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Die Lage der Weltwirtschaft

Uberblick

Die Weltkonjunktur war in diesem Jahr etwas
starker als im vergangenen Jahr aufwarts gerichtet.
Bei insgesamt lebhaftem Wachstum in den
Schwellen- und den Entwicklungslandern sowie
verlangsamter Dynamik in den mitteleuropéischen
Reformlandern nahm die gesamtwirtschaftliche
Produktion in den westlichen Industriel&ndern et-
was beschleunigt zu. Die konjunkturelle Expan-
sion in den USA zog vorubergehend leicht an, und
in Westeuropa wurde die anndhernde Stagnation
vom vergangenen Winterhalbjahr Gberwunden. In
Japan kraftigte sich die Erholung trotz des starken
Anstiegs des realen Bruttoinlandsprodukts zu Jah-
resbeginn in der Grundtendenz nur wenig. Die Si-
tuation auf dem Arbeitsmarkt hat sich in den USA
nochmals verbessert, wéhrend die Arbeitslosigkeit
in Japan und in Westeuropa auf hohem Niveau
verharrte. Bei wenig verdnderter Kapazitatausla-
stung und verhaltener Lohnentwicklung blieb der
Preisauftrieb in den Industrielandern moderat. Auf
den Weltrohstoffméarkten gaben die Notierungen
fur Industrierohstoffe deutlich nach; Rohdl verteu-
erte sich hingegen erheblich.

Stimulierend auf die Nachfrage in den westli-
chen Industrieldandern wirkte der Riickgang der
langfristigen Zinsen im Verlauf des Jahres 1995;
flr Japan und Westeuropa kam die Abwertung ih-
rer Wahrungen gegeniiber dem Dollar hinzu. Ins-
besondere gingen seit Fruhjahr 1995 von der
Geldpolitik in den meisten L&ndern kraftige Im-
pulse auf die wirtschaftliche Aktivitat aus. Vor
dem Hintergrund der verhaltenen Konjunktur und
der niedrigen, vielfach sogar weiter sinkenden In-
flationsraten nahmen die westeuropdischen Noten-
banken die Leitzinsen deutlich zuriick. In der
Folge beschleunigte sich die Geldmengenexpan-
sion spirbar, und die Differenz zwischen lang- und
kurzfristigen Zinsen wurde gréRer. In Japan blieb
es bei der Niedrigzinspolitik. Die amerikanische
Notenbank sah sich dagegen nicht zu einer noch-
maligen Lockerung veranlalRt, da die konjunktu-
relle Dynamik im Laufe dieses Jahres etwas star-
ker wurde; allerdings unterblieb wegen der mode-
raten Preis- und Kostenentwicklung auch die viel-
fach erwartete Anhebung der Leitzinsen.

Fur die Industrieldnder zeichnet sich kein
Kurswechsel in der Geldpolitik ab. In den USA
wird die Notenbank die kurzfristigen Zinsen zwar
vermutlich in den ndchsten Monaten geringfiigig
erhohen, um ihre Stabilitatsorientierung zu unter-
streichen. Dies bedeutet jedoch nicht, da 1997
weitere Zinsschritte folgen. Denn die Geldpolitik
ist bereits 1994 auf einen neutralen Kurs einge-
schwenkt, so daB inflationare Ubersteigerungen in
néchster Zeit nicht wahrscheinlich sind. Auch in
Japan wird die Notenbank wohl nur eine moderate
Anhebung ihrer Zinsen vornehmen, wegen der
vergleichsweise maRigen Besserung der gesamt-
wirtschaftlichen Lage allerdings erst in der zwei-
ten Halfte des Jahres 1997. Fur Westeuropa ist zu-
néchst verschiedentlich mit einer weiteren Sen-
kung der Zinsen zu rechnen, insbesondere in den
Landern, in denen sie wegen der im vergangenen
Jahr erfolgten Abwertung und des voriibergehend
verstarkten Preisauftriebs eine Zeitlang recht hoch
gehalten worden waren. Erst wenn der Auf-
schwung als gesichert angesehen wird, dirften ei-
nige westeuropdische Notenbanken — wohl friihe-
stens im spéteren Verlauf des kommenden Jahres —
die kurzfristigen Zinsen leicht anheben, um Infla-
tionserwartungen entgegenzuwirken. Alles in al-
lem sind von geldpolitischer Seite die VVorausset-
zungen giinstig, daf sich die konjunkturelle Ex-
pansion in den Industrielandern zigig fortsetzt.
Dies wird auch durch die niedrigen langfristigen
Zinsen gestltzt. Zwar waren die Kapitalmarktzin-
sen in diesem Jahr zundchst etwas gestiegen; sie
bildeten sich dann aber wieder zuriick und lagen
zuletzt nur wenig hoher als Ende 1995. In mehre-
ren westeuropdischen L&ndern sind sie sogar dra-
stisch gesunken, nicht zuletzt als Folge tatsach-
licher und erwarteter Fortschritte bei der Verringe-
rung des Preisauftriebs.

Die Finanzpolitik blieb in fast allen Industrie-
landern auf eine Verringerung der Defizite in den
oOffentlichen Haushalten gerichtet. In Westeuropa
wurden die Bemihungen noch intensiviert, weil in
vielen Léndern die Fehlbetrage wegen der schwa-
chen konjunkturellen Entwicklung hoher als ge-
plant ausfielen. Auch forcieren solche EU-Mitglie-
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der, deren Teilnahme an der Europdischen Wah-
rungsunion (EWU) vor nicht allzu langer Zeit flr
wenig wahrscheinlich gehalten wurde, ihre An-
strengungen, sich zu qualifizieren. Vielfach wird zu-
sétzlich mit buchungstechnischen Finessen ver-
sucht, den Referenzwert flir das Defizit (3 vH be-
zogen auf das Bruttoinlandsprodukt) zu erreichen.
Ebenso wie in diesem Jahr werden auch 1997 von
den finanzpolitischen Maltnahmen dédmpfende Wir-
kungen auf die Konjunktur in Westeuropa ausge-
hen. Im Gegensatz hierzu ist die Finanzpolitik in
den USA nunmehr anndhernd konjunkturneutral
ausgerichtet; mittelfristig wird eine allmé&hliche
weitere Konsolidierung des Bundeshaushalts ange-
strebt. Die Regierung in Japan sucht die durch
wiederholte Konjunkturprogramme in den Vorjah-
ren kraftig erhohten Defizite in den Offentlichen
Haushalten zu verringern. Gleichwohl wird dieses
Bemiihen mit Ricksicht auf die vergleichsweise
moderate Erholung wohl nicht vehement betrieben
werden.

Fur die Prognose wird angenommen, da sich
der Dollar bei leicht zunehmender Zinsdifferenz
zwischen den USA und den meisten anderen west-
lichen Industrielandern weiter tendenziell aufwer-
tet. Die Wechselkursrelationen der européischen
Wéhrungen untereinander werden sich angesichts
der in den Landern der EU allgemein anhaltenden
Anstrengungen, die Kriterien des Maastrichter
Vertrages zu erfiillen, kaum &ndern. Der Olpreis
liegt nach reichlich 17 Dollar je Barrel 1995 im
Durchschnitt des laufenden wie auch des kom-
menden Jahres bei 21 Dollar; er wird also im Ver-
laufe des Jahres 1997 von dem derzeit recht hohen
Niveau aus zurtickgehen.

Unter diesen Bedingungen wird sich in Westeu-
ropa nach der Erholung 1996 die konjunkturelle
Aufwartsentwicklung im kommenden Jahr festi-
gen. Dazu tragen vor allem die niedrigen Zinsen,
aber auch die Abwertung der meisten Wé&hrungen
gegeniiber dem Dollar bei; hinzu kommen Nach-
frageanstole aus dem Ausland. Die fiskalischen
Konsolidierungsbemuhungen wirken indes damp-
fend. Getragen wird der Aufschwung vom Anstieg
der Ausrustungsinvestitionen sowie zundchst auch
von der Erhohung der Lagerbestdnde. Die Zu-
wachsrate des realen Bruttoinlandsproduktes be-
tragt im Durchschnitt des kommenden Jahres rund
2 Y2 vH, nach 1 % vH 1996. Im Jahresverlauf 1997
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nimmt die Auslastung der Sachkapazitaten leicht
zu, die Beschéftigung beginnt zu steigen, und die
Arbeitslosigkeit geht zuriick, wenn auch nur ge-
ringfligig. Bei der insgesamt moderaten konjunktu-
rellen Entwicklung ist der Kosten- und Preisauf-
trieb gering. In den USA wird sich bei anhaltend
neutraler Geldpolitik die Expansion von Investi-
tionen und privatem Verbrauch etwa in gleichem
MaRe wie 1996 fortsetzen. Der Export bleibt deut-
lich aufwarts gerichtet — begunstigt durch die rege
Nachfrage aus Kanada, Lateinamerika und Europa,
allerdings leicht belastet durch die Verteuerung
des Dollar. Das reale Bruttoinlandsprodukt steigt
im kommenden Jahr um 2 ¥ vH und damit mit ei-
ner dhnlichen Rate wie das Produktionspotential.
Der Kosten- und Preisauftrieb wird trotz hoher
Kapazitatsauslastung nach wie vor moderat sein.
In Japan festigt sich bei den niedrigen Zinsen und
nach erheblicher Reduzierung der Uberkapazitéten
die private Investitionsneigung. Allerdings ist die
Expansion der Binnennachfrage im Vergleich zu
friheren konjunkturellen Erholungsphasen nicht
zuletzt aufgrund der ungel6sten strukturellen Pro-
bleme verhalten. Zunehmende Impulse sind je-
doch, vor allem infolge der kraftigen Abwertung
des Yen seit Mitte vergangenen Jahres, vom Ex-
port zu erwarten. Bei einem Zuwachs des realen
Bruttoinlandsprodukts um 2 ¥ vH 1997 verharrt
die Arbeitslosigkeit auf flr japanische Verhélt-
nisse hohem Niveau.

In den Industrieldndern insgesamt steigt das
reale Bruttoinlandsprodukt in diesem und im
kommenden Jahr um jeweils knapp 2% vH. In
Mitteleuropa gewinnt die gesamtwirtschaftliche
Expansion wegen weiterer Fortschritte bei der
Umgestaltung der Wirtschaft und mit der kon-
junkturellen Belebung in Westeuropa — dorthin
gehen mittlerweile bereits rund 60 vH der Waren-
exporte — wieder etwas an Dynamik. In den Ent-
wicklungs- und Schwellenlédndern Asiens, Latein-
amerikas und des Mittleren Ostens setzt sich die
Aufwartsentwicklung der Produktion zumeist un-
vermindert fort. Bei alledem wird der Welthandel
1997 — nach der Erholung im Verlauf dieses Jahres —
das Niveau von 1996 um 7 %2 vH (bersteigen.

Die Prognose der wirtschaftlichen Entwicklung
Westeuropas basiert auf der Annahme, daR sich
Zinsen und Wechselkurse nicht wesentlich &ndern.
Diesbezuglich gibt es jedoch Risiken, die grofier



Tabelle 1:
Reales Bruttoinlandsprodukt und Verbraucherpreise in den westlichen Industrielandern
- Verénderung in vH gegeniber dem Vorjahr -

Gewicht in Bruttoinlandsprodukt Verbraucherpreise

vH 1995 1996 1997 1995 1996 1997
Deutschland 114 1,9 1,5 2,5 1,9 1,5 1,5
Frankreich 7,2 2,2 1,25 2,25 1,7 2 1,75
GroRbritannien 52 2,5 2 3 34 2,5 3,25
Italien 5,1 3,0 0,5 1,5 5,2 4 3,25
Spanien 2,6 3,0 2 3 4,7 3,5 3
Niederlande 1,9 2,1 2,5 3 2,0 2 2
Schweiz 1,4 0,1 0 1,5 1,8 1 1
Belgien 1,3 1,9 1,5 2,5 15 2 2
Osterreich 1,1 1,8 1 2 2,2 2 2
Schweden 1,1 3,0 1,5 2,5 2,5 0,5 2
Déanemark 0,8 2,8 1,5 2,5 2,1 2 2
Norwegen 0,7 3,3 4 3 2,4 15 2
Finnland 0,6 4,2 2 3 1,0 1 1,5
Westeuropa® 40,5 2,3 1,5 2,4 2,7 2,2 2,2
USA 32,8 2,0 2,5 2,25 2,8 3 3
Japan 24,1 0,9 3,75 2,25 -0,1 0 15
Kanada 2,7 2,3 1,5 3 2,2 1,5 2
Insgesamt® 100,0 1,9 2,4 2,3 2,0 1,9 2,3
Nachrichtlich:
exportgewichtet” 2,1 1,6 2,4 2,5 2,2 2,3

2 Summe der aufgefiihrten Lander. Gewichtet mit dem Bruttoinlandsprodukt von 1995. — ® Gewichtet mit den Anteilen an der deutschen Ausfuhr von
1995.
Quellen: Nationale Angaben, OECD, Berechnungen der Institute; 1996 und 1997: Prognose der Institute, Angaben gerundet.

Tabelle 2:
Reales Bruttoinlandsprodukt und Inlandsnachfrage in ausgewéhlten Industrieldndern
- Verénderung in vH gegeniiber dem Vorjahr -

Gewicht Bruttoinlandsprodukt Gewicht Inlandsnachfrage

in vH 1995 1996 1997 invH 1995 1996 1997
Deutschland 12,9 1,9 1,5 2,5 12,6 2,1 1 2
Frankreich 8,2 2,2 1,25 2,25 7,9 2,0 1 2,25
Grol3britannien 59 2,5 2 3 59 1,5 2,5 3
Italien 58 3,0 0,5 1,5 5,6 2,3 0,5 1
Westeuropa® 32,8 2,3 14 2,4 32,0 2,0 1,2 2,1
USA 37,0 2,0 2,5 2,25 38,7 2,0 2,5 2
Japan 27,2 0,9 3,75 2,25 26,4 1,7 4,75 2,75
Kanada 3,0 2,3 1,5 3 2,9 1,2 1,25 3
Insgesamt® 100,0 1,8 2,4 2,3 100,0 1,7 2,4 2,1

& Summe der aufgefiihrten Lander. Gewichtet mit dem Bruttoinlandsprodukt bzw. der Inlandsnachfrage von 1995.
Quellen: Nationale Angaben, OECD, Berechnungen der Institute; 1996 und 1997: Prognose der Institute, Angaben gerundet.
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als ublich sind. Schon im Vorfeld der fur Anfang
1998 geplanten Entscheidung Uber den Beginn und
uber die Teilnehmer an der Européischen Wéh-
rungsunion kann es zu erheblichen Anderungen von
Zinsen, von Wechselkursen, der Wirtschaftspolitik
und damit der konjunkturellen Entwicklung kom-
men. Solche Reaktionen kdnnten nicht nur auftre-
ten, wenn die Wahrungsunion verschoben wirde:
Sollte sich abzeichnen, daf von politischer Seite
der Kreis der teilnehmenden Léander als zu klein
erachtet wird, und deshalb aus der Sicht der Mérk-
te die Kriterien des Maastrichter Vertrages nicht
ernst genommen werden, diirfte die Glaubwirdig-
keit der Wahrungsunion als Stabilitatsgemeinschaft
beeintrachtigt werden. In der Folge konnte sich bei
den Kapitalmarktzinsen eine hohere Risikopramie
ergeben; ferner konnten die Wahrungen der teil-
nehmenden Lander gegeniber Drittwéhrungen un-
ter Druck geraten. Die Reaktionen an den Markten
und die Wirkungen auf die Konjunktur kénnten
aber auch dann erheblich sein, wenn sich abzeich-
nete, da EU-Mitglieder nicht aufgenommen wer-
den, die zuvor grol’e Anstrengungen unternommen
haben, um die Kriterien des Maastrichter Vertra-
ges zu erftllen. Ihre Wahrungen wirden sich dann
wohl kraftig abwerten und die langfristigen Zinsen
vermutlich spirbar anziehen.

Anhaltende Expansion in den USA

Die Notenbank hatte wegen zunehmender In-
flationsbefuirchtungen bereits Anfang 1994 die Zin-
sen, die auf einem auBerordentlich niedrigen Ni-
veau gelegen hatten, spirbar angehoben. In der
Folge schwachte sich die gesamtwirtschaftliche Ex-
pansion ab, nachdem sie bis dahin deutlich hoher
als das Potentialwachstum gewesen war. Im Zu-
sammenhang mit wieder leicht sinkenden Zinsen
auf den Geld- und Kapitalméarkten hat sich die
wirtschaftliche Dynamik im Verlauf von 1995 et-
was beschleunigt. In der Grundtendenz wachst die
gesamtwirtschaftliche Produktion in diesem Jahr
mit einer Rate von 2 bis 2 % vH und damit etwa im
AusmaR des mittelfristigen Trends. Voriiberge-
hend verstérkte sich im Friihjahr 1996 der Produk-
tionsanstieg wegen einer merklichen Ausweitung
der staatlichen Konsum- und Investitionsausgaben,
die zuvor lange Zeit gesunken waren. Der private
Verbrauch expandierte bei etwas rascher gestiege-
nen verfiigharen Einkommen und nicht mehr ab-
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nehmender Sparquote kréftig. Die gewerblichen
Investitionen, namentlich in Ausristungen, erhoh-
ten sich deutlich. Vom Ausland gingen nur leicht
anregende Wirkungen aus; die Exporte von Giitern
und Dienstleistungen waren vor allem wegen der
nur maRigen Produktionszunahme in wichtigen
Partnerlandern, aber auch infolge der Aufwertung
des Dollar schwéacher aufwérts gerichtet als im
vergangenen Jahr.

Die Beschéftigung wurde spilirbar ausgeweitet,
und die Arbeitslosigkeit ging weiter zuriick. Zu-
letzt lag die Arbeitslosenquote nur noch geringfi-
gig Uber 5vH. Der Lohnanstieg hat sich dabei
leicht — auf reichlich 3 vH — beschleunigt; wegen
der relativ schwachen Zunahme der Lohnzusatzko-
sten tendierten die Arbeitskosten insgesamt aller-
dings nur maRig nach oben. Der Preisauftrieb blieb
trotz der hohen Kapazitgtsauslastung moderat. Die
private Lebenshaltung verteuerte sich weiterhin
um knapp 3 vH im Vergleich zum Vorjahr; ohne
Nahrungsmittel und Energie kam es sogar zu einer
merklichen Verringerung des Preisanstiegs.

Vor dem Hintergrund der verhaltenen Kosten-
und Preisentwicklung hat die Notenbank seit der
Diskontsatzsenkung vom Jahresbeginn die Leitzin-
sen unverdndert gelassen; die verlangsamte Aus-
weitung der Geldmenge seit dem Friihjahr dirfte
sie in dieser Haltung bestarkt haben. Die langfri-
stigen Zinsen gingen — nach einer Erhéhung um
etwa einen Prozentpunkt in der ersten Jahreshalfte —
wieder zuriick. Da konjunkturelle Uberhitzungs-
erscheinungen nicht wahrscheinlich sind, wird sich
die Zentralbank nicht zu einer deutlichen Straffung
ihres Kurses veranlal3t sehen; gleichwohl ist zu er-
warten, daR sie ihre Stabilitatsorientierung mit einer
leichten Anhebung der Leitzinsen unterstreicht.

Die Tendenz zu einer Verringerung des Bud-
getdefizits hat sich fortgesetzt. Im Ende September
abgelaufenen Fiskaljahr ging der Fehlbetrag im
Bundeshaushalt nochmals zuriick, auf rund 110 Mrd.
Dollar; dies entspricht rund 1,5 vH des Bruttoin-
landsprodukts, nach 2,3 vH im Vorjahr. Malgeb-
lich hierfur war die kréftige konjunkturelle Auf-
waértsbewegung, durch die die Steuereinnahmen
merklich gestiegen sind. Diese giinstige Entwick-
lung der Staatsfinanzen sollte allerdings nicht dar-
uber hinweg tauschen, daf einige gravierende Pro-
bleme wie z.B. die zukinftige Finanzierung der Lei-
stungsgesetze nach wie vor einer Lésung harren.



Die gunstigen wirtschaftspolitischen Rahmen-
bedingungen lassen auch fiir das kommende Jahr
eine weitgehend spannungsfreie Expansion er-
warten. Die Zunahme der gesamtwirtschaftlichen
Produktion dirfte sich mit dem Abklingen des
staatlichen Nachfrageschubs vom Frihsommer mit
einer der Grundtendenz des Jahres 1996 entspre-
chenden Rate fortsetzen. Dabei werden die ge-
werblichen Investitionen in kaum vermindertem
Tempo aufwarts gerichtet sein. Der private Kon-
sum wird mit der geringeren Ausweitung der Be-
schaftigung und sich eher wieder erhéhender Spar-
neigung etwas an Schwung verlieren, aber insge-
samt noch recht kraftig steigen. Dagegen dirfte die
Ausfuhr im Verlauf des kommenden Jahres mit der
konjunkturellen Belebung bei wichtigen Handels-
partnern spirbare Impulse erhalten und etwas ra-
scher expandieren. Die gesamtwirtschaftliche Pro-
duktion nimmt im kommenden Jahr insgesamt mit
einer etwa dem Potentialwachstum entsprechenden
Rate zu; im Jahresdurchschnitt wird das Bruttoin-
landsprodukt 1997 um 2 ¥ vH groRer sein als im
Vorjahr, nach 2% vH in diesem Jahr. Die Teue-
rungsrate der privaten Lebenshaltung wird in bei-
den Jahren rund 3 vH betragen.

Festigung des Aufschwungs in Japan

In Japan war die wirtschaftliche Entwicklung in
diesem Jahr durch heftige Schwankungen gekenn-
zeichnet. Nach dem Schub bei den 6ffentlichen In-
vestitionen aufgrund des Konjunkturprogramms
vom Herbst vergangenen Jahres ist die gesamtwirt-
schaftliche Produktion im Sommerhalbjahr nicht
mehr gestiegen. Indessen ist die private Nachfrage
vor allem aufgrund der expansiven Geldpolitik,
aber auch der Fortschritte bei der Uberwindung
der strukturellen Probleme, seit einem Jahr in der
Grundtendenz aufwarts gerichtet. So stlitzte das
niedrige Zinsniveau den privaten Wohnungsbau
und die Unternehmensinvestitionen. Diese erhiel-
ten zudem Impulse von den verbesserten Ertrags-
aussichten infolge der kraftigen Abwertung des
Yen bis Ende vergangenen Jahres, die die Auf-
wertung vom Frihjahr 1995 mehr als kompen-
sierte. Da die Unternehmen die Verbilligung des
Yen in erster Linie zur Erhéhung ihrer Handels-
spannen nutzten, blieb eine Belebung der Export-
tatigkeit bislang aus. Die Zunahme des privaten
Verbrauchs war verhalten; retardierend wirkte die

kaum verbesserte Arbeitsmarktsituation. Die Ar-
beitslosenquote verharrte auf dem fiir japanische
Verhéltnisse hohen Stand von knapp 3 % vH. Das
Niveau der Verbraucherpreise blieb stabil; die
Produzentenpreise sanken weiter.

Das staatliche Haushaltsdefizit ist in den ver-
gangenen Jahren aufgrund der langen Stagnation
der Wirtschaft und infolge mehrerer Konjunktur-
programme deutlich gestiegen. Daher hat die Re-
gierung signalisiert, nunmehr auf einen Konsoli-
dierungskurs einschwenken zu wollen. So wird die
Umsatzsteuer ab April 1997 voraussichtlich von
3 vH auf 5 vH angehoben, und die seit 1994 gel-
tenden Einkommensteuererstattungen laufen aus.
Mit einer starken Rickfuhrung der staatlichen
Ausgaben ist indes nicht zu rechnen, um die kon-
junkturelle Erholung nicht zu gefahrden. So diirfte
die Finanzpolitik kinftig alles in allem nur leicht
restriktiv wirken. Die Geldpolitik ist seit einem
Jahr unveréndert expansiv. Der Diskontsatz ist mit
0,5 % é&uRerst niedrig, und die Geldmarktzinsen
liegen sogar noch etwas darunter. An der geldpoli-
tischen Ausrichtung wird sich in absehbarer Zeit
wohl nichts andern.

Aufgrund der Impulse der Geldpolitik und der
niedrigen Kapitalmarktzinsen dirfte die konjunk-
turelle Erholung an Kraft gewinnen. Die Unter-
nehmensinvestitionen werden darlber hinaus von
der gestiegenen internationalen Wettbewerbsféahig-
keit angeregt. Die bisher verhaltene Ausweitung
des privaten Konsums wird sich bei verbesserten
Einkommenserwartungen und verminderter Be-
schaftigungsunsicherheit verstarken. Die Ausfuhr
wird sich im Gefolge des niedrigeren Yen-Niveaus
und der kréftigeren Expansion der Weltwirtschaft
nunmehr beleben. Die Aufwartsentwicklung der
gesamtwirtschaftlichen Produktion dirfte sich so
kinftig deutlich beschleunigen. Der Zuwachs des
realen Bruttoinlandsprodukts wird 1997 2 % vH
betragen; in diesem Jahr belduft er sich wegen des
hohen Standes zu Jahresbeginn auf 3 % vH. Nach-
dem das Niveau der Verbraucherpreise in diesem
Jahr stabil bleibt, wird es im néchsten Jahr — vor
allem aufgrund der Umsatzsteuererhéhung — um
etwa 1 %2 vH steigen.

Konjunkturelle Erholung in Westeuropa

In den westeuropdischen Industrielandern ha-
ben Nachfrage und Produktion nach annahernder
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Stagnation im Winterhalbjahr wieder zugenom-
men, wenn auch verhalten. Dabei waren die Kapa-
zitdten geringer ausgelastet als im langjéhrigen
Durchschnitt. Auf dem Arbeitsmarkt blieb die
Lage schlecht: Die Beschéaftigung ging eher noch
zuriick, und die Arbeitslosenquote verharrte bei
11 vH der Erwerbspersonen. Die Preise stiegen
nach wie vor moderat.

Bei den Bruttoanlageinvestitionen kam es im
Sommerhalbjahr — nach der 1995 eingetretenen
und durch den strengen Winter noch verléngerten
Schwéchephase — zu einer Erholung. Die Ausri-
stungsinvestitionen expandierten etwas; die Zinsen
sind Uberall deutlich gesunken und die Ertragslage
hat sich verbessert. Die Bauinvestitionen erhéhten
sich merklich, doch war dies zu einem groRRen Teil
lediglich eine Reaktion auf die witterungsbeding-
ten Ausfélle im Winter; in der Grundtendenz war
die Belebung schwach. Im Wohnungsbau kam es
trotz niedriger Zinsen vor allem deshalb noch nicht
zu einem Wiederanziehen der Produktion, weil die
Einkommenserwartungen aufgrund der schlechten
Beschéaftigungslage gedampft blieben. Im gewerb-
lichen Bau wirkten die hohen Leerstande retardie-
rend. Die oOffentlichen Bauinvestitionen wurden
meist, im Zuge der Bemiihungen um eine Konsoli-
dierung der offentlichen Haushalte, eingeschrankt.

Der private Konsum expandierte nach wie vor
verhalten. Die realen verfugbaren Einkommen wa-
ren weiterhin nur leicht aufwarts gerichtet; denn
der Lohnanstieg blieb maRig, vielfach wurden Steu-
ern und Abgaben heraufgesetzt sowie Transfer-
zahlungen gekdrzt, und die Beschaftigung verrin-
gerte sich noch etwas.

Die Ausfuhr der westeuropdischen Lander nahm
wieder rascher zu. Begunstigt wurde dies durch die
Abwertung der meisten westeuropdischen Wah-
rungen gegeniber dem Dollar in diesem Jahr. Zu-
dem sind die Lieferungen nach Nordamerika durch
die dortige kraftigere Konjunktur angeregt worden.
Auch die Ausfuhr nach Mittel- und Osteuropa so-
wie in die Schwellen- und Entwicklungslénder er-
hohte sich zigig. Die Einfuhr wurde bei dem noch
moderaten Zuwachs der Gesamtnachfrage in West-
europa langsamer als der Export ausgeweitet. Die
zusammengefalte Leistungsbilanz Westeuropas
wies erneut einen UberschuB aus. Im innereuropéi-
schen Handel waren die Unterschiede in der Ent-
wicklung erheblich geringer als 1994 und 1995.
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Der Preisauftrieb blieb insgesamt verhalten. Bei
den zumeist relativ schwach ausgelasteten Kapa-
zitaten war der Wettbewerb unverandert intensiv,
und die Lohnsttickkosten stiegen langsam. So wur-
den die Produzentenpreise nur wenig angehoben.
Die private Lebenshaltung war zuletzt um 2 % vH
teurer als ein Jahr zuvor. Die Inflationsdifferenzen
zwischen den einzelnen L&ndern verringerten sich
weiter. In Italien und in Spanien ging die Teue-
rungsrate, die noch deutlich hoher als in den mei-
sten anderen westeuropdischen Landern ist, wah-
rend der Sommermonate merklich zuriick. Hierzu
trug die Aufwertung der Landeswahrungen bei.
Ferner wurden verschiedentlich administrierte Prei-
se gesenkt oder eingefroren.

Nicht zuletzt infolge der weiteren Beruhigung
des Preisanstiegs haben die Zentralbanken in den
meisten westeuropéischen Landern die Zinsen er-
neut herabgesetzt. Auch die langfristigen Zinsen
sind deutlich zuriickgegangen. Dabei blieb die Zins-
strukturkurve recht steil. Dies deutet ebenso wie die
in der Grundtendenz etwas verstarkte Ausweitung
der Geldmenge auf eine expansive Geldpolitik hin.
Die bisherige Lockerung der Geldpolitik wird die
westeuropaische Konjunktur auch im Jahre 1997
stimulieren. Allerdings dirfte es zumeist nicht
mehr zu zusétzlichen nennenswerten Zinssenkun-
gen durch die Notenbanken kommen. Eine Anhe-
bung der Leitzinsen ist friihestens flr den spéteren
Verlauf von 1997 zu erwarten; einen Kurswechsel
der Geldpolitik wirde dies indes nicht bedeuten.

Die Finanzpolitik verfolgt weiterhin im allge-
meinen einen konsolidierungsorientierten Kurs.
Dabei werden vorwiegend Ausgaben gekirzt so-
wie bei den Einnahmen vornehmlich indirekte
Steuern und Abgaben erhoht. Die Budgetplanun-
gen fur 1997 sehen fast ausnahmslos eine kraftige
Verringerung der Haushaltsdefizite vor, nicht zu-
letzt um den flr eine Teilnahme an der fiir 1999
vorgesehenen Européischen Wirtschafts- und Wéh-
rungsunion festgelegten Referenzwert von 3 vH
des Bruttoinlandsprodukts zu erfullen. Dabei kommt
es allerdings verschiedentlich zu fragwirdigen Be-
wertungs- und BuchungsmalRnahmen. Die Finanz-
politik ist in zahlreichen L&ndern aber auch bemiiht,
durch eine leichte Verringerung der Steuer- und Ab-
gabenbelastung der Unternehmen die Wachstums-
bedingungen zu verbessern. Insgesamt wird die Fi-
nanzpolitik auch 1997 konjunkturdampfend wirken.



Die wirtschaftspolitischen und die weltwirt-
schaftlichen Rahmenbedingungen sowie die wie-
der merklich niedrigeren Zinsen lassen erwarten,
dal’ sich die konjunkturelle Erholung in den west-
europdischen Industriel&ndern im Jahre 1997 festi-
gen wird. Zundchst tragen hierzu expansive Lager-
dispositionen merklich bei. Die Zunahme der Aus-
ristungsinvestitionen beschleunigt sich, stimuliert
durch gunstigere Absatzaussichten, die verbesserte
Rendite-Zins-Relation, eine allmahlich wieder stei-
gende Auslastung der Kapazititen sowie die aus-
gepragten Rationalisierungsanstrengungen. Demge-
geniber bleibt die Baukonjunktur schwach. Offent-
liche BaumalRnahmen werden vielfach erneut ein-
geschrénkt, im gewerblichen Bau behindert der
hohe Angebotsiiberhang eine Belebung, und im
Wohnungsbau stehen vor allem die gedriickten
Einkommenserwartungen der privaten Haushalte
einer nennenswerten Ausweitung entgegen. Die
sehr verhalten steigenden realen verfligbaren Ein-
kommen und die nur leicht zunehmende Beschaf-
tigung lassen eine fortgesetzt méRige Expansion
des privaten Verbrauchs erwarten.

Die Uberwiegend gleichgerichtete Tendenz der
nationalen Konjunkturen stimuliert den innereuro-
paischen Handel. Die Ausfuhr in die Ubrige Welt

Tabelle 3:

bleibt ziigig aufwérts gerichtet — bei lebhafter
Konjunktur in Nordamerika, beachtlicher Expan-
sion in Mitteleuropa und anhaltend hoher Wachs-
tumsdynamik in den Schwellen- und Entwicklungs-
landern. Der AuRenbeitrag gegentiiber Drittlandern
bleibt positiv. Auch die zusammengefalite Lei-
stungsbilanz weist erneut einen Uberschuf aus.
Insgesamt wird das reale Bruttoinlandsprodukt
1997 um knapp 2 ¥ vH expandieren, nach 1 % vH im
Jahre 1996. Zu einer splrbaren Besserung der La-
ge auf dem Arbeitsmarkt kommt es aber wohl nicht.
Angesichts der wenig verénderten hohen Arbeits-
losenquote werden die L6hne nur verhalten ange-
hoben. Bei lebhaftem Wettbewerb und sich kaum
verteuernden Importen setzt sich der moderate Preis-
auftrieb fort. Die Inflationsunterschiede zwischen
den einzelnen Landern verringern sich nochmals.
Die Konsumentenpreise werden in diesem und im
néchsten Jahr jeweils um etwa 2 ¥ vH steigen.

Voribergehende Abschwachung der Expansion in
Mitteleuropa — weiterer Produktionsriickgang in
der GUS

Nach der kréftigen Zunahme des Bruttoinlands-
produkts in den meisten mitteleuropéischen Re-
formléndern im Vorjahr haben sich die wirtschaft-

Reales Bruttoinlandsprodukt, Verbraucherpreise und Arbeitslosigkeit in Mittel- und Osteuropa

Gewicht Bruttoinlandsprodukt Verbraucherpreise Arbeitslosenquote
in vH Veranderung in vH gegeniiber dem Vorjahr in vH?
1995 1996 1997 1995 1996 1997 1995 1996 1997
Polen 16,7 7,0 55 5 27,8 20 15 14,9 14 13
Tschechien 6,5 4,8 4,5 45 9,1 9 8 2,9 3 k
Ungarn 6,2 15 1 2 28,2 23 20 10,9 11 11
Ruménien 50 6,9 4 4 32,3 35 25 8,9 9 g
Slowenien 2,6 3,5 3 4 12,6 10 8 13,9 13,5 13
Slowakei 2,5 7,4 6,5 5,5 9,9 6,5 6,5 13,1 12 11
Bulgarien 1,8 2,5 -1 0 62,2 110 100 11,1 12 13
Mitteleuropa® 41,4 5,4 41 41
RuRland 51,6 -4 -5 -2 203 40 25 8,2 10 12
Ukraine 51 -11,8 -7 -2 377 60 35
WeilruRland 2,0 -10,0 -5 -3 709 50 50
Insgesamt® 100,0 06 | -1.3 0,5
Nachrichtlich:
exportgewichtet® 25 1,8 2,6

3 Stand am Jahresende. — ® Summe der aufgefiihrten Lander. Gewichtet mit dem Bruttoinlandsprodukt zu jahresdurchschnittlichen Wechselkursen
von 1995. - ¢ Gewichtet mit den Anteilen an der deutschen Ausfuhr von 1995.
Quellen: Angaben nationaler und internationaler Institutionen; Berechnungen der Institute; 1996 und 1997: Prognose der Institute,

Angaben gerundet.
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lichen Auftriebskrafte im bisherigen Jahresverlauf
abgeschwacht. Nur in der Tschechischen und in
der Slowakischen Republik sowie in Polen setzte
sich die wirtschaftliche Expansion nahezu unge-
brochen fort. In Bulgarien kam es dagegen zu ei-
nem Ruckschlag, wozu die reformpolitische Un-
entschlossenheit der Regierung und die nur lang-
samen Fortschritte bei der Uberwindung der Ban-
kenkrise beigetragen haben. In den GUS-Léandern
hat sich die Erwartung einer Stabilisierung der
wirtschaftlichen Lage bisher nicht erflllt: Der
Produktionsriickgang hielt bis zuletzt an, vor al-
lem, weil die Erfolge bei den strukturellen Um-
stellungen der Unternehmen gering blieben.

Ausschlaggebend fiir die Abflachung des Wachs-
tums in Mitteleuropa war, dall die auBenwirt-
schaftlichen Anregungen spirbar nachlielen. In
einigen Landern gingen die Exporte sogar zurlick.
Wichtige Griinde daftr waren die Konjunkturab-
schwéchung in Westeuropa und die fortgesetzte
reale Aufwertung ihrer Wahrungen, durch die sich
die preisliche Wettbewerbsfahigkeit verschlech-
terte. Dem Nachlassen der Exportdynamik stand in
Tschechien, in Polen und in der Slowakei ein un-
gebrochener Importsog gegentiber, so daR die Han-
delsbilanzdefizite dieser Lander betréchtlich zu-
nahmen. In Ungarn, in Bulgarien und in Ruménien
allerdings verringerten sich die Importe infolge re-
striktiver MaBnahmen, wie zusétzlicher Importab-
gaben, Importverboten und erschwertem Zugang
zu Devisenkrediten. Insgesamt hat sich das Defizit
in der zusammengefalten Handelsbilanz Mitteleu-
ropas im ersten Halbjahr 1996 weiter vergrofert.
Von den GUS-Léndern erzielten Ruf3land und die
Ukraine im Handel mit Landern auRerhalb der GUS
— trotz ebenfalls kréftiger realer Aufwertung ihrer
Wéhrungen wegen der anhaltend starken Aus-
landsnachfrage nach Rohstoffen, Energietrdgern
und rohstoffnahen Giitern — erneut hohe Uber-
schisse.

Die Binnennachfrage expandierte in den mittel-
europdischen Reformlédndern mit Ausnahme von
Bulgarien und Ungarn verstarkt. Die Investitionen
nahmen besonders in Tschechien, in Polen und in
Slowenien zu, der Anstieg des privaten Verbrauchs
beschleunigte sich in den meisten Landern. Im Ge-
gensatz dazu setzte sich in den GUS-Lé&ndern an-
gesichts der hohen Zinsen und des weiterhin un-
gunstigen Investitionsklimas der Schrumpfungs-
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prozeR bei den Anlageinvestitionen fort. Die aus-
landischen Direktinvestitionen, die sich 1995 in
Mittel- und Osteuropa gegeniiber dem Vorjahr auf
12,8 Mrd. Dollar nahezu verdoppelt hatten, wur-
den vor allem in mitteleuropéischen Landern mit
hohem Wachstum erneut ausgeweitet. Die Direkt-
investitionen in Rufland haben sich 1995 zwar auf
mehr als 2 Mrd. Dollar erhdht, blieben aber relativ
niedrig.

Im Verlauf des Jahres 1996 verlangsamte sich
der Beschaftigungsriickgang in den meisten mittel-
europdischen Landern. In der Industrie allerdings,
wo Entflechtung und Privatisierung im allgemei-
nen zlgig fortgesetzt wurden, hat sich trotz der
Produktionszunahme die Zahl der Arbeitsplatze
weiter in hohem Tempo verringert. Gleichwohl ist
die ausgewiesene Arbeitslosigkeit vielfach zuriick-
gegangen, auch weil in vielen L&ndern die Er-
werbsbeteiligung gesunken ist. Mit einzelnen Aus-
nahmen ist die Arbeitslosenquote dennoch nach
wie vor zweistellig. Merklich unterzeichnet wird
die Arbeitslosigkeit in Bulgarien und in Ruménien.
Dort ist die verdeckte Arbeitslosigkeit vor allem in
der Landwirtschaft und im Kleingewerbe groR. In
noch starkerem MaRe gilt das fiir die Lander der
GUS.

Die Inflation hat sich in Mitteleuropa im Jah-
resverlauf nur noch langsam zuriickgebildet. VVor
allem die teilweise erheblichen Lohnerh6hungen,
die Anhebung administrierter Preise, aber auch die
anhaltende Reduzierung von Subventionen bei
Dienstleistungen und Verbrauchsgltern standen
einer stirkeren Abschwéchung des Preisauftriebs
entgegen. Langsamer als in allen anderen Reform-
landern nahmen die Verbraucherpreise in der Slo-
wakei zu. Auf der anderen Seite kam es in Bulga-
rien ab Mai zu einer dramatischen Beschleunigung
des Preisauftriebs: Energiepreise, Tarife und die
Mehrwertsteuer wurden deutlich angehoben, und
der AuBenwert des Lev sank gegenliber dem Vor-
jahresniveau um zwei Drittel. In den GUS-Léandern
schwadchte sich die monatliche Rate der Geldent-
wertung bis zuletzt deutlich ab; im Vorjahresver-
gleich ist der Preisanstieg erstmals seit 1991 wie-
der auf zweistellige Werte zuriickgegangen. Die
gleichzeitige Vertiefung der Finanzkrise (hohe
Zahlungsrickstande vornehmlich staatlicher Un-
ternehmen bei Steuern, Léhnen und gegentber
Vorlieferanten) zeigt allerdings, dal die Wider-
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spriiche zwischen einer strikten Finanz- und Geld-
politik und dem unzureichenden Stand bei der
Verwirklichung struktureller Reformen auf Unter-
nehmensebene gréler geworden sind.

Fur den weiteren Verlauf dieses Jahres und flr
1997 ist in Mitteleuropa mit einer leichten Be-
schleunigung der wirtschaftlichen Expansion zu
rechnen. Wegen der bislang nur geringen Produk-
tionszunahme wird die jahresdurchschnittliche Zu-
wachsrate des realen Bruttoinlandsprodukts aller-
dings niedriger sein als im Vorjahr, aber immerhin
noch reichlich 4 vH betragen. Flr 1997 ist mit ei-
ner Rate in ahnlicher GroRenordnung zu rechnen.
Stlitzend wird dabei die Konjunkturbelebung in
Westeuropa wirken. Der Preisauftrieb verlangsamt
sich leicht, da die Stabilisierungsbemihungen der
Geld- und Fiskalpolitik fortgesetzt werden. Der
Riickgang der Beschaftigung durfte in einer zu-
nehmenden Zahl von Lé&ndern zum Stillstand
kommen.

In den GUS-Léandern verzbgert sich die Ten-
denzwende der wirtschaftlichen Entwicklung wei-
ter. Der Produktionsriickgang, der wahrend des gan-
zen Jahres 1996 anhélt, dirfte erst im kommenden
Jahr allmahlich zum Stillstand kommen. Im Jah-
resdurchschnitt 1997 wird das reale Bruttoinlands-
produkt indes nochmals niedriger sein als in die-
sem Jahr. Der Preisanstieg flacht sich abermals ab,
verharrt allerdings noch immer deutlich im zwei-
stelligen Bereich. Die Arbeitslosigkeit wird sich
weiter schnell ausweiten und kdnnte angesichts der
unzureichenden sozialen Sicherungssysteme zu
wachsenden Spannungen fuhren.

Differenzierte Entwicklung der Rohstoffpreise

Auf den internationalen Markten flr Industrie-
rohstoffe sind die Preise seit dem vergangenen
Herbst stark gesunken, in den letzten Monaten al-
lerdings deutlich verlangsamt. Mafgeblich fiir den
Riickgang war der Preisfall auf den Metallmérkten,
der durch den Zusammenbruch der Spekulation auf
dem Kupfermarkt ausgelost wurde. VVor allem des-
halb blieben die Lagerdispositionen der Verarbei-
ter zurlckhaltend, obwohl die Produktionsent-
wicklung in den Industriel&ndern wieder glinstiger
war. Infolge der verbesserten Konjunktur wird die
Nachfrage nach Industrierohstoffen nunmehr merk-
lich zunehmen; dies diirfte zu einer Wende bei der
Preisentwicklung fiihren. Die Aufwartstendenz
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bleibt aber verhalten. Im Jahresdurchschnitt 1997
werden die Preise flr Industrierohstoffe kaum ho-
her sein als 1996, nach einem Rickgang von
12 vH im laufenden Jahr.

Der Preis fur Rohdl ist seit Herbst vergangenen
Jahres um rund 30 vH gestiegen und erreichte an
den Spotmarkten zuletzt mit rund 24 Dollar je Bar-
rel den hochsten Stand seit dem Golfkonflikt im
Jahre 1991. Die Olnachfrage nahm nach dem be-
sonders strengen Winter in Nordamerika und in
Europa stark zu, obwohl die Verarbeiter in Er-
wartung einer begrenzten Freigabe von Olexporten
aus dem lIrak ihre Lager erst wenig aufstockten.
Diese Erwartung wurde jedoch mit den neuerli-
chen Spannungen im Nahen Osten enttauscht, und
es kam auch im Zusammenhang mit der Wieder-
auffullung der Lager zu einer Verstarkung des
Preisauftriebs. In n&chster Zeit dirfte die Nach-
frage allméahlich wieder langsamer zunehmen, wéh-
rend das Angebot an Rohdl rascher ausgeweitet
wird; mit einer Riickbildung des Olpreises ist da-
her zu rechnen. Im Jahresdurchschnitt 1996 und
1997 dirfte der Olpreis jeweils 21 Dollar je Barrel
betragen.

Kraftige Expansion des Welthandels

Die Expansion des Welthandels hat sich nach
der Verlangsamung 1995 in diesem Jahr beschleu-
nigt. Nachfrageimpulse gingen vor allem von der
konjunkturellen Belebung in Westeuropa und dem
wieder stérkeren Produktionsanstieg in den USA
aus; in Japan hat sich die vorher iberaus rasche
Aufwartstendenz der Einfuhr allerdings abge-
flacht. Gestitzt wurde die Welthandelsentwick-
lung auch vom Importsog vieler Entwicklungs-
und Schwellenlédnder Asiens und Lateinamerikas.
In Mittel- und Osteuropa sind die Einfuhren bei
vielfach ziigigem Wirtschaftswachstum und fort-
schreitender Integration in die Weltwirtschaft er-
heblich gestiegen. Die erddlexportierenden Ent-
wicklungslander konnten ihre Beziige aus dem
Ausland mit der deutlichen Verbesserung ihrer
Exporterldse wieder starker ausweiten.

Westeuropa und Japan durften 1997 ihre Im-
porte konjunkturbedingt kréftig erhéhen, wéhrend
die Nachfrageanstofle aus den USA wohl etwa
gleich bleiben. Eine leichte Verlangsamung der
Einfuhrzunahme ist fur die asiatischen Entwick-
lungs- und Schwellenlander zu erwarten. Zusatzli-
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che Impulse fur den Welthandel gehen demgegen-
tiber von der wirtschaftlichen Erholung in wichti-
gen Landern Lateinamerikas aus. Bei den erddlex-
portierenden Entwicklungslandern durfte sich die
Steigerung der Einfuhren erst allmahlich abschwa-

chen. Insgesamt wird sich die Expansion des
Welthandels nicht mehr beschleunigen; im Jahres-
ergebnis ist sie aber voraussichtlich mit 7 % vH im
néchsten Jahr groBer als mit 6% vH in diesem
Jahr.

Die wirtschaftliche Lage in Deutschland

Uberblick

Die konjunkturelle Abschwdachung, die im
letzten Jahr in Deutschland und nahezu allen ande-
ren Industrieldndern eingetreten war, ist tberwun-
den. Seit dem Frihjahr ist die gesamtwirtschaft-
liche Produktion in Deutschland in der Grundten-
denz wieder aufwarts gerichtet. Das Tempo der
konjunkturellen Erholung wurde allerdings durch
Aufholeffekte Uberlagert, die sich vor allem in der
Bauwirtschaft nach einem auRergewdhnlich langen
und kalten Winter ergaben.

Wie in vergleichbaren fruheren Konjunktur-
phasen ging die Erholung zunéchst von der kréfti-
gen Zunahme der Auslandsnachfrage aus. Ein Um-
schwung in den Lagerdispositionen, der sich in ei-
ner vermehrten Nachfrage nach Vorprodukten &u-
Rerte, durfte dafiir den Ausschlag gegeben haben.
Aber auch die Investitionstatigkeit der Unterneh-
men im Ausland hat sich offensichtlich, wie ihre
verstarkten Bestellungen bei deutschen Investi-
tionsguterherstellern zeigen, seit Ende 1995 wieder
belebt. Die inlandische Nachfrage nach Vorpro-
dukten stieg dagegen erst spater an; die nach Aus-
ristungen blieb noch verhalten. Der private Ver-
brauch nahm seit der Jahreswende, geférdert durch
steuerliche Entlastungen, spiirbar zu und stitzte
damit die Konjunktur.

Entscheidend fur die weltweite Wende war die
Verbesserung der monetaren Rahmenbedingungen.
Die Kapitalmarktzinsen, die im Jahre 1994 tberall
gestiegen waren und damit maRgeblich zur letzt-
jahrigen Abkuhlung der Konjunktur beigetragen
hatten, gaben im Laufe des vergangenen Jahres
wieder deutlich nach. In den meisten L&ndern er-
reichten sie Ende letzten Jahres, zumindest nomi-
nal, nahezu den Tiefpunkt von der Jahreswende
1993/94. Zudem lockerte die Geldpolitik ihren
Kurs. Die Leitzinsen wurden teilweise auf histo-
risch niedrige Werte zuriickgenommen. Deutliche
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Impulse gingen in Deutschland Uberdies von der
Korrektur der Wechselkursrelationen aus. So hat
sich die Aufwertung der D-Mark vom Frihjahr
1995 gegeniiber dem US-Dollar und einer Reihe
von europdischen Wahrungen vollstandig zuriick-
gebildet. Der effektive reale Wechselkurs der D-
Mark entspricht inzwischen wieder ungefédhr dem
Stand von Ende 1994.

Von der Finanzpolitik in Deutschland gingen
alles in allem leichte Anregungen auf die Kon-
junktur aus. Das Budgetdefizit — um Sonderfakto-
ren bereinigt — stieg trotz der eingeleiteten Spar-
maBnahmen deutlich. MaBgeblich hierfar war
zwar die Wirkung der automatischen Stabilisato-
ren, also die Hinnahme konjunkturbedingt vermin-
derter Einnahmen und hoherer Ausgaben. Es gab
aber auch umfangreiche Einnahmeausfalle im Ge-
folge der Entlastung der privaten Haushalte durch
die Steuerfreistellung des Existenzminimums, den
Ausbau des Familienleistungsausgleichs und die
Abschaffung des ,,Kohlepfennigs“. Die Lohnpoli-
tik, die 1995 durch hohe Tarifabschliisse die Ein-
tribung des wirtschaftlichen Klimas mitbestimmt
hatte, trug in der diesjahrigen Tarifrunde mit
merklich niedrigeren Abschlissen der unglnstige-
ren wirtschaftlichen Lage Rechnung.

Das reale Bruttoinlandsprodukt stieg im Som-
merhalbjahr 1996 mit einer laufenden Jahresrate
von 4 vH. Zu einem betréchtlichen Teil ist das
aber auf das Nachholen von wetterbedingten Pro-
duktionsausféllen in der Bauwirtschaft zuriickzu-
fahren. ,,Witterungsbereinigt* durfte das Bruttoin-
landsprodukt, auf Jahresrate hochgerechnet, mit
etwa 2 % vH expandiert haben; die Zunahme der
gesamtwirtschaftlichen Produktion entspricht da-
mit erstmals seit dem Aufschwungsjahr 1994 wie-
der dem Wachstum des Produktionspotentials. Das
Preisklima blieb ruhig; die Preissteigerungsrate auf
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der Verbraucherstufe lag im Vorjahresvergleich
zuletzt bei 1% vH und war damit so niedrig wie
seit 1988 nicht mehr. Die Zahl der Arbeitslosen
erhéhte sich im Laufe dieses Jahres allerdings
weiter. Im September lag die Arbeitslosenzahl sai-
sonbereinigt bei fast 4 Millionen. Dies bedeutet
bezogen auf die inlandischen Erwerbspersonen
eine Quote von 10,4 vH.

In Westdeutschland hat die konjunkturelle Er-
holung zu einer deutlichen Zunahme der Industrie-
produktion bei steigender Auslastung der Kapazi-
taten geflihrt. Besonders kréftig nahm die Aus-
bringung von Vorerzeugnissen zu, darin spiegelt
sich der Umschwung bei den Lagerdispositionen
sowohl im Inland als auch im Ausland wider. Die
Produktion von Investitionsglitern wurde dagegen
nur wenig ausgeweitet, da sich die inlandische
Nachfrage nur zégernd belebte. Die Bauproduk-
tion blieb in der Grundtendenz schwach, der aus-
gepréagte Anstieg im Friihjahr war vor allem Reak-
tion auf die witterungsbedingten Ausfélle zuvor.
Von der kraftigen Expansion des privaten Ver-
brauchs haben vorwiegend die Dienstleistungsbe-
reiche profitiert, weniger die Hersteller von Kon-
sumgtern und der Handel.

In Ostdeutschland verliert der Aufholprozel3
sechs Jahre nach der Vereinigung immer mehr an
Kraft. Ein sich selbst tragender Aufschwung ist
nicht in Sicht. Seitdem die &ffentlichen Forder-
mittel nicht mehr aufgestockt werden, 1aBt vor al-
lem der Produktionsanstieg in der Bauwirtschaft
nach, die zuvor besonders beginstigt war. Auch im
Verarbeitenden Gewerbe gibt es Anzeichen fir ein
Erlahmen der Auftriebskrafte. Zwar war die Indu-
strieproduktion bis zuletzt aufwaérts gerichtet; der
Auftragseingang liegt aber nur wenig Uber dem
Niveau vom Vorjahr. Die mangelnde Eigendyna-
mik des Aufholprozesses in Ostdeutschland ist vor
allem in der immer noch unzureichenden Wettbe-
werbsfahigkeit vieler Betriebe begriindet. Eine be-
trachtliche Anzahl von Unternehmen hat den
Sprung in die Gewinnzone nicht geschafft, weil
die erzielten Produktivitatsfortschritte rasch von
hohen Lohnsteigerungen aufgezehrt wurden. Die
Lohnstiickkosten liegen — bei betréchtlichen Un-
terschieden selbst innerhalb einzelner Branchen —
im Durchschnitt der ostdeutschen Wirtschaft im-
mer noch um etwa ein Drittel Uber dem Niveau in
Westdeutschland. Bei der Produktivitat ist erst
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reichlich die Halfte des Westniveaus erreicht.
Trotzdem gleichen sich die Zuwachsraten der Ar-
beitsproduktivitat zwischen neuen und alten Bun-
deslandern mehr und mehr an. Eine Verminderung
der Produktivitatslicke und damit der stark tber-
hohten Lohnstiickkosten ist ausgeschlossen, wenn
sich die Rahmenbedingungen nicht grundlegend
&ndern. Da sich dies bislang noch nicht abzeichnet,
kann fir die neuen Bundeslander selbst bei weite-
ren Fortschritten der westdeutschen Konjunktur
nicht mit ahnlich hohen gesamtwirtschaftlichen
Wachstumsraten wie im Durchschnitt der Jahre
1992 bis 1995 gerechnet werden. Die wiederholt
geédulerten Befiirchtungen der Institute Gber das
Erlahmen des Aufholprozesses in Ostdeutschland
sind offenbar berechtigt gewesen.

Im Sommer hat die gesamtwirtschaftliche Pro-
duktion in Ostdeutschland zwar wieder etwas an-
gezogen, dabei spielten aber witterungsbedingte
Aufholeffekte eine nicht unbetrachtliche Rolle. In
der Grundtendenz blieb die Bautatigkeit, insbe-
sondere im Wirtschaftsbau und im &ffentlichen
Bau, ohne rechten Schwung. Die Industrieproduk-
tion Ubertraf im zweiten Quartal zwar den Vorjah-
resstand um mehr als 8 vH, doch dirfte es bei dem
hohen Gewicht der baunahen Branchen auch hier
merkliche witterungsbedingte Aufholeffekte gege-
ben haben. Auf dem Arbeitsmarkt in Ostdeutsch-
land kam es im Sommerhalbjahr 1996 im wesent-
lichen in Reaktion auf den scharfen Einbruch im
Winter zu einem Anstieg der Erwerbstétigenzahl
um 50.000 Personen; in ahnlicher GréRenordnung
ging die Arbeitslosigkeit zuriick. Die Arbeitslo-
senquote lag aber in diesem Zeitraum immer noch
bei 15,4 vH.

Konjunkturelle Belebung festigt sich

Die Bedingungen fur ein Anhalten der kon-
junkturellen Erholung in den westlichen Indu-
strieldndern im Jahre 1997 sind glinstig. Das gilt
insbesondere fiir den monetéren Rahmen. Auf ab-
sehbare Zeit droht keine Inflation. In den meisten
Industrielandern ist die Auslastung der Sachkapa-
zitdten noch weit von konjunkturellen Normal-
werten entfernt, die Arbeitslosigkeit bleibt hoch,
die Belastung der Unternehmensertrage durch Lohn-
erhéhungen wird weiter abnehmen. Die Preisstei-
gerungen auf den internationalen Rohstoffméarkten
halten sich in engen Grenzen, und die Entwicklung
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der Wechselkurse dirfte sich in ruhigen Bahnen
bewegen. Die Notenbanken, insbesondere die in
Europa und Japan, werden unter diesen Umstén-
den ihren, die Konjunktur stitzenden Kurs beibe-
halten. Auch ein Anstieg der Kapitalmarktzinsen
ist, legt man die fundamentalen Daten der grof3en
westlichen L&nder zugrunde, nicht zu erwarten.
Dennoch missen Risiken fur die weitere wirt-
schaftliche Entwicklung ins Auge gefal3t werden,
die die Wirtschaftspolitik zum Handeln zwingen
kénnten.

Das gilt einerseits fir die Finanzpolitik in Eu-
ropa. Das Risiko ist nicht von der Hand zu weisen,
dal3 nahezu alle Mitglieder der Europaischen Union
in einem Kraftakt versuchen, den Referenzwert flr
das laufende Defizit in den offentlichen Haushal-
ten (3 vH des Bruttoinlandsprodukts) doch noch,
in letzter Minute gewissermalien, zu erreichen.
Deutlich verstérkte und tberstirzte, allein auf De-
fizitreduzierung zielende Malinahmen kénnten den
Ubergang von einer moderaten konjunkturellen Er-
holung in eine langanhaltende Aufschwungsphase
belasten. Eine nochmalige Stockung der Konjunk-
tur in Europa wiirde zu einer weiteren Verhartung
der Arbeitsmarktprobleme fiihren, weil eine De-
gualifikation und Demotivation der Arbeitssuchen-

Abbildung 1:

den deren Integration in den ersten Arbeitsmarkt
erschwert.

Ein schwer einzuschatzendes Risiko ergibt sich
andererseits aus der Tatsache, dal sich die Kon-
junktur in den Vereinigten Staaten in einem spéte-
ren Stadium des Aufschwungs als die in Europa
und Japan befindet. Kéme es, anders als im welt-
wirtschaftlichen Teil dieser Diagnose unterstellt,
zu einer Beschleunigung der Expansion in den
Vereinigten Staaten und zu kréftigen Lohnzuwéch-
sen — auf dem Arbeitsmarkt gibt es nahezu Vollbe-
schaftigung —, wiirde die amerikanische Notenbank
sicher nicht zdgern, die kurzfristigen Zinsen star-
ker als hier erwartet zu erhéhen, um drohenden In-
flationsgefahren zu begegnen. Fur diesen Fall wére
&hnlich wie 1994 ein erheblicher Anstieg der lang-
fristigen Zinsen nicht auszuschlieBen. Dadurch
konnte die sich gerade entfaltende Investitions-
konjunktur in Europa, ebenfalls wie 1994/95, be-
eintrachtigt werden.

Die Investitionstatigkeit in den groRen Landern
Europas nach der letzten Rezession zeigt sehr
deutlich die Bremsspuren des Anstiegs der Kapi-
talmarktzinsen im Jahr 1994 (vgl. Abbildung 1).
Nachdem sich die Ausriistungsinvestitionen von
der Talsohle gel6st hatten, wére auch in Konti-

Entwicklung der Ausristungsinvestitionen® in den groRen europaischen Industrielandern

- Verénderungen in vH gegeniber dem Vorjahr -

#In Preisen von 1991.
> Amtliche Angaben nur bis 1994 verfugbar.
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Quellen: OECD, Statistisches Bundesamt, Berechnungen der Institute; 2. Halbjahr 1996 und 1997: Prognose der Institute.
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nentaleuropa bei giinstigeren Bedingungen an den
Geld- und Kapitalmérkten eine normale zyklische
Belebung zu erwarten gewesen, wie sie zuvor in
den Vereinigten Staaten und in Grof3britannien zu
beobachten war. Das gilt auch fur Deutschland, wo
zudem aufgrund der starken Aufwertung im Frih-
jahr 1995 und des vorangegangenen Vereinigungs-
booms die Investitionstatigkeit schwécher als im
tibrigen Europa blieb. Treten die genannten Risi-
ken nicht ein oder kénnen die davon ausgehenden
negativen Wirkungen von der Wirtschaftspolitik
abgefedert werden, ist ein lang anhaltender und im
spateren Verlauf auch kraftiger Aufschwung wahr-
scheinlich.

Annahmen der Prognose

Der Prognose liegt eine Reihe von Annahmen
zugrunde, die ihrerseits zumeist auf prognosti-
schen Uberlegungen beruhen, in einigen Fallen je-
doch lediglich Setzungen sind. Im einzelnen wird
angenommen:

— Nachfrage und Produktion in den Industrielan-
dern werden, wie im weltwirtschaftlichen Teil
dieses Gutachtens dargelegt, in diesem wie im
nachsten Jahr moderat steigen. Der Welthandel
wird weiter zuigig expandieren.

— Der Olpreis wird sich im Verlauf des Jahres
1997 von dem derzeit hohen Stand zuriickbil-
den. Im Durchschnitt des kommenden Jahres
wird er mit 21 US-Dollar/Barrel so hoch sein
wie im Durchschnitt des Jahres 1996. Die
Weltmarktpreise fir Industrierohstoffe werden
im Gefolge der verbesserten Konjunktur leicht
anziehen.

— Die D-Mark wird gegenuber dem US-Dollar
etwas niedriger bewertet, gegeniiber den euro-
paischen Wahrungen bleibt ihr Kurs nahezu
konstant. Der reale AulRenwert der D-Mark wird
geringfligig sinken.

— Die Lohnabschlisse in den alten Bundeslan-
dern fallen im Jahr 1997 dhnlich moderat aus
wie in diesem Jahr. Die Tariflohne in den
neuen Bundeslandern werden langsamer an das
Westniveau angeglichen als bisher.

— In der Finanzpolitik werden das Sparpaket, die
emissionsbezogene Umgestaltung der Kraft-
fahrzeugsteuer sowie das Jahressteuergesetz
1997 in modifizierter Form (Wegfall der Ver-
mdgensteuer, Abschaffung der Gewerbekapi-
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talsteuer, Verschiebung der Anhebung des
Grundfreibetrages, Erhohung der Erbschaft-
steuer und der Grunderwerbsteuer) umgesetzt.
Das Kindergeld fiir das erste und zweite Kind
wird erhéht und der Solidaritatszuschlag wird
vorerst nicht gesenkt. In der gesetzlichen Sozi-
alversicherung steigen die Beitragssatze um na-
hezu einen Prozentpunkt.

— Die Bundesbank wird die Leitzinsen nicht mehr
weiter zurlicknehmen. Etwas hohere Zinsen am
kurzen wie am langen Ende sind friihestens flr
die zweite Jahreshalfte 1997 zu erwarten.

Lebhafte Zunahme der Ausfuhr

Die Ausfuhr hat seit dem Frihjahr wieder
deutlich Fahrt aufgenommen. Ausschlaggebend
hierfir waren die wechselkursbedingte Verbesse-
rung der Wettbewerbsfahigkeit der deutschen Ex-
portwirtschaft und das Wiederanziehen der Kon-
junktur in Europa. Auch die Nachfrage aus den
mittel- und osteuropéischen Reformstaaten, wo die
flaue Konjunktur in den Industrielandern Spuren
hinterlassen hat, belebte sich in den letzten Mona-
ten wieder merklich. In den vergangenen Jahren
hat sich der Handel mit diesen L&ndern erheblich
intensiviert, vorrangig mit den mitteleuropéischen
Reformstaaten. Der Anteil der mittel- und osteuro-
paischen Staaten am deutschen Export war 1995
bereits so hoch wie der der USA (vgl. Tabelle 4).
Daneben wurde auch der Warenaustausch mit dem
dynamischen sudostasiatischen Raum deutlich aus-
geweitet.

Die Rahmenbedingungen fur den Export blei-
ben alles in allem giinstig: In Westeuropa sind die
Schwéchetendenzen tberwunden. Nicht zuletzt in-
folge der hier erwarteten Zunahme der Investitions-
tatigkeit er6ffnen sich den deutschen Exporteuren
aufgrund ihres spezifischen Produktsortiments be-
sondere Chancen; der Anteil von Erzeugnissen des
Investitionsguter produzierenden Gewerbes an der
Gesamtausfuhr betragt rund 55 vH. Die Nachfrage
aus anderen Regionen, insbesondere aus den fort-
geschrittenen mitteleuropéischen Reformlandern
sowie aus dem asiatisch-pazifischen Raum, wird an-
gesichts der dort zu verzeichnenden hohen Wachs-
tumsdynamik deutlich aufwaérts gerichtet bleiben.
Aus den im Transformationsprozel3 zuriickhédngen-
den ost- und sldosteuropéischen Reformstaaten
sind wieder starkere Nachfrageimpulse zu erwar-
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Tabelle 4:

Entwicklung des deutschen AuRenhandels® nach Regionen

- Anteile in vH -
Ausfuhr Einfuhr

1993 1994 1995 1993 1994 1995
Insgesamt 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0
Westliche Industrielander 79,0 78,8 77.9 78,8 78,1 77,4
EU® 49,8 49,3 48,3 48,2 475 47,9
USA 7.4 7.8 75 7.1 7.2 7,1
Japan 2,5 2,6 2,7 6,0 55 55
Entwicklungslander 12,4 12,6 12,9 12,2 11,9 11,6
Sudostasien® 55 6,0 6,6 6,5 6,4 6,4
NICs® 3,2 3,5 3,7 3,8 3,7 3,7
ASEAN® 1,6 19 2,1 19 19 1,9
Lateinamerika 2,4 2,4 2,6 2,1 2,3 2,4
Reform- und Staatshandelslander 8,4 8,5 91 8,9 9,9 11,0
Mittel- und osteuropdische Lander 6,8 7,0 7,5 6,4 7,3 8,3

Polen, Tschechien, Slowakei,
Ungarn 3,8 4,1 4.8 3,7 4.2 52
Ubrige' 3,0 2,9 2,8 2,7 3,0 31

2 Spezialhandel. — ® Ohne Schweden, Finnland und Osterreich. — © Indien, Pakistan, Sri Lanka, NICs und ASEAN. — ¢ Singapur, Hongkong, Taiwan
und Stidkorea. — © Malaysia, Indonesien, Thailand, Philippinen und Brunei. — " Bulgarien, Rumanien, Albanien und ehemalige Sowjetunion.

Quellen: Statistisches Bundesamt, Berechnungen der Institute.

ten, vor allem weil sich mit anziehender Weltkon-
junktur die Exporterlose dieser Lander bei Roh-
stoffen und einfachen Vorprodukten verbessern
werden.

Die Wettbewerbsposition der deutschen An-
bieter, die sich mit der Rickbildung der Aufwer-
tung der D-Mark wieder merklich gebessert hat,
bleibt glinstig. Die moderate Lohnentwicklung und
hohe Produktivitatsfortschritte begrenzen den Ko-
stenanstieg. Gegenuber dem US-Dollar wird die D-
Mark eher schwacher tendieren; im EU-Wé&hrungs-
gefiige sind nennenswerte Verschiebungen derzeit
nicht abzusehen. Unter diesen Bedingungen ist mit
einer zugigen Ausweitung der Ausfuhr zu rechnen;
das Expansionstempo dirfte sich dem Wachstum
des Welthandels anndhern. Im Jahresdurchschnitt
1996 wird die Warenausfuhr — in der Abgrenzung
des Spezialhandels — aufgrund der vergleichsweise
schwachen Entwicklung in der ersten Jahreshélfte le-
diglich um 4 % vH hoher sein, fiir das nachste Jahr
zeichnet sich ein Exportanstieg von etwa 6 vH ab.

Steigende Ausristungsinvestitionen

Nachdem die Ausriistungsinvestitionen im Ver-
lauf des Jahres 1995 gesunken waren, hat sich in
diesem Jahr eine deutliche Aufwaértstendenz durch-
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gesetzt. Die Kapitalmarktzinsen haben sich nach
dem starken Anstieg im Jahr 1994 bis zu Beginn
dieses Jahres erheblich verringert. Die Aufwertung
der D-Mark hat sich zuriickgebildet, und mit der
Belebung der Konjunktur im Ausland sind die
Auftragseingange im Verarbeitenden Gewerbe seit
dem Herbst 1995 kraftig gestiegen. Die Lohnab-
schlisse vom Friihjahr dieses Jahres sind im Ver-
gleich zu denen im vergangenen Jahr recht mode-
rat gewesen. In der Industrie hat die Auslastung der
Kapazitaten seit dem Fruhjahr zugenommen. Zu-
sammen mit den fortgesetzten Rationalisierungs-
bemihungen hat dies die Rentabilitat von Sachan-
lagen im Vergleich zu Finanzanlagen betréchtlich
verbessert. Alles in allem sind die Investitionsbe-
dingungen nun wesentlich ginstiger als im zu-
rickliegenden Jahr.

Hinzu kommt, daB die bremsenden Wirkungen,
die sich nach dem Investitionsboom im Zuge der
deutschen Vereinigung ergeben hatten, wohl ent-
fallen sind. Damals war die Investitionsquote auf
ein in Westdeutschland zuvor nicht beobachtetes
Niveau gestiegen (vgl. Abbildung 2). Im Gefolge
der sprunghaften Ausweitung der Produktionsan-
lagen hatten sich die Renditeerwartungen ver-
schlechtert, zumal die Unternehmen mit héheren
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Abbildung 2:

Investitionsquoten® in den groRen europaischen Industrielandern
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& Ausriistungsinvestitionen in vH des Bruttoinlandsprodukts, in Preisen von 1991.
® Amtliche Angaben nur bis 1994 verfiigbar. GD Herbst 1996

Quellen: OECD, Statistisches Bundesamt, Berechnungen der Institute; 2. Halbjahr 1996 und 1997: Prognose der Institute.

Abgaben zur Finanzierung des Aufbaus in den
neuen Bundesldndern belastet worden sind. Die
Investitionstatigkeit in Westdeutschland wurde da-
raufhin erheblich eingeschrankt; im tbrigen West-
europa hat es dagegen eine derartige Entwicklung
nicht gegeben. Inzwischen ist die Investitionsquote
in Westdeutschland auf den Stand zur Mitte der
achtziger Jahre gesunken; die Investi-tionstatigkeit
dirfte jetzt wieder vor allem von kon-junkturellen
Bestimmungsgriinden gepréagt werden.

Im Verlauf des kommenden Jahres werden die
westdeutschen Unternehmen die Investitionen nach
und nach verstérkt ausweiten. Die Finanzierungs-
bedingungen bleiben gunstig, die Lohnstiickkosten
werden sogar etwas sinken. Die Gewinne werden
sich nochmals erhohen, und mit der gefestigten
Konjunktur haben sich auch die Absatz- und die
Renditeerwartungen aufgehellt. Gleichwohl ist nicht
mit groBer Investitionsdynamik zu rechnen, weil
sich die Rahmenbedingungen fir die Unternehmen
zwar konjunkturell verbessert haben, aber die auf
mittlere Frist belastenden Faktoren durch die Wirt-
schaftspolitik nicht beseitigt worden sind.

Anders als in den alten Bundesl&ndern wird die
Investitionstatigkeit in Ostdeutschland im kommen-
den Jahr stocken. Der anfangliche Schub durch die
Fertigstellung neuer Betriebsstétten ist abgeklun-
gen. Die meisten Investitionszusagen bei der Un-
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ternehmensprivatisierung durch die Treuhandan-
stalt sind eingeldst worden. Vielen Unternehmen,
vor allem den kleineren und mittelgrof3en, fehlt das
Gewinnpolster oder die Mdglichkeit, Kredite zu
erhalten.

In Deutschland insgesamt werden die Ausrii-
stungsinvestitionen, bei deutlicher Zunahme im
Jahresverlauf, im Durchschnitt des kommenden
Jahres um 4 vH hdéher sein. In diesem Jahr fallt der
Zuwachs nur gering aus, obschon die Belebung im
Verlauf erheblich ist, denn zu Jahresbeginn lag das
Niveau bei den Ausriistungsinvestitionen unter dem
Durchschnitt im Vorjahr.

Bauinvestitionen bleiben schwach

Im Baugewerbe ist die Produktion im Sommer-
halbjahr kraftig gestiegen; dies ist jedoch lediglich
darauf zurtickzufiihren, dafl Vorhaben durchge-
fuhrt wurden, die in dem ungewohnlich harten Win-
ter zuvor zuriickgestellt worden waren. Die Bau-
konjunktur blieb in der Grundtendenz abwérts ge-
richtet. In Westdeutschland hatte es Uber sieben
Jahre hinweg eine stirmische Ausweitung der In-
vestitionen in den Bau von Mietwohnungen gege-
ben. 1994 wurde der Gipfel der Bautétigkeit er-
reicht; 1995 setzte ein Riickgang ein. Mit der um-
fassenden Erhohung des Angebots an Wohnungen
flachte sich der Anstieg der Mieten spurbar ab, die
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Tabelle 5:

Reale Bauinvestitionen® in West- und Ostdeutschland

- Verénderung in vH gegenuber dem Vorjahr -

Anteile in vH 1995 1996 1997

im Jahr 1995
Wohnbauten 52,5 3,0 -2,0 -15
Westdeutschland 56,7 -0,3 -3,6 -0,5
Ostdeutschland 42,1 16,2 2,5 -4,0
Gewerbliche Bauten 31,7 1,2 -5,0 0,0
Westdeutschland 28,7 -0,3 -4,5 15
Ostdeutschland 39,2 4,2 -6,0 -3,0
Offentliche Bauten 15,8 4.4 -6,0 -1,0
Westdeutschland 14,7 -5,1 -6,5 -0,5
Ostdeutschland 18,7 -2,9 -5,5 -2,5
Bauinvestitionen insgesamt 100,0 1,2 -3,5 -1,0
Westdeutschland 100,0 -1,0 -4,0 0,0
Ostdeutschland 100,0 7.4 -2,5 -3,56

2In Preisen von 1991.

Quellen: Statistisches Bundesamt; 1996 und 1997: Prognose der Institute, Angaben gerundet.

Finanzierung hatte sich mit dem starken Anstieg
der Kapitalmarktzinsen betrachtlich verteuert, und
die Renditeerwartungen triibten sich folglich ein.
Zu Beginn des Jahres 1996 wurden die Abschrei-
bungsbedingungen fiir Kapitalanleger verschlech-
tert. Trotz niedriger Zinsen und eher ricklaufiger
Preise fur Neubauten, nahmen die Investitionen in
den Mietwohnungsbau fortgesetzt ab. Gleichzeitig
ist die Forderung des Erwerbs von Wohneigentum
neu geregelt worden; dies fihrt zusammen mit der
erleichterten Finanzierung Uber die Kapitalmarkte
und den weitgehend konstanten Herstellungskosten
zu einer verstarkten Nachfrage. Die Wohnungsbau-
investitionen insgesamt nehmen in diesem Jahr
dennoch betrachtlich ab. In Westdeutschland sind
alle Bausparten riicklaufig. In Ostdeutschland ver-
ringern sich die Investitionen im offentlichen Bau
und im gewerblichen Bau ebenfalls; im Woh-
nungsbau werden sie jedoch aufgrund der bislang
noch umfangreichen Forderung im GeschoBwoh-
nungsbau und der lebhaften Ausweitung der Nach-
frage nach Ein- und Zweifamilienhdusern noch et-
was, jedoch weit weniger als zuvor erhéht.

Auch im kommenden Jahr werden die Investi-
tionen im westdeutschen GeschoBwohnungsbau zu-
rickgehen. Aufgrund nochmals verschlechterter Ren-
diteerwartungen wird die Investitionsbereitschaft
der Kapitalanleger in diesem Bereich weiter nach-
lassen. Das Angebot an Mietwohnungen vergro-
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Bert sich infolge der bereits begonnenen Bauvor-
haben weiter. Die Nachfrage nach Wohnraum er-
hoht sich kaum, da die real verfiighbaren Einkom-
men nur wenig zunehmen. Damit werden die
Mieten eher weniger als 1996 steigen. Im Gegen-
satz zum GeschoBwohnungsbau wird die Nach-
frage nach selbstgenutzten Eigenheimen bei wei-
terhin gunstigen Finanzierungsbedingungen und
nahezu stagnierenden Baukosten fortgesetzt ex-
pandieren. Sie ist, zusammen mit den leicht stei-
genden Modernisierungsinvestitionen an Wohnge-
béuden, jedoch nicht kréftig genug, um die Ab-
waértstendenz im westdeutschen Wohnungsbau
insgesamt zu beenden.

Die Investitionen im ostdeutschen Wohnungs-
bau werden im néchsten Jahr erstmalig zurlickge-
hen. So werden die Sonderabschreibungen fiir den
Neubau von Mietwohnungen von 50 auf 25 vH ge-
kiirzt. Das wird die Investitionen hier betréchtlich
sinken lassen; die volle Wirkung ergibt sich im
kommenden Jahr jedoch nicht, weil die bisherigen
Beglnstigungen 1997 noch genutzt werden kon-
nen, sofern bereits in diesem Jahr Anzahlungen auf
die Bauvorhaben geleistet werden. Die Wohnungs-
bauinvestitionen werden auch deshalb nicht so
deutlich sinken, weil die neue Wohneigentumsfor-
derung in den neuen Bundesléndern greift. Sie be-
gunstigt gerade die in Ostdeutschland relativ grof3e
Anzahl von Beziehern geringer Einkommen. Au-
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Rerdem ist Eigentum an Ein- und Zweifamilien-
héusern dort weit weniger verbreitet als in den al-
ten Bundesléndern. Angesichts der kraftig angeho-
benen Mieten in den zurlckliegenden Jahren wird
der Erwerb von Wohneigentum zunehmend at-
traktiv, zumal auch die Einkommen deutlich ge-
stiegen sind. Auch die fortgesetzt staatlich gefor-
derten Modernisierungsinvestitionen in den Altbe-
stand werden hoher sein als im Vorjahr.

Die gewerblichen Bauinvestitionen diirften sich
in den alten und neuen Bundeslandern 1997 entge-
gengesetzt entwickeln. Wahrend sie mit dem Auf-
schwung der Ausrustungsinvestitionen in West-
deutschland expandieren werden, gehen sie in Ost-
deutschland weiter zurlick. Hier hat die starke
Ausweitung des Angebots bei Hotels, Blrogebau-
den sowie Handels- und Lagerhdusern die Rendi-
ten sinken lassen, und die Investoren sind zuriick-
haltender geworden. Zugleich sind ostdeutsche
Unternehmen vielfach wirtschaftlich noch nicht
gesund genug, um zusatzliche Investitionen finan-
zieren zu konnen.

Die offentlichen Bauinvestitionen werden an-
gesichts der angespannten finanziellen Lage der
Gebietskorperschaften in West- wie in Ostdeutsch-
land fortgesetzt abnehmen. Das Tempo des Riick-
gangs durfte sich jedoch deutlich vermindern; die
Gemeinden — der wichtigste offentliche Auftrag-
geber — werden nach der Einfiihrung der zweiten
Stufe der Pflegeversicherung, die zu einer Aus-
weitung der Leistungen der stationdren Pflege
fuhrt, in erheblichem Umfang von Ausgaben fir
die Sozialhilfe entlastet und erhalten Investitions-
zuschisse fiir den Bau von Pflegeeinrichtungen.

Alles in allem wird der Riickgang der Bauinve-
stitionen 1997 niedriger als in diesem Jahr sein.
Wihrend er sich in Ostdeutschland noch verstérkt,
gehen die Bauinvestitionen in Westdeutschland im
Zuge der konjunkturellen Erholung der Wirtschaft
nicht mehr zurtick.

Privater Verbrauch expandiert weiter

ErwartungsgemaR ist es in der ersten Jahres-
hélfte zu einer verstarkten Expansion des privaten
Verbrauchs gekommen. Zu Jahresbeginn 1996 wur-
den das Existenzminimum von der Einkommens-
besteuerung freigestellt, das Kindergeld sowie der
Kinderfreibetrag aufgestockt und der ,,Kohlepfen-
nig“ abgeschafft. Nach der damit verbundenen
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sprunghaften Erhéhung am Jahresanfang nahmen
die verfligbaren Einkommen im Verlauf, vor allem
wegen des geringen Anstiegs der Tariflohne, der
ricklaufigen Zahl der Erwerbstatigen und der
niedrigen Anhebung der Renten, nur noch relativ
schwach zu. Uberdies wurde zur Jahresmitte der
Beitragssatz zur Pflegeversicherung angehoben. In
der zweiten Jahreshalfte wird der private Ver-
brauch bei unveranderter Sparquote deutlich weni-
ger als in der ersten ausgeweitet. Die Kdufe beim
Einzelhandel dirften allenfalls stagnieren; dagegen
sind die Pkw-Kadufe weiter aufwarts gerichtet.
Auch die Ausgaben fur Dienstleistungen, die be-
reits seit langerer Zeit rascher als die fir Waren
zunehmen, erhohen sich nach wie vor Uberdurch-
schnittlich.

Zu Jahresbeginn 1997 wird der Beitragssatz in
der gesetzlichen Rentenversicherung angehoben.
Trotz der gleichzeitigen Senkung des Beitragssat-
zes in der Krankenversicherung vermindert sich da-
durch per saldo das verfugbare Einkommen. Da-
durch wird die Zunahme des privaten Verbrauchs
voriibergehend gedampft. Die tariflichen Neuab-
schliisse durften angesichts der weiter angespann-
ten Arbeitsmarktsituation und der hohen Preisni-
veaustabilitdt im kommenden Jahr &hnlich niedrig
wie in diesem ausfallen. Die Zahl der Erwerbstéti-
gen geht jedoch nicht weiter zuriick. Damit nimmt
die Bruttolohn- und -gehaltsumme etwas starker
als in diesem Jahr zu. Gepréagt von den Konsolidie-
rungsbemiihungen der o6ffentlichen Hand expan-
dieren allerdings die staatlichen Einkommens-
ubertragungen wohl abgeschwécht. Die Sparmal3-
nahmen der Bundesregierung werden sich insbe-
sondere auf die Leistungen aus der Krankenversi-
cherung sowie der Arbeitslosenversicherung damp-
fend auswirken. Dagegen durften die gesetzlichen
Altersrenten 1997 wieder etwas stérker als im lau-
fenden Jahr angehoben werden. Deutlich groRer
als 1996 dirfte im kommenden Jahr bei der ver-
besserten Konjunktur die Zunahme der entnom-
menen Gewinne und Vermdégenseinkommen sein.
Insgesamt werden die verfugbaren Einkommen
1997 um 3 vH hdoher sein als in diesem Jahr. Das
ist ein etwas geringerer Zuwachs als 1996. Da der
Deflator des privaten Verbrauchs etwas langsamer
zunimmt als im Vorjahr, ergibt sich ein nahezu
unverénderter Realeinkommensanstieg um 1 %2 vH.
In diesem Ausmall wird auch der private Ver-
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brauch ausgeweitet; er expandiert damit so wie in
diesem Jahr.

Preisanstieg bleibt gering

Angesichts der verhaltenen Konjunktur blieb
der Preisanstieg maRig. Der Preisindex fiir die Le-
benshaltung war im Sommer lediglich 1,4 vH ho-
her als ein Jahr zuvor; eine solch niedrige Rate
wurde zuletzt 1988 erreicht. Nahezu konstant blie-
ben, bedingt auch durch billigere Importe, die
Preise flr Verbrauchs- und Gebrauchsglter. Bei
Dienstleistungen hat sich die Teuerung im Jahres-
verlauf splrbar verringert; das gilt auch fiir die
Mieten, bei denen sich zunehmend die Entspan-
nung am Wohnungsmarkt niederschlagt. Recht
kraftig erhdhten sich lediglich die Preise fur Dienst-
leistungen im Gesundheitswesen, insbesondere in
Krankenh&usern und Pflegeheimen. In den Som-
mermonaten zogen zudem die Preise fur Mineral-
Olerzeugnisse im Zuge einer weltweiten Verteue-
rung und der Festigung des Dollarkurses stark an.

In Ostdeutschland waren in diesem Jahr grofere
Unterschiede in der Preisentwicklung zu West-
deutschland nur noch im Bereich der Mieten aus-
zumachen. Der Ubergang zum Vergleichsmieten-
system im Sommer vergangenen Jahres hatte zu
einem Mietanstieg von fast 10 vH gefiihrt. Dieser
Effekt macht sich ab August dieses Jahres in der
Statistik nicht mehr bemerkbar, seither ist die Miet-
steigerungsrate kaum héher als in Westdeutschland.

Das ruhige Preisklima in Deutschland insge-
samt wird weiter anhalten. Aufgrund der modera-
ten konjunkturellen Erholung und der noch unter-
ausgelasteten Kapazitaten bleibt der Wettbewerb
intensiv. Auch gehen von der Lohnkostenentwick-
lung kaum Anst6Re zu Preissteigerungen aus. Ahn-
liches gilt fur die Importe, zumal der Preis flr
Erd6l wieder nachgeben wird. Dabei bleibt der
Preisauftrieb in Ostdeutschland ebenfalls verhal-
ten, auch wenn sich zu Jahresbeginn aufgrund
weiterer Mieterhdhungen eine leichte Beschleuni-
gung ergibt. Insgesamt wird die durchschnittliche
Preissteigerungsrate 1997 mit 1 %2 vH gleich nied-
rig sein wie in diesem Jahr.

Belebung der Produktion

Nach der Schwéchephase, die in der ersten
Hélfte des vergangenen Jahres eingesetzt hatte, ist
die gesamtwirtschaftliche Produktion seit dem

Wirtschaft im Wandel 14/1996

Frahjahr deutlich aufwarts gerichtet. Die kréftige
Expansion des Bruttoinlandsprodukts im Sommer-
halbjahr (vgl. Abbildung 3) Uberzeichnet aller-
dings die konjunkturelle Grundtendenz. Etwa ein
Drittel des Anstiegs resultiert aus dem Nachholen
der Produktionsausfalle vom Winter, noch héher
ist dieser Anteil in der Bauwirtschaft; aber auch
bereinigt um diesen Effekt ergab sich mit einer
laufenden Jahresrate von 2% vH eine merkliche
Belebung der Entwicklung in Westdeutschland,
wo vor allem die Industrieproduktion zunahm,
wahrend die Bauproduktion in der Grundtendenz
weiter schwach blieb.

In Ostdeutschland hat sich die gesamtwirt-
schaftliche Produktion ebenfalls erhoht, doch wa-
ren hier der Einbruch im Winter und damit auch
die Nachholeffekte infolge des weit groReren An-
teils der Bauwirtschaft und baunaher Industriebe-
reiche erheblich gréRer als in Westdeutschland. In
der Grundtendenz hat sich das Expansionstempo
aber merklich verlangsamt. Dies gilt insbesondere
fur den Baubereich, weniger ausgepragt fiir die In-
dustrie.

Bei weiterhin glinstigen monetéren Rahmenbe-
dingungen wird sich freilich die konjunkturelle
Erholung in Deutschland im kommenden Jahr trotz
der tendenziell dampfenden Einfliisse von der Fi-
nanzpolitik fortsetzen, wenngleich ohne grofie Dy-
namik. Insbesondere bleibt die Investitionstatigkeit
im Vergleich zu friheren Aufschwungsphasen eher
verhalten. In Westdeutschland wird sich die zykli-
sche Belebung im Laufe des kommenden Jahres
bei anhaltend kraftiger Nachfrage aus dem Aus-
land und einer wieder etwas regeren Investitions-
tatigkeit leicht beschleunigen. Dies gilt insbeson-
dere flr die Industrie, im Baugewerbe durfte zu-
mindest der Riickgang aufhoren.

Fur Ostdeutschland ist dagegen eine leichte
Abschwachung des Anstiegs der gesamtwirtschaft-
lichen Produktion zu erwarten. Ausschlaggebend
dafur ist die Entwicklung im Baugewerbe. Mit
nachlassender Forderung, insbesondere im Woh-
nungsbau, wird die Bautatigkeit deutlich gedampft.
Die Industrieproduktion erhalt zwar von der Bes-
serung der Konjunktur in Westdeutschland einige
Impulse; die Zunahme bleibt aber verhalten. Die
Wetthewerbsféhigkeit ist nach wie vor unbefriedi-
gend, und die unginstigere Entwicklung im
Bausektor strahlt wegen des groBen Gewichts die-
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Abbildung 3:

Reales Bruttoinlandsprodukt in Deutschland
- Saison- und arbeitstéglich bereinigter Verlauf -
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Quellen: Statistisches Bundesamt, Berechnungen der Institute; 2. Halbjahr 1996 und 1997: Prognose der Institute.

ses Bereichs erheblich auf das Verarbeitende Ge-
werbe aus.

Alles in allem wird sich das reale Bruttoinlands-
produkt in Deutschland 1997 im Jahresergebnis
um 2 % vH erhéhen, nach 1% vH in diesem Jahr.
In Ostdeutschland wird der Produktionsanstieg im
kommenden Jahr eher etwas niedriger ausfallen als
in diesem. Der AufholprozeR in den neuen Bun-
deslandern stockt.

Trotz konjunktureller Erholung kaum Aufhel-
lung am Arbeitsmarkt

Die Situation auf dem Arbeitsmarkt ist unge-
achtet der begonnenen konjunkturellen Erholung
unverandert prekér. Immerhin ist der — im Winter
noch einmal verstarkte — Riickgang der Beschéfti-
gung in den Sommermonaten zum Stillstand ge-
kommen. Gleichwohl ist die Zahl der Arbeitslosen
zuletzt beschleunigt gestiegen. Dazu trug vor allem
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die hohe Zahl der Schulabganger bei, die bisher
noch ohne Lehrstelle sind. Zudem wurden in West-
deutschland MaRnahmen zur Fortbildung und Um-
schulung eingeschrankt. Mdéglicherweise hat sich
aber auch das Einstellungsverhalten der Unterneh-
men mit der Flexibilisierung der Arbeitszeit in den
Tarifvertrdgen und damit einhergegangener Zusa-
gen zur Beschéftigungssicherung geédndert. Die in
der Schwachephase reduzierte Arbeitszeit wird nun
durch Mehrarbeit ausgeglichen. Dies fiihrt bei an-
ziehender Produktion vorerst zu einer Zuriickhal-
tung bei Neueinstellungen.

In der Entwicklung der Erwerbstatigkeit gab es
deutliche Unterschiede zwischen West- und Ost-
deutschland. In den alten Bundeslandern hat sich
bisher lediglich ihr Riickgang spirbar verlangsamt.
Auffallend ist, dal} die Beschaftigung im Verar-
beitenden Gewerbe auch nach Uberwindung der
Rezession 1993 deutlich abwarts gerichtet blieb,
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Tabelle 6:
Arbeitsmarktbilanz
- Jahresdurchschnitte, in 1.000 Personen -

1994 1995 1996 1997
Deutschland
Erwerbstétige im Inland 34.979 34 868 34580 34.590
Selbsténdige 3.586 3622 3650 3.670
Abhangig Beschaftigte 31.393 31 246 30930 30.920
darunter:

Kurzarbeiter 372 199 275 215
Arbeitslose 3.698 3612 3945 4.000
Arbeitslosenquote® 9,6 9,4 10,3 10,4
Pendlersaldo -11 -37 -45 -55
Erwerbstatige Inlander 34.968 34.831 34.535 34.535
Westdeutschland
Erwerbstétige im Inland 28.665 28.482 28.250 28.290

Selbsténdige 3.086 3.099 3.110 3.120
Abhangig Beschaftigte 25.579 25.383 25.140 25.170
darunter:

Kurzarbeiter 275 128 200 140
Arbeitslose 2.556 2.565 2.785 2.800
Arbeitslosenquote” 8,2 8,3 9,0 9,0
Ostdeutschland
Erwerbstétige im Inland 6.314 6.386 6.330 6.300

Selbsténdige 500 523 540 550
Abhangig Beschaftigte 5.814 5.863 5.790 5.750
darunter:

ABM-Beschaftigte 280 312 280 260

Kurzarbeiter 97 71 75 75
Arbeitslose 1.142 1.047 1.160 1.200
Arbeitslosenquote® 15,3 14,1 15,5 16,0
Friuhverrentete 650 374 180 60
Berufliche Vollzeitweiterbildung 241 243 230 210

2 Arbeitslose in vH der inlandischen Erwerbspersonen (Wohnortskonzept). — ® Arbeitslose in vH der Erwerbspersonen im Inland (Beschaf-

tigungsortskonzept).

Quellen: Statistisches Bundesamt, Bundesanstalt fiir Arbeit, Berechnungen der Institute; 1996 und 1997: Prognose der Institute,

Angaben gerundet.

obwohl die Produktion zwischenzeitlich merklich
stieg. Dies ist vor allem eine Folge verstarkter Ra-
tionalisierungsbemiihungen. Zudem hatten offen-
bar viele Unternehmen unter dem Eindruck der nur
kurzen Erholungsphase ihre Personalplanung erst
einmal deutlich nach unten revidiert. Im Bauge-
werbe war der Beschaftigungsriickgang im Win-
terhalbjahr besonders ausgepragt, zu einer vollstan-
digen Wiederaufstockung der Belegschaften ist es
nicht gekommen. Dagegen hielt der Beschéfti-
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gungsaufbau im Dienstleistungsgewerbe auch in
diesem Jahr an.

In Ostdeutschland ergab sich zwar in den
Sommermonaten wieder ein deutlicher Anstieg der
Beschéftigung, doch haben hier weit mehr als in
Westdeutschland Nachholeffekte als Reaktion auf
den harten Winter eine Rolle gespielt. Sie waren
auch der Hauptgrund dafiir, daB sich die Arbeitslo-
sigkeit hier, anders als in Westdeutschland, seit
dem Friihjahr wieder etwas zuriickgebildet hat.
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Die Lage auf dem Arbeitsmarkt wird sich auch
im kommenden Jahr trotz weiterer Erholung der
Konjunktur nur geringfiigig bessern. In der Regel
wird zunéchst das vorhandene Personal wieder
starker ausgelastet. AuBerdem erhoht sich die Ein-
stellungsbereitschaft der Unternehmen erfahrungs-
gemal erst dann merklich, wenn die Aufwértsent-
wicklung als gefestigt angesehen wird. Vor diesem
Hintergrund wird die Beschaftigung erst im spate-
ren Verlauf des Jahres 1997 wieder zunehmen, al-
lerdings lediglich in Westdeutschland. Die Zahl
der Erwerbstatigen wird aber im Jahresdurch-
schnitt nicht héher sein als in diesem Jahr.

In Ostdeutschland wird sich die leichte Verbes-
serung auf dem Arbeitsmarkt zunédchst noch fort-
setzen. 1997 wird es aber mit nachlassender Bau-
tatigkeit im Baugewerbe und den davon abhdngen-
den Industriebereichen vermehrt zu Entlassungen
kommen. Leichte Beschaftigungssteigerungen in an-
deren Bereichen, nicht zuletzt im Dienstleistungs-
sektor, reichen nicht aus, um den Belegschaftsab-
bau auszugleichen. Insgesamt wird so die Zahl der
Erwerbstatigen im Jahresdurchschnitt 1997 etwas
sinken.

Die Zahl der Arbeitslosen in Deutschland wird
mit fortschreitender konjunktureller Erholung im
spateren Verlauf des Jahres 1997 leicht zuriickge-
hen; im Jahresdurchschnitt wird sie aber nochmals
4 Millionen betragen. Dies entspricht, bezogen auf
die inlandischen Erwerbspersonen, einer Arbeits-
losenquote von 10,4 vH. In Ostdeutschland wird
die Arbeitslosenquote dabei auf 16 vH steigen
(1996: 15 %2 vH).

Rickgang des Leistungsbilanzdefizits

Die Warenausfuhr expandiert in diesem Jahr
deutlich kraftiger als die Einfuhr, und der Uber-
schuBR in der Handelsbilanz vergrofRert sich. Bei
den Dienstleistungen war es 1995 zu einem Um-
schwung gekommen; die Einnahmen nahmen u.a.
wegen hoherer Ertrdge bei Versicherungs- und Fi-
nanzdienstleistungen deutlich starker zu als die
Ausgaben, so dal? sich das in den Jahren zuvor be-
trachtlich gestiegene Defizit kaum noch auswei-
tete. Diese Entwicklung setzt sich 1996 fort. Da-
gegen hélt bei den Erwerbs- und Vermdgensein-
kommen die Passivierungstendenz an. Die welt-
weit niedrigen Zinsen dampfen sowohl bei den
Einnahmen als auch bei den Ausgaben den An-
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stieg; gleichwohl ist er bei den Ausgaben — auch
wegen der hohen Leistungsbilanzdefizite und des
damit einhergegangenen Kapitalimports in den
vergangenen Jahren — erheblich kraftiger als bei
den Einnahmen.

Die Ausfuhr wird auch 1997 im Gefolge der
konjunkturellen Erholung in den Industrieldndern
weiter z{igig expandieren. Zwar wird auch die Ein-
fuhr mit der Belebung von Nachfrage und Produk-
tion in Deutschland beschleunigt zunehmen, aller-
dings ist ihr Anstieg weniger stark als der der Aus-
fuhr, so daR sich der UberschuR in der Handelsbi-
lanz nochmals erhéhen wird. In diesem Jahr dirfte
er eine GrofRenordnung von 95 Mrd. DM, im néch-
sten 115 Mrd. DM deutlich Uberschreiten. Im
Dienstleistungsverkehr mit dem Ausland ist ein
neuerlicher Umschwung derzeit wenig wahrschein-
lich; das Defizit wird sich nicht nennenswert an-
dern. Bei den Erwerbs- und Vermdgenseinkom-
men wird sich die Passivierungstendenz allenfalls
leicht abschwéchen. Gleichwohl wird sich das Lei-
stungsbilanzdefizit als Folge der anhaltend krafti-
gen Aktivierung der Handelsbilanz weiter zurtick-
bilden; 1997 durfte es mit rund 15 Mrd. DM nur
noch halb so groR sein wie 1995.

Offentliche Haushalte im Zeichen verstarkter
Konsolidierung

Angesichts der angespannten Finanzlage, zu
der die flaue Konjunktur maRgeblich beitrug, ha-
ben Bund, Lander und Gemeinden im Lauf des
Jahres 1996 zahlreiche MalRnahmen ergriffen, um
den Ausgabenanstieg zu begrenzen und eine Zu-
nahme der Budgetdefizite zu verhindern. So wur-
den Investitionsvorhaben zurlickgestellt und fast
tiberall Haushaltssperren erlassen. Auch kam es zu
Leistungskirzungen (Arbeitslosenhilfe, Sozialhilfe),
doch fielen diese kaum ins Gewicht. SchlieRlich
gelang es, den Anstieg der Léhne und Gehalter im
Offentlichen Dienst deutlich zu verringern. Trotz
der Sparanstrengungen wird das — um Sonderfak-
toren bereinigte! — Budgetdefizit aller Gebiets-

1 Die Ubertragung der Schulden der Treuhandanstalt und ei-
nes Teils der Schulden der ostdeutschen Wohnungswirt-
schaft (zusammen 234,6 Mrd. DM) auf den Erblastentil-
gungsfonds sowie die Ubernahme des Kapitals der Deut-
schen Kreditbank durch den Bund (5,6 Mrd. DM) im Jahr
1995 werden hier — anders als in der VVolkswirtschaftlichen
Gesamtrechnung — nicht als Ubertragung des Staates an die
Unternehmen bzw. der Unternehmen an den Bund gebucht.

Wirtschaft im Wandel 14/1996



Tabelle 7:

Programm fir mehr Wachstum und Beschéftigung sowie Verdnderung von Steuern und Sozialabgaben 1997
- Haushaltsent- (+) und -belastungen (-); in Mrd. DM -

Wachstums- und Beschéaftigungs- 9,7 Einschrankungen beim Zahnersatz 0,4
forderungsgesetz (WFG) Wegfall des Kassenanteils fir Brillenfas- 0,3
Rentenversicherung 6,5 sungen
Verkauf von Grund- und 2,5 Begrenzung der Verwaltungsausgaben 0,2
Beteiligungsvermogen Vorziehen des Zahlungstermins der 13
Zurickflhrung der Rehabilitationsleistungen 2.1 Beitrage
Zeitigere Nachversicherung ausscheidender 0,5 Arbeitsforderungs-Reformgesetz 0,5
Soldaten
Einflihrung einer Versicherungspflicht fur 0,4 Angleichung arbeitsmarktpolitischer 0,6
Studenten Malinahmen Ost- an Westdeutschland
Absenkung der Fremdrenten 0,2 Streichung der origindren Arbeitslosen- 0,6
Zuzahlungen bei Kuren 0,2 hilfe
Stufenweise Anhebung der Altersgrenzen fiir 0,1 Sonstiges (inkl. Folgeausgaben bei der 0,7
Frauen SOZIalhlle)
Neubewertung der Pflichtbeitragszeiten 0,1
wegen Berufsausbildung Summe aller MaRnahmen aus dem WFG und 19,1
den Begleitgesetzen
Sonstiges 0,4
Arbeitslosenversicherung 3,2 Steuern
Verkauf von Darlehensforderungen, 15 Jahressteuergesetz 1997 und sonstige -4,9
beschleunigter Forderungseinzug steuerliche MaRnahmen
Wegfall der Vermdgensteuer -8,8
Begrenzung von Verwaltungsaufwendun- 0,9 Erhdhung der Erbschaftsteuer 1,6
gen
Umwandlung beruflicher Rehabilitation in 0,5 Abschaffung der Gewerbekapitalsteuer -3,7
Ermessensleistungen Anhebung der Grunderwerbsteuer 3,2
Aussetzung der Dynamisierung der 0,3 Reform der Kraftfahrzeugsteuer 2,1
Lohnersatzleistungen 1997 Sonstige MaRnahmen 07
Wachstums- und Beschéaftigungsforderungs- 1,4 Sozialabgaben 17,5
Erganzungsgesetz
Einsparung von Verwaltungskosten 0,7 Rentenversicherung: Erhéhung des Bei- 14,5
tragssatzes von 19,2 vH auf 20,2 vH zum
Verkauf von Vermdgen der Arbeiter- 0,5 1.1.1997
rentenversicherung
Sonstiges 0,2 Pflegeversicherung: Anhebung des 4,5
Beitragssatzes von 1 vH auf 1,7 vH zum
Beitragsentlastungsgesetz (gesetzl. Kran- 75 1.7.1996
kenversicherung) Krankenversicherung: Senkung der Bei- -1.5
tragsbelastung im Jahresdurchschnitt 1997 um
0,1 Prozentpunkte
Absenkung des Krankengeldes um 10 Pro- 1,9
zentpunkte Veranderung von Steuern und Sozialabgaben 12,6
Beschrankung der Gesundheitsférderung 1,2 Insgesamt
Kirzungen bei stationaren Kuren 0,9 Nac_hrichtlich: haushaltswirksame, aber nicht
Fehlbelegungsabbau im Krankenhaus infolge 08 konjunkturwirksame Steuerrechtsanderungen:
der Pflegeversicherung
Erhéhung der Zuzahlung zu Arzneimitteln 0,7 Verschiebung der Anhebung des Grund- 15
um 1 DM freibetrags auf 1998
Quellen: Gesetzentwurfe, Bundesfinanzministerium, Berechnungen der Institute.
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Tabelle 8:

Eckdaten der Prognose fur Deutschland

Deutschland Westdeutschland Ostdeutschland
1995 1996 1997 1995 1996 1997 1995 1996 1997

Bruttoinlandsprodukt®

(Verénderung in vH

gegenuber dem Vorjahr) 1,9 1,5 2,5 1,6 15 2,5 5,3 2,0 2,0
Erwerbstatige”

(Verénderung in vH

gegeniiber dem Vorjahr) -0,3 -1,0 0,0 -0,6 -1,0 0,0 11 -1,0 -0,5
Avrbeitslose (1.000 Personen) 3.612 | 3.945 | 4.000 | 2.565 | 2.785 | 2.800 1.047 1.160 1.200
Arbeitslosenquote® (in vH) 9,4 10,3 10,4 8,3 9,0 9,0 14,1 15,5 16,0
Verbraucherpreise®

(Veranderung in vH

gegeniiber dem Vorjahr) 1,8 15 15 1,7 15 15 2,1 2,5 15
Lohnstiickkosten®

(Verénderung in vH

gegeniiber dem Vorjahr) 11 0,5 -0,5 0,9 0,0 -0,5 1,6 15 1,0
Finanzierungssaldo' des Staates

(Mrd. DM) -122,6" | -144,0 | -126,5 - - - - - -
Leistungsbilanzsaldo® (Mrd. DM) | -30,1 -26,0 -15,5 - - - - - -

2 In Preisen von 1991. — ® Im Inland. — © Arbeitslose in vH der inlandischen Erwerbspersonen (Wohnortskonzept); West- und Ostdeutschland:
Arbeitslose in vH der Erwerbspersonen im Inland (Beschaftigungsortskonzept). — 4 Preisindex fiir die Lebenshaltung aller privaten Haushalte. — ¢ Im
Inland entstandene Bruttoeinkommen aus unselbstandiger Arbeit bezogen auf das Bruttoinlandsprodukt in Preisen von 1991. — © In der Abgrenzung
der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung. — 9 In der Abgrenzung der Zahlungsbilanzstatistik. — " Ohne Einnahmen von 5,6 Mrd. DM aus der
Ubernahme der Deutschen Kreditbank sowie ohne auf den Erblastentilgungsfonds iibertragene Schulden der Treuhandanstalt von 204,6 Mrd. DM

und der ostdeutschen Wohnungswirtschaft von 30,0 Mrd. DM.

Quellen: Statistisches Bundesamt, Deutsche Bundesbank, Bundesanstalt fiir Arbeit, Berechnungen der Institute; 1996 und 1997:

Prognose der Institute, Angaben gerundet.

kdrperschaften im Jahr 1996 groRer als im Vorjahr
sein; wegen der hoheren Arbeitslosigkeit sind zu-
sétzliche Ausgaben zu leisten, und die schwache
Konjunktur fihrt zu Mindereinnahmen. Uberdies
wirken sich die Einkommensteuersenkung und die
Anhebung des Kindergeldes (zusammen rund
21 Mrd. DM) sowie die Abschaffung des ,,Kohle-
pfennigs“ (6 Mrd. DM) aufkommensmindernd aus,
so dal das — um die Einfllisse der gednderten Bu-
chungstechnik beim Kindergeld bereinigte? —
Steuervolumen nur wenig steigen wird. Dagegen
fuhrt die Anhebung der Beitragssatze zur Sozial-
versicherung (Rentenversicherung, Krankenversi-
cherung, Pflegeversicherung) zu erheblichen Mehr-

2 Das Kindergeld an Erwerbstatige wird seit 1996 als
Mindereinnahme des Staates gebucht. Dies flihrt zu einer
Verringerung der Staats- wie auch der Abgabenquote um
jeweils 0,5 Prozentpunkte.
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einnahmen. Die Ausgaben der Sozialversicherung
expandieren mit 6 vH abermals kraftig.

Das Finanzierungsdefizit des Staates wird 1996
in der Abgrenzung der Volkswirtschaftlichen Ge-
samtrechnung 144 Mrd. DM betragen und damit
um reichlich 20 Mrd. DM hoher als im Vorjahr
ausfallen. Die offentlichen Schulden werden als
Folge der anhaltend hohen Haushaltsfehlbetrage
bis zum Jahresende 1996 auf rund 2.140 Mrd. DM
zunehmen. Das Budgetdefizit durfte sich in Rela-
tion zum Bruttoinlandsprodukt auf 4 vH, der Schul-
denstand auf etwas mehr als 60 vH belaufen. Dies
bedeutet, da im Jahr 1996 die im Vertrag von
Maastricht festgelegten fiskalpolitischen Refe-
renzwerte Uberschritten werden.

Zur Konsolidierung der Staatsfinanzen hat die
Bundesregierung im Friihjahr 1996 ein Sparpaket
geschnrt. Es sieht vor, die Ausgaben des Staates
— in der Abgrenzung der Volkswirtschaftlichen
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Gesamtrechnung — im Jahre 1997 um insgesamt
12 Mrd. DM zu kirzen, das entspricht 0,3 vH des
Bruttoinlandsprodukts. Von den Sparmalnahmen
wird der Staatsverbrauch besonders betroffen sein;
er dirfte mit 1,7 vH nur halb so stark wie im Jahre
1996 zunehmen. Ausschlaggebend dafir sind die
Kirzungen bei der Renten- und der Krankenversi-
cherung sowie bei den Sachaufwendungen der Ge-
bietskdrperschaften. Hinzu kommt die niedrige
Anhebung der Léhne und Gehélter im 6ffentlichen
Dienst. Die Sozialleistungen durften 1997 infolge
der Sparmanahmen (bei den Renten, beim Kran-
kengeld und bei den Leistungen der Arbeitslosen-
versicherung) ebenfalls schwacher expandieren als
in diesem Jahr. Die staatlichen Investitionsausga-
ben hingegen werden im kommenden Jahr nach
dem kréftigen Riickgang in diesem Jahr wohl nicht
weiter eingeschrankt. Die Zinsausgaben auf die 6f-
fentlichen Schulden werden auch 1997 deutlich
starker als die sonstigen Staatsausgaben steigen.
Zwar ist das durchschnittliche Zinsniveau gesun-
ken, der Schuldenstand erhoht sich aber 1996
nochmals kréftig. Im néchsten Jahr wird ein Sech-
stel des Steueraufkommens fur Zinszahlungen be-
notigt. Der Anstieg der Ausgaben, der — bereinigt
um Sonderfaktoren® - 5,4 vH im Jahr 1995 betrug,
wird sich auf reichlich 3 vH in diesem und voraus-
sichtlich auf mehr als 2 vH im kommenden Jahr
abflachen.

Die Einnahmen des Staates werden 1997 mit
3% vVvH deutlich starker aufwarts tendieren als
1996. Das Steueraufkommen wird nach dem Rck-

gang in diesem Jahr im Gefolge der konjunkturel-
len Erholung wieder spurbar steigen; die Steuer-
rechtsdnderungen — Wegfall der Vermdgensteuer,
Abschaffung der Gewerbekapitalsteuer sowie An-
hebung der Erbschaftsteuer, der Grunderwerb-
steuer und der Kraftfahrzeugsteuer — mindern das
Aufkommen nur wenig. Die Beitragseinnahmen
werden infolge der Anhebung des Beitragssatzes
zur Rentenversicherung sowie der zur Mitte diesen
Jahres erhohten Beitrage zur Pflegeversicherung
zunehmen. Die Beitragssatze in der Krankenversi-
cherung werden angesichts des anhaltend kréftigen
Anstiegs der Ausgaben nur wenig gesenkt werden.
Die Mindereinnahmen aufgrund von Steuerrechts-
anderungen durften per saldo deutlich Kleiner sein
als die Mehreinnahmen der Sozialversicherung in-
folge der Beitragssatzanhebung (vgl. Tabelle 8).
Die Abgabenbelastung wird in Relation zum
Bruttoinlandsprodukt auf dem hohen Niveau von
43 vH verharren.

Das Budgetdefizit des Staates in der Abgren-
zung der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung
durfte 1997 um 17 Mrd. DM auf 127 Mrd. DM
sinken; maligeblich dafir sind die Drosselung des
Ausgabenanstiegs sowie die Erhéhung der Sozial-
abgaben. Der Fehlbetrag wird gleichwohl rund
3% vH des Bruttoinlandsprodukts betragen. Damit
werden die im Vertrag von Maastricht festgelegten
Referenzwerte fir das Defizitkriterium und das
Schuldenstandskriterium aus heutiger Sicht auch
1997 nicht erreicht.

Zur Wirtschaftspolitik in Deutschland

Die Konjunkturflaute, die sich im vergangenen
Jahr in Deutschland — wie auch in mehreren ande-
ren europdischen Léndern — herausgebildet hatte,
ist Uberwunden. Seit dem Friihjahr hat die Kon-
junktur wieder Fahrt aufgenommen. Bei den gln-
stigen monetdren Rahmenbedingungen wird sich

3 Bei den Staatsausgaben wird hier — wie erwahnt — die
Ubertragung der Schulden der Treuhandanstalt und eines
Teils der Schulden der ostdeutschen Wohnungswirtschaft
auf den Erblastentilgungsfonds nicht berlicksichtigt. Auer
Betracht bleibt auch die neue Buchungstechnik beim Kin-
dergeld seit Beginn dieses Jahres; sie fiihrt 1996 zu einer
Bilanzverkirzung im Staatskonto um 14 Mrd. DM.
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die konjunkturelle Erholung im néchsten Jahr fort-
setzen und an Breite gewinnen. Gleichwohl bleibt
sie im Vergleich zu vielen friiheren Aufschwungs-
phasen vorerst ohne groRe Dynamik. Ein wesentli-
cher Grund dafiir liegt in der relativ verhaltenen
Investitionsentwicklung. Wichtige wirtschaftspoli-
tische Rahmenbedingungen haben sich bisher kaum
verbessert und belasten weiterhin das Investitions-
klima; das gilt insbesondere fir die Finanzpolitik.
Das Wiederanspringen der Konjunktur bringt
fur die Wirtschaftspolitik keine Entwarnung. Die
drangenden Probleme — die hohe Arbeitslosigkeit
und das Stocken des Aufholprozesses in Ost-
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deutschland — sind ungeldst. Angesichts des mode-
raten Tempos der konjunkturellen Expansion ist
fur das kommende Jahr noch keine durchgreifende
Besserung auf dem Arbeitsmarkt zu erwarten. Sie
wirde auf Jahre hinaus eine deutlich hohere wirt-
schaftliche Dynamik voraussetzen als derzeit ab-
sehbar.

Die Probleme der ostdeutschen Wirtschaft wer-
den auch durch eine kraftige konjunkturelle Erho-
lung im Westen nicht behoben. Das Erlahmen der
Auftriebskréfte in den neuen Bundeslédndern spie-
gelt in erster Linie eine immer noch unzureichende
Eigendynamik des Aufholprozesses wider, die mit
nachlassenden Impulsen von seiten des Staates nun
deutlich zu Tage tritt. Der Grund fur die unzurei-
chende Eigendynamik liegt insbesondere in dem
insgesamt — bei deutlichen Unterschieden im ein-
zelnen — weiterhin hohen Rickstand an Wettbe-
werbsfahigkeit. Mit der raschen Lohnanpassung
wurde sowohl die Senkung der Lohnstlickkosten
auf das westdeutsche Niveau als auch das Entste-
hen ausreichender Gewinne verhindert, die in einer
Marktwirtschaft der Motor der Entwicklung sind.
Dieser angebotsseitige Mangel ist in der konjunk-
turellen Schwdche besonders sichtbar geworden.
Ein Aufschwung wirde ihn nicht beseitigen. So
bleiben denn auch die Arbeitsmarktperspektiven
flr Ostdeutschland dister. Halt die Stockung des
Aufholprozesses in Ostdeutschland an, wird sie zu
einem Hemmschuh fur die wirtschaftliche Ent-
wicklung in Deutschland insgesamt werden. Die
Wirtschaftspolitik mu deshalb rasch eine ange-
messene Antwort darauf finden.

Ein besonderes Problem fir die Wirtschaftspo-
litik ergibt sich aus dem Naherrticken der Europai-
schen Wéhrungsunion (EWU). Da die wirtschaftli-
chen Daten des Jahres 1997 die Basis flr die Qua-
lifizierung zur Teilnahme bilden, ist die Bundesre-
gierung bestrebt, die finanzpolitischen Referenz-
werte des Maastricht-Vertrages strikt zu erfillen.
In diesem Jahr wird insbesondere das Budgetkrite-
rium deutlich verfehlt; nach Einschatzung der In-
stitute wird 1996 das Defizit in Relation zum
Bruttoinlandsprodukt rund 4 vH betragen. Im
kommenden Jahr durfte es sich auch unter Ber(ck-
sichtigung der schon beschlossenen MalRnahmen
lediglich auf rund 3 % vH zurlckbilden.

Jedwede Konsolidierung sollte Teil eines mit-
telfristigen Konzeptes sein, das es erlaubt, das De-
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fizit — entsprechend den Intentionen des Maa-
stricht-Vertrages — auch dauerhaft niedrig zu hal-
ten. Gegenwartig steht allerdings die rasche Riick-
flhrung des Budgetdefizits im Zentrum der finanz-
politischen Bemilhungen. Die Vorschlage zum
Stopfen der immer wieder zu Tage tretenden Haus-
haltslocher sind zumeist von hektischem Aktio-
nismus gepragt; dariiber drohen mittelfristige Kon-
zepte aus dem Blick zu geraten. Damit wird mehr
Vertrauen verspielt als gewonnen, zumal bei den
meisten Vorschlédgen einmal mehr Steueranhebun-
gen bzw. die Rucknahme bzw. Verschiebung von
bereits avisierten Steuersenkungen im Vorder-
grund stehen. Auch ist nicht auszuschlielRen, daf3
damit Ressentiments gegen die Europdische Wah-
rungsunion verstarkt werden.

Erschwert wird die Konsolidierung durch die
Entwicklung in Ostdeutschland. Das Erlahmen des
Aufholprozesses macht die vorgesehene, einen
Teil des langerfristigen Konsolidierungskonzeptes
bildende Reduzierung der Transfers nach Ost-
deutschland immer schwieriger. Um den Proze
wieder anzuschieben, ist wohl eine — zeitlich befri-
stete — Aufstockung der investiven Mittel unum-
ganglich. Diese muB allerdings, soll sie wirksam
sein, an eine bindende Verpflichtung zu einer lohn-
politischen Kehrtwende gekoppelt werden. Die
blolke Alimentation lohnpolitischen Fehlverhaltens
bringt den WachstumsprozeR in Ostdeutschland
nicht voran.

Zu einem lohnpolitischen Kurswechsel ist es in
Ostdeutschland noch nicht gekommen. Obwohl die
Produktivitatsfortschritte mehr und mehr auf west-
deutsche Raten zurlckfallen und die Produktivi-
tatslicke kaum mehr abnimmt, wird die Anpas-
sung der Ostléhne an das westdeutsche Niveau
weiter vorangetrieben, so daB sich die Schere bei
den Lohnstiickkosten in den letzten Jahren wieder
zu Lasten Ostdeutschlands ge6ffnet hat. Flr eine
durchgreifende Erholung der Wirtschaft ist es un-
umganglich, daf das Tariflohnniveau fir einige Jah-
re nicht steigt. Der Produktivitdtszuwachs wirde
dann Raum lassen fur die Verbesserung der Ge-
winne, die wiederum fur Investitionen und fir das
Schaffen von rentablen Arbeitsplatzen die uner-
lakliche Voraussetzung ist.

Die Lohnpolitik in Westdeutschland, die im
vergangenen Jahr noch die Eintribung des Kon-
junkturklimas mit bestimmt hatte, hat unter dem
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Eindruck erneut steigender Arbeitslosigkeit einen
Kurswechsel vollzogen und tragt beschaftigungs-
politischen Erfordernissen wieder stérker Rech-
nung. So fielen die Lohnabschlisse in diesem Jahr
deutlich niedriger aus als 1995, bei der Flexibili-
sierung der Arbeitszeit gab es Fortschritte, und die
Mdglichkeiten fir betriebsspezifische Ldsungen
wurden vergroert. Um die Fortsetzung des Auf-
schwungs zu sichern, die Wachstumsdynamik zu
erhéhen und die Arbeitsmarktperspektiven nach-
haltig zu verbessern, ist auch weiterhin eine mode-
rate, vorrangig an beschéaftigungspolitischen Er-
fordernissen orientierte Lohnentwicklung notwen-
dig. Eine solche Lohnpolitik wiirde die Gefahr ei-
ner Kollision mit der Geldpolitik erheblich verrin-
gern, die in der Vergangenheit immer wieder zu
einem Abbremsen des Aufschwungs und schlie-
lich zu einer Stabilisierungsrezession gefiihrt hatte.

Um den Herausforderungen durch die zuneh-
mende Globalisierung der Produktion und einen
wachsenden Konkurrenzdruck aus den Niedrig-
lohnléndern Mittel- und Osteuropas begegnen zu
konnen, werden in letzter Zeit vielfach deutliche
Lohnsenkungen in Westdeutschland gefordert. Eine
Lohnsenkung bedeutet ein Zurickfallen beim Pro-
Kopf-Einkommen. Das mag, wie eine Abwertungs-
strategie, kurzfristig die Wettbewerbsfahigkeit
verbessern, ist aber letztlich ein Zeichen fir einen
Verlust an Standortqualitit. Verstarktem Konkur-
renzdruck sollte offensiv begegnet werden: Auf
der Seite der Unternehmen erfordert das mehr In-
vestitionen und auf seiten der Arbeitnehmer eine
verstarkte Qualifizierung sowie ein hohes Mal an
Anpassungsbereitschaft und Flexibilitat. Dartber
hinaus ware eine stérkere Differenzierung der Loh-
ne winschenswert, um auch fir weniger Qualifi-
zierte Beschaftigungsmoglichkeiten zu erhalten
und fiir Arbeitslose die Chancen fir einen Arbeits-
platz zu vergroRern. Als Folge besserer Qualifizie-
rung und eines héheren Kapitalstocks ergeben sich
dann Produktivitatssteigerungen, bei denen die
Realléhne zunehmen konnen. Den Herausforde-
rungen durch die Globalisierung und dem damit
wachsenden Konkurrenzdruck durch Niedriglohn-
lander kann eine hochentwickelte Volkswirtschaft
erfolgreich nur Uber eine solche Innovationsoffen-
sive begegnen. Die Wachstumsdynamik schafft bei
einer solchen Strategie Raum fir Beschéaftigungs-
steigerungen, weil gerade Uber den internationalen
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Austausch, wie der Handel mit den Staaten Mittel-
europas zeigt, neue Markte fur die Produkte hoch-
entwickelter VVolkswirtschaften erschlossen werden.

Finanzpolitik

In der deutschen Finanzpolitik herrscht grolie
Hektik. Gemal dem Vertrag von Maastricht sollen
Lander, wenn sie sich fiir die Teilnahme an der
EWU qualifizieren wollen, im kommenden Jahr
ein Defizit in den o&ffentlichen Haushalten von
3 VvH in Relation zum Bruttoinlandsprodukt nicht
Uberschreiten. Trotz der zahlreichen MalRnahmen
in Deutschland zur Dampfung der Zunahme der
Ausgaben, vor allem aber zur Erhéhung von Ab-
gaben, Ubersteigt das Finanzierungsdefizit den Re-
ferenzwert des Vertrages von Maastricht in diesem
Jahr sehr deutlich. Fir 1997 ist bereits in der er-
sten Halfte 1996 ein Sparpaket beschlossenen
worden, mit dem weitere Ausgaben verringert und
zusétzliche Einnahmen erzielt werden sollen. In
diesem Herbst ist klar geworden, daR die beste-
henden Haushaltsansétze nicht zu halten sind und
der Fehlbetrag im ndchsten Jahr grofRer ausfallen
durfte als urspringlich geplant, zu einem geringen
Teil auch dadurch bedingt, dal das Sparpaket we-
gen des Widerstandes der Lander nicht voll umge-
setzt werden kann. Die fur die Mitte des Jahres be-
absichtigte Senkung des Solidaritatszuschlags zur
Einkommensteuer ist daher verschoben worden;
dadurch verringert sich das Defizit fir sich ge-
nommen um rund 3,5 Mrd. DM. Nach Einspar-
moglichkeiten bei den Ausgaben des Bundes in ei-
ner dhnlichen GroéfRenordnung wird gesucht.

Im zuriickliegenden wie in diesem Jahr sind,
bedingt durch die schwache Konjunktur, zusétzli-
che Ausgaben auf den Staat zugekommen, der An-
stieg der Einnahmen verlangsamte sich. Im kom-
menden Jahr wird die Belebung der Konjunktur
entlastend auf die Offentlichen Haushalte wirken.
Dennoch zeichnet sich trotz der jungsten Be-
schlisse ein Finanzierungsdefizit ab, das tber dem
Referenzwert des Vertrages von Maastricht liegt.

Im Tagesgeschehen droht die Finanzpolitik
immer mehr von dem Kurs abzukommen, den sie
sich selbst fur die mittlere Frist gesetzt hat, ndm-
lich den Umfang der Staatstatigkeit zu verringern
und die Belastung mit Abgaben zurtickzufiihren.
Im Zuge der deutschen Vereinigung sind die staat-
lichen Ausgaben sehr viel rascher gestiegen als die
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Wirtschaft gewachsen ist. Bezogen auf das Brut-
toinlandsprodukt beansprucht der Staat gegenwar-
tig reichlich die Halfte der volkswirtschaftlichen
Ressourcen. Sie werden also der Verwendung
durch die privaten Unternehmen und Haushalte
und damit unmittelbar privaten Rentabilitats- und
Nutzenkalkiilen entzogen. Zwar flielen die Mittel
letztlich wieder den Privaten zu; aber ihre Ver-
wendungsstruktur ist anders. Das ist vom Staat so
gewollt, weil er sich Ziele setzt, die durch Markt-
und Wettbewerbsprozesse nicht erreichbar sind
oder fiir nicht erreichbar gehalten werden.

Nur flr einen geringen Teil der staatlichen Ta-
tigkeit 1aBt sich beanspruchen, dall es um die Be-
reitstellung jener offentlichen Guter geht, die
komplementér zu privatem Wirtschaften und des-
halb unverzichtbar sind — also die 6ffentliche In-
frastruktur in einem weiten Sinne. Bei den staatli-
chen Ausgaben (berwiegen solche mit sozialer
Bestimmung und konsumtivem Charakter. Durch
die staatliche Beanspruchung volkswirtschaftlicher
Ressourcen fiir solche Verwendungszwecke gehen
— verglichen mit einem unmittelbaren privaten
Ressourceneinsatz — Wirkungen aus, die zusam-
mengenommen das wirtschaftliche Wachstum
dampfen. Das ist zum Teil hinzunehmen, denn zu
den ohne weiteres zu akzeptierenden gesellschaft-
lichen Zielen gehort die Solidaritdit mit den
Schwaécheren. Selbstverstandlich driicken sich in
der Staatstatigkeit auch die Praferenzen seiner
Birger aus, und ihnen ist je nach Mdglichkeit
nachzugehen. Schliellich haben die Bedingungen
der deutschen Einigung den Staat in ganz besonde-
rer Weise gefordert. Das bedeutet jedoch nicht,
dal ein derart groRer Umfang der Staatstatigkeit
wie derzeit in Deutschland gerechtfertigt ist. Weil
die Vereinigung auch kinftig hohe offentliche
Transfers in die neuen Bundeslander erfordert,
missen die staatlichen Prioritdten neu gesetzt wer-
den. Praferenzen sind zwar zu respektieren, aber
der Staat kann nun weniger Winsche erfillen.
Auch gibt es genligend Anzeichen dafiir, daR viele
Sozialausgaben nicht ausschlief3lich und in erster
Linie wohl begriindeten sozialen Zielen dienen,
also nicht den eigentlichen Zwecken zugute kom-
men. Ahnlich miissen die umfangreichen Steuer-
verginstigungen und Subventionen in Frage ge-
stellt werden, die der Staat gewahrt, um private
Unternehmen und Haushalte zu MalRnahmen anzu-
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regen, die sie sonst nicht oder nicht in diesem Um-
fang vorndhmen — wie bestimmte Unternehmens-
investitionen, bestimmte Baumaflnahmen oder das
Sparen —, oder um Aktivitaten zu stitzen, die sich
sonst im Markt und im Wettbewerb nicht oder
schlechter behaupten konnten, wie die Landwirt-
schaft, der Steinkohlenbergbau oder der Schiffbau.

Die allokativen Verwerfungen, die aus der staat-
lichen Inanspruchnahme von volkswirtschaftlichen
Ressourcen herriihren, sind deshalb in Deutsch-
land nicht geringer, sondern groRer geworden,
nachdem mit der Vereinigung die Staatsausgaben
so kraftig ausgeweitet worden sind. Es darf jedoch
auch keine Scheu bestehen, die Transfers fur Ost-
deutschland einer kritischen Priifung zu unterzie-
hen. Unumganglich ist, dal? die Transfers fiir Ost-
deutschland kiinftig in starkerem MaRe fiir inve-
stive Zwecke verwendet werden. Der Anteil der
investiv eingesetzten Mittel ist nach verschiedenen
Berechnungen in den letzten Jahren etwa konstant
geblieben; er liegt derzeit bei einem Drittel der
Gesamtsumme. Mittelaufstockungen sollten sich
auf investive Zwecke beschranken, konsumtive
Transfers missen zugunsten einer investiven Ver-
wendung zurlickgeschraubt werden. Gleichzeitig
sind sowohl die Foérderung von Investitionen als
auch direkte Hilfen fur die Gebietskdrperschaften
nach Allokations- und Effizienzgesichtspunkten zu
tiberprifen und zu straffen; auch ist unibersehbar,
dal sich im einzelnen Subventionsmentalitdt zu
verfestigen droht. Gefordert werden sollten vor-
rangig MalBnahmen zum weiteren Ausbau der In-
frastruktur. Ohne lohnpolitische Flankierung wére
selbst eine kréftige Aufstockung der Transfers bei
gleichzeitiger Erh6hung der Effizienz der einzel-
nen MalRnahmen zum Scheitern verurteilt.

Bei alledem ist die Verringerung der Investi-
tions- und der Leistungsanreize zu beachten, die
hervorgerufen werden, wenn Steuern und Abgaben
erhéht werden mdissen, um die Staatstatigkeit zu
finanzieren. Die Finanzpolitik hat sich das Ziel ge-
setzt, hier eine deutliche Kehrtwende zu vollzie-
hen; das Steuersystem soll reformiert, steuerliche
Ausnahmetatbestande sollen beseitigt, die Steuer-
basis verbreitert, die Steuerséatze kraftig gesenkt
werden. Die Institute halten dieses Vorhaben fir
dringlich.

Gegenwartig betragt die Grenzbelastung der
Einkommen mit Abgaben bereits fir fast drei
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Viertel aller Erwerbstéatigenhaushalte — unter Ein-
rechnung der Sozialabgaben und des Solidaritéts-
zuschlags — mehr als 40 vH (bezogen auf das
Bruttoeinkommen), fiir etwa die Halfte sogar mehr
als 50 vH. Auch erhebt Deutschland mit 57 vH
(einschliellich Solidaritatszuschlag) einen im in-
ternationalen Vergleich hohen Spitzensteuersatz;
in den G7-Landern ist dieser Satz lediglich in Ja-
pan groBer. Auch ist der Korperschaftsteuersatz
auf einbehaltene Gewinne relativ hoch, nachdem
viele Lander ihre Steuersétze gesenkt haben.

Steuerverglnstigungen und steuerliche Sonder-
regelungen, die die Bemessungsgrundlage der Ein-
kommensteuer aushéhlen und damit hohe Steuer-
sétze gewissermalRen erzwingen, sollten konse-
guent abgebaut werden. Zwar ist es richtig, dafi3 die
effektive Steuerbelastung in Deutschland durch
solche Vergunstigungen und Regelungen erheblich
gemildert wird; sie verzerren jedoch zugleich den
Wettbewerb und fiihren zu Fehlallokationen. Ihre
Beseitigung wirde also die Wachstumskrafte star-
ken, und zugleich wirde das Steuerrecht einfacher
und transparenter, insbesondere auch fir auslandi-
sche Investoren.

Die Gestaltung des Einkommensteuertarifs
sollte sich an der individuellen Leistungsfahigkeit
orientieren und damit auch distributiven Aspekten
der Einkommensbesteuerung entsprechen; dem
tragt der linear-progressive Tarif eher Rechnung
als der teilweise geforderte Stufentarif. Auflerdem
fahrt der linear-progressive Tarif zu einem gleich-
maBigen Belastungsanstieg, wahrend es beim Stu-
fentarif mit seinen Spriingen in der Grenzbelastung
zu problematischen Wirkungen kommen kann. Die
Transparenz fiir den Steuerzahler Uber die Bela-
stung seines Einkommens hangt im (brigen nicht
von den Tarifformen ab; vielmehr ist entscheidend,
dalR es moglichst wenige steuerrechtliche Sonder-
regelungen und damit eine klare, einheitliche Be-
messungsgrundlage gibt.

Soll die Steuerreform gelingen und die Bela-
stung mit Abgaben insgesamt spurbar abnehmen,
mul} zundchst auf der Ausgabenseite und damit
beim Staatsverstdndnis angesetzt werden. Im ein-
zelnen geht es darum, die konsumtiven Ausgaben
und die Subventionen einzuschrénken, innerhalb
der bestehenden Systeme der sozialen Sicherung
Fehlanreize und damit verbundene Verschwen-
dung zu verringern, die Systeme so umzugestalten
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und auf das Notwendige zu beschranken, dal sie
auf Dauer funktionsfahig sind.

Im gegenwartigen finanzpolitischen Handeln
und in den Vorstellungen fiir die mittlere Frist fin-
det sich zwar von allem etwas. Immer wieder
kommt es aber auch zu MalRnahmen, die dem Ziel
widersprechen, die Staatsquote und die Belastung
mit Abgaben kréftig zurlickzufuhren. Gegenwartig
ist der wesentliche Grund, daR sich die Politik au-
RBer Stande sieht, den Referenzwert des Vertrags
von Maastricht im kommenden Jahr allein durch
Kirzungen bei den Ausgaben zu erreichen. Bereits
seit 1992 werden Anstrengungen unternommen,
das Defizit in den Offentlichen Haushalten zu ver-
ringern. In der Tendenz sind die staatlichen Aus-
gaben, trotz einzelner Bemihungen um eine zu-
rickhaltende Politik, jedoch deutlich gestiegen,
und Konsolidierungserfolge wurden letztlich Gber
hohere Abgaben erreicht. Fur das kommende Jahr
sind wiederum MalRnahmen vorgesehen, mit denen
der Ausgabenanstieg gedampft werden soll, so in
den Bereichen Personal, Arbeitsférderung und Ge-
sundheit; das Sparpaket fiihrt zu Einsparungen
beim Staatsverbrauch und den sozialen Leistungen
in Hohe von 12 Mrd. DM. Dennoch steigen die
Ausgaben insgesamt wiederum merklich, wenn
auch — unter Ausklammerung der Sonderfaktoren —
weniger als 1996. Zwar werden auch Steuern ge-
senkt oder abgeschafft, und die Struktur des Steu-
ersystems wird dadurch verbessert, dal3 die Ver-
mogen- und die Gewerbekapitalsteuer abgeschafft
werden; doch der wegen seiner grofien Breitenwir-
kung — auch fir viele kleine Unternehmen — be-
deutsame Solidaritatszuschlag zur Einkommen-
steuer wird nicht verringert, und die Beitrage zur
Sozialversicherung nehmen — bei einer kréaftigen
Anhebung des Beitragssatzes zur Rentenversiche-
rung und einer leichten Senkung des Satzes zur
Krankenversicherung — per saldo so erheblich zu,
dal3 insgesamt gesehen die Abgabenguote unver-
andert hoch bleibt.

Im kommenden Jahr wird die Staatsquote*
leicht auf rund 50 vH sinken, denn das nominale
Bruttoinlandsprodukt wird um etwa eineinhalb

4 Die um Sonderfaktoren bereinigte Staatsquote betragt
1995: 50,6 vH; 1997: 50,2 vH. Sie wurde hier um die in
FuBnote 3 genannten Faktoren bereinigt; unbereinigt er-
rechnet sich eine Staatsquote von 57,4 vH (1995) und von
49,8 vH (1997).
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Prozentpunkte rascher steigen als die Staats-
ausgaben. Der Staat wird damit rund 15 Mrd. DM
weniger ausgeben als bei einer Quote, die der des
Jahres 1995 entspricht. Dieser erste Schritt auf
dem Weg, die Staatsquote wieder auf das Niveau
zu Ende der achtziger Jahre, das bedeutet um wei-
tere vier Prozentpunkte auf knapp 46 vH, abzusen-
ken, ist freilich klein; denn bezogen auf das Brut-
toinlandsprodukt im kommenden Jahr bedeutete
eine solche Quote, daB die Staatsausgaben um
rund 160 Mrd. DM oder knapp 10 vH geringer sein
mufiten.

Damit die Staatsquote bis zum Jahr 2000 so
stark wie angestrebt sinken kann, muf} der Ausga-
benanstieg betrachtlich geddmpft werden. Zwar ist
damit zu rechnen, daR sich das Wachstum der
Wirtschaft erheblich beschleunigt, dennoch bleibt
das Sparziel sehr ehrgeizig. Mangelnder Sparwille
des Staates jetzt wirde Signalwirkungen flr die
Unternehmen und die privaten Haushalte haben,
die ihre Investitions-, Konsum- und Leistungsbe-
reitschaft vermindern muften.

Zwar ist ein erster Schritt zur Uberwindung der
Wachstumsschwéche der deutschen Wirtschaft
getan worden; weil die Finanzpolitik jedoch offen-
bar nicht die Kraft findet, das Budgetdefizit vor
allem durch die Kirzung von Ausgaben zu ver-
mindern, soll die zur Starkung des Wirtschafts-
standortes Deutschland angekiindigte nachhaltige
Rickfihrung der Abgabenbelastung auf spatere
Zeit verschoben werden. Die raschere Expansion
der Wirtschaft seit dem Friihjahr dieses Jahres ist
vor allem durch die Verbesserung der Konjunktur
im Ausland und der monetédren Rahmenbedingun-
gen bestimmt. Fir einen verstarkten Wachstums-
trend, der Uber den Anstieg des Bruttoinlandspro-
dukts um 2% vH im kommenden Jahr hinausgeht,
sind keine Anzeichen erkennbar. Gleichwohl wird
sich die Haushaltslage auch konjunkturell bedingt
kiinftig etwas entspannen, und aus diesem Grund
und wegen der Belebung der Konjunktur wird sich
die Gefahr ergeben, dafl die Sparbemiihungen
nachlassen.

Deshalb sollten in der Finanzpolitik die mittel-
fristig fur richtig gehaltenen MalRnahmen mog-
lichst vorgezogen, der Ausgabenanstieg also stark
gedampft werden, um der Wirtschaft das friihzei-
tige Einschwenken auf einen hoheren Wachs-
tumspfad zu erleichtern und damit auch auf diese
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Weise die Verringerung des Defizits in den of-
fentlichen Haushalten voranzubringen. Die beab-
sichtigten umfangreichen Steuer- und Abgaben-
senkungen sollten also nicht als Kronung der fi-
nanzpolitischen Bemihungen verstanden werden,
sondern als Voraussetzung dafiir, dal die Wirt-
schaft rascher wachsen und die offentlichen Fi-
nanzen nachhaltig gesunden kdnnen.

Fur 1997 miiten — unter Berlicksichtigung der
bisher bekannten finanzpolitischen Malinahmen —
rund 15 Mrd. DM in den o6ffentlichen Haushalten
zusétzlich eingespart werden, wenn dem Refe-
renzwert des Vertrages von Maastricht entspro-
chen werden sollte. Fur die kommenden Jahre
scheinen die Hurden optisch zunéchst héher, wenn
die Sparziele erreicht werden sollen. Aus anderem
Blickwinkel ist dies nicht so; die Politik muR eine
Strategie des Nehmens und des gleichzeitigen Ge-
bens verfolgen, also die Ausgaben wie die Abga-
ben senken. Damit eine solche Strategie erfolg-
reich umgesetzt werden kann, muf3 die Politik
starke Selbstverpflichtungen eingehen, die nur bei
Verlust an Glaubwirdigkeit umgestoBen werden
konnen, oder Aufgaben, fir die sie in Anspruch
genommen wird, auf die Privaten verlagern und
Eigenverantwortung verlangen. Fur die Steuerre-
form und die Senkung der Abgaben sollte sie
schon jetzt einen verbindlichen Fahrplan festlegen.

In der Gesundheitspolitik wird ein Versuch zu
letzterem gewagt. Um die Krankenkassen dazu zu
veranlassen, mit den Beitragseinnahmen wirt-
schaftlich umzugehen, Uberfllssige Leistungen zu
streichen und damit zur Stabilisierung der Bei-
tragssatze zur Krankenversicherung beizutragen,
ist eine Reihe von MaRnahmen geplant: Beitrags-
erhéhungen sollen kiinftig mit einer kréaftigen Auf-
stockung der Selbstbeteiligung der Versicherten
verknipft, den Versicherten soll bei Anhebung der
Beitragssatze ein Recht auf Kiindigung und sofor-
tigen Kassenwechsel eingeraumt, der Gestaltungs-
spielraum der Kassen beziglich des Leistungsan-
gebots erweitert werden. Auerdem sollen die
Kassen kinftig Regelungen fir Beitragsrucker-
stattungen und erhéhte Zuzahlungen innerhalb ei-
ner Leistungsart treffen dirfen. Durch die Stér-
kung der Eigenbeteiligung und die Erhéhung der
Gestaltungsmdglichkeiten der Kassen werden
Steuerungsdefizite im Gesundheitswesen verrin-
gert. Das ist innerhalb des jetzigen Systems eine
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Verbesserung, auch wenn viele kostentreibende
Ineffizienzen in der ambulanten und stationaren
Versorgung fortbestehen und der Wettbewerb zwi-
schen den Anbietern weiterhin unzureichend sein
wird. Die MaRnahmen bedeuten aber nicht den
dringend erforderlichen Wechsel zu einem markt-
wirtschaftlichen Gesundheitssystem. Die Nach-
frage nach Gesundheitsleistungen expandiert in
allen hochentwickelten L&ndern kraftig, und es
machte keinen Sinn, die Ausgaben daflr zu be-
grenzen, wenn die Zahlungsbereitschaft da ist.
Probleme entstehen jedoch dann, wenn, wie inner-
halb des deutschen Gesundheitswesens, die indivi-
duelle Inanspruchnahme der Leistungen weitge-
hend von der Hohe der Beitragszahlungen der ein-
zelnen entkoppelt ist, die Arzte und die Kranken-
héuser als Anbieter zugleich tber die Ausweitung
der Nachfrage mitbestimmen kénnen, die Lohnne-
benkosten mit den Beitrdgen steigen. Immerhin
belegen die MalRnahmen in der Gesundheitspolitik
beispielhaft, dal sich der Staat — schrittweise — aus
bisher besetzten Feldern zuriickziehen kann, wenn
der Wille dazu vorhanden ist.

Lohnpolitik

In West- wie in Ostdeutschland sind die tarif-
lich vereinbarten Verdienste in diesem Jahr deut-
lich langsamer gestiegen als 1995. Fir West-
deutschland betrugen die jahresdurchschnittlichen
Lohnerh6hungen gut 2 vH nach fast 4% vH im
vergangenen Jahr. In Ostdeutschland stiegen sie
nochmals um nahezu 6 vH, nachdem sie in den
beiden Jahren zuvor um etwa 9 vH angehoben
worden waren. Im nédchsten Jahr dirfte sich die
Abschwachung des Lohnanstiegs in den alten und
den neuen Bundeslandern fortsetzen. In den west-
lichen Tarifbezirken dirften die Lohnzuwdchse un-
ter 2 vH liegen, in den 6stlichen sind infolge einer
Reihe schon vereinbarter Anpassungsschritte noch-
mals etwa 4 vH zu erwarten. Angesichts der deut-
lichen Verlangsamung des Wachstums der Pro-
duktion in Ostdeutschland gleichen sich die Zu-
wéchse bei der Arbeitsproduktivitét allerdings sehr
viel stirker an als die der Lohne. Nachdem 1994
die Produktivitat in Ostdeutschland noch um UGber
8 vH und im Vorjahr immerhin noch um gut 6 vH
gestiegen war, ist 1996 und 1997 eine weitere
deutliche Verlangsamung angelegt. Dagegen sind
in Westdeutschland im Zuge der konjunkturellen

Wirtschaft im Wandel 14/1996

Belebung in diesem wie im nédchsten Jahr Produk-
tivitatssteigerungen von etwa 3 vH wahrscheinlich.

Die Lohnstiickkosten, d.h. die Lohnkosten je
Einheit des zu erarbeitenden Bruttoinlandspro-
dukts, werden 1997 in den alten Bundeslandern
—nach 1994 — erneut sinken. In den neuen Bundes-
landern werden sie dagegen wiederum um etwa
1 vH steigen. Seit 1994 haben sich die Lohnstlick-
kosten in Ostdeutschland damit jeweils mehr er-
hoht als im Westen. Die Preise fur den weit tiber-
wiegenden Teil der in Ost und West produzierten
Guter haben sich dagegen angeglichen und lagen
zuletzt insgesamt nur noch um etwa 1% vH (ber
dem Vorjahreswert. Das Auseinanderlaufen der
Lohnstiickkosten bedeutet folglich, daR die Ge-
winne der Unternehmen in den alten Bundeslan-
dern, pro Einheit des Bruttoinlandsprodukts ge-
rechnet, gegentiber denen in den neuen Bundes-
landern kraftig zunehmen, und dies, obwohl in
Ostdeutschland von Anfang an die Gewinnsitua-
tion der Unternehmen das entscheidende Hindernis
fiir eine rasche Transformation war.

Die Wirtschaft in Westdeutschland war in den
siebziger Jahren gekennzeichnet gewesen von ei-
ner massiven Umverteilung der Einkommen zu-
gunsten der Arbeitnehmer. Seit Beginn der achtzi-
ger Jahre hat sich das grundlegend gedndert. Die
Realléhne sind — mit Ausnahme des Rezessions-
jahres 1993 — immer weniger stark gestiegen als
die Arbeitsproduktivitat. In Ostdeutschland war
das System der zentralgelenkten Planwirtschaft,
wie alle Systeme dieser Art, von einer zuriickge-
stauten Inflation gekennzeichnet. In einem solchen
System sind die Lohnkosten, worauf die Institute
schon Anfang 1990 hingewiesen haben, (iberhoht,
weil der Staat mit Hilfe hoher nominaler Léhne
und niedriger Preise den Eindruck zu vermitteln
versucht, die Realeinkommen seien hoch. Wegen
zu geringen Ertrags fur die Betriebe und ungeeig-
neter Anreizmechanismen ist das Gliterangebot auf
den Mérkten aber weit geringer als die vorgeblich
vorhandene Kaufkraft der Bevoélkerung. Der sicht-
bare Ausdruck dessen sind K&uferschlangen in den
Geschaften oder lange Wartezeiten fur begehrte
Produkte. Eine der zentralen Aufgaben der Trans-
formation in ein marktwirtschaftliches System war
es daher, durch ein Zuritickbleiben der Realléhne
hinter der Produktivitat fur das Entstehen von Ge-
winnen zu sorgen.
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Abbildung 4:

Lohnkosten? und nominale Produktivitat® in West- und Ostdeutschland
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Quellen:; Statistisches Bundesamt, Berechnungen der Institute.

Diese unumgangliche Korrektur der Verteilung
hat bis heute nicht stattgefunden. Wie die Abbil-
dung 4 zeigt, hat sich der Abstand zwischen Loh-
nen und Produktivitat in Ostdeutschland seit 1991
nur geringfligig erhéht. Dort besteht eine Relation
von 1:1,3 zwischen Lohnkosten und Produktivitat,
in Westdeutschland betragt die entsprechende Re-
lation 1:1,7. Nur wenn es in Ostdeutschland zu ei-
ner durchgreifenden Korrektur in Richtung einer
Relation wie im Westen kommt, kann ein sich
selbst tragender Aufschwung erwartet werden. Erst
dann kann ein Abbau der Transfers mdéglich sein.

Die Herstellung einer Lohnkosten-Produktivi-
tats-Relation, wie sie in den westlichen Industrie-
landern (blich ist, garantiert allerdings keineswegs
ein Aufholen der ostdeutschen Wirtschaft, sondern
lediglich deren Anschluf3 an die Dynamik des We-
stens. Selbst wenn es also zu einem Umdenken bei
den Tarifpartnern dort kommt, ist immer noch der
Staat gefordert, Investitionsanreize fiir ein Enga-
gement in Ostdeutschland zu setzen.

Kommt es nicht zu einer raschen Korrektur die-
ser fundamentalen Fehlentwicklung bei den Loh-
nen, bleibt ein Grofteil der jetzt gegebenen Hilfen
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ohne durchgreifende Wirkung. Die Probleme ost-
deutscher Unternehmen beim Marktzugang, die
besondere Anfalligkeit kleiner und mittlerer Un-
ternehmen, die hohe Zahl der Konkurse, die all-
gemein diinne Eigenkapitaldecke oder die Abhéan-
gigkeit von westlichen Muttergesellschaften, alle
diese Ph&nomene sind letztlich Folge des tbergrei-
fenden Problems ,,zu hohes Lohnniveau* und da-
her ohne dessen Lésung nicht mit Aussicht auf Er-
folg zu bekampfen. Jede Aufstockung der Hilfen
fur Ostdeutschland, die die Wirtschaftspolitik ins
Auge falRt, muR daher, wie die Institute immer
wieder betont haben, an eine Zusage der Tarifpart-
ner zu einer lohnpolitischen Kehrtwende gekoppelt
werden.

Das Verhéltnis der Lohne und der Wetthe-
werbsfahigkeit zwischen Ost- und Westdeutsch-
land zeigt, daB ein Land mit hohen Lohnen von
vornherein keineswegs Nachteile im internationa-
len Handel haben muf}, wenn das Lohnniveau so
mit dem Produktivitatsniveau korrespondiert, daf}
im Wettbewerb auskdmmliche Gewinne erzielt
werden. Auch hohe Lohnsteigerungen sind zu ver-
kraften, wenn die Produktivitat in &hnlichem Tempo
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zunimmt. An Wettbewerbsfahigkeit verliert die
Mehrzahl der Unternehmen eines Landes erst,
wenn die Lohnzuwéchse (ber den Produktivitats-
fortschritt hinausgehen, dies aber bei den Handels-
partnern nicht der Fall ist.

In der Offentlichkeit wird haufig vermutet, dai
die Loéhne in Deutschland generell sinken miissen,
um mit Landern, wie denen in Osteuropa und in
Stidostasien, konkurrieren zu kénnen, deren Lohne
noch weit unter dem Niveau in Ostdeutschland lie-
gen. Das ist ein Fehlschlul. Auch L&nder mit gro-
Ren Abstanden beim Nominal- und Reallohn kon-
nen frei miteinander handeln. Das Prinzip des in-
ternationalen Handels ist es ja gerade, daR jede
Region ihre spezifischen Vorteile nutzen kann,
solange sie die Regel ,,Lohnsteigerung = Produkti-
vitatssteigerung“ nicht verletzt. Entwicklungslan-
der exportieren normalerweise Produkte, deren
Herstellung wenig spezialisiertes Wissen verlangt,
wie Rohstoffe und Giiter, die besonders kosten-
gunstig mit gering qualifizierten Arbeitskraften
hergestellt werden kénnen. Weil die &rmeren Lan-
der nicht Uber einen hochentwickelten Kapital-
stock — und damit hohe Arbeitsproduktivitat — ver-
fligen, kénnen sie nicht auf der ganzen Breite der
Produktpalette, die am Weltmarkt gehandelt wird,
mit den Industrieldndern konkurrieren. Folglich
importieren sie vorwiegend Produkte aus den ent-
wickelten Landern, die dem Aufbau ihres eigenen
Kapitalstocks dienen.

Diese Uberlegungen gelten auch fiir die Kon-
kurrenz aus Mittel- und Osteuropa. Die mittel- und
osteuropdischen Reformlénder sind in kurzer Zeit
zu einem wichtigen Handelspartner der Bundesre-
publik geworden. lhr Anteil am deutschen Export
ist 1996 mit rund 8 %2 vH schon jetzt groRer als der
von Nordamerika. Aber auch dieser Handel ist
trotz beeindruckender Lohndifferenzen keine Ein-
bahnstrale. Deutschland exportierte in diese Lan-
der seit der Offnung der Grenzen regelmiRig sehr
viel mehr als es importierte. Dabei spiegeln die
Anteile der Produktgruppen exakt das zu erwar-
tende Muster wider. Deutschland etwa wies 1994
einen UberschuB der Importe bei bergbaulichen
Erzeugnissen und Grundstoffen von 12 Mrd. DM
auf, gleichzeitig aber einen UberschuR der Exporte
von 16 Mrd. DM bei Investitionsgitern. Es ist be-
zeichnend, daB dieser Handel fast ausschlieBlich
westdeutschen Produzenten zugute kommt. Die
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ostdeutsche Industrie hat trotz ihrer oft vermuteten
traditionellen Vorteile im Osthandel bisher Anteile
auf diesem Markt verloren. Das zeigt auch, dal3 die
vielfach beklagten monopolistischen Strukturen im
Westen viel weniger fur die mangelnden Erfolge
ostdeutscher Unternehmen verantwortlich sind als
deren allgemein zu geringe Wettbewerbsfahigkeit.

Der internationale Strukturwandel vollzieht
sich unter den Bedingungen offener Markte auf
eine Art und Weise, die hdufig zu MiRverstandnis-
sen AnlaB gibt. Im freien Wettbewerb zwischen
Unternehmen aus Landern mit sehr hohen Léhnen
und solchen mit extrem niedrigen verlieren die
Lander an der Spitze der Lohnpyramide dauernd
Teile ihrer Produktion an die Niedriglohnlander.
Das geschieht sowohl auf dem Wege der direkten
Verdrangung von Produzenten in den Hochlohn-
landern durch Importe der aufholenden Lénder als
auch durch Verlagerung der Produktionen von ei-
nem Hochlohnland in ein Niedriglohnland und den
Einsatz von Maschinen und Anlagen dort. Gleich-
zeitig gewinnen sie aber neue Markte.

Fur die traditionellen Hochlohnlénder bedeutet
der Aufholprozel’ der Schwellenl&dnder dennoch not-
wendigerweise, da3 sie Marktanteile verlieren. Ohne
einen Verlust an Marktanteilen bei den traditio-
nellen Anbietern gibt es kein Aufholen. Das ist im
Grunde nicht problematisch. Die Dynamik des Ge-
samtsystems ermdglicht allen Teilnehmern hohe Zu-
wdchse an Realeinkommen, auch wenn sich die
relativen Positionen verschieben. Gelingt den Nie-
driglohnlandern aber der Einstieg in einen Auf-
holprozeR, bilden sie allméhlich selbst mehr und
mehr Kapital Uber steigende Gewinne der Unter-
nehmen und uber eine zunehmende Sparquote der
Arbeitnehmer. Mit dem Aufholen beim Kapital-
stock und bei der Produktivitat steigen ndmlich in
diesen Léandern auch die Lohne; die Rolle des
Niedriglohnlandes wird von anderen tbernommen.

In Zeiten langandauernder Arbeitslosigkeit und
einer Stagnation der Realeinkommen wird die in-
ternationale Arbeitsteilung regelmaRig zu einem
wirtschaftspolitisch diskutierten Problem in den
Hochlohnléandern. Ebenso regelmaRig ist es aber
nicht der internationale Strukturwandel, der fir
Schwierigkeiten verantwortlich zu machen ist,
sondern das eigene wirtschaftspolitische Versagen.
Die Globalisierung und Internationalisierung von
Handel und Produktion ist gesamtwirtschaftlich
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gesehen immer Chance und nicht Gefahr. Aller-
dings fordert eine fortschreitende weltwirtschaftli-
che Arbeitsteilung — wie jeder Strukturwandel —
Flexibilitat bei Unternehmen und Arbeitnehmern.
Je groRer die Anpassungsbereitschaft des einzel-
nen ist, umso hoher sind die Gewinne aus dieser
Avrbeitsteilung. Das gilt fir die berufliche Qualifi-
kation in gleicher Weise wie flr die regionale und
sektorale Mobilitat.

Es ist fur ein Hochlohnland keine geeignete
Strategie zu versuchen, den Platz an der Spitze der
,,Lohnhierarchie*“ zu rdumen und durch Lohnsen-
kung den Wettbewerbsdruck der aufholenden L&n-
der zu vermindern. Man begibt sich mit einer sol-
chen Strategie der Chance, tempordare Monopol-
gewinne aus neuen Produkten und neuen Produk-
tionsverfahren zu erzielen, die vorwiegend an der
Spitze des Strukturwandels anfallen. Nimmt man
solche Chancen nicht wahr, wird sich auch die
Produktivitat friher oder spater verringern. Sin-
kende Ldhne und sinkende Produktivitit vermin-
dern den Wettbewerbsdruck aber nicht, da auch
die anderen Platze in der Lohnhierarchie besetzt
sind; man konkurriert dann um andere Produkte,
aber der Wettbewerb ist nicht weniger scharf.

Geldpolitik

Die Geldmenge M3 ist in der ersten Jahres-
hélfte auBerordentlich kraftig gestiegen; auf Jah-
resrate hochgerechnet betrug das Expansionstempo
(in den letzten sechs Monaten) reichlich 10 vH.
Sie lag damit deutlich oberhalb des von der Bun-
desbank angestrebten Zielpfades. Dennoch hat die
Deutsche Bundesbank Mitte April den Diskont-
und den Lombardsatz um jeweils einen halben
Prozentpunkt auf 2,5 % bzw. 4,5 % gesenkt. Um
angesichts der noch schwachen Konjunktur und
des ginstigen Preisklimas weiterhin Zinssen-
kungserwartungen am Leben zu erhalten, hat sie
den geldpolitisch besonders bedeutsamen Wertpa-
pierpensionssatz zundchst unveréndert bei 3,3 %
gehalten. Erst Ende August, als sich die laufende
Expansionsrate von M3 auf rund 7 vH verlangsamt
hatte, wurde er in einem deutlichen Schritt auf
3,0 % ermé&Rigt. Die langfristigen Zinsen haben
sich seit Ende August deutlich zurtickgebildet; mit
5,3 % erreichte die Umlaufsrendite Mitte Oktober
einen im langerfristigen Vergleich sehr niedrigen
Wert. Gemessen an der aktuellen Preissteigerungs-
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rate sind die Realzinsen im kurzfristigen Bereich
mit rund 1,5 % so niedrig wie in vergleichbaren
vergangenen Konjunkturphasen. Gemessen an der
aktuellen Preissteigerungsrate sind die realen Ka-
pitalmarktzinsen noch héher, als sie es vor Beginn
des Aufschwungs 1994 waren. An den Kapital-
markten wird auf mittlere Sicht aber wohl eher mit
einer leichten Verstarkung als mit einer weiteren
Verlangsamung des Preisauftriebs gerechnet. Be-
ricksichtigt man dies, so ist der langfristige Real-
zins gegenwartig nicht als Hemmnis fir eine Fort-
setzung des Aufschwungs anzusehen. Gegenwartig
deuten die Indikatoren darauf hin, dal von der
Geldpolitik eindeutig anregende Wirkungen auf
die Konjunktur ausgehen.

Stiitzend auf die Konjunktur wirkt ferner, daf3
die D-Mark gegentiber dem US-Dollar im Verlaufe
dieses Jahres an Wert verloren hat. Dazu hat wohl
mafgeblich beigetragen, dal das Zinsgefélle zwi-
schen Dollar- und D-Mark-Anlagen etwas grofer
geworden ist. Anders als die Bundesbank sah die
amerikanische Notenbank angesichts des erreich-
ten hohen Niveaus der Kapazitatsauslastung keine
Spielrdume fir weitere Zinssenkungen, es wurde
sogar erwogen, die Zinsen etwas anzuheben, um so
frihzeitig einer konjunkturell bedingten Verstar-
kung des Preisauftriebs entgegenzuwirken.

Unter den Komponenten der Geldmenge M3
wurden im Verlauf dieses Jahres neben den Sicht-
einlagen vor allem die Spareinlagen mit gesetzli-
cher Kindigungsfrist sehr kraftig ausgeweitet.
Dies ist darauf zurtickzufuhren, daR darin enthal-
tene Sondersparformen an Attraktivitdt gewonnen
haben. So bekommen die Sparer haufig einen Zu-
schlag zur Verzinsung, wenn sie die Einlage langer
als drei Monate halten. Die starke Erhéhung der
kurzfristigen Spareinlagen ging dabei nicht nur zu
Lasten von langerfristigen Anlageformen, die wie
Sparbriefe und Bankschuldverschreibungen nicht
in M3 enthalten sind, sondern auch zu Lasten von
kurzfristigen Termineinlagen, die Bestandteil von
M3 sind. Der Anreiz fir die Banken, die gesetzli-
chen Spareinlagen auszuweiten, resultiert vor al-
lem aus vergleichsweise niedrigen Mindestreser-
veverpflichtungen. Fur die Anleger bieten die
Sondersparformen gerade in der jetzigen Zeit ge-
wichtige Vorteile: Sie sind rasch verfugbar, werfen
einen relativ hohen Ertrag ab und beinhalten kein
Kursrisiko.
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Abbildung 5:

Geldmengenziel der Deutschen Bundesbank und der Gemeinschaftsdiagnose

2 Stand im Monatsdurchschnitt, saisonbereinigt.
b Entspricht dem Bundesbankziel fiir 1996.

in Mrd. DM
2.250
2.200
2150 Zielpfad der Forschungsinstitute

' (6 vH Wachstum 1996, 5,5 vH Wachstum 1997)
2.100 /
2.050 — Angenommenes
2.000 - Bundesbankziel fiir 1995: Bur;@eslbga;;)mel

4 bis 6 vH ur
1.950
1.900 Bundesbankziel
1.850 fur 1996:
4 bis 7 vH
1.800 - Geldmenge M3?
1750 \\‘\\\\\\\\\\\‘\\\\\\\\\\\‘\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\
1993 1994 1995 1996 1997

GD Herbst 1996

Quellen: Deutsche Bundeshank, Berechnungen der Institute.

Im weiteren Verlauf dieses Jahres dirfte die
Geldmenge M3 wohl im gleichen Tempo wie im
Sommerhalbjahr — d.h. langsamer als zu Jahresbe-
ginn — ausgeweitet werden. Dampfende Effekte
durch eine deutlich verstarkte Geldkapitalbildung
sind angesichts des gegenwartig erreichten niedri-
gen Niveaus der Kapitalmarktzinsen wenig wahr-
scheinlich. Damit wird die Geldmenge M3 am Jah-
resende wohl groler sein als von der Bundesbank
mit dem Zielkorridor von 4 bis 7 vH angestrebt.
Nach Ansicht der Institute besteht trotz dieser
Zieluberschreitung jedoch kein Anlal3 zur Besorg-
nis. Die (beraus kraftige Expansion der Geld-
menge in diesem Jahr ist zu einem betrdchtlichen
Teil darauf zuriickzufiihren, dal? wegen beflrchte-
ter Kursverluste bei langfristigen Anlagen die Bil-
dung von risikolosen kurzfristigen Anlagen bevor-
zugt wurde. Im vergangenen Jahr waren umgekehrt
in starkem Malie kurzfristige — in M3 enthaltene —
Anlagen in dort nicht enthaltene langerfristige
Anlageformen umgewandelt worden; dies hatte
eine nur geringe Ausweitung von M3 zur Folge.
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Aus dem genannten Grund hatten die Institute
im Herbstgutachten 1995 empfohlen, das Geld-
mengenziel fir das Jahr 1996 nicht an dem Ende
1995 tatsachlich erreichten Wert von M3, sondern
in der Mitte des fiir 1995 angestrebten Korridors
anzusetzen. Orientiert man sich an dem von den
Instituten empfohlenen Referenzpfad, so liegt die
Geldmenge M3 trotz der starken Zunahme im Jah-
resverlauf am Ende des Jahres sogar noch leicht
unterhalb des angestrebten Wertes. Bei der Uber-
prufung des Geldmengenziels Mitte dieses Jahres
hat auch die Bundesbank festgestellt, daR auf lan-
gere Sicht das Geldvolumen trotz der Beschleuni-
gung Anfang 1996 durchaus potentialgemald ge-
wachsen ist.

Bei der Berechnung der anzustrebenden Zu-
wachsrate der Geldmenge M3 fiir das Jahr 1996
hatten die Institute eine Wachstumsrate des Pro-
duktionspotentials von 3 vH, eine tolerierbare Zu-
nahme des Preisniveaus um 2 vH sowie einen Zu-
schlag fir die trendmaRige Abnahme der Umlauf-
geschwindigkeit des Geldes in Héhe von einem
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Prozentpunkt zugrundegelegt; insgesamt wurde so-
mit eine Ausweitung der Geldmenge um 6 vH als
potentialgerecht angesehen. Aus heutiger Sicht er-
gibt sich fir das Geldmengenziel fir das kom-
mende Jahr nur beziiglich der Zunahme des Pro-
duktionspotentials Revisionsbedarf; die Institute
schatzen nunmehr seine Expansion in den neuen
Bundeslandern als merklich niedriger ein. Aus die-
sem Grund wird fir das moégliche Wachstum des
gesamtdeutschen Produktionspotentials nur noch
eine Rate von 2,5 vH angenommen; entsprechend
vermindert sich der potentialgerechte Zuwachs der
Geldmenge M3 auf 5,5 vH. Berechnungen zeigen,
dall das Produktionspotential gegenwartig etwas
schwécher wadchst. Darin spiegeln sich jedoch
wohl auch konjunkturelle Einfliisse wider. So hat
sich der Kapitalstock infolge der insgesamt ver-
haltenen Investitionstatigkeit etwas schwacher er-
hoht als zuvor. Die Geldpolitik sollte sich an der
mittelfristigen Entwicklung der Produktionsmdg-
lichkeiten orientieren.

Die Bundesbank geht bei der Wahl des Be-
zugspunktes fur ihr Geldmengenziel traditionell
von dem tatséchlich erreichten Wert der Geld-
menge im vierten Quartal aus. Wie bereits be-
schrieben, ist dieser Ausgangswert fiir das Geld-
mengenziel 1997 etwas unterhalb des potentialge-
rechten Pfads, den die Institute empfehlen. Der
Unterschied ist freilich deutlich weniger ausge-
pragt als im vergangenen Jahr. Unter der An-
nahme, dal die Notenbank erneut einen Korridor
von 4 bis 7 vH ankindigt, lage Ende 1997 der
obere Rand dieses Korridors sehr nahe bei dem
von den Instituten empfohlenen Zielpfad.

Gegenwartig erscheinen aus der Sicht der In-
stitute weder zinssenkende noch zinserhdhende
MaRnahmen nétig. Sollte jedoch im Zuge der sich
fortsetzenden konjunkturellen Erholung die Geld-
menge M3 nachhaltig Uber den angemessenen
Zielpfad hinausgehen, darf die Notenbank nicht
zbgern, ihre Zinsen etwas anzuheben. Wenn mit
solchen vorsichtigen Zinsanhebungen lediglich die
Geldmenge auf den potentialorientierten Pfad zu-
rickgefihrt wird, besteht keine Gefahr fir eine
fruhzeitige Beendigung des Aufschwungs.

Zur Europaischen Wahrungsunion

Die Institute haben sich in den Diagnosen vom
Frihjahr dieses und vom Herbst des vergangenen
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Jahres ausfiihrlich mit der kiinftigen Européischen
Wéhrungsunion (EWU) befaft, die zum 1. Januar
1999 anfangen soll.> Sie haben auf die Gefahr
verwiesen, dal es vor deren Beginn zu Turbulen-
zen auf den Finanzmarkten kommen kénne, wenn
die Marktteilnehmer im Ungewissen (ber fiir sie
wichtige Umsténde gelassen wiirden. Deshalb ha-
ben die Institute unter anderem angemahnt, mdg-
lichst rasch klarzustellen, wie die Vorgehensweise
bei der Umstellung der nationalen Wahrungen auf
das gemeinsame Geld sein soll, vor allem, wie die
Wechselkurse bestimmt werden sollen, die mit
Beginn der Wahrungsunion unwiderruflich fest-
gelegt werden. Sie haben betont, da noch ver-
schiedene Vorkehrungen getroffen werden mis-
sen, damit die gemeinsame europdische Wahrung
wertstabil ist. Sie haben insbesondere die Besorg-
nis hervorgehoben, schon im Vorfeld koénne
Vertrauen verloren gehen, wenn die Modalitaten
offen blieben, die letztlich zur Teilnahme an der
Wahrungsunion berechtigen. So 14kt der Vertrag
von Maastricht die Interpretation zu, daR die fi-
nanzpolitischen Referenzwerte, ein Defizit in den
offentlichen Haushalten von 3 vH und einen Stand
der oOffentlichen Schulden von 60 vH, jeweils im
Verhaltnis zum Bruttoinlandsprodukt, bei Eintritt
in die Wahrungsunion tberschritten sein durfen. Je
nach Auslegung kénnte die Wéahrungsunion dem-
nach mit einem recht unterschiedlichen Kreis von
Landern beginnen; ihr Anfang kénnte sogar noch
verschoben werden, wenn sich nicht geniigend
viele oder bestimmte L&nder nicht fir die Teil-
nahme qualifizieren.

Die Institute haben herausgestellt, wie wichtig
die Stabilitat der 6ffentlichen Finanzen flr den Er-
folg der kiinftigen Wahrungsgemeinschaft ist. Im
Vertrag von Maastricht ist jedoch nur ein schwa-
cher Sanktionsmechanismus fiir den Fall vorgese-
hen, daR Lander nach Eintritt in die Wahrungs-
union Defizite in den Offentlichen Haushalten
aufweisen, die groRer als der dann zwingend vor-
geschriebene Referenzwert sind. Hinsichtlich des
Standes der offentlichen Schulden enthalt der
Vertrag sogar keinerlei Sanktionen bei Uberschrei-

5 Genauer: Beginnen soll zu diesem Termin die dritte Stufe
der EWU. Weil sie die entscheidende Stufe ist, wird im
folgenden gleichwohl von dem Eintritt in die EWU und
von der EWU gesprochen, wenn die dritte Stufe gemeint
ist.
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ten des betreffenden Referenzwertes. Er bestimmt
lediglich, daR bei Eintritt in die Wahrungsunion
der Referenzwert nicht Gbertroffen werden darf, es
sei denn, das Verhéltnis des Schuldenstandes zum
Bruttoinlandsprodukt ist hinreichend rucklaufig
und néhert sich rasch genug dem Referenzwert an.

Im Falle Irlands und Dé&nemarks, die die Schul-
denstandsquote deutlich verringert haben, den Re-
ferenzwert aber noch erheblich (berschreiten, ist
entschieden worden, daft sie den Finanzkriterien
des Vertrages genugen. Andere Lander machen
nun Anstrengungen, die Schulden ebenfalls zu-
rickzufiihren, um auf eine rickldufige Tendenz
und hinreichend rasche Abnahme verweisen zu
kénnen. Die Institute halten es, wie sie bereits in
dem Gutachten vom Frihjahr 1996 dargelegt ha-
ben, fur dringend, daR die Anstrengungen zur Ver-
ringerung des Schuldenstandes nach Eintritt in die
Wéhrungsunion fortgesetzt werden. Denn hohe
Schulden erschweren es, das Defizit in den 6ffent-
lichen Budgets niedrig zu halten, und sie signali-
sieren eine starke Beanspruchung der volkswirt-
schaftlichen Ressourcen durch den Staat zu Lasten
der privaten Unternehmen und Haushalte und da-
mit des wirtschaftlichen Wachstums. Deshalb wie-
derholen die Institute ihren Vorschlag, hinsichtlich
des Schuldenstandes eine Selbstverpflichtung der
kiinftigen Mitgliedslander der EWU vorzusehen:
»oie sollte in einem konkreten Zeitplan fur die
Riickfihrung des Schuldenstandes auf den Refe-
renzwert und in der Verpflichtung bestehen, zu
diesem Zweck auch im Staatsbesitz befindliche
Unternehmen und sonstiges Vermdgen an Private
zu verdulRern®.

Die Institute halten es fiir unerlatlich sicherzu-
stellen, daR das Defizit in den 6ffentlichen Haus-
halten den Referenzwert des WVertrags von
Maastricht — er sieht allerdings gut begriindete
Ausnahmen fir besondere Umstédnde vor — auch
nach Eintritt in die W&hrungsunion nicht uber-
schreitet. Daraus ergibt sich, dal3 der Fehlbetrag in
den laufenden Haushalten so gering gehalten wer-
den muB, daB er auch in konjunkturellen Schwaé-
chephasen den Wert von 3 vH nicht tbertrifft. Be-
reits in dem Gutachten vom Herbst des vergange-
nen Jahres sind verbindliche Sanktionen zur Er-
zwingung von Haushaltsdisziplin und fur den Fall
vorgeschlagen worden, dal das Defizit groRer als
der Grenzwert von 3 vH ist.
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Von deutscher Regierungsseite ist dazu ein
Stabilitatspakt in Verhandlungen auf der Ebene
der Européischen Union eingebracht worden; da-
nach sollen automatisch je Prozentpunkt, um den
das Defizit den Referenzwert Ubersteigt, und je
Jahr ein Betrag in Hohe von 0,25 vH des Brutto-
inlandsprodukts zinslos bei der Kommission hin-
terlegt werden. Diese Stabilitdtseinlage verfiele,
falls im dritten Jahr hintereinander der Referenz-
wert nicht eingehalten wirde, und eine neuerliche
Einlage wirde fallig. Die Kommission der Euro-
paischen Gemeinschaften hat nun ihrerseits einen
Vorschlag zu einem Stabilitatspakt vorgelegt. Da-
nach soll zunéchst das im Vertrag von Maastricht
vorgesehene Verfahren zur Feststellung eines
UberméafRigen Defizits prézisiert und verkirzt sowie
ein Frihwarnsystem eingerichtet werden. Hat der
Rat entsprechend Art. 104c (7) EG-Vertrag mit
qualifizierter Mehrheit entschieden, dal ein Mit-
gliedstaat ein solches Defizit aufweist, so richtet er
zundachst an den betreffenden Mitgliedstaat
»Empfehlungen mit dem Ziel, der Lage innerhalb
einer bestimmten Frist abzuhelfen“ (104c (7)).
Folgt der Mitgliedstaat den Empfehlungen nicht,
so kann der Rat letztlich beschlieRen, daB inner-
halb einer weiteren Frist ,,MaRnahmen flr den
nach Auffassung des Rates erforderlichen Defizit-
abbau* zu treffen sind (104c (8)). Befolgt der Mit-
gliedstaat den BeschluR nicht, so kann der Rat
Sanktionen beschlieen (104c (11)). Entsprechend
dem Vorschlag der Kommission (Artikel 4 und 5)
soll die Zeit zwischen der Feststellung eines Uber-
maRigen Defizits und der Verhdngung von Sank-
tionen gegen ein unbotmaRiges Mitgliedsland
hochstens zwolf Monate betragen; dieses ist im-
merhin eine Konkretisierung gegeniber dem EG-
Vertrag, der die Lange der Fristen offen 1aft.

Nach den Formulierungen in dem Vorschlag
(Artikel 4) wird der Rat in der Regel entscheiden,
Sanktionen gegen den betreffenden Mitgliedstaat
zu verhéngen, falls die Voraussetzungen nach
Art. 104¢ (11) dafir vorliegen, und es wiirde dann,
ebenfalls in der Regel, eine unverzinsliche Einlage
des Mitgliedstaates verlangt werden (Artikel 7 des
Vorschlags). Diese Einlage soll sich aus einer fe-
sten Komponente von 0,2 vH des Bruttoinlands-
produkts und einer variablen Komponente zusam-
mensetzen (Artikel 8). Letztere soll sich auf ein
Zehntel der Differenz zwischen dem aktuellen De-
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fizit und dem Referenzwert bemessen. Insgesamt
soll die Einlage jedoch 0,5 vH des Bruttoinlands-
produkts nicht Gberschreiten, weil sie sonst un-
tragbar sei, zu einem Verlust an Glaubwuirdigkeit
fihre sowie kontraproduktiv werde. Die Einlage
wird in der Regel nach zwei Jahren in eine Strafe
umgewandelt werden, falls bis dahin aus der Sicht
des Rates das exzessive Defizit nicht korrigiert
worden ist (Artikel 9).

Der Vorschlag der Kommission geht hinter die
deutschen Vorstellungen zuriick. Die Begrenzung
der Einlage auf maximal 0,5 vH des Bruttoinlands-
produkts bedeutet, da Defizite keine zusétzliche
Sanktion nach sich ziehen, wenn sie groéRer als
6 vH im Verhdltnis zum Bruttoinlandsprodukt
werden. Zunehmende Disziplinlosigkeit wirde
also nicht geahndet. Vor allem sind keine automa-
tischen Sanktionen vorgesehen. Das hangt jedoch
damit zusammen, daf das Verfahren nach dem
Vorschlag der Kommission im Grundsatz in die
Vorgehensweise nach dem EG-Vertrag eingebun-
den ist; danach mul stets der Rat bestimmte Ent-
scheidungen treffen. Hier liegt offenbar eine
Schwache auch bei dem deutschen Vorschlag;
denn hier miiite ebenfalls zundchst vom Rat be-
schlossen worden sein, dall die Voraussetzungen
des Art. 104c (11) EG-Vertrag gegeben sind. Nach-
dem der Rat einen solchen BeschluRR gefal3t hat,
kénnten dann allerdings anders als bei dem Vor-
schlag der Kommission, Sanktionen automatisch
fallig werden, ohne dartiber zusétzlich beschlieRen
zu miissen. Zwar gabe es mit dem Kommissionspakt
eine bessere Plattform fir stabilitatswillige Mit-
gliedstaaten der EWU, gegen stabilitatswidriges
Verhalten anderer MaBnahmen zu verlangen, und
dem Rat wirde es — besonders auch gegeniiber der
Offentlichkeit — wohl erschwert, grobe VerstoRe
gegen die Haushaltsdisziplin hinzunehmen. Aber
flr Sanktionen miRten auch Mehrheiten gefunden
werden, und letztlich ist es — wie schon im EG-
Vertrag — weiterhin in das Belieben des Européi-
schen Rates gestellt, ob und welche MaRnahmen er
Uberhaupt ergreifen will. Damit ist die Gefahr
groR, dal? die Verfahren politisiert und Sanktionen
zu einer Frage der Opportunitat sowie zum Ver-
handlungsgegenstand werden. Daran andert der
deutsche Vorschlag grundsétzlich nichts; denn all
dies wiirde nun in eine frihere Phase der Be-
schluBfassungen des Rates verlegt, also bevor der
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Automatismus greift. Eine Lésung fir diese Pro-
blematik kénnte wohl nur darin bestehen, mit der
Feststellung eines UberméaBigen Defizits sowie al-
len erforderlichen folgenden Beschlisse, die
schlielflich zu automatischen Sanktionen fiihren,
unabhéngige Dritte zu betrauen.

Leicht denkbar ist, da der Beginn der EWU
zum 1. Januar 1999 mit einem Kreis von Landern
beschlossen wird, die nicht alle oder sogar in der
Mehrzahl dem Referenzwert nicht geniigen. Unter
solchen Umstanden wird es wohl kaum dazu
kommen, dal} Mitglieder des Rates sogleich Sank-
tionen gegen die Lander beschlieen, fur deren Fi-
nanzpolitik sie selbst die Verantwortung tragen.

Gerade weil sich die Gefahr abzeichnet, daR die
Referenzwerte von Anfang an nicht eingehalten
werden, ist ein verbindlicher Mechanismus erfor-
derlich, damit glaubhaft werden kann, daR kunftig
finanzielle Soliditat in der Union herrschen wird.
Der Mechanismus sollte sogleich mit Eintritt in die
Wahrungsunion einsetzen. Offenbar versuchen
Lander nun zunehmend auch, Defizit und Schul-
denstand durch verschiedene Manipulationen fir
das Jahr 1997, dessen finanzielle Werte mal3geb-
lich fir die Qualifikation zur Teilnahme an der
Wahrungsunion sind, kinstlich zu driicken. Weil
die meisten Lander groRe Schwierigkeiten haben,
die Referenzwerte einzuhalten, gibt es fir solche
Malnahmen bei vielen anscheinend eine gewisse
gegenseitige Toleranz. Auch dies belegt, wie grof3
die Versuchung ist, im Konsens gegen Intentionen
des Vertrages zu verstoRen, wenn dies angebracht
erscheint und mdoglich ist. Die Kommission der
Europaischen Gemeinschaften als Huterin der
Vertrage sowie das Européische Wahrungsinstitut
sollten solche Manipulationen nicht dulden.

Am ersten Tag der dritten Stufe der EWU wer-
den die Wechselkurse zwischen den teilnehmen-
den Staaten unwiderruflich festgelegt. Der
Maastricht-Vertrag lakt zwar offen, wie die Um-
stellungskurse der einzelnen Wahrungen zum
ECU, der am Stichtag im Verhéltnis eins zu eins
auf den Euro umgestellt wird, zu bestimmen sind.
Er schreibt aber vor, daft sich der Auflenwert des
ECU durch die Umstellung nicht &ndern darf. Der
Beschlul?, wie die Umstellungskurse ermittelt wer-
den, wird voraussichtlich im Friihjahr 1998 zu-
sammen mit der Entscheidung Uber die an der
EWU teilnehmenden Landern gefalit werden. Ver-
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hindert werden sollte, daR die Umstellungskurse
allein in einem politischen Abstimmungsprozef3
festgelegt und zum Verhandlungsgegenstand wer-
den. Die Frage der Art der Festlegung der Um-
stellungskurse ist nicht rein technischer Natur,
denn sie kann zumindest auf kurze Sicht Auswir-
kungen auf die preisliche Wettbewerbsféhigkeit
der Unternehmen in den einzelnen L&ndern haben.

Folgende Verfahren zur Ermittlung der Um-
stellungkurse der nationalen Wahrungen zum Euro
sind denkbar: Eine Stichtagsregelung, die Ver-
wendung eines Durchschnitts aus vergangenen
Wechselkursen der Wahrungen zum ECU oder
eine allméhliche Einengung der EWS-Bandbreiten.
Bei einer Stichtagsregelung werden die Wahrungs-
relationen eines bestimmten Tages als Umrech-
nungskurse genommen. Dabei bote sich insbeson-
dere der letzte Tag der zweiten Stufe an, da sich in
diesem Fall der AuBenwert des ECU nicht &ndern
wirde. Ein anderer Tag ware auch mdglich, wirde
aber nicht automatisch zu einem konstanten Au-
Benwert fiihren. Die Gefahr dieses Ansatzes liegt
darin, dal es kurz vor dem Stichtag zu starken
Schwankungen der Wechselkurse kommen kann
und im Vergleich zu vor- oder nachgelagerten Pe-
rioden besonders hohe oder niedrige Kurse auf
Dauer festgeschrieben werden.

Diese Gefahr ist bei Verwendung von Durch-
schnittskursen aus einem langeren Zeitraum deut-
lich geringer. Zudem dirften die Kursschwankun-
gen nach der Bekanntgabe, dal3 ein solches Ver-
fahren gewahlt worden ist, im Zeitablauf kleiner
werden: Je mehr Daten aus der Vergangenheit in
die Berechnung der Durchschnittskurse eingehen,
desto weniger werden die Devisenmarktteilnehmer
bereit sein, davon abweichende aktuelle Kurse zu
vereinbaren. Es wirden sich somit de facto bereits
vor Beginn der EWU die kiinftigen Umrechnungs-
kurse am Markt herausbilden. In diesem Fall wére
zudem die Bedingung eines konstanten Auflen-
wertes des ECU erfillt. Bei diesem Verfahren
stellt sich im wesentlichen die Frage, wie lang der
gewahlte Zeitraum fir die Berechnung des Durch-
schnittskurses sein soll. Einerseits ware ein langer
Zeitraum hilfreich, da er die Erwartungen stabili-
siert. Andererseits ergeben sich aus den besonde-
ren Anstrengungen, die derzeit einige Lander zur
Erfillung der Kriterien des Maastricht-Vertrages
unternehmen, Rickwirkungen auf die Wechsel-
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kurse, die bei einem langen Zeitraum kaum Nie-
derschlag bei der Festlegung der Umrechnungs-
kurse finden.

Eine weitere Mdglichkeit zur Festlegung der
Umrechnungskurse stellt eine allmahliche Veren-
gung der Bandbreiten um die EWS-Leitkurse nach
Bekanntgabe der Teilnehmer der EWU dar. Die
Leitkurse weisen allerdings zum Teil erhebliche
Differenzen zu den Marktkursen auf, und die No-
tenbanken miften unbegrenzte Interventionsver-
pflichtungen eingehen, um sie in den Bandbreiten
zu halten. Dies kédme einer faktischen Vorweg-
nahme der EWU gleich. Unter Umstanden wirden
auch Kurse stabilisiert und bei Eintritt in die EWU
der Umstellung zugrundegelegt, die von denen er-
heblich abwichen, die herrschten, wenn die Kurse
vom Markt bestimmt wirden.

Die Unsicherheit im Vorfeld der EWU héngt
stark davon ab, ob es zu einer grof3en oder zu einer
kleinen Wéhrungsunion kommt. Eine kleine L0-
sung mit Landern, deren Wechselkurse zum gro-
Ben Teil ohnehin seit Jahren relativ unveréndert
sind, beinhaltet deutlich weniger Gefahren von
Kursschwankungen als eine groRe mit Landern,
deren Wahrungen im Zusammenhang mit mehr
oder weniger erfolgreichen Konsolidierungsbem-
hungen vor Vollzug der EWU noch auf- oder ab-
werten kénnten. Gerade bei der Frage, wie lang bei
Durchschnittskursen der zugrundegelegte Zeitraum
sein soll, kann dieser Aspekt wichtig sein. Veran-
dert sich das Kursgeflige kaum, ist die Dauer des
Zeitraums von untergeordneter Bedeutung.

Aufgrund der beschriebenen Nachteile einer
Stichtagsregelung und der Einengung der Band-
breiten beflirworten die Institute, bei der Ermitt-
lung der Umstellungskurse auf den Euro einen
Durchschnitt vergangener Marktkurse zu verwen-
den. So kénnte im Fruhjahr 1998 beschlossen wer-
den, die Wechselkurse eines Zeitraums von ein bis
zwei Jahren vor Beginn der Wéhrungsunion in die
Berechnung eingehen zu lassen. Der Vorteil dieses
etwas langeren Zeitraums besteht darin, dafll die
geldpolitische EinfluBmadglichkeit der einzelnen
Lander auf den Umstellungskurs gering ist. Gleich-
zeitig konnen sich die Wechselkurse noch im Zuge
des derzeit zu beobachtenden Konvergenzprozes-
ses anpassen.

Gegenwartig besteht auf den Finanzmarkten,
aber auch in der Bevoélkerung Skepsis dariiber, ob
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der Euro &hnlich wertbestandig sein wird wie be-
stehende Wahrungen. Insbesondere in der Anfangs-
phase der Wahrungsunion werden die Finanz-
markte sehr sorgféltig beobachten, wie die Euro-
paische Zentralbank (EZB) ihrer Verantwortung
fir die Stabilitidt des Geldwertes gerecht wird. In
der schwierigen Anfangsphase wird viel davon ab-
héngen, ob es der Notenbank gelingt, die Infla-
tionserwartungen der Anleger gering zu halten. Es
stellt sich daher die Frage, mit welcher geldpoliti-
schen Strategie dies am ehesten gewahrleistet wer-
den kann.

Eine mogliche Strategie wére, dal die EZB sich
an dem bewéhrten Verhalten der Zentralbank, die
die Leitwahrungsposition im alten europdischen
Wahrungssystem innehatte, namlich der Bundes-
bank, orientiert und ein Geldmengenkonzept vor-
legt. Die Bedingungen dafiir, daB ein solches Kon-
zept auf mittlere Sicht Erfolg verspricht, sind nicht
schlecht. So koénnte die flr ein Geldmengenkon-
zept bedeutsame Stabilitat der Geldnachfrage in ei-
nem europaischen Wahrungsraum, der die Kern-
lander umfaRt, auf langere Sicht, eventuell sogar
groRer sein als im Falle einzelner nationaler Wah-
rungen. Instabilitaten, die gegenwértig noch aus
Verlagerungen zwischen verschiedenen européi-
schen Wahrungen resultieren, wiirden entfallen.

In der Anfangsphase konnte eine rein geldmen-
genorientierte Politik jedoch Probleme aufwerfen.
Es ist namlich nahezu unmdglich abzuschatzen,
wie sich die Euro-Geldmenge zunachst entwickeln
wird. Beispielsweise wird es vorerst keine Euro-
Banknoten geben. Damit ist durchaus zweifelhaft,
ob die von einer einheitlichen Wahrung zu erwar-
tende Reduzierung der Bargeldhaltung rasch zu
beobachten sein wird. Ungewil} ist zudem, wie
grolR das Vertrauen der Anleger in Europa, aber
auch in Drittldndern, in die neue Wahrung sein
wird. Hinzu kommt, daf3 sich im Zusammenhang
mit der Einfiihrung des Euro wichtige institutio-
nelle Rahmenbedingungen veréndern, die — wie
beispielsweise Verénderungen im Zahlungsver-
kehr, im Spektrum der Anlageformen und im Sy-
stem der Mindestreserve — EinfluR auch auf das
Anlageverhalten der Privaten haben kénnen. Es ist
daher nicht anzuraten, dal sich die EZB in der An-
fangsphase bei ihren geldpolitischen Entscheidun-
gen allein auf die Geldmengenentwicklung stitzt.
Geldpolitische Fehleinschatzungen aufgrund einer
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fehlerhaften Interpretation der Geldmengenent-
wicklung wirden das Vertrauen in ein Geldmen-
genkonzept vermutlich nicht nur auf kurze Frist,
sondern auch dauerhaft beeintrachtigen.

Die Notenbank sollte daher erganzend andere
Indikatoren bei der Begriindung ihrer geldpoliti-
schen Mallnahmen heranziehen. Wegen der Wir-
kungsverzogerungen der Geldpolitik miissen diese
Indikatoren in einem engen Zusammenhang mit der
kunftigen Konjunktur- und Preisentwicklung ste-
hen. So lassen sich etwa durch eine breite gesamt-
wirtschaftliche Analyse Inflationsgefahren friihzei-
tig erkennen. Hilfreich ist in diesem Zusammen-
hang zudem die sorgfaltige Beobachtung der Fi-
nanzmarkte; so konnen beispielsweise die Ent-
wicklung an den Terminméarkten oder die der
Zinsstruktur Informationen dariiber geben, wie die
Inflationsgefahren von seiten der Anleger einge-
schatzt werden. Dabei ist es von grofler Bedeu-
tung, daf die Notenbank ihre Indikatoren und de-
ren Interpretation offenlegt und es so den Markt-
teilnehmern ermdglicht, den kiinftigen Kurs der
Geldpolitik abzuschatzen.

Wirtschaft im Wandel 14/1996
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Die wichtigsten Daten der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung

Vorausschatzung fir die Jahre 1996 und 1997
DEUTSCHLAND

1995 1996 1997 1996 1997
1H). | 2.Hi. 1H). | 2.Hi.
1. Entstehung des Inlandsprodukts
Veranderung in vH gegeniiber dem Vorjahr
Erwerbstétige (im Inland) -0,3 -1,0 0,0 -1,0 -0,5 0,0 0,0
Arbeitszeit (arbeitstéglich) -0,9 -1,0 -0,5 -1,1 -1,0 -0,5 -0,5
Arbeitstage -0,2 0,0 0,0 -0,2 0,5 -0,5 0,0
Arbeitsvolumen (kalendermonatlich) -1,4 -15 -0,5 -2,2 -15 -1,0 -0,5
Produktivitét 1) 3,4 3,0 3,0 3,0 3,5 3,5 2,5
Bruttoinlandsprodukt in Preisen von 1991 1,9 15 2,5 0,7 2,0 2,5 2,0
2. Verwendung des Inlandsprodukts in jeweiligen Preisen
a) Mrd.DM
Privater Verbrauch 1.974,7 2.044,0 2.109,0 996,6 1.047,0 1.028,0 1.081,5
Staatsverbrauch 675,4 700,5 712,5 325,3 375,0 332,0 380,5
Anlageinvestitionen 750,7 737,5 7515 348,0 389,5 359,5 392,0
Ausrlstungen 262,7 266,0 279,0 124,2 1415 129,0 150,0
Bauten 488,0 4715 472,5 223,8 248,0 230,5 242,0
Vorratsverdnderung 21,7 245 39,5 24,6 0,0 30,0 10,0
AuBenbeitrag 29,0 46,5 62,5 22,0 24,5 30,5 31,5
Ausfuhr 817,2 856,5 917,5 416,4 440,0 4415 476,0
Einfuhr 788,2 810,0 855,5 394,4 4155 410,5 4445
Bruttoinlandsprodukt 3.457,4 3.552,5 3.675,0 1.716,5 1.836,0 1.779,5 1.895,0
b) Veranderung in vH gegeniiber dem Vorjahr
Privater Verbrauch 3,8 3,5 3,0 3,5 35 3,0 3,0
Staatsverbrauch 3,9 3,5 15 5,0 2,5 2,0 15
Anlageinvestitionen 29 -2,0 2,0 -4,2 0,5 35 0,5
Ausrustungen 1,9 1,0 5,0 0,2 2,0 4,0 6,0
Bauten 3,5 -3,5 0,0 -6,6 -0,5 3,0 -2,5
Ausfuhr 7,7 5,0 7,0 34 6,0 6,0 8,0
Einfuhr 6,9 3,0 5,5 1,8 3,5 4,0 7,0
Bruttoinlandsprodukt 41 3,0 3,5 2,2 3,5 3,5 3,0
3. Verwendung des Inlandsprodukts in Preisen von 1991
a) Mrd.DM
Privater Verbrauch 1.728,8 1.758,0 1.788,0 857,5 900,5 871,5 917,0
Staatsverbrauch 600,0 616,0 621,0 299,0 317,0 302,0 3195
Anlageinvestitionen 677,8 664,5 671,5 313,7 351,0 321,5 350,0
Ausrustungen 256,6 258,5 269,0 120,8 1375 1245 144,0
Bauten 421,2 406,0 403,0 192,8 213,5 197,0 206,0
Vorratsverdnderung 31,7 28,0 43,5 26,1 15 32,0 11,5
Inlandsnachfrage 3.038,3 3.066,0 3.124,5 1.496,2 1.570,0 1.526,5 1.598,0
AuBenbeitrag -14,9 -2,0 12,0 -0,1 -2,0 7,0 55
Ausfuhr 788,5 822,0 869,5 400,6 4215 420,5 449,0
Einfuhr 803,4 824,0 857,5 400,6 4235 4135 4440
Bruttoinlandsprodukt 3.023,4 3.064,0 3.136,5 1.496,1 1.568,0 1.533,5 1.603,0
nachrichtlich:
Bruttosozialprodukt 3.012,4 3.048,0 3.120,5 1.489,5 1.558,5 1.527,0 1.593,5
b) Veranderung in vH gegeniiber dem Vorjahr
Privater Verbrauch 1,8 15 15 15 2,0 15 2,0
Staatsverbrauch 2,0 2,5 1,0 3,4 2,0 1,0 1,0
Anlageinvestitionen 15 -2,0 1,0 -4,3 0,5 2,5 -0,5
Ausriistungen 2,0 0,5 4,0 0,0 15 3,0 4,5
Bauten 1,2 -3,5 -1,0 -6,8 -0,5 2,0 -3,5
Inlandsnachfrage 2,1 1,0 2,0 04 15 2,0 2,0
Ausfuhr 59 4,5 6,0 2,8 55 5,0 6,5
Einfuhr 6,4 2,5 4,0 1,8 3,5 3,5 5,0
Bruttoinlandsprodukt 1,9 15 2,5 0,7 2,0 2,5 2,0
nachrichtlich:
Bruttosozialprodukt 1,8 1,0 2,5 0,4 2,0 2,5 2,0




noch: Die wichtigsten Daten der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung
Vorausschatzung fir die Jahre 1996 und 1997

DEUTSCHLAND
1995 1996 1997 1996 1997
1H). | 2.Hi. 1H). | 2.Hi.
4. Preisniveau der Verwendungsseite des Inlandsprodukts (1991=100)
Veranderung in vH gegeniiber dem Vorjahr
Privater Verbrauch 1,9 2,0 15 2,0 15 15 15
Staatsverbrauch 1,8 1,0 1,0 1,6 0,5 1,0 0,5
Anlageinvestitionen 14 0,0 1,0 0,1 0,5 0,5 1,0
Ausristungen -0,1 0,5 1,0 0,2 0,5 0,5 1,0
Bauten 2,2 0,0 1,0 0,3 0,0 1,0 1,0
Ausfuhr 1,7 0,5 15 0,6 0,5 1,0 15
Einfuhr 0,5 0,0 15 0,0 0,5 1,0 2,0
Bruttoinlandsprodukt 2,2 15 1,0 15 15 1,0 1,0
5. Einkommensentstehung und -verteilung
a) Mrd.DM
Bruttoeinkommen aus unselbstandiger Arbeit 1.875,7 1.907,5 1.946,5 892,1 1.015,5 910,5 1.036,0
Bruttolohn- und -gehaltsumme 1513,4 1.533,0 1.557,0 718,1 815,0 728,5 829,0
Nettolohn- und -gehaltsumme 973,4 1.002,5 1.005,5 4731 529,0 473,0 532,0
Bruttoeinkommen aus Unternehmertéatigkeit 7443 786,5 8445 400,1 386,5 433,5 411,0
und Vermdgen
Nettoeinkommen aus Unternehmertatigkeit 663,6 699,5 756,5 355,2 3445 389,5 367,0
und Vermdgen
Entnahmen 2)3) 614,4 643,5 687,0 332,1 311,5 350,5 336,5
Nichtentnommene Gewinne 49,2 56,0 69,5 23,1 32,5 39,0 30,5
Volkseinkommen 2.620,0 2.694,0 2.791,0 1.292,2 14015 1.343,5 1.4475
Abschreibungen 453,0 466,0 479,5 231,8 2340 238,5 2410
Indirekte Steuern ./. Subventionen 371,8 374,5 386,5 184,9 189,5 190,0 196,5
Bruttosozialprodukt 3.444.8 3.534,5 3.657,0 1.708,9 1.825,5 1.772,0 1.884,5
b) Veranderung in vH gegeniiber dem Vorjahr
Bruttoeinkommen aus unselbstandiger Arbeit 3,0 15 2,0 1,7 15 2,0 2,0
Bruttolohn- und -gehaltsumme 2,9 15 15 15 1,0 15 15
Nettolohn- und -gehaltsumme 0,1 3,0 0,5 3,4 2,5 0,0 0,5
Bruttolohn- und -gehaltsumme je Beschéftigten 3.4 25 15 28 2,0 15 15
Nettolohn- und -gehaltsumme je Beschéftigten 0,6 4,0 0,5 4,7 35 0,0 0,5
Bruttoeinkommen aus Unternehmertéatigkeit 9,4 55 7,5 2,9 8,5 8,5 6,5
und Vermdgen
Nettoeinkommen aus Unternehmertatigkeit 12,4 55 8,0 2,1 9,0 9,5 6,5
und Vermdgen
Entnahmen 2)3) 3,2 5,0 6,5 5,3 4,0 5,5 8,0
Volkseinkommen 47 3,0 3,5 2,0 3,5 4,0 3,5
Abschreibungen 3,9 3,0 3,0 3,0 2,5 3,0 3,0
Indirekte Steuern ./. Subventionen -1,1 0,5 3,0 -0,5 2,0 3,0 3,5
Bruttosozialprodukt 40 2,5 3,5 1,9 3,5 3,5 3,0
6. Einkommen und Einkommensverwendung der privaten Haushalte
a) Mrd.DM
Nettolohn- und -gehaltsumme 973,4 1.002,5 1.005,5 473,1 529,0 473,0 532,0
Ubertragene Einkommen 4) 620,4 635,5 647,5 316,4 319,0 321,5 326,5
Entnahmen 2) 7419 781,0 836,5 393,3 388,0 419,0 4175
Abziige:
Zinsen auf Konsumentenschulden 39,5 38,5 39,0 19,3 19,5 19,5 19,5
Geleistete Ubertragungen 5) 62,9 67,5 68,5 34,5 33,0 34,0 34,5
Verfiigbares Einkommen 2.233,2 2.313,0 2.382,0 1.128,9 1.184,0 1.160,0 1.222,0
Privater Verbrauch 1.974,7 2.044,0 2.109,0 996,6 1.047,0 1.028,0 1.081,5
Ersparnis 258,6 269,0 273,0 132,4 137,0 132,5 140,5
Sparguote (VH) 6) 11,6 115 11,5 11,7 11,5 11,5 11,5
b) Verdnderung in vH gegeniiber dem Vorjahr
Nettolohn- und -gehaltsumme 0,1 3,0 0,5 34 2,5 0,0 0,5
Ubertragene Einkommen 4) 5,6 2,5 2,0 3,1 2,0 15 2,0
Entnahmen 2) 7,0 5,5 7,0 5,0 5,5 6,5 7,5
Verfiigbares Einkommen 3,6 3,5 3,0 3,8 3,5 3,0 3,0
Privater Verbrauch 3,8 3,5 3,0 3,5 35 3,0 3,0
Ersparnis 2,6 4,0 15 6,2 2,0 0,0 3,0




noch: Die wichtigsten Daten der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung
Vorausschatzung fir die Jahre 1996 und 1997

DEUTSCHLAND
1995 1996 1997 1996 1997
1H). | 2.Hi. 1H). | 2.Hi.
7. Einnahmen und Ausgaben des Staates 7)
a) Mrd.DM
Einnahmen
Steuern 838,6 825,0 849,0 389,6 4355 401,0 4475
Sozialbeitrage 669,6 702,5 7315 332,2 370,0 3475 384,5
Erwerbseinkiinfte 41,6 38,0 345 22,5 15,5 20,5 14,0
Sonstige Ubertragungen 39,9 42,0 43,5 17,6 24,0 18,5 25,5
Vermdgensibertragungen 8), Abschreibungen 38,8 42,5 44,5 20,9 21,5 21,0 23,5
Einnahmen insgesamt 8) 1.628,5 1.649,0 1.703,0 782,8 866,5 808,5 894,5
Ausgaben
Staatsverbrauch 675,4 700,5 712,5 325,3 375,0 332,0 380,5
Zinsen 129,6 137,0 145,0 64,4 72,5 69,5 75,5
Laufende Ubertragungen an 807,5 828,0 843,5 406,0 422,0 414,0 429,5
Private Haushalte 669,7 690,0 703,0 3449 345,0 351,0 352,0
Unternehmen 78,3 715 78,5 28,6 49,0 32,0 46,5
Ubrige Welt 59,5 60,5 62,0 32,6 28,0 31,0 31,0
Bruttoinvestitionen 86,7 81,5 81,5 35,3 46,5 36,5 45,5
Vermdgensibertragungen 9) 51,9 46,0 47,0 16,0 30,0 17,5 29,5
Ausgaben insgesamt 9) 1.751,1 1.793,0 1.829,5 847,0 946,0 869,5 960,0
Finanzierungssaldo 8)9) -122,6 -144,0 -126,5 -64,2 -79,5 -61,0 -65,5
b) Verénderung in vH gegeniiber dem Vorjahr
Einnahmen
Steuern 34 -1,5 3,0 -2,3 -1,0 3,0 3,0
Sozialbeitrage 45 5,0 4,0 43 5,5 4,5 4,0
Erwerbseinkiinfte -21,6 -9,0 -9,5 -6,8 -12,0 -9,0 -10,0
Sonstige Ubertragungen 2,9 5,0 4,5 3,3 6,0 4,5 4,5
Vermdgensibertragungen 8), Abschreibungen 2,3 9,0 5,0 13,0 6,0 1,0 8,5
Einnahmen insgesamt 8) 3,0 15 3,5 0,8 15 3,5 3,0
Ausgaben
Staatsverbrauch 3,9 3,5 15 5,0 2,5 2,0 15
Zinsen 14,6 55 6,0 1,6 9,5 8,0 4,0
Laufende Ubertragungen an 5,8 25 2,0 33 2,0 2,0 2,0
Private Haushalte 6,2 3,0 2,0 3,7 2,5 2,0 2,0
Unternehmen 10,4 -1,0 1,0 -8,1 4,0 12,0 -5,0
Ubrige Welt -2,9 1,5 2,5 11,3 -75 -5,0 11,0
Bruttoinvestitionen -3,3 -6,0 0,0 -9,6 -3,0 3,0 -2,0
Vermdgensubertragungen 9) 12,7 -11,5 2,0 -18,6 -7,0 10,0 -2,0
Ausgaben insgesamt 9) 5,4 2,5 2,0 2,7 2,0 2,5 15

1) Bruttoinlandsprodukt in Preisen von 1991 je Erwerbstétigenstunde.

2) Entnommene Gewinne und Vermdgenseinkommen.

3) Nach Abzug der Zinsen auf Konsumenten- und auf 6ffentliche Schulden.

4) Soziale Leistungen (nach Abzug der Lohnsteuer auf Pensionen, der Beitrége des Staates fiir Empfénger sozialer
Leistungen und deren Eigenbeitrage zur Sozialversicherung), Ubertragungen an Organisationen ohne
Erwerbszweck sowie internationale private Ubertragungen.

5) Nicht zurechenbare Steuern, freiwillige Sozialbeitrage der Selbstdndigen, Hausfrauen u.&., Riickerstattungen
und sonstige laufende Ubertragungen an den Staat, Nettopramien fiir Schadenversicherungen abziiglich Schaden-
versicherungsleistungen sowie internationale private Ubertragungen.

6) Ersparnis in vH des verfiigbaren Einkommens.

7) Gebietskorperschaften (einschlieBlich Bundeseisenbahnvermdgen und Erblastentilgungsfonds) sowie
Sozialversicherung.

8) Ohne Einnahmen von 5,6 Mrd.DM aus der Ubernahme der Deutschen Kreditbank (1995).

9) Ohne auf den Erblastentilgungsfonds {ibertragene Schulden der Treuhandanstalt von 204,6 Mrd.DM
und der ostdeutschen Wohnungswirtschaft von 30,0 Mrd.DM (1995).

Quellen: Statistisches Bundesamt (vgl. Fachserie 18: Volkswirtschaftliche Gesamtrechnungen), Berechnungen
der Institute; 2. Halbjahr 1996 und 1997: Prognose der Institute, Angaben gerundet.
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