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1. Die Lage der Weltwirtschaft 

Die Expansion der Weltwirtschaft hat sich seit dem ver-
gangenen Herbst verlangsamt. Ausschlaggebend dafür 
war die Krise in Fernost, die zu einer ausgeprägten 

Abschwächung des Produktionsanstieges in der Region 
geführt hat. Das Wirtschaftswachstum in den anderen 

Entwicklungs- und Schwellenländern blieb indes hoch. In 

den mitteleuropäischen Transformationsländern gewann 
die wirtschaftliche Entwicklung an Schwung, und in der 

GUS ist der langjährige Produktionsrückgang zum Still-

stand gekommen. In den meisten Industrieländern sind 

Nachfrage und Produktion von der Krise in Asien bisher 

kaum beeinträchtigt worden; die Expansion hat in wenig 

verändertem Tempo angehalten. Dabei hat sich der kräf-
tige Aufschwung in den USA bis zuletzt fortgesetzt. In 
Westeuropa nahm die gesamtwirtschaftliche Produktion 

ebenfalls weiter spürbar zu. Deutlich gedämpft wurde hin-

gegen die Konjunktur in Japan, wo das Bruttoinlandspro-

dukt in der Grundtendenz allenfalls stagnierte. 

Die Arbeitslosigkeit verharrte in Nordamerika auf sehr 
niedrigem Niveau. In Westeuropa blieb die Zahl der 

Arbeitslosen hingegen hoch, und in Japan hat sich die 

Lage auf dem Arbeitsmarkt sogar spürbar verschlechtert. 



Die Preise sind in den westlichen Industrieländern verlang-

samt gestiegen: Die Rohstoffe haben sich auf den interna-

tionalen Märkten nicht zuletzt infolge der Krise in Südost-

asien merklich verbilligt, und der interne Kostenauftrieb 

blieb gering. 

Impulse erhielt die Konjunktur in den westlichen Indu-

strieländern nach wie vor von den günstigen monetären 

Rahmenbedingungen. Die langfristigen Zinsen sind noch-

mals deutlich gesunken. In Westeuropa wurde zudem die 

Ausfuhr durch die Aufwertung des Dollar angeregt. Kon-

junkturdämpfend wirkte hingegen die Finanzpolitik, vor 

allem in Japan. Aber auch fast alle westeuropäischen Län-

der verfolgten einen restriktiven finanzpolitischen Kurs, 

galt es doch, die Kriterien des Vertrages von Maastricht zu 

erfüllen. 

Währungsunion verändert Rahmenbedingungen 

für Westeuropa 

Durch die 1999 beginnende Europäische Währungs-

union (EWU) ändern sich bereits jetzt wesentliche Rah-

menbedingungen für die Wirtschaftspolitik.' Mit der Ent-

scheidung über die Mitglieder der EWU 2 und mit der Fest-

legung der Umstellungskurse, die den bisherigen 

Leitkursen im Europäischen Währungssystem entspre-

chen, wird die Geldpolitik an die Europäische Zentralbank 

(EZB) übertragen. Durch die Einführung einer einheitli-

chen Währung entsteht aus elf kleinen und mittleren Volks-

wirtschaften mit ausgeprägter außenwirtschaftlicher Ver-

flechtung nunmehr ein großer Währungsraum, und die 

EZB trägt für die Preisstabilität im gesamten EWU-Raum 

Verantwortung. Damit endet jene Phase der westeuropäi-

schen Geldpolitik, in der die meisten westeuropäischen 

Zentralbanken der vorrangig binnenwirtschaftlich ausge-

richteten Politik der Deutschen Bundesbank folgten, um 

Preisstabilität zu erreichen. 

Im Unterschied zur einheitlichen europäischen Geldpoli-

tik bleibt die Finanzpolitik in nationaler Verantwortung. Um 

allerdings eine „übermäßige Verschuldung des Staatssek-

tors" in der EWU zu verhindern und damit einem Risikofak-

torfür die Stabilität des Euro entgegenzuwirken, wurde den 

öffentlichen Haushalten mit dem Stabilitäts- und Wachs-

tumspakt auch für die Zukunft ein Höchstwert für das Defi-

zit von 3 vH in Relation zum Bruttoinlandsproduktvorgege-

ben, der nur ausnahmsweise überschritten werden darf. 

Ferner wurde vereinbart, daß bei normaler Konjunkturlage 

die öffentlichen Haushalte „nahezu ausgeglichen" sein 

sollen. Dies schränkt den Spielraum der Finanzpolitik in 

den nächsten Jahren erheblich ein. 

Geldpolitik weniger anregend — 

Finanzpolitik weniger restriktiv 

In den Industrieländern haben sich die stimulierenden 

Wirkungen der Geldpolitik seit dem Sommer des vergan-

genen Jahres etwas abgeschwächt. Dies ist freilich nicht 

auf eine Straffung der geldpolitischen Zügel durch die 

Notenbanken zurückzuführen — die Zentralbankzinsen 

wurden lediglich in Großbritannien spürbar angehoben. 

Bei alles in allem unveränderten Leitzinsen und deutlich 

verringertem Preisanstieg sind die Kapitalmarktzinsen 

kräftig zurückgegangen, und die Zinsdifferenz wurde klei-
ner. In den EWU-Ländern war die Zinsentwicklung durch 

den Konvergenzprozeß im Vorfeld der Währungsunion 
bestimmt. Während in den Ländern mit noch vergleichs-

weise hohen Zinsen (Italien, Spanien und Portugal) die 

Leitzinsen bis zuletzt kräftig gesenkt wurden, blieben sie in 

den Ländern des D-Mark-Blocks nach der geringfügigen 

Anhebung im Herbst 1997 unverändert. 

In den USA wird die Notenbank angesichts einer Vermin-

derung des Tempos der wirtschaftlichen Expansion einer-

seits und eines sich leichtverstärkenden Kosten- und Preis-

auftriebs andererseits an ihrem etwa konjunkturneutralen 

Kurs festhalten und ihre Leitzinsen im Prognosezeitraum 

wohl nicht verändern. In Japan dürfte die Zentralbank das 

außerordentlich niedrige Niveau der Refinanzierungssätze 

ebenfalls vorerst beibehalten. Sie ist weiter um eine Anre-
gung der Konjunktur bemüht; zudem sind die niedrigen 

Notenbankzinsen Teil der Strategie zur Bewältigung der 

Probleme im Finanzsektor. Für Westeuropa ist insgesamt 

nicht mit einer Straffung der monetären Zügel zu rechnen. 

In den Ländern der EWU bleibt die Zinsentwicklung bei 

einer sich festigenden Konjunktur und einem geringen 

Preis- und Lohndruck durch den Konvergenzprozeß 

gekennzeichnet. Die Notenbanken werden die Geldmarkt-

zinsen bis zum Beginn der EWU auf ein einheitliches 

Niveau bringen. Die Zinsen für Dreimonatsgeld dürften zur 

Jahreswende bei knapp 4 % und damit etwas über dem 

derzeitigen Stand der kurzfristigen Zinsen im D-Mark-Block 

liegen. In den Niedrigzinsländern werden sie leicht stei-
gen, während in den Hochzinsländern die Notenbanken 

ihre Zinsen im Verlauf dieses Jahres nochmals spürbar 

senken werden. Alles in allem wird die Geldpolitik in den 

Ländern der EWU im Prognosezeitraum weiter anregend 

wirken, wenn auch weniger als bisher. Es wird unterstellt, 

daß sich der Euro gegenüber dem Dollar geringfügig auf-

wertet. 

Die Finanzpolitik ist in den Industrieländern insgesamt 

weniger restriktiv als bislang. In den EWU-Ländern werden 
die Budgetdefizite in Relation zum Bruttoinlandsprodukt in 

diesem und im kommenden Jahr wohl nur noch um rund 

einen halben Prozentpunkt zurückgehen, im Vergleich zu 

1'/z Prozentpunkten im vergangenen Jahr. In den USA ist 

die Finanzpolitik auf etwa neutralem Kurs. Der Budgetaus-

gleich wird in diesem Jahr erreicht. Dies geht vor allem auf 

höhere Einnahmen und niedrigere Ausgaben im Gefolge 

der kräftigen gesamtwirtschaftlichen Expansion zurück. 

1 Zur Wirtschaftspolitik in der Europäischen Währungsunion 
siehe ausführlich S. 352 ff. 

2 Belgien, Deutschland, Finnland, Frankreich, Irland, Italien, 
Luxemburg, Niederlande, Österreich, Portugal, Spanien. 
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Für das kommende Jahr ist zu erwarten, daß der Bundes-

haushalt in etwa ausgeglichen bleibt. In Japan hat die 

Regierung einen abrupten Schwenkvon einer bislang sehr 

restriktiven auf eine expansive fiskalische Politikvollzogen. 

Das neueste Fiskalprogramm vom April hat zum Ziel, durch 
zusätzliche Ausgaben sowie ein Vorziehen bereits geplan-

ter öffentlicher Investitionen und eine steuerliche Entla-
stung der privaten Haushalte in diesem Jahr die Nachfrage 

zu stimulieren. Nach dem jetzigen Stand lassen im näch-

sten Jahr die Impulse wieder spürbar nach. Alles in allem 

setzt die Finanzpolitik ihre unstete Linie fort. 

Risiken für die Prognose 

Die Finanzmärkte scheinen sich in Südostasien stabili-

siert zu haben; die realwirtschaftliche Entwicklung in den 

Krisenländern hat aber ihren Tiefpunkt noch nicht erreicht. 
Hierwird zwar davon ausgegangen, daß sich die Wirtschaft 

im späteren Verlauf des Jahres allmählich beleben wird. 

Angesichts der erheblichen Verwerfungen ist aber nicht 

auszuschließen, daß die Krise gravierender ist und länger 

anhält als erwartet. Ein weiteres Risiko besteht in der Reak-

tion Chinas auf die Währungsturbulenzen. Sollte die chine-

sische Währung gleichfalls abgewertet werden, um die 

Wettbewerbsfähigkeit der Exporte Chinas aufrechtzuerhal-

ten, droht ein Abwertungswettlauf, der die wirtschaftliche 

und politische Stabilität in Südostasien erheblich beein-

trächtigen könnte. 

Auch für Mittel- und Osteuropa bestehen Befürchtungen, 

daß es zu Turbulenzen auf den Finanzmärkten kommen 

könnte. Erfahrungsgemäß sind vor allem Länder mit hohen 

Leistungsbilanzdefiziten und einer anhaltenden realen 

Aufwertung der Währungen bei einem Regime gebunde-

ner Wechselkurse der Gefahr massiver Kapitalabflüsse 

ausgesetzt. Diese Gefahr wird insbesondere dann virulent, 

wenn der Finanzsektor strukturelle Schwächen aufweist 
und der Anteil kurzfristiger Auslandskredite hoch ist. Die 

Wechselkurspolitik ist in der Mehrzahl der Länder mittler-

weile flexibler geworden. Gleichwohl werten die Währun-

gen real weiter auf. Damit bleiben erhebliche Risiken 

bestehen. 

Ausblick: Kaum weitere Abschwächung 

der weltwirtschaftlichen Expansion 

Alles in allem wird die Weltwirtschaft zügig wachsen. 

Zwar herrschen in den asiatischen Entwicklungs- und 

Schwellenländern zunächst noch retardierende Tenden-

zen vor; doch werden im weiteren Verlauf dieses Jahres 

außenwirtschaftliche Impulse und eine allmähliche Bele-

bung der Binnennachfrage die Produktion wieder anregen. 

In Lateinamerika dürfte sich die gesamtwirtschaftliche 

Expansion mit dem Abklingen der dämpfenden Einflüsse 

der Asienkrise nach und nach wieder verstärken. Die 

mitteleuropäischen Reformländer befinden sich in einer 

kräftigen Aufwärtsbewegung. Für die GUS-Länder ist 

zunächst ein leichter, für das kommende Jahr ein deut-

licherer Produktionsanstieg zu erwarten. In den USA hin-

gegen verliert die Konjunktur an Schwung: Zum einen 

schwächen sich in diesem Jahr die außenwirtschaftlichen 
Impulse durch den hohen Dollar-Kurs, vor allem aber durch 

die Nachfrageschwäche in Asien ab; zum anderen läßt die 

Dynamik der Binnennachfrage nach. In Japan wird es 

infolge des Konjunkturprogramms zu einem Schub bei der 

inländischen Nachfrage kommen, der allerdings im näch-

sten Jahr bereits wieder abebbt. 

Bei diesem weltwirtschaftlichen Umfeld werden für die 

Länder der EWU die außenwirtschaftlichen Impulse weni-

ger kräftig sein als im vergangenen Jahr. Dagegen ver-

stärkt sich — bei etwas geringeren monetären Anregungen 

und deutlich weniger restriktiver Fiskalpolitik — die 

Zunahme der Binnennachfrage. Damit erhält die Konjunk-

turerholung eine festere und breitere Basis. Bei den immer 

noch niedrigen Zinsen wird sich die Investitionstätigkeit 

beschleunigen. Der private Verbrauch wird durch höhere 

Reallohnsteigerungen sowie eine raschere Ausweitung 

der Beschäftigung angeregt. Mit Zuwachsraten des Brutto-

inlandsprodukts von etwa 2 vH in diesem und knapp 3 vH 
im kommenden Jahr liegt die gesamtwirtschaftliche 

Expansion über dem Durchschnitt der neunziger Jahre. 
Die Kapazitätsauslastung nimmt zu. Bei alledem wird die 

Beschäftigung auch in den Ländern deutlich ausgeweitet, 

in denen sie bislang nicht oder kaum gestiegen ist, und die 

Arbeitslosigkeit sinkt von 12'/2 vH 1997 auf 11'/2 vH 1999. 
Das Preisklima bleibt ruhig. Die Lebenshaltung verteuert 

sich mit 13/4 vH im kommenden Jahr zwar etwas stärker als 

in diesem (11/2 vH); doch geht dies überwiegend darauf 

zurück, daß die externen Stabilisierungsimpulse, insbe-

sondere sinkende Notierungen für Industrierohstoffe und 

Öl, wegfallen. Der interne Kosten- und Preisdruck nimmt 

kaum zu. 

In den Industrieländern insgesamt ermäßigt sich die 

Wachstumsrate des Bruttoinlandsprodukts von 2,7 vH im 

vergangenen Jahr auf etwa 21/2 vH in diesem und auf 

21/4 vH im kommenden Jahr (Tabelle 1.1). Nach der deutli-

chen Beschleunigung im vergangenen Jahr expandiert der 

Welthandel 1998 vor allem infolge der Asienkrise erheblich 

langsamer. Im Jahresdurchschnitt wird sich die Zuwachs-

rate, die 1997 noch 91/2 vH betragen hatte, auf etwa 7 vH 

verringern. Für den Verlauf des nächsten Jahres ist mit der 

Erholung in Asien wieder eine leichte Belebung zu erwar-

ten. Wegen des geringeren Überhangs dürfte die Verände-
rungsrate im Jahresdurchschnitt gleichwohl nochmals 

7 vH betragen. Der Olpreiswird vermutlich im weiteren Ver-

lauf des Jahres bei knapp 15 Dollar je Barrel liegen; im 

Durchschnitt des nächsten Jahres wird er geringfügig 

höher sein. Die Preise für Industrierohstoffe werden in die-

sem und im nächsten Jahr etwas anziehen. 

USA: Konjunktur verliert an Schwung 

In den USA deutet sich eine spürbare Abschwächung 

der konjunkturellen Entwicklung an. Zwar wurde die 
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Tabelle 1.1 
Reales Bruttoinlandsprodukt, Verbraucherpreise und Arbeitslosenquoten in den Industrieländern 

Gewicht 

in vH 

Bruttoinlandsprodukt 
Veränderung in vH 

gegenüber dem Vorjahr 

Verbraucherpreise 
Veränderung in vH 

gegenüber dem Vorjahr 

Arbeitslosenquoten 
in vH 

1997 1998 1999 1997 1998 1999 1997 1998 1999 

Deutschland 
Frankreich 
Italien 
Spanien 
Niederlande 
Belgien 
Österreich 
Finnland 
Portugal 
Irland 
Luxemburg 

EWU-Länderl) 

Großbritannien 
Schweden 
Dänemark 
Griechenland 

Europäische Union) 

Schweiz 
Norwegen 

10,8 
7,0 
5,6 
2,7 
1,8 
1,2 
1,0 
0,6 
0,5 
0,3 
0,1 

31,6 

5,3 
1,1 
0,8 
0,6 

39,4 

1,3 
0,7 

2,2 
2,4 
1,5 
3,4 
3,0 
2,7 
2,5 
5,9 
3,8 

10,5 
4,1 

2,5 

3,4 
2,0 
3,4 
3,5 

2,6 

0,7 
4,0 

2,6 
23/4 
21/4 
31/2 
31/2 
2 
23/4 
41/2 
33/4 
9 
4 

2,8 

21/4 
23/4 
3 
3 

2,8 

13/4 
4 

2,7 
23/4 
21/2 
31/2 
31/4 
2 
3 
4 
31/2 
8 
31/2 

2,9 

2 
3 
3 
3 

2,8 

2 
31/2 

1,8 
1,2 
1,8 
2,0 
2,1 
1,5 
1,3 
1,2 
2,1 
1,4 
1,4 

1,7 

3,1 
0,5 
2,1 
5,6 

1,3 
1 
2 
21/4 
21/4 
11/4 
11/2 
2 
21/4 
2 
11/2 

1,5 
11/2 
21/4 
21/2 
21/2 
11/2 
1 
21/4 
21/2 
21/2 
13/4 

1,5 1,8 

31/4 
11/4 
21/2 
41/2 

3 
13/4 
23/4 
4 

1,9 1,8 2 

0,5 
2,5 

1/2 
21/2 3 

1 

11,5 
12,4 
12,3 
20,8 
5,6 

13,3 
4,4 

14,5 
6,8 

10,2 
3,6 

12,4 

7,1 
8 
7,8 

10,4 

11,3 

11,4 
11 3/4 

12 
191/2 
5 
123/4 
41/4 
13 
6 
9 
31/2 

11,5 
11 1/4 
11 3/4 

18 
41/2 
121/4 
4 

12 
51/4 
8 
31/2 

11,9 11,3 

63/4 
61/2 
7 

101/2 

7 
6 
6 
101/2 

10,8 10,3 

5,2 41/2 
4,1 31/2 

4 
31/2 

Westeuropa') 

USA 
Japan 
Kanada 

41,4 

34,9 
21,0 
2,7 

2,6 

3,8 
0,9 
3,8 

2,7 

31/4 
1/2 
3 

2,8 

2 
2 
21/2 

1,9 

2,4 
1,8 
1,6 

1,8 2,0 

13/4 

1/2 
1 

21/4 
1/2 

11 10,5 10,1 

4,9 
3,4 
9,2 

5 
33/4 
81/2 

51/4 
33/4 
81/2 

Insgesamt') 100,0 2,7 2,5 2,3 2,0 1,5 1,8 

Nachrichtlich: 
Insgesamt 2) 2,7 2,8 2,7 1,8 1,8 2,0 

1) Summe der aufgeführten Länder. Bruttoinlandsprodukt und Verbraucherpreise gewichtet mit dem Bruttoinlandsprodukt von 
1996, Arbeitslosenquote gewichtet mit den Erwerbspersonen von 1996. - 2) Summe der aufgeführten Länder. Gewichtet mit den 
Anteilen an der deutschen Ausfuhr von 1996. 

Quellen: Angaben nationaler und internationaler Institutionen; 1998 und 1999: Prognose der Institute. 

gesamtwirtschaftliche Produktion dank des kräftigen priva-

ten Verbrauchs und der günstigen Exportentwicklung bis 

zuletzt noch merklich ausgeweitet. Seit Anfang 1998 sta-

gniert allerdings die Industrieproduktion, und der Beschäf-

tigungsanstieg ist nahezu zum Stillstand gekommen. 

Dabei blieb die Arbeitslosenquote auf ihrem für die USA 

außerordentlich niedrigen Stand. Der Preisauftrieb hat sich 

mit der Aufwertung des Dollar weiter beruhigt, während die 

Lohnstückkosten nach wie vor moderat stiegen. 

Die Finanzpolitik hat ihren Konsolidierungskurs fortge-

setzt. Der Bundeshaushalt ist nunmehr nahezu ausgegli-

chen. Mit der zu erwartenden Abschwächung der Konjunk-

tur ist ein nennenswerter Überschuß im Bundeshaushalt 

allerdings nicht wahrscheinlich. Die Zentralbank hat bis-

lang nicht auf den rückläufigen Preisauftrieb, die Aufwer-

tung des Dollar und die niedrigeren Kapitalmarktzinsen 

reagiert. Damit kam es zu einem merklichen Anstieg der 

realen Zinsen und einem Rückgang der Zinsdifferenz, so 

daß die monetären Rahmenbedingungen eher dämpfend 

wirken. Diese abwartende Haltung der Zentralbank steht 

im Zusammenhang mit den etwas rascher steigenden LÖh-

nen, die eine Verstärkung des Preisauftriebs begünstigen. 

Vor dem Hintergrund dieser Wirtschaftspolitik ist damit 

zu rechnen, daß der private Verbrauch kräftig bleibt, da die 
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Einkommen bei verringertem Beschäftigungszuwachs, 

aber etwas beschleunigten Lohnsteigerungen weiterhin 
merklich zunehmen werden. 

Auch dürften angesichts höherer Einkommen und des 
niedrigen Kapitalmarktzinsniveaus die privaten Bauinve-
stitionen nur wenig verlangsamt steigen. Dagegen ist bei 

den Ausrüstungsinvestitionen eine im Vergleich zum Vor-

jahr deutlich abgeschwächte Entwicklung zu erwarten, da 

die Renditeerwartungen der Unternehmen sich mit den 
stärkeren Lohnanhebungen verschlechtert haben. Zudem 
sind die Exportaussichten ungünstiger geworden. So wir-

ken die Krise in Asien und die schwächere Konjunktur in 
Kanada und Lateinamerika dämpfend. Gleichzeitig dürften 

die Importe infolge der abwertungsbedingt höheren Kon-

kurrenzfähigkeit der südostasiatischen Länder in den USA 

lebhafter zunehmen. Das Leistungsbilanzdefizit wird sich 

nochmals ausweiten. Mit der allmählichen Erholung in 

Südostasien, der Festigung des Aufschwungs in Europa 
und dem Ende der realen Aufwertung werden sich im näch-

sten Jahr die außenwirtschaftlichen Rahmenbedingungen 
wieder verbessern. Alles in allem dürfte sich die gesamt-
wirtschaftliche Produktion in diesem Jahr um 3'/a vH und 

Abbildung 1.1 

im nächsten nur noch um gut 2 vH erhöhen (Abbildung 1.1). 

Bei diesem Konjunkturverlauf wird sich der Beschäfti-

gungsaufbau allenfalls schwach fortsetzen, und es ist mit 

einer leichten Zunahme der Arbeitslosenquote zu rechnen. 

Der Preisauftrieb wird sich angesichts der etwas kräftige-
ren Lohnzuwächse leicht beschleunigen. 

Temporäre Belebung in Japan 

In Japan zeigten sich im vergangenen Winterhalbjahr 
rezessive Tendenzen. Die dämpfenden Einflüsse der 1997 

sehr restriktiven Fiskalpolitik wurden durch die Auswirkun-

gen der Krise in einigen asiatischen Ländern, von der 

Japan weit mehr betroffen ist als andere Industrieländer, 

verstärkt. Hinzu kommt, daß sich die schwierige Lage der 
Banken verschärft hat, was ihre Zurückhaltung bei der Kre-
ditvergabe erhöhte. Die Exporte, von denen zuvor noch 

stützende Impulse ausgegangen waren, sind in den letzten 
Monaten gesunken. Die Inlandsnachfrage. nahm weiter 

deutlich ab. Gleichzeitig setzte sich der Importrückgang 
fort. Auf dem Arbeitsmarkt hat sich die Situation merklich 
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Abbildung 1.2 

Reales Bruttoinlandsprodukt in Japan 
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Quellen: OECD, Berechnungen der Institute; 1998 und 1999: Prognose der Institute. 
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verschlechtert. Die Arbeitslosenquote stieg im März 1998 
auf 3,9 vH — die höchste Rate seit den fünfziger Jahren. 

Die Geldpolitik ist seit Jahren bestrebt, mit extrem niedri-

gen Geldmarktzinsen die Konjunktur anzuregen — bislang 

jedoch ohne nachhaltigen Erfolg. Vor diesem Hintergrund 
vollzog die Regierung einen Schwenk zu einer expansiven 

Finanzpolitik. In den letzten Monaten wurden umfangreiche 

Maßnahmen zur Stimulierung der Nachfrage beschlossen. 

Sie umfassen im wesentlichen temporäre Steuerentlastun-

gen in den Jahren 1998 und 1999 sowie Ausgaben des 

Staates in einem Umfang von insgesamt rund 19 Billionen 
Yen bzw. etwa 3'/2 vH des Bruttoinlandsprodukts. Der 

direkte Nachfrageimpuls, der hauptsächlich in diesem 
Jahr zum Tragen kommen wird, dürfte indes aufgrund einer 

tendenziell steigenden Sparneigung der privaten Haus-

halte und der Art der geplanten Ausgaben merklich gerin-

ger sein und nur etwa 1'/2 vH des Bruttoinlandsprodukts 

betragen. 

Die fiskalischen Anregungen werden schon bald zu 
einer merklichen Belebung der Inlandsnachfrage führen. 

Dem stehen allerdings retardierende Einflüsse aus der 

Asienkrise und deren Folgen gegenüber, die zunächst 

noch die Ausfuhr dämpfen. Auch haben die Impulse, die 

von der kräftigen realen Abwertung des Yen bis Anfang ver-

gangenen Jahres ausgingen, nachgelassen. Im nächsten 

Jahr wird sich die Lage in den südostasiatischen Ländern 
zwar verbessern, und damit werden ihre Importe wieder 

steigen. Die fiskalischen Impulse werden jedoch auslau-

fen, so daß im Laufe des Jahres mit einer erneuten Verlang-

samung der gesamtwirtschaftlichen Expansion zu rech-

nen ist. Wegen des niedrigen Niveaus zu Jahresbeginn 

wird das reale Bruttoinlandsprodukt im Durchschnitt des 

Jahres 1998 nur um ein halbes Prozent über den Vorjahres-
stand liegen. 1999 dürfte der Zuwachs voraussichtlich etwa 

2 vH betragen (Abbildung 1.2). Bei alledem wird sich die 

Auslastung des Produktionspotentials im Prognosezeit-

raum insgesamt kaum erhöhen. Die Verbraucherpreise 
bleiben nahezu stabil. 

Allmähliche Überwindung der Krise in Südostasien 

Ein wesentlicher Grund für die Krise in Südostasien war, 

daß die Länder eine Politik der Ankoppelung der Währun-

gen an den US-Dollar betrieben hatten. Diese hatte, 
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solange die Wechselkurspolitik glaubwürdig war, den 

Zufluß von zumeist kurzfristigem Auslandskapital infolge 

der Zinsdifferenz zum Ausland begünstigt. Die ausländi-

schen Mittel trugen wesentlich zur Finanzierung eines 
Investitionsbooms bei. Zudem verstärkte die Höherbewer-

tung des US-Dollar gegenüber anderen wichtigen Währun-

gen der Welt seit Mitte 1995 die reale Aufwertung der Wäh-

rungen vieler asiatischer Länder (Tabelle 1.2). In der Folge 

gingen die Zuwachsraten bei den Ausfuhren merklich 

zurück, und die wegen der kräftigen Inlandsnachfrage 

bereits ausgeprägten Leistungsbilanzdefizite erhöhten 

sich weiter. Es wurde zunehmend deutlich, daß Überkapa-

zitäten entstanden und Renditeerwartungen überzogen 
waren. Schließlich stieg das Volumen notleidender Kredite 

im Bankensektor rasch. All dies ließ das Vertrauen der 

Anleger schwinden, der Kapitalzustrom verebbte, es wurde 

sogar Kapital in großem Umfang abgezogen, und es kam 
zur Abwertung der heimischen Währungen. Mit der Abwer-

tung erhöhte sich der Schuldendienst für die Auslandsver-

bindlichkeiten drastisch; immer mehr Unternehmen gerie-

ten in Zahlungsschwierigkeiten, und in der Folge setzte 

sich der Vertrauensverlust bei den Anlegern trotz der zwi-

schenzeitlich kräftigen Anhebung der Zinsen fort. 

Das Ausmaß der Turbulenzen an den Finanzmärkten war 
in den einzelnen Ländern sehr unterschiedlich, ebenso die 

Auswirkungen auf die Realwirtschaft. Zu einem drasti-

schen Produktionseinbruch ist es in Thailand, Südkorea 

und Indonesien gekommen. Deutlich verlangsamt hat sich 

das Expansionstempo in Hongkong, Singapur, Malaysia 

und in den Philippinen. Nur wenig geringer ist hingegen die 
Produktionszunahme in Taiwan und in China ausgefallen. 

Insgesamt hat sich der Anstieg des Bruttoinlandsprodukts 

in der Region von etwa 7 vH im Durchschnitt der Jahre 

zuvor auf eine Rate von schätzungsweise 2 vH in diesem 

Jahr abgeschwächt. 

Insbesondere in den Hauptkrisenländern stellte sich her-

aus, daß viele Investitionen, die während des Booms der 

Tabelle 1.2 

vergangenen Jahre getätigt worden waren, die erwartete 

Rendite vorerst nicht erbringen werden. Die Investitionen 

gingen als Folge der Devisenknappheit, hoher Zinsen und 

gesunkener Renditeerwartungen drastisch zurück. Ange-

sichts erheblicher Vermögensverluste und deutlich verrin-
gerter Realeinkommen wurden auch die Ausgaben der pri-

vaten Haushalte insbesondere für höherwertige Konsum-
güter massiv eingeschränkt. In der Folge brachen die 

Importe ein, und es haben sich erhebliche Überschüsse in 

der Leistungsbilanz gebildet. Die Krise ist mit einer Vielzahl 

von Konkursen und mit einem sprunghaften Anstieg der 

Arbeitslosigkeit verbunden. Aufgrund der starken Verteue-

rung der Importe hat sich der Preisauftrieb deutlich 

beschleunigt. 

In den am härtesten betroffenen Ländern sind inzwi-

schen Reformen eingeleitet worden. Sie zielen insbeson-

dere auf die Sanierung und die Reform des Finanzsektors 

sowie die Stärkung des Wettbewerbs ab und haben wohl 

dazu beigetragen, daß sich die Notierungen an den Aktien-

und Devisenmärkten zwischenzeitlich stabilisiert haben; 

es ist sogar zu einer Festigung der Kurse gekommen. Die 

realwirtschaftliche Erholung indes wird erst allmählich — 

mit dersukzessiven Überwindung der Liquiditätsengpässe 

bei den Unternehmen und wieder sinkenden Zinsen — 

erfolgen und angesichts der wechselkursbedingt verbes-

serten preislichen Wettbewerbsfähigkeit zunächst vor 

allem von der Ausfuhr getragen sein. Bei anziehenden 

Exporten und einer allmählichen Belebung auch der 

Inlandsnachfrage werden die Importe ebenfalls wieder stei-

gen; die Leistungsbilanzüberschüsse werden dabei nicht 

weiter zunehmen, gleichwohl hoch bleiben (Tabelle 1.3). 

In den weniger stark betroffenen Volkswirtschaften wird 

die wirtschaftliche Aktivität durch die restriktivere Geldpoli-

tik zur Stützung der heimischen Währung gedämpft. Hinzu 

kommt, daß der intra-regionale Handel stark zurückgegan-

gen und die preisliche Wettbewerbsfähigkeit im Vergleich 

zu den Krisenländern gesunken ist. Die fortschreitende 

Realer effektiver Wechselkurs und Leistungsbilanzsaldo in ausgewählten asiatischen Ländern 

Realer effektiver Wechselkurs) 

1995 1996 19973) 

Leistungsbilanzsaldo2) 

1994 1995 1996 

Indonesien 

Malaysia 

Philippinen 

Südkorea 

Thailand 

98,4 

99,7 

98,9 

101,5 

98,1 

103,0 

104,2 

109,6 

104,4 

105,7 

106,1 

110,3 

111,2 

101,7 

108,9 

—1,7 

—4,7 

—4,5 

—1,3 

—6,1 

—3,5 

—8,1 

—2,1 

—1,8 

—8,3 

—3,3 

—4,9 

—4,7 

—4,9 

—7,9 

1) Index 1994 = 100. - 2) In vH des Bruttoinlandsprodukts. - 3) Stand im 2. Quartal, vor Einsetzen der Abwertung. 

Quellen: Angaben nationaler und internationaler Institutionen; Berechnungen der Institute. 
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Stabilisierung in der Region wird aber wohl bald eine suk-

zessive Lockerung der Geldpolitik erlauben. Damit wird 

sich der Anstieg des Bruttoinlandsprodukts bereits im kom-

menden Jahr wieder spürbar beschleunigen. 

Verstärkter Produktionsanstieg 

in Mittel- und Osteuropa 

In den mitteleuropäischen Reformstaaten haben Nach-

frage und Produktion 1997 insgesamt deutlich zugenom-

men, allerdings langsamer als im Jahr zuvor. Im Jahresver-

lauf erhöhte sich die wirtschaftliche Dynamik allmählich 

wieder, und es begann sich ein Wechsel der Auftriebskräfte 

durchzusetzen. Einerseits ließ das Expansionstempo der 

Inlandsnachfrage nach: Die Investitionsdynamik ist schwä-

cher geworden, und der Anstieg des privaten Verbrauchs 

flachte spürbar ab. Andererseits erhöhte sich die Ausfuhr 

verstärkt, nicht zuletzt infolge der anhaltenden konjunktu-

rellen Erholung in Westeuropa. Die ausgewiesene Arbeits-

losenquote verringerte sich etwas; die Zahl der Beschäftig-

ten war allerdings erneut rückläufig. Der Preisauftrieb blieb 

im allgemeinen unverändert hoch; nur in Polen, Ungarn 

und Slowenien schwächte er sich ab. In Bulgarien und in 

Tabelle 1.3 

Rumänien kam es wegen erheblicher Reformdefizite und 

politischer Instabilitäten zu einem massiven Produk-

tionseinbruch und zu einer starken Inflation, die allerdings 

in der zweiten Jahreshälfte spürbar nachließ. 

Seit Mitte des vergangenen Jahres verringerten sich in 
den meisten Ländern - gemessen am Bruttoinlandspro-

dukt - die Defizite in den Handels- und Leistungsbilanzen, 

die zuvor stark angestiegen waren (Tabelle 1.4). Dazu tru-
gen neben der Dämpfung der Inlandsnachfrage auch Maß-

nahmen zur Begrenzung des Importanstiegs, wie die zeit-

weilige Erhebung von Importabgaben, bei. Die Defizite 

sind aber insgesamt immer noch hoch, zumal sich die reale 
Aufwertung der Währungen bis zuletzt fortgesetzt hat. 

Damit bleibt die Gefahr von Währungskrisen in Mitteleu-

ropa bestehen, dies auch, weil der einheimische Banken-

sektor seine Schwächen bei weitem noch nicht überwun-

den hat und ein großer Teil der Auslandskredite kurzfristig 

ist. 

In diesem und im kommenden Jahr dürfte sich der Pro-

duktionsanstieg insgesamt etwas verstärken. Die Lage auf 

dem Arbeitsmarkt verbessert sich gleichwohl kaum. Die 

Inflation wird insgesamt schwächer, bleibt aber hoch 

(Tabelle 1.5). 

Reales Bruttoinlandsprodukt und Leistungsbilanzsaldo in asiatischen Ländern 

Gewicht 

in vH>> 

Reales Bruttoinlandsprodukt2> 

1996 1997 1998 1999 

Leistungsbilanzsaldo3) 

1996 1997 1998 1999 

Indonesien 

Südkorea 

Thailand 

Hauptkrisenländer insgesamt 

Hongkong 

Malaysia 

Philippinen 

Singapur 

Taiwan 

obige 5 Länder insgesamt 

China 

Aufgeführte asiatische 
Länder insgesamt 

9,6 

20,3 

7,7 

37,6 

6,4 

4,1 

3,5 

3,9 

11,4 

29,3 

33,1 

100,0 

8,0 

7,1 

6,4 

7,2 

4,9 

8,6 

5,7 

7,0 

5,7 

6,1 

9,6 

4,5 

5,5 

-0,5 

4,0 

5,0 

7,5 

5,0 

7,5 

6,0 

6,1 

9,0 

7,7 6,3 

-9 

-21/2 

-3 

-4,3 

2 

2 

2 

21/2 

51/2 

3,4 

71/2 

2 

21/2 

3 

2,5 

4 

3 

4 

5 

6 

4,8 

71/2 

1,9 4,8 

-3,3 

-4,9 

-7,9 

-5,1 

-1,3 

-4,9 

-4,7 

15,0 

5,2 

2,5 

0,9 

-2,5 

-2,0 

-2,0 

-2,1 

3,0 

-5,0 

-5,0 

15,0 

2,5 

2,3 

2,5 

-0,9 0,7 

151/2 

2 

3,3 

1 

7 7 

41/2 5 

5 4 

5,2 5,3 

2 21/2 

0 2 

0 -2 

15 

21/2 

3,6 

0 

3,3 3,0 

Nachrichtlich: Insgesamt4> 7,2 5,9 1,5 4,5 

1> Gewichtet mit dem Bruttoinlandsprodukt von 1996. - 2) Veränderung gegenüber dem Vorjahr in vH. - 3> In vH des Bruttoin-
landsprodukts. - 4> Gewichtet mit den Anteilen an der deutschen Ausfuhr in diese Länder im Jahr 1996. 

Quellen: Angaben nationaler und internationaler Institutionen; Schätzungen und Prognosen der Institute. 
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Tabelle 1.4 

Realer effektiver Wechselkurs und Leistungsbilanzsaldo in ausgewählten mitteleuropäischen Reformländern 

Realer effektiver Wechselkurs') Leistungsbilanzsaldo2) 

1995 1996 1997 1995 1996 1997 

Polen 

Tschechien 

Ungarn 

Slowakei 

104,2 

101,9 

100,4 

107,8 

108,5. 

107,5 

103,4 

111,4 

111,6 

108,7 

114,7 

115,6 

—1,8 

—3,2 

—5,6 

2,3 

—1,0 

—7,6 

—3,7 

—10,1 

—3,3 

—6,2 

—2,2 

—7,1 

1) Index 1994 = 100. — 2) In vH des Bruttoinlandsprodukts. 
Quellen: Angaben nationaler und internationaler Institutionen; J. P. Morgan; Berechnungen der Institute. 

In den europäischen GUS-Ländern hat sich 1997 die wirt-

schaftliche Lage nach acht Jahren ununterbrochener Pro-

duktionsrückgänge nicht mehr verschlechtert: Die Produk-

tion stabilisierte sich in Rußland und auch in der Ukraine. 

Der Rückgang der Investitionen verlangsamte sich. Beson-

ders die Investitionen in Produktionsanlagen schrumpften 

in Rußland nur noch geringfügig. Der private Verbrauch 

nahm in erster Linie aufgrund gestiegener Reallöhne zu. 

Bei der Eindämmung der Inflation wurden dank einer straf-

fen Geldpolitik bemerkenswerte Fortschritte gemacht, 
während die Defizite in den Staatshaushalten vor allem 

wegen der mangelnden Steuerdisziplin wieder größer 

wurden. 

Für 1998 ist in den GUS-Ländern ein moderater Produk-

tionsanstieg zu erwarten, der sich 1999 beschleunigen 
dürfte. Bei sinkenden Realzinsen und weiteren Schritten 

zur Verbesserung der ordnungspolitischen Rahmenbedin-

gungen wird die Binnennachfrage allmählich anziehen. 

Auch die äußeren Bedingungen werden sich besonders für 

Rußland durch die Stabilisierung der asiatischen Finanz-

märkte und durch die zu erwartende leichte Verteuerung 

des Erdöls etwas verbessern. Die Inflation wird sich noch-

mals verringern. Die Beschäftigung dürfte gleichwohl 

erneut zurückgehen und die Arbeitslosigkeit weiter zuneh-

men. 

Leichte konjunkturelle Abschwächung 

in den westeuropäischen Nicht-EWU-Ländern 

Nachfrage und Produktion in den nicht der Europäi-

schen Währungsunion angehörenden Ländern Westeuro-

pas sind zügig gestiegen; auf sie entfällt etwa ein Viertel 

des westeuropäischen Bruttoinlandsprodukts. Dabei ver-

lief die Entwicklung sehr uneinheitlich. Während sich in 

Großbritannien im Winterhalbjahr die Expansion deutlich 

abschwächte, kam es in der Schweiz und in Schweden zu 

einer merklichen Beschleunigung. 

Der Export wurde kräftig ausgeweitet. Aber auch die 

Inlandsnachfrage erhöhte sich zumeist lebhaft; hierzu tru-
gen vor allem die Bruttoanlageinvestitionen bei. Die 

Finanzpolitik blieb auf Konsolidierung gerichtet. In einigen 

Ländern, in denen sich die Gefahr eines stärkeren Preisan-

stiegs abzeichnete, wurden die Zinsen angehoben. Deut-

lich dämpfend wirkt die Geldpolitik nur in Großbritannien. 

Weitere Zinserhöhungen sind hier nicht zu erwarten, zumal 

der hohe Außenwert der britischen Währung die Konjunk-

tur bremst. In den anderen Ländern wirkt die Geldpolitik im 

allgemeinen leicht expansiv; daher wird sich das wirt-

schaftliche Wachstum dort zügig fortsetzen. 

Insgesamtwird das reale Bruttoinlandsprodukt 1998 und 

1999 um etwa 2'/z vH zunehmen, nach rund 3 vH im ver-

gangenen Jahr. Die Verbraucherpreise werden sich weiter-
hin mit jeweils 2'/2 vH pro Jahr erhöhen. 

Anhaltende Erholung in den EWU-Ländern 

In den Ländern der künftigen Europäischen Währungs-

union hat sich die konjunkturelle Erholung fortgesetzt. Das 

reale Bruttoinlandsprodukt nahm seit dem Frühjahr 1997 

mit einer Jahresrate von 23/4 vH zu. Nachdem Impulse 

zunächst vor allem von der Auslandsnachfrage ausgegan-
gen waren, belebte sich die Inlandsnachfrage im Winter-

halbjahr 1997/98 spürbar. Unterstützend wirkten dabei die 

Geldpolitik sowie die etwas stärkere Zunahme der Realein-

kommen bei in den vergangenen Monaten fast verwirklich-

ter Preisstabilität. Die Finanzpolitik dürfte zuletzt — nach 

dem Erreichen des Referenzwertes für das Defizitkriterium 

im Jahr 1997— nur noch wenig gebremst haben. Die Ausla-

stung der Kapazitäten hat sich weiter verbessert. Die Zahl 
der Beschäftigten nahm leicht zu, und die der Arbeitslosen 

ging etwas zurück; mit 12 vH der Erwerbspersonen ist sie 

allerdings weiterhin sehr hoch. Die Verbraucherpreise stie-

gen nur noch wenig; zuletzt lagen sie etwa 1'/2 vH über dem 

entsprechenden Vorjahresstand. 
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Tabelle 1.5 
Reales Bruttoinlandsprodukt, Verbraucherpreise und Arbeitslosigkeit in Mittel- und Osteuropa 

Gewicht 

in vH 

1997 

Bruttoinlandsprodukt Verbraucherpreise Arbeitslosenquote 

Veränderung in vH gegenüber dem Vorjahr in vHl) 

1997 1998 1999 1997 1998 1999 1997 1998 1999 

Polen 

Tschechien 

Ungarn 

Rumänien 

Slowakei 

Slowenien 

Bulgarien 

15,8 

6,1 

5,4 

4,2 

2,3 

2,1 

1,2 

7,0 

1,0 

4,4 

-6,6 

5,9 

3,2 

-7,5 

6 

2 

41/2 

0 

4 

31/2 

2 

51/2 

3 

5 

2 

31/2 

31/2 

4 

14,9 

8,4 

18,3 

150 

6,1 

9,1 

650 

11 

11 

14 

45 

6 

81/2 

30 

9 

9 

10 

30 

51/2 

8 

20 

10,5 

5,2 

10,4 

8,8 

12,9 

14,4 

13,7 

91/2 

61/2 

10 

101/2 

131/2 

14 

141/2 

81/2 

7 

91/2 

11 1/2 

14 

131/2 

141/2 

Mitteleuropa2) 

Rußland 

Ukraine 

Weißrußland 

37,1 

55,5 

5,8 

1,6 

3,3 

0,4 

-3 

10 

3,8 

21/2 

0 

6 

4,3 

3 

2 

49,4 

12,6 

15,8 

64 

151/2 

8 

12 

80 

11,6 

7 

10 

9,0 

2,24) 

3,94) 

91/2 10 

Insgesamt2) 

Nachrichtlich: 
exportgewichtet3) 

100,0 1,4 

2,9 

3,0 

3,4 

3,4 

3,4 

27,3 12,2 8,9 

1) Stand am Jahresende. - 2) Summe der aufgeführten Länder. Gewichtet mit dem Bru toinlandsprodukt zu jahresdurchschnittli-
chen Wechselkursen von 1997. - 3) Gewichtet mit den Anteilen an der deutschen Ausfuhr in diese Länder von 1997. 
-4) Nationale Angaben, nicht vergleichbar mit der ILO-Methodik. 

Quellen: Angaben nationaler und internationaler Institutionen; 1998 und 1999: Prognose der Institute. 

Im Raum der künftigen EWU haben zwar in vielen Berei-

chen erhebliche Konvergenzprozesse stattgefunden, doch 

bestehen immer noch deutliche Unterschiede in der Kon-

junkturentwicklung. So expandierten Nachfrage und Pro-
duktion in den kleineren Ländern, vor allem in Irland, Finn-

land, Spanien und in den Niederlanden, erheblich schnel-
ler als in Deutschland, Frankreich und Italien, auf die etwa 

drei Viertel des Bruttoinlandsprodukts in der EWU entfal-

len. Entsprechend sind die Kapazitäten unterschiedlich 

stark ausgelastet. 

Die Ausfuhr der EWU in Drittländer nahm auch im Win-

terhalbjahr rasch zu, wenngleich weniger als zuvor. Die 

Verlangsamung ist zu einem Teil auf die spürbare Abfla-

chung der Lieferungen nach Ostasien zurückzuführen; 

diese machen rund 7 vH der Gesamtexporte aus. Zudem 

ließen die Anregungen durch die Aufwertung von US-Dol-

lar und Pfund Sterling nach. 

Der Verlangsamung der Ausfuhrexpansion stand ein 

leicht beschleunigter Anstieg der Inlandsnachfrage gegen-

über. Insbesondere nahmen die Ausrüstungsinvestitionen 

etwas lebhafter zu. Dagegen erholten sich die Bauinvesti-

tionen trotz der niedrigen Zinsen erst wenig. Dies gilt vor 

allem für den Wohnungsbau. Aber auch die gewerblichen 

Bauinvestitionen stiegen angesichts des immer noch 

reichlichen Angebots an Büroflächen kaum. Der private 

Verbrauch wurde bei wieder etwas stärkerer Zunahme der 

realen verfügbaren Einkommen insgesamt merklich 

rascher ausgeweitet. 

Nachdem sich im Laufe des Jahres 1997 die Teuerungs-

raten in den Teilnehmerländern der Europäischen Wäh-

rungsunion weitgehend angeglichen hatten, erhöhten sich 

die Verbraucherpreise in den ersten Monaten dieses Jah-

res kaum. Zur annähernden Stabilität trug die Verbilligung 

der Einfuhr, nicht zuletzt von Rohstoffen, maßgeblich bei. 

Doch auch der inländische Kostendruck blieb gering. Die 

Lohnstückkosten nahmen bei konjunkturell verstärktem 
Produktivitätszuwachs kaum zu; verschiedentlich, wie in 

Deutschland, sanken sie sogar merklich. Der Anstieg der 

Löhne war insgesamt moderat. 

Im weiteren Verlauf dieses Jahres wird sich bei den kurz-

fristigen Zinsen völlige Konvergenz herausbilden. Für Ita-

lien, Spanien, Portugal und Irland ist damit eine weitere 

Zinssenkung verbunden, für die übrigen Länder hingegen 
eine geringe Anhebung. Insgesamt wird die Geldpolitik 

auch 1999 noch expansiv wirken. 
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Tabelle 1.6 
Eckdaten zur Wirtschaftsentwickl1ung in den EWU-Ländern 

1996 1997 1998 1999 

Reales Bruttoinlandsprodukt 

Verbraucherpreise 

Veränderung in vH gegenüber Vorjahr 

1,6 

2,3 

2,5 

1,7 

2,8 

1,5 

2,9 

1,8 

Arbeitslosenquotel) 12,2 12,4 11,9 11,3 

in vH des Bruttoinlandsprodukts 

Budgetsaldo2) 

Leistungsbilanzsaldo 

—4,3 

1,3 

—2,6 

1,9 

—2,4 

2,1 

—2,2 

2,0 

1) Nationale Abgrenzung; in vH der Erwerbspersonen. — 2) Gesamtstaatlich. 

Quellen: OECD; Berechnungen und Schätzungen der Institute. 
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Nachdem die Finanzpolitik im vergangenen Jahr über 

eine starke Drosselung der Ausgaben und durch Abgaben-

erhöhungen deutlich dämpfend gewirkt hatte, werden in 

diesem und im kommenden Jahr die öffentlichen Defizite 

im Verhältnis zum Bruttoinlandsprodukt nur noch geringfü-

gig abnehmen (Tabelle 1.6). Die Konsolidierung wird durch 

die günstige Konjunkturentwicklung unterstützt. Von der 

Finanzpolitik werden daher 1998 und 1999 nur noch leicht 

restriktive Wirkungen ausgehen. 

Bei diesen Rahmenbedingungen wird die Produktion in 

der EWU weiter zügig aufwärts gerichtet sein. Zwar lassen 

die Impulse von außen nach; die Ausfuhr wird in langsame-

rem Tempo expandieren und eher etwas weniger zuneh-
men als der Welthandel. Zugleich wird aber die noch ver-

haltene Inlandsnachfrage leicht beschleunigt steigen. 

Namentlich die Ausrüstungsinvestitionen werden ange-

sichts günstiger Ertrags- und Absatzaussichten rascher 

ausgeweitet werden. Die Erholung der Bauinvestitionen 

setzt sich fort. Vor allem die öffentlichen Investitionen, die 

im vergangenen Jahr im Zuge der ausgeprägt konsolidie-

rungsorientierten Finanzpolitik merklich gesunken waren, 

werden wieder leicht erhöht. Die Investitionen im gewerbli-

chen Bau und im Wohnungsbau werden langsam ausge-

weitet. Der private Verbrauch expandiert etwas rascher als 

im vergangenen Jahr, weil die realen Einkommen infolge 

wieder deutlicher steigender Beschäftigung und etwas 

höherer Reallohnsätze stärker zunehmen. Die Sparquote 

wird allerdings kaum noch zurückgehen. 

In den Ländern der Europäischen Währungsunion dürfte 

sich die konjunkturelle Erholung 1999 in ähnlichem Tempo 

wie in diesem Jahr fortsetzen. Der Anstieg der Auslands-

nachfrage verlangsamt sich kaum noch, und die Expan-

sion der Inlandsnachfrage verstärkt sich etwas. Das reale 

Bruttoinlandsprodukt dürfte in diesem wie im nächsten 

Jahr um jeweils 23/4 vH zunehmen; ein gleiches Wirt-

schaftswachstum ist auch für Westeuropa insgesamt zu 

erwarten (Abbildung 1.3). Die Kapazitäten werden merklich 

höher ausgelastet sein als 1997. Die Beschäftigung wird 

erneut ausgeweitet, und die Arbeitslosenquote sinkt auf 

rund 11'/2 vH im Jahre 1999. Der Preisanstieg wird 1999 

1 vH betragen, nach 11/2 vH in den Jahren 1997 und 1998. 
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2. Die wirtschaftliche Lage in Deutschland 

Überblick 

Die konjunkturelle Entwicklung in Deutschland ist weiter-

hin deutlich aufwärtsgerichtet. Das reale Bruttoinlandspro-

dukt erhöhte sich im Winterhalbjahr 1997/98, bereinigt um 
Sondereinflüsse, mit einer laufenden Jahresrate von etwa 

2'/2 vH. Immer noch wird der Aufschwung in Deutschland 

großenteils vom Export getragen. Dieser erhält Impulse 
insbesondere von der konjunkturellen Expansion in 

Europa. Auch gehen von der merklich verbesserten inter-

nationalen Wettbewerbsfähigkeit weiterhin positive Wir-

kungen aus. So hat die D-Mark seit Mitte 1995 deutlich 

abgewertet; hinzu kam, daß aufgrund hoher Produktivitäts-

steigerungen und einer moderaten Lohnentwicklung die 

gesamtwirtschaftlichen Lohnstückkosten in den vergange-

nen zwei Jahren zurückgingen. 

Seit Herbst 1997 gewinnt auch die Binnennachfrage an 

Fahrt, so daß die Basis des Aufschwungs breiter geworden 

ist. Maßgeblich dafür ist die verstärkte Investitionstätigkeit 

der Unternehmen; die Ausrüstungsinvestitionen werden 

seit Mitte vergangenen Jahres zügig ausgeweitet. Offen-

bar schlagen die günstigeren Absatz- und Gewinnaussich-

ten und die verbesserte Gewinn-Zins-Relation mehr und 
mehr durch. Der private Verbrauch kommt, wenn auch nur 

zögernd, in Gang. In den ersten Monaten dieses Jahres 

nahmen die Verbrauchsausgaben sogar verstärkt zu, doch 

haben dabei Vorzieheffekte aufgrund der Anhebung der 

Mehrwertsteuer zum 1. April 1998 eine Rolle gespielt. 

Die Bauinvestitionen waren in der Grundtendenz bis 

zuletzt rückläufig. Überdurchschnittlich betroffen war Ost-

deutschland; hier wurde die staatliche Förderung erheb-

lich gekürzt. Der Rückgang der Bauproduktion war aus-

schlaggebend dafür, daß das Wachstum des realen Brut-

toinlandsprodukts in Ostdeutschland hinter dem in 

Westdeutschland zurückblieb. Dagegen macht der Aufhol-

prozeß in der Industrie Fortschritte; im vergangenen Jahr 

erhöhte sich die Produktion im verarbeitenden Gewerbe 

mit rund 10 vH mehr als doppelt so stark wie in den alten 

Bundesländern, und die Auslandsumsätze sind — wenn 

auch von sehr niedrigem Niveau aus — kräftig gestiegen. 

Mit der Festigung der Konjunktur hat sich offenbar eine 

Wende am Arbeitsmarkt vollzogen. So ist der Rückgang 

der Erwerbstätigkeit im Herbst 1997 zum Stillstand gekom-

men; nach der Jahreswende kam es erstmals seit mehre-

ren Jahren zu einer leichten Zunahme. Die Zahl der 

Arbeitslosen geht saisonbereinigt seit Anfang des Jahres 

zurück, doch hat dabei — wie auch beim Beschäftigungs-

anstieg — die milde Witterung eine Rolle gespielt. Die Ver-

besserung der Arbeitsmarktsituation beschränkt sich aller-

dings auf Westdeutschland. In Ostdeutschland, wo der 

Abschwung im Baugewerbe besonders stark zu Buche 

schlägt, hat sich, sieht man von Sondereinflüssen ab, 

lediglich das Ausmaß des Beschäftigungsabbaus verrin-

gert, und der Anstieg der Arbeitslosigkeit hat sich ver-

langsamt. 

Rahmenbedingungen bleiben günstig 

Maßgeblichen Anteil an der Festigung der Konjunktur in 

Deutschland wie auch in den anderen europäischen Län-

dern haben die günstigen monetären und außenwirtschaft-

lichen Rahmenbedingungen. Der Übergang zur EWU wird 

die monetären Bedingungen nicht wesentlich ändern. 

Angesichts des ruhigen Preisklimas, aber auch der kon-

junkturellen Risiken durch die Südostasienkrise ist ein 

nennenswertes Anziehen der geldpolitischen Zügel im Vor-

feld der Währungsunion wenig wahrscheinlich. Die Eineb-

nung der zwischen den künftigen EWU-Ländern noch 
bestehenden Unterschiede bei den kurzfristigen Zinsen 

wird in erster Linie durch Senkung der Zinsen in den 

„Hochzinsländern" Italien, Spanien, Portugal und Irland 

erfolgen; im D-Mark-Block ist nur eine geringfügige Anhe-

bung der Leitzinsen zu erwarten. Die Institute rechnen für 

den Beginn der EWU mit einem Geldmarktzins (Dreimo-
natsgeld) von annähernd 4 %. Für das kommende Jahr ist 

kein Anstieg der kurzfristigen Zinsen unterstellt. Alles in 

allem wird die Geldpolitik weiterhin leicht expansiv wirken. 

Die langfristigen Zinsen sind in den vergangenen Mona-

ten, bedingt vor allem durch die konjunkturelle Verlangsa-

mung in Teilender Weltwirtschaft und Kapitalverlagerun-

gen aus den asiatischen Krisenregionen in „sichere 

Häfen" der Industrieländer, spürbar gesunken. Der Rück-
gang fiel stärker aus als bei den kurzfristigen Zinsen, so 

daß sich die Zinsdifferenz merklich verringerte. Bei anhal-

tend ruhiger Preisentwicklung ist wohl vorerst nicht mit 

einem nennenswerten Wiederanziehen der Kapitalmarkt-

renditen zu rechnen. Zwar steigt mit der Festigung der Kon-

junktur in Europa dort auch die Nachfrage nach Finanzmit-

teln. Dem steht aber eine Dämpfung der konjunkturellen 

Expansion in den USA gegenüber, die auch Zins-
anhebungen durch die amerikanische Notenbank wenig 

wahrscheinlich macht. Im Laufe des kommenden Jahres 

dürfte mit der Besserung der Situation in Südostasien auch 

die Kapitalnachfrage wieder zunehmen; dann wird sicher-

lich auch Kapital aus den Industrieländern zurückfließen. 
Das dürfte auf ein leichtes Anziehen der langfristigen Zin-

sen in den Industrieländern hinwirken. Eine Beeinträchti-

gung der Konjunktur in Europawird davon aber nichterwar-

tet. 

Das außenwirtschaftliche Umfeld ist durch die Südosta-

sienkrise und ihre Folgen etwas ungünstiger geworden. 

Von den Wachstumseinbußen in den direkt und indirekt 
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von der Krise betroffenen Ländern gehen dämpfende Ein-

flüsse auf die deutschen Exporte aus. Zudem hat sich die 

preisliche Wettbewerbsfähigkeit von Anbietern aus den 

südostasiatischen Krisenländern durch den Verfall ihrer 

Währungen deutlich verbessert. Den retardierenden Ein-

flüssen der Südostasienkrise, die im kommenden Jahr 

deutlich schwächer werden dürften, stehen anhaltend kräf-

tige Impulse aus der fortschreitenden konjunkturellen 

Expansion in Europagegenüber. Überdies wird die Verbes-

serung der deutschen Wettbewerbsposition während der 

vergangenen Jahre noch einige Zeit nachwirken, wenn 

auch mit nachlassender Intensität. Im Prognosezeitraum 

wird die Wettbewerbsposition nur von der Kostenseite her 

nochmals etwas günstiger werden, da die Lohnstückko-

sten in Deutschland in diesem Jahr erneut leicht sinken 

und im nächsten Jahr langsamersteigen als in den meisten 

anderen Industrieländern. Dies gilt auch gegenüber den 

EWU-Partnerländern. Alles in allem wird der Export weiter-

hin deutliche Impulse erhalten. 

Die Finanzpolitik war in Deutschland im vergangenen 

Jahr auf das Erreichen der Referenzwerte für die Fiskalkri-

terien des Maastricht-Vertrages ausgerichtet; sie wirkte 

insgesamt merklich restriktiv. Obwohl der Konsolidierungs-

kurs beibehalten wird, wird er — wie z.B. die Ausweitung 

der arbeitsmarktpolitischen Maßnahmen zeigt — jedoch 

nicht mehr so intensivverfolgt. Die Finanzpolitikwird daher 

weniger restriktiv sein. Zwar wirken 1998 die in den vergan-

genen Jahren zur Drosselung des Ausgabenanstieges 

beschlossenen Maßnahmen noch nach, und am 1. April 

dieses Jahres ist die Mehrwertsteuer angehoben worden. 

Dem stehen aber die Senkung des Solidaritätszuschlages 

und die Anhebung des Grundfreibetrages bei der Einkom-

mensteuer ab Beginn dieses Jahres gegenüber. Im näch-

sten Jahr treten überdies Steuerentlastungen durch eine 

weitere Erhöhung des Existenzminimums in Kraft, und es 

werden Beiträge zur Sozialversicherung gesenkt. Alles in 

allem wird die Finanzpolitik im kommenden Jahr nach heu-

tigem Kenntnisstand allenfalls leicht restriktiv sein. 

Der Lohnanstieg hat sich in den vergangenen Jahren 

unter dem Einfluß der ungünstigen Arbeitsmarktlage deut-

lich verringert. Für dieses Jahr ist nach den bereits vorlie-

genden, die diesjährige Entwicklung prägenden Tarifab-

schlüssen ebenfalls mit einer nur mäßigen Erhöhung der 

Nominallöhne zu rechnen; im gesamtwirtschaftlichen 

Durchschnitt wird sie voraussichtlich leicht hinter dem Pro-

duktivitätsanstieg zurückbleiben. Angesichts der nach wie 

vor hohen Arbeitslosigkeit ist ein Kurswechsel in der Lohn-

politik wenig wahrscheinlich. Im nächsten Jahr werden die 

Löhne bei weiter anziehender Konjunktur und leicht stei-

gender Beschäftigung aber wohl etwas stärker angehoben 

als in diesem Jahr. 

Vor diesem Hintergrund wird sich in Deutschland der 

Aufschwung festigen und an Breite gewinnen. Zwar wird 

der Export etwas an Fahrt verlieren. Dies wird aber durch 

eine raschere Expansion der Binnennachfrage mehr als 

wettgemacht. Die Situation am Arbeitsmarkt wird sich 

dabei etwas verbessern. Das Preisklima bleibt ruhig. 

Bei dieser Prognose gibt es — wie immer — eine Reihe 

von Unwägbarkeiten. So ist eine erneute Verschärfung der 

Krise in Südostasien und ein Übergreifen auf andere Län-

der der Region nicht auszuschließen, auch kann sich die 

Überwindung länger hinziehen und schwieriger gestalten 

als hier unterstellt. Einen Risikofaktor bildet, angesichts 

teilweise ähnlich gelagerter Probleme wie in Südostasien, 

auch die Entwicklung in den mittel- und osteuropäischen 

Reformländern. Es gibt aber auch Prognoserisiken in die 

andere Richtung. So ist nach den Erfahrungen früherer 

Aufschwünge nicht auszuschließen, daß die konjunkturelle 

Dynamik größer sein wird als hier vorausgeschätzt; dies gilt 

insbesondere für die Investitionen. 

Annahmen der Prognose 

Der Prognose liegt eine Reihe von Annahmen zugrunde, 

die ihrerseits zumeist auf prognostischen Überlegungen 

beruhen, in einigen Fällen jedoch lediglich Setzungen 

sind. Im einzelnen wird angenommen: 

— Nachfrage und Produktion in den Industrieländern wer-

den, wie im weltwirtschaftlichen Teil dieses Gutachtens 

dargelegt, in diesem wie im nächsten Jahr zügig expan-

dieren. Der Welthandel wird nicht zuletzt infolge der 

Asienkrise in diesem Jahr verlangsamt zunehmen, für 

das Jahr 1999 ist mit einem leicht beschleunigten 

Anstieg zu rechnen. 

Der Ölpreis wird von dem erreichten niedrigen Niveau 

ausgehend leicht steigen; in diesem Jahr wird er 14,5 

Dollar je Barrel betragen, im Durchschnitt des kom-

menden Jahres 15 US-Dollar. Die Weltmarktpreise für 

Industrierohstoffe (auf Dollarbasis) werden etwas 

anziehen. 

Der nominale Außenwert der D-Mark wird sich im weite-

ren Verlauf dieses Jahres in etwa auf dem derzeit 

erreichten Niveau halten. Der Euro wird gegenüber 

dem US-Dollar eher etwas fester tendieren. 

— Für die an der EWU beteiligten Länder wird im kom-

menden Jahr bei den kurzfristigen Zinsen (Dreimonats-

geld) ein Niveau von rund 4 % angenommen. Die lang-

fristigen Zinsen werden sich etwas erhöhen. 

Die Lohnabschlüsse werden sowohl in diesem als auch 

im kommenden Jahr wieder etwas höher ausfallen als 

im jeweils vorhergehenden Jahr, sie bleiben insgesamt 

aber moderat. In Ostdeutschland steigen die Löhne nur 

noch wenig stärker als in Westdeutschland. 

— In der Finanzpolitikwird derzuvor restriktive Kurs in die-

sem und im nächsten Jahr gelockert. Allerdings wird sie 

weiterhin bestrebt sein, den Ausgabenanstieg niedrig 

zu halten. Die bisher beschlossenen steuerpolitischen 

Maßnahmen werden durchgeführt, zusätzliche Maß-

nahmen sind nicht unterstellt. In der Rentenversiche-

rung erfolgt 1999 eine Beitragssatzsenkung um 0,3 Pro-

zentpunkte. 
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Anhaltende Zunahme der Ausfuhr 

Die kräftige Expansion der Warenausfuhr hat sich bis 

zuletzt fortgesetzt. Ausschlaggebend für die anhaltende 
Exportstärke war die gestiegene Wettbewerbsfähigkeit. So 

hat sich der nominale Außenwert der D-Mark bis zum 

Herbst 1997 deutlich verringert, und die Lohnstückkosten 

sind in der Industrie spürbar gesunken. Die Krise in 

Südostasien hat zwar seit Herbst vergangenen Jahres den 

deutschen Export in diese Region beeinträchtigt (Abbil-

dung 2.1), dies wurde aber durch weiterhin deutlich zuneh-

mende Lieferungen in die Industrieländer sowie in die 

mittel- und osteuropäischen Reformländer kompensiert. 

Die außenwirtschaftlichen Rahmenbedingungen haben 
sich durch die Krise in Asien verschlechtert, insgesamt 

bleiben sie im Prognosezeitraum aber immer noch günstig. 

Die Folgen der Südostasienkrise für den deutschen Außen-

handel lassen sich nur grob abschätzen. Der Anteil der 

Abbildung 2.1 

fernöstlichen Krisenländer am deutschen Export ist mit 

rund 5 vH relativ gering, so daß selbst ein kräftiger Rück-

gang der Lieferungen in diese Länder auf den gesamten 

Export nur wenig durchschlagen würde. Unter Einschluß 

der indirekten Effekte — Wachstumseinbußen in den nur 

mittelbar von der Krise betroffenen Ländern der Region, 

aber auch in Japan und den USA— sind die Auswirkungen 

jedoch merklich größer; Modellrechnungen zufolge dürf-

ten die Folgen der Südostasienkrise den Anstieg der deut-

scher Ausfuhr im Prognosezeitraum um 1'/2 bis 2 Prozent-
punkt, dämpfen .3 

Die Konjunktur in den Industrieländern dürfte mit Aus-

nahme Japans nicht gravierend beeinträchtigt werden, 

3 Es wurden sowohl mit einem nationalen ökonometrischen 
Modei! der Institute als auch mit einem Mehr-Länder-Modell Simu-
lationsrechnungen durchgeführt. Beide kamen zu ähnlichen 
Ergebnissen. 
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zumal die Entwicklung in Südostasien die Zinsen weltweit 

gedämpft hat. In Westeuropa, das fast zwei Drittel der deut-

schen Exporte aufnimmt, wird sich der konjunkturelle Auf-

schwung in leicht beschleunigtem Tempo fortsetzen; dabei 

werden die deutschen Anbieter weiter von der zunehmen-

den Nachfrage nach Investitionsgütern profitieren. Mit dem 

Beginn der EWU wird zudem der Handel zwischen den 

Teilnehmerländern durch den Wegfall der Wechselkursun-

sicherheit und der damit zusammenhängenden Transak-

tionskosten erleichtert. Die bislang außerordentlich starke 

Expansion der Ausfuhr in die USA wird sich wegen der Kon-

junkturverlangsamung dort und der abklingenden Impulse 

aus der Abwertung der D-Mark gegenüber dem Dollar 

merklich abschwächen. Die Nachfrage aus den mittel- und 

osteuropäischen Reformländern dürfte weiter deutlich auf-

wärtsgerichtet bleiben, obwohl sich auch hier das letztjäh-

rige Expansionstempo von fast 30 vH kaum aufrecht erhal-

ten lassen wird, nicht zuletzt weil sich für einige Länder die 

außenwirtschaftlichen Probleme verschärfen dürften. 

Die deutschen Exporteure werden an der Ausweitung 

des Welthandels zunächst noch überproportional partizi-

pieren, dasich ihre Wettbewerbsposition tendenziell weiter 

verbessert. Zwar hat sich der nominale Außenwert der 

D-Mark stabilisiert. Die Lohnstückkosten in Deutschland 

sind jedoch im Unterschied zu den meisten anderen Län-

dern noch rückläufig; die relative Kostenposition der deut-

schen Anbieter wird sich erneut verbessern. Unter diesen 

Bedingungen ist weiterhin mit einer zügigen Zunahme der 

Ausfuhr zu rechnen, auch wenn das Expansionstempo im 

weiteren Verlauf von 1998 merklich geringer als in den ver-

Tabelle 2.1 

gangenen beiden Jahren sein wird. Im Jahresdurchschnitt 
wird die reale Warenausfuhr, auch wegen des hohen Über-

hangs zu Beginn des Jahres, um etwas mehr als 10 vH 

zunehmen. Im nächsten Jahr ist dann mit einem Anstieg im 

Verlauf wie im Durchschnitt von 7 vH zu rechnen; das ent-

spricht etwa dem Wachstum des Welthandels. 

Kräftige Steigerung der Ausrüstungsinvestitionen 

Der konjunkturelle Aufschwung greift nun mehr und 

mehr auf die Ausrüstungsinvestitionen über. Bei weiterhin 

günstigen monetären Rahmenbedingungen beschleu-

nigte sich die Investitionstätigkeit im Gefolge des Nachfra-

geschubs aus dem Ausland, ohne jedoch im Verlauf von 

1997 schon an die Dynamik früherer Aufschwungphasen 

anzuknüpfen. Noch fehlten deutliche Impulse von der 

Inlandsnachfrage. Die jüngsten Zahlen für Produktion und 

Auftragseingänge in der Industrie deuten allerdings darauf 

hin, daß sich die Investitionsneigung verstärkt. 

Die Investitionsbedingungen werden im Prognosezeit-

raum noch etwas günstiger. So hellen sich mit der Bele-

bung des privaten Verbrauchs die Absatzaussichten auch 

im Inland auf. Überdies verbessern sich bei erneut sinken-

den Lohnstückkosten die Ertragslage und die Gewinner-

wartungen, nunmehr auch in den stärker inlandsorientier-

ten Bereichen. Insgesamt dürfte sich daher die Rentabilität 

von Sachanlagen im Vergleich zu Finanzanlagen verbes-

sern. In den exportorientierten Branchen des verarbeiten-
den Gewerbes ist die Kapazitätsauslastung schon seit län-

gerem hoch; nunmehr erhöht sie sich auch im binnenwirt-

Reale Bauinvestitionen') in Deutschland 

Anteile 
in vH 

im Jahr 
1997 

Veränderung in vH 
gegenüber dem Vorjahr 

1997 1998 1999 

Wohnungsbau 
Westdeutschland 
Ostdeutschland 

56,0 
59,0 
47,5 

-0,3 
-0,7 

0,7 

-0,6 
0,5 

-4,0 

1,0 
2,0 

-2,1 

Wirtschaftsbau 
Westdeutschland 
Ostdeutschland 

30,2 
28,8 
34,1 

-2,2 
-0,9 
-4,7 

(-3,7) 
(-1,9) 
(-7,2) 

-1,4 
0,8 

-6,1 

(-1,5) 
(0,8) 

(-6,4) 

-0,3 
1,3 

-3,8 

(0,8) 
(2,0) 

(-2,0) 

Öffentlicher Bau 
Westdeutschland 
Ostdeutschland 

13,8 
12,2 
18,3 

-8,9 
-9,1 
-8,7 

(-5,8) 
(-6,9) 
(-3,7) 

-1,2 
-1,2 
-1,3 

2,2 
2,1 
2,5 

(0,0) 
(0,6) 

(-1,2) 

Bauinvestitionen insgesamt 
Westdeutschland 
Ostdeutschland 

100,0 
100,0 
100,0 

-2,2 
-1,9 
-2,9 

-0,9 
0,4 

-4,3 

0,8 
1,8 

-1,9 

1) In Preisen von 1991. In K ammern stehen die um die außergewöhnl'chen Grundstückstransaktionen zwischen Staats- und 
Unternehmenssektor bereinigten Werte. Vgl. hierzu die Erläuterungen im Kasten. 
Quellen: Statistisches Bundesamt, Bundesministerium der Finanzen; 1998 und 1999: Prognose der Institute. 
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schaftlichen Bereich. Die Ausrüstungsinvestitionen wer-

den in diesem Jahr real um knapp 7 vH und im kommenden 

Jahr um 71/2 vH zunehmen. 

Bauinvestitionen: 

Ende der Talfahrt in Sicht 

Nach dem Rückgang der Bauinvestitionen in Deutsch-

land im vergangenen Jahr zeichnet sich für dieses Jahr ein 

Ende der Talfahrt und für 1999 eine leichte Belebung ab 

(Tabelle 2.1). Während sich in Westdeutschland die bisher 
abwärts gerichtete Grundtendenz der Baukonjunktur im 

Verlauf von 1998 umkehrt, werden die Bauinvestitionen in 

Ostdeutschland weiter sinken. 

Im westdeutschen Wohnungsbau setzte sich im vergan-

genen Jahr der seit 1995 rückläufige Trend fort. Allerdings 

mehren sich in letzter Zeit die Anzeichen, daß die Talsohle 

erreicht ist und die Wohnungsbautätigkeit im späteren Ver-
lauf des Jahres zunehmen wird. So hat sich die seit über 

zwei Jahren anhaltende Zunahme der Baugenehmigun-

gen für Einfamilienhäuser 1997 beschleunigt, und der jah-
relange Rückgang der Genehmigungen im Geschoßwoh-

nungsbau scheint beendet. Der Angebotsüberhang an 

Wohnraum aus den vergangenen Jahren hat sich dem-

nach deutlich verringert, und die anregenden Faktoren — 

wieder stärker steigende Realeinkommen bei nach wie vor 
niedrigem Zinsniveau — dürften nunmehr die Oberhand 

gewinnen. 

In Ostdeutschland hat die rückläufige Baukonjunktur im 
Verlauf des Jahres 1997 auch den Wohnungsbau erfaßt. 

Hauptursache dafür war die seit Anfang 1997 wirksame 

Einschränkung der steuerlichen Förderung vor allem im 

Bereich des Neubaus von Mietwohnungen. Angesichts der 

Vermietungsprobleme bei neu gebauten Wohnungen setzt 
sich der Rückgang der Bautätigkeit im Geschoßwohnungs-

bereich im Prognosezeitraum fort. Positiv schlagen dage-

gen die Sanierung und Modernisierung des Altbestandes 

und die stabile Nachfrage nach Einfamilienhäusern zu 

Buche, die durch staatliche Förderung und niedrige Zinsen 

gestützt werden. Per saldo hält jedoch die Talfahrt bei den 

Wohnungsbauinvestitionen an. 

Die gewerblichen Bauinvestitionen sind in den alten 

Bundesländern im vergangenen Jahr nochmals gesunken. 

Ausschlaggebend dafür dürften Überkapazitäten bei Büro-
gebäuden und die Schwäche im Handel gewesen sein. 

Derzeit scheinen sich die Baugenehmigungen zu stabili-

sieren, die Auftragseingänge freilich sind noch deutlich 

abwärts gerichtet. Die kräftiger steigenden Ausrüstungs-

investitionen und das anhaltend niedrige Zinsniveau wer-

den in diesem Jahr eine allmähliche Trendwende beim 

Wirtschaftsbau nach sich ziehen. 

In den neuen Bundesländern setzt sich der Nachfrage-

rückgang bei Wirtschaftsbauten angesichts der hohen 

Leerstände sowie im Gefolge der schwachen gesamtwirt-
schaftlichen Expansion fort; er wird sich im kommenden 

Jahr nur leicht abschwächen. Die kräftige Produktionsaus-

weitung in der ostdeutschen Industrie wirkt zwar für sich 

genommen stabilisierend auf die Nachfrage nach Wirt-

schaftsbauten. So gehen z.B. die Baugenehmigungen für 
Fabrik- und Werkstattgebäude seit Mitte 1996 nur noch ver-

gleichsweise wenig zurück. In den anderen Bereichen wie 

bei Büro-, Lager- und Handelsgebäuden gibt es jedoch 

einen deutlichen Abwärtstrend. 

Sondereffekte durch Grundstücksverkäufe 

Im Jahr 1997 wurden — nicht zuletzt wohl, um die Fis-

kalkriterien des Maastricht-Vertrages zu erfüllen — ver-

stärkt Grundstücksverkäufe des Staates an den Unter-

nehmenssektor vorgenommen. Da solche Transaktionen 

nach den Konventionen der volkswirtschaftlichen 
Gesamtrechnung den Bauinvestitionen zugerechnet 

werden, überlagerten sie die konjunkturelle Grundten-
denz der eigentlichen Bautätigkeit sowohl im gewerbli-

chen wie auch im öffentlichen Bau in erheblichem Maße. 

Allein im vierten Quartal 1997 kam es zu Grundstücks-
verkäufen aus dem Bundeseisenbahnvermögen an die 

— zum Unternehmenssektor zählende — Treuhand-Lie-

genschaftsgesellschaft (TLG) in Höhe von rund 2 Mrd. 

DM; das entspricht in nominaler Rechnung reichlich 3 vH 

der öffentlichen und 11/2 vH der gewerblichen Bauinvesti-

tionen. Die gewerblichen Bauinvestitionen werden somit 

in den amtlichen Daten für 1997 höher, die öffentlichen 

Bauinvestitionen hingegen niedriger ausgewiesen als 

ohne diese Transaktionen. Für die konjunkturelle Analyse 

der Bauaktivitäten sind deshalb in der Tabelle in Klam-

mern Werte angegeben, die um den Saldo der Grund-

stücksverkäufe im vierten Quartal 1997 bzw. um ver-

gleichbare geplante Transaktionen im Prognosezeitraum 

bereinigt sind. So ergibt sich im Jahresdurchschnitt für 

1997 ein Rückgang der gewerblichen Bauinvestitionen in 

Deutschland von 3,7 vH statt der amtlich ausgewiesenen 

2,2 vH, während der Rückgang der öffentlichen Bauinve-

stitionen nur knapp 6 vH statt 8,9 vH beträgt. 

Nach Angaben des Bundesfinanzministeriums sind 

derartige Transaktionen des Staates mit dem Unterneh-

menssektor in größerem Umfang auch für dieses und die 

nächsten Jahre geplant, was in der Prognose berücksich-

tigt ist. Die Ausführungen im Text beziehen sich auf die 

um diese Effekte bereinigten konjunkturellen Entwicklun-

gen für West- und für Ostdeutschland. 
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Die öffentlichen Bauinvestitionen wurden 1997 noch-

mals kräftig eingeschränkt; dafür waren die Konsolidie-

rungsbemühungen von Bund, Ländern und Gemeinden 

ausschlaggebend. Im Prognosezeitraum wird sich die 

Haushaltslage der Gebietskörperschaften erst allmählich 

entspannen. Für 1998 ist daher von einem weiteren Rück-

gang der öffentlichen Bauinvestitionen auszugehen. Für 

das kommende Jahr ist im Verlauf mit einem leichten 

Anstieg zu rechnen; wegen des statistischen Unterhangs 

wird sich im Jahresdurchschnitt nur eine Stagnation erge-

ben 

Alles in allem wird der bremsende Einfluß der Baukon-

junktur auf die gesamtwirtschaftliche Expansion im Jahr 

1998 schwächer werden. Für das nächste Jahr ist wieder 

mit einem — allerdings geringen — positiven Wachstums-

beitrag der Bauinvestitionen zu rechnen. 

Belebung des Konsums 

Die Nachfrage der privaten Haushalte, die im vergange-

nen Jahr nahezu stagnierte, hat nach der Jahreswende 

wieder deutlich angezogen; im ersten Quartal 1998 ist der 

reale private Verbrauch mit einer laufenden Jahresrate von 

4 vH gestiegen. Zum einen wurden die Einkommen durch 

die Verringerung des Solidaritätszuschlages und die Erhö-

hung des Grundfreibetrages bei der Einkommensteuer ab 
Jahresbeginn entlastet. Zum anderen sind Käufe wegen 

der Mehrwertsteueranhebung zum 1. April vorgezogen 

worden. Wegen dieses Sondereffekts dürfte es allerdings 
im zweiten Quartal zu einem temporären Rückgang kom-

men. In der zweiten Hälfte dieses Jahres und im nächsten 

Jahr wird die Nachfrage der privaten Haushalte weiter an 

Schwung gewinnen. Maßgeblich dafür ist der stärkere 

Anstieg der real verfügbaren Einkommen, in dem auch die 

Wende am Arbeitsmarkt zum Ausdruck kommt. 

Anders als 1997 wird die Zahl der Beschäftigten im Ver-

lauf des Prognosezeitraums wieder leicht zunehmen. 

Hinzu kommt, daß die Lohnsteigerungen in beiden Jahren 

etwas höher ausfallen werden als im jeweils vorangegan-

genen Jahr. Im Gegensatz zum Vorjahr wird die Entwick-

lung der Nettolohn- und -gehaltsumme nicht mehr ungün-

stiger sein als die der Bruttolohn- und -gehaltsumme. Die 

entlastenden Maßnahmen bei Steuern und Sozialabgaben 

werden durch die Progressionswirkung des Steuertarifs 

weitgehend kompensiert. 

Bei den öffentlichen Einkommensübertragungen wirkt 

sich dagegen noch der geringe Lohnanstieg des Vorjahres 

dämpfend aus; so werden die Alters- und Hinterbliebenen-

renten, die knapp zwei Drittel aller Transferzahlungen aus-

machen, zur Jahresmitte 1998 nur um knapp 1/2 vH (West) 

bzw. knapp 1 vH (Ost) angehoben. Im kommenden Jahr 

dürfte die Rentenanpassung etwas stärker ausfallen. 

Außerdem wirken die bereits 1997 in Kraft getretenen Kon-

solidierungsmaßnahmen des Staates nach, insbesondere 

bei der Sozialhilfe und den Leistungen der Bundesanstalt 

für Arbeit. Alles in allem werden die Einkommenstransfers 

mit einer Rate von 1'/z vH pro Jahr weiterhin nur verhalten 

expandieren. 

Die entnommenen Gewinne und Vermögenseinkommen 

werden angesichts der günstigen Konjunktur weiter kräftig 

steigen. Insgesamt werden sich die verfügbaren Einkom-
men der privaten Haushalte 1998 mit einer Rate von 3 vH 

und 1999 mit einer von knapp 4 vH erhöhen — nach 1,6 vH 
im Jahr 1997. Damit ist von der Einkommensseite her die 

Voraussetzung für eine Belebung des privaten Verbrauchs 

gegeben, zumal der Preisanstieg weiterhin gering ausfällt. 

Die Sparquote dürfte im Prognosezeitraum niedrig blei-

ben. Hierfür sprechen die niedrigen Zinsen und ein gewis-

ser Ersatzbedarf an langlebigen Konsumgütern, der sich 

nach Jahren schwacher Realeinkommensentwicklung auf-

gestaut hat. Allerdings könnte das Vorsorgemotiv ange-

sichts der anhaltenden Diskussion um die Zukunft der 
gesetzlichen Altersrenten an Bedeutung gewinnen. Außer-

dem sinkt die Zahl der Empfänger von Arbeitslosengeld, 

Arbeitslosenhilfe und Sozialhilfe, deren Sparquote gering 

ist. Insgesamt werden die Konsumausgaben in etwa dem-

selben Tempo expandieren wie die Einkommen. Für den 

realen privaten Verbrauch bedeutet dies eine Zunahme um 

reichlich 1'/z vH in diesem Jahr und rund 2 vH im nächsten 

Jahr. 

Hoher Grad an Preisstabilität 

Seit Jahresanfang 1998 ist das Preisniveau weitgehend 

stabil. Hierzu hat beigetragen, daß sich die Importe trotz 

des leicht höher bewerteten US-Dollar verbilligten, haupt-

sächlich weil die Preise für Energieträger und Industrieroh-

stoffe auf den internationalen Märkten kräftig zurückgin-

gen. Vor allem aber setzte sich der Rückgang der Lohn-

stückkosten fort. Ein nennenswerter Anstieg der Preise war 

allein bei Wohnungsmieten (einschließlich Nebenkosten) 

und Nahrungsmitteln zu verzeichnen. Die Anhebung des 

Mehrwertsteuersatzes von 15 auf 16 Prozent zum 1. April 

1998 wurde bisher nur zu einem geringen Teil an die Ver-

braucher weitergegeben. In Ostdeutschland war das 

Tempo des Preisanstiegs ähnlich moderat wie in West-

deutschland. 

Auch im weiteren Jahresverlauf dürfte es trotz der fortge-

setzten konjunkturellen Belebung nicht zu nennenswerten 

Preissteigerungen kommen. Von den Einfuhrpreisen wird 

kaum Druck ausgehen; der nominelle Außenwert der 

D-Mark bleibt konstant, der Wettbewerb auf den internatio-

nalen Gütermärkten läßt kaum Preiserhöhungen zu, und 

die Rohstoffpreise ziehen nur wenig an. Außerdem werden 

die Lohnstückkosten noch etwas sinken. Insgesamt wer-

den die Verbraucherpreise im Jahresdurchschnitt 1998 

lediglich um 1,3 vH steigen. Ohne die Anhebung der Mehr-

wertsteuer würde die Teuerungsrate nur 1 vH betragen .4 

4 Bei voller Überwälzung der Mehrwertsteueranhebung ergäbe 
sich rein rechnerisch ein Anstieg der Lebenshaltungspreise von 
0,4 Prozentpunkten, bezogen auf das gesamte Jahr 1998. Die Insti-
tute erwarten eine Weitergabe von 0,3 Prozentpunkten. 
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Im kommenden Jahr dürfte sich der Preisauftrieb etwas 

beschleunigen. Zwar bleibt die Entwicklung der Einfuhr-
preise moderat, die Lohnstückkosten gehen aber nicht 

mehr weiter zurück. Außerdem dürfte die Belebung der 

Verbrauchskonjunktur dazu führen, daß sich mehr als bis-

her Preiserhöhungsspielräume für die Unternehmen eröff-
nen. Die Verbraucherpreise dürften 1999 in West- wie in 

Ostdeutschland um etwa 1,5 vH zunehmen. 

Leicht beschleunigter Produktionsanstieg 

Die konjunkturelle Erholung hat sich im Winterhalbjahr 

fortgesetzt. Die gesamtwirtschaftliche Produktion erhöhte 

sich mit einer Jahresrate von 3 vH kaum schwächer als in 

der vorangegangenen Sommerhälfte. Dabei wurde die 
konjunkturelle Dynamik im ersten Vierteljahr allerdings 

durch Sonderfaktoren (größere Zahl von Arbeitstagen und 

günstige Witterungseinflüsse) etwas überzeichnet. Hinzu 
kam — wenn auch in geringem Umfang — ein Vorziehen 

von Käufen im Zusammenhang mit der Mehrwertsteueran-

hebung zum 1. April 1998. Unter Ausschaltung der Sonder-

faktoren dürfte das reale Bruttoinlandsprodukt im.-Winter 

Abbildung 2.2 

mit einer Jahresrate von etwa 2'/2 vH gestiegen sein. Der 

Produktionszuwachs wurde wesentlich durch das verar-

beitende Gewerbe getragen .5 

Im weiteren Verlauf dieses Jahres wird die gesamtwirt-

schaftliche Produktion weiter zügig expandieren (Abbil-

dung 2.2). Dabei wird die etwas schwächere Zunahme der 

Auslandsnachfrage durch eine raschere Ausweitung der 

Binnennachfrage mehr als kompensiert. Im kommenden 

Jahr wird sich das konjunkturelle Expansionstempo erneut 

leicht beschleunigen. So dürften die dämpfenden Wirkun-

gen der Asienkrise allmählich nachlassen und die retardie-
renden Wirkungen seitens des Bausektors schwächer wer-

den. Insgesamt wird das reale Bruttoinlandsprodukt 1998 

5 Die Industriestatistik zeichnet seit Jahresanfang 1998 ein zu 
günstiges Bild von der tatsächlichen Entwicklung. Dies resultiert 
auseinerAusweitung des Berichtskreises durch die Einbeziehung 
zusätzlicher flandwerksbetriebe. Beim Produktionsindex insge-
samt führte dies zu einem Niveausprung um etwa einen Prozent-
punkt. Im Investitions- und im Verbrauchsgüter produzierenden 
Gewerbe beträgt der Sprung sogar 1'/2 vH. Bei der Schätzung der 
Wertschöpfung im verarbeitenden Gewerbe durch die Institute ist 
die diesbezügliche Überzeichnung im Vorjahresvergleich berück-
sichtigt worden. 
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um 2,6 vH und 1999 um 2,7 vH höher sein als im Vorjahr 

(Tabelle 2.2).6 

In Westdeutschland kommt der Rückgang der Bautätig-

keit bereits in diesem Jahr zum Stillstand. Die Industriepro-
duktion erhöht sich weiterhin spürbar. Durch die zuneh-

mende Investitionstätigkeit im In- und Ausland erhält insbe-

sondere die Erzeugung von Investitionsgütern weiteren 

Auftrieb. Im tertiären Sektor werden die produktionsbezo-

genen Dienste sowie der Bereich Verkehr und Nachrich-

tenübermittlung kräftig expandieren. 

In Ostdeutschland wird der gesamtwirtschaftliche Pro-

duktionsanstieg 1998 mit 1,9 vH vor allem durch das aber-
malige Sinken der Bautätigkeit erneut geringer sein als in 

Westdeutschland (2,7 vH). Andererseits legt die Erzeu-

gung in der Industrie in vielen Branchen, die nicht direkt 

von der Bauwirtschaft abhängen, weiterhin außerordent-

lich kräftig zu. Insgesamt erhöht sich die Produktion im ver-
arbeitenden Gewerbe 1998 mit einer Rate von 10 vH in der 

gleichen Größenordnung wie im vergangenen Jahr. Dage-

Tabelle 2.2 

gen fallen die Wachstumsraten im Dienstleistungsbereich 

aufgrund struktureller Anpassungsprozesse niedriger aus 

als 1997. Im kommenden Jahr wird der Anstieg des Brut-

toinlandsprodukts in Ostdeutschland mit 2,5 vH nur noch 

wenig geringersein als in Westdeutschland. Der Rückgang 

der Bautätigkeit läßt nach, und die Expansion in den 

Dienstleistungsbereichen wird sich der im früheren Bun-

desgebiet allmählich wieder annähern. 

6 Das Rheinisch-Westfälische Institut für Wirtschaftsforschung 
(RWI) erwartet eine ausgeprägtere Aufwärtsbewegung in 

Deutschland als die anderen Institute. Den Zuwachs des realen 
Bruttoinlandsprodukts prognostiziert es für 1998 auf 2,9 vH, für 
1999 auf 3,2 vH. Der vom RWI erwartete kräftigere Aufschwung 
resultiert aus der zyklisch bedingt stärker expandierenden Bin-
nennachfrage; diese gewinnt insbesondere im Bereich der Investi-
tionen eine größere Dynamik, als sie die Mehrheit der Institute 
erwartet. Hinsichtlich der Wirtschaftspolitik ergeben sich daraus 

keine abweichenden Schlußfolgerungen; gleichwohl hält es das 
RWI zur Beurteilung der Konjunktur für geboten, auch diese gün-

stigeren Perspektiven ins Bild zu nehmen. 

Eckdaten der Prognose für Deutschland 

Deutschland 

1997 1998 1999 

Westdeutschland 

1997 1998 1999 

Ostdeutschland 

1997 1998 1999 

Bruttoinlandsprodukt) 
(Veränderung in 
vH gegenüber dem Vorjahr) 

Erwerbstätige2) 
(1000 Personen) 

Arbeitslose 
(1000 Personen) 

Arbeitslosenquote3) 
(in vH) 

Verbraucherpreise4) 
(Veränderung in vH 
gegenüber dem Vorjahr) 

Lohnstückkosten5) 
(Veränderung in vH 
gegenüber dem Vorjahr) 

Finanzierungssaldo6) 
des Staates (Mrd. DM) 

in vH des nominalen 
Bruttoinlandsprodukts 

Leistungsbilanzsaldo7) 
(Mrd. DM) 

2,2 2,6 2,7 

33.928 33.920 34.075 

4.384 4.380 4.215 

11,5 11,5 11,0 

1,8 1,3 1,5 

-1,9 - 1,2 0,2 

-101,9 -100 -82 

-2,8 -2,7 -2,1 

-1,7 25 40 

2,2 2,7 2,7 

27.875 27.955 28.110 

3.021 2.945 2.810 

9,8 9,5 9,1 

1,8 1,2 1,5 

-1,8 -1,0 0,3 

1,6 1,9 2,5 

6.053 5.965 5.965 

1.364 1.435 1.405 

18,4 19,4 19,1 

2,1 1,4 1,5 

-2,7 -1,6 -0,2 

1) In Preisen von 1991. - 2) Im Inland. - 3) Arbeitslose in vH der inländischen Erwerbspersonen (Wohnortkonzept); West- und Ost-
deutschland: Arbeitslose in vH der Erwerbspersonen im Inland (Beschäftigungsortkonzept). - 4) Preisindex für die Lebenshaltung 
aller privaten Haushalte. - 5) Im Inland entstandene Bruttoeinkommen aus unselbständiger Arbeit bezogen auf das Brutto-
inlandsprodukt in Preisen von 1991. - 6) In der Abgrenzung der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung. - 7) In der Abgrenzung 

der Zahlungsbilanzstatistik. 

Quellen: Statistisches Bundesamt; Deutsche Bundesbank; Bundesanstalt für Arbeit; Berechnungen der Institute; 1998 und 1999: 
Prognose der Institute, Angaben teilweise gerundet. 
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Abbildung 2.3 

Entwicklung der Arbeitslosenzahl in Deutschland 
Saisonbereinigte Werte 
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Quellen: Bundesanstalt für Arbeit; erechnungen der Institute; ab 2. Quartal 1998: Prognose der Institute. 

GD Frühjahr 1998 

Wende am Arbeitsmarkt 

auf Westdeutschland beschränkt 

Die Lage auf dem Arbeitsmarkt hat sich zu Beginn des 

Jahres 1998 leicht entspannt. Die saisonbereinigte Zahl 

der Arbeitslosen nahm im ersten Quartal 1998 um rund 

100 000 ab. Damit ist auf dem Arbeitsmarkt erstmals seit 

Anfang 1995 eine Besserung, allerdings nur für West-

deutschland, zu erkennen. In den alten Bundesländern 

war der Rückgang der Zahl der Erwerbstätigen bereits in 

der zweiten Jahreshälfte 1997 zum Stillstand gekommen; 

im Verlauf des Winterhalbjahres stieg die Beschäftigung 

leicht an. Die Wende am westdeutschen Arbeitsmarkt ist im 

wesentlichen auf eine Stabilisierung der Beschäftigung im 

verarbeitenden Gewerbe zurückzuführen. In den Dienstlei-

stungsbereichen stieg die Zahl der Arbeitsplätze insge-

samt weiter. Im Baugewerbe setzte sich der seit Anfang 

1995 zu beobachtende Personalabbau fort. 

In Ostdeutschland trübte sich die Arbeitsmarktsituation 

bis zuletzt weiter ein. Zwar hat sich die Zahl der Arbeitslo-

sen auch hier leicht zurückgebildet (Abbildung 2.3); dies 

dürfte aber ausschließlich auf den milden Winter zurückzu-
führen sein. Die Zahl der Beschäftigten ist weiter rückläu-

fig. Im verarbeitenden Gewerbe Ostdeutschlands scheint 

der Rückgang am Ende des vergangenen Jahres nahezu 

zum Stillstand gekommen zu sein. Dagegen nimmt die 

Beschäftigung inzwischen nicht nur im Baugewerbe und 
im öffentlichen Sektor ab, sondern auch im Bereich privater 

Dienstleistungen. 

Die Lage am Arbeitsmarkt in Deutschland wird sich im 

Verlauf dieses Jahres weiter leicht bessern, im Jahres-

durchschnitt wird die Zahl der Erwerbstätigen im Inland — 

ebenso wie die der Arbeitslosen — allerdings ähnlich hoch 

wie im Vorjahr sein. In Westdeutschland wird es im Verlauf 

dieses Jahres zu einer moderaten Zunahme bei der Zahl 

der Beschäftigten kommen, nachdem die Reserven bezüg-

lich Arbeitszeit und Produktivität ausgeschöpft sind. Im 

Verlauf dieses Jahres ist die Schaffung von rund 140 000 

zusätzlichen Arbeitsplätzen in Westdeutschland zu erwar-
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Tabelle 2.3 Arbeötsmarktbilanz 
Jahresdurchschnitte, in 1 000 Personen 

1996 1997 1998 1999 

Deutschland 
Erwerbstätige im Inland 

Selbständige 
Abhängig Beschäftigte 
darunter: 
Kurzarbeiter 

Arbeitslose 

Arbeitslosenquotel) 

Pendlersaldo 

Erwerbstätige Inländer 

34.415 
3.614 

30.801 

277 

3.965 

10,3 

-51 

34.364 

33.928 
3.616 

30.312 

183 

4.384 

11,5 

-52 

33.876 

33.920 
3.625 

30.295 

115 

4.380 

11,5 

-50 

33.870 

34.075 
3.640 

30.435 

85 

4.215 

11,0 

-50 

34.025 

Westdeutschland 
Erwerbstätige im Inland 

Selbständige 
Abhängig Beschäftigte 
darunter: 
Kurzarbeiter 

Arbeitslose 

Arbeitslosenquote2) 

28.156 
3.104 

25.052 

206 

2.796 

9,0 

27.875 
3.106 

24.769 

133 

3.021 

9,8 

27.955 
3.110 

24.845 

75 

2.945 

9,5 

28.110 
3.120 

24.990 

50 

2.810 

9,1 

Ostdeutschland 
Erwerbstätige im Inland 

Selbständige 
Abhängig Beschäftigte 
darunter: 
ABM-Beschäftigte3) 
Kurzarbeiter 

Arbeitslose 

Arbeitslosenquote2) 

Berufliche Weiterbildungsmaßnahmen4) 

6.259 
510 

5.749 

278 
71 

1.169 

15,7 

230 

6.053 
510 

5.543 

235 
49 

1.364 

18,4 

147 

5.965 
515 

5.450 

245 
40 

1.435 

19,4 

145 

5.965 
520 

5.445 

305 
35 

1.405 

19,1 

165 

1) Arbeitslose in vH der inländischen Erwerbspersonen (Wohnortkonzept). - 2) Arbeitslose in vH der Erwerbspersonen im Inland 
(Beschäftigungsortkonzept). - 3) Einschl. mit Lohnkostenzuschuß nach § 249h AFG geförderte Personen bzw. in Strukturanpas-
sungsmaßnahmen nach §§ 272-279 und § 415 SGB III Beschäftigte (ab 1998). - 4) Ab 1997 ohne Einarbeitungsmaßnahmen und 

ohne zweckmäßige Förderung. 

Quellen: Statistisches Bundesamt; Bundesanstalt für Arbeit; Berechnungen der Institute; 1998 und 1999: Prognose der Institute. 

ten. Im Gegensatz dazu ist für Ostdeutschland auch 1998 

nicht mit einer Wende am Arbeitsmarkt zu rechnen. Zwar 

dürfte sich im verarbeitenden Gewerbe eine leichte Aus-

weitung der Beschäftigung ergeben, jedoch belasten alle 

anderen Bereiche den ersten Arbeitsmarkt. 

Die Entwicklung der Erwerbstätigkeit in Ostdeutschland 
wird nach wie vor in erheblichem Umfang vom Einsatz 

arbeitsmarktpolitischer Maßnahmen beeinflußt. Nach den 

sehr umfangreichen Einsparungen in den vergangenen 

Jahren sind die Haushaltsansätze nun wieder spürbar auf-

gestockt worden. In diesem Jahr stehen laut den Planun-

gen des Bundesarbeitsministeriums allein für Ostdeutsch-

land für Beschäftigung schaffende Maßnahmen insgesamt 

(allgemeine ABM und Strukturanpassungsmaßnahmen) 

zusätzlich rund 3,3 Mrd. DM (32 vH) bereit. Gemäß den Pla-

nungen könnten damit im Jahresdurchschnitt 70 000 Per-

sonen mehr als im vergangenen Jahr beschäftigt werden. 

Eine Zunahme der Stellen in dieser Größenordnung ist 

jedoch nicht zu erwarten, weil die Trägergesellschaften auf-

grund der Kürzungen in vergangenen Jahren ihre Infra-

struktur abgebaut haben. Gleichwohl wird die Aufstockung 

der Mittel einen positiven Beschäftigungseffekt am zweiten 

Arbeitsmarkt haben (Abbildung 2.4). Im weiteren Verlauf 

des Jahres könnten bis zu 150 000 Personen zusätzlich 
durch staatlich geförderte Maßnahmen beschäftigt wer-

den. Im Jahresdurchschnitt würde damit die Zahl der Per-

sonen in Beschäftigung schaffenden Maßnahmen auf rund 

250 000 aufgestockt werden. Eine etwas stärkere Entla-
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Abbildung 2.4 

Beschäftigung schaffende Maßnahmen') und Arbeitslosigkeit2) 
in Ostdeutschland 

1.000 Personen 
1600 

1200 
i 

Arbeitslose 

800 

400 

Zahl der durch Beschäftigung schaffende 

Maßnahmen geförderten Personen 

1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 

') Allgemeine Arbeitsbeschaffungs- und Strukturanpassungsmaßnahmen. 2) Saisonbereinigte Werte. 
Quellen: Bundesanstalt für Arbeit; Berechnungen der Institute; ab 2. Quartal 1998: Prognose der Institute. 

GD Frühjahr 1998 

stung des Arbeitsmarktes ist dagegen durch Fort- und Wei-

terbildungsmaßnahmen zu erwarten. Die registrierte 

Arbeitslosigkeit wird deshalb stärker abnehmen, als die 

Beschäftigung zunimmt. Insgesamt wird die Zahl der 

Erwerbstätigen im weiteren Verlauf des Jahres unter 

Berücksichtigung der Ausweitung der arbeitsmarktpoliti-

schen Maßnahmen um 20 000 zunehmen. Im Jahres-

durchschnitt 1998 bedeutet dies allerdings immer noch 

einen Rückgang um 90 000 Personen oder 1112 vH gegen-

über 1997. Die Aufstockung der Maßnahmen für die aktive 

Arbeitsmarktpolitik wird im Verlauf des Jahres zu einem 

geringfügigen Abbau der Arbeitslosigkeit führen. Gleich-

wohl wird im Jahresdurchschnitt die Zahl der Arbeitslosen 

auf 1,43 Millionen steigen. 

Für 1999 ist in Westdeutschland eine Zunahme der Zahl 

der Beschäftigten in ähnlichem Tempo wie in diesem Jahr 

zu erwarten. Die Zahl der registrierten Arbeitslosen wird im 

Jahresdurchschnitt rund 2,8 Millionen und die Arbeitslo-

senquote 9,1 vH betragen. In Ostdeutschland wurde für die 

Prognose von Erwerbstätigkeit und Arbeitslosigkeit unter-

stellt, daß im kommenden Jahr keine weitere Aufstockung 

der Mittel für die Arbeitsmarktpolitik erfolgen wird. Mit 

einem gleichbleibenden Budget kann im Verlauf von 1999 

nicht die gleiche Anzahl von Personen in Beschäftigung 
schaffenden Maßnahmen gefördertwerden wie am Jahres-

ende von 1998. Die Zahl der geförderten Personen wird 

somit im Jahresverlauf wieder abnehmen. Die Erwerbstä-

tigkeit am ersten Arbeitsmarkt wird zwar ab dem zweiten 

Halbjahr 1999 nicht mehr weiter zurückgehen, die Verrin-

gerung der Zahl geförderter Personen wird jedoch zu 

einem erneuten Rückgang der Gesamtzahl der Erwerbstä-

tigen führen. Im Jahresdurchschnitt dürfte sie auf dem 

diesjährigen Niveau verharren, und die Arbeitslosigkeit 

wird leicht abnehmen (Tabelle 2.3). 

Wieder Überschüsse in der Leistungsbilanz 

Im Winterhalbjahr nahm die Einfuhr kräftig zu. Gründe 

dafür waren die forcierte Aufstockung der Vorräte, die leb-

haftere Investitionsnachfrage und der Exportboom. Die 

Wochenbericht des DIW 20-21/98 347 



Expansion der Importe wird sich im Prognosezeitraum in 
etwas geringerem Tempo fortsetzen. Zwar ist mit einer 

anhaltenden Kräftigung der Inlandskonjunktur zu rechnen; 

die Verlangsamung des Exportanstiegs wird jedoch auf-
grund des hohen Importgehalts zu einer verminderten 

Zunahme der Einfuhr entsprechender Vorleistungsgüter 
führen. In die gleiche Richtung wirkt die Verbesserung der 

Wettbewerbsfähigkeit heimischer Anbieter. Im Jahres-

durchschnitt werden die Wareneinfuhren 1998, wozu auch 

der große Überhang beiträgt, um 9 vH zunehmen und 1999 

um etwa 61/2 vH. 

Bei dieser Entwicklung wird angesichts wenig veränder-

terTerms of Trade der Überschuß in der Handelsbilanz kräf-
tig steigen, in diesem Jahr um über 30 Mrd. DM auf etwa 

155 Mrd. DM, 1999 auf 170 Mrd. DM. Da sich zudem die 
Passivierungstendenzen im Dienstleistungsverkehr und 
bei den Erwerbs- und Vermögenseinkommen abge-

schwächt haben, wird die Leistungsbilanz in diesem Jahr 

erstmals seit 1990 wieder ein Plus, und zwar in einer Grö-
ßenordnung von 25 Mrd. DM, aufweisen. Der Überschuß 

dürfte im nächsten Jahr weiter zunehmen. 

Öffentliche Haushalte: Weiterer Abbau der Defizite 

Die öffentlichen Haushalte standen 1997 ganz im Zei-

chen der Bemühungen, den Maastricht-Referenzwert von 

3 vH für die Defizitquote zu erreichen. Im Jahr 1996 hatte 
sie noch 31/2 vH betragen, und von manchen wurde 

bezweifelt, daß sich Deutschland für die Währungsunion 
qualifizieren würde. Die Institute haben im Grunde nie an 

dieser Qualifizierung gezweifelt, und zwar deshalb, weil sie 
der Richtung der Defizitentwicklung eine größere Bedeu-

tung beigemessen haben als der „ Punktlandung" auf 

3,0 vH, welche in der öffentlichen Diskussion eine große 
Rolle gespielt hat.' Tatsächlich wurde die Defizitquote 

sogar noch unter diese „ magische" Grenze gedrückt. 

Ursache dafür waren verstärkte Einsparbemühungen, 

aber auch sogenannte Einmalmaßnahmen (Kasten). 

Die Staatsausgaben haben im vergangenen Jahr nomi-

nal nahezu stagniert, real sind sie gesunken. In diesem und 

im nächsten Jahr dürften sie nominal um jeweils rund 2 vH 

zunehmen; auch die realen Staatsausgaben steigen leicht. 

Die Staatsquote verringert sich weiter; sie sinkt von knapp 
49 vH im Jahr 1997 auf 48 vH in diesem und knapp 47'/2 vH 

im nächsten Jahr. 

Der Staatsverbrauch wird nach der Stagnation im Vor-
jahr in diesem Jahr um 11/2 vH zunehmen. In der gesetzli-

chen Krankenversicherung wirken die Sparbeschlüsse 

des ersten und zweiten Neuordnungsgesetzes zwar weiter, 

der Effekt der erhöhten Zuzahlungen beim Kauf von Medi-

kamenten seit Mitte vergangenen Jahres senkt den Ausga-

benzuwachs allerdings nur noch im ersten Halbjahr. Auch 
bei den Sachausgaben der Gebietskörperschaften wird 
der Sparkurs kaum gelockert. Die Ausgaben bei der Pfle-

geversicherung werden leicht zunehmen. Bei weiterhin 

niedrigen Lohnerhöhungen und fortgesetztem Personal-
abbau im öffentlichen Dienst werden dagegen die Perso-

nalausgaben nur wenig steigen. Im nächsten Jahrwird sich 

die Zunahme des Staatsverbrauchs auf 21/2 vH beschleuni-

gen. Dabei ist unterstellt, daß die Löhne im öffentlichen 

Dienst etwas stärker angehoben werden als im laufenden 

Jahr. 

Die Transferausgaben des Staates werden 1998 und 

1999 mit knapp 2 vH ähnlich moderat expandieren wie im 

vergangenen Jahr. Die Renten werden in diesem Jahr 

wegen geringer Nettolohnsteigerungen und im nächsten 

Jahr wegen der im Rahmen der Rentenreform vorgenom-

menen Kürzungen nur wenig angehoben. Die beginnende 

Entspannung am Arbeitsmarkt und die Einspareffekte auf-

grund des Arbeitsförderungs-Reformgesetzes dämpfen 

den Ausgabenanstieg bei der Arbeitslosenversicherung. 

Mehrausgaben ergeben sich dagegen in diesem Jahr auf-

grund der zusätzlichen Mittel für Arbeitsbeschaffungsmaß-

nahmen in den neuen Bundesländern; diese waren in den 

Vorjahren stark eingeschränkt worden. 

Die Investitionsausgaben des Staates dürften in diesem 

Jahr nochmals leicht sinken. Der Abwärtstrend hält nun 

schon seit 1993 an. Grund dafür war vor allem die ange-

spannte Haushaltslage der Gemeinden nicht zuletzt auch 

infolge geringer Steuereinnahmen .8 Da sich die Einnah-

mensituation dankwieder stärkerfließender Steuern in die-

sein und vor allem im nächsten Jahrjedoch etwas entspan-

nen wird, eröffnen sich für die Gemeinden Spielräume, um 

den mittlerweile aufgelaufenden Nachholbedarf bei den 

Investitionen etwas abzubauen. Im nächsten Jahr dürfte es 

zumindest in Westdeutschland zu einer leichten Erhöhung 

der Investitionen kommen. 

Die Zinsausgaben des Staates werden in diesem Jahr 

und im nächsten Jahr um jeweils 31/2 vH und damit erneut 

überdurchschnittlich zunehmen. Hier kommt zum Tragen, 

daß in diesem Jahr kurzfristige Kredite verstärkt auslaufen, 

bei denen die Zinszahlungen am Ende der Laufzeit fällig 

werden. Dämpfend wirkt demgegenüber, daß der Staat 

abermals Umschuldungsmaßnahmen vornehmen wird, 

um vom gegenwärtig niedrigen Zinsniveau zu profitieren. 

Die Steuereinnahmen werden in den Jahren 1998 und 

1999 infolge der konjunkturellen Belebung beschleunigt 

steigen. Die verschiedenen steuerpolitischen Maßnahmen 

haben im Jahr 1998 sowohl Mindereinnahmen zur Folge 

(Senkung des Solidaritätszuschlags: 7 Mrd. DM, Anhe-

bung des steuerfreien Existenzminimums bei der Einkom-

mensteuer: 11/2 Mrd. DM) als auch Mehreinnahmen (Erhö-

hung der Mehrwertsteuer: 9 Mrd. DM), so daß per saldo in 

diesem Jahr kein großer Nettoeffekt auf die Staatseinnah-

men entsteht.9 

' Vgl. Gemeinschaftsdiagnosen der Institute vom Frühjahr und 
Herbst 1997. 

8 Wie oben erwähnt, wird der Rückgang der öffentlichen Brut-
toinvestitionen im Jahr 1997(-91/2 vH) durch Sondereffekte (hohe 
Veräußerungen von Grundstücken) überzeichnet. 

9 Die zu Beginn des laufenden Jahres in Kraft getretene Reform 
der Unternehmensbesteuerung ist im laufenden Jahr weitgehend 
aufkommensneutral. Im nächsten Jahr ergeben sich Mehreinnah-
men von 2 1/2 Mrd. DM. 
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Zur Entwicklung des Budgetdefizits im Jahr 1997 

Die vorläufigen Zahlen für die Defizitquoten belaufen sich 
auf 2,8 vH in nationaler Abgrenzung und auf 2,7 vH in der 
Abgrenzung des Maastricht-Vertrages. Die Defizitquote liegt 
damit um je 0,4 Prozentpunkte unter den Prognosen der Insti-
tute vom Herbst bzw. vom Frühjahr 1997. Die Einnahmequote 
fiel um 0,1 bzw. 0,3 Prozentpunkte niedriger aus als damals 
prognostiziert. Der Grund für die geringere Defizitquote lag 
also in der Ausgabenquote; sie ist um 0,4 Prozentpunkte nie-
driger als im Herbst und sogar um 0,7 Prozentpunkte niedri-
ger als im Frühjahr von den Instituten prognostiziert worden 
war. Bei diesem Vergleich zwischen den prognostizierten 
und den tatsächlichen Werten ist allerdings zu berücksichti-
gen, daß das Statistische Bundesamt rückwirkend jeweils 
auch die Daten für die Vorjahre veränderte. So wurden für 
1996 die Einnahmequote um 0,06 Prozentpunkte und die 
Ausgabequote um 0,02 Prozentpunkte nach unten revidiert, 
so daß sich die Defizitquote - wie in der Tabelle ausgewie-
sen - entsprechend vergrößerte. 

Daß es entgegen den Prognosen gelungen ist, die Defizit-
quote sogar unter den Maastricht-Referenzwert von 3 vH zu 
senken, liegt aber nicht nur an den vom Statistischen Bun-
desamt getätigten und teilweise nicht vorhersehbaren „Neu-
berechnungen" (z.B. an den um 4'/2 Mrd. DM nach unten 
revidierten Übertragungen an die übrige Welt), sondern 
dürfte neben den großen Sparanstrengungen auf den ver-
schiedenen Haushaltsebenen auch auf Entlastungen 
zurückzuführen sein, die „ Einmalcharakter" haben. Dazu 
gehören die Rückflüsse von Investitionszuschüssen der 
Deutschen Bahn (1'/z Mrd. DM), die mit der Airbus Industries 
vereinbarten Rückzahlungen von Investitionszuschüssen, 
die ins Jahr 1997 vorgezogen wurden (1'/2 Mrd. DM), sowie 
die unerwartet hohen Verkäufe von Grundstücken aus dem 
Bestand des Bundeseisenbahnvermögens (BEV) an die 
Treuhand-Liegenschaftsgesellschaft (2 Mrd. DM); allerdings 
sind auch im laufenden Jahr Grundstücksverkäufe des BEV 
in einer ähnlichen Größenordnung wie 1997 geplant. 

Da in der VGR die Treuhand-Liegenschaftsgesellschaft 
nicht zum Staatssektor, sondern zum Unternehmenssektor 

zählt, mindern diese Grundstücksverkäufe die öffentlichen 
Bruttoinvestitionen und damit das Budgetdefizit. Bei den 
Zinsausgaben kam es ebenfalls zu einer Entlastung durch 
Sondereffekte. So sind im Zusammenhang mit der Vereini-
gung sogenannte Verwahrkonten eingerichtet worden, auf 
denen eventuelle Tilgungen und Zinsen aus Forderungen 
der DDR gegenüber den sozialistischen Partnerländern ver-
bucht wurden. Bis zum Herbst 1997 war auf diesen Konten 
ein Guthaben von knapp 8 Mrd. DM entstanden. Diese Kon-
ten wurden nun aufgelöst und die Beträge in der VGR im 
Staatssektor als negative Zinsausgaben verbucht. Das Stati-
stische Bundesamt verteilte den Gesamtbetrag auf mehrere 
Jahre. Für 1997 wurde ein Betrag von 2'/2 Mrd. DM einge-
stellt. Ob es darüber hinaus Einmalmaßnahmen gegeben 
hat, läßt sich schwer ermitteln. Allein die Wirkung aller hier 
aufgeführten Vorgänge führte zu einer um 0,3 Prozentpunkte 
niedrigeren Defizitquote im Jahr 1997. Ohne die „Neube-
rechnungen" des Statistischen Bundesamtes belief sich die 
Wirkung der erwähnten Transaktionen insgesamt auf rund 
0,2 Prozentpunkte. Dies entspricht auch dem Betrag, den 
das Europäische Währungsinstitut als temporäre Effekte für 
die deutsche Defizitquote 1997 ermittelt hat. Die erwähnten 
Sondereffekte wirken teilweise auch noch im laufenden Jahr. 
Neben diesen Sondereffekten wurde die Defizitquote im 
zweiten Halbjahr 1997 offenbar auch dadurch gesenkt, daß 
bei den militärischen Beschaffungen und bei den zivilen 

Sachkäufen kräftig gespart wurde. Inwieweit sich dahinter 
temporär wirkende Maßnahmen verbergen, läßt sich noch 
nicht feststellen. 

Der größte Teil der Senkung der Defizitquote gegenüber 
1996 ist also auf tatsächliche Einsparungen zurückzuführen. 
Problematisch ist dabei allerdings, daß auch die öffentlichen 
Investitionen weiter gekürzt wurden. Aufgrund ihrerjahrelan-
gen Drosselung dürfte in manchen Infrastrukturbereichen 
ein erheblicher Nachholbedarf entstanden sein. Von dieser 
Seite werden also auf die öffentlichen Haushalte in Zukunft 
höhere Ausgäben zukommen. 

Differenzen zwischen den tatsächlichen und den von den Instituten im Herbst 1997 
prognostizierten Einnahme-, Ausgabe- und Deflzitquoten'l 

in Prozentpunkten 

Revision des Statistischen 
Bundesamtes für 1996 

Prognose für 1997 

Einnahmequote 

Ausgabequote 

Defizitquote 

-0,06 

-0,02 

0,04 

-0,05 

-0,40 

-0,35 

Nachrichtlich: Ausgabequoten bei 
Staatsverbrauch 
Zinsausgaben 
lfd. Übertragungen an private Haushalte 
lfd. Übertragungen an Unternehmen 
lfd. Übertragungen an das Ausland 
Bruttoinvestitionen 
Vermögensübertragungen 

0,06 
0,04 

-0,02 
0,03 

-0,12 
-0,01 

0,01 

-0,03 
0,04 

-0,12 
0,00 

-0,14 
-0,10 
-0,05 

1) Einnahmen, Ausgaben und Budgetdefizit in Relation zum Bruttoinlandsprodukt. 

Quellen: Statistisches Bundesamt; Herbstprognose 1997 der Institute; eigene Berechnungen. 
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Im kommenden Jahr steigen die Einnahmen aus der 

Mehrwertsteuer überdurchschnittlich, weil die Mehrwert-

steuererhöh ung vom 1. April 1998 erstmals für ein volles Jahr 

wirksam sein wird (zusätzliche Einnahmen: 5 Mrd. DM). Es 

entstehen jedoch durch die neuerliche Anhebung des 

steuerfreien Existenzminimums Mindereinnahmen von 

rund 4 Mrd. DM. 

Das Aufkommen an Gewinnsteuern, das in den beiden 

vergangenen Jahren insbesondere infolge der starken Nut-

zung von Steuervergünstigungen (z.B. Sonderabschrei-

bungen für Investitionen in den neuen Bundesländern) 

extrem niedrig ausgefallen war, wird angesichts der 

beträchtlich höheren Gewinne vieler Unternehmen deut-

lich zunehmen. Allerdings wird der Anstieg des Körper-
schaftsteueraufkommens im laufenden Jahr immer noch 

dadurch gebremst, daß Gewinne gegen frühere Verluste 

aufgerechnet werden und daß die Unternehmen Steuer-

erstattungen erhalten. 1() Demgegenüber wird sich das Auf-

kommen der nicht veranlagten Steuern vom Ertrag im Jahr 

1998 infolge der zusätzlichen Dividendenzahlungen kräftig 

erhöhen. 

Das gesamte Steueraufkommen in finanzstatistischer 

Abgrenzung dürfte im laufenden Jahr um rund 3 Mrd. DM 

höher sein als vom Arbeitskreis „Steuerschätzungen" im 
November 1997 prognostiziert; allerdings war bei der 

Arbeitskreisschätzung die Anhebung der Mehrwertsteuer 

(1998: 9 Mrd. DM) nicht berücksichtigt worden. Im Jahr 

1998 wird das Steueraufkommen um 2'/2 vH und im Jahr 
1999 um 41/2 vH zunehmen. Die Steuerbelastung (Steuer-

aufkommen in Relation zum Bruttoinlandsprodukt) wird in 

den Jahren 1998 und 1999 insgesamt nahezu unverändert 

bleiben. 

Die Belastung der Einkommen durch Sozialversiche-

rungsbeiträge wird im laufenden Jahr erstmals seit 1990 

nicht weiter zunehmen. Für das kommende Jahr wird 

erwartet, daß die Beitragsbelastung in der Sozialversiche-

rung um 0,4 Prozentpunkte niedriger sein wird als im Jahr 
1998. Die Finanzlage der gesetzlichen Krankenversiche-

rung hat sich infolge zahlreicher Einsparmaßnahmen 

gebessert, so daß geringfügige Beitragssatzsenkungen 

möglich werden. Die gesetzliche Rentenversicherung wird 

Ende 1998 die notwendige Rücklage aufgebaut haben; für 

das Jahr 1999 dürfte sich dann konjunkturbedingt und 
wegen des aufgestockten Bundeszuschusses eine gün-

stige Finanzlage abzeichnen. Das gesamte Beitragsauf-

kommen dürfte 1999 trotzdem mit 2,2 vH etwas rascher als 

1998 steigen (1,7 vH). Ausschlaggebend dafür ist die Ver-

besserung der Arbeitsmarktlage; auch werden die Löhne 

etwas stärker erhöht als im Jahr 1998. 

Die Gewinnabführung der Deutschen Bundesbank 

(1997: 8,8 Mrd. DM) wird im Jahr 1998 rund 9'/2 Mrd. DM 

betragen. Der außerordentliche Gewinn der Bundesbank 

infolge der Neubewertung der Devisenbestände wird, 

wenn er — wie hier unterstellt — ausgeschüttet wird, in der 

VGR nicht zu den Staatseinnahmen gezählt; er senkt aller-

dings die Schuldenquote. 

Die gesamten Einnahmen des Staates werden im Prog-

nosezeitraum leicht beschleunigt steigen; die Zunahme 

dürfte 1998 rund 2 vH und 1999 rund 3'/z vH betragen. 

Maßgeblich dafür ist die konjunkturelle Aufwärtsentwick-

lung; die gesamte Abgabenbelastung wird sich nur wenig 

verändern. 

Das Budgetdefizit des Staates, das im vergangenen Jahr 

aufgrund der Konsolidierungsbemühungen und der 

beschriebenen „ Einmalmaßnahmen" im Zusammenhang 

mit den Bestrebungen zum Erreichen des Defizitkriteriums 
deutlich gesunken ist, wird sich in diesem und im nächsten 

Jahr weiter verringern. Ursächlich hierfür ist, daß die 

Steuerquellen nun wieder stärker sprudeln und der Ausga-

benanstieg gering bleibt. Die Defizitquote in der Abgren-

zung des Europäischen Systems Volkswirtschaftlicher 

Gesamtrechnungen wird sich von 2,7 vH im vergangenen 

Jahr auf 2,5 vH in diesem und 2 vH im nächsten Jahr ver-

ringern. Sie sinkt damit mehr und mehr unter die im 

Stabilitäts- und Wachstumspakt festgelegte Obergrenze 

von 3 vH." Die staatliche Schuldenquote wird auf dem 

erreichten Niveau von reichlich 61 vH verharren; ohne die 

unterstellten Einnahmen aus der Privatisierung und aus 

der Höherbewertung der Dollarreserven der Bundesbank 

würde sie weiter steigen. 

Zur monetären Entwicklung 

Die Deutsche Bundesbank hat nach der Anhebung des 

Wertpapierpensionssatzes um 0,3 Prozentpunkte im Okto-

ber 1997 die Zinsen unverändert gelassen. Diskont-, 

Lombard- und Wertpapierpensionssatz befinden sich mit 

2,5 %, 4,5 % und 3,3 % weiterhin auf niedrigem Niveau. 

Die Ausweitung der Geldmenge M3 verlangsamte sich 
nach der Jahresmitte 1997 spürbar. Die auf Jahresrate 

hochgerechnete Expansionsrate ging bis Februar dieses 

Jahres deutlich, von 4,5 auf 2,5 vH, zurück. Erst in jüngster 

Zeit hat sich das Geldmengenwachstum wieder etwas ver-

stärkt. Derzeit bewegt sich die Geldmenge M3 etwa in der 

Mitte des von der Bundesbank für 1998 anvisierten Zielkor-

ridors von 3 bis 6 vH. Bei den Komponenten von M3, die 

lange Zeit eine recht unterschiedliche Entwicklung aufwie-

sen, gab es zuletzt eine relativ gleichgerichtete Zunahme; 

ausgeprägte Umschichtungen zwischen Geldkapital und 

M3 waren nicht zu beobachten. Lediglich das Bargeld hat 
nicht wie im Aufschwung üblich zu-, sondern abgenom-

men. Diese Entwicklung dürfte vor allem darauf zurückzu-

10 Für Gewinne, die in den Jahren 1990 bis 1993thesauriert und 
zu 50 vH besteuert worden waren, erhalten die Unternehmen jetzt 
Steuererstattungen, die sich aus der Differenz zwischen dem 
damaligen Steuersatz von 50 vH für einbehaltene Gewinne und 
dem jetzt gültigen Steuersatz von 30 vH für ausgeschüttete 
Gewinne ergeben. 

" In der Abgrenzung der nationalen VGR ergibt sich für das 
Jahr 1998 eine Defizitquote von 2,7 vH und für 1999 eine Defizit-
quote von 2,1 vH. 
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führen sein, daß die D-Mark als Parallelwährung in Mittel-

und Osteuropa an Bedeutung verliert. Hinzu kommt die 

bereits seit längerem zu beobachtende Ausweitung des 

bargeldlosen Zahlungsverkehrs. 

Die Spanne zwischen lang- und kurzfristigem Zins, die 

lange Zeit ausgeprägt positiv war, hat sich deutlich verrin-

gert. Die Differenz zwischen der Umlaufsrendite festver-

zinslicher Wertpapiere und dem Zinssatz für Dreimonats-

geld lag zu Beginn des vergangenen Jahres noch bei rund 

2 Prozentpunkten; gegenwärtig beträgt sie nur noch 1,2 

Prozentpunkte. Diese Verminderung ist zum Teil durch ein 

Anheben der kurzfristigen Zinsen, vor allem jedoch durch 
ein Sinken der Kapitalmarktzinsen bedingt. In Deutschland 

und in anderen wichtigen Industrieländern hat sich der 

Preisauftrieb in den vergangenen Jahren abgeflacht. 

Hinzu kam, daß die Asienkrise zu Kapitalzuflüssen in die 

westlichen Industrieländer geführt und so dort den Rück-

gang der langfristigen Zinsen verstärkt hat. In Deutschland 

ist die Umlaufsrendite festverzinslicher Wertpapiere der-

zeit mit 4,8 % niedrig. 

Mit der Anfang Mai erfolgten Entscheidung über die Teil-

nehmer und die Festlegung der bilateralen Umtauschkurse 

hat die Währungsunion faktisch begonnen. Bei den langfri-

stigen Zinsen ist der Konvergenzprozeß schon weitgehend 

vollzogen. Nunmehr wird es wohl bald auch zu einer voll-

ständigen Konvergenz bei den kurzfristigen Zinsen der 

beteiligten Länder kommen. Nach unserer Einschätzung 

wird sich die Konvergenz in erster Linie durch Zinssenkun-

gen in den Ländern vollziehen, die gegenwärtig noch ein 

deutlich höheres Zinsniveau haben (Italien, Spanien, Por-

tugal und Irland). Im D-Mark-Blockwerden die kurzfristigen 

Zinsen nur leicht angehoben. Die Geldmarktzinsen (Drei-

monatsgeld) werden sich 1999 annähernd auf dem am Jah-

resbeginn erreichten Niveau von 4 % halten. Die langfristi-

gen Zinsen werden sich bis Ende 1999 um reichlich einen 

halben Prozentpunkt erhöhen; maßgeblich dafür ist, daß 

mit dem allmählichen Abklingen der Asienkrise Kapital, 

das vorher abgeflossen war, wieder zurückzufließen 

beginnt. Die Zinsspanne erhöht sich wieder leicht. Alles in 

allem gehen von der Geldpolitik auch im nächsten Jahr 

leicht anregende Wirkungen auf die Konjunktur aus. 

Entgegen mancher Befürchtungen erwarten wir nicht, 

daß es im kommenden Jahr zu einer Abwertung des Euro 

kommt. Bei der von uns unterstellten Zinsentwicklung in 

der Euroregion und unveränderten Leitzinsen in den USA 
kann sich der Euro gegenüber dem US-Dollar sogar leicht 

aufwerten. In die gleiche Richtung wirkt, daß die USA im 

Gegensatz zu den EWU-Ländern ein anhaltend hohes Lei-

stungsbilanzdefizit aufweisen und daß die Inflationsraten 

dort im Vergleich zur Euroregion etwas höher sind. 
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3. Zur Wirtschaftspolitik in Deutschland und in der 
Europäischen Währungsunion 12 

Die konjunkturelle Erholung in Deutschland hat sich wei-

ter gefestigt und dabei an Breite gewonnen, da nunmehr 

auch die Binnennachfrage rascher expandiert. Insbeson-

dere sind die Ausrüstungsinvestitionen der Unternehmen 

deutlich aufwärtsgerichtet. Am Arbeitsmarkt in Deutsch-

land scheint nach langanhaltender Talfahrt nun eine kon-

junkturelle Wende vollzogen. Die wirtschaftspolitischen 

Rahmenbedingungen sowie die überwiegend günstige 

Einschätzung der Konjunkturaussichten durch die Unter-

nehmen sprechen dafür, daß sich der Aufschwung im kom-

menden Jahrfortsetzt und dabei sogar noch etwas an Fahrt 

gewinnt. All dies vollzieht sich bei annähernd stabilem 

Preisniveau. 

Die Arbeitsmarktsituation in Deutschland ist allerdings 

immer noch prekär; dies gilt besonders ausgeprägt für die 

neuen Bundesländer. Dort ist das Wachstum der Wirt-

schaft ins Stocken geraten. Die gesamtwirtschaftliche Pro-

duktion steigt sogar etwas langsamer als in den alten Bun-

desländern. Die Perspektiven für die Fortsetzung des Auf-

holprozesses haben sich verdüstert. Alles in allem bleiben 

somit die Herausforderungen für die Wirtschaftspolitik 

groß. 

Die Tatsache, daß die Konjunktur aufwärtsgerichtet ist 
und sich weitgehend spannungsfrei entwickelt, sollte 

Anlaß geben, die Wirtschaftspolitik frei von kurzfristigem 

Aktionismus auf die mittlere Frist auszurichten und grund-

legende Reformen voranzubringen. Mit Beginn der Euro-

päischen Währungsunion ändern sich wichtige Rahmen-

bedingungen für einzelne Politikbereiche. Der ohnehin 

bestehende Handlungsbedarf, den die Institute in ihren 

Gutachten seit langem betonen, wird dadurch eher noch 

verstärkt. Es geht darum, die wirtschaftspolitischen Vor-
aussetzungen für eine größere Wachstumsdynamik und 

vor allem für einen höheren Beschäftigungsstand zu 

schaffen. 

Anfang Mai haben die Regierungschefs der EU-Staaten 

beschlossen, die dritte Stufe der EWU am 1. Januar 1999 

zu starten. Wie auch von den Instituten erwartet, werden elf 

Länder an der Währungsunion teilnehmen. Die Umrech-

nungskurse wurden festgelegt, und es wurde über die per-

sonelle Besetzung des Direktoriums der Europäischen 

Zentralbank entschieden. Mit Errichtung der Europäischen 

Zentralbank (EZB) endet die nationale Souveränität der 

Geldpolitik. Die Deutsche Bundesbank wird ihre Rolle als 

Notenbank der Leitwährung in Europa verlieren, der Ein-

fluß der Notenbanken der anderen Länder auf die europäi-

sche Geldpolitik wird hingegen zunehmen. 

Die EZB ist wie bisher die Deutsche Bundesbank dem 

Ziel der Preisniveaustabilität verpflichtet und genießt dabei 

— gemäß ihrem Statut — ein hohes Maß an Unabhängig-

keit, insbesondere von Einflüssen nationaler Regierungen. 

Wesentliches Element dieser Unabhängigkeit ist, daß der 
Präsident sowie die Mitglieder des Direktoriums auf acht 

Jahre berufen werden. Die Art der Diskussion über die 

Besetzung des ersten Präsidenten der EZB war nicht hilf-

reich für die Reputation der EZB und kann Zweifel an der 

Unabhängigkeit der Notenbank nähren. 

Für die Geldpolitik in der EWU wird die wirtschaftliche 

Entwicklung im gesamten Währungsraum ausschlagge-

bend sein. Auf regionale Unterschiede etwa in der Einkom-

mens-, Preis- und Kostensituation kann die EZB keine 

Rücksicht nehmen. Die europäisch angelegte Geldpolitik 

bedeutet indes nicht, daß es zu einer vollständigen Syn-

chronisierung in den Konjunkturverläufen der an der EWU 

beteiligten Länder kommen muß. Ebenso wie in der Ver-

gangenheit, als eine Reihe von Notenbanken durch ihre 

Wechselkursorientierung dem Kurs der Deutschen Bun-

desbank gefolgt ist, wird es hier weiterhin Unterschiede 

geben. Denn nach wie vor beeinflussen die nationale 
Finanzpolitik und die Lohnpolitik die wirtschaftliche Ent-

wicklung; auch realwirtschaftliche Störungen wie bei-

spielsweise drastische Änderungen von Rohstoffpreisen 

können — nicht zuletzt wegen der unterschiedlichen Wirt-

schaftsstruktur in den einzelnen Ländern — zu Abweichun-
gen in den Konjunkturverläufen führen. Schließlich sind 

derzeit auch die Strukturen im Finanzsektor von Land zu 
Land verschieden, etwa was die Fristigkeit der Verschul-

dung des privaten Sektors und des Staates betrifft. Zwar ist 

zu erwarten, daß diese Strukturen sich nach und nach 

angleichen werden. In der Übergangsphase kann eine 

Änderung der Leitzinsen aber von Land zu Land unter-

schiedliche Wirkungen haben. 

Die EZB nimmt ihre Arbeit in einer Zeit auf, in der die kon-

junkturelle Entwicklung in Europa weitgehend spannungs-

frei verläuft. Sie ist weder mit einer konjunkturellen Schwä-

che noch mit Inflationstendenzen konfrontiert, welche 

Anlaß zu Diskussionen über größere zinspolitische Schritte 

geben würden. Gleichwohl bestehen in der Übergangs-

phase Probleme grundlegender Art. So ist die Interpreta-

tion einzelner geldpolitischer Indikatoren möglicherweise 

besonders schwierig. Auch deshalb wird die EZB — insbe-

sondere in der Anfangsphase der EWU — kritisch beob-

achtet werden, und zwar sowohl von politischer Seite als 

auch von den Marktteilnehmern. Um so wichtiger erscheint 

es, daß sie einen Dialog mit der Öffentlichkeit führt, wie er 
schon bislang in den meisten Ländern üblich war. Die 

12 Das Deutsche Institut für Wirtschaftsforschung (DIW) vertritt 
hinsichtlich der Rollenverteilung derWirtschaftspolitik in Deutsch-
land und der Europäischen Währungsunion eine andere Meinung 
als die Mehrheit der Institute. Diese ist am Ende der Diagnose dar-
gelegt. 
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Glaubwürdigkeit der EZB würde gefördert, wenn sie ihre 

Entscheidungen, die zunächst unter besonders großer 

Unsicherheit getroffen werden, ausführlich begründet. Ihre 

Maßnahmen werden sicherlich auch der Kritik ausgesetzt 

sein. Die Debatte darf allerdings nicht bewirken, daß die 

Unabhängigkeit der EZB angetastet wird. Die Erfolgschan-

cen einer stabilitätsorientierten Notenbankpolitik werden 

erheblich gemindert, wenn nationale Regierungen oder 

andere Institutionen Druck ausüben, diesen Kurs zu 

ändern. Nach den Bestimmungen des Maastricht Vertrags 

besteht eindeutig eine Weisungsunabhängigkeit. 

Mit der unwiderruflichen Fixierung der Wechselkurse 

verzichten die Staaten der EWU auf eine eigenständige 

Geldpolitik. Gegenüber der Situation in den vergangenen 

Jahren ist dies jedoch für die meisten Länder keine ein-

schneidende Änderung. So waren die Wechselkurse inner-

halb des sogenannten D-Mark-Blocks schon längere Zeit 

annähernd stabil, es bestand also praktisch bereits eine 

Währungsunion zwischen diesen Ländern. Ausgeprägte 

Änderungen von Währungsrelationen gab es in West-

europa vor allem, wenn die Geld- und Finanzpolitik unter-

schiedlich ausgerichtet waren oder der Wechselkurs zu 

lange gegen die Marktkräfte auf einem bestimmten Niveau 

gehalten wurde. Die Krisen im Europäischen Währungssy-

stem (EWS) gingen vorwiegend auf diese Ursachen 

zurück. Insbesondere kam es immer dann zu einer Ände-

rung der Wechselkurse, wenn die Inflationsraten divergier-

ten. Mit der einheitlichen Geldpolitik entfällt nun ein 

wesentlicher Grund für bewegliche Wechselkurse. Bei 

festen Wechselkursen werden darüber hinaus alle Versu-

che eines einzelnen Landes von vornherein unmöglich, 

eine Anpassung der Reallöhne im Falle einer realwirt-

schaftlichen Störung über inflationäre Prozesse in Verbin-

dung mit der Abwertung seiner Währung zu vermeiden 

oder zu verschieben. 

Die erfolgte Festlegung der Umtauschkurse auf das 

Niveau der Leitkurse im EWS ist nach Ansicht der Institute 

die beste Möglichkeit des Einstiegs in die Währungsunion, 

zumal die Planungssicherheit dadurch erhöht wird (vgl. 

Herbstgutachten 1995, S. 33). Es ist nicht damit zu rech-

nen, daß bei diesen Relationen neue umfangreiche Anpas-

sungsprozesse in den einzelnen Ländern ausgelöst wer-

den. Denn die bilateralen Wechselkurse, die in der Nähe 

der Leitkurse im EWS liegen, sind bereits seit geraumer 

Zeit stabil, ohne daß größere außenwirtschaftliche 

Ungleichgewichte aufgetreten wären. Das zeigt sich auch 

daran, daß keine nennenswerten Stützungsmaßnahmen 

an den Devisenmärkten notwendig waren. Obwohl die 

nominalen Wechselkurse unwiderruflich fixiert sind, kön-

nen sich gleichwohl Produktivität, Preise und Kosten in den 

Ländern der EWU — wie auch in den vergangenen Jahren 

— unterschiedlich entwickeln, d.h. die realen Wechsel-

kurse können sich ändern. Daraus ergeben sich Konse-

quenzen für die Wettbewerbsfähigkeit einzelner Mitglied-

staaten, die die wirtschaftliche Aktivität in diesen Ländern 

und damit möglicherweise auch in der EWU insgesamt in 

Zukunft beeinflussen werden. 

Die Finanzpolitik in den Ländern der künftigen EWU war 

in den vergangenen Jahren mit Blick auf den Maastricht 

Vertrag vorrangig darauf gerichtet, die Haushaltsdefizite zu 

reduzieren. So wurden vielfach Maßnahmen wie Anhebun-

gen von Steuern und Sozialabgaben sowie Kürzungen bei 

Investitionsausgaben getroffen, die das Wirtschaftswachs-

tum beeinträchtigten, und so auch in Deutschland. Zwar 

haben letztlich alle Mitgliedstaaten den Referenzwert für 

die Defizitquote „punktgenau" getroffen oder unterschrit-

ten. Mit einer mittelfristig orientierten Finanzpolitik aus 

einem Guß hatte der Kurs aber oft kaum etwas zu tun, 

bestimmten doch die Schätzungen für den Umfang neuer 

„Haushaltslöcher" weitgehend die Maßnahmen der 

Regierungen. 

Aus dem Stabilitäts- und Wachstumspakt resultiert für 

die nationale Finanzpolitik weiterhin eine Beschränkung. 

in den Ländern der EWU sind die Defizite so weit zurückzu-

führen, daß im Falle einer Rezession der Wert von 3 vH für 
die Defizitquote nicht überschritten wird. Für eine Reihe 

von Ländern, auch für Deutschland, besteht daher die Not-

wendigkeit, die Neuverschuldung weiter zu reduzieren. 

Der Stabilitätspakt sieht sogarvor, daß das Budget auf mitt-
lere Sicht ausgeglichen sein soll. Eine weitere Rückfüh-

rung der Budgetdefizite ist auch notwendig, damit bei kon-

junkturellen Schwankungen die automatischen Stabilisa-

toren wirken können, ohne daß die so bedingte Defizitquote 

die 3-Prozent-Marke überschreitet. Dies trägt zur Stabili-

sierung der Konjunkturentwicklung bei. 

Der Stabilitätspakt bezieht sich auf das gesamte Haus-

haltsdefizit. Diese Größe sagt aber wenig über die Qualität 

der Finanzpolitik aus. Auch in Deutschland entspricht der 
Kurs der Finanzpolitik nicht in ausreichendem Maße den 

Erfordernissen für mehr Wachstum und Beschäftigung. 

Die Institute haben immer darauf hingewiesen, daß hierzu 

eine deutliche Senkung der marginalen Steuersätze und 

der Sozialabgaben sowie eine Verringerung des Staatsan-

teils gehört. Die Staatsquote geht nach dieser Prognose 
auf reichlich 47 vH im Jahr 1999 zurück und liegt damit um 

1'/2 Prozentpunkte niedriger als 1997; dies ist ein wichtiger 

Schritt in die richtige Richtung. Die Institute halten nach 

wie vor eine durchgreifende Entlastung bei den Abgaben 

für notwendig. Eine große Steuerreform sollte beinhalten, 

daß die Grenzsteuersätze deutlich gesenkt werden und die 

Bemessungsgrundlage durch einen Abbau von Steuerver-

günstigungen spürbar verbreitert wird. Je mehr es gelingt, 

die Ausgabenquote zu drosseln, desto größer wird der 

Spielraum, daß die gesamte Abgabenbelastung gesenkt 

werden kann. Insbesondere im Bereich der Subventionen 

im weiteren Sinne besteht ein erhebliches Einsparpoten-

tial. Für die Subventionsempfänger mag dies vielfach zu 

Härten führen, doch befinden sich viele Bereiche konjunk-
turell durchaus in einer günstigen Situation. Ein wichtiges 

Ziel der Finanzpolitik bleibt es darüber hinaus, die Struktur 

der Ausgaben und Einnahmen wachstumsfreundlicher zu 
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gestalten (qualitative Konsolidierung). Eine Fixierung 

allein auf die globale Größe des Haushaltsdefizits ent-
spricht diesen Erfordernissen nicht. Die meisten Länder 

der EWU sind ferner mit dem Problem konfrontiert, daß die 

Finanzierung der Sozialversicherung wegen der demogra-

phischen Entwicklung langfristig nicht gesichert ist. Eine 

Konsolidierung der Haushalte muß daher die Reform 

insbesondere der Rentenversicherung mit einschließen. 

Weder die Steuerreform noch die Rentenreform in 

Deutschland sollten davon abhängig gemacht werden, 

welche Schritte andere Regierungen im EWU-Raum unter-

nehmen. Grundsätzlich gilt, daß im Bereich der Finanz-

und Sozialpolitik die Auswahl des geeigneten Systems 

nicht durch eine EU-weite Regelung beschränkt werden 

sollte. Bei dezentralen Regelungen können die einzelnen 

Länder voneinander lernen; jene Strategien, die sich hin-

sichtlich des Abbaus von Wachstumshemmnissen bewäh-

ren, können dann früher oder später von anderen Ländern 

übernommen werden. Ein solcher Lernprozeß wäre bei der 

alternativen Strategie einer Harmonisierung im Sinne einer 

weitreichenden Vereinheitlichung, wie sie von manchen 

gefordert wird, nicht möglich. Die Einführung von Mindest-

standards bei Steuersätzen oder Sozialnormen könnte es 

darüber hinaus solchen Ländern, die ein vergleichsweise 

niedriges Pro-Kopf-Einkommen haben, erschweren, zu 
den reicheren Ländern aufzuschließen. Die Idee der euro-

päischen Integration zielt aber gerade auf die Möglichkeit 

solcher Aufholprozesse ab. So sollte es den weniger ent-

wickelten Ländern möglich sein, sich durch ein attraktives 

Steuersystem über niedrige Steuersätze und Anreize für 

Investitionen größere Wachstumschancen zu eröffnen. 

Derzeit besteht nicht die Gefahr, daß ein solcher Wettbe-

werb schon bald zu einer Situation führt, in der die Steuer-

senkungen zu weit gehen. Sie finden ihre Grenze bei 

einem Niveau, bei dem der Staat seine wichtigen Aufgaben 

— vor allem bei der Bereitstellung öffentlicher Güter — 

nicht mehr wahrnehmen kann. Denn auch ein ausreichen-

des Vorhandensein von öffentlichen Gütern, insbesondere 

Infrastruktur, ist ein wichtiges Kriterium im Standortwett-

bewerb. 

Die Einführung des Euro ändert für sich genommen 

nichts an dem Problem der hohen Arbeitslosigkeit in 

Europa oder in Deutschland. Die Institute haben mehrfach 

auf Lösungsansätze für den Abbau der Arbeitslosigkeit 

hingewiesen, so zuletzt im Herbstgutachten 1997. Nach 

Meinung der Mehrheit der Institute kommt dabei der Lohn-

politik eine erhebliche Bedeutung zu. Soll die Arbeits-

marktsituation verbessert werden, ist eine weitere Lohnzu-

rückhaltung erforderlich. Dies gilt für einzelne Länder 

ebenso wie für den Währungsraum insgesamt. In Deutsch-
land haben die Tarifparteien in den vergangenen beiden 

Jahren diesen Erfordernissen weitgehend entsprochen 

und so einen wichtigen Beitrag für die nun beginnende Ver-

besserung der Beschäftigungslage geleistet. 

Europaweit sind die Unterschiede im Niveau und in der 

Veränderung der Arbeitsproduktivität beträchtlich. Sie 

gehen deutlich über die Unterschiede etwa zwischen den 

einzelnen Bundesländern in Deutschland hinaus. Entspre-

chend sind die Löhne auf europäischer Ebene so auszu-

handeln, daß sie den Unterschieden in den Regionen und 
in den Branchen weitestgehend Rechnung tragen. Eine 

Angleichung der Löhne unabhängig von der Produktivität 

würde das Arbeitsmarktproblem in Europa verschärfen. 

Das Beispiel Ostdeutschlands belegt dies. Ferner hat sich 

gerade in Deutschland in der Vergangenheit immer wieder 

gezeigt, daß in vielen Bereichen die Tariflöhne im Vergleich 

zur Produktivität zu stark angehoben wurden. Soweit sie 

nicht unterschritten werden dürfen, haben sie den Charak-

ter von Mindestlöhnen, die die Beschäftigungschancen für 

die Arbeitslosen vor allem mit geringer Qualifikation min-

dern. Käme es — im Rahmen einer einheitlichen Lohnpoli-
tik— zu solchen Mindeststandards, würde die Arbeitslosig-

keit in Europa zunehmen und sich darüber hinaus verfe-

stigen. 

Die Vollendung des Binnenmarktes in Europa, der durch 

die EWU gekrönt werden soll, wird im Zeichen eines größe-

ren Wettbewerbs stehen. Dies ist im Hinblick auf das Ziel 

eines höheren Wachstums geradezu erwünscht. Von der 

Intensivierung des Wettbewerbs werden auch die einzel-

nen Arbeitsmärkte betroffen sein. Um so flexibler müssen 

sie auf die Herausforderungen, die auf einzelne Branchen 

oder Regionen in Europa zukommen werden, reagieren 

können. Ferner kann es nicht im Sinne der europäischen 

Integration sein, daß es in einzelnen Ländern oder Regio-

nen nicht mehr Lohnzurückhaltung geben darf als in ande-

ren, um die Beschäftigungssituation zu verbessern. Mit 

„Lohndumping" hat das nichts zu tun. Auch bei der 

Erwerbstätigkeit muß ein Aufholen gegenüber anderen 

Ländern möglich sein. 

Die Gefahr, daß sich im Zuge eines solchen Wettbewerbs 

über eine allgemeine Lohnzurückhaltung in allen Ländern 

ein Wettlauf um mehr Beschäftigung ergibt, der für Europa 

schädlich ist, sieht die Mehrheit der Institute nicht. Zum 

einen kann die EZB sicherstellen, daß die Inflationsrate die 

Norm von 2 vH nicht nennenswert unterschreitet; damit ist 

eine Deflation ausgeschlossen. Zum anderen wird die 

Nachfrage nach Arbeitskräften angeregt, es entstehen 

neue Arbeitsplätze und damit höhere Einkommen. Von der 

Lohnzurückhaltung erwartet die Mehrheit der Institute also 

einen nennenswerten Rückgang der Arbeitslosigkeit in 

Europa, das Wirtschaftswachstum würde eine höhere 

Beschäftigungsintensität mit sich bringen. 

Ende April hat die Bundesregierung einen „beschäfti-

gungspolitischen Aktionsplan" vorgelegt. Er enthält eine 

Bestandsaufnahme der Wirtschaftspolitik der vergange-

nen Jahre. Die aufgeführten Maßnahmen zielen auf eine 

angebotsseitige Verbesserung der Wachstumsbedingun-

gen und gehen in der Grundkonzeption in die von der Mehr-

heit der Institute geforderte Richtung. Allerdings erwies 

sich das besonders wichtige Vorhaben der Steuerreform 

als nicht durchsetzbar. Hinzu kam, daß die Finanzpolitik — 

wegen der Gefahr, die Referenzwerte für die Fiskalkriterien 
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des Maastricht-Vertrages zu verfehlen - Maßnahmen 

ergriff, die der Grundkonzeption nicht entsprachen. An 

Neuem enthält der Aktionsplan lediglich eine - auf die 
Luxemburger Beschlüsse des Europäischen Rates vom 

November 1997 zurückgehende - deutliche Aufstockung 

der Mittel für arbeitsmarktpolitische Maßnahmen. Die Aus-

weitung der - im Vorjahr deutlich zurückgefahrenen -

Maßnahmen der aktiven Arbeitsmarktpolitik bringt zwar 

vorübergehend eine Entlastung für den Arbeitsmarkt, 

insbesondere in Ostdeutschland. Es ist aber zweifelhaft, 

ob damit in größerem Umfang Arbeitslose in den „ersten" 
Arbeitsmarkt eingegliedert werden können; die bisherigen 

Erfahrungen stimmen eher pessimistisch. Auch ange-
sichts der relativ hohen Kosten sollte dieses Instrument 

deshalb restriktiv eingesetzt werden. 

Zum Aufholprozeß in Ostdeutschland 

Im Herbst 1995, fünf Jahre nach der politischen Einigung 

Deutschlands, hatten die Institute eine erste Bilanz des 

Aufholprozesses in Ostdeutschland gezogen. Sie konsta-

tierten damals, daß die Rückkehr zu normalen zyklischen 

Mustern in Westdeutschland und die hohen Wachstumsra-

ten in Ostdeutschland die Politikzu dem Schlußverleiteten, 

,,... den wirtschaftlichen Aspekten der deutschen Eini-

Tabelle 3.1 

gung sei ... weitgehend Rechnung getragen, der Aufhol-
prozeß in Ostdeutschland sei auf die Schiene gesetzt und 

einem Abbau der öffentlichen Transfers von West nach Ost 

stünde damit nichts mehr im Wege". Die Institute stellten 

dazu fest: „ Das ist ein Trugschluß". Sie forderten einen 

,,... politischen Kraftakt, ... um die Fortsetzung des Aufhol-
prozesses über das kommende Jahr hinaus zu gewährlei-

sten" (Gemeinschaftsdiagnose, Herbst 1995). 

Dazu ist es nicht gekommen. Wie von den Instituten vor-

hergesagt, ging der Aufholprozeß Ostdeutschlands rasch 

zu Ende. Im Jahre 1996 lag die Wachstumsrate in den 

neuen Bundesländern mit knapp 2 vH noch geringfügig 

über der in den alten Ländern, 1997 blieb sie mit 1,6 vH 

bereits hinter dem Ergebnis in Westdeutschland zurück, 

und weder in diesem noch im nächsten Jahr ist eine grund-

legende Wende zu erwarten. Pro Kopf der Bevölkerung 

gerechnet liegt die nominale Wertschöpfung in Ost-

deutschland damit immer noch bei nur knapp 57 vH des 

westdeutschen Niveaus. Die Produktivität hat erst 60 vH 

des westdeutschen Niveaus erreicht. Die Arbeitskosten je 

Beschäftigten machen in diesem Jahr knapp 75 vH der 

Summe aus, die durchschnittlich im Westen anfallen 

(Tabelle 3.1). Anders als in diesen Zahlen zum Ausdruck 

kommt, dürften sich die Haushaltseinkommen aufgrund 

höherer Transfers und einer leicht höheren Erwerbsbeteili-

gung etwas weiter angeglichen haben. 

Indikatoren für den wirtschaftlichen Aufholprozeß in Ostdeutschland 
Westdeutschland = 100 

1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 

Bruttoinlandsprodukt in 
jeweiligen Preisen 
je Einwohner 

Ausrüstungsinvestitionen in 
jeweiligen Preisen 
je Einwohner 

Bauinvestitionen in jeweiligen 
Preisen je Einwohner 

Insgesamt 

Wohnungsbau 

Gewerblicher Bau 

Öffentlicher Bau 

Bruttoeinkommen aus 
unselbständiger Arbeit 
je abhängig Beschäftigten 

Arbeitsproduktivität'> 

Lohnstückkosten2) 

31,3 38,9 47,7 52,3 55,4 56,8 56,8 56,6 56,6 

63,6 75,3 99,5 111,5 - - - - - 

67,2 100,8 130,8 163,7 175,5 180,2 178,1 168,2 160,9 

44,5 61,3 82,4 112,1 132,7 144,9 146,3 138,1 131,4 

89,4 141,5 193,1 229,9 237,0 227,3 219,2 202,6 190,6 

92,3 147,6 179,6 237,4 226,9 239,4 240,9 240,9 242,2 

46,7 60,7 67,9 70,5 72,5 73,6 74,3 74,8 74,7 

31,0 43,5 53,1 56,0 57,8 59,4 60,4 61,0 61,2 

150,6 139,4 128,0 126,0 125,6 123,9 123,1 122,7 122,2 

>> Bruttoinlandsprodukt in jeweiligen Preisen je Erwerbstätigen. - 2) Im Inland entstandene Bruttoeinkommen aus unselbständi-
ger Arbeit je abhängig Beschäftigten bezogen auf das nominale Bruttoinlandsprodukt je Erwerbstätigen. 

Quellen: Statistisches Bundesamt; Berechnungen der Institute; 1998 und 1999: Prognose der Institute. 
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Gibt es keine Fortsetzung des Aufholprozesses, wird sich 

an diesen Relationen nur noch wenig ändern. Die Gewerk-

schaften haben unter dem Druck der öffentlichen Meinung 

eingesehen, daß eine fortgesetzte Verbesserung der Situa-

tion lediglich der Beschäftigten letztlich nicht weiterhilft — 

zumal in den vergangenen Jahren immer mehr Unterneh-

men dazu übergegangen sind, unter Tarif zu bezahlen. 

Folglich sind sie auf eine moderate Linie eingeschwenkt 

und haben die Anpassung der Löhne an das westdeutsche 

Niveau weitgehend zurückgestellt. Die Tariflöhne steigen 

in Ostdeutschland im nächsten Jahr nach Einschätzung 

der Institute kaum noch stärker als in Westdeutschland. In 

der Bevölkerung werden das Zurückbleiben und vor allem 

die Situation am Arbeitsmarkt mit Frustration aufgenom-

men. Die Wirtschaftspolitik ist gezwungen, sich diesen 

Problemen des Aufholprozesses zu stellen. 

Vielfach wird das zu beobachtende Zurückfallen der 
Wachstumsraten in Ostdeutschland als eine unvermeidli-

che Normalisierung angesehen, die insbesondere in der 

Bauwirtschaft nach dem Boom der ersten Vereinigungs-

jahre zu erwarten gewesen war. Die Tatsache, daß der Auf-

holprozeß schon im Gefolge dieser Normalisierung zum 

Erliegen gekommen ist, zeigt, daß der kurze Wachstums-

schub kein aus eigener Kraft getragener Aufschwung, son-

dern ein künstlicher, weil von außen angeschobener Pro-

zeß war. Solange man auf hohe Wachstumsraten verwei-

sen konnte, stand dieser Aspekt allerdings nicht im 

Mittelpunkt der wirtschaftspolitischen Überlegungen. Die 
Industrie entwickelte sich anders als die Bauwirtschaft: 

Hinkten deren Wachstumsraten lange Zeit hinter denen 

der übrigen Bereiche her, zeigt sich jetzt in diesem Bereich 

mit Zuwachsraten der Wertschöpfung von mehr als 10 vH 

eine überdurchschnittliche Dynamik. Doch auch hier ist 

Vorsicht bei einer Interpretation im Sinne der Aufholthese 

angebracht. Einiges von dem, was sich jetzt in der Statistik 

zeigt, dürfte das Ergebnis von Einmaleffekten sein: So sind 

viele Investitionen in Großanlagen erst jetzt produktions-

wirksam geworden, folglich wird momentan zwar ein hohes 

Wachstum der Produktion und auch der Produktivität aus-

gewiesen, dieses darf aber nicht ohne weiteres in die 

Zukunft fortgeschrieben werden. 

Skepsis hinsichtlich eines Aufholens aus eigener Kraft in 

Ostdeutschland ist jedenfalls weiterhin angebracht, wenn 

man sich einige fundamentale Daten vor Augen führt. Die 

Relation von Arbeitsproduktivität und Arbeitslohn ist in Ost-

deutschland immer noch weit von einem Wert entfernt, wie 

er in westlichen Industrieländern üblich ist. Die Lohnstück-

kosten liegen in der Gesamtwirtschaft nominal noch immer 

um 23 vH über dem Westniveau. Allerdings hat es in der 

Industrie einen rasanten Anpassungsprozeß an die Bedin-

gungen der Weltmärkte gegeben. Hier wird in diesem Jahr 

im Durchschnitt das Niveau erreicht, bei dem sich der 

Westen Deutschlands im globalen Wettbewerb behauptet. 

Sind die solchen Berechnungen zugrundeliegenden 

Daten richtig, ist zwar — absolut gesehen — eine allmähli-

che Besserung der Lage durchaus zu erwarten, weil die 

Region in den allgemeinen Wachstumstrend Europas ein-

bezogen ist, ein Aufholen ist damit aber keineswegs zwin-

gend verbunden. 

Für das Aufholen einer ärmeren Region gegenüber einer 

reicheren gibt es keine Automatik. Die ärmere Region muß 

Vorteile aufweisen, die es für Investoren attraktiv machen, 

dort mehr zu investieren als in den wohlhabenderen Regio-

nen. Solche Vorteile etwa bietet ein niedrigeres allgemei-

nes Lohnniveau, weil dann die Kapitalproduktivität relativ 

hoch ist und die Gewinnaussichten besonders gut sind, 

wenn die Investoren ihre hochmoderne Technik mit ver-

gleichsweise billiger Arbeit kombinieren können. Auf diese 

Weise werden zusätzliche Arbeitsplätze geschaffen. Die-

ser Vorteil ist für Ostdeutschland wegen des raschen Auf-

holens der Löhne in der Anfangsphase der Transformation 

nur noch in einem geringen Maße gegeben. Erschwerend 

kommt hinzu, daß in der unmittelbaren Nachbarschaft der 

neuen Bundesländer westliche Investoren Länder finden 

können, die wesentlich günstigere Bedingungen hinsicht-

lich des Lohnniveaus bieten. 

Bisher bestanden bedeutsame Vorteile Ostdeutsch-

lands in der öffentlichen Förderung der Investitionstätig-

keit, aber auch im raschen Ausbau der Infrastruktur. Ob 

diese Vorteile ausreichen, eine Fortsetzung des Aufholpro-

zesses zu induzieren, wenn die Normalisierung im Baube-

reich abgeschlossen ist, muß allerdings bezweifelt werden. 

Zwar sind die Fördermaßnahmen noch immer weit großzü-

giger bemessen als etwa für strukturschwache Regionen 

in Westdeutschland. Ostdeutschland wird aber noch lange 

Zeit viele historisch bedingte Nachteile aufweisen, die 

ebenfalls von der Förderung ausgeglichen werden müs-

sen. Die lange Erfahrung mit der Regionalförderung im 

Westen läßt nicht den Schluß zu, daß eine solche Förde-

rung weit über den Nachteilsausgleich für schwache 

Regionen hinausgeht und damit Aufholprozesse in Gang 

zu setzen vermag. 

Neuerdings werden aber Forderungen der westlichen 

Geberländer laut, die Transfers nach Ostdeutschland 

zurückzuführen. Das würde die Aussichten weiter verdü-

stern. Aber selbst wenn es dazu nicht kommt, an eine Auf-

stockung der Hilfen, wie sie wohl für eine Wiederbelebung 

des Aufholprozesses notwendig wäre, ist unter diesen 

Umständen nicht zu denken. Ostdeutschland hat ange-

sichts der besonderen historischen Umstände keine Mög-

lichkeit, sich am eigenen Schopf aus dem Sumpf des 

Zurückbleibens zu ziehen. Gelingt der von den Instituten 

schon 1995 angemahnte „politische Kraftakt" nicht, bleibt 

die ostdeutsche Wirtschaft zurück und findet lediglich 

Anschluß an die Wachstumsraten des Westens. Die 

Lebensumstände und das Wohlstandsniveau der Bevölke-

rung verbessern sich in einem solchen Falle zwar, ob das 

aber — bei gleichbleibendem Abstand gegenüber dem 

Westen — ausreicht, den Menschen eine befriedigende 

Perspektive für die Zukunft zu geben, ist eine offene Frage. 

Angesichts der Tatsache, daß wesentlich mehr Mittel für 

Ostdeutschland in den nächsten Jahren wohl nicht zur Ver-
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fügung stehen werden, ist eine Konzentration der „freien 

Spitze", also der Transfers, die nicht, wie die Lohnersatzlei-

stungen etwa, schon fest für konsumtive Zwecke gebunden 

sind, auf wenige zentrale Bereiche unumgänglich. Im 

Bereich der Investitionsförderung ist dies mit der weitge-

henden Beschränkung der Investitionshilfen auf das im 

überregionalen Wettbewerb stehende verarbeitende 

Gewerbe, dessen Anteil an der Wertschöpfung erst reich-

lich halb so hoch ist wie in Westdeutschland, und auf wirt-

schaftsnahe Dienstleistungen ab 1999 bereits eingeleitet. 

Zurückfallen darf daneben auf keinen Fall der weitere Aus-

bau der öffentlichen Infrastruktur. Zwar hat sich hier in den 

acht Jahren seit der Wende vieles verbessert, von einer 

modernen Anforderungen entsprechenden Ausstattung 

sind große Teile Ostdeutschlands aber noch sehr weit ent-

fernt. Das gilt insbesondere für den Bereich der Verkehrsin-

frastruktur, beispielsweise den Bau von Umgehungsstraßen, 

die Entlastung von Verkehrsknotenpunkten und vieles 

andere. Die öffentlichen Bauinvestitionen sind pro Kopf der 

Bevölkerung gerechnet in Ostdeutschland zwar immer 

noch wesentlich höher als in Westdeutschland. Sie sinken 

aber bereits seit Jahren. Das ist angesichts des großen 

Nachholbedarfs nicht zu verantworten. Durch eine Kon-

zentration in diesem Bereich könnte die Bauwirtschaft 

gestützt und die private Investitionstätigkeit angeregt wer-

den, ohne sich der Gefahr großer Fehlinvestitionen oder 

großer temporärer Überkapazitäten wie im Wohnungsbau 

auszusetzen. 

Alle neuen Maßnahmen müssen allerdings strikt befri-

stet und degressiv gestaltet werden. Auch ist es unabding-

bar, daß die Gewerkschaften für mehrere Jahre auf eine 

weitere Lohnanpassung an das Westniveau verzichten. 

Käme es dazu, könnte nach dieser Zeit die Produktivität in 

Ostdeutschland merklich gestiegen und damit die Voraus-

setzung für einen Beschäftigungsaufbau geschaffen sein. 

Dann wäre eine Fortsetzung der forcierten Förderung nicht 

mehr notwendig. Die strukturstärkeren Regionen im Osten 

wären dann nahe bei den strukturschwächeren im Westen, 

und die strukturschwächeren des Ostens lägen von beiden 

kaum weiter entfernt als heute die schwächeren Regionen 

in den alten Bundesländern gegenüber den stärkeren dort. 

Geldpolitik 

Die im Vertrag von Maastricht festgelegten Statuten ver-

pflichten die Europäische Zentralbank, das Preisniveau in 

der Europäischen Währungsunion stabil zu halten. Wahr-

scheinlich ist, daß die EZB, ähnlich wie zuvor die Deutsche 

Bundesbank, einen jährlichen Preisanstieg in einer 

Größenordnung von 2 vH für vertretbar halten wird. Eine 
höhere Rate würde an den Märkten den Eindruck 

erwecken, der Euro sei künftig weniger wertstabil als die 
D-Mark. Im Jahre 1998 wird der Preisanstieg in den an der 

Währungsunion beteiligten Länder insgesamt bei 1,5 vH 
liegen. 

Die EZB kann zwischen zwei geldpolitischen Strategien 

wählen: Sie kann entweder die Geldmenge als Zwischen-

ziel verwenden oder direkt ein Inflationsziel anstreben. Die 

Deutsche Bundesbank hat ein Inflationsziel implizit im 

Rahmen ihres Geldmengenziels vorgegeben. Sie hat den 

Korridor für die Geldmengenausweitung so festgelegt, daß 

unter Berücksichtigung des erwarteten Wachstums des 

Produktionspotentials sowie einer Rate für die trendmä-

ßige Verringerung der Umlaufgeschwindigkeit des Geldes 

der mittelfristige Anstieg der Preise auf 2 vH begrenzt wer-

den sollte. Grundlage für dieses Vorgehen war, daß ein rela-

tiv stabiler Zusammenhang zwischen der Entwicklung von 

Geldmenge und Preisen bestand. Empirische Untersu-

chungen — u. a. durch das Europäische Währungsinstitut 

— sind für die aggregierte Geldnachfrage einzelner Län-

dergruppen innerhalb der EWU zu ähnlichen Ergebnissen 

gekommen. Für die elf Länder insgesamt, die ab 1. Januar 

1999 die EWU bilden werden, liegen solche Untersuchun-

gen noch nicht vor; ein Grund hierfür ist, daß es nicht für 

alle Länder harmonisierte Geldmengenaggregate für 

einen längeren Zeitraum gibt. Ein weiteres Problem für 

eine reine Geldmengensteuerung besteht darin, daß 

insbesondere für die Übergangsphase nicht auszuschlie-

ßen ist, daß es nach Einführung des Euro zu Änderungen 

bei den Kassenhaltungsgewohnheiten und zu Portfolioum-

schichtungen kommt. So könnten beispielsweise Unter-
nehmen und private Haushalte ihre Kassenhaltung redu-

zieren, weil eine neue Währung mit einem größeren Gel-

tungsbereich eingeführt wird. Auch ist unsicher, welche 

Rolle der Euro in Zukunft als Zahlungsmittel außerhalb der 

EWU spielen wird. 

Aus den genannten Gründen wird die EZB wahrschein-

lich zunächst sowohl ein Geldmengenziel als auch ein 
direktes Inflationsziel ankündigen. Dabei wird sie zusätz-

lich zur Geldmengenentwicklung weitere Indikatoren in ihr 

Entscheidungskalkül einbeziehen, die erfahrungsgemäß 
in einem engen Zusammenhang mit der zukünftigen Preis-

entwicklung stehen. Will die Notenbank das angestrebte 
Ziel für die Inflationsrate erreichen, so bedarf es jedoch 

auch in diesem Fall verläßlicher Informationen darüber, 
welche Auswirkungen eine Veränderung der verschiede-

nen realen und monetären Größen auf das zukünftige 

Preisniveau in der EWU hat, bzw. darüber, in welchem 

Umfang die EZB ihre Leitzinsen verändern muß, um eine 
Zielabweichung zu verhindern. Wie bei einem Geldmen-
genziel ist es daher auch bei einem direkten Inflationsziel 

wichtig, daß die Zusammenhänge zwischen monetären 

und realwirtschaftlichen Variablen stabil und damit progno-
stizierbar sind. Die Verfolgung eines expliziten Inflations-

ziels unterscheidet sich somit von einer Geldmengenstra-
tegie lediglich dadurch, daß mangels einer kurzfristigen 
Stabilität der Geldnachfrage neben der Geldmenge wei-

tere Indikatoren der künftigen Preisniveauentwicklung zur 
Beurteilung der aktuellen Geldpolitik herangezogen wer-

den. 

Auch wenn die Geldnachfrage in der EWU nach Einfüh-
rung des Euro kurzfristig nicht hinreichend stabil sein 
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sollte, um eine reine Geldmengenstrategie zu ermögli-
chen, wird für die EZB die Entwicklung der Geldmenge 

doch ein bedeutsamer monetärer Indikator sein. Die 

genannten Einflußfaktoren beeinträchtigen die Stabilität 
der Geldnachfrage voraussichtlich nur vorübergehend. Es 

wäre daher zweckmäßig, daß die EZB eine konkrete Vor-

stellung über das angestrebte Geldmengenwachstum for-
muliert, wobei sie bis zu einer Angleichung des Anlagever-

haltens in der Euroregion vorrangig das Geldmengenag-

gregat M1 im Blickfeld haben sollte. Angesichts der 

bestehenden Unsicherheiten dürften Abweichungen vom 
Zielpfad die Glaubwürdigkeit der EZB nicht beeinträchti-
gen, sofern die Gründe dafür ausführlich dargelegt 

werden. 

Zu den üblicherweise betrachteten Indikatoren gehören 

neben den Geldmengenaggregaten auch andere mone-
täre Aggregate wie beispielsweise das Kreditvolumen, 
denen im Rahmen des Geldschöpfungsprozesses eine 
wichtige Rolle zukommt. Die Kreditnachfrage dürfte sich 

allerdings bei den sich angleichenden Finanzierungsstruk-
turen beträchtlich ändern. Die Entwicklung des Kreditvolu-
mens ist daher mit ähnlichen Unsicherheiten und Struktur-

brüchen behaftet wie die der Geldmenge. Weiterhin gilt das 

Zinsniveau allgemein als bedeutender monetärer Indika-

tor. Entscheidend ist hier das Niveau der Realzinsen im 

Verhältnis zu einem als „normal" angesehenen Niveau. 

Da Realzinsen nur mit Hilfe einer Schätzung über die 

erwartete Inflationsrate berechnet werden können und 

genaue Vorstellungen über das Normalniveau nicht ein-

deutig abzuleiten sind, betrachtet man üblicherweise die 

Spanne zwischen lang- und kurzfristigen Zinsen und ana-
lysiert deren Abweichung von ihrem langfristigen Durch-

schnitt. Die für den EWU-Raum als neutral anzusehende 

Zinsdifferenz läßt sich allerdings nicht ohne weiteres aus 
der Vergangenheit ableiten. Denn in einer Reihe von Län-

dern war sie durch besondere Inflations- und Wechselkurs-
risiken verzerrt, die in Zukunft nicht mehr bestehen wer-
den. Als erster Anhaltspunkt könnte die Situation in 

Deutschland dienen, wo diese Risiken nicht bestanden 

oder sehr viel geringer waren. Dort betrug die Differenz 
zwischen der Rendite von Staatspapieren mit einer Rest-
laufzeit von 10 Jahren und den Dreimonatszinsen im 

Durchschnitt der vergangenen 15 Jahre rund einen Pro-
zentpunkt. In den USA lag sie deutlich darüber. 

Neben den monetären Indikatoren wird auch die realwirt-
schaftliche Entwicklung in der Euroregion bei der Beurtei-
lung des geldpolitischen Kurses der EZB eine wichtige 
Rolle spielen. Insbesondere muß die Zentralbank darauf 

achten, ob in der konjunkturellen Entwicklung Verspan-

nungen angelegt sind, die zu einem rascheren Preisan-

stieg führen könnten. Gegenwärtig weist die Datenbasis für 

die wirtschaftliche Entwicklung der künftigen EWU als 
Gesamtheit noch Lücken auf. Es wäre daher hilfreich, 

wenn möglichst bald für das gesamte Währungsgebiet die 
notwendigen harmonisierten Konjunkturdaten bereitge-

stellt würden. 

Zum geldpolitischen Instrumentarium der Europäischen Zentralbank 

Das geldpolitische Instrumentarium steht nach umfan-

greichen Vorarbeiten des Europäischen Währungsinsti-

tuts weitgehend fest, auch wenn die endgültige Entschei-

dung bei der Europäischen Zentralbank liegt. Es wird 

dem Prinzip nach weitgehend den bisher von der Bun-

desbank und anderen Notenbanken eingesetzten Steue-

rungsinstrumenten entsprechen. 

Die Offenmarktpolitik, die bereits heute den Schwer-

punkt der Geldpolitik bildet, wird in der EWU noch an 

Gewicht gewinnen. Wie in der Bundesrepublik wird ab 

1999 auch die EZB den Geschäftsbanken wöchentlich 

Offenmarktgeschäfte anbieten, die auf 14 Tage befristet 

sind. Daneben wird es außer fallweise einsetzbaren 

Instrumenten noch eine monatlich wiederkehrende Refi-

nanzierungsfazilität mit dreimonatiger Laufzeit geben. 

Sie soll der Basisfinanzierung dienen und einer Benach-

teiligung kleiner Bankinstitute entgegenwirken. Diskont-

und Lombardkredite nach deutschem Muster wird es in 

Zukunft in der bisherigen Form nicht mehr geben. Die 

Untergrenze des Geldmarktzinses wird in der Europäi-

schen Währungsunion stattdessen durch den Zinssatz 

einer Einlagenfazilität gebildet, mittels derer die 

Geschäftsbanken überschüssige Liquidität kurzfristig 

parken können. Die bisher durch den Lombardsatz 

bestimmte Obergrenze wird zukünftig durch den Satz der 
Spitzenrefinanzierungsfazilität ersetzt, mit deren Hilfe 

Geschäftsbanken kurzfristige Liquiditätsengpässe über-
brücken können. 

Umstritten ist gegenwärtig noch, ob Geschäftsbanken 
auch in der EWU verpflichtet werden sollen, auf ihre Ein-

lagen Mindestreserven bei der EZB zu halten. Mit dem 

Instrument der Mindestreserve ist die Geldmenge quanti-
tativ direkt zu beeinflussen, gleichzeitig werden die Ban-

ken gezwungen, eine bestimmte Liquiditätsreserve zu 
halten. Dieses Instrument ist nach Einschätzung der 

Institute durchaus hilfreich. Das Bestehen einer Mindest-
reserve läßt die Kreditinstitute und damit die Geldnach-

frage generell stärker auf Zinsänderungen der Europäi-
schen Zentralbank reagieren. Dadurch erhöht sich die 

Fähigkeit der Notenbank, die Geldmenge zu kontrollie-

ren. Bei der zu erwartenden Ausbreitung des bargeldlo-
sen Zahlungsverkehrs kommt diesem Gesichtspunkt 

eine zunehmende Bedeutung zu. Zinslose Mindestreser-

ven bereiten den Banken jedoch im globalen Finanzver-
kehr Wettbewerbsnachteile, so lange es Finanzzentren 

wie London, Hongkong oder andere Offshore-Zentren 
gibt, die solche nicht erheben. Diese Nachteile würden 

allerdings bei einer marktgerechten Verzinsung der Min-

destreserven vermieden. 
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Nach der im weltwirtschaftlichen Teil dargelegten Pro-

gnose dürfte die Inflationsrate auch 1999 unter dem Infla-

tionsziel von 2 vH bleiben. So deutet die Lohnstückkosten-

entwicklung in der künftigen Euroregion als ganzes derzeit 

nicht auf eine nennenswerte Verstärkung des Kosten-

drucks hin. Auch droht keine merkliche Zunahme der Preis-

erhöhungsspielräume der Unternehmen im Zuge der leicht 

steigenden gesamtwirtschaftlichen Kapazitätsauslastung. 

Die nur geringfügig anziehenden Rohstoffpreise wirken 
ebenfalls kaum inflationsbeschleunigend. Vor diesem Hin-

tergrund wäre ein Anheben der Leitzinsen nur dann stabili-

tätsgerecht, wenn das Geldmengenwachstum in den künf-

tigen EWU-Ländern über das um Portfolioumschichtungen 

bereinigte potentialgerechte Wachstum hinausginge oder 

sich eine Lohnentwicklung andeutete, die nicht mit dem 

Inflationsziel von 2 vH zu vereinbaren ist. 

Finanzpolitik 

In Deutschland und in den meisten anderen Mitglieds-

ländern der EU war die Finanzpolitik in den vergangenen 

Jahren darauf gerichtet, die im Vertrag von Maastricht 

gesetzten Bedingungen zur Aufnahme in die Währungs-

union zu erfüllen. Tatsächlich erreichten elf der zwölf bei-

trittswilligen Länder im entscheidenden Jahr 1997 den 

Referenzwert beim Budgetdefizit — 3 vH des Bruttoin-

landsproduktes; verfehlt wurde dieser Wert lediglich von 

Griechenland. In manchen Ländern konnte das Defizit nur 
unter „Zuhilfenahme" temporär wirkender Maßnahmen 

unter den Referenzwert gedrückt werden. Dies gab der 

Diskussion um die Nachhaltigkeit der Haushaltskonsoli-

dierung und um die Stabilität des Euro neuen Auftrieb, 

zumal der Referenzwert bei der staatlichen Schuldenquote 

— 60 vH des Bruttoinlandsproduktes — von einigen Län-

dern erheblich verfehlt wurde. So sind die Schuldenquoten 

in Italien und Belgien nach wie vor doppelt so hoch wie der 

Referenzwert. Zwar sinken sie inzwischen, doch ist das 

Tempo noch relativ gering. 

Damit stellen sich insbesondere folgende Fragen: 

Gefährdet die jetzt beschlossene Aufnahme von Italien und 

Belgien die Stabilität des Euro? Wie ist es generell um die 

Nachhaltigkeit der öffentlichen Haushaltskonsolidierung 

im Euro-Raum bestellt? Welche Rolle sollte die Finanzpoli-

tik in der Währungsunion bei der Konjunkturstabilisierung 

spielen? 

Die Europäische Kommission und das Europäische 

Währungsinstitut haben empfohlen, auch Italien und Bel-

gien von Beginn an in die Währungsunion aufzunehmen. 

Maßgeblich dafür waren — neben politischen Erwägungen 

—offenbarauch die großen Anstrengungen, die beide Län-

der bei der Haushaltskonsolidierung in den vergangenen 

Jahren gemacht haben. So hat Belgien das Budgetdefizit 

von rund 7 vH in den Jahren 1992/93 auf etwas über 2 vH 

im vergangenen Jahr gesenkt. Italien reduzierte die Defizit-

quote von durchschnittlich 10 vH in der ersten Hälfte der 

neunziger Jahre auf 2,7 vH im Jahr 1997, und zwar durch 

deutliche Einschnitte auf der Ausgabenseite, zuletzt aber 

auch durch temporäre Maßnahmen wie die befristete Euro-

Steuer; das EWI beziffert die durch temporäre Maßnahmen 

bedingte Senkung der italienischen Defizitquote auf einen 

Prozentpunkt. Erleichtert wurde die Reduzierung des Defi-

zits auch durch den Rückgang der Zinsen; zu dem Zins-

rückgang trug neben der niedrigeren Inflation und dem nie-

drigeren Budgetdefizit auch die Erwartung des Beitritts zur 

Währungsunion bei. 

Allerdings werden in dem Konvergenzbericht des EWI 

und vor allem auch in der Stellungnahme der Deutschen 

Bundesbank Italien und Belgien wegen der hohen Schul-

denquoten sehr kritisch bewertet. Nach Auffassung der 

Deutschen Bundesbank bestehen jedenfalls für beide Län-

der erhebliche Zweifel an der dauerhaften Tragfähigkeit der 

Finanzlage der öffentlichen Haushalte. Es werden 

„ernsthafte Besorgnisse" geäußert, die sich nur ausräu-

men ließen, „wenn zusätzliche substantielle Verpflichtun-
gen verbindlich eingegangen werden". 13 

Daraus könnte man den Schluß ziehen, daß der Beitritt 

Italiens und Belgiens ein erhebliches Risiko für die EWU 

darstellt. Berechnungen des EWI und der Deutschen Bun-

desbank zufolge müßten beide Länder in den nächsten 

Jahren Budgetüberschüsse von über 2 vH erwirtschaften, 

um in einem Zeitraum von etwa 10 Jahren ihre Schulden-

quoten auf den Maastricht-Referenzwert von 60 vH zu sen-

ken. Zwar gibt es Beispiele, daß eine deutliche Senkung 

der Staatsschuldenquote innerhalb eines Jahrzehnts mög-
lich ist, doch ist dafür nicht nur eine entschlossene Konsoli-

dierungspolitik notwendig, sondern auch eine anhaltend 

günstige Wirtschaftsentwicklung. 14 Derzeit zeichnet sich 

jedenfalls weder für Belgien noch für Italien ein derartiges 

Tempo beim Schuldenabbau ab. Die mittelfristigen Planun-

gen bzw. Prognosen deuten eher darauf hin, daß ohne wei-

tere einschneidende Maßnahmen der Maastricht-Refe-

renzwert beim Schuldenstand in Italien und Belgien erst in 

15 bis 20 Jahren erreicht werden dürfte. 

Nach Auffassung der Institute sollten die Schuldenquo-

ten der beiden Länder in ihrer Bedeutung für die Stabilität 
des Euro aber nicht überbewertet werden. So haben die 

Institute schon früher festgestellt, daß die Schuldenquoten 

lediglich dievergangene Finanzpolitik widerspiegeln, wäh-

rend die aktuelle Finanzpolitik insbesondere in den laufen-

den Budgetdefiziten zum Ausdruck kommt. Diese beein-

flussen auch die Nachfrage des Staates am Kapitalmarkt. 

Bei der Gesamtbeurteilung von Italien und Belgien ist auch 

zu berücksichtigen, daß ihre gesamtwirtschaftliche Erspar-

nis mit über 20 vH des Bruttoinlandsproduktes teilweise 

13 Vgl. Deutsche Bundesbank, Monatsbericht April 1998, S. 39. 

14 In Irland ging die Staatsschuldenquote bei einem finanzpoli-
tischen Sparkurs von rund 115 vH im Jahr 1987 auf unter 70 vH im 
letzten Jahr zurück; schon im nächsten Jahr dürfte sie den Maa-
stricht-Referenzwert von 60 vH unterschreiten. Begünstigt wurde 
diese Entwicklung von einem dynamischen realen Wirtschafts-
wachstum von annähernd 6 vH pro Jahr. 
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höher ist als in anderen zukünftigen Mitgliedsländern der 

EWU. Aus gesamtwirtschaftlicher Sicht ist jedenfalls nicht 

erkennbar, daß diese beiden Länder den Kapitalmarkt im 

Euro-Raum übermäßig beanspruchen werden. 

Richtig ist allerdings, daß die öffentlichen Haushalte in 

Italien und Belgien wegen des hohen Schuldenstandes 

und der daraus resultierenden hohen Zinsausgaben 

besonders stark von etwaigen zukünftigen Zinssteigerun-

gen betroffen wären. Die Zinsausgaben liegen in Italien 

und Belgien gemessen am Bruttoinlandsprodukt doppelt 

so hoch wie in den meisten anderen künftigen EWU-Län-

dern. Der historische Rückblick zeigt, daß Regierungen in 

Ländern mit hoher Staatsverschuldung wegen der hohen 

Zinsbelastung nicht selten dazu neigten, ihre Notenban-

ken zu einer übermäßigen Geldmengenausweitung zu 

bewegen. Die höhere Inflationsrate wirkte dann wie eine 

Steuer (Inflationssteuer), weil sie die privaten Geldvermö-

gen entwertete und die reale Staatsschuld senkte. Dies war 

allerdings nur möglich, solange es bei den Sparern Geldil-

lusion gab, die höhere Inflationsrate also nicht zu entspre-
chend höheren Zinsen führte. Davon kann heutzutage 

nicht mehr ausgegangen werden. 

Jedenfalls ist die Wahrscheinlichkeit gering, daß sich 
diese beiden Länder (oder auch andere Mitgliedsländer 

der EWU) über eine höhere Inflation real entschulden wol-

len bzw. können. So hat Belgien schon in der Vergangen-

heit dieser Art von Entschuldung eine klare Absage erteilt; 

im bisherigen Verlauf der neunziger Jahre stiegen die Ver-

braucherpreise in Belgien im Jahresdurchschnitt mit rund 

2 1/2 vH sogar etwas langsamer als in Deutschland (3 vH). 

Auch Italien ist inzwischen zu mehr Geldwertstabilität 

zurückgekehrt; im vergangenen Jahr stiegen die Verbrau-

cherpreise um weniger als 2 vH. Da diese Phase der Preis-

stabilität in Italien erst von kurzer Dauer ist — zuvor lagen 

die Preissteigerungsraten noch bei 4 bis 7 vH —, mag man 

zwar noch skeptisch sein, ob sich dort die Inflationsmentali-

tät generell geändert hat. Daß Italienjetzt die geldpolitische 

Steuerung in die Hand der politisch unabhängigen EZB 

gibt, ist jedoch ein deutlicher Hinweis darauf, daß auch der 

italienische Staat Abschied von der „ Inflationssteuer" als 

Mittel der Staatsfinanzierung nehmen möchte. Aber selbst 

wenn einzelne Regierungen versuchen sollten, die Euro-

päische Zentralbank zu einer übermäßigen Geldauswei-

tung und damit zu einer höheren Inflationsrate zu bewe-

gen, dürfte ihnen dies kaum gelingen. Auch würde ein sol-

ches Verhalten einzelner Länder die Kritik und den 

Gegendruck der anderen hervorrufen, weil diese ja dann 

auch eine höhere Risikoprämie in den Zinsen mittragen 

müßten. Wichtig ist, daß die Regierungen in ihrer Gesamt-

heit die Stabilitätspolitik der EZB unterstützen: Sie haben 

die EZB eindeutig auf das Ziel der Preisstabilität verpflich-

tet, und das Risiko, daß diese ihre Verpflichtung bricht, ist 

aus heutiger Sicht gering einzuschätzen. 

Unbestritten ist, daß Länder, deren Schuldenquoten 

über dem Maastricht-Referenzwert liegen, beim Defizitab-

bau besonders gefordert sind. Die weitere Rückführung 

des Defizits wird in diesen Ländern künftig sogar beson-
ders große Anstrengungen erfordern, weil sie nicht mit wei-

ter sinkenden Zinsen rechnen können. So haben sich die in 

den nationalen Zinssätzen enthaltenen Risikoprämien 

infolge der erwarteten Mitgliedschaft in der Währungs-

union schon stark zurückgebildet. Da das Zinsniveau in der 

Währungsunion nicht oder nur wenig von nationalen 

Besonderheiten abhängt, werden auch besondere Spar-

anstrengungen der öffentlichen Haushalte in diesen Län-

dern in Zukunft kaum noch mit niedrigeren Zinsen auf-

grund einer sinkenden Risikoprämie „belohnt'. Dies 
bedeutet, daß beim zukünftigen Tempo der Haushaltskon-

solidierung darauf geachtet werden muß, daß es einerseits 

ausreichend ist, um die Glaubwürdigkeit in eine nachhal-

tige Konsolidierung zu festigen, daß der Sparkurs aber 

andererseits nicht so abrupt ist, daß er die konjunkturelle 

Erholung zum Erliegen bringt. 

In den Konvergenzberichten des Europäischen Wäh-

rungsinstitutes und in der Stellungnahme der Deutschen 

Bundesbank finden sich auch deutliche Hinweise, daß im 

Hinblick auf das Kriterium „einer auf Dauer tragbaren 
Finanzlage der öffentlichen Haushalte" auch in anderen 

Ländern noch Handlungsbedarf besteht. Dies betrifft die 

Länder, deren Defizitquote nur wenig oder nicht unter der 

Defizitobergrenze des Maastricht-Vertrages liegt. Von den 

zukünftigen Mitgliedsländern der EWU gehören dazu 

neben Italien noch Frankreich, Deutschland, Österreich, 

Portugal und Spanien. Den Schätzungen des EWI zufolge 

hat außer Italien auch Frankreich den Referenzwert für das 

Defizit nur mit Hilfe sogenannter Einmalmaßnahmen 

erreicht)' Dennoch wird wohl das Auslaufen dieser tem-

porären Effekte in keinem der zukünftigen Mitgliedsländer 

der EWU dazu führen, daß jetzt — wie von manchen 

befürchtet — die Defizitquoten wieder über den Referenz-

wert 3 vH steigen. Dafür gibt es mehrere Gründe. So bleibt 

trotz der Lockerung des Restriktionsgrades der finanzpoli-

tische Kurs generell auf Haushaltskonsolidierung ausge-

richtet. Überdies profitieren nun die öffentlichen Haushalte 

in allen künftigen EWU-Ländern von der besseren Kon-

junkturentwicklung; dabei bleiben die Zinsen relativ nie-

drig. Das Auslaufen der Einmaleffekte bewirkt allerdings, 

daß — falls nicht weitere Konsolidierungsmaßnahmen 
beschlossen werden — die Budgetdefizite gegenüber dem 

Vorjahr nur noch wenig sinken. Im (gewichteten) Durch-

schnitt der zukünftigen EWU-Länder ging die staatliche 

Defizitquote 1997 um rund 13/4 Prozentpunkte auf 2 1/2 vH 
zurück. In diesem und im nächsten Jahr wird es voraus-
sichtlich nur zu einem Rückgang der Defizitquote um 

jeweils einen viertel bis einen halben Prozentpunkt kom-
men. Bei diesem Konsolidierungstempo werden im Jahr 

15 Das EWI beziffert die Wirkung der sogenannten Einmalmaß-
nahmen auf die Defizitquote im Jahr 1997 in Italien auf 1 vH des 
BIP, in Frankreich und Finnland auf jeweils 0,6 vH, in Österreich 
auf 0,5 vH, in Belgien auf 0,3 vH, in Deutschland und Portugal auf 
jeweils 0,2 vH und in Spanien auf 0,1 vH. 
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1999 die Defizitquoten in der Hälfte der EWU-Länder (Ita-

lien, Frankreich, Deutschland, Österreich, Portugal und 

Spanien) noch bei rund 2 vH oder darüber liegen. Der 

Stabilitäts- und Wachstumspakt sieht dagegen als mittelfri-

stiges Ziel einen — bei normaler Konjunkturlage — nahezu 

ausgeglichenen Haushalt oder einen kleinen Überschuß 

vor. Es wären also in vielen EWU-Ländern, so auch in 
Deutschland, weitere Anstrengungen nötig, um dieses Ziel 

zu erreichen. 

Bedenkt man schließlich, daß wegen der Verschlechte-

rung der demographischen Struktur — bei unveränderten 

Sozialgesetzen — auf die öffentlichen Haushalte langfri-

stig erhebliche Belastungen zukommen, die zukünftigen 

Alterssicherungsansprüche also eine Art „unsichtbare 

Staatsschuld" darstellen, so sind Zweifel angebracht, daß 

im EWU-Raum die Staatshaushalte derzeit schon nachhal-

tig gesichert sind .16 Einige Länder, darunter auch Deutsch-

land, haben erste Schritte zur langfristigen Sicherung der 

gesetzlichen Altersversorgung unternommen. Diese rei-

chen jedoch noch nicht aus. 

Angesichts der noch nicht dauerhaft gesicherten öffentli-

chen Finanzen beginnt die Europäische Währungsunion 

mit einer Hypothek. Die Regierungen der EWU-Länder 

haben es aber in der Hand, diese Hypothek dadurch zu til-

gen, daß sie die mittelfristige Haushaltskonsolidierung 

konsequent fortsetzen und dabei auch die Altersversor-

gungssysteme durchgreifend reformieren. 

Falls nach Erreichen des Beitritts zur Währungsunion 

die Konsolidierungsanstrengungen trotz des Stabilitäts-

paktes nachlassen, laufen die Länder Gefahr, daß bei einer 

künftigen konjunkturellen Abschwächung ihr Budgetdefizit 

wieder über die 3 vH-Obergrenze steigt." Die automati-

schen Stabilisatoren des öffentlichen Finanzsystems 

kämen dann nicht zur Geltung, da die Länder gezwungen 

wären, Abgaben zu erhöhen oder Ausgaben zu kürzen. 

Dies würde die Konjunktur weiter schwächen. Tatsächlich 

sind in der Währungsunion diese automatischen Stabilisa-

toren der Finanzpolitik besonders wichtig. Zwar werden 

sich aufgrund der einheitlichen Geldpolitik die Konjunktur-

zyklen der Mitgliedsländer weiter annähern. Dies schließt 

aber nicht aus, daß es zwischen den Ländern unterschiedli-

che Entwicklungen geben kann, so wie es auch innerhalb 

einer Volkswirtschaft unterschiedliche regionale Entwick-

lungen gibt. Geht beispielsweise in einem Land die Nach-

frage zurück, während sie im anderen Land zunimmt, dann 
wird dies — solange die Nachfrage und die Preisentwick-

lung im EWU-Durchschnitt gleich bleiben — die Geldpolitik 

der EZB nicht verändern. Im ersten Land entsteht dann ein 

konjunkturbedingtes Budgetdefizit und im zweiten Land 

ein konjunkturbedingter Überschuß. Falls die Länder ihre 

Finanzpolitik an den tatsächlichen Defiziten ausrichten, 

müßte das erste Land restriktive Maßnahmen ergreifen, um 
das konjunkturbedingte Defizit zu beseitigen. Das zweite 

Land könnte dagegen seinen konjunkturbedingten Budget-
überschuß durch expansive Maßnahmen abbauen. Eine 

solche Politik würde aber die Konjunkturprobleme in bei-

den Ländern verschärfen. Im ersten Land sinkt die Nach-

frage weiter, im zweiten Land überhitzt sich die Konjunktur 

noch mehr. Zur Milderung temporärer negativer Schocks 

ist es also sinnvoll, temporäre Budgetdefizite zuzulassen. 

In der Praxis ist die richtige Umsetzung dieser automati-

schen Stabilisatoren allerdings nicht einfach. So muß zwi-

schen temporären und dauerhaften Schocks unterschie-

den werden. Bei letzteren wäre eine Defizitausweitung fehl 

am Platz; sie würde dem Ziel des Stabilitäts- und Wachs-

tumspaktes zuwiderlaufen. Zum anderen sind konjunktu-

relle Schwankungen nicht immer symmetrisch, so daß sich 

konjunkturbedingte Überschüsse und Defizite über den 

Zyklus hinweg nicht ausgleichen müssen. 

Auf die gegenwärtige Situation übertragen bedeutet 

dies, daß dort, wo die Konjunkturerholung besonders weit 

fortgeschritten ist und eine Konjunkturüberhitzung droht, 

wie in den Niederlanden und in Irland, nur die Finanzpolitik 

als automatisches Stabilisierungsinstrument eingesetzt 

werden kann; konjunkturbedingte Mehreinnahmen und 

Minderausgaben sollten also zur schnelleren Defizitverrin-

gerung eingesetzt werden. Andere makroökonomische 

Instrumente stehen in der Währungsunion nicht mehr zur 

Verfügung. In den meisten anderen EWU-Ländern ist keine 

konjunkturelle Überhitzung in Sicht, so daß von dieser 

Seite her nicht zusätzlich gebremst werden muß. Aller-

dings sind dort wie erwähnt häufig die strukturellen Defizite 

noch zu hoch, gemessen an den Vorgaben des Stabilitäts-

pakts. Die Finanzpolitik sollte daher die gegenwärtige kon-

junkturelle Erholungsphase nutzen, die strukturellen Defi-

zite weiter abzubauen. Dies ermöglicht das Wirken der 

automatischen Stabilisatoren bei einer künftigen Konjunk-

turschwäche. 

Die Vertiefung der europäischen Integration hat schon in 

der Vergangenheit den Wettbewerb in Europa deutlich 
erhöht. Da durch die gemeinsame Währung die Preis- und 

Kostenunterschiede zwischen den Mitgliedsländern noch 
transparenter werden, wird der Wettbewerb zunehmen. 

Das bedeutet, daß einzelne Preise und Gewinnmargen sin-

ken und daß generell die Effizienz der Unternehmen steigt. 
All dies führt zu höheren Realeinkommen für die Verbrau-

cher. 

Darüber hinaus wird auch über einen internationalen 
Wettbewerb der Steuer- und Sozialsysteme diskutiert. Hier 

gibt es Befürchtungen, daß dieser zu weit gehen könne. 

Länder mit hohen Steuersätzen und relativ großzügigen 

Sozialsystemen könnten sich gezwungen sehen, die Abga-

ben und die sozialen Leistungen in einem — aus ihrer Sicht 

16 Vgl. dazu die Ausführungen der Institute im Herbstgutachten 
1997. 

17 Diese Obergrenze darf nach dem Stabilitätspakt nur dann 
überschritten werden, wenn sich die Wirtschaft in einer schweren 
Rezession befindet. Sie ist dort definiert als Rückgang des realen 
Bruttoinlandsprodukts innerhalb eines Jahres um mindestens 
2 vH. Sinktdas Bruttoinlandsprodukt um weniger als 2 vH, minde-
stens aber um 0,75 vH, dann ist die Überschreitung der Defizit-
obergrenze unter Berücksichtigung weiterer relevanter Umstände 
nur mit Zustimmung des Ministerrats erlaubt. 
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— übermäßigen Maße zu senken. Daher wird auch vorge-

schlagen, die Steuersätze weitgehend zu harmonisieren 

und Mindestnormen für die sozialen Leistungen einzufüh-

ren. Dies wäre allerdings ein gefährlicher Weg. Würde dies 

nämlich dazu führen, daß es zu einer Harmonisierung der 

Steuern und Sozialabgaben auf einem relativ hohen 

Niveau käme, dann würde dies vor allem die Entwicklung in 

den Ländern hemmen, die noch eine relativ geringe Pro-

duktivität und einen entsprechend niedrigeren Lebens-

standard haben und sich deshalb hohe Sozialstandards 

nicht leisten können. Auch in der Währungsunion kann und 

wird es weiterhin unterschiedliche Staatsquoten, Steuer-

und Sozialsysteme geben, welche nationale Präferenzen 

sowie Produktivitäts- und Einkommensunterschiede wider-

spiegeln. In den Ländern, in denen eine übermäßige Bela-

stung mit Steuern und Sozialabgaben Wachstum und 

Beschäftigung hemmt, sollten entsprechende Reformen 

durchgeführt werden. Dies liegt aber in ihrer nationalen 

Verantwortung. 

Lohnpolitik 

In der Lohnpolitik wurden in den vergangenen zwei Jah-

ren in Deutschland — aber auch in anderen europäischen 

Ländern — unter dem Eindruck der stark gestiegenen 

Arbeitslosigkeit erhebliche Anstrengungen zur Verbesse-

rung der Lage am Arbeitsmarkt unternommen. Nach dem 
„Lohnschock" des Jahres 1995 — die Löhne wurden 

damals um knapp 5 vH erhöht —, der mit einer kräftigen 

Höherbewertung der D-Mark zusammentraf und zu einer 

deutlichen Verstärkung der Rationalisierungsanstrengun-

gen führte, hat sich der Lohnanstieg wieder spürbar ermä-

ßigt. In diesem Jahr werden sich die Tariflöhne in Deutsch-

land lediglich um 1,7 vH erhöhen. Zudem gab es Fort-

schritte bei der Flexibilisierung der Arbeitsmärkte, und es 

kam insbesondere in Ostdeutschland zu einer Öffnung der 
Flächentarifverträge. 

Gleichwohl blieb die Lage am Arbeitsmarkt ungünstig; 

die Zahl der Erwerbstätigen war bis zum Herbst 1997 rück-

läufig. Dies hat Zweifel geweckt, daß Lohnzurückhaltung 

der adäquate Weg zu mehr Beschäftigung sei, und auf 

Gewerkschaftsseite Rufe nach einem „ Ende der Beschei-

denheit" laut werden lassen. Statt Lohnzurückhaltung zu 

üben, solle der Verteilungsspielraum ausgeschöpft und so 

die Kaufkraft gestärkt werden. Damit würden die Absatz-

aussichten verbessert und die Unternehmen zu mehr Inve-

stitionen und zur Aufstockung ihrer Belegschaften 

angeregt. 

Die ungünstige Beschäftigungsentwicklung der vergan-

genen Jahre ist indes kein Beleg für die Wirkungslosigkeit 

einer Lohnzurückhaltung; ohne sie wäre die Lage am 

Arbeitsmarkt wahrscheinlich noch ungünstiger gewesen. 

Nach einem „ Lohnschock" wie im Jahre 1995 benötigt die 

Lohnpolitik erfahrungsgemäß einige Zeit, bis verlorenes 

Vertrauen zurückgewonnen werden kann. Überdies haben 

zur trägen Reaktion der Beschäftigung auf die konjunktu-

relle Erholung auch Sonderfaktoren beigetragen; so haben 

etwa die Flexibilisierung der Arbeitszeit und die damit ver-

bundenen Vereinbarungen zur Beschäftigungssicherung 

die Notwendigkeit von Neueinstellungen zunächst kurzfri-
stig verringert; mit gleichem Personal- und Sachkapitalbe-

stand konnte mehr produziert werden. Überdies wurde die 

Zurückhaltung bei den Tariflöhnen zum Teil durch weiter 

steigende Lohnnebenkosten — vor allem bedingt durch die 

Anhebung von Sozialversicherungsbeiträgen — in ihrer 

Wirkung geschmälert. 

Die Forderung nach voller Ausschöpfung der Vertei-

lungsspielräume beruft sich auf das Konzept der produkti-

vitätsorientierten Lohnpolitik. Danach sind ganz allgemein 

Reallohnerhöhungen im Ausmaß der Erhöhung der 

Arbeitsproduktivität beschäftigungsneutral. Dieses Kon-

zept war ursprünglich als „ Lohnleitlinie" für eine stabilitäts-

konforme Lohnpolitik bei Vollbeschäftigung entwickelt wor-

den und ist deshalb nicht auf Unterbeschäftigungsphasen 

übertragbar. In Phasen anhaltender Unterbeschäftigung 

ist der Verteilungsspielraum erheblich kleiner als bei Voll-

beschäftigung. Insbesondere bei der anzusetzenden 

Produktivitätsentwicklung gibt es erhebliche Unter-

schiede. So dürfen jetzt etwa Produktivitätssteigerungen, 

die bei Vollbeschäftigung und Arbeitskräfteknappheit 

durchaus vorstellbar wären, vor allem auch zurücklie-

gende Produktivitätsgewinne aufgrund von Freisetzungen 

von Arbeitskräften, bei der Ermittlung des Verteilungsspiel-

raums nicht berücksichtigt werden.` Ansonsten würde die 

hohe Unterbeschäftigung zementiert. In Zeiten der Unter-

beschäftigung sind daher die Entwicklung gesamtwirt-

schaftlicher Lohnstückkosten oder die mit den Produktivi-

tätssteigerungen berechneten „ realen Verteilungsspiel-

räume" keine adäquaten Maßstäbe zur Bestimmung 

zukünftiger Lohnsteigerungen. 

Für andere Fragestellungen ist die laufende Lohnstück-

kostenentwicklung gleichwohl ein wichtiger Indikator. Stei-

gen die Lohnstückkosten nur im Ausmaß des Inflationsziels 

oder leicht darunter, so zeigt dies, daß von der gegenwärti-

gen Lohnentwicklung keine Gefahr für kostenbedingte 

Preissteigerungen ausgeht, welche die Notenbank zum 

Eingreifen zwingen könnte. Diese moderate Lohnpolitik ist 

gegenwärtig zu konstatieren, und aus diesem Grund kann 

man optimistisch sein, daß die Konjunkturerholung relativ 

spannungsfrei verlaufen wird. Steigen die Lohnstückko-

sten — in einheitlicher Währung berechnet — langsamer 

als bei den Handelspartnern, dann ist dies ferner ein Indiz 

dafür, daß sich die preisliche Wettbewerbsposition der hei-

mischen Wirtschaft gegenüber dem Ausland verbessert 

und Marktanteilsgewinne zu erwarten sind. Auch dies war 

zuletzt der Fall, wobei sowohl eine moderatere Lohnpolitik 

als auch die nominale Abwertung der D-Mark insbeson-

dere gegenüber dem Dollar zu dieser realen Abwertung 

18 Vgl. die Ausführungen der Mehrheit der Institute im Herbst-
gutachten 1997. 
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beigetragen haben. Diese Verbesserung der preislichen 

Wettbewerbsfähigkeit dürfte etwa ein Drittel der Export-

erhöhung des letzten Jahres erklären; zwei Drittel gehen 

auf ein stärkeres Welthandelswachstum zurück. 

Die Frage, ob die Lohnpolitik in der Vergangenheit die 

strukturelle Arbeitslosigkeit — also die Arbeitslosigkeit, die 

bei einer Normalauslastung des Produktionspotentials 

noch bestehen bleibt — erhöht hat oder welche Lohnpolitik 

adäquat ist, diese Art von Arbeitslosigkeit zu senken, kann 

mit Vergleichen der statistisch ermittelten gesamtwirt-

schaftlichen Lohnstückkosten nicht beantwortet werden, 
weder im Zeitvergleich noch im internationalen Vergleich. 

Steigen beispielsweise die Tariflöhne der weniger Qualifi-

zierten stärker als deren Produktivität, so verlieren diese 

ihren Arbeitsplatz. Dann steigt in der Gesamtwirtschaft 

sowohl der Durchschnittslohn als auch die Durchschnitts-

produktivität. Die durchschnittlichen Lohnstückkosten 

bleiben gleich. Umgekehrt gilt auch, daß, wenn aufgrund 
einer größeren Lohnspreizung mehr Arbeitsplätze im Nie-

driglohnbereich entstehen, Durchschnittslohn und Durch-

schnittsproduktivität in der Volkswirtschaft sinken und die 
Lohnstückkosten gleich bleiben. In diesem Fall ist trotz des 

niedrigeren Durchschnittslohns niemand ärmer geworden. 

Vielmehr haben alle gewonnen, denn wegen des Beitrags 

der bisher Arbeitslosen zum Bruttoinlandsprodukt ist die-

ses insgesamt und je Kopf der Bevölkerung gestiegen. 

Es gibt zahlreiche Untersuchungen, die belegen, daß ein 

erheblicher Teil der Arbeitslosigkeit in Deutschland und in 

Europa struktureller Natur ist. Dabei dürfte die im Vergleich 
zu den Produktivitätsunterschieden zu geringe Lohnsprei-

zung eine bedeutende Rolle spielen. Auch kommt es bei 

der Aufnahme von Arbeit im Niedriglohnbereich wegen der 

Wirkung des Steuer- und Transfersystems, d.h. der bei 

Arbeitsaufnahme gleichzeitig anfallenden Abführung von 

Steuern und Sozialabgaben auf der einen Seite und dem 

Verlust von Sozialtransfers auf der anderen Seite, zu 

extrem hohen Grenzbelastungen, die die Anreize zur 

Arbeitsaufnahme stark beeinträchtigen. Die Tatsache, daß 

derzeit sehr viele Arbeitsplätze im Bereich unterhalb der 
Sozialversicherungsgrenze — z.B. 620- bzw. 520-Mark-

Jobs — entstehen, ist ein deutlicher Hinweis darauf, daß 

die Kurve der Arbeitsnachfage der Unternehmen eine 

negative Preiselastizität aufweist (wie andere Nachfrage-
kurven auch). Daher bestehen gute Chancen, daß durch 

eine insgesamt moderate Lohnpolitik im Verein mit Lohn-
flexibilisierungen und Reformen des Steuer- und Sozial-

systems mehr Arbeitsplätze entstehen. 19 

In der letzten Zeit wird die Forderung nach voller Aus-

schöpfung der Verteilungsspielräume teilweise auch mit 

der Notwendigkeit einer„ Harmonisierung" der Lohnpolitik 

in der europäischen Wirtschafts- und Währungsunion 

begründet. Da in der EWU Unterschiede in der Kostenent-

wicklung nicht mehr über den Wechselkurs ausgeglichen 

werden können, würden Verschiebungen der Kostenrela-

tionen zwischen den Teilnehmerländern zu Arbeitsplatz-

verlusten in Ländern mit weniger zurückhaltender Lohnpo-

litik führen. Eine Lohnzurückhaltung in einem so gewichti-
gen Lande wie Deutschland ziehe deshalb in der Wäh-

rungsunion zwangsläufig einen allgemeinen Lohnsen-

kungswettlauf nach sich, der die Gefahr einer Deflations-

spirale heraufbeschwöre, mit erheblichen negativen 

Konsequenzen für Wachstum und Beschäftigung für den 
gesamten EWU-Raum. Bei einer konsequent potential-

orientierten Geldpolitik erscheint die Gefahr eines Defla-

tionsprozesses in der Währungsunion aber gering. Zwar 

sind kurzfristig Friktionen nicht auszuschließen; über den 

Anstieg der realen Geldmenge wird sich aber schon bald 

ein Gegengewicht herausbilden. Das setzt allerdings vor-

aus, daß die EZB bei der Ausgestaltung der Geldpolitik 

auch dann an ihrer mittelfristigen Preisnorm festhält, wenn 
die aktuelle Preisentwicklung diese unterschreitet. Würde 

jedoch die EZB die „Zielinflationsrate" nach unten anpas-

sen, dann würde der „automatische Stabilisator" der Geld-

politik außer Kraft gesetzt. 

Schließlich wird auch eingewendet, daß es über mode-

rate Lohnerhöhungen, welche hinter dem aktuellen Pro-

duktivitätsanstieg zurückbleiben, zu einer „beggar-my-

neighbour-policy" gegenüber den Partnerstaaten komme. 

Diese Argumentation negiert die positiven Wirkungen des 

Wettbewerbs. Richtig ist, daß in der EWU Unterschiede in 

der Kosten- und Preisentwicklung zwischen den Ländern 

nicht mehr über Wechselkurse ausgeglichen werden. Wie 

in der Vergangenheit, kann es auch in Zukunft Verschie-

bungen von Kosten- und Preisrelationen zwischen den 

Ländern geben, d.h. eine Änderung der realen Wechsel-

kurse; dies gilt natürlich auch gegenüber den Ländern 

außerhalb der EWU. Würde man nun aber versuchen, 

innerhalb der EWU reale Wechselkursveränderungen zu 

verhindern, also die Entwicklung der Lohnstückkosten ver-

einheitlichen, dann stünde man erneut vor der Frage, wel-
cher Produktivitätsanstieg bei den einzelnen Ländern als 

angemessen anzusetzen wäre. Angesichts der sehr hohen 

Arbeitslosigkeit im Durchschnitt des EWU-Raums und der 

Unterschiede im Grad der Unterbeschäftigung zwischen 

den Ländern wirft dies erhebliche Probleme auf. 

Zweifellos ergeben sich durch die EWU auch für die 

Lohnpolitik neue Rahmenbedingungen. Mit dem Über-

gang der Geldpolitik auf die — supranational agierende — 

Europäische Zentralbank und dem Festzurren der Wech-
selkurse entfällt ein früher von manchen Ländern genutz-

tes Mittel zur Schockabsorption. So kann etwa lohnpoliti-
sches Fehlverhalten nicht mehr durch „ Inflationierung" 

korrigiert und in seiner Wirkung auf die Beschäftigung 

durch eine anschließende Abwertung wieder korrigiert 

werden. In Deutschland hat dies in der Vergangenheit aller-

dings kaum eine Rolle gespielt. Hier war es vielmehr so, 
daß in manchen Jahren die positive Beschäftigungswir-

kung einer relativ moderaten Lohnpolitik durch eine 

19 Empirische mikroökonomische und makroökonomische 
Untersuchungen bestätigen, daß mit Lohnzurückhaltung und 
mehr Lohnflexibilität positive Beschäftigungseffekte entstehen. 
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abrupte Aufwertung der D-Mark wieder zunichte gemacht 

wurde. Auch gab es Jahre — wie zuletzt 1995 —, in denen 

eine exzessive Lohnpolitik mit einer Aufwertung zusam-

mentraf, mit der Folge eines Einbruchs bei der Beschäfti-

gung. So gesehen wird jetzt für Deutschland die beschäfti-

gungspolitische Orientierung der Lohnpolitik durch die 

gemeinsame Währung erleichtert. 

Aus alledem ergibt sich für Deutschland und für die 

anderen EWU-Länder, die eine hohe Arbeitslosigkeit auf-

weisen, daß der Kurs der moderaten Lohnpolitik fortgesetzt 

werden sollte. Je mehr dabei die Löhne nach Qualifikatio-

nen, Sektoren und Regionen differenziert sind, und je 

mehr sie auch den Auswirkungen von asymmetrischen 

Schocks Rechnung tragen, umso besser wird es gelingen, 

die Arbeitslosigkeit im gesamten Währungsraum zu sen-

ken. 

Eine andere Meinung 

Das Deutsche Institut für Wirtschaftsforschung (DIW) 

kommt aufgrund seiner Analyse der wirtschaftlichen Ent-

wicklung der letzten Jahre zu anderen Schlußfolgerungen 

hinsichtlich der Rollenverteilung der Wirtschaftspolitik in 

Deutschland und in der Europäischen Währungsunion als 

die Mehrheit der Institute. 

In der Lohnpolitik ist es in Westdeutschland im Jahre 

1996 zu einer fundamentalen Kehrtwende gekommen. 

Nach der Übersteigerung in der Metallindustrie und dem 

Aufwertungsschock ein Jahr zuvor sah sich die Lohnpolitik 

unter dem Druck des neuerlich starken Anstieges der 

Arbeitslosigkeit gezwungen, hart auf die Bremse zu treten. 

Waren 1995 die Bruttoeinkommen aus unselbständiger 

Arbeitje geleistete Beschäftigtenstunde, also der nominale 

Bruttostundenlohn unter Einschluß der Lohnnebenkosten, 

noch um fast 5 vH gestiegen, sank die Zuwachsrate 1996 

auf 2,5 vH und 1997 gar auf 1,5 vH. Das waren die mit 

Abstand geringsten Zuwachsraten der Nominallöhne, die 
es in der Geschichte der Bundesrepublik gegeben hat. 

Das führte auch zu der schwächsten Reallohnzunahme, 

die in Westdeutschland nach dem Zweiten Weltkrieg zu 

verzeichnen war. Über beide Jahre gerechnet blieben die 

Reallöhne in einer Bruttorechnung konstant, netto, also 

nach Abzug der Abgaben an den Staat, sanken sie sogar. 

Damit wurde einer von vielen Seiten geäußerten Forderung 

nachgekommen, die häufig als notwendige Voraussetzung 

für mehr Beschäftigung angesehen wird: Der Zuwachs der 

Reallöhne solle deutlich hinter dem Zuwachs der Arbeits-

produktivität zurückbleiben, um den relativen Preis von 

Arbeit im Verhältnis zu Kapital zu senken und so mehr 

Arbeitsplätze rentabel zu machen. In den beiden vergange-

nen Jahren zusammengenommen sind die Reallöhne in 

Westdeutschland um fast 6 Prozentpunkte hinter dem Pro-

duktivitätszuwachs zurückgeblieben. Das ist weit mehr, als 

ernst zu nehmende Befürworter der These, nach der der 

relative Preis von Arbeit im Vergleich zu Kapital für die Zahl 

der Arbeitsplätze verantwortlich ist, gefordert haben. Übli-

cherweise wurde der tatsächlich gemessene Produktivi-

tätszuwachs zwar um eine „ Beschäftigungskomponente" 

oder die „ Entlassungsproduktivität" bereinigt, aber nie-

mals in einem solchen Ausmaß, daß die daraus ex ante 

abgeleitete Empfehlung zur Reallohnzurückhaltung an die 

in den beiden vergangenen Jahren tatsächlich erzielte her-

angereicht hätte. Damit setzte sich in Westdeutschland 
eine Entwicklung beschleunigt fort, die schon Anfang der 

80erJahre begonnen hatte: Die Reallöhne blieben seit die-

ser Zeit fast durchweg hinter dem Zuwachs der Produktivi-

tät zurück, die Arbeitseinkommensquote bzw. die berei-

nigte Lohnquote sind inzwischen auf den tiefsten Stand der 

Nachkriegsgeschichte gefallen. 

Trotz der extremen Reallohnzurückhaltung in den bei-

den zurückliegenden Jahren ist der Beschäftigungsabbau 

bis Ende 1997 lediglich zum Stillstand gekommen, die Zahl 

der Beschäftigten stieg nicht. Auch das Arbeitsvolumen, 

die Anzahl geleisteter Arbeitsstunden, nahm in beiden Jah-
ren zusammen um über 2 vH ab. Daß die Zahl der Arbeits-

plätze im Gefolge der Reallohnzurückhaltung bislang nicht 

gestiegen ist, wird üblicherweise von der Mehrheit der 
Institute damit erklärt, daß kurzfristige Erfolge nicht zu 

erwarten seien, weil eine solche Politik einen langen Atem 

brauche. Vertrauen in eine mittel- bis langfristig zurückhal-

tende Lohnpolitik sei bei den Unternehmen nicht innerhalb 

einer oder zweier Lohnrunden zurückzugewinnen. Auch 

der Sachverständigenrat schreibt in seinem jüngsten Jah-

resgutachten (1997/98, Ziffer 20): "... in der Vergangenheit 
haben moderate Lohnsteigerungen sich erst mit einer zeit-

lichen Verzögerung auf dem Arbeitsmarkt niedergeschla-

gen". Wenn es aber zu solchen Verzögerungen bei der 
Neueinstellung im Gefolge einer Reallohnsenkung oder 

einer Reallohnzurückhaltung kommt, ist in der Regel ein 

Rückgang (eine geringere Steigerung) der Nachfrage der 

privaten Haushalte und damit ein Rückgang (eine gerin-

gere Steigerung) der Gewinne der Unternehmen zu erwar-

ten. In einer geschlossenen Volkswirtschaft ist dieser 

Effekt zwingend, wenn die privaten Haushalte nicht in 

Reaktion auf die gesunkenen Haushaltseinkommen ihre 

Sparquote vermindern. Während die privaten Haushalte in 

der ersten Hälfte der 90er Jahre zum Ausgleich der schwa-

chen realen Nettoeinkommensentwicklung noch zu dieser 

„Lösung" griffen, gab es eine solche Kompensation 1997 
nicht mehr. Die Sparquote verharrte mit 11 vH auf dem nie-

drigsten Niveau seit Mitte der 60er Jahre, sieht man vom 

Rezessionsjahr 1983 ab. 

Folglich schlug die Reallohnzurückhaltung verbunden 

mit dem fortgesetzten Beschäftigungsrückgang auf die 

Binnennachfrage, d.h. den privaten Verbrauch, durch. Mit 

einer Zunahme von unter 1 vH im Durchschnitt der Jahre 

1996/97 wurde der geringste Zuwachs des privaten Ver-

brauchs außerhalb eines reinen Rezessionszeitraumes 

verzeichnet. Im vergangenen Jahr kam erschwerend 

hinzu, daß die Finanzpolitik die private Nachfrage in erheb-
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lichem Ausmaß weiter schwächte. Während der Bruttoreal-

lohn „ lediglich" um ein halbes Prozent sank, waren es 

nach Abzug der staatlichen Abgaben knapp 2,5 vH. 

Verzögerungen bei der Zunahme der Zahl der Arbeits-

plätze im Gefolge einer Reallohnzurückhaltung führen also 
zu einer Verschlechterung der Ausgangsposition für die 

Schaffung von mehr Arbeitsplätzen. Die Unternehmen 

sehen sich bei ohnehin unterausgelasteten Kapazitäten 

mit einem zusätzlichen Nachfrage- und Gewinnrückgang 

konfrontiert, gerade weil sie die Option, mehr Arbeitskräfte 
einzustellen, nicht sofort wahrnehmen. Ihre abwartende 

Haltung findet dadurch weitere Nahrung. Daß ohne eine 
konjunkturelle Belebung, also ohne eine Nachfrage- und 

Gewinnbelebung, die Zahl der Arbeitsplätze erhöht wird, 

ist — wie die Analyse der wirtschaftlichen Entwicklung der 

Jahre 1996 und 1997 zeigt — nicht zu erwarten. 

Die bisher angestellten Überlegungen gelten allerdings 

nur für eine weitgehend geschlossene Volkswirtschaft. In 

einer offenen Volkswirtschaft, also einer Volkswirtschaft mit 
hohem Exportanteil, liegen die Dinge kurzfristig etwas 

anders. Bleibt die Zunahme der nominalen Stundenlöhne 

hinter der Steigerungsrate der Arbeitsproduktivität zurück, 
weil es trotz der Lohnzurückhaltung keine spürbare Reak-

tion der Unternehmen im Sinne einer Arbeitsintensivierung 

der Produktion gibt, sinken die Lohnstückkosten. Dies war 

1996 und 1997 zu beobachten. Ein Rückgang bzw. ein im 
Vergleich zu den Handelspartnern schwächerer Anstieg 

der Lohnstückkosten verbessert die internationale Wettbe-
werbsposition einer Volkswirtschaft, weil die Unternehmen 

ihre Produkte am Weltmarkt wegen der relativen Kosten-

senkung zu vergleichsweise geringeren Preisen anbieten 
und damit Marktanteile gewinnen oder bei unveränderten 

Preisen höhere Gewinne erzielen können. 

Solche „ realen Abwertungen" der Währungen von 

Volkswirtschaften führten allerdings in der Vergangenheit 

auf dem Weltmarkt immer nur kurzfristig zu höheren Markt-

anteilen oder höheren Gewinnen. Auf mittlere bis längere 

Sicht wurden die Vorteile einer geringeren Zunahme der 

Kosten des immobilen Faktors Arbeit regelmäßig von Auf-
wertungen der eigenen bzw. Abwertungen der fremden 

Währungen ausgeglichen. Das läßt sich empirisch ohne 

weiteres nachweisen. Dieser Ausgleich vollzog sich aller-

dings keineswegs perfekt. Häufig wurde durch eine „über-
schießende" Aufwertung sogar der Vorteil eines Landes 

mehr als ausgeglichen, d.h. in sein Gegenteil verkehrt, und 

umgekehrt Nachteile mehr als aufgewogen. Dies war einer 

der entscheidenden Gründe dafür, daß schon bald nach 

dem Übergang zu flexiblen Wechselkursen Anfang der 

70er Jahre die Zentralbanken begannen, immer wieder in 

die Wechselkursbildung an den Devisenmärkten einzu-

greifen. 

Eine solche überschießende Aufwertung der D-Mark 

kennzeichnete etwa die Wechselkurskrisen der Jahre 1992 

und 1995. Erst mit der allmählichen Normalisierung des 

D-Mark-Kurses im Jahre 1996 konnte Deutschland seine 

lohnstückkostenbedingten Vorteile wieder zur Geltung 

bringen. Zusätzlich zur nominalen Abwertung der Wäh-

rung sanken die Lohnstückkosten in nationaler Währung 

absolut und im Vergleich zum Ausland, so daß es zu einer 

äußerst kräftigen realen Abwertung der D-Mark kam. Diese 

reale Abwertung ist nach Meinung aller Beobachter der 

Hauptgrund für den Exportboom, den Deutschland seit 

Anfang 1996 erlebt. Dieser Boom hat der binnenwirtschaft-

lich angelegten Nachfrageschwäche die Spitze genom-

men. Weil durch die zusätzliche ausländische Nachfrage 

die Gewinne der exportierenden und der mit Importen kon-

kurrierenden Unternehmen kräftig stiegen, wurde auch die 

binnenwirtschaftliche Nachfrage, sei es über die entnom-
menen Gewinne der Unternehmen und damit über einen 

Teil des privaten Verbrauchs, sei es über die sich belebende 

Investitionstätigkeit der besonders begünstigten Unterneh-

men, gestützt. Ausgleichen konnte das die Schwäche des 

privaten Verbrauchs insgesamt aber nicht. Folglich stiegen 

trotz des außergewöhnlichen Exportbooms die Aus-

rüstungsinvestitionen weit schwächer als in vergleich-

baren Konjunkturphasen der Vergangenheit. Erst im Laufe 

dieses Jahres beginnt der Exportboom allmählich auf die 

Binnennachfrage und die Investitionstätigkeit überzugrei-

fen. Das von vielen schon früh erwartete Muster einer sich 

dem Exportboom rasch anschließenden Belebung der 

Inlandsnachfrage, die auch auf den Arbeitsmarkt über-

greift, war wegen der Reallohnzurückhaltung grundlegend 

gestört. 

Die Erfahrungen mit flexiblen Wechselkursen zeigen, 

daß auf eine anhaltende Stimulierung der Beschäftigungs-
situation via Verbesserung der internationalen Wettbe-

werbsfähigkeit einer Volkswirtschaft nicht gebaut werden 
kann. Das ist innerhalb einer Währungsunion nicht anders. 

Dort gibt es allerdings keine Wechselkurse zwischen den 

Mitgliedsländern mehr, die auseinanderlaufende Kosten-

und Preisentwicklungen ausgleichen könnten. Folglich 

muß es zu einer Angleichung der Zuwachsraten der Lohn-
stückkosten kommen, sollen außenwirtschaftliche 

Ungleichgewichte zwischen den Teilnehmerstaaten ver-

mieden werden. Solche Ungleichgewichte können zwi-

schen Teilnehmerstaaten einer Währungsunion ebenso 

auftreten wie zwischen währungspolitisch souveränen 

Staaten, lediglich die Symptome, an denen sich die außen-

wirtschaftlichen Ungleichgewichte festmachen lassen, 

sind andere. Gibt es bei flexiblen Wechselkursen oder in 
Systemen fester, aber anpassungsfähiger Wechselkurse 

Abwertungsspiralen oder den Verlustvon Devisenreserven 

in Ländern mit geringerer Wettbewerbsfähigkeit, zeigen 

sich außenwirtschaftliche Ungleichgewichte, also anhal-

tende Vorteile eines Partners gegenüber den anderen, in 

einer Währungsunion anhand dauerhafter Leistungsbi-

lanzdefizite, in Marktanteilsverlusten und höherer Arbeits-

losigkeit des Unterlegenen. Kommt es nicht zu einer Kor-

rektur der Wettbewerbsvorteile, ist also der reale Wechsel-

kurs auf längere Sicht nicht konstant, werden früher oder 
später staatliche Transfers notwendig, um die Leistungs-

bilanzdefizite zu finanzieren, da private Kapitalgeber nicht 

mehr bereit sein werden, diese Aufgabe in vollem Umfang 
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zu übernehmen. Unterbleiben staatliche Transfers, verar-

men die unterlegenen Regionen. Die Folgen der deut-

schen Vereinigung, die die Institute immer wieder als 

Ergebnis einer überzogenen Lohnpolitik in Ostdeutsch-

land und damit eines Auseinanderlaufens der Lohnstück-

kosten charakterisiert haben, zeigen deutlich, daß eine 

Währungsunion nicht vor dem Entstehen solcher 

Ungleichgewichte schützt. 

Diejenigen Länder in Europa, die schon lange ihre Wäh-

rung mit einem festen Wechselkurs an die D-Mark gebun-

den hatten, waren sich der Notwendigkeit einer Anpassung 

an die Bedingungen des Leitwährungslandes wohl bewußt 

und haben ihr mit einer strikt produktivitätsorientierten 

Lohnpolitik unter Berücksichtigung der Zielinflationsrate 

des Leitwährungslandes Rechnung getragen. Die Abbil-

dung „ Lohnstückkosten bei festen Wechselkursen" zeigt, 

daß sich alle Kernländer der Europäischen Währungs-

union nach dem Übergang zu einem festen Wechselkurs in 

dieser Weise strikt am „Anker" D-Mark orientiert haben. 

Eine Ausnahme hiervon stellen lediglich die Niederlande 

dar, die zeitweise eine Unterbewertungsstrategie gegen 

über der D-Mark gefahren haben. Die Zuwachsrate der 

Lohnstückkosten, die es für den Festkursblock zu errei-

chen galt, lag in den 80er Jahren bei 2 vH. Die Nominal-

lohnsteigerungen durften also in allen Ländern des Fest-

kursblocks den heimischen Produktivitätsanstieg nur um 

2 vH übersteigen, sollten Ungleichgewichte zwischen der 

eigenen Währung und dem „Anker" D-Mark vermieden 

werden. Der tatsächliche Anstieg der Lohnstückkosten um 

2 vH in diesem Währungsraum insgesamt war kompatibel 

mit dem Inflationsziel der Deutschen Bundesbank von 

2 vH. 

In den letzten Jahren unterschreiten nun in Deutschland 

die Lohnstückkosten bei weitem die frühere „Ankerrate" 

von 2 vH, und selbst die Länder des Festkursblocks konn-

ten oder wollten dem nicht folgen. Daraus hat sich schon 

jetzt eine deutliche Unterbewertung der D-Mark ergeben, 
die bestehen bleibt, wenn am 1. Januar 1999 die Wechsel-

kurse im Euro-Raum endgültig fixiertwerden. Dies läßt sich 

aus der Abbildung „ Lohnstückkosten in Europa" in Verbin-

dung mit der Vermutung schlußfolgern, daß sich die nomi-

nalen Wechselkurse bis zum Beginn der Währungsunion 
nicht mehr ändern werden. Passen sich die anderen Län-

der nicht an die neue Norm sinkender oder zumindest kon-

stanter Lohnstückkosten, die von Deutschland gesetzt 

wird, an, werden sie auf Dauer Marktanteile gegenüber 

den deutschen Anbietern verlieren. Dann sind ähnliche 

Konsequenzen wie in der deutschen Währungsunion zu 

erwarten. Folgen die übrigen Länder des Euro-Raumes 

aber dem deutschen Vorbild, gerät das Inflationsziel der 

Europäischen Zentralbank von etwa 2 vH in Gefahr, und 

zwar nach unten. 

In der großen, weitgehend geschlossenen Volkswirt-

schaft „ Euro-Raum" werden die Preise sehr bald den 

Lohnstückkosten folgen, wie dies auch in der Vergangen-

heit in Europa der Fall war. Die Preisnorm von 2 vH ist bei 

konstanten oder sogar sinkenden Lohnstückkosten nicht 

zu halten. Verfolgte die Europäische Zentralbank ein Geld-

mengenkonzept, ergäben sich zwar im Falle eines Unter-

schreitens des Inflationszieles automatisch Zinssenkun-

gen am kurzen Ende, die die Konjunktur anregten und 

damit ein Gegengewicht zur Kostendeflation schafften, wie 

sich umgekehrt in einem solchen Konzept Zinserhöhungen 

ergeben, wenn das Inflationsziel überschritten wird. Es ist 

aber eine offene Frage, ob eine solche symmetrische Geld-

politik ausreicht, um eine deflationäre Entwicklung zu ver-

meiden. Denn asymmetrische Wirkungen gehen von der 

Geldpolitik auf jeden Fall aus, wenn der kurzfristige Zins — 

wie in Japan — praktisch den Wert Null erreicht. Ein von 

der Lohnseite kommender deflationärer Impuls kann dann 

von der Geldpolitik nicht mehr mit fallenden Zinsen 

bekämpft werden, weil es in einem marktwirtschaftlichen 

System keine negativen Nominalzinsen geben kann. In 

einer solchen Situation kann nur noch eine Nachfragesti-

mulierung von seiten der Finanzpolitik— ebenfalls wie der-

zeit in Japan — ein konjunkturelles Gegengewicht zu 

schaffen versuchen. Hinzu kommt, daß die europäische 

Notenbank ebenso wie die Deutsche Bundesbank kein rei-

nes Geldmengenkonzept verfolgen wird. Ob aber bei einer 

Zinspolitik oder bei „ inflation targeting" tatsächlich dem 

Erfordernis der symmetrischen Reaktion im Inflations- und 

im Disinflationsfall Rechnung getragen wird, ist eine offene 

Frage. So hat die Deutsche Bundesbank im Jahr 1997, in 

dem die Lohnstückkosten in Deutschland um fast 2 vH 

abnahmen, die Zinsen erhöht, statt sie zu senken. 

Ein Wettlauf der Nationen um reale Abwertung, also um 

die am weitesten gehende Kostensenkung, ist — nicht 

anders als ein Abwertungswettkampf bei flexiblen bzw. 

anpassungsfähigen Wechselkursen — bestenfalls ein 

Nullsummenspiel, bei dem am Ende nicht jeder gewinnen 

kann. Nicht alle können real abwerten. Eine Senkung der 

Zuwachsraten der Lohnstückkosten ist für alle Länder sinn-

voll, solange das Inflationsziel nicht erreicht ist. Absolut 

sinkende Lohnstückkosten sind hingegen gefährlich, weil 

sie in eine Deflation zu münden drohen. Der Versuch der 

Lohnpolitik, mit Lohnzuwächsen, die den Zuwachs der 

Produktivität plus Zielinflation überschreiten, die „ Kauf-

kraft' zu steigern, ist in Hinblick auf eine durchgreifende 

Verbesserung der Arbeitsmarktlage ebenso aussichtslos 

wie der Versuch, mit Lohnzuwächsen, die unterhalb der 

Summe aus Produktivitätszuwachs und Inflationsziel lie-

gen, die Gewinne erhöhen zu wollen. Schließlich zeigen 

internationale Querschnittsuntersuchungen zum Zusam-

menhang von Qualifikationsstruktur und Arbeitslosigkeit, 

daß in den Ländern, in denen die Arbeitslosigkeit insge-

samt stark gestiegen ist, die Zunahme des Anteils der 

gering Qualifizierten an den Arbeitslosen klein ist in Ver-

gleich zu Ländern, die nur einen geringen Anstieg der 

Arbeitslosigkeit insgesamt oder sogar einen Rückgang zu 

verzeichnen haben. Das bedeutet, daß die Qualifikations-
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Abbildung 3.4 
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struktur offenbar keinen wesentlichen Erklärungsbeitrag 

zum Anstieg der gesamten Arbeitslosigkeit leistet .20 

Ähnliches wie für Lohnsenkungswettläufe gilt für Steuer-

senkungswettläufe oder einen Wettlauf der Nationen um 

die geringsten Sozialleistungen. Auch hier kann am Ende 

niemand gewinnen. Vielmehr droht bei solchen Wettläufen 

die Gefahr, daß der Staat den Anspruch aufgibt, für ein im 

Hinblick auf die Wachstumschancen ausreichendes 

öffentliches Güterangebot zu sorgen und Herausforderun-

gen einmaliger historischer Ereignisse wie etwa der deut-

schen Vereinigung gerecht werden zu können. Da es sich 

bei staatlichen Aufgaben vielfach um den Aufbau und 

Erhalt eines sich nur langfristig rentierenden Kapitalstocks 

wie im Bereich der Infrastruktur und der Bildungspolitik 

handelt, entfalten Steuersenkungswettläufe ihre nachteili-

gen Folgen in vollem Umfang erst mittel- bis langfristig. 

Dann ist es besonders aufwendig, solche Folgen zu korri-

gieren. Die Beseitigung von Ineffizienzen bei der Bereit-

stellung öffentlicher Güter und damit Kosteneinsparungen 

sind beim Staat ebenso notwendig wie im Unternehmens-

sektor. Auch muß über die optimale Mischung von öffentli-

chem und privatem Güterangebot immer wieder neu nach-

gedacht werden, weil sich eine einmal „ richtige" Lösung 

im Zuge des technischen Fortschritts nicht als dauerhaft 

optimal erweisen muß. Bei einer Abwägung dieser Fragen 

müssen aber immer die Folgen eines verringerten öffentli-

chen Güterangebots in Rechnung gestellt und nicht allein 

auf die eventuell mögliche Zunahme des privaten Güteran-

gebots im Zuge von Abgabensenkungen verwiesen wer-

den. Folglich ist einem Wettbewerb um die größte Steuer-

senkung ebenso wie einem Wettbewerb um die höchsten 

Subventionen ein Riegel in Form eines internationalen 

Ordnungsrahmens vorzuschieben, wenn die Staaten in 

der Lage sein sollen, ihren zentralen Aufgaben nachzu-

kommen. 

Ein Kostensenkungswettbewerb von Nationen wird häu-

fig als Analogon zum Wettbewerb zwischen Unternehmen 

angesehen und daher begrüßt. Bei einer solchen Betrach-

tungsweise wird aber verkannt, daß der Wettbewerb der 

Unternehmen ein Wettbewerb um die höchste Produktivi-

tät bei — fürjedes Unternehmen — gegebenen Preisen für 

Vorleistungen sowie für Arbeit und Kapital ist. Dieser Wett-

bewerb ist konstruktiv und innovativ, weil er sich auf die 

Erhöhung der Effizienz richtet und im Erfolgsfalle zu einem 

insgesamt höheren Einkommen führt. Der Wettbewerb der 

Nationen um eine Kostensenkung ist nicht innovativ, weil er 

nicht unter dem Vorzeichen von für alle gegebenen Rah-

menbedingungen — wie etwa eines einheitlichen Preises 

für gleich knappe Arbeit — stattfindet und sich daher nicht 

auf die Steigerung der Produktivität konzentrieren muß. Ein 

Wettbewerb über die Lohn- oder Finanzpolitik macht letzt-

lich nur alle ärmer, wenn er nicht auf Innovation, sondern 

nur auf reine Kostensenkung gegründet ist. 

20 Vgl. Nickell, Bell (1996): Would cutting payroll taxes on the 
unskilled have asignificant impact on unemployment? In: Snower, 
Dechesa (Hrsg.): Unemployment Policy, Government Options for 
the Labour Market, CEPR, 1996, S. 309-312. 
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Die wichtigsten Daten der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung 
Vorausschätzung für die Jahre 1998 und 1999 

Deutschland 

1997 1998 1999 1998 1999 

1. Hj. 2. Hj. 1. Hj. 2. Hj. 

1. Entstehung des Inlandsprodukts 
Veränderung in vH gegenüber Vorjahr 

Erwerbstätige im Inland 
Arbeitszeit (arbeitstäglich) 
Arbeitstage 

-1,4 
0,2 

-0,2 

0,0 
-0,3 

0,4 

0,5 
0,0 
0,2 

-0,3 0,3 
-0,3 -0,2 

0,0 0,7 

0,6 0,4 
0,0 0,0 
0,3 0,2 

Arbeitsvolumen (kalendermonatlich) 
Produktivität') 

-1,4 
3,7 

0,1 
2,5 

0,7 
2,0 

-0,7 0,8 
3,4 1,7 

0,8 0,6 
1,7 2,3 

Bruttoinlandsprodukt in Preisen von 1991 2,2 2,6 2,7 2,7 2,5 2,5 2,9 

2. Verwendung des Inlandsprodukts in jeweiligen Preisen 
a) Mrd. DM 

Privater Verbrauch 
Staatsverbrauch 
Anlageinvestitionen 
Ausrüstungen 
Bauten 

Vorratsveränderung 
Außenbeitrag 
Ausfuhr 
Einfuhr 

2084,0 
705,2 
731,1 
279,5 
451,6 
60,3 
61,2 

967,9 
906,7 

2145,3 
717,1 
747,0 
300,7 
446,2 
70,2 
86,1 

1 077,3 
991,2 

2223,8 
733,7 
777,5 
326,6 
450,9 
76,8 

100,7 
1 172,3 
1 071,5 

1 046,5 1 098,8 
338,4 378,7 
350,7 396,3 
138,5 162,2 
212,1 234,1 
46,8 23,4 
40,3 45,8 

519,0 558,3 
478,7 512,6 

1 080,3 1 143,5 
346,7 386,9 
363,4 414,2 
150,3 176,3 
213,1 237,8 
52,2 24,6 
47,1 53,6 

564,7 607,6 
517,6 553,9 

Bruttoinlandsprodukt 3641,8 3765,6 3912,5 1 822,6 1 943,0 1 889,7 2022,8 

b) Veränderung in vH gegenüber Vorjahr 

Privater Verbrauch 
Staatsverbrauch 
Anlageinvestitionen 
Ausrüstungen 
Bauten 

Ausfuhr 
Einfuhr 

2,2 
0,1 
0,1 
4,3 

-2,3 
11,8 
10,2 

2,9 
1,7 
2,2 
7,6 

-1,2 
11,3 
9,3 

3,7 
2,3 
4,1 
8,6 
1,0 
8,8 
8,1 

2,8 3,1 
1,3 2,1 
1,3 3,0 
7,0 8,1 
-2,1 -0,3 
12,7 10,1 
9,7 9,0 

3,2 4,1 
2,5 2,2 
3,6 4,5 
8,5 8,7 
0,4 1,6 
8,8 8,8 
8,1 8,1 

Bruttoinlandsprodukt 2,8 3,4 3,9 3,5 3,3 3,7 4,1 

3. Verwendung des Inlandsprodukts in Preisen von 1991 
a) Mrd. DM 

Privater Verbrauch 
Staatsverbrauch 
Anlageinvestitionen 
Ausrüstungen 
Bauten 

Vorratsveränderung 
Inlandsnachfrage 
Außenbeitrag 
Ausfuhr 
Einfuhr 

1 756,7 
613,7 
662,7 
270,1 
392,6 
57,0 

3090,1 
31,1 

921,3 
890,2 

1 785,9 
618,1 
677,6 
288,7 
388,9 
70,7 

3152,4 
49,9 

1 012,8 
962,9 

1 823,8 
624,4 
702,3 
310,2 
392,1 
75,8 

3226,4 
61,8 

1 084,8 
1 023,0 

872,5 913,4 
302,8 315,4 
317,6 360,0 
133,3 155,4 
184,3 204,6 
44,3 26,4 

1 537,2 1 615,2 
22,5 27,4 

490,5 522,3 
468,0 494,9 

887,3 936,5 
305,7 318,7 
328,2 374,1 
143,3 167,0 
185,0 207,1 
49,2 26,6 

1 570,5 1 655,9 
28,1 33,7 

525,7 559,1 
497,6 525,4 

Bruttoinlandsprodukt 
Nachrichtlich: 
Bruttosozialprodukt 

3121,2 

3095,8 

3202,3 

3176,8 

3288,1 

3 262, 6 

1 559,7 1 642,6 

1 547,2 1 629,6 

1 598,6 1 689,6 

1 586,6 1 676,1 

b) Veränderung in vH gegenüber Vorjahr 

Privater Verbrauch 
Staatsverbrauch 
Anlageinvestitionen 
Ausrüstungen 
Bauten 

Inlandsnachfrage 
Ausfuhr 
Einfuhr 

0,2 
-0,4 

0,2 
3,9 

-2,2 
1,2 

10,7 
7,0 

1,7 
0,7 
2,2 
6,9 

-0,9 
2,0 
9,9 
8,2 

2,1 
1,0 
3,6 
7,5 
0,8 
2,3 
7,1 
6,2 

1,5 1,8 
0,2 1,2 
1,5 3,0 
6,3 7,4 
-1,8 -0,1 

1,8 2,2 
11,5 8,5 
8,6 7,8 

1,7 2,5 
1,0 1,0 
3,3 3,9 
7,5 7,4 
0,3 1,2 
2,2 2,5 
7,2 7,0 
6,3 6,2 

Bruttoinlandsprodukt 
Nachrichtlich: 
Bruttosozialprodukt 

2,2 

2,1 

2,6 

2,6 

2,7 

2,7 

2,7 2,5 

2,6 2,6 

2,5 2,9 

2,5 2,9 
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noch: Die wichtigsten Daten der Voikswirtschaftlichen Gesamtrechnung 
Vorausschätzung für die Jahre 1998 und 1999 

Deutschland 

1997 1998 1999 1998 1999 

1. Hj. 2. Hj. 1. Hj. 2. Hj. 

Privater Verbrauch 
Staatsverbrauch 
Anlageinvestitionen 
Ausrüstungen 
Bauten 

Ausfuhr 
Einfuhr 

4. Preisniveau der Verwendungsseite des nlandsprodukts (1991 = 100) 
Veränderunq in vH gegenüber Vorjahr 

1,9 
0,5 

-0,1 
0,4 

-0,2 
1,0 
3,0 

1,3 
1,0 

-0,1 
0,7 

-0,3 
1,3 
1,1 

1,5 
1,3 
0,4 
1,1 
0,2 
1,6 
1,7 

1,3 
1,0 

-0,2 
0,7 

-0,4 
1,1 
1,0 

1,2 
0,9 
0,0 
0,7 

-0,2 
1,4 
1,1 

1,5 
1,5 
0,3 
1,0 
0,1 
1,5 
1,7 

1,5 
1,1 
0,6 
1,2 
0,3 
1,7 
1,8 

Bruttoinlandsprodukt 0,6 0,8 1,2 0,8 0,8 1,2 1,2 

5. Einkommensentstehung und -verteilung 
a) Mrd. DM 

Bruttoeinkommen aus unselbständiger Arbeit 
Bruttolohn- und -gehaltsumme 
Nettolohn- und -gehaltsumme 

Bruttoeinkommen aus Unternehmertätigkeit 
und Vermögen 
Nettoeinkommen aus Unternehmertätigkeit 
und Vermögen 

Entnahmen2)3) 
Nichtentnommene Gewinne 

1 906,6 
1 518,8 
981,3 
840,1 

768,4 

696,6 
71,8 

1 933,8 
1 540,5 
996,5 
910,6 

833,6 

738,8 
94,8 

1 989,1 
1 586,8 
1 025,2 
971,5 

883,7 

789,1 
94,6 

907,7 1 026,1 
721,6 818,9 
467,5 529,0 
460,9 449,7 

425,0 408,6 

375,1 363,7 
49,9 44,9 

933,3 
743,0 
480,6 
485,4 

1 055,9 
843,9 
544,5 
486,1 

442,5 441,3 

397,1 392,0 
45,4 49,2 

Volkseinkommen 
Abschreibungen 
Indirekte Steuern ./. Subventionen 

2746,7 
472,5 
393,0 

2844,4 
485,0 
405,8 

2960,6 
500,0 
420,9 

1 368,6 
241,0 
198,5 

1 475,8 
244,0 
207,2 

1 418,7 
248,0 
208,3 

1 542,0 
252,0 
212,6 

Bruttosozialprodukt 3612,2 3735,1 3 881,5 1 808,1 1 927,0 1 875,0 2006,6 

b) Veränderung in vH gegenüber Vorjahr 

Bruttoeinkommen aus unselbständiger Arbeit 
Bruttolohn- und -gehaltsumme 
Nettolohn- und -gehaltsumme 

Bruttolohn- und -gehaltsumme je 
Beschäftigten 
Nettolohn- und -gehaltsumme je 
Beschäftigten 

Bruttoeinkommen aus Unternehmertätigkeit 
und Vermögen 
Nettoeinkommen aus Unternehmertätigkeit 
und Vermögen 

Entnahmen2)3) 

0,2 
-0,5 
-1,8 

1,1 

-0,3 

8,9 

10,7 

6,5 

1,4 
1,4 
1,6 
1,5 

1,6 

8,4 

8,5 

6,1 

2,9 
3,0 
2,9 
2,5 

2,4 

6,7 

6,0 

6,8 

0,8 
0,7 
0,5 
1,1 

0,9 

10,1 

10,7 

6,6 

2,0 
2,1 
2,5 
1,8 

2,2 

6,7 

6,3 

5,5 

2,8 
3,0 
2,8 
2,4 

2,2 

5,3 

4,1 

5,9 

2,9 
3,0 
2,9 
2,7 

2,5 

8,1 

8,0 

7,8 

Voikseinkommen 
Abschreibungen 
Indirekte Steuern ./. Subventionen 

2,7 
2,4 
3,6 

3,6 
2,6 
3,3 

4,1 
3,1 
3,7 

3,7 
2,6 
2,4 

3,4 
2,7 
4,0 

3,7 
2,9 
4,9 

4,5 
3,3 
2,6 

Bruttosozialprodukt 2,8 3,4 3,9 3,4 3,4 3,7 4,1 

6. Einkommen und Einkommensverwendung der privaten Haushalte 
a) Mrd. DM 

Nettolohn- und -gehaltsumme 
Übertragene Einkommen4) 
Entnahmen2) 
Abzüge: 
Zinsen auf Konsumentenschulden 
Geleistete Übertragungen5) 

981,3 
630,6 
831,5 

38,4 
65,3 

996,5 
641,0 
877,9 

38,5 
66,4 

1.025,2 
652,5 
932,3 

38,7 
67,0 

467,5 529,0 
320,5 320,5 
438,7 439,2 

19,2 19,3 
33,2 33,2 

480,6 
326,3 
461,9 

544,5 
326,3 
470,4 

19,3 19,4 
33,5 33,5 

Verfügbares Einkommen 2339,6 2410,5 2504,3 1 174,3 1 236,3 1 216,0 1 288,3 

Privater Verbrauch 
Ersparnis 
Sparquote6) 

2084,0 
255,6 
10,9 

2145,3 
265,2 
11,0 

2223,8 
280,5 
11,2 

1 046,5 
127,8 
10,9 

1 098,8 
137,5 
11,1 

1 080,3 
135,7 
11,2 

1 143,5 
144,8 
11,2 

Nettolohn- und -gehaltsumme 
Übertragene Einkommen4) 
Entnahmen2) 

b) Veränderung in vH gegenüber Vorjahr 

-1,8 
1,2 
5,9 

1,6 
1,7 
5,6 

2,9 
1,8 
6,2 

0,5 
1,7 
5,6 

2,5 
1,6 
5,6 

2,8 
1,8 
5,3 

2,9 
1,8 
7,1 

Verfügbares Einkommen 1,6 3,0 3,9 2,6 3,4 3,6 4,2 

Privater Verbrauch 
Ersparnis 

2,2 
-2,5 

2,9 
3,8 

3,7 
5,8 

2,8 
1,3 

3,1 
6,1 

3,2 
6,2 

4,1 
5,3 
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noch: Die wichtigsten Daten der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung 
Vorausschätzung für die Jahre 1998 und 1999 

Deutschland 

1997 1998 1999 1998 1999 

1. Hj. 2. Hj. 1. Hj. 2. Hj. 

7. Einnahmen und Ausgaben des Staates7) 

a) Mrd. DM 

Einnahmen 
Steuern 
Sozialbeiträge 
Erwerbseinkünfte 

Sonstige Übertragungen 
Vermögensübertragungen, Abschreibungen 

822,1 
731,2 
39,4 

41,5 
41,8 

843,9 
743,7 
40,1 

42,0 
43,8 

883,3 
760,0 
40,8 
43,0 
45,0 

396,7 447,2 

354,9 388,9 
23,3 16,8 
17,8 24,2 
20,4 23,4 

419,6 463,7 
362,6 397,4 
24,0 16,8 
18,3 24,7 
21,1 24,0 

Einnahmen insgesamt 

Ausgaben 
Staatsverbrauch 
Zinsen 
Laufende Übertragungen an 

Private Haushalte 
Unternehmen 
Übrige Welt 

Bruttoinvestitionen 
Vermögensübertragungen 

1 676,0 

705,2 

135,9 
821,9 

696,1 
69,3 

56,5 
69,5 
45,4 

1 713,5 

717,1 
140,7 
836,4 
708,7 
69,3 
58,5 

68,3 
51,2 

1 772,0 

733,7 

145,3 
851,5 
720,7 
70,0 
60,8 

69,7 
53,7 

813,0 900,5 

338,4 378,7 
67,7 73,0 

412,4 424,1 

354,5 354,2 
27,2 42,1 
30,7 27,9 
29,1 39,2 

20,6 30,6 

845,6 926,5 

346,7 386,9 

69,6 75,7 
418,7 432,8 
360,4 360,3 
27,5 42,5 
30,8 30,0 

29,5 40,2 
22,5 31,2 

Ausgaben insgesamt 

Finanzierungssaldo 

1 777,9 

-101,9 

1 813,7 

-100,2 

1 853,8 

-81,8 

868,2 945,5 

-55,2 -45,1 

887,0 966,9 

-41,4 -40,4 

b) Veränderung in vH gegenüber Vorjahr 

Einnahmen 
Steuern 
Sozialbeiträge 
Erwerbseinkünfte 
Sonstige Übertragungen 
Vermögensübertragungen, Abschreibungen 

0,4 
3,7 

-0,6 
0,1 
3,7 

2,6 
1,7 
1,9 
1,1 

4,9 

4,7 
2,2 
1,7 
2,4 
2,7 

2,1 3,1 
1,3 2,1 
1,1 3,1 
1,1 1,1 
4,5 5,3 

5,8 3,7 

2,2 2,2 
3,0 0,0 

2,8 2,1 
3,2 2,4 

Einnahmen insgesamt 

Ausgaben 
Staatsverbrauch 
Zinsen 
Laufende Übertragungen an 

Private Haushalte 

Unternehmen 
Übrige Welt 

Bruttoinvestitionen 
Vermögensübertragungen 

1,9 

0,1 

3,1 
1,2 
1,7 

-4,6 

2,9 
-9,4 

0,0 

2,2 

1,7 

3,5 
1,8 
1,8 

-0,1 

3,5 
-1,7 

12,7 

3,4 

2,3 

3,3 
1,8 

1,7 
1,1 
3,9 
2,1 
4,9 

1,8 2,6 

1,3 2,1 

0,3 6,8 
1,8 1,8 
1,9 1,7 
0,0 -0,1 

1,4 6,0 
-5,7 1,5 
14,0 11,9 

4,0 2,9 

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

Ausgaben insgesamt 0,4 2,0 2,2 1,4 2,5 2,2 2,3 

1) Bruttoinlandsprodukt in Preisen von 1991 je Erwerbstätigenstunde. - 2) Entnommene Gewinne und Vermögenseinkommen. -
3) Nach Abzug der Zinsen auf Konsumentenschulden und auf öffentliche Schulden. - 4) Soziale Leistungen (nach Abzug der 
Lohnsteuer auf Pensionen, der Beiträge des Staates für Empfänger sozialer Leistungen und deren Eigenbeiträge zur Sozialversi-
cherung), Übertragungen an Organisationen ohne Erwerbszweck sowie internationale private Übertragungen. - 5) Nicht zure-
chehbare Steuern, freiwillige Sozialbeiträge der Selbständigen u.ä., Rückerstattungen und sonstige laufende Übertragungen an 

den Staat, Nettoprämien für Schadenversicherungen abzüglich Schadenversicherungsleistungen sowie internationale private 
Übertragungen. - 6) Ersparnis in vH des verfügbaren Einkommens. - 7) Gebietskörperschaften und Sozialversicherung. 

Quellen: Statistisches Bundesamt (vgl. Fachserie 18: Volkswirtschaftliche Gesamtrechnungen); Berechnungen der Institute; 

1998 und 1999: Prognose der Institute. 
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Die ersten Ergebnisse der volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung 
für die Bundesrepublik Deutschland im ersten Quartal 1998' 

Nach den ersten vorläufigen Berechnungen übertraf das 

reale Bruttoinlandsprodukt in Deutschland im ersten Jah-

resviertel 1998 das entsprechende Vorjahresquartal um 

etwa 3,5 %. Dieses positive Ergebnis ist allerdings auch 

Folge der kalenderbedingt gedrückten Basis, standen 
damals doch zwei Arbeitstage weniger zur Verfügung. 

Gegenüber dem Vorquartal war das reale saison- und 

arbeitstäglich bereinigte Bruttoinlandsprodukt um knapp 

1 % höher und expandierte damit leicht beschleunigt; das 

Expansionstempo war in den neuen und den alten Bundes-

ländern etwa gleich hoch. 

Allerdings waren es Sondereinflüsse, die die gesamtwirt-

schaftliche Aktivität verstärkten. Die tatsächlich zugrunde-

liegende konjunkturelle Dynamik schwächte sich nach der 

Jahreswende ab und war nur etwa halb so hoch wie im Vor-

quartal. So wurde die Bautätigkeit durch die Witterung 

stark begünstigt; zwar nahm sie sowohl in Ost- wie in West-

deutschland um 2 % zu, witterungsbereinigt ist sie jedoch 

weiter gesunken. Deutliche, allerdings ebenfalls vorüber-

gehende Impulse gingen nach der Jahreswende von der 

privaten Nachfrage auf die Gesamtwirtschaft aus. Dabei 

spielte neben den zum Jahresbeginn wirksam gewordenen 

steuerlichen Erleichterungen das Vorziehen von Käufen 

wegen der Erhöhung des Mehrwertsteuersatzes zum 

1. April dieses Jahres die entscheidende Rolle. 

Vom Außenhandel gingen in den ersten Monaten des 

Jahres per Saldo keine zusätzlichen Effekte auf das Wachs-

tum aus. Sowohl die Exporte wie auch die Importe von 

Waren expandierten mit etwa 3 % und damit in unverän-

dertem Tempo. 

Vor allem die anhaltend hohe Steigerung der Auslastung 

des Produktionspotentials — der Auslastungskoeffizient 

liegt für die Unternehmen ohne Wohnungswirtschaft 

bereits wieder auf einem Niveau, wie es zuletzt Mitte 1991 

zu registrieren war — aber auch die unverändert günstigen 

Finanzierungsbedingungen führten dazu, daß es nach der 

Jahreswende zu einem weiteren deutlichen Anstieg der 

Investitionstätigkeit kam (2 %). Die Ausrüstungsinvestitio-

nen liegen nun schon um 7 % über ihrem letzten Tiefpunkt 

zu Beginn des vorigen Jahres. 

Das Preisklima war auch im Berichtszeitraum nahezu 

stabil. Nachgebende Notierungen auf den internationalen 

Rohstoffmärkten wirkten sich dämpfend auf das Inlands-
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Preisniveau aus, die Terms of Trade verbesserten sich deut-

lich. Die Entwicklung der Lohnstückkosten war auch in den 

ersten Monaten dieses Jahres unverändert abwärtsgerich-

tet; dabei näherte sich das Niveau in Ostdeutschland wei-

ter geringfügig dem in Westdeutschland an. 

Insgesamt kam der Rückgang der Zahl der beschäftigten 

Arbeitnehmer im ersten Jahresviertel zum Stillstand. In 

Ostdeutschland reduzierte sich die Beschäftigtenzahl 

allerdings nochmals. Während im verarbeitenden 

Gewerbe wiederum zusätzlich Arbeitskräfte eingestellt 

wurden, sank die Zahl der Beschäftigten in den übrigen 

Bereichen, vor allem im Baugewerbe, dagegen weiter. 

Im April lag die Zahl der Arbeitslosen in Deutschland um 

mehr als 100 000 Personen unter ihrem letzten Höchst-

stand im Dezember vorigen Jahres. Während in West-

deutschland mehr als 90 000 Personen weniger arbeitslos 

gemeldet wurden, waren es in Ostdeutschland nur etwa 

10 000. Die saisonbereinigte Arbeitslosenquote sank im 

April in Deutschland insgesamt auf 11,5 % (Dezember: 

11,8 %); dies war aber ausschließlich der Entwicklung in 

Westdeutschland zuzuschreiben (9,5 % nach 9,8 %), in 

Ostdeutschland blieb sie mit 19,7 % fast unverändert. 

Wegen der positiven Sondereffekte im ersten Quartal 

wird es im zweiten Viertel dieses Jahres vermutlich zu einer 

Verlangsamung des gesamtwirtschaftlichen Expansions-

tempos auf knapp 0,5 % kommen. Das reale Bruttoinlands-

produkt wird dabei das vergleichbare Vorjahresergebnis 

um etwa 2 % überschreiten. In dieser im Vergleich zum 
ersten Quartal niedrigen Wachstumsrate wirkt sich aber 

vor allem aus, daß im zweiten Quartal 1997 kalenderbe-

dingt 1'/2 Arbeitstage mehr als im langfristigen Mittel zur 

Verfügung gestanden hatten. 

1 Analysiert werden saison- und arbeitstäglich bereinigte Zeit-
reihen. Die Saisonbereinigung wurde nach dem Berliner Verfah-
ren (BV4) vorgenommen. 
Seit Jahresbeginn veröffentlicht das Statistische Bundesamt 
Werte für das produzierende Gewerbe, die nicht mit den früheren 
Zeitreihen vergleichbar sind, weil der Berichtskreis ausgeweitet 
wurde. In den vorliegenden Berechnungen für die Wertschöpfung, 
das Arbeitsvolumen und die Einkommen wurde versucht, diesem 
Effekt Rechnung zu tragen. 
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Vierteljährliche volkswirtschaftliche Gesamtrechnung für die 
BUNDESREPUBLIK DEUTSCHLAND 

(West- und Ostdeutschland) 
Entstehung des Bruttoinlandsprodukts zu Preisen von 1991 und Lohnstückkosten 

Ursprungswertel) 

1996 1997 1995 
IV 

1996 
I II III IV 

1997 
1 II III IV 

1998 
I 

Bundesrepublik Deutschland 

Land- u. Forstwirtschaft 
Warenproduzierendes Gewerbe 
Handel und Verkehr 
Dienstleistungen 
Staat u. priv. Org. o. Erwerbszw. 
Bruttowertschöpfung (unber.) 

Bruttoinlandsprodukt 

Arbeitsvolumen (Mill. Std.) 
Erwerbstätige (1000 Pers.) 

Produktivität (DM) 

Eink. a. unselbst. Arbeit (Mrd. DM)2) 
Lohnstückkosten2)3) 

Westdeutschland 

Land- u. Forstwirtschaft 
Warenproduzierendes Gewerbe 
Handel und Verkehr 
Dienstleistungen 
Staat u. priv. Org. o. Erwerbszw. 
Bruttowertschöpfung (unber.) 

Bruttoinlandsprodukt 

Arbeitsvolumen (Mill. Std.) 
Erwerbstätige (1000 Pers.) 

Produktivität (DM) 

Eink. a. unselbst. Arbeit (Mrd. DM)2) 
Lohnstückkosten2)3) 

Ostdeutschland 

Land- u. Forstwirtschaft 
Warenproduzierendes Gewerbe 
Handel und Verkehr 
Dienstleistungen 
Staat u. priv. Org. o. Erwerbszw. 
Bruttowertschöpfung (unber.) 

Bruttoinlandsprodukt 

Arbeitsvolumen (Mill. Std.) 
Erwerbstätige (1000 Pers.) 

Produktivität (DM) 

Eink. a. unselbst. Arbeit (Mrd. DM)2) 
Lohnstückkosten2)3) 

Mrd. DM 

46,7 47,4 14,6 3,7 4,6 22,2 16,1 3,7 4,8 23,0 16,0 3,7 
1041,3 1065,1 267,2 246,5 262,7 262,3 269,9 245,4 272,6 269,2 277,9 259,2 
449,6 463,0 113,5 107,4 113,4 113,4 115,4 109,6 117,9 116,9 118,7 114,3 

1031,1 1070,2 250,2 252,1 258,7 260,0 260,3 261,1 267,7 270,3 271,1 272,4 
405,6 404,8 101,1 101,2 101,2 101,5 101,8 101,0 100,9 101,3 101,7 101,1 

2974,2 3050,5 746,7 710,8 740,5 759,4 763,5 720,7 763,8 780,7 785,4 750,8 

3 054,5 3 121,2 772,5 731,5 758,0 778,4 786,6 738,6 780,4 796,7 805,5 764,5 

54 266 53 404 13 382 14 110 13 222 13 758 13 176 13 481 13 283 13 535 13 105 13 727 
34 415 33 928 34 971 34 267 34 457 34 521 34 415 33 685 33 907 34 035 34 085 33 511 
56,29 58,45 57,73 51,84 57,33 56,58 59,70 54,79 58,75 58,86 61,47 55,70 

1904,7 1908,9 534,8 440,3 455,8 472,4 536,2 442,6 458,9 470,6 536,8 444,6 
110,7 108,5 122,9 106,8 106,7 107,7 121,0 106,4 104,4 104,8 118,3 103,2 

Mrd. DM 

38,8 39,0 12,8 3,2 4,2 17,5 13,9 3,2 4,3 17,7 13,8 3,2 
926,2 946,0 237,7 221,3 233,1 232,4 239,4 219,4 241,8 238,2 246,6 231,4 
405,4 418,2 101,8 97,4 102,3 102,2 103,5 99,4 106,5 105,6 106,7 103,9 
960,1 997,6 232,9 234,9 240,6 242,3 242,4 243,4 249,1 252,3 252,8 254,3 
358,1 358,0 89,0 89,2 89,4 89,7 89,7 89,1 89,3 89,8 89,8 89,4 

2688,5 2758,8 674,3 645,9 669,6 684,2 688,8 654,5 691,1 703,6 709,7 682,3 

2 769,0 2 831,0 699,7 667,0 687,1 703,1 711,8 673,0 708,0 719,9 730,1 697,2 

43 856 43 424 10 950 11 393 10 581 11 082 10 800 10 885 10 708 10 993 10 838 11 174 
28 156 27 875 28 543 28 058 28 198 28 208 28 160 27 673 27 839 27 959 28 029 27 636 
63,14 65,19 63,90 58,55 64,94 63,45 65,91 61,83 66,12 65,49 67,37 62,40 

1629,4 1636,6 458,2 377,0 390,0 402,7 459,7 379,0 393,2 402,5 461,9 382,3 
108,9 107,0 121,2 104,7 105,1 106,0 119,6 104,3 102,8 103,5 117,1 101,5 

Mrd. DM 

7,9 8,4 1,9 0,5 0,4 4,7 2,2 0,5 0,5 5,3 2,2 0,5 
115,1 119,1 29,5 25,2 29,6 29,8 30,5 26,0 30,8 31,0 31,3 27,8 
44,2 44,8 11,7 10,0 11,1 11,2 11,9 10,2 11,4 11,2 12,0 10,4 
70,9 72,7 17,3 17,2 18,1 17,7 17,9 17,7 18,6 18,1 18,3 18,1 
47,5 46,8 12,1 12,0 11,8 11,8 12,0 11,8 11,6 11,5 11,9 11,7 

285,7 291,7 72,4 64,9 71,0 75,2 74,6 66,2 72,8 77,0 75,7 68,5 

285,5 290,2 72,8 64,5 70,9 75,3 74,8 65,6 72,4 76,8 75,4 67,3 

10 410 9 980 2 432 2 717 2 641 2 676 2 376 2 596 2 575 2 542 2 267 2 553 
6 259 6 053 6 428 6209 6 259 6 313 6 255 6 012 6 068 6 076 6 056 5 875 
27,43 29,08 29,93 23,74 26,85 28,14 31,48 25,27 28,12 30,21 33,26 26,37 

275,3 272,2 76,6 63,2 65,9 69,7 76,5 63,6 65,7 68,1 74,9 62,3 

111,8 108,8 121,9 113,7 107,7 107,3 118,6 112,4 105,1 102,7 115,2 107,3 

1) Die Abweichungen in den Summen sind durch Rundung der Zahlen bedingt. - 2) Inlandskonzept. - 3) Bruttoeinkommen aus 
unselbständiger Arbeit in Relation zu realem Bruttoinlandsprodukt; Index: 1991 = 100. 

Quellen: Die Ursprungswerte sind Berechnungen des Statistischen Bundesamtes (vgl. Volkswirtschaftliche Gesamtrechnungen, 
Fachserie 18, Reihe 3); die Vierteljahre des Arbeitsvolumens - und damit die der Produktivität und der Lohnstückkosten 
- sind eigene Berechnungen, basierend auf Jahresergebnissen des Instituts für Arbeitsmarkt- und Berufsforschung. 
Beim neuesten Quartal handelt es sich in allen Fällen um erste vorläufige Berechnungen des DIW. 
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Vierteljährliche volkswirtschaftliche Gesamtrechnung für die 
BUNDESREPUBLIK DEUTSCHLAND 

(West- und Ostdeutschland) 
Entstehung des Bruttoinlandsprodukts zu Preisen von 1991 und Lohnstückkosten 

Entwicklung der Ursprungswerter) 

1996 1997 1995 
IV 

1996 
I II III IV 

1997 
I II III IV 

1998 
I 

Bundesrepublik Deutschland 

Land- u. Forstwirtschaft 
Warenproduzierendes Gewerbe 
Handel und Verkehr 
Dienstleistungen 
Staat u. priv. Org. o. Erwerbszw. 
Bruttowertschöpfung (unber.) 

Bruttoinlandsprodukt 

Arbeitsvolumen 
Erwerbstätige 

Produktivität 

Eink. a. unselbst. Arbeite) 
Lohnstückkosten2)3) 

Westdeutschland 

Land- u. Forstwirtschaft 
Warenproduzierendes Gewerbe 
Handel und Verkehr 
Dienstleistungen 
Staat u. priv. Org. o. Erwerbszw. 
Bruttowertschöpfung (unber.) 

Bruttoinlandsprodukt 

Arbeitsvolumen 
Erwerbstätige 

Produktivität 

Eink. a. unselbst. Arbeite) 
Lohnstückkosten2)3) 

Ostdeutschland 

Land- u. Forstwirtschaft 
Warenproduzierendes Gewerbe 
Handel und Verkehr 
Dienstleistungen 
Staat u. priv. Org. o. Erwerbszw. 
Bruttowertschöpfung (unber.) 

Bruttoinlandsprodukt 

Arbeitsvolumen 
Erwerbstätige 

Produktivität 

Eink. a, unselbst. Arbeite) 
Lohnstückkosten2)3) 

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

1,7 3,0 1,2 1,1 1,8 2,0 1,7 2,1 4,0 3,0 2,9 4,3 
4,• 3,8 4,0 4,5 4,7 4,2 4,0 3,6 3,5 4,0 4,1 4,3 

0,6 -0,2 0,5 0,4 0,7 0,8 0,6 -0,2 -0,3 -0,2 -0,1 0,1 
1,8 2,6 1,0 0,5 1,7 2,7 2,3 1,4 3,1 2,8 2,9 4,2 

1,4 2,2 1,0 0,0 1,1 2,3 1,8 1,0 3,0 2,4 2,4 3,5 

-1,6 -1,6 -2,7 -2,9 - 1,4 -0,3 -1,5 -4,5 0,5 -1,6 -0,5 1,8 
-1,3 - 1,4 -0,7 -1,3 -1,0 -1,2 -1,6 -1,7 -1,6 -1,4 -1,0 -0,5 

3,0 3,8 3,8 3,0 2,6 2,7 3,4 5,7 2,5 4,0 3,0 1,7 

1,0 0,2 2,9 2,4 0,9 0,9 0,3 0,5 0,7 -0,4 0,1 0,5 
-0,3 - 1,9 1,9 2,3 -0,2 -1,4 -1,5 -0,4 -2,2 -2,7 -2,2 -2,9 

8,9 0,5 -7,1 4,2 1,9 11,8 8,7 -0,3 2,4 1,0 -0,4 0,6 
-0,7 2,1 -1,7 -3,2 - 1,3 1,1 0,7 -0,9 3,7 2,5 3,0 5,5 

1,5 3,2 0,9 1,0 1,6 1,9 1,6 2,1 4,1 3,3 3,1 4,5 
4,4 3,9 3,8 4,5 4,7 4,2 4,1 3,6 3,6 4,1 4,3 4,5 
0,8 0,0 0,6 0,7 0,9 1,0 0,8 0,0 -0,1 0,0 0,1 0,3 
1,8 2,6 0,7 0,7 1,6 2,5 2,2 1,3 3,2 2,8 3,0 4,2 

1,3 2,2 0,7 0,2 1,0 2,2 1,7 0,9 3,0 2,4 2,6 3,6 

-1,3 - 1,0 -2,1 -2,3 -1,3 -0,2 -1,4 -4,5 1,2 -0,8 0,4 2,7 
-1,1 -1,0 -0,7 -1,0 -0,8 -1,1 -1,3 - 1,4 -1,3 -0,9 -0,5 -0,1 

2,6 3,3 2,9 2,5 2,3 2,4 3,1 5,6 1,8 3,2 2,2 0,9 

1,0 0,4 2,4 2,4 0,8 0,7 0,3 0,5 0,8 0,0 0,5 0,9 
-0,3 - 1,8 1,7 2,2 -0,2 -1,5 -1,4 -0,4 -2,1 -2,4 -2,1 -2,6 

8,9 6,4 7,5 8,9 7,3 4,4 19,8 2,0 2,3 11,7 - 3,1 0,0 
1,8 3,4 4,4 -6,1 3,8 5,3 3,5 3,1 4,1 4,0 2,6 7,0 
2,9 1,4 4,1 2,5 3,3 3,7 2,2 2,0 2,5 0,3 0,8 2,5 
4,3 2,4 6,3 4,6 4,9 4,2 3,5 3,2 2,8 1,8 2,0 1,9 

-0,8 - 1,6 -0,7 -1,3 -1,0 -0,3 -0,5 - 1,3 -1,9 -2,0 -1,1 - 1,3 
2,3 2,1 4,0 - 1,2 3,2 3,8 3,1 2,1 2,5 2,4 1,4 3,4 

1,9 1,6 3,9 - 1,7 2,8 3,6 2,7 1,7 2,1 2,0 0,8 2,6 

-2,7 -4,1 -5,3 -5,4 -2,0 -1,1 -2,3 -4,5 -2,5 -5,0 -4,6 - 1,7 
-2,1 -3,3 -0,4 -2,4 - 1,9 - 1,5 -2,7 -3,2 -3,1 -3,8 -3,2 -2,3 
4,8 6,0 9,7 3,9 4,9 4,7 5,2 6,4 4,7 7,4 5,6 4,3 

1,4 - 1,1 6,2 2,1 1,8 2,2 -0,1 0,6 -0,3 -2,3 -2,0 -2,0 
-0,5 -2,7 2,3 3,8 -0,9 -1,4 -2,8 - 1,1 -2,4 -4,2 -2,8 -4,5 

1) Veränderung in % gegenüber Vorjahr. - 2) Inlandskonzept. - 3) Bruttoeinkommen aus unselbständiger Arbeit in Relation zu 

realem Bruttoinlandsprodukt; Index: 1991 = 100. 

Quellen: Die Ursprungswerte sind Berechnungen des Statistischen Bundesamtes (vgl. Volkswirtschaftliche Gesamtrechnungen, 
Fachserie 18, Reihe 3); die Vierteljahre des Arbeitsvolumens - und damit die der Produktivität und der Lohnstückkosten 

- sind eigene Berechnungen, basierend auf Jahresergebnissen des Instituts für Arbeitsmarkt- und Berufsforschung. 

Beim neuesten Quartal handelt es sich in allen Fällen um erste vorläufige Berechnungen des DIW. 
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Vierteljährliche volkswirtschaftliche Gesamtrechnung für die 
BUNDESREPUBLIK DEUTSCHLAND 

(West- und Ostdeutschland) 
Entstehung des Bruttoinlandsprodukts zu Preisen von 1991 und Lohnstückkosten 

Salsonbereinigte Werte) 

1995 
ll 111 IV 

1996 
1 II III IV 

1997 
I II III IV 

1998 
I 

Bundesrepublik Deutschland 

Land- u. Forstwirtschaft2) 
Warenproduzierendes Gewerbe2) 
Handel und Verkehre) 
Dienstleistungen2) 
Staat u. priv. Org. o. Erwerbszw. 
Bruttowertschöpfung (unber.) 

Bruttoinlandsprodukt 

Arbeitsvolumen (Mill. Std.) 
Erwerbstätige (1000 Pers.) 

Produktivität (DM) 

Eink. a. unselbst. Arbeit (Mrd. DM)3) 
Lohnstückkosten3)4) 

Westdeutschland 

Land- u. Forstwirtschaft2) 
Warenproduzierendes Gewerbe2) 
Handel und Verkehre) 
Dienstleistungen2) 
Staat u. priv. Org. o. Erwerbszw. 
Bruttowertschöpfung (unber.) 

Bruttoinlandsprodukt 

Arbeitsvolumen (Mill. Std.) 
Erwerbstätige (1000 Pers.) 

Produktivität (DM) 

Eink. a. unselbst. Arbeit (Mrd. DM)3) 
Lohnstückkosten3)4) 

Ostdeutschland 

Land- u. Forstwirtschaft2) 
Warenproduzierendes Gewerbe2) 
Handel und Verkehre) 
Dienstleistungen2) 
Staat u. priv. Org, o. Erwerbszw. 
Bruttowertschöpfung (unber.) 

Bruttoinlandsprodukt 

Arbeitsvolumen (Mill. Std.) 
Erwerbstätige (1000 Pers.) 

Produktivität (DM) 

Eink. a. unselbst. Arbeit (Mrd. DM)3) 
Lohnstückkosten3)4) 

10,8 10,5 10,2 
262,0 259,3 258,6 
110,7 110,8 111,0 
245,7 248,4 251,1 
100,7 100,7 100,9 
729,6 729,0 732,1 

753,2 751,5 754,4 

13 800 13 664 13 633 
34 892 34 814 34 732 

54,7 55,1 55,4 

470,7 473,5 475,4 
111,3 112,2 112,2 

9,0 8,6 8,5 
234,1 231,3 230,4 
100,0 100,0 100,2 
228,8 231,3 233,7 
88,7 88,8 89,0 

660,2 659,4 662,0 

683,5 681,8 684,1 

11 107 11 019 11 016 
28 480 28 445 28 374 

61,6 61,9 62,2 

403,1 405,5 406,5 
109,4 110,3 110,2 

Mrd. DM 

11,0 11,2 11,6 11,7 
258,3 258,8 261,2 261,6 
111,4 112,0 112,8 113,5 
254,0 257,2 258,8 261,3 
101,2 101,4 101,5 101,4 
737,1 740,0 746,1 749,4 

758,0 759,7 766,2 768,6 

13 696 13 519 13 561 13 433 
34 596 34 507 34 363 34 183 

55,4 56,3 56,6 57,3 

475,5 475,1 477,4 476,9 
111,7 111,3 110,9 110,5 

Mrd. DM 

9,2 9,3 9,8 9,7 
230,5 230,0 232,2 232,4 
100,5 101,0 101,6 102,4 
236,6 239,5 241,0 243,4 
89,3 89,5 89,6 89,6 

667,1 668,8 674,3 677,2 

688,0 688,5 694,5 696,5 

11 079 10 910 10 954 10 863 
28 291 28 226 28 106 27 997 

62,2 63,2 63,4 64,2 

407,1 406,3 408,2 408,1 
109,8 109,5 109,0 108,7 

Mrd. DM 

11,4 11,4 12,0 11,6 
261,4 266,6 267,4 270,0 
114,5 115,8 116,1 117,0 
264,0 265,8 268,9 272,1 
101,1 101,1 101,2 101,3 
750,2 761,9 766,2 771,6 

768,8 780,6 783,3 787,8 

13 201 13 497 13 321 13 368 
34 036 33 946 33 869 33 856 

58,2 57,9 58,8 59,0 

477,4 478,1 476,0 477,7 
110,6 109,0 108,2 108,0 

9,5 9,5 9,7 9,6 
232,2 236,9 237,4 239,8 
103,3 104,5 105,0 105,7 
245,9 247,7 250,7 253,8 
89,4 89,4 89,6 89,6 

678,2 689,0 692,8 698,3 

697,0 708,1 710,3 715,1 

10 685 10 969 10 849 10 906 
27 915 27 862 27 853 27 866 

65,1 64,6 65,5 65,6 

408,7 409,6 408,4 410,3 
108,7 107,3 106,6 106,4 

11,4 
273,9 
118,5 
274,4 
101,3 
781,1 

795,7 

13 491 
33 860 

59,0 

479,2 
107,2 

9,5 
243,1 
107,1 
256,1 
89,7 

706,8 

722,2 

11 016 
27 878 

65,6 

411,8 
105,8 

1,8 1,8 1,7 1,8 1,9 1,8 2,0 1,9 2,0 2,3 2,0 2,0 
28,0 28,0 28,3 27,8 28,8 29,0 29,2 29,2 29,7 30,0 30,2 30,9 
10,7 10,8 10,9 10,9 11,0 11,1 11,2 11,2 11,2 11,2 11,3 11,4 
16,9 17,1 17,3 17,5 17,7 17,9 18,0 18,1 18,2 18,2 18,3 18,4 
12,0 12,0 11,9 11,9 11,9 11,9 11,8 11,8 11,7 11,7 11,7 11,6 
69,4 69,6 70,1 70,0 71,3 71,8 72,2 72,0 72,9 73,4 73,3 74,3 

69,6 69,8 70,3 70,0 71,2 71,7 72,1 71,8 72,6 73,0 72,8 73,6 

2 693 2 645 2 616 2 618 2 609 2 607 2 571 2 516 2 527 2 472 2 463 2 475 
6 412 6 369 6 358 6 306 6 280 6 258 6 186 6 121 6 084 6 017 5 990 5 982 
25,9 26,5 27,0 26,8 27,4 27,6 28,1 28,5 28,8 29,6 29,9 29,7 

67,6 68,0 68,9 68,4 68,7 69,3 68,8 68,8 68,5 67,6 67,4 67,4 
114,0 114,4 115,1 114,6 113,3 113,4 112,1 112,4 110,8 108,8 108,7 107,6 

1) Saisonbereinigt nach dem Berliner Verfahren (BV4). Dieses Verfahren hat die Eigenschaft, daß sich beim Hinzufügen eines 
neuen Wertes davorliegende saisonbereinigte Werte in der Zeitreihe auch dann ändern können, wenn deren Ursprungswert unver-
ändert geblieben ist. Die Ergebnisse wurden gerundet. - 2) Außerdem arbeitstäglich bereinigt. - 3) Inlandskonzept. -
4) Bruttoeinkommen aus unselbständiger Arbeit in Relation zu realem Bruttoinlandsprodukt; Index: 1991 = 100. 

Quellen: Die Ursprungswerte sind Berechnungen des Statistischen Bundesamtes (vgl. Volkswirtschaftliche Gesamtrechnungen, 
Fachserie 18, Reihe 3); die Vierteljahre des Arbeitsvolumens- und damit die der Produktivität und der Lohnstückkosten 
- sind eigene Berechnungen, basierend auf Jahresergebnissen des Instituts für Arbeitsmarkt- und Berufsforschung. 
Beim neuesten Quartal handelt es sich in allen Fällen um erste vorläufige Berechnungen des DIW. 
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Vierteljährliche volkswirtschaftiiche Gesamtrechnung für die 
BUNDESREPUBLIK DEUTSCHLAND 

(West- und Ostdeutschland) 
Entstehung des Bruttoinlandsprodukts zu Preisen von 1991 und Lohnstückkosten 

Entwicklung der saisonbereinigten Wertem 

1995 
II III IV 

1996 
I II III IV 

1997 
I II III IV 

1998 
I 

Bundesrepublik Deutschland 

Land- u. Forstwirtschaft2) 
Warenproduzierendes Gewerbe2) 
Handel und Verkehrt) 
Dienstleistungen2) 
Staat u. priv. Org. o. Erwerbszw. 
Bruttowertschöpfung (unber.) 

Bruttoinlandsprodukt 

Arbeitsvolumen 
Erwerbstätige 

Produktivität 

Eink. a. unselbst. Arbeit3) 
Lohnstückkosten3)4) 

Westdeutschland 

Land- u. Forstwirtschaft2) 
Warenproduzierendes Gewerbe2) 
Handel und Verkehre) 
Dienstleistungen2) 
Staat u. priv. Org. o. Erwerbszw. 
Bruttowertschöpfung (unber.) 

Bruttoinlandsprodukt 

Arbeitsvolumen 
Erwerbstätige 

Produktivität 

Eink. a. unselbst. Arbeit3) 
Lohnstückkosten3)4) 

Ostdeutschland 

Land- u. Forstwirtschaft2) 
Warenproduzierendes Gewerbe2) 
Handel und Verkehre) 
Dienstleistungen2) 
Staat u. priv. Org. o. Erwerbszw. 
Bruttowertschöpfung (unber.) 

Bruttoinlandsprodukt 

Arbeitsvolumen 
Erwerbstätige 

Produktivität 

Eink. a. unselbst. Arbeit3) 
Lohnstückkosten3)4) 

1,0 -3,5 -2,5 8,0 2,0 3,0 1,5 -3,0 0,5 5,0 -3,5 - 1,0 
-1,0 -1,0 -0,5 0,0 0,0 1,0 0,0 0,0 2,0 0,5 1,0 1,5 

1,0 0,0 0,0 0,5 0,5 0,5 0,5 1,0 1,0 0,5 0,5 1,5 
1,0 1,0 1,0 1,0 1,5 0,5 1,0 1,0 0,5 1,0 1,0 1,0 
0,0 0,0 0,0 0,5 0,0 0,0 0,0 -0,5 0,0 0,0 0,0 0,0 
0,0 0,0 0,5 0,5 0,5 1,0 0,5 0,0 1,5 0,5 0,5 1,0 

0,0 0,0 0,5 0,5 0,0 1,0 0,5 0,0 1,5 0,5 0,5 1,0 

-1,5 - 1,0 0,0 0,5 - 1,5 0,5 -1,0 - 1,5 2,5 - 1,5 0,5 1,0 
-0,5 0,0 0,0 -0,5 -0,5 -0,5 -0,5 -0,5 -0,5 0,0 0,0 0,0 

1,5 1,0 0,5 0,0 1,5 0,5 1,5 1,5 -0,5 1,5 0,5 0,0 

1,5 0,5 0,5 0,0 0,0 0,5 0,0 0,0 0,0 -0,5 0,5 0,5 
1,5 1,0 0,0 -0,5 -0,5 -0,5 -0,5 0,0 - 1,5 - 1,0 0,0 -0,5 

1,0 -4,5 - 1,5 8,0 1,5 4,5 -0,5 -2,5 0,0 2,5 -1,5 - 1,0 
-1,0 -1,0 -0,5 0,0 0,0 1,0 0,0 0,0 2,0 0,0 1,0 1,5 

0,5 0,0 0,0 0,5 0,5 0,5 0,5 1,0 1,0 0,5 0,5 1,5 
1,0 1,0 1,0 1,0 1,0 0,5 1,0 1,0 0,5 1,0 1,5 1,0 
0,0 0,0 0,0 0,5 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 
0,0 0,0 0,5 1,0 0,5 1,0 0,5 0,0 1,5 0,5 1,0 1,0 

0,0 -0,5 0,5 0,5 0,0 1,0 0,5 0,0 1,5 0,5 0,5 1,0 

-1,5 - 1,0 0,0 0,5 - 1,5 0,5 -1,0 - 1,5 2,5 - 1,0 0,5 1,0 
0,0 0,0 -0,5 -0,5 0,0 -0,5 -0,5 -0,5 0,0 0,0 0,0 0,0 
1,5 0,5 0,5 0,0 1,5 0,5 1,0 1,5 - 1,0 1,5 0,0 0,0 

1,5 0,5 0,5 0,0 0,0 0,5 0,0 0,0 0,0 -0,5 0,5 0,5 
1,0 1,0 0,0 -0,5 -0,5 -0,5 -0,5 0,0 - 1,5 -0,5 0,0 -0,5 

2,5 1,5 -4,5 6,5 4,0 -3,5 11,5 -5,0 1,0 15,5 - 12,5 - 1,5 
-1,5 0,0 1,0 - 1,5 3,5 1,0 0,5 0,0 1,5 1,0 0,5 2,5 

2,0 0,5 0,5 0,5 1,0 1,0 0,0 0,5 0,5 -0,5 1,0 1,0 
1,5 1,5 1,5 1,0 1,5 1,0 0,5 1,0 0,5 0,0 1,0 0,5 
0,0 -0,5 -0,5 0,0 0,0 0,0 -0,5 -0,5 -0,5 -0,5 0,5 -0,5 
0,0 0,5 1,0 0,0 2,0 0,5 0,5 -0,5 1,0 0,5 0,0 1,5 

0,0 0,0 0,5 -0,5 1,5 0,5 0,5 -0,5 1,0 0,5 - 0,5 1,0 

-2,5 -2,0 - 1,0 0,0 -0,5 0,0 -1,5 -2,0 0,5 -2,0 -0,5 0,5 
-0,5 -0,5 0,0 -1,0 -0,5 -0,5 -1,0 - 1,0 -0,5 -1,0 -0,5 0,0 

2,5 2,0 2,0 -0,5 2,0 1,0 2,0 1,5 1,0 3,0 1,0 -0,5 

1,5 0,5 1,5 - 1,0 0,5 1,0 -0,5 0,0 -0,5 - 1,5 -0,5 0,0 
1,5 0,5 0,5 -0,5 - 1,0 0,0 - 1,0 0,5 -1,5 -2,0 0,0 - 1,0 

1) Saisonbereinigt nach dem Berliner Verfahren (BV4). Dieses Verfahren hat die Eigenschaft, daß sich beim Hinzufügen eines 
neuen Wertes davorliegende saisonbereinigte Werte in der Zeitreihe auch dann ändern können, wenn deren Ursprungswert unver-
ändert geblieben ist. Veränderung in % gegenüber Vorquartal. - 2) Außerdem arbeitstäglich bereinigt. - 3) Inlandskonzept. -
4) Bruttoeinkommen aus unselbständiger Arbeit in Relation zu realem Bruttoinlandsprodukt; Index: 1991 = 100. 

Quellen: Die Ursprungswerte sind Berechnungen des Statistischen Bundesamtes (vgl. Volkswirtschaftliche Gesamtrechnungen, 
Fachserie 18, Reihe 3); die Vierteljahre des Arbeitsvolumens - und damit die der Produktivität und der Lohnstückkosten 
- sind eigene Berechnungen, basierend auf Jahresergebnissen des Instituts für Arbeitsmarkt- und Berufsforschung. 
Beim neuesten Quartal handelt es sich in allen Fällen um erste vorläufige Berechnungen des DIW. 
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Vierteljährliche volkswirtschaftliche Gesamtrechnung für die 
BUNDESREPUBLIK DEUTSCHLAND 

Verteilung und Verwendung des Bruttosozialprodukts 
Ursprungswerte1> 

1996 1997 1995 
IV 

1996 
1 II III IV 

1997 
I II III IV 

1998 
I 

Bruttoeink. a. unselbst. Arbeit 
Bruttolohn- u. -gehaltsumme 
Nettolohn- u. -gehaltsumme 

Bruttoeink. a. Unternehmertät. u. Verm. 
Indirekte Steuern abz. Subv. 
Abschreibungen 

Bruttosozialprodukt 

Nachrichtlich: 
Verfügbares Einkommen 
der privaten Haushalte 
Sparquote2) 

Privater Verbrauch 
Öffentlicher Verbrauch 
Anlageinvestitionen 

Bauten 
Ausrüstungen 

Vorratsveränderung 
Außenbeitrag 
Ausfuhr 

darunter: Waren 
Einfuhr 

darunter: Waren 

Bruttoinlandsprodukt 

Privater Verbrauch 
Öffentlicher Verbrauch 
Anlageinvestitionen 

Bauten 
Ausrüstungen 

Vorratsveränderung 
Außenbeitrag 
Ausfuhr 

darunter: Waren 
Einfuhr 

darunter: Waren 

Bruttoinlandsprodukt 
Nachrichtlich: 
Bruttosozialprodukt 

Privater Verbrauch 
Öffentlicher Verbrauch 
Bauten 
Ausrüstungen 
Ausfuhr 
Einfuhr 
Nachrichtlich: 
Terms of Trade 

Bruttoinlandsprodukt 

1902,71906,6 534,3 
1526,61518,8 430,4 
999,7 981,3 270,3 
771,5 840,1 156,8 
379,5 393,0 94,6 
461,6 472,5 114,0 

3515,3 3612,2 899,7 

2 302,0 2 339,6 600,0 
11,4 10,9 13,2 

2040,0 2084,0 520,9 
704,8 705,2 203,2 
730,3 731,1 191,6 
462,4 451,6 116,0 
267,9 279,5 75,6 
23,3 60,3 -20,0 
43,1 61,2 11,8 

865,8 967,9 213,8 
751,0 845,9 185,4 
822,8 906,7 202,0 
646,2 718,1 161,9 

3541,5 3641,8 907,5 

1752,71756,7 452,5 
616,2 613,7 162,5 
661,3 662,7 173,7 
401,3 392,6 100,3 
260,0 270,1 73,4 
24,0 57,0 - 16,0 
0,3 31,1 -0,2 

832,4 921,3 205,8 
731,6 816,1 180,8 
832,2 890,2 206,1 
670,3 723,5 169,1 

3054,5 3121,2 772,5 

3 031,7 3 095,8 765,7 

116,4 118,6 115,1 
114,4 114,9 125,0 
115,2 115,0 115,7 
103,1 103,5 103,0 
104,0 105,1 103,9 
98,9 101,9 98,0 

105,2 

115,9 

103,1 

116,7 

106,0 

117,5 

Verteilung des Bruttosozialprodukts 
Zu jeweiligen Preisen (Mrd.DM) 

440,3 455,2 471,5 535,7 
353,5 364,8 378,8 429,5 
236,2 237,3 253,8 272,4 
193,1 201,9 203,9 172,6 
93,3 94,7 95,1 96,5 

114,5 115,2 115,6 116,3 

841,1 867,0 886,1 921,1 

566,9 557,9 559,1 618,2 
13,2 9,8 9,2 13,1 

442,6 
352,3 
232,0 
194,7 
95,6 

117,0 

458,3 
364,3 
233,1 
224,0 
98,2 

117,9 

849,8 898,4 

469,6 536,2 444,5 
375,0 427,2 353,8 
248,2 267,9 232,7 
231,3 190,2 221,1 
98,5 100,7 95,7 

118,4 119,2 119,2 

917,8 946,2 880,5 

573,2 570,8 566,2 629,4 590,7 
12,7 9,3 8,9 12,6 12,4 

Verwendung des Bruttoinlandsprodukts 
Zu jeweiligen Preisen ( Mrd. DM) 

492,1 
162,8 
151,1 
93,0 
58,1 
27,1 
11,1 

210,3 
182,5 
199,1 
159,5 

503,2 
166,2 
192,3 
125,7 
66,7 
0,3 
8,3 

211,2 
183,4 
202,9 
160,0 

507,6 
172,1 
192,9 
128,4 
64,5 
18,0 
7,8 

214,9 
184,6 
207,2 
156,2 

537,2 
203,8 
194,0 
115,4 
78,6 

-22,1 
15,9 

229,4 
200,4 
213,6 
170,4 

844,2 870,3 898,3 928,7 

500,3 
165,4 
152,8 
93,6 
59,2 
31,9 
8,7 

220,2 
193,2 
211,5 
169,0 

517,6 
168,8 
193,4 
123,2 
70,2 
7,3 

15,6 
240,5 
210,2 
224,9 
178,4 

859,0 902,6 

Zu Preisen von 1991 (Mrd. DM) 

422,7 433,7 438,2 458,1 421,2 438,5 
147,9 151,4 153,4 163,5 149,5 152,6 
136,7 173,5 174,3 176,9 138,3 174,8 
80,0 109,0 111,6 100,7 80,7 107,1 
56,7 64,5 62,6 76,2 57,6 67,7 
24,2 1,8 16,3 - 18,3 27,8 7,6 
-0,1 -2,5 -3,7 6,5 1,9 7,0 
202,4 202,5 206,5 221,0 211,2 228,7 
177,9 177,9 180,1 195,7 187,8 202,3 
202,4 205,0 210,2 214,5 209,4 221,7 
166,3 165,0 162,9 176,0 171,8 179,9 

731,5 758,0 778,4 786,6 738,6 780,4 

515,7 550,4 517,3 
170,2 200,9 166,2 
191,3 193,6 158,0 
123,8 111,1 93,7 
67,6 82,5 64,3 
32,3 - 11,1 35,6 
15,1 21,8 16,8 

245,9 261,3 253,5 
214,0 228,5 227,5 
230,8 239,5 236,7 
177,7 193,0 194,6 

924,6 955,6 893,9 

435,9 461,2 430,7 
151,1 160,5 149,6 
173,1 176,6 143,8 
107,7 97,2 81,4 
65,3 79,4 62,4 
29,6 - 7,9 31,1 
7,1 15,2 9,3 

233,3 248,1 240,9 
205,9 220,1 218,8 
226,2 232,9 231,5 
178,9 193,0 195,6 

796,7 805,5 764,5 

728,8 755,1 767,7 780,1 730,6 776,8 790,8 797,6 753,2 

Preisentwicklung (1991 = 100) 

116,4 116,0 115,8 117,3 118,8 118,1 
110,0 109,7 112,2 124,7 110,6 110,6 
116,3 115,3 115,0 114,6 116,1 115,0 
102,6 103,4 103,0 103,2 102,7 103,7 
103,9 104,3 104,1 103,8 104,2 105,1 
98,4 99,0 98,5 99,6 101,0 101,4 

105,6 105,4 105,6 104,3 

115,4 114,8 115,4 118,1 

118,3 119,4 120,1 
112,6 125,2 111,1 
114,9 114,3 115,1 
103,4 103,8 103,1 
105,4 105,3 105,2 
102,0 102,8 102,2 

103,2 103,6 103,3 102,6 

116,3 115,7 116,1 118,6 

103,0 

116,9 

1i Die Abweichungen in den Summen sind durch Rundung der Zahlen bedingt. - 2) Ersparnis in % des verfügbaren Einkommens. 

Quellen: Die Ursprungswerte sind Berechnungen des Statistischen Bundesamtes (vgl. Volkswirtschaftliche Gesamtrechnungen, 
Fachserie 18, Reihe 3). Beim neuesten Quartal handelt es sich in allen Fällen um erste vorläufige Berechnungen des DIW. 
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Vierteljährliche volkswirtschaftliche Gesamtrechnung für die 
BUNDESREPUBLIK DEUTSCHLAND 

Verteilung und Verwendung des Bruttosozialprodukts 
Entwicklung der Ursprungswertel> 

1996 1997 1995 
IV 

1996 
I II III IV 

1997 
I II III IV 

1998 
I 

Bruttoeink. a. unselbst. Arbeit 
Bruttolohn- u. -gehaltsumme 

Nettolohn- u. -gehaltsumme 
Bruttoeink. a. Unternehmertät. u. Verm. 

Indirekte Steuern abz. Subv. 
Abschreibungen 

Bruttosozialprodukt 

Nachrichtlich: 
Verfügbares Einkommen 
der privaten Haushalte 
Sparquote 

Privater Verbrauch 
Öffentlicher Verbrauch 
Anlageinvestitionen 

Bauten 
Ausrüstungen 

Vorratsveränderung 
Außenbeitrag 
Ausfuhr 

darunter: Waren 
Einfuhr 

darunter: Waren 

Bruttoinlandsprodukt 

Privater Verbrauch 
Öffentlicher Verbrauch 
Anlageinvestitionen 
Bauten 
Ausrüstungen 

Vorratsveränderung 
Außenbeitrag 
Ausfuhr 

darunter: Waren 
Einfuhr 

darunter: Waren 

Bruttoinlandsprodukt 
Nachrichtlich: 
Bruttosozialprodukt 

Privater Verbrauch 
Öffentlicher Verbrauch 
Bauten 
Ausrüstungen 
Ausfuhr 
Einfuhr 
Nachrichtlich: 
Terms of Trade 

Bruttoinlandsprodukt 

1,0 0,2 2,8 
0,7 -0,5 2,5 
2,4 - 1,8 -0,1 
5,5 8,9 3,5 
1,0 3,6 -0,7 
2,2 2,4 3,4 

2,1 2,8 2,6 

Verteilung des Bruttosozialprodukts 
Zu jeweiligen Preisen 

2,3 0,9 0,8 0,3 0,5 0,7 -0,4 0,1 0,4 
2,1 0,7 0,6 -0,2 -0,3 -0,1 -1,0 -0,5 0,4 
3,4 3,1 2,6 0,8 -1,8 - 1,7 -2,2 - 1,6 0,3 
3,1 3,5 6,0 10,1 0,8 10,9 13,4 10,2 13,6 
0,7 1,2 0,0 1,9 2,5 3,7 3,6 4,4 0,1 
2,7 2,1 1,9 2,0 2,2 2,3 2,4 2,5 1,9 

2,4 1,7 2,0 2,4 1,0 3,6 3,6 2,7 3,6 

3,4 1,6 2,7 4,4 2,9 3,3 3,0 1,1 2,3 1,3 1,8 3,1 

Verwendung des Bruttoinlandsprodukts 
Zu jeweiligen Preisen 

3,4 2,2 2,7 3,9 2,7 3,7 3,1 1,7 2,9 1,6 2,5 3,4 
2,7 0,1 4,6 5,2 3,5 2,3 0,3 1,6 1,6 -1,1 - 1,4 0,5 

-1,6 0,1 -1,2 -8,3 - 1,1 0,9 1,2 1,1 0,6 -0,8 -0,2 3,4 
-3,6 -2,3 -1,4 - 12,6 - 2,6 0,0 -0,5 0,7 -2,0 -3,6 -3,7 0,1 

2,1 4,3 -0,8 -0,4 1,7 2,8 3,9 1,8 5,3 4,7 5,0 8,6 

5,5 11,8 7,2 4,4 2,9 7,3 7,3 4,7 13,8 14,4 13,9 15,1 

4,9 12,6 5,7 3,3 1,7 6,5 8,1 5,9 14,6 15,9 14,0 17,7 
3,6 10,2 4,5 3,0 1,7 3,9 5,8 6,2 10,8 11,4 12,1 11,9 
3,1 11,1 3,3 2,9 1,3 2,9 5,3 6,0 11,5 13,7 13,2 15,2 

2,4, 2,8 2,9 2,0 2,1 2,9 2,3 1,8 3,7 2,9 2,9 4,1 

Zu Preisen von 1991 

1,4 0,2 0,9 2,1 0,6 1,6 1,2 -0,4 1,1 -0,5 0,7 2,3 
2,6 -0,4 2,8 3,3 3,4 3,4 0,6 1,1 0,8 - 1,4 - 1,8 0,1 

-1,2 0,2 -2,1 -8,4 - 0,7 1,5 1,8 1,2 0,7 -0,7 -0,2 4,0 
-3,1 -2,2 -3,0 - 13,4 - 1,9 1,0 0,4 0,9 -1,8 -3,5 -3,5 0,9 

1,9 3,9 -1,0 -0,2 1,4 2,4 3,7 1,7 5,0 4,3 4,3 8,3 

5,1 10,7 5,7 3,8 2,1 7,3 7,4 4,4 12,9 13,0 12,3 14,0 
4,7 11,6 4,5 2,9 1,1 6,7 8,2 5,6 13,7 14,3 12,4 16,5 
2,8 7,0 4,5 3,8 0,4 3,0 4,1 3,4 8,2 7,6 8,6 10,6 
3,1 8,0 3,7 4,6 0,7 2,9 4,1 3,3 9,0 9,8 9,6 13,9 

1,4 2,2 1,0 0,0 1,1 2,3 1,8 1,0 3,0 2,4 2,4 3,5 

1,1 2,1 0,7 0,4 0,7 1,4 1,9 0,2 2,9 3,0 2,2 3,1 

Preisentwicklung (1991 = 100) 

2,0 1,9 1,8 1,8 2,1 2,1 1,9 2,0 1,8 2,1 1,8 1,1 
0,0 0,5 1,7 1,8 0,1 -1,0 -0,3 0,6 0,8 0,3 0,4 0,4 

-0,5 -0,2 1,6 1,0 -0,6 -0,9 -1,0 -0,2 -0,2 -0,1 -0,2 -0,8 

0,2 0,4 0,1 -0,2 0,3 0,3 0,2 0,1 0,3 0,4 0,6 0,3 
0,3 1,0 1,4 0,6 0,7 0,0 0,0 0,3 0,8 1,3 1,5 1,0 
0,7 3,0 0,0 -0,9 1,3 0,9 1,6 2,7 2,5 3,6 3,3 1,2 

-0,4 -2,0 1,5 1,5 -0,6 -0,9 -1,6 -2,3 -1,6 -2,2 -1,8 -0,2 

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

1) Veränderung in % gegenüber Vorjahr. 

Quellen: Die Ursprungswerte sind Berechnungen des Statistischen Bundesamtes (vgl. Volkswirtschaftliche Gesamtrechnungen, 
Fachserie 18, Reihe 3). Beim neuesten Quartal handelt es sich in allen Fällen um erste vorläufige Berechnungen des DIW. 
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Vierteljährliche volkswirtschaftliche Gesamtrechnung für die 
BUNDESREPUBLIK DEUTSCHLAND 

Verteilung und Verwendung des Bruttosozialprodukts 
Saisonbereinigte Werte) 

1995 
II III IV 

1996 
1 II III IV 

1997 
I II III IV 

1998 
I 

Bruttoeink. a. unselbst. Arbeit 
Bruttolohn- u. -gehaltsumme 
Nettolohn- u. -gehaltsumme 

Bruttoeink. a. Unternehmertät. u. Verm. 
Indirekte Steuern abz. Subventionen 
Abschreibungen 

Bruttosozialprodukt 

Nachrichtlich: 
Verfügbares Einkommen 
der privaten Haushalte 
Sparquote2) 

Privater Verbrauch 
Öffentlicher Verbrauch 
Anlageinvestitionen 

Bauten 
Ausrüstungen 

Vorratsveränderung 
Außenbeitrag 
Ausfuhr 

darunter: Waren 
Einfuhr 

darunter: Waren 

Bruttoinlandsprodukt 

Privater Verbrauch 
Öffentlicher Verbrauch 
Anlageinvestitionen 

Bauten 
Ausrüstungen 

Vorratsveränderung 
Außenbeitrag 
Ausfuhr 

darunter: Waren 
Einfuhr 

darunter: Waren 

Bruttoinlandsprodukt 
Nachrichtlich: 
Bruttosozialprodukt 

Privater Verbrauch 
Öffentlicher Verbrauch 
Bauten 
Ausrüstungen 
Ausfuhr 
Einfuhr 
Nachrichtlich: 
Terms of Trade 

Bruttoinlandsprodukt 

1 882 
1 514 
974 
734 
374 
450 

3 440 

1 892 
1 521 
978 
730 
379 
454 

3 456 

1 900 
1 527 
983 
733 
376 
456 

3 464 

Verteilung des Bruttosozialprodukts 
Zu jeweiligen Preisen (Mrd. DM)3) 

1 900 
1 528 
1 001 
762 
378 
458 

1 898 
1 525 
1 001 
755 
378 
460 

1 908 
1 529 
1 002 
766 
379 
463 

1 906 
1 525 
996 
794 
382 
465 

3 498 3 492 3 516 3 547 

1 908 1 910 
1 522 1 522 
984 984 
784 839 
388 392 
468 471 

3 548 3 613 

1 901 1 908 
1 515 1 517 
978 978 
868 865 
394 398 
474 477 

3 637 3 647 

2 227 2 237 2 251 2 288 2 288 2 310 2 321 2 315 2 339 2 340 2 364 
11,2 11,5 11,4 11,5 11,4 11,2 11,3 11,0 10,9 10,9 10,7 

Verwendung des Bruttoinlandsprodukts 
Zu jeweiligen Preisen, außerdem arbeitstäglich bereinigt (Mrd. DM)3) 

1 977 1 980 1 994 2023 2026 2051 2058 2059 2083 2084 2 110 
682 693 702 702 703 709 709 710 711 702 699 
744 736 727 716 731 736 736 731 730 729 734 
481 473 466 451 465 467 463 459 451 448 447 
263 262 261 265 266 269 272 272 279 281 287 
27 31 30 25 23 15 24 46 52 70 69 
22 24 33 40 35 43 45 41 62 68 70 

817 822 830 840 847 867 889 916 948 984 1 016 
714 717 718 726 733 751 777 800 826 862 890 
795 797 797 799 811 824 843 875 886 916 946 
627 631 627 629 638 645 663 689 699 728 754 

3 453 3 465 3 486 3 507 3 519 3 555 3 573 3 588 3 639 3 654 3 683 

Zu Preisen von 1991, außerdem arbeitstäglich bereinigt (Mrd. DM)3) 

1 737 1 732 1 734 1 751 1 743 1 759 1 757 1 747 1 761 1 751 1 768 
597 602 610 613 615 620 618 618 618 611 608 
671 663 655 647 662 667 667 662 662 661 666 
415 408 401 390 403 406 403 398 392 390 389 
256 255 254 257 258 261 264 264 270 272 277 
28 32 32 26 25 16 24 43 48 66 65 

-22 -21 -15 -8 -6 1 7 9 30 39 42 
790 791 797 807 814 835 855 877 904 935 963 
698 699 699 707 714 733 756 776 799 830 855 
812 813 812 816 820 833 847 868 874 895 920 
652 655 653 658 661 669 683 701 708 731 752 

3 012 3 007 3 017 3 029 3 039 3 065 3 074 3 079 3 120 3 130 3 151 

3 000 2 999 2 997 3 018 3 015 3 030 3 051 3 048 3 095 3 113 3 121 

Preisentwicklung (1991 = 100) 

113,8 114,3 115,0 115,5 116,2 116,6 117,2 117,9 118,3 119,0 119,3 
113,9 114,9 114,6 114,5 114,0 114,0 114,4 114,8 114,9 114,6 114,9 
115,8 116,1 116,1 115,8 115,3 115,1 115,1 115,4 115,1 115,0 114,8 
102,7 102,8 102,9 102,9 103,0 103,1 103,1 103,2 103,4 103,5 103,7 
103,5 104,0 104,1 104,0 104,1 103,9 104,0 104,4 104,8 105,3 105,5 
97,9 98,0 98,1 97,9 98,9 98,9 99,6 100,8 101,3 102,4 102,8 

105,8 106,0 106,1 

114,6 115,2 115,5 

106,2 105,2 105,1 104,5 103,6 103,5 102,8 102,7 

115,8 115,8 116,0 116,2 116,5 116,7 116,7 116,8 

1 914 
1 526 
987 
897 
390 
477 

3 678 

2 387 
10,7 

2 129 
711 
747 
455 
292 
58 
75 

1 029 
915 
953 
771 

3 721 

1 786 
617 
680 
397 
282 
54 
42 

976 
879 
933 
775 

3 179 

3 138 

119,3 
115,1 
114,4 
103,5 
105,5 
102,1 

103,4 

117,1 

1) Saisonbereinigt nach dem Berliner Verfahren (BV4). Dieses Verfahren hat die Eigenschaft, daß sich beim Hinzufügen eines 
neuen Wertes davorliegende saisonbereinigte Werte in der Zeitreihe auch dann ändern können, wenn deren Ursprungswert unver-
ändert geblieben ist. Die Ergebnisse wurden gerundet. - 2) Ersparnis in % des verfügbaren Einkommens. - 3) Vierteljahresdaten 
auf Jahresbasis hochgerechnet. 

Quellen: Die Ursprungswerte sind Berechnungen des Statistischen Bundesamtes (vgl. Volkswirtschaftliche Gesamtrechnungen, 
Fachserie 18, Reihe 3). Beim neuesten Quartal handelt es sich in allen Fällen um erste vorläufige Berechnungen des DIW. 
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Vierteljährliche volkswirtschaftliche Gesamtrechnung für die 
BUNDESREPUBLIK DEUTSCHLAND 

Verteilung und Verwendung des Bruttosozialprodukts 
Entwicklung der saisonbereönigte Werte') 

1995 
II III IV 1 

1996 
II III IV 

1997 
1 II III IV 

1998 
1 

Bruttoeink. a. unselbst. Arbeit 
Bruttolohn- u. -gehaltsumme 
Nettolohn- u. -gehaltsumme 

Bruttoeink. a. Unternehmertät, u. Vorm. 
Indirekte Steuern abz. Subv. 
Abschreibungen 

Bruttosozialprodukt 

Nachrichtlich: 
Verfügbares Einkommen 
der privaten Haushalte 
Sparquote 

Privater Verbrauch 
Öffentlicher Verbrauch 
Anlageinvestitionen 
Bauten 
Ausrüstungen 

Vorratsveränderung 
Außenbeitrag 
Ausfuhr 

darunter: Waren 
Einfuhr 

darunter: Waren 

Bruttoinlandsprodukt 

Privater Verbrauch 
Öffentlicher Verbrauch 
Anlageinvestitionen 

Bauten 
Ausrüstungen 

Vorratsveränderung 
Außenbeitrag 
Ausfuhr 

darunter: Waren 
Einfuhr 

darunter: Waren 

Bruttoinlandsprodukt 
Nachrichtlich: 
Bruttosozialprodukt 

Privater Verbrauch 
Öffentlicher Verbrauch 
Bauten 
Ausrüstungen 
Ausfuhr 
Einfuhr 
Nachrichtlich: 
Terms of Trade 

Bruttoinlandsprodukt 

1,5 0,5 0,5 
1,0 0,5 0,5 
0,0 0,5 0,5 
1,0 -0,5 0,5 
0,0 1,5 - 1,0 
1,0 1,0 0,5 

1,0 0,5 0,0 

1,5 0,5 0,5 

1,5 0,0 
2,0 1,5 

-1,0 - 1,0 
-1,5 - 1,5 
- 0,5 - 0,5 

2,0 
2,0 
2,0 
2,0 

0,5 
0,5 
0,5 
0,5 

1,0 0,5 

1,0 - 0,5 
1,0 1,0 

-1,5 - 1,5 
-2,5 - 2,0 
0,0 -0,5 

Verteilung des Bruttosozialprodukts 
Zu jeweiligen Preisen 

0,0 
0,0 
2,0 
4,0 
0,5 
0,5 

0,0 
0,0 
0,0 

-1,0 
0,0 
0,5 

0,5 
0,5 
0,0 
1,5 
0,0 
0,5 

0,0 
-0,5 
-0,5 

3,5 
0,5 
0,5 

1,0 0,0 0,5 1,0 

1,5 0,0 1,0 0,5 

0,0 
0,0 

-1,0 
-1,0 

1,5 
0,5 

0,0 - 0,5 0,5 0,5 
0,0 -0,5 0,0 0,5 
0,0 - 0,5 0,0 1,0 
7,0 3,5 -0,5 3,5 
1,0 0,5 1,0 - 2,0 
0,5 0,5 0,5 0,0 

0,0 2,0 0,5 0,5 1,0 

-0,5 1,0 0,0 1,0 

Verwendung des Bruttoinlandsprodukt 
Zu jeweiligen Preisen, außerdem arbeitstäglich bereinigt 

0,5 
1,5 

-1,0 
-1,5 
- 0,5 

1,0 
0,0 
0,0 

-0,5 

0,5 

1,5 
0,0 

-1,5 
-3,5 

1,5 

0,0 
0,0 
2,0 
3,0 
0,5 

1,5 0,5 
1,0 0,0 
0,5 0,0 
0,5 -0,5 
1,0 1,0 

1,0 1,0 2,5 2,5 
1,0 1,0 2,5 3,5 
0,5 1,5 1,5 2,5 
0,5 1,5 1,0 3,0 

0,5 0,5 1,0 0,5 

0,0 1,0 0,0 
0,0 0,0 - 1,5 

-0,5 0,0 0,0 
-1,0 - 1,5 -0,5 

0,0 2,5 0,5 

3,0 3,5 3,5 
3,0 3,5 4,5 
4,0 1,5 3,5 
4,0 1,5 4,0 

0,5 1,5 0,5 

Zu Preisen von 1991, außerdem arbeitstäglich bereinigt 

0,0 
1,5 

-1,0 
-1,5 
-0,5 

2,0 0,0 1,0 
2,0 0,0 0,0 
3,0 0,0 0,0 
3,0 0,5 - 0,5 

0,0 0,0 0,5 

0,5 0,0 0,0 

1,0 -0,5 
0,5 0,5 

-1,0 2,5 
-3,0 3,5 

1,5 0,5 

1,5 
1,0 
0,5 
1,0 

1,0 
1,0 
0,5 
0,5 

1,0 0,0 
1,0 -0,5 
1,0 0,0 
0,5 -0,5 
1,0 1,0 

2,5 
2,5 
1,5 
1,0 

2,5 
3,0 
1,5 
2,0 

0,5 0,5 1,0 0,5 

-0,5 1,0 
0,0 0,0 

-1,0 0,0 
-1,0 - 1,5 

0,0 2,5 

1,0 
-0,5 

0,5 
-0,5 

2,5 

3,5 
3,0 
3,5 
3,5 

1,0 

-0,5 1,0 
-1,0 - 0,5 

0,0 1,0 
-0,5 0,0 

0,5 2,0 

2,5 3,0 3,5 3,0 
2,5 3,0 4,0 3,0 
2,5 0,5 2,5 3,0 
2,5 1,0 3,0 3,0 

0,0 1,5 0,5 0,5 

0,5 0,0 0,5 0,5 0,0 1,5 0,5 0,0 

Preisentwicklung ( 1991 = 100) 

0,5 0,5 0,5 0,5 0,5 0,5 0,5 
1,0 1,0 -0,5 0,0 -0,5 Ö,0 0,5 
0,5 0,0 0,0 -0,5 -0,5 0,0 0,0 
0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 
0,5 0,5 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 

-1,0 0,0 0,0 0,0 1,0 0,0 0,5 

1,0 0,5 0,0 0,0 - 1,0 0,0 -0,5 

1,0 0,5 0,5 0,0 0,0 0,0 0,0 

0,5 0,5 0,5 
0,5 0,0 0,0 
0,5 0,0 0,0 
0,0 0,0 0,0 
0,5 0,5 0,5 
1,0 0,5 1,0 

1,0 

1,0 
1,5 
2,0 
2,0 
1,5 

1,5 
3,0 
1,0 
2,0 

1,0 

1,0 
1,5 
2,0 
2,0 
2,0 

1,5 
3,0 
1,5 
3,0 

1,0 

0,5 

0,0 0,0 
0,0 0,0 
0,0 - 0,5 
0,0 0,0 
0,5 0,0 
0,5 - 0,5 

-1,0 0,0 - 0,5 0,0 

0,5 0,0 0,0 0,0 

0,5 

0,0 

1l Saisonbereinigt nach dem Berliner Verfahren (BV4). Dieses Verfahren hat die Eigenschaft, daß sich beim Hinzufügen eines 
neuen Wertes davorliegende saisonbereinigte Werte in der Zeitreihe auch dann ändern können, wenn deren Ursprungswert unver-

ändert geblieben ist. Veränderung in % gegenüber dem Vorquartal. 

Quellen: Die Ursprungswerte sind Berechnungen des Statistischen Bundesamtes (vgl. Volkswirtschaftliche Gesamtrechnungen, 
Fachserie 18, Reihe 3). Beim neuesten Quartal handelt es sich in allen Fällen um erste vorläufige Berechnungen des DIW. 
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Aus den Veröffentlichungen des DIW 
Beiträge zur Strukturforschung 

Erscheinen seit 1967. 
Heft 162 Künftige Entwicklung des Medien- und Kommunikationssektors in Deutschland. Von Klaus Schrape, Wolfgang 

Seufert, Hansjörg Haas, Daniel Hürst und Sabine Gafke. 212 S. 1996. (3-428-08766-6). DM 132,—/ öS 964,— 
sFr 132,—. 

Heft 163 Verflechungsanalysen für die Volkswirtschaft der DDR am Vorabend der deutschen Vereinigung. Von Udo L u d w i g , 
Reiner S t ä g l i n, Carsten S t a h m e r, unter Mitarbeit von Karl- Heinz S i e h n d e l. 283S. 1996. (3-428-08879-4). 
DM 156,— / öS 1.139,— / sFr 138,—. 

Heft 164 Expertise über die Anstoßwirkungen öffentlicher Mittel in der Städtebauförderung. Von Vera Lessat unter Mitarbeit 
von Klaus- Peter G a u I k e und Josef Rother. 102 S. 1996. (3-428-08902-2). DM 98,— / öS 715,— / sFr 89,—. 

Heft 165 FuE-Aktivitäten,AußenhandelundWirtschaftsstrukturen:DietechnologischeLeistungsfähigkeitderdeutschenWirt-
schaff im internationalen Vergleich. Von Florian S t r a ß b e r g e r, Marian B e i s e, Heike B e l i t z, Ludger L i n d l a r, Dieter 
Schumacher und Harald T r a b o I d . 211 S. 1996. (3-428-08920-0). DM 132,— / öS 964,— / sFr 117,50. 

Heft 166 Entwicklung von Bevölkerung und Wirtschaft in Deutschland bis zum Jahr 2010 — Ergebnisse quantitativer Szenarien. 
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