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Grundtendenzen

Die deutsche Wirtschaft ist in den letzten Mo-
naten des vergangenen Jahres auf der Stelle
getreten. Ersten eigenen Berechnungen zu-
folge koénnte das reale Bruttoinlandsprodukt
im vierten Quartal 2002 nach Ausschaltung
von Saison- und Kalendereinflissen etwas
niedriger als im vorangegangenen Dreimo-
natsabschnitt gewesen sein. Das Vorjahrser-
gebnis ware damit arbeitstaglich wie auch ka-
lendermonatlich — ahnlich wie im dritten Vier-
teljahr — um rund 2% Ubertroffen worden.
Diese Einschatzung steht im Einklang mit ers-
ten Berechnungen des Statistischen Bundes-
amtes, wonach die gesamtwirtschaftliche
Produktion im Jahresdurchschnitt 2002 ledig-
lich um 0,2 % zugenommen hat.

Damit befindet sich die Wirtschaft seit Uber
zwei Jahren in einer Phase der Quasi-Stagna-
tion. Hierzu hat zweifellos die weltweite
Wachstumsabschwachung beigetragen, zumal
Deutschland besonders intensiv in die interna-
tionale Arbeitsteilung eingebettet ist. Doch
durfte die gegenwartige Wirtschaftsflaute
nicht allein durch zyklische — und damit rasch
umkehrbare — Faktoren zu erklaren sein. Mehr
und mehr treten hausgemachte Ursachen in
den Vordergrund, wie die Rigiditdten am
Arbeitsmarkt, die hohe Steuer- und Abgaben-
belastung oder Fehlanreize in den sozialen
Sicherungssystemen. Auch die Unsicherheiten
Uber den wirtschaftspolitischen Kurs haben die
Grundstimmung in der Wirtschaft belastet.

Es ware allerdings voreilig, von dem gegen-
wartigen tristen Befund bereits auf einen sich
selbst verstarkenden Abwartsprozess schlie-

Stagnation,
aber...

... keine
Rezessions-
gefahr



Schwacher
Konsum

Ben zu wollen. Vielmehr lassen die Umfrage-
ergebnisse in den Unternehmen sowie die
Auftragseingdnge hoffen, dass die deutsche
Wirtschaft im Laufe der ersten Monate dieses
Jahres wieder Boden gutmachen kann. Dies
gilt insbesondere fur die Industrie. Hier hat
sich die Nachfrage nach der Flaute wahrend
des Sommers wieder leicht belebt. Auch die
Produktionserwartungen der Unternehmen,
die vom ifo Institut erfragt werden, haben
sich etwas verbessert. Die tatsachliche Erzeu-
gung ist demgegeniber im Schlussquartal
des vergangenen Jahres nicht zuletzt wegen
der besonderen Kalenderkonstellation von
Feier- und Brlckentagen niedriger als im
Sommer gewesen. DarUber hinaus hat die
zeitweise kalte Witterung die Bauwirtschaft
behindert. Der Baubeginn fur vermehrt von
den privaten Haushalten in Auftrag gegebene
Einfamilienhauser durfte dadurch verzogert
worden sein.

Bei ihren laufenden Konsumausgaben blieben
die Verbraucher sehr zurtickhaltend. Wie die
Umfragen der GfK zeigen, hat sich die Stim-
mungslage zum Jahresende drastisch ver-
schlechtert. Sowohl die Einkommensperspek-
tiven, die sich im Sommer nach Abschluss der
Lohnrunde vorlbergehend gefangen hatten,
wie auch die Konjunkturerwartungen blieben
weit im negativen Bereich. Die Anschaffungs-
neigung, die schon zuvor sehr niedrig gewe-
sen war, verschlechterte sich nochmals. Die
Kaufe beim Einzelhandel sind infolgedessen
im November splrbar eingeschrankt worden.
Auch der Dezember mit dem traditionellen
Weihnachtsgeschaft bewirkte keine Wende
zum Besseren. Die Zulassungen von neuen
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Gesamtwirtschaftliches Wachstum

Veranderung des realen Bruttoinlandsprodukts in %

gegenuber Vorjahr
saison-
bereinigt
gegen- kalender-
Uber Vor- | kalender- | monat-
Periode quartal bereinigt |lich
2000 3.Vj. 0,0 3,1 2,4
4.Vj. 0,1 1,8 0,9
2001 1.Vj. 0,6 1,9 1.4
2.Vj. -0,0 0,7 0,6
3.Vj. -0,2 0,4 0,4
4. Vj. -0,3 0,0 -0,1
2002 1.Vj. 0,3 -0,2 -1,2
2.Vj. 0,2 -0,1 0,4
3.Vj. 0,3 0,4 0,9
4.Vj. (eigene
Schatzung) -0 % 173
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Kraftfahrzeugen haben sich immerhin auf
recht hohem Niveau gehalten.

Die unglnstige Arbeitsmarktsituation mit
ihrem anhaltenden Rickgang der Beschafti-
gung und der weiteren Zunahme der Arbeits-
losigkeit trug sicherlich ebenfalls zu der
schwachen Konsumnachfrage bei. Zwar hat
die Bundesregierung im Rahmen des so ge-
nannten Hartz-Konzepts erste Reformansatze
auf den Weg gebracht. Deren Umsetzung
bendtigt aber Zeit. AuBerdem sind weitere
Schritte erforderlich. Fur eine Konsumzurtick-
haltung, die aus der Erwartung einer deflatio-
naren Preistendenz entstehen kénnte, gibt es
dagegen keine Anhaltspunkte. Vielmehr weck-
ten vom Handel in Einzelaktionen vorgenom-
mene Preissenkungen ein lebhaftes Kaufinte-

resse.
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Stimmungslage in der
gewerblichen Wirtschaft und
bei den privaten Haushalten

Saldo
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1 Saisonbereinigte Angaben des ifo Insti-
tuts; Westdeutschland. — 2 Eigene Berech-
nungen nach Angaben der GfK.
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Produktion und Arbeitsmarkt

Sondereinflisse
bei der
Produktion

Die Produktion der Industrie blieb im vierten
Quartal hinter dem Niveau der Sommermo-
nate zurtick. Nach Ausschaltung der tblichen
jahreszeitlichen  Schwankungen verringerte
sie sich um rund 2 %. Gleichwohl war sie da-
mit erstmals seit langerer Zeit um 1% hoher
als zur Vergleichszeit des Vorjahres, da im
Herbst 2001 ein noch starkerer Riickgang der
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Erzeugung zu verzeichnen gewesen war. Der
aktuellen Entwicklung lag, wie erwahnt,
keine Abschwachung der Nachfrage zu
Grunde. Vielmehr brachte die diesjdhrige
Lage der Feiertage, die in Verbindung mit
Brickentagen wohl haufig fir einen Urlaub
genutzt wurden, entsprechende Produktions-
anpassungen mit sich. Betroffen waren insbe-
sondere der Oktober, etwas abgeschwacht
aber auch der Dezember. Dies konnte im No-
vember, der keine kalendarischen Besonder-
heiten aufwies, nur teilweise ausgeglichen
werden. Nach den Umfragen des ifo Instituts
fuhrte die verringerte Produktionstatigkeit zu

einer Erhdhung der Auftragsbestande.

Weit Uberdurchschnittlich waren die Rick-
gange der Erzeugung im Bereich der Kon-
sumguter. Sowohl die Hersteller von Ge-
brauchs- als auch von Verbrauchsgltern
haben ihre Produktion merklich gedrosselt. In
den Ubrigen Bereichen hielten sich die Ein-
schrankungen dagegen in einem engeren
Rahmen. Unter den Vorleistungsbranchen
konnten sich insbesondere die Hersteller von
Kunststoffwaren sowie Glas und Keramik
recht gut behaupten, wahrend in der Chemi-
schen Industrie starkere EinbuBen zu ver-
zeichnen waren. Im Investitionsgutersektor
stand der merklichen Ricknahme des Fer-
tigungsvolumens in der Automobilindustrie
eine stabile Produktion in der Regel-, Prozess-
technik und Optik sowie im Luftfahrzeugbe-
reich gegenUber.

Die Auslastung der industriellen Produktions-
kapazitaten, die vom ifo Institut regelmaBig
erfragt wird, war im Dezember saisonberei-

nigt nicht hoéher als bereits zu Ende des zwei-

Stagnierender
Auslastungs-
grad



Rickgang der
Bauleistungen

Beschéftigung
deutlich
gesunken

ten Quartals. Sie ging auch nicht Gber den
Vorjahrsstand  hinaus. Der langerfristige
Durchschnitt wurde weiterhin deutlich unter-
schritten. Wahrend im Vorleistungsgiterge-
werbe gegen Jahresende die Inanspruchnah-
me der Sachanlagen etwas hoher ausfiel als
vor Jahresfrist, konnten die anderen Sektoren

dieses Niveau nicht wieder erreichen.

Die Aktivitdten der Bauwirtschaft sind im
Herbst zusatzlich zu den besonderen Urlaubs-
effekten zeitweise auch durch unginstige
Witterungsbedingungen beeintrachtigt wor-
den. Insgesamt ist die Produktion des Bau-
hauptgewerbes im vierten Quartal nach Aus-
schaltung der normalen jahreszeitlichen
Schwankungen wohl niedriger als in den vor-
angegangenen Monaten gewesen. Das ge-
naue AusmalB kann gegenwartig aber noch
nicht bestimmt werden, weil die aus der To-
talerhebung abgeleiteten Revisionen fur die
Monate Marz bis September 2002 noch nicht
eingearbeitet worden sind. Der bereits be-
kannte Rickstand im Vorjahrsvergleich von
74 % weist darauf hin, dass die Entwicklung
nach wie vor recht unglnstig gewesen ist.
Ahnliches gilt sehr wahrscheinlich auch fir
das Ausbaugewerbe. Hier sind die Umsatze,
flr die Angaben gegenwartig bis zum dritten
Quartal vorliegen, ebenfalls spurbar zurtick-
gegangen.

Die Lage am Arbeitsmarkt hat sich in den
letzten Monaten weiter verschlechtert. Auf
der einen Seite ist die Beschaftigung verstarkt
abgebaut worden, auf der anderen Seite kam
es nach einer vorlbergehenden Unterbre-
chung wieder zu einer kraftigen Zunahme
der Arbeitslosigkeit. Nach den Berechnungen
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Produktion und Auslastung
in der Industrie
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des Statistischen Bundesamtes und unter Be-
ricksichtigung der jahreszeitlich Ublichen
Schwankungen verringerte sich die Zahl der
Erwerbstatigen bis zum November auf 38,5
Millionen. Dabei hat sich der Riickgang in der
letzten Zeit deutlich verstarkt. Der negative
Abstand zum Vorjahr vergréBerte sich von
250 000 zur Jahresmitte 2002 auf 375 000
im November. Das entspricht einem Minus
von 1 %.
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Arbeitsmarkt
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Wesentlich hierzu beigetragen haben das
Baugewerbe und die Industrie. Aber auch im
Dienstleistungssektor ist die Beschaftigung im
Vergleich zum Vorjahr kaum mehr gewach-
sen. Insbesondere im Bereich Handel, Gastge-
werbe und Verkehr wurde die Entwicklung
zunehmend ungunstiger. Allein die &ffent-
lichen und privaten Dienstleister haben ihren
Personalbestand per saldo bisher weitgehend
gehalten.
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Der Anstieg der Arbeitslosigkeit, der im Som-
mer auf Grund einer Reihe von Sondereinfliis-
sen nahezu zum Stillstand gekommen war,
hat sich in den letzten Monaten wieder fort-
gesetzt. Bis Ende Januar erhohte sich die Zahl
der bei der Bundesanstalt gemeldeten Ar-
beitslosen saisonbereinigt auf 4,27 Millionen.
Die durchschnittliche monatliche Zunahme in
der Zeit von Oktober bis Januar belief sich sai-
sonbereinigt auf fast 44 000. Der Vergleichs-
stand des Vorjahres wurde im ersten Monat
des laufenden Jahres um 335 000 Uberschrit-
ten. Die Arbeitslosenquote erreichte in der
Rechnung der Bundesanstalt nach Ausschal-
tung der jahreszeitlich Ublichen Schwankun-
gen 10,3%. Nach der standardisierten
Methode der EU, die sich auf die Erwerbslo-
sen bezieht, waren es 8,6 %.

Dass nach wie vor in der gewerblichen Wirt-
schaft die meisten Arbeitsplatze abgebaut
werden, wird nicht zuletzt an der anhaltend
Uberproportionalen Bestandszunahme der ar-
beitslosen Manner deutlich. Mit durchschnitt-
lich Uber 26 000 Betroffenen in den Monaten
Oktober bis Januar war ihr Anstieg einein-
halbmal so hoch wie bei den Frauen, deren
Beschaftigungsschwerpunkt im Bereich der
Dienstleistungen liegt.

Der Einsatz arbeitsmarktpolitischer MaBnah-
men hielt sich auch in der letzten Zeit auf
einem hohen Niveau, war aber etwas gerin-
ger als ein Jahr zuvor. Ende Januar belief sich
die Zahl der Teilnehmer an Bildungs- und Ar-
beitsbeschaffungsmaBnahmen, in der freien
Forderung und bei Eingliederungszuschissen
insgesamt auf etwas Uber 640 000 Personen.

Arbeitslosigkeit
wieder hdher



Auftragslage

Zunahme
des Auftrags-
eingangs

Gedéampftes
Auslands-
geschéft

Leichte
Zunahme der
Inlands-
bestellungen

Der Auftragsfluss in der Industrie ist in den
letzten Monaten des zurlckliegenden Jahres
wieder etwas breiter geworden. Saisonberei-
nigt Gbertraf das Volumen der Geschaftsab-
schlisse im Zeitraum Oktober bis Dezember
das Niveau vom dritten Quartal um knapp
2%. Der Abstand gegenUber der entspre-
chenden Vorjahrszeit, der im dritten Quartal
mit gut 1% erstmals seit langerem wieder
positiv geworden war, vergroBerte sich auf
2% %.

Im Oktober und November ist insbesondere
die Nachfrage aus dem Ausland kraftig ge-
stiegen. Wenn der Dezember erheblich da-
hinter zurlickblieb, so mag das zu einem ge-
wissen Teil eine Folge der fortdauernden
Schwache der internationalen Konjunktur so-
wie der anhaltenden Aufwertung des Euro an
den Devisenmarkten gewesen sein. Entschei-
dend war aber wohl, dass — orientiert man
sich an den Erfahrungen der Vergangenheit —
die spezielle Kalenderkonstellation mit der
verlangerten ,Weihnachtspause” die Auf-
tragsentwicklung spUrbar negativ beeinflusst
hat. Im Durchschnitt des vierten Quartals wa-
ren die Geschaftsabschlisse saisonbereinigt
ebenso hoch wie im vorangegangenen Vier-
teljahr. Die Zunahme im Vorjahrsvergleich be-
lief sich auf 5% %.

Nach einer langeren Phase der Stagnation
war die Entwicklung der Inlandsauftrdge im
Herbst leicht aufwarts gerichtet. Saisonberei-
nigt Ubertrafen sie im Zeitraum Oktober/De-
zember den Stand des dritten Quartals um
¥4 %. Sie waren damit erstmals seit eineinhalb

Deutsche
Bundesbank
Monatsbericht
Februar 2003

Nachfrage in der Industrie
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Jahren auch wieder etwas héher als zur ver-
gleichbaren Vorjahrszeit. An der Belebung
hatten alle groBen Industriebranchen teil. Am
starksten jedoch fiel sie bei den Konsumgu-
terproduzenten aus. Diese konnten damit
ihre starken EinbuBen aus dem Sommer zu
einem guten Teil wieder ausgleichen. Aber
auch im Vorleistungsbereich sowie bei den
Herstellern von Investitionsgltern war ein

Plus zu verzeichnen.
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Nachfrage
nach Bauleistungen
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Der bis in den Sommer 2002 hinein zu ver-
zeichnende Rickgang der Baunachfrage ist
in eine Seitwartsbewegung eingemindet.
Saisonbereinigt waren die Auftragseingange
beim Bauhauptgewerbe im vierten Quartal
vermutlich ebenso hoch wie im vorange-
gangenen Dreimonatsabschnitt. Stabilisierend
wirkte insbesondere der Wohnungsbau, der
im November und wohl auch im Dezember

— die statistischen Angaben hierflr werden
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erst nach der Verdffentlichung dieses Mo-
natsberichts erscheinen - einen Auftrags-
schub verzeichnete. Dieser war so kraftig,
dass fur das Quartal insgesamt ein Plus von
saisonbereinigt rund einem Zehntel erwartet
werden kann. Folgt man den Baugenehmi-
gungen, so standen Ein- und Zweifamilien-
hauser im Vordergrund. Daraus lasst sich ab-
leiten, dass es den Bauherren wohl Gberwie-
gend darum ging, noch vor den angekindig-
ten Anderungen der Wohnungsbauférderung
einen Abschluss zu erreichen, um sich da-
durch die glnstigeren alten Bedingungen zu
sichern. Der Belebung der Nachfrage konnte
also spater eine erneute Abschwéchung fol-
gen.

Dann bliebe auch die bisherige Schwacheten-
denz der Baunachfrage bestehen, zumal in
den anderen Sparten bis zuletzt keine Besse-
rung zu erkennen ist. Im Zweimonatsab-
schnitt Oktober/November jedenfalls waren
die Auftrage im gewerblichen Bau saisonbe-
reinigt um 3% % niedriger als im dritten
Quartal, im offentlichen Bau um 1% %. Der
jeweilige Vorjahrsstand wurde um 11" % be-
ziehungsweise 7 % unterschritten.

Preisentwicklung

Die Preisentwicklung auf den Inlandsmarkten
geriet um die Jahreswende 2002/03 deutlich
in den Sog der international drastisch steigen-
den Olpreise. Diese haben sich nach einer
Phase der Beruhigung, die bis in den Herbst
hinein anhielt und in der die Notierungen
fur ein Barrel Brent Ol auf rund 23 US-$ san-
ken, in den letzten Wochen wieder bis auf

Starker
Olpreisanstieg



Erneute Steuer-
erhéhungen
auf der
Verbraucher-
stufe

Uber 30 US-$ erhoht. Ausschlaggebend dafir
waren weniger allgemeine Versorgungseng-
passe; die entscheidende Rolle spielten viel-
mehr die Furcht vor einem Irakkrieg mit
seinen moglichen Folgen sowie der nahezu
totale Lieferausfall Venezuelas, das fur die
Versorgung der Vereinigten Staaten eine
wichtige Rolle spielt. Ein Ende dieser speku-
lativ getriebenen Hausse ist nicht in Sicht.
Die Aufwertung des Euro gegeniiber dem
US-Dollar bringt hier zwar eine gewisse Ent-
lastung, zumal sie Uber die Energieeinfuhren
hinaus viele Importgiter betrifft. Die deut-
schen Einfuhrpreise haben sich aber gleich-
wohl gegeniber dem im November zu ver-
zeichnenden Tiefpunkt wieder deutlich er-
hoht. Saisonbereinigt stiegen sie im Dezem-
ber, Uber den die statistischen Informationen
gegenwartig nicht hinausreichen, um 1%.
Der Abstand zum Vorjahr, der im November
mit — 0,6 % noch deutlich negativ gewesen
war, erreichte + 0,5 %. Ohne Energie gerech-
net ergibt sich saisonbereinigt ein Rickgang
von 0,3%, im Vorjahrsvergleich erweiterte
sich das Minus auf 1,6%, nach 0,8% im
Oktober.

Auf der Verbraucherstufe wurden die Olpreis-
effekte durch erneute Steuererhdhungen ver-
starkt. So ist die Oko-Steuer auf Elektrizitat
und Kraftstoffe in der funften Stufe angeho-
ben worden. Hinzu kam eine um zwei Drittel
heraufgesetzte Steuer auf Gas. Ferner trat die
zweite Stufe der Tabaksteuer in Kraft. Insge-
samt hat sich nach den Meldungen aus ein-
zelnen Bundeslandern der Preisindex fur die
Lebenshaltung saisonbereinigt im Januar um
gut 2% erhdht. Ohne Energie und Steuern
durfte er stabil geblieben sein. Im Vorjahrsver-
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Verbraucherpreise

Veranderung gegentber Vorjahr, vierteljéhrlich
%

+4 insgesamt
Jan.
" il Jiffim
ITTTIT] Tt 11141 T T
%
+6
davon: +4
Nahrungsmittel 5
|I|III||“| .|| I 0
e
-2
+ 16
+14
+12
+10
+ 8 Energietrager
+ 6
+ 4
+ 2
I ||
O Il ||||
-2
- 4
-6
gewerbliche Waren
ohne Energietrager +2
ceentllthin ol
=2
Dienstleistungen
+4 ohne Wohnungsmieten
~ il Il
T T
Wohnungsmieten +4

s

2

o
s)

1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003

s) Gutergruppen eigene Schatzung.

Deutsche Bundesbank

37



Deutsche
Bundesbank
Monatsbericht
Februar 2003

Rohstoff- und Einfuhrpreise
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gleich belief sich der Preisanstieg — wie im No-
vember und Dezember — auf 1,1%. Abgese-
hen von den erneuten SteuermaBnahmen
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ware die Teuerungsrate um etwa einen hal-

ben Prozentpunkt niedriger ausgefallen.

In den Abgabepreisen der Industrie im In-
landsabsatz ist ebenfalls ein deutlicher Ener-
gieeffekt zu erkennen. Saisonbereinigt hat
sich der Preisanstieg im Dezember mit 0,3 %
im Vergleich zu den Vormonaten merklich
verstarkt. Die Teuerung gegendber dem Vor-
jahr vergroBerte sich auf 0,9 %, nach noch
0,4 % im November. Ohne Energie gerechnet
blieben die Erzeugerpreise in den letzten Mo-
naten nahezu konstant. Flr Bauleistungen
waren angesichts der fortdauernden Flaute
auch zum Jahresende 2002 keine Preisanpas-
sungen festzustellen. Saisonbereinigt wie auch
gegeniber dem Vorjahr blieb das Preisniveau
nahezu unverandert. Die Erzeugerpreise land-
wirtschaftlicher Produkte sind saisonbereinigt
in den letzten Monaten zwar etwas gestie-
gen, das Vergleichsniveau von 2002 aber
unterschritten sie im Dezember weiterhin um
49%.

Erzeugerpreise
mit stabiler
Grundtendenz



