und zunehmend untertarifliche Entlohnung — mit
dem Ziel der Lohnkostenbegrenzung weiterverfol-
gen werden. Dafiir sprechen aktuelle Ergebnisse
der Bauumfrage des IWH." Demnach kénnten
1996 jahresdurchschnittlich 19 vH weniger Be-
schiftigte 1m Bauhauptgewerbe titig sein als im
Vorjahr, was in Unternehmen mit 20 und mehr Be-
schiftigten einem Beschiftigungsabbau von knapp
70.000 entsprechen wiirde. Zudem stellen von den
Unternehmen, die derzeit nach Tarif entlohnen,

etwa zwei Drittel wegen der angespannten Er-
tragslage ihre zukiinftige Einbindung in das Fla-
chentarifsystem in Frage. Sollten diese Unterneh-
men ihre Ankiindigung in die Tat umsetzen, wiir-
den die Flichentarifvertrige in Zukunft nur noch
bei einem Fiinftel der Unternehmen des Bauhaupt-
gewerbes zur Anwendung kommen. o

Hans-Ulrich Brautzsch
(bra@iwh.uni-halle.de)

Gratwanderung der Polnischen Nationalbank zwischen
Preisniveaustabilisierung und Sicherung hohen Wirtschaftswachstums

Polen ist dasjenige Land Mittel- und Osteuro-
pas, dessen Bruttoinlandsprodukt (BIP) im Jahr
1996 erstmals nach dem transformationsbedingten
Einbruch das Niveau von 1989 iibersteigen wird.
Doch die realwirtschaftlichen Erfolge werden von
hartndckigen Problemen bei der Stabilisierung des
Preisniveaus begleitet. Die Inflationsrate wird zwar
auch im Jahr 1996 riickldufig sein, jedoch mit
20 vH nur etwas geringer ausfallen als im Vor-
Jjahr. Der Zielkonflikt fiir die polnische National-
bank (NBP) besteht darin, ihre Zins- und Wechsel-
kurspolitik so zu gestalten, daf sie einerseits eine
moderatere Preissteigerungsrate erreicht, ande-
rerseits aber realwirtschaftliche Wachstumschan-
cen nicht gefihrdet. Gleichzeitig soll auch verhin-
dert werden, daf3 das Anti-Inflationsprogramm
durch steigende Devisenzufliisse konterkariert wird.
Als kurzfristiger Ausweg zeichnet sich dabei eine
Abkehr von der bisher verfolgten Zinssenkungspo-
litik ab, der allerdings mittelfristig wenig erfolg-
versprechend scheint.

Inflation verharrt auf hohem Niveau trotz schwi-
cheren Wachstums

Der Anstieg des Preisniveaus verlangsamte sich
zwar im Jahresverlauf 1996 wie auch im Vorjahr,
trotzdem verharrt er weiterhin auf hohem Niveau.
Die Inflation, gemessen an der Verdnderung des
Konsumentenpreisindexes, betrug auf Jahresbasis
im Durchschnitt der ersten zehn Monate des Jahres
1996 rund 20 vH nach einem Anstieg um 28 vH im

13 Ebenda, S. 4.
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Jahre 1995. Mit dem Riickgang ist eine Abschwii-
chung des realen Wirtschaftswachstums einherge-
gangen. In der ersten Jahreshilfte 1996 war ein
Wachstum des realen BIP von 4 vH gegeniiber dem
Vorjahreszeitraum zu verzeichnen, nach einem
Zuwachs von 7 vH!3 fiir das gesamte Jahr 1995.
Die Wachstumsrate der nominalen erweiterten
Geldmenge!® auf Jahresbasis betrug in den ersten
zehn Monaten 1996 34 vH und war nur geringfii-
gig schwicher als im selben Zeitraum des Vorjah-
res (+37 vH). Sie tiberstieg damit das Wachstum
des nominalen BIP um gut zehn Prozentpunkte.
Bei anhaltend hohem Geldmengenwachstum be-
steht die Gefahr, daBl es selbst bei einem starken
realwirtschaftlichen Wachstum zu einer Beschleu-
nigung der Inflation kommt. Allerdings basiert
dies auf der Annahme unveridnderter Kassenhal-
tungsgewohnheiten. Der Anstieg des immer noch
niedrigen polnischen Kassenhaltungskoeffizienten!”
von 22 vH im Jahr 1994 auf 25 vH im Jahr 1995

14 Ebenda, S. 10.

I5 Soweit nicht anders vermerkt, sind simtliche Zahlen Ver-
offentlichungen des Statistischen Zentralamtes Warschau
und der Nationalbank Polens entnommen, insbesondere
Gtéwny Urzad Statystyczny: Biuletyn Statystycny (mo-
natlich) und Narodowy Bank Polski: Informacyjny Biule-
tyn (monatlich).

16 Die erweiterte Geldmenge umfabt die Geldmenge M3 und
die Fremdwihrungseinlagen inldndischer Nichtbanken. M3
setzt sich zusammen aus den Termineinlagen, den Spar-
einlagen mit gesetzlicher Kiindigungsfrist sowie den Sicht-
einlagen inldndischer Nichtbanken.

17 Der Kassenhaltungskoeffizient ist berechnet als das Ver-
hiltnis der durchschnittlichen Geldmenge M3 zum nomi-
nalen BIP.



ist ein Indiz dafiir, da ein hoheres Geldmengen-
wachstum durch eine verdnderte Kassenhaltung
absorbiert werden kann, ohne daB dies in einer ho-
heren Preissteigerungsrate resultiert.

Starkes Geldmengenwachstum durch hohe Devi-
senzufliisse

Ein Grund fiir die Expansion der Geldmenge
war die starke Zunahme der Kreditgewihrung an
den Nicht-Banken-Sektor. Allein die Kreditgewih-
rung an private Haushalte hat um rund 70 vH zu-
genommen. Noch bedeutsamer fiir die Veridnderung
der Geldmenge war die kriftige Steigerung der
Nettoauslandsaktiva, die etwa drei Viertel der
Verinderungsrate der Geldmenge ausgemacht hat.
Als Folge des starken Kapitalzustroms sind die
Devisenreserven im Jahr 1996 bis Oktober um
knapp 3 Mrd. US-Dollar auf 17,7 Mrd. US-Dollar
gestiegen — im vergleichbaren Vorjahreszeitraum
war sogar eine Zunahme um 7,5 Mrd. US-Dollar
zu verzeichnen.

Der iiberwiegende Teil des Anstiegs der Devi-
senreserven erklirt sich aus dem Umtausch von
Devisen aus dem Tourismusgeschift und aus nicht-
registrierten Exporten, die mit positiven Auswir-
kungen auf Produktion und Beschiftigung einher-
gehen. Allein der Devisenzufluf aus dem Grenz-
handel, der insbesondere Einnahmen aus dem
Grenzverkehr mit Deutschland und der Ukraine
umfalt, wird fiir das Jahr 1995 auf 4 bis 5 Mrd.
US-Dollar (netto) und fiir das erste Halbjahr 1996
auf etwa 1,5 Mrd. US-Dollar geschitzt.!® Die Di-
rektinvestitionen erreichten bis Juli 1996 einen
Umfang von etwa 1,4 Mrd. US-Dollar und verdrei-
fachten sich gegeniiber dem vergleichbaren Vor-
jahreszeitraum. Dagegen sind die Portfolioinvesti-
tionen, aufgrund des stark geschrumpften Rendite-
vorteils kurzfristiger polnischer Wertpapiere ge-
geniiber vergleichbaren ausldandischen Anlagen,
drastisch zuriickgegangen. Der Renditevorteil hat
sich von 7 Prozentpunkten Anfang 1995 auf etwa
zwei Prozentpunkte im November 1996 verrin-
gert.!? Trotzdem ist die Attraktivitit des polnischen

I8 NARODOWY BANK POLSKI: Raport o Inflacji, Wars-
zawa, kwiecien 1996 r, S. 57.

19 Die Renditedifferenz wurde berechnet als die Differenz
zwischen polnischen sowie deutschen und US-amerikani-
schen Wertpapieren mit sechsmonatiger Laufzeit abziiglich
der auf Jahresrate umgerechneten crawling-peg Rate.
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Kapitalmarktes fiir auslindische Investoren gestie-
gen. Diese haben zunehmend Aktien statt festver-
zinslicher Wertpapiere erworben. Der Aktienindex
der Warschauer Borse ist seit Jahresbeginn 1996
bis Ende November um 79 vH gestiegen und auf
US-Dollar-Basis immerhin noch um rund 55 vH.
Diese rasante Steigerung wurde in Osteuropa le-
diglich von der Budapester Borse iibertroffen. Der
starke KapitalzufluB} in Form von Direktinvestitio-
nen und Portfolioinvestitionen erschwert die Sta-
bilisierungspolitik der Nationalbank, weil diesen
keine unmittelbare Belebung der wirtschaftlichen
Aktivitit gegeniibersteht.20

Didmpfung der Zinssenkung durch Neutralisie-
rungspolitik

Nach Ansicht der Regierung hiitte der starke
Devisenzuflul die Chance fiir eine kriiftige Sen-
kung des polnischen Zinsniveaus erdffnet und da-
mit giinstigere Finanzierungskonditionen fiir das
Budgetdefizit geboten.2! Dem stand die NBP mit
ithrer Ansicht entgegen, daB eine allzu starke Zins-
senkung die Stabilisierungspolitik gefihrdet, weil
sich sonst die Kreditnachfrage und damit die Geld-
menge noch stirker ausweiten sowie die Sparnei-
gung zuriickgehen wiirde. Im Rahmen ihres Anti-
Inflationsprogramms hat sich deshalb die Natio-
nalbank bei der Senkung der offiziellen Zinsen
(vgl. Abbildung 1) an den Fortschritten bei der Sta-
bilisierung des Preisniveaus orientiert.

Als problematisch sieht die Nationalbank auch
nicht die durch das Zinsdifferential induzierten De-
visenzufliisse an, sondern vielmehr die Zufliisse aus
dem Grenzhandel und dem Tourismus. Aus der
Sicht der Nationalbank hat dies bereits im Jahr 1995
eine Aufwertungsspekulation in Gang gesetzt, die
zusitzliche Portfolioinvestitionen nach sich zog.
Die NBP hat versucht, mit Hilfe einer Neutralisie-
rungspolitik sowohl eine zu starke Zinssenkung zu
verhindern als auch die Auswirkungen des Devi-
senzuflusses auf das Geldangebot zu dimpfen.2>
Dies sollte einerseits die Kreditnachfrage der pri-

2 . . o . . oy o
20 Dies gilt fiir Direktinvestitionen, solange es sich um Ver-
mogensiibertragungen handelt.

21 Vgl. hierzu die Ausfithrungen von Finanzminister G. Ko-
lodko in Rzeczpospolita vom 30. September 1996, S. 19,

22 Vagl. hierzu ausfiihrlicher NARODOWY BANK POLSKI:
Raport o Inflacji, Warszawa, kwiecien 1996, S. 64 f.
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Abbildung 1:

Inflationsentwicklung und ausgewihlte NBP Zinssitze (in vH)
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Quelle: National Bank of Poland, Information Bulletin, verschiedene Ausgaben.

vaten Nichtbanken drosseln und andererseits iiber
hohere Einlagenzinsen das Sparen stimulieren, um
so die private Nachfrage zu dampfen. Im Rahmen
der Offenmarktpolitik versuchte die Zentralbank
durch den Verkauf von Schatzwechseln und soge-
nannten ,Inversen Wertpapierpensionsgeschiften
(Repogeschiiften) die zusatzliche Liquiditit im Ban-
kensystem, die durch den Devisenzuflufl entstan-
den war, abzuschopfen. Bei den Repogeschiften
bietet die NBP den Banken festverzinsliche Wert-
papiere als Zinstender unter der Bedingung zum
Kauf an, daB sie diese gleichzeitig per Termin wie-
der verkaufen.23 Allerdings wurde mittels der Of-
fenmarktgeschifte lediglich etwa die Hilfte ‘der
durch die Kapitalzufliisse entstandene zusitzliche
Liquiditit neutralisiert.

Uber die Neutralisierungspolitik ist es zu einem
Konflikt zwischen der NBP und dem Finanzmini-
sterium gekommen, weil die Neutralisierungspoli-
tik den Interessen des Finanzministeriums, das zur

23 Die Wertpapiere sind nicht handelbar. Bis Ende 1995 wur-

den diese Geschiifte als Uber-Nacht-Geschiifte abgeschlos-
sen, seit Januar 1996 ist die NBP zu bis zu 14-tigigen
Laufzeiten libergegangen.
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Finanzierung der Budgetdefizite eigene Schatz-
wechsel emittiert, zuwiderliduft.24 Wihrend die Na-
tionalbank versuchte, die Zinsen auf einem hohen
Niveau zu halten, strebte das Finanzministerium
an, mit steigenden Emissionsvolumina die giinsti-
geren Finanzierungskonditionen zu nutzen.

Wechselkursflexibilisierung nicht wirksam

In dem MaBe, wie die Offenmarktpolitik der
Nationalbank nur unzureichend in der Lage war,
die hohen Devisenzufliisse zu sterilisieren, wurde
als zusitzliches Instrument die Wechselkurspolitik
eingesetzt. Als Ergidnzung zur Senkung der Leit-
zinsen wurde im Mai 1995, unter Beibehaltung des
crawling-peg-Wechselkursregimes, die Breite des
Wechselkursbandes von +/- 2 vH auf +/- 7 vH um

eine zentrale Wechselkursparitidt?S erweitert (vgl.
Abbildung 2).

24 Vgl. die Erwiderung der Prasidentin der NBP, H. Gronkie-
wicz-Waltz, in Rzeczpospolita vom 9. Oktober 1996, S. 18,
auf entsprechende Vorwiirfe des Finanzministers.

25 Die monatliche Abwertungsrate des Zloty bezieht sich auf
den fiktiven Wechselkurs gegeniiber einem Wahrungskorb
bestehend aus USD, DM, CHF, FRF und GBP. Dagegen
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Abbildung 2:
Entwicklung des PLN"/ USD - Wechselkurses
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* Polnischer Zloty.
Quelle: National Bank of Poland.

Die Mallnahme zielte darauf ab, spekulative
Kapitalzufliisse einzuddmmen. Die Erhohung der
Wechselkursunsicherheit sollte eine zusitzliche Ri-
sikopramie auf Zloty-denominierte Anlagen einfiih-
ren, die gemil der Theorie der ungedeckten Zin-
sparitit, bei unverdnderten Renditeerwartungen eine
geringere Differenz erwarteter Ertrige zu auslidn-
dischen Anlageformen zur Folge gehabt hitte.

Die Erweiterung des Wechselkursbandes hat indes
nur bedingt zu einer erhchten Volatilitit des Wech-
selkurses gefiihrt. Die Volatilitit des DM-Wech-
selkurses hat sich zwar erhoht, nicht jedoch dieje-
nige des US-Dollar-Wechselkurses (vgl. Tabelle 1).

Der Variationskoeffizient des tiglichen Dollar-
Fixingkurses, ein Mal} fiir die Volatilitit, ist fir
den Zeitraum von Mitte Mai 1995 bis Mitte Juli
1996 gegeniiber dem Vergleichszeitraum Januar
1994 bis Mitte Mai 1995 gefallen. Somit ist das
Wechselkursrisiko fiir Zloty-denominierte Anlagen,
zumindest fiir Dollar-Investoren, seit Mai 1995 ge-

wird die zentrale Wechselkursparitit des Zloty nur zum
USD und der DM, entsprechend der Abwertungsrate, tig-
lich festgelegt. Dementsprechend verschiebt sich auch das
Wechselkursband.

12

ringer einzuschitzen als im Vergleich zur Zeit zu-
vor. Tatsdchlich nédherte sich der US-Dollar-Wech-
selkurs innerhalb kurzer Zeit nach Einfiihrung des
Wechselkursbandes dem unteren Rand, so daf} die
Wechselkursflexibilisierung de facto wie eine fiinf-
prozentige nominale Aufwertung des Zloty gegen-
iber dem US-Dollar wirkte.

Tabelle 1:
Variationskoeffizient" des Zloty-Wechselkurses

3. Januar 1994
bis 15. Mai 1995

16. Mai 1995 bis
29. November 1996

PLN/ USD 13,9 8.6
PLN/ DM 6,0 16,0
* Der Variationskoeffizient wurde berechnet als Quotient aus der

Standardabweichung und dem Mittelwert der tiglichen Anderung des
Wechselkurses.
Quelle: Berechnungen des IWH.

Die steigenden Devisenzufliisse im Verlaufe
des Jahres 1995 und die anhaltende Spekulation
auf eine Zloty-Aufwertung veranlaBten die NBP
schlieBlich, im Dezember 1995 die zentrale Wech-
selkursparitdt an das Marktniveau anzupassen. Dies
entsprach einer nominalen Aufwertung des Zloty
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Tabelle 2:

Entwicklung der Leistungsbilanz (in Mio. US-Dollar)

1993 1994 1995 Jan. - Sep. 1995 Jan. - Sept.
(korrigiert)” 1996
Leistungsbilanz -2.329 -944 -2.299 4.176 -318
nicht-klassifizierte
Transaktionen k. A. k. A. k. A. 5.549 5.517
Handelsbilanz -2.293 -836 -1.827 -930 -5.260
Warenexporte 13.585 16.950 22.878 16.634 17.632
Warenimporte 15.878 17.786 24.705 17.564 22.892
Dienstleistungen 369 57 150 -14 -164
Faktoreinkommen 100 147 119 50 1®
Zinsen -3.524 -2.228 747 -384° -165°
Transfers 3.019 1.916 6 -99 -31
Direktinvestitionen 580 542 1.134 513° 1.441°
Portfolioinvestitionen k. A. -624 1.171 556" 20°
Kurzfristiger
Kapitalverkehr 1.182 2.110 9.420 896" 1.735°

* Bei Anwendung der seit Anfang 1996 geltenden Erfassung der ,nicht-klassifizierten Transaktionen®, die insbesondere Einnahmen aus dem
Grenztourismus beinhalten, in der Leistungsbilanz und nicht als , Kauf/Verkauf von Devisen* in der Kapitalbilanz. Dabei ist allerdings immer noch
unklar, ob simtliche nicht-registrierten Exporte vollstindig erfaBt werden. — © Bis Juli des Jahres.

Quelle: National Bank of Poland, Information Bulletin und Preliminary Information, verschiedene Ausgaben.

gegeniiber dem US-Dollar um 6 vH. Insgesamt
wurden im Zusammenspiel zwischen Zins- und
Wechselkurspolitik die offiziellen Zinsen von Be-
ginn des Jahres 1993 bis Ende November 1996
sukzessive um 10 bis 14 Prozentpunkte gesenkt
(vgl. Abbildung 1). Im selben Zeitraum wurde die
monatliche Abwertungsrate des Zloty von 1,8 vH
auf 1 vH herabgesetzt. Die Wechselkursflexibili-
sierung konnte zwar nicht wie von der National-
bank vorgesehen den DevisenzufluB entscheidend
eindimmen, doch erscheint die derzeitige Schwan-
kungsbreite des Wechselkursbandes ausreichend
groB, um vorerst keine weitere Aufwertungsspe-
kulation um den Zloty aufkommen zu lassen.

Die reale Aufwertung ist eine Ursache fiir die
Abschwiichung des Exportwachstums. Nach der
Zollstatistik nahmen die Ausfuhren in US-Dollar
im ersten Halbjahr 1996 im Vorjahresvergleich nur
noch um rund 7 vH zu, nachdem sie 1995 noch
kriftig zugelegt hatten (+40 vH).2¢ Bei stark zu-

26 pie Angaben fiir die Exporte und Importe nach der Zoll-
statistik weichen aufgrund unterschiedlicher Erfassungsme-
thoden erheblich von denen der Zahlungsbilanzstatistik ab.
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nehmenden Importen (+27 vH) kam es bis Juni
1996 zu einer Ausweitung des Handelsbilanzdefi-
zits auf knapp 5,4 Mrd. US-Dollar nach einem De-
fizit von 6,2 Mrd. US-Dollar fiir das gesamte Jahr
1995. Die Leistungsbilanz wies bis Ende Septem-
ber 1996 ein Defizit von 318 Mio. US-Dollar auf
gegeniiber einem UberschuB von 4,2 Mrd. US-
Dollar im September 1995 (vgl. Tabelle 2).

Aussichten fiir 1997

Als Ausweg aus dem Dilemma zwischen den
angestrebten Zielen einer moderaten Wachstums-
rate der Geldmenge und einer Reduzierung der
Kapitalzufliisse hat die Nationalbank im Oktober
1996 angekiindigt, die bisher verfolgte Zinssen-
kungspolitik, die sich an dem Riickgang der Infla-
tionsrate orientierte, aufzugeben.?’ Statt dessen
sollen mittelfristig die offiziellen Zinsen unverin-
dert bleiben, um so bei geringeren Preissteigerungs-
raten das Realzinsniveau anzuheben. Dies soll nicht

2 Vgl. hierzu die Stellungnahme von W. Kozinski, Vizepri-
sident der NBP, in Rzeczpospolita vom 4. Oktober 1996,
S. 13.
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durch eine Erhohung der Nominalzinsen gesche-
hen, weil die Nationalbank die Gefahr sieht, daf}
dadurch zusitzliche Portfolioinvestitionen attrahiert
werden konnten. Die neue Zinspolitik eroffnet die
Moglichkeit, die Geldkapitalbildung zu Lasten der
Kassenhaltung zu stimulieren. Die Nationalbank
beabsichtigt damit, die Importnachfrage nach Kon-
sum- und Investitionsgiitern zu drosseln und so das
Handelsbilanzdefizit zu verringern.

Die angekiindigte Zinspolitik zielt darauf ab, die
stark gestiegene Kreditnachfrage zu diampfen. Aller-
dings hat die Verinderung der Nettoinlandsaktiva
1996 lediglich etwa ein Viertel des Geldmengen-
wachstums erklirt. Die Kapitalzufliisse bleiben von
der Abkehr der bisherigen Zinspolitik unberiihrt.
Dabei ist zu beriicksichtigen, dal mit den nicht-re-
gistrierten Exporten, die insbesondere Einnahmen
aus dem Grenzhandel umfassen, ein realwirtschaft-
liches Wachstum einhergeht und sie daher nicht in-
flationdr wirken. Dies trifft aber weder auf die Port-

folioinvestitionen noch auf einen Teil der Direkt-
investitionen zu, denen unmittelbar keine Zunah-
me der wirtschaftlichen Aktivitit gegentiberstehen.
Im Jahr 1997 wird aber gerade dieser Teil der
Kapitalzufliisse moglicherweise weiter ansteigen,
weil eine weitere Liberalisierung der polnischen
Kapitalmirkte ansteht und mit einer schnelleren
Privatisierung als im Jahr 1996 zu rechnen ist. Hin-
zu kommt, daB die reale Aufwertung des Zloty die
Exporte und das hohere Realzinsniveau die Inve-
stitionstitigkeit beeintrichtigen und somit uner-
wiinschte realwirtschaftliche Effekte haben kon-
nen. Insgesamt erscheint es daher zweifelhaft, ob
mit Hilfe einer abwartenden Geldpolitik die ange-
strebte Verringerung der Kapitalzufliisse, eine spiir-
bare Stabilisierung des Preisniveaus und eine Fort-
setzung des hohen Wirtschaftswachstums erreicht
werden kann.
Thomas Linne
(thl@iwh.uni-halle.de)

Beschaftigungswirkungen einer Ausgliederung
versicherungsfremder Leistungen aus der gesetzlichen Rentenversicherung:
Ergebnisse einer Simulationsrechnung

Zur Stimulierung der Beschdiftigung und zum
Abbau der Arbeitslosigkeit wird in der offentlichen
Diskussion verschiedentlich vorgeschlagen, die
Sozialversicherungsbeitrdge von den versicherungs-
fremden Leistungen zu befreien und die bei den
Trigern der Sozialversicherung entstehenden Ein-
nahmeausfdlle im Gegenzug entweder durch ho-
here Steuern oder durch Einsparungen im Staats-
haushalt zu kompensieren. Die Ddmpfung des An-
stiegs der Lohnnebenkosten verbessert die relative
Wettbewerbsposition des Faktors Arbeit, so daf} ein
hoherer Beschdftigtenstand erreichbar wdre, der
ein grofieres Wachstum von verfiigbarem Einkom-
men, privatem Verbrauch und gesamtwirtschaftli-
cher Produktion erwarten ldfit. Allerdings hdangen
die quantitativen Effekte von der Art der Gegenfi-
nanzierung ab. So kann eine Steuererhohung den
Boden fiir erhohte Lohnforderungen bereiten, wenn
die Anhebung der Tarife zu einer beschleunigten
Inflation fiihrt. Die Variante einer Kiirzung der
Staatsausgaben schrdinkt zundchst die gesamtwirt-
schaftliche Nachfrage ein, was die Entwicklung
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von Produktion und Beschdftigung behindern kann.
Aufgrund der gegenldufigen Effekte ist die Frage,
welche der beiden Alternativen die grofieren Be-
schdftigungswirkungen aufweist, a priori nur durch
eine Simulation zu entscheiden. Die hier durchge-
fiihrten Rechnungen zeigen, daf3 die aufkommens-
neutrale Anhebung der Mehrwertsteuer zu positi-
ven Beschdftigungseffekten fiihrt, deren Grofien-
ordnung allerdings bescheiden ist. Erfolgt die Ge-
genfinanzierung der versicherungsfremden Leistun-
gen durch Einsparungen im Staatshaushalt, ist der
zu erwartende Arbeitsplatzeffekt mittel- und lang-
fristig stdrker als bei der Steuerlosung ausgeprdgt.

Die Ausgliederung versicherungsfremder Leistun-
gen aus der gesetzlichen Rentenversicherung:
Begriindung und erwartetes Entlastungspotential

Um die Kostenbelastung des Faktors Arbeit zu
begrenzen und so die Bedingungen fiir einen Be-
schiftigungsaufbau zu verbessern, wird in letzter
Zeit eine Senkung der Lohnnebenkosten diskutiert.
In diesem Zusammenhang wird insbesondere eine
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