldo wird
mit einem leichten Anstieg der Sparquote gerechnet.
Der private Konsum durfte damit nominal um 2,6 %
zulegen. Real expandieren die Konsumausgaben im
Jahresdurchschnitt 2004 um 1,3 %.

Preisklima bleibt moderat

Das Preisklima auf der Verbraucherstufe war trotz des
steuer- und abgabenbedingten Preissprungs zu Jah-
resanfang (Anhebung der Mineraldl-, der Strom-
sowie der Tabaksteuer) im vergangenen Jahr auBer-
ordentlich ruhig; im Jahresdurchschnitt verteuerte
sich die Lebenshaltung nur um 1,1 %. Die Teuerung
wird im Prognosezeitraum moderat bleiben. Zum
einen dampft die Aufwertung des Euro, zum anderen
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geben die Lohnstlckkosten etwas nach. Allerdings
werden die Preiserhdhungsspielrdume bei allmahlich
wieder anziehender Konsumkonjunktur etwas groBer.
Zudem werden die Zuzahlungen flir Medikamente
deutlich erhoht, eine Praxisgebuhr eingeflhrt und die
Tabaksteuer zur Finanzierung versicherungsfremder
Leistungen in der gesetzlichen Krankenversicherung
gestaffelt angehoben. Auch durfte sich Strom noch
weiter verteuern. Insgesamt durfte sich der Anstieg
der Verbraucherpreise im Jahresdurchschnitt 2004
auf 1,2 % belaufen.

Produktion Giberwindet jahrelange Schwéache-
phase

Nachdem die gesamtwirtschaftliche Produktion zwei-
einhalb Jahre lang mehr oder weniger stagniert hatte,
setzte zur Jahresmitte 20083 eine konjunkturelle Bele-
bung ein. Sowohl im produzierenden Gewerbe als
auch in den groBen Dienstleistungsbereichen stieg
die Wertschopfung im Verlauf des Il. Halbjahres an.
Alles in allem erreichte das Bruttoinlandsprodukt
damit aber gerade knapp den Wert des Vorjahres.

Im laufenden Jahr durfte die Produktion insgesamt
verhalten aber stetig expandieren. Trotz des weiter
gestiegenen Kurses des Euro wird die zunehmende
Nachfrage aus dem Ausland einen grof3en Beitrag
dazu leisten. Hiervon profitiert die Industrie, die ihre
Produktion um mehr als 3 % ausweiten kann. Im Bau-
gewerbe ist erstmals seit 1994 mit einem spurbaren
Zuwachs zu rechnen (/2 %). Im tertidren Sektor wird
die Entwicklung recht unterschiedlich verlaufen. Der
Bereich Finanzierung, Vermietung und Unterneh-
mensdienstleister wird im Zuge der allgemeinen kon-
junkturellen Besserung verstarkt expandieren, dage-
gen wird — wegen der SparmaBnahmen beim Staat
und wegen der Gesundheitsreform — die Wertschop-
fung der o6ffentlichen und privaten Dienstleister leicht
sinken. Insgesamt durfte das reale Bruttoinlandspro-
dukt im Jahresdurchschnitt 2004 um 1,8 % steigen
(vgl. Tab. 3). Allerdings ist zu berlUcksichtigen, dass
davon rund 0,5 Prozentpunkte auf die ungewdhnlich
hohe Zahl an Arbeitstagen zurlckzufihren sind,
auBerdem entfallen 0,1 bis 0,2 Prozentpunkte auf das
partielle Vorziehen der dritten Stufe der Steuerreform
2000. Die konjunkturelle Grundtendenz wird deshalb

von der Veranderung der gesamtwirtschaftlichen Pro-
duktion im Jahresverlauf (rund 17/2 %) zuverlassiger
wiedergegeben.

Zunachst noch weiter sinkende Beschaftigung

Im Jahr 2003 hat sich die Lage auf dem Arbeitsmarkt
deutlich verschlechtert. Die Erwerbstatigenzahl sank
im Jahresdurchschnitt kraftig, die Arbeitslosenzahl
stieg um mehr als 300.000. Der Tiefpunkt der Arbeits-
marktentwicklung ist damit aber noch nicht erreicht.
Zwar stltzt die Arbeitsmarktpolitik durch die Férde-
rung von Existenzgriindungen (Ich-AG), den Aufbau
der Personal-Service-Agenturen und die Forderung
von Mini- und Midi-Jobs die Beschéftigung, dennoch
ist erst wenn sich die Konjunkturerholung gefestigt
hat, mit einem leichten Anstieg der Erwerbstatigen-
zahl zu rechnen. Erstmals seit dem Jahr 2000 wird
das gesamtwirtschaftlich geleistete Arbeitsvolumen
dabei wieder geringfligig zunehmen. MaBgeblich hier-
fUr ist, dass zum einen an mehr Tagen gearbeitet wird,
zum anderen wird die Kurzarbeit verringert und
auBerdem ist, anders als in den Vorjahren, ein Auf-
flllen von Arbeitszeitkonten zu erwarten.

Die Arbeitslosenzahl ist bis April vergangenen Jahres
kraftig gestiegen, seitdem geht sie tendenziell leicht
zurtick. Dies ist allerdings nicht als konjunkturell
bedingte Verbesserung zu interpretieren, sondern
beruht zu einem groBen Teil auf Bereinigungen der
Statistik. So wurde seit dem Frihjahr 2003 verstarkt
die Arbeitsbereitschaft der Arbeitslosen Uberprift und
von ihnen auch eine aktivere Mitwirkung bei der
Arbeitsplatzsuche eingefordert. Daraufhin sind viele
Personen aus der offiziell registrierten Arbeits-
losigkeit verschwunden, insbesondere solche, die
keinen Anspruch auf Geldleistungen haben. Im Jah-
resdurchschnitt stieg die Arbeitslosenzahl dennoch
um 320.000 auf 4,38 Mill.

Rein konjunkturell gesehen wird sich die Arbeitslosig-
keit im laufenden Jahr nicht ganz spiegelbildlich zur
Erwerbstétigkeit entwickeln, weil zu berlcksichtigen
ist, dass das Erwerbspersonenpotenzial leicht zuneh-
men wird und ein erheblicher Teil der Personen, die
Minijobs annehmen, aus der ,Stillen Reserve* kommt.
Allerdings werden ab Jahresbeginn Arbeitslose, die
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Tab. 3

Eckdaten der Prognose fiir die Bundesrepublik Deutschland

34

2001 2002 2003 2004"
Veranderungen in % gegeniiber dem Vorjahr®
Private Konsumausgaben 1,4 -1,0 -0,2 1,3
Konsumausgaben des Staates 1,0 1,7 0,7 -0,5
Anlageinvestitionen -4,2 -6,7 -3,3 0,8
Ausristungen und sonstige Anlagen -3,6 -7,6 -3,1 0,7
Bauten -4,8 -5,8 -3,4 1,0
Inlandische Verwendung -0,8 -1,6 0,1 1,2
Exporte 5,6 3,4 1,1 5,7
Importe 0,9 -1,7 2,0 6,5
Bruttoinlandsprodukt 0,8 0,2 -0,1 1,8
Erwerbstétigeb) (Mill. Personen) 38,911 38,671 38,279 38,109
Arbeitslose (Mill. Personen) 3,852 4,060 4,376 4,296
Arbeitslosenquote® (in %) 9,0 9,5 10,3 10,2
Preisindex fiir die Lebenshaltung®
(Veranderung in % gegenlber dem Vorjahr) 2,0 1,4 1,1 1,2
Lohnstickkosten®
(Veranderung in % gegeniiber dem Vorjahr) 1,3 0,7 0,7 -0,7
Finanzierungssaldo des Staates”
-in Mrd. € -58,9 -74,3 -86,0 -76,6
- in % des Bruttoinlandsprodukts -2,8 -3,5 -4,0 -3,5
nachrichtlich:
Reales Bruttoinlandsprodukt im Euroraum?
(Veranderung in % gegeniber dem Vorjahr) 1,6 0,9 0,5 2,0
Verbraucherpreisindex im Euroraum”
(Veranderung in % gegeniber dem Vorjahr) 2,3 2,3 2,1 1,7
1) Prognose des ifo Instituts. - a) In Preisen von 1995. - b) Im Inland. - ¢) Anteil der Arbeitslosen an den inlandischen
Erwerbspersonen (Arbeitslose und Erwerbstatige). - d) Verbraucherpreisindex (VPI, 2000 = 100). - €) Im Inland
entstandene Arbeitsnehmerentgelte (je Arbeitsnehmer) bezogen auf das Bruttoinlandsprodukt in Preisen von 1995
(je Erwerbstéatigen). - f) In der Abgrenzung der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung (ESVG '95). - g) Angabe fiir
2003 geschéatzt. - h) Verbraucherpreisindex (HVPI-EWU).

Quellen: Eurostat, Statistisches Bundesamt, Bundesagentur flr Arbeit, Berechnungen und Schétzungen des ifo Instituts.

sich zur Verbesserung ihrer Eingliederungschancen in
gefbérderten TrainingsmaBnahmen befinden, nicht
mehr zu den registrierten Arbeitslosen gerechnet,
sondern in der ,Stillen Reserve in MaBnahmen® ver-
bucht. Durch diese Neudefinition wird die Arbeits-
losenzahl um ca. 100.000 Personen vermindert. Vor
diesem Hintergrund ist klar, dass der Ruckgang im

mmmmmm  Jahresdurchschnitt 2004 auf 4,3 Mill. (das entspricht

10,2 % der inlandischen Erwerbspersonen) keine
tatsachliche Verbesserung indiziert.

Finanzlage der 6ffentlichen Hand: Keine nachhal-
tige Besserung in Sicht

Das Staatsdefizit ist im vergangenen Jahr, entgegen
der ursprunglich geplanten deutlichen Ruckfuhrung,
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in Relation zum Bruttoinlandsprodukt auf 4 % ge-
stiegen; im zweiten Mal in Folge wurde die Ober-
grenze des Stabilitats- und Wachstumspakts verletzt.
Auch im Jahr 2004 ist trotz der leichten konjunkturel-
len Erholung keine nachhaltige Verbesserung der
Finanzlage in Sicht. So werden die Steuereinnahmen
(in Abgrenzung der Volkswirtschaftlichen Gesamt-
rechnung) vermutlich lediglich um 1,6 % wachsen.
MaBgeblich hierflr ist vor allem, dass das partielle
Vorziehen der dritten Stufe der Steuerreform Ein-
nahmenausfalle in H6he von 9 Mrd. € beschert. Ob-
wohl die Bruttoldhne und -gehalter um 1,1 % steigen,
ist bei den Einnahmen aus Sozialversicherungsbeitra-
gen nur mit einem geringfligigen Zuwachs zu rech-
nen, weil der durchschnittliche Beitragssatz in der
Krankenversicherung um knapp 0,5 Prozentpunkte
zurtiickgehen durfte.

Trotz der geplanten Einsparungen bei Bund und
Landern werden die Ausgaben auf dem Niveau von
2003 verharren, weil andere Ausgabenposten wach-
sen werden. So ist insbesondere eine Zunahme bei
den sonstigen laufenden Transfers zu erwarten, weil
der Beitrag aus BSP-Eigenmitteln an die EU um
37/2 Mrd. € steigt und weil — wegen des groBeren
Schuldenstands — die Zinsausgaben héher sind. Die
Kdrzungen bei Urlaubs- und Weihnachtsgeld der
Beamten und die weiter rucklaufige Beschaftigung
sorgen fUr etwas geringere Ausgaben bei den
Arbeitnehmerentgelten. Daneben ist im Rahmen der
Gesundheitsreform durch die beschlossenen Zu-
zahlungen und Leistungsausgrenzungen ein Rick-
gang der sozialen Sachleistungen zu verzeich-
nen.

Die Ausgaben fir monetére Sozialleistungen werden
weitgehend stagnieren (+0,5 %). MaBgeblich daftir
ist, dass die beiden groBten Ausgabenbldcke, die
Aufwendungen fur Renten und fUr die Arbeitslosig-
keit, nicht mehr wie in den Vorjahren wachsen wer-
den. Bei den Rentenausgaben liegt dies daran, dass
die Versicherungstrager — auBer durch die Nullrunde —
ab April auch durch den Wegfall der Pflegeversiche-
rungsbeitrage und durch sinkende Beitragsséatze zur
Krankenversicherung entlastet werden, was die zu-
séatzlichen Ausgaben durch steigende Rentnerzahlen
nahezu kompensiert. Bei den Lohnersatzleistungen
fur Arbeitslose ist zwar mit einem weiteren Anstieg der
Zahl der Leistungsempfanger zu rechnen, allerdings
werden die Ausgaben fur andere arbeitsmarktpoliti-
sche Transfers wie Kurzarbeitergeld und Unterhalts-
geld sinken. Auch wird die Bundesagentur fur Arbeit
(BA) von den niedrigeren Beitragssatzen der Kran-
kenversicherung profitieren, sodass der im Haus-
haltsentwurf der BA eingeplante Fehlbetrag von
5,2 Mrd. € fur das Jahr 2004 realistisch erscheint.

Insgesamt werden die Einnahmen des Staates um
1 % steigen und die Ausgaben stagnieren. Daher wird
das Finanzierungsdefizit von Bund, L&ndern, Gemein-
den und Sozialversicherungen flir 2004 auf knapp
77 Mrd. € bzw. in Relation zum nominalen Bruttoin-
landsprodukt auf 3,5 % geschéatzt, was die dritte Ver-
letzung des Stabilitatspaktes in Folge bedeuten wird.

zusammengefasst von Wolfgang Nierhaus
Literatur

G. FLag, W. NierHAaus, W. MEISTER ET AL., ,ifo Konjunkturprognose
2004: Erholung hat begonnen®, in: ifo Schnelldienst, 24/2003,
S. 16-42.
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KONJUNKTURPROGNOSE BUNDESREPUBLIK DEUTSCHLAND
Die wichtigsten Daten der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung

Vorausschatzung fir das Jahr 2004

2002? 2003? 2004”
1. Entstehung des Inlandsprodukts
b) Veranderung in % gegenuber Vorjahr
Erwerbstatige im Inland -0,6 -1,0 -0,4
Arbeitszeit (arbeitstaglich) -0,5 0,1 -0,6
Arbeitstage’ 0,0 0,1 1,2
Arbeitsvolumen (kalendermonatlich) -1,1 -0,9 0,2
Produktivitat” 1,3 0,8 1,6
BIP in Preisen von 1995 0,2 -0,1 1,8
2. Verwendung des Inlandsprodukts in jeweiligen Preisen
a) Mrd. EUR
Private Konsumausgaben® 1.236,5 1.246,4 1.278,9
Konsumausgaben des Staates 404.,4 410,3 407,6
Anlageinvestitionen 392,0 376,5 381,0
Ausriistungen und sonstige Anlagen 176,4 168,6 170,8
Bauten 2155 207,9 210,2
Vorratsveranderungen" -13,2 1,4 7,4
Letzte inlandische Verwendung 2.019,7 2.034,6 2.074,8
AuBenbeitrag 90,7 95,2 117,4
Exporte 757,6 763,0 811,1
Importe 667,0 667,8 693,6
Bruttoinlandsprodukt 2.110,4 2.129,8 2.192,2
b) Veranderung in % gegenuber Vorjahr
Private Konsumausgaben® 0,3 0,8 2,6
Konsumausgaben des Staates 2,6 1,4 -0,6
Anlageinvestitionen -6,8 -3,9 1,2
Ausristungen und sonstige Anlagen -8,0 -4.4 1,3
Bauten -5,9 -3,6 1,1
Letzte inlandische Verwendung -0,6 0,7 2,0
Exporte 3,6 0,7 6,3
Importe -3,4 0,1 3,9
Bruttoinlandsprodukt 1,8 0,9 2,9
3. Verwendung des Inlandsprodukts in Preisen von 1995
a) Mrd. EUR
Private Konsumausgaben® 1.125,3 1.123,4 1.138,4
Konsumausgaben des Staates 388,4 391,1 389,1
Anlageinvestitionen 396,9 384,0 387,2
Ausristungen und sonstige Anlagen 179,9 174,3 175,5
Bauten 2171 209,7 211,7
Vorratsveranderungen" -22,0 -8,0 -2,2
Letzte inlandische Verwendung 1.888,6 1.890,4 1.912,6
AuBenbeitrag 101,1 97,0 110,6
Exporte 722,6 730,7 772,4
Importe 621,5 633,7 661,8
Bruttoinlandsprodukt 1.989,7 1.987,4 2.023,2
nachrichtlich:
Bruttonationaleinkommen 1.989,5 1.975,3 2.011,8
b) Verdnderung in % gegenuber Vorjahr
Private Konsumausgaben® -1,0 -0,2 1,3
Konsumausgaben des Staates 1,7 0,7 -0,5
Anlageinvestitionen -6,7 -3,3 0,8
Ausristungen und sonstige Anlagen -7,6 -3,1 0,7
Bauten -5,8 -3,4 1,0
Letzte inlandische Verwendung -1,6 0,1 1,2
Exporte 3,4 1,1 5,7
Importe -1,7 2,0 4.4
Bruttoinlandsprodukt 0,2 -0,1 1,8
nachrichtlich:
Bruttonationaleinkommen 0,5 -0,7 1,8
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noch: Die wichtigsten Daten der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung

| 2002? 2003? 2004
4. Preisniveau (1995=100)
b) Veranderung in % gegeniber Vorjahr
Private Konsumausgaben® 1,3 1,0 1,2
Konsumausgaben des Staates 0,9 0,7 -0,1
Anlageinvestitionen -0,2 -0,7 0,3
Ausriistungen und sonstige Anlagen -0,3 -1,4 0,6
Bauten 0,0 -0,2 0,2
Exporte 0,2 -0,4 0,5
Importe -1,7 -1,8 -0,6
Bruttoinlandsprodukt 1,6 1,0 1,1
5. Einkommensentstehung und -verteilung
a) Mrd. EUR
Arbeitnehmerentgelt 1.130,5 1.132,4 1.142,9
Arbeitgeberbeitrage 220,0 223,1 223,8
Bruttoléhne und -gehélter 910,4 909,3 919,0
Arbeitnehmerbeitrage 146,6 149,9 151,0
Lohnsteuer 170,4 171,3 162,8
Nettoldhne und -gehélter 593,5 588,0 605,3
Unternehmens- und Vermégenseinkommen 4411 437,9 476,6
Volkseinkommen 1.571,5 1.570,3 1.619,5
Abschreibungen 317,7 319,8 325,1
Produktions- und Importabgaben abz. Subventionen 219,6 2254 234,2
Bruttonationaleinkommen 2.108,8 2.115,5 2.178,8
b) Verdnderung in % gegenuber Vorjahr
Arbeitnehmerentgelt 0,8 0,2 0,9
Bruttoléhne und -gehalter 0,7 -0,1 1,1
Nettoldhne und -gehélter 0,2 -0,9 2,9
Bruttoléhne und -gehalter je Beschaftigten 1,5 1,2 1,7
Nettoléhne und -gehélter je Beschaftigten 0,9 0,4 3,6
Unternehmens- und Vermégenseinkommen 4.8 -0,7 8,9
Volkseinkommen 1,9 -0,1 3,1
Abschreibungen 2,1 0,7 1,6
Produktions- und Importabgaben abz. Subventionen 3,4 2,6 3,9
Bruttonationaleinkommen 2,1 0,3 3,0
6. Einkommen und Einkommensverwendung der privaten Haushalte
a) Mrd. EUR
Nettoldhne und -gehélter 593,5 588,0 605,3
Monetére Sozialleistungen 439,3 451,0 4541
Ubrige Primareinkommen 4491 450,4 471,8
Sonstige Transfers -42.3 -34,4 -39,0
Abz. Abgaben auf soziale Leistungen,
verbrauchsnahe Steuern 74,3 77,5 78,0
Verfiligbares Einkommen 1.365,3 1.377,5 1.414,2
Zunahme betriebl. Versorgungsanspriiche 17,6 20,2 21,5
Private Konsumausgaben® 1.236,5 1.246,4 1.278,9
Sparen 146,3 151,4 156,8
Sparquote® 10,6 10,8 10,9
b) Veranderung in % gegeniber Vorjahr
Nettol6hne und -gehalter 0,2 -0,9 2,9
Monetére Sozialleistungen 4,9 2,7 0,7
Ubrige Primareinkommen -3,8 0,3 4,7
Verfiigbares Einkommen 0,5 0,9 2,7
Private Konsumausgaben® 0,3 0,8 2,6
Sparen 3,8 3,5 3,6
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noch: Die wichtigsten Daten der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung

20027 20037 2004

7. Einnahmen und Ausgaben des Staates

a) Mrd. EUR

Einnahmen
Steuern 477,6 481,6 489,4
Sozialbeitrage 389,0 3954 398,1
Vermogenseinkiinfte 17,6 15,0 14,7
Sonstige Ubertragungen 15,4 17,0 15,5
Vermdgensibertragungen 8,7 8,3 7.9
Verkaufe 40,5 40,3 41,4
Sonstige Subventionen 0,8 0,6 0,6

Einnahmen insgesamt 949,5 958,3 967,6

Ausgaben
Vorleistungen 84,5 84,8 85,3
Arbeitnehmerentgelte 167,7 168,6 168,4
Sonstige Produktionsabgaben 0,1 0,1 0,1
Vermdgenseinkinfte (Zinsen) 65,2 66,8 69,6
Subventionen 30,9 29,9 28,3
Monetéare Sozialleistungen 409,6 420,6 4227
Soziale Sachleistungen 163,3 167,3 165,1
Sonstige Transfers 35,1 38,7 417
Vermdogenstransfers 34,6 37,8 34,3
Bruttoinvestitionen 34,3 31,0 30,0
Nettozugang an nichtprod. Vermégensgltern -1,4 -1,2 -1,2

Ausgaben insgesamt 1.023,9 1.044,3 1.044 1

Finanzierungssaldo -74,3 -86,0 -76,6

b) Veranderung in % gegeniber Vorjahr

Einnahmen
Steuern 0,3 0,8 1,6
Sozialbeitrage 1,4 1,7 0,7
Vermdgenseinkiinfte -4.2 -15,1 -1,6
Sonstige Ubertragungen 6,3 10,7 -9,2
Vermdgensibertragungen 51 -4,3 -5,6
Verkaufe -0,5 -0,4 2,6
Sonstige Subventionen - - -

Einnahmen insgesamt 0,7 0,9 1,0

Ausgaben
Vorleistungen 41 0,4 0,6
Arbeitnehmerentgelte 1,3 0,5 -0,1
Sonstige Produktionsabgaben - - -
Vermégenseinkinfte (Zinsen) -3,7 2,4 4,2
Subventionen -9,2 -3,2 -5,5
Monetare Sozialleistungen 4,9 2,7 0,5
Soziale Sachleistungen 3,1 25 -1,3
Sonstige Transfers 46 10,2 7,7
Vermdégenstransfers -4,0 9,0 -9,2
Bruttoinvestitionen -4,3 -9,8 -3,1
Nettozugang an nichtprod. Vermégensgltern - - -

Ausgaben insgesamt 2,2 2,0 0,0

nachrichtlich:

Finanzierungssaldo in % des BIP -3,5 -4,0 -3,5

a) Nach Angaben des Statistischen Bundesamtes; Abweichungen in den Summen durch Runden der Zahlen. - b) Vorausschatzung des ifo
Instituts; Abweichungen in den Summen durch Runden der Zahlen. - ¢) Veranderung der Arbeitstage voll berlicksichtigt. - d)
Bruttoinlandsprodukt in Preisen von 1995 je Erwerbstatigenstunde. - ) Konsumausgaben der privaten Haushalte und der privaten
Organisationen ohne Erwerbszweck. - f) EinschlieBlich Nettozugang an Wertsachen. - g) Ersparnis in % des verfligbaren Einkommens
(einschlieBlich der Zunahme an betrieblichen Versorgungsanspriichen).
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