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Verbraucherschutz und Wettbewerb 3

Waéhrend die Européische Kommission die EU-Harmonisierung des Wettbewerbs-
rechts plant, lauft parallel in Deutschland die Diskussion zur Modernisierung des
deutschen UWG (Gesetz gegen den unlauteren Wettbewerb). Einigkeit besteht
Uiber den Handlungsbedarf und dariiber, dass Verbraucherinteressen auch im Wett-
bewerbsrecht eine groRere Rolle spielen miissen. Prof. Dr. Edda Milller, Vorstand
des Verbraucherzentrale Bundesverbands, kommentiert die Vorhaben und zeigt
Mdglichkeiten zur stérkeren Beriicksichtigung des Verbraucherschutzes auf.

Forschungsergebnisse

Methoden der Konjunkturprognose 7
Wolfgang Nierhaus und Jan-Egbert Sturm

Im Sommer und zum Jahresende verdffentlicht das ifo Institut seine Konjunktur-
prognosen fir die Bundesrepublik Deutschland. Im Friihjahr und im Herbst nimmt
es an der Gemeinschaftsdiagnose der sechs fihrenden Wirtschaftsforschungs-
institute teil. Der Beitrag beschreibt, welche makroékonomischen Aggregate pro-
gnostiziert werden und welche Methoden dabei angewandt werden. Im Einzelnen
werden die 6konometrische Prognose, der Indikatoransatz und das iterativ-analy-
tische Verfahren vorgestellt. AuRerdem wird auf die besonderen Spezifika der ifo
Konjunkturprognose eingegangen.

Daten und Prognosen

Entwicklung der Einzelhandelspreise und der Lebenshaltungs-
kosten seit Einfiihrung des Euro 24
Klaus Volker Beck

Die Preisentwicklung im Einzelhandel und in der Lebenshaltung stand vor allem im
vergangenen Jahr in der 6ffentlichen Diskussion. Betrachtet man die Preisent-
wicklung in 2002 im Einzelhandel, insbesondere bei Nahrungs- und Genussmit-
teln sowie bei Gebrauchsglitern, zeigt sich ein nur leichter Anstieg bzw. teilweise
sogar ein Riickgang der Einzelhandelspreise. Fir 2002 ist also kein »Teuro«-Effekt
im gesamten Preisniveau des Einzelhandels festzustellen. Allerdings sind die Le-
benshaltungskosten insgesamt im Vergleich zu den Einzelhandelspreisen seit
dem Basisjahr 1995 deutlich starker angestiegen und bewegen sich auf einem
wesentlich héheren Niveau. Insofern hat der Einzelhandel im Rahmen der Le-
benshaltungskosten insgesamt eher einen deutlich ddmpfenden Einfluss auf die
gesamte Preisentwicklung ausgeubt. Dabei handelt es sich aber um Durch-
schnittspreise tiber ganze Waren- und Dienstleistungsgruppen, in denen starkere
Preissteigerungen einzelner Guter und das Agieren einzelner »schwarzer Scha-
fe«in der grofRen Zahl der aktiven Marktteiinehmer nicht zum Ausdruck kommen.



Leasing: Stark eingetriibte Erwartungen driicken Geschaftsklima
auf neues Tief 29
Joachim Giirtler und Arno Stadtler

Nach den neuesten Ergebnissen des ifo Konjunkturtests Leasing fiel der Ge-
schéftsklimaindex im vierten Quartal 2002 auf den niedrigsten Wert seit Beginn
der Umfrage. Dies lag in erster Linie an den deutlich weniger zuversichtlichen Ge-
schéftserwartungen, bei der Beurteilung der aktuellen Geschéftslage gewannen
die positiven Einflisse dagegen etwas an Gewicht. Fast jedes flinftes Leasing-
unternehmen bewertete die Lage als glinstig, 69% als befriedigend, und 12%
empfanden den augenblicklichen Geschaftsverlauf als schlecht. Zwei von drei
Leasinggesellschaften klagen mittlerweile Gber Behinderungen ihrer Geschéftsté-
tigkeit, wobei 43% der Testteilnehmer Behinderungen durch rechtliche und steu-
erliche Rahmenbedingungen an erster Stelle nannten.

Norwegen: Doch noch Beitritt zur Europaischen Union? 32
Oscar-Erich Kuntze

2002 nahm in Norwegen das reale Bruttoinlandsprodukt um etwa 11/4% und da-
mit dem westeuropdischen Durchschnitt entsprechend zu. Auf dem Arbeitsmarkt
blieb die Situation stabil, und die Arbeitslosenquote lag im Jahresdurchschnitt bei
3,9%. Die Lebenshaltungskosten erhdhten sich um 1,3%. 2003 durfte das reale
BIP nur um etwa 1% expandieren. Die Arbeitslosenquote wird sich im Schnitt des
Jahres auf 41/2% erhéhen, und die Konsumentenpreise werden um 21/2% Uber
dem Niveau von 2002 liegen. 2004 wird die Konjunktur zunehmend an Schwung
gewinnen. Das reale BIP dirfte um 21/2% steigen. Die Arbeitslosenquote wird aber
noch bei 41/2% verharren. Die Preissteigerung wird 23/4% betragen.

Im Blickpunkt

Wettbewerbsposition der Industrie hat trotz hdherem Euro
noch wenig gelitten 40
Gernot Nerb

Nach den Ergebnissen einer aktuellen telefonischen Umfrage, die das ifo Institut
im Auftrag der Wirtschaftswoche im Januar bei 1 000 Unternehmen durchgefuhrt
hat, hat die Wettbewerbsposition deutscher Untermnehmen bisher durch den hé-
heren Euro-Kurs noch keinen gréRReren Schaden erlitten. Der Besserungstrend,
der im zweiten Halbjahr 2002 von den Unternehmen beobachtet worden war,
scheint aber vorbei zu sein. Mit weiter steigendem Euro-Kurs dirften die negati-
ven Einflisse auf die Wettbewerbsféhigkeit die Oberhand gewinnen. Es ist dann
zu befurchten, dass die Exporte, das bisher einzige Zugpferd der Konjunktur,
deutlich weniger stark wachsen.

Mitteilung des Instituts

Die 54. Jahresversammlung des ifo Instituts findet am Dienstag, den 24. Juni
2003, im Haus der Bayerischen Wirtschaft statt. Als Hauptredner konnte Dr. Horst
Kohler, Geschaftsfihrender Direktor des Internationalen Wéhrungsfonds, gewon-
nen werden. Die Tagesordnung wird in Kiirze bekannt gegeben.



Verbraucherschutz und Wettbewerb

Modernisierung des Wettbe-
werbsrechts — Chancen und
Risiken fur die Verbraucher

EU-Harmonisierung des Wettbe-
werbsrechts

Waéhrend die Européische Kommission
die EU-Harmonisierung des Wettbe-
werbsrechts plant, lauft parallel in
Deutschland die Diskussion zur Moderni-
sierung des deutschen UWG (Gesetz ge-
gen den unlauteren Wettbewerb). Einig-
keit besteht (iber den Handlungsbedarf
und dariiber, dass Verbraucherinteressen
auch im Wettbewerbsrecht eine gréiiere
Rolle spielen mussen. Doch wie das ge-
nau aussehen soll, ist noch immer unklar.

Das Bundesjustizministerium hat am
27. Januar 2003 einen Referentenentwurf
zum neuen UWG verdffentlicht, der bis-
lang allerdings den Erwartungen an die
Ausgestaltung eines hohen Verbraucher-
schutzniveaus nicht gerecht wird.

Auf europdischer Ebene hat die Euro-
paische Kommission zwei voneinander
unabhéngige Initiativen zur Harmoni-
sierung des Wettbewerbs- bzw. Lau-
terkeitsrechts entwickelt. Einen »Vor-
schlag fur eine Verordnung uber Ver-
kaufsforderung im Binnenmarkt« (DG
MARKT) sowie das »Griinbuch zum Ver-
braucherschutz in der Europaischen
Union« mit »FolgemalBnahmen zum
Grunbuch« (DG SANCO).

Wahrend die Verordnung liber Verkaufs-
forderung nur einen kleinen Ausschnitt
des Lauterkeitsrechts betrifft (Liberali-
sierung des Bereiches der Wertreklame),
soll das Grunbuch zum Verbraucher-
schutz einen allgemeinen Rechtsrahmen
schaffen. Hierbei wird ein umfassender
Schutz der Verbraucher vor unlauteren
Geschaftspraktiken angestrebt.

Ein solcher verléasslicher Rechtsrahmen
ist dringend erforderlich, da ohne um-
fassende Rahmenregelung eine Rechts-
zersplitterung und die Absenkung des
Schutzniveaus droht. Es mussen zu-
nachst Rahmenbedingungen des euro-
paischen Wettbewerbsrechts festge-

schrieben werden, in die die punktuellen
Regeln des Verordnungsentwurfs in ge-
anderter Fassung, etwa durch einen
Sondertatbestand, einbezogen werden.
Dabei darf auch der Grundsatz der
gegenseitigen Anerkennung, das so ge-
nannte Herkunftslandprinzip, eine voll-
standige Harmonisierung nicht ersetzen.
Wirden wesentliche Eckpunkte des eu-
ropaischen Wettbewerbsrechts nicht ge-
regelt, ware faktisch ein »race to the bot-
tom« zu befiirchten, durch den der Ver-
braucherschutz erheblich verringert wer-
den wiirde.

Das Griinbuch beschrankt sich hislang
auf allgemeine Absichtserklarungen wie
der Sicherstellung eines hohen Verbrau-
cherschutzniveaus. Der Gehalt dieser Er-
klarungen wird sich jedoch an der kon-
kreten Ausgestaltung einer Regelung
messen lassen missen.

Forderungen an das
EU-Wettbewerbsrecht

Die EU-Harmonisierung bietet uns jetzt
die Mdglichkeit, der Funktion des Ver-
brauchers im Marktprozess angemessen
Rechnung zu tragen.

Nur ein einheitlich hohes Schutzniveau
wird das Vertrauen der Verbraucher in den
Binnenmarkt herstellen kdnnen. Gerade
das Vertrauen der Verbraucher in grenz-
Uberschreitende Waren- und Dienstleis-
tungsangebote ist jedoch notwendige
Voraussetzung flr einen funktionierenden
Binnenmarkt.

Ein leistungsfahiges und modernes Wett-
bewerbsrecht muss deshalb Europa weit:

e den Verbraucherschutz als Ziel des
Wettbewerbsrechts festschreiben,

< verbraucherorientierte Markttranspa-
renz sicherstellen,

< den Verbrauchern ein allgemeines Ver-
tragsauflésungsrecht gewahren, wenn
der Vertragsschluss auf einer unlaute-
ren Handlung beruht,

* Prof. Dr. Edda Miiller ist Vorstand des Verbrau-
cherzentrale Bundesverbands (vzbv) e.V.
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< den Verbrauchern einen Schadensersatzanspruch bei
unlauteren Handlungen einrdumen,

< eine Abschopfung von Unrechtsgewinnen aufgrund un-
lauterer Werbung einfiihren,

< Regeln fiir die Werbung mit gesundheitlichen, 6kologi-
schen und ethischen Bezligen aufstellen,

< Kinder- und Jugendschutz besonders hervorheben,

= ein ausdriickliches Verbot diskriminierender Werbung nor-
mieren,

< eine Strohmannklausel einbauen.

Defizite des Wettbewerbsrechts

Wir haben im Rahmen der Uberlegungen zur Modernisierung
des Wettbewerbsrechts schon deutlich gemacht, dass wir
eine Neuausrichtung fir notwendig halten. Ein modernes
Wettbewerbsrecht des 21. Jahrhunderts muss den Ansprii-
chen des européischen Binnenmarktes gerecht werden.

Obwohl der Verbraucherschutzgedanke mittlerweile in wei-
te Teile des Rechts Einzug erhalten hat, weist das heutige
Wettbewerbsrecht in wesentlichen Bereichen Defizite fur den
Verbraucher auf. Ich méchte unsere einzelnen Forderungs-
punkte noch einmal aufgreifen und anhand von Beispielen
aus unserer praktischen Arbeit belegen.

Verankerung des Verbraucherschutzes

Noch immer ist der Verbraucherschutz nicht im Gesetz fest-
geschrieben. So stehen sich Anbieter- und Verbraucherinter-
essen nicht gleichwertig gegeniiber, und dieses Ungleichge-
wicht beeintrachtigt nicht nur den rechtlichen und wirtschaft-
lichen Schutz des Verbrauchers, sondern behindert auch ei-
ne effiziente Ausgestaltung wettbewerblicher Prozesse. Der
Verbraucherschutz muss daher unbedingt als Schutzzweck
des Gesetzes festgeschrieben werden, sonst gehen Interes-
sensabwagungen meistens zu Lasten des Verbrauchers.

Markttransparenz

Auch fehlt eine im materiellen Wettbewerbsrecht veranker-
te umfassende verbraucherorientierte Markttransparenz. Die-
se erfordert nicht nur einen umfassenden Schutz vor irre-
fuhrender Werbung, sondern dariiber hinaus ein ausrei-
chendes MaR entscheidungsrelevanter Informationen. Das
europdische Leitbild stellt richtigerweise auf den »informier-
ten Verbraucher« ab.

Da dem Verbraucher in der Marktwirtschaft quasi die Rolle
des Schiedsrichters Uber die Gute verschiedener Angebo-
te zufallt, muss ihm auch eine sachgerechte Marktent-
scheidung im freien Leistungswettbewerb erméglicht wer-
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den. SchlieBlich kann sich nur auf Grundlage einer sachge-
rechten Entscheidung der Verbraucher das bessere Ange-
bot am Markt durchsetzen.

Dem Informationsbeddrfnis der Verbraucher entsprechend
mussen Produkte mit Hinweisen auf die ethischen, sozia-
len und 6kologischen Rahmenbedingungen, unter denen
sie entstanden sind, versehen werden. Diese Informations-
pflicht sollte sich nicht nur auf die Produkte selbst, sondern
auch auf deren Herstellung und Entsorgung beziehen. Ver-
braucher haben ein berechtigtes Interesse daran zu erfah-
ren, wie der Strom gewonnen wird, mit dem sie beliefert wer-
den. Genauso interessiert es sie, ob das fragliche Produkt
unter dem Einsatz von Kinderarbeit hergestellt wurde und
ob ihre Gartenmdbel aus nachhaltig angebautem Holz oder
aus Tropenhdlzern bestehen.

In der Werbung suggerieren Bilder dem Kaufer immer wie-
der einen Herstellungshintergrund, der mit der Realitét nichts
zu tun hat. In der Lebensmittelwerbung ist dies haufig die
Darstellung landlicher Idylle, die unterstellt, dass zum Bei-
spiel Milch oder Eier von freilaufenden, »gliicklichen« Tieren
stammen, auch wenn die Milch aus der Stallhaltung und
die Eier aus der Legebatterie kommen.

Allgemeines Vertragsauflésungsrecht

Ein weiteres Defizit des derzeitigen Wettbewerbsrechts ist
das Fehlen eines allgemeinen Vertragsauflosungsrechts.
Dem Verbraucher fehlt oft das Verstandnis, warum er einen
Vertrag erfullen muss, wenn er aufgrund einer wettbe-
werbswidrigen Handlung zu dem Vertragsabschluss be-
stimmt wurde.

Viele Firmen verwenden zum Beispiel kostenaufwendige
0190-Nummern in der Werbung, um bei den Verbrauchern
in wettbewerbswidriger Weise abzukassieren. Zahlreiche
Falle betreffen die Gewinnspielwerbung. Hier werden den
Verbrauchern hohe Gewinne angekiindigt, weitere Infor-
mationen kdnnen sie Uber eine 0190-Nummer erfragen.

Das Gleiche gilt fir unlautere Faxwerbung: Jeden Tag flat-
tern bei Verbrauchern unerwiinschte Faxe in die Haushalte.
Wem das zu viel wird, wird in Aussicht gestellt, er kénne die
Faxflut durch die Anwahl einer 0190-Nummer abbestellen.
Diese Gebuhrenpflicht besteht trotz der Unlauterkeit der Wer-
bung, der Verbraucher bleibt auf seinen Kosten sitzen.

Schadensersatz bei unlauterer Werbung
Héufig erleiden die Verbraucher infolge sittenwidriger und

irrefihrender Werbung auch einen materiellen Schaden. Das
heutige Wettbewerbsrecht raumt den Verbrauchern jedoch
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weder einen eigenen Schadensersatzanspruch ein, noch gilt
das UWG als Schutzgesetz nach § 823 Il BGB.

Im Bereich des »Grauen Kapitalmarkts« werden Anleger
Uberredet, sichere Anlageformen wie zum Beispiel Kapital-
lebensversicherungen vorzeitig zu kiindigen und das aus-
gezahlte Guthaben in hochriskante »atypische stille Beteili-
gungen« zu investieren. Dem Verbraucher entsteht durch
die vorzeitige Kiindigung der Lebensversicherung ein Scha-
den, da er nicht die Summe der eingezahiten Betrége zu-
riick erhdlt, sondern nur einen Teilbetrag. Selbst wenn er be-
zliglich des neuen Anlagevertrags den Ricktritt erklart, wird
ihm diese Differenz nicht erstattet.

Gewinnabschopfungsanspruch

Den Verbraucherverbénden stehen wettbewerbsrechtliche
Unterlassungsanspriiche zu. In der Praxis zeigt sich allerdings
haufig, dass Unternehmen die auf3ergerichtlichen Unterlas-
sungserklarungen oder erstrittenen gerichtlichen Unterlas-
sungsurteile lediglich zum Anlass nehmen, ihre Werbung ge-
ringfuigig abzuéndern, sie aber im Kern nicht aufgeben.

Ein Unterlassungstitel allein ist auch dann kein taugliches
generalpraventives Instrument, wenn abgemahnte Firmen
schon an der einmaligen Werbeaktion erheblich profitiert ha-
ben. Dies ist zum Beispiel im unlauteren Direktmarketing der
Fall, wenn moderne Massenkommunikationsmittel wie Fax,
E-Mail oder SMS eingesetzt werden, um Waren oder Dienst-
leistungen anzubieten.

Es bedarf eines zusatzlichen generalpréventiven Instru-
mentariums, um unlauteren Wettbewerb, insbesondere
auch ErstverstdRe, nachhaltig sanktionieren zu kénnen, da-
mit sich unlauterer Wettbewerb flr die Wettbewerbsstorer
nicht lohnt.

Deshalb muss ein verschuldensunabhéangiger Gewinnab-
schopfungsanspruch eingefiihrt werden, den entweder Ver-
braucherverbénde oder staatliche Behorden durchsetzen
kénnen. Eine EU-Richtlinie misste jedenfalls festlegen, dass
aufgrund unlauterer Werbung erzielte Unrechtsgewinne nicht
bei den Unternehmen belassen werden diirfen.

Werbung mit gesundheitlichen, dkologischen und
ethischen Bezigen

Zu vielen Bereichen fehlen auBerdem Sondertatbesténde,
die die Bedeutung besonders wichtiger Themen unter-
streichen.

Gesundheit, Umweltschutz und ethische Belange der Be-
volkerung sind zum Beispiel als Uberragende Ziele anerkannt.

Deshalb liegt in der Verfolgung unlauterer Werbung mit ge-
sundheitlichen, 6kologischen und ethischen Beziigen auch
einer unserer praktischen Schwerpunkte. Bereits seit den
neunziger Jahren fiihren wir regelméiige Aktionen zu die-
sem Thema durch und stofRen dabei auf die unterschied-
lichsten Félle: unspezifische Bezeichnungen wie »Bio« oder
»Oko, irrefiihrende Verwendungen von Giitesiegeln und
Emblemen oder auch SiiRigkeiten, die mit Vitaminen ange-
reichert werden und dann mit ihrer positiven Gesundheits-
wirkung locken.

Seit einem Jahr fiihren wir nun gemeinsam mit dem Oster-
reichischen Verein fir Konsumenteninformation ein Projekt
durch, in dem irrefihrende Werbung fiir Lebensmittel, Nah-
rungserganzungsmittel und Schlankheitsprodukte zentra-
ler Gegenstand der projektbezogenen Verfahren ist. Dabei
kommt gerade Werbung mit gesundheitlichen Bezligen h&u-
fig vor. Die Wirkung solcher Werbung ist so groR, dass sich
fir die Unternehmen das Risiko einer Gesetzesuberschrei-
tung scheinbar lohnt. Noch nicht einmal die Bioproduzenten
machen vor falschen und ungenauen Versprechungen halt!

Kinder- und Jugendschutz

Auch kinderspezifische Werbung hat einen besonderen wett-
bewerbsrechtlichen Stellenwert und Unwertgehalt, da sie
oft die Unerfahrenheit, Leichtglaubigkeit und leichte Beein-
flussbarkeit dieser Personen zu geschéftlichen Zwecken ge-
zielt ausnutzt. Auch hier ist ein Sondertatbestand dringend
erforderlich. Die Werbung zum Beispiel fir StBwaren,
Handys oder Computerspiele sollte keine direkten Kaufap-
pelle an Minderjahrige richten. Es darf auch nicht sein, dass
Kinder unmittelbar aufgefordert werden, ihre Eltern oder Drit-
te zum Kauf der beworbenen Ware oder Dienstleistung zu
bewegen oder dass Minderjahrige mit Gewinnspielen oder
mit Zugaben zum Kauf verfuhrt werden.

In vielen Jugendzeitschriften wird zum Beispiel mit Klingel-
tdénen geworben, die sich die Jugendlichen tiber eine 0190-
Nummer, bei der hohe Gebiihren anfallen, auf ihr Handy spie-
len lassen kénnen. Auch wenn die Minutenpreise fur die-
sen Service angegeben sind, kénnen die meisten Jugend-
lichen dadurch nicht abschatzen, welche Kosten insgesamt
auf sie zukommen. Die so gekauften Klingeltdne werden im
Ubrigen schnell uninteressant, so dass sie von den Ju-
gendlichen meist regelméfig und in kurzen Abstéanden durch
neue ersetzt werden.

Verbot diskriminierender Werbung
Als Sondertatbestand fehlt auch ein ausdriickliches Verbot
diskriminierender Werbung aufgrund des Geschlechts, ei-

ner Behinderung, der Rasse, der Religion oder der Herkuntt.
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So ist zum Beispiel die liberzogene freiziigige Darstellung
von Frauen in der Werbung zu sanktionieren, wenn sie ent-
wirdigend und krankend ist.

Strohmannklausel

Daneben fehlt eine Strohmannklausel durch die Profiteure
unlauterer Werbung in den Haftungsverbund aufgenommen
werden. Denn eine effektive Rechtsverfolgung ist nach dem
heutigen Wettbewerbsrecht dann nicht méglich, wenn sich
die tatséchlich Verantwortlichen hinter Strohméannern,
Scheinfirmen oder Postfachadressen verstecken. Etwa in
Fallen unlauterer Gewinnspielwerbung oder Telefaxwerbung
erweist sich die Durchsetzung von Unterlassungsansprii-
chen oft als schwierig, da als Adresse zumeist ein Postfach
im In- oder Ausland angegeben wird, die Firma aber in dem
Land, in dem das Postfach unterhalten wird, gar nicht an-
sassig ist. Auslandische Unternehmen, die unlautere Wer-
bung versenden, werden bei nachster Gelegenheit wieder
abgemeldet, die verantwortlichen Hintermanner sind alsbald
unter einer neu gegrindeten Firma aufs Neue aktiv.

Zusammenfassung

Mit der EU-Harmonisierung des Wettbewerbsrechts haben
wir jetzt die Chance, die Interessen der Verbraucher ange-
messen zu berlicksichtigen. Wichtig ist daher ein umfas-
sender Regelungsansatz, durch den die Verbraucher-
schutzstandards auf ein hohes Niveau angeglichen werden.
Auf keinen Fall darf durch die Teilregelung der Wertreklame
durch eine Verordnung eine Schneise in das Wettbewerbs-
recht der Mitgliedstaaten geschnitten und eine einheitliche
Regelung torpediert werden.

Durch die Harmonisierung des Wettbewerbsrechts mis-
sen Verbraucherschutz und Markttransparenz festge-
schrieben, einschlagige Sanktionen eingerdumt und die
Durchsetzung der Verbraucherrechte optimiert werden. Nur
so wird ein hohes Verbraucherschutzniveau gewahrleistet,
das das Vertrauen der Verbraucher in den europdischen
Binnenmarkt herstellen kann. Gerade dieses Vertrauen ist
aber notwendige Voraussetzung fur einen funktionierenden
grenziiberschreitenden Markt.

ifo Schnelldienst 4/2003 - 56. Jahrgang



Methoden der Konjunkturprognose!?

Prognoseziel: Die Konjunktur

Mit Konjunkturprognosen soll auf ge-
samtwirtschaftlicher Ebene die zukunfti-
ge Wirtschaftsentwicklung abgeschétzt
werden. Im Zentrum stehen Aussagen
Uiber Tempoanderungen und Wende-
punkte von makrodkonomischen Varia-
blen im konjunkturellen Verlauf (Konjunk-
turzyklus). Als Konjunkturzyklus bezeich-
net man die in marktwirtschaftlichen Sys-
temen immer wieder auftretenden
Schwankungen der wirtschaftlichen Ak-
tivitit, die bei allen Besonderheiten und
ohne ausgepragte Periodizitat doch ge-
wisse RegelméRigkeiten aufweisen. Ge-
meinsames Charakteristikum aller Kon-
junkturzyklen ist, dass sie aus kumulati-
ven Aufschwungs- bzw. Abschwungs-
phasen bestehen, wobei die einzelnen
Phasen jeweils durch untere bzw. obere
konjunkturelle Wendepunkte miteinander
verbunden sind (vgl. Kasten 1), (vgl.
Vosgerau 1978).

In Deutschland werden konjunkturelle
Schwankungen auf gesamtwirtschaft-
licher Ebene an der Entwicklung der vier-
teljhrlichen gesamtwirtschaftlichen Pro-
duktion festgemacht. Zentraler MaRRstab
hierflir ist das reale Bruttoinlandsprodukt
(BIP). Das reale BIP (Produktion im Inland
bewertet in konstanten Preisen eines Ba-
sisjahres) misst die Fertigung von Waren
und Dienstleistungen — ohne Einrechnung
von Vorleistungen — sowie ihre Verwen-
dung unabhangig davon, in welchem Um-
fang inlandische oder auslandische Wirt-
schaftseinheiten dazu beigetragen haben.
Fur die Wahl des realen BIP spricht, dass

1 Teile des Aufsatzes basieren auf einem im ifo
Schnelldienst erschienenen Artikel aus dem Jahr
1998 (Nierhaus 1998).

2 Unter Mitarbeit von Wolfgang Meister.

Wolfgang Nierhaus und Jan-Egbert Sturm2

Preissteigerungen Ublicherweise nicht als
Erhéhung der wirtschaftlichen Aktivitat ge-
wertet werden.

In der Prognosepraxis wird davon aus-
gegangen, dass sich die Zeitreihe des
vierteljahrlichen realen BIP in verschie-
dene Bewegungskomponenten zerlegen
lasst (Zeitreihenzerlegung). Zu unter-
scheiden sind systematische Kompo-
nenten (wie Trendkomponente, Kon-
junkturkomponente, Saisonkomponen-
te und Arbeitstagekomponente), die sich
in ihrer zeitlichen Entwicklung durch re-
gelméRig wiederkehrende wirtschaftliche
oder durch kalendarische Phdnomene
erklaren lassen. Daneben gibt es die un-
systematische Komponente (irregularer
Rest) (vgl. Goldrian 1996; Nierhaus
1999). Die Trendkomponente umfasst
den langfristigen Entwicklungspfad der
Zeitreihe des realen BIP, die Konjunktur-
komponente die mittelfristige zyklische

Abb. 1

Klassischer Konjunkturzyklus (als Beispiel: 4-Jahres-Sinusschwingung um
einen linearen Trend) und Wachstumszyklen

Index %
120 32
Produktion (linke Skala)
115 28
110 24
105 20
100 16
95 12

Wachstumszyklen (rechte Skala) — Abweichung vom Trend

= Veranderung geg.lber d. Vorjahr

90 Veranderung geg.lber d. Vormonat (annualisiert) 8

85 _\ / \ / <\ 4

80 / W \A& 0

75 4
1 2 3 4 5 6 7 8 9

Jahre
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Kasten 1: Konjunkturzyklen
a) Klassische Konjunkturzyklen

Klassische Konjunkturzyklen (»classical business cycles«) sind Schwankungen in den absoluten Niveauwerten der
saison- und kalenderbereinigten gesamtwirtschaftlichen Produktion (vgl. Naggl 1999, S. 55). Dabei werden Phasen
mit zunehmender Produktion (Aufschwung) von Phasen mit riicklaufiger Wirtschaftsleistung (Abschwung) unter-
schieden. Da die Produktion in nahezu allen Landern im Trend zunimmt, dauern Aufschwungsphasen im Allgemeinen
langer als Abschwungsphasen (vgl. Abb. 1).

b) Wachstumszyklen

Wachstumszyklen (»growth cycles«) sind definiert als Schwankungen in den Abweichungen der saison- und kalender-
bereinigten Produktion von ihrem Trend. Obere Wendepunkte in Wachstumszyklen finden sich dort, wo die Pro-
duktion am weitesten tber dem Trend liegt, untere Wendepunkte dort, wo die Produktion am weitesten unter dem
Trend liegt. Abschwungsphasen von Wachstumszyklen umfassen nicht nur Phasen mit sinkender Produktions-
tatigkeit, sondern auch Phasen mit lediglich unterdurchschnittlich zunehmender Produktionstéatigkeit, wahrend
klassische Zyklen nur absolute Riickgadnge der Produktion beinhalten. Wachstumszyklen gibt es deshalb in vielen
Industrieldandern haufiger als klassische Zyklen, zudem sind Auf- und Abschwungsphasen von Wachstumszyklen
etwa gleich lang.

Wendepunkte von Wachstumszyklen und Wendepunkte von klassischen Zyklen kdénnen zu unterschiedlichen
Zeitpunkten auftreten. Dies liegt daran, dass Wendepunkte in klassischen Zyklen dort zu finden sind, wo die
Veranderungsrate der saison- und kalenderbereinigten Produktion (gegeniber der Vorperiode) null betragt, wahrend
Wendepunkte der trendbereinigten Produktion grosso modo dadurch gekennzeichnet sind, dass dort die Veran-
derungsrate der saison- und kalenderbereinigten Produktion gleich der Trendwachstumsrate ist. Im idealtypischen
Fall einer Sinusschwingung um einen linear steigenden Trend liegen die oberen Wendepunkte von Wachstumszyklen
vor den oberen Wendepunkten von klassischen Zyklen, wéahrend die unteren Wendepunkte von Wachstumszyklen
den Wendepunkten von klassischen Zyklen nachlaufen (vgl. Abb. 1). Auch in der Realitét zeigen sich die oberen
Wendepunkte von Wachstumszyklen normalerweise vor den oberen Wendepunkten von klassischen Zyklen, wéh-
rend untere Wendepunkte keinen eindeutigen Zusammenhang erkennen lassen. Oftmals wird der Trendwert der
gesamtwirtschaftlichen Produktion auch als nichtstrukturelle Schatzung des »potential output« interpretiert, die
Abweichung vom Trend als »output gap«.

Alternativ kénnen Wachstumszyklen auch als Zyklen von Veranderungsraten (gegentber der Vorperiode oder aber
dem vergleichbaren Vorjahreszeitraum) aufgefasst werden. Dabei ist allerdings zu beachten, dass die Wendepunkte
von Wachstumsratenzyklen einen deutlichen Vorlauf vor den Wendepunkten der trendbereinigten Produktion haben.

Bewegung. Da die Trennung zwischen der Trend- und der
Konjunkturkomponente letztlich nur subjektiv erfolgen kann,
weil die Lange des Konjunkturzyklus schwankt, werden
beide Komponenten vielfach auch zur sog. glatten Kom-
ponente zusammengefasst. Die kurzfristige saisonale Kom-
ponente spiegelt die innerhalb eines Jahres regelméRig
wiederkehrenden Veranderungen der BIP-Zeitreihe wider.
Die Arbeitstagekomponente erfasst kurzfristige Einflisse,
die auf UnregelmaRigkeiten im Kalender zurlickgehen (z.B.
Schalttage, bewegliche Feiertage, spezielle Feiertagsre-
gelungen oder divergierende Wochentagsstrukturen im Mo-
nat). Diese bewirken eine unterschiedliche Zahl von Ar-
beitstagen pro Periode, was Auswirkungen auf die ge-
samtwirtschaftliche Produktion haben kann. Die Rest-
komponente berucksichtigt schlieBlich verbleibende un-
systematische Einflisse auf das reale BIP. Zu diesen z&h-
len einerseits zuféllige Stérungen des Wirtschaftsgesche-
hens, andererseits aber auch erklarbare Sonderfaktoren
wie Auswirkungen von Streiks, saisonunublicher Witterung
oder kurzfristige Reaktionen der Marktakteure auf wirt-
schaftspolitische MaRnahmen (vgl. Deutsche Bundesbank
1987, S. 31).
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Da die einzelnen Bewegungskomponenten des realen BIP
empirisch nicht beobachtbar sind, missen sie durch spe-
zielle statistische Verfahren (Saisonbereinigung, Trendbe-
reinigung, Kalenderbereinigung) geschétzt werden. Aufgrund
verschiedener Ansatze kann es in der Rechenpraxis zu unter-
schiedlichen Ergebnissen insbesondere am aktuellen Rand
kommen, was insofern misslich ist, als die Treffsicherheit
einer Prognose naturgemall davon abhangt, wie gut die
aktuelle konjunkturrelevante Bewegung der gesamtwirt-
schaftlichen Produktion approximiert wird. Fur die Messung
der konjunkturellen Dynamik des realen BIP werden nor-
malerweise Verdnderungsraten verwendet (vgl. Kasten 2).
Dabei kdnnen sinnvollerweise alle Reihenwerte auf den ent-
sprechenden Wert des Vorjahres bezogen werden oder
—sofern die Zeitreihe in saison- und kalenderbereinigter Form
vorliegt — auch auf den Wert der jeweiligen Vorperiode.

Was wird prognostiziert?

In der Rechenpraxis der groen Prognoseinstitutionen wird
das reale Bruttoinlandsprodukt in aller Regel nicht aus ei-
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nem eindimensionalen Schatzansatz gewonnen. In Deutsch-
land wird z.B. das reale BIP gemall den 6konomischen

Haupttétigkeiten, die im Européischen Sys-
tem Volkswirtschaftlicher Gesamtrechnun-
gen (ESVG 1995) ausgewiesen werden, dis-
aggregiert geschatzt nach

— der Entstehung in den groRen Wirt-
schaftsbereichen (Land- und Forstwirt-
schaft, Fischerei, Produzierendes Ge-
werbe ohne Baugewerbe, Baugewerbe,
Handel, Gastgewerbe und Verkehr, Fi-
nanzierung, Vermietung und Unterneh-
mensdienstleister sowie 6ffentliche und
private Dienstleister)s,

— nach der Verwendung fiir den (privaten
und 6ffentlichen) Konsum bzw. fir Inves-
titionen (Ausriistungen, Bauten und Vor-
ratsverdnderungen einschlieBlich Netto-
zugang an Wertsachen) unter Berlick-
sichtigung der AufRenhandelsbeziehun-
gen (Exporte abziglich Importe von Wa-
ren und Dienstleistungen).

Normalerweise liefern die beiden Ansatze
unterschiedliche Ergebnisse fiir das reale
Bruttoinlandsprodukt. In Deutschland ist die
Entstehungsseite des BIP am »aktuellen
Rand«6 wirtschaftsstatistisch besser fundiert.
Auf eine finale Abschéatzung des BIP tiber die
Verwendungsseite wird deshalb bei Kurz-

3 Der Vorteil von stetigen Veranderungsraten liegt zum
einen darin, dass der Rechengang insbesondere bei
Verknuipfungen von Variablen einfacher ist, zum ande-
ren sind stetige Veranderungsraten symmetrisch. Steigt
der Wert einer Zeitreihe beispielsweise in der ersten Pe-
riode von 100 auf 110 und sinkt in der nachsten Peri-
ode wieder auf 100, so ergibt die diskrete Verande-
rungsrate einen Anstieg um 10,00% in der ersten und
einen Rickgang um (nur noch) 9,09% in der zweiten
Periode, wéhrend die stetigen Veranderungsraten in
den beiden Zeitrdumen mit + 9,53% vom Betrag her
gleich grof sind.

Der Vorjahresvergleich kann als rudimentére Saison-
bereinigungsmethode aufgefasst werden. Bei Veran-
derungsraten gegeniiber dem Vorjahr fallen saisonale
Einflisse quasi »automatisch« heraus, sofern sie von
Jahr zu Jahr annahernd konstant bleiben. Bei Vorjah-
resvergleichen von Quartals- und Monatswerten aus
Zeitreihen mit starkem Kalendereinfluss sollte noch ei-
ne erganzende Kalenderbereinigung der Ursprungs-
werte vorgenommen werden.

In einer hierzu parallel durchgefiihrten zweiten Entste-
hungsrechnung wird das reale BIP aus einer Schatzung
der Arbeitsproduktivitét (pro Stunde) und des geleis-
teten Arbeitsvolumens (Produkt aus der Zahl der jahr-
lich zur Verfigung stehenden Arbeitstage, der Zahl
der je Arbeitstag geleisteten Arbeitsstunden und der
Erwerbstétigenzahl) abgeleitet.

Zeitraum, der kalendarisch ganz oder zumindest teil-
weise bereits abgelaufen ist, fir den aber noch kein
oder nur unvollstandiges Datenmaterial vorliegt.

IS

o

o

fristprognosen Ublicherweise verzichtet. Ansonsten erfolgt
der notwendige Abgleich beider BIP-Seiten in aller Regel da-

Kasten 2: Veranderungsraten

Die Veranderung der Werte einer Zeitreihe vy, lasst sich auf unter-
schiedliche Art darstellen (Nierhaus 1999). Soll die aktuelle Ver-
anderung gegeniiber der Vorperiode im Mittelpunkt stehen, dann
wird die laufende bzw. konjunkturelle Rate herangezogen. Dieses
Verfahren wendet man sinnvollerweise nur fiir Zeitreihen in saison-
und kalenderbereinigter Form an. Die laufende diskrete Verande-
rungsrate Ay, (in Prozent) ist gegeben durch den Ausdruck:

2.1) _100xE7%100
Y1

Oftmals werden saison- und kalenderbereinigte Zeitreihen in loga-
rithmischer Form aufbereitet. Dann kann die laufende stetige Ver-
anderungsrate Ay, (in Prozent) durch die erste Differenz der (na-
tarlichen) Logarithmen dargestellt werden®:

(22) Ay, =100x(Iny, ~Iny,,)

Soll die Verdnderung der Zeitreihe gegeniiber dem Vorjahr be-
trachtet werden (oder liegen die Daten nicht in saison- und
kalenderbereinigter Form vor*, so wird die Veranderungsrate auf den
vergleichbaren Vorjahreszeitraum bezogen:

Yt %100
Yi-m

(2.4) Ay, =100 (Iny, ~Iny, )

(2.3) Ay, =100x

oder

wobei m die Gesamtzahl der Perioden pro Jahr darstellt.

Oftmals sollen Vergleiche direkt auf Jahresbasis angestellt werden.
Die Umrechnung in laufende Jahresraten ermdglicht einen direkten
Vergleich von unterjéhrigen Veranderungsraten. Die Formeln fur die

laufende Jahresrate Ly einer saison- und kalenderbereinigten
Zeitreihe Y, lauten:

ERE]
o

(2.5) Ay =100x G -100
Vion

oder

26 =100x%>< (ny,-Iny.,)

wobei n (1=n) die Zahl der betrachteten Teilperioden darstellt. Im
Fall m=n spricht man auch von Jahresverlaufsrate. SchlieBlich lasst
sich auch die durchschnittliche Veranderung (pro Periode) tber einen
bestimmten Zeitraum (z.B. n Perioden) berechnen. Die Formeln fur
die durchschnittliche Veranderungsrate Ay’ lauten:

LH

nQ
27 Ay =100x32H" -100

Yt-n

oder

v 100
(2.8) Ay :Tx(ln Yy =In yt—n)
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durch, dass Komponenten der Entstehungs- bzw. Verwen-
dungsseite, die statistisch nicht sonderlich gut abgesichert
sind oder bei denen sich kleinere Bewegungen der absolu-
ten Werte aufgrund ihres Volumens nur minimal in der Ver-
anderungsrate niederschlagen, entsprechend korrigiert wer-
den, wobei die so gewonnenen Schéatzungen hinsichtlich ih-
rer 6konomischen Konsistenz selbstverstandlich tberprift
werden mussen. Jede Prognose des realen Bruttoinlands-
produkts und seiner Entstehungs- und Verwendungskom-
ponenten wird normalerweise erganzt durch eine Schatzung

— der Preisindizes der Verwendungskomponenten des BIP,
woraus sich die nominale Verwendungsseite ergibt so-
wie — unter Hinzunahme ergénzender Berechnungen —
die Verteilung des BIP (im Inland entstandene Arbeits-
einkommen, Betriebsiberschiisse, Selbstandigen- und
Vermoégenseinkommen unter Hinzurechnung der Ab-
schreibungen sowie der Produktions- und Importabga-
ben abziglich der Subventionen),

— der wichtigsten Arbeitsmarktdaten (Erwerbstatige, Selb-
sténdige, beschéftigte Arbeitnehmer, Arbeitslose, Er-
werbspersonenpotential und Stille Reserve),

— der staatlichen Einnahmen (Steuern, Sozialbeitrage, Ver-
mogenseinkommen, Verkaufe usw.), der Ausgaben (Vor-
leistungen, Arbeitnehmerentgelte, monetére Sozialleis-
tungen, Bruttoinvestitionen usw.) und des Finanzie-
rungssaldos.

Wie wird prognostiziert?

Fur die Konjunkturprognose stehen heute mehrere Verfah-
ren zur Verfugung, die auf unterschiedlichen statistischen
und theoretischen Voraussetzungen beruhen: Der Indika-
toransatz, die iterativ-analytische Methode und die 6kono-
metrische Prognose. Es handelt sich hierbei nicht um ein-
ander ausschlielende Ansatze, sondern um Methoden, die
in der Rechenpraxis miteinander kombiniert werden kdnnen,
so dass ihre jeweiligen Vorteile gemeinsam nutzbar sind.

Der Indikatoransatz wird primar fur Kurzfristprognosen mit
einem Zeithorizont von bis zu maximal neun Monaten her-
angezogen. Das Konzept nutzt den systematischen Gleich-
bzw. Vorlauf von monatlichen Indikatoren aus Konjunktur-
umfragen (wie dem ifo Konjunkturtest) bzw. aus der amt-
lichen Statistik gegeniiber zu prognostizierenden Referenz-
reihen aus. Indikatoranséatze werden auch fir die Schatzung
von Werten aus zuriickliegenden Perioden verwendet, so-
fern es fiir diese noch keine amtlichen Angaben gibt.

Das iterativ-analytische Verfahren (VGR-Methode) wird fur
den klassischen Prognosezeitraum von ein bis zwei Jahren
benutzt. Die Methode stiitzt sich in besonderem Male auf
die Prognosen einzelner Experten. Die Konsistenz der Ein-
zelschatzungen wird iterativ, d.h. in einem mehrstufigen, sich
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wiederholenden Rechenprozess im System der Volkswirt-
schaftlichen Gesamtrechnungen (VGR) sichergestellt. Da-
bei stehen gleichberechtigt formale wirtschaftsstatistische
Verfahren neben nichtformalisierten Anséatzen, die auf der
persdnlichen Kenntnis uiber das Wirtschaftsgeschehen be-
ruhen (intuitive Prognoseverfahren). Der besondere Vorteil
der Methode besteht darin, dass alle verfiigbaren qualitati-
ven wie quantitativen Informationen in die Prognose einge-
baut werden kdnnen. Das iterativ-analytische Verfahren ist
daher sehr flexibel bei der Beriuicksichtigung von wirt-
schaftlichen Ereignissen, die in dieser Form oder in dieser
Stérke in der Vergangenheit noch nicht eingetreten waren
(exogene Schocks).

Die 6konometrische Prognose baut auf der Regressions-
analyse von Zeitreihen aus der Wirtschaftsstatistik auf. Mit
grofRen Strukturmodellen wird bevorzugt die mittelfristige
Wirtschaftsentwicklung abgeschétzt. AulRerdem l&sst sich
der Einfluss unterschiedlicher — im Modell exogen gesetz-
ter — Parameter (z.B. Steuer- und Zinssétze) auf die endo-
genen Modellvariablen (Bruttoinlandsprodukt, Preise usw.)
abschétzen. Neben Strukturmodellen werden auch zeitrei-
henanalytische Verfahren eingesetzt, die Prognosewerte oh-
ne grofRere Ruckgriffe auf explizite dkonomische Zu-
sammenhénge hauptséchlich aus der Entwicklung der ei-
genen Vergangenheit erklaren. Autoregressive Schatzme-
thoden lassen sich in Konkurrenz zu Indikatoransétzen gut
fur Kurzfristprognosen nutzen.”

Die 6konometrische Prognose

Die 6konometrische Prognose baut auf der Regressions-
analyse auf. In der heutigen Praxis kommt dem Einsatz von
6konometrischen Strukturmodellen und autoregressiven
Schéatzansatzen besondere Bedeutung zu. Bei allen 6kono-
metrischen Verfahren wird zunéchst der durchschnittliche Zu-
sammenhang zwischen den zu prognostizierenden Variablen
und ihren Erklarungsvariablen (Regressoren) fiir die Vergan-
genheit geschétzt. Die eigentliche Prognose erfolgt mit Hilfe
der ermittelten Regressionsbeziehung, sofern geniigend Wer-
te fur die erkléarenden Variablen im Prognosezeitraum zur Ver-
figung stehen. In autoregressiven Schéatzansatzen werden
alle Variable allein mit Hilfe ihrer vergangenen Werte pro-
gnostiziert, wahrend Strukturmodelle immer auch Variable
enthalten, die nicht durch das Modell erklart werden und des-
halb zusatzlich geschatzt werden miissen (exogene Variable).

Strukturmodelle fassen die wichtigsten Beziehungen zwi-
schen den modellbestimmten (= endogenen) Variablen und

7 Daneben gibt es freilich noch eine Anzahl anderer statistischer Prognose-
verfahren (neuronale Netze, chaostheoretische Anséatze usw.), die sich al-
lerdings zum Teil noch im Entwicklungsstadium befinden und deshalb noch
nicht in nennenswertem Umfang in die praktische Prognosearbeit Ein-
gang gefunden haben.
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In gesamtwirtschaftlichen Strukturmodellen zahlen zu den
modellbestimmten Variablen, die durch Verhaltensgleichun-
gen erklart werden, die Verwendungskomponenten privater
bzw. offentlicher Konsum (C), Bruttoinvestitionen (I), Expor-
te (X) und Importe (M). Zu den exogenen Variablen gehéren
in der Regel das Welthandelsvolumen, die Wechselkurse, die
Zinsen, die offentlichen Abgabensétze und der nicht von der
Konjunktur beeinflusste Teil der Staatsausgaben. Zu den De-
finitionsgleichungen gehort Ublicherweise die bekannte ma-

den exogenen Variablen in einem System von Verhaltens-
und Definitionsgleichungen zusammen.

— Verhaltensgleichungen bilden die theoretisch angenom-
menen Reaktionsmuster der Wirtschaftssubjekte ab, die
nach den Sektoren der VGR zusammengefasst werden
(private Haushalte, Unternehmen, staatlicher Sektor, Aus-
land). Dabei wird davon ausgegangen, dass alle Glei-
chungen, die 6konomisches Verhalten widerspiegeln,
durch Zufallseinflisse gestort werden kénnen.8

— Definitionsgleichungen sichern die Konsistenz des 6ko-

nometrischen Modells. Sie bilden die WIChtlgSten Konten 8 Entsprechend komplexe Strukturmodelle enthalten zusétzlich auch noch

der volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung in Gleichungs-
form ab (Ex-post-ldentitéten), vielfach kdnnen sie auch
als Ex-ante-Marktrdumungsbedingungen (Gleichge-
wichtsbedingungen) interpretiert werden. Da Definitions-
gleichungen immer erfillt sind, enthalten sie keine Zu-
fallseinfliisse (vgl. Kasten 3).

technische Gleichungen und institutionelle Gleichungen. Technische Glei-
chungen sind z.B. makrodkonomische Produktionsfunktionen, die den Zu-
sammenhang zwischen dem Einsatz von Produktivleistungen und der Aus-
bringung im Rahmen von Produktionsprozessen auf gesamtwirtschaftli-
cher Ebene zeigen. Typische Beispiele fiir institutionelle Gleichungen sind
Steueraufkommensfunktionen, die die Beziehung zwischen dem Steuer-
aufkommen und der jeweiligen Bemessungsgrundlage darstellen. Auch
technische und institutionelle Gleichungen sind in der Regel zufallsbehaftet.

Kasten 3: Okonometrisches Strukturmodell

Ein anschauliches Beispiel liefert das folgende Strukturmodell, das aus einer dynamischen Konsumfunktion (Glei-

chung 3.1) und einer Einkommensidentitat (Gleichung 3.2) besteht:

(3.1) C; =BY, +AC; +uy
(82) Y, =C,+Z,

Gleichungen (3.1) und (3.2) heifen Strukturgleichungen. Dabei bezeichneY, : Einkommen in Periode t, (t=1,2,K,T) , Ci:
Konsum, Z,: Summe aus Investitionen und AuRenbeitrag, B, A : Regressionsparameter (mit B : marginale Konsum-

neigung), Uy : Zufallsvariable mit Erwartungswert E(u,) =0 und Varianz E(uft) =02 >0 . Ferner sei Z, unkorreliert mit
Uy , d.h. Cov(Z,,u,) =0 . Die Variable Z, ist exogen, Y, und C, werden endogenvia Z,, C,; und u; bestimmt:

)\ Ct—1+ B Zt+ 1
1-B 1-8 1-8
A Ciagt ! Zi + ! Ug

1-B 1-B

B3) C = Uy

(34) Yt = ﬁ

B und ——
(1-B) 1-B)

sind die aus der

Gleichungen (3.3) und (3.4) bilden die reduzierte Form des Modells. Die Ausdriicke

komparativ-statischen Analyse bekannten kurzfristigen Multiplikatoren:

Sie geben die Verdnderung der endogenen Variablen C, und Y, bei einer Anderung der exogenen Variablen Z, an.
Dariiber hinaus lassen sich dynamische Multiplikatoren ableiten, die die Veranderungen von C, und Y, bei einer Ande-
rung von Z,_ (t—12 s=2 0) zeigen. Zunéachst folgt aus den Gleichungen (3.3) und (3.4) durch wiederholtes Einsetzen die
Finalform des Modells:

SIS T Y
o Y‘:%EC‘”I Eﬁsg i +t %ﬁ%% i
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Fortsetzung Kasten 3:

aus der sich unmittelbar die gesuchten dynamischen Multiplikatoren errechnen:

Act_Exa BE AYt_Exa 1@

Az, -B -B ’ Az -B -B

Dynamische Multiplikatoren charakterisieren das dynamische Verhalten des Modells beziiglich Anderungen der exogenen
Variablen; in diesem Beispiel die Summe aus Investitionen und AufRenbeitrag (Z[).

Um aufzuzeigen, wie endogene Variable Uber die Zeit hinweg auf einen stochastischen Schock reagieren, der direkt auf
diese Variable oder indirekt tber andere endogene Variable ausgelbt wird, werden sog. impulse response Funktionen
verwendet. Im vorliegenden Beispiel kann ein Schock bzw. ein Impuls lediglich von der Zufallsvariablen u,, ausgehen.

Dieser Schock beeinflusst unmittelbar den Konsum C, (weswegen es als stochastischer Konsumschock betrachtet wird)
und - Uber die Einkommensidentitat (3.2) — indirekt auch das Volkseinkommen Y, . Naturgem&R kommt es zu weiteren
Reaktionen in den beiden endogenen Variablen, da sich die Anfangseffekte des Impulses im Modell nach und nach weiter

fortpflanzen. Die impulse response Funktionen — die sich in diesem Beispiel auf die t Ausdriicke %E 1BH mit
s =0,K,t -1 reduzieren - verfolgen die Ausbreitung dieses Schocks im Modell.

Fir die Prognose ist eine aktuelle numerische Spezifikation des Modells Voraussetzung. Hierzu sind die Parameter der
Verhaltensgleichungen (m Beispiel: B und X ) fiir den Beobachtungszeitraum aus den Zeitreihenwerten der endogenen

und exogenen Variablen (hier: C,, Y, und Z,) zu schatzen. Das bei Einzelgleichungen Ubliche Verfahren, die Parameter
T T

so zu wahlen, dass die Summe der Residuenquadrate, im Beispiel: Zuﬁ:Z(C[_BYt_)\Ct_l)z minimiert  wird
1= t=

(Methode der kleinsten Quadrate), filhrt bei Strukturmodellen wegen der Korrelation von erklarenden Variablen mit den
ZufallsgréfRen in der Regel zu inkonsistenten Schétzungen (so ist im Beispiel das Einkommen Y, abhéngig von uy ; vgl.

Gleichung 3.4). Es gibt allerdings eine Vielzahl 6konometrischer Verfahren, die konsistente und unverzerrte Schétzwerte
der Parameter gewahrleisten.

krodkonomische Relation: BIP = C + | + X — M. Diese Glei-
chung kann zum einen als Ex-post-Identitat im Sinne des G-
terkontos der volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung aufge-
fasst werden, zum anderen als Ex-ante-Marktraumungsbe-
dingung. In letzterer Interpretation besagt die Gleichung, dass
die geplante Guternachfrage C + | + X — M dem geplanten
Giiterangebot (in Héhe des BIP) entspricht, so dass der G-
termarkt gerdumt und damit im Gleichgewicht ist.

Der Vorteil von Strukturmodellen besteht vor allem darin,
dass die zugrunde gelegten 6konomischen Theorien in den
Verhaltensgleichungen (Konsumfunktion, Investitionsfunk-
tion usw.) explizit niedergeschrieben sind. Damit lassen sich
diese 6konomischen Thesen durch das Modell auf ihre em-
pirische Relevanz hin rigoros testen. Dynamische Struktur-
modelle® erlauben es zudem, die Interaktion von endoge-
nen Variablen ex-post, d.h. im Stiitzzeitraum der Regres-
sion, systematisch zu simulieren (dynamische Simulation)
und ex-ante flir Prognosen zu verwenden. Auch lassen sich
Alternativprognosen fiir unterschiedliche exogene GréRen
(wie Wechselkurse oder Welthandelsvolumen) durchfiih-

9 Dynamische Strukturmodelle enthalten — neben exogenen Variablen —auch
zeitverzdgerte endogene Variable als Regressoren.
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ren. Insbesondere kann der Einfluss unterschiedlicher Staats-
ausgaben bzw. Steuer- und Zinsséatze auf die Wirtschafts-
entwicklung quantifiziert werden. Derartige Alternativrech-
nungen lassen sich mit anderen Prognoseverfahren entwe-
der gar nicht oder nur mit groRem Zeitaufwand bewdltigen.
SchlieBlich kénnen auch Konjunkturindikatoren in Struktur-
modelle einbezogen werden.

Der Nachteil von Prognosen mit 6konometrischen Struk-
turmodellen liegt darin, dass alle exogenen Variablen fir
den Prognosezeitraum modellextern bestimmt werden
missen. Dies kann zum einen durch einfache Setzung ge-
schehen, zum anderen durch zusatzliche Schatzungen
mit Hilfe eines neuen Modells. Im letzteren Fall besteht
allerdings die Gefahr des infiniten Regresses, da auch das
neue Modell in der Regel exogene GroRen enthalt usw.
Ein weiteres Problem besteht darin, dass die geschéatzten
Verhaltensgleichungen eines 6konometrischen Modells
infolge von Strukturbriichen im Prognosezeitraum — ins-
besondere durch Verhaltensédnderungen von Investoren
und Verbrauchern in Reaktion auf wirtschaftspolitische
MaRnahmen — ihre 6konomische Relevanz verlieren kén-
nen, was die Aussagekraft bei Alternativprognosen na-
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turgeman einschréankt (Lucas-Kritik).10 Schlieflich sind
Strukturmodelle am aktuellen Rand bezuglich neuer In-
formationen im Vergleich zu anderen Prognosemetho-
den relativ unflexibel.1t

Seit Beginn der achtziger Jahre hat sich eine zweite Klas-
se von d6konometrischen Prognosemodellen, die sog.
vektorautoregressiven Schéatzansatze (VAR-Modelle) auf
dem Prognosemarkt etabliert.12 Bei diesen Modellen, die
auf zeitreihenanalytischen Verfahren basieren, ist die arbi-
trére Unterscheidung zwischen endogenen und exogenen
Variablen, die fir die Klasse 6konometrischer Struktur-
modelle wesentlich ist, aufgehoben. VARs kénnen als ei-
ne Verallgemeinerung von autoregressiven Ansatzen (AR-
Modelle) aufgefasst werden. In AR-Modellen wird jede Va-
riable aus eigenen verzdgerten Werten und einer Zufalls-
grolRe dargestellt. Bei VAR-Modellen wird dieses Grund-
prinzip auf einen Vektor von Variablen (Systemvariable)
Ubertragen, d.h. jede Systemvariable wird durch eigene
verzogerte Werte und durch die verzdgerten Werte aller
Ubrigen Systemvariablen (plus Zufallsschocks) erklart (vgl.
Kasten 4).

Aufgrund der Beschranktheit der Datenmenge ist die An-
zahl der Variablen in einem VAR-Modell ziemlich begrenzt.
Dadurch ist es schwierig, z.B. spezielle Merkmale des Steu-
ersystems abzubilden. Aus diesem Grund werden VAR-Mo-
delle im Gegensatz zu Strukturmodellen, in denen die Zahl
der Variablen im Prinzip unbegrenzt ist, relativ selten fiir spe-
zifische Politiksimulationen herangezogen (wie Anderun-
gen in den jeweiligen Grenzsteuersatzen). Ein Vorteil von
VAR-Modellen besteht darin, dass sie wegen des Fehlens
von exogenen Variablen keine Informationen aus dem Pro-
gnosezeitraum bendtigen, so dass »unbedingte« Progno-
sen!3 {iber beliebig weite ZeitrAume mdglich sind. Nachtei-
lig ist allerdings, dass die prognostizierte Entwicklung aller
Variablen — unabhéngig von wirtschaftstheoretischen Uber-
legungen - allein aus der Dynamik der Zeitreihen folgt. Hin-
zu kommt die letztlich willkirliche Auswahl von Variablen und

10 Nach der Lucas-Kritik kdnnen sich die Regressionsparameter 6konome-
trischer Modelle unter dem Einfluss der Wirtschaftspolitik dann andern,
wenn die Marktakteure veranderte Politikregeln erkennen und in ihr 6ko-
nomisches Verhalten einbeziehen. Sofern ein Strukturmodell derartige Er-
wartungsanpassungen nicht adaquat (d.h. tber hinreichend mikroko-
nomisch fundierte Optimierungskalkile) beriicksichtigt, eignen sich Mo-
delle, deren Parameter auf der Basis zurlickliegender Daten geschétzt
wurden, bestenfalls naherungsweise fir die Evaluierung zukinftiger wirt-
schaftspolitischer MaRnahmen (vgl. Lucas 1976).

Diese Starrheiten lassen sich allerdings durch ein »Nachsteuern von Hand,
auch »fine-tuning« genannt, reduzieren. Technisch geschieht das, indem
fur diejenigen Storvariablen der Verhaltensgleichungen, deren Ergebnis-
se im Prognosezeitraum oder bereits am aktuellen Rand aufgrund neuer
Informationen korrekturbedurftig erscheinen, statt Null ein Wert eingesetzt
wird, der das Prognoseergebnis in die gewiinschte Richtung andert (jud-
gemental adjustment).

Das vektorautoregressive Schatzverfahren geht auf Sims zurtick (vgl. Sims
1980).

Héngt die Richtigkeit einer Prognose dagegen vom Zutreffen bestimmter
Annahmen Uber exogene Variable ab, so spricht man von einer »beding-
ten« Prognose.

1

=

1

~

1

@

Verzdgerungen; auch bleibt die Problematik von Struktur-
briichen im Prognosezeitraum bestehen.

Exkurs: Stationére Zeitreihen und Kointegration

Seit den achtziger Jahre ist es in der Okonometrie immer deut-
licher geworden, dass es bei der Modellierung von Zeitreihen
darauf ankommt, ob der stochastische Prozess, der die Zeit-
reihenwerte generiert, invariant beziiglich der Zeit ist. Andern
sich nadmlich die stochastischen Eigenschaften eines Pro-
zesses Uber die Zeit hinweg, d.h. ist der Prozess nichtstatio-
nar, dann ist es oftmals schwierig, die Zeitreihe tiber vergan-
gene bzw. zukinftige Zeitintervalle hinweg durch einfache li-
neare Modelle abzubilden. Ist der stochastische Prozess hin-
gegen zeitinvariant, d.h. stationdr, dann lasst sich der Prozess
durch eine Gleichung mit festen Koeffizienten darstellen, die
man mit Standardmethoden schétzen kann (vgl. Stock 1987).

Vielen makrotkonomischen Zeitreihen liegen allerdings
nichtstationére Prozesse zugrunde. So ist das reale Brutto-
inlandsprodukt in vielen Industrielandern fast durchwegs ste-
tig gestiegen. Allein aus diesem Grund dirften sich die sto-
chastischen Eigenschaften, die der Zeitreihe des BIP zu-
grunde liegen, heute ziemlich grundlegend von denen vor
50 Jahren unterscheiden.

Regressiert man nichtstationare Variable aufeinander, dann
besteht die Gefahr der sog. Scheinkorrelation. Konventio-
nelle Signifikanztests kénnen in diesem Fall eine Abhéngig-
keit zwischen Variablen indizieren, die in Wirklichkeit gar nicht
besteht. Da viele makrotkonomische Zeitreihen nichtsta-
tionér sind, ist es haufig erforderlich, durch geeignete Trans-
formationen daraus neue stationdre Zeitreihen zu bilden, die
man mit Standardmethoden regressieren kann. So ist die
Zeitreihe des Logarithmus des realen Bruttoinlandsprodukts
normalerweise nicht zeitinvariant, hingegen ist die Veran-
derungsrate des BIP (erste Differenz der Logarithmen; vgl.
Kasten 2) stationér. Sie oszilliert um einen (festen) Mittelwert,
und ihre Varianz ist grosso modo keine Funktion der Zeit,
also konstant.

Durch die Differenzenbildung gehen aber Informationen tiber
die Langfristbeziehungen zwischen Variablen verloren. Nun
ist es aber durchaus mdglich, dass zwei Variable nichtstatio-
naren Prozessen folgen, es aber trotzdem eine Linearkom-
bination gibt, die stationdr ist. Ist dies der Fall, so sind die
beiden Variablen kointegriert. Beispielsweise sind sowohl
der Konsum als auch das Einkommen nichtstationare Varia-
ble, gleichwohl kann man erwarten, dass sie sich langfristig
ahnlich bewegen, so dass eine Linearkombination der bei-
den GroRen stationér sein sollte (vgl. Engle und Granger 1987).

Ein Hauptmerkmal kointegrierter Variablen ist, dass ihre Zeit-
pfade vom Ausmal der jeweiligen kontemporaren Abwei-
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chungen vom langfristigen Gleichgewicht beeinflusst wer-
den. Kehrt ein System (automatisch) zum langfristigen Gleich-
gewicht zurtick, so sollten die Bewegungen zumindest ei-
niger Variabler von der GréR3e des kurzfristigen Ungleichge-
wichts abhangig sein. So impliziert die Keynesianische Kon-
sumtheorie eine gleichgerichtete Langfristbeziehung zwi-
schen Konsum und Einkommen. Ist in der Vorperiode der
faktische Konsum groRer als der Gleichgewichtskonsum,
der aus der Langfristbeziehung folgt, so sollte in der lau-
fenden Periode das Einkommen rascher als der Konsum

steigen, um die Liicke zumindest zu verkleinern. Dies kann
dadurch geschehen, dass (1) das Einkommen zunimmt
und/oder die Konsumausgaben sinken, (2) dass der Kon-
sum steigt und das Einkommen noch stérker zunimmt oder
(3) dass der Konsum und das Einkommen sinken, letzteres
aber weniger stark. Ohne eine komplette dynamische Spe-
zifikation des Modells lasst sich nicht bestimmen, welcher
der drei Falle eintreten wird. Nichtsdestotrotz sollte aber die
kurzfristige Dynamik des Modells von der Abweichung zur
Langfristbeziehung beeinflusst werden.

Kasten 4: Vektorautoregressives Modell (VAR)

Ein Beispiel fur ein vektorautoregressives Modell ist das folgende VAR, das einen Vektor (Ct,Yt) (t:1,K,T), bestehend
aus Konsum C; und Einkommen Y, , allein durch eigene verzogerte Werte (Ct_l,Yt_l) sowie Zufallsschocks erklart:

a )
oder in Vektorform g‘ E: g“ 12 %‘ 1%* %ﬁ E
t 21 O [Vt-1 2t

v;; und Vv, sind Zufallsvariable mit Erwartungswert E(v;) = E(v,) =0 und Varianz E(vft) = 012, E(vft) = 0%. Ferner gelte
Cov(vy,Ci_y) =Cov(Vy,Y,4) =0 fur i =12 und Cov(Vy,Vy_,) = Cov(Vy, V) =0 (r z 0). Die Regressionsparameter a;

Ci =03 Ciy +ag,Y +Vy

Y =05,Ci g + 0V +Vy

(i,j =1,2) kdnnen mit der Methode der kleinsten Quadrate konsistent geschétzt werden. Aus prognostischer Sicht

besteht der besondere Vorteil von VAR-Modellen darin, dass sie wegen des Fehlens von exogenen Variablen keine
zusatzlichen Informationen aus dem Prognosezeitraum benétigen, so dass Prognosen Uber beliebig weite Zeitrtdume ohne
modellexterne Informationen gemacht werden kénnen.

In vielen Fallen ist es mdglich, Strukturmodelle in VAR-Modelle zu Uberflihren. Als Beispiel kann das Strukturmodell
von Kasten 3 dienen, sofern der Zeitpfad der Variablen Z; (Investitionen + Auflenbeitrag) einem autoregressiven

Prozess erster Ordnung AR(1) folgt, d.h. es gelte Z, =pZ,, +U, ; (P>0; uy : Zufallsvariable). Aus der Substitution von
pPZ;_; +Uy in die Gleichungen (3.3) und (3.4) der reduzierten Form folgt némlich:

Ao PP,

(4.3) C, = [5Gt

1
-1t 1-B (U +Buy)
A 1
(4.4) Y, zﬁct—l +ﬁzt—1 +E(U1t +U2t)

woraus sich unter Berticksichtigung von Z,_; =Y,; —C,_;:

4.5) C = E%E:t—l + %%%t—l + %(Un +BUy )
4.6) Y= %%t—l + %%3%1—1 + 1}[3 Uy +Uy)

ergibt, was ein VAR-Modell mit den Parametern q,, =—_EB, oy, = L Oy = );P_‘ oy -P_ vy = Uy +Buy
1-B 1-p 1-B 1-8 1-B
und Va = Ui P gy

Offensichtlich impliziert das Strukturmodell Restriktionen fur die VAR-Darstellung: Die vier VAR-Koeffizienten af; (l i :1,2)

sind jetzt Funktionen der Parameter A, B der dynamischen Konsumfunktion sowie des Parameters P des AR(1)
Prozesses. Aulerdem sind die VAR-Zufallsschocks vy und V,, Linearkombinationen der Zufallsvariablen u;, und u,, .

Diese Restriktionen bleiben bei der normalen VAR-Analyse offenbar unberlicksichtigt. Damit ist das VAR-Modell
(Gleichungen 4.1 und 4.2) auch fiir andere mégliche strukturelle Beziehungen zwischen den Variablen C, Y und Z
gliltig, was ein zusatzlicher Vorteil von VAR-Modellen ist (Kugler 1996).
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Fortsetzung Kasten 4:

Da VAR-Modelle prinzipiell nur endogene Variable enthalten, wird ihr dynamisches Verhalten normalerweise tber impulse
response Funktionen analysiert (vgl. Kasten 3). Idealtypisch méchte man stochastische Schocks, d.h. einmalige Impulse in
den Residuen (wie v;, und v,, ) spezifischen endogenen Variablen (wie C; oderY,) zuordnen, so dass sich zeigen Iasst,
wie eine zufdlige Anderung einer Variablen alle iibrigen Variablen tiber die Zeit hinweg beeinflusst. Sofern die Stérterme
(vi und v, ) miteinander unkorreliert sind, ist dies vergleichsweise einfach. Wenn die Storterme jedoch miteinander
korreliert sind (was oft genug der Fall ist), so gibt es keine elementare Methode mehr, stochastische Schocks eindeutig

spezifischen Variablen zuzuordnen. In derartigen Fallen ist es inzwischen Ublich geworden, willkiirich alle Initialeffekte
derjenigen Variablen zuzuordnen, die zuerst im System erscheint (Choleski-Dekomposition). Obwohl z.B. v; mit v,

korreliert ware, wiirde man dann den gesamten Initialeffekt dem Konsum und nicht dem Einkommen zuweisen. Bei
diesem Vorgehen ist freilich problematisch, dass die impulse response Funktionen von der jeweiligen Reihenfolge der
Gleichungen im Modell abhéngig sind. Eine andere Méglichkeit bestiinde darin, ein sog. strukturelles VAR-Modell (SVAR)
zu spezifizieren, in dem einige zusatzliche Restriktionen, die aus der ékonomischen Theorie hervorgehen, benutzt werden,
um die impulse response Funktionen zu identifizieren. So impliziert das strukturelle Modell von Kasten 3 (erganzt um den

+
AR(1) Prozess fur Z,), dass v, = U B g Vy =

Anderungen in den beiden Variablen C, und Z, sind.

+ . . . . .
% gilt, wobei u, und u, die eigentlichen exogenen

Der Indikatoransatz

Das Konzept nutzt den systematischen Gleichlauf bzw. Vor-
lauf von Konjunkturindikatoren gegeniiber den zu prognos-
tizierenden Referenzvariablen aus, die dann — nach Ablauf
der Prognoseperiode — von den statistischen Amtern aus-
gewiesen werden. Die meisten Indikatoren stammen von
monatlichen, viertel- oder halbjéhrlichen Befragungsergeb-
nissen, hinzu kommen schnell verfligbare Informationen aus
der amtlichen Monatsstatistik. Nach der Art des statistischen
Messverfahrens lassen sie sich in quantitative und qualita-
tive Indikatoren einteilen.

Quantitative Konjunkturindikatoren resultieren aus stetig ge-
messenen Daten. In aller Regel handelt es sich um monat-
lich veroffentlichte Volumen-, Umsatz- oder Preisindizes
der amtlichen Statistik (z.B. Index des Auftragseingangs, In-
dex der Einzelhandelsumsétze, Preisindex fiir die Lebens-
haltung aller privaten Haushalte usw.). Die hohe Messge-
nauigkeit dieser Indikatoren kann sich in der Prognosepra-
xis aber auch als Nachteil erweisen: Es dauert geraume Zeit,
bis die Indizes von den statistischen Amtern erhoben, auf-
bereitet und veroffentlicht werden, so dass sie zum Pro-
gnosezeitpunkt oftmals noch nichtim gewiinschten Umfang
bzw. in der bendtigten Aktualitét zur Verfugung stehen. Hin-
zu kommt, dass sie aufgrund zunéchst fehlender Meldun-
gen spéter revidiert werden kénnen, was bei Konjunktur-
prognosen entsprechend beriicksichtigt werden muss.14

Qualitative Indikatoren werden aus nicht-stetig gemessenen
Daten gewonnen (kategoriale Variable). Gute Beispiele dafiir
sind die Indikatoren, die aus Unternehmensbefragungen des
ifo Instituts stammen. Hier gibt es einmal Fragen, die, ob-
wohl qualitativ gestellt, auf quantitative Variable der amtlichen

Statistik Bezug nehmen.15 Ein typisches Beispiel ist die Fra-
ge: »Unsere inlandische Produktionstatigkeit ist gestiegen (+),
etwa gleich geblieben (=) oder gesunken (-)«.16 Die entspre-
chende monatliche Referenzreihe aus der Industriestatistik
fir Deutschland ist der Produktionsindex, die wiederum hier-
zu passende vierteljahrliche Referenzreihe aus der VGR ist
die Bruttowertschépfung im Verarbeitenden Gewerbe.

Wichtiger noch fiir die Kurzfristprognose sind qualitative Indi-
katoren, die — Giber das quantitativ ausgerichtete Erhebungs-
programm der amtlichen Statistik hinaus — Informationen tiber
Urteile und Erwartungen der Unternehmen liefern. Zu diesen
Indikatoren, die in Deutschland zum (iberwiegenden Teil aus
Befragungen des ifo Instituts herriihren, gehéren etwa die
Beurteilung der Fertigwarenlager durch die Unternehmen des
Verarbeitenden Gewerbes oder die Frage nach den Erwar-
tungen zur allgemeinen Geschéftslage: »Unsere Geschéftsla-

14 So werden vom Statistischen Bundesamt in Deutschland fir den Pro-
duktionsindex fiir das Produzierende Gewerbe zunéchst vorlaufige Mo-
natswerte publiziert, die fur Unternehmen, deren Daten noch nicht ein-
gegangen sind, die entsprechenden Werte des Vormonats enthalten. Erst
etwa drei Wochen spéter folgen berichtigte Werte. Die berichtigten Wer-
te werden, sobald Ergebnisse der umfassenderen vierteljahrlichen Pro-
duktionserhebung vorliegen, nochmals revidiert und schliefllich erfolgt —
jeweils zu Jahresbeginn — eine sog. Jahreskorrektur samtlicher Monats-
daten des Vorjahres.

15 Der Vorteil, dass im ifo Konjunkturtest originar stetige Daten in katego-
rialer Form erhoben werden, liegt darin, dass durch die verringerte Infor-
mationsanforderung die Erhebungskosten fiir die Firmen sinken, weil der
Zeitaufwand fur die Beantwortung der Fragen geringer ist. Dies erhoht na-
turgeman die Antwortbereitschaft der befragten Unternehmen.

16 Um aus den Antworten einen Indikator fur die Gesamtwirtschaft herzu-
leiten, werden die Einzelangaben zundchst zusammengewichtet. Das
Ergebnis driickt aus, welcher gewichtete Prozentsatz der befragten Un-
ternehmen eine glinstige, eine indifferente oder negative Meldung abge-
geben hat (z.B. »gestiegen«: 40%; »etwa gleich geblieben«: 50%, »ge-
sunken«: 10%). Dann wird ein Saldo aus den positiven und negativen Pro-
zentsatzen gebildet (im Beispiel: 40% — 10% = + 30%). Durch das An-
einanderreihen der Salden entstehen Zeitreihen, die mit Daten aus der
amtlichen Statistik verglichen werden kdnnen (vgl. Lindlbauer 1995).
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Kasten 5: Fehlerkorrekturmodelle

Existiert eine Langfristbeziehung, so kann die Abweichung von dem langfristigen Gleichgewichtswert die kurzfristige
Dynamik der Systemvariablen bestimmen (Fehlerkorrekturmodell). Nimmt man im Beispiel an, dass Konsum und
Einkommen in den ersten Differenzen stationér sind (d.h. die beiden Variablen sind integriert vom Grad 1), so kdnnte
ein elementares (Vektor-) Fehlerkorrekturmodell fiir Konsum und Einkommen lauten:

AC, = _yl(Ct—l - r]Yt—l)+ en
AY, =y, (Ct—l - nYt—1)+ e

In diesem Modell reagieren Konsum und Einkommen auf kontemporéare stochastische Schocks (représentiert durch
die beiden stationaren Zufallsvariablen {;; bzw. {,,) sowie auf die Abweichung in der vorangegangenen Periode vom

langfristigen Gleichgewichtswert C,_; —nY,_; , wobei v;, Yy, und n Regressionsparameter darstellen. Ist die Abweichung
Ci.1 —NY.1 positiv, so sinkt ceteris paribus der Konsum und das Einkommen steigt. Das langfristige Gleichgewicht ist
dann erreicht, wenn C, =nY, gilt.

Das Beispiel zeigt sehr anschaulich die enge Verbindung, die zwischen Fehlerkorrekturmodellen und kointegrierten
Variablen besteht. AnnahmegemaR sind die beiden ersten Differenzen auf der jeweils linken Seite der beiden

Gleichungen AC, bzw. AY, stationdr. Damit missen die Ausdriicke auf der rechten Seite der beiden Gleichungen
ebenfalls stationér sein. Da die beiden Zufallsvariablen {;; bzw. {,, annahmegemé&R stationar sind, muss zwangslaufig
auch die Linearkombination C,_; —nY,; stationdr sein. Damit sind aber Konsum und Einkommen kointegriert mit dem

Kointegrationsparameter n . Offensichtlich fordert die Fehlerkorrekturdarstellung, dass die beiden Variablen kointegriert

sind. Dieses Ergebnis &ndert sich auch nicht, wenn das Modell z.B. dadurch verallgemeinert wird, dass verzdgerte
Differenzen von Konsum und Einkommen in die Gleichungen aufgenommen werden:

AC, = ¢y —V; (Ct—l -nY; —1)+ $1AC +0pAY
AY, =by +Y; (Ct—l —NY4 )+ 0 AC 3 +PAY +{y

(5:3)
(5.4)

Wiederum sind beide Zufallsvariablen {3, bzw. {,; und ale Terme, die Differenzen AC bzw. AY enthalten, stationar.
Damit ist aber auch die Linearkombination von Konsum und Einkommen C,_; —nY,_; stationar.

Betrachtet man die beiden Gleichungen, so fallt die Ahnlichkeit mit dem bivariaten VAR-Modell in Kasten 4 ins Auge.
Das vektorielle Fehlerkorrekturmodell (Vector Error-Correction Model; VECM) ist offensichtlich ein in den ersten

Differenzen bivariates VAR-Modell, das um die beiden Fehlerkorrekturterme —\/1(Ct_l —rlYt_l) bzw. Vz(Ct_l—r]Yt_l)
erweitert wurde. Die beiden Parameter y, bzw. Y, definieren dabei die Anpassungsgeschwindigkeit. Je groRer Y, ist,

desto schneller reagiert der Konsum auf die Abweichung vom langfristigen Gleichgewicht in der Vorperiode. Umgekehrt
wiirden sehr kleine Werte von Y, indizieren, dass das Einkommen auf den Gleichgewichtsfehler der Vorperiode kaum
reagiert. Sind schlieBlich beide Koeffizienten Null, so ist die Kurzfristdynamik unabhéngig von der langfristigen Dynamik. In
diesem Fall gibt es keine Fehlerkorrekturdarstellung, Konsum und Einkommen sind nicht kointegriert und das Modell geht
in ein traditionelles VAR-Modell in ersten Differenzen tiber.

Wenn zumindest einer der beiden Parameter y; bzw. Y, von Null verschieden ist, so reagiert umgekehrt wenigstens

eine der beiden Variablen auf der linken Gleichungsseite auf die Vorperioden-Abweichung vom langfristigen Gleich-
gewicht. Die einfache Schatzung eines VAR-Modells in ersten Differenzen wére in diesem Fall offensichtlich falsch,
weil es eine Fehlerkorrekturdarstellung gibt. Die Nichtberlcksichtigung der Langfristbeziehung C,; —nY,.; wirde

einen Spezifikationsfehler bedeuten.

ge wird in den nachsten 6 Monaten in konjunktureller Hin-
sicht — also unter Ausschaltung rein saisonaler Schwankun-
gen oder unterschiedlicher Monatslangen — eher gunstiger (+),
etwa gleich bleiben (=) oder eher unginstiger (-)«. Bei dieser
Frage bleibt sogar offen, was unter dem Begriff »Geschéfts-
lage« konkret zu verstehen ist (z.B. erwarteter Umsatz, zu-
kinftige Produktion, voraussichtliche Gewinnsituation usw.).
Da Urteile und Erwartungen im Allgemeinen Ausldser fiir unter-
nehmerische Handlungen sind, eignen sich derartige Ten-

ifo Schnelldienst 4/2003 - 56. Jahrgang

denzfragen besonders gut als Friihindikatoren, wobei aller-
dings die entsprechenden Referenzreihen aus der amtlichen
Statistik — in einem der eigentlichen Konjunkturprognose vor-
gelagerten Schritt — erst zu identifizieren sind. Ein national
und international besonders beachteter qualitativer Friihindi-
kator fur die Wirtschaftsentwicklung in Deutschland ist z.B.
das ifo Geschaftsklima, das als Mittelwert aus den Salden
der aktuellen Geschéftslagebeurteilung und der Geschéfts-
erwartungen fir die ndchsten sechs Monate berechnet wird.
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Es wird seit 1972 regelméRig vom ifo Institut verdffentlicht.
Gegeniber der Konjunkturkomponente des Produktionsindex
im Verarbeitenden Gewerbe hat das ifo Geschéftsklima einen
durchschnittlichen Vorlauf von zwei Monaten (vgl. Kasten 6).

Der Vorteil qualitativer Indikatoren fiir die Kurzfristprognose be-
steht naturgeman in der besonders raschen Verflgbarkeit (bei
ifo Konjunkturtestdaten bereits in der vierten Woche des lau-
fenden Berichtsmonats). Daher kdnnen gleichlaufende quali-
tative Indikatoren dazu verwendet werden, bereits vor dem Er-

scheinen der amtlichen Statistik Vorstellungen zumindest tiber
die Entwicklungsrichtung, in gewissem AusmaR aber auch
uber die Intensitat der Anderungen zu gewinnen. Im Falle ech-
ter Frihindikatoren lassen sich entsprechende Hinweise auf
die voraussichtliche Veranderung der amtlichen Statistik in den
folgenden Monaten gewinnen. Dies gilt besonders fur Befra-
gungsdaten, die sich auf Erwartungen und Plane von Unter-
nehmen beziehen. Weiterhin ist vorteilhaft, dass qualitative
Konjunkturindikatoren — bis auf allfallige Anderungen von Er-
gebnissen in saisonbereinigter Form infolge eines verlanger-

Kasten 6: ifo Geschaftsklima und Konjunkturkomponente der
Produktion im Verarbeitenden Gewerbe

Der durchschnittliche Vorlauf eines konjunkturellen Frithindikators ge-
genuber einer Referenzreihe wird Ublicherweise anhand von
Korrelogrammen gepriift. Hierbei wird der Frihindikator auf der
Zeitachse sukzessive verschoben, und die Korrelation zwischen dem
verschobenem Frihindikator und der Referenzreihe jedes Mal neu
berechnet. Wird z.B. festgestellt, dass die Korrelation (gemessen am
Korrelationskoeffizienten) zwischen den beiden Reihen dann am
gréften ist, wenn der Zeitindex t des Frihindikators um zwei Perio-
den vermindert wird, dann betrégt der mittlere Vorlauf des Indikators
zwei Perioden.

Das ifo Geschéftsklima ist das geometrische Mittel aus den Salden
der aktuellen Geschéftslagebeurteilung und der Geschéaftserwartun-
gen fur die nachsten sechs Monate.'” Aus theoretischen Griinden ist
zu erwarten, dass die Vorlaufeigenschaften der beiden originaren
Indikatoren Geschéftslage und Geschéftserwartungen bzw. das
daraus abgeleitete ifo Geschéftsklima gegeniiber der Konjunktur-
komponente (Trendabweichung) des Produktionsindex des Verarbei-
tenden Gewerbes®® jeweils unterschiedlich sind. Eine Korrelogramm-
analyse fiir den Zeitraum Januar 1991 bis November 2002 bestéatigt
diese Vermutung; so betragt der durchschnittliche Vorlauf der Ge-
schéaftserwartungen gegenuber der Trendabweichung der Produktion
sechs Monate, die Beurteilung der Geschaftslage ist koinzident und
das ifo Geschéftsklima schlieBlich hat einen Vorlauf von zwei Monaten
(vgl. Abb. 2).

In der Prognosepraxis wird naturgem&R nicht nur das ifo Ge-
schéftsklima (oder seine beiden Komponenten Geschéftslage bzw.
Geschaftserwartungen) zur Quantifizierung der Produktion im Verar-
beitenden Gewerbe genutzt. So ist zu erwarten, dass auch vergan-
gene Werte der Produktion Informationen enthalten, die prognostisch
nutzbar sind. Folgt man einem derartigen autoregressiven Ansatz zur
Abschéatzung der Konjunkturkomponente der Produktion, so ist zu
fragen, ob die drei Indikatoren Geschéaftslage, Geschéftserwartungen
und Geschéftsklima in statistisch signifikantem Ausmall zuséatzliche
Informationen enthalten, die Uber das hinausgehen, was durch die
verzdgerten Werte der Produktion bereits erklart wird.

Um dies zu testen, werden verschiedene Modelle zur Bestimmung
der Konjunkturkomponente der Produktion (P ) geschitzt. Konkret
wird ein univariater autoregressiver Ansatz benutzt, der um jeweils
einen der drei ifo Klimaindikatoren (und méglicherweise um dessen
eigene verzogerte Werte) erweitert wird. Das Akaike (1969, 1970)
Final-Prediction-Error-Kriterium (FPE-Kriterium) wird herangezogen,
um die geeignete Spezifikation fir die verzégerte abhéngige Variable
und den jeweiligen Klimaindikator auszuwahlen. Gleichung (6.1) zeigt
das Ergebnis fiir den Saldo der Geschaftslage (GL ) (Standardabwei-
chungen in Klammern):

ten Stitzzeitraums — keinen spéateren Korrek-
turen unterliegen. Im Durchschnitt zeigen sie
ein stabileres Verhalten tber die konjunkturel-
len Auf- und Abschwungsphasen hinweg, d.h.
saisonale und zuféllige Einflisse wirken sich
weniger stark aus als bei Indikatoren der amt-
lichen Statistik. Insbesondere in Urteilsreihen
aus dem ifo Konjunkturtest haben kurzfristige
nichtkonjunkturelle Schwankungen einen ge-
ringeren Anteil an der Gesamtstreuung als in
den meisten quantitativen Reihen (vgl. Lindl-
bauer 1995, S. 76). Zudem enthalten qualita-
tive Indikatoren in aller Regel keinen Trend;
sie zeigen also bis auf saisonale und Zufalls-
einfliisse die »reine« Konjunktur.

Nachteilig ist allerdings, dass der Vorlauf der
meisten Indikatoren bei einem Befragungs-
horizont von bis zu sechs Monaten relativ
kurz ist. Deshalb kdnnen qualitative (wie auch
quantitative) Indikatoren konjunkturelle Wen-
depunkte Uberhaupt nur dann signalisieren,
wenn diese nicht allzu weit entfernt sind. Pro-
bleme aus der zeitlich begrenzten Reichweite
ergeben sich inshesondere an unteren kon-
junkturellen Wendepunkten, also bei Pro-
gnosen des beginnenden konjunkturellen
Aufschwungs: Hier ist der Vorlauf zumeist
deutlich geringer als an oberen Wende-

17 Formal ergibt sich das ifo Geschéftsklima GK aus der
Beziehung

GK = J{GL +200{GE + 200} - 200,

wobei GL den Saldo aus den positiven und nega-
tiven Meldungen zur aktuellen Geschéftslage be-
zeichnet und GE den Saldo aus den positiven und ne-
gativen Meldungen zu den Geschéftsaussichten in
den néchsten sechs Monaten. Zur Vermeidung von
negativen Werten im Wurzelterm werden die beiden
Variablen GL und GE jeweils um die Konstante 200
erhoht.

Fir die Berechnung der Konjunkturkomponente wur-
de zun&chst die saison- und kalenderbereinigte Pro-
duktion im Verarbeitenden Gewerbe (in Logarithmen)
mit einem Hodrick-Prescott-Filter (A = 14 400) trend-
bereinigt. Die Trendabweichung wurde dann anhand
der Differenzen der logarithmierten saison- und kalen-
derbereinigten Reihe und der Trendreihe berechnet.

=
o
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Fortsetzung Kasten 6:

Abb. 2
ifo Geschaftsklima und Komponenten

Berechnungen des mittleren Vorlaufs in Monaten im Zeitraum Januar 1991 bis November 2002

8 Korrelationskoeffizient
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Indikator: Geschéftsklima aus dem ifo Konjunkturtest (saisonbereinigt).
Referenzreihe: Trendabweichung der Produktion.
6.1) P, = 0185 + 0,497 P, + 0197 P_, + 0,024 GL,

(0115) (0,084)  (0,082) (0.007) R?=0,674
Nach dem FPE-Kriterium ist der unverzégerte Wert der Geschaftslage

(GL, ) optimal. Gleichung (6.2) zeigt das Ergebnis fir den Saldo der Ge-
schéftserwartungen (GE ):

P, = 0,031 + 0,505 P, + 0,214 P_, + 0,032 GE,_,

©2) (0103) (.084)  (081)  (009)

R%=0,674

Nach dem FPE-Kriterium ist diesmal der um 4 Monate verzdgerte Wert
der Geschaftserwartungen (GE,_, ) optimal. Gleichung (6.3) zeigt schliel3-

lich das Ergebnis fir den Saldo des Geschéftsklimas (GK ):

P, = 0161 + 0,471 P_, + 0,214 R_, + 0,037 GK,,

(6.3) (©0108) (0.084)  (.080)  (0.009)

R? =0,686

Hier ist nach dem FPE-Kriterium der um 1 Monat verzégerte Wert des ifo
Geschaftsklimas optimal. Die Ergebnisse machen klar, dass gemall dem
FPE-Kriterium von Akaike in allen drei Féllen die Indikatoren aus dem ifo
Konjunkturtest in den univariaten autoregressiven Schéatzansatz zusatz-
lich einbezogen werden sollten, da sie offensichtlich Informationen ent-
halten, die in den verzdogerten Werten der abh&ngigen Variablen nicht
enthalten sind. Zudem gehen die Geschaftserwartungen — wie es nach
der Korrelogrammanalyse zu erwarten war — mit dem gréfiten Lag in die
Regressionsgleichung ein, wéhrend die Geschéftslage unverzdgert ent-

halten ist. SchlieBlich nimmt das Bestimmtheitsmal (RZ) — das gleich
dem Anteil der erklarten Varianz an der Gesamtvarianz der abhangigen
Variablenwerte ist — fur das ifo Geschéftsklima den hdochsten Wert an.
Offenbar ist der prognostische Gehalt der beiden Teilindikatoren Ge-
schéaftslage bzw. Geschaftserwartungen grofier, wenn sie in einem Ge-
samtindikator wie dem ifo Geschéftsklima zusammengefasst werden.

punkten, d.h. beim beginnenden Abschwung. Qualitative
Frihindikatoren, die fur Deutschland untere konjunkturelle
Wendepunkte vergleichsweise zuverldssig angekiindigt ha-
ben, sind die Exporterwartungen fur die ndchsten drei Mo-
nate, die Beurteilung der Fertigwarenlager und die Ge-
schéaftserwartungen fir die ndchsten sechs Monate. Gute
Frihindikatoren fir obere Wendepunkte sind die Urteile tiber
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den Auftragsbestand, das Fertigwarenlage-
rurteil und die Beurteilung der augenblick-
lichen Geschéftslage (alle genannten Indi-
katoren stammen aus dem ifo Konjunktur-
test) (vgl. Nerb 1995, S. 324).

Es ist wenig sinnvoll, fir verschiedene Lan-
der einheitliche Indikatoren bestimmen zu wol-
len. AuBerdem muss darauf hingewiesen wer-
den, dass auch aus Unternehmens- und Ver-
braucherbefragungen gewonnene Konjunk-
turindikatoren — trotz der im langfristigen
Durchschnitt oftmals gréReren Stabilitat —
kurzfristig sensibel reagieren kénnen. Einzel-
ne Monatsergebnisse kdnnen durch unsys-
tematische Zufallseinfliisse (u.a. saison-
unibliche Witterung, Streiks, wechselndes
Meldeverhalten der Befragungsteilnehmer,
besondere wirtschaftspolitische bzw. welt-
politische Ereignisse) nach oben oder nach
unten verzerrt sein. Besser abgesicherte Pro-
gnosen lassen sich deshalb erst nach Vorlie-
gen von mindestens zwei Monatsergebnis-
sen machen, was freilich einen entsprechen-
den Aktualitatsverlust bedeutet. SchlieBlich
kdénnen zum Prognosezeitpunkt verschiede-
ne (quantitative wie qualitative) Indikatoren
unterschiedliche Signale Gber den weiteren
Konjunkturverlauf geben. In derartigen Situ-
ationen bleibt es letztlich der persénlichen Er-
fahrung Uberlassen, welches aktuelle Gewicht
den einzelnen Indikatoren beigemessen wird,
sofern nicht durch geeignete Aggregation der
Einzelindikatoren ein Gesamtindikator vorliegt,
dessen Konjunktursignal eindeutiger ist.

Das iterativ-analytische Verfahren

Der iterativ-analytische Ansatz ist das um-
fassendste und flexibelste Prognoseverfah-
ren. Noch mehr als 6konometrische Struk-
turmodelle basiert dieser Ansatz auf detail-
lierten Annahmen (iber exogene Variable und
Politikparameter, die ihrerseits zumeist auf
vorgelagerten prognostischen Uberlegungen
beruhen, in manchen Fallen jedoch ledig-
lich Setzungen sind (Randbedingungen der
Prognose). Iterativ-analytische Schatzungen

sind damit immer »bedingte« Prognosen.1®

19 Welche Variable aus der eigentlichen Konjunkturprognose heraus erklart und
welche Variablen als Randbedingungen gesetzt werden, kann nicht defini-
torisch, sondern allein im Hinblick auf die jeweilige Problemstellung ent-
schieden werden. Die Aussagekraft einer Konjunkturprognose hangt davon
ab, inwieweit zentrale Variable durch die eigentliche Prognose erklért oder
lediglich in den Annahmen enthalten sind (vgl. Weichhardt 1982, S. 11).
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Zu den wichtigsten Annahmen, die bei der Prognose der
deutschen Konjunktur regelmaRig gemacht werden, zéh-
len die Entwicklung von Weltkonjunktur, Welthandel, Roh-
stoffpreisen und Wechselkursen. Hinzu kommen Annahmen
Uber den erwarteten Kurs der Geld-, Fiskal- und Lohnpoli-
tik. Hierzu gehdren konkret die voraussichtliche Hohe der
Leitzinsen sowie der kurz- und langfristigen Zinsen in der
Européischen Wahrungsunion und die absehbare Entwick-
lung von Tarifldhnen und Steuersétzen, Sozialbeitrdgen so-
wie staatlich administrierten Preisen. Diese Annahmen kén-
nen sich zum Teil auf bereits bekannte Tatsachen (z.B. be-
reits beschlossene Erh6hungen von Sozialabgaben oder in-
direkten Steuern, Lohnerhéhungen aus friheren Tarifrun-
den) stlitzen, Uberwiegend beruhen sie jedoch auf eigenen
prognostischen Uberlegungen.2° Zu den weiteren Randbe-
dingungen der Prognose, die normalerweise nicht explizit
ausgefuhrt werden, z&hlen EinflussgroRen wie das allgemeine
politische Umfeld, die meteorologischen Bedingungen oder
die Entwicklung an den internationalen Finanz- und Devi-
senmarkten. Radikale Anderungen dieser Faktoren (exoge-
ne Schocks) kénnen unkalkulierbare Strukturbriiche im Ver-
halten von Wirtschaftssubjekten und Wirtschaftspolitik be-
wirken. Deshalb wird in aller Regel von Konstanz bzw. von
Normalentwicklung ausgegangen, d.h. es wird die Abwe-
senheit von exogenen Schocks postuliert (Status-quo-
Hypothese).

Vor dem Beginn der eigentlichen Prognose wird beim iterativ-
analytischen Verfahren versucht, den Standort im Konjunk-
turzyklus zu bestimmen. Hierzu werden die neuesten amt-
lichen Daten und Befragungsergebnisse interpretiert und auf
die jeweils aktuellen Konjunkturkréfte hin analysiert
(Konjunkturdiagnose).2! Insbesondere wird gefragt, ob die je-
weiligen Faktoren im Prognosezeitraum fortbestehen, sich ver-
starken oder abschwéchen. Hinzu kommt die Suche nach
neuen Kraften, die sich endogen aus dem Zyklus heraus er-
geben oder von aullen auf die Wirtschaft einwirken kénnen.
Insbesondere werden die neuralgischen Punkte fur die jewei-
lige Prognose herausgearbeitet. Die Untersuchungs-
schwerpunkte wechseln dabei von Prognose zu Prognose.

20 Dabei ist insbesondere auf die innere Konsistenz der Annahmen zu ach-
ten: So muss eine Annahme tiber den Euro-Wechselkurs gegeniiber dem
US-Dollar u.a. harmonieren mit den Annahmen tber den Kurs der Geld-
politik in den USA und in der Européischen Wahrungsunion. Auch sind
die jeweiligen Staats- und Leistungsbilanzdefizite zu beriicksichtigen.

21 Hierzu ein Beispiel: So muss am aktuellen Randm gepriift werden, ob ei-
ne signifikante Erhdhung der Vorratsinvestitionen, die sich in den jingsten
VGR-Ergebnissen finden mag, ein Indiz fur eine konjunkturelle Besse-
rung ist (wenn z.B. die Unternehmen in Erwartung steigender Umsétze
ihre Rohstofflager aufstocken) oder aber fiir eine Verschlechterung (wenn
aufgrund sinkender Umsétze die Fertigwarenlager ansteigen, so dass ei-
ne Einschrénkung der Produktion zu erwarten ist) oder ob sich dahinter
lediglich ein statistisches Messproblem verbirgt. Letzteres wéare dann
der Fall, wenn z.B. das Statistische Bundesamt aufgelaufene Differenzen
zwischen der Entstehungs- und Verwendungsseite des BIP bei der ers-
ten vorlaufigen Schatzung mangels naherer Information der Lagerverén-
derung zuordnet und sie erst spater bei mehr Information als Konsum,
Investition oder Export verbucht.

An die Analyse der aktuellen Konjunkturkrafte schlieft sich
die eigentliche Prognosearbeit an. Abweichend vom Pro-
cedere in 6konometrischen Strukturmodellen werden beim
iterativ-analytischen Verfahren die volkswirtschaftlichen Kern-
gréfRen nicht simultan bestimmt, sondern zunachst unab-
héngig voneinander geschatzt. Bei diesem ersten Progno-
seschritt kénnen sowohl indikatorgestitzte als auch 6ko-
nometrische Verfahren fiir die Einzelschatzungen der BIP-
Komponenten, des Arbeitsmarkts und des Staatskontos zur
Anwendung gelangen. Hinzu kommen nichtformalisierte, auf
der personlichen Kenntnis des gegenwartigen und des ver-
gangenen Wirtschaftsgeschehens beruhende Ansétze (in-
tuitive Prognoseverfahren). Sie basieren auf dem theoreti-
schen Wissen und auf der Erfahrung des Prognostikers, ins-
besondere auf der Kenntnis der durchschnittlichen Streu-
ung der zu prognostizierenden Variablen in der Vergangen-
heit sowie der singuldren Anpassungsreaktionen bei exo-
genen historischen Schocks. Des Weiteren werden Analo-
gien aus friheren vergleichbaren Konjunkturphasen heran-
gezogen (stilized facts), hinzu kommen Trendextrapolatio-
nen von Einzelvariablen und autoregressive Ansétze. Schliel3-
lich gibt es institutionell pradeterminierte Schétzansétze. Die-
se werden u.a. bei der Prognose der staatlich geleisteten
Transfers an die privaten Haushalte (Geldleistungen der So-
zialversicherung, Geldleistungen fiir die Kindererziehung,
Sozialhilfe usw.) verwendet oder bei der Prognose der Ar-
beitseinkommen (z.B. tarifvertraglich vereinbarte Lohner-
héhungen oder spezielle Arbeitszeitregelungen in einzelnen
Wirtschaftsbereichen).

In einem zweiten Schritt werden die Einzelschatzungen der
BIP-Komponenten mit Hilfe des Kontensystems der Volks-
wirtschaftlichen Gesamtrechnungen zusammengefugt. In ei-
nem mehrstufigen (iterativen) Prozess werden die Teilprog-
nosen des BIP, des Arbeitsmarkts und des Staatskontos auf
ihre 6konomische Konsistenz geprift und solange gedndert
(»rundgerechnet), bis sich ein widerspruchsfreies Bild ergibt,
dem die gréite subjektive Wahrscheinlichkeit beigemessen
wird. Bei der Uberpriifung macht man sich vor allem die sal-
denmechanischen Zusammenhénge der VGR zunutze. Zur
Absicherung und Uberpriifung der iterativ-analytischen Pro-
gnoseergebnisse kénnen zusatzlich auch ékonometrische
Strukturmodelle verwendet werden. Weicht eine analytische
Prognose - bei gleich gesetzten exogenen Variablen und
Politikparametern — gravierend vom Modellergebnis ab, so
kann dies auf Prognosefehler hindeuten. Strukturmodelle sind
damit ein wichtiges Instrument zur Konsistenzprufung von ite-
rativ-analytischen Schatzergebnissen. Letztere kénnen — vi-
ce versa — natiirlich auch zur Uberpriifung der Spezifikation
eines Strukturmodells herangezogen werden.

Der besondere Vorteil des iterativ-analytischen Verfahrens
besteht darin, dass das gesamte verfligbare qualitative wie
quantitative Datenmaterial verwendet werden kann. Neue
Informationen am aktuellen Rand lassen sich jederzeit mu-
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helos einbauen. Es gibt keine Begrenzung der Variablenzahl.
Aufgrund der Mehrstufigkeit des Verfahrens kdnnen die Teil-
prognosen von Bereichsspezialisten erstellt werden, die auf
ihrem jeweiligen Arbeitsgebiet Uber ein groRes Detailwissen
verfiigen. Der Schatzansatz bietet eine besondere Flexibi-
litat, sich auf die jeweils wichtigsten neuralgischen Punkte
der Konjunktur am aktuellen Rand und im eigentlichen Pro-
gnosezeitraum zu konzentrieren. Besondere Vorteile erge-
ben sich auch bei der Beruicksichtigung von Statistikman-
geln oder bei der Einbeziehung von wirtschaftlichen Sonder-
ereignissen (exogene Schocks, Vorzieh- und Nachholeffek-
te, GroRprojekte). Wie die Erfahrungen mit den Prognosen
fur die deutsche Wirtschaft nach der Wiedervereinigung zei-
gen, kdnnen selbst Transformationsprozesse, die ja von gro-
Ren Strukturbriichen gekennzeichnet sind, in gewissen Gren-
zen bertcksichtigt werden. SchlieBlich kénnen fir iterativ-
analytische Teilprognosen (insbesondere fiir die Verwen-
dungskomponenten des realen BIP) bei Bedarf auch spe-
zielle 6konometrische Schéatzgleichungen, zeitreihenanaly-
tische Verfahren oder Indikatoransétze herangezogen wer-
den, was eine Briicke zu den anderen Prognosemethoden
schlagt. Nachteilig ist allerdings, dass die Komplexitat des
Verfahrens die Konsistenz der einzelnen Teilschatzungen ge-
fahrden kann. AuBerdem sind iterativ-analytische Progno-
sen aufgrund des angewandten Methodenpluralismus inter-
subjektiv immer nur begrenzt nachvollziehbar.

Die ifo Konjunkturprognose

Die Uibliche ifo Konjunkturprognose fiir Deutschland hat ei-
nen Prognosehorizont von bis zu zwei Jahren und basiert
auf dem iterativ-analytischen Verfahren, in das 6konometri-
sche Schatzungen einzelner BIP-Komponenten integriert
sind. Fur die wichtige Analyse und Diagnose der konjunk-
turellen Situation am aktuellen Rand, die naturgemaR die
Ausgangsbasis fiir die Konjunktur im Prognosezeitraum bil-
det und auf die im ifo Institut besonderes Augenmerk ge-
legt wird, werden in der Regel VAR gestutzte Indikatoran-
satze herangezogen. Diese basieren primar auf eigenen Be-
fragungsergebnissen und Monatsdaten der Bundesstatis-
tik (vgl. Ubersicht). Fiir erganzende Kontrollrechnungen und
Politiksimulationen wird derzeit ein internationales 6kono-
metrisches Strukturmodell verwendet, das die wichtigsten
westlichen Industrieldénder abbildet und tber die AuRen-
handelsverflechtungen miteinander verkniipft (Oxford Eco-
nomic Forecasting-Modell). Mit dem Modell werden vor-
rangig auch die Auswirkungen von internationalen Ereig-
nissen auf die Entwicklung der Weltwirtschaft und der deut-
schen Wirtschaft abgegriffen, wobei selbstverstandlich auch
die Ergebnisse des ifo World Economic Survey (WES) Be-
riicksichtigung finden.

In der Rechenpraxis wird vom ifo Institut eine Vielzahl von Va-
riablen der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungen und an-
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derer amtlicher Statistiken (z.B. Spezialhandelsstatistik, Ver-
braucherpreisstatistik, Arbeitsmarkt- und Tariflohnstatistik,
Abrechnungsergebnisse der Sozialversicherungstrager usw.)
vorausgeschatzt. Die Teilprognosen, die bis auf das Staats-
konto auf vierteljahrlicher, oftmals sogar auf monatlicher Ba-
sis erstellt werden, werden mit Hilfe des Tabellensystems der
VGR zusammengefasst und fir die Veréffentlichung auf Halb-
jahres- bzw. Jahreswerte umgerechnet. Besonders wichti-
ge Kennzahlen werden fiir West- und Ostdeutschland ge-
trennt prognostiziert; die Werte fiir Gesamtdeutschland er-
geben sich in derartigen Féllen nachrichtlich.

Das reale Bruttoinlandsprodukt wird zundchst getrennt aus
den einzelnen Komponenten der Entstehungs- und Ver-
wendungsseite geschatzt. Die Entstehungsseite des BIP
folgt aus der prognostizierten Entwicklung der amtlichen Pro-
duktionsindizes (aus den Bereichen Bergbau, Energie, Ver-
arbeitendes Gewerbe und Bau) bzw. den produzierten Men-
gen landwirtschaftlicher Guter, aus den voraussichtlichen
Umsétzen von Grof3- und Einzelhandel sowie aus der er-
warteten Produktion im Dienstleistungssektor und beim Staat
(unter Einrechnung der Wertschépfung der privaten Haus-
halte und Organisationen ohne Erwerbszweck). Die Pro-
duktion in den beiden letztgenannten Sektoren wird global
Uber die voraussichtliche Entwicklung der Arbeitsprodukti-
vitat und der Zahl der Beschaftigten quantifiziert. Die Ver-
wendungsseite des BIP wird disaggregiert geschétzt tiber
eine Prognose der Inlandsnachfrage (Konsum, Anlagein-
vestitionen und Vorratsverdnderungen) und des AuRenbei-
trags. Die Prognose der Anlageinvestitionen erfolgt wiede-
rum getrennt nach Ausriistungsinvestitionen, sonstigen An-
lagen, gewerblichem und o6ffentlichem Bau sowie Woh-
nungsbau. Der AufRenhandel wird Uber eine Schatzung der
Waren- und Dienstleistungsstréome zwischen In- und Aus-
land erfasst, wobei fallweise auch eine disaggregierte Quan-
tifizierung des Warenhandels nach Landern und Lander-
gruppen vorgenommen wird. Die Verteilungsseite des Brut-
tonationaleinkommens ergibt sich aus der Abschétzung der
Lohn- und Gehaltsentwicklung (die wiederum von der er-
warteten — bzw. in Teilbereichen bereits bekannten — Anhe-
bung der Tarifverdienste und der Zahl der beschéftigten In-
l&ander abhangt) und der Unternehmens- und Vermdgens-
einkommen. Letztere ergeben sich aus der Saldenmecha-
nik der VGR residual, wobei neben dem nominalen BIP und
den Arbeitnehmerentgelten (Bruttoldhne und -gehélter zu-
zliglich Sozialbeitrdge der Arbeitgeber) der Saldo der Pri-
mareinkommen aus der ibrigen Welt, die Abschreibungen,
die den wertbedingten Verschlei der Produktion messen,
und die Produktions- und Importabgaben abziiglich der Sub-
ventionen geschétzt werden.

Zusétzlich wird das Staatsbudget quantifiziert, das einmal
vom nominalen Staatskonsum abhangt, d.h. von der Wert-
schépfung der staatlich Bediensteten und von den Guter-
kaufen der Gebietskdrperschaften und der Sozialversiche-
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Ubersicht

Ausgewahlte Indikatoren fur die ifo Kurzfristprognose

Volkswirtschaftliche Endnachfrage

Volkswirtschaftliches Angebot, Arbeitsmarkt und Preise

ifo Indikatoren’

Andere Indikatoren

ifo Indikatoren'

Andere Indikatoren

Privater Konsum

in der Verbrauchs- und
Gebrauchsglterindustrie
- Geschéftslage

- Geschéftserwartungen

Im Einzelhandel ;
- Geschaftslage !
- Geschaftserwartungen '
- Lagerbeurteilung ‘
- Umsatzentwicklung I

Ausriistungsinvestitionen

In der Industrie

- Geschaftslage

- Geschaftserwartungen !

- Beurteilung der Auftrags-
bestande

- Kapazitatsauslastung

ifo Investitionstest

Bauinvestitionen

Im Bauhauptgewerbe

- Gerdteauslastung

- Auftragsbestand

- Geschiftslage

- Geschaftserwartungen

ifo Architektenumfrage

Vorratsverdanderungen

Beurteilung der Fertigwaren-
bestande

Exporte i

In der Industrie
- Exporterwartungen
- Wettbewerbspaosition
auf den Auslandsmdérkten

ifo World Economic Survey
(WES)

Einzelhandelsumsatze
Reiseausgaben im Ausland
Kfz-Zulassungen

Indikatorensystem Konsum-
und Sparklima (GfK)

Auftragseingang aus dem
Inland bei den Investitions-
giiterherstellern

Inlandsumsatz der Investitions-
guterherstelier

Auftragseingang im Maschinen-
bau (VDMA)

Einfuhr von Investitionsgtitern

Auftragseingang im Bauhaupt-
gewerbe

Baugenehmigungen
Hypothekenzusagen

Wohnungsbauliberhang

Importquote

Auftragseingang aus dem
Ausland

Warenausfuhr (Spezialhandel)

Dienstleistungsausfuhr (Zah-
lungsbilanzstatistik)

Auslandsproduktion

Inldndische Produktion

Auftragseingang in der industrie
Auftragsbestand

- in der Industrie

- im Bauhauptgewerbe

Produktion in der Industrie
Bautatigkeit

Produktionsplane in der Industrie
Erwartete Bautatigkeit

Kapazitatsauslastung
- in der Industrie
- im Bauhauptgewerbe

Umsatzentwicklung im Handel

ifo Konjunkturtest flir DV-Dienst-
leistungen

- Geschaftslage

- Geschaftserwartungen

Importe

Arbeitsmarkt

Produktionsbehinderung
durch Arbeitskraftemangel
- in der Industrie

- im Bauhauptgewerbe

Beschaftigtenerwartungen
- in der Industrie

- im Bauhauptgewerbe

- im GroRhandel

- im Einzelhande!

Preise

Preiserwartungen

- in der Industrie

- im Bauhauptgewerbe
- im GroRhandel

- im Einzelhandel

Produktion im Produzierenden
Gewerbe

Produktion in der Land-
wirtschaft

Umsétze im Gastgewerbe

Umsdtze im Grohandel

Wareneinfuhr (Speziathandel)

Dienstleistungseinfuhr
(Zahlungsbilanzstatistik)

Beschaftigte
- im Produzierenden Gewerbe
- in anderen Sektoren

Beschaftigte in Arbeitsmarkt-
forderungsmaBnahmen

Arbeitslose

Offene Stellen
Vermittiungen

Kurzarbeiter

Rohstoffpreise
Preise im Auftenhandel

Erzeugerpreise im Inland
Baupreise

Lebenshaltungspreise

1) Aus dem ifo Konjunkturtest, sofern nicht anders vermerkt.

Quelle: ifo Institut.
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rung. AuRerdem sind die zukunftigen Einnahmen an direk-
ten und indirekten Steuern sowie die Transferzahlungen des
Staates detailliert abzugreifen. Schlieflich wird die voraus-
sichtliche Arbeitsmarktentwicklung in Abstimmung mit der
erwarteten Konjunktur in den wichtigsten Wirtschaftssek-
toren prognostiziert. Die Gesamtzahl der Beschéftigten hangt
ab von der Entwicklung des realen BIP und der erwarteten
Veranderung der Arbeitsproduktivitét, die Zahl der Arbeits-
losen folgt aus der Differenz von Arbeitsangebot und der
Zahl der Erwerbstéatigen (abhéngig Beschéftigte und Selb-
standige). Insbesondere gilt es den zum Prognosezeitpunkt
bereits bekannten arbeitsmarktpolitischen MalRnahmen
Rechnung zu tragen, die erfahrungsgeman in nicht uner-
heblichem MaRe auf die Arbeitsmarktentwicklung einwirken
kdnnen. Zusatzlich ist die Verdnderung der Stillen Reserve
abzuschétzen.

Die Schatzung der Verwendungsseite des BIP erfolgt in je-
weiligen und konstanten Preisen; die Entstehungsseite wird
dagegen nur real prognostiziert. Die Verteilung des Brutto-
nationaleinkommens, die sich zum Teil residual ergibt, wird
aufgrund des fehlenden Mengengerusts lediglich in laufen-
den Preisen ausgewiesen. Die Uberpriifung der Prognose
auf 6konomische Konsistenz erfolgt in mehreren Schritten:
Die Produktionsschatzungen, wie sie sich aus dem VGR-
Rahmen ergeben, werden in der Regel durch spezifische
Branchenprognosen (wichtige Industriesparten und Handel)
abgeglichen, deren Bausteine nicht zuletzt wieder aus ifo
Konjunkturumfragen genommen werden. Der iterativ-ana-
lytischen Top-Down-Prognose wird also eine sektorale Bot-
tom-up-Prognose gegenubergestellt. Eine zweite Kontrolle
der Entstehungsseite erfolgt dadurch, dass die Teilergeb-
nisse fur einzelne Wirtschaftsbereiche mit den Prognosen
fur verwandte Nachfragekategorien abgestimmt werden (so
Einzelhandel mit privatem Konsum oder Bauproduktion mit
Bauinvestitionen). Die Prognose des realen privaten Kon-
sums wird insbesondere Uberprift durch einen Abgleich
mit den verfugbaren Einkommen (Bruttoldhne und -gehal-
ter nach Abzug von Lohnsteuer und Sozialversicherungs-
beitragen der Arbeitnehmer, Saldo der ibertragenen Ein-
kommen und verteilte Betriebsuberschiisse und Selbstan-
digeneinkommen einschlief3lich der Vermégenseinkommen)
unter Beruicksichtigung der Sparquote (Ersparnis in % des
verfiigbaren Einkommens einschliefflich der Zunahme be-
trieblicher Versorgungsanspriiche) und der Verbraucher-
preisentwicklung. Die Prognose der Waren- und Dienstleis-
tungsimporte wird anhand der Importelastizitat Uberpruft,
die sich implizit aus der BIP-Prognose ergibt. Auch ein Kon-
sistenzcheck der Schatzungen von Einkommensverwen-
dung und -verteilung wird gemacht, indem z.B. die Ent-
wicklung der Ausrustungsinvestitionen mit der erwarteten
Verénderung der Gewinne verglichen wird. In einem mehr-
stufigen Prozess werden die einzelnen Teilprognosen auf
Konsistenz solange gepriift und immer wieder geandert, bis
sich ein 6konomisch widerspruchsfreies Bild ergibt. In der
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letzten Iterationsrunde werden Feinabstimmungen primér
nur noch bei den Vorratsinvestitionen und den Unterneh-
mens- und Vermdgenseinkommen vorgenommen, weil die-
se Aggregate selbst ex-post von der amtlichen Statistik le-
diglich mit groReren Schatzungenauigkeiten ermittelt wer-
den kdnnen.

Summa Summarum

Letztlich basieren alle vorgestellten Prognosemethoden auf
der systematischen, theoriegestiitzten Fortschreibung der
durchschnittlichen Entwicklung der Vergangenheit in die Zu-
kunft. Der Schatzfehler wird dann minimal sein, wenn das
vorhandene Wissen des Prognostikers tiber die Gegenwart
(Diagnose der gegenwartigen konjunkturellen Situation) még-
lichst umfassend ist, die im Schétzzeitraum geltenden Rah-
menbedingungen hinreichend gut getroffen werden (was die
Abwesenheit von Strukturbriichen oder internationalen Kri-
sen beinhaltet) und die zugrunde gelegten wirtschaftstheo-
retischen Paradigma angemessen sind. Letzterer Punkt ver-
dient besondere Aufmerksamkeit: Anders als in vielen Na-
turwissenschaften besteht in den Wirtschaftswissenscharf-
ten nahezu keine Mdglichkeit, Erkenntnisse Uber den Zu-
sammenhang zwischen erklarenden und zu erklarenden Va-
riablen in kontrollierten Experimenten zu gewinnen. Volks-
wirtschaftliche Theorien sind daher lediglich orts- und zeit-
gebundene Quasi-Gesetze. Sie gelten umso gesicherter, je
mehr Widerlegungsversuche sie tiberstanden haben. Gleich-
wohl bleibt aber immer eine mehr oder weniger ausgepragte
Unsicherheit Uber die Glltigkeit der fur die Prognose her-
angezogenen GesetzmaRigkeiten bestehen.

Konjunkturprognosen lassen sich damit als theoriegestiitz-
te »Wenn-Dann«-Aussagen auffassen, denen im Zeitpunkt
der Erstellung die groBte subjektive Eintrittswahrscheinlich-
keit zugebiligt wird.22 Andern sich wichtige Rahmendaten,
so sind Prognoserevisionen und auch Prognosefehler ge-
radezu zwangslaufig. Fur Konjunkturprognosen besteht das
Dilemma oftmals darin, dass in wirtschaftlich turbulenten
Zeiten, in denen die Nachfrage nach Prognosen naturge-
maf besonders groB ist, die Produktionsbedingungen fur
wissenschaftliche Prognosen besonders schlecht sind (vgl.
Borchardt 1979, S. 8).

Nicht von der Hand zu weisen ist dabei die Gefahr, dass Pro-
gnosen nach ihrer Veroéffentlichung durch entsprechende
Reaktionen seitens der Marktakteure oder der Wirtschafts-
politik Verstarkungs- oder Abschwéchungseffekte (»Feed-
back-Effekte«) bis hin zur Selbstzerstérung bzw. Selbster-

22 Der deutsche Sachverstandigenrat zur Begutachtung der gesamtwirt-
schaftlichen Entwicklung (SVR) stellt hierzu fest: Die Prognose »ist eine
Projektion, der wir zwar eine groRere Wahrscheinlichkeit beimessen als al-
len anderen, aber sie braucht noch nicht einmal eine hohe Wahrschein-
lichkeit zu besitzen.« SVR, Jahresgutachten 1964/65, TZ 217.
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fullung hervorrufen. So kann im Falle einer Rezessions-
prognose eine Tendenz zur Selbstverstarkung der konjunk-
turellen Prozesse dann ausgeldst werden, wenn sich Inves-
toren und Verbraucher nach der Verdéffentlichung der Pro-
gnose in ihren Entscheidungen besonders zurlickhalten.
Wird umgekehrt ein prognostizierter Konjunkturabschwung
durch das Gegensteuern der Wirtschaftspolitik rechtzeitig
abgewendet, so wirde dadurch die urspungliche Ein-
schatzung der Konjunktur zunichte gemacht (vgl. Oppen-
lander 2000, S. 429 ff.; Weichhardt 1982, S. 19 ff.) Not-
wendig fiir das Auftreten derartiger Feedback-Effekte ist,
dass eine hinreichend groRRe Zahl von Marktakteuren die je-
weiligen Prognosen kennt und ihnen Glauben schenkt. An-
gesichts der modernen Informationsgesellschaft kdnnten
derartige Wirkungsmechanismen heute sogar haufiger als
friher auftreten. Freilich sind Feedback-Prozesse angesichts
der Lange von Entscheidungs- und Wirkungsverzégerun-
gen umso weniger wahrscheinlich, je kiirzer der Prognose-
zeitraum ist. Das Beharrungsvermdgen der Verhaltenswei-
sen von Wirtschaftssubjekten diirfte zudem auch heute noch
betrachtlich grof sein. Gleichwohl: Da Riickkoppelungs-
Effekte niemals ausgeschlossen werden kdnnen, kommt
dem Prognostiker eine besonders grof3e Verantwortung zu.

Bei der Interpretation von quantitativen Prognosen sollte
stets im Auge behalten werden, dass die Verdffentlichung
exakter Zahlen allein aus Griinden der Rechengenauigkeit
und der arithmetischen Nachvollziehbarkeit erfolgt. Denn die
zukunftige wirtschaftliche Entwicklung lasst sich aufgrund
der vielféltigen Rahmenbedingungen und des standigen
Wandels, dem menschliches Verhalten unterliegt, nicht exakt
ermitteln. Im Vergleich von prognostizierten Zahlen mit den
verdffentlichten amtlichen Ist-Zahlen darf zudem nicht tiber-
sehen werden, dass sich die statistisch bekannte Aus-
gangslage zum Zeitpunkt einer Prognose in aller Regel an-
ders darstellt, als sie spéter — oftmals nach deutlichen Kor-
rekturen des amtlichen Datenmaterials — erscheint.

Schlief3lich sind Konjunkturprognosen — trotz aller Verfeine-
rungen und Weiterentwicklungen der Schéatzverfahren —in
den letzten beiden Jahrzehnten nicht leichter geworden. In
besonderem MaRe schlagt hier die Internationalisierung der
Wirtschaft und die Globalisierung der Markte mit ihren viel-
faltigen Ruckwirkungen zu Buche. AuRerdem gilt es dem
Regimewechsel der Wirtschaftspolitik — Abkehr von nach-
frageorientierten MaBnahmen, Hinwendung zu angebots-
politischen MalRnahmen — Rechnung zu tragen. Der kon-
junkturelle Primarimpuls staatlicher Ausgabenprogramme ist
vergleichsweise leicht abzugreifen. Angebotspolitik zielt da-
gegen in ihrer kurzfristigen Wirkungsrichtung auf die Erwar-
tungsbildung der Marktakteure ab, die naturgemaf schwer
zu prognostizieren ist. Hier kommt den monatlichen Kon-
junkturumfragen besondere Bedeutung zu, da sie friihzei-
tig Uber Erwartungsénderungen der Marktteilnehmer Aus-
kunft geben kdnnen.
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Entwicklung der Einzelhandelspreise und der
Lebenshaltungskosten seit Einfuhrung des Euro

Die Entwicklung des Index der Einzel-
handelspreise und der Preisindizes fir die
Lebenshaltung, gemessen durch das Sta-
tistische Bundesamt?, zeigt die Preisver-
anderungen flr ausgewahlte Giter und
Dienstleistungen seit Beginn 2002 zum
einen auf der Stufe des institutionellen Ein-
zelhandels und zum anderen auf der Stu-
fe des privaten Verbrauchs. Die Bezugs-
groRe fur die Indizes ist die Summe der
Umsétze im Einzelhandel bzw. die Sum-
me der Ausgaben fiir den privaten Ver-
brauch im Basisjahr (1995), wie sie durch
die amtliche Statistik nachgewiesen wird.
Die Indizes werden als gewogener Durch-
schnitt aus den Preisveranderungszahlen
(Durchschnittsmesszahlen) fur eine re-
prasentative Auswahl von Gitern und
Dienstleistungen im Einzelhandel bzw. in
der Lebenshaltung (Warenkorb?) gebildet.
Als Wagungszahlen fiir die Gewichtung
der einzelnen Guter und Dienstleistungen
im Warenkorb dienen die Umsétze der
Unternehmen des Einzelhandels bzw. die
Ausgaben der privaten Haushalte fiir die-
jenigen Guter und Dienstleistungen im Ba-
sisjahr, fiir die Einzelpreisreihen als repra-
sentativ angesehen werden. Die monat-
lich ermittelten Wettbewerbspreise sind
im Allgemeinen effektive Endverbrau-
cherpreise einschliellich Mehrwertsteuer,
Verbrauchssteuern und anderer gesetz-
licher Abgaben.

1 Vgl. Statistisches Bundesamt, Preisindizes fir die
Lebenshaltung 2002 und 2001, Fachserie 17/Rei-
he 7.

2 Jeweils zum Basisjahr, zuletzt 1995, Uberarbeitet
das Statistische Bundesamt den Warenkorb hin-
sichtlich seiner Zusammensetzung und seiner Ge-
wichtung. Ab dem kommenden Jahr gilt 2000 als
Basisjahr.
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Mit einem Anteil von fast zwei Dritteln ha-
ben die jeweiligen Umsétze mit Waren ver-
schiedener Art (mit Schwerpunkt auf dem
Sortimentseinzelhandel mit Nahrungs-
und Genussmitteln) sowie die Umsatze im
Sonstigen Facheinzelhandel (mit Schwer-
punkt auf den Gebrauchsgiitern) bei der
Wagung das grote Gewicht. Bei der Wa-
gung der Strukturanteile der Ausgaben flr
die Lebenshaltung nach Verwendungs-
zwecken spielen neben den Ausgaben
der Konsumenten im Einzelhandel fur die
verschiedenen Warengruppen vor allem
die Ausgaben fiir Wohnungszwecke, Ver-
kehr und Freizeit sowie Daseinsvorsorge
eine wichtige Rolle. Insgesamt nimmt die
Gruppe der einzelhandelsrelevanten Gi-
ter ungefahr ein Drittel der Strukturantei-
le fUr die Lebenshaltung ein.

Geringflgige Veranderung der
Einzelhandelspreise

Tabelle 1 gibt einen Uberblick tber den
Index bzw. die Veranderung der Einzel-
handelspreise nach Wirtschaftszweigen.
Auf die Jahresdurchschnittswerte der In-
dizes 2001 und 2002 bezogen zeigt sich
sowohl bei den ausgewahlten Waren-
gruppen als auch im Gesamtindex3 2002

3 Der Gesamtindex der Einzelhandelspreise nach
Wirtschaftszweigen umfasst: Einzelhandel mit Wa-
ren verschiedener Art; Facheinzelhandel mit Nah-
rungsmitteln, Getranken und Tabakwaren; Apo-
theken, Facheinzelhandel mit medizinischen, or-
thopéadischen und kosmetischen Artikeln; Sonsti-
ger Facheinzelhandel; Einzelhandel (nicht in Ver-
kaufsraumen); Einzelhandel mit Kraftwagen; Ein-
zelhandel mit Kraftwagenteilen und Zubehér; Ein-
zelhandel mit Kraftradern, Teilen und Zubehér; Tank-
stellen.



Daten und Prognosen

Tab. 1
Index/(Veranderung?®) der Einzelhandelspreise nach Wirtschaftszweigen
(1995 = 100)
) Einzelhandel mit Waren Facheinzelhandel mit Sonstiger Facheinzel-
Indexentwicklung Insgesamt verschiedener Art? Nahrungsmitteln, handel®
1 000 Getrénken,
(Jahresindex) 330,33 Tabakwaren
Jahr/Monat (Indexanteil) 37,15 306,74
(Indexanteil) (Indexanteil)
20019 104,6 (1,6) 104,1 (2,8) 107,9 (3.8 102,2 0,7)
20029 105,3 0,7) 105,1 (1,0) 109,7 1,7 102,9 0,7)
Dezember 2001 | 104,8 1,3 104,7 3,1 108,1 (3.3 102,8 0,9
Januar 2002 105,3 (1,8) 105,9 (3.6) 110,5 (4,6) 103,0 1,2
Februar 2002 105,4 (1,6) 105,7 (3,0) 110,3 (3,8) 103,0 1,2)
Marz 2002 | 105,6 (1,5) 105,7 2,4) 110,1 2.9 103,2 1,2)
April 2002 | 105,7 1,2) 105,7 (1,6) 110,2 (2,0 103,1 (1,0)
Dezember 2002 105,0 (0,2) 104,5 (-0,2) 109,2 (1,0) 102,8 (0,0)
3 Veranderung gegeniiber dem entsprechenden Vorjahresergebnis in Prozent. - ® Schwerpunkt Sortimentseinzelhandel mit Food and Non-
Food-Artikeln. - © Einzelhandel mit Gebrauchsgiitern. - ¢ Jahresdurchschnittszahlen.

Quelle: Preisindizes fir die Lebenshaltung (Eilbericht), Statistisches Bundesamt, Fachserie 17/Reihe 7, Dezember 2002.

im Vergleich zum Vorjahr eine nur leichte Steigerung um
0,7%. Die monatlichen Preisverdnderungen in Prozent wei-
sen im Jahresverlauf 2002 fiir die verschiedenen Monate auf
deutlich niedrigere Preissteigerungen im Vergleich zu 2001
hin; lediglich im Sonstigen Facheinzelhandel blieb der Preis-
anstieg gleich, jedoch auf niedrigem Niveau.

Im Rahmen des im Jahresverlauf 2002 in der Offentlichkeit
vieldiskutierten »Teuro«-Effekts interessiert zunéchst die mo-
natliche Preisentwicklung von Dezember 2001 auf Januar
2002. In der Tat zeigte sich im Januar 2002 und im Vergleich
zu den folgenden monatlichen Jahresdurchschnittswerten
2002, gegeniiber dem jeweiligen entsprechenden Vorjahres-
ergebnis, relativ hohe Preiszunahmen; allerdings spielten auch
schon in den vorherigen Monaten vorgezogene Preiserho-
hungen wie beispielsweise im Segment der Spirituosen eine
gewisse Rolle. Im Verlauf der darauf folgenden Monate, ab
April 2002 und danach noch deutlicher, flachte sich der Preis-
auftrieb allerdings spurbar und durchgehend ab. Im Dezem-
ber 2002 war im Vergleich zum Vorjahresmonat im gesamten
Einzelhandel nach dem Preisindex fir den Einzelhandel ins-
gesamt nur noch ein relativ geringer Preisanstieg (0,2%) zu
beobachten. Der Einzelhandel mit Waren verschiedener Art
(Sortimentseinzelhandel mit Nahrungs- und Genussmitteln),
der auch die Discounter umfasst, verzeichnete im Dezember
2002 sogar einen geringfiigigen Preisriickgang um 0,2%, und
beim Einzelhandel mit Gebrauchsgitern war in diesem Mo-
nat mit 0,0% kein Preisanstieg festzustellen (vgl. Tab. 1).

Veranderung der Lebenshaltungskosten

Ahnlich dem Riickgang der Einzelhandelspreise sind auch
die Lebenshaltungskosten in 2002 verglichen mit dem Vor-

jahr langsamer angestiegen, wenngleich im Verhéltnis zum
Einzelhandelspreisindex auf wesentlich hdherem Niveau (vgl.
Tab. 2). Der Gesamtindex# der Lebenshaltungskosten nahm
2002 mit 1,3% gegenuber 2001 (2,5%) deutlich weniger
stark zu. Im Jahresvergleich 2002 zu 2001 sind bei Nah-
rungsmitteln und alkoholfreien Getrdnken die durch-
schnittlichen Preissteigerungsraten mit 0,9% gegenuber
4,5% erheblich niedriger ausgefallen; bei Gebrauchsgutern
wie Bekleidung und Schuhen sowie Einrichtungsgegen-
standen fir den Haushalt zeigten sie mit Anstiegen um 0,7
bzw. 1% eine gleichbleibende, also sehr verhaltene Ent-
wicklung. Auch die Ausgaben fiir Wohnungszwecke stie-
gen 2002 mit durchschnittlich 0,7% im Vergleich zum Vor-
jahr (3,0%) deutlich langsamer an. Bei den Beherbergungs-
und Gaststattendienstleistungen war 2002 mit 3,6% im Ver-
gleich zum Vorjahr (1,7%) allerdings eine merkliche bzw.
Uberdurchschnittlich hohe Preissteigerung festzustellen. Die
Ausgaben flr Verkehr wiesen 2002 bei sehr unruhigem mo-
natlichen Verlauf insgesamt zwar eine riicklaufige Preis-
steigerungsrate von 3,2 auf 1,9% aus, zuletzt im Dezem-
ber 2002 stiegen sie jedoch wieder um 3,4% kréftig an
(vgl. Tab. 2).

Etwa entsprechend der Entwicklung bei den Einzelhan-
delspreisen zeigten sich in der Lebenshaltung im Januar
2002 und im Vergleich der monatlichen Jahresdurch-

4 Der Gesamtindex firr die Lebenshaltung aller privaten Haushalte enthélt fol-
gende Verwendungszwecke: Nahrungsmittel und alkoholfreie Getrénke;
Alkoholische Getranke, Tabakwaren; Bekleidung und Schuhe; Wohnung,
Wasser, Strom, Gas und andere Brennstoffe; Einrichtungsgegenstande
u.&. fir den Haushalt sowie deren Instandhaltung; Gesundheitspflege; Ver-
kehr; Nachrichtenibermittiung; Freizeit, Unterhaltung und Kultur; Bil-
dungswesen; Beherbergungs- und Gaststattendienstleistungen; Andere
Waren und Dienstleistungen.
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Tab. 2
Preisindex/(Veranderung®?) fiir die Lebenshaltung aller privaten Haushalten
(1995 = 100)
Indexentwicklung Nahrungsmittel Wohnung, Wasser, Verkehr Beherbergungs-
Gesamtindex und alkoholische Strom, Gas und und Gaststétten-
b/ 1000 Getranke andere Brennstoffe 138,82 diensteistungen
Jahr/Monat (1 000) 131,26 274,77 (Indexanteil 46,8
(Indexanteil) (Indexanteil) (Indexanteil)
2001 109,6 (2,5) 105,8 4,5) 114,2 (3,0) 117,2 (3,2 108,0 2,7)
2002 111,0 1,3 106,8 0,9 115,0 0,7) 119,4 1,9 111,9 (3,6)
Dezember 2001 109,6 1,7) 106,2 4,7) 114,0 (1,0) 115,6 1,2) 108,0 (2,2)
Januar 2002 110,6 (2,2) 108,9 (5,8) 114,6 (1,2) 116,9 (1,6) 109,9 (3,7)
Februar 2002 110,9 1,7) 108,4 (4,9 114,7 (0,9) 117,7 (0,5) 110,4 (3,6)
Marz 2002 1111 (1,8 108,2 (3,7) 114,9 (1,2) 119,0 1,5 110,3 (3,7)
April 2002 111,2 (1,6) 108,1 2,2) 115,0 (0,9 120,4 (2,0) 110,8 (3,2)
Dezember 2002 110,8 (1,2) 105,1 (-1,0 115,2 (1,2) 119,5 (3,4) 111,5 (3,2)
3 Veranderung gegeniiber dem entsprechenden Vorjahresergebnis in Prozent. - ® Jahresdurchschnittszahlen.

Quelle: Preisindizes fur die Lebenshaltung (Eilbericht), Statistisches Bundesamt, Fachserie 17/Reihe 7, Dezember 2002.

schnittswerte 2002 gegentber 2001 nur leichte Verande-
rungen, insgesamt aber dennoch hdhere Preiszunahmen.
Im Verlauf der folgenden Monate bis April 2002 stiegen die
Preise auch hier weniger stark an, und bis zum Jahresende
flachte der Preisauftrieb weiter ab. Im Dezember 2002 war
mit 1,1% ein geringerer Preisanstieg im Vergleich zum Vor-
jahresmonat (1,7%) zu registrieren. Wohl ursachlich fiir die
durchschnittlich verhaltene Preisentwicklung bei den Le-
benshaltungskosten war aber der Einzelhandel und dort vor
allem die Warengruppen Nahrungsmittel und alkoholfreie
Getréanke (- 1,0%) sowie Bekleidung und Schuhe, bei de-
nen zum Jahresschluss 2002 sogar Preisriickgénge fest-
zustellen waren (vgl. Tab. 2).

Bemerkenswert in diesem Zusammenhang sind neben
preisrelevanten Entwicklungen vor allem strukturelle Ver-
anderungen im Einzelhandel insgesamt. Die rucklaufige
Umsatzentwicklung im gesamten Einzelhandel liegt nicht
nur an den unglinstigen konjunkturellen Rahmenbedin-
gungen, sondern ist mehr und mehr auch auf Struktur-
verschiebungen zurtickzufiihren. Dem zunehmenden Kreis
der alteren Kunden mit beispielsweise héheren Ausgaben
fur Gesundheit und Altersvorsorge stehen hdhere An-
spriiche insbesondere der jiingeren Konsumenten in den
Bereichen Verkehr, Wohnung und Freizeit sowie Urlaub
gegenuber, so dass das klassische Einzelhandelsangebot
in seiner Struktur in vielen Féllen nicht mehr der aktuellen
Nachfrage der privaten Haushalte entspricht. Viele Kon-
sumausgaben gehen weitgehend am klassischen Einzel-
handel vorbei, so dass der Anteil des Einzelhandelsum-
satzes an den gesamten Konsumausgaben sich von rund
40% im Jahr 1980 auf etwa ein Drittel in 2001 verringert
hat (vgl. Greipl und Tager 2001). Um dieser strukturell be-
dingten Ausgabenverlagerung der privaten Haushalte bei
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der Nachfrage nach Waren im Einzelhandel besser be-
gegnen zu kénnen, versuchen vor allem die groRen Ein-
zelhandelsunternehmen, sich immer starker auf die Ent-
wicklung von neuen Waren- und Dienstleistungsangebo-
ten fiir Giter der Unterhaltung und Freizeit zu konzentrie-
ren. Diese zum Teil sehr speziellen Produktgruppen tra-
gen wesentlich zur Individualisierung der Nachfrage von
Konsumenten mit relativ hoher Kaufkraft bei.

Entwicklung der Einzelhandelspreise im
Vergleich zu den Lebenshaltungskosten

In der Ubersicht zeigen die Veranderungen bei den Einzel-
handelspreisen sowie den Lebenshaltungskosten im Jah-
resverlauf 2002 eine nur leicht ansteigende und zum Teil
sogar fallende Tendenz. Dabei muss allerdings deutlich dar-
auf hingewiesen werden, dass es sich um Durchschnitts-
preise Uber gréfRere Warengruppen handelt, in denen mog-
licherweise (kurzfristige) stérkere Preissteigerungen einzel-
ner Giiter und das Agieren einzelner »schwarzer Schafe« in
der grofRen Mehrheit wettbewerbskonformer Verhaltens-
weisen nicht ausreichend zum Ausdruck kommen. Ahnli-
ches gilt fur die Entwicklung in der Lebenshaltung, wobei
aber die Kosten der Lebenshaltung, und zwar besonders
in solchen Bereichen, die nicht zum Einzelhandel gehéren,
deutlich starker anstiegen. Der Anstieg der Gesamtindizes
im Einzelhandel und in der Lebenshaltung geben Auskunft
Uber die unterschiedlich schnellen Veranderungen (vgl.
Tab. 3). Dennoch hielt sich in der Bevolkerung die Diskus-
sion um den »Teuro«-Effekt und der Eindruck »gefuhlter«
Preissteigerungen, die im Wesentlichen iberdurchschnitt-
lich hohen Preisanstiegen einzelner Giiter im Einzelhandel
zugeschrieben wurden. Im Folgenden sollen die dafiir maf3-
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einflussten ab Herbst 2002 vor allem die An-

Tab. 3 - . N
Gesamtindices (Veranderung ) Einzelhandelspreise/Lebens- kiindigung der Bundesregierung, in grofterem
haltungskosten (1995 = 100) Umfang (Verbrauchs-)Steuern und Sozialab-
gaben zu erhdhen, zuséatzlich das Konsum-
Indexentwicklung Gesamtindex Gesamtindex klima. Der antizipierte Kaufkraftentzug durch
Jahr/Monat Einzelhandelspreise Lebenshaltungskosten Sparmalnahmen und Abgabenerhdhungen
Insge- Veran- Insge- Veran- der verschiedenen Gebietskdrperschaften
el derung samt derung wirkte restriktiv auf die Konsum- und Investi-
1995 100,0 o 100,0 0 tionsneigung von Verbrauchern und Unter-
1996 100,8 0,8 101,4 1,4 nehmen.
1997 101,3 0,5 103,3 19
1998 101,7 0,4 104,3 1,0 Auch die Entwicklung des privaten Ver-
1999 101,9 0,2 104,9 0,6 brauchs blieb in 2002 mit nominal 0,9% er-
2000 103,0 11 106,9 1,9 heblich hinter den Erwartungen zurtick (vgl.
2001 104,6 1.6 109,6 2.5 Sinn et al. 2002). MaRgeblich hierfur war,
2002 105,3 0.7 111,0 13 dass zum ersten Mal seit 1992 die Kaufkraft
4 Veranderung gegeniiber dem entsprechenden Vorjahresergebnis in der privaten Ha.ushalte —gemessen am real
Prozent. verfugbaren Einkommen — abgenommen

Quelle: Statistisches Bundesamt, Preisindices fir die Lebenshaltung,

Fachserie 17/Reihe 7, Dezember 2002.

geblichen Griinde in Konjunktur, Kaufkraft und Handel kurz
angesprochen werden.

Entwicklungen in Konjunktur, Kaufkraft und Handel

Nach einer konjunkturellen Erholung in der ersten Jahreshalf-
te 2002 gerieten weltweit die Stimmung und das Konsumkli-
ma der Verbraucher ab dem Sommer 2002 vor allem aufgrund
des aufkommenden Konflikts im Mittleren Osten in eine er-
neute Schwéchephase. Die damit verbundenen wirtschaft-
lichen und politischen Unsicherheiten fiihrten zu den bekannten
heftigen Kursriickgéngen an den Borsen und zum Anstieg der
Rohdlpreise. Die hieraus resultierenden negativen Vermo-
genseffekte und erschwerten Finanzierungsbedingungen wirk-
ten sich hemmend auf die Konsumbereitschaft der Verbrau-
cher und die Investitionsneigung der Unternehmen aus. Der
Indikator fir das Weltwirtschaftsklima des vierteljghrlich vom
ifo Institut durchgefuhrte World Economic Survey lag im Okt-
ober 2002 mit einem Stand von 86,8 Punkten (1995 = 100)
deutlich unter dem langjahrigen Durchschnitt von 93,9 (vgl.
CESifo, Ifo World Economic Survey 2002).

In Deutschland stieg das reale Bruttoinlandsprodukt im Jah-
resdurchschnitt 2002 um geschétzte 0,2% an, was praktisch
einer Stagnation entspricht. Das Geschéftsklima fur die ge-
werbliche Wirtschaft scheint zwar nach einer Gber halbjahri-
gen kontinuierlichen Eintribung im Januar 2003 einen Tief-
punkt gefunden zu haben und im Verarbeitenden Gewerbe
sind die Auftragseingdnge leicht nach oben gerichtet, die
Impulse beruhen aber vornehmlich auf der nach wie vor ho-
hen Auslandsnachfrage. Neben den weltwirtschaftlichen Un-
sicherheiten mit ihren Ruckwirkungen auf Deutschland be-

hat. AuRerdem stieg die Sparquote aufgrund
des zunehmenden Vorsorgesparens an. Al-
les in allem sank der private Konsum real um
0,5%, was einem aus konjunktureller Sicht
ahnlich schlechten Ergebnis zuletzt im Jahr 1982 entspricht.

Aufgrund der Konjunkturschwéche und des daraus resul-
tierenden schlechten Konsumklimas haben sich nach vor-
laufigen Angaben des Statistischen Bundesamts in 2002 die
Umsétze im Einzelhandel riicklaufig entwickelt. Insgesamt
muss der Einzelhandel fur das Jahr 2002 ein nominales Um-
satzminus in der GroRenordnung von 2,5% (real — 2%) ver-
kraften. Der inhabergefiihrte Facheinzelhandel mit Lebens-
mitteln musste in einem unter extremem Wettbewerbsdruck
stehenden Markt Uberdurchschnittlich hohe Minusraten in
einer GréRenordnung von nominal 5 bis 8% hinnehmen.
Selbst Nischenméarkte mit Naturkostprodukten aller Art, die
generell uber eine kaufkraftige Kundschaft verfigen, dirf-
ten nach Jahren betrachtlichen Wachstums kaum noch Um-
satzzunahmen verzeichnet haben. Die Discounter konnten
dagegen mit vehementen Niedrigpreis- und Werbeaktivita-
ten ein Plus in der GroRenordnung von nominal 8% erzie-
len. Der Marktanteil der filialisierten Discounter mit ihnrem
preisgunstigen Angebot macht damit inzwischen etwa ein
Drittel des Lebensmittelmarkts aus.

Fazit

Angesichts der wirtschaftlichen Unsicherheiten in Deutsch-
land bestehen anhaltende Konjunktur-, Konsum- und In-
vestitionsschwéachen. Sie sind vor allem auf die hohe und
vermutlich noch steigende Arbeitslosigkeit, die Vermo-
gensverluste der privaten Haushalte an der Borse, das wach-
sende Bewusstsein, dass fir die soziale Sicherung der Zu-
kunft zunehmend auch eigene Zusatzleistungen aufgebracht
werden missen, die wirtschaftlichen Folgen der Attentate
des 11. September und den gegenwértig drohenden Krieg
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um den Irak sowie steigende Steuern und Abgaben zu-
riickzufihren. Bei nur leichtem Anstieg bzw. teilweise so-
gar einem Ruckgang der Einzelhandelspreise und der Le-
benshaltungskosten ist fiir 2002 kein »Teuro«-Effekt im ge-
samten Preisniveau des Einzelhandels festzustellen. Aller-
dings sind die Lebenshaltungskosten insgesamt im Vergleich
zu den Einzelhandelspreisen seit dem Basisjahr 1995 deut-
lich starker angestiegen und bewegen sich auf einem we-
sentlich héheren Niveau. Insofern hat der Einzelhandel im
Rahmen der Lebenshaltungskosten insgesamt eher einen
deutlich ddmpfenden Einfluss auf die gesamte Preisent-
wicklung ausgelibt. Dabei muss allerdings darauf hinge-
wiesen werden, dass es sich um Durchschnittspreise tber
ganze Waren- und Dienstleistungsgruppen handelt, in de-
nen moglicherweise (kurzfristige) starkere Preissteigerungen
einzelner Guter und das Agieren einzelner »schwarzer Scha-
fe«in der groRen Zahl der aktiven Marktteilnehmer nicht aus-
reichend zum Ausdruck kommen.

Nach Berechnungen und Schéatzungen des ifo Instituts wird
sich fir 2003 kein belebender Umsatzverlauf im Einzelhan-
del ergeben. Infolge der ungiinstigen und strukturellen Rah-
menbedingungen im Rahmen des Einzelhandels und der
Lebenshaltung insgesamt ist fiir den Einzelhandel mit einem
weiteren leichten Umsatzminus in der GréRenordnung von
rund 1% zu rechnen. Fur das zweite Halbjahr 2003, wenn
die Konsumenten mehr Informationen ber ihre aktuellen
sowie kiinftigen Belastungen und deren Auswirkungen fiir
die Daseinsvorsorge verfuigen, kann allerdings eine leicht po-
sitive Entwicklung im Einzelhandel erwartet werden.

Literatur

CESifo, Ifo World Economic Survey (2002), 1 (4), December.

Greipl, E. und Uwe Chr. Tager (2001), »Handels- und wettbewerbspolitische
Entwicklungen der deutschen und européaischen Warendistribution, ifo
Schnelldienst 54 (19), 27-39.

Sinn, H.-W., W. Nierhaus, W. Meister, O.-E. Kuntze und J.-E. Sturm (2002),
»ifo Konjunkturprognose 2003: Nur zdgerliche Belebung, ifo Schnelldienst 55
(24), 22-44.

ifo Schnelldienst 4/2003 - 56. Jahrgang



Leasing: Stark eingetribte Erwartungen dricken
Geschéaftsklima auf neues Tief

Die markante Investitionszuriickhaltung
der Unternehmen im vergangenen Jahr
hat auch in der Leasingbranche kréftige
Bremsspuren hinterlassen, wie der jings-
te Konjunkturtest bei den Leasingunter-
nehmen zeigt. Bereits seit fast zwei Jah-
ren ist der Stimmungsindikator — mit Aus-
nahme des ersten Quartals 2002 — ab-
warts gerichtet. Das Geschaftsklima, das
geometrische Mittel aus Geschéftslage
und Geschéaftserwartungen, fiel im vier-
ten Quartal 2002 auf den niedrigsten Wert
seit Beginn der Umfrage im Jahr 1990
und erreichte zum Jahresende ein neu-
es »All time low« (vgl. Abb. 1). Dies lag in
erster Linie an den deutlich weniger zu-
versichtlichen Geschaftserwartungen, bei
der Beurteilung der aktuellen Geschéafts-
lage gewannen die positiven Einflisse da-
gegen etwas an Gewicht. Fast jedes finf-
te Leasingunternehmen bewertete im
vierten Quartal die Lage als giinstig, 69%
als befriedigend, und 12% der Testteil-
nehmer empfanden ihren augenblick-
lichen Geschaftsverlauf als schlecht. Die
Urteile liegen aber noch weit vom ver-
gleichbaren Vorjahreswert entfernt (per
saldo + 7% gegenuber + 24% im 4. Quar-
tal 2001). Der Optimismus in den Erwar-
tungen fiir das erste Halbjahr 2003 hat
kréftig nachgelassen, mit per saldo + 10%
hatten die zuversichtlichen Stimmen nur
noch ein geringes Ubergewicht. 30% der
Testteilnehmer erwarten einen guinstige-
ren Geschéftsverlauf, jeder funfte ist aber
skeptisch.

Nachdem die Leasingunternehmen im
ersten Quartal 2002 erstmalig mit einem
spurbar rucklaufigen Neugeschéft kon-
frontiert wurden, blieben auch die Ergeb-

Joachim Giirtler und Arno Stadtler

nisse des zweiten, dritten und vierten
Quartals deutlich hinter den Vorjahres-
werten zurtick. Allerdings hat sich der Ab-
wartstrend nicht weiter beschleunigt. Die
positiven Erwartungen im dritten Quartal

Abb. 1

Mobilien-Leasing: Geschaftsklima erreicht neues "All time low"
4. Berichtsquartal 2002
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Quelle: ifo Konjunkturtest, Leasing 2003.
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2002 haben sich bei den Leasingunternehmen offenbar er-
fllt, zum Jahresende hin verbuchten die Unternehmen wohl
eine leichte Zunahme beim Neugeschaft. Gegeniiber dem
vergleichbaren Vorjahr dirfte das Plus sogar noch einen
»Tick« héher gelegen haben, offenbar pragten gewisse Vor-
zieheffekte das relativ gute Quartalsergebnis. Erstmals seit
1994 verfehlt das Neugeschaft im Mobilien-Leasing im Jah-
resdurchschnitt das Vorjahresergebnis, und zwar in einer
GrolRenordnung von gut 2% (Stadtler 2002). Gleichwohl diirf-
te die Leasingquote 2002 weiter gestiegen sein (liber 22%).
Diese neuerlichen Marktanteilsgewinne sind nicht zuletzt
auch auf die zurtickhaltendere Kreditvergabe des Banken-
sektors gegenuber mittelstandischen Unternehmen zu-
rickzufiihren.

In Bezug auf das kiinftige Neugeschéft ist der bisherige
Optimismus aber von deutlicher Skepsis abgeldst worden.
Die Diskussion zur »Leasingsteuer« und zur »Dienstwa-
genbesteuerung« hat die Testteilinehmer wohl veranlasst,
die Entwicklung des Neugeschéfts vorsichtig einzuschét-
zen. Nur noch 21% der Leasinggesellschaften erwarten
in den nachsten Monaten ein hdheres Neugeschéft, jeder
zweite rechnet mit einer gleichbleibenden Entwicklung,
aber 29% der Testteilnehmer befiirchten eine weitere Ab-
nahme.

Nach wie vor etwas gunstiger scheint die aktuelle Ge-
schéaftslage im Kraftfahrzeug-Leasing zu sein. Der Ge-
schéftsverlauf hat sich im Berichtszeitraum sogar noch ver-
bessert, per saldo sprachen zwei von fiinf Testteilnehmern
von einem gunstigen Geschéftsverlauf. Dennoch lassen die
Auftragsbucher vieler Unternehmen zu wiinschen ibrig, das
Neugeschéft ist sowohl gegenliber dem Vorquartal als auch
dem Vorjahresquartal etwas deutlicher zuriickgegangen als
im Durchschnitt der Leasingbranche. Die Geschéftsaus-
sichten flr das erste Halbjahr 2003 waren wieder stérker
von Optimismus gepragt, gleichwohl diirfte das Neugeschéft
in den ersten Monaten 2003 aber noch riicklaufig sein.

Zwei von drei Leasinggesellschaften klagen mittlerweile Gber
Behinderungen der Geschéftstatigkeit. Das nachlassende
Neugeschaft macht zwar den Unternehmen immer noch
schwer zu schaffen, die Sorgen uber schwach gefillte Auf-
tragsbiicher stehen aber nicht mehr an erster Stelle. Nach
Ansicht der Testteilnehmer boten zwar die fehlenden Auf-
tréage im vierten Quartal 2002 etwas weniger Anlass zur Kri-
tik, fast 40% der Unternehmen klagten aber immer noch
darliber. Behinderungen durch rechtliche und steuerliche
Rahmenbedingungen erhohten sich dagegen kréftig und
stehen dabei an erster Stelle: 43% der Testteilnehmer fuhl-
ten sich zuletzt davon betroffen. Sowohl die »Leasingsteu-
er« als auch die »Dienstwagensteuer« dirften hierfir ver-
antwortlich sein. Die konjunkturelle Entwicklung hat den
Fachkraftemangel von Leasingexperten fast vergessen las-
sen, nur noch vereinzelt waren diese Klagen zu héren (4%
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gegenuber 22% im entsprechenden Vorjahresquartal). Re-
finanzierungsprobleme blieben mit 12% der Nennungen un-
veréndert, sonstige EinflussgroRen spielten nach wie vor kei-
ne Rolle (3%).

Beschéaftigung tendiert leicht nach oben

Nachdem das Beschéftigungswachstum in der Leasing-
branche bis zur Jahresmitte 2002 — wenn auch mit Unter-
brechungen - spirbar an Schwung verlor, tendieren zu-
mindest die geglatteten Werte nach oben. Nach den ak-
tuellen Befragungsergebnissen hatten im vierten Quartal
2002 45% der Leasingunternehmen Personal eingestellt,
dem standen aber 16% mit Personalentlassungen gegen-
Uber, 39% der Testfirmen konnten ihr Personal halten. Ins-
gesamt erhohte sich damit voriibergehend die Zahl der Be-
schéftigten um rund 1%. Dabei féllt auf, dass die kleine-
ren Gesellschaften ihr Personal in etwa halten konnten, die
groBeren dagegen Personal einstellten. Als Trendwende
am Arbeitsmarkt ist diese voriibergehende Verbesserung
aber noch nicht zu interpretieren: Die Erwartungen fir die
néachste Zeit sind nach wie vor von Vorsicht geprégt, po-
sitive und negative Stimmen halten sich lediglich die Waa-
ge. Die Uberwiegende Mehrheit der Testteiinehmer (78%)
geht davon aus, dass sich die Zahl der Beschéftigten in
den nachsten Monaten im Grof3en und Ganzen kaum ver-
andern wird (vgl. Abb. 2).

Abb. 2

Mobilien-Leasing:

Beschiftigung tendiert nach oben
4. Berichtsquartal 2002
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*) Saldo: Differenz aus den %-Anteilen der positiven und negativen
Firmenmeldungen.

Quelle: ifo Konjunkturtest, Leasing 2003.
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Gesamtwirtschaftliche Ausristungsinvestitionen:
Prognose extrem schwierig

Das Steuerpaket der Bundesregierung und die nach wie vor
sehr verhaltene Konjunkturentwicklung haben bei den In-
vestoren zu einer fehlenden Planungssicherheit und zu ei-
nem ausgepragten Attentismus gefiihrt. Es werden nur die
wichtigsten Anschaffungen getatigt und die zyklischen Auf-
waértstendenzen dadurch unterdriickt. Das Geschéftsklima
der Leasinggesellschaften, das zusammen vom ifo Institut
und dem Bundesverband Deutscher Leasing-Unternehmen
(BDL) ermittelt wird, korreliert meist sehr eng mit der allge-
meinen Investitionsentwicklung, da die Leasinggesellschaf-
ten alle Arten von Investitionsgiitern an alle Sektoren der
Wirtschaft vermieten und die Leasingquote fir Mobilien mit
gut 22% recht hoch ist.

Das ifo Geschéftsklima Leasing verschlechterte sich ab dem
zweiten Quartal 2002 deutlich und hat im vierten Quartal so-
gar einen neuen Tiefpunkt erreicht, obwohl die Geschéfts-
lageurteile der Leasinggesellschaften etwas besser ausge-
fallen waren als zuvor, was vermutlich auch mit gewissen
Vorzieheffekten von Investoren im Hinblick auf die fir 2003
geplanten MalRnahmen der Bundesregierung zusammen-
hing. Fur die Klimaeintriibung waren ausschlieflich die kaum
noch zuversichtlichen Geschéftserwartungen der Leasing-
gesellschaften fur das erste Halbjahr 2003 verantwortlich.
Diese sind in erster Linie von den Steuerplanen der Regie-

Abb. 3

Gesamtwirtschaftliche Ausriistungsinvestitionen:
Haélt der Trend ?
- geschatzt aus den Geschéaftserwartungen Mobilien-Leasing -

Wachstumsrate gegen Vorjahr in %
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— Ausristungsinvestitionen (nominal)
—— Ausrlstungen geschatzt aus KT-Leasing
O~ Prognose d. Ausrustungen mit KT-Leasing
-20
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Quelle: ifo Konjunkturtest, Leasing 2003, Statistisches Bundesamt, Berechnungen
des ifo Instituts, 4. Quartal 2002.

rung beeinflusst, die die Leasingbranche iberproportional
belasten wiirden. Sowohl die »Leasingsteuer« als auch die
»Dienstwagensteuer« wirden hier massiv zu Buche schla-
gen. Der scheinbare Widerspruch zwischen dem aktuellen
Verlauf des Leasing-Geschaftsklimas und der Entwicklung
der gesamtwirtschaftlichen Ausriistungsinvestitionen im drit-
ten und vierten Quartal 2002 ist auf diese besonders star-
ken Auswirkungen des Steuerpakets auf das Leasingge-
schaft zurtickzufiihren. Die Unsicherheit ist so groR3, dass
erstmals seit 25 Jahren weder vom BDL noch vom ifo Ins-
titut eine Prognose fiir das Leasingneugeschaft des Jahres
2003 abgegeben werden konnte.

Sollten die Malnahmen der Bundesregierung, euphemis-
tisch »Steuervergiinstigungsabbaugesetz« genannt, tat-
sachlich umgesetzt werden, so muss fir die Leasingbran-
che in 2003 mit einem kraftigen Minus im Neugeschaft ge-
rechnet werden. Das wiirde auch die gesamtwirtschaftlichen
Ausriistungsinvestitionen tangieren, denn Leasinginvestitio-
nen kénnen derzeit gar nicht in nennenswertem Umfang wie-
der vom Investitionskredit der Banken substituiert werden.

Sollte das Steuerpaket allerdings alsbald zurtickgezogen
werden, so ist damit zu rechnen, dass sich die seit drei Quar-
talen aufwarts gerichtete Entwicklung der Ausriistungsin-
vestitionen fortsetzt und eventuell schon im zweiten Quar-
tal 2003 eine positive Veranderungsrate erreicht wird (vgl.
Abb. 3). Im Jahresdurchschnitt kdnnte dann das vom ifo
Institut prognostizierte nominale Wachstum von reichlich 3%
realisiert werden. Zugleich wiirde dann der Leasing-Ge-
schaftsklimaindex bei der nachsten Erhebung wohl einen
kraftigen Sprung nach oben machen.
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Norwegen: Doch noch Beitritt zur Européaischen Union?

Reales Bruttoinlandsprodukt

Das politische und soziale Umfeld war
2002 gepragt von der anhaltenden
Schwache der Sozialdemokraten, wah-
rend sich die im Herbst 2001 ans Ruder
gelangte burgerliche Regierungskoalition
gut etablieren konnte. Kurz danach biiR3-
te die tradierte Einkommenspolitik ihre
Grundlage ein. Heuer und in den kom-
menden Jahren kdnnte die seit dem Be-
ginn der siebziger Jahre das Land spal-
tende Frage des Beitritts zur EU, wenn
auch unter internen Spannungen, uber-
raschend zu einer neuen Position fiihren.

Die im zwanzigsten Jahrhundert das po-
litische Leben dominierende sozialde-
mokratische Arbeiderparti erlitt bei den
Parlamentswahlen vom September 2001
eine schwere Niederlage und konnte nur
noch 24,4% der Stimmen auf sich verei-
nigen. Von diesem Riickschlag hat sie sich
noch nicht erholt; geméafR Umfragen unter-
stlitzen sie nur noch 15 bis 20% der Wéh-
ler. Damit wird sie von der deutlich links-
stehenden Sosialistisk Vensterparti hart
bedrangt. 2002 wurde das Formtief durch
einen in der Offentlichkeit ausgetragenen,
auch als Generationenkonflikt zu verste-
henden Streit innerhalb der Parteispitze
unterstrichen. Nach einer langeren Pha-
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Oscar-Erich Kuntze

se der Schuldzuweisungen begann der
den Traditionalisten zuzurechnende Par-
teichef Jagland einen Disput um den Par-
teivorsitz mit dem als Erneuerer gelten-
den Fraktionsvorsitzenden und Wahlver-
lierer Stoltenberg. Letzterer ist zwar im vo-
rigem Herbst Parteichef geworden. Doch
damit geht die Konsolidierung und der
Neuaufbau der Arbeiderparti erst los. Bis
dieser nicht abgeschlossen ist, und das
kann Jahre dauern, dirfte das der rech-
ten Mitte zuneigende Regierungsbind-
nis im Sattel bleiben. Unter dem Pre-
mierminister Bondevik koalieren dessen
Christliche Volkspartei, die konservative
Hoyre sowie die kleine liberale Venstre.
Diese drei Parteien haben indes nur
62 von 165 Sitzen im Storting. Minder-
heitsregierungen sind wie in Dadnemark
und in Schweden auch in Norwegen
schon lange die Norm. Mehrheiten wer-
den von Fall zu Fall gebildet; der Staats-
haushalt 2003 wurde z.B. mit Hilfe der
rechtsstehenden Fremskrittspartiet ver-
abschiedet. Sprengstoff innerhalb der Ko-
alition bildet u.a. die in der Koalitionsver-
einbarung tabuisierte, in der &ffentlichen
Diskussion seit einiger Zeit aber wieder
hoch aktuelle Frage des EU-Beitritts. Auch
das Erstarken der Immigranten gegen-
tber kritischen Fortschrittspartei, die Um-
fragen zufolge bei bis zu einem Viertel der
Waéhler auf Sympathien stoRt, bereitet
Probleme.

Die innerhalb der Koalition mit Tabu be-
legte Frage des EU-Beitritts kdnnte indes
in absehbarer Zeit eine Stellungnahme der
Regierung erzwingen, nachdem es im
Lande diesbeziglich bis zum Herbst 2002
ruhig geblieben war. Doch erstens wer-
den zunehmend die wirtschaftlichen
Nachteile eines Abseitsstehens auch von
der traditionell euroskeptischen, von
Landwirtschaft und Fischerei lebenden
Bevdlkerung erkannt. Zweitens sind die
Spannungen zwischen EU und Norwegen
so gewachsen, dass sich eine grundle-
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gende Neuorientierung aufdrangt. Und drittens ergeben die
Resultate von Meinungsumfragen seit einigen Monaten ei-
ne Zweidrittelmehrheit der Beflrworter. Einen unerwarteten,
kraftigen Stimmungsumschwung hatte es auch in Schwe-
den Mitte der neunziger Jahre nach jahrzehntelanger Euro-
paskepsis gegeben.

Mit den im Friihjahr 2002 erfolgten, weit Uberhdhten Tarif-
abschlissen fur den privaten Sektor und fur die 6ffentlich
Bediensteten ist die seit Mitte der neunziger Jahre die Unter-
nehmerverbande, Gewerkschaften und Staat verbindende
korporativistische Klammer endgliltig obsolet geworden.
Und es ist nicht zu erkennen, wie die iberfallige LohnmaRi-
gung in diesem traditionell konsensual bestimmten Land auf
antagonistischem Wege ohne schwere politische und volks-
wirtschaftliche Reibungsverluste herbeigefiihrt werden kann.

Von der Wirtschaftspolitik erhalt die Konjunktur 2003 und
2004 Anstol3e. Dabei steht nicht mehr der 2002 dominie-
rende Spagat zwischen expansiv ausgerichteter Finanz- und
stabilisierungsorientierter Geldpolitik im Mittelpunkt, sondern
die auch 2004 noch exzessiven Lohnerh6hungen sowie
die fur Unternehmen auf dem Festland exportdampfende,
ausgepragte Uberbewertung der Krone. Der jahrelange Dis-
sens zwischen Finanz- und Geldpolitik ist heuer gemildert,
da die Zentralbank im vergangenen Herbst auf einen weni-
ger restriktiven Kurs eingeschwenkt ist. Damit wird zwar dem
tberhohten Wechselkurs der Krone entgegengewirkt. Aber
dessen in der Vergangenheit zu beobachtende Volatilitat
resultiert nur teilweise aus Zinsdifferenzen. Vielfach reflek-
tieren sie die Spekulation auf steigende oder sinkende OI-
preise etc., denen mit der klassischen Wechselkurspolitik
nicht beizukommen ist. Die Lohnentwicklung fur 2003 ist
weitgehend determiniert, und es gibt keine Anzeichen fir ei-
ne nennenswerte lohnpolitische MaRigung im Jahre 2004.
Integrationspolitisch sind jedoch Uberraschungen maoglich,
mit erheblichen Rickwirkungen auch auf das soziale und
politische Umfeld.

Wirtschaftsentwicklung 2002

Die weltwirtschaftlichen Rahmendaten stellten sich etwa
folgendermaRen dar: In den Vereinigten Staaten stieg das
reale Bruttoinlandsprodukt um 21/2%. In Japan entsprachen
Nachfrage und Produktion annédhernd den Volumina von
2001. In Mitteleuropa expandierte die gesamtwirtschaftli-
che Erzeugung um fast 21/2%. In Westeuropa, wie auch in
der EU, nahm das reale Bruttoinlandsprodukt um knapp 1%
zu; im Euro-Raum stieg es um gut 3/4% und in Deutschland
um 1/4%. Der Einfuhrpreis fir Rohdl betrug in den westlichen
Industrielandern im Jahresdurchschnitt ca. 25 US-Dollar pro
Barrel; gegenuber 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-Dollar; im Jahre 2001 waren es 0,90 US-Dollar
gewesen. Das Volumen des Welthandels hat gegeniiber
2001 um 23/4% expandiert.

In Norwegen haben weltwirtschaftliche Flaute, kréftig Uber-
bewertete Krone und restriktive Geldpolitik die konjunktu-
relle Entwicklung starker gepragt als expansive Finanz- und
Lohnpolitik. Das reale Bruttoinlandsprodukt nahm ver-
mutlich — die vorlaufigen Zahlen werden erfahrungsgeman
noch revidiert — um etwa 11/4% und damit etwa dem west-
europaischen Durchschnitt entsprechend zu. Dahinter steht
ein Anstieg im ersten Halbjahr, gefolgt von einem leichten
Riickgang. Obwohl bei den &ffentlichen Investitionen Gegen-
steuer gegeben wurde, sind die Bruttoanlageinvestitionen
auf dem Festland eingebrochen; das gilt besonders fiir die
Unternehmensinvestitionen, da die preisliche Wettbe-
werbsfahigkeit gegeniiber der Auslandskonkurrenz durch
starke Lohnanhebungen und die kréftige Aufwertung der
Krone erheblich gelitten hat. Der private Konsum expan-
dierte hingegen — stimuliert vom starken Reallohnanstieg
und von Steuersenkungen — deutlich, obwohl sich die Spar-
quote splrbar erhdhte und die Lage auf dem Arbeitsmarkt
weniger glinstig geworden ist (Arbeitslosenquote 3,9% im
Jahresdurchschnitt). Die Ausfuhr hat gegeniiber 2001 an-
nahernd stagniert, und der Import nahm etwas zu. Vor al-
lem dank stark verbilligter Importe sind die Konsumenten-
preise bis zum Herbst langsam, dann aber schneller ge-
stiegen; das Niveau von 2001 wurde um 1,3% ubertroffen.
Die Leistungsbilanz wies neuerlich einen sehr hohen Uber-
schuss aus.

Trager des wirtschaftlichen Wachstums war der Verbrauch.
Der private Konsum expandierte um knapp 3%, obwohl
die Beschéftigung kaum noch zunahm und die Sparquote
(ca. 7%), mitbedingt durch die sehr hohen Realzinsen, deut-
lich stieg. Anregend wirkten vor allem die realen verfugba-
ren Einkommen infolge der um rund 3%/4% erhéhten Real-
I6hne, der Reduktion direkter und indirekter Steuern (Ein-
kommen-, Flug-, Immobilien- sowie der extrem hohen Alko-
holsteuern; Halbierung des Mehrwertsteuersatzes fir Nah-
rungsmittel; Abschaffung der Besteuerung von Dividenden).
Bei dauerhaften Gutern verschob sich die Nachfrage inso-
fern, als der im Zuge des Wohnbaubooms 1999/2001 leb-
hafte Absatz von Einrichtungsgegenstanden mit dem kaum
noch expandierenden Wohnungsbau nachlie3, wéhrend et-
was mehr neue Personenautos gekauft wurden. Die Kurs-
verluste an den Aktienbdrsen beeinflussten das Verhalten der
Verbraucher nicht nennenswert und wesentlich weniger als
in Schweden, wo im Gegensatz zu Norwegen viele Haus-
halte Aktien besitzen. AulRerdem ist die Bedeutung der — fiir
die Aufnahme von Hypotheken wichtigen — Preise von Im-
mobilien erheblich groRer als jene der Aktien. Der Staats-
verbrauch nahm um 21/2% zu, wesentlich bedingt durch
die hohen Lohnsteigerungen im &ffentlichen Dienst.
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Die Bruttoanlageinvestitionen sind um 21/4% zuriickge-
gangen. Die 2001 registrierte ausgepragte Rezession re-
sultierte aus der starken Verringerung der Investitionen im
Erddl- und Ergassektor, wahrend das Vorjahresniveau auf
dem Festland knapp gehalten werden konnte. Nun war es
umgekehrt: Im Off-shore-Bereich wurde mehr investiert, auf
dem Festland sanken die Investitionen trotz abgeschaffter
Investitionssteuer spurbar, obwohl die 6ffentliche Hand nach
der kraftigen Einschrankung 2001 erheblich mehr investiert
hat. Vor allem der Unternehmenssektor schrankte seine In-
vestitionen ein. Dies war vor allem eine Reaktion auf die
wesentlich verschlechterte preisliche Wettbewerbsféhig-
keit gegeniuber der auslandischen Konkurrenz im In- und
Ausland infolge stark steigender Lohnstiickkosten sowie der
erheblichen Uberbewertung des Wechselkurses der Kro-
ne. Nachlassender Auftragseingang, sinkende Auslastung
der Kapazitaten, ungunstigere Absatz- und Ertragserwar-
tungen sowie hohe Realzinsen taten ein Ubriges. Hiervon
waren die Ausriistungsinvestitionen besonders betroffen.
Die Entwicklung der Baubeginne im Wohnungsneubau lasst
auf einen spirbaren Riickgang im Wohnungsbau schlielen,
obwohl die Instandhaltungsinvestitionen erheblich ausge-
weitet wurden. Diese, im Widerspruch zum kraftigen Real-
einkommensanstieg der privaten Haushalte stehende Ent-
wicklung erklart sich teilweise mit dem Riickgang des sozi-
alen Wohnungsbaus. Ferner ergab er sich aus dem wah-
rend der vorangegangenen Boomjahre entstandenen Uber-
hang an teueren Wohneinheiten, der abgebaut werden
musste. Entscheidend diirften jedoch die hohen Realzinsen,
die weniger ginstige Lage auf dem Arbeitsmarkt sowie die
Erwartung nur mehr schwach steigender Preise fiir Wohn-
immobilien gewesen sein.

Der Export von Gitern und Dienstleistungen ist nur wenig
gestiegen. Die Lieferungen traditioneller Waren wurden durch
das schwache weltwirtschaftliche Wachstum im Allgemei-
nen, den scharfen Lohnstiickkostenanstieg sowie den tiber-
héhten Wechselkurs der Krone und die weltweite Schwé-
che im IT-Sektor im Besonderen behindert. Gegeniiber dem
US-Dollar wertete die Krone um ca. 16% auf, und die seit
1998 zu beobachtende Aufwertung gegentiber den Euro
setzte sich fort. Das Resultat wére wesentlich schlechter ge-
wesen, hatten die wichtigsten Exporteure ihre Kronenprei-
se nicht zu Lasten ihrer Gewinne um ungeféhr 10% gesenkt,
um Marktanteile zu halten. Der Absatz von Ol und Erdgas,
auf den ungeféhr die Hélfte der Ausfuhr von Gutern entfal-
len, expandierte schwéacher als zuvor; zwar wurde in neu-
en Gasfeldern die Produktion aufgenommen, aber Erddl wur-
de weniger geférdert worden, weil die Produktion im ersten
Halbjahr eingeschrénkt und Forderanlagen im zweiten Se-
mester stillgelegt wurden. Die Einfuhr ist schwach gestie-
gen, weil die Kaufe von Investitionsgutern kraftig sanken und
Exportprodukte zu einem erheblichen Teil importierte Vor-
produkte und/oder Komponenten enthalten. Das Aktivum
der Leistungshilanz wies bei verschlechterten Terms of
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Trade zwar gegentiber 2001 einen deutlichen Riickgang aus,
blieb mit einer GréfRenordnung von 14% des BIP jedoch
aulRerordentlich hoch.

Auf dem Arbeitsmarkt ist die Situation im Verlauf des Jah-
res zwar stabil geblieben, gegentiber 2001 aber etwas un-
glnstiger geworden. Beschaftigung, Arbeitslosigkeit und Ar-
beitslosenquote (3,9% im Jahresdurchschnitt) blieben im
Verlauf fast konstant. Im industriellen Bereich gestrichene
Arbeitsplatze wurden durch Einstellungen im Dienstleis-
tungssektor kompensiert. Auf verschiedenen Gebieten blie-
ben Fachkrafte immer noch gesucht.

Die Preise sind trotz stark gesunkener Einfuhrpreise, her-
abgesetzter indirekter Steuern und recht maRigem Wirt-
schaftswachstums im Verlauf des Jahres weiter gestiegen.
Die Konsumentenpreise lagen um 1,3% tber dem Niveau
von 2001. Ursache dieser relativ enttduschenden Entwick-
lung waren vor allem die stark gestiegenen Lohnstiickkos-
ten sowie die direkten und indirekten Folgen der ab Herbst
rasant erhdhten Preise fur elektrischen Strom (in geringerem
Male auch infolge anziehender Preise fiir Mineraltlproduk-
te) als Resultat von Wassermangel bei den Kraftwerken, gro-
Rer Kéalte und dem voéllig deregulierten Markt fur Elektrizitat.

Wirtschaftspolitik

Die Konjunktur erhalt von der Wirtschaftspolitik 2003 und
2004 immer noch Impulse; sie dirften jedoch schwéacher
sein als 2002. Die Finanzpolitik wirkt zwar immer noch sti-
mulierend, wiewohl mit abnehmender Intensit4t. Ahnliches
ist von der Lohnpolitik zu erwarten. Demgegeniber begin-
nen die geldpolitischen Lockerungen ab Herbst 2003 an-
satzweise und 2004 deutlich zu wirken; dabei geht es zu-
nachst lediglich um ein allméhliches Nachlassen der sehr
straffen Zigel. Die erheblich Uberbewertete Krone wertet
sich zun&chst noch etwas auf, doch diirfte im spéteren Ver-
lauf von 2003 eine allmé&hliche Abwertung erfolgen, die sich
2004 fortsetzt; infolge der zeitlichen Verzdgerung entfaltet
die vorjahrige starke Aufwertung erst heuer ihre retardie-
rende Wirkung voll.

Die Finanzpolitik bleibt 2003 und 2004 expansiv, wenn auch
mit nachlassender Intensitét, wie der Staatshaushalt 2003
zeigt. Wichtiges Ziel bleibt auch tber 2003 hinaus die Sen-
kung der (wie auch in Ddnemark und Schweden) im west-
europaischen Vergleich mit ca. 55% des BIP weit Giberhéh-
te Steuer- und Abgabenbelastung, welche angesichts der
jahrlichen exorbitanten Haushaltsiiberschiisse infolge reich-
lich flieBender Einnahmen aus der Erdél- und -gasforde-
rung von den Wahlern nicht mehr toleriert wird. Zwar wur-
den die Einkommensteuersatze nochmals herabgesetzt.
Allerdings profitieren hiervon — infolge der relativ geringen
marginalen Konsumquote weniger verbrauchswirksam — vor-
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wiegend die Bezieher héherer Einkommen. Ferner wurden
einige Verbrauchsteuern (u.a. die Besteuerung von Alkoho-
lika) gesenkt. Die Bezieher von Mindestpensionen erhalten
héhere Zuwendungen. Und schlieBlich wird die im vierten
Quartal 2002 erfolgte Abschaffung der Investitionssteuer erst
heuer voll budgetwirksam. Gleichzeitig erfolgten jedoch auch
Sparmalnahmen; u.a. wurde der Selbstbehalt beim Kauf
von Medikamenten erhéht und die Arbeitslosenunterstit-
zung gekirzt. Schwerer wiegen die budgetierten Abstriche
bei den geplanten Zuwendungen an Krankenh&user, wobei
hier allerdings nicht unterstellt wird, dass diese in vollem Um-
fang durchzusetzen sind. Die Einnahmen aus der OI- und
Erdgasférderung wurden mit 172,8 Mrd. NOK (23,7 Mrd. €)
angesetzt. Hiervon werden 138 Mrd. NOK an den der Zu-
kunftssicherung dienenden »Zukunftsfonds« tberwiesen,
dessen Vermdgen sich damit Ende 2003 auf 846 Mrd. NOK
belaufen durfte. 34,8 Mrd. NOK werden in den Staats-
haushalt 2003 eingestellt. Damit wird bereits sehr schnell
gegen die erst 2002 eingeflihrten »Neuen Haushaltsregeln«
verstolRen. Diese besagen, dass lediglich die rechnerischen
Zinsen des »Zukunftsfonds« in Hohe von 4% fiir die Deckung
des um die Ol- und Gaseinnahmen bereinigten Etatdefizits
herangezogen werden dirfen. Heuer wird der hierdurch
gesetzt Rahmen um gut 4 Mrd. NOK (berschritten. MaRi-
ges Wirtschaftswachstum bei gleichzeitigen Steuerentlas-
tungen dirfte zu einem weiteren Riickgang des Haushalts-
Uberschusses auf eine GroRenordnung von 10% des BIP
fahren.

Die Geldpolitik istimmer noch deutlich restriktiv, obwohl die
Zentralbank auch mit Blick auf die lahmende Konjunktur ih-
ren Leitzins (Satz fir Depositen der Geschaftsbanken bei
der Notenbank) im Dezember 2002 sowie im Januar 2003
um jeweils 1/2 Prozentpunkt auf nunmehr 6% herabgesetzt
hat; im vergangenen Juli war er auf 7% angehoben wor-
den, nachdem man ihn im Zuge der Ereignisse vom Sep-
tember 2001 auf 6,5% gesenkt hatte. Norges Bank ver-

Konsumentenpreise a

folgt seit Mai 2001 ein Inflationsziel, nachdem sich die vor-
her angestrebte Wechselkursstabilitdt der Krone gegeniiber
dem Euro nicht realisieren liel3. Dieses stellt darauf ab, den
Anstieg der Verbraucherpreise mittelfristig auf 2,5% p.a. zu
begrenzen. Dahinter steht die Vorstellung, der Wechsel-
kurs der Krone kdnne gegeniiber dem Euro am leichtesten
stabil gehalten werden, wenn der Preisauftrieb in Norwegen
etwa jenem im Euro-Raum gleicht. Die jiingste Lockerung
der monetéren Ziigel sowie die wahrscheinlichen weiteren
zwei Zinssenkungen erscheinen angemessen. Denn die Kon-
sumentenpreise stiegen 2002 im Jahresdurchschnitt nur um
1,2%, die konjunkturelle Entwicklung ist schwach, die mas-
sive Uberbewertung der Krone wird nur langsam korrigiert
werden, die Finanzpolitik ist weniger expansiv als im vorigen
Jahr, der fuhrende Gewerkschaftsbund LO hat sich gegen-
Uber der Regierung zur LohnmaRigung bereit erklart, und
die Absatz- und Ertragsaussichten der Unternehmen auf
dem Festland haben sich infolge von Aufwertung und star-
kem Lohnanstieg massiv verschlechtert, mit negativen Aus-
wirkungen auf die Investitionstatigkeit. Sobald jedoch die In-
flation infolge von anziehender Konjunktur und sinkendem
Wechselkurs der Krone spiirbar steigt, dirfte die Zentral-
bank das geldpolitische Ruder wieder herumlegen. Dieses
wird jedoch kaum vor Anfang 2004 der Fall sein, so dass die
Konjunktur ab Herbst 2003 von der monetéren Seite glins-
tig beeinflusst wird und restriktive Wirkungen friihestens ge-
gen Ende kommenden Jahres zu erwarten sind.

Die Lohnpolitik bildet zusammen mit der Wechselkurspoli-
tik seit dem Jahre 2000 die wirtschaftspolitische Achilles-
ferse. Die auch den Lohnanstieg 2003 weitgehend deter-
minierende Lohnrunde 2002 war mit Gehaltserh6hungen
von 5% in der Privatwirtschaft und 6% im 6ffentlichen Dienst
weit Uberzogen. Heuer steigen die Arbeitsentgelte in etwa
gleichem Ausmali. Im Jahre 1999 konnte an den in der ers-
ten Halfte der neunziger Jahre in punkto Lohn- und Preis-
stabilisierung so erfolgreichen Sozialpakt (»Solidaritatsiniti-

ative«) angeknupft werden. Extreme Ge-

haltserh6hungen und Aktienoptionszutei-

lungen, welche sich Manager vor allem gro-
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f3er Unternehmen zugestanden hatten, pro-
vozierten indes — wie in den Niederlanden
auch — hohe Lohn- und Gehaltsforderun-
gen und bewirkten damit das Scheitern die-
ses stabilitdtspolitischen Ansatzes. Ende Ja-
nuar 2003 schlossen Regierung und der ein-
flussreiche Gewerkschaftsverband LO ein
Abkommen, in dem sich letzterer zu mafi-
gen Lohnsteigerungen verpflichtet. Es soll-
te jedoch nur eine leichte Verlangsamung des
Lohnauftriebs ins Jahr 2004 hinein unterstellt
werden.

2004 Ordnungspolitisch will die Regierung mit De-

regulierung und Liberalisierung fortfahren.
Derzeit sieht sie sich hierin jedoch mit lan-
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desweitem Widerstand konfrontiert. Dieser resultiert aus den
in letzter Zeit gegeniiber Ende 2001 auf das dreifache ge-
stiegenen Preisen fur Elektrizitdt. Norwegen erzeugt 99%
seiner Elektrizitdt aus Wasserkraft, Strom war immer preis-
wert, und daher wird auch viel damit geheizt. Ab 1991 bil-
det sich der Strompreis frei nach Angebot und Nachfrage
im Rahmen der skandinavischen Strombdrse. Im vergan-
genen Sommer herrschte allerdings eine Trockenheit wie seit
Jahrzehnten nicht mehr, und die Wasserstande in den Re-
servoirs sanken stark. Gleichwohl wurde bei voll ausgelas-
teten Kapazitdten Strom nach Schweden geliefert, wo eben-
falls Dirre herrschte. Bei auBergewodhnlich kaltem Winter-
wetter wurde Strom knapp, und die Preise schossen der-
art in die Hohe, dass sozial Schwache ob der drastisch
steigenden Stromrechnungen in Not geraten. Hieraus re-
sultiert die landesweite Frage, ob nicht eine Regulierung des
Strompreises geboten sei. Die Regierung lehnt dies, wie
auch die Vergabe von Heizzuschissen ab, verweist auf die
ungewohnlichen Witterungsbedingungen und empfiehit,
Strom zu sparen. Es erscheint fraglich, ob die ordnungs-
politische Kraftprobe damit vom Tisch ist.

Integrationspolitisch bleibt die Mitgliedschaft im 1993 ge-
grindeten Européischen Wirtschaftsraum (EWR) — zusam-
men mit der EU, Island und Liechtenstein — der Angelpunkt.
Seitdem wurden mehr als 4000 EU-Regularien im Nach-
vollzug tibernommen, ohne dass Norwegen bei deren Aus-
gestaltung hatte nennenswert mitreden kénnen. Das erregt
zunehmenden Unmut. Hinzu kommt die jlingst seitens der
Kommission erhobene und seitens der Adressaten als
barsch empfundene Forderung an die drei EWR-Partner,
ihren Beitrag an die EU kiinftig um das dreiBigfache zu er-
héhen; der Beitrag gilt als Ausgleich fir den ungehinderten
Zugang der Drei zum EU-Binnenmarkt. Allein Norwegen
wiirde mit 3,9 Mrd. NOK (535 Mill. €) belastet. Uber-
raschenderweise hat diese Avance, die den politischen und
wirtschaftlichen Preis fur die integrationspolitische AuRen-
seiterrolle Norwegens weiter erhdhen wiirde, die Zahl der
Beflrworter einer EU-Mitgliedschaft stark steigen lassen.
Besonders drastisch ist der Umschwung bei den oppo-
sitionellen Sozialdemokraten sowie bei der Sosialistisk
Vensterparti; letztere zahlten bei den Volksabstimmungen
Uber einen EU-Beitritt 1972 und 1994 zu den engagiertes-
ten EU-Gegnern. In den anderen bisher EU-skeptisch ein-
gestellten Parteien ist der Wandel erst in Gang gekommen.
Derzeit pladieren, Umfrageergebnissen zufolge, anndhernd
zwei Drittel der Wahler fiir einen Beitritt. Erklaren l&sst sich
dies einmal mit dem aus der AuRenseiterposition heraus
besonders stark empfundenen Gefiihl auRenpolitischer Ohn-
macht angesichts der Irak-Krise. Aber auch wirtschaftliche
Grunde sind von Belang. Es geht u.a. um den Fischexport
(Fischerei- und Agrarprodukte sind vom EWR-Abkommen
ausgeklammert, doch wird der Handel durch Abkommen
auf bilateraler Basis erleichtert), der bei den Bewohnern
der bisher EU-skeptischen Kistenregionen zum Mei-

ifo Schnelldienst 4/2003 - 56. Jahrgang

nungsumschwung fiihrte. Und schlieBlich scheint die all-
gemeine Ansicht Platz zu greifen, dass man besser gleich
Mitglied wiirde, wenn man schon den Grofteil der Geset-
ze und Verordnungen von der EU bernehmen und erheb-
liche Gelder an diese zahlen miisse. Integrationspolitisch
wird der Ausgang des schwedischen Referendums uber
die Einflhrung des Euro im September dieses Jahres so-
wie einer bei positivem Ausgang wahrscheinlichen Ab-
stimmung in Danemark wesentlichen Einfuss auf die kiinf-
tige Haltung Norwegens gegentiber der EU haben. Doch
auch unabhangig davon kénnte es mit der Entscheidung
zum EU-Beitritt schnell gehen — wie 1994 in Schweden.
Sollte Norwegen auch noch den Euro einfihren, dann wé-
re das die Wirtschaftsentwicklung unginstig beeinflussen-
de Problem des stark schwankenden Wechselkurses der
Krone groRenteils geldst.

Wirtschaftsentwicklung 2003

Als weltwirtschaftliche Rahmenbedingungen werden an-
genommen: Es kommt nicht zu einem bewaffneten Kon-
flikt im Irak. In den USA erhght sich das reale Bruttoin-
landsprodukt um 21/2%. Die gesamtwirtschaftliche Erzeu-
gung expandiert in Japan um fast 3/4%. In Mitteleuropa
nehmen Nachfrage und Produktion um 23/4% zu. In West-
europa wird das reale Bruttoinlandsprodukt um knapp
1% ausgeweitet; flr die EU sowie fur den Euro-Raum sind
niedrigere Raten zu erwarten. Der Einfuhrpreis fir Rohdl
liegt in den westlichen Industrielandern im Schnitt des Jah-
res bei 261/2 US-Dollar pro Barrel. Die Preise fiir Indus-
trierohstoffe (ohne Ol) steigen im Jahresmittel um 21/2%.
Der Wechselkurs des Euro bewegt sich im Schnitt des
Jahres innerhalb einer Bandbreite von 1 bis 1,10 US-Dol-
lar. Das Volumen des Welthandels expandiert in einer Gro-
Renordnung von 53/4%.

In Norwegen durfte die Konjunktur, wie in den anderen west-
europdischen Landern auch, erst nach dem Winterhalbjahr
langsam wieder an Dynamik gewinnen, wenn die Irak-Kri-
se nicht mehr belastet. Bremskldtze in Form des uberhéh-
ten Wechselkurses der Krone und des starken Anstiegs
der Lohnkosten bleiben jedoch bestehen. Von einer ausge-
wogenen und spannungsarmen Entwicklung kann nach wie
vor keine Rede sein. Der 6konomische Preis fur das inte-
grationspolitische Abseitsstehen wird héher. Das reale Brut-
toinlandsprodukt nimmt bei allmahlich schwéacher werden-
den Impulsen seitens der Wirtschaftspolitik um etwa 1% zu
— sogar noch langsamer als der westeuropdischen Durch-
schnitt, was daflir spricht, dass die Nutzung der reichen
Ol- und Erdgasressourcen nicht optimal ist. Die Bruttoan-
lageinvestitionen werden sich zwar beleben, doch ist dies
nur den zunehmenden Investitionen im Off-shore-Bereich
zu danken. Privater Konsum und Staatsverbrauch expan-
dieren etwas langsamer als im Vorjahr, bleiben jedoch die
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entscheidenden Stiitzen der Konjunktur. Die Ausfuhr stag-
niert annahernd auf dem Niveau des Vorjahres, wahrend die
Einfuhr deutlich zunimmt. Vom AufRenbeitrag kommt folglich
ein negativer Impuls. Der infolge von Sondereffekten zuletzt
starke Preisauftrieb schwécht sich nur allméhlich ab, so dass
die Konsumentenpreise um 21/2% tber dem Niveau von
2002 liegen durften. Die Lage auf dem Arbeitsmarkt ver-
schlechtert sich nochmals, und die Arbeitslosenquote steigt
auf 41/2% im Jahresdurchschnitt. Das Aktivum der Leis-
tungsbilanz sinkt weiter auf eine GréRenordnung von 12%
des BIP.

Der private Konsum expandiert vermutlich um 21/2%. Aus-
schlaggebend fiir die trotz weiterer Steuerentlastungen (aller-
dings weniger ausgepragt als 2002) und niedrigerer Zinsen
gegeniiber dem Vorjahr zu erwartende Verlangsamung ist
die weniger giinstige Lage auf dem Arbeitsmarkt sowie der
héhere Kaufkraftentzug durch die am Jahresanfang rasche
und anschlieBend nur langsam abflauende Verteuerung der
Lebenshaltung. Auch steigen die Nominalléhne, u.a. kon-
junkturbedingt, mit knapp 5% eher etwas weniger stark als
2002, zumal die Wage-drift im Zuge der Entspannung auf
dem Arbeitsmarkt spiirbar abnimmt. Die realen verfligbaren
Einkommen nehmen mit fast 2% nicht mehr so ausgepragt
zu wie im vergangenen Jahr. Der Riickgang der Verande-
rungsrate wird nur teilweise kompensiert durch einen er-
fahrungsgemal in derartigen Situationen eintretenden An-
stieg der Sparquote. Die weiter abflauende Konjunktur im
Wohnungsbau lasst weniger lebhafte Kaufe von Einrich-
tungsgegenstanden erwarten. Auch der Absatz neuer Per-
sonenautos dirfte bestenfalls das Ergebnis von 2002 errei-
chen. Der Staatsverbrauch expandiert vermutlich um 2%
und damit starker als geplant.

Die Bruttoanlageinvestitionen (ca. + 1%) durften nur sehr
langsam aus der dreijahrigen Rezession heraus finden. Aus-

schlaggebend ist die starke Ausweitung der Investitionen im
Erd6l- und Erdgassektor; auf diesen entféllt etwa ein Funf-
tel des Investitionsvolumens. Die vom Statistischen Zent-
ralamt regelmé&Rig durchgefihrte Investitionsumfrage lasst
einen Anstieg in der GroRenordnung von 12% erwarten. Die-
se sind in Bereichen geplant, in denen weniger Importe, son-
dern vielmehr heimische Produktion zum Einsatz kommen,
der Impuls fur das Wirtschaftswachstum also auch relativ
gréRer ist als in den Vorjahren. Allerdings ist die Korrelation
zwischen Planung und Realisierung in diesem Sektor we-
nig ausgepragt, so dass man immer mit negativen oder po-
sitiven Uberraschungen rechnen muss. Heuer wird die An-
nahme eines betrachtlichen Zuwachses gesttzt durch die
mit den hohen Olpreisen (an welche die Gaspreise gekop-
pelt sind) verbundenen Ertragsverbesserungen der Olge-
sellschaften sowie den seit einiger Zeit sinkenden Anteil der
norwegischen Erzeugung an der Weltproduktion, dem man
nun entgegentreten will. In der Festlandsindustrie setzt sich
der Attentismus bei den Investitionen — das betrifft sowohl
Ausristungen als auch Bauten — ungebremst fort. Hieran
andert auch die Ende 2002 abgeschaffte Investitionssteu-
er nichts. Der iberhohte Wechselkurs der Krone, die zu-
nachst noch sinkende Kapazitatsauslastung, im internatio-
nalen Vergleich weiter deutlich uberdurchschnittlich stei-
gende Lohnstlickkosten, die bis weit ins laufende Jahr hin-
ein gedruckten Absatz- und Ertragserwartungen sowie ganz
allgemein die schleppende Konjunkturentwicklung im Inland
wirken retardierend. Die Ausriistungsinvestitionen dienen
weitestgehend der Rationalisierung und dem Ersatz veral-
teter Anlangen. Konjunkturentwicklung und langsamer stei-
gende Hauspreise, vor allem aber die ungiinstigere Lage auf
dem Arbeitsmarkt I&sst einen Riuckgang des Wohnungs-
neubaus erwarten. In Birobauten wird erheblich weniger in-
vestiert als Reaktion auf die wéhrend der vergangenen Jah-
re entstandenen Uberkapazitaten, aus denen betréchtliche
Leerstande, sinkende Verkaufserlése sowie fallende Mieten

Veranderungsraten des realen BIP und seiner Komponenten
—in% -

2001 20022 2003? 20042

SsP) NB? OECDY SsP) NB? OECDY

Bruttoinlandsprodukt 1,4 1,1 0,8 2,0 1,6 2,9 25 23
Inlandsnachfrage (Festland) 1,8 1,6 1,8 2,2 2,7 2,5 2,5 2,8
Privater Verbrauch 25 3,0 2,7 3,5 3,2 3,6 3,2 2,9
Staatsverbrauch 2,0 2,6 1,6 0,8 0,5 2,0 2,0 1,0
Bruttoanlageinvestitionen -4,6 -2,2 1,6 3,5 2,2 0,5 0,0 4,7
Exporte® 4,2 0,1 0,3 15 0,6 3,7 1,8 2,8
Importe® 0,0 0,9 43 3,7 3,4 2,9 1,3 4,2
Industrieproduktion (ohne Bau) -0,2 0,8 n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
Konsumentenpreise 3,0 1,2 3,1 2,0 2,3 1,4 2,3 2,5
Arbeitslosenquote 3,6 3,9 4,4 4,3 4,0 5,0 4,2 3,9
Leistungsbilanz (Saldo)? 15,4 13,7 11,4 12,0 16,4 11,6 11,0 15,8
Finanzierungssaldo des Staates’ 15,0 12,4 n.a. n.a. 10,2 n.a. n.a. 9,8
3 Schatzungen. - P Statistisk Sentralbyrd, Oslo, vom Dezember 2002. - © Norges Bank, Oslo, vom Dezember 2002. — 9 Organisation for Eco-
nomic Cooperation and Development, Paris, vom November 2002. — ® Giter und Dienstleistungen. — 7 In Prozent des Bruttoinlandspro-
dukts (BIP).
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resultieren. Die offentliche Hand will ihre Bauinvestitionen
nach der vorjahrigen Expansion auf dem Niveau von 2002
etwa stabil halten. Doch kdnnte angesichts der sich ab-
zeichnenden Schwierigkeiten in der Baubranche eine Auf-
stockung der Mittel erfolgen.

Der Export von Giitern und Dienstleistungen gewinnt auch
heuer noch nicht wieder an Schwung, obwoh! Ol- und Gas-
ausfuhren steigen dirften; das Volumen wird wohl gegen-
Uber 2002 stagnieren oder etwas zuriickgehen. Zu schwer
belasten der Wechselkurs der Krone sowie die hohen und
weiter kraftig steigenden Lohnstiickkosten die preisliche
Konkurrenzfahigkeit. Da die Einfuhr, stimuliert vor allem vom
privaten Konsum, jedoch spirbar steigt, diirfte das Akti-
vum der Leistungsbilanz trotz nochmals etwas verbesser-
ter Terms of Trade auf eine GréfRenordnung von 12% des
BIP sinken.

Auf dem Arbeitsmarkt — einem Nachlaufer der Konjunktur
—verschlechtert sich die Lage langsam aber stetig, und zwar
auf sektoral breiter Basis, in allen Regionen des Landes
und bei allen Altersgruppen. Es sind vor allem Berufsan-
fanger, Krafte mit geringer Qualifikation, Asylanten mit
Sprachproblemen sowie Beschaftigte mit zeitlich befriste-
ten Vertragen, die entweder keine Arbeit bekommen oder
entlassen werden. Die in den vergangenen Jahren meist aus-
gepragte Knappheit an Fachkréaften ist, wenn auch stark ab-
geschwaécht, auf einigen Gebieten allerdings immer noch
zu beobachten. Bei sinkender Beschaftigung dirfte die Ar-
beitslosenquote im Jahresdurchschnitt auf 41/2% steigen —
das ist weit weniger als im westeuropaischen Durchschnitt,
liegt aber deutlich Uber der Marke der Vollbeschaftigung.

Die Preisentwicklung ist zunachst noch durch hohe Infla-
tionsraten gekennzeichnet. Ab dem zweiten Quartal flaut die
Teuerung splrbar ab. Dann werden die im laufenden Win-
terhalbjahr aufgetretenen Verwerfungen bei den Elektrizitéts-
und sonstigen Energiepreisen korrigiert, und die Herabset-
zung einiger indirekter Steuern (auf Alkoholika, Tabakwaren
etc.) kommt starker zum Tragen. Allerdings geht von der
Lohnkostenentwicklung immer noch inflationérer Druck aus,
und die Importpreise wirken nicht mehr im bisherigen Ma-
Re stabilisierend. Die Konsumentenpreise liegen um 21/2%
Uber dem Niveau von 2002.

Wirtschaftsentwicklung 2004

Als weltwirtschaftliche Rahmendaten werden angenom-
men: In den Vereinigten Staaten expandiert das reale Brut-
toinlandsprodukt um 23/4%. Nachfrage und Produktion neh-
men in Japan um 11/4% zu. In Mitteleuropa steigt die ge-
samtwirtschaftliche Erzeugung um ungeféhr 3%. In West-
europa, der EU und im Euro-Raum erhdht sich das reale
Bruttoinlandsprodukt um knapp 21/2%; in Deutschland ex-
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pandiert es um fast 21/2%. Der Importpreis fir Rohol liegt
in den westlichen Industrielandern im Jahresdurchschnitt bei
24 US-Dollar pro Barrel. Industrierohstoffe (ohne Ol) kos-
ten etwa 6% mehr als 2003. Der Wechselkurs des Euro liegt
im Schnitt des Jahres innerhalb einer Bandbreite von 1,05 bis
1,15 US-Dollar. Das Volumen des Welthandels diirfte in ei-
ner Grélienordnung von 7% ausgeweitet werden.

Auch in Norwegen gerat die Konjunktur stérker in den Auf-
wind des weltwirtschaftlichen Aufschwungs. Dabei wirkt die
Wirtschaftspolitikimmer noch anregend. Entscheidend sind
jedoch die AnstdRe, welche der Export durch den weltwirt-
schaftlichen Aufschwung bekommt, flankiert von einer all-
mahlichen Abwertung der iberbewerteten Krone. Hinzu ad-
dieren sich die Anstrengungen des Ol- und Erdgassektors,
den Anteil auf dem Weltmarkt wieder zu erhéhen oder zu-
mindest zu halten. Die von der AuBenwirtschaft kommen-
den Impulse werden die Inlandsnachfrage deutlich anregen.
Das gilt vor allem flir den privaten Konsum, wahrend Staats-
verbrauch und Bruttoanlageinvestitionen nur in etwas schnel-
lerem Rhythmus als im Vorjahr ausgeweitet werden. Das
reale Bruttoinlandsprodukt expandiert um 21/2%, was et-
wa dem westeuropaischen Durchschnitt entspricht. Da der
Arbeitsmarkt auch auf eine Verbesserung der Konjunktur
erst mit groRerer Verzdgerung reagiert, wird die Lage erst
ab der Jahresmitte spirbar gunstiger; die Arbeitslosenquo-
te durfte im Jahresdurchschnitt wieder bei 41/2% liegen.
Die Preise steigen wieder schneller, vor allem infolge von Im-
portverteuerung und konjunkturbedingter Ausweitung der
Gewinnmargen; die Verbraucherpreise liegen um 23/4% Uber
dem Niveau von 2003. Trotz verschlechterter Terms of
Trade diirfte die Leistungsbilanz wieder einen Uberschuss
in der GroRenordnung von 12% des BIP ausweisen.

Die Ausfuhr von Gutern und Dienstleistungen, welche gut
40% des BIP ausmacht, durfte um 3%/4% expandieren. Im
Verlauf bedeutet das eine erhebliche Beschleunigung. Die-
se wird sowohl von erhéhten Ol- und Gaslieferungen, aber
auch vom verstarkten Absatz traditioneller Produkte getra-
gen. Die internationale Wettbewerbsfahigkeit ist nicht mehr
so unter Druck wie in den vergangenen Jahren, da die Kro-
ne allméhlich abwertet und die Lohnstiickkosten bei wenig
verandertem Lohnauftrieb, aber besserer Kapazitatsaus-
lastung, langsamer als bisher steigen — sie erhéhen sich aber
immer noch stérker als im westeuropéischen Mittel. Die Ol-
und Ergasexporteure wollen die bis 2002 zu registrierten
Verluste an Weltmarktanteilen zumindest stoppen oder An-
teile zuriick erobern. Entscheidend ist flr die Exportent-
wicklung jedoch der weltwirtschaftliche Aufschwung, zumal
dieser auch Westeuropa erfasst, wohin mehr als drei Vier-
tel der Guterausfuhr (inklusive Erddl und Erdgas) gehen.
Die Einfuhr nimmt etwas stérker zu als die Ausfuhr, so dass
die Leistungsbilanz bei leicht verschlechterten Terms of Tra-
de einen Uberschuss in der GréRenordnung von 11% des
BIP ausweisen durfte.
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Der private Konsum diirfte um anndhernd 3% ausgeweitet
werden. Das Konsumklima verbessert sich deutlich, da die
Lage auf dem Arbeitsmarkt im weiteren Verlauf giinstiger wird
und die Reall6hne kraftig steigen. Denn bei konjunkturbedingt
wieder zunehmender Wage-drift ist mit einem Nominallohn-
anstieg um reichlich 5% zu rechnen. Da zudem weitere Steu-
erentlastungen zu erwarten sind, nehmen die realen verflig-
baren Einkommen um 21/2% zu. Auch wird die Sparquote
weiter sinken, mitbedingt durch riicklaufige Zinsen; sie wird
aberimmer noch spiirbar tiber dem langfristigen Durchschnitt
liegen. Dauerhafte Glter profitieren in erster Linie von der leb-
haften Konsumkonjunktur. Das gilt auch flr Einrichtungs-
gegenstande, zumal der Wohnungsneubau wieder expan-
diert. Auch Pkw durften haufiger gekauft werden. Der Staats-
verbrauch nimmt um reichlich 2% zu.

Die Bruttoanlageinvestitionen steigen um etwa 11/2%, wo-
bei sich die einzelnen Aggregate wieder sehr unterschied-
lich entwickeln. Der 2003 bestimmende Aufschwung im
Ol- und Erdgassektor geht — den freilich wenig verlasslichen
Planungen zufolge — ndmlich nicht weiter, sondern wird von
einer moderate Zunahme abgeldst. Auf dem Festland geht
die Rezession bei den Unternehmensinvestitionen zu En-
de, gefolgt von einer raschen Erholung. Denn die Auslas-
tung der Kapazitaten sowie die Produktions- und Gewinn-
erwartungen erhdhen sich deutlich. Stimulierend wirken der
Aufschwung der Inlandsnachfrage, die glinstigeren Export-
aussichten dank weltwirtschaftlichem Aufschwung und sin-
kendem Wechselkurs der Krone, sowie niedrigere Zinsen
und verbesserte Auslastung der Kapazitéten. Anregend wirkt
auch die Aufwartsentwicklung im zuvor stark gebeutelten
IT-Sektor. Nach wie vor dominieren Rationalisierungs- und
Ersatzinvestitionen; nur allméahlich wird auch mehr in die
Erweiterung der Anlagen investiert. Die Bauinvestitionen ten-
dieren wieder aufwarts. So nimmt der Wohnungsneubau zu,
angeregt durch die glinstige Entwicklung von realen ver-
fugbaren Einkommen und Arbeitsmarkt, giinstige Zinsen

Hauspreisen. Der o6ffentliche Bau nimmt
schwach zu, und der gewerbliche Bau
kommt noch nicht recht in Schwung, da be-
sonders bei Biroraum noch Leerstande ab-
zubauen sind.

Auf dem Arbeitsmarkt setzt sich die im spéa-
teren Verlauf von 2003 begonnene Besserung
fort. Die Beschéftigung steigt (im industriellen
Sektor setzt sich der Abbau nicht mehr fort),
Kurzarbeit und Arbeitslosigkeit werden ab-
gebaut. Wie schon wéhrend fruherer Auf-
schwungsphasen zu beobachten, diirfte auch
schnell wieder verbreitet Mangel an Fach-
kraften spirbar werden. Die Arbeitslosen-
quote dirfte auf 41/4% zuriick gehen.

2004

Die Preisentwicklung tendiert wieder starker aufwarts. Zwar
erh6hen sich die Lohnstiickkosten im Zuge der mit dem kon-
junkturellen Aufschwung verbundenen besseren Kapazi-
tatsauslastung spurbar langsamer. Es dirften auch wieder
indirekte Steuern gesenkt werden, und die Zinsen bleiben
immer noch niedrig. Aber die Nachfragentwicklung erlaubt
eine Ausweitung der in den zuriickliegenden Jahren ge-
druckten Gewinnmargen, und die Importpreise wirken bei
abwarts tendierendem Wechselkurs der Krone inflationér.
Die Konsumentenpreise liegen um 23/4% uber dem Niveau
von 2003.

Abgeschlossen am 10. Februar 2003
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Wettbewerbsposition der Industrie hat trotz h6herem

Euro noch wenig gelitten

w0 Ergebnisse einer Sonderfrage des ifo Konjunkturtests vom Januar 2003

Seit 1994 werden die am ifo Konjunktur- Abb. 2

test fir das Verarbeitende Gewerbe teil- .

. . . . . Gewerbe)
nehmenden Firmen viermal im Jahr — jeweils

Gernot Nerb

Einfluss der Euro-Aufwertung auf das Exportgeschift (Verarbeitendes

zu Quartalsanfang — danach gefragt, wie
sich ihrer Meinung nach die Wettbewerbs-
situation in den abgelaufenen drei Mona-
tenim Inland und auf den Auslandsméarkten
entwickelt hat. Bei den Antworten zu den
Auslandsmarkten wird nach der Entwick- (
lung innerhalb und auBerhalb der EU unter-
schieden.

Wie sich aus Abbildung 1 ergibt, hatte sich
nach Einschatzung der Industrieunterneh-
men ihre Wettbewerbsfahigkeit im zweiten
Halbjahr 2002 auf den Inlands- und Aus-
landsmarkten gebessert. Offensichtlich hat
sich der bereits in dieser Zeit gestiegene Eu-
ro nicht unmittelbar in einer unglnstigeren
Einschatzung der Wettbewerbslage nieder-
geschlagen. Erst mit der Fortsetzung des Aufwertungs-
trends verringerten sich im vierten Quartal 2002 die von den
Industriefirmen empfundenen Zugewinne an Wettbe-
werbsfahigkeit und verschwanden komplett zu Jahresan-

Abb. 1
Wettbewerbsposition in der Industrie

Entwicklung gegen Vorquartala)

Inlandsmarkt
15

verbessert

-10 verschlechtert

Auslandsmarkte innerhalb der EU

verbessert

verschlechtert
95 96 97 98 99 00 01 02 03

Auslandsmérkte auRerhalb der EU
5

verbessert

-10 verschlechtert

95 96 97 98 99 00 01 02 03
a) Salden (Differenz der positiven und negativen Meldeanteile), Ursprungswerte

Quelle: ifo Konjunkturtest (Verarbeitendes Gewerbe einschl. Nahrungs- und Genussmittel).
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Exporte werden
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gebremsf 349 27 %

Exportieren nicht/
kaum relevant

— kein nennenswerter
Einfluss

21%

Exportieren nur in
den Euroraum

Quelle: ifo Institut, telefonische Umfrage im Auftrag d. Wirtschaftswoche bei 1000 Unternehmen,
darunter 425 aus der Industrie.

fang 2003, wie die jungste Erhebung zeigt. Die negativen
Einflusse des gestiegenen Euro kompensierten offensicht-
lich die positiven Auswirkungen auf die Wettbewerbsfahig-
keit der deutschen Industrie, die davon ausgehen, dass der
Preisanstieg in Deutschland weiterhin deutlich unter dem
im gesamten Euro-Raum liegt.

Nach Einschatzung der Unternehmen vom Januar 2003 hat
die Wettbewerbsposition bisher zwar noch keinen gréRe-
ren Schaden erlitten; der Besserungstrend, der im zweiten
Halbjahr 2002 von den Unternehmen beobachtet worden
war, scheint aber vorbei zu sein.

Mit weiter steigendem Euro-Kurs durften die negativen Ein-
flusse auf die Wettbewerbsfahigkeit die Oberhand gewin-
nen. Es ist dann zu befurchten, dass die Exporte, das bis-
her einzige Zugpferd der Konjunktur, deutlich weniger stark
wachsen. Hierflr sprechen die Ergebnisse einer aktuellen
telefonischen Umfrage, die das ifo Institut im Auftrag der
Wirtschaftswoche vor kurzem bei 1 000 Unternehmen
durchgefiihrt hat. Rund ein Drittel der befragten Indus-
triefirmen gab dabei an, der starke Euro bremse bereits
derzeit ihre Exporte (vgl. Abb. 2). Nennenswerte Entlas-
tungen auf der Kostenseite durch billige Importe sehen die
meisten Unternehmen dagegen durch den starken Euro
nicht. Nur bei 14% der Industrieunternehmen druickt nach
dieser Umfrage der hohe Aul’enwert des Euro die Im-
portrechnungen. Im Dienstleistungssektor, Baugewerbe
und Handel ist wegen der geringeren Aufienhandelsver-
flechtungen der Anteil noch geringer.

Um den Verlust von Marktanteilen im Ausland infolge der
Euro-Aufwertung zu begrenzen, sind viele Exportfirmen zu
Preiskonzessionen bereit: 39% der Industrieunternehmen
wollen die Preissenkungen durch Kostenabbau auffangen
(vgl. Abb. 3). Da die Personalausgaben den groRten Kos-
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Abb. 3
Reaktionen der Unternehmen auf die Aufwertung des Euro (Verarbeitendes
Gewerbe)
Preise runter,
geringerer Gewinn
Preise stabil, 33%
Verlust am 28 %

Marktanteil

39 %

Preise runter,
Kosten senken

Quelle: ifo Institut, telefonische Umfrage im Auftrag d. Wirtschaftswoche bei 1000 Unternehmen,

darunter 425 aus der Industrie.

tenblock bilden, droht eine neue Entlassungswelle. Ein wei-
teres Drittel der Industrieunternehmen sieht keine Chance,
die geringeren Gewinne infolge von Preissenkungen im Aus-
landsgeschéft, die durch den starkeren Euro erzwungen wur-
den, zu kompensieren. Die verbleibenden 28% der Indus-
trieunternehmen beabsichtigen ihre Preise im Auslandsge-
schéaft stabil zu halten, auch wenn sich hierdurch ein Ver-
lust an Marktanteilen ergeben solite.

Bisher rechnen die Industrieunternehmen nur mit einer kur-
zen Korrekturphase des Euro, nicht aber mit einem sich fort-
setzenden Aufwartstrend. Nur 36% der Industrieunterneh-
men gaben an, dass sie sich bereits auf eine weitere Auf-
wertung des Euro eingestellt hatten; fast zwei Drittel be-
antworteten diese Frage mit Nein und gaben an, dass sie
in diesem Fall erst neu planen missten. Hier liegt ein er-
hebliches Risikopotential fir die deutsche Konjunktur. Le-
diglich im Grundstoffbereich der Industrie scheinen die
Unternehmen sich Uberwiegend auf den Fall eines weiter
steigenden Euro vorbereitet zu haben (z.B. durch Absiche-
rungsgeschafte).
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