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Die Weltkonjunktur und die deutsche Wirtschaft

Meine sehr geehrten Damen und Herren,

die Starke des ifo Instituts liegt in der Konjunkturbeobach-
tung, und was interessiert uns derzeit mehr als der Gang der
Konjunktur in Deutschland und der Welt?

Vor einem Jahr schien die Welt noch in Ordnung, obwonhl
sich bereits erste Gewitterwolken am Horizont abzeichne-
ten. Die gute Konjunktur hat uns all die strukturellen Pro-
bleme vergessen lassen, unter denen Deutschland leidet:

= die hohen Lohnkosten,

= den rigiden Arbeitsmarkt,

= die hohe Abgabenlast auf den Faktor Arbeit,

« die lahmende Wirkung des deutschen Sozialsystems,

« die hohen Kosten der deutschen Vereinigung,

« die Gefahrdung der deutschen Wettbewerbsféahigkeit
durch die Niedriglohnkonkurrenz in Osteuropa und

e den Verlust des Wettbewerbsvorteils
durch niedrige Zinsen, den uns Deutschen

die D-Mark geboten hatte. Abb. 1

All das konnte aufgrund der gut verlaufen-

Hans-Werner Sinn?

Werfen wir einmal einen Blick auf die Weltwirtschaft (Abb. 1).
Die Weltwirtschaft hat im vergangenen Jahr ein Re-
kordwachstum erzielt. Die Asienkrise war Uberwun-
den, China brauste ohnehin davon, Amerika stand noch
immer unter Dampf, und selbst in Europa zog die Kon-
junktur an. Das war eine gliickliche Konstellation, die in
der Summe dieses enorm hohe Wirtschaftswachstum pro-
duziert hat.

Wie wir in Abbildung 1 sehen, war das Wachstum mit 4,8%
héher als irgendwann sonst in den letzten zehn Jahren. Die
Auswirkungen der Asienkrise im Jahr 1998 mit einem Wachs-
tum von nur 2,8% wurde Giberwunden, und es ging schon
1999 und erst recht im Jahr 2000 bergauf. Hinter diesem

1 Der Autor dankt Willi Leibfritz, Oskar-Erich Kuntze, Wolfgang Meister und
Wolfgang Nierhaus fiir die Erstellung der Wachstumsprognose, tiber die in
diesem Vortrag berichtet wird. Der Dank gilt auch Frau Elsita Walter fur die
grafische Gestaltung.

Weltkonjunktur

Veranderung des BIP gegeniiber Vorjahr in %

den Konjunktur verdrangt werden. Wieder

einmal sind viele der lllusion erlegen, es kon- 6
ne ungeachtet all dieser Probleme auch in
Deutschland eine Phase eines neuen Wirt- 5
schaftswachstums beginnen, die der Ent-

wicklung in Amerika und anderswo nahe 4
kommt, und als kénne man deshalb so wei-
ter machen wie zuvor. In der Tat hatten
wir im Jahr 2000 ein stolzes Wirtschafts-
wachstum von real 3%, wie in den besten
Zeiten.

3 2.7%

N

Die Konjunkturforscher des ifo Instituts warn- 0
ten aber schon damals davor, ein Wachstum,
das durch eine bloR3e Verbesserung des Aus-
lastungsgrades der Produktionskapazitaten
zustande kommt, mit einem Wachstum die-
ser Kapazitaten selbst gleichzusetzen. Das
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Weltwirtschaft

Auf und Ab der Wirtschaft, die zyklische Ent-
wicklung um den Trend, hat wenig mit dem qut
Trend selbst zu tun. Es gehdrt nun einmal zur 4
Marktwirtschaft &hnlich wie der Stau und die
anschlieRende Beschleunigung auf der Auto-
bahn.
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Lassen Sie mich nach dieser Vorwarnung S [|i°
nun Uber die Erkenntnisse zur Gefahr des
nachsten Wirtschaftsstaus berichten, die die
Konjunktur- und Befragungsabteilungen des
ifo Instituts in den letzten Wochen gewonnen v
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Wachstumsrekord fiir den Jahresdurchschnitt verbirgt sich
aber eine deutliche Wachstumsverlangsamung im Verlauf
des Jahres.

In der Abbildung 2 sehen Sie das Ergebnis der ESI-Ex-
pertenumfragen, die das ifo Institut auf dem Wege des
Internet unter 800 Experten in 80 Landern dieser Erde
durchfiihrt. Die Erwartungen der Experten hatten zu Be-
ginn des Jahres 2000 ihre h6chsten Werte erreicht, ver-
schlechterten sich dann aber von Quartal zu Quartal, und
in den ersten beiden Quartalen dieses Jahres liegen sie
sogar im negativen Bereich. Das hei3t, mehr Experten
glauben, dass die Wirtschaftslage sich im nachsten Jahr
verschlechtert, als glauben, dass sie sich verbessert.

Die Beurteilung der Wirtschaftslage folgt den Erwartungen
auf dem FufRe. Allgemein wird die Lage heute noch als be-

Abb. 3

Wirtschaftsentwicklung in den USA
Bruttoinlandsprodukt und Einschatzung der wirtschaftlichen Lage

friedigend angesehen, aber es wird erwartet, dass auch sie
sich weiter verschlechtert. Die Konjunktur kippt.

Ausloser fur das Kippen der Konjunktur war vor allem die ra-
pide Verteuerung des Erddls und anderer Energietréager. Der
Erddlpreis schoss Uiber 30 US-Dollar je Barrel hinaus, was ge-
rade flr die energieintensiv lebenden Amerikaner einen er-
heblichen Kaufkraftverlust bedeutete. Vielleicht haben auch
die Notenbanken in den USA und Westeuropa zu spét rea-
giert, aber nachher ist man natirlich immer schlauer.

In den USA ging der Wachstumsboom zu Ende. Dort hatte

der Boom des IT-Sektors bis Mitte 2000 die zyklische Ver-

langsamung Uberdeckt, die sich in anderen Bereichen be-

reits ab Herbst 1999 abzeichnete. Als die IT-Branche auf

Uberkapazitaten mit scharfen Produktionseinschnitten rea-

gierte, verstérkte dies die kontraktiven Effekte, die von den
gestiegenen Olpreisen und der Aufwertung
des Dollar ausgingen.

Abbildung 3 zeigt, wie die Quartalswerte des
wirtschaftlichen Wachstums, bezogen auf
das jeweilige Vorjahresquartal, seit Mitte des

Beurteilung der Geschéftslage
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Quelle: BEA, Ifo Economic Survey International (ESI).

Abb. 4
Japan - Wirtschaftliche Lage

Salden Jahres 2000 zuriickgingen. Die hdchste
Wachstumsrate wurde im zweiten Quartal
8 2000 erzielt, von da an ging es bergab. Die
Lagebeurteilung der von uns befragten Ex-
perten spiegelt diese Entwicklung sehr gut
4 wider, und sie kommt mindestens ein Quar-
tal vor den Daten der amtlichen Statistik. In-
sofern sehen Sie am &uRBeren Rande dieses
o Diagramms bereits jetzt, wie hoch die
Wachstumszahlen fur die USA im zweiten
2 Quartal 2001 wohl ausfallen werden: noch
niedriger als im ersten.
00 01
Die Konjunkturabkiihlung in den USA trifft
insbesondere die asiatischen Schwellenlan-
der und Japan (Abb. 4). Der vorherige Auf-
schwung in den Schwellenlandern war we-
sentlich vom Export in die USA getragen ge-
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wesen.
gut
4 Die japanische Konjunktur, die ohnehin labil

war, wurde von der konjunkturellen Talfahrt
in den Schwellenlandern und in den USA stark
belastet. Hier war die Beurteilung der Lage
und der Erwartungen schon immer extrem
pessimistisch und hat sich durch die ameri-
kanische Entwicklung noch verschlechtert.
Japan ist wirklich in einer beklagenswerten
Situation, &hnlich dem Zustand, den Alvin
v Hansen in den fiinfziger Jahren die »sékula-

schiecht re Stagnation« genannt hat. Die wesentlichen
o1 Krankheitssymptome passen alle in das Bild.
Japan ist das einzige OECD-Land, in dem

zufrieden-
stellend
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eine Deflation herrscht. Das Wachstum war mit nur 1,5% im
letzten Jahr auBerordentlich gering, und in diesem Jahr wird
die Wirtschaft wohl Giberhaupt nicht mehr wachsen. Die Fir-
men sind nicht wie in anderen Landern Nachfrager von Fi-
nanzierungsmitteln, sondern Anbieter. Sie sparen selbst schon
mehr, als sie investieren, eine absurde Situation fiir eine Markt-
wirtschaft. AuRerdem ist die Haushaltsersparnis extrem hoch.
Rechnet man beides zusammen, so ergibt sich ein Spar-
Uiberhang Uber die privaten Investitionen von 9,3%. Zum Ver-
gleich: in der EU hat der private Sektor keinen Spariber-
hang sondern einen Investitionsiiberhang.

Der japanische Spartberhang wird vom Staat absorbiert,
der immer mehr Schulden anhauft. Die japanischen Sparer
akkumulieren Forderungen gegen den Staat und damit ge-
gen sich selbst, denn sie missen die Zeche durch héhere
Steuern letztendlich selber zahlen.

Die Schuldenquote lag 1992 bei 60%, doch im Jahr 2000,
nur acht Jahre spéter, lag sie bei 130%. Damit Ubertrifft Ja-

Abb. 5
Westeuropa - Wirtschaftliche Lage

pan sogar die Spitzenreiter der EU, Italien und Belgien, die
knapp unter 120% liegen.

Japan leidet wegen seines Spariiberhangs unter einer chro-
nischen Nachfrageschwache, die einer expansiven Fiskal-
oder Geldpolitik bedarf. Indes sind die Méglichkeiten eines
weiteren Schuldenmachens begrenzt. So bleibt nur die Geld-
politik, aber auch die kann nicht wirken, denn am kurzen En-
de sind die Zinsen bereits seit einigen Jahren bei Null ange-
kommen, und kleiner als Null kdnnen sie nun einmal nicht
sein. Japan steckt in der keynesianischen Liquiditatsfalle.

Was tun? Als einziger Ausweg verbleibt die Abwertung. Die
japanische Notenbank muss Yen drucken und Dollar daftr
kaufen. Dann steigt die Nachfrage nach japanischen Pro-
dukten, und es lasst sich ein Inflationstrend herstellen, der die
Realzinsen negativ macht. Das fordert die Investitionsneigung,
und so kommt die Wirtschaft allméhlich wieder in Gang.

Ich bin mir nicht sicher, ob Ministerprasident Koizumi die
richtigen PolitikmalRnahmen ergreift, wenn
er nur auf die Angebotspolitik setzt. Ich ver-
mute eher, dass die starke Gruppe der Spa-
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Quelle: Ifo Economic Survey International.

Abb. 6

Rendite 10-jahriger Staatsanleihen in den Euro Lédndern

00 o1

rer in der liberaldemokratischen Partei ihn
daran hindert, gegen die Deflation vorzuge-
hen, denn die Deflation erhéht ja den Real-
wert der Ersparnisse. So steckt Japan in ei-
ner doppelten Klemme. Die Liquiditatsfalle
macht die Geldpolitik im Inneren unwirksam,
und die politischen Verhaltnisse verhindern
die Abwertung nach auflen. Im Ganzen kann
man deshalb bezuglich Japan nur dufRerst
pessimistisch sein.

zufrieden-
stellend

v
schlecht

Lassen Sie mich nun wieder zuriick in un-
sere ndhere Umgebung kommen. In West-
europa sind die Verhaltnisse bislang noch
ganz anders als in Japan. Die japanische
Krankheit hat uns gliicklicherweise bislang

nicht angesteckt.

4 % p.a.

Landerreihenfolge

Wie man an dem ESI-Test flr Westeuropa
sieht (Abb. 5), sind die Erwartungen zwar

Griechenland
Italien

12 A nach Zinshéhe im: _ggftz':; auch hier in den negativen Bereich ge-
\V\ Januar 1997 giqniang rutscht, doch ist die Lagebeurteilung noch
Belgi . . - . . .
10 ,\\ s uberwiegend positiv. Die Konjunktur in
— Frankreich Westeuropa ist zunachst noch vergleichs-
/ Niederlande . i K R .

8 \ — Osterreich weise robust, wenngleich sich in Frankreich
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erste Anzeichen der Schwéche zeigen. Ein
Grund fir die relative Robustheit kann in
den fir viele europdische Lander extrem
niedrigen Zinsen liegen, die ihnen der Eu-
ro beschert hat. Abbildung 6 macht deut-
lich, wie sich die langfristigen Zinsen ent-
wickelt haben.

2001
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Abb. 7
Reales Bruttoinlandsprodukt in Deutschland

te seit 1991 — doch blieb das Wachstum,
wie man deutlich erkennen kann, im drit-

%
1.7%

6

0.8% 1.4% 2.1% 1.6% 3.0%

laufende Jahresrate 1)

= Jahresdurchschnittliche

Wachstumraten 2)
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1) Saison- und arbeitstéglich bereinigt; Veranderung in % gegeniiber dem Vorquartal, auf Jahresrate

hochgrechnet.- 2) Zahlenangabe: Verénderung gegeniiber Vorjahr in %.
Quelle: Statistisches Bundesamt; Berechnungen des ifo Instituts.

Noch vor funf Jahren lagen die Zinsen bei manchen Lan-
dern wegen der Wechselkursunsicherheit um fiinf bis
sechs Prozentpunkte Gber den deutschen. Heute gibt es
nur noch minimale Unterschiede. Insbesondere in Lan-
dern wie Italien, Spanien und Portugal erfreuen sich die
Firmen heute traumhaft glinstiger Finanzierungskondi-
tionen, durch die die Konjunktur in diesen Landern ge-
stutzt wird.

In Deutschland hat sich die Konjunktur seit Mitte letzten Jah-
res indessen sehr stark abgekuhilt.

Die gelben Balken im Abbildung 7 zeigen Quartalswerte
der so genannten Verlaufsraten. Das sind saisonbereinig-
te Hochrechnungen des Wachstums vom einem zum an-
deren Quartal auf das ganze Jahr. Zwar wurde, wie schon
erwahnt, auch in Deutschland im Jahresdurchschnitt 2000
mit 3% ein Rekordwachstum erzielt —immerhin das héchs-

Abb. 8

‘ Terms of Trade Gewinne bzw. Verluste der deutschen Wirtschaft

% ten und vierten Quartal 2000 wie auch im
ersten Quartal 2001 gegeniiber der jewei-
ligen Vorperiode relativ gering.

Im Durchschnitt der letzten drei Quartale be-

2 trug das Wachstumstempo in Deutschland
nur noch rund 1%, in den vier Quartalen zu-
0 vor hatte das Wachstumstempo im Schnitt

bei knapp 4% gelegen. MaRgeblich fir die Ab-
kiihlung der deutschen Konjunktur war zum
einen die Verlangsamung der Weltkonjunktur,
von der noch im Jahre 2000 die entschei-
denden Impulse ausgegangen waren. Zum
anderen schlug die starke Verschlechterung
der deutschen Terms of Trade durch die ku-
mulative Wirkung von Olpreis-Explosion und
Euro-Schwache zu Buche, also der Anstieg
der Import- im Verhdltnis zu den Exportpreisen (Abb. 8).

2001

Die Terms-of-Trade-Verschlechterung stimuliert zwar den
Export, weil sie die inlandischen Produkte im Ausland rela-
tiv verbilligt. Dieser positive Effekt hat — neben der Welt-
konjunktur —im vergangenen Jahr das gute Gesamtergebnis
sicherlich mit beeinflusst. Die Verschlechterung der Terms
of Trade schépft aber auch Kaufkraft ab und vermindert
deshalb die private Konsumnachfrage. Im letzten Jahr ver-
teuerte sich die deutsche Einfuhr im Vergleich zum Vorjahr
um 7,7%, die deutsche Ausfuhr jedoch nurum 2,6%. Dem-
zufolge verschlechterten sich die Terms of Trade um 4,8%.
Der hieraus resultierende Realeinkommensverlust der deut-
schen Volkswirtschaft zugunsten des Auslands (und hier
insbesondere zugunsten der dlexportierenden Lander) be-
trug im abgelaufenen Jahr rund 60 Mrd. DM.

Das sind 1,6 Prozentpunkte des Bruttoinlandsprodukts. Die-
ser Zusammenhang erklart, weshalb die Ex-
porte im Jahr 2000 um dramatische 13%
gegeniiber dem Jahr 1999 angestiegen wa-
ren, doch der private Konsum real nur um
magere 1,6% zunahm. Selbst der Einkom-

o Veranderung gegenlber Vorjahr in Mrd. DM
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Quelle: Statistisches Bundesamt.

m

1999

menseffekt der Steuerreform, der in diesem
Jahr mit etwa 45 Mrd. DM zu Buche schlagt,
wurde vom Terms-of-Trade-Effekt lber-
kompensiert.

Die deutsche Konjunktur ist also von zwei
Seiten unter Druck gekommen: Zum einen
durch die Abkiihlung der Weltkonjunktur und
zum anderen durch die Beschleunigung des
Preisanstiegs der Importwaren, welche die
Binnennachfrage belastet.

-60.3

Die Folge dieser Konjunkturschwache ist,
dass die Arbeitslosigkeit saisonbereinigt nicht

2000
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Abb. 9

Entwicklung der Arbeitslosigkeit in Deutschland

dem Jahr des Abkommens von Wasenaar —
entwickelt hat und wie sich in der gleichen

Millionen Personen

5.0 = Originalwerte Jahresdurchschnitt
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Quelle: Bundesanstalt fiir Arbeit; Berechnungen des ifo Instituts.

mehr sinkt, sondern leicht steigt. Die blaue Kurve in Abbil-
dung 9 zeigt die tatséchliche monatliche Arbeitslosigkeit seit
1995.

Die jahreszeitliche Schwankung ist unverkennbar. Wichtiger
ist die rote Kurve, die die saisonbereinigten Werte angibt. Sie
zeigt seit Beginn des Jahres einen Anstieg. Das hatten wir tber
so viele Monate seit 1997 nicht mehr. Insofern kdnnten wir
vor einer Wende im kurzfristigen Trend bei der Entwicklung der
Arbeitslosigkeit stehen, was aber ohnehin nur eine Riickkehr
zu dem langfristigen Trend wére, den Deutschland in den letz-
ten zwanzig Jahren erlebt hat und der sicherlich durch die star-
ken Lohnsteigerungen in dieser Zeit verursacht wurde.

In Abbildung 10 sehen Sie, wie sich der reale Stunden-
lohnsatz in Deutschland, Holland und den USA seit 1982 —

Abb. 10

Reale Arbeitskosten
(je Erwerbstatigenstunde)
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= saisonbereinigte Werte

Zeit das Arbeitsvolumen spiegelbildlich ver-
anderte. In Deutschland stiegen die realen
Stundenléhne um etwa 35%, in Holland nur
um gut 20%, und in den USA um weniger als
10%. Die Folge war, dass das Arbeitsvolu-
men in den USA um 40% und in Holland um
etwa 20% zunahm. In Deutschland ging das
Volumen stattdessen um einige Prozent-
punkte zuriick.

Der deutsche Trend hat sich zwar bei den L6h-
nen seit 1995 und bei der Beschéftigung seit
1997 etwas zurlickgebildet, doch sind die Ni-
veauunterschiede immer noch erheblich. Ei-
ne moderate Lohnpolitik von finf Jahren kann
nicht wettmachen, was vorher 15 Jahre lang
falsch gemacht wurde. Besonders in den neu-
en Landern ist die Arbeitslosigkeit ein erhebliches Problem.
Obwohl dort die Konjunkturbeurteilung nicht mehr schlech-
ter als im Westen ist, war die Arbeitslosigkeit mit Giber 17%
gegeniiber 8% im Westen noch immer unertraglich hoch.

2001

Seit dem Fall der Mauer gibt es einen fallenden und un-
gebrochenen Trend beim Beschéftigungsvolumen, der
sich in der Arbeitslosenquote nicht einmal vollauf zeigt.
Die Entwicklung in den neuen Landern ist aul3erst be-
sorgniserregend. Keine Partei wagt es, die notwendigen
Korrekturen beim Tarifrecht und dem Sozialsystem in An-
griff zu nehmen, die den neuen Landern den Standort-
nachteil einer allzu raschen Lohnangleichung nehmen wiir-
den. So wird sich denn wohl auch auf absehbare Zeit
nichts an dem verhangnisvollen Trend &ndern, den wir dort
beobachten.
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Quelle: Gutachten des Sachverstandigenrats, OECD, Berechnungen des ifo Instituts.
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Abb. 11

Ost-West-Relation der gesamtwirtschaftlichen Produktivitét
BIP je Erwerbsfahigen

Entscheidend fur die Prognose der Welt-
wirtschaft ist vor allem, ob, wann und wie

100 Westdeutschland = 100

80

60,4

stark sich die Konjunktur in den USA wie-
der bessert (Abb. 12). Die Indikatoren hier-
fur sind leider zur Zeit nicht eindeutig. Ein-
erseits sind die Auftragseingénge der US-
Industrie bis zuletzt deutlich gesunken, und
Unternehmensbefragungen deuten auf ein

60 — — —
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Quelle: Statistisches Bundesamt, Berechnungen des ifo Instituts.

1997 1998 1999

Auch das Wirtschaftswachstum stagniert. Seit 1997 wéchst
der Osten langsamer als der Westen, vergroRert sich also
der relative Abstand zwischen den beiden Landesteilen. Wie
Abbildung 11 zeigt, lag Wirtschaftsleistung je Erwerbsfahi-
gen der ehemaligen DDR-Gebiete im Jahr 1996 schon ein-
mal bei 60%, ist aber seitdem wieder unter 58% Prozent ge-
fallen.

Lassen Sie mich nun zum Prognoseteil meines Vortra-
ges kommen. Wie sehen die weiteren Konjunkturper-
spektiven fir die Weltwirtschaft aus? Stehen wir in
Deutschland vor einer Phase niedrigen Wirtschafts-
wachstums gekoppelt mit kraftigen Preis-
steigerungsraten? Mit anderen Worten:
Geraten wir in eine anhaltende Phase der
Stagflation oder gar in eine Rezession?
Kann man erwarten, dass sich die Welt-

Abb. 12

2000

i Anhalten der Investitionsschwéche in der

57.6 New Economy hin. Dort sind die Gewinne

und die Gewinnerwartungen deutlich ge-
sunken. Andererseits hat die amerikanische
Notenbank den Leitzins seit Jahresbeginn
in finf Schritten sehr deutlich um 21/2 Pro-
zentpunkte auf 4% gesenkt, und sie wird
die Zinsen wohl noch weiter zurtickfiihren,
um den Abwartstrend der Konjunktur zu
stoppen. Auch wirkt die amerikanische Fi-
nanzpolitik zunehmend expansiv. So erhal-
ten die privaten Haushalte in den USA noch
in diesem Jahr Steuerriickzahlungen von etwa 50 Mrd. Dol-
lar, was rund 1/2% des Bruttoinlandsprodukts entspricht.
Dies mag erkléren, warum der vom Conference Board er-
mittelte Index des Verbrauchervertrauens im Mai deutlich
gestiegen ist.

Die Aussicht auf Einkommensteuersenkungen auch im kom-
menden Jahr sowie die niedrigeren Zinsen werden nach Ein-
schatzung des ifo Instituts zu einer Erholung des privaten
Konsums und des Wohnungsbaus fiilhren und auch den Ak-
tienkursen Auftrieb geben. Dies wére auch eine Initialziin-
dung fir einen Aufschwung der Unternehmensinvestitio-
nen und damit der gesamten Inlandsnachfrage. In der Fol-
ge stiegen dann die amerikanischen Importe, und es gingen
wieder positive Impulse auf die Weltwirtschaft aus.

Reales Bruttoinlandsprodukt in den USA
Saisonbereinigter Verlauf

konjunktur stabilisiert?

120 Index
Die sich bereits im Friihjahr abzeichnende 6
Flaute in der Weltkonjunktur dirfte aus-
gepragter sein als bisher angenommen. 112
Hierauf deuten nicht nur die vorliegenden
amtlichen statistischen Daten hin, sondern 108
auch so wichtige vorlaufende Konjunk-
turumfragen, wie der vom ifo Institut vier- 104
teljahrlich erhobene Economic Survey
International (ESI) (vgl. Abb. 2). Allerdings 100
waren die Erwartungen im zweiten Quar- o

tal 2001 nicht gar so schlecht wie im
ersten. Das ist ein kleiner Hoffnungs-
schimmer.

laufende Jahresrate 1)
= Jahresdurchschnitt 2)
= 1. Quartal 1999 = 100

4.4%

1998
1) Verénderung in % gegenlber dem Vorquartal, auf Jahresrate hochgerechnet (rechte Skala).
2) Zahlenangabe: Veranderung gegenlber Vorjahr in %.
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Quelle: OECD; Berechnungen des Instituts; ab 2. Quartal 2001 Prognose des ifo Instituts.
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Wir gehen davon aus, dass sich die Konjunktur in den USA
bereits im Verlauf dieses Jahres wieder erholt. Dies ist eine
Prognose, die mit erheblicher Unsicherheit behaftet ist. Aber
selbst wenn sich die amerikanische Konjunktur in der zwei-
ten Jahreshélfte wieder bessert wird das Wachstum in die-
sem Jahr nur etwa 11/2% betragen. Fir das Jahr 2002 ge-
hen wir von einer Beschleunigung auf 21/2% aus.

Die Besserung der US-Konjunktur wird die Exporte der siid-
ostasiatischen Schwellenlander stimulieren und dadurch auch
der japanischen Wirtschaft Impulse verleihen. Diese dirften
jedoch fur Japan nicht ausreichen. Aus den erérterten Griin-
den bleibt der japanische Patient auf der Intensivstation.

Die Industrielander insgesamt werden nach einem Wachs-
tum von 3,7% im letzten Jahr in diesem Jahr lediglich ein

Abb. 13

ifo Konjunktur-Unhr"

Wachstum von rund 11/2% erreichen. Im nachsten Jahr diirf-
te sich das Wachstum nur auf reichlich 2% erhéhen.

Wie sind dabei die Perspektiven fiir den Euroraum und fur
die deutsche Wirtschaft?

Fur die deutsche Konjunktur hat der ifo Konjunkturtest im
Verlauf der zweiten Jahreshélfte 2000 und auch im ersten
Vierteljahr 2001 die Verlangsamung des Wachstums richtig
angezeigt. Die Frage ist, ob der Tiefpunkt bald erreicht ist.

Hinweise auf eine Antwort liefert die ifo Konjunktur-Uhr, die in
Abbildung 13 dargestellt ist. In der Senkrechten wird die Er-
wartung der westdeutschen Industrieunternehmen, in der Ho-
rizontalen die Lagebeurteilung abgetragen. Wenn gleich vie-
le Antworten positiv wie negativ sind, ergeben sich jeweils Wer-
te von Null. Jeden Monat tragen wir einen neu-
en Punkt in dieses Diagramm ein. Hier sind nur
die letzten funf Jahre dargestellt, beginnend
mit dem Januar 1997. Man sieht, dass sich ei-

30

Aufschwungsphase

20 Jan 2000

Mai 2001

-20

Erwartungen fir die néchsten 6 Monate
o

Rezessionsphase
-30

-30 -20 -10 0 10 20

Beurteilung der Geschaftslage

1) Verarbeitendes Gewerbe ohne Nahrungs- und Genussmittel: Zusammenhang zwischen der

Beurteilung und den Erwartungen zur Geschaftslage.
Quelle: ifo Konjunkturtest, Westdeutschland.

Abb. 14

Inflation und Kerninflation in Deutschland

Boomphase

Abschwungsphase

nigermalen regelméfige Kreise ergeben. Im
Aufschwung geht die Reise vom unteren lin-
ken Uber den oberen linken in den oberen rech-
ten Quadranten, weil die Erwartung der Rea-
litét vorauseilt. So waren wir im Januar 1998
nahe dem Gipfel des Aufschwungs.

Jan 1998

Doch dann ging die Reise wieder bergab,
aber nun auf dem Weg durch den unteren
rechten Quadranten. Bis Anfang 1999 war
das verarbeitende Gewerbe Westdeutsch-
lands dann wieder in eine Rezessionsphase
gerutscht. Der letzte Hohepunkt der Kon-
30 junktur lag im Frihsommer des Jahres 2000.
Seitdem haben sich Lage und Erwartung mit
einer kleinen Unterbrechung im November
und im Januar standig verschlechtert. Am
letzten Freitag kam nun der Konjunkturtest
flr Mai heraus, doch entgegen unseren Hoff-
nungen war noch keine Trendwende in Sicht.

0 Preisveranderung gegentiiber Vorjahr in %

35 Inflationsrate”?

3.0

25
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1) Preisindex der Lebenshaltung aller privaten Haushalte.- 2) Preisindex ohne Saisonwaren, ohne Heizdl,
Kraftstoffe und Gas, sowie ohne Giter und Dienstleistungen mit administrierten Preisen.- 3) Zahlenangabe:

Verénderung gegentiber Vorjahr im Jahresdurchschnitt in %; 2001: geschétzt.
Quelle: Statistisches Bundesamt, Berechnungen des ifo Instituts.
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Die Reise ging weiter in Richtung Rezession.

Die Frage ist nun, wie die Europdaische Zen-

tralbank reagieren wird. Sie muss natirlich

auf die Inflationsrate achten. Auf den ersten
23/4% Blick steht es damit gar nicht besonders gut.
Im Mai hatte der deutsche Preisindex fir die
private Lebenshaltung (Abb. 14) ein um 3,5%
héheres Niveau als ein Jahr zuvor, und wir
erwarten, dass dieser Index im Jahresmittel
2)3) 2001 um etwa 23/4% Uber dem Wert des
Jahres 2000 liegen wird. Man darf aber nicht
Uibersehen, dass der Preisanstieg zum Teil
auf eine Reihe von Sonderfaktoren zuriick-
zufiihren ist, die sich so nicht wiederholen

112 %

2001



ifo Jahresversammlung

Abb. 15
Einnahmen, Ausgaben und Budgetdefizit des Staates”

drucken. Zur Gegenfinanzierung sind ande-
rerseits in einigen Landern indirekte Steuern,

Abgaben und Gebuhren erhdht worden. In

52 in % des BIP 10 . . .
Deutschland wird zusétzlich im néchsten
5 Ausgaben Jahr das Kindergeld erhoht (rund 4%/2 Mrd.
479 8 DM), um einem Urteil des Verfassungsge-

48 _;\"Z-S fichts Rechnung zu tragen.
Einnahmen 6
46 In der Abbildung 15 sehen Sie, wie die Aus-
45.9 4 gaben und Einnahmen des deutschen Staa-
a4 » tes sich in der Vergangenheit entwickelt ha-
Budgetdefizit 5 g . . . .

4 (rechte Skala) 16 2 ben und sich nach unserer Einschatzung in

40
1991

1) Bund, Léander, Gemeinden und Sozialversicherung in der Abgrenzung der VGR.
2001 und 2002: Schatzung des ifo Instituts.

Quelle: Statistisches Bundesamt, Bundesministerium der Finanzen, Berechnungen des ifo Instituts.

werden. Hier sind die BSE-Krise, der schwache Euro und
die hdheren Energiepreise zu nennen. Rechnet man diese
und ahnliche Sondereinfliisse heraus, so ergibt sich ein sehr
viel moderaterer Verlauf der Inflationsrate, wie er durch die
Kerninflationsrate gemessen wird.

Die Kerninflationsrate lag im Jahr 2000 nur bei 0,8% und
wird im Jahresdurchschnitt 2001 nicht mehr als 11/2% be-
tragen. Das sind moderate Werte. Offenbar ist ein Infla-
tionsimpuls auf breiter Front zurzeit nicht in Sicht. Da die
Preissteigerungsraten im Euroraum in den kommenden Mo-
naten spurbar sinken werden, rechnen wir im spéteren Ver-
lauf des Jahres noch mit einer weiteren Leitzinssenkung
der EZB um einen viertel Prozentpunkt. Mehr wére fiir
Deutschland zwar winschenswert, aber aus den genann-
ten Griinden sind die Zinsen in vielen anderen européischen
Landern niedriger als friher und wirken dort sehr expansiv.

Von der Finanzpolitik gehen in diesem Jahr
in fast allen Mitgliedslandern des Euroraums
und auch in Deutschland expansive Effekte
aus, insbesondere weil Steuern gesenkt wur-

1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001

Abb. 16

Entwicklung des Euro in US-Dollar

der Zukunft noch weiter entwickeln werden.
0 Die Differenz zwischen Ausgaben und Ein-

nahmen ist das Budgetdefizit. Die Steuer-

senkung wird zusammen mit der schwaé-

cheren Konjunktur das Defizit des gesamten

Staatssektors im Jahr 2001 auf 2% des no-

minalen Bruttoinlandsprodukts steigen las-
sen. Im néchsten Jahr diirfte die Defizitquote dann wieder
auf 1,6% sinken. Im Jahr 2000 hatte sie ohne Berlicksich-
tigung der UMTS-Erlose nur 1% betragen.

2002

Eine wichtige Frage ist, ob die Lohnpolitik moderat bleibt. In
der Prognose gehe ich davon aus, dass dies in Deutschland
und im gesamten Euroraum der Fall sein wird. Hier gibt es
naturlich Risiken. Keinesfalls darf es zu Tarifabschllissen auf
der Basis der temporér hohen Inflationsraten kommen. Eine
Lohn-Preis-Spirale muss also unbedingt vermieden werden.
Die derzeit htheren Preissteigerungen kdnnten tatsachlich zu
einem aggressiveren Lohnverhalten filhren. Von Vorteil ist hier
aber, dass im Frihjahr 2002, wenn die grof3en Tarifrunden
laufen, der Preisauftrieb geringer sein durfte als zurzeit.

Unklar ist die Entwicklung des Euro sowie der von ihm aus-
gehende Effekt auf die Exportnachfrage und die Realein-

den. Ohne diese Steuersenkungen waére die

Konjunktur noch schwécher als wir sie hier 1.20 11E;’;°="'US$
prognostizieren. 1.15 .
Direkte und indirekte Steuern wurden im 110
Durchschnitt des Euroraums im Ausmal? von

etwa 3/4% des Bruttoinlandsprodukts ge- 108
senkt, mit Schwerpunkt bei den Einkom- 1.00
mensteuern. Im nachsten Jahr betragt der 0.95
Steuersenkungseffekt im Euroraum nur noch

gut 1/4%. Besonders ausgepragt ist die Steu- 090
erentlastung in diesem Jahr in Deutschland, 0.85
Frankreich, Italien und in den Niederlanden. 0.80

AuBerdem werden vielfach Sozialabgaben
herabgesetzt, um die Lohnnebenkosten zu

JFMAMUJJASONDUJFMAMUJJASONDUIFMAMY
1999

Quelle: Européaische Zentral Bank.
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kommen der Haushalte (Abb. 16). Der Euro fing bei 1,18 Dol-
lar an und ist mit Unterbrechungen seitdem bestandig ge-
fallen. Er hat viele Erwartungen und Hoffnungen enttauscht.
Derzeit krebst er wieder bei 85 Cent herum.

Warum ist der Euro so schwach? Das ifo Institut hat schon
im Herbst des letzten Jahres und dann immer wieder darauf
hingewiesen, dass die popularen Griinde fiir den schwachen
Euro, die man immer wieder hort, nicht stimmen kénnen. Die
Dynamik der amerikanischen Wirtschaft kommt als Erkl&-
rung kaum in Frage, weil der Euro schwach blieb, als diese
nachliel3. Insbesondere der Euro-Kursverfall im ersten Viertel
dieses Jahres, als sich die Nachrichten iber die amerikani-
schen Probleme verdichteten, widerspricht dieser These. Im
Ubrigen hatten, wenn die These stimmen wiirde, die ameri-
kanischen Aktien seit der Einflihrung des Euro relativ zu den
européischen anziehen mussen. Das Gegenteil war der Fall.

Auch der Hinweis auf die hohen amerikanischen Zinsen passt
nicht mehr, seit die Fed die Zinsen so dramatisch gesenkt
hat. Mittlerweile sind die Geldmarktzinsen in Europa héher
als in den USA, und trotzdem ist der Euro schwach. Wa-
rum nur fallt der Euro?

Nach unserer Meinung hat der Fall der Wahrung damit zu
tun, dass der Euro derzeit nur eine virtuelle Wahrung ist. Zum
einen bedeutet das, dass Halter von Schwarzgeld sich be-
muhen, européische Bargeldbestande in den Dollar umzu-
tauschen, statt diese Bestande im nachsten Jahr offiziell zu
wechseln. Die Absetzbewegungen beim Schwarzgeld ha-
ben in letzter Zeit dramatische Ziige angenommen.

Zum anderen drdngen D-Mark-Besténde aus Osteuropa zu-
riick, weil dort eine allgemeine Verunsicherung beziiglich der
DM eingesetzt hat. Etwa ein Drittel der DM-Bargeldbestén-
de wurden ja in Osteuropa nach dem Fall des Eisernen Vor-
hangs fur Transaktionszwecke und zur Wer-
taufbewahrung absorbiert. Angesichts der
subjektiven Unsicherheit beziglich des Um-
tausches in den Euro, der néchstes Jahr an-
steht, gehen die Leute auf "Nummer sicher«

Abb. 17

Auch der Anteil der D-Mark-Bargeldmenge an der gesam-
ten Euro-11-Geldmenge ist seit der Zeit, als die Einfiihrung
des Euro Gewissheit wurde, stark zurtickgegangen (Abb. 17).
Man sieht sehr deutlich, dass der deutsche Geldanteil nach
dem Fall des Eisernen Vorhangs stieg — das war die Ab-
sorption der D-Mark in Osteuropa, die 1992 zur abrupten
Aufwertung der DM fiihrte — und seit 1997 um bald 5 Pro-
zentpunkte, absolut um etwa 27 Mrd. Euro, fiel. Dieses Pha-
nomen kann man nur mit den aus Osteuropa und der Tiir-
kei zuriickdrangenden Geldbestanden erkléaren. Es freut
mich, dass mittlerweile auch die Bundesbank die Bedeu-
tung dieses Problems anerkennt.3

Fur unsere Prognose folgt daraus, dass wir vorlaufig nicht von
einem Erstarken des Euro und den entsprechenden kon-
junkturellen Effekten ausgehen. Solche Effekte kommen wahr-
scheinlich erst nach der physischen Einflihrung des Euro zum
Tragen, aber im Prognosezeitraum werden sie dann noch
nicht von besonderer Relevanz sein. Es kann natrlich im-
mer sein, dass eine spekulative Antizipation der vorherseh-
baren Gesundung des Euro die Trendwende schon friiher ein-
leitet, aber wir halten dies fir weniger wahrscheinlich.

Lassen Sie mich zusammenfassen. Es gibt vor allem zwei Be-
dingungen, die erflillt sein miissen, damit der gegenwartige
konjunkturelle Abschwung in Deutschland und auch im ges-
amten Euroraum zum Stillstand kommt und eine Aufwérts-
entwicklung beginnt. Die erste Bedingung ist, dass sich die
Weltkonjunktur wieder fangt und es zumindest nicht zu einer
weiteren Abwartsbewegung kommt. Die zweite Bedingung
ist, dass im Inland der Preisauftrieb wieder nachlésst. Fur bei-
de Bedingungen sehen wir durchaus Chancen, wobei es aller-

3 E. Welteke, DM-Bargeld-Umtausch in Osteuropa und der Tirkei, Presse-
konferenz am 25. Juni 2001.

Anteil der DM-Bargeldmenge an dem Euro-11 Bargeldumlauf

und tauschen ihre DM-Bestande lieber jetzt

gleich in den Dollar. Man sieht insbesonde- 048
re den letztgenannten Effekt sehr deutlich in 045
der Statistik Uiber die umlaufende DM- Bar- 0.44
geldmenge. 0.43
Die Bargeldmenge ist in letzter Zeit sogar ab- 042
solut gefallen und hat sich in einem MaRe 041
nach unten hin vom allgemeinen Wachs- 0.40
tumstrend gel6st, das hdchste statistische 0.39
Signifikanzanforderungen ubertrifft.2 08
0.37
2 H.-W. Sinn und F. Westermann, Why has the Euro 90

Been Falling? (CESifo Working Paper Nr. 493).
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dings — wie bei jeder Prognose — auch Risiken gibt. Unsere
wahrscheinlichste Prognose ist aber, dass es in Deutsch-
land und auch im gesamten Euroraum im zweiten Halbjahr
und dann auch im néachsten Jahr wieder zu einer konjunktu-
rellen Aufwartsentwicklung kommt, die allerdings sehr mo-
derat verlaufen wird. Mit einer echten Rezession, also einem
negativen Wachstum iiber mehrere Quartale, rechnen wir
nicht, aber wir sind in Deutschland zurzeit und auch im Jah-
resdurchschnitt 2001 einer Stagnation nahe.

Wir unterstellen, dass bei wieder anziehender Weltkonjunk-
tur die Exportdelle allmahlich Gberwunden wird. Dazu tragt
auch der schwach bleibende Euro bei, der die Exporte in den
Dollarraum stimuliert. Trotz der Beschleunigung im Jahres-
verlauf wird das Exportwachstum im Jahresdurchschnitt 2001
mit rund 5% weniger als halb so gro sein wie im Vorjahr.

Der private Verbrauch wird erst im spéateren Verlauf des Jah-
res zur Konjunkturstiitze werden. Im Jahresdurchschnitt diirf-
te er mit lediglich 1% wachsen, und dies trotz der massiven
Steuersenkungen. Die Ausriustungsinvestitionen werden auf-
grund der schwécheren Absatzentwicklung nur noch halb
so stark wachsen wie im letzten Jahr. Auch die anhaltende
Baurezession belastet die Gesamtkonjunktur. Bei den Bau-
investitionen ist — und hier insbesondere in Ostdeutschland
- jedenfalls immer noch kein Ende der Talfahrt in Sicht; le-
diglich das Nachholen von witterungsbedingt ausgefallener
Produktion kénnte hier temporar positive Veranderungsra-
ten bewirken. Das Anstiegstempo der deutschen Bruttoan-
lageinvestitionen (Maschinen und Bauten zusammenge-
nommen) wird daher im Prognosezeitraum hinter dem Er-
gebnis flir den gesamten Euroraum zuriickbleiben.

Alles in allem wird das Wirtschaftswachstum im laufenden
Jahr nur noch 1,2% betragen. Dies ist das niedrigste Wachs-
tum seit fiinf Jahren. Im Jahr 1996 wuchs die deutsche Wirt-

Abb. 18

Reales Bruttoinlandsprodukt in Deutschland
Saison- und arbeitstaglich bereinigter Verlauf

Eckdaten der ifo Prognose fur Deutschland

1999 2000 2001 2002
1) 1)
Verénderung in % gegeniiber dem Vorjahr?
Private Konsumausgaben 2,6 1,6 1,0 2,0
Konsumausgaben des Staates -0,1 1,4 0,8 0,9
Anlageinvestitionen 3,3 2,4 -0,1 2,4
Ausriistungen und sonstige
Anlagen 7,4 9,0 4.5 6,0
Bauten 0,5 -25 -39 -0,8
Inlandische Verwendung 2,4 2,0 0,8 2,1
Exporte 51 13,2 51 6,4
Importe 8,1 10,2 3,9 6,5
Bruttoinlandsprodukt 1,6 3,0 1,2 2,2
Erwerbstétige (1 000 Personen) |37 942 | 38 532 | 38 695 | 38 815
Arbeitslose (1 000 Personen) 4099 | 3889 | 3830 | 3780
Arbeitslosenquote® (in %) 9,8 9,2 9,0 8,9
Preisindex fur die Lebens-
haltung® (Veranderung in %
gegenliber dem Vorjahr) 0,6 1,9 23/4 1,7
Lohnstiickkosten®
(Veréanderungin % gegen-
Uber dem Vorjahr) 0,6 -0,1 1,3 0,7
Finanzierungssaldo des
Staates”
—inMrd. DMY -550| -41,1| -80,0| -69,0
—in % des Bruttoinlands-
produkts? -1,4| -10| -20| -1,6
nachrichtlich:
Reales Bruttoinlandsprodukt
im Euroraum (Veranderung
in % gegeniiber dem Vorjahr) 2,5 3,4 1,9 2,4
Verbraucherpreisindex
im Euroraum™ (Veranderung
in % gegeniiber dem Vorjahr) 1,1 2,3 2,9 2,0
(1) Prognose des ifo Instituts. — ? In Preisen von 1995. - Im Inland. -
9 Anteil der Arbeitslosen an den inlandischen Erwerbspersonen (Ar-
beitslose und Erwerbstétige). — 9 Preisindex firr die Lebenshaltung
aller privaten Haushalte (1995 = 100). — ® Im Inland entstandene Ar-
beitnehmerentgelte (je Arbeitnehmer) bezogen auf das Bruttoin-
landsprodukt in Preisen von 1995 (je Erwerbstéatigen). — ? In der Ab-
grenzung der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung (ESVG’95). —
9 Im Jahr 2000 ohne die erwirtschafteten Einnahmen aus der Verstei-
gerung der UMTS-Mobilfunklizenzen in H6he von 99,37 Mrd. DM. —
" Harmonisierter Verbraucherpreisindex (HVPI-EWU).

Quellen: Eurostat, Statistisches Bundesamt, Bundesanstalt fiir Arbeit,
Berechnungen des ifo Instituts.

schaft auch nur geringfligig, damals nur um
0,8%.

Die Abbildung 18 gibt einen detaillierten

1040 Mrd-DM % Uberblick iiber die Prognose. Dabei ist unter-
010 laufende Jahresrate 1) o o stellt, dass dlg Komunk}ur im drlt“ten und vier-
— Jahresdurchschnitt 2) o ten Quartal wieder anzieht. Im néchsten Jahr
980 — Mrd.DM 3.0% 8 wird sich das Wachstumstempo mit dem
950 - 6 Auslaufen der bremsenden Effekte auf 2,2%
Prognosezeitraum beschleunigen. Da im gesamten Euroraum
920 4 das Bruttoinlandsprodukt in diesem Jahr mit
890 2 knapp 2% und 2002 mit knapp 21/2% stéar-
ker expandieren drfte, bleibt Deutschland

860 0 . . .
wie schon in der Vergangenheit auf abseh-
830 2 bare Zeit das Schlusslicht im Euro-Zug. In
800 4 Deutschland wird das Wachstum durch die
1997 1998 1999 2000 2001 2002 Strukturprobleme der ostdeutschen Wirt-

1) Veranderung in % gegenulber dem Vorquartal, auf Jahresrate hochgerechnet (rechte Skala).

2) Zahlenangabe: Verénderung gegeniiber Vorjahr in %.
Quelle: Statistisches Bundesamt; Berechnungen des ifo Instituts; ab 2. Quartal 2001: Prognose.

schaft und den weiter schrumpfenden Bau-
sektor gedampft. Uberdies wird die Wirt-
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Abb. 19

Entwicklung der Arbeitslosigkeit in Deutschland

Millionen Personen

= Originalwerte
Jahresdurchschnitt
= saisonbereinigte Werte

5.0

3.0
1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001
Stand am Monatsende

Quelle: Bundesanstalt fiir Arbeit; Berechnungen und Schatzungen des ifo Instituts.

schaftsdynamik auch in Westdeutschland durch Rigidita-
ten am Arbeitsmarkt und die nach wie vor hohe Abgaben-
belastung des Faktors Arbeit gebremst. Darauf hatte ich ein-
gangs hingewiesen.

Die hier prognostizierte Konjunkturentwicklung bedeutet,
dass wir auf dem Arbeitsmarkt in den néchsten Monaten
mit keiner nachhaltigen Verbesserung der Beschaftigungs-
situation rechnen kdnnen. Die Arbeitslosigkeit wird erst im
nachsten Jahr wieder sinken.

Nach unserer Einschatzung wird die Zahl der Arbeitslosen
im Herbst sogar das Vorjahresniveau wieder leicht uibertref-
fen. Erst im nachsten Jahr ist Besserung in Sicht, nicht zu-
letzt infolge arbeitsmarktpolitischer MalRnahmen, die die
Bundesregierung erwagt.4

Nach unserer Prognose werden im laufenden Jahr rund
3,8 Mill. Arbeitslose zu erwarten sein, und im Herbst des
nachsten Jahres saisonbereinigt immer noch rund 3,7 Mill.

Nun hat der Bundeskanzler ja als Ziel ausgegeben, die Ar-
beitslosenzahl bis zum Herbst néchsten Jahres unter die
31/2 Millionen-Marke zu senken. Wenn wir als Messlatte fur
dieses Ziel die saisonbereinigte oder die jahresdurch-
schnittliche Arbeitslosigkeit nehmen, dann wird der Kanzler
nach unserer Prognose sein Ziel nicht erreichen. Schauen
Sie sich die Abbildung 19 genau an.

4 Unter dem Schlagwort Job-Aqtiv (Aktivieren-Qualifizieren-Trainieren-Inve-
stieren-Vermitteln) hat die Bundesregierung Eckpunkte einer Reform der
Arbeitsférderung vorgelegt. Als MaRnahmen sind vorgesehen: Forcierung
der Job-Rotation (ein Arbeitsloser tbernimmt voriibergehend den Ar-
beitsplatz eines Beschéaftigten, wéahrend dieser sich fortbildet), Abschluss
verbindlicher Eingliederungsvereinbarungen zwischen Arbeitsamt und Ar-
beitslosen, friihzeitiger Einsatz arbeitsmarktpolitischer Instrumente (nicht
erst, wenn Langzeitarbeitslosigkeit vorliegt). Ferner soll durch eine Aus-
wertung der laufenden Modellprojekte der Mitteleinsatz optimiert werden.
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Schétzung

Der Pfeil zeigt den Beginn des Prognosezei-
traumes. Die rote Linie, die den saisonber-
einigten Verlauf angibt, ist links vom Pfeil be-
reits Realitat. Es ist schlechterdings kaum
moglich, dass sie im Prognosezeitraum die
bei 3,5 Mill. eingezeichnete weille Linie
schneidet. Insofern ist es auch nicht még-
lich, dass die Arbeitslosenzahl im Jahres-
durchschnitt bis auf 3,5 Mill. Personen fallt.

Wenn der Bundeskanzler indes die saiso-
nale Arbeitslosenzahl gemeint hat — und das
wirde ich an seiner Stelle gemeint haben -,
so gibt es schon noch eine kleine Chance fir
das Erreichen der Marke von 3,5 Mill. Das
Rennen bleibt spannend.

Meine Damen und Herren, ich bedanke mich
fur lhre Aufmerksamkeit.



