
■ Das reale Bruttoinlandsprodukt (BIP)
wird im kommenden Jahr mit etwa 2,2 -
2,3 v.H. wieder stärker steigen als es für
das laufende Jahr erwartet wird, der Preis-
anstieg wird sich deutlich verlangsamen
und die Beschäftigung wird um etwa 0,4
v.H. gegenüber 2001 zunehmen – dies
sind die guten Nachrichten aus den neu-
esten Prognosen für das Jahr 2002. 
Weniger günstig sieht demgegenüber die
Entwicklung der Arbeitslosenzahlen aus,
die sich zwischen 3,6 und 3,8 Millionen
einpendeln wird. Trotz der sich verbes-
sernden konjunkturellen Lage bleibt die
Arbeitslosigkeit hoch.

Im Vergleich zum laufenden Jahr wird
sich die Konjunktur im Jahr 2002 wieder
aufhellen. Einheitlich prognostizieren 
die sechs Wirtschaftsforschungsinstitute 
einen Zuwachs des realen BIP von 2,2 -
2,3 v.H., was bedeutet, dass die Volks-
wirtschaft etwas stärker wachsen wird als
im Durchschnitt der neunziger Jahre. Für
diese Einschätzung sprechen auch die
aktuellsten Werte des ZEW-Finanzmarkt-
tests und des ifo-Geschäftsklima-Index
sowie die nach wie vor gute konjunktu-
relle Situation in der Automobilindustrie
als eine der Schlüsselindustrien der deut-
schen Volkswirtschaft.

Im Vergleich zu den zu Beginn des
Jahres 2001 publizierten Prognosen von
etwa 2,7 - 2,8 v.H. für das BIP für das lau-
fende Jahr fallen die Erwartungen nach
den Revisionen jedoch deutlich verhal-
tener für das kommende Jahr aus. Aller-
dings beurteilen die einzelnen For-
schungsinstitute die Dynamik unter-
schiedlich. Während das DIW und das
IWH für das laufende Jahr von einem 
Zuwachs des BIP von nur noch 1 v.H. aus-
gehen, erwartet das RWI immerhin noch
einen Anstieg von 1,5 v.H. Da die For-
schungsinstitute aber eine Erhöhung des
BIP von 2,2 - 2,3 v.H. für das kommende
Jahr erwarten, schätzt das DIW die Dyna-
mik der Wirtschaft in den nächsten Mo-
naten höher (mehr als doppelt zu stark)
ein als zum Beispiel das HWWA (DIW: 
Anstieg um 1,3 Prozentpunkte, HWWA:
Anstieg um 0,6 Prozentpunkte).

Konjunktur in Deutschland:
Besserung im Jahr 2002

Zentrum für Europäische Wirtschaftsforschung, Mannheim Jahrgang 4 . Nr. 3 . September 2001

Konjunktur in Deutschland: 
Besserung im Jahr 2002  . . . . . . . . . . . . . . 1

Die voraussichtliche Lage in der EWU  . . . 3

ZEW-Finanzmarkttest: Ergebnisse 
der Umfrage im August 2001  . . . . . . . . . . 4

Was können Konjunktur-
prognosen leisten? . . . . . . . . . . . . . . . . . . 6

Reformvorschläge der Sozialhilfe  . . . . . 10

Großbritannien: Exportflaute  . . . . . . . . . 12

Nach den erheblichen Fehleinschätzungen der konjunkturellen Entwicklung für 2001 und den darauf folgenden
Revisionen erwarten die wirtschaftswissenschaftlichen Forschungsinstitute unisono eine Belebung im kommen-
den Jahr. Mit einem Anstieg des BIP zwischen 2,2 und 2,3 v.H. fasst die deutsche Volkswirtschaft wieder Fuß.

In dieser Ausgabe

IfW RWI IWH Ifo DIW HWWA
2002 2002 2002 2002 2002 2002

BIP, real 2,2 2,3 21/4 2,2 2,3 2,3
– Privater Konsum 2,2 2,3 2,1 2,0 2,1 2,1
– Konsumausgaben Staat 0,8 0,9 1,3 0,9 0,9 1,4
– Bruttoanlageinvestitionen 2,3 3,8 1,9 2,4 2,6 1,5
– Exporte 5,5 6,8 5,4 6,4 5,3 4,4
– Importe 5,8 6,9 3,5 6,3 4,9 4,2

Erwerbstätige 0,4 0,7 0,2 0,3 0,4 0,3
38.853 39.040 38.841 38.815 38.881 –

Arbeitslose 3.749 3.620 3.605 3.817 3.766 3.800

Mit Ausnahme der Arbeitslosenquote und der Anzahl der Erwerbstätigen alle Angaben als prozentuale
Veränderung gegenüber dem Vorjahr. IfW: Die Weltwirtschaft 2/2001; DIW: DIW-Wochenbericht 28-29-01; IWH:
Pressemitteilung vom 3.9.2001; RWI: RWI-Konjunkturberichte 52/2001, Heft 1, ifo: http://www.ifo.de; Juli 2001;
HWWA: Pressemitteilung vom 10.9.2001. Stand: 10.9.2001

Tabelle 1: Prognosen für 2002

Arbeitslosenquote 8,8 8,5 9,0 8,9 8,8 8,9
Preisindex der Lebenshaltung 1,5 1,6 1,6 1,75 1,5 1,5
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Woher kommt die Belebung?

Von der gesamtwirtschaftlichen Nach-
frageseite her gesehen kommen der pri-
vate Konsum, die Anlageinvestitionen
und / oder die Exporte (bzw. genauer: der
Außenbeitrag) als Motor der konjunktu-
rellen Entwicklung in Betracht, wenn man
die Konsumausgaben des Staates als we-
niger relevant ansieht. Betrachtet man
zunächst die Prognosen für den privaten
Konsum für das kommende Jahr, dann
sind die Unterschiede zwischen den Insti-
tuten nicht nennenswert; nur das ifo-In-
stitut ist mit 2,0 v.H. etwas zurückhalten-
der als die anderen Institute. Praktisch se-
hen somit alle Institute den privaten Kon-
sum als die wichtigste Stütze für die kon-
junkturelle Entwicklung an. Jenseits der
großen Bedeutung, die der Entwicklung
des privaten Konsums für die wirtschaftli-
che Entwicklung zukommt, kann hierin
nicht der Grund für die erwartete (unter-
schiedliche) Dynamik gesehen werden.
Größere Diskrepanzen gibt es hingegen
bei den Anlageinvestitionen: mit einer 
Zunahme von 3,8 v.H. für 2002 ist das
RWI deutlich optimistischer als die übri-
gen Institute, deren Prognosen sich zwi-
schen 1,5 (HWWA) und 2,6 v.H. (DIW) be-
wegen. Der wesentliche Grund für diesen
Unterschied liegt in der Bewertung der
Bauinvestitionen: während fünf Institute
auch für 2002 einen weiteren, wenngleich
moderaten, Rückgang der Bauinvesti-
tionen vorhersagen, geht das RWI von 
einer leichten Belebung aus (+0,6 v.H.).
Bei den Ausrüstungen hingegen liegen die
Erwartungen für 2002 zwischen 3,1 und

6,4 v.H.; optimistischer wiederum ist das
RWI mit 7,1 v.H.

Als letzte Quelle für die unterschiedli-
che Einschätzung der Dynamik kommen
die Exporte bzw. der Außenbeitrag in Fra-
ge. Für alle Institute gilt, dass sie von Ver-
änderungsraten für die Ex- und Importe
ausgehen, die in vergleichbarer Größen-
ordnung liegen. Allerdings gibt es deutli-
che Unterschiede zwischen den For-
schungsinstituten: so erwarten zum Bei-
spiel das RWI einen Anstieg der Exporte
um 6,8 v.H. gegenüber 4,4 v.H. beim 
HWWA. Hierin spiegelt sich die nach wie
vor bestehende Unsicherheit über die
Entwicklung der US-Konjunktur wider.
Folgt man den Äußerungen von Green-
span zur jüngsten Zinssenkung um 25
Basispunkte, dann zeigen sich noch kei-
ne zuverlässigen Anzeichen für einen er-
neuten Aufschwung in den USA. Gegen
bessere Exportaussichten spricht auch
die aktuelle Entwicklung des Wechselkur-
ses US-$/Euro. Zur Zeit zeigt der Euro
deutliche Aufwertungstendenzen ge-
genüber dem Dollar, und in ihren Rah-
menbedingungen halten die Forschungs-
institute einen Wechselkurs von 1:1 im
kommenden Jahr für möglich.

Durch den stärkeren Euro wird einer-
seits der Preisdruck von der Einfuhrseite
gedämpft, zum anderen verschlechtert er
etwas die Exportchancen, sofern es sich
nicht um ausgesprochene Luxusgüter
handelt.

Stellt man die Angebotsseite des BIP
in den Vordergrund und bedenkt, dass
die Prognosen für das BIP für 2002 zwi-
schen 2,2 und 2,3 v.H. liegen, dann soll-

ten auch die Prognosen der Institute über
die Beschäftigungsentwicklung in einer
vergleichbaren Größenordnung liegen.
Ein Blick auf die Prognosen zeigt jedoch
Unterschiede bei den Erwerbstätigen in
einer Größenordnung von 263.000 Per-
sonen auf. Hierbei geht das RWI mit
39.040 Mio. Beschäftigten (+0,7 v.H.)
von der günstigsten und das Ifo-Institut
mit 38.815 Mio. Beschäftigten (+0,3 v.H.)
von einer ungünstigeren Situation aus.
Dementsprechend erwartet das RWI mit
3,62 Millionen die wenigsten und das
Ifo-Institut mit 3,78 Millionen Personen
die höchste Arbeitslosigkeit.

Unterschiedliche 
Beschäftigungsprognosen

Was an den beiden Beschäftigungs-
prognosen irritiert, ist, dass das RWI 
einen Zuwachs vorausschätzt, der mehr
als das 2,5-fache der Ifo-Prognose ist und
dass beide Institute praktisch von einem
gleich großen BIP-Zuwachs ausgehen.
Diese Diskrepanz muss sich dann
zwangsläufig in unterschiedlichen Vor-
aussagen über das Produktivitätswachs-
tum manifestieren. Und in der Tat erwar-
tet das RWI nur einen Zuwachs der Stun-
denproduktivität von 1,9 v.H., das Ifo-In-
stitut jedoch einen Anstieg von 2,4 v.H.
für 2002. Geht man davon aus, dass die
Preissteigerungsrate im kommenden Jahr
zwischen 1,5 und 1,8 v.H. liegen wird,
dann ergeben sich Lohnerhöhungsspiel-
räume, je nach Prognose, zwischen höchs-
tens 4,2 und 3,7 v.H. �

Dr. Herbert S. Buscher, buscher@zew.de

Statist.BA GD IfW RWI IWH Ifo DIW HWWA DB CommBank
2000 2001/1. Hj. 2001 2001 2001 2001 2001 2001 2001 2001 2001

BIP, real 3,0 1,0 2,1 1,3 1,5 1,0 1,2 1,0 1,1 0,9 1,0
– Privater Verbrauch 1,5 1,1 2,2 1,0 1,5 1,5 1,0 1,0 1,9 0,7 2,0
– Konsumausgaben 1,2 1,4 0,8 0,6 0,8 1,2 0,8 0,8 1,2 0,9 1,3

des Staates
– Bruttoanlage- 2,3 -2,3 1,4 -0,3 0,1 -2,6 -0,1 -1,4 -2,4 -0,6 -2,5

investitionen
– Exporte 13,2 7,8 10,1 5,7 6,1 5,4 5,1 5,5 4,8 5,1 5,5
– Importe 10,0 5,5 10,0 3,8 5,5 3,5 3,9 4,3 3,0 3,9 3,5
Erwerbstätige 1,5 0,4 0,9 0,4 0,7 0,7 0,4 0,5 0,1 0,3 0,5

38.530 38.506 38.870 38.702 38.750 38.752 38.695 38.708 – – 38.800
Arbeitslose 3.889 3.914 3.695 3.814 3.790 3.817 3.830 3.823 3.840 – 3.900
Arbeitslosenquote 9,6 9,5 8,7 9,0 8,9 9,0 9,0 9,0 9,0 9,3 8,7
Preisindex 1,9 2,8 2,1 2,4 2,5 2,6 2,75 2,7 2,5 2,6 2,6
der Lebenshaltung
Mit Ausnahme der Arbeitslosenquote und der Anzahl der Erwerbstätigen alle Angaben als prozentuale Veränderung gegenüber dem Vorjahr. GD: Frühjahrsgutachten der
Wirtschaftsforschungsinstitute 2001; IfW: Die Weltwirtschaft 2/2001; DIW: DIW-Wochenbericht 28-29-01; IWH: Pressemitteilung vom 3.9.2001; RWI: RWI-Konjunkturberichte
52/2001, Heft 1; ifo: Juli 01; HWWA: Pressemitteilung vom 10.9.2001; Deutsche Bank: August 2001; Commerzbank: September2001. Stand: 10.9.2001

Tabelle 2: Wirtschaftliche Entwicklung in Deutschland 2000 und 2001
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Die voraussichtliche Lage in der EWU
■ Die konjunkturelle Entwicklung im Eu-
roraum hat sich deutlich abgeschwächt,
der kräftige Aufschwung des vergange-
nen Jahres ist eingebrochen. Dies ist vor
allem auf die schwächere Binnennach-
frage zurückzuführen: Die privaten Kon-
sumausgaben nahmen in geringerem
Ausmaß zu als erwartet, teilweise weil die
von den Steuersenkungen in einigen
Ländern erwünschten Effekte auf eine
Ausweitung des privaten Konsums aus-
blieben, teilweise infolge höherer Ölprei-
se. Die Investitionstätigkeit der Unter-
nehmen verlor aufgrund veränderter Pro-
duktionserwartungen deutlich an Dyna-
mik. Der Rückgang der Binnennachfrage
schlug sich zudem in einer schwächeren
Importnachfrage nieder. Die Verände-
rungsraten im Export nahmen infolge der
ungünstigeren weltwirtschaftlichen Rah-
menbedingungen ebenfalls ab. 

Die Arbeitslosenquote lag in der 
EWU im Juli bei 8,3 v.H., dem niedrigsten
Wert seit 10 Jahren. Zwar schritt der 
Abbau der Arbeitslosigkeit weiter voran,
er hat sich aber im ersten Halbjahr im 
Vergleich zum Vorjahr beträchtlich ver-
langsamt. Die Beschäftigung ist weiterhin

angestiegen, wobei der Zuwachs gerin-
ger ausfiel als in den vorangegangenen
Quartalen. 

Der Beschäftigungsaufbau wird in die-
sem sowie im kommenden Jahr nur nied-
rig ausfallen. Die Arbeitslosenquote wird
im Jahresdurchschnitt geringfügig auf
voraussichtlich 8,4 v.H. in diesem und
8,2 v.H. im nächsten Jahr sinken, was je-
doch primär auf demografische Effekte
zurückzuführen ist. Um langfristige Ver-
änderungen auf dem Arbeitsmarkt her-
beizuführen und die Arbeitslosigkeit ab-
zubauen, sind strukturelle Reformen wei-
terhin unbedingt erforderlich.

Gegenwärtige Umfragewerte unter-
streichen die Eintrübung der konjunk-
turellen Entwicklung. Der aktuelle Saldo
der ZEW-Konjunkturerwartungen in Höhe
von 12,2 Prozentpunkten (August) deutet
allerdings darauf hin, dass sich die kon-
junkturellen Aussichten in sechs Mona-
ten wieder bessern könnten. Dieser auf-
kommende Optimismus wird von der Er-
wartung sinkender Leitzinsen getragen. 

Für das Jahr 2002 erwarten die Kon-
junkturforscher denn auch eine klare Ver-
besserung der konjunkturellen Lage: In

den aktuellen Prognosen liegt der Medi-
an für die Veränderungsrate des realen
BIP für das kommende Jahr bei 2,4 v.H.
Die Hoffnungen beruhen zum einen auf
einer zunehmenden Investitionstätigkeit
infolge günstigerer Finanzierungsbedin-
gungen, zum anderen auf den Effekten ei-
ner günstigeren weltwirtschaftlichen Si-
tuation. Diese Erholung der Weltwirt-
schaft hängt jedoch maßgeblich von der
weiteren konjunkturellen Entwicklung in
den USA ab, für welche die aktuellen Pro-
gnosen zwar erneut nach unten revidiert
wurden, aber weiterhin mit einem zum
Jahresende einsetzenden konjunkturel-
len Aufschwung gerechnet wird.

Im Durchschnitt des laufenden Jahres
wird der Anstieg des HVPI voraussichtlich
sehr deutlich über 2 v.H. betragen. Rück-
läufige Ölpreise und eine Normalisierung
der Fleischpreise tragen aber zu einer
Rückbildung der Preissteigerungsrate bei.
Eine weitere Zinssenkung durch die EZB in
den kommenden Monaten ist daher aus
gegenwärtiger Sicht möglich. Im kom-
menden Jahr wird die Inflationsrate denn
auch bei etwa 2 v.H. liegen.  �

Daniel Radowski, radowski@zew.de

Angaben in v.H. gegenüber dem Vorjahr. Ausnahme: Arbeitslosenquote. * Außenbeitrag in v.H. des BIP
Quellen: EWU: IfW Kiel, September 2001; Österreich: Wifo, Wien; Spanien: La Caixa, Barcelona; Belgien: IRES, Brüssel; Niederlande: CPB Report 2001/2, Den Haag;
Finnland: ETLA 2001/2, Beschäftigung: Tilastokeskus, Helsinki, Prognose: Labour Institute, Helsinki; Frankreich: OFCE, Paris; Irland: ESRI, Dublin; Italien: Prometeia,
Rom; Portugal: OECD, Paris; Griechenland: OECD, Paris; Großbritannien: NIESR, London.

EWU Italien Spanien Österreich Niederlande Finnland
2001 2002 2001 2002 2001 2002 2001 2002 2001 2002 2001 2002

BIP, real 1,7 2,4 2,3 2,5 3,0 3,0 1,7 2,2 2,75 2,75 3,8 4,2
– Privater Verbrauch 1,7 2,1 2,0 2,5 2,5 2,9 1,8 2,0 3,5 4,0 3,5 3,3
– Investitionen 0,6 3,4 3,6 6,2 3,6 4,6 1,3 2,4 2,5 2,25 4,8 6,1
– Exporte } Außenbeitrag* 0,4 0,0 5,7 5,7 8,4 8,1 4,5 5,7 4,0 6,25 5,4 6,9
– Importe 6,0 8,4 7,5 8,5 4,5 5,0 5,0 6,25 5,7 6,8
Verbraucherpreise 2,6 1,6 2,8 1,9 3,7 3,0 2,6 1,9 4,5 2,5 2,3 1,5
Arbeitslosenquote 8,4 8,2 9,8 9,6 12,9 12,6 3,6 3,6 3,25 3,25 9,1 8,3
Beschäftigung 1,3 0,8 – – 2,3 2,0 0,4 0,5 2,0 1,25 2,3 1,5

Belgien Irland Frankreich Portugal Griechenland nachrichtl. GB
2001 2002 2001 2002 2001 2002 2001 2002 2001 2002 2001 2002

BIP, real 2,3 2,6 7,0 6,4 2,9 3,2 2,6 2,8 4,6 4,4 2,1 2,5
– Privater Verbrauch 2,4 2,7 7,4 7,0 2,8 3,4 2,1 2,4 3,0 3,2 2,6 2,1
– Investitionen 3,2 3,7 3,9 6,3 5,6 4,6 6,0 5,3 10,0 9,7 2,9 4,5
– Exporte 4,3 6,6 11,5 8,8 10,0 7,6 7,7 8,1 11,9 9,0 4,7 3,3
– Importe 4,7 6,6 10,7 9,2 11,6 8,1 7,0 7,5 7,8 7,7 6,0 4,0
Verbraucherpreise 2,2 1,5 4,8 3,8 1,2 1,5 3,7 3,3 2,6 2,5 2,0 2,3
Arbeitslosenquote 7,9 7,6 3,6 3,5 8,3 7,6 4,1 4,2 10,4 10,0 5,1 5,2
Beschäftigung 0,9 0,8 3,2 1,9 2,0 1,4 1,0 1,6 1,2 1,4 0,4 -0,1
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ZEW-Finanzmarkttest: Ergebnisse 
der Umfrage im August 2001

Euroraum: Umschwung der Konjunktur

■ Nach den schlechten Konjunktu-
raussichten, die in letzter Zeit die
Stimmung an den Märkten und in
den Medien geprägt haben, stellt
sich für die Börsianer die Frage,
wann der Tiefpunkt der Konjunktur
erreicht ist. Historisch gesehen
dient die Börse als eine Art Frühin-
dikator, denn sie spiegelt die zu-
künftige Wirtschaftslage mit einem
Vorlauf von etwa einem halben Jahr
wider. Insofern sollten die Aktien-
märkte also beginnen, sich zu bele-
ben, wenn es um die Konjunktur
schlecht bestellt ist. Vor allem vor
diesem Hintergrund ist der deutli-
che Anstieg der Konjunkturerwar-
tungen für Deutschland in diesem
Monat zu sehen. So drehte der Sal-
do zwischen Optimisten und Pessi-
misten von -1,9 Punkten im Vormo-
nat auf über elf im August. Die An-
zahl derjenigen, die an eine kon-
junkturelle Besserung im nächsten
halben Jahr glauben, übersteigt da-
mit die der Skeptiker. Bereits in den
Vormonaten hatte sich der Saldo auf
niedrigem Niveau stabilisiert. Die
jüngsten Zahlen des ifo-Indexes
weisen in diesem Monat ebenfalls
erstmals einen leichten Anstieg auf.
Sollte sich dieser positive Trend in
den Frühindikatoren bestätigen,
worauf die Konjunkturerwartungen
aus dem ZEW-Finanzmarkttest hin-
deuten, könnte dies den Aktienkur-

sen im Euroraum Auftrieb geben.
Freilich ist derzeit noch kein schnel-
ler Stimmungsumschwung der Bör-
sianer zu erkennen. Immerhin glau-
ben aber weiterhin 67 v.H. der Be-
fragten an steigende Kurse aufSicht
der nächsten drei Monate – das
sind mehr als für den japanischen 
oder den US-Markt. Vor einigen Mo-
naten lag der Anteil der Optimisten
allerdings noch bei über 80 v.H. Der
Aktienindex Euro Stoxx 50 sollte
den Prognosen zufolge von seinem
derzeitigen Niveau aus bis knapp
4.200 Punkte auf Sicht von drei Mo-
naten steigen können. Der DAX wird
nach Ansicht der Finanzanalysten
die Marke von 5.900 Punkten bis
November anpeilen. Die Auswahl
der richtigen Branche erscheint in
diesen schwierigen Börsenzeiten
besonders wichtig. Ein Blick auf die
Erwartungen der Experten zeigt,
dass die Banken seit Monaten
schlechter beurteilt werden. Knapp
die Hälfte der Befragten erwartet
hier eine Verschlechterung der Er-
tragslage im nächsten halben Jahr.
Offenbar werden die Auswirkungen
der schwachen Kapitalmarktsituati-
on auf die Gewinne vorweggenom-
men. Die jüngsten Halbjahresergeb-
nisse haben schon erste Spuren in
den Bankergebnissen offengelegt.
Als relativ krisensicher werden da-
gegen die Versorger betrachtet. �

■ Der ZEW-Finanzmarkttest ist eine seit
Dezember 1991 durchgeführte Umfrage,
in der monatlich die im deutschen Finanz-
bereich vorherrschenden Erwartungen 
über die Entwicklung an sechs internatio-
nalen Finanzmärkten erhoben werden. 
Ingesamt beteiligen sich rund 350 Analy-
sten an dieser Umfrage, darunter etwa
270 aus Banken und Kapitalanlagegesell-
schaften, 50 aus Versicherungen und 30
aus Industrieunternehmen. Angespro-

chen werden die Finanzexperten der Fi-
nanz- und Researchabteilungen sowie der
volkswirtschaftlichen Abteilungen und die
Anlage- und Wertpapierabteilungen die-
ser Unternehmen. Im einzelnen werden
die Finanzmarktexperten nach ihren mit-
telfristigen Erwartungen befragt, die sie
für wichtige internationale Finanzmärkte
hinsichtlich der Entwicklung der Konjunk-
tur, der Inflationsrate, der kurz- und lang-
fristigen Zinsen, der Aktien- und  der

Wechselkurse sowie der Branchen haben.
Auf den folgenden beiden Seiten werden
die wichtigsten Ergebnisse der aktuellen
Umfrage, die vom 30. Juli. bis 24. August
2001 durchgeführt wurde, dargestellt.
Weitere Informationen zum ZEW-Finanz-
marktest sind in Form einer Kurzinforma-
tion und des aktuellen ZEW-Finanzmarkt-
reports für September 2001 erhältlich. �

Felix Hüfner, huefner@zew.de
Volker Kleff, kleff@zew.de
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Euroraum: Erholung des Euro erlaubt Zinssenkung

■ Seit zwei Monaten befindet sich
der Euro im Aufwärtstrend. Gleich-
zeitig hat das Lager der Optimisten
weiteren Zulauf erhalten. Zwei Drit-
tel der Befragten rechnen mit einer
weiteren Euro-Aufwertung. Dieser
Stimmungswechsel an den Devi-
senmärkten dürfte im EZB-Rat zu
einem wachsenden Handlungs-
spielraum führen. Die Prognose für
den 3-Monats-Euribor beträgt 3,8
v.H. für den November. Diese Ent-
wicklung wäre kompatibel mit einer
Leitzinssenkung um 50 Basispunk-
te. Dass die ungünstigen Zahlen
zum Geldmengenwachstum den

Experten gegenwärtig so wenig
Sorgen bereiten, dürfte nicht nur an
statistischen Sonderfaktoren, son-
dern auch an der Konjunkturein-
schätzung liegen. Die Einschätzung
der aktuellen Wirtschaftslage in
der Eurozone hat sich weiter kräftig
verschlechtert. Sie wird bereits von
einem Drittel der Befragten als
schlecht eingeschätzt. Offenbar
glauben die Experten, dass am En-
de im EZB-Rat die Faktoren Kon-
junkturschwäche, Eurostärke und
Inflationsrückgang schwerer wie-
gen werden als das hohe Geld-
mengenwachstum. �
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■ Knapp drei Viertel der Finanz-
marktexperten hatten mit der sieb-
ten Leitzinssenkung der Federal Re-
serve Bank in diesem Jahr um 25
Basispunkte auf 3,5 v.H. gerechnet. 
Die Analysten rechnen nun bis No-
vember mit einem Niveau von 3,1
v.H. für den Drei-Monats-Zins. Die-
se monetären Impulse dürften ne-
ben den Steuersenkungen und den
sinkenden Preisen, die sich positiv
auf den privaten Konsum auswir-
ken. die Experten in ihrer optimisti-
schen Konjunkturerwartung be-
stätigen. Rund 58 Prozent rechnen
mit einer Verbesserung der wirt-

schaftlichen Situation in den nächs-
ten sechs Monaten. Dieses Vertrau-
en in die Stärke der amerikanischen
Wirtschaft teilt aber wohl nicht län-
ger die Mehrzahl der internationa-
len Investoren, die zum Ausgleich
des US-Leistungsbilanzdefizits im
Jahr 2000 450 Mrd. US-Dollar in
den USA anlegten. Die Folge des ab-
nehmenden Vertrauens ist die sich
abzeichnende Abwertung des US-
Dollars. Damit rechnet auch weiter-
hin die Mehrheit der befragten in-
stitutionellen Anleger, die den Dollar
in drei Monaten bei 93 Cent/Euro
sehen. �

Großbritannien: Ungünstigere Aussichten für Aktien

USA: Erwartete Unterstützung durch die Federal Reserve Bank

Geldmarkt: Entwicklung und Prognose

Quelle: * Thomson Financial Datastream; ZEW
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■ Noch wird die derzeitige kon-
junkturelle Situation in Großbritan-
nien besser beurteilt als auf dem
europäischen Kontinent. Wie die
Erwartungen der Finanzmarktbe-
obachter zeigen, holt aber mögli-
cherweise Kontinentaleuropa jetzt
auf. Denn während die Experten
vorsichtig optimistisch für eine
konjunkturelle Trendwende in den
Euroländern sind, sieht man in
Großbritannien keine konjunktu-
relle Verbesserung. Diese Aussich-
ten spiegeln sich auch in den Er-
wartungen für den britischen Akti-
enmarkt wider. Nur noch gut die

Hälfte der befragten Experten se-
hen den Aktienindex FT-SE 100
mittelfristig steigen. Prognostiziert
wird jetzt lediglich ein Niveau von
5.700 Punkten auf Sicht von drei
Monaten. Die Erwartung sinkender
kurzfristiger Zinsen bei fast zwei
Dritteln und die Erwartung eines
abwertenden Pfunds bei gut zwei
Dritteln der befragten institutionel-
len Anleger scheint die Stimmung
für den Aktienmarkt nicht länger
verbessern zu können. Mittelfristig
rechnet man mit einem Pfundkurs
von 0,64 Pfund pro Euro und einem
kurzfristigen Zins von 4,7 v.H. �

FT-SE 100: Entwicklung und Prognose
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■ Jeder, der sich berufsmäßig mit Pro-
gnosen beschäftigt, weiß, dass er letzt-
lich eine undankbare Aufgabe zu erfüllen
hat. Stimmen die Prognosen im großen
und ganzen mit der wirtschaftlichen Ent-
wicklung überein, dann spricht kein
Mensch über die Prognosen; kommt es
zu beträchtlichen Fehleinschätzungen,
dann besteht ein erheblicher Rechtferti-
gungszwang für die Prognostiker. Diese
Situation trat zwischen Oktober 2000
und Juni 2001 ein. In diesem Zeitraum
wurde die anfängliche BIP-Prognose für
Deutschland von etwa 2, 7 v.H. im Okto-
ber/November 2000 schrittweise auf 1,2
v.H. (Ifo-Institut) bzw. 1,0 v.H. (DIW) nach
unten korrigiert (Datenstand: Aug 2001).

Die Rahmenbedingungen 
für Prognosen

Gesamtwirtschaftliche Prognosen
können nicht alle Eventualitäten erfas-
sen, die sich im Prognosezeitraum ereig-
nen können. Aus diesem Grunde erstellt
man sogenannte „status-quo“-Progno-
sen. D. h., man gibt sich einen Daten-
kranz vor, dies sind die Annahmen, die

der Prognose zugrunde liegen,
und erstellt die Vorhersage unter
der Bedingung, dass die Annah-
men wie getroffen auch eintreten.
Typische Annahmen sind Vorstel-
lungen über die Entwicklung des
Euro-US-$ Wechselkurses, über
den Dollarpreis für ein Barrel
Rohöl, aber auch über die kon-
junkturelle Entwicklung in den 
USA, Asien und Europa. Ändern
sich diese Rahmenbedingungen,
dann ändert sich damit auch logi-
scherweise die Grundlage, auf der
die Prognosen aufbauen. Sind die
Änderungen im Datenkranz weniger gra-
vierend, dann werden die Prognosen im
allgemeinen nicht revidiert, werden sie
als erheblich eingeschätzt, dann kommt
es zu Revisionen.

Eines der Argumente, warum es zu den
beträchtlichen Revisionen in der BIP-Pro-
gnose kam, wurde auf den unerwartet
starken negativen Einfluss der gestiege-
nen Benzinpreise zurückgeführt. Man
möchte dieses Argument gerne glauben;
Fakt ist aber, dass wir bereits Erfahrungen
mit zwei Ölkrisen haben, in denen eben-

falls die Benzinpreise deutlich an-
zogen. Es ist also beileibe kein
neuer Effekt, den einzuschätzen
allen Beteiligten schwerfällt. Ein
weiteres Argument zur Begrün-
dung der Revisionen lautet, dass
man den Einfluss der US-Konjunk-
tur auf die deutsche Wirtschaft un-
terschätzt hat. Auch dieses Argu-
ment ist nicht stichhaltig. Nichts
hat sich in den letzten zehn Jahren
so dramatisch verändert, dass wir
nun plötzlich von einer veränder-
ten Abhängigkeit unserer Volks-

wirtschaft von den USA ausgehen könn-
ten. Das EWS hat jedenfalls nicht die Ex-
portströme nachhaltig verändert.

Aber auch hier liegt bei vielen Progno-
stikern eine befremdliche Sicht vor. Zwar
ist richtig, dass der europäische
Währungsraum von der Größe her mit
dem Währungsraum der USA vergleich-
bar ist, aber es ist falsch davon auszuge-
hen, dass Größe identisch ist mit Homo-
genität eines Raumes. Im Vergleich zu
den USA ist Europa weiterhin eher ein
Flickenteppich, wie schon vor der EWU.
Schließlich wäre es naheliegend, den
Einfluss der US-Wirtschaft deutlich höher
zu bewerten, indem sowohl der direkten
als auch der indirekten Exportabhängig-
keit Deutschlands Rechnung getragen
wird. Das dritte Argument für die Revisio-
nen der Prognosen stellt auf die Entwick-
lung der Bauinvestitionen ab. Hier kam
es zu einem erneuten Einbruch, der zu
Jahresbeginn nicht abzusehen war. Der
Verweis auf die Bauinvestitionen wäre als
Argument akzeptabel, wenn nicht schon
seit Jahren die Bauwirtschaft in den neu-
en Ländern von einer heftigen Krise ge-

Was können Konjunkturprognosen
leisten?
Immer mehr Institutionen publizieren in regelmäßigen Abständen Prognosen über die kurzfristige wirtschaft-
liche Entwicklung, wobei den Vorausschätzungen des realen Bruttoinlandsprodukts (BIP) besondere Beacht-
ung geschenkt wird. In diesem Jahr kam es zu den verschiedenen Veröffentlichungszeitpunkten zu erheblichen
Revisionen in den Vorhersagen, die zu der Frage führen: „Was können gesamtwirtschaftliche Prognosen leis-
ten – und was nicht?“.

Wissenschaft für die Praxis

Institut/ Herbst Jahres- Frühjahr Sommer 
Datum 2000 wende 2001 2001

DIW 2,6 2,5 1,0

ifo 2,8 2,5 1,2

IfW 2,7 2,4 2,1 1,3

RWI 3,2 2,8 1,7

IWH 2,9 2,7 1,7

HWWA 2,7 2,7 2,3 1,7

GD 2,7 2,1
Veränderungen gegenüber dem Vorjahr in v.H.

Tabelle 1: BIP-Prognosen für 2001 
im Zeitverlauf in v.H.

Institut/ Herbst Jahres- Frühjahr Sommer 
Datum 2000 wende 2001 2001

DIW 1,2 1,4 2,7

ifo 1,5 1,5 2,75

IfW 1,7 1,9 2,2 2,8

RWI 1,6 1,7 2,5

IWH 1,3 1,8 2,5

HWWA 2,0 1,9 2,1 2,6

* Preisindex für die gesamte Lebenshaltung, 1995=100
Veränderungen gegenüber dem Vorjahr in v.H.

GD 1,7 2,1

Tabelle 2: Inflation-Prognosen für 2001 
im Zeitverlauf in v.H.*
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schüttelt würde. Für die alten Bundes-
länder kann nur bedingt von einem Ein-
bruch bei den Bau- und Ausrüstungsin-
vestitionen die Rede sein. Allerdings ist
zu konzedieren, dass die Dynamik der
Ausrüstungsinvestitionen gegenüber
dem Vorjahr nachgelassen hat. Ob aber
diese Entwicklung eine so erhebliche Re-
vision der Prognose des BIP impliziert,
scheint zumindest diskussionswürdig.

Schließlich noch ein Punkt, der den
unbefangenen Leser von makroökonomi-
schen Prognosen beeindruckt. In der
Pressemitteilung des ifo-Instituts zu sei-
ner jüngsten BIP-Prognose von 1,2 v.H.
wurde nicht ausgeschlossen, dass die
Wirtschaft sich auch in eine Rezession
bewegen kann. Für sich genommen ist
diese Aussage durchaus vertretbar.
Schaut man dann allerdings auf die Pro-
gnosen, die bereits für das Jahr 2002 er-
stellt werden, dann wird das BIP um etwa
2,2 v.H. zunehmen – eine Aussage, die
wiederum von den meisten Prognosean-
bietern gemacht wird, ohne dass die Ge-
fahr einer Rezession beschworen wird. 

Inflationsprognosen
überraschen

Ein weiteres Kuriosum betrifft die Pro-
gnosen über die Preisveränderung, ge-
messen am Preisindex für die Lebens-
haltung. Seit Juli 1999 zeigt der Index ei-
ne deutliche Beschleunigung des Preis-
auftriebs an: Jeweils gegenüber dem Vor-
jahreszeitraum berechnet betrug die
Preissteigerungsrate im Juli 1999 0,6
v.H., im Durchschnitt des Jahres 2000 be-
reits 1,9 v.H. mit Steigerungsraten deut-
lich über 2 v.H. im letzten Quartal und mit
einem vorläufigen Höhepunkt von 3,5
v.H. im Mai 2001. Benzinpreisanstieg, 
BSE und Maul- und Klauenseuche sind 
sicherlich Sonderfaktoren, die zu diesem
Preisanstieg geführt haben. Gleichwohl
bleibt zu konstatieren, dass sich der
Inflationsprozess seit Juli 1999 deutlich
beschleunigte. 

Im Gegensatz zur Prognose des BIP
wurden hier kaum nennenswerte Revi-
sionen vorgenommen. Mit einer erwarte-
ten Preissteigerung zwischen 1,3 und 2
v.H. für das laufende Jahr ignorierte man
konsequent, dass das Preisniveau seit
Jahresbeginn mit einer Rate von über 2,5
v.H. steigt. In der Abbildung ist diese Ein-
schätzung durch die untere waagerechte
Linie für 2001 dargestellt (Durchschnitt
der Institute). Erst im Sommer diesen Jah-

res wurde dieser Entwicklung die ange-
messene Beachtung geschenkt, indem
die Prognosen deutlich nach oben ange-
hoben wurden. Mittlerweile rechnet man
mit einer Preissteigerungsrate zwischen
2,4 v.H. (IfW) und 2,75 v.H. (ifo), mit deut-
lich abnehmender Tendenz für das fol-
gende Jahr (Durchschnitt etwa 1,5 v.H.
Preissteigerung). Diese Prognose wurde
wiederum als Durchschnitt als waage-
rechte Linie (obere Linie) für 2001 in die
Abbildung eingezeichnet. Für das kom-
mende Jahr rechnen die Institute im Mit-
tel mit einer Preissteigerungsrate von 1,4
– 1,5 v.H., was durch den waagerechten
Strich für 2002 angedeutet wird.

Betrachtet man die Inflationsprogno-
sen für das laufende Jahr als realistisch,
dann darf sich im verbleibenden Halbjahr
der Preisanstieg auf höchstens 2 v.H. be-
laufen – eine optimistische Annahme,
nachdem die Preise im Juni noch um 3,1
v.H. anzogen. 

Produktivität und Beschäftigung

Obwohl die Gründe für die Revisionen
der BIP-Prognosen von der Nachfrage-
seite herrühren, müssen sie, aufgrund
der Identität, auch in der Entstehungs-
rechnung ihren entsprechenden Nieder-
schlag finden. Unterstellt man, dass die
Arbeitsstunden wie vom DIW im Juni
2001  angenommen im laufenden Jahr
um 0,4 v.H. sinken werden – hierbei ent-
fallen -0,3 v.H. auf die Veränderung der
Arbeitstage und -0.1 v.H. auf die Arbeits-
zeit – dann ist die Gleichheit von Entste-
hungs- und Verwendungsseite nur dann
noch gewährleistet, wenn entweder die
Beschäftigung oder die Stundenproduk-

tivität oder beide Größen entsprechend
reagieren. 

In der Tabelle 3 wurde in Ermangelung
von Informationen davon ausgegangen,
dass alle Institute von einer Verringerung
der Arbeitsstunden von –0,4 v.H. ausge-
hen. Diese Annahme wird sicherlich nicht
allen aufgeführten Instituten gerecht, aber
der Verfasser hofft damit keine allzu
großen Verzerrungen zu riskieren. Die
kursiven Zahlen in Klammern geben die
Prognosen an, die zu Jahresbeginn bzw.
im Frühjahr von den Instituten publiziert
wurden.

Prognosen überzeugen nicht
von der Entstehungsseite

Aus der Tabelle 3 ist erkennbar, dass
alle Forschungsinstitute auch für das lau-
fende Jahr mit einem Anstieg der Be-
schäftigung rechnen.  Im Vergleich zum
Jahresbeginn wird nun aber mit einem
spürbar geringeren Anstieg gerechnet
(im Durchschnitt wurde die Zuwachsrate
halbiert). Ebenfalls, wenn auch nicht in
der Tabelle ausgewiesen, gehen alle For-
schungsinstitute von einem weiteren
Rückgang der Arbeitslosigkeit aus, auch
wenn sich der Abbau im Laufe des Jahres
verlangsamt hat. 

An dem Zahlenwerk in der Tabelle 3
verwundert zunächst, dass es trotz einer
prognostizierten Veränderungsrate für
das reale BIP, die deutlich unter dem
Wachstum des Potenzialoutputs von et-
wa 2 v.H. liegt, noch zu einem Beschäfti-
gungsaufbau kommt. Üblicherweise wird
davon ausgegangen, dass erst dann po-
sitive Beschäftigungseffekte zu erwarten
sind, wenn die Veränderungsrate des BIP
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Abb. 1: Inflationssrate und Prognosen bis 2002

Quelle: Statistisches Bundesamt, eigene Berechnungen. Veränderungen gegenüber dem Vorjahr in v.H.
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gegenüber dem Vorjahr deutlich über
dem Potenzialwachstum liegt. Schätzun-
gen des ZEW über die Beschäftigungs-
schwellen liegen für Westdeutschland für
den Zeitraum von 1976 – 1997 bei etwa
1,6 v.H., wenn eine statische Gleichung
geschätzt wird. 

Um jedoch das eigentliche Argument
herauszuarbeiten, akzeptieren wir die
Beschäftigungsprognosen. Folglich steigt
das Arbeitsvolumen im laufenden Jahr um
0,1 v.H., folgt man den Prognosen des
DIW. Damit nun beide Seiten der VGR-
Rechnung, Entstehungs- und Verwen-
dungsseite, übereinstimmen, kann die
Stundenproduktivität nur noch um 0,9
v.H. im laufenden Jahr steigen. Derart ge-
ringe Produktivitätszuwächse waren aber
überwiegend bisher nur in Zeiten einer Re-
zession zu beobachten. Die Gefahr einer
Rezession wiederum ist nicht gerechtfer-
tigt, da die Forschungsinstitute für die
zweite Jahreshälfte wieder von einer Be-
lebung ausgehen, die dann zu einem BIP-
Zuwachs im kommenden Jahr führen, der
bei etwa 2,2 v.H. liegen wird. Gegen eine
drohende Rezession sprechen auch die
Zahlen über die Entwicklung der offenen
Stellen und die Kurzarbeit. Keiner dieser
genannten Frühindikatoren deutet auf ei-
ne massive Verschlechterung der kon-
junkturellen Entwicklung hin.

Fassen wir zusammen: Bei praktisch
unverändertem Arbeitsvolumen gegenü-
ber dem Vorjahr steigt das Bruttoinlands-
produkt noch um 1 v.H. Dieser Zuwachs
wird bewerkstelligt mit einem Anstieg der
Produktivität, der bislang nur in Zeiten ei-
ner Rezession erreicht wurde. Somit kann
die Prognose  des Bruttoinlandsprodukts
von der Entstehungsseite nur wenig 
überzeugen. 

Bundesbank als Vorbild
Vielleicht ist es hilfreich, wenn man

sich kurz an den Zeitraum erinnert, in
dem die Deutsche Bundesbank eine
Geldmengenpolitik betrieben hat (1975
– 1999). Nachdem sie in den ersten Jah-
ren ein Punktziel für das zu steuernde
Geldmengenaggregate (zuerst die sai-
sonbereinigte Zentralbankgeldmenge
und danach die Geldmenge M3) vorgab
und deutlich die Zielvorgabe verfehlte,
ging sie im Anschluss hieran zu einem
jährlichen Verlaufsziel über und veröf-
fentlichte einen Korridor, in dem sich die
Geldmenge entwickeln sollte. Beispiels-
weise legte die Bundesbank den Korridor

für 1991 zwischen 4 und 6 v.H. und für
1987 zwischen 3 und 6 v.H. fest. Obwohl
die Bundesbank zu einem nicht uner-
heblichen Teil das Geldangebot kontrol-
lierte, machte sie mit dem Korridor der Öf-
fentlichkeit die Unsicherheit klar, die mit
der Entscheidung über das Geldmengen-
wachstum verbunden war.

Mit einer Prognose des BIP verhält es
sich aber etwas anders. Ein Prognostiker,
der in einer konjunkturellen Abschwung-
phase eine BIP-Prognose abgibt, die zwi-
schen 1.5 v.H. und –2 v.H. liegen wird,
erntet im günstigsten Fall Gelächter. Die
Nutzer der Prognose erwarten einfach ei-

ne höhere Präzision, damit sie die Pro-
gnose auch für ihre Belange verwerten
können. Aber sollte man deshalb Punkt-
prognosen veröffentlichen? Die Antwort
auf diese Frage ist eindeutig nein! Noch
vor wenigen Jahren wurden Prognosen 
überwiegend in Intervallen von 0,5 Pro-
zentpunkten veröffentlicht. Diese Praxis
wurde so interpretiert, dass z. B. ein Pro-
gnosewert von 2 v.H. bedeutet, dass die
Zuwachsrate sehr wohl zwischen 1,75
v.H. und 2,25 v.H. liegen kann, ohne dass
deshalb eine falsche Prognose abgege-
ben wurde. Diese Praxis wurde gepflegt,
obwohl (oder gerade deshalb?) viele In-
stitute und Banken über bis dahin noch
funktionsfähige ökonometrische Model-
le verfügten.

Datenrevisionen, Datenbrüche
und mangelnde Informationen

Mit der Wiedervereinigung, der Ein-
führung des Europäischen Zentralbank-
systems, der raschen Globalisierung der
Märkte mit ihren internationalen Abhän-
gigkeiten und der Umstellung der Volks-
wirtschaftlichen Gesamtrechnung ist die-
se Datengrundlage für eine quantitative
Auswertung zur Zeit nur bedingt ver-
wendbar. Hinzu kommt die erhebliche
Strukturverschiebung in der Wirtschaft

zugunsten des Dienstleistungssektors,
der mittlerweile über 50 v.H. zur Brutto-
wertschöpfung in den meisten Industrie-
ländern beiträgt. Hier zeigt sich ein
großes Dilemma für jeden Prognostiker.
Die amtliche Statistik hat sehr viele de-
taillierte Statistiken über das produzie-
rende Gewerbe, aber nur unzureichend
aussagefähige Statistiken über den
Dienstleistungssektor. Dienstleister aber
tragen, im Gegensatz zur Industrie, posi-
tiv zur Beschäftigungsentwicklung bei
und sind, wie erwähnt, der größte Posten
in der Wertschöpfung. Bei einer derart
schiefen Datenlage verwundert es aber

nicht allzu sehr, dass die Prognosen über
die Beschäftigung und die Wertschöp-
fung tendenziell schlechter werden oder
anders formuliert: mit erheblich mehr 
Unsicherheit versehen sind als in den 
sechziger Jahren. Hinzu kommt, dass ins-
besondere Unternehmen der sogenann-
ten „new economy“ in den letzten Jahren
kräftig expandierten und somit wesent-
lich zum Beschäftigungs- und BIP-Wachs-
tum beitrugen. Aber die Datenlage über
die new economy ist denkbar schlecht.
Und wenn es zu Absatzeinbußen, Pleiten
und Entlassungen kommen sollte, dann
sind die gesamtwirtschaftlichen Effekte
nur sehr schwer abzuschätzen.

Zu viele Datenbrüche machen eine
sinnvolle Anwendung ökonometrischer
Modelle für gesamtwirtschaftliche Zwecke
zur Zeit nur sehr begrenzt möglich. Damit
entfällt aber auch die „Objektivierung“ der
Prognose, d.h. die intersubjektive Nach-
vollziehbarkeit der Ergebnisse. Anstelle
der Modelle tritt nun wieder, wie schon in
den fünfziger und sechziger Jahren, ver-
stärkt der sonstige ökonomische Sachver-
stand, die Erfahrung und das, was man
„Intuition“ oder „Gefühl“ nennt. Dies
muss – und es sei hier ausdrücklich er-
wähnt – nicht per se zu einer Verschlech-
terung der Prognosequalität führen; auch
das Gegenteil kann der Fall sein!

DIW Berlin Ifo München IfW Kiel IWH Halle HWWA

Arbeitsstunden -0,4 -0,4 -0,4 -0,4 -0,4

Erwerbstätige +0,5 (+1,0 ) +0,4 (+0,8) +0,4 (+1,0) +0,7 (+0,7) +0,5 (+1,1)

Arbeitsvolumen +0,1 0,0 0,0 +0,3 +0,1 
(Zeile 3=1+2)
Stunden- +0,9 +1,2 +1,3 +1,4 +1,6
produktivität
(Zeile 4=5-3)

Reales BIP +1.0 (+2,5) +1.2 (+2,8) +1.3 (+2,4) +1.7 (+2,7) +1,7 (+2,7)

Tabelle 3: Entstehungsrechnung des realen BIP; Veränderungsraten
gegenüber dem Vorjahr in v.H.; Berechnung für 2001
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Nun wird niemand von einem Prognos-
tiker verlangen, dass er eine punktge-
naue Vorhersage macht. So wenig je-
mand exakt sagen kann, welche Fahrtzeit
er mit dem PKW von Mannheim nach Ber-
lin benötigt (etwa 6 Stunden, mit viel
Glück 5, meistens jedoch 7), so wenig
kann man das BIP exakt vorhersagen. 
Allerdings tragen die Anbieter von Pro-
gnosen zu einem guten Teil mit dazu bei,
dass von ihnen eine Präzision erwartet
wird, die für gesamtwirtschaftliche Da-
ten, allein schon wegen häufiger Revisio-
nen, nie oder nur selten gegeben ist. Mit
Zahlen bis zu einer Kommastelle genau
wird eine Präzision suggeriert, die es we-
der in Zeiten ökonometrischer Modelle
noch in den jetzt „schlechteren“ Zeiten
gegeben hat. Praktisch bedeutet dies,
dass Prognosen von 2,1 oder 2,3 v.H.
mehr oder weniger identisch sind, weil
sie den gleichen Unsicherheitsbereich
umspannen. Für eine gesamtwirtschaftli-
che Prognose sollte man deshalb be-
stenfalls die Ziffer vor dem Komma inter-
pretieren. Die Zahlen hinter dem Komma
ergeben nicht viel Sinn und dienen ledig-
lich dazu, eine Tendenz anzuzeigen.

Unsicherheit von BIP-Prognosen

Die Pressekonferenz, auf der das ifo-
Institut seine letzte revidierte Prognose
des BIP von 1,2 v.H. vorstellte, fand große
Resonanz in der Öffentlichkeit. Spekta-
kulärer fielen dann die Reaktionen auf
die DIW-Prognose des BIP von 1,0 v.H.
aus. Aber liegt wirklich ein ernst zu neh-
mender Unterschied zwischen beiden
Prognosewerten? Ein Beispiel soll die mit
einer quantitativen Prognose verbunde-
ne Unsicherheit verdeutlichen. Um alle o-
ben erwähnten Datenprobleme zu ver-
meiden, gehen wir etwas zurück in die
jüngste Vergangenheit. Nehmen wir die
jährliche Zuwachsrate des realen BIP (y)
für Westdeutschland für die Zeit von
1970.I bis 1996.IV, dann liefert ein auto-
regressiver Prozess vierter Ordnung
(AR(4)) folgende Schätzergebnisse:

yt = 0.77 + 0.74yt-1 + 0.24yt-3 - 0.32yt-4

(3.36)   (9.71)         (2.37)        (3.46)
R2(adj.) = 0.59;  N = 104;   Q(20) =  13.26

In den Klammern sind die empirischen
t-Werte angegeben. Werte größer als
zwei besagen, dass der Koeffizient stati-
stisch signifikant von Null verschieden
ist, wenn auf dem 5 v.H.-Niveau getestet

wird. R2 (adj.) ist das um die Freiheits-
grade bereinigte Bestimmtheitsmaß und
Q(20) ist die Ljung-Box-Statistik, die Aus-
kunft über eine mögliche Autokorrelation
in den Residuen gibt. N ist die Anzahl der
Beobachtungen. Nach statistischen Kri-
terien kann die Schätzung als zufrieden-
stellend bezeichnet werden. Alle Koeffi-
zienten sind deutlich von Null verschie-
den, und der Prozess weist ein stabiles
Verhalten auf. Das Modell erklärt etwa 60
v.H. der Varianz in den Zuwachsraten des
BIP, und die Residuen der Regression
sind frei von Autokorrelation. Nutzt man
diese Schätzung zur Prognose des BIP für
den Zeitraum von 1997.I bis 1998.IV, er-
hält man die Werte in Tabelle 4.

Vergleicht man zunächst die Ände-
rungsrichtungen zwischen tatsächlichen
und prognostizierten Werten, dann sind
keine Vorzeichenfehler festzustellen. Be-
schleunigungen bzw. Verlangsamungen in
der Entwicklung des BIP wurden korrekt
prognostiziert. Hinsichtlich der numeri-
schen Werte fällt insbesondere auf, dass
die kräftige Zunahme im ersten Quartal
1998 (4.3 v.H.) deutlich unterschätzt wur-
de. Ebenfalls fällt die Abnahme im folgen-
den Quartal seitens der Prognose we-
sentlich moderater aus als sie tatsächlich
stattfand. Insgesamt gesehen aber han-
delt es sich um vertretbare Prognosen. Da
es sich bei den Prognosen um Punkt-
schätzungen handelt, sollte man zusätz-
lich ein Konfidenzband betrachten, das
der Schätzungenauigkeit Rechnung trägt.
In den beiden letzten Spalten ist jeweils
die Prognose abzüglich / zuzüglich einer
Standardabweichung angegeben. Übli-
cherweise nimmt man die zweifache Stan-
dardabweichung, aber in diesem Falle ist
schon bei der einfachen Standardabwei-
chung deutlich erkennbar, mit welcher Un-
sicherheit die Prognosen behaftet sind. Im
Großen und Ganzen bewegen sich die
Werte in einem Intervall zwischen 0.2 und

4.5. Da es sich um eine dynamische Pro-
gnose handelt, werden mit zunehmenden
Prognosehorizont auch die Bänder immer
breiter. Aber selbst bei der Prognose für
1997.I liegt das Konfidenzintervall zwi-
schen 0.1 und 3.1. Inhaltlich besagt die-
ses Band, dass mit einer Wahrscheinlich-
keit von etwa 67 v.H. die Zuwachsrate des
BIP im ersten Quartal 1997 zwischen 0.1
und 3.1 v.H. liegen wird.

Fazit

Prognosen sollten die Unsicherheit
über die kurzfristige zukünftige Entwick-
lung verringern helfen, um so Entschei-
dungen auf ein sicheres Fundament stel-
len zu können. Mit den vielen Revisionen
im Laufe diesen Jahres jedoch wurde die
Unsicherheit eher erhöht als reduziert.
Sind die Anbieter von Prognosen der Mei-
nung, dass die wirtschaftliche Lage zu un-
sicher für eine Prognose ist, dann sollte
man im eigenen Interesse auf eine quan-
titative Angabe verzichten. Diese Situa-
tionen gab es z.B. bei der Wiedervereini-
gung. Ist man der Meinung, trotz be-
trächtlicher Unsicherheit eine Prognose zu
publizieren, dann könnte es sich als sinn-
voll erweisen, für die wichtigsten Kompo-
nenten der VGR alternative Szenarien zu
unterstellen, um so ein Spektrum von
möglichen Entwicklungen zu liefern, aus
denen sich der Konsument für die aus sei-
ner Sicht überzeugendste Prognose ent-
scheidet. Für die Zunft der Prognostiker
wäre dadurch ein erheblicher Reputati-
onsgewinn erreicht. Denn: die Situation
zwischen Oktober 2000 und Juni 2001 be-
wirkte einen beträchtlichen Vertrauens-
verlust in der Öffentlichkeit. Dieser Ver-
trauensverlust ist unnötig, denn so
schlecht wie manchmal die Prognosen
ausfallen, ist die empirische Wirtschafts-
forschung beileibe nicht. �

Dr. Herbert S. Buscher, buscher@zew.de

Zeit tatsächlicher prognostizierter untere obere 
Wert Wert Grenze Grenze

1997.I 0.83 1.60 0.12 3.08

1997.II 3.12 2.18 0.34 4.02
1997.III 2.45 2.18 0.16 4.20
1997.IV 2.55 2.51 0.27 4.75
1998.I 4.32 2.65 0.35 4.95

1998.II 1.72 2.57 0.26 4.88

1998.III 2.94 2.59 0.28 4.90

1998.IV 2.43 2.53 0.20 4.84

Tabelle 4: Tatsächliche und prognostizierte Werte 
der BIP-Zuwachsraten 1997.I – 1998.IV



■ Im Jahr 2000 bezogen nach Informa-
tionen des Statistischen Bundesamtes
2,67 Millionen Menschen in der Bundes-
republik Leistungen nach dem Bundes-
sozialhilfegesetz (BSHG). Gegenüber
dem Vorjahr fiel die Anzahl der Bezieher
um 5,6 v.H. niedriger aus. Netto beliefen
sich die Sozialhilfeausgaben auf 40,8
Mrd. DM, was gegenüber dem Jahr 1999
einen Anstieg von 2,2 v.H. bedeutet. Auf
jeden Einwohner entfielen somit durch-
schnittlich 497 DM jährlich zur Finan-
zierung der Ausgaben. 

Schätzung des
Arbeitskräftepotenzials

Trotz einer rückläufigen Anzahl von 
Sozialhilfeempfängern seit 1998 wird der-
zeit intensiv über Reformen der Sozial-
hilfe für die Teilgruppe der erwerbsfähi-
gen Bezieher von Sozialhilfe diskutiert.
Die Abgrenzung der Erwerbsfähigkeit ist
sowohl im Einzelfall als auch in der Stati-
stik mit Problemen behaftet. Beispiels-
weise ist zu entscheiden, ob eine allein-
erziehende Mutter mit einem Kleinkind
als erwerbsfähig einzustufen ist oder
nicht. Es ist offensichtlich, dass nicht al-
le Empfänger von Sozialhilfe in der Lage
sind, eine Beschäftigung aufzunehmen,
da sie entweder Rente beziehen, es sich
um Minderjährige handelt, Menschen
krank oder arbeitsunfähig sind etc.  Folg-
lich muss aus der Gesamtzahl der Sozial-
hilfeempfänger, genauer: der Personen,
die Hilfen zum laufenden Unterhalt be-
ziehen, zunächst deren Bruttoarbeits-
kräftepotenzial ermittelt werden. Hierzu
besteht kein einheitliches Konzept, so
dass sich je nach Abgrenzung andere Po-
tenziale ergeben können. Hier beschrän-
ken wir uns auf das Konzept, das vom Sta-
tistischen Bundesamt verwendet wird.
Berechnungen des Amtes für 2000 bezif-
fern diese Größe auf 990.000 Personen.
Hiervon sind die Erwerbstätigen
(140.000) und die Nichterwerbstätigen
wegen Aus- und Fortbildung (51.000) ab-
zuziehen, so dass man das so genannte
Nettoarbeitskräftepotenzial erhält, das

auf 799.000 Personen für 2000 geschätzt
wird (vgl. Tabelle). Von diesen rund
800.000 Personen waren im letzten Jahr
606.000 Personen arbeitslos und
193.000 Personen aus sonstigen Grün-
den nicht erwerbstätig. Von den 799.000
Personen waren im Jahr 2000 knapp
540.000 gleichzeitig bei den Arbeitsäm-
tern als arbeitslos gemeldet. Wenn Poli-
tiker über die Beschäftigung von Sozial-
hilfeempfängern reden, dann ist das Net-
toarbeitskräftepotenzial die relevante
Größe und selbstredend nicht die Ge-
samtzahl aller Sozialhilfeempfänger. Der
Anteil des Bruttoarbeitskräftepotenzials
an der Gesamtzahl der Sozialhilfeemp-
fänger ist von 38,6 v.H. im Jahre 1994 
über 40,2 v.H. im Jahre 1997 auf 37,1 v.H.
im Jahre 2000 gesunken. Ähnlich hat sich
auch der Anteil des Nettoarbeitskräfte-
potenzials von 33,9 v.H. im Jahre 1994
auf 29,9 v.H. im Jahre 2000 vermindert.

Der Deutsche Städtetag jedoch legt
eine andere Rechnung vor: Zwar geht
auch der Städtetag von einem Arbeits-
kräftepotenzial in der Größenordnung
von 800.000 Personen für 2000 aus, sagt
aber, dass von diesen 800.000 Personen
etwa die Hälfte eine Beschäftigung habe,
von den verbleibenden 400.000 Perso-
nen grundsätzlich 100.000 Personen
nicht arbeitswillig wären und somit nur

noch 300.000 Personen zur Vermittlung
anstünden. Die Angaben des Deutschen
Städtetages beruhen auf einer Befragung
von 209 Städten (ohne Gemeinden), die
dann entsprechend auf Bundesebene
hochgerechnet wurden. Allerdings weist
der Deutsche Städtetag keine Informa-
tionen über die Dauer der 400.000 Be-
schäftigten aus. Folglich ist unklar, ob es
sich um längerfristige Tätigkeiten handelt
oder um kurzfristige Arbeiten innerhalb
eines Jahres.

Typische Elemente von
Reformvorschlägen

Um das Potenzial von 800.000 Perso-
nen aus der Sozialhilfe in Beschäfti-
gungsverhältnisse zu bringen, sind zur
Zeit verschiedene Vorschläge in der Dis-
kussion, die sich im wesentlichen durch
drei Elemente unterscheiden: das erste
Element stellt auf eine konsequentere
Durchsetzung der Annahmeverpflichtung
von zumutbaren Tätigkeiten ab, das zwei-
te Element auf Veränderungen der so-
genannten Transferentzugsraten und
schließlich der dritte Vorschlag auf eine
Verbesserung der Betreuung der Emp-
fänger von Sozialhilfe.

Auf der Grundlage der Paragraphen
§§1 und 25 BSHG geht der erste Reform-
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Durch verschiedene Äußerungen von Politikern gerieten die Sozialhilfeempfänger in letzter Zeit in das
Rampenlicht der Öffentlichkeit. Im folgenden werden kurz einige Fakten genannt und drei ausgewählte
Reformvorschläge zur Sozialhilfe näher betrachtet.

Reformvorschläge der Sozialhilfe

1994 1996 1998 2000

Empfänger von Sozialhilfe i.e.S. 2308000 2724000 2879000 2668000

Personen im Alter von 18-59 Jahre 1134354 1428104 1527000 1378000
- Nichterw.tätige wg.häusl.Bindung 169253 240886 273000 267000
- Nichterw.tätige  wg. Krankheit, 75362 97648 112000 121000

Behinderung, Arbeitsunfähigkeit

= Bruttoarbeitskräftepotential 889739 1089570 1142000 990000
- Erwerbstätige (Voll- und Teilzeit) 86968 117652 144000 140000
- Nichterw.tätige wg. Aus-/Fortbildung 20605 36876 48000 51000

= Nettoarbeitskräftepotential 782166 935042 950000 799000
davon: Arbeitslose 310463 560998 679000 606000
Nichterw.tätige aus sonst. Gründen 465972 368912 270000 193000

Quelle: Statistisches Bundesamt, eigene Berechnungen.

Schätzung des Arbeitskräftepotenzials der Sozialhilfeempfänger
zum Jahresende (18 – 59jährige Sozialhilfeempfänger)
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vorschlag von einer im Vergleich zur Ver-
gangenheit rigoroseren Anwendung der
Verpflichtung zur Annahme einer zumut-
baren Beschäftigung aus. Hinter diesem
Konzept steht u.a. die Vorstellung, dass
Sozialhilfeempfänger einen Teil der Kos-
ten, die sie verursachen, durch entspre-
chende Gegenleistungen zu tragen haben,
die Möglichkeit zur Schwarzarbeit einzu-
dämmen ist und regulär beschäftigte Per-
sonen nicht zu demotivieren sind, ihre
Tätigkeit zugunsten von Sozialhilfe aufzu-
geben. Folgt man dieser Logik, dann ist
„Beschäftigung an sich“ das Ziel; die Art
und Dauer der Beschäftigung ist hierbei
von untergeordneter Bedeutung.

Der Erfolg dieser Strategie hängt aber
entscheidend davon ab, ob ein Betroffe-
ner gegen die ihm zugewiesene Beschäf-
tigung klagt oder nicht. Legt der Betroffe-
ne Rechtsmittel gegen eine Kürzung der
Sozialhilfe im Falle einer Weigerung der
Arbeitsaufnahme ein, dann kann auf-
grund der aufschiebenden Wirkung die
Kürzung der Sozialhilfe unter Umständen
erst viel später durchgesetzt werden. Will
man derartige „Gegenmaßnahmen“ ver-
meiden, dann muss der Gesetzgeber in
geeigneter Weise das BSHG ändern, so
dass die Maßnahmen des Sozialamtes
unmittelbar greifen können. Ein weiterer
Nachteil dieses Konzepts besteht darin,
dass unter Umständen versehentlich Per-
sonen von den Maßnahmen betroffen
werden, die nicht zum Nettoarbeitskräf-
tepotenzial zu zählen sind. Schließlich
verlangt ein Erfolg dieses Vorschlags
auch, dass ausreichend Arbeitsplätze für
die 800.000 Personen entweder zur Ver-
fügung stehen und geschaffen werden
können, ohne bestehende Beschäfti-
gungsverhältnisse zu gefährden.

Die zweite Komponente stellt auf die
Transferentzugsrate ab. Die Transferent-
zugsrate gibt an, welcher Teil eines zu-
sätzlichen Einkommens auf die Sozial-
hilfe angerechnet wird. Ein Sozialhilfe-
empfänger darf zur Zeit monatlich 25 v.H.
des Regelsatzes (z. B. bei einem allein-
stehenden Sozialhilfeempfänger ist der
Regelsatz 560,— DM / Monat im Jahr
2000, der Freibetrag beträgt also 140,-
DM) verdienen, ohne dass dieser Betrag
auf seine Sozialhilfe angerechnet wird.
Verdient eine Person z. B. 240,— DM im
Monat, dann werden von den 100,— DM
über dem Freibetrag 85,— DM als Trans-
ferentzug auf die Sozialhilfe angerech-
net, so dass er netto 155,— DM mehr als
die Sozialhilfe hätte. 

Grundsätzlich kann man sich nun ver-
schiedene Varianten vorstellen, den An-
reiz zur Arbeitsaufnahme zu erhöhen.
Zum einen könnte man bei gleichbleiben-
dem Niveau der Sozialhilfe die Transfe-
rentzugsrate senken, so dass den betrof-
fenen Personen ein höherer Betrag von
dem zusätzlich erwirtschafteten Einkom-
men verbleibt als es gegenwärtig der Fall
ist. In diesem Sinne wird Arbeit also „loh-
nender“ für den Empfänger und folglich
sollte die Bereitschaft zur Arbeitsaufnah-
me steigen. Eine restriktivere Alternative
bestünde darin, bei gleicher Transferent-
zugsrate den Betrag der Sozialhilfe abzu-
senken, z. B. um 10 oder 25 v.H. Da bei
Nicht-Arbeit dem Sozialhilfeempfänger
nun ein geringerer Betrag zum Lebensun-
terhalt zur Verfügung steht, sollte der An-
reiz zur Arbeitsaufnahme ebenfalls stei-
gen. Beide Varianten wurden in einer ZEW-
Studie, die jedoch eine etwas andere Fra-
gestellung verfolgte, untersucht. Für beide
Optionen konnten nur geringe Beschäfti-
gungseffekte ermittelt werden. 

Eine andere Variante, die ebenfalls in
der Diskussion ist, schlägt eine gleich-
zeitige Senkung der Sozialhilfe und der
Transferentzugsrate vor. Ohne Arbeit
steht einem Sozialhilfeempfänger nun
ein geringerer Betrag zur Verfügung.
Nimmt er eine Arbeit auf, dann verbleibt
ihm ein höherer Betrag von dem erwirt-
schafteten Einkommen als in der heuti-
gen Situation. Da beide Effekte gegen-
läufig sind, muss sich ein Sozialhilfe-
empfänger gemessen an seinem Net-
toeinkommen nicht notwendigerweise
verschlechtern, wenn er eine Tätigkeit
aufnimmt. Die Kombination von Sozial-
hilfe und Transferentzugsrate kann so
kombiniert werden, dass eine solche
Maßnahme für die Kommune aufkom-
mensneutral ist oder dass sie insgesamt
Ausgaben spart. Welche Kombination
letztlich gewählt wird, hängt einerseits
von der Bereitschaft des Sozialhilfeemp-
fängers ab, Arbeit aufzunehmen, und an-
dererseits von dem, was politisch ge-
wünscht und / oder machbar ist. Für die-
se Politikoption liegen derzeit keine Ab-
schätzungen bezüglich der Beschäfti-
gungseffekte und der fiskalischen Kosten
vor, da sie einen radikalen Einschnitt in
das bestehende System bedeuten würde
und die Reaktionen der Betroffenen auf
ein wesentlich verändertes Umfeld nicht
bekannt sind. 

Das dritte Element schließlich zielt auf
eine Verbesserung der Betreuung der 

Sozialhilfeempfänger ab. Hierunter kann
man sich alle Maßnahmen vorstellen, die
den Informationsstand eines Sozialhilfe-
empfängers hinsichtlich möglicher Be-
schäftigungsverhältnisse erhöhen, Übun-
gen in Vorstellungsgesprächen, Beglei-
tung zu potenziellen Arbeitgebern etc.
Mit der besseren Informationsgrundlage
kann eine größere Bereitschaft zur 
Arbeitssuche und -aufnahme bei den 
Betroffenen verbunden sein, da sich hier-
durch unter Umständen die Anzahl
potenzieller Beschäftigungsverhältnisse
erhöht. Allerdings kann nicht a priori
quantifiziert werden, wie viele Personen
letztendlich erfolgreich vermittelt werden
können. Zusätzlich erfordert dieser Vor-
schlag kurz- bis mittelfristig einen höhe-
ren Personalbedarf bei den Sozialäm-
tern, so dass davon auszugehen ist, dass
die durch die Vermittlung eingesparten
Sozialhilfebeiträge durch die Kosten der
zusätzlich Beschäftigten bei den So-
zialämtern überkompensiert werden und
folglich eher mit einer höheren als
einer niedrigeren Belastung der Kommu-
nen zu rechnen ist. 

Verstärkte Kooperationen

Da der überwiegende Teil des Nettoar-
beitskräftepotenzials als arbeitslos ge-
meldet ist, bietet sich eine enge Zusam-
menarbeit mit den Arbeits- und So-
zialämtern an. In einigen Städten und Ge-
meinden wird bereits über Kooperations-
verträge oder informell diese Zusam-
menarbeit gesucht und gepflegt. Positiv
sind auch die Bemühungen vieler So-
zialämter zu sehen, verstärkt auf eine Ar-
beitsaufnahme zu bestehen, wenn der
Antragsteller erwerbsfähig ist. Da diese
Maßnahmen alle noch recht jung sind,
können zur Zeit noch keine verlässlichen
Schlussfolgerungen gezogen werden.
Gleichwohl sollten die Kommunen ihre je-
weiligen Konzepte weiterführen, so dass
in nach einigen Jahren wissenschaftliche
Analysen über die Wirkungsmechanis-
men und Erfolgschancen der einzelnen
Konzepte durchgeführt werden können.
Hierzu sollten die anfallenden Daten
sorgfältig gesammelt werden, so dass sie
später wissenschaftlich ausgewertet wer-
den können. Mit Hilfe dieser Ergebnisse
kann dann darüber entschieden werden,
in welcher Weise das Sozialsystem refor-
miert werden soll. �

Dr. Herbert S. Buscher, buscher@zew.de
Daniel Radowski , radowski@zew.de



■ Das BIP ist im 1. Quartal 2001 um 2,7
v.H. und im 2. Quartal um 2,1 v.H. gestie-
gen. Damit expandiert die Wirtschaft
deutlich langsamer als im Vorjahr (3 v.H.).
Neben dem Abwärtssog der weltweiten
konjunkturellen Abkühlung spielt für Eng-
land v.a. der Ausbruch der Maul- und Klau-
enseuche im Frühjahr eine Rolle. Das For-
schungsinstitut Cambridge Econometrics
schätzt, dass die negativen Auswirkun-
gen in 2001 0,2 bis 0,3 v.H. des BIP aus-
machen. Dazu tragen nicht nur direkten
Schäden in der Landwirtschaft, sondern
auch Folgeprobleme im Tourismus bei. In
den ersten sieben Monaten des laufen-
den Jahres zeigte sich die Konjunktur ge-
spalten. Während das verarbeitende Ge-
werbe in eine Rezession abglitt, wurden
der Einzelhandel und andere Dienstlei-
stungsbereiche durch einen robusten
Konsum gestützt. Dieser dürfte trotz einer
expansiven Fiskalpolitik zunehmend in
Mitleidenschaft gezogen werden. 

Auf etwa 1 v.H. wird sich der Wachs-
tumsbeitrag der Staatsausgaben jeweils
in 2000 und 2001 belaufen. Die Regie-
rung hat erhebliche Ausgabensteigerun-
gen im Gesundheits-, Bildungs- und Ver-
kehrswesen im Haushalt eingeplant. Wei-
terhin kommen den privaten Haushalten
und den Unternehmen Steuererleichte-
rungen zugute. Der Überschuss im Staats-
haushalt wird infolgedessen von 2 v.H.
des BIP im Jahr 2000 (ohne UMTS-Ein-
nahmen) auf 1,7 v.H. im laufenden und
0,7 v.H. im nächsten Jahr zurückgehen. 

Die Regierung hat für die neue Legis-
laturperiode weitere Reformen der Güter-,

Arbeits- und Kapitalmärkte angekündigt.
Mit einer Verbesserung der Rahmenbe-
dingungen will sie den Unternehmer-
geist, Unternehmensgründungen und In-
novationen fördern. Ziel ist insbesonde-
re ein höheres Produktivitätswachstum. 

Die ungünstigen Signale, die von der
Weltwirtschaft ausgehen, scheinen den
privaten Verbrauch bislang wenig zu
stören. Aber die Lage dürfte nicht so gün-
stig bleiben. Während der öffentliche
Dienst Arbeitskräfte einstellt, ist im ver-
arbeitenden Gewerbe Umfragen zufolge
mit einem verstärkten Stellenabbau zu
rechnen. Selbst im Dienstleistungssektor
zeigen sich Spuren einer Verlangsamung.
Das Forschungsinstitut NIESR  prognosti-
ziert bis Mitte nächsten Jahres 100.000
Arbeitslose mehr als zurzeit. Dies wird
den Anstieg des privaten Verbrauchs ver-
mutlich bremsen.

Die Haushalte dürften allmählich auf
die ungünstigere Entwicklung ihrer Ver-
mögenswerte reagieren. Niedrigere Akti-
enkurse und höhere Volatilität an den Fi-
nanzmärkten sowie ein voraussichtli-
ches Abklingen des Booms bei den Im-
mobilienpreisen bewirken ein vorsichti-
geres Sparverhalten. Daher dürfte der
Konsum im kommenden Jahr trotz eines
schnelleren Anstiegs des verfügbaren
Einkommens an Dynamik verlieren. 

Nach einem Investitionsboom zwi-
schen 1997 und 1999 legten die Brutto-
anlageinvestitionen schon 2000 ein
deutlich verlangsamtes Expansionstem-
po an den Tag. Dieses wird nur dank kräf-
tiger Zuwächse der öffentlichen Investi-

tionen auch im laufenden Jahr gehalten.
Das verarbeitende Gewerbe leidet unter
dem ungünstigeren außenwirtschaftli-
chen Umfeld. Hinzu kommt die abflauen-
de Nachfrage im zuvor boomenden Be-
reich der Informations- und Kommunika-
tionstechnologien (IKT). Die Gewinnmar-
gen der Industrieunternehmen fielen im
ersten Quartal auf ihr niedrigstes Niveau
der letzten 9 Jahre. 

Im Jahr 2000 konnten die britischen
Exporteure 12 v.H. mehr Waren ins Aus-
land exportieren als 1999. Aber schon im
zweiten Halbjahr 2000 gaben die Zu-
wachsraten nach. Umfragen zufolge ha-
ben sich die Erwartungen der Industrie-
firmen bezüglich der zukünftigen Export-
entwicklung seit Jahresbeginn rapide ver-
schlechtert. Das Pfund Sterling gilt nach
wie vor als überbewertet. Der Anstieg des
effektiven Wechselkurses um 3,6 v.H. in
2000 wird auch im laufenden Jahr noch
nachwirken und dafür sorgen, dass die
Exporte langsamer zunehmen als der
Welthandel. Der Aufwertungstrend der
britischen Währung scheint jedoch ge-
stoppt und die meisten Finanzexperten
erwarten eine allmähliche Abwertung. 

Da wegen der relativ robusten In-
landsnachfrage die Importe schneller zu-
nehmen als die Exporte, verschlechtert
sich die Handelsbilanz. Dennoch wird
das Leistungsbilanzdefizit für das Jahr
2001 aufgrund von temporären Einfluss-
faktoren, z.B. einem geringeren Beitrag
an die EU, weit geringer ausfallen als im
Vorjahr. �

Barbara Knoth, knoth@zew.de
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Die Konjunkturschwäche greift vom verarbeitenden Gewerbe allmählich auf die anderen Bereiche der Wirt-
schaft über. Trotz Steuererleichterungen dürften sich die Verbraucher zunehmend vorsichtiger verhalten und
mehr sparen. Erst positive Impulse von der internationalen Konjunktur werden die Aussichten verbessern.
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