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Die Lage der Weltwirtschaft und der deutschen Wirtschaft
im Herbst 1999

– Zusammenfassung –

Die Weltkonjunktur hat im Laufe des Jahres an
Dynamik gewonnen, die Erholung ist kräftiger als
im Frühjahr erwartet. Der Aufschwung wird sich
im kommenden Jahr fortsetzen. Das Expansions-
tempo wird dabei auch weiterhin am höchsten in
Südostasien sein. In Lateinamerika wird sich der
Produktionsanstieg nach der Überwindung des
Tiefpunkts nunmehr verstärken. In den mittelosteu-
ropäischen Reformländern beschleunigt sich die
Aufwärtstendenz nach der Flaute zu Beginn dieses
Jahres. Für die Industrieländer bietet die Kon-
stellation aus zunehmenden externen Anregungen
und günstigen wirtschaftspolitischen Rahmenbe-
dingungen die Voraussetzung für eine zügige Ex-
pansion. Dabei verringern sich die konjunkturellen
Unterschiede zwischen den Regionen der Triade
weiter: Die Konjunktur in den USA wird bei weni-
ger expansiver Geldpolitik an Schwung verlieren,
in Japan hingegen dürfte die – wenngleich ver-
haltene – Aufwärtsbewegung bei niedrigen Zinsen
und nochmaligen fiskalischen Impulsen andauern,
und in Westeuropa verstärkt sich der Produktions-
anstieg noch etwas, zumal hier die Zinsen, trotz
leichten Anstiegs, gemessen am langjährigen
Durchschnitt niedrig bleiben und die Finanzpolitik
nur wenig dämpfend wirkt. Bei alledem sinkt die
Gefahr abrupter Wechselkursänderungen. Der Ko-
sten- und Preisauftrieb wird sich kaum verstärken.
Zwar steigen die Notierungen für zahlreiche Roh-
stoffe in diesem und im kommenden Jahr an, doch
bleibt der interne Kostenauftrieb in den Industrie-
ländern moderat.

Die Konjunktur in Deutschland hat seit dem
Sommer merklich an Schwung gewonnen. Die
Auftragseingänge nahmen zu, das Geschäftsklima
verbesserte sich deutlich, und die gesamtwirt-
schaftliche Produktion stieg spürbar. Die Erho-
lung geht – wie die vorangegangene Abschwä-
chung – vom Export aus. Im Gefolge des Um-
schwungs bei den Ausfuhren hat sich die Binnen-
nachfrage, die sich aufgrund der günstigen mone-
tären Rahmenbedingungen als relativ robust ge-
genüber den Finanzkrisen in den „emerging mar-
kets“ erwiesen hatte, weiter gefestigt. Bedingt
auch durch lagerzyklische Impulse belebte sich die
Nachfrage nach Vorprodukten deutlich, und die
Investitionen wurden zügig ausgeweitet. Der pri-
vate Verbrauch expandierte nur verhalten; hier

wirkte vor allem die ungünstige Entwicklung am
Arbeitsmarkt dämpfend.

Die Bedingungen für eine Fortsetzung der kon-
junkturellen Erholung in Deutschland sind günstig.
Von der Verbesserung des weltwirtschaftlichen
Umfeldes sind weiterhin erhebliche Impulse für die
Ausfuhr zu erwarten, zumal die preisliche Wettbe-
werbsfähigkeit deutscher Anbieter hoch bleiben
wird.

Die Geldpolitik wirkt nach der Senkung der
Leitzinsen merklich expansiv. Infolge der Festi-
gung der Konjunktur in der EWU wird die EZB die
geldpolitischen Zügel in der ersten Hälfte des Jah-
res 2000 zwar wieder leicht straffen, damit dürfte
die Geldpolitik aber immer noch leicht anregend
sein. Mit anhaltender Expansion der Weltwirt-
schaft werden sich die Kapitalmarktzinsen weiter
leicht erhöhen; das dürfte die Festigung des Auf-
schwungs in Europa aber nicht hemmen.

Von der Finanzpolitik gehen in diesem Jahr
leicht dämpfende Einflüsse auf die Konjunktur aus.
Für das nächste Jahr sind weitere Entlastungen
für Familien beschlossen, gleichzeitig ist aber ein
Sparpaket aufgelegt worden, so daß die Finanzpo-
litik auch im Jahr 2000 leicht restriktiv sein wird.
Die Lohnsteigerungen werden angesichts der an-
haltend hohen Arbeitslosigkeit wieder etwas ge-
ringer ausfallen, so daß die relativ hohen Ab-
schlüsse dieses Jahres keine Abkehr von einer mo-
deraten Lohnpolitik bedeuten.

Die insgesamt recht günstigen Rahmenbedin-
gungen sprechen dafür, daß sich die konjunktu-
relle Erholung in Deutschland im Prognosezeit-
raum festigt. Der Export bleibt eine wichtige
Stütze, mehr und mehr gewinnt aber auch die Bin-
nennachfrage an Kraft. Insgesamt wird das reale
Bruttoinlandsprodukt in diesem Jahr um 1,4 vH,
im nächsten um 2,7 vH zunehmen. Dabei wird sich
die Lage auf dem Arbeitsmarkt verbessern. Der
Preisanstieg bleibt moderat.

Aus dem diagnostizierten Wiederanspringen
der Konjunktur läßt sich nicht schließen, daß sich
die fundamentalen Probleme nun auflösen. Nicht
nur ist der Trend des Wirtschaftswachstums nied-
riger als in früheren Jahrzehnten, auch die Ar-
beitslosigkeit bleibt hartnäckig hoch. Zudem
schneidet Deutschland im Vergleich zu den USA,
aber auch zu einer Reihe von europäischen Län-
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dern in beiderlei Hinsicht schlecht ab. Die Institute
plädieren für eine offensive Strategie. Der
Wachstumstrend wird gegenwärtig von vielen In-
stitutionen auf knapp 2 vH geschätzt. Die Wirt-
schaftspolitik sollte auf eine deutliche Verstärkung
des Wachstums hinwirken; die Institute halten eine
Rate von 3 vH auf die mittlere Frist für erreichbar.
Insbesondere sollten Maßnahmen darauf ausge-
richtet sein, die Zahl der Beschäftigten um jährlich
1 bis 2 vH steigen zu lassen. Solche Ziele sind
zwar ehrgeizig, aber keineswegs unrealistisch, wie
ein Blick in das Ausland zeigt.

Der Finanzpolitik kommt die wesentliche Auf-
gabe zu, die Weichen für mehr Wachstum zu stel-
len. Mit der geplanten Senkung der Ausgabenquote
ist die Bundesregierung auf dem richtigen Weg.
Das Sparpaket für das Jahr 2000 ist ein Anfang.
Das Ziel, die Ausgaben darüber hinaus mittelfri-
stig nur wenig steigen zu lassen, ist zu begrüßen,
da dies auch die Möglichkeit eröffnet, die Abga-
benbelastung schneller zu senken. Die Rückfüh-
rung der Abgabenquote läßt sich über eine Ver-
minderung der Steuern oder der Sozialabgaben
beziehungsweise über eine Kombination von bei-
dem erreichen. Es ist dann auch möglich, die von
den Instituten immer wieder geforderte mutige
Steuerreform anzugehen. Die derzeitigen Pläne
der Bundesregierung reichen in dieser Hinsicht bei
weitem nicht aus.

Die Institute sprechen sich insbesondere dafür
aus, die Pläne zur Unternehmensteuerreform zu
ändern. Für eine starke Spreizung der Steuersätze,
bei der die Gewinnverwendung zum Kriterium
wird, gibt es keine überzeugenden ökonomischen

Gründe. Eine positive Wirkung auf die Wachs-
tumsdynamik würde hingegen von einer Senkung
der Abgabensätze auf breiter Front ausgehen. Mit
einer deutlichen Nettoentlastung würde es zu einer
größeren Wachstumsdynamik kommen.

Damit ein bestimmtes Wachstum der Volkswirt-
schaft mit mehr Beschäftigung einher geht, müssen
sich die Löhne an den Marktgegebenheiten orien-
tieren. In der Lohnpolitik dürfte es im kommenden
Jahr zu niedrigeren Anhebungen der Tariflöhne
kommen als in diesem Jahr. Die Institute halten
dies im Interesse einer höheren Beschäftigungsdy-
namik auch für erforderlich. Dieser Kurs der mo-
deraten Lohnpolitik sollte auf mittlere Frist beibe-
halten werden.

Die Europäische Zentralbank hat mit der Zins-
senkung vom April dieses Jahres der Konjunktur in
Europa und damit auch in Deutschland einen zu-
sätzlichen Schub gegeben. Mit dem Wiederan-
springen der Konjunktur steht die EZB vor der
Frage, ob und wann sie die Zinsen erhöhen soll.
Die EZB muß sich bei ihren Entscheidungen an
den beiden Säulen ihrer geldpolitischen Strategie
orientieren, also am Referenzwert für die Geld-
menge sowie an den Inflationsperspektiven für die
EWU. Nach der Prognose der Institute wird die
Inflation im Euro-Raum im kommenden Jahr bei
der sich festigenden Konjunktur leicht anziehen.
Dies ist ein Grund, weshalb die Leitzinsen vermut-
lich angehoben werden. Eine merkliche Zinserhö-
hung wäre nur notwendig, wenn sich eine Verlet-
zung des Inflationsziels abzeichnete. Die EZB
würde, wenn ihre Prognose dies ergäbe, die Zin-
sen nochmals anheben müssen.

Eckdaten der Prognose für Deutschland

1996 1997 1998 1999 2000

Bruttoinlandsprodukta

(Veränderung in vH gegenüber dem Vorjahr) 0,8 1,5 2,2 1,4 2,7
Erwerbstätigeb (1.000 Personen) 36.151 35.864 35.999 36.115 36.230

Westdeutschland 29.366 29.198 29.378 29.515 29.665
Ostdeutschland 6.725 6.604 6.557 6.535 6.500

Arbeitslose (1.000 Personen) 3.965 4.384 4.279 4.105 3.900
Westdeutschland 2.796 3.021 2.904 2.755 2.570
Ostdeutschland 1.169 1.364 1.375 1.350 1.330

Arbeitslosenquotec  (in vH) 9,9 10,9 10,6 10,2 9,7
Westdeutschland 8,7 9,4 9,0 8,5 8,0
Ostdeutschland 14,8 17,1 17,3 17,1 17,0

Verbraucherpreised

(Veränderung in vH gegenüber dem Vorjahr) 1,4 1,9 1,0 0,6 1,2
Finanzierungssaldo des Staatese (in vH) -3,4 -2,6 -1,7 -1,4 -1,2

a In Preisen von 1995. –  b Im Inland; West- und Ostdeutschland: Inländer. – c Arbeitslose in vH der inländischen Erwerbspersonen (Wohnortkon-
zept); West- und Ostdeutschland: Geschätzte Erwerbstätige nach Mikrozensus zuzüglich registrierte Arbeitslose. – d Preisindex für die Lebenshaltung
aller privaten Haushalte. – e In vH des nominalen Bruttoinlandsprodukts (in der Abgrenzung des ESVG 95).

Quellen: Statistisches Bundesamt; Bundesanstalt für Arbeit; Berechnungen der Institute; 1999 und 2000: Prognose der Institute.
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1. Die Lage der Weltwirtschaft

Weltwirtschaft im Aufwind

Die Weltkonjunktur hat im Laufe des Jahres
1999 an Dynamik gewonnen; die Erholung ist so-
gar kräftiger, als im Frühjahr erwartet worden war.
In den Schwellenländern kam es nach dem Rück-
gang der Produktion im vergangenen Jahr nunmehr
zu einem deutlichen Anstieg. Eine wichtige Vor-
aussetzung hierfür war, daß sich dort die Lage auf
den Finanzmärkten stabilisiert hatte. So festigten
sich die Wechselkurse nach den starken Abwer-
tungen, und die Aktienkurse erholten sich spürbar;
dazu haben die Einleitung von Reformen im Fi-
nanzsektor und marktwirtschaftlich orientierte An-
passungen im Unternehmensbereich beigetragen.
In den Industrieländern insgesamt ist die gesamt-
wirtschaftliche Produktion zügig gestiegen, und
das Konjunkturgefälle zwischen den Ländern hat
sich verringert: In den USA verlangsamte sich die
Konjunktur, blieb aber kräftig, in Japan hat das
reale Bruttoinlandsprodukt nach langer Rezession
wieder spürbar zugenommen, und Europa erholt
sich von der außenwirtschaftlich verursachten Kon-
junkturschwäche. Mit der Beschleunigung des Pro-
duktionsanstiegs in der Welt wurde auch der inter-
nationale Warenaustausch, nach annähernder Sta-
gnation im Verlauf des vergangenen Jahres, wieder
deutlich ausgeweitet. Gleichzeitig haben die Roh-
stoffpreise spürbar angezogen. Vor allem der Öl-
preis schnellte, nicht zuletzt aufgrund von Produk-
tionsbeschränkungen, kräftig in die Höhe.

Im Zuge der Verstärkung der Weltkonjunktur
sind die Kapitalmarktzinsen in den Industrielän-
dern merklich gestiegen. Die Zinswende reflektiert
den Rückfluß von Kapital in die Schwellenländer
sowie die Zunahme der globalen Kapitalnachfrage;
aber auch die Inflationsrisiken werden wieder et-
was höher eingeschätzt.

Erholung in den Schwellenländern

Den größten Anteil an der weltwirtschaftlichen
Belebung hatte die Erholung in den Schwellenlän-
dern. Insbesondere in mehreren Krisenländern Ost-
asiens war sie kräftiger als vielfach prognostiziert.
Maßgeblich war, daß sich die monetären Bedin-
gungen spürbar verbesserten und die Finanzpolitik
seit dem vergangenen Jahr expansiv ausgerichtet
ist. Dies hat die Expansion der Binnennachfrage
stimuliert. Auch zogen die Exporte kräftig an. Es
besteht allerdings das Risiko, daß mit zunehmen-
der Erholung der Reformeifer nachläßt. Dies wür-

de die Nachhaltigkeit der Aufwärtsbewegung ge-
fährden. In China hat die wirtschaftliche Dynamik
deutlich nachgelassen; ein Urteil über das Ausmaß
der Abschwächung erscheint jedoch in Anbetracht
erheblicher statistischer Inkonsistenzen nicht mög-
lich.

In Lateinamerika war die Entwicklung bis zum
Sommer rückläufig, zuletzt hat aber auch hier eine
Aufwärtstendenz eingesetzt. Die Region mit ihrer
stark rohstofforientierten Produktion wird spürbar
durch den Anstieg der Rohstoffpreise begünstigt.
Allerdings gehen von den notwendigen Maßnah-
men zur Konsolidierung der Staatshaushalte sowie
von politischen Unsicherheiten noch dämpfende
Wirkungen auf die Gesamtnachfrage aus.

In den mitteleuropäischen Reformländern hat
sich der Produktionsanstieg seit dem Frühjahr eben-
falls verstärkt. Dabei spielten die Überwindung der
Krise in Ostasien, eine expansiv ausgerichtete Wirt-
schaftspolitik sowie zunehmend die anziehende
Konjunktur in Westeuropa eine Rolle. In Rußland
ist das reale Bruttoinlandsprodukt nach einem
kräftigen Rückgang im Sommer 1998 nunmehr
aufwärtsgerichtet. Ursächlich für die Belebung war
insbesondere eine abwertungsbedingt ausgeprägte
Substitution von Importen durch heimische Pro-
dukte. Zuletzt hat sich mit den drastisch gestiege-
nen Rohölpreisen die staatliche Einnahmesituation
deutlich verbessert, und die Staatsausgaben wur-
den wieder ausgeweitet. Bei den Wirtschaftsrefor-
men wurden indes weiter keine nennenswerten
Fortschritte gemacht.

Unterschiedliche wirtschaftspolitische Heraus-
forderungen in den Industrieländern

Im vergangenen Jahr hatte sich zwischen den
Industrieländern das Konjunkturgefälle spürbar ver-
größert, mit der Folge zunehmender Leistungsbi-
lanzdefizite in den USA. Die Unterschiede im Ex-
pansionstempo haben sich im Verlauf dieses Jahres
verringert; eine Fortführung dieses Prozesses
würde die Gefahr starker Wechselkursverschiebun-
gen reduzieren. Dabei stehen die einzelnen Länder
und Regionen vor unterschiedlichen wirtschafts-
politischen Herausforderungen.

Die Wirtschaft in den USA, die bislang Motor
der weltwirtschaftlichen Entwicklung war, stößt
zunehmend an Kapazitätsgrenzen. Bei einem un-
vermindert kräftigen Produktionsanstieg käme es
wohl zu einer Beschleunigung der Inflation. Um
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dem vorzubeugen, hat die Notenbank bereits die
Zinsen angehoben. Doch ist sie bemüht, einen
Kurssturz auf den Aktienmärkten, damit eine ab-
rupte Erhöhung der außerordentlich niedrigen
Sparquote sowie einen Einbruch der Binnennach-
frage zu vermeiden, und nimmt Zinserhöhungen
deshalb behutsam vor.

In Japan haben die zahlreichen Versuche der
Wirtschaftspolitik, die Nachfrage anzuregen, bis-
her nicht zu einem nachhaltigen Aufschwung ge-
führt, und die deflationären Gefahren sind noch
nicht gebannt. Die wirtschaftlichen Probleme sind
nicht nur konjunktureller, sondern auch struktu-
reller Natur. Zwar sind Reformen eingeleitet wor-
den, und im Unternehmenssektor hat ein Um-
strukturierungsprozeß eingesetzt. Dies wird sich
aber erst mit erheblicher Verzögerung positiv auf
die wirtschaftliche Entwicklung auswirken. Das ist
um so gravierender, als die Spielräume der Wirt-
schaftspolitik inzwischen eng begrenzt sind. Ange-
sichts der stark gestiegenen Defizit- und Verschul-
dungsquoten des Staates erscheinen die Möglich-
keiten der Finanzpolitik weitgehend erschöpft, zu-
sätzliche Impulse zu geben. Die Notenbankzinsen
können bei dem gegenwärtig extrem niedrigen Ni-
veau nicht mehr gesenkt werden, die Geldpolitik
könnte aber, beispielsweise durch die Monetisie-
rung von Staatsanleihen oder durch Devisenmarkt-
interventionen, die Zentralbankgeldmenge stärker

ausdehnen, um die Preiserwartungen zu ändern
und damit den Realzins zu senken.

In der EWU besteht die konjunkturpolitische
Herausforderung darin, den Aufschwung zu si-
chern, ohne die Preisstabilität zu gefährden. Bei
der bisher deutlich expansiven Ausrichtung der
Geldpolitik stellt sich für die Europäische Zentral-
bank (EZB) die Frage, wann und in welchem
Ausmaß die Leitzinsen angehoben werden sollten.
Dabei besteht das Risiko, daß bei einer zu starken
Erhöhung die Konjunktur bereits frühzeitig ge-
dämpft würde, während bei einer unzureichenden
Reaktion der Geldpolitik das Inflationsziel auf
mittlere Sicht verletzt würde. Probleme für die
Wirtschaftspolitik in der EWU bestehen darüber
hinaus in der – trotz inzwischen spürbarer Fort-
schritte – nach wie vor unzureichenden Flexibilität
auf den Güter- und Faktormärkten.

Das Risiko einer Verletzung des Stabilitätsziels
in den Industrieländern ist gegenwärtig schwer
einzuschätzen, weil die Indikatoren widersprüch-
lich sind: Einerseits ist in einigen Ländern die Ar-
beitslosigkeit auf ein Niveau gesunken, bei dem
sich erfahrungsgemäß der Kosten- und Preisauf-
trieb beschleunigt. Hinzu kommt, daß bei den
Rohstoffpreisen eine Wende nach oben eingesetzt
hat. Ferner erweitert die Belebung der globalen
Nachfrage die Preiserhöhungsspielräume. Schließ-
lich expandiert die Geldmenge insbesondere in den

Tabelle 1.1:
Bruttoinlandsprodukt in ausgewählten Regionen der Weltwirtschaft

1997 1998 1999 2000

Veränderung in vH gegenüber dem Vorjahr

Industrieländer insgesamt 2,9 2,2 2,5 2,3

darunter: USA 3,9 3,9 3,7 2,5
Japan 1,4 -2,8 1,2 1,0
Euro-Raum 2,2 2,8 2,1 2,9
Übriges Westeuropa 3,1 2,3 1,7 2,7

Schwellenländer

darunter: Mittel- und Osteuropa 1,5 -0,6 1,6 2,5
Ostasiena 4,9 -3,6 4,4 5,0
Lateinamerikab 5,4 2,0 -1,0 2,5

Insgesamtc 3,1 1,9 2,3 2,4

Nachrichtlich:
Insgesamt, exportgewichtetd 2,9 1,6 2,6 2,5

a Gewichteter Durchschnitt aus: Südkorea, Taiwan, Indonesien, Thailand, Malaysia, Singapur, Philippinen. Gewichtet mit dem Bruttoinlandsprodukt
von 1998 in US-Dollar. – b Gewichteter Durchschnitt aus: Brasilien, Mexiko, Argentinien, Kolumbien, Venezuela, Chile. Gewichtet mit dem
Bruttoinlandsprodukt von 1998 in US-Dollar. – c Summe der aufgeführten Ländergruppen. Gewichtet mit dem Bruttoinlandsprodukt von 1998 in US-
Dollar. – d Summe der aufgeführten Ländergruppen. Gewichtet mit den Anteilen an der deutschen Ausfuhr im Jahr 1998.

Quellen: Angaben nationaler und internationaler Institutionen; Berechnungen der Institute; 1999 und 2000: Prognose der Institute.
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USA seit geraumer Zeit sehr kräftig; in der EWU
nimmt sie leicht verstärkt zu. Andererseits hat die
Liberalisierung der Waren-, Dienstleistungs- und
Kapitalmärkte den Wettbewerb verschärft, und die
Lohnzuwächse blieben moderat. Nicht zuletzt wirkt
in vielen Ländern der mit der Erholung einherge-
hende Produktivitätsanstieg einer Beschleunigung
der Inflation entgegen. Alles in allem dürfte der
Preisanstieg vorerst verhalten bleiben.

Für die Prognose ist angenommen, daß die
Zentralbanken in den USA wie in Europa im
kommenden Jahr die Zinsen behutsam anheben;
insbesondere in der EWU werden sie im längerfri-
stigen Vergleich aber noch niedrig bleiben. In Ja-
pan wird die Notenbank die Leitzinsen vorerst auf
dem derzeitigen, nahe null liegenden Niveau hal-
ten. Für die Finanzpolitik wird angenommen, daß
sie in den USA konjunkturneutral und in Japan
weniger expansiv als bislang wirkt. In Westeuropa
wird weiter ein Konsolidierungskurs verfolgt; die
Abnahme der Defizite ist allerdings zunehmend
konjunkturell bedingt.

Expansion der Weltwirtschaft setzt sich fort

Insgesamt gesehen wird sich der Aufschwung
in der Weltwirtschaft im Prognosezeitraum fortset-
zen und an Breite gewinnen. In den ostasiatischen
Schwellenländern hält die Aufwärtsentwicklung
an, doch wird das Tempo allmählich etwas gerin-
ger, zumal Impulse von den Lagerinvestitionen
nachlassen. Es ist unwahrscheinlich, daß die wirt-
schaftliche Expansion in der Region sehr bald zu
den anhaltend hohen Wachstumsraten der ersten
Hälfte der neunziger Jahre zurückkehrt. Dämpfend
dürfte sich auswirken, daß die Umstrukturierung
im Unternehmenssektor, deren Notwendigkeit im
Zuge der Krise offenkundig geworden war, bei
weitem noch nicht abgeschlossen ist. Für China ist
eine Verstärkung des Produktionsanstiegs nicht zu
erwarten. In den ostasiatischen Schwellenländern
(ohne China) wird das reale Bruttoinlandsprodukt
1999 um knapp 4½ vH und im Jahr 2000 um rund
5 vH zunehmen. In Lateinamerika dürfte es sich
um 2½ vH erhöhen, nach einem Rückgang um
1 vH in diesem Jahr. In den mittel- und osteuropäi-
schen Ländern verstärkt sich die Aufwärtsent-
wicklung weiter. Nach einer Zunahme des Brutto-
inlandsprodukts um 1,6 vH in diesem Jahr wird sie
sich im kommenden auf 2½ vH belaufen.

Für die Industrieländer bietet die Konstellation
aus zunehmenden externen Anregungen und gün-
stigen wirtschaftspolitischen Rahmenbedingungen
die Voraussetzung für eine zügige Produktionsaus-
weitung, obwohl die Verschlechterung der Terms

of trade infolge des Rohstoffpreisanstiegs bela-
stend wirkt. Zwischen den Regionen der Triade
werden sich die Unterschiede in den Expansions-
raten weiter verringern. Die Konjunktur in den
USA wird im kommenden Jahr an Schwung verlie-
ren. In Japan dauert die Aufwärtsbewegung an,
wenngleich in verhaltenem Tempo. In Westeuropa
schließlich wird sich der Anstieg des Bruttoinlands-
produkts verstärken, wobei auch innerhalb Europas
die bislang zu beobachtenden Unterschiede in der
Dynamik kleiner werden.

Der Rohölpreis bleibt vorerst wohl auf dem jet-
zigen Niveau, und auch im Durchschnitt des kom-
menden Jahres dürfte er bei 20 US-Dollar je Barrel
liegen, nach rund 18 US-Dollar je Barrel 1999.
Demgegenüber erhöhen sich die Notierungen für
die übrigen Rohstoffe weiter moderat. Der Welt-
handel nimmt bei alledem rasch zu. Im Durch-
schnitt von 1999 wird er aber wegen des niedrigen
Niveaus zu Jahresbeginn nur um rund 4 vH, im
kommenden Jahr dann um 6½ bis 7 vH ausgewei-
tet werden.

Risiken

Die Institute halten eine moderate Aufwärts-
entwicklung der Weltwirtschaft mit einer Abschwä-
chung in den USA und verstärkter Expansion in den
übrigen Regionen für wahrscheinlich. Gleichwohl
besteht die Möglichkeit, daß sich eine spürbar
kräftigere Dynamik ergibt, weil die wechselseitige
Verstärkung der Auftriebskräfte noch unterschätzt
wird. Dies würde vermutlich dazu führen, daß die
Notenbanken die Zinsen deutlicher anheben.

Insbesondere in den USA würde ein ungebrem-
ster Nachfrageanstieg angesichts der bereits beste-
henden Anspannungen die Wahrscheinlichkeit ei-
ner Inflationsbeschleunigung erhöhen. Die ameri-
kanische Zentralbank sähe sich dann wohl ge-
zwungen, eine restriktive Politik zu betreiben. Das
würde die Chancen für ein sanftes Lösen der
Spannungen vermindern, und das Risiko von Tur-
bulenzen auf den Finanzmärkten würde steigen.
Damit nähme auch die Gefahr eines Einbruchs der
Nachfrage in den USA zu.

Aber selbst ohne eine ausgeprägte geldpoliti-
sche Straffung besteht in den USA das Risiko einer
harten Landung, da bei den hohen Aktienkursen,
der außerordentlich niedrigen Sparquote und der
stark defizitären Leistungsbilanz schon kleine
Verunsicherungen zu einem „crash“ führen kön-
nen. Dies wäre um so mehr der Fall, wenn der
Preisauftrieb stärker als erwartet sein sollte und die
Notenbank deshalb auf einen restriktiven Kurs ein-
schwenken würde.
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In Japan können bei der fragilen Aufwärtsent-
wicklung und dem stark eingeschränkten Hand-

lungsspielraum der Wirtschaftspolitik schon geringe
negative Impulse ein Ende der verhaltenen Expan-
sion bewirken. Dies wäre z.B. bei einem weiteren
Anstieg des Yen-Kurses der Fall, der die preisliche
Wettbewerbsfähigkeit verschlechtern würde. Auch
ein abrupter Schwenk der Finanzpolitik auf einen
Konsolidierungskurs hätte wohl ein erneutes Ab-
gleiten in eine Rezession zur Folge.

Sollte es zu einer deutlich ungünstigeren Ent-
wicklung vor allem in den USA mit negativen
Auswirkungen auf die Weltwirtschaft kommen,

würde dies auch die weitere wirtschaftliche Expan-
sion in Europa empfindlich stören.

Weiche Landung der Konjunktur
in den USA

In den USA war die wirtschaftliche Aktivität
bis zuletzt sehr robust. Insbesondere die Binnen-
konjunktur blieb dynamisch: Die Ausweitung des
privaten Verbrauchs zeigte bei weiter sinkender
Sparneigung trotz geringerer Zuwächse bei den re-
alen verfügbaren Einkommen bislang kaum Ermü-
dungserscheinungen. Die Ausrüstungsinvestitionen
haben, nach dem Abklingen der dämpfenden Effek-

Tabelle 1.2:
Reales Bruttoinlandsprodukt, Verbraucherpreise und Arbeitslosenquote in den Industrieländern

Gewicht Bruttoinlandsprodukt Verbraucherpreisec Arbeitslosenquoted

in vH Veränderung gegenüber dem Vorjahr in vH in vH

1998 1999 2000 1998 1999 2000 1998 1999 2000

Deutschland 10,0 2,2 1,4 2,7 0,6 0,7 1,3 9,4 9,0 8,5

Frankreich 6,7 3,3 2,4 3,0 0,7 0,6 1,1 11,7 11,1 10,5
Italien 5,5 1,3 1,2 2,5 2,0 1,6 2,0 12,3 12,0 11,5
Spanien 2,6 4,0 3,5 3,5 1,8 2,2 2,4 18,8 16,2 14,5
Niederlande 1,8 3,7 3,2 3,2 1,8 2,0 2,2 4,0 3,3 3,0
Belgien 1,2 2,9 2,0 2,7 0,9 1,0 1,4 9,5 9,0 8,6
Österreich 1,0 3,3 2,1 2,7 0,8 0,6 1,2 4,7 4,4 4,1
Finnland 0,6 4,7 3,3 3,7 1,4 1,0 1,7 11,4 10,2 9,2
Portugal 0,5 3,5 2,9 3,1 2,3 2,3 2,4 5,1 4,6 4,6
Irland 0,4 8,9 7,6 6,5 2,2 1,9 2,4 7,8 6,8 6,0
Luxemburg 0,1 5,7 3,1 3,5 1,0 1,0 1,3 2,8 2,8 2,6
Euro-Rauma 30,3 2,8 2,1 2,9 1,1 1,1 1,6 10,9 10,2 9,6
Großbritannien 6,4 2,2 1,4 2,7 1,6 1,4 2,0 6,3 6,0 5,7
Schweden 1,1 2,6 3,3 3,3 1,0 0,7 1,0 8,3 7,1 6,6
Dänemark 0,8 2,7 1,5 2,0 1,4 2,0 2,2 5,1 4,6 4,6
Griechenland 0,6 3,5 3,0 3,3 4,6 2,6 2,4 10,1 10,0 9,5

Europäische Uniona 39,1 2,7 2,0 2,9 1,3 1,2 1,7 10,0 9,3 8,7

Schweiz 1,2 2,1 1,4 2,0 0,0 0,5 0,9 3,9 3,2 3,0
Norwegen 0,7 2,1 0,9 2,7 2,2 2,3 2,4 3,3 3,1 2,9

Westeuropaa 41,0 2,6 2,0 2,8 1,2 1,2 1,6 9,7 9,1 8,5

USA 38,6 3,9 3,7 2,5 1,6 2,1 2,5 4,5 4,3 4,5
Japan 17,7 -2,8 1,2 1,0 0,6 -0,3 0,2 4,1 4,8 5,0
Kanada 2,7 3,1 3,5 2,5 1,0 1,6 2,0 8,4 7,8 7,8

Insgesamta 100,0 2,2 2,5 2,3 1,3 1,3 1,7 6,9 6,6 6,5

Nachrichtlich:
Insgesamt,
exportgewichtetb 2,9 2,4 2,6 1,3 1,3 1,7

a Summe der aufgeführten Länder. Bruttoinlandsprodukt und Verbraucherpreise gewichtet mit dem Bruttoinlandsprodukt von 1998 in US-Dollar;
Arbeitslosenquote gewichtet mit der Zahl der Erwerbspersonen von 1998. – b Summe der aufgeführten Länder. Gewichtet mit den Anteilen an der
deutschen Ausfuhr von 1998. – c Westeuropa (außer Schweiz): Harmonisierter Verbraucherpreisindex. – d Standardisiert.

Quellen: Angaben nationaler und internationaler Institutionen; Berechnungen der Institute; 1999 und 2000: Prognose der Institute.
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te im Gefolge der Krisen in Ostasien und Latein-
amerika, wieder verstärkt zugenommen. Dagegen
hat sich die Expansion der Baunachfrage – sowohl
der gewerblichen wie der privaten – aufgrund der
seit Jahresanfang gestiegenen Hypothekenzinsen
merklich verlangsamt. Die Fehlbeträge in der Han-
dels- und der Leistungsbilanz haben sich weiter
kräftig erhöht: Zwar sind die Exporte – vor allem
in die NAFTA und nach Ostasien – seit dem Früh-
sommer gestiegen, aber deutlich schwächer als die
Importe.

Trotz der angespannten Situation am Arbeits-
markt – die Arbeitslosenquote verharrte auf außer-
ordentlich niedrigem Niveau – hat sich die Zu-
nahme der gemessenen Arbeitskosten nicht be-
schleunigt. Dazu mag beigetragen haben, daß die
Entlohnung in den USA mehr als bisher über Opti-
ons-Bonusprogramme ergänzt wird. Der Preisan-
stieg auf der Verbraucherstufe hat sich seit dem
Frühjahr vor allem infolge der markanten Erhö-
hung der Energiepreise leicht verstärkt.

Der Bundeshaushalt hat im gerade abgelaufe-
nen Fiskaljahr mit einem Überschuß in Höhe von
rund 125 Mrd. Dollar bzw. 1,4 vH des Bruttoin-
landsprodukts (1998: 69,2 Mrd. Dollar bzw.
0,8 vH) abgeschlossen. Dabei wurde erstmals seit
1960 auch im Bundeshaushalt ohne die Sozialver-
sicherungen ein – wenn auch nur kleiner – Über-
schuß erzielt. Schon seit einiger Zeit wird vor die-

sem Hintergrund über vorzeitige Schuldentilgung
und Steuersenkungen debattiert. Wegen der bevor-
stehenden Präsidentschaftswahlen ist davon auszu-
gehen, daß es zu Steuersenkungen und/oder Ausga-
benerhöhungen kommt, wenn auch nicht im dis-
kutierten Umfang. Der Überschuß wird im laufen-
den Fiskaljahr gegenüber dem vorhergehenden
nicht mehr ansteigen.

Die amerikanische Zentralbank hat im Juni und
August den Zielzinssatz für die Federal Funds um
insgesamt einen halben Prozentpunkt auf 5,25 %
und im August auch den Diskontsatz von 4,25 %
auf 4,75 % heraufgesetzt. Sie wollte damit einer
Verstärkung der Inflation frühzeitig entgegenwir-
ken, die sich vor dem Hintergrund der anhaltend
kräftigen Binnenkonjunktur und der weltwirt-
schaftlichen Belebung abzeichnete. Das Fed machte
damit die Zinssenkungen vom vergangenen Herbst
zum größten Teil wieder rückgängig; dies gelang,
ohne daß es zu der vielfach befürchteten Destabili-
sierung der Aktienmärkte gekommen ist. Die
Geldpolitik wirkt aber immer noch eher expansiv
auf die Realwirtschaft, und eine weitere behutsame
Straffung der zinspolitischen Zügel ist wahrschein-
lich; eine neuerliche Zinserhöhung ist noch für
dieses Jahr zu erwarten.

In Anbetracht der vorsichtigen Vorgehensweise
der Zentralbank ist die Wahrscheinlichkeit groß,
daß sich die Binnenkonjunktur nur allmählich ab-

Abbildung 1.1:

Reales Bruttoinlandsprodukt in den USA
Saisonbereinigter Verlauf

laufende Jahresrate1)

1. Quartal 1997 = 100

1) Veränderung gegenüber dem Vorquartal in vH, auf Jahresrate hochgerechnet (rechte Skala).
2) Veränderung gegenüber dem Vorjahr in vH.

Quellen: OECD; Berechnungen der Institute; ab 3. Quartal 1999: Prognose der Institute.
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kühlt und eine weiche Landung gelingt. Insbeson-
dere dürfte der private Konsum bei nicht mehr sin-
kender Sparquote merklich langsamer zunehmen.
Dieser Prognose liegt die Erwartung zugrunde, daß
es bei der erwünschten „Seitwärtsbewegung“ der
Aktienkurse bleibt. Sollte es allerdings zu einem
deutlichen und nachhaltigen Rückgang der Kurse
kommen, wäre eine wesentlich stärkere Abschwä-
chung der Konsumneigung und damit der Kon-
junktur wohl unausweichlich.

Neben dem privaten Konsum werden wegen
steigender Finanzierungskosten auch die gewerbli-
chen Investitionen an Schwung verlieren. Einer
kräftigen Verlangsamung wirkt entgegen, daß die
Ausfuhr im Zuge der weltwirtschaftlichen Dyna-
mik wieder beschleunigt expandiert. Zugleich wird
der Importanstieg mit der Abkühlung der Kon-
junktur gebremst. Das Leistungsbilanzdefizit wird
sich dabei im Verlauf des nächsten Jahres nur noch
wenig ausweiten.

Für den Verlauf des kommenden Jahres ist mit
einer Verlangsamung der gesamtwirtschaftlichen
Aufwärtsentwicklung zu rechnen. Der Zuwachs
des realen Bruttoinlandsprodukts beträgt im Jah-
resdurchschnitt 2000 voraussichtlich 2½ vH, nach
3,7 vH in diesem Jahr. Die Arbeitslosigkeit wird
leicht zunehmen. Der Preisanstieg auf der Ver-
braucherstufe bleibt moderat; im Durchschnitt des
kommenden Jahres ist er mit 2 ½ vH etwas höher
als in diesem.

Fragile Entwicklung in Japan

Die Konjunktur in Japan entwickelte sich im
ersten Halbjahr 1999 erheblich besser als erwartet.
Nachdem die Produktion zu Jahresbeginn überaus
stark ausgeweitet worden war, blieb sie auch da-
nach aufwärtsgerichtet, wenngleich nur leicht. Die
konjunkturelle Belebung geht vor allem auf fiskal-
politische Impulse zurück. Öffentliche Investitions-
programme, Arbeitsbeschaffungsmaßnahmen, Steu-
ererleichterungen sowie Kreditprogramme für klei-
ne und mittlere Unternehmen erhöhten die staatli-
che wie die private Nachfrage. Auch das Sanie-
rungspaket für den Finanzsektor dürfte das Kon-
sumentenvertrauen gestärkt haben. Mit dem An-
stieg der Inlandsnachfrage expandierten die Im-
porte deutlich schneller als die Exporte. Der Lei-
stungsbilanzüberschuß ging im ersten Halbjahr
1999 auf 2,6 vH des Bruttoinlandsprodukts zurück,
nachdem die Quote 1998 3,2 vH betragen hatte.

Die ausgeprägt expansiv ausgerichtete Fiskal-
politik stößt zunehmend an ihre Grenzen. Ange-
sichts rückläufiger Steuereinnahmen und umfang-

reicher Ausgabenprogramme wird das Finanzie-
rungsdefizit 1999 bei 9½ vH des Bruttoinlands-
produkts liegen. Für das Jahr 2000 wird aufgrund
des für den Herbst dieses Jahres angekündigten
Fiskalprogramms eine weitere, wenngleich mode-
rate Ausweitung des Budgetdefizits angenommen.
Damit wird jedoch lediglich ein Rückgang der
Staatsnachfrage verhindert.

Von der Geldpolitik gehen derzeit trotz der ex-
trem niedrigen Nominalverzinsung keine expansi-
ven Impulse aus. Dabei spielt der gestörte Trans-
missionsmechanismus zwischen monetärer und
realer Sphäre infolge der zurückhaltenden Kredit-
vergabe des Bankensektors eine Rolle. Der Ban-
kensektor befindet sich nach der Krise der vergan-
genen Jahre in einer Umstrukturierungsphase, in
der sich typischerweise eine ausgeprägte Risiko-
aversion bei der Kreditvergabe herausbildet. Die
monetären Rahmenbedingungen haben sich mit der
realen Aufwertung des Yen verschlechtert. Der Ak-
tionsrahmen bei der Zinspolitik ist ausgeschöpft;
Optionen bestehen noch bei der Geldmengensteue-
rung. Indessen erwarten die Institute für den Pro-
gnosezeitraum keine grundlegende Änderung der
geldpolitischen Strategie, wie sie beispielsweise
der massive Aufkauf von Staatspapieren durch die
Zentralbank darstellen würde.

Angesichts dieser Rahmenbedingungen ist nur
mit einem leichten Anstieg der Produktion zu
rechnen. Die privaten Investitionen werden vor
dem Hintergrund der Überkapazitäten im Unter-
nehmenssektor und des anhaltenden Drucks auf die
Erträge nur wenig ausgeweitet. Auch der private
Verbrauch wird nur schwach steigen. Die Auf-
wärtsentwicklung wird durch den Beschäftigungs-
abbau, stagnierende Einkommen und ungelöste
Probleme bei der Alterssicherung belastet. Eine
deutliche Belebung der Exporte, wie sie etwa auf-
grund der raschen Erholung in den ostasiatischen
Krisenländern zu erwarten wäre, wird durch die
derzeitige Stärke der japanischen Währung verhin-
dert. In diesem und im nächsten Jahr wird das reale
Bruttoinlandsprodukt um rund 1 vH zunehmen; die
Expansion bleibt fragil. Dabei wird die Arbeitslo-
senquote zunächst noch steigen. Die Verbraucher-
preise werden 1999 um 0,3 vH sinken, im nächsten
Jahr aber leicht anziehen.

Erholung in Mittel- und Osteuropa

Nach einer deutlichen Verlangsamung bis zum
Frühjahr 1999 hat sich der Produktionsanstieg in
den mitteleuropäischen Reformstaaten wieder be-
schleunigt. Hierfür waren in erster Linie die Ver-
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besserung des weltwirtschaftlichen Umfeldes so-
wie eine gelockerte Geld- und Finanzpolitik ver-
antwortlich. In Polen, in Ungarn und in Slowenien
war die Produktion zuletzt deutlich aufwärtsge-
richtet, in der Tschechischen Republik nahm sie,
nach markantem Rückgang bis zum Frühjahr die-
ses Jahres, erstmals seit anderthalb Jahren zu. In
der Slowakei und in Rumänien sank die inländi-
sche Nachfrage dagegen infolge der Austeritätspo-
litik stark. In Bulgarien führten sowohl die Ruß-
landkrise als auch der Krieg im Kosovo zu einer
erheblichen Reduktion der Exporte und zu einer
allgemeinen Schrumpfung der Wirtschaftsleistung.
Die Lage auf dem Arbeitsmarkt hat sich im Zuge
der Abschwächung im vergangenen Jahr generell
verschlechtert.

In den mitteleuropäischen Reformstaaten insge-
samt dürfte der Zuwachs des realen Bruttoinlands-
produkts in diesem Jahr bei knapp 2 vH liegen.
Dabei setzt sich in den meisten Ländern der Disin-
flationsprozeß fort; es werden überwiegend ein-
stellige Inflationsraten registriert. Im Jahr 2000
wird die wirtschaftliche Erholung andauern. Maß-
geblich wird die kräftig expandierende Nachfrage
aus Westeuropa sein. Positiv werden sich auch
weitere Strukturreformen auswirken. In einigen
Ländern verbessert sich die Lage durch die Been-
digung des Konfliktes im Kosovo weiter. Die Ver-
braucherpreise dürften etwa im gleichen Maße wie

1999 steigen, und auch die Lage auf dem Arbeits-
markt bleibt annähernd unverändert. Die Leistungs-
bilanzdefizite in der Region sind insgesamt hoch,
und die meisten Währungen werten real weiterhin
leicht auf. Gleichwohl ist die Wahrscheinlichkeit
von Währungskrisen wegen der lebhaften Export-
nachfrage und teilweise hohen Zuflüsse an Direkt-
investitionen im allgemeinen gering.

In Rußland ist die wirtschaftliche Entwicklung
deutlich günstiger verlaufen, als zu Beginn des
Jahres allgemein angenommen worden war. Die
starke reale Abwertung des Rubel verbesserte die
Wettbewerbsfähigkeit russischer Anbieter und in-
duzierte einen Prozeß umfangreicher Importsub-
stitution vor allem im Nahrungsmittel- und Kon-
sumgüterbereich. Daraufhin hat sich der Über-
schuß der Leistungsbilanz deutlich erhöht, zuletzt
auch, weil die Weltmarktpreise für Rohöl und Erd-
gas erheblich angezogen haben. Die Inflation, die
nach der massiven Abwertung des Rubel sprung-
haft gestiegen war, bildete sich wieder zurück. Die
monatliche Steigerung der Konsumentenpreise hat
sich zuletzt bei 2 bis 3 vH eingependelt. Zwar
wurden vereinzelt Reformvorhaben, z.B. die Sa-
nierung des Bankensektors, in Angriff genommen,
gleichwohl ist immer noch kein konsistentes Re-
formprogramm zu erkennen. Angesichts der in
Kürze anstehenden Parlaments- und Präsident-
schaftswahlen sind zunächst keine nennenswerten

Abbildung 1.2:

Reales Bruttoinlandsprodukt in Japan
Saisonbereinigter Verlauf

laufende Jahresrate1)

1. Quartal 1997 = 100

1) Veränderung gegenüber dem Vorquartal in vH, auf Jahresrate hochgerechnet (rechte Skala).
2) Veränderung gegenüber dem Vorjahr in vH.

Quellen: OECD; Berechnungen der Institute; ab 3. Quartal 1999: Prognose der Institute.
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Fortschritte zu erwarten. Infolge der vor allem
durch den Importrückgang bedingten Verbesse-
rung des Außenbeitrags nimmt die gesamtwirt-
schaftliche Produktion in diesem Jahr um 2 vH zu.
Im kommenden Jahr dürfte die Wirtschaftsleistung
in ähnlichem Ausmaß expandieren. Dafür spricht,
daß die staatlichen Ausgaben im Vorfeld der
Wahlen wohl ausgeweitet werden, zumal sich im
Zuge des Ölpreisschubs die staatlichen Einnahmen
kräftig erhöhen. In der Ukraine und in Weißruß-
land ist eine durchgreifende Verbesserung der de-
solaten wirtschaftlichen Lage nicht zu erwarten.
Nach wie vor prägen unzureichende Reform-
schritte das Bild.

Westeuropa im Aufschwung

Zunehmende Erholung außerhalb der EWU

In den Ländern Westeuropas außerhalb der
EWU hat sich die gesamtwirtschaftliche Produk-
tion, nach starker Abflachung im Winterhalbjahr,
deutlich erholt. Der Wegfall der dämpfenden Ef-
fekte seitens der Auslandsnachfrage sowie die zu-
vor ausgeprägte Lockerung der Geldpolitik führten
zu einem merklichen Anstieg des realen Bruttoin-
landsprodukts. Die weitere Verbesserung der welt-
wirtschaftlichen Rahmenbedingungen bei insge-
samt annähernd neutraler Finanzpolitik läßt erwar-

ten, daß sich die Erholung auch im Jahr 2000 fort-
setzt. Der im September eingeleitete geldpolitische
Kurswechsel in Großbritannien dürfte die Expan-
sion nur leicht dämpfen.

Kräftige Impulse kommen vom Export. Der
private Verbrauch gewinnt leicht an Schwung, an-
geregt durch anhaltend hohe Reallohnsteigerungen
und eine etwas rascher zunehmende Beschäfti-
gung. Die Ausrüstungsinvestitionen werden von
günstigeren Absatz- und Ertragserwartungen sowie
einer steigenden Kapazitätsauslastung stimuliert.
Die Bauinvestitionen tendieren verhalten aufwärts.

Das Bruttoinlandsprodukt dürfte in den Nicht-
EWU-Ländern insgesamt im laufenden Jahr um
1,7 vH und im kommenden Jahr um 2,7 vH zu-
nehmen. Die Verbraucherpreise erhöhen sich 1999
gegenüber 1998 um 1,4 vH; dabei wird der Verlauf
während des Jahres durch die kräftige Verteuerung
von Energieprodukten geprägt. Im kommenden
Jahr beträgt die Inflationsrate 1,8 vH; maßgeblich
dafür ist der hohe Überhang zu Jahresbeginn. Auf
dem Arbeitsmarkt bessert sich die Lage weiter. Die
Arbeitslosenquote sinkt 1999 auf 6,0 vH und im
Jahre 2000 auf 5,7 vH.

Konjunktur in der EWU gewinnt an Schwung

In der Europäischen Währungsunion hat sich
die Konjunktur zuletzt spürbar erholt, nachdem das

Tabelle 1.3:
Reales Bruttoinlandsprodukt, Verbraucherpreise und Arbeitslosigkeit in Mittel- und Osteuropa

Gewicht Bruttoinlandsprodukt Verbraucherpreise Arbeitslosenquote

in vH Veränderung gegenüber dem Vorjahr in vH in vH

1998 1999 2000 1998 1999 2000 1998 1999 2000

Polena 23,1 4,8 4,0 5,5 11,6 7,0 7,0 10,6 12,0 11,0
Tschechiena 8,2 -2,3 -0,5 2,0 10,7 2,5 3,5 6,5 9,0 9,5
Ungarna 6,9 5,1 4,0 4,5 14,1 9,5 8,5 8,0 8,0 7,5
Rumänien 5,6 -7,3 -5,0 -1,0 59,1 50,0 40,0 10,3 11,5 13,0
Slowakei 3,0 4,4 0,5 -2,0 6,7 10,0 8,0 15,6 17,5 19,0
Slowenien 2,9 3,9 3,0 4,0 7,9 8,0 7,0 14,6 14,0 13,0
Bulgarien 1,8 3,5 -3,0 2,5 22,3 -1,0 2,0 12,2 13,5 14,0

Mitteleuropab 51,5 2,3 1,8 3,5 14,8 7,1 6,9 10,2 11,5 11,4
Rußland 40,4 -4,6 2,0 2,0 27,6 85,0 40,0 11,5 13,5 14,5
Ukraine 5,9 -1,7 -3,0 -1,0 10,6 20,0 15,0 - - -
Weißrußland 2,2 8,3 0,0 1,0 106,0 170,0 50,0 - - -

Insgesamtb 100,0 -0,6 1,6 2,5 21,8 43,0 21,7 - - -

Nachrichtlich:
Insgesamt,
exportgewichtetc 1,2 1,7 2,9

a Arbeitslosenquote: standardisiert. – b Summe der aufgeführten Länder. Bruttoinlandsprodukt und Verbraucherpreise gewichtet mit dem Brutto-
inlandsprodukt von 1998 in US-Dollar; Arbeitslosenquote gewichtet mit der Zahl der Erwerbspersonen von 1998. – c Summe der aufgeführten
Länder. Gewichtet mit den Anteilen an der deutschen Ausfuhr von 1998.

Quellen: Angaben nationaler und internationaler Institutionen; Berechnungen der Institute; 1999 und 2000: Prognose der Institute.
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Bruttoinlandsprodukt im Winterhalbjahr annä-
hernd stagniert hatte. Die konjunkturelle Belebung
ist – wie zuvor die Abflachung – stark durch au-
ßenwirtschaftliche Einflüsse geprägt. Mit der wie-
der kräftigeren Expansion in den ostasiatischen
Schwellenländern, einer Erholung in den mitteleu-
ropäischen Transformationsländern und in Ruß-
land sowie der gleichzeitig anhaltend hohen Dy-
namik in Nordamerika ist die Auslandsnachfrage
seit dem Frühjahr kräftig gestiegen. Begünstigt
wird dies durch den niedrigen Außenwert des
Euro. Die Inlandsnachfrage, die sich im Winter-
halbjahr als relativ robust erwiesen hatte, nahm
weiter zügig zu. So stiegen die Anlageinvestitio-
nen unverändert rasch. Demgegenüber wurde der
private Verbrauch etwas verhaltener ausgeweitet,
weil die realen verfügbaren Einkommen schwächer
expandierten. Zwar stiegen die Löhne wie bisher
mit einer Rate von rund 2½ vH im Vorjahresver-
gleich. Die Beschäftigung hat aber insgesamt nur
wenig zugenommen; die Arbeitslosenquote sta-
gniert seit März bei reichlich 10 vH.

Die Verbraucherpreise sind seit Beginn dieses
Jahres wieder gestiegen, nachdem sie zuvor ein
dreiviertel Jahr nahezu konstant gewesen waren.
Die vorübergehende Beschleunigung im Frühjahr
ist überwiegend auf höhere Einfuhrpreise zurück-
zuführen. Neben der Abwertung des Euro hat vor
allem die Verdoppelung der Ölpreise seit Jahres-
beginn die Lebenshaltung verteuert. Dagegen war
die Kerninflationsrate unverändert gering. Bei
verlangsamtem Produktivitätsanstieg haben sich
die Lohnstückkosten leicht erhöht. Insgesamt blieb
der Lohnauftrieb moderat, und es gibt bisher keine
Anzeichen für eine nennenswerte Beschleunigung.
Im Vorjahresvergleich betrug die Teuerungsrate im
August 1,2 vH.

Finanzpolitik annähernd konjunkturneutral

Der Konsolidierungsprozeß der öffentlichen
Haushalte im Euro-Raum hat sich im laufenden
Jahr in nahezu unverändertem Tempo fortgesetzt.
Das Budgetdefizit in Relation zum Bruttoinlands-
produkt (Defizitquote) wird sich in diesem Jahr auf
etwa 1,6 vH belaufen, nach 2,5 vH 1997 und
2,1 vH 1998. Die Bruttoschuldenquote wird sich
dabei nur geringfügig auf knapp 73 vH verringern.
Die Haushaltsergebnisse der einzelnen Länder
dürften etwa den Zielen der der Europäischen
Kommission zu Jahresbeginn vorgelegten Stabili-
tätsprogramme entsprechen. Allerdings war die
konjunkturelle Entwicklung in der ersten Jahres-
hälfte schwächer als erwartet. Somit hätte das
Wirken der automatischen Stabilisatoren für sich

genommen zu einer ungünstigeren Defizitent-
wicklung führen müssen. Dies wurde aber dadurch
verhindert, daß Maßnahmen der vergangenen Jahre
(Verbreiterung der Bemessungsgrundlage, Ver-
schärfung der Kontrollen) wirksam werden, aber
auch durch Steuernachzahlungen.

Die Unterschiede zwischen den nationalen De-
fizitquoten bleiben deutlich. In Frankreich hat die
Regierung bei relativ guter wirtschaftlicher Ent-
wicklung darauf verzichtet, die Haushaltskonsoli-
dierung zu forcieren. In Italien wurde das Defizit-
ziel im Frühjahr auf 2,4 vH heraufgesetzt, was
kurzfristig zu Irritationen auf den europäischen Fi-
nanzmärkten führte. Nun scheint die Quote aber
trotz schlechter Wirtschaftsentwicklung nur reich-
lich 2 vH zu betragen und dies, obwohl in diesem
Jahr die 1997 einmalig erhobene Eurosteuer zu
60 vH zurückgezahlt wird. In Deutschland dürfte
die Defizitquote in den Jahren 1999 und 2000
deutlich unter dem von der Bundesregierung in ih-
rem Stabilitätsprogramm für diese Jahre anvisierten
Wert von 2 vH liegen. Die Niederlande und Spa-
nien sind im nächsten Jahr vom Budgetausgleich
nicht mehr fern. In Finnland, in Irland und in Lu-
xemburg bestehen bereits deutliche Überschüsse.

Beim Defizit wird häufig zwischen einem kon-
junkturellen und einem nicht-konjunkturellen Teil
unterschieden. In der Praxis stößt die Abgrenzung
allerdings auf große Schwierigkeiten, da es erheb-
liche Unsicherheiten über die Entwicklung des
Produktionspotentials und damit des gesamtwirt-
schaftlichen Auslastungsgrads gibt. Ungeachtet der
praktischen Probleme einer entsprechenden Unter-
scheidungsmöglichkeit wird postuliert, strukturelle
Defizite seien abzubauen, konjunkturell bedingte
dagegen mehr oder weniger hinzunehmen. Tatsäch-
lich haben nach den OECD-Berechnungen die
strukturellen Defizite im Euro-Raum insgesamt
seit 1990 erheblich abgenommen, sie liegen ge-
genwärtig bei etwa 1 vH in Relation zum Brutto-
inlandsprodukt. Unter den großen EWU-Ländern
weist nach diesen Zahlen Italien die geringste
Quote für das strukturelle Defizit und die längerfri-
stig größte Verbesserung auf.

Waren in den vergangenen Jahren oftmals
Steuern zur Erreichung der Maastrichtkriterien an-
gehoben worden, sind die konsolidierungspoliti-
schen Strategien der EWU-Länder nunmehr fast
ausschließlich auf eine Begrenzung des Ausgaben-
anstiegs gerichtet. Die dadurch gewonnenen Spiel-
räume sollen zur Senkung der Abgabenquote ge-
nutzt werden. Insgesamt wird vor allem im Sozial-
bereich einschließlich der Altersversorgungssyste-
me gespart. Auch der öffentliche Verbrauch und
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die öffentlichen Investitionen werden verschiedent-
lich gekürzt. Zwar wurden in mehreren Ländern
Steuern oder Abgaben eingeführt oder erhöht. Dies
diente aber auch zur Finanzierung der Verringerung
der Sozialversicherungsbeiträge, so daß die Abga-
benquote insgesamt nicht stieg. Viele Länder haben
Reduzierungen der Sätze bei den direkten Steuern
bereits durchgeführt oder planen dies für die näch-
sten Jahre (u.a. Deutschland, Niederlande, Finn-
land), vielfach verbunden mit einer weiteren Ver-
breiterung der Bemessungsgrundlage. Der Wunsch,
über Steuersenkungen etwa das Wirtschafts-
wachstum anzuregen, kann allerdings kurzfristig
im Konflikt mit den Erfordernissen der Haushalts-
konsolidierung stehen.

Insgesamt ist die Finanzpolitik, gemessen an der
Veränderung des strukturellen Haushaltsdefizits,
im Jahr 2000 annähernd konjunkturneutral ausge-
richtet. Im Zuge der wirtschaftlichen Erholung ver-
ringert sich das gesamtstaatliche Defizit der EWU-
Länder im Prognosezeitraum weiter. Dabei gehen
von den automatischen Stabilisatoren leicht dämp-
fende Wirkungen auf die Konjunktur aus, wie dies
für eine Aufschwungphase typisch ist.

Geldpolitik unterstützt konjunkturelle Erholung

Seit der Zinssenkung im April hat die EZB die
Leitzinsen nicht verändert. Der Hauptrefinanzie-
rungssatz beträgt 2,5 %. Der Zinssatz für Dreimo-
natsgeld (Euribor) lag bis Ende September bei
etwa 2,7 %. Der in der ersten Oktoberwoche ein-
getretene sprunghafte Anstieg des Dreimonats-Eu-

ribor dürfte die Vorsorge der Marktteilnehmer für
eine mögliche Liquiditätsverknappung beim Über-
gang auf das Jahr 2000 widerspiegeln; aber auch
die Erwartung steigender Leitzinsen wirkt derzeit
leicht erhöhend auf die Dreimonatszinsen. Gleich-
wohl gehen vom Niveau der kurzfristigen Zinsen
derzeit deutlich anregende Impulse auf die Kon-
junktur aus.

Auf eine expansive Geldpolitik deutet auch die
Geldmenge M31 hin, die seit April im Vorjahres-
vergleich um etwa 5½ vH expandiert. Damit wurde
der Referenzwert der EZB von 4½ vH kontinuier-
lich überschritten.2 Möglicherweise hat u.a. die
Unsicherheit über die Liquiditätsversorgung bei
der Umstellung auf das Jahr 2000 die kurzfristige
Geldhaltung verstärkt.

Die Kapitalmarktzinsen im Euro-Raum weisen
seit Anfang des Jahres eine steigende Tendenz auf.
Die Renditen von Staatspapieren mit zehnjähriger
Laufzeit liegen mit über 5 % etwa 1½ Prozent-
punkte höher als noch zu Beginn des Jahres. Ur-
sächlich für  diesen Anstieg waren sowohl außen-

                                                     
1 M3 umfaßt den Bargeldumlauf, täglich fällige Einlagen,

Einlagen mit einer vereinbarten Laufzeit von bis zu 2 Jah-
ren, Einlagen mit vereinbarter Kündigungsfrist von bis zu 3
Monaten, Repogeschäfte, Geldmarktfondsanteile und Geld-
marktpapiere sowie Schuldverschreibungen mit einer Lauf-
zeit bis zu 2 Jahren.

2 Die EZB errechnet den Referenzwert für M3 von 4,5 vH
aus einem Zuwachs des Produktionspotentials von 2 bis 2,5
vH, einem Aufschlag für die trendmäßige Abnahme der
Umlaufgeschwindigkeit des Geldes von 0,5 bis 1 vH.

Tabelle 1.4:
Indikatoren zur Situation der öffentlichen Haushalte im Euro-Raum

Bruttoschuldena Finanzierungssaldoa

1997 1998 1999 2000 1997 1998 1999 2000

Deutschland 61,5 61,1 60,8 60,2 -2,7 -2,0 -1,7 -1,5
Frankreich 58,1 58,8 59,2 59,4 -3,0 -2,9 -2,2 -1,8
Italien 122,4 118,7 117,5 115,5 -2,7 -2,7 -2,2 -1,8
Spanien 67,1 65,1 67,0 62,5 -2,5 -1,7 -1,4 -0,8
Niederlande 70,8 67,5 64,4 62,2 -1,0 -0,7 -0,6 -0,5
Belgien 123,4 118,2 113,2 109,9 -1,6 -0,9 -0,7 -0,6
Österreich 64,3 63,0 63,3 62,8 -1,8 -2,2 -2,0 -2,0
Finnland 55,0 49,7 46,5 44,5 -1,2 0,9 3,0 4,5
Portugal 61,7 57,8 57,0 56,0 -2,5 -2,2 -2,0 -1,9
Irland 61,3 49,5 46,0 40,0 1,0 2,4 2,4 2,0
Luxemburg 6,4 6,9 7,6 7,5 3,8 2,5 2,0 2,0

Euro-Raumb 75,0 73,4 72,9 71,6 -2,5 -2,1 -1,6 -1,3
a In vH des Bruttoinlandsprodukts; gemäß Abgrenzung nach dem Vertrag von Maastricht. Die Defizitquoten für Deutschland unterscheiden sich von
denen im Deutschlandteil der Prognose, da letztere ge-mäß ESVG 95 berechnet wurden, im weltwirtschaftlichen Teil jedoch gemäß ESVG 79. Da in
einigen Ländern in der EWU die Umstellung der Statistik noch nicht erfolgte, wurden die Defizitquote zur Vergleichbarkeit für alle Länder nach
ESVG 79 ausgewiesen. – b Summe der aufgeführten Länder. Gewichtet mit dem Bruttoinlandsprodukt von 1998 in US-Dollar.

Quellen: Europäische Zentralbank; EUROSTAT; 1999 und 2000: Prognose der Institute.
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als auch binnenwirtschaftliche Faktoren. Neben
dem Abzug von Kapital, das als Reaktion auf die
Finanzkrise in Ostasien im Euro-Raum angelegt
worden war, dürfte vor allem die steigende Kapi-
talnachfrage im Zuge der weltweiten konjunktu-
rellen Erholung ausschlaggebend gewesen sein.
Allerdings stiegen die langfristigen Zinsen im

Euro-Raum zuletzt stärker als in den USA. Ent-
scheidend hierfür dürften gefestigte Erwartungen
einer deutlichen konjunkturellen Erholung im
Euro-Raum ab der zweiten Jahreshälfte 1999 ge-
wesen sein.

Anregend auf die Konjunktur wirkt auch die
niedrige Bewertung des Euro gegenüber dem US-

Abbildung 1.3:

Zur monetären Lage im Euro-Raum
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Dollar. Maßgeblich hierfür sind das ausgeprägte
Konjunkturgefälle zwischen den USA und dem
Euro-Raum und die damit verbundenen Zinser-
wartungen. Seit dem Tiefstand vom Juli hat sich
der Wechselkurs des Euro in Erwartung der kon-
junkturellen Erholung im Euro-Raum gegenüber
dem US-Dollar etwas gefestigt. Er lag Mitte Okto-
ber bei 1,08 US-Dollar je Euro.

Die jahresdurchschnittliche Teuerungsrate wird
im nächsten Jahr etwas höher ausfallen als in die-

sem. Dies ist allerdings zu einem erheblichen Teil
Reflex des diesjährigen Ölpreisanstiegs und der
Abwertung des Euro. Die Veränderung des Har-
monisierten Verbraucherpreisindex (HVPI) wird
auch im nächsten Jahr mit 1,6 vH unter der von der
EZB definierten Obergrenze für den Preisni-
veauanstieg von 2 vH bleiben, und die Kerninflati-
onsrate wird bei mäßig zunehmenden Lohnstück-
kosten nur leicht zunehmen.

Tabelle 1.5:
Eckdaten zur Wirtschaftsentwicklung im Euro-Raum

1997 1998 1999 2000

Veränderung in vH gegenüber dem Vorjahr

Reales Bruttoinlandsprodukt 2,2 2,8 2,1 2,9
Privater Verbrauch 1,4 2,9 2,4 2,6
Öffentlicher Verbrauch 0,4 1,2 1,4 1,5
Bruttoanlageinvestitionen 2,2 4,3 4,7 5,3
Außenbeitraga 2,6 2,1 1,6 1,8

Verbraucherpreiseb 1,6 1,1 1,1 1,6

in vH des nominalen Bruttoinlandsprodukts

Budgetsaldoc -2,5 -2,1 -1,6 -1,3
Leistungsbilanzsaldo 1,6 1,4 0,7 0,5

in vH der Erwerbspersonen

Arbeitslosenquoted 11,6 10,9 10,2 9,6
a In vH des realen Bruttoinlandsprodukts. – b Harmonisierter Verbraucherpreisindex. –  c Gesamtstaatlich. – d Standardisiert.

Quellen: Angaben nationaler und internationaler Institutionen; Berechnungen der Institute; 1999 und 2000: Prognose der Institute.

Abbildung 1.4:

Reales Bruttoinlandsprodukt im Euro-Raum
Saisonbereinigter Verlauf

laufende Jahresrate

1. Quartal 1997 = 100

1) Veränderung gegenüber dem Vorquartal in vH, auf Jahresrate hochgerechnet (rechte Skala).
2) Veränderung gegenüber dem Vorjahr in vH.

Quellen: Eurostat; Berechnungen der Institute; ab 3. Quartal 1999: Prognose der Institute.
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Um den Aufbau eines Inflationspotentials zu
verhindern, das bei Fortführung des derzeitigen
Expansionskurses entstehen könnte, erwarten die
Institute für die erste Hälfte des nächsten Jahres
eine Anhebung der Leitzinsen um einen halben
Prozentpunkt. Damit wirkt die Geldpolitik noch
leicht expansiv. Auch für die Kapitalmarktzinsen
ist angesichts der konjunkturellen Belebung mit
einem weiteren, leichten Anstieg zu erwarten.

Fortsetzung des Aufschwungs

Unter den günstigen wirtschaftspolitischen und
weltwirtschaftlichen Rahmenbedingungen ist mit
einer zügigen Fortsetzung des Aufschwungs in der
EWU im nächsten Jahr zu rechnen. Deutliche Im-
pulse gehen weiterhin von der Ausfuhr aus. Insbe-
sondere die Exporte nach Ostasien werden rasch
steigen. Die Ausfuhr nach Mittel- und Osteuropa,
nach Südamerika sowie in die anderen westeuro-
päischen Länder wird wieder merklich expandie-
ren. Zudem ist ein kräftiger Nachfragesog aus der
Golfregion infolge der ölpreisbedingt starken Zu-
nahme der Deviseneinnahmen zu erwarten. Dage-
gen steigen die Exporte in die USA infolge der
dortigen Konjunkturabschwächung langsamer. Die
Ausfuhr der EWU-Länder wird weiter durch den
Wechselkurs begünstigt.

Die guten Exportaussichten und eine günstige
Ertragslage werden die Investitionsneigung stär-
ken. Auf eine rasche Zunahme insbesondere der
privaten Ausrüstungsinvestitionen deuten verschie-
dene Indikatoren hin: So planen die Unternehmen
Befragungen zufolge eine zügige Ausweitung der
Investitionen, in der Verarbeitenden Industrie hat
sich das Geschäftsklima seit dem Frühjahr deutlich
verbessert, und die Absatz- und Ertragserwartun-
gen sind auch im Maschinen- und Anlagenbau
wieder gestiegen. Zudem erhöht sich die Ausla-
stung der Kapazitäten. Außerdem bleiben die Fi-

nanzierungsbedingungen insgesamt günstig, auch
wenn die Kapitalmarktzinsen merklich angezogen
haben. Die privaten Bauinvestitionen werden leicht
verstärkt aufwärtsgerichtet sein. Die staatlichen
Investitionen schließlich steigen nur wenig.

Der private Verbrauch wird weiter zügig ex-
pandieren: Die realen verfügbaren Einkommen
nehmen infolge erneut spürbar steigender Stunden-
löhne, einer wieder günstigeren Beschäftigungsent-
wicklung sowie vielfach auch infolge von Steuer-
senkungen beschleunigt zu. Angesichts der etwas
verbesserten Lage auf dem Arbeitsmarkt geht über-
dies die Sparquote leicht zurück. Demgegenüber
wird der öffentliche Verbrauch im Zuge der Kon-
solidierungspolitik weiter nur verhalten ausgewei-
tet.

Das reale Bruttoinlandsprodukt im Euro-Raum
dürfte sich im kommenden Jahr um 2,9 vH erhö-
hen, nach 2,1 vH in diesem. Dabei wird sich das
konjunkturelle Gefälle zwischen den Ländern ver-
ringern. Auf dem Arbeitsmarkt bessert sich die
Lage zunehmend. Die Beschäftigung steigt im
Zuge der Erholung im Prognosezeitraum merklich.
Im Euro-Raum insgesamt dürfte die Arbeitslosen-
quote im Jahre 2000 gegenüber diesem Jahr um
reichlich einen halben Prozentpunkt auf 9,6 vH
sinken.

Der Verbraucherpreisanstieg bleibt verhalten.
Die externen preistreibenden Kräfte lassen nach;
insbesondere dürfte sich der Ölpreis nicht mehr er-
höhen. Von internen Faktoren gehen keine nen-
nenswerten Anstöße zu einer Beschleunigung des
Preisanstiegs aus. Zwar vergrößern sich die kon-
junkturbedingten Preiserhöhungsspielräume. Jedoch
wirken dem fortgesetzte Liberalisierungen und De-
regulierungen sowie der weiter intensive Wettbe-
werb entgegen. Insgesamt wird die Inflationsrate im
Durchschnitt des nächsten Jahres 1,6 vH betragen.

2. Die wirtschaftliche Lage in Deutschland

Überblick

Die Konjunktur in Deutschland hat seit dem
Sommer 1999 merklich an Schwung gewonnen.
Die Auftragseingänge nahmen zu, das Geschäfts-
klima in der Industrie verbesserte sich deutlich,
und die gesamtwirtschaftliche Produktion stieg
spürbar. Damit bestätigte sich die Einschätzung
der Institute vom Frühjahr, daß der durch die Fi-
nanzkrisen in Asien, in Rußland und in Lateiname-
rika ausgelöste konjunkturelle Rückschlag im Laufe

dieses Jahres überwunden werde. Am Arbeits-
markt, der ein typischer „Nachläufer“ der Kon-
junktur ist, gibt es jedoch noch keine Anzeichen
für eine Erholung. So ist die Zahl der Erwerbstäti-
gen wohl bis zuletzt leicht gesunken, und die Ar-
beitslosigkeit nahm saisonbereinigt weiter zu. Der
Preisanstieg hat sich als Folge außenwirtschaftlich
bedingter Impulse etwas verstärkt, ist aber mit
0,7 vH im Vorjahresvergleich weiterhin gering.

Die konjunkturelle Erholung geht – wie die
vorangegangene Abschwächung – vom Export aus.
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Die Nachfrage aus dem Ausland ist schon seit dem
Frühjahr wieder deutlich aufwärtsgerichtet. Erheb-
lichen Anteil am Umschwung hatte die Besserung
der wirtschaftlichen Lage in den Krisenregionen.
Insbesondere die Ausfuhren in die südostasiatischen
Schwellenländer erhöhten sich kräftig. Im Sommer
zogen die Lieferungen nach Lateinamerika eben-
falls an. Spürbare Nachfrageimpulse kamen auch
wieder aus den USA. Bei alledem wurde der Ex-
port durch die Abschwächung des Euro begünstigt.

Ein stabilisierender Faktor für die Konjunktur
war, daß sich die Binnennachfrage insbesondere auf-
grund der günstigen monetären Bedingungen als ro-
bust gegenüber den Auswirkungen der Finanzkrisen
in den „emerging markets“ erwies. Das gilt insbe-
sondere für die Investitionstätigkeit. Die schwä-
chere Nachfrage nach „klassischen“ Investitions-
gütern wie Maschinenbauerzeugnissen wurde durch
Steigerungen in anderen Bereichen überspielt, so
daß die Ausrüstungsinvestitionen insgesamt trotz
der Exportflaute weiterhin kräftig expandierten. Be-
sonders stark war die Zunahme der Nachfrage nach
EDV-Produkten, die allerdings wohl auch im Zu-
sammenhang mit dem „Jahr-2000-Problem“ steht.

Im Gefolge des Umschwungs bei den Exporten
hat sich die Binnennachfrage weiter gefestigt. Be-
dingt auch durch lagerzyklische Impulse, wie sie
für den Beginn einer Erholungsphase typisch sind,
stiegen die Inlandsaufträge bei Vorprodukten deut-
lich. Zudem hat sich nunmehr die Nachfrage nach
„klassischen“ Investitionsgütern belebt. Bei den
Bauinvestitionen deutet sich zumindest in West-
deutschland ein Ende des schon mehrere Jahre an-
haltenden Rückgangs an; die Auftragseingänge ha-
ben insbesondere bei Nichtwohnbauten im Laufe
dieses Jahres spürbar zugenommen. Dagegen hat
der private Verbrauch trotz finanzpolitischer Im-
pulse und kräftiger Lohnsteigerungen nur verhal-
ten expandiert; hier wirkt vor allem die ungünstige
Entwicklung am Arbeitsmarkt dämpfend.

Die konjunkturelle Erholung ist in Westdeutsch-
land ausgeprägter als in Ostdeutschland. Zwar hat
sich auch in den neuen Bundesländern die Produk-
tion in der Industrie im Sommerhalbjahr belebt.
Die Entwicklung wird aber weiterhin in erhebli-
chem Maße durch das Schrumpfen der Bautätig-
keit belastet, so daß der Anstieg der gesamtwirt-
schaftlichen Produktion schwächer ist als im We-
sten. Ausgeprägte Unterschiede gibt es nach wie
vor am Arbeitsmarkt. In Westdeutschland geriet
der Beschäftigungsaufbau, der im Laufe des ver-
gangenen Jahres eingesetzt hatte, zwar ins Stocken,
die Zahl der Arbeitslosen nahm aber weiter leicht
ab. In Ostdeutschland hingegen sank die Beschäf-

tigung in diesem Jahr, und die Zahl der Arbeitslo-
sen erhöhte sich. Hier schlug insbesondere zu Bu-
che, daß die Zahl der Beschäftigten am zweiten
Arbeitsmarkt, die im vergangenen Jahr wegen der
kräftigen Ausweitung der arbeitsmarktpolitischen
Maßnahmen gestiegen war, merklich zurückging.

Rahmenbedingungen für die Konjunktur weiter-
hin günstig

Die Bedingungen für eine Fortsetzung der Er-
holung in Deutschland sind günstig. Wie im welt-
wirtschaftlichen Teil dieses Gutachtens dargelegt,
wird sich das außenwirtschaftliche Umfeld weiter
aufhellen. So schreitet die Erholung in den südost-
asiatischen Schwellenländern zügig voran, und auch
in Lateinamerika gibt es Anzeichen einer allmähli-
chen Besserung. In den USA bahnt sich zwar eine
Verlangsamung der immer noch sehr kräftigen Ex-
pansion an; die Institute rechnen aber nicht mit ei-
nem Einbruch. Überdies wird sich in Europa, dem
nach wie vor wichtigsten deutschen Exportmarkt,
die Konjunktur festigen.

Von der Verbesserung des weltwirtschaftlichen
Umfeldes sind weiterhin erhebliche Impulse für
die Ausfuhr zu erwarten, zumal die preisliche
Wettbewerbsfähigkeit deutscher Anbieter hoch
bleiben wird. Zwar tendierte der Euro zuletzt etwas
fester, die vorherige Abwertung wird die Exporte
aber wegen der üblichen Wirkungsverzögerungen
noch einige Zeit anregen. Auch dürften sich im
kommenden Jahr die Lohnstückkosten in
Deutschland etwas günstiger entwickeln als in den
anderen EWU-Ländern.

Von der Geldpolitik gehen derzeit merklich ex-
pansive Impulse aus. Infolge der Festigung der
Konjunktur in der EWU wird die EZB die geldpo-
litischen Zügel in der ersten Hälfte des Jahres 2000
leicht straffen, um den Aufbau eines Inflationspo-
tentials zu verhindern. Sie wird dabei aber wohl
lediglich die im Frühjahr dieses Jahres zur Stüt-
zung der Konjunktur vorgenommene Zinssenkung
zurücknehmen; damit dürfte die Geldpolitik immer
noch leicht expansiv sein. Die Kapitalmarktzinsen
haben sich seit dem Frühjahr spürbar erhöht. Dazu
haben neben einer weltweit gestiegenen Nachfrage
nach Kapital, Rückflüsse aus den Industrieländern
in die Schwellenländer beigetragen; insoweit stellt
die Zinsentwicklung eine Normalisierung dar.
Überdies dürften sich die Inflationserwartungen
tendenziell geändert haben; so führte das Anziehen
der Preise im Gefolge der drastischen Ölverteue-
rung, aber auch die bessere Konjunktur zu der Er-
wartung, die Preise könnten wieder etwas rascher
steigen.
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Mit anhaltender Expansion der Weltwirtschaft
werden sich die Kapitalmarktzinsen weiter leicht
erhöhen. Der Anstieg ist nicht zuletzt Reflex bes-
serer Renditeaussichten, so daß er eine Festigung
der Konjunktur in Europa nicht hemmen dürfte.
Die gegenwärtige Zinsentwicklung zeigt gewisse
Parallelen zu der im Jahr 1994. Allerdings erhöhte
sich damals der Realzins im Jahresverlauf mit
reichlich 2½ Prozentpunkten weitaus stärker. Über-
dies folgte auf den Zinsanstieg, anders als derzeit,
eine deutliche Verschlechterung der internationa-
len Wettbewerbsfähigkeit, ausgelöst durch eine
kräftige Aufwertung der D-Mark und noch ver-
stärkt durch hohe Lohnsteigerungen.

Von der Finanzpolitik gehen in diesem Jahr
leicht dämpfende Einflüsse auf die gesamtwirt-
schaftliche Nachfrage aus; die Entlastungen für die
privaten Haushalte durch Abgabensenkungen und
Kindergelderhöhung werden durch die Ökosteuer
und höhere Belastungen für Unternehmen mehr als
ausgeglichen. Für das kommende Jahr sind zwar
weitere Erleichterungen für Familien vorgesehen.
Gleichzeitig ist jedoch ein Sparpaket auf den Weg
gebracht worden, das – bei Umsetzung im vorge-
sehenen Rahmen – bei den öffentlichen Haushalten
zu unmittelbaren Einsparungen von reichlich
20 Mrd. DM führen dürfte. Damit wirkt die Fi-
nanzpolitik auch im nächsten Jahr leicht restriktiv.

Der Anstieg der Tariflöhne hat sich in diesem
Jahr deutlich verstärkt; im Jahresdurchschnitt wer-
den sie um fast 3 vH über dem Vorjahresniveau
liegen. Angesichts der anhaltend hohen Arbeitslo-
sigkeit und der weiterhin niedrigen Preissteige-
rungsraten werden die Abschlüsse in der kommen-
den Tarifrunde aber wahrscheinlich wieder etwas
geringer ausfallen, so daß die diesjährige Entwick-
lung keine Abkehr von einer moderaten Lohnpoli-
tik bedeutet. Da gleichzeitig die Produktivität aus-
lastungsbedingt stärker steigt, werden die Lohn-
stückkosten im Jahr 2000 im gesamtwirtschaftli-
chen Durchschnitt geringfügig sinken.

Festigung des Aufschwungs

Die insgesamt recht günstigen Rahmenbedin-
gungen sprechen dafür, daß sich die konjunkturelle
Erholung in Deutschland im Prognosezeitraum fe-
stigt. Der Export bleibt eine wichtige Stütze, mehr
und mehr gewinnt aber auch die Binnennachfrage
an Kraft. Mit fortschreitender Erholung wird die
Kapazitätsauslastung merklich zunehmen; sie nä-
hert sich dem langfristigen Durchschnitt. Vom
„Jahr-2000-Problem“ sind für das nächste Jahr nur
kurzfristig dämpfende Einflüsse zu erwarten, da
– allerdings nur in geringem Maße – Produktion in

das Jahresendquartal 1999 vorgezogen wird. Die
Lage auf dem Arbeitsmarkt wird sich verbessern.
Die Preissteigerungsrate wird vor allem als Folge
außenwirtschaftlicher Impulse etwas höher sein als
in diesem Jahr.

Annahmen für die Prognose

Der Prognose liegt eine Reihe von Annah-
men zugrunde, die ihrerseits zumeist auf pro-
gnostischen Überlegungen beruhen, in einigen
Fällen jedoch lediglich Setzungen sind. Im ein-
zelnen ist angenommen:
•  Die Erholung der Weltwirtschaft setzt sich,

wie im weltwirtschaftlichen Teil dieses Gut-
achtens dargelegt, fort und gewinnt an
Breite. Der Welthandel wird in diesem Jahr
um 4 vH, im Jahre 2000 um 6½ bis 7 vH zu-
nehmen.

•  Der Rohölpreis wird im Durchschnitt dieses
Jahres bei 18 US-Dollar je Barrel, im kom-
menden Jahr bei 20 US-Dollar je Barrel lie-
gen. Die Weltmarktpreise für Industrieroh-
stoffe werden um 10 vH höher sein als 1999.

•  Der reale effektive Außenwert des Euro
bleibt im Prognosezeitraum konstant.

•  Die Europäische Zentralbank hebt die Leit-
zinsen im ersten Halbjahr 2000 um einen
halben Prozentpunkt an. Die Kapitalmarkt-
zinsen werden mit fortschreitender kon-
junktureller Erholung leicht steigen.

•  Die Tariflöhne erhöhen sich im gesamtwirt-
schaftlichen Durchschnitt im kommenden
Jahr mit 2¼ vH etwas weniger als 1999
(knapp 3 vH).

•  Von der Finanzpolitik gehen in diesem Jahr
aufgrund der kräftig steigenden Abgaben-
belastung dämpfende Wirkungen aus. Für
das nächste Jahr sind zwar Entlastungen für
Familien beschlossen, gleichzeitig wurde
aber ein Sparpaket mit einem unmittelbaren
Einsparvolumen von reichlich 20 Mrd. DM
aufgelegt. Insgesamt wird die Finanzpolitik
leicht kontraktiv wirken.

•  Das „Jahr-2000-Problem“ führt zu keiner
Beeinträchtigung der Konjunktur.

Deutliche Steigerung der Exporte

Die Erholung der Ausfuhr wurde maßgeblich
von der schwungvollen Belebung der Weltkon-
junktur getragen. Zudem schwächte sich der Au-
ßenwert des Euro in den vergangenen zwölf Mo-
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naten merklich ab, so daß sich die Wettbewerbs-
fähigkeit deutscher Anbieter gegenüber Konkur-
renten außerhalb des Euro-Raums erheblich ver-
besserte. Als Folge der günstigen außenwirtschaft-
lichen Rahmenbedingungen sind die Exporte seit
dem Frühjahr wieder kräftig gestiegen. So haben
insbesondere die Lieferungen nach Südostasien,

nach dem Einbruch im vergangenen Jahr, deutlich
zugenommen; inzwischen ist bereits reichlich ein
Drittel des vorangegangenen Rückgangs wettge-
macht worden (Abbildung 2.1). Aber auch die
Ausfuhren in die Industrieländer haben sich belebt,
zunächst vor allem die in die USA. In den vergan-
genen Monaten sind schließlich die Lieferungen

Abbildung 2.1:

Außenhandel Deutschlands nach Ländern und Regionen1)
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nach Westeuropa aufgrund der dortigen konjunktu-
rellen Erholung spürbar gestiegen.

Im kommenden Jahr wird die Ausfuhr weiter
von der Belebung der Weltwirtschaft profitieren.
Die Abwertung des Euro wird noch einige Zeit
nachwirken. Zudem wird die internationale Wett-
bewerbsfähigkeit deutscher Anbieter, die sich in
den letzten Jahren merklich verbessert hatte, durch
die wieder günstigere Kostenentwicklung gestärkt.
In den europäischen Industrieländern, den wichtig-
sten Handelspartnern Deutschlands (Tabelle 2.1),
wird sich die konjunkturelle Erholung fortsetzen.
Dabei wird den heimischen Anbietern insbeson-
dere die steigende Investitionsgüternachfrage zu-
gute kommen. Die Ausfuhren nach Asien dürften
weiter zügig steigen, so daß die während der Krise
erlittenen Exportverluste mehr und mehr wettge-
macht werden. Hingegen werden die Lieferungen
nach Nordamerika infolge der dortigen konjunktu-
rellen Abkühlung eher schwächer expandieren. Die
in der ersten Jahreshälfte 1999 rückläufigen Ex-
porte in die mitteleuropäischen Reformländer wer-
den zwar wieder zunehmen, aber nicht so stark wie
in den vergangenen Jahren.

Alles in allem dürfte die reale Warenausfuhr im
Prognosezeitraum etwas schneller als der Welt-
handel wachsen. Einschließlich der Dienstleistun-
gen wird der Anstieg der Exporte in diesem Jahr,
angesichts des niedrigen Niveaus zu Jahresbeginn,
lediglich knapp 3 vH betragen und im nächsten
Jahr knapp 7 vH. Da der Wettbewerbsdruck auf
den Weltmärkten hoch bleibt, werden sich die
Ausfuhrpreise nur leicht erhöhen.

Hohe Zuwächse bei den Ausrüstungs-
investitionen

Die Ausrüstungsinvestitionen steigen seit dem
vergangenen Jahr sehr kräftig. Dies deutet darauf
hin, daß viele Investoren die konjunkturelle Ab-
schwächung als temporär einschätzten und langfri-
stige Investitionsvorhaben planmäßig realisiert ha-
ben. Zudem könnte die Erwartung steigender Zin-
sen zu Vorzieheffekten geführt haben. In der Indu-
strie hat der schwächere Export zwar vorüberge-
hend die Investitionstätigkeit gedämpft. Dies
wurde jedoch durch die anhaltende Dynamik in
den übrigen Sektoren, und hier insbesondere in den
Dienstleistungsbereichen, kompensiert, in denen
rund zwei Drittel der Ausrüstungsinvestitionen getä-
tigt werden.

Der allgemein zunehmende Einsatz von EDV
und auch die Vorbereitungen auf den Jahrtausend-
wechsel haben den Ausrüstungsinvestitionen zu-
sätzlichen Auftrieb gegeben. Dies wird an den im
neuen Europäischen System Volkswirtschaftlicher
Gesamtrechnungen (ESVG 95) ausgewiesenen „Son-
stigen Anlagen“ deutlich, die zum überwiegenden
Teil Investitionen in Software enthalten. Hier wurde
die schon in den vergangenen Jahren hohe Dyna-
mik im ersten Halbjahr 1999 mit einer laufenden
Jahresrate von über 20 vH noch übertroffen.

Die Bedingungen für eine weiterhin kräftige
Ausweitung der Investitionstätigkeit im Prognose-
zeitraum sind günstig. So hellen sich die Absatz-
erwartungen der Unternehmen angesichts der an-
ziehenden Weltkonjunktur und der Festigung der

Tabelle 2.1:
Regionale Entwicklung des deutschen Exports

Export (Spezialhandel), nominal

1997 1998 1999 (1. Halbjahr)

Ländergruppe Mrd. DM Anteile
in vH

in vH
vom BIPa

Mrd. DM Anteile
in vH

in vH
vom BIPa

Mrd. DM Anteile
in vH

in vH
vom BIPa

Insgesamt 889 100,0 24,2 950 100,0 25,1 473 100,0 25,2

EU 494 55,5 13,5 535 56,4 14,2 274 58,0 14,6

EFTAb 48 5,4 1,3 52 5,5 1,4 26 5,5 1,4

NAFTAc 89 10,0 2,4 103 10,9 2,7 54 11,4 2,9

Ostasiend 79 8,9 2,2 67 7,0 1,8 33 6,9 1,7

MOEe 78 8,8 2,1 88 9,3 2,3 39 8,3 2,1

Übrigef 100 11,3 2,7 104 10,9 2,7 47 9,9 2,5
a Anteil des Exports am nominalen Bruttoinlandsprodukt. – b Schweiz, Norwegen, Island, Liechtenstein. – c USA, Kanada, Mexiko. – d Japan, China,
Hongkong, Taiwan, Singapur, Thailand, Indonesien, Malaysia, Philippinen, Südkorea. – e Polen, Ungarn, Tschechien, Slowakei, Bulgarien, Rumä-
nien, Rußland, Ukraine, Weißrußland. – f Lateinamerika (ohne Mexiko), Afrika, Australien und Ozeanien, übriges Asien.

Quellen: Statistisches Bundesamt; Berechnungen der Institute.
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Binnennachfrage weiter auf. Die Lohnstückkosten
werden leicht sinken. Damit verbessern sich die
Ertragserwartungen der Unternehmen. Die nur we-
nig steigenden Zinsen wirken kaum dämpfend.
Zudem kommt es bei den Ausrüstungsinvestitio-
nen zu Vorzieheffekten wegen der im Rahmen der
Reform der Unternehmensbesteuerung im Jahre
2001 vorgesehenen Verschlechterung der Abschrei-
bungsbedingungen. Insgesamt werden die Ausrü-
stungsinvestitionen in diesem Jahr wegen des ho-
hen Niveaus zum Jahreswechsel um reichlich
8 vH, im kommenden Jahr um etwas mehr als 7 vH
steigen. Die Investitionen in Sonstige Anlagen wer-
den etwa doppelt so stark expandieren.

Zögerliche Wende bei den Bauinvestitionen

Im Bausektor zeichnet sich eine leichte Besse-
rung ab. Bei den Wohnungsbauinvestitionen insge-
samt kam es im ersten Halbjahr 1999, nach jahre-
langem Rückgang, zu einer Erholung. Ausschlag-
gebend dafür war der Eigenheimbau, der durch die
niedrigen Hypothekenzinsen und die gedrückten
Baupreise angeregt wurde. Im Geschoßwohnungs-
bau hielt dagegen die Schwäche an: Im freifinan-
zierten Mietwohnungsbau dämpften Angebotsüber-
hänge die Bautätigkeit; der soziale Wohnungsbau
wurde infolge des rückläufigen Fördervolumens
weiter eingeschränkt. Diese Schwäche wird sich
im Prognosezeitraum fortsetzen, wobei Ost-
deutschland stärker betroffen ist als Westdeutsch-
land. Die Umstellung der Förderung von Sonder-
abschreibungen zur weniger günstigen Investiti-
onszulage beeinträchtigt dort den Mehrgeschoß-
wohnungsbau zusätzlich. Der Eigenheimbau wird
im Jahr 2000 bei steigenden Realeinkommen wei-
ter zunehmen und den anhaltenden Rückgang beim
Mehrgeschoßwohnungsbau ausgleichen. Alles in
allem werden die Wohnungsbauinvestitionen im
Durchschnitt dieses Jahres nochmals knapp unter

dem Vorjahresniveau bleiben, im nächsten Jahr in-
des leicht steigen (Tabelle 2.2).

Auch bei den gewerblichen Bauinvestitionen
deutet vieles darauf hin, daß der Tiefpunkt über-
wunden ist. Bereits seit Anfang des vorigen Jahres
nehmen die Baugenehmigungen wieder zu. Bei
steigender Kapazitätsauslastung der Unternehmen
werden die Wirtschaftsbauinvestitionen im Pro-
gnosezeitraum weiter expandieren. Wegen der vor
allem in Ostdeutschland noch bestehenden Ange-
botsüberhänge wird die Erholung allerdings mode-
rat ausfallen. Die öffentlichen Bauinvestitionen
sind in den vergangenen fünf Jahren kontinuierlich
gesunken. Mit einer Zunahme von 4,8 vH im er-
sten Halbjahr 1999 gegenüber dem Vorjahreszeit-
raum deutet sich jedoch eine, wenn auch durch die
zurückgehenden Grundstücksverkäufe des Staates
überzeichnete, Trendwende an. Insgesamt nehmen
die Bauinvestitionen im Jahresdurchschnitt 1999
nochmals geringfügig ab; im nächsten Jahr werden
sie – erstmals seit 1994 – wieder steigen, und zwar
um reichlich 1 vH.

Privater Konsum gewinnt allmählich
an Schwung

Der private Konsum entwickelt sich bisher nur
verhalten; in den ersten drei Quartalen 1999 betrug
der Anstieg lediglich 1 vH (laufende Jahresrate).
Zwar wurden am Jahresanfang die Verbraucher-
budgets bei der Einkommensteuer entlastet (Sen-
kung des Eingangssteuersatzes und Erhöhung des
Grundfreibetrags), und das Kindergeld für das erste
und zweite Kind wurde erhöht. Zudem fielen die
Lohnabschlüsse höher als im Vorjahr aus, und der
Beitragssatz zur Rentenversicherung wurde im Rah-
men der Ökosteuerreform zurückgenommen. Da
sich die Lage auf dem Arbeitsmarkt aber leicht
verschlechterte, war die Expansion der Arbeitsein-
kommen insgesamt nur mäßig. Auch die übrigen

Tabelle 2.2:
Reale Bauinvestitionena in Deutschland

Anteile in vH Veränderung in vH gegenüber dem Vorjahr

1998 1998 1999 2000

Wohnbauten 57,5 -3,6 -0,4 0,7

Nichtwohnbauten 42,5 -4,2 0,1 1,6

gewerbliche Bauten 30,5 -3,3 -1,1 1,8

öffentliche Bauten 12,0 -6,7 3,2 1,2

Bauinvestitionen 100,0 -3,9 -0,2 1,1
a In Preisen von 1995.

Quellen: Statistisches Bundesamt; Berechnungen der Institute; 1999 und 2000: Prognose der Institute.
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Primäreinkommen der privaten Haushalte (Selb-
ständigeneinkommen und Vermögenseinkommen)
stiegen im Gefolge der gedämpften Konjunktur
schwach. Zudem schmälern seit dem Frühjahr stei-
gende Energiepreise die Realeinkommen der Ver-
braucher.

Im Jahr 2000 wird die Verbrauchskonjunktur
angesichts beschleunigt zunehmender verfügbarer
Einkommen an Schwung gewinnen. Auch wenn
die Tarifverdienste wieder etwas langsamer erhöht
werden als im Vorjahr, dürften die Bruttolöhne und
-gehälter – bedingt durch die steigende Beschäfti-
gung – ähnlich stark zunehmen wie im Vorjahr.
Die übrigen Primäreinkommen der privaten Haus-
halte dürften im Zuge der besseren Konjunktur
kräftig ausgeweitet werden. Expansive Impulse
gehen zudem von der erneuten Verringerung der
Abgabenbelastung der privaten Haushalte aus. Bei
der Einkommensteuer wird der Grundfreibetrag
weiter angehoben und der Eingangs- und der Spit-
zensteuersatz gesenkt. Zudem dürfte der Beitrags-
satz zur Rentenversicherung im Zuge der ökologi-
schen Steuerreform leicht verringert werden.

Die von den privaten Haushalten empfangenen
Transfers werden dagegen im Jahr 2000 deutlich
geringer zunehmen. Zwar wird das Kindergeld zur
Verbesserung des Familienleistungsausgleichs er-
neut aufgestockt, doch stehen dem weitreichende
Einsparungen im Rahmen des Sparpakets gegen-
über. So werden die gesetzlichen Altersrenten und
auch sonstige Sozialtransfers lediglich im Ausmaß
der diesjährigen Preissteigerungsrate angehoben.

Insgesamt dürften die verfügbaren Einkommen
der privaten Haushalte im Jahr 2000 um 3,6 vH
zunehmen; real gerechnet beläuft sich der Anstieg
– auch wegen der höheren Ökosteuern – nur auf
2,3 vH. Wie üblich bei einer konjunkturellen Ver-
besserung wird die Sparquote leicht anziehen. Ins-
gesamt wird der private Konsum im Jahr 2000 um
2,1 vH ausgeweitet, nach 1,7 vH in diesem Jahr.

Moderater Anstieg der Verbraucherpreise

Die Verbraucherpreise sind im Sommerhalbjahr
1999 leicht beschleunigt gestiegen. Maßgeblich
hierfür war die spürbare Verteuerung von Ener-
gieträgern. Die Weltmarktpreise für Rohöl und
Mineralölerzeugnisse hatten infolge der Mengen-
beschränkung der OPEC-Mitgliedsländer kräftig
angezogen; zudem wertete der Euro gegenüber
dem US-Dollar ab. Außerdem wurde im April die
Mineralölsteuer erhöht und eine Steuer auf Strom
eingeführt. Aufgrund des verschärften Wettbe-
werbs kam es dagegen zu Preissenkungen bei Te-

lekommunikationsdienstleistungen sowie in ein-
zelnen Bereichen des Einzelhandels.

Im nächsten Jahr wird sich die Preissteige-
rungsrate nur wenig beschleunigen. Mit der kräfti-
geren Konjunktur nimmt der Preiserhöhungsspiel-
raum der Unternehmen zu. Darüber hinaus wird zu
Jahresbeginn die zweite Stufe der Ökosteuerreform
in Kraft treten; dies wird zusammen mit den
Nachwirkungen der ersten Stufe das Verbraucher-
preisniveau für sich genommen um 0,3 Prozent-
punkte erhöhen. Preisdämpfend wirkt demgegen-
über, daß die Lohnstückkosten nach dem diesjäh-
rigen Anstieg wieder etwas sinken, weil die Tarif-
abschlüsse geringer als der Produktivitätsanstieg
ausfallen werden. Darüber hinaus dürfte es zu
Preissenkungen im Gefolge der Liberalisierung des
Strommarktes kommen. Insgesamt wird die Teue-
rungsrate im Durchschnitt des Jahres 2000 bei
1,2 vH liegen, nach 0,6 vH im Jahr 1999.

Produktion überwindet Schwächephase

Die Ausweitung der gesamtwirtschaftlichen
Produktion hat merklich an Tempo gewonnen; im
Verlauf des Sommerhalbjahres expandierte sie mit
einer Jahresrate von reichlich 2½ vH (Abbil-
dung 2.2). Maßgeblich für die Beschleunigung war
die Zunahme der Industrieproduktion im Gefolge
der wieder anziehenden Nachfrage aus dem Aus-
land. Kräftige Zuwachsraten verzeichneten vor al-
lem die Hersteller von Vorleistungsgütern. Der
lebhafte Auftragseingang läßt auch auf einen zu-
nehmenden Lageraufbau im In- und Ausland
schließen. Im Investitionsgütergewerbe nahm die
Produktion zunächst weniger stark zu, da sich die
Nachfrage nach Maschinenbauerzeugnissen erst
sehr spät belebte. Im Automobilbau und im Be-
reich der Elektro-, EDV- und Nachrichtentechnik
stieg die Fertigung sehr schwungvoll. Im Bauge-
werbe stagnierte die Produktion im Jahresverlauf,
sieht man von witterungsbedingten Einflüssen ab,
während sich im tertiären Sektor – und hier insbe-
sondere bei Unternehmensdienstleistern – die Zu-
nahme verstärkte. Das reale Bruttoinlandsprodukt
wird im Rest des Jahres 1999 stark steigen, im Jah-
resdurchschnitt wird die Zuwachsrate wegen der
Schwäche im ersten Halbjahr jedoch nur 1,4 vH
betragen (Tabelle 2.3).3

                                                     
3 Die vorliegende Prognose basiert, anders als die vom Früh-

jahr 1999, auf dem neuen Euopäischen System volkswirt-
schaftlicher Gesamtrechnungen (ESVF 95). Die Prognose-
zahlen sind deshalb mit denen vom Frühjahr nur einge-
schränkt vergleichbar.
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Abbildung 2.2:

Reales Bruttoinlandsprodukt in Deutschland
Saison- und arbeitstäglich bereinigter Verlauf

laufende Rate1)

in Mrd. DM

1) Veränderung gegenüber dem Vorquartal in vH, auf Jahresrate hochgerechnet (rechte Skala).
2) Veränderung gegenüber dem Vorjahr in vH.

Quellen: Statistisches Bundesamt; Berechnungen der Institute; ab 3. Quartal 1999: Prognose 
der Institute.
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Tabelle 2.3:
Eckdaten der Prognose für Deutschland

1996 1997 1998 1999 2000

Bruttoinlandsprodukta

(Veränderung in vH gegenüber dem Vorjahr) 0,8 1,5 2,2 1,4 2,7

Erwerbstätigeb (1.000 Personen) 36.151 35.864 35.999 36.115 36.230
Westdeutschland 29.366 29.198 29.378 29.515 29.665
Ostdeutschland 6.725 6.604 6.557 6.535 6.500

Arbeitslose (1.000 Personen) 3.965 4.384 4.279 4.105 3.900
Westdeutschland 2.796 3.021 2.904 2.755 2.570
Ostdeutschland 1.169 1.364 1.375 1.350 1.330

Arbeitslosenquotec  (in vH) 9,9 10,9 10,6 10,2 9,7
Westdeutschland 8,7 9,4 9,0 8,5 8,0
Ostdeutschland 14,8 17,1 17,3 17,1 17,0

Verbraucherpreised

(Veränderung in vH gegenüber dem Vorjahr) 1,4 1,9 1,0 0,6 1,2

Lohnstückkostene

(Veränderung in vH gegenüber dem Vorjahr) 0,5 -1,1 -0,6 0,6 -0,4

Finanzierungssaldo des Staatesf (in Mrd. DM) -121,2 -96,5 -64,5 -55 -48

Nachrichtlich:
Finanzierungssaldo des Staatesg (in vH) -3,4 -2,6 -1,7 -1,4 -1,2

Leistungsbilanzsaldoh (in Mrd. DM) -8,4 -2,4 -7,4 -9 5
a In Preisen von 1995. – b Im Inland; West- und Ostdeutschland: Inländer. – c Arbeitslose in vH der inländischen Erwerbspersonen
(Wohnortkonzept); West- und Ostdeutschland: Geschätzte Erwerbstätige nach Mikrozensus zuzüglich registrierte Arbeitslose. –
d Preisindex für die Lebenshaltung aller privaten Haushalte. – e Im Inland entstandene Arbeitnehmerentgelte bezogen auf das Brutto-
inlandsprodukt in Preisen von 1995. – f In der Abgrenzung der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung (ESVG 95). – g In vH des no-
minalen Bruttoinlandsprodukts. – h In der Abgrenzung der Zahlungsbilanzstatistik.

Quellen: Statistisches Bundesamt; Bundesanstalt für Arbeit; Berechnungen der Institute; 1999 und 2000: Prognose der Institute.



Wirtschaft im Wandel 14/1999 27

Eine Zuwachsrate von 1,4 vH im Jahr 1999 im-
pliziert angesichts der Konjunkturschwäche im er-
sten Halbjahr eine starke Beschleunigung in der
zweiten Jahreshälfte. In den meisten vorliegenden
Indikatoren deutet sich zwar eine kräftige Bele-
bung an. Dies könnte sogar auf einen noch höheren
Zuwachs hinweisen als er hier prognostiziert wird.
Es ist aber auch nicht auszuschließen, daß das
Tempo der Erholung durch die vorlaufenden Indi-
katoren überzeichnet wird.

Im Jahr 2000 wird die gesamtwirtschaftliche
Produktion bei insgesamt günstigen Rahmenbe-
dingungen weiter zügig zunehmen. Die Aus-
landsnachfrage bleibt lebhaft, und die Inlandsnach-
frage wird verstärkt expandieren. Damit gewinnt
der Aufschwung an Breite. Die Industrieproduk-
tion erhöht sich merklich; hier dürfte das Niveau
vom Vorjahr um 3½ vH überschritten werden,
nach knapp 1 vH im laufenden Jahr. Die Baupro-
duktion wird leicht steigen. Im tertiären Sektor ist
im Gefolge der Expansion im Produzierenden Ge-
werbe und der anhaltend kräftigen Investitionstä-
tigkeit bei Unternehmensdienstleistern sowie im
Bereich Verkehr und Nachrichtentechnik mit ei-
nem verstärkten Zuwachs zu rechnen. Alles in al-
lem wird das reale Bruttoinlandsprodukt im Ver-
lauf des Jahres 2000 um 2,5 vH, im Jahresdurch-
schnitt um 2,7 vH zunehmen.

Nur geringfügige Besserung in Ostdeutschland

Seit der Umstellung auf das ESVG 95 stehen
Angaben zur gesamtwirtschaftlichen Produktion
Ostdeutschlands nur noch auf Halbjahresbasis zur
Verfügung. Nach der vorliegenden Schätzung des
Arbeitskreises „Volkswirtschaftliche Gesamtrech-
nungen der Länder“ für das erste Halbjahr 1999
erhöhte sich das reale Bruttoinlandsprodukt in den
ostdeutschen Flächenländern im Vorjahresver-
gleich um 0,7 vH, während es in Westdeutschland
(einschließlich Berlin) um 0,8 vH stieg.4

Das etwas schwächere Wachstum der ostdeut-
schen Produktion geht zu einem großen Teil auf
die sinkende Bautätigkeit zurück. Im Bauhauptge-
werbe, das in Ostdeutschland immer noch einen
Anteil von knapp einem Drittel am Produzierenden
Gewerbe hat (Westdeutschland 10 vH), sank die
Produktion im Durchschnitt der ersten Jahreshälfte
um mehr als 4 vH, im früheren Bundesgebiet da-
gegen nur um 1 vH. Das Verarbeitende Gewerbe,

                                                     
4 Ordnet man Berlin, für das keine nach West und Ost ge-

trennten Ergebnisse mehr berechnet werden, den neuen
Bundesländern zu, so betragen die Wachstumsraten 0,3 vH
(Ost) bzw. 0,9 vH (West).

dessen Ausfuhranteil in Ostdeutschland mit 18 vH
nur etwa halb so hoch ist wie in Westdeutschland,
wurde von der Exportschwäche entsprechend we-
niger beeinflußt. So stieg die Fertigung im ersten
Halbjahr um 3,4 vH, während sie in den alten Län-
dern um 0,8 vH sank. Im tertiären Sektor Ost-
deutschlands, über den keine aktuellen amtlichen
Daten vorliegen, dürfte die Entwicklung im Han-
del Umfragen zufolge ungünstiger als in West-
deutschland gewesen sein, in den übrigen Berei-
chen dagegen nicht.

Auch im zweiten Halbjahr 1999 wird das reale
Bruttoinlandsprodukt in Ostdeutschland etwas
schwächer als in Westdeutschland (einschließlich
Berlin) steigen. Die Erzeugung der Industrie
nimmt zwar weiterhin stärker zu als im Westen.
Für das Bauhauptgewerbe ist aber angesichts des
hohen Leerstandes an Wohn- und Geschäftsgebäu-
den erneut ein Rückgang zu erwarten. In den pri-
vaten Dienstleistungssparten wird die Wertschöp-
fung – wie schon in den vergangenen Jahren – ver-
mutlich nicht schneller expandieren als im früheren
Bundesgebiet.

Im Jahresergebnis 1999 ist in der Industrie mit
einem Anstieg von 4 bis 5 vH zu rechnen, im Bau-
hauptgewerbe mit einem Rückgang um 4½ vH. Im
Jahr 2000 dürfte die Zuwachsrate der gesamtwirt-
schaftlichen Produktion in Ostdeutschland nicht
mehr geringer sein als in Westdeutschland. Im
Bauhauptgewerbe ist zwar nochmals ein Rückgang
– um etwa 2 vH – zu erwarten, doch nimmt die In-
dustrieproduktion um 5 bis 6 vH zu. Im tertiären
Sektor gleichen sich die Raten, außer beim Staat,
weitgehend an; bei verschiedenen Unternehmens-
dienstleistern könnten sie sogar höher sein als in
Westdeutschland.

Leichte Belebung auf dem Arbeitsmarkt

Infolge der konjunkturellen Schwäche hat sich
die Lage auf dem Arbeitsmarkt seit dem Frühjahr
eingetrübt; die Zahl der Arbeitslosen ist leicht ge-
stiegen, die der Beschäftigten5 dürfte gesunken
sein. Dabei zeigen sich zwischen Ost- und West-
                                                     
5 Die Zahl der Beschäftigten mußte für die ersten zwei Quar-

tale dieses Jahres geschätzt werden, da wegen des ge-
änderten Meldeverfahrens zur Erfassung der sozialversi-
cherungspflichtigen Arbeitnehmer noch keine amtlichen
Zahlen vorliegen. Hierzu wurden neben den Daten des
Statistischen Bundesamtes über die Zahl der Beschäftigten
im Produzierenden Gewerbe die Angaben der Bundesanstalt
für Arbeit über die registrierten Arbeitslosen, die
Kurzarbeiter und die offenen Stellen sowie die primär auf
demographischen Größen basierende Schätzung des Ar-
beitsangebots herangezogen.
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deutschland deutliche Unterschiede: während in
den neuen Bundesländern die Zahl der Arbeitslo-
sen kräftig zu- und die der Beschäftigten eher ab-
nahm, expandierte die Beschäftigung in den alten
Bundesländern geringfügig, während die Arbeits-
losigkeit sank.

Insgesamt ist die Erwerbstätigkeit im Verlauf
des Sommerhalbjahres leicht gesunken; die be-

trächtlichen Beschäftigungsverluste in den neuen
Bundesländern konnten durch die Zunahme im
früheren Bundesgebiet nicht ausgeglichen werden
(Tabelle 2.4). Insbesondere in der Industrie ging
die Beschäftigtenzahl während der ersten Jahres-
hälfte deutlich – um 40.000 – zurück. Ähnlich
stark war der Personalabbau im Baugewerbe. Die

Tabelle 2.4:
Arbeitsmarktbilanz
- Jahresdurchschnitte in 1.000 Personen -

1996 1997 1998 1999 2000

Deutschland

Erwerbstätige Inländer 36.091 35.802 35.935 36.050 36.165
Selbständige 3.839 3.914 3.994 4.025 4.065
Arbeitnehmer 32.252 31.888 31.941 32.025 32.100
Pendlersaldo 60 62 64 65 65
Erwerbstätige im Inland 36.151 35.864 35.999 36.115 36.230

Erwerbslose (nach Definition der ILOa) 3.498 3.907 3.710 3.575 3.365

Erwerbslosenquoteb 8,8 9,8 9,4 9,0 8,5

Arbeitslose (nationale Definition) 3.965 4.384 4.279 4.105 3.900

Arbeitslosenquotec 9,9 10,9 10,6 10,2 9,7

Aktive Arbeitsmarktpolitik:
Kurzarbeit 277 182 115 125 110
Arbeitsbeschaffung 261 213 211 240 225
Strukturanpassungd 92 88 175 200 190
Berufliche Vollzeitweiterbildunge 455 360 328 345 325

Westdeutschland

Erwerbstätige (Inländerkonzept)f 29.366 29.198 29.378 29.515 29.665

Arbeitslose (nationale Definition) 2.796 3.021 2.904 2.755 2.570

Arbeitslosenquoteg 8,7 9,4 9,0 8,5 8,0

Aktive Arbeitsmarktpolitik:
Kurzarbeit 206 133 81 95 80
Arbeitsbeschaffung 70 59 59 70 70
Strukturanpassungd 6 8 12 15 15
Berufliche Vollzeitweiterbildunge 248 201 179 200 190

Ostdeutschland

Erwerbstätige (Inländerkonzept)f 6.725 6.604 6.557 6.535 6.500

Arbeitslose (nationale Definition) 1.169 1.364 1.375 1.350 1.330

Arbeitslosenquoteg 14,8 17,1 17,3 17,1 17,0

Aktive Arbeitsmarktpolitik:
Kurzarbeit 71 49 34 30 30
Arbeitsbeschaffung 191 154 152 170 155
Strukturanpassungd 86 80 163 185 175
Berufliche Vollzeitweiterbildunge 207 159 149 145 135

a International Labour Organization. – b Erwerbslose in vH der inländischen Erwerbspersonen (Wohnortkonzept). – c  Arbeitslose in vH der inländi-
schen Erwerbspersonen. – d SGB III,  §§272-279, 415, vor 1998 unter der Bezeichnung "Produktive Lohnkostenzuschüsse" (AFG, §§ 242s, 249h). –
e Vor 1998 korrigiert und an die Abgrenzung des SGB III angepaßt, das heißt u.a. ohne Einarbeitungsmaßnahmen und ohne zweckmäßige Förderung.
– f Schätzung auf Basis der Ergebnisse des Mikrozensus. – g Arbeitslose in vH der inländischen Erwerbspersonen (geschätzte Erwerbstätige nach Mi-
krozensus zuzüglich registrierte Arbeitslose).

Quellen: Statistisches Bundesamt; Bundesanstalt für Arbeit; 1999 und 2000: Prognose der Institute, Angaben gerundet.
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Erwerbstätigkeit dürfte lediglich im Dienstlei-
stungssektor gestiegen sein.

Im April 1999 hat der Gesetzgeber die Bedin-
gungen für die Aufnahme von „630-Mark-Jobs“
verschlechtert. Die Attraktivität derartiger Arbeits-
verhältnisse hat dadurch abgenommen, und die
Zahl der Beschäftigten in diesem Segment des Ar-
beitsmarktes wird deshalb zurückgehen. So sank
im ersten Halbjahr 1999 in einzelnen Bereichen,
wie dem Einzelhandel und dem Gastgewerbe, die
Zahl der Teilzeitbeschäftigten. Insgesamt dürfte
sich die Gesetzesänderung in der Erwerbstätigen-
statistik allerdings nur in geringem Umfang nie-
derschlagen. Etwa die Hälfte der geringfügigen
Beschäftigungsverhältnisse – Schätzungen zufolge
sind dies etwa 3 Millionen – wird stärker als zuvor
fiskalisch belastet. Allerdings handelt es sich bei
dem überwiegenden Teil der von der Verschlechte-
rung betroffenen Fälle um Nebenjobs, die zusätz-
lich zu einem regulären sozialversicherungspflich-
tigen Arbeitsverhältnis ausgeübt werden. Sofern
die betroffenen Personen ihren Hauptarbeitsplatz
behalten, verändert sich die Zahl der Beschäftigten
nicht. Ein Rückgang der Nebenjobs kann sich al-
lerdings in der Summe der geleisteten Arbeitsstun-
den niederschlagen. Ebenfalls in geringem Umfang
dürfte die Zahl der registrierten Arbeitslosen von
der veränderten gesetzlichen Regelung betroffen
sein, da Personen, die vorher keiner sozialversiche-
rungpflichtigen Tätigkeit nachgingen, nur einen

geringen Anreiz haben, sich als arbeitslos registrie-
ren zu lassen. Derzeit ist allerdings noch unklar,
welche Anpassungsreaktionen die Neuregelung im
Bereich der „630-Mark-Jobs“ auf die Erwerbstäti-
genzahl und das Arbeitsvolumen hat. Es ist damit
zu rechnen, daß weniger dieser Beschäftigungs-
verhältnisse eingegangen werden, doch läßt sich
der Rückgang schwer quantifizieren. Jedoch kön-
nen sich aber auch neue Beschäftigungsmöglich-
keiten eröffnen, etwa weil zuvor sozialversiche-
rungsfreie „Minijobs“ durch sozialversicherungs-
pflichtige Teil- oder Vollzeitbeschäftigte ersetzt
werden.

Die Zahl der Arbeitslosen stieg im Verlauf des
Sommerhalbjahres saisonbereinigt um 28.000. In
Westdeutschland nahm sie dabei um 50.000 ab; in
Ostdeutschland nahm sie hingegen kräftig zu. Ne-
ben dem anhaltenden Beschäftigungsabbau in der
Bauwirtschaft, im Handel und beim Staat wirkte
sich der verringerte Einsatz von Beschäftigungs-
maßnahmen aus. Während deren Teilnehmerzahl
im Sommerhalbjahr 1998 um 200.000 ausgeweitet
worden war, ging sie im gleichen Zeitraum dieses
Jahres um 70.000 zurück. Entspannend auf den
Arbeitsmarkt wirkte hingegen das Sofortprogramm
zum Abbau der Jugendarbeitslosigkeit; im Sep-
tember nahmen 106.000 Personen an diesem Pro-
gramm teil. Insgesamt war die Zahl der Arbeitslo-
sen im dritten Quartal mit knapp 4 Millionen um
90.000 niedriger als im Vorjahr; in der Abgren-

Abbildung 2.3:

Erwerbstätige im Inland
Saisonbereinigter Verlauf

in 1 000 Personen

Quellen: Bundesanstalt für Arbeit; Berechnungen der Institute; ab 1. Quartal 1999: Schätzung, 
ab 3. Quartal 1999: Prognose der Institute.
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zung des ESVG 95 betrug die Zahl der Erwerbslo-
sen 3,49 Millionen

Im Prognosezeitraum wird die Erwerbstätigkeit
leicht steigen (Abbildung 2.3). Die Nachfrage nach
Arbeitskräften in der Industrie dürfte nach den
Auftragssteigerungen der vergangenen Monate
kaum mehr sinken und im Dienstleistungssektor
weiter zunehmen. Im Verlauf dieses Jahres ergibt
sich noch eine Abnahme der Zahl der Erwerbstäti-
gen um über 60.000, im Durchschnitt von 1999
hingegen erhöht sie sich wegen des zu Jahresbe-
ginn noch hohen Niveaus um rund 115.000. Einen
Zuwachs gibt es jedoch nur in Westdeutschland; in
Ostdeutschland geht sie um 20.000 zurück.

Im Jahr 2000 werden die Unternehmen die Pro-
duktion immer weniger durch eine Reduzierung
von Kurzarbeit oder durch eine Ausdehnung der
Arbeitszeit steigern können, so daß die Erwerbstä-
tigkeit wieder zunehmen wird. Träger des Beschäf-
tigungsaufschwungs bleibt der tertiäre Sektor, ins-
besondere die Unternehmensdienstleister sowie der
Bereich Verkehr und Nachrichtentechnik. In der In-
dustrie erfolgt der Beschäftigungsaufbau erst all-
mählich, im Baugewerbe läßt der Stellenabbau
nach. Alles in allem wird sich die Zahl der Erwerbs-
tätigen im Jahresverlauf um 250.000 erhöhen; dies
entspricht einer Steigerung um 115.000 Personen
bzw. 0,3 vH im Jahresdurchschnitt. Allerdings wird
es dabei in Ostdeutschland zu einer weiteren Redu-
zierung um etwa 35.000 Personen kommen, hier-
von rund 25.000 auf dem zweiten Arbeitsmarkt.

Die Zahl der Arbeitslosen geht im Prognose-
zeitraum stärker zurück, als die der Erwerbstätigen
steigt (Abbildung 2.4 und 2.5). Dies ist hauptsäch-
lich auf die weitere demographisch bzw. wande-
rungsbedingte Verminderung des Erwerbspersonen-
potentials und – in Ostdeutschland – auf den Rück-
gang der Erwerbsbeteiligung zurückzuführen. In
diesem Jahr dürfte die Zahl der Arbeitslosen im
Durchschnitt um reichlich 170.000 auf 4,11 Mil-
lionen abnehmen; in Westdeutschland sinkt sie um
knapp 150.000 auf 2,76 Millionen, in Ostdeutsch-
land auf 1,35 Millionen. Für das Jahr 2000 ist ein
beschleunigter Rückgang der Arbeitslosigkeit zu
erwarten. Der Einsatz der aktiven Arbeitsmarktpo-
litik wird auf hohem Niveau fortgeführt, und das
Programm zum Abbau der Jugendarbeitslosigkeit
soll bis zum Jahr 2001 verlängert werden. Unter
diesen Voraussetzungen und unter Berücksichti-
gung der hier unterstellten Abnahme des Erwerb-
spersonenpotentials6 wird sich die Zahl der Ar-

                                                     
6 Für 1999 wurde ein Rückgang um 170.000 Personen unter-

stellt, für 2000 um 275.000.

beitslosen im Jahresdurchschnitt 2000 um knapp
210.000 verringern.
Leistungsbilanz aktiviert sich

Die reale Wareneinfuhr wurde im bisherigen
Jahresverlauf kräftig ausgeweitet. Ihre Expansion
wird sich im Prognosezeitraum aufgrund der kon-
junkturellen Aufwärtsbewegung fortsetzen. Im
Jahresdurchschnitt nimmt die reale Wareneinfuhr
in diesem Jahr um 4½ vH und im kommenden um
5½ vH zu. Die Importpreise sind im bisherigen
Jahresverlauf kräftig gestiegen, und trotz erwarte-
ter Abflachung des Anstiegs werden sie sich auch
im Prognosezeitraum stärker erhöhen als die Aus-
fuhrpreise.

Der Überschuß in der Handelsbilanz wird wei-
ter zunehmen, auf 137 Mrd. DM in diesem und
knapp 160 Mrd. DM im nächsten Jahr (1998:
126 Mrd. DM). Allerdings werden sich die Fehl-
beträge im Dienstleistungsverkehr und bei den Er-
werbs- und Vermögenseinkommen ausweiten. In
diesem Jahr wird das Defizit in der Leistungsbilanz

Abbildung 2.4:

Arbeitslose in Deutschland
Saisonbereinigter Verlauf

in 1 000 Personen

Quellen: Bundesanstalt für Arbeit; Berechnungen der Institute; ab 4. Quartal 1999: Prognose 
der Institute.
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Abbildung 2.5:

Beschäftigung schaffende Maßnahmen  und Arbeitslosigkeit
in Ostdeutschland

1) 2)

in 1 000 Personen

Quellen: Bundesanstalt für Arbeit; Berechnungen der Institute; ab 4. Quartal 1999: Prognose 
der Institute.
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mit 9 Mrd. DM ähnlich hoch sein wie im vergan-
genen Jahr (-7,4 Mrd. DM). Im nächsten Jahr
dürfte sich die Leistungsbilanz aktivieren; es ist
mit einem geringen Überschuß (5 Mrd. DM) zu
rechnen.

Rückführung des staatlichen Budgetdefi-
zits kommt voran

Die Bundesregierung hatte unmittelbar nach
den Wahlen im Herbst 1998 den Konsolidierungs-
kurs etwas gelockert. So wurden Staatsausgaben,
wie das Kindergeld (um 5,8 Mrd. DM) und die
Aufwendungen für die aktive Arbeitsmarktpolitik
(um 6,3 Mrd. DM), ausgeweitet und Sparmaßnah-
men der alten Regierung, insbesondere die Einfüh-
rung des demographischen Faktors bei der Renten-
berechnung und die Erhöhung der Zuzahlung bei
Arzneimittelkäufen in der gesetzlichen Kranken-
versicherung, zurückgenommen. Ausgabenstei-
gernd wirkt im Jahr 1999 auch, daß der Tarifab-
schluß im öffentlichen Dienst erheblich höher aus-
gefallen ist als in den Vorjahren und der Beitrags-
satz für die Zusatzversorgung der Arbeiter und
Angestellten im öffentlichen Dienst angehoben
wurde. Außerdem muß der Bund die bei den Pen-
sionskassen der Post-Nachfolgeunternehmen auf-
gelaufenen Haushaltsfehlbeträge (8,2 Mrd. DM)
und die im Zusammenhang mit dem Kosovo-Kon-
flikt entstehenden Mehraufwendungen tragen. Die
öffentlichen Investitionen werden – begünstigt
durch die verbesserte Finanzlage der Gemeinden –
erstmals seit 1992 wieder ausgeweitet. Dagegen
entlasten die weitere Reduzierung des Personalbe-
standes, die niedrigere durchschnittliche Verzin-
sung der Staatsschuld sowie die – im Vergleich
zum Jahresdurchschnitt 1998 – geringere Zahl der
Arbeitslosen die öffentlichen Haushalte. Insgesamt
nehmen die Staatsausgaben in diesem Jahr mit
2,7 vH stärker zu als in den Vorjahren.

Im kommenden Jahr stellt die Bundesregierung
die Rückführung der Haushaltsfehlbeträge in den
Mittelpunkt ihrer Finanzpolitik. Dazu hat sie ein
Sparpaket beschlossen, das durch ein umfassendes
Bündel von Maßnahmen den Bundeshaushalt im
Jahr 2000 um 30 Mrd. DM und in den Folgejahren
um noch höhere Beträge entlasten soll.7 Dieses
Paket enthält allerdings, wie im Exkurs unten im
einzelnen ausgeführt wird, eine Reihe von „Luft-
buchungen“. Zudem wird ein Teil der Ausgaben
auf andere öffentliche Haushalte verschoben, und
                                                     
7 Für die nächsten vier Jahre ist insgesamt ein Entlastungs-

betrag von reichlich 160 Mrd. DM geplant.

es ist noch offen, in welchem Maße diese hierauf
mit einer Intensivierung der Einsparbemühungen
bzw. mit einer Ausweitung ihrer Defizite reagie-
ren. Freilich profitieren die Sozialversicherung von
der im Rahmen des Sparpakets geplanten Begren-
zung der Rentenerhöhung auf den Inflationsaus-
gleich und die Länder und Gemeinden von der Be-
grenzung der Erhöhung der Beamtengehälter so-
wie – entsprechend ihres Anteils am Steuerauf-
kommen – vom Abbau von Steuervergünstigun-
gen. Das direkte Einsparvolumen bei Bund, Län-
dern und Gemeinden sowie der Sozialversicherung
beläuft sich im Jahr 2000 nach den Berechnungen
der Institute auf knapp 21 Mrd. DM.

Der Anstieg der Staatsausgaben wird sich im
nächsten Jahr infolge des Sparpakets abflachen.
Allerdings kommt es auch zu Mehrausgaben, vor
allem durch die weitere Aufstockung des Kinder-
geldes (3,8 Mrd. DM) sowie durch die deutsche
Beteiligung am Stabilitätspakt für Osteuropa
(2,3 Mrd. DM). Insgesamt wird die Zunahme der
Staatsausgaben im Jahr 2000 mit 1½ vH – anders
als 1999 – deutlich hinter dem Zuwachs des nomi-
nalen Bruttoinlandsprodukts (von reichlich 3½ vH)
zurückbleiben. Damit wird die Staatsquote von
48,5 vH (1999) auf 47,5 vH (2000) zurückgeführt.
Der im „Deutschen Stabilitätsprogramm“ für das
Jahr 2002 anvisierte Zielwert beträgt 45 vH.

Während die Rückführung der Staatsquote vor-
ankommt, steigt die gesamtwirtschaftliche Steuer-
und Abgabenbelastung. Den Entlastungen bei di-
rekten Steuern und Sozialabgaben stehen in den
Jahren 1999 und 2000 höhere Belastungen insbe-
sondere aus der Anhebung der Mineralöl- und der
Stromsteuer sowie der Verbreiterung der Steuer-
bemessungsgrundlagen gegenüber. Infolge von
Rechtsänderungen dürften die Steuern und Sozial-
abgaben in diesem und im kommenden Jahr per
saldo um 14 bzw. 16 Mrd. DM höher ausfallen als
im Jahr 1998 (Tabelle 2.5). Die für das Jahr 2000
geplante steuerliche Entlastung der Unternehmen
wird um ein Jahr hinausgeschoben, obwohl sie an-
gesichts der im Rahmen der dreistufigen Steuerre-
form 1999/2000/2002 gestiegenen Belastung als
besonders dringlich angesehen wurde.

Die Staatseinnahmen steigen 1999 um 3½ vH.
Der Zuwachs ist neben den aus Rechtsänderungen
resultierenden Mehreinnahmen auch darauf zu-
rückzuführen, daß aufkommensmindernde Fakto-
ren im Zusammenhang mit der Investitionsförde-
rung in Ostdeutschland weiter an Gewicht verlie-
ren. Die Zunahme der Steuereinnahmen beträgt
knapp 7 vH. Damit erhöht sich die gesamtwirt-
schaftliche Steuerquote um einen Prozentpunkt auf
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24,1 vH. Die Einnahmen aus Sozialbeiträgen wer-
den lediglich um ½ vH zunehmen. Dazu trägt vor
allem bei, daß der Beitragssatz zur Rentenversiche-
rung zum 1.4.1999 im Rahmen der Ökosteuerre-
form von 20,3 auf 19,5 vH gesenkt wurde. Auf-
kommenssteigernd wirkt, daß die Sozialversiche-
rungspflicht auf geringfügige Beschäftigungsver-
hältnisse und auf „Scheinselbständige“ ausgeweitet
wurde.

Im Jahr 2000 dürften die Staatseinnahmen ins-
gesamt um knapp 2 vH zunehmen. Die aus Recht-
sänderungen resultierenden zusätzlichen Mehrein-
nahmen fallen erheblich geringer aus als im lau-
fenden Jahr. Der Anstieg des Steueraufkommens

wird knapp 3½ vH betragen. Die Einnahmen aus
Sozialbeiträgen werden sich auch im kommenden
Jahr mit 1 vH deutlich schwächer erhöhen als die
Bruttolöhne- und -gehälter. Dazu trägt vor allem
bei, daß der Beitragssatz zur gesetzlichen Renten-
versicherung weiter auf 19,3 vH zurückgeführt
werden dürfte und im Zuge des Sparpakets die
Beiträge für Arbeitslosenhilfeempfänger kräftig
gesenkt werden.

Alles in allem wird sich die Finanzlage des
Staates im Jahr 1999 trotz der in der ersten Jahres-
hälfte etwas schwächeren Konjunktur weiter ver-
bessern. Nicht zuletzt aufgrund der erhöhten Steu-
ereinnahmen dürfte das Budgetdefizit (Gebietskör-

Tabelle 2.5:
Veränderungen bei Steuern und Sozialabgaben gegenüber 1998
- Haushaltsent- bzw. -belastung (-) in Mrd. DM -

1999 2000 2001 2002

Steuern 18,71 26,14 22,06 10,01

Erhöhung des steuerfreien Existenzminimums ab 1.1.1999
(Jahressteuergesetz 1996) -4,38 -4,45 -4,52 -4,60

Anhebung des Mehrwertsteuersatzes zum 1.4.1998 6,00a 6,86a 7,60a 8,40a

Unternehmenssteuerreform vom 29.10.1997 2,60a 2,30a 0,00 0,00

Steueränderungsgesetz 1998, Steuerentlastungsgesetz 1999,
Steuerentlastungsgesetz 1999/2000/2002c 6,40 3,81 5,27 -12,79
- Steuersatzsenkungen -4,40 -20,47 -26,69 -49,21
- Verbreiterung der Bemessungsgrundlage 10,80 24,28 31,96 36,42

Ökologische Steuerreform
(einschließlich der Umsatzsteuermehreinnahmen) 9,74 20,23 26,48 32,61
- 1. Stufe 9,74 14,31 14,30 14,28
- zukünftige Stufen - 5,92 12,18 18,33

Steuerbefreiung von Entgelten aus geringfügigen
Beschäftigungsverhältnissen -1,65 -2,50 -2,50 -2,50

Neuordnung des Familienleistungsausgleichsc - - -1,54 -1,73b

Maßnahmen im Rahmen des Steuerbereinigungsgesetzes - -0,23 -1,20 -2,08

Senkung der Einkommenshöchstgrenze bei der Eigenheimzulage - 0,12 0,47 0,70

Unternehmenssteuerreform 2001 - - -8,00 -8,00

Sozialabgaben -4,50 -10,00 -11,60 -13,00

Senkung des Beitragssatzes zur Rentenversicherung
von 20,3 auf 19,5 vH (1.4.1999), auf 19,3 vH (1.1.2000),
19,2 vH (1.1.2001) und 19,1 vH (1.1.2002) -8,50 -16,00 -17,60 -19,00

Einführung der Beitragspflicht
für geringfügige Beschäftigungsverhältnisse und Scheinselbständige 4,00 6,00 6,00 6,00

Saldo 14,21 16,14 10,46 -2,99

Nachrichtlich: Erhöhung des Kindesgeldes im Rahmen
- des Steuerentlastungsgesetzes 1999/2000/2002 -6,40 -5,80 -5,80 -5,80
- der Neuordnung des Familienleistungsausgleichs - -3,80 -3,80 -3,80

a Steuerrechtsbedingte Mehreinnahmen gegenüber 1998. –  b Die zu erwartenden Mindereinnahmen durch die steuerliche Berücksichtigung des zum
Kinderexistenzminimum gehörenden Erziehungsbedarfs von 2002 an werden wegen der ausstehenden Entscheidung der Bundesregierung nicht
berücksichtigt. – c Ohne Änderungen beim Kindergeld; das Kindergeld wird in der ESVG als Sozialleistung, in der Finanzstatistik als negatives
Steueraufkommen gebucht.

Quellen: Bundesministerium der Finanzen; Berechnungen der Institute.
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perschaften und Sozialversicherungen in der Ab-
grenzung des ESVG 95) von 65 auf 55 Mrd. DM
sinken. Bei wieder besserer Konjunktur und Um-
setzung des Sparpakets kann für das nächste Jahr
mit einem weiteren Abbau der Haushaltsfehlbe-
träge auf knapp 50 Mrd. DM gerechnet werden.
Die Defizitquote verringert sich damit von 1,7 vH
(1998) über 1,4 vH im Jahr 1999 auf 1,2 vH im
Jahr 2000; sie liegt damit um 0,6 bzw. 0,8 Pro-
zentpunkte unter der von der Bundesregierung in
ihrem Stabilitätsprogramm für diese Jahre anvi-
sierten Quote von jeweils 2 vH. Das für das Jahr
2003 angestrebte Ziel von 1 vH wird so schon im
kommenden Jahr fast erreicht.

Die Nettokreditaufnahme des Bundes (in finanz-
statistischer Abgrenzung) dürfte im Jahr 1999 mit
47,5 Mrd. DM deutlich unter dem im Haushalts-
plan angesetzten Wert (53,5 Mrd. DM) liegen.
Entscheidend dafür sind die im Vergleich zu den
Haushaltsansätzen höheren Steuereinnahmen sowie
der geringere Zuschuß an die Bundesanstalt für
Arbeit. Im Jahr 2000 dürfte die Neuverschuldung
des Bundes weiter auf 42 Mrd. DM sinken. Sie
würde damit deutlich geringer ausfallen als die In-
vestitionsausgaben des Bundes, die im Haushalts-
plan mit einem Volumen von 57,6 Mrd. DM ange-
setzt sind und die nach Artikel 115 Grundgesetz
die Obergrenze für die Nettokreditaufnahme bilden.

Exkurs:
Zum Sparpaket der Bundesregierung

Die Bundesregierung hat für den Bundeshaus-
halt 2000 ein umfangreiches Sparpaket beschlos-
sen, das in der Summe zu Einsparungen in Höhe
von 30 Mrd. DM führen soll. Bei näherer Be-
trachtung zeigt sich, daß die Einspareffekte gerin-
ger ausfallen, als sie von der Bundesregierung be-
ziffert werden. Das Programm enthält eine Reihe
von Maßnahmen, die keine echten Einsparungen
sind, weil sie als Differenz zu unrealistisch hohen
Ausgangswerten ermittelt wurden. Hierzu zählen
u.a. Ausgaben, die vermutlich nicht im genannten
Umfang getätigt worden wären. So wird im Spar-
paket die Streichung der Zuschüsse an die Bundes-
anstalt für vereinigungsbedingte Sonderaufgaben
(BvS) als Einsparung gewertet. Tatsächlich sind
diese Zuschüsse gar nicht mehr erforderlich, weil
sich die BvS seit Jahren aus Privatisierungserlösen
und Kapitalrücklagen selbst finanziert. Ähnlich zu
bewerten sind Kürzungen solcher Mittel, die zwar
im Finanzplan enthalten sind, aber in der Vergan-
genheit nicht voll abgerufen wurden. Hierzu zäh-

len beispielsweise das Programm für das Meister-
BAföG, die Eigenkapitalhilfeprogramme für neue
Unternehmen und die Zinszuschüsse an das ERP-
Sondervermögen.

Darüber hinaus stellen die erwarteten Minder-
ausgaben von Personalverstärkungsmitteln durch
eine begrenzte Besoldungsanpassung für Beamte
und Versorgungsempfänger – sie werden im Spar-
paket mit 2 Mrd. DM angesetzt – nur zu einem
Teil echte Einsparungen dar. Lediglich die Diffe-
renz zwischen der beabsichtigten geringeren An-
passung der Besoldung für die Beamten und den in
den Tarifverhandlungen für die Arbeiter und An-
gestellten des öffentlichen Dienstes noch zu ver-
einbarenden Abschlüssen kann als Einsparung an-
gesetzt werden, weil sich im allgemeinen die Er-
höhung der Beamtengehälter an diesen Abschlüs-
sen orientiert. Legt man die von den Instituten er-
wartete Gehaltssteigerung im öffentlichen Dienst
von 2 vH zugrunde, dann kann beim Bund als Ein-
sparung bei den Personalverstärkungsmitteln ein
Betrag von 327 Mio. DM angesetzt werden. Der
Differenzbetrag (1,673 Mrd. DM) erscheint daher in
der Tabelle 2.6 als Luftbuchung. Auch die Abschaf-
fung des Vorkostenabzugs bei der Eigenheimför-
derung wird im Sparpaket als zusätzliche Einspa-
rung gewertet, obwohl sie bereits als Sparmaßnah-
me im Steuerentlastungsgesetz beschlossen worden
war. Ferner wird ein gewichtiger Teil der geplan-
ten Einsparungen im Sparpaket als globale Min-
derausgaben ausgewiesen (5 Mrd. DM); es ist noch
offen, ob sie in vollem Umfang realisiert werden.

Neben den Luftbuchungen findet sich im Spar-
paket eine Reihe von Maßnahmen, die zwar zu
Einsparungen im Bundeshaushalt, nicht aber beim
Staat führen, da Ausgaben vom Bund auf Länder-,
Gemeinde- oder Sozialversicherungshaushalte über-
wälzt werden. Dies gilt z.B. für die beabsichtigte
Reduzierung der Bemessungsgrundlage der Sozial-
versicherungsbeiträge für Arbeitslosenhilfeemp-
fänger (4,5 Mrd. DM); im Endeffekt entstehen da-
durch Einnahmeverluste bei der Sozialversiche-
rung. Aus dem Wegfall der originären Arbeitslo-
senhilfe resultieren zusätzliche Ausgaben bei den
Kommunen.

Besonders stark belastet werden die Gemein-
den, da sie künftig den Anteil des Bundes am
Wohngeld für Sozialhilfeempfänger (2½ Mrd. DM)
bestreiten müssen. Von der Verschiebung der La-
sten sind darüber hinaus neben den Gemeinde- und
Sozialversicherungshaushalten weitere, nicht zum
Staat rechnende Institutionen betroffen: Die ge-
planten Einsparungen im Zivildienst führen zu
Mehrbelastungen bei Kirchen und Wohlfahrtsver-
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bänden, während die Kürzungen von Erstattungen
für die Bahnpolizei künftig von der Deutsche Bahn

AG getragen werden müssen.

Tabelle 2.6:
Auswirkungen des Sparpakets der Bundesregierung auf die öffentlichen Haushalte im Jahre 2000
- in Mio. DM -

Ein-
sparungen

Überwäl-
zungena

Haushaltsent-
lastung, Haus-

haltsbelastung (-)

Zweifelhaft
(„Luft-

buchungen“)

Sparpaket
insgesamt

Bund 14.391 11.547 25.938 4.142 30.080

Auswärtiges 271 271 271
Verteidigung 3.494 3.494 3.494

darunter: Globale Minderausgabe 2.228 2.228 2.228

Arbeitsförderung 3.700 8.800 12.500 12.500
Senkung SV-Beiträge für Arbeitslosenhilfeempfänger 4.500 4.500 4.500
Wegfall originärer Arbeitslosenhilfe 500 500 1.000 1.000
Einsparung von ABM-Ost 800 800 800
Kürzung Bundeszuschuß Rentenversicherung 3.800 3.800 3.800
Globale Minderausgabe 2.400 2.400 2.400

Soziales 387 492 879 879
Aufwendungen für Unterhaltsvorschuß 218 218 218
Zivildienst 387 274 661 661

Wirtschaftsförderung 560 560 560
Zuwendungen an BvS 0 915 915
Landwirtschaft 857 857 857
Verkehr 606 606 606
Sonstige Baumaßnahmen 64 64 64
Wohngeld 2.255 2.255 2.255
Personalverstärkungsmittel 327 327 1.673 2.000
ERP, Lastenausgleich 0 615 615
Umstellung BAföG-Darlehen 0 500b 500
Eigenheimförderung 73 73 379 452
Hochschulen, Forschung 609 609 609
Internationale Zusammenarbeit 577 577 577
Veräußerung von Liegenschaften 0 60 60
Erstattung Personalkosten Bahnpolizei 250 250 250
Sonstige globale Minderausgaben 370 370 370
Sonstiges 2.246 2.246 2.246

Nachrichtlich: Globale Minderausgaben insgesamt 4.998

Länder und Gemeinden 1.900 -3.247 -1.347 -1.347

Übernahme Bundesanteil Wohngeld -2.255 -2.255 -2.255
Wegfall originärer Arbeitslosenhilfe -500 -500 -500
Aufwendungen für Unterhaltsvorschuß -218 -218 -218
Zivildienst -274 -274 -274
Begrenzung des Einkommenszuwachses für Beamte 1.400 1.400 1.400
Minderausgaben Sozialhilfe wegen Kindergelderhöhung 500 500 500

Sozialversicherungen 4.500 -8.300 -3.800 -3.800
Senkung der Rentenanpassung auf Inflationsrate 4.500 4.500 4.500
Kürzung Bundeszuschuß Rentenversicherung -3.800 -3.800 -3.800
Senkung SV-Beiträge für Arbeitslosenhilfeempfänger -4.500 -4.500 -4.500

Staat insgesamt 20.791 0 20.791 4.142 24.933

a Überwälzung von Lasten des Bundes auf nachgelagerte Haushalte, Belastung nachgela-gerter Haushalte infolge der Überwälzung (-). – b Die Um-
stellung der BAföG-Staatsdarlehen auf Bankdarlehen wurde den „Luftbuchungen“ zugeordnet, weil bei Darlehen den Ausgaben bei der Vergabe
Einnahmen bei der Rückzahlung folgen, so daß der Bundeshaushalt durch diese Umstellung auf lange Sicht nicht entlastet wird.

Quellen: Bundesministerium der Finanzen; Berechnungen der Institute.
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Entscheidend für die konjunkturellen Wirkun-
gen des Sparpakets ist die Frage, inwieweit die
Maßnahmen zu echten Einsparungen führen. Wich-
tig ist auch, wie diejenigen Haushalte, die von
Überwälzungen betroffen sind, hierauf reagieren.
Die Einsparungen aller öffentlichen Haushalte als
direkte Folge des Sparpakets können mit knapp
21 Mrd. DM veranschlagt werden. Zudem dürften
die von den Überwälzungen des Bundes betroffe-
nen Haushalte auf die höheren Lasten mit zusätzli-

chen Konsolidierungsanstrengungen reagieren, so
daß sich das Einsparvolumen insgesamt auf rund
23 Mrd. DM belaufen dürfte. Unterstellt man fer-
ner, daß von einem Teil der – im Vergleich zur Fi-
nanzplanung ermittelten – Minderausgaben keine
kontraktiven Nachfrageeffekte zu erwarten sind,
dann dürfte der restriktive Konjunkturimpuls des
Sparpakets bei 16 bis 17 Mrd. DM bzw. 0,4 vH
des Bruttoinlandsprodukts liegen.

3. Zur Wirtschaftspolitik

Die deutsche Wirtschaft dürfte die Konjunktur-
schwäche bald überwunden haben. Maßgeblich da-
für sind die Verbesserung der weltwirtschaftlichen
Lage und die günstigen monetären Rahmenbedin-
gungen. Entscheidend ist nun, daß die Aufwärts-
bewegung, die nach 1994 immer wieder unterbro-
chen wurde, sich auf längere Frist fortsetzt. Zwar
sind externe Störungen, wie die jüngsten Krisen in
wichtigen Teilen der Welt, auch in Zukunft nicht
auszuschließen. Doch kann die Wirtschaftspolitik
das ihre tun, um die internen Voraussetzungen für
einen langanhaltenden und spannungsfreien Auf-
schwung zu verbessern und damit die Arbeitslo-
sigkeit nachhaltig zu senken. Aus dem diagnosti-
zierten Wiederanspringen der Konjunktur läßt sich
jedenfalls nicht schließen, daß sich die fundamen-
talen Probleme nun auflösen.

Insbesondere ist der Trend des Wirtschafts-
wachstums niedriger als in früheren Jahrzehnten,
und die Arbeitslosigkeit bleibt hartnäckig hoch. In
beiderlei Hinsicht schneidet Deutschland im Ver-
gleich zu den USA, aber auch zu einer Reihe von
europäischen Ländern schlecht ab. In jüngster Zeit
sind zwar einige Ansätze für eine stärker wachs-
tums- und beschäftigungsorientierte Politik zu er-
kennen; einige Maßnahmen, die durchgeführt wur-
den oder derzeit diskutiert werden, sind aber kon-
traproduktiv im Hinblick auf Wachstum und Be-
schäftigung. Die Institute plädieren für eine offen-
sive Strategie. Der Wachstumstrend wird gegen-
wärtig von vielen Institutionen auf knapp 2 vH ge-
schätzt. Die wirtschaftspolitischen Instanzen soll-
ten auf eine deutliche Verstärkung hinwirken; die
Institute halten eine Rate von 3 vH auf die mittlere
Frist für erreichbar. Insbesondere sollten Maßnah-
men darauf ausgerichtet sein, die Zahl der Be-
schäftigten um jährlich 1 bis 2 vH steigen zu las-
sen. Solche Ziele sind zwar ehrgeizig, aber kei-
neswegs unrealistisch, wie ein Blick auf das Aus-

land zeigt. Allerdings läßt sich eine höhere
Wachstums- und Beschäftigungsdynamik nicht so-
fort erreichen; vielmehr braucht eine entspre-
chende Politik Zeit, bis die erwünschten Wirkun-
gen voll zum Tragen kommen. Jedoch spricht alles
dafür, die Weichen für eine langanhaltende, kräf-
tige Aufwärtsentwicklung jetzt zu stellen, damit
– für alle erkennbar – schon frühzeitig Fortschritte
auf dem Weg dorthin erzielt werden.

Die Bedingungen für einen solchen Neustart in
der Wirtschaftspolitik sind angesichts des begin-
nenden Aufschwungs günstig. Allerdings ist Mut
zu offensiven Maßnahmen notwendig. Die aktuelle
Diskussion der wirtschaftspolitischen Entschei-
dungsträger läßt vielfach ein defensives Denken
erkennen. So spielt in der Lohnpolitik die Verkür-
zung der Arbeitszeit und die Umverteilung der Ar-
beit eine zentrale Rolle, nicht aber die Schaffung
neuer Arbeitsplätzen. Eine offensive Strategie da-
gegen würde nicht zuletzt die Probleme der Sozi-
alversicherung mindern, weil das Beitragsvolumen
infolge einer höheren Beschäftigung steigt. Vor
diesem Hintergrund sind alle gutgemeinten Pläne
zur Verkürzung der Lebensarbeitszeit kontrapro-
duktiv, da sie die Beschäftigten mehr belasten.
Eine offensive Strategie würde nicht zuletzt die
Chancen erhöhen, daß in Ostdeutschland wieder
mehr wirtschaftliche Dynamik entsteht.

Der Finanzpolitik kommt die wesentliche Auf-
gabe zu, die Weichen für mehr Wachstum zu stel-
len. In den vergangenen Jahren spielte im Hinblick
auf die EWU die Orientierung an den Budgetdefi-
ziten eine zentrale Rolle. Die Defizite wurden auch
tatsächlich reduziert; doch wurde dies teilweise
über eine höhere Belastung mit Steuern und Abga-
ben erreicht, ferner wurden die Ausgaben gekürzt,
auch zu Lasten zukunftsträchtiger Investitionen.
Diese Politik hat die Lage der öffentlichen Haus-
halte kurzfristig zwar verbessert, die Wachstums-
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perspektiven wurden aber beeinträchtigt, und die
Konjunktur wurde gedämpft. Mit den derzeitigen
Ausgabenplänen ist die Bundesregierung, was die
globale Ausrichtung betrifft, auf dem richtigen
Weg. Das Sparpaket für das Jahr 2000 ist ein An-
fang. Das Ziel, die Ausgaben darüber hinaus mit-
telfristig, also über einen Konjunkturzyklus hin-
weg nur wenig steigen zu lassen, ist zu begrüßen;
denn in der Folge würde die Staatsquote deutlich
sinken. Allerdings setzt dies voraus, daß sich alle
öffentlichen Haushalte an eine solche Leitlinie
halten. Zudem muß sichergestellt werden, daß der
Kurs nicht verlassen wird, wenn die Steuerquellen
lebhafter sprudeln.

Bei einer sparsamen Ausgabenpolitik kann mit-
telfristig mehr wirtschaftliche Dynamik entstehen.
Ausgabenkürzungen bedeuten nämlich jetzt oder
später niedrigere Abgabensätze und damit gestärkte
Leistungs- und Investitionsanreize; auf mittlere
Frist entstehen dann mehr Angebot und mehr
Nachfrage in der Volkswirtschaft. Ferner kommt
es darauf an, an welcher Stelle gespart wird und
welche Ausgaben möglicherweise aufgestockt
werden. Das Prinzip sollte sein, die Ausgaben für
weniger produktive Leistungen zurückzuführen; so
besteht insbesondere bei den Subventionen ein er-
hebliches Sparpotential, das im Rahmen des Spar-
pakets nur zu einem Bruchteil ausgeschöpft wird.
Eine Umschichtung zugunsten investiver Ausga-
ben und der Bildung von Humankapital würde dazu
beitragen, die wirtschaftliche Dynamik zu stärken
und die Beschäftigungschancen zu verbessern.

Bei dem derzeit absehbaren Pfad der Staatsaus-
gaben dürfte das Defizit in den öffentlichen Haus-
halten stärker zurückgeführt werden, als es im Sta-
bilitätsprogramm der Bundesregierung vorgesehen
ist. Damit vergrößert sich der Spielraum für Abga-
bensenkungen. Ein erhebliches Potential hierfür
ergäbe sich in den kommenden Jahren, wenn die
Staatsausgaben in realer Rechnung – wie im Rah-
men dieser Wachstumsstrategie unterstellt und auch
von der Bundesregierung geplant – in etwa kon-
stant blieben. Es wäre dann möglich, die von den
Instituten immer wieder geforderte mutige Steuer-
reform und Senkung der Sozialabgaben anzuge-
hen, die mit einer deutlichen Entlastung verbunden
sind. Die derzeitigen Pläne der Bundesregierung
reichen in dieser Hinsicht bei weitem nicht aus.

Die Institute sprechen sich auch dafür aus, die
Pläne zur Unternehmenssteuerreform zu ändern.
Zwar zielen sie insofern in die richtige Richtung,
als die Steuersätze gesenkt und die Bemessungs-
grundlage verbreitert werden sollen. Doch wird bei
der Entlastung der Einkommen und der Gewinne

zu selektiv vorgegangen. In einer marktwirtschaft-
lichen Ordnung kann nicht unterschieden werden
zwischen „guter“ und „schlechter“ Verwendung der
Einkommen und Gewinne. Es ist nicht Sache des
Staates, durch eine unterschiedliche Besteuerung
auf eine bestimmte Verwendung zu zielen. Dadurch
werden nicht nur neue Verzerrungen im Steuersy-
stem geschaffen, auch wird das Steuerrecht unnötig
kompliziert. Für eine starke Spreizung dieser Steuer-
sätze gibt es keine guten ökonomischen Gründe.
Eine positive Wirkung auf die Wachstumsdynamik
würde hingegen von einer Senkung der Steuersätze
auf breiter Front ausgehen. Dabei sollten alle Steu-
ersätze deutlich gesenkt werden.

Umfangreiche Steuerentlastungen lassen sich
nicht in einem Jahr realisieren, denn es sind die
Grenzen zu beachten, die sich die Bundesregierung
im Rahmen des Stabilitätsprogramms gesetzt hat.
Eine „Selbstfinanzierung“ einer Steuersenkung, also
eine verbesserte Einnahmensituation sowie eine
Verringerung arbeitsmarktbedingter Ausgaben auf-
grund des daraus entstehenden zusätzlichen Wachs-
tums, ist empirischen Berechnungen zufolge kurz-
fristig nicht sehr groß. Daher könnte auch eine
Steuerreform nur in mehreren Schritten verwirk-
licht werden. Wichtig ist aber, dieses Vorhaben früh-
zeitig anzukündigen und entsprechende gesetzge-
berische Schritte einzuleiten. Damit entstünde bei
den Steuerzahlern die Erwartung auf eine dauer-
haft niedrigere Belastung. Bei einem solchen Kurs
in der Finanzpolitik würde es zu einer echten Kon-
solidierung der öffentlichen Haushalte kommen: Der
Staatsanteil würde zurückgeführt zugunsten einer
stärkeren Entlastung bei den Steuern und Abgaben.
Infolge der höheren Leistungsanreize würde es zu
einer größeren Wachstumsdynamik kommen, in
deren Zuge auch mehr Arbeitsplätze entstünden.

Bei der Lösung des Arbeitsmarktproblems ist es
wichtig, daß sich das Arbeitsvolumen vergrößert.
Vor diesem Hintergrund sind alle Vorschläge zur
forcierten Verkürzung der Arbeitszeit und zum
frühzeitigen Ruhestand („Rente mit 60“) zu beur-
teilen. Sie sind nur unter unrealistischen Annah-
men beschäftigungsneutral; wahrscheinlich min-
dern sie die Beschäftigung und die gesamtwirt-
schaftliche Produktion, und sie sind in der Regel
mit zusätzlichen Kosten für die Volkswirtschaft
verbunden, die entweder von den Unternehmen,
von den Beschäftigten oder allgemein den Steuer-
zahlern getragen werden müssen. Zu der notwen-
digen Erhöhung der Beschäftigungsdynamik tra-
gen sie nichts bei.

Das Hin und Her in der Rentenpolitik hat zu ei-
ner zusätzlichen Verunsicherung geführt. Mit der
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Rücknahme der von der vorherigen Regierung be-
schlossenen Reform, welche eine demographische
Komponente bei der Rentenanpassung vorgesehen
hatte, ist zunächst der Eindruck entstanden, eine
grundlegende Reform der Alterssicherung sei nicht
notwendig. Kurze Zeit später sah sich die Regie-
rung gezwungen, unter dem Druck der leeren Kas-
sen die Rentenformel, nach der die Renten mit den
Nettolöhnen steigen, auszusetzen und den Rent-
nern lediglich einen Inflationsausgleich zu gewäh-
ren; versprochen wurde eine Rückkehr zur alten
Rentenformel im Jahr 2002. Damit ist die Renten-
politik in eine Sackgasse geraten. Kehrt man näm-
lich wieder zu der alten Formel zurück, dann müs-
sen in den Folgejahren, wenn die Nettolöhne we-
gen der Steuerentlastungen besonders kräftig stei-
gen, die Renten entsprechend erhöht werden; in
der Folge steigen dann wieder die Rentenbeiträge
und damit auch die Kosten des Faktors Arbeit. Aus
beschäftigungspolitischer Sicht wäre es daher sinn-
voll, generell Steuerreformeffekte nicht automatisch
auf die Renten durchschlagen zu lassen; dies erfor-
dert eine Modifizierung der Rentenformel, und dies
müßte den Rentnern schon jetzt vermittelt werden.

Aber auch bei einer derart modifizierten Ren-
tenformel sind die drängenden Fragen bei der
Rentenpolitik nicht gelöst. Notwendig bleibt eine
umfassende Reform der Alterssicherung. Diese ist
an die zukünftigen demographischen Veränderun-
gen anzupassen mit dem Ziel, daß die Beitrags-
sätze der gesetzlichen Rentenversicherung und
damit die Lohnnebenkosten möglichst wenig stei-
gen. Dies impliziert, daß das effektive Rentenein-
trittsalter sich erhöhen muß und die Rente in Rela-
tion zum Arbeitseinkommen sinkt. Dies bedeutet
nicht, daß die realen Renten zurückgehen müssen.
Sie werden auch weiterhin vom volkswirtschaftli-
chen Produktivitätszuwachs profitieren. Je früher
eine derartige Reform beschlossen wird, umso eher
ist es den Betroffenen möglich, die notwendige Ei-
genvorsorge zu treffen. Die Politik hat hier eine
Bringschuld, die endlich einzulösen ist.

Damit eine bestimmte Wachstumsrate der
Volkswirtschaft mit mehr Beschäftigung einher-
geht, müssen sich die Löhne an den Marktgege-
benheiten orientieren. In der Lohnpolitik dürfte es
im kommenden Jahr zu niedrigeren Anhebungen
der Tariflöhne kommen als in diesem Jahr. Die In-
stitute halten dies im Interesse einer höheren Be-
schäftigungsdynamik auch für erforderlich. Dieser
Kurs der moderaten Lohnpolitik sollte auf mittlere
Frist beibehalten werden, damit bei den Unterneh-
men mehr Planungssicherheit entsteht. Darüber
hinaus ist eine größere Differenzierung bei den Ta-

riflohnanhebungen notwendig, um der unter-
schiedlichen Produktivitätsentwicklung Rechnung
zu tragen und um die Beschäftigungschancen der
Arbeitslosen zu erhöhen.

Die Europäische Zentralbank hat mit der Zins-
senkung vom April dieses Jahres der Konjunktur
in Europa und damit auch in Deutschland einen
zusätzlichen Schub gegeben. Mit dem Wiederan-
springen der Konjunktur steht die EZB vor der
Frage, ob und wann sie die Zinsen erhöhen soll. Im
April waren Befürchtungen eines deutlichen kon-
junkturellen Abschwungs und eines merklichen
Unterschreitens der Zielvorgabe für die Inflation
der Hauptgrund für die Zinssenkung gewesen.
Diese Befürchtung gibt es nun nicht mehr; insofern
könnte erwogen werden, die Zinsen sofort anzuhe-
ben. Allerdings halten die Institute es nicht für rat-
sam, in Hektik zu verfallen. Vielmehr muß sich die
EZB bei ihren Entscheidungen nach den beiden
Säulen ihrer geldpolitischen Strategie richten, also
dem Referenzwert für die Geldmenge und den In-
flationsperspektiven für die EWU.

Die in diesem Jahr zu beobachtende Über-
schreitung des Referenzwerts für M3 bedeutet
vermutlich nicht, daß ein nennenswerter Liquidi-
tätsüberhang besteht. Daher ergibt sich daraus kein
akuter Handlungsbedarf, zumal eine gewisse Unsi-
cherheit über die Qualität dieses Indikators in der
Startphase der Währungsunion besteht. Doch kann
dieses Argument nicht auf Dauer verwendet wer-
den. Eine Verfehlung über längere Zeit sollte die
EZB nicht hinnehmen, es sei denn, sie kann hinrei-
chend begründen, daß der Referenzpfad selbst zu
niedrig angesetzt wurde. Ließe sie hingegen zu,
daß der von ihr für richtig gehaltene Pfad nachhal-
tig überschritten wird, würde die Glaubwürdigkeit
ihrer Stabilitätsorientierung leiden. Denn die EZB
hat immer wieder, gestützt auf zahlreiche empiri-
sche Untersuchungen, betont, daß die Geldmenge
für sie ein besonders wichtiger Indikator für die
zukünftige Inflation ist.

Die Inflationsprognose der EZB bildet die
zweite Säule der Strategie, bei der neben monetä-
ren Indikatoren andere Indikatoren der Nachfrage-
und der Kostenseite berücksichtigt werden. Nach
der Prognose der Institute wird die Inflation im
Euro-Raum im kommenden Jahr bei der sich festi-
genden Konjunktur leicht anziehen, und zwar selbst
unter Ausschluß der volatilen Preise für Energie-
und unverarbeitete Nahrungsmittel. Dies ist ein
Grund, weshalb die Leitzinsen vermutlich angeho-
ben werden. Die Geldpolitik wird die Konjunktur
auch dann immer noch leicht anregen. Weitere
Zinsschritte sind abhängig davon, ob sich die
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Preissteigerungsrate dem Inflationsziel schneller
nähert als erwartet oder es sogar zu überschreiten
droht. Die EZB würde, wenn ihre Prognose dies
ergäbe, die Zinsen nochmals anheben müssen,
auch um ihre Glaubwürdigkeit zu wahren. Täte sie
es nicht, könnte es zu gesamtwirtschaftlichen
Fehlentwicklungen kommen, welche die Kon-
junktur destabilisieren. Dies wäre beispielsweise
der Fall, wenn eine höhere Inflationsrate in die
Lohnabschlüsse der Tarifpartner eingeht; darauf
müßte die EZB mit Zinserhöhungen reagieren. Um
ihre Entscheidungen generell transparenter zu ma-
chen, wäre es sinnvoll, wenn die Inflationsper-
spektiven nicht nur wie bisher in den Monatsbe-
richten der Notenbank beschrieben würden. Die
EZB sollte vielmehr dazu übergehen, ihre Inflati-
onsprognosen auch zu veröffentlichen, sobald es
die empirische Basis zuläßt. Dies würde die Politik
besser nachvollziehbar machen und die Reputation
der EZB stärken.

Geldpolitik

Der geldpolitische Kurs der Europäischen Zen-
tralbank ist seit der Senkung der Leitzinsen An-
fang April dieses Jahres expansiver geworden.
Damit hatte die Zentralbank auf die Konjunktur-
schwäche in der EWU reagiert. Mit der von den
Instituten prognostizierten Belebung der Kon-
junktur in diesem und deren Festigung im nächsten
Jahr stellt sich für die Geldpolitik die Frage, ob
und wie lange der gegenwärtige Kurs beibehalten
werden sollte. Die Antwort ist vor allem deshalb
nicht einfach, weil sich mit dem Beginn der Wäh-
rungsunion die ökonomischen Rahmenbedingun-
gen fundamental geändert haben und insofern nicht
ohne weiteres auf Erfahrungen aus der Vergangen-
heit zurückgegriffen werden kann.

Die Institute rechnen damit, daß die EZB die
Leitzinsen in der ersten Hälfte des kommenden
Jahres um einen halben Prozentpunkt anheben
wird. In dieser Erwartung spiegelt sich die Ver-
mutung, daß die EZB symmetrisch auf die wirt-
schaftliche Entwicklung reagiert. Mit der Festi-
gung der Konjunktur im Laufe des ersten Halbjah-
res 2000 entfiele der Grund für die Zinssenkung.

Angesichts der Unsicherheiten, die sich durch
den Übergang zur EWU ergeben, ist die Vorsicht
der EZB bei der Interpretation der von ihr selbst
gesetzten Maßstäbe verständlich und gerechtfertigt.
Als erste Säule ihrer geldpolitischen Strategie zieht
sie die Zuwachsraten der Geldmenge M3, die ei-
nen Indikator der zukünftigen Nachfrageentwick-
lung darstellt, im Vergleich zu einem Referenzpfad

in Betracht. Dieses Aggregat weist seit Jahresbe-
ginn Zuwachsraten auf, die leicht über dem Refe-
renzwert der EZB in Höhe von 4½  vH liegen.
Zuletzt hat die Differenz etwas zugenommen, der
gleitende Dreimonatsdurchschnitt für die Monate
Juni bis August betrug 5,6 vH. Allerdings spricht
einiges dafür, daß die bisherige Geldmengenex-
pansion gleichwohl nicht auf den Aufbau eines In-
flationspotentials hindeutet. So dürften die gerin-
gen Opportunitätskosten der Geldhaltung bzw. die
Erwartung steigender Kapitalmarktzinsen liquide
Geldanlagen begünstigt haben, so daß die zu beob-
achtende Geldmengenexpansion die Entwicklung
der nachfragewirksamen Liquidität tendenziell
überzeichnet hat. Zudem könnte die Geldhaltung
bereits aufgrund der Unsicherheit über die Liquidi-
tätsversorgung beim Übergang auf das Jahr 2000
gestiegen sein. Auch der geld- und währungspoliti-
sche Regimewechsel mahnt zu einer zurückhalten-
den Interpretation. Für eine vorsichtige Handha-
bung spricht außerdem, daß das M3-Aggregat bis-
lang vor allem am aktuellen Rand häufig revidiert
wird.

Auch erscheint der von der EZB gewählte Re-
ferenzpfad für 1999 von 4½ vH etwas zu niedrig.
Die EZB errechnet den Referenzwert für M3 von
4½ vH aus einem Zuwachs des Produktionspoten-
tials von 2 bis 2½ vH, einem Aufschlag für die
trendmäßige Abnahme der Umlaufgeschwindigkeit
des Geldes von ½ bis 1 vH und einer Obergrenze
des Preisniveauanstiegs von 2 vH. Für das Jahr
2000 empfehlen dagegen die Institute – wie für
1999 – einen Referenzwert für das Geldmengen-
wachstum von 5 vH. Dabei ist ein Wachstum des
Produktionspotentials im Euro-Raum zwischen 2
und 2½ vH unterstellt.8 Für die trendmäßige Ab-
nahme der Umlaufgeschwindigkeit haben die In-
stitute eine Spannbreite von 1 bis 1½ vH errechnet
(Abbildung 3.1); dieses Intervall liegt über dem, das
die EZB Ende vergangenen Jahres der Berechnung
ihres Referenzwertes zugrunde gelegt hat. Preisni-
veaustabilität setzen die Institute, wie implizit auch
die EZB, mit einem Anstieg des Harmonisierten
Verbraucherpreisindex (HVPI) von 1½ vH an. Die
bisher beobachteten Zuwachsraten von M3 lagen
nur wenig über dem empfohlenen Referenzwert.
Somit spricht die aktuelle Geldmengenentwicklung
nicht für einen akuten Handlungsbedarf. Eine
Straffung würde im Verlauf des kommenden Jah-
res notwendig, wenn die transaktionsbedingte zu-

                                                     
8 Der IWF schätzt für den Zeitraum von 1990 bis 1998 das

Potentialwachstum auf 2,4 vH. Vgl. IWF, World Economic
Outlook, Oktober 1999.
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sätzliche Nachfrage im Zuge der konjunkturellen
Erholung in einer weiteren Beschleunigung des
Geldmengenwachstums mündete. Diese Beschleu-
nigung ist jedoch nicht zwangsläufig.

Die zweite Säule der geldpolitischen Strategie
der EZB besteht in einer Analyse der Bestimmungs-
faktoren der künftigen Entwicklung des Preisni-
veaus. Trotz erheblich gestiegener Preise für Rohöl
und anziehender Preise für nichtenergetische Roh-
stoffe wird die Veränderung des HVPI mit 1 vH in
diesem und 1½ vH im nächsten Jahr im Rahmen
der Zielvorstellungen der EZB bleiben. Dabei
wirkt die Erhöhung der Rohstoffpreise nur tempo-
rär auf den Verbraucherpreisanstieg. Die mittelfri-
stige Inflationsrate – hier approximiert durch die
Kerninflationsrate, bei der die volatilen Preise für
unverarbeitete Nahrungsmittel und Energie her-
ausgerechnet werden (Abbildung 3.2) – wird nur
eine leichte Beschleunigung aufweisen. Dämpfend
wirkt insbesondere die moderate Lohnsteigerung,
die bei auslastungsbedingt höheren Produktivitäts-
zuwächsen im Verlauf des Prognosezeitraums zu
einer Verlangsamung des Lohnstückkostenanstiegs
führen wird. Die leichte Zunahme der Kerninflati-
onsrate ergibt sich maßgeblich aus einem etwas
erweiterten Preiserhöhungsspielraum der Unter-
nehmen im Zuge der konjunkturellen Erholung,
der allerdings vor dem Hintergrund des ausge-
prägten internationalen Wettbewerbs begrenzt

bleiben dürfte. Folglich besteht aus heutiger Sicht
kein Grund für eine merkliche Erhöhung der Leit-
zinsen.

Eine hohe Bedeutung für die Beurteilung der
Geldpolitik kommt auch den kurzfristigen Realzin-
sen zu, da sie einen wesentlichen Übertragungska-
nal geldpolitischer Impulse darstellen. Eine Ein-
schätzung der Geldpolitik erfordert einen Ver-
gleich mit langfristigen Durchschnittswerten.
Diese werden für den Euroraum und Deutschland
für jeweils drei verschiedene Zeiträume berechnet.
Die Ergebnisse unterscheiden sich für die beiden
Währungsräume hinsichtlich ihres Niveaus deut-
lich (Tabelle 3.1). Ein Vergleich der aktuellen Re-
alzinsen im Euro-Raum mit den langfristigen
Durchschnittswerten deutet darauf hin, daß die
Geldpolitik derzeit expansiv ausgerichtet ist. Mit
Werten von 1,6 % werden die kurzfristigen Real-
zinsen 1999 deutlich unter ihrem langfristigen
Durchschnittswert für Deutschland liegen, die hier
wegen der monetären Ankerfunktion9 Deutsch-

                                                     
9 In den meisten Ländern des heutigen Euro-Raums lagen die

Nominalzinsen in den vergangenen Jahren zum Teil
deutlich über dem deutschen Niveau. Dies reflektierte
hauptsächlich höhere Inflationserwartungen bzw. daraus
resultierende Erwartungen einer Abwertung der jeweiligen
Währung gegenüber der D-Mark. Mit der Übernahme der
geldpolitischen Kontrolle durch die EZB und der unwider-
ruflichen Fixierung der Wechselkurse dürften diese Er-
wartungen kaum noch bestehen. Insofern erscheint es ge-

Abbildung 3.1:

Umlaufgeschwindigkeit  der Geldmenge M3 im Euro-Raum1)

Tatsächliche und trendmäßige  Entwicklung; logarithmierte Quartalswerte2)

1) Nominales Bruttoinlandsprodukt dividiert durch M3.

Der geschätzte Koeffizient von -0,0035 für den Trend impliziert eine durchschnittliche jährliche 
Abnahme der Umlaufgeschwindigkeit um 1,4 vH.

2) Kleinst-Quadrate-Schätzung eines linearen Zeittrends für die logarithmierte Umlaufgeschwin-
digkeit für den Zeitraum 1995/1 bis 1999/2.

ln (Umlaufgeschwindigkeit) = –1,03 – 0,0035 · t

R  = 0,892

Quellen: Europäische Zentralbank; Eurostat; Berechnungen der Institute.
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lands zunächst einmal als Maßstab für die EWU
verwendet werden.

Im Jahr 2000 werden die kurzfristigen Realzin-
sen trotz der prognostizierten Anhebung der Leit-
zinsen auf dem im langjährigen Vergleich sehr

                                                                              
rechtfertigt, das Realzinsniveau in Deutschlanddem län-
gerfristigen Durchschnitt zugrunde zu legen.

niedrigen Vorjahresniveau bleiben, da auch die In-
flationserwartungen wieder zunehmen dürften. Der
Kurs der Geldpolitik wird diesem Indikator zu-
folge also im kommenden Jahr ähnlich expansiv
sein wie 1999.

Als Indikator der Ausrichtung der Geldpolitik
wird vielfach auch die Taylor-Regel vorgeschla-
gen. Danach bestimmt sich der von einer Zentral-

Abbildung 3.2:

Preisentwicklung im Euro-Raum1)

in vH

Quellen: 

1) Veränderung gegenüber dem Vorjahr in vH.

2) .HVPI ohne Energie und unverarbeitete Nahrungsmittel

3) .Harmonisierter Verbraucherpreisindex

Eurostat; Europäische Zentralbank; Berechnungen der Institute.
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Tabelle 3.1:
Kurz- und langfristige Realzinsen in Deutschland und im Euro-Rauma

Dreimonatsgeldmarktsätze Staatsanleihen mit 10-jähriger Laufzeit

Nominal Real Nominal Real

Deutschland
1969-1998 6,5 3,0 7,5 4,0
1980-1998 6,4 3,6 7,2 4,4
1990-1998 5,9 3,5 6,8 4,4

Euro-Raum
1980-1998 9,1 4,4 9,7 5,0
1990-1998 7,3 4,2 8,1 5,0
1999b 2,8 1,6 4,5 3,2
2000b 3,2 1,6 5,5 3,9

a Zinsen für den Euro-Raum vor 1994 sind berechnet als gewogene Durchschnitte für alle Teilnehmerländer gewichtet mit dem Bruttoinlandsprodukt
des jeweiligen Landes von 1996 und 1997. Nominale Zinsen werden durch Abzug der geschätzten erwarteten Veränderungsrate der Verbraucher-
preise in reale umgerechnet, wobei für die Staatsanleihen die Inflationserwartungen durch einen zentrierten gleitenden Durchschnitt über die vergan-
genen zwölf Monate, den laufenden Monat und die zukünftigen zwölf Monate approximiert wurden während für die Geldmarktzinsen das gleiche
Verfahren allerdings mit jeweils drei Monaten verwendet wird, um den unterschiedlichen Anlagehorizonten Rechnung zu tragen. Am aktuellen Rand
werden für die Zukunftswerte Werte aus der laufenden Prognose eingesetzt. – b Prognose der Institute.

Quellen: Deutsche Bundesbank; Europäische Zentralbank; Berechnungen der Institute.
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bank zur Wahrung der Geldwertstabilität anzustre-
bende kurzfristige Zinssatz als gewichtete Summe
aus der Produktionslücke (relative Abweichung
des Bruttoinlandsprodukt vom Produktionspoten-
tial) und der Abweichung der Preissteigerungsrate
vom Inflationsziel, zuzüglich des Gleichgewichts-
werts des realen kurzfristigen Zinses und der er-
warteten Inflationsrate. Für die Produktionslücke
in der EWU haben die Institute auf Grundlage von
OECD-Schätzungen einen Wert von -1,2 vH in
diesem und -0,9 vH im nächsten Jahr verwendet.10

Mit einem an Deutschland angelehnten durch-
schnittlichen kurzfristigen Realzins von 3,5 % und
einer Gleichgewichtung beider Faktoren ergäbe
sich für 1999 ein anzustrebender Zinssatz von
3¾ % und für 2000 von 4½ %. Der Dreimonats-
Euribor von 2,7 % im Sommerhalbjahr dieses Jah-
res wäre nach dieser Regel also deutlich zu nied-
rig. Allerdings birgt die Taylor-Formel einige kon-
zeptionelle Schwächen. So ist die häufig verwen-
dete Gleichgewichtung beider Faktoren wie jede
andere Gewichtung angreifbar. Auch die Festle-
gung auf den langfristigen Durchschnitt des Real-
zinses in Deutschland ist in dem veränderten euro-
päischen Umfeld problematisch. Nimmt man an,
daß in Zukunft die Inflationserwartungen geringer
sein werden als in der Vergangenheit, dann dürfte
die im Realzins enthaltene Risikoprämie und damit
auch der Gleichgewichtszinssatz niedriger sein.
Dann ergibt sich bei der Anwendung der Taylor-
Regel ein niedrigerer Zins. Angesichts der Unsi-
cherheiten über das Niveau erscheint daher die
Betrachtung der Veränderung des Taylor-Zinses
geeigneter, denn sie gibt Richtung und Ausmaß der
Veränderung der Geldpolitik an. Danach müßte
der kurzfristige Zinssatz im nächsten Jahr um etwa
¾ Prozentpunkte steigen, was geringfügig über die
von den Instituten erwartete Erhöhung hinausgeht.

Insgesamt deuten die hier diskutierten Indikato-
ren darauf hin, daß die Geldpolitik in der EWU
derzeit expansiv ist. Bei der Frage, ob und wann
die Leitzinsen erhöht werden müssen, sollte die
EZB sich an den beiden Säulen ihrer geldpoliti-
schen Strategie orientieren. Eine merkliche Erhö-
hung der Leitzinsen wäre nur notwendig, wenn
sich im Verlauf des Prognosezeitraums eine Ver-
letzung des Preisstabilitätsziels abzeichnete.

                                                     
10 Die OECD weist bei einer Prognose des Bruttoinlandspro-

dukts von 2,1 vH für 1999 eine Produktionslücke von -1,2 vH
aus und für 2000 bei einer Prognose von 2,6 vH eine Lücke
von -1,0 vH. Da die Prognose der Institute für das Bruttoin-
landsprodukt mit 2,8 vH für nächstes Jahr geringfügig über
der Prognose der OECD (Economic Outlook, Juni 1999)
liegt, wurde die Lücke entsprechend niedriger angesetzt.

Finanzpolitik

In der Finanzpolitik hat sich die Bundesregie-
rung vor allem zwei Ziele gesetzt: Zum einen soll
mit einem konsequenten Sparkurs das Defizit im
Bundeshaushalt in den nächsten Jahren deutlich
reduziert und bis zum Jahr 2006 vollständig besei-
tigt werden. Damit werden auch die Schuldenquote
und die Zinssteuerquote des Staates wieder zu-
rückgehen; diese waren in den neunziger Jahren,
insbesondere als Folge der Finanzierung der deut-
schen Einheit, stark gestiegen. Zum anderen sollen
die Rahmenbedingungen für Wachstum und Be-
schäftigung verbessert werden. Hier ist neben der
schon beschlossenen Reform der Einkommen-
steuer, die stufenweise bis 2002 in Kraft tritt, und
der Fortsetzung der ökologischen Steuerreform
(Erhöhung der Steuern auf Energie zur Senkung
der Beiträge zur Rentenversicherung) ab 2001 eine
Reform der Unternehmensbesteuerung geplant.

Zur Sparpolitik

Für den derzeitigen staatlichen Sparkurs gibt es
gute Gründe. So muß sichergestellt werden, daß
der Bundeshaushalt nicht mit Artikel 115 Grund-
gesetz in Konflikt gerät, wonach die Nettokre-
ditaufnahme nicht höher sein darf als die Investiti-
onsausgaben; eine Überschreitung dieser Grenze
ist nur zur Abwehr eines gesamtwirtschaftlichen
Ungleichgewichts erlaubt. Ferner ist Vorsorge für
wirtschaftliche Schwächephasen zu treffen; der
nicht konjunkturbedingte Teil des Defizits ist da-
her so weit zu senken, daß bei einem künftigen
Abschwung, wenn konjunkturbedingt Minderein-
nahmen und Mehrausgaben entstehen, die im Ver-
trag von Maastricht sowie im Stabilitäts- und
Wachstumspakt festgelegte Höchstgrenze für die
Defizitquote (3 vH) nicht überschritten wird. Der
Konsolidierungskurs soll auch dazu führen, daß
die Schuldenquote, die gegenwärtig noch leicht
über der im Vertrag von Maastricht festgelegten
Obergrenze von 60 vH liegt, sinkt. In der Phase
der Defizitrückführung ist allerdings die Flexibili-
tät der öffentlichen Haushalte eingeschränkt.

Beim Bund dürfte die Nettokreditaufnahme in
diesem Jahr um etwa 6 Mrd. DM und im nächsten
Jahr um rund 15 Mrd. DM geringer sein, als die
Obergrenze nach Artikel 115 Grundgesetz zuläßt.
Die Defizitquote des Staates insgesamt in der Ab-
grenzung des ESVG 95 sinkt von 1,7 vH im Jahr
1998 über 1,4 vH im Jahr 1999 auf 1,2 vH im Jahr
2000. Das für 2002 angestrebte Defizitziel (1 vH)
wird danach also schon im kommenden Jahr fast
erreicht. Der Abstand zu der Defizitobergrenze von
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3 vH steigt auf beinahe 2 Prozentpunkte; dies
dürfte ausreichend sein, um bei einem etwaigen
Abschwung und einem konjunkturbedingten An-
stieg des Defizits diese Grenze einzuhalten.11

Auch wird die Schuldenquote wieder sinken.
Gemessen an den fiskalischen Zielen dürfte der

derzeitige Sparkurs also erfolgreich sein. Ange-
sichts des vergrößerten Spielraums können und
sollten in Zukunft die öffentlichen Haushalte der
gesamtwirtschaftlichen Lage wieder besser Rech-
nung tragen. Dies bedeutet, daß in Boomphasen
die konjunkturbedingten Mehreinnahmen nicht ver-
ausgabt, sondern zur Schuldentilgung verwendet
werden, während in Abschwungphasen ein kon-
junkturbedingter Anstieg des Defizits hingenom-
men wird. Auf diese Weise könnten die automati-
schen Stabilisatoren der öffentlichen Haushalte in
Zukunft wieder voll wirken, und die Konjunktur
würde verstetigt. Dies war in der Vergangenheit
häufig nicht der Fall. Der derzeitige Sparkurs
schafft also wieder bessere Bedingungen für ein
konjunkturgerechtes Verhalten der Finanzpolitik.

Da sich der Rückgang des staatlichen Budget-
defizits nach der Prognose der Institute schneller
vollzieht als im „Deutschen Stabilitätsprogramm“
der Bundesregierung vorgesehen, gibt es mehrere
Optionen für die Finanzpolitik. Eine Option be-
steht darin, auf dem bisherigen Weg fortzufahren
und das Defizit und die Schuldenquote schneller
zu verringern. Eine zweite Option wäre, den ver-
größerten Spielraum für eine deutliche Senkung
der Abgaben zu nutzen. Eine dritte Option be-
stünde darin, den Sparkurs zu lockern. Sie verstößt
aber gegen das Ziel der Bundesregierung, die
Staatsausgabenquote mittelfristig auf 45 vH des
Bruttoinlandsprodukts zu senken; sie liegt trotz des
Sparkurses im nächsten Jahr noch bei 47½ vH.
Diese von der Regierung beabsichtigte Rückfüh-
rung der Ausgabenquote impliziert, daß – bei nor-
maler Konjunkturentwicklung – die Staatsausga-
ben in den nächsten Jahren real in etwa konstant
bleiben. Wenn einem höheren Bedarf in einzelnen
zukunftsorientierten Aufgabenbereichen Rechnung
getragen werden muß, ist dies durch entsprechende
Kürzungen in anderen Bereichen auszugleichen.

Die Wahl zwischen den ersten beiden Optio-
nen, dem schnelleren Defizitabbau und der Sen-
kung der Abgabenquote, sollte sich daran orientie-
ren, bei welcher die Chancen für mehr Wachstum
und Beschäftigung am größten sind. Dies ist nach

                                                     
11 In früheren Rezessionsphasen stieg der konjunkturbedingte

Teil der Defizitquote um nicht mehr als 1 bis 2 Prozent-
punkte.

Auffassung der Institute bei der zweiten Option
der Fall. Zwar verbessern sich bei der ersten Op-
tion, dem schnelleren Abbau des Finanzierungsde-
fizits, – bei allerdings kurzfristig restriktiven Ef-
fekten – die mittelfristigen Wachstumschancen,
vor allem weil die Wirtschaftssubjekte auf Dauer
eine geringere Abgabenbelastung erwarten kön-
nen. Nach Auffassung der Institute sind aber die
Wachstums- und Beschäftigungseffekte bei einer
rascheren Senkung der Abgabenquote weit größer.
Bei der ersten Option mußte durch die schnellere
Defizitrückführung der induzierte Zinsimpuls
schon eine beachtliche Größenordnung erreichen,
um die kontraktiven Nachfragewirkungen auszu-
gleichen; damit ist jedoch angesichts zunehmend
liberalisierter Kapitalmärkte kaum zu rechnen.
Auch ist kaum davon auszugehen, daß sich die
Erwartungen von Investoren und Konsumenten
derart aufhellen, daß sie im Vorgriff auf die zu er-
wartenden Abgabenentlastungen ihre Nachfrage
nachhaltig steigern.

Bei einer Rückführung der Staatsquote und der
Abgabenquote um jeweils 2½ Prozentpunkte in
den nächsten vier Jahren würde die staatliche Defi-
zitquote bei dem derzeitigen Niveau von 1 bis
1½ vH liegen. Das mittelfristige Defizitziel der
Bundesregierung wäre nicht in Frage gestellt. Die
Institute empfehlen mit dieser Strategie also keinen
grundsätzlich anderen finanzpolitischen Kurs,
wohl aber eine konsequentere Abgabensenkung,
bei der die notwendigen Entlastungen schneller
realisiert werden als dies bislang beabsichtigt ist.
Auf diese Weise ließe sich ein zusätzliches und
schrittweise zu realisierendes Entlastungspaket
konzipieren, das nach voller Wirksamkeit den Pri-
vaten eine Nettoentlastung von rund 50 Mrd. DM
bescheren würde.

Die Senkung der Abgabenquote läßt sich über
eine Verringerung der Sozialabgaben oder der
Steuern bzw. über eine Kombination aus beidem
erreichen. Würde man beispielsweise diesen Entla-
stungsbetrag voll zur Finanzierung einer Steuerre-
form benutzen, dann stünden bei einem weiteren
Abbau von Steuervergünstigungen in Höhe von
30 Mrd. DM12 insgesamt 80 Mrd. DM für die Sen-
kung der Steuersätze zur Verfügung. Mit diesem
Finanzierungsvolumen könnten zum einen die Un-
ternehmensteuersätze auf das von der Bundesregie-
rung geplante Niveau gesenkt werden (Körper-
schaftsteuer und Einkommensteuer auf gewerbli-

                                                     
12 Gedacht ist hier an die Kürzungsvorschläge, wie sie bei-

spielsweise im Gutachten der Bareis-Kommission und in
den Petersberger Beschlüssen enthalten sind.



Wirtschaft im Wandel 14/1999 43

che Einkünfte auf jeweils 25 vH). Darüber hinaus
könnte beim Einkommensteuertarif der Eingangs-
steuersatz deutlich unter 20 vH und der Spitzen-
steuersatz unter 40 vH gesenkt werden. Damit wä-
ren die Unternehmensteuersätze einschließlich der
Gewerbesteuer ähnlich hoch wie der Spitzensteuer-
satz bei der Einkommensteuer. Verwendet man da-
gegen einen Teil des bei diesem Sparkurs entste-
henden Finanzierungsspielraums für eine Senkung
der Sozialabgaben, dann stehen entsprechend we-
niger Mittel für die Steuerreform zur Verfügung.

Auf welche Weise man auch immer die Abga-
ben senkt, die positiven Auswirkungen auf Wachs-
tum und Beschäftigung sind beträchtlich. Die An-
reize, mehr zu arbeiten nehmen zu, so daß die Be-
schäftigung steigt. Die verfügbaren Einkommen
der privaten Haushalte und die Binnennachfrage
erhöhen sich. Auch verliert die Schwarzarbeit an
Attraktivität. Schließlich kommt die Senkung der
Abgaben auch der Ersparnis zugute.

Zur geplanten Unternehmensteuerreform

Die Bundesregierung hat die Grundzüge einer
Reform der Unternehmensbesteuerung beschlos-
sen. Diese soll zu einer Nettoentlastung der Unter-
nehmen von jährlich rund 8 Mrd. DM ab 2001 füh-
ren. Im einzelnen ist vorgesehen, daß der Steuer-
satz auf thesaurierte Gewinne der Kapitalgesell-
schaften von derzeit 40 vH auf 25 vH gesenkt
wird. Zusammen mit der Belastung durch die Ge-
werbeertragsteuer ergäbe sich für einbehaltene
Gewinne bei Zugrundelegung eines Gewerbesteu-
erhebesatzes von 400 vH eine Belastung von
37,5 vH und – einschließlich des Solidaritätszu-
schlags – von 38,7 vH. Vorgesehen ist auch, den
Sondertarif bei der Einkommensteuer für gewerb-
liche Einkünfte, der 1994 eingeführt wurde, wieder
abzuschaffen. Diese Einkünfte (die Gewinne der
Einzelunternehmer und Mitunternehmer) sollen im
Falle der Thesaurierung wie bei den Kapitalgesell-
schaften mit 25 vH besteuert werden; hinzu kom-
men auch hier die Gewerbeertragsteuer und der
Solidaritätszuschlag, so daß sich auch hier eine
Gesamtbelastung von 38,7 vH ergibt.13 Die Bela-
stung einbehaltener Gewinne nähme infolge der
Reform bei allen Unternehmen also deutlich ab.

Bei der Dividendenbesteuerung wird das ge-
genwärtige Vollanrechnungsverfahren, nach dem
die Ausschüttungen der Unternehmen letztlich mit
dem persönlichen Einkommensteuersatz des An-

                                                     
13 Es wird auch erwogen, Gewerbetreibenden (nicht aber

Selbständigen) das Recht einzuräumen, sich nach den Re-
geln für Körperschaften besteuern zu lassen.

teilseigners (und nicht mit der auf der Unterneh-
mensebene bezahlten Körperschaftsteuer) belastet
werden, durch das sogenannte Halbeinkünftever-
fahren ersetzt. Beim Halbeinkünfteverfahren wird
die Dividende mit dem Unternehmensteuersatz und
der Hälfte des persönlichen Einkommensteuersatzes
belastet. Im Endergebnis führt dies dazu, daß die
Dividenden an Einkommensteuerpflichtige, die
dem Spitzensatz unterliegen, deutlich niedriger als
bislang und die Dividenden an Personen mit gerin-
gen Einkommen dagegen stärker als im geltenden
System belastet werden.

Ausgeschüttete Gewinne der Personengesell-
schaften und Einzelunternehmen, die sogenannten
Entnahmen, sollen (nach der gegenwärtig wahr-
scheinlichsten Reformvariante) wie die Dividen-
den der Kapitalgesellschaften nach dem Halbein-
künfteverfahren besteuert werden. Die Gesamtbe-
lastung der erwirtschafteten Gewinne dieser Un-
ternehmen hängt damit vom Anteil der Entnahmen
am Gesamtgewinn und von der Höhe des persönli-
chen Einkommens des Unternehmers ab.14

Da der Spitzensteuersatz der Einkommensteuer
auch nach dem Inkrafttreten aller bisher beschlos-
senen Reformschritte deutlich höher ist als die
Belastung der einbehaltenen Gewinne, führt diese
Reform zu großen Belastungsunterschieden bei
unterschiedlicher Gewinnverwendung sowie zwi-
schen den einbehaltenen gewerblichen und den
nicht gewerblichen Einkünften (Tabelle 3.2).

Um die Steuermindereinnahmen infolge der
Reduzierung der Steuersätze zu begrenzen, soll
gleichzeitig die Bemessungsgrundlage weiter ver-
breitert werden, insbesondere durch eine Vermin-
derung der Abschreibungssätze. Im einzelnen ist
vorgesehen, den linearen Abschreibungssatz für
Betriebsgebäude von 4 auf 3 vH zu verringern und
den Anfangssatz der degressiven Abschreibung für
bewegliche Anlagegüter von 30 auf 20 vH; ferner
sollen – entsprechend dem Urteil des Bundesfi-
nanzhofs – die steuerlichen Nutzungsdauern für
bewegliche Anlagegüter deutlich verlängert werden.

Die Senkung der Steuersätze ist für sich gese-
hen positiv zu bewerten, weil dadurch das Steuer-
system die Kapitalallokation weniger verzerrt als
bisher. Die Verringerung der steuerlichen Ab-
schreibungen wirkt in die gleiche Richtung, aller-

                                                     
14 Nach einer zweiten Variante des Reformplans wäre die

steuerliche Belastung der Gewinne auf Unternehmensebene
bei der Bemessung der persönlichen Einkommensteuer an-
zurechnen, so daß sich letztendlich die steuerliche Bela-
stung entnommener Gewinne nach dem persönlichen
Grenzsteuersatz des Unternehmers richtet.
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dings nur insoweit, als dadurch – im Vergleich zu
der tatsächlichen Abnutzung der Anlage – „zu
günstige“ Abschreibungsregeln beseitigt werden.
Allerdings darf man bei der Verschlechterung der
steuerlichen Abschreibungen auch nicht zu weit
gehen, sonst trifft dies auch die aus marktwirt-
schaftlicher Sicht rentablen Investitionen.

Ein Investitionsschub ist von dieser Reform
nicht zu erwarten, eher sogar eine Investitions-
dämpfung. Dies liegt daran, daß die Senkung der
Steuersätze und der Abschreibungssätze zusam-
mengenommen die relativen Kapitalkosten erhöht.
Durch die verringerten Abschreibungen werden
die Sachinvestitionen im Vergleich zu den Finan-
zinvestitionen weniger attraktiv. Die Senkung der
Steuersätze erhöht nicht nur die Nettoerträge der
Sachinvestitionen, sondern auch die der Finanzin-
vestitionen. Wegen der insgesamt großzügigen
Abschreibungsregeln, die hierzulande bislang gal-
ten, ist der Entlastungseffekt der Steuersenkung
bei den Erträgen aus Sachinvestitionen sogar ge-
ringer als bei den Erträgen aus Finanzinvestitio-
nen. Der Vorteil dieser Reform besteht also ledig-
lich darin, daß das Steuersystem neutraler wird.
Sachinvestitionen, die aus rein marktwirtschaftli-
chem Kalkül unrentabel waren und nur wegen
günstiger Abschreibungsregelungen getätigt wur-
den, werden in Zukunft weniger attraktiv.

Negativ zu bewerten an dieser Reform ist vor
allem die vergrößerte Spreizung zwischen dem
Unternehmenssteuersatz für thesaurierte Gewinne

und dem Einkommensteuerspitzensatz. Die Begün-
stigung der Gewinnthesaurierung gegenüber Ge-
winnausschüttungen führt zu Verzerrungen bei der
Allokation von Kapital infolge des „lock-in“-Ef-
fekts. Die steuerliche Unterscheidung in „gutes
thesauriertes Kapital“ und „schlechtes ausge-
schüttetes Kapital“ macht ökonomisch wenig Sinn.
Wie oben erwähnt, ist nicht zu erwarten, daß das
im Betrieb eingeschlossene Kapital automatisch
für Sachinvestitionen und die Schaffung von Ar-
beitsplätzen verwendet wird, denn Finanzinvesti-
tionen werden jetzt für die Unternehmen noch
rentabler. Ferner ist zu berücksichtigen, daß auch
ausgeschüttetes Kapital eventuell wieder investiert
wird, und zwar dort, wo die Renditeerwartungen
am größten sind.

Die Hoffnung, daß durch die bisherigen steuer-
lichen Maßnahmen einschließlich dieser Steuerre-
form die gewünschte Wachstums- und Beschäfti-
gungsdynamik entsteht, dürfte sich nach Einschät-
zung der Institute nicht erfüllen. Zur Vitalisierung
der deutschen Volkswirtschaft ist eine durchgrei-
fende allgemeine Abgabenentlastung notwendig,
bei der nicht nur die einbehaltenen Gewinne son-
dern die Einkommen generell deutlich entlastet
werden. Nur wenn neben den Unternehmensein-
kommen auch die Arbeitseinkommen weniger be-
lastet werden, wird die Beschäftigung steigen, da
sich die Bedingungen für Angebot und Nachfrage
verbessern. Während der gegenwärtige Reform-
plan der Regierung auf eine weitere Komplizierung

Tabelle 3.2:
Gewinnsteuerbelastunga in Abhängigkeit von der Rechtsform und der Art der Gewinnverwendung (vH)

1998 1999 2000 2001 2002

Kapitalgesellschaft

Gewinnthesaurierung 56,2 51,8 51,8 38,7c 38,7c

Vollausschüttung an einen anrechnungsberechtigten
Anteilseigner mit einem Steuersatz von
53 vH/51 vH/48,5 vH (jeweils Spitzensatz) 63,1 63,0 61,3 55,2c 54,4c

0 vH 19,2 19,0 19,0 38,7c 38,7c

Einzelunternehmen oder Mitunternehmer

Gewinnthesaurierung 58,0d 56,2d 54,5d 38,7c 38,7c

Vollausschüttung 58,0d 56,2d 54,5d 55,2c 54,4c

Selbständigeb 55,9e 55,9e 53,8e 53,8e 51,2e

Nachrichtlich:
Maximaler Einkommensteuersatz 53,0 53,0 51,0 51,0 48,5
Solidaritätszuschlag 5,5 5,5 5,5 5,5 5,5

a Ohne Berücksichtigung von Maßnahmen zur Änderung der Bemessungsgrundlagen der Gewerbeertrag-, der Einkommen- und der Körper-
schaftsteuer. – b Einkünfte aus selbständiger Tätigkeit. – c Bei einem Körperschaftsteuersatz bzw. einem einheitlichen Steuersatz für einbehaltene
Gewinne von 25 vH. –  d  Annahme: Belastung durch den maximalen Steuersatz für gewerbliche Einkünfte. – e  Annahme: Belastung durch den Spit-
zensteuersatz der Einkommensteuer.

Quelle: Berechnungen der Institute.
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des Steuersystems hinausläuft, würde der Steuerre-
formvorschlag der Institute nicht nur die Wachs-
tums- und Beschäftigungsdynamik erhöhen, son-
dern auch das Steuersystem erheblich vereinfachen.
Lohnpolitik

Nach mehreren Jahren der Zurückhaltung kam
es in diesem Jahr in Deutschland zu deutlich höhe-
ren Tarifabschlüssen, so daß sich der Lohnanstieg
spürbar beschleunigte. Dies bedeutet aber nach
Einschätzung der Institute noch keine Abkehr von
einer moderaten Lohnpolitik. Sie halten es ange-
sichts der hohen Arbeitslosigkeit für wahrschein-
lich, daß es im kommenden Jahr wieder zu niedri-
geren Anhebungen der Tariflöhne kommen wird,
zumal auch das Argument des Nachholbedarfs
kaum noch eine Rolle spielt.

Mit fortschreitender konjunktureller Erholung
wird sich auch die Lage am Arbeitsmarkt bessern;
die Arbeitslosigkeit dürfte zudem aus demographi-
schen Gründen spürbar zurückgehen. Dies darf
aber nicht zum Anlaß für deutlich höhere Lohnab-
schlüsse genommen werden. Ebenso sollte die au-
ßenwirtschaftlich und steuerlich bedingte Erhö-
hung des Verbraucherpreisniveaus nicht zu ent-
sprechend höheren Lohnzuwächsen führen. Im In-
teresse einer größeren Beschäftigungsdynamik
halten die Institute weiterhin maßvolle Lohnsteige-
rungen für erforderlich.

Ein anhaltend kräftiger Aufschwung wird zwei-
fellos deutliche Beschäftigungssteigerungen mit
sich bringen. Noch mehr könnte erreicht werden,
wenn die Lohnpolitik eine stärkere Differenzierung
nach Branchen, Regionen und Qualifikationen zu-
ließe, so daß der Teil der Arbeitslosigkeit, der fak-
tisch aus der Existenz von Mindestlöhnen entsteht,
vermindert wird. Denn neben dem Wirtschafts-
wachstum ist der relative Preis des Faktors Arbeit
entscheidend für seinen Einsatz. Steigt er zu stark
an, besteht bei den Unternehmen ein Anreiz, den
Arbeitseinsatz zu vermindern, und es entsteht Ar-
beitslosigkeit. Dies hat in der Vergangenheit ins-
besondere diejenigen Arbeitnehmer betroffen, die
gering qualifiziert sind. Aber in einigen Branchen
– so in der Bauwirtschaft – gingen die Lohnerhö-
hungen auch über den Produktivitätsanstieg hin-
aus, was zu einem Rückgang der Beschäftigung
geführt hat. In der Folge hat sich die Tendenz, aus
dem Tarifkartell auszuscheren und betriebsinterne
Vereinbarungen über Löhne zu treffen, in letzter
Zeit verstärkt, insbesondere in Ostdeutschland.
Vielfach war es nur so – nämlich über eine stärkere
Lohnspreizung – möglich, den Verlust von weite-
ren Arbeitsplätzen zu verhindern.

Nach wie vor setzt die Bundesregierung bei der
Bekämpfung der Arbeitslosigkeit auf korporatisti-
sche Lösungen im Rahmen des Bündnis für Arbeit.
Wenn es einen positiven Beitrag für die Lösung
des Arbeitsmarktproblems liefern kann, dann durch
eine Festlegung der Tarifparteien auf einen Kurs
der moderaten Lohnanhebungen für die mittlere
Frist. Damit würde mehr Planungssicherheit ge-
schaffen. Auch würde damit das Risiko vermin-
dert, daß es zu einem Konflikt mit der Geldpolitik
kommt.

Jüngster Streitpunkt im Rahmen des Bündnis-
ses für Arbeit ist die vom Bundesarbeitsminister
unterstützte Forderung der IG Metall nach einer
„Rente mit 60“, die Arbeitnehmer für eine be-
grenzte Zeit ermöglichen soll, ohne Abschläge mit
60 Jahren in Rente zu gehen. Die Gewerkschaften
versprechen sich von der „Rente mit 60“ eine
spürbare Entlastung am Arbeitsmarkt. Doch wird
damit in Kauf genommen, daß alle Beschäftigten
einen Beitrag leisten müssen, aber nur vergleichs-
weise wenige von dieser zeitlich begrenzten Maß-
nahme profitieren. Die Mittel sollen von den Ta-
rifparteien aufgebracht werden, so daß die Renten-
versicherung nicht belastet wird.

Nach den bisherigen Erfahrungen werden die
Arbeitsplätze der aus Altersgründen vorzeitig aus-
scheidenden Arbeitnehmern allerdings noch nicht
einmal zur Hälfte neu besetzt, so daß die unmittel-
baren Beschäftigungseffekte nicht groß sein dürf-
ten. Vor allem erhöhen sich per saldo die Arbeits-
kosten, da die Beiträge zum Fonds zur Hälfte von
den Unternehmen beigesteuert werden sollen.
Durch die Beiträge für die vorgezogene Rente
würde bereits ein beachtlicher Teil des Produkti-
vitätsanstiegs ausgeschöpft und könnte somit nicht
mehr – wie von den Tarifparteien im Bündnis für
Arbeit vereinbart – zum Schaffen zusätzlicher Ar-
beitsplätze verwendet werden. Gleichzeitig wird
auch der Spielraum für Lohnsteigerungen einge-
schränkt.

Ostdeutschland: Aufholprozeß am Ende?

Die ostdeutsche Wirtschaft befindet sich im
zehnten Jahr nach der Einführung der Marktwirt-
schaft in einer hartnäckigen Schwächephase. Die
gesamtwirtschaftliche Produktion wächst zwar
weiterhin, die wirtschaftliche Dynamik hat jedoch
trotz der enormen Fortschritte bei der Modernisie-
rung des Kapitalstocks in den vergangenen Jahren
deutlich nachgelassen. Seit Mitte der neunziger
Jahre sind die Zuwachsraten des realen Bruttoin-
landsprodukts kräftig gesunken, seit 1997 sind sie



Wirtschaft im Wandel 14/199946

sogar geringer als in Westdeutschland. Die Er-
werbstätigkeit ist – mit einer kurzen Unterbre-
chung im Jahre 1995 – rückläufig; die Unterbe-
schäftigung bleibt mit knapp zwei Millionen Per-
sonen hoch. Der Aufholprozeß stockt seit nunmehr
drei Jahren. Pro Kopf der Bevölkerung gerechnet,
verharrt die nominale Wertschöpfung seit 1996 bei
57 vH des westdeutschen Niveaus. Auch der Pro-
duktivitätsabstand hat sich nicht mehr verringert.
Die ostdeutsche Wirtschaft erreicht im Durch-
schnitt nur etwa 60 vH des Produktivitätsniveaus
in Westdeutschland. An diesem Gesamtbild wird
sich auch im Prognosezeitraum nicht viel ändern.

Ist damit der Aufholprozeß in Ostdeutschland
bereits zum Erliegen gekommen? Dies wird oft mit
dem Verweis auf Friktionen beim Wechsel der
Auftriebskräfte verneint. An die Stelle des Bauge-
werbes, das bis 1994 das hohe Wachstum in den
neuen Ländern getragen hatte, sei das Verarbei-
tende Gewerbe getreten, das künftig für die Fort-
setzung einer kräftigen wirtschaftlichen Aufwärts-
entwicklung sorgen werde. Der Wechsel habe sich
allerdings nicht synchron gestaltet, so daß es vor-
übergehend zur Abschwächung des gesamtwirt-
schaftlichen Produktionszuwachses gekommen sei.

In der Tat bremst das Baugewerbe die gesamt-
wirtschaftliche Entwicklung in Ostdeutschland be-
reits seit vier Jahren. Aufgrund der Übersteigerun-
gen der Investitionen in gewerbliche Bauten in den
ersten Jahren der Transformation der Wirtschaft
und infolge der Einschränkung der Förderung im
Wohnungsbau, die angesichts der entstandenen
Überhänge auch geboten war, geht die Baunach-
frage und mit ihr die Bauleistung seit 1996 deut-
lich zurück. Kapazitätsabbau prägt seitdem die
Entwicklung beim einstigen Wachstumsträger. Im
Verarbeitenden Gewerbe hielt dagegen der Auf-
trieb an; dies wirkte sich zugleich günstig auf die
Entwicklung der produktionsnahen Dienstleistungs-
bereiche aus. Obwohl sich das Wachstumstempo
der Industrieproduktion nach 1996 sogar erhöhte
und 1998 die Zuwachsrate auf reichlich 10 vH
stieg, reichte dies bei weitem nicht aus, um den
Rückgang der Bauproduktion wettzumachen.

Die Erwartung einer erneuten Beschleunigung
der gesamtwirtschaftlichen Produktion gründet sich
auf ein baldiges Ende des Schrumpfungsprozesses
in der Bauwirtschaft und auf die Fortschritte, die in
der Industrie erreicht worden sind. So expandierte
die industrielle Produktion in Ostdeutschland bis
Ende vergangenen Jahres weitaus stärker als in
Westdeutschland. Der Anteil der neuen Länder am
gesamtdeutschen Industrieumsatz stieg auf 7 vH.
Ostdeutsche Industrieunternehmen schafften es in

zunehmendem Maße, in Märkte einzudringen und
Marktanteile zu gewinnen. Vor allem die Ausfuhr
– bislang ein Schwachpunkt der unternehmeri-
schen Aktivitäten in den neuen Bundesländern –
legte kräftig zu, und die Exportquote der Industrie
erhöhte sich sprunghaft auf rund 18 vH. Die in den
neuen Ländern gefertigte Produktpalette findet aber
auch zunehmend in den alten Ländern Absatz. All
dies zeugt von einer deutlich gestiegenen Wettbe-
werbsfähigkeit der ostdeutschen Unternehmen. Die
Produktivität im ostdeutschen Verarbeitenden Ge-
werbe hat weiter kräftig zugenommen, und die
Löhne wurden erheblich langsamer angehoben als
in den Jahren zuvor. Die nominale Wertschöpfung
pro Erwerbstätigen stieg 1998 auf knapp 65 vH des
westdeutschen Niveaus, die Lohnkosten pro Be-
schäftigten verharrten bei 69 vH. Erstmals seit Ein-
führung der Marktwirtschaft ist im vergangenen
Jahr die Industrieproduktion Ostdeutschlands nicht
allein durch die Erschließung von Produktivitätsre-
serven gewachsen; per saldo wurde die Beschäfti-
gung in diesem Sektor leicht aufgestockt.

Trotzdem gibt es für die ostdeutsche Industrie
keine Garantie für ein Anhalten der kräftigen Ex-
pansion. So wurde auch sie im laufenden Jahr vom
Nachfrageschock aus dem Ausland deutlich getrof-
fen. Zudem ist die Investitionstätigkeit seit einigen
Jahren rückläufig. Es bleibt also Skepsis ange-
bracht. Eine Fortsetzung des Aufholprozesses ist
nur möglich, wenn die Bedingungen erhalten blei-
ben, unter denen sich in der Industrie ein kräftiger
Aufschwung entfalten konnte. In ihrem Frühjahrs-
gutachten 1998 hatten die Institute als Vorausset-
zungen dafür eine zurückhaltende Lohnpolitik,
eine gezieltere öffentliche Förderung der Investiti-
onstätigkeit und den raschen Ausbau der Infra-
struktur genannt. Angesichts der Tatsache, daß we-
sentlich mehr Mittel für Ostdeutschland in den
nächsten Jahren wohl nicht zur Verfügung stün-
den, hatten sie gefordert, die Hilfen für Ost-
deutschland auf wenige zentrale Bereiche zu kon-
zentrieren. Dies ist im wesentlichen mit den Vor-
haben der Bundesregierung zur Stärkung der indu-
striellen Basis, zur Förderung und Festigung von
Existenzgründungen und zum Ausbau der Infra-
struktur geschehen. Jetzt kommt es darauf an, die-
sen Kurs auch in Zeiten der Haushaltskonsolidie-
rung durchzuhalten und Jahr für Jahr in effiziente
Maßnahmen umzusetzen.

Nicht nur der Staat bleibt in der Pflicht, die
Wiederbelebung des Aufholprozesses zu begleiten.
Auch die Tarifparteien haben ihren Beitrag zu lei-
sten. In diesem Jahr wird erstmals im Durchschnitt
der Industrie der Gleichstand mit Westdeutschland
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bei den Lohnstückkosten erreicht, während sie zu-
vor immer höher lagen. Dies ist jedoch nur ein
Etappenziel, um im Aufholprozeß voranzukom-
men. Wenn auch künftig Lohnzurückhaltung geübt
wird, können von den Produktivitätssteigerungen
und den darauf beruhenden Ertragsaussichten wie-
der Impulse auf die Investitionstätigkeit und die
Beschäftigung ausgehen.

In den Bereichen außerhalb der Industrie sind
die Ausgangsbedingungen für ein Aufholen zum
Teil ungünstiger. Das Baugewerbe reicht zwar bei
den Lohnstückkosten seit längerem an westdeut-
sche Verhältnisse heran, es steht aber noch einige
Zeit unter Anpassungsdruck aufgrund der rückläu-
figen Nachfrage. Dagegen fällt der Lohnstückko-
stenvergleich im Dienstleistungssektor weiterhin
deutlich zum Nachteil Ostdeutschlands aus. Die
Produktivität liegt im Sektor Handel und Verkehr
bei 57 vH und in den Dienstleistungsunternehmen
bei nur 54 vH des westdeutschen Niveaus, wäh-
rend die Lohnkosten pro Kopf bereits 75 vH errei-
chen. Hier ist der Anschluß an westdeutsche Lohn-
stückkostenniveaus noch nicht in Sichtweite. Eine
Sonderstellung nimmt der öffentliche Sektor ein,
in dem die Pro-Kopf-Verdienste 86 vH des west-

deutschen Standes erreicht haben. Auch hier ist vor
einer raschen Lohnangleichung zu warnen. Dies
würde die Finanzlage der neuen Länder ver-
schlechtern mit negativen Folgen für den Ausbau
der Infrastruktur. Außerdem würde davon erneut
ein falsches Signal für die Tarifverhandlungen in
der privaten Wirtschaft ausgehen.

Vordringlich bleibt der weitere Ausbau der
Verkehrsinfrastruktur, insbesondere im kommu-
nalen Bereich, um die Standortqualität zu verbes-
sern. Abwegig wäre es aber, dort weiter zu fördern,
wo es bereits Überkapazitäten durch staatliche An-
reize gibt. Generell ist es notwendig, günstige Be-
dingungen für Existenzgründungen zu schaffen.
Allerdings wird in dem Maße, wie die wirtschaft-
lich starken Regionen Ostdeutschlands aufholen,
die Notwendigkeit einer Sonderbehandlung Ost-
deutschlands schwinden; die flächendeckende För-
derung wird früher oder später in eine selektive
Regionalförderung zu überführen sein.

Alle Beteiligten, besonders die Tarifparteien
und der Staat, sollten darauf hinwirken, daß der
Aufholprozeß wieder in Gang kommt. Allen sollte
dabei klar sein, daß er auch dann noch einen lan-
gen Zeitraum in Anspruch nehmen wird.
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Die wichtigsten Daten der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung

Vorausschätzung für die Jahre 1999 und 2000

Bundesrepublik Deutschland
1998 1999 2000 1999 2000

1.Hj. 2.Hj. 1.Hj. 2.Hj.
1. Entstehung des Inlandsprodukts
Veränderung in vH gegenüber dem Vorjahr
Erwerbstätige 0,4 0,3 0,3 0,7 -0,1 0,1 0,6
Arbeitszeit, arbeitstäglich -0,3 -0,9 0,2 -1,3 -0,5 -1,0 1,5
Arbeitstage 0,7 0,5 -0,9 0,6 0,4 0,8 -2,5
Arbeitsvolumen, kalendermonatlich 0,8 -0,1 -0,4 0,0 -0,2 -0,2 -0,5
Produktivität 1) 1,4 1,5 3,1 0,8 2,2 3,3 2,9
Bruttoinlandsprodukt in Preisen von 1995 2,2 1,4 2,7 0,8 2,0 3,1 2,3
2. Verwendung des Inlandsprodukts in jeweiligen Preisen
a) Mrd.DM
Konsumausgaben 2.894,1 2.965,9 3.051,1 1.436,7 1.529,2 1.479,9 1.571,2
  Private Haushalte 2) 2.174,7 2.229,5 2.306,0 1.085,0 1.144,5 1.124,0 1.182,0
  Staat 719,4 736,4 745,1 351,7 384,7 355,9 389,2
Anlageinvestitionen 797,2 822,3 858,3 388,2 434,1 405,7 452,6
  Ausrüstungen und sonstige Anlagen 336,5 365,9 396,9 171,2 194,6 185,9 211,0
  Bauten 460,7 456,4 461,4 217,0 239,4 219,9 241,6
Vorratsveränderungen 3) 29,6 32,1 32,3 26,7 5,4 27,4 5,0
Inlandsnachfrage 3.720,9 3.820,2 3.941,6 1.851,6 1.968,7 1.913,0 2.028,7
Außenbeitrag 63,3 52,8 70,4 23,9 29,0 34,1 36,4
  Export 1.092,1 1.122,7 1.221,9 538,5 584,1 599,5 622,4
  Import 1.028,9 1.069,9 1.151,5 514,7 555,2 565,5 586,0
Bruttoinlandsprodukt 3.784,2 3.873,0 4.012,0 1.875,4 1.997,6 1.947,0 2.065,0
b) Veränderung in vH gegenüber dem Vorjahr
Konsumausgaben 2,6 2,5 2,9 2,5 2,4 3,0 2,7
  Private Haushalte 2) 3,2 2,5 3,4 2,5 2,5 3,6 3,3
  Staat 0,7 2,4 1,2 2,5 2,2 1,2 1,2
Anlageinvestitionen 1,6 3,1 4,4 2,3 3,9 4,5 4,3
  Ausrüstungen und sonstige Anlagen 10,3 8,7 8,5 9,2 8,3 8,5 8,4
  Bauten -4,0 -0,9 1,1 -2,6 0,7 1,3 0,9
Inlandsnachfrage 3,0 2,7 3,2 2,5 2,9 3,3 3,0
Export 7,0 2,8 8,8 -0,8 6,3 11,3 6,5
Import 6,4 4,0 7,6 0,7 7,2 9,9 5,6
Bruttoinlandsprodukt 3,2 2,3 3,6 2,0 2,7 3,8 3,4
3. Verwendung des Inlandsprodukts in Preisen von 1995
a) Mrd.DM
Konsumausgaben 2.786,7 2.824,6 2.871,5 1.384,0 1.440,6 1.408,3 1.463,3
  Private Haushalte 2) 2.078,8 2.114,4 2.159,1 1.031,7 1.082,7 1.054,8 1.104,3
  Staat 708,0 710,2 712,4 352,3 357,9 353,5 359,0
Anlageinvestitionen 796,7 827,8 863,0 390,5 437,3 408,7 454,3
  Ausrüstungen und sonstige Anlagen 331,0 362,8 393,0 169,8 193,0 184,4 208,6
  Bauten 465,7 465,0 470,0 220,7 244,3 224,3 245,7
Vorratsveränderungen 3) 34,7 34,2 33,3 27,4 6,7 27,0 6,3
Inlandsnachfrage 3.618,1 3.686,5 3.767,7 1.801,9 1.884,6 1.843,9 1.923,8
Außenbeitrag 60,5 43,6 63,3 16,4 27,2 30,6 32,7
  Export 1.075,6 1.105,8 1.181,8 534,2 571,5 582,9 598,9
  Import 1.015,0 1.062,2 1.118,5 517,9 544,3 552,3 566,2
Bruttoinlandsprodukt 3.678,6 3.730,0 3.831,0 1.818,2 1.911,8 1.874,5 1.956,5
nachrichtlich:
Bruttonationaleinkommen 3.651,3 3.703,2 3.805,6 1.801,0 1.902,2 1.858,9 1.946,7
b) Veränderung in vH gegenüber dem Vorjahr
Konsumausgaben 1,8 1,4 1,7 1,4 1,3 1,8 1,6
  Private Haushalte 2) 2,3 1,7 2,1 1,8 1,6 2,2 2,0
  Staat 0,5 0,3 0,3 0,3 0,3 0,3 0,3
Anlageinvestitionen 1,4 3,9 4,3 3,1 4,7 4,7 3,9
  Ausrüstungen und sonstige Anlagen 9,9 9,6 8,3 10,4 8,9 8,6 8,1
  Bauten -3,9 -0,2 1,1 -2,0 1,6 1,6 0,6
Inlandsnachfrage 2,5 1,9 2,2 1,9 1,9 2,3 2,1
Export 7,0 2,8 6,9 0,1 5,4 9,1 4,8
Import 8,5 4,6 5,3 3,9 5,3 6,7 4,0
Bruttoinlandsprodukt 2,2 1,4 2,7 0,8 2,0 3,1 2,3
nachrichtlich:
Bruttonationaleinkommen 1,8 1,4 2,8 0,8 2,0 3,2 2,3
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noch: Die wichtigsten Daten der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung
Vorausschätzung für die Jahre 1999 und 2000
Bundesrepublik Deutschland

1998 1999 2000 1999 2000
1.Hj. 2.Hj. 1.Hj. 2.Hj.

4. Preisniveau der Verwendungsseite des Inlandsprodukts (1995=100)
Veränderung in vH gegenüber dem Vorjahr
Private Konsumausgaben 2) 0,9 0,8 1,3 0,7 0,9 1,3 1,3
Konsumausgaben des Staates 0,3 2,0 0,9 2,2 1,9 0,9 0,8
Anlageinvestitionen 0,1 -0,7 0,1 -0,8 -0,7 -0,1 0,4
  Ausrüstungen und sonstige Anlagen 0,3 -0,8 0,2 -1,1 -0,6 0,0 0,3
  Bauten -0,1 -0,8 0,0 -0,7 -0,9 -0,3 0,3
Export 0,0 0,0 1,8 -0,9 0,8 2,0 1,7
Import -2,0 -0,6 2,2 -3,1 1,8 3,0 1,5
Bruttoinlandsprodukt 1,0 0,9 0,9 1,2 0,7 0,7 1,0
5. Einkommensentstehung und -verteilung
a) Mrd.DM
Primäreinkommen der privaten Haushalte 2) 2.815,6 2.868,3 2.962,8 1.388,8 1.479,4 1.435,5 1.527,3
  Sozialbeiträge der Arbeitgeber 396,0 401,5 410,0 190,4 211,0 194,6 215,4
  Bruttolöhne und -gehälter 1.605,8 1.642,0 1.680,0 767,4 874,6 783,8 896,3
  Übrige Primäreinkommen 4) 813,8 824,8 872,8 431,0 393,8 457,2 415,7
Primäreinkommen der übrigen Sektoren 376,9 401,6 432,7 183,4 218,2 202,8 229,9
Nettonationaleinkommen (Primäreinkommen) 3.192,5 3.269,8 3.395,4 1.572,2 1.697,6 1.638,3 1.757,1
Abschreibungen 561,5 574,0 588,5 285,1 288,9 292,0 296,5
Bruttonationaleinkommen 3.754,1 3.843,8 3.983,9 1.857,3 1.986,5 1.930,3 2.053,6
nachrichtlich:
Volkseinkommen 2.823,2 2.876,7 2.982,9 1.375,9 1.500,8 1.431,7 1.551,3
  Unternehmens- und Vermögenseinkommen 821,4 833,3 893,0 418,1 415,2 453,3 439,7
  Arbeitnehmerentgelt 2.001,8 2.043,5 2.090,0 957,8 1.085,7 978,4 1.111,6
b) Veränderung in vH gegenüber dem Vorjahr
Primäreinkommen der privaten Haushalte 2) 2,9 1,9 3,3 1,6 2,1 3,4 3,2
  Sozialbeiträge der Arbeitgeber 1,2 1,4 2,1 1,5 1,3 2,2 2,0
  Bruttolöhne und -gehälter 1,6 2,3 2,3 2,2 2,3 2,1 2,5
    Bruttolöhne und -gehälter je Beschäftigten 1,5 2,0 2,1 1,5 2,5 2,2 2,0
  Übrige Primäreinkommen 4) 6,5 1,4 5,8 0,6 2,2 6,1 5,6
Primäreinkommen der übrigen Sektoren 2,6 6,5 7,7 6,0 7,0 10,6 5,3
Nettonationaleinkommen (Primäreinkommen) 2,9 2,4 3,8 2,1 2,7 4,2 3,5
Abschreibungen 2,8 2,2 2,5 2,1 2,4 2,4 2,6
Bruttonationaleinkommen 2,9 2,4 3,6 2,1 2,7 3,9 3,4
nachrichtlich:
Volkseinkommen 2,6 1,9 3,7 1,5 2,3 4,1 3,4
  Unternehmens- und Vermögenseinkommen 5,3 1,4 7,2 0,2 2,7 8,4 5,9
  Arbeitnehmerentgelt 1,6 2,1 2,3 2,0 2,1 2,1 2,4
6. Einkommen und Einkommensverwendung der privaten Haushalte 2)
a) Mrd.DM
Primäreinkommen 2.815,6 2.868,3 2.962,8 1.388,8 1.479,4 1.435,5 1.527,3
Monetäre Sozialleistungen 760,8 786,2 797,7 392,4 393,8 400,5 397,2
Sonstige Transfers 117,8 117,8 119,5 58,6 59,2 59,5 60,0
Abzüge:
  Einkommen- und Vermögensteuern 377,7 403,5 413,3 188,0 215,6 193,4 219,9
  Sozialbeiträge 800,4 809,1 818,2 388,7 420,5 393,6 424,7
  Monetäre und sonstige Transfers, geleistet 123,3 123,6 123,9 61,4 62,2 61,5 62,4
Verfügbares Einkommen 2.392,8 2.436,0 2.524,5 1.201,9 1.234,2 1.247,0 1.277,5
Zunahme betrieblicher Versorgungsansprüche 23,8 24,1 24,5 11,3 12,8 11,5 13,0
Konsumausgaben 2.174,7 2.229,5 2.306,0 1.085,0 1.144,5 1.124,0 1.182,0
Sparen 241,9 230,6 243,0 128,1 102,5 134,5 108,5
Sparquote (vH) 5) 10,0 9,4 9,5 10,6 8,2 10,7 8,4
b) Veränderung in vH gegenüber dem Vorjahr
Primäreinkommen 2,9 1,9 3,3 1,6 2,1 3,4 3,2
Monetäre Sozialleistungen 1,3 3,3 1,5 3,1 3,6 2,1 0,9
Sonstige Transfers 2,2 0,0 1,4 -0,4 0,4 1,5 1,4
Abzüge:
  Einkommen- und Vermögensteuern 5,4 6,8 2,4 9,3 4,8 2,9 2,0
  Sozialbeiträge 0,9 1,1 1,1 1,3 0,9 1,3 1,0
  Monetäre und sonstige Transfers, geleistet 0,4 0,2 0,2 0,1 0,4 0,2 0,3
Verfügbares Einkommen 2,8 1,8 3,6 1,0 2,6 3,8 3,5
Konsumausgaben 3,2 2,5 3,4 2,5 2,5 3,6 3,3
Sparen -1,1 -4,7 5,4 -9,9 2,9 5,0 5,9
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noch: Die wichtigsten Daten der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung
Vorausschätzung für die Jahre 1999 und 2000
Bundesrepublik Deutschland

1998 1999 2000 1999 2000
1.Hj. 2.Hj. 1.Hj. 2.Hj.

7. Einnahmen und Ausgaben des Staates 6)
a) Mrd.DM
Einnahmen
  Steuern 872,9 933,1 963,5 448,9 484,2 463,9 499,6
  Sozialbeiträge 726,1 730,7 737,6 350,7 380,0 354,7 383,0
  Vermögenseinkommen 35,7 31,9 28,5 21,9 10,0 18,1 10,4
  Sonstige Einnahmen 7) 129,9 127,7 128,3 58,5 69,1 58,3 70,0
Insgesamt 1.764,5 1.823,3 1.857,9 880,0 943,4 895,0 962,9

Ausgaben
  Vorleistungen und Arbeitnehmerentgelte 8) 742,8 759,4 767,9 359,2 400,2 363,4 404,6
  Vermögenseinkommen 135,2 137,0 139,0 67,0 70,0 67,9 71,2
  Subventionen 69,4 71,7 70,9 31,2 40,5 30,9 40,0
  Monetäre Sozialleistungen 712,9 730,8 740,6 364,9 365,9 372,1 368,5
  Sonstige laufende Transfers 51,8 51,7 53,5 24,6 27,1 25,1 28,4
  Vermögenstransfers 53,9 63,4 68,7 23,4 40,0 26,4 42,3
  Bruttoinvestitionen 9) 63,2 64,8 65,7 27,7 37,1 28,0 37,7
Insgesamt 1.829,0 1.878,8 1.906,1 898,0 980,8 913,5 992,6

Finanzierungssaldo -64,5 -55,5 -48,3 -18,0 -37,4 -18,6 -29,7
b) Veränderung in vH gegenüber dem Vorjahr
Einnahmen
  Steuern 5,5 6,9 3,3 8,0 5,9 3,3 3,2
  Sozialbeiträge 0,9 0,6 0,9 0,7 0,6 1,1 0,8
  Vermögenseinkommen 15,5 -10,7 -10,5 -12,8 -5,6 -17,2 4,1
  Sonstige Einnahmen 7) -0,6 -1,7 0,5 -4,5 0,7 -0,4 1,3
Insgesamt 3,3 3,3 1,9 3,5 3,2 1,7 2,1

Ausgaben
  Vorleistungen und Arbeitnehmerentgelte 8) 0,5 2,2 1,1 2,2 2,3 1,1 1,1
  Vermögenseinkommen 0,7 1,4 1,5 1,3 1,4 1,3 1,6
  Subventionen 3,4 3,4 -1,2 7,0 0,7 -1,2 -1,2
  Monetäre Sozialleistungen 1,2 2,5 1,3 2,1 2,9 2,0 0,7
  Sonstige laufende Transfers 9,5 -0,2 3,4 -3,1 2,7 1,8 4,8
  Vermögenstransfers 19,1 17,6 8,3 2,9 28,4 12,6 5,8
  Bruttoinvestitionen 9) -6,4 2,5 1,5 4,3 1,2 1,2 1,6
Insgesamt 1,3 2,7 1,5 2,2 3,2 1,7 1,2
1) Bruttoinlandsprodukt in Preisen von 1995 je Erwerbstätigenstunde.
2) Einschließlich privater Organisationen ohne Erwerbszweck.
3) Einschließlich Nettozugang an Wertsachen.
4) Selbständigeneinkommen/Betriebsüberschuß sowie empfangene abzüglich geleistete Vermögenseinkommen.
5) Ersparnis in vH des verfügbaren Einkommens (einschließlich der Zunahme an betrieblichen Versorgungsansprüchen).
6) Gebietskörperschaften und Sozialversicherung.
7) Sonstige laufende Transfers, Vermögenstransfers, Verkäufe und sonstige Subventionen.
8) Einschließlich sonstiger Produktionsabgaben.
9) Einschließlich Nettozugang an nichtproduzierten Vermögensgütern.
Quellen: Statistisches Bundesamt (Fachserie 18: Volkswirtschaftliche Gesamtrechnungen); Berechnungen der Institute; 1999 und 2000: Prognose der Insti-

tute.


