Italien: Wirtschaftsreformen kommen weiter auf Samtpfoten

Das soziale und politische Umfeld wird
weiterhin stark gepragt von dem polari-
sierenden Agieren der Regierung und ih-
res Ministerprasidenten. Der Reformkurs
hat sich nicht beschleunigt, sondern
kommt weiter auf Samtpfoten. Die Koali-
tion musste bei den jingsten Regional-,
Provinzial- und Gemeindewahlen Federn
lassen und ist auch wirtschaftspolitisch
zunehmend zerstritten. Die italienische
EU-Prasidentschaft fur das zweite Halb-
jahr 2003 begann mit Dissonanzen im
Parlament und mit der EU.

Premierminister Berlusconi hatte 2001
mit dem Parteienbindnis der rechten Mit-
te (Casa delle Liberta) und seiner inho-
mogenen »Forza Italia« als tragender Kraft
einen beeindruckenden Wahlsieg errun-
gen, welcher seiner Koalition in beiden
Kammern des Parlaments die absolute
Mehrheit brachte. Méglich wurde dies
durch die in der Bevolkerung verbreitete
Erwartung, dass er als sehr erfolgreicher
Unternehmer die Volkswirtschaft effizien-
ter managen kdnne als die vorherigen Re-
gierungen. Diese Hoffnungen haben bis-
her getrogen. Die Uberfélligen Reformen
vor allem der Arbeitsgesetzgebung, der
Sozialversicherung und des Justizwesens
kommen nicht nennenswert schneller vor-
an als unter den politisch anders ausge-
richteten Vorgangerregierungen. Die von
ihm gemachten Versprechungen wurden
bis jetzt zu nur etwa 10% eingeldst. Er
managt weniger die Wirtschaft des Lan-
des als seine eigenen Interessen. So hat
sich das Parlament vorwiegend mit die-
sen dienenden Gesetzen befasst. Der
Interessenkonflikt zwischen seiner Stel-
lung als machtigster Medienunternehmer
[taliens und Ministerprasident ist ungeldst,
seine Haltung gegenulber der ihn wegen
verschiedener Delikte bedrangenden Jus-
tiz (allerdings wurde kurzlich die Immunit&t
fur die funf hochsten Amtstrager der Re-

publik verlangert, was die Weiterflhrung
seines Bestechungsprozesses kurz vor
dem Urteil verhindert) findet haufig in 6f-
fentlichen Tiraden ihren Ausdruck und ist
zu einer institutionellen Krise ausgeartet.
Hinzu kommt seine Neigung, unter Igno-
rierung der Gewaltenteilung immer mehr
in Entscheidungen einzugreifen, die ihm
nicht zustehen. Kurzlich forderte er eine
Anderung der Verfassung zur Stérkung
der Position des Ministerprésidenten.
Auch zog er sich erheblichen landeswei-
ten Unmut zu mit seiner Unterstitzung
der US-Intervention im Irak, die wie im
Ubrigen Westeuropa von rund 85% der
Bevolkerung abgelehnt wurde. Die durch
politisch motivierte Streiks ausgefallene
Arbeitszeit hat wéahrend seiner Amtszeit
sehr stark zugenommen.

Bei den Wahlen zu den Regional-, Pro-
vinzial- und Gemeinderaten vom Mai
2003 haben zahlreiche Wahler das La-
ger gewechselt, was den meisten Koali-
tionsparteien deutliche Niederlagen
brachte und eine Krise innerhalb der Re-
gierung ausltste, die seitdem durch ver-
schiedene Vorkommnisse verscharft wur-
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de. Die »Lega Nord« drohte sogar mit dem Verlassen der
Koallition; auf diese Weise hatte sie 1994 das erste Kabi-
nett Berlusconi nach nur siebenmonatiger Amtszeit zu Fall
gebracht. Aber die parlamentarische Mehrheit der Regie-
rung ist ohne diese rechtslastig-separatistische Formation
gesichert. Zudem ist die »Alleanza nationale« ob der Wahl-
schlappen unruhig geworden. AuBerdem profiliert sich die
kleine christdemokratische UDC, die bei den jungsten Wah-
len erhebliche Stimmengewinne verbuchte, zunehmend als
gemaBigte Kraft in der Regierung, was deren Handlungsfa-
higkeit weiter einschrankt, wahrend sich beim lange heftig
zerstrittenen Oppositionsbundnis »Ulivo« Stabilisierungs-
tendenzen zeigen.

Ein Alarmzeichen fur den Premierminister ist aber auch die
vor kurzem vom fUhrenden Arbeitgeberverband Confin-
dustria und den drei groBen Gewerkschaften geschlosse-
ne »Ubereinkuntt fiir Entwicklung, Beschaftigung und Wett-
bewerbsfahigkeit«, in welcher gegentiber der Regierung auf
vier Gebieten handfeste finanzielle Forderungen gestellt wer-
den. Damit haben sich die wahrend der letzten Jahre arg
zerstrittenen Sozialpartner erstmals wieder auf ein grund-
legendes Abkommen geeinigt. Dabei sind die Syndikate ge-
spalten wie seit Jahren nicht mehr, da es der Regierung
gelungen ist, sie in einigen Fragen auseinander zu dividie-
ren. Dies war zum einen bei den Lohntarifvertragen
2003/2004 und zum anderen beim Kiindigungsschutz der
Fall. In beiden Féllen vertraten die Verbande CISL und UIL
gemaBigte Positionen — wie etwa beim Mitte 2002 mit der
Regierung geschlossenen, auf behutsame Arbeitsmarkt-
reformen abzielenden »Pakt fur Italien« — und kooperierten
mit der Regierung, wahrend die groBe CGIL maximalisti-
sche Standpunkte vertritt und immer weiter vom Reform-
weg abweicht. In dieser Verweigerungshaltung wurde sie —
nicht zuletzt durch das bereits am Quorum gescheiterte Re-
ferendum (Juni 2003) Uber die Ausdehnung des rigiden Kin-
digungsschutzes auch auf Unternehmen mit bis zu 15 Be-
schaftigten — erschuttert. Im Lager der Arbeitgeber zeigen
sich im Zuge des wirtschaftlichen Wandels deutliche Ver-
anderungen. Die traditionell von wenigen Unternehmer-
dynastien gelenkte »ltalien AG« bréckelt im Zuge von De-
regulierung und Globalisierung, zuletzt zusatzlich erschit-
tert durch die Krise beim »Flaggschiff« FIAT, deren retar-
dierende Auswirkungen auf die Gesamtwirtschaft erheblich
Uber das bei /2% des BIP liegende Produktionsvolumen
des Autokonzerns hinausgehen. Die auch Uber das Fi-
nanzwesen hinaus einst Uberméachtige Mediobanca ver-
liert weiter an Einfluss. Seit vor drei Jahren kein Vertreter des
etablierten »Industrieadels«, sondern ein Reprasentant der
Mittel- und Kleinunternehmen zum Préasidenten der sehr
einflussreichen und gut organisierten etwa 110 000 Mit-
glieder umfassenden Confindustria gewahlt wurde, kommt
es immer haufiger zu Auffassungsunterschieden innerhalb
des Verbandes, wie gegentiber Gewerkschaften und Re-
gierung aufzutreten sei.
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Die Arbeitskdmpfe haben wéahrend der letzten beiden Jah-
re sehr stark zugenommen. Dies, obwohl die Regierung
anders als 1994 eine frontale Konfrontation mit den Ge-
werkschaften vermieden hat und sie in Einzelfragen zu spal-
ten versucht.

ltalien Ubernahm am 1. Juli 2003 die EU-Présidentschaft
fUr das laufende Halbjahr. Hierin wird die Regierung auch
von den italienischen Oppositionsparteien untersttitzt. Doch
beflrchtet man nicht nur in Briissel, dass Berlusconi wie seit
seinem Amtsantritt weiter prononciert die nationale Karte
spielt, hierin dem spanischen Premier Aznar sehr &hnlich.
[talien will bei den Diskussionen Uber die EU-Verfassung als
Vermittler fungieren, das l&dierte Verhaltnis Westeuropas
zu den USA verbessern, die Osterweiterung der EU férdern,
die das Land allmahlich Uberfordernde Flichtlingsproble-
matik mit Hilfe einer européischen Asylpolitik I6sen, die Kon-
junktur durch ein grenzUberschreitendes kreditfinanziertes
70 Mrd. € schweres Infrastrukturprogramm (das wenig Zu-
stimmung findet) stlitzen und EU-Regularien fir die Ren-
tenversicherungen einfihren, um auf diese Weise das dies-
bezugliche Problem im eigenen Lande zu I6sen. Durch den
verungliickten Start der Prasidentschaft Berlusconis sind die
Chancen fUr die Realisierung dieser Vorhaben gering.

Wirtschaftspolitisch ist auf absehbare Zeit keine Anderung
des zdgerlichen Reformkurses und der wenig nachhaltigen
Konsolidierung der &ffentlichen Haushalte zu erwarten. Wei-
chenstellungen fUr ein neues »Miracolo economico« lassen sich
nicht erkennen. Die Konjunktur erhalt von der Wirtschaftspo-
litik heuer und 2004 insgesamt nur geringe AnstoBe.

Wirtschaftsentwicklung 2002

Die weltwirtschaftlichen Rahmendaten stellten sich fol-
gendermalen dar: In den Vereinigten Staaten stieg das
reale Bruttoinlandsprodukt um 2,4%. In Japan Ubertrafen
Nachfrage und Produktion das Volumen von 2001 um 0,2%.
In Mitteleuropa expandierte die gesamtwirtschaftliche Er-
zeugung um reichlich 21/2%. In Westeuropa, wie auch in der
EU, nahm das reale Bruttoinlandsprodukt um 1% zu; im
Euroraum erhdhte es sich um 0,8% und in Deutschland um
0,2%. Der Einfuhrpreis flr Rohél betrug in den westlichen
Industrielandern im Jahresdurchschnitt 25 US-Dollar pro
Barrel; gegentiber dem Vorjahr ist das eine Verteuerung um
rund 4%. Industrierohstoffe (ohne Ol verbilligten sich gegen-
Uber dem Jahr 2001 auf Dollar-Basis um etwa 3%. Der
Wechselkurs des Euro betrug im Schnitt des Jahres
0,95 US-Doallar; im Jahre 2001 waren es 0,90 US-Dollar
gewesen. Das Volumen des Welthandels hat gegentber
2001 um 23/4% expandiert.

In Italien wurde die Stagnation der gesamtwirtschaftlichen
Produktion ab dem zweiten Quartal von einer konjunkturel-
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len Erholung abgeldst, die im Gegensatz zu den meisten an-
deren westeuropéischen Volkswirtschaften auch im vierten
Quartal noch anhielt. Das war auf die Zunahme von Brutto-
anlageinvestitionen und privatem Konsum infolge fiskalischer
StimulierungsmaBnahmen zurlckzuflihren. Der 6ffentliche
Verbrauch wurde hingegen im Verlauf des Jahres nicht aus-
geweitet. Die Ausfuhr nahm wahrend der ersten drei Quar-
tale beschleunigt zu und stagnierte anschlieBend, wahrend
der Import Uber das ganze Jahr hinweg sogar kraftig ex-
pandierte. Das reale Bruttoinlandsprodukt ist um 0,4% ge-
stiegen, nach 1,8% 2001. Die mit der Teilnahme am Euro-
raum verbundene Talfahrt der Zinsen wirkte sich zwar bei
den Staatsfinanzen deutlich aus, nicht aber bei der Pro-
duktionsentwicklung. Auf dem Arbeitmarkt besserte sich die
Lage weiterhin, wenn auch langsamer als zuvor. Der Preis-
auftrieb war im westeuropaischen Vergleich kréftig und setz-
te sich nach einem Teuerungsschub zu Jahresbeginn zwar
langsamer, aber stetig fort. Die Leistungsbilanz geriet erst-
mals seit 1992 wieder in die roten Zahlen.

Der private Konsum wurde um 0,4% ausgeweitet. Im Ver-
lauf setzte sich die wahrend des Jahres 2001 zu beobach-
tende tendenzielle Stagnation im ersten Halbjahr fort. An-
schlieBend nahm er trotz gleichzeitig verschlechtertem Kon-
sumklima deutlich zu. Die Diskrepanz erklart sich vor allem
aus der bis Marz 2003 befristeten Senkung der Zulas-
sungssteuer bei Neuwagenkaufen von 350 auf 50 € und
den flr das zweite Halbjahr gewahrten fiskalischen Anreizen
zum Kauf umweltfreundlicher Autos. Der Absatz dauerhaf-
ter Guter profitierte auch vom weiter kraftigen Anstieg des
Wohnungsneubaus. Bei moderaten Lohnerhéhungen und
verlangsamt zunehmender Beschéaftigung sind die realen
verflgbaren Einkommen um /2% gestiegen. Hierzu trugen
auch die Anhebung der steuerlichen Kinderfreibetrage und
die deutlich erhéhten Mindestrenten bei. Allerdings erhoh-
te sich auch die Sparquote. Der Verfall der Aktienkurse war
fur die Konsumentwicklung kaum relevant, da nur wenige
private Haushalte Aktien besitzen. Der 6ffentliche Verbrauch
hat im Jahresverlauf infolge sinkender Zinsaufwendungen
und KonsolidierungsbemUhungen etwa stagniert. Gegen-
{iber 2001 errechnet sich wegen des Uberhangs zu Jah-
resbeginn gleichwohl eine Zunahme um 1,7%.

Die Bruttoanlageinvestitionen (+ 0,5%, wobei allerdings
zu Jahresbeginn ein spurbarer Unterhang bestand) nahmen
im Laufe des Jahres infolge der steuerlichen Investitions-
forderung durch die »Legge Tremonti Bis« (eine derartige,
nach dem Wirtschafts- und Finanzminister benannte MaB-
nahme war bereits 1994 ergriffen worden) deutlich zu. Die-
ses im Herbst 2001 erlassene Gesetz zeigte zunachst we-
nig Wirkung — die Investitionen sanken auch noch im ers-
ten Quartal 2002. AnschlieBend stimulierte es jedoch mit
Blick auf die Befristung (Ende 2002) sowohl die Ausrtstungs-
als auch die Bauinvestitionen, die im zweiten Halbjahr spur-
bar expandierten. Dieses Reaktionsmuster war bereits bei

»Tremonti Uno« beobachtet worden. Im Gegensatz zu letz-
terem konnten jetzt nicht nur Industrie- und Handelsbetrie-
be, sondern auch Banken, Versicherungen und Freiberufler
von den SteuerermaBigungen Gebrauch machen. Diese be-
liefen sich auf 50% der Uber dem Durchschnitt der Jahre
1996/2000 liegenden Investitionen. Dabei war auch in sach-
licher Hinsicht eine Erweiterung des Spektrums erfolgt. Ne-
ben der Anschaffung von neuen materiellen und immate-
riellen Anlagegutern einschlieBlich gewerblich genutzter Im-
mobilien (inkl. Leasing) waren die Erweiterung und Moder-
nisierung von Anlagen sowie die Aufwendungen fUr die Aus-
und Weiterbildung der Belegschaft abzugsféhig. Zusétz-
lichen Schub erhielt »Tremonti Bis« durch die gesunkenen
Finanzierungskosten; eine Kreditklemme war bei der be-
friedigenden Lage des Finanzsektors nicht zu beobachten.
Auch wurden die Kapazitaten in der verarbeitenden Indus-
trie etwas besser als im Durchschnitt der neunziger Jahre
(77%) ausgelastet. Etwas schwécher als die Ausristungs-
investitionen stiegen die Bauinvestitionen, die etwa zwei Drit-
tel der Bruttoanlageinvestitionen ausmachen. So schrank-
te die offentliche Hand ihre Investitionen im Verlauf als Re-
aktion auf inre Finanzlage ein. Beim industriell-gewerblichen
Bau lieB der Schwung der Vorjahre erheblich nach, zumal
vielfach die Leerstande bei Gewerbeimmobilien zunahmen
und die Entwicklung der Mieten zu kippen begann. Dem-
gegenUber ist der Wohnungsneubau zwar hochmals kraf-
tig ausgeweitet worden, doch gingen die diesem gegentiber
gewichtigeren Renovierungen als Folge steuerlicher Forde-
rungen wahrend der spaten neunziger Jahre zurtick.

Der Export von Gutern und Dienstleistungen ist um 1% ge-
sunken. Allerdings bestand zu Beginn des Jahres ein be-
trachtlicher Unterhang, und im ersten Quartal ging die Aus-
fuhr nochmals kraftig zurtick. AnschlieBend kam es im Zu-
ge der weltweiten Konjunkturerholung zu einem raschen An-
stieg, der jedoch schon im vierten Quartal vor allem infolge
der erlahmenden Europa-Konjunktur endete. Die Export-
Performance der Wirtschaft verschlechterte sich weiter. Das
gilt nicht nur gegenlber der immer splrbarer werdenden
chinesischen Konkurrenz, sondern auch gegentber fast
allen anderen westeuropdischen L&ndern. Die Ursache liegt
in den Uberdurchschnittlich hohen Lohnstlickkosten, mit-
bedingt durch sinkende Arbeitsproduktivitéat. Zudem spiel-
te die rasche Abwertung des US-Dollars gegeniiber dem
Euro eine Rolle, wovon auch der Ausléandertourismus merk-
lich betroffen war. Die Einfuhr wurde im Zuge der lebhafter
expandierenden Inlandsnachfrage um 1,5% ausgeweitet.
Trotz verbesserter Terms of Trade errechnete sich erstmals
seit 1992 ein Fehlbetrag (0,3% des BIP) der Leistungsbi-
lanz. Sinkenden Aktivsalden der Handels- und der Touris-
musbilanz standen steigende Defizite der anderen Kompo-
nenten gegenuber.

Auf dem Arbeitsmarkt besserte sich die Lage weiter, wenn
auch weniger rasch als in den beiden Vorjahren. Die Be-
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schéftigung wurde um 1,1% ausgeweitet, wobei sich weiter-
hin die stimulierenden Effekte der vorsichtig liberalisierten
Arbeitsgesetze u.a. in einer fortgesetzten Zunahme sowohl
der Teilzeitbeschaftigung als auch der Zahl befristeter An-
stellungsvertrage zeigen. Vor allem im privaten Dienstleis-
tungssektor und in der Bauwirtschaft wurden die Beleg-
schaften aufgestockt, doch stellte auch die Industrie erst-
mals seit 1998 per saldo Kréfte ein. Die Arbeitslosenquote
ist im Schnitt des Jahres auf 9% gesunken.

Die Preisentwicklung war von einem Teuerungsschub zu
Jahresbeginn und einem anschlieBend zwar schwécheren,
aber stetigen Auftrieb gekennzeichnet, obwohl die Preise fur
offentliche Dienstleistungen wéhrend der letzten vier Mo-
nate vielfach eingefroren wurden und die Energiepreise sta-
bilisierend wirkten. Die EinfUhrung des Euro-Bargelds wur-
de vor allem von Hotels und Gaststéatten zu kraftigen Preis-
erh6hungen genutzt, obwohl die Behérden verschiedentlich
Kontrollen durchflhrten. Die Konsumentenpreise (HVPI) la-
gen um 2,6% Uber dem Niveau des Vorjahres. Die Rate Uber-
trifft den westeuropaischen Durchschnitt (2%) deutlich. Der
inflationére Effekt der EinflUhrung des Euro-Bargelds wird
unterschiedlich beziffert. Wahrend das Industrieministerium
0,2 Prozentpunkte des Preisanstiegs errechnete, kommen
Zentralbank und Statistisches Zentralamt auf annahernd
einen Prozentpunkt.

Wirtschaftspolitik

Entsprechend dem fUr die Jahre 2003/2005 entwickelten
Konzept stellt die Regierung auf weiteren strukturellen Wan-
del und deutliches Wirtschaftswachstum ab. Die Struktur-
veranderungen werden allen Notwendigkeiten zum Trotz in
dem seit Jahren Ublichen gemessenen Tempo, also in klei-
nen Schritten vorankommen — der groBBe Wurf wird jedoch
ausbleiben. Denn man bleibt bestrebt, moglichst im Kon-
sens zu handeln und die engen Grenzen des Mdglichen nicht
zu Uberschreiten. Das gilt gerade fUr die
wichtigsten Punkte: das Arbeitsrecht, die Sa-
nierung der Sozialversicherung, die Konso-

Konsumentenpreise °

nanzpolitik leichte Anst6Be geben. Doch die Aufwertung des
Euro gegentiber dem US-Dollar bremst, wenn auch im kom-
menden Jahr mit abnehmender Intensitét.

Von der Geldpolitik bekommt die Konjunktur im laufenden
Jahr und bis weit nach 2004 hinein deutliche Anregungen.
Dabei halt die Europaische Zentralbank (EZB) seit Mai 2003
nicht mehr an ihrem Ziel, einem Anstieg der Konsumenten-
preise im Euroraum auf mittlere Sicht von unter 2% p.a. im
Jahresdurchschnitt, fest (nunmehr soll die Inflationsrate
mittelfristig »nahe zwei Prozent« liegen). Dieses war in den
letzten Jahren — mit Ausnahme von 1999 — regelm&Big Uber-
schritten worden, weshalb die monetére Lockerung im Ge-
folge der Ereignisse vom 11. September 2001 weniger aus-
gepragt war als in den USA, wo die Notenbank neben dem
Ziel der Geldwertstabilisierung auch zur Férderung des Wirt-
schaftswachstums verpflichtet ist. Allerdings hatte die EZB
bereits im Mai 2001 ihren zuvor deutlich restriktiven Kurs ge-
lockert, obwohl der durch massive Rohdlverteuerung, Dol-
laraufwertung sowie durch die Tierseuchen MKS und BSE
verursachte Preisschub noch nicht ausgestanden war und
die Expansion der neben dem Inflationsziel als Referenz-
gréBe fur die Geldpolitik dienenden Geldmenge M3 das Ziel
von 4,5% p.a. deutlich Ubertraf. Hieran hat sich bis heute
nichts geadndert. Auch 2002 lag die Ausweitung mit 7,2%
(im Mai 2003 um 8,5% Uber dem Niveau vom Mai 2002)
deutlich Uber dem Richtwert — Liquiditat zur Finanzierung ei-
nes Aufschwungs ist also reichlich vorhanden. Der Leitzins
war im Mai 2001 um /4% Prozentpunkt auf 4,5% und da-
nach in mehreren Schritten im Schulterschluss mit Zentral-
banken in Europa und in den USA auf 3,25% gesenkt wor-
den. Im Dezember 2002 wurde er auf 2,75%, im Méarz 2003
auf 2,5% und im Juni auf 2% herabgesetzt. Hiervon wird
die Konjunktur heuer spurbar gestttzt. Und selbst wenn es
zu keiner weiteren monetéren Lockerung kommt, wird der
monetare Impuls infolge der Ublichen zeitlichen Verzdégerung
bis weit nach 2004 hinein reichen. Fur Italien sind die Zin-
sen mit Blick auf das Wirtschaftswachstum zu hoch, aber

)

lidierung der 6ffentlichen Finanzen begleitet
von einer Steuerreform zur Verringerung der 28
Abgabenbelastung. Weitere Teile der Schat-
tenwirtschaft sollen zum Auftauchen ge- 2.6
bracht, die Privatisierung staatlicher Unter-

nehmensanteile fortgeflhrt und Liberalisie- 24
rungen sowie Deregulierungen forciert wer- 22
den. Ferner sind mittelfristig steigende 6f-

fentliche Infrastrukturinvestitionen geplant. 20
Auf kurze Sicht erhalt die Konjunktur von der 18

Wirtschaftspolitik insgesamt nur geringe An-
regungen. Zwar stimuliert die Geldpolitik 16
noch bis weit in das Jahr 2004 hinein, und
der nachlassende Preisauftrieb ermoglicht
steigende Realléhne. Auch durfte die Fi-
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gemessen an den stabilitatspolitischen Erfordernissen et-
was zu niedrig. Auch wird die bei 21/2% liegende Teuerung
weiterhin starker sein als im westeuropaischen Durchschnitt.
Dies, obwohl der Euro 2002 in Relation zum Vorjahr gegen-
Uber dem US-Dollar um 5,6%, gegenlber dem Yen um 8,6%
und gegenuber dem Pfund Sterling um 1,1% an Wert ge-
wonnen hat. Im Juni 2003 betrug die Aufwertung gegen-
Uber dem US-Dollar im Vorjahresvergleich 22,2%, wobei der
Euro-Kurs das Niveau der Jahre 1997 und 1998 erreichte,
dieses zuletzt jedoch wieder deutlich unterschritt. Zur Auf-
wertung haben neben der Zinsdifferenz gegentiber den USA
und deren hohen Leistungsbilanz- und Haushaltsdefiziten,
wachsende Zweifel an der amerikanischen Wirtschaft sowie
die im Zuge der Irak-Krise Europa zugefallene Funktion ei-
nes »save haven« fUr internationales Kapital beigetragen.
Sollte die EZB die geldpolitischen Zlgel ab Mitte kommen-
den Jahres allméahlich wieder straffen, dann hat das erst
2005 konjunkturddmpfende Auswirkungen.

Die Finanzpolitik ist konjunkturneutral ausgerichtet, durfte
die Konjunktur indes heuer etwas, 2004 aber kaum noch
stUtzen. Die fUr beide Jahre angestrebten Konsolidierungs-
ziele werden verfehlt, 2004 moglicherweise die 3-Prozent-
Marke Uberschritten. Die Bekenntnisse zur Aufrechterhal-
tung des Stabilitéts- und Wachstumspaktes kontrastieren
mit den verschiedenen, oft im Schulterschluss mit Frank-
reich unternommenen Versuchen, diesen aufzuweichen;
jungst wurde vorgeschlagen, die Forschungsausgaben bei
der Berechnung der Staatsdefizite auszuklammern. Die Kon-
solidierungsorientierung wird beibehalten, doch ermangelt
sie der Nachhaltigkeit, wie die seit einiger Zeit im Schwan-
ge befindlichen Einmal-Aktionen zur Verbesserung der Ein-
nahmen zeigen. Auch die GlaubwUrdigkeit wird beschadigt,
denn es ist nicht zu sehen, wie die angekindigte Forcie-
rung der im »Piano decennale per le grande opere« vorge-
sehenen groBen &ffentlichen Investitionsprojekte angesichts
des sehr gering angesetzten realen Anstiegs der Staats-
ausgaben erreicht werden soll. Vor allem aber schafft man
es nach wie vor nicht, mit strukturellen MaBnahmen bei der
Ausgabenseite anzusetzen, also in erster Linie im brisanten
Renten- und Gesundheitsbereich. Der Staatshaushalt 2003
sieht einen Riickgang der Staatsverschuldung auf 1,5% des
BIP (nach 2,3% im Jahre 2002; unter Ausklammerung von
Einsparungen bei den Zinsen und Una-tantum-MaBnahmen
wie Fluchtgeldamnestie und Immobilienverkdufen hatten sich
4% errechnet) vor. Geplant sind AusgabenkUrzungen (gegen-
Uber dem mittelfristigen Finanzplan) von 20 Mrd. €, u.a.
durch geringere Zuweisungen an die Regionen (die ver-
mutlich entsprechend Steuern und Abgaben erhdhen) und
Abstriche an den Verwaltungskosten. Ferner soll die Ver-
waltung bei Kéufen von Gutern und Diensten sowie bei Sub-
ventionen erheblich sparen. AuBerdem sinkt der Aufwand
fUr die Verzinsung der Staatsschuld wiederum betréchtlich.
Gleichzeitig wurde jedoch die bereits fir 2002 vorgesehe-
ne Senkung der Einkommensteuer fur Geringverdiener so-

wie der Korperschaftsteuer Irpeg (von 36 auf 34%) um ins-
gesamt reichlich 6 Mrd. € realisiert. Auf der Einnahmensei-
te sollen die Ertrdge aus Privatisierungen und Liegen-
schaftsverk&ufen oder deren Verbriefung steigen. Betracht-
liche weitere »Una tantum«-Ertrége verspricht man sich auch
von den mittlerweile 15 verschiedenen Steueramnestien (u.a.
far hinterzogene Einkommen-, Vergnigungs-, Mehrwert-,
betriebliche Vermodgen-, Kfz-Steuern). Die Deklarierungsfrist
endet nach mehrfacher Verlangerung am 16. Oktober 2003,
fur den »Scudo fiscale bis« (2002 hatte es schon eine der-
artige Amnestie gegeben) am 30. September 2003. Auch
dieser gewahrt die Mdglichkeit zur Legalisierung von im Aus-
land liegendem undeklariertem Vermodgen (amtlich spricht
man von umgerechnet 500 Mrd. €) nun einschlieBlich der
Unternehmen, was der Legalisierung von Geldwéasche
gleichkommt. Wer hiervon Gebrauch macht, zahlt 2,5% des
Wertes. Die bisherige groBe Resonanz auf die vielen Am-
nestien seitens der Delinquenten I&sst erwarten, dass die
hieraus flieBenden Einnahmen den Etatansatz von 8 Mrd. €
um fast das Doppelte Ubertreffen. Die letztjahrige Flucht-
geldamnestie hatte zur Ruckfuhrung oder Offenlegung von
ca. 60 Mrd. € geflhrt, darunter etwas mehr als die Halfte
aus bzw. in der Schweiz. »Scudo fiscale bis« hat bis Mitte
Mai jedoch erst 10,5 Mrd. € eingebracht. Der Erfolg wére
vermutlich gréBer gewesen, wenn die »Scudi fiscali« durch
einen maBigen Steuersatz auf Kapitalertrage flankiert wor-
den wéren, wie ihn Belgien und Osterreich kennen und wie
er in Deutschland geplant ist. Steueramnestien verschiede-
ner Art hatte es bisher schon gegeben. Allerdings provoziert
deren zuletzt groBe Zahl und hohe Kadenz zu Recht Kiritik
im In- und Ausland. Die Einnahmen hieraus werden jedoch
dringend bendtigt. Denn das Budget 2003 basiert auf einem
unrealistisch hoch angenommenen Wirtschaftswachstum
von 2,3%. Statt der geplanten 1,5% des BIP diirfte das Fi-
nanzierungsdefizit der dffentlichen Hand bei 25/4% liegen,
und das auch nur mit Hilfe eines Nachtragshaushalts. Die
Staatsverschuldung durfte nicht weiter sinken und etwa dem
Stand von 2002 (106,7 % des BIP) entsprechen. Sie war En-
de 2002 durch eine umfangliche Konversion von bei der
Zentralbank liegenden Staatspapieren gedriickt worden. Das
waére — vor Belgien und Griechenland — die héchste Schul-
denquote aller westeuropaischen Lander.

Die Einkommenspolitik leidet ebenfalls unter den Differen-
zen zwischen den Gewerkschaftsverbanden. So konnte in
der Privatwirtschaft kein gemeinsamer Lohntarifvertrag far
die Jahre 2003 und 2004 ausgehandelt werden. Doch ha-
ben z.B. die gemaBigten Gewerkschaftsverb&nde CISL und
UIL mit Federmeccanica, dem Verband der metallverarbei-
tenden Industrie, ein von Mitte 2003 bis Ende 2004 termi-
niertes Abkommen geschlossen. Dieses sieht flr die beiden
Jahre Lohnerhéhungen von jeweils 4,3% vor. Hierbei wur-
de die regierungsseitige Inflationsprognose von 1,4% (2003)
und 1,3% (2004) dbernommen. Das heift, es wird jeweils
in den Folgejahren auf Branchen- und Betriebsebene zu
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mehr oder minder hohen Nachforderungen kommen, da die
Teuerung mit Sicherheit stérker sein wird. Dieser Abschluss
markiert den oberen Rand der italienweiten Lohnanhebun-
gen. Im Durchschnitt diirften die L&hne heuer um 31/2% stei-
gen, also wieder stérker als im westeuropdischen Durch-
schnitt. Da die Produktivitat neuerlich unterdurchschnittlich
zunimmt, bedeutet dies eine Verschlechterung der ohnehin
angeschlagenen preislichen Wettbewerbsfahigkeit.

Energiepolitisch wird es auf dem Elektrizitdtssektor nach
jahrelanger Untatigkeit eng. Im Juni dieses Jahres kam es
fUr Privathaushalte und Unternehmen infolge der gro3en Hit-
ze zu zahlreichen Stromabschaltungen, da die eigenen Ka-
pazitaten (offiziell 77 000 Megawatt, tatsachlich wegen Um-
ristung, Umbau, Umweltbelastung etc. de facto vermut-
lich nur 49 000 MW) und die Importmdéglichkeiten den Be-
darf nicht mehr decken konnten. Seit anndhernd zwei Jahr-
zehnten wurden keine neuen Kraftwerke mehr errichtet. Aus
der Atomenergie ist man Ende der achtziger Jahre ausge-
stiegen und hat sich darauf verlassen, dass die stetig wach-
sende Produktionsllcke durch Importe (Uberwiegend aus
Frankreich) gedeckt werden kann. Auch liegen die Strom-
tarife fUr Unternehmen trotz angelaufener Liberalisierung des
Elektrizitdtsmarktes um etwa die Halfte Uber dem westeu-
ropaischen Durchschnitt, was deren internationale Wettbe-
werbsfahigkeit beeintrachtigt. Zwar ist in letzter Zeit der Bau
von drei Energiezentralen in Angriff genommen worden.
16 weitere Projekte sind genehmigt, doch stockt die Reali-
sierung, weil die Investoren erst die gesetzliche Ausformung
der weiteren Liberalisierung des Strommarktes abwarten
wollen. Wenn diese endlich fixiert ist, kénnte es als Ergeb-
nis der bei den Uber 1 000 kommunalen Stromerzeugern
laufenden Fusionswelle zu weiteren Kraftwerksprojekten
kommen. Die staatlich kontrollierte ENEL, der etwa die Half-
te der Kraftwerkskapazitét gehort, will neue Kraftwerke auf
Kohlebasis errichten, wie Uberhaupt die Abhangigkeit von
Erddl und Gas verringert werden soll.

Ordnungspolitisch geht es weiter langsam voran. Neben
Deregulierungen und Liberalisierungen kommt es indes auch
immer wieder zu wettbewerbswidrigen MaBBnahmen, wie
z.B. das Mitte 2002 erfolgte Eingreifen zugunsten des sich
in einer schweren Krise befindenden FIAT-Konzerns (Anteil
am italienischen PKW-Markt etwa 30%).

Die Deregulierung der Arbeitsgesetzgebung ist auch unter
der Regierung Berlusconi nicht wesentlich schneller voran
gekommen als bisher. Die stetige Besserung der Arbeits-
marktlage wahrend der letzten Jahre ist fast génzlich den
Deregulierungen des 1998 geschlossenen »Pacto Treu« zu
danken. Das im Juni 2003 vom linken politischen Spek-
trum und dem diesem nahestehenden Gewerkschaftsver-
band CGIL lancierte Referendum fUr eine Ausdehnung des
ohnehin rigiden Kiindigungsschutzes auf Unternehmen mit
bis zu 15 Arbeitnehmern ereichte nicht einmal das Quo-
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rum. Damit wurde der Weg fUr weitere Minireformen der
Arbeitsgesetzgebung frei, nachdem Anfang 2003 bereits
kleine Fortschritte erzielt worden waren: Die wenig effizien-
te monopolistische staatliche Stellenvermittlung wird pri-
vatisiert, Jobsharing, Beschéftigung auf Abruf und Job-
Leasing werden zugelassen. Aber auch diese neuen An-
stellungsformen sind stark reglementiert ebenso wie die neu-
erdings erleichterte Teilzeitarbeit. Allmahliche Flexibilisierung
des Arbeitsmarktes geht also mit zuséatzlicher Reglemen-
tierung einher.

Die Privatisierung ist 2002 ins Stocken geraten, nachdem
zwischen 1993 und 2001 durch die vollstandige oder teil-
weise VerauBerung staatseigener Unternehmen reichlich
120 Mrd. € erlost werden konnten. Damit wurde ein wich-
tiger Beitrag zur Konsolidierung der Staatsfinanzen geleis-
tet. Doch gab der Staat nur in etwa einem Drittel der Falle
die Kontrolle der Firmen aus der Hand und kontrolliert jetzt
immer noch 21 GroBBunternehmen. Bei den kommmenden Teil-
privatisierungen will man ebenso verfahren, etwa beim Schiff-
bauunternehmen Fincantieri, der Fahrrederei Tirrenia, dem
Elektrizitatskonzern ENEL, dem Mineraldlkonzern ENI sowie
dem notorischen Verlustbringer Alitalia. Die restliche Betei-
ligung an Telecom ltalia soll jedoch ganzlich abgestoBRen wer-
den. Staatsbahnen, Post werden hingegen noch lange voll
in staatlichem Besitz bleiben. Aktuell ist derzeit die ganzli-
che oder teilweise Privatisierung des Flughafens Mailand so-
wie von sechs kleineren Flugplatzen (u.a. Bologna, Paler-
mo, Pisa). Der génzliche Verkauf der Tabak-Regie ETI lauft
jetzt an und wird der Staatskasse mindestens 1,2 Mrd. €
bringen.

Wirtschaftsentwicklung 2003

Als weltwirtschaftliche Rahmenbedingungen werden an-
genommen: In den USA erhdht sich das reale Bruttoin-
landsprodukt um 21/2%. Die gesamtwirtschaftliche Erzeugung
expandiert in Japan um ca. 1%. In Mitteleuropa nehmen
Nachfrage und Produktion um fast 23/4% zu. In Westeuropa
wird das reale Bruttoinlandsprodukt um /2% ausgeweitet; fur
die EU und fUr den Euroraum ist eine etwa gleich hohe Rate
zu erwarten, wahrend es in Deutschland gegentber 2002 un-
verandert bleibt. Der Einfuhrpreis fur Rohdl liegt in den west-
lichen Industrielandern im Schnitt des Jahres bei 27,5 US-
Dollar pro Barrel. Die Preise fiir Industrierohstoffe (ohne Ol)
steigen im Jahresmittel um 6%. Der Wechselkurs des Euro
bewegt sich im Schnitt des Jahres innerhalb einer Bandbrei-
te von 1,10 bis 1,20 US-Dollar. Das Volumen des Welthan-
dels expandiert in einer GroBenordnung von 3%/4%.

Die politische und 6konomische Entwicklung Italiens seit
1945 zeigt besonders starke Schwankungen: Das »Mira-
colo economico« in den flinfziger, die Expansionsabschwa-
chung in den sechziger, der allgemeine Niedergang in den
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siebziger Jahren sowie die erstaunliche Revitalisierung ab
19883. Die verschiedenen fast existenzbedrohenden Phasen
konnten im Rahmen der Verfassung gemeistert werden,
wenn auch unter Hinnahme sehr hoher 6ffentlicher Finan-
zierungsdefizite (1985: 12,7% des BIP) und einer bis 1994
auf 123,8% des BIP gestiegenen Staatsverschuldung. Die-
se ist zuletzt auf 106,7% geschrumpft, und die jéhrlichen
Fehlbetrage sind auf unter 3% gesunken. Gleichzeitig ist der
einst Uberméchtige und starre staatliche Wirtschaftssektor
durch Privatisierungen erheblich ausgedinnt und die in-
dustriepolitische »Programmazione« aufgegeben worden.
Gleichzeitig wurde — oft genug mit gehérigem Nachdruck
aus Brissel — vieles liberalisiert und dereguliert, einschliel3-
lich des Arbeitsrechts. Anfang 2004 tritt ein grundlegend
modernisiertes Gesellschaftsrecht in Kraft. Aber die bishe-
rigen Schritte erfolgten zu langsam und waren zu kurz. Drén-
gend sind vor allem tief greifende strukturelle Reformen von
Sozialstaat und Arbeitsmarkt. Hiervon hangt auch die wei-
tere Konsolidierung der 6ffentlichen Finanzen ab, die schnel-
lere Fortschritte und vor allem solidere MaBnahmen als bis-
her erfordert. Hinzu addieren sich u.a. in der Energiepolitik
schwere Versdumnisse, wie die seit fast zwei Jahrzehnten
gefahrdete Elektrizitdtsversorgung zeigt. Eine Beschleuni-
gung des Reformtempos ist nicht abzusehen, auch weil
der Organisationsgrad der Arbeitnehmer mit 35% hoch ist
und die einflussreichen Gewerkschaftsverbande Deregulie-
rungen nur zogerlich zustimmen. Ohne deren Kooperation
geht es aber auch nicht, wie im April dieses Jahres der ers-
te Generalstreik seit 20 Jahren zeigte, der sich gegen eine
weitere Liberalisierung des Arbeitsmarktes richtete. Italien
durfte somit weiter an internationaler Wettbewerbsfahigkeit
verlieren, das Wirtschafts- und Produktivitdtswachstum (ob-
wohl die 20 tarifvertraglichen Urlaubstage deutlich unter dem
westeuropaischen Durchschnitt liegen) relativ gering und der
Preisauftrieb verhaltnismaBig rasch bleiben wird. Dies auch,
weil nur rund 1% des BIP fur Forschung und Entwicklung
aufgewendet werden, gegenUber 2% im westeuropdischen
Durchschnitt. Zudem ist Italien fur ausldndische Direktin-
vestitionen eines der unattraktivsten Lander Westeuropas,
was auch mit der langsam und kompliziert arbeitenden Ver-
waltung, dem léangst Uberholungsbedurftigen Rechtswe-
sen und der verhaltnismaBig hohen Steuer- und Abgaben-
last zusammenhangt. Letztere ist jedoch auch im Zu-
sammenhang mit dem, trotz jahrzehntelanger staatlicher
UnterstUtzungszahlungen entwicklungsméaBig weiter er-
heblich nachhinkenden Mezzogiorno zu sehen —womit sich
Parallelen zur Lage in Deutschland aufdrangen. Andererseits
kommt die Restrukturierung der GroBunternehmen, auch
der staatlich kontrollierten, gut voran (wenn man einmal von
Krisenfall FIAT absieht), und der Finanzsektor zeigt sich or-
dentlich fundiert. Breit ist nach wie vor die Schicht der inter-
national wettbewerbsfahigen mittelstandischen Unterneh-
men. Die vielen Kleinunternehmen sind ungebrochen vital
und wendig (vielfach als Teil der in einer GréBenordnung von
einem Viertel des BIP vermuteten »Economia sommersas,

deren weitgehende Duldung eine bedeutende angebots-
politische Komponente der Wirtschaftspolitik bildet). Viel-
fach wird Ubersehen, dass es hauptsachlich diese beiden
Bereiche sind, welche interne und externe Schocks aufge-
fangen haben.

Die konjunkturelle Entwicklung in Italien hat nach dem
durch »Tremonti Bis« gepuschten Produktionsschub im zwei-
ten Halbjahr 2002 im ersten Quartal anndhernd stagniert.
Klimaindikatoren und Auftragseingange lassen auf eine Stag-
nation im zweiten Quartal schlieBen. Diese Entwicklung re-
sultiert nicht nur aus dem flauen weltwirtschaftlichen Um-
feld sowie aus den Unsicherheiten und Energiepreissteige-
rungen im Zusammenhang mit dem Irak-Konflikt, sondern
auch aus der Befristung von »Tremonti Bis« auf Ende 2002.
Wie bei friheren Investitionsprogrammen dieser Art folgt auf
den hierdurch ausgeldsten Schub ein Ruckgang, weil oh-
nehin geplante Investitionen vorgezogen werden, die an-
schlieBend fehlen. Das reale Bruttoinlandsprodukt durfte
lediglich um /2% expandieren (die Regierung hatte vorigen
Herbst noch mit 2,3% gerechnet, die Erwartungen jedoch
mehrmals nach unten revidiert), zumal die Wirtschaftspoli-
tik nur sehr geringe Anregungen gibt und erst allméhlich
Impulse aus dem Ausland kommen. Die Rate kdnnte indes
noch niedriger ausfallen, falls die derzeitige DUrreperiode an-
halt und vor allem in Oberitalien Uber die Landwirtschaft
hinaus noch andere Wirtschaftsbereiche in Mitleidenschaft
gezogen werden. Bereits jetzt ist ein Drittel der italienischen
Ernte verloren. Nachfrage und Produktion durften sich im
Laufe des zweiten Halbjahrs nur langsam beleben, vor al-
lem weil dann die Ausfuhr zunehmend aufwérts tendiert und
sich die Investitionstatigkeit langsam normalisiert. Der pri-
vate Konsum durfte trotz wieder steigender Realléhne we-
nig beschleunigt ausgeweitet werden, und der 6ffentliche
Verbrauch expandiert nicht wesentlich langsamer als im Jahr
zuvor. Auf dem Arbeitsmarkt verschlechtert sich die Lage
etwas, da die Beschéftigung im Verlauf nicht mehr zunimmt.
Die Arbeitslosenquote erhéht sich auf 91/4% im Jahres-
durchschnitt. Der Preisauftrieb wird zwar langsamer, doch
steigen die Konsumentenpreise mit 23/2% im Schnitt des
Jahres erneut splrbar starker als im westeuropdischen Mittel.

Der private Konsum, auf den 60% des BIP entfallen, durf-
te lediglich um 3/4% ausgeweitet werden, obwohl zu Jah-
resbeginn ein betrachtlicher Uberhang besteht. Doch be-
ruht dieser auf einer durch Steuersenkungen stimulierten
Sonderkonjunktur beim Automobilabsatz. Diese lie3 schon
im ersten Quartal nach, an dessen Ende die VergUnstigun-
gen ausliefen. Im zweiten Quartal kam es zu einem massi-
ven Einbruch, und es ist nicht so bald mit einer Erholung zu
rechnen, obwohl die Zinsen niedrig sind. Hierauf lasst auch
das schlechte auf der Basis von Verbraucherbefragungen
erhobene Konsumklima schlieBen. Zur gedriickten Stim-
mung trugen auch die Massenentlassungen bei FIAT, tradi-
tionell eines der italienischen Vorzeigeunternehmen, bei.
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Veranderungsraten des realen BIP und seiner Komponenten
-in% -
2001 2002 20032 20042

ISAEP) PRY EU?  OECDY | ISAEP PR EUY  OECDY
Bruttoinlandsprodukt 1,8 0,4 1,2 0,7 1,0 1,0 2,2 1,7 2,1 2,4
Inlandsnachfrage 1,8 11 1,5 1,5 1,5 0,8 2,3 2,3 2,1 2,3
Privater Verbrauch 1,0 0,4 1,5 1,3 1,8 1,0 2,1 2,2 2,2 2,4
Staatsverbrauch 3,6 1,7 0,5 1,2 1,8 1,2 0,8 0,7 0,8 11
Bruttoanlageinvestitionen 2,6 0,5 2,3 0,2 1,7 1,1 3,9 3,1 3,1 &85
Exporte’ 1,1 -1,0 3,0 0,2 2,8 4,4 5,9 4,5 6,0 5,5
Importe” 1,0 1,5 4,0 2,9 4,6 3,8 6,4 6,3 6,1 5,4
Industrieproduktion (ohne Bau) -1, -14 n.a. -0,1 n.a. n.a. n.a. 1,8 n.a. n.a.
Konsumentenpreise (HVPI) 2,3 2,6 2,5 2,5 2,4 2,3 2,1 1,6 1,9 1,9
Arbeitslosenquote 9,4 9,0 9,1 8,9 9,1 9,2 8,7 8,8 8,8 8,9
Leistungsbilanz? 0,3 -0,3 -0,8 -1,1 -0,6 -0,1 -1,0 -1,1 -0,5 0,0
Finanzierungssaldo des Staates? -2,6 -2,3 -2,2 -2,4 -2,3 -2,4 -3,0 -2,8 -3,1 -2,8
@ Schéatzungen. — © Istituto di Studi e Analisi Economica, Rom, vom Mérz 2003. — © Associazione PROMETEIA, Bologna, vom Juni 2003. —
9 Kommission der EU, Briissel, vom April 2003. — ® Organisation for Economic Cooperation and Development, Paris, vom April 2003. - Giiter
und Dienstleistungen. — 9 In % des Bruttoinlandsprodukts (BIP).

Dampfend wirken auch die von &ffentlichen Institutionen und
Konjunkturbeobachtern laufend herunterrevidierten Kon-
junkturprognosen. Ferner nimmt die Beschaftigung im Ver-
lauf nicht mehr zu, und es ist mit einem weiteren Anstieg
der Sparquote (2002: 16,3%) zu rechnen. Damit verpufft ein
Teil der Reallohnerhdhung von etwa 1%. Neben der Ab-
satzflaute bei Neuwagen durften auch die Verkaufe von Ein-
richtungsgegenstanden zur Schwache neigen, da der Woh-
nungsneubau zurtckgeht. Unterhaltungselektronik wird hin-
gegen sehr lebhaft nachgefragt. Der 6ffentliche Verbrauch,
auf den 19% des BIP entfallen, durfte um 11/2% zunehmen.

Bei den Bruttoanlageinvestitionen (Anteil am Bruttoin-
landsprodukt 20%), die gegentber 2002 um 3/4% zurlick-
gehen durften, setzt sich die vorjahrige, durch » Tremonti Bis«
verursachte Verzerrung fort, nur mit umgekehrtem Vorzei-
chen, wie der Einbruch bei den Auftragseingéngen im Mérz
zeigte. Das gilt vor allem flr die Ausristungsinvestitionen.
Die in das Jahr 2002 vorgezogenen Investitionen fehlen jetzt,
mit der Folge eines kraftigen Ruckgangs. Erst gegen Ende
des Jahres ist eine Tendenz zur Normalisierung wahr-
scheinlich, geférdert durch gesunkene Zinsen, fortschrei-
tende Restrukturierungsfortschritte bei den Unternehmen
und das sich aufhellende internationale Umfeld mit gtinsti-
gen Effekten fur die Absatz- und Ertragserwartungen. Zu-
dem lag die Auslastung der Kapazitaten in der verarbeiten-
den Industrie trotz eines langeren Rickgangs zuletzt mit
75,6% erst wenig unter dem langjéhrigen Durchschnitt von
77%. Mit Erweiterungsinvestitionen ist gleichwohl kaum zu
rechnen, und die Unternehmen konzentrieren sich auf die
Rationalisierung sowie auf den Ersatz veralteter Anlagen,
auch um die im internationalen Vergleich weiter Gberdurch-
schnittlich steigenden Lohnkosten wenigstens teilweise zu
kompensieren. Fur die Bauinvestitionen zeichnet sich nach
dem kréftigen Aufschwung der Jahre 1997 bis 2002 eine
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Flaute ab, weil steuerliche Anreize entfallen. Das gilt in ers-
ter Linie flr den industriell-gewerblichen Bau, wo das Tief
bei den AusrUstungsinvestitionen, zunehmende Leerstéande
und sinkende Mieten das Investitionsklima belasten und der
Bedarf an Hotelbauten nach dem starken Anstieg der Vor-
jahre zunéachst gesattigt ist. Der Wohnungsneubau nimmt
trotz gesunkener Hypothekenzinsen nur noch wenig zu (wo-
rauf die Baugenehmigungen hindeuten); die Expansionsra-
ten hatten in den Jahren 2000/2002 zwischen 6,2 und 8,5%
gelegen. Bei Renovierungen macht sich das Auslaufen steu-
erlicher FérdermaBnahmen Ende Juni 2003 bemerkbar. Nach
dem Boom der Vorjahre expandieren die Investitionen im Te-
lekommunikationssektor verlangsamt. Demgegenuber will
die offentliche Hand ihre Bauinvestitionen starker auswei-
ten als im vergangenen Jahr.

Die Ausfuhr von Gitern und Dienstleistungen, mit einem An-
teil am BIP von 28%, durften lediglich um 1% expandieren.
Nach einer leichten Verbesserung um die Jahreswende
2002/2003 beurteilten die Unternehmen ihre Besténde an
Exportauftrdgen so schlecht, dass fur das Sommerhalbjahr
mit einer Exportrezession gerechnet werden muss. Erst ge-
gen Jahresende ist im Zuge der weltwirtschaftlichen Erho-
lung mit einer splrbaren Besserung zu rechnen. Als schwer-
wiegender, aber temporarer Faktor wirkt die konjunkturelle
Flaute in Westeuropa, wo 2002 57% der Warenausfuhr ab-
gesetzt wurden. Zudem schlégt die Aufwertung des Euro
gegenuber dem US-Dollar heuer besonders retardierend
zu Buche. Einem langerfristigen Trend folgend, macht sich
die sinkende preisliche Wettbewerbsfahigkeit, vielfach auch
technologischer Rickstand, ddmpfend bemerkbar. Die Ein-
fuhr nimmt entsprechend der flauen Inlandsnachfrage leb-
hafter zu als der Export, so dass die Leistungsbilanz trotz
spUrbar verbesserter Terms of Trade eine bei 1/2% des BIP
liegenden Fehlbetrag ausweisen durfte.
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Auf dem Arbeitsmarkt verschlechtert sich die Lage, wo-
bei die Industrie Arbeitsplatze zumindest im bisherigen
Ausmal abbaut und im Dienstleistungsbereich nicht mehr
S0 viele zusatzliche Stellen wie bisher geschaffen werden.
Dem jahrelangen Anstieg der Beschaftigung folgt heuer ei-
ne Stagnation im Verlauf. Dies, obwohl einem Aufruf der
Regierung folgend, etwa 650 000 Beschéftigte aus der
Schattenwirtschaft (was ca. 3% der offiziell Beschaftigten
entspricht) ihre Legalisierung beantragt haben; allerdings
werden die Ansuchen von der Verwaltung so schleppend
bearbeitet, dass die Zahl der offiziell Beschéaftigten hier-
durch kaum beeinflusst wird. Und die Anfang des Jahres
erfolgte weitere Liberalisierung des Arbeitsmarktes durfte
ihre arbeitsschaffende Wirkung wegen der flauen Kon-
junkturentwicklung noch nicht entfalten. Da die Erwerbs-
bevélkerung auch durch Zuwanderung weiter steigt, er-
hoht sich die Arbeitslosenquote auf 9/4% im Jahres-
durchschnitt.

Nachdem die Preise zundchst gesunken waren, haben sie
im Mérz/April spUrbar angezogen, wesentlich bedingt durch
steigende Energiepreise im Vorfeld des Irak-Konflikts. Seit-
her ist eine Tendenz zur Beruhigung des Preisauftriebs zu
erkennen, bei der es vor allem dank stabilisierender Im-
portpreise auch fur den Rest des Jahres bleiben durfte. Hier-
auf lasst auch die Entwicklung der Erzeugerpreise schlie-
Ben. Allerdings sind infolge der lang anhaltenden Durre die
Obst- und Gemusepreise zuletzt um rund 50% gestiegen.
Auch auf anderen Gebieten sind durrebedingt kraftige Preis-
steigerungen zu erwarten. Im Jahresdurchschnitt liegen die
Konsumentenpreise (HVPI) um 23/2% Uber dem Niveau von
2002.

Wirtschaftsentwicklung 2004

Als weltwirtschaftliche Rahmendaten werden angenom-
men: In den Vereinigten Staaten expandiert das reale Brut-
toinlandsprodukt um 31/4%. Nachfrage und Produktion
nehmen in Japan um 11/4% zu. In Mitteleuropa steigt die
gesamtwirtschaftliche Erzeugung um 31/4%. In Westeu-
ropa und der EU erhdht sich das reale Bruttoinlandspro-
dukt um ca. 2%; im Euroraum expandiert es fast so stark
und in Deutschland um 13/4%. Der Importpreis fir Rohdl
liegt in den westlichen Industrieléndern im Jahresdurch-
schnitt bei 26 US-Dollar pro Barrel. Industrierohstoffe (oh-
ne Ol) kosten etwa 8% mehr als 2003. Der Wechselkurs
des Euro liegt im Schnitt des Jahres innerhalb einer Band-
breite von 1,10 bis 1,20 US-Dollar. Das Volumen des Welt-
handels durfte in einer GréBenordnung von 6'/2% ausge-
weitet werden.

In Italien nehmen Nachfrage und Produktion leicht be-
schleunigt zu, wesentlich stimuliert von der anziehenden
Weltkonjunktur, wahrend die Wirtschaftspolitik kaum An-

stoBe gibt. Das reale Bruttoinlandsprodukt durfte um
11/2% expandieren. Am kraftigsten erholt sich die Aus-
fuhr, aber auch die Bruttoanlageinvestitionen Uberwinden
die Schwéachephase. Der private Konsum nimmt etwas ra-
scher, der Staatsverbrauch langsamer zu als 2003. Auf
dem Arbeitsmarkt bessert sich die Lage erst im spateren
Verlauf des Jahres, so dass die Arbeitslosenquote mit 91/4%
im Jahresdurchschnitt konstant bleibt. Die Verbraucher-
preise steigen moderat und liegen um ca. 27/4% Uber dem
Niveau von 2003. Das Defizit der Leistungsbilanz vergro-
Bert sich erneut.

Die Ausfuhr von Gitern und Dienstleistungen expandiert um
41/4%, was im Verlauf eine deutliche Beschleunigung be-
deutet. Gleichwohl bleibt die Rate unter dem Welthandels-
wachstum. Ursachen hierfur sind die sinkende preisliche
Wettbewerbsfahigkeit, die Aufwertung des Euro gegentber
dem US-Dollar (wenn auch die Effekte allmahlich abklingen),
die Krise des Autoproduzenten FIAT und die schwerpunkt-
maBige Ausrichtung des Exports auf Westeuropa, wo die
Konjunktur langsamer Tritt fasst als in anderen Weltregionen.
Zunéachst springen die Lieferungen hochpreislicher und hoch-
qualitativer Konsumguter an, bei denen Italien nach wie vor
zu den Weltmarktflhrern z&hlt. Erst im spateren Jahresver-
lauf folgen die Produkte des Maschinenbaus (hier ist Italien
ebenfalls eine der flihrenden Exportnationen) mit der Be-
schleunigung des internationalen Investitionszyklus. Der nach
wie vor preissensible Auslandertourismus dUrfte auch infol-
ge der flauen Konjunktur in wichtigen Herkunftlandern et-
was zurlickgehen. Die Einfuhr wird nur etwas starker aus-
geweitet als der Export. Bei nur noch wenig veranderten
Terms of Trade kdnnte das Passivum der Leistungsbilanz
auf 3/2% des BIP steigen.

Die Bruttoanlageinvestitionen werden um rund 2% aus-
geweitet. Die Erholung basiert ausschlieBlich auf den Aus-
rustungsinvestitionen. Hier klingen die Vorzieheffekte von
»Tremonti Bis« ab, und die zyklischen Elemente setzen sich
durch: Absatz- und Ertragsaussichten werden optimisti-
scher beurteilt, die Finanzierungsbedingungen sind noch
gUnstig, die Auslastung der Kapazitaten steigt, und es wird
forciert in die Rationalisierung investiert, um die Produkti-
vitat zu verbessern. Bei den Bauinvestitionen, die etwa die
Halfte der Bruttoanlageinvestitionen ausmachen, ist hin-
gegen trotz niedriger Zinsen ein Ruckgang wahrscheinlich.
Dieser resultiert aus dem Ende verschiedener, wahrend
der letzten Jahre kréftig in Anspruch genommener steuer-
licher Forderprogramme; Mitte 2003 ist jenes fur Altbau-
sanierung und Renovierungen ausgelaufen. Beim Woh-
nungsneubau ist ein weiterer Riickgang absehbar. Auch der
industriell-gewerbliche Bau wird eingeschrénkt, zumal die
Leerstande bei Geschéftslokalen und Burobauten vielfach
noch erheblich sind. Der 6ffentliche Bau (ca. ein Funftel
der Bauinvestitionen) wird hingegen langsam ausgeweitet,
wobei die laufenden Infrastrukturprogramme leicht be-
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schleunigt realisiert werden und neue gréBere Projekte
— u.a. der Staatsbahn — anlaufen.

Der private Konsum (+ 13/4%) erholt sich allméhlich leb-
hafter, stimuliert von den stérker als 2003 steigenden Real-
I6hnen und der im weiteren Verlauf wieder zunehmenden
Beschaftigung. Mit dem gunstiger werdenden Konsumkli-
ma dUrfte zudem die Sparquote etwas sinken. Die durch
vorangegangene Steuerverglnstigungen verursachte Flau-
te beim Pkw-Absatz wird indes nur langsam tberwunden,
und die Verkaufe von Einrichtungsgegenstanden leiden un-
ter dem rUcklaufigen Wohnungsneubau. Der Staatsver-
brauch wird um 11/4% ausgeweitet.

Auf dem Arbeitsmarkt, einem Nachléaufer der Konjunktur,
bessert sich die Situation allmahlich, wenn auch die Ar-
beitslosigkeit zunachst noch steigt. Aber die Beschéftigung
nimmt im weiteren Verlauf langsam zu, wobei es sich je-
doch ganz Uberwiegend um Teilzeitstellen handelt; im in-
dustriellen Sektor durfte der Stellenabbau zun&chst weiter-
gehen. Die Diskrepanz zwischen Nord- und Stditalien bleibt
sehr ausgepragt. Wahrend im Norden wieder anndhernd
Vollbeschéftigung herrscht und der Mangel an Fachkréaf-
ten zunimmt, bleibt die Arbeitslosigkeit im Mezzogiorno
sehr hoch. Im Jahresdurchschnitt durfte die Arbeitslosen-
quote bei steigender Erwerbsbevolkerung neuerlich 91/2%
betragen.

Der Preisauftrieb bleibt moderat, beschleunigt sich jedoch
gegen Ende des Jahres wieder. Dann dUrften die Unter-
nehmen versuchen, im Zuge der besseren konjunkturellen
Entwicklung ihre vielfach gedrtickten Gewinnmargen lang-
sam wieder zu erhéhen. Auch klingen die stabilisierenden
Effekte der Euro-Aufwertung ab, und der Anstieg der Lohn-
stlickkosten verlangsamt sich nur allmahlich. Sollte die Re-
gierung fortfahren, die finanziellen Zuweisungen an die Re-
gionen und Provinzen zu kirzen, sind zuséatzlich Erhéhun-
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