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Grundlinien der Wirtschaftsentwicklung 2000 

Weltwirtschaft im Aufschwung 

Im Jahre 1999 hatte die Weltwirtschaft die Folgen der 

Turbulenzen auf den internationalen Finanzmärkten weit-

gehend überwunden. In den Entwicklungs- und Schwel-

lenländern war die gesamtwirtschaftliche Produktion wie-

der aufwärts gerichtet, und auch in den Industrieländern 

gewann die Konjunktur erneut an Schwung. 

Besonders ausgeprägt war die wirtschaftliche Dynamik 

in den asiatischen Krisenländern, nicht zuletzt infolge ei-

ner expansiven Fiskal- und einer weniger restriktiven 

Geldpolitik. Mittlerweile scheinen dort die Impulse zu ei-

nem sich selbst tragenden Aufschwung zu führen. In Süd-

amerika nahm die Produktionstätigkeit im Verlauf des 

zweiten Halbjahres wieder zu. Allerdings konnte das Vor-

jahresniveau noch nicht wieder erreicht werden. Für die-

se Region besteht nach wie vor Unsicherheit über die 

Nachhaltigkeit der wirtschaftlichen Erholung. In den mit-

tel- und osteuropäischen Reformstaaten gewann die ge-

samtwirtschaftliche Expansion ebenfalls an Fahrt. Aller-

dings entstehen, nicht zuletzt als Folge des Zusammen-

wirkens von Wechselkursbindung und zu hohen Kosten-

und Preissteigerungen, mittlerweile erhebliche Leistungs-

bilanzdefizite. 

Die wirtschaftliche Entwicklung in den Industrieländern 

ist nach wie vor von einem deutlichen Konjunkturgefälle 

zwischen den großen Wirtschaftsräumen USA, Japan 

und Europa geprägt. Die US-amerikanische Wirtschaft 

weist entgegen vielen Erwartungen immer noch eine kräf-

tige konjunkturelle Dynamik auf. Diese dürfte sich in die-

sein Jahr — wenn auch abgeschwächt — fortsetzen. In 

Japan reichte die Vielzahl von fiskalpolitischen Program-

men in den beiden vergangenen Jahren nicht als Initial-

zündung für eine nachhaltige wirtschaftliche Erholung 

aus. Hier dürfte auch in diesem Jahr die Expansion noch 

verhalten bleiben, da die Strukturreformen im Finanzsek-

tor erst allmählich greifen. Die Erhöhung des Wachstums-

potentials wird sich vielmehr erst im nächsten Jahr positiv 

auswirken. In Europa zog die Konjunktur wieder kräftiger 

an, nachdem die von der Außenwirtschaft ausgehenden 

dämpfenden Einflüsse überwunden worden waren. Für 

dieses Jahr ist mit einer Beschleunigung des Auf-

schwungs zu rechnen (Tabellen 1 und 2). 

Die drei großen Wirtschaftsräume der Weltwirtschaft 

befinden sich — wie über die ganzen neunziger Jahren 

hinweg — in unterschiedlichen Phasen eines Konjunktur-

zyklus. Die Wirtschaftspolitik in den einzelnen Regionen 

steht damit vor unterschiedlichen Herausforderungen. In 

den USA muß insbesondere die Geldpolitik bei hoch aus-

gelasteten Kapazitäten einer weiteren Beschleunigung 

der Inflation vorbeugen und den eingeschlagenen restrik-

tiven Kurs fortsetzen. In Europa dagegen bleiben die Ka-

pazitäten eher unterausgelastet, und eine Gefahr für die 

Preisstabilität ist nicht in Sicht. In Japan herrschen nach 

wie vor sogar deflationäre Tendenzen. Die Wirtschaftspo-

litik in diesen beiden Regionen steht damit vor der Aufga-

be, den Aufschwung zu unterstützen, damit die Arbeitslo-

sigkeit auch hier nachhaltig bekämpft werden kann. Dies 



Tabelle 1 

Entwicklung des Bruttoinlandsprodukts, der Inlandsnachfrage und der Verbraucherpreise 

in den westlichen Industrieländern 

in Landeswährung 

Gewichte')1998 

in % 

BIP real Inlandsnachfrage') real Verbraucherpreise') 

Veränderung in % gegenüber dem Vorjahr 

BIP 
Deut-
sche 

Ausfuhr 
1998 1999 2000 1998 1999 2000 1998 1999 2000 

Deutschland 
Frankreich 
Italien 
Spanien 
Niederlande 
Belgien 
Österreich 
Finnland 
Portugal 
Irland 
Luxemburg 

EWU-Länder 
EWU-Länder ohne Deutschland 
EWU-Länder ohne Deutschland 4) 

Großbritannien 
Schweden 
Dänemark 
Griechenland 

Europäische Union 
Europ. Union ohne Deutschland 
Europ. Union ohne Deutschland') 

Schweiz 
Norwegen 

Westeuropa 

USA 
Kanada 
Japan 

Außereurop. Industrieländer 
Außereurop. Industrieländer 4) 

Insgesamt 
Insgesamt ohne Deutschland 
Insgesamt ohne Deutschland 4) 

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

30,1 
20,2 

6,4 
1,1 
0,8 
0,5 

38,9 
29,0 
76,5 

1,2 
0,7 

40,8 

39,0 
2,8 

17,4 

59,2 

100,0 
90,1 

15,0 
10,0 
5,4 
9,5 
7,7 
7,3 
1,4 
1,5 
0,7 

58,5 

11,6 
3,1 
2,3 
1,0 

3,0 

6,0 
1,2 

12,7 
1,0 
2,6 

16,3 

100,0 

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

2,8 
3,2 
3,2 

2,2 
2,6 
2,7 
3,0 

2,7 
2,9 
2,4 

1,3 
2,5 
1,3 
3,7 
3,5 
1,9 
2,1 
3,9 
2,9 
7,9 
3,1 

2,1 
2,5 
2,5 

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

2,1 
2,3 
3,0 

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

3,0 
3,3 
3,2 

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

2,9 
3,0 
3,9 

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

2,7 

4,3 
3,1 

-3,0 

2,0 2,8 

3,9 
3,6 
0,8 

3,0 
3,3 
0,5 

2,1 2,9 2,2 
3,1 3,4 2,6 

2,3 
2,4 
2,9 

2,6 
2,7 
2,5 

2,5 
2,5 
2,9 

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

3,4 
3,9 
3,9 

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

3,6 
3,9 
2,9 

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

2,6 
3,1 
2,9 

3,3 
3,1 
1,7 
3,3 

2,7 
3,1 
3,1 

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

2,7 
3,2 
3,1 

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

2,8 
3,1 
1,4 

4,0 1,7 2;4 
5,8 0,4 1,7 

3,6 2,6 2,8 

5,5 
2,2 

-3,6 

5,0 
3,9 
1,0 

3,2 
4,1 
0,2 

2,8 3,8 2,4 
3,9 4,3 2,8 

3,1 
3,2 
3,9 

3,3 
3,5 
3,1 

2;6 
2,6 
3,0 

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

1,1 
1,4 
1,3 

1,6 
1,0 
1,4 
4,6 

1,3 
1,5 
1,5 

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

1,3 
1,5 
1,4 

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

1,3 
1,5 
1,7 

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

1,5 
1,7 
1,6 

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

1,6 
1,8 

0,1 0,6 0,6 
2,0 2,2 2,1 

1,2 1,3 1,6 

1,6 
1,0 
0,7 

2,1 
1,8 

-0,2 

2,5 
2,3 
0,0 

1,3 1,4 1,8 
1,4 1,7 2,1 

1,3 
1,4 
1,3 

1,4 
1,4 
1,5 

1,7 
1,7 
1,7 

') Auf Dollarbasis zu Wechselkursen von 1998 (Jahresdurchschnitt). - 2) Verbrauch und Investitionen des Inlands. - 3) Westeuropa 
(außer Schweiz): Harmonisierter Verbraucherpreisindex. _ 4) Gewichtet gemäß Anteilen an der deutschen Warenausfuhr 1998; derAnteil 
Luxemburgs ist bei Belgien enthalten. 

Quellen: OECD Economic Outlook; Eurostat, Volkswirtschaftliche Gesamtrechnungen; Nationalstatistiken und Schätzungen des DIW; 
1999 und 2000 Schätzung und Prognose des DIW. Die Berechnungen und die Prognose wurden auf Basis der vierteljährlichen 
VGR des DIW für die EWU-Länder durchgeführt. 

kann nur gelingen, wenn die weltwirtschaftlichen Rahmen-

bedingungen stabil bleiben. Ein Risiko diesbezüglich ent-

steht durch das aufgrund des Konjunkturgefälles gestie-

genen Leistungsbilanzdefizits in den USA. Sollte das Ver-

trauen der internationalen Kapitalanleger verloren gehen, 

ginge der damit verbundene Kapitalabfluss mit deutlichen 

Zinserhöhungen in den USA einher und hätte zudem eine 

drastische und anhaltende Abwertung des US-Dollar zur 

Folge. Dies würde nicht nur die Konjunktur in den USA, die 

derzeit noch auf einen hohen Zustrom an Kapital angewie-
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Tabelle 2 

Entwicklung der Komponenten des Bruttoinlandsprodukts in den westlichen Industrieländern 

in Landeswährung; reale Veränderung in % gegenüber dem Vorjahr 

Privater 
Verbrauch 

Öffentlicher 
Verbrauch 

Bruttoanlage- 
investitionen 

Exporte Importe 

von Waren und Dienstleistungen 

1998 1999 2000 1998 1999 2000 1998 1999 2000 1998 1999 2000 1998 1999 2000 

Deutschland 
Frankreich 
Italien 
Spanien 
Niederlande 
Belgien 
Österreich 
Finnland 
Portugal 
Irland 
Luxemburg 

EWU-Länder' )2) 

EWU-Länder ohne 
Deutschland' )2) 

Großbritannien 
Schweden 
Dänemark 
Griechenland 

Europäische Union 
Europäische Union 
ohne Deutschland 

Schweiz 
Norwegen 

Westeuropa') 

USA 
Kanada 
Japan 

Außereuropäische 
Industrieländer') 

Insgesamt') 
Insgesamt ohne 
Deutschland') 

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

3,0 2,3 2,8 

3,3 2,6 3,1 

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

3,0 2,7 2,8 

3,2 2,9 3,0 

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

3,0 2,6 2,8 

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

-0,6 1,7 1,3 

3,3 4,1 2,7 

3,2 3,5 2,7 

3,3 3,7 2,8 

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

1,2 1,1 1,1 

1,7 1,5 1,7 

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

1,2 1,6 1,4 

1,5 1,9 1,9 

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

1,3 1,6 1,4 

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

1,2 2,1 2,5 

1,2 1,8 2,0 

1,3 2,0 2,2 

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

16,8 9,6 9,2 
9,7 4,6 4,9 

4,2 4,3 4,5 

6,1 5,7 5,5 

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

5,5 4,4 4,2 

7,0 5,3 4,8 

3,8 3,0 4,0 
8,1 -8,0 -5,5 

5,5 4,1 4,0 

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

3,7 5,0 2,1 

4,4 4,7 2,8 

4,7 5,0 2,9 

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

20,5 9,2 8,9 
8,3 2,7 3,6 

6,4 2,6 6,7 

6,3 2,5 5,3 

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

5,8 2,3 5,7 

5,4 2,0 4,7 

4,1 3,0 4,0 
0,5 3,0 5,5 

5,6 2,4 5,6 

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

-2,5 2,0 7,8 

1,9 3,8 8,0 

4,3 2,9 6,5 

3,8 2,8 6,1 

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

11,1 10,6 7,4 
7,7 4,5 4,3 
6,9 -1,6 2,4 
6,7 4,1 5,9 
9,4 1,5 5,2 

14,3 3,8 4,6 
23,2 8,0 8,7 
8,5 2,2 3,6 

8,6 4,1 6,1 

8,9 4,0 5,2 

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

8,7 4,3 5,5 

8,7 4,2 5,0 

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

8,7 4,2 5,4 

11,6 12,1 9,4 
5,8 8,6 7,4 

-7,6 4,0 6,9 

6,8 9,9 8,6 

8,0 6,5 6,6 

7,9 6,7 6,6 

1) Gewichte 1998 auf Dollarbasis zu Wechselkursen von 1998 (Jahresdurchschnitt); Export- und Importentwicklung: Gewichteter Durch-
schnitt der betreffenden Länder. - 2) Exporte und Importe einschl. Binnenhandel. 

Quellen: OECD Economic Outlook; Eurostat, Volkswirtschaftliche Gesamtrechnungen; Nationalstatistiken und Schätzungen des DIW; 
1999 und 2000 Schätzung und Prognose des DIW. Die Berechnungen und die Prognose wurden auf Basis der vierteljährlichen 
VGR des DIW für die EWU-Länder durchgeführt, 

sen ist, merklich dämpfen, sondern auch Japan und Euro- schaftspolitischen Probleme Europas und Japans weiter-

pa in Mitleidenschaft ziehen. Die Folgen wären hier sehr hin bestehen. 

viel dramatischer, da in den USA ein Anstieg derArbeitslo-

sigkeit von sehr niedrigem Niveau ausgehen würde. Für 

Japan wäre die langsame Stabilisierung extrem gefährdet Rasche Erholung in Asien 

und für Europa wäre dies - würde die EZB nicht deutlich 

gegensteuern - mit einer erneuten Verzögerung bei der In den asiatischen Krisenländern zeichnet sich für 1999 

Bekämpfung der Arbeitslosigkeit verbunden. Träte eine eine überaus kräftige gesamtwirtschaftliche Erholung ab 

solche Entwicklung ein, blieben die entscheidenden wirt- (Tabelle 3). Insbesondere in den Volkswirtschaften, die 
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Tabelle 3 

Reales Bruttoiniandsprodukt und Verbraucherpreise 

in den asiatischen Ländern 

Gewicht 

in % 

Bruttoinlands- 
produkt 

Verbraucherpreise 

Veränderungen gegenüber Vorjahr in 

1998 1999 2000 1998 1999 2000 

Südkorea 
Taiwan 
Indonesien 
Thailand 
Hongkong 
Malaysia 
Singapur 
Philippinen 

Zusammen') 
China 

Insgesamt') 

20,3 
11,4 
9,6 
7,7 
6,4 
4,1 
3,9 
3,5 

66,9 
33,1 

100,0 

-5,8 
4,8 

-13,7 
-8,0 
-5,1 
-6,3 
1,3 

-0,5 

7,0 
5,5 

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

6,5 
4,0 
0,0 
3,5 
2,0 
5,0 
2,0 
3,0 

-4,7 3,4 3,8 
7,8 7,0 6,0 

-0,5 4,6 4,5 

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

57,6 1,6 15,0 
8,1 -0,5 5,0 
2,7 -4,2 1,0 
5,2 2,1 5,5 

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

12,8 0,7 4,9 
-0,8 -0,6 2,5 

8,3 0,3 4,1 

') Gewichtet mit dem Bruttoinlandsprodukt von 1997. 

Quellen: IWF; OECD;1999 und 2000 Schätzung und Prognose 
des DIW. 

stark von den Folgen der Finanzkrise betroffen waren, 

kam es nach einem erneuten wirtschaftspolitischen Kurs-

wechsel der Finanzpolitik zu einer deutlichen Nachfrage-

belebung im Inland, obwohl Schritte zur Sanierung des 

Unternehmens- und Bankensektors eingeleitet wurden. 

Tabelle 4 

Zur Verbesserung der Governance-Strukturen wurde in 

vielen Fällen die Entflechtung von Unternehmen im Ban-

ken- und Staatssektor vorangetrieben. Die Veränderung 

der institutionellen Rahmenbedingungen zielt auf eine 

Stärkung der privaten Haftung für unternehmerische Ent-

scheidungen. Damit ist allerdings auch ein Abbau von Ar-

beitsplätzen verbunden, da unter diesen Bedingungen er-

hebliche Effizienzsteigerungen angestrebt werden. Der 

fiskalpolitische Handlungsspielraum, der vor allem darauf 

zurückzuführen ist, dass die öffentlichen Haushalte vor 

der Krise in der Regel ausgeglichen waren, wurde oftmals 

zum Aufbau eines sozialen Sicherungssystems genutzt; 

nach dem finanzpolitischen Kurswechsel liegt das Defizit 

der öffentlichen Haushalte in mehreren Ländern nunmehr 

über der 5%-Marke. 

Bei in der Tendenz steigenden realen Wechselkursen 

gegenüber US-Dollar und Yen sanken die Leistungsbi-

lanzüberschüsse. Bemerkenswert ist, dass sich sowohl in 

Volkswirtschaften, die an den Programmen des Interna-

tionalen Währungsfonds teilgenommen haben, als auch 

in Malaysia, das mit der Kontrolle von Kapitalzuflüssen 

einen Sonderweg eingeschlagen hat, durchaus parallele 

Entwicklungen abzeichnen. In China verlor die gesamt-

wirtschaftliche Entwicklung an Dynamik. Hier zeigen sich 

inzwischen erhebliche Effizienz- und Anpassungsproble-

me, die ihren Ausdruck nicht zuletzt in dem beachtlichen 

Bestand an Not leidenden Krediten finden. 

Für den Prognosezeitraum wurde angenommen, dass 

die vormaligen Krisenländer an der nur leicht restriktiven 

Reales Bruttoinlandsprodukt, Verbraucherpreise und Arbeitslosigkeit in Ostmitteleuropa 

Gewicht 

in % 

Bruttoinlandsprodukt Verbraucherpreise Arbeitslosenquote' ) 

Veränderung gegenüber Vorjahr in % in % 

1998 1999 2000 1998 1999 2000 1998 1999 2000 

Bulgarien 
Estland 
Lettland 
Litauen 
Polen 
Rumänien 
Slowakei 
Slowenien 
Tschechien 
Ungarn 

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

41,9 
11,1 
5,4 
5,2 
14,6 
12,6 

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

-7,3 
4,4 
4,0 

-2,7 
5,1 

1,0 
0,0 

-1,0 
-1,5 
3,5 

-5,0 
2,0 
3,8 

-0,5 
4,0 

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

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

23,7 
8,2 
5,1 
4,7 

11,8 
59,1 
6,7 
7,9 
10,7 
14,3 

2,5 
2,9 
2,9 
1,0 
8,1 

51,0 
9,0 
8,5 
2,8 

10,5 

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

42,0 
7,0 
7,0 
3,0 
8,0 

12,2 
9,6 
9,2 3) 

6,43) 
10,4 
10,3 
15,6 
14,5 
7,5 
9,1 

15,0 
10,5 
10,0 3) 
7,5 3) 

12,5 
11,5 
16,7 
14,0 
9,0 
9,2 

14,0 
10,0 
9,()3) 

7,0 3) 

12,0 
12,0 
17,0 
13,0 
10,0 
8,0 

Insgesamt2) 

Nachrichtlich: 
Exportgewichtet4) 

100 2,3 

2,9 

1,6 2,8 

1,1 2,7 

') Stand am Jahresende. - Z) Summe der aufgeführten Lände . Gewichtet mit dem Bruttoinlandsprodukt zu jahresdurchschnittlichen 
Wechselkursen von 1998. - 3) Nationale Angaben, nicht vergleichbar mit der ILO-Methodik. - 4) Gewichtet mit den Anteilen an der 
deutschen Ausfuhr von 1998. 

Quellen: Angaben nationaler und internationaler Institutionen. 1999 und 2000 Schätzung und Prognose des DIW. 
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Geldpolitik und an einer in der Tendenz eher expansiven 

Fiskalpolitik festhalten sowie die Reformen im Banken-

und Unternehmenssektor weiter vorantreiben; die reale 

Aufwertung der Währungen dürfte sich zudem weiter mo-

derat fortsetzen. Unter diesen Rahmenbedingungen wird 

im Jahre 2000 das Bruttoinlandsprodukt in dieser Region 

— ohne Berücksichtigung der Entwicklung in China — et-

was stärker als 1999 zunehmen. 

Fragile Aufwärtsentwicklung in Japan 

Zwar konnte Japan 1999 nach Jahren der Rezession 

einen Zuwachs der gesamtwirtschaftlichen Produktion 

ausweisen. Dies ist aber noch kein Zeichen für eine 

durchgreifende konjunkturelle Stabilisierung, sondern 

weitgehend Ausdruck der umfangreichen Stimulierungs-

maßnahmen der Regierung. Die Wirkung der fiskalischen 

Impulse hat im Jahresverlauf deutlich nachgelassen: 

Nach Zuwächsen in den ersten beiden Quartalen war im 

dritten Quartal 1999 ein Rückgang des Bruttoinlandspro-

dukts zu verzeichnen. Dass dieser nicht noch deutlicher 

ausfiel, war bei einer zuletzt rückläufigen Inlandsnachfra-

ge vor allem der Belebung der Exporttätigkeit zuzuschrei-

ben. Diese ist maßgeblich auf die Erholung in den asiati-

schen Krisenländern zurückzuführen. 

Die expansiven Wirkungen der Geld- und Fiskalpolitik 

werden in einem durch einen notwendigen Strukturwan-

del geprägten Umfeld stark gebremst. Im vergangenen 

Jahr wurde die für die zukünftige Entwicklung wichtige 

Sanierung des Bankensektors vorangetrieben; die positi-

ven Wirkungen werden aber erst mittelfristig wirksam. Die 

Kredite der Banken an den Privatsektor nahmen weiter 

ab. Die in Angriff genommene Reform des Bankensektors 

kommt einem Rückzug des Staates aus der Haftung für 

die Kreditvergabeentscheidungen gleich. Die zur Effizi-

enzverbesserung im Unternehmens- und Bankensektor 

ergriffenen Reformmaßnahmen, die letztendlich auf die 

Herstellung der Einheit von Entscheidungskompetenz 

und Haftung zielen, werden in der Anpassungsphase zu-

nächst noch dämpfend wirken, weil die Banken bei der 

Vergabe neuer Kredite noch zurückhaltend agieren wer-

den. 

Der Yen hat sich gegenüber dem Dollar und Euro auf-

gewertet. Dies erhöht die Chance für eine verstärkte Li-

quiditätszufuhr und den Übergang auf eine angesichts der 

anhaltenden deflationären Tendenzen unumgängliche 

Reinflationierungspolitik seitens der Zentralbank, da das 

Vertrauen der internationalen Kapitalanleger in die japa-

nische Wirtschaft hoch ist.' Die Effekte einer solchen 

Strategie auf die langfristigen Zinsen dürften in diesem 

Umfeld begrenzt sein. 

Da keine weiteren expansiven Impulse von der Finanz-

politik zu erwarten sind und die Geldpolitik sich noch nicht 1 Vgl. Japan: Kann die Deflationsgefahr gebannt werden? Be-
zu einem dezidierten Reinflationierungskurs entschlos- arb.: Reinhard Pohl. In: Wochenbericht des DIW, Nr. 20/99. 
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sen hat, wird sich die Konjunktur in Japan zunächst leicht 

abschwächen. 
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Die Exporte werden durch die Erholung in den asi-

atischen Krisenländern zunächst noch stimuliert. Die 

Importdynamik geht vorrangig auf die Aufwertung zu-

rück. 

Abbildung 2 
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USA weiter auf Expansionskurs 

Die Expansion der US-amerikanischen Wirtschaft hat 

sich im vergangenen Jahr als sehr robust erwiesen. Im 

Sommer war vielfach für das zweite Halbjahr 1999 eine 

Abkühlung prognostiziert worden. Zwar hat sich das 

Wachstum des realen privaten Verbrauchs tatsächlich 

verlangsamt, allerdings nicht in dem erwarteten Ausmaß. 

Die Verbrauchskonjunktur war immer noch recht kräftig 

und blieb die treibende Kraft der gesamtwirtschaftlichen 

Expansion. In nominaler Rechnung nahmen die Ver-

brauchsausgaben auch in der zweiten Hälfte des vergan-

genen Jahres stärker zu als die verfügbaren Einkommen, 

und die Sparquote war weiter rückläufig »2 Deutlich beleb-

te sich die Ausfuhr, vor allem in die anderen Länder der 

NAFTA und die südostasiatischen Schwellenländer. Aller-

dings nahm die Einfuhr insgesamt weiterhin kräftiger zu, 

so dass der Außenbeitrag sich weiter passivierte. Bei zü-

gig expandierender Nachfrage und hoher Auslastung der 

Sachkapazitäten war die Investitionstätigkeit insgesamt 

weiterhin rege. Dabei dürften die Investitionen in Compu-

ter und Software im Zusammenhang mit der Jahr-2000-

Problematik eine wichtige Rolle gespielt haben. 

Trotz der zügigen Expansion der gesamtwirtschaftli-

chen Produktion blieb die Teuerung im Vergleich zu frühe-

ren Boomphasen moderat. Die Verbraucherpreise lagen 

— nach 11/2 % im Jahre 1998 — am Jahresende 1999 um 

gut 21/2% über dem Vorjahresniveau. Rechnet man die 

sehr volatilen Preise für Energie und Nahrungsmittel aus 

dem Konsumentenpreisindex heraus, so zeigt sich, dass 

die so genannte Kerninflation im Verlauf des letzten Jah-

res nur unwesentlich zugenommen hat. Dies ist auch dar-

auf zurückzuführen, dass sich die Lohnentwicklung trotz 

des geräumten Arbeitsmarktes nicht beschleunigt hat. 

Die Frühindikatoren deuten darauf hin, dass sich das 

Wachstum der gesamtwirtschaftlichen Produktion in die-

sem Jahr etwas abschwächen wird (Abbildung 2). Die 

Lohnentwicklung dürfte auch weiterhin moderat verlau-

fen. Bei etwas schwächerer Beschäftigungsexpansion 

werden die verfügbaren Einkommen geringer zunehmen 

als im Vorjahr und den Zuwachs des privaten Verbrauchs 

dämpfen. Von der öffentlichen Nachfrage dürften dage-

gen in diesem Jahr etwas stärkere Impulse als 1999 aus-

gehen. Im Sog der weltwirtschaftlichen Belebung ist mit 

einem beschleunigten Anstieg der Ausfuhr zu rechnen. 

Da aber die Inlandsnachfrage auch in diesem Jahr immer 

noch kräftig expandiert, wird sich der Zuwachs der Ein-

2 Im Zuge der jüngsten Revision der volkswirtschaftlichen Ge-
samtrechnung wurde die Ersparnis der privaten Haushalte nach 
oben korrigiert. Die wichtigste Umbuchung war dabei, dass Pensi-
onsrückstellungen des Staates, die früher als Ersparnis des Staa-
tes verbucht wurden, nun als Ersparnis der privaten Haushalte 
zählen. Insgesamt ist die Sparquote nach der Revision um rund 3 
Prozentpunkte höher als vorher. Zwar ergibt sich auch weiterhin 
die Tendenz einer stark rückläufigen Sparquote, allerdings fiel sie 
im vorigen Jahr nicht in den negativen Bereich. 
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fuhr nur wenig abflachen. Der Fehlbetrag im Außenhan-

del wird damit größer sein als 1999. Im Zuge der schwä-
cheren Entwicklung der Gesamtnachfrage und der gestie-

genen Zinsen wird die Investitionsdynamik nachlassen. 

Die privaten Investitionen werden in diesem Jahr um rund 
5% zunehmen, nach 9% im vergangenen. Insgesamt 

wird das reale Bruttoinlandsprodukt in diesem Jahr um 

3% — nach 3,9% im Jahre 1999 — zunehmen. Die 

schwache Dynamik im ersten Vierteljahr geht dabei auf 

Sondereffekte bei Lager- und Ausrüstungsinvestitionen 

im Zusammenhang mit dem Jahr-2000-Problem zurück. 

Auch bei der hier prognostizierten Abschwächung bleibt 

die Konjunktur immer noch lebhaft. Die Wachstumsrate in 

den USA wird dann über fünf Jahre hinweg 3 % und mehr 

pro Jahr betragen haben. 

DerAufschwung in den USA geht mit einem erheblichen 

Leistungsbilanzdefizit einher. Im Jahre 1999 hatte es mit 

rund 3'/2 % des nominalen Bruttoinlandsprodukts den bis-
herigen Höchststand erreicht. Das Leistungsbilanzdefizit 

wird auch in diesem Jahr noch einmal zunehmen. Bei ei-

nem Defizit in dieser Größe nimmt die Wahrscheinlichkeit 

zu, dass es zu kräftigen und dauerhaften Wechselkurs-

korrekturen kommt, ausgelöst und verstärkt durch einen 

massiven Abzug ausländischen Kapitals. In diesem Fall 

werden die langfristigen Zinsen in den USA spürbar stei-

gen. Das außenwirtschaftliche Ungleichgewicht stellt so-

mit eine Gefahr für die konjunkturelle Entwicklung in den 

USA dar, mit negativen Folgen für die Weltkonjunktur. Al-

lerdings ist damit nicht zu rechnen, da das Vertrauen der 

internationalen Anleger ungebrochen ist. 

Die Inflationsrate beschleunigt sich im Verlauf des ers-

ten Halbjahres noch einmal. Zwar steigen die Energie-

preise nicht mehr in dem Tempo wie zur Jahresmitte 

1999; es dauert aber noch einige Zeit, bis sich der preis-

treibende Effekt völlig in der Entwicklung der Konsumen-

tenpreise niedergeschlagen hat. Die amerikanische Zen-

tralbank dürfte im Frühjahr die Zinsen ein weiteres Mal 

geringfügig erhöhen. 

Mittelosteuropa begünstigt durch die konjunkturelle 

Belebung in Westeuropa 

Die gesamtwirtschaftliche Expansion hat sich 1999 in 

den Ländern Mittelosteuropas, die den Status eines Bei-

trittskandidaten3 zur Europäischen Union haben, etwas 

verlangsamt. Ursache dafür war vor allem die schwäche-

re konjunkturelle Entwicklung in Westeuropa. Die Binnen-

nachfrage expandierte aber in vielen Volkswirtschaften 

kräftig, gestützt von Reallohnsteigerungen, aber auch von 

einer Abnahme der Sparquote. Die in vielen dieser Län-
der hohen Realzinsen beeinträchtigten die Investitionsdy-

namik. Sie waren allerdings notwendig, um den Disinflati-

onsprozess fortzusetzen. Die gesamte Region ist — bis 

auf Ausnahmen — mit erheblichen Leistungsbilanzdefizi-
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ten konfrontiert. Nur in wenigen Fällen können sie aber 

mit einer aktuellen realen Aufwertung der Währung erklärt 

werden. Vielfach sind sie Ausdruck der schon länger an-

haltenden realen Überbewertung, die durch die gewählte 

Ausgestaltung der Wechselkursregime entstanden ist. 

Es hat sich gezeigt, dass die gesamtwirtschaftliche Ent-

wicklung in der Region nicht nur von wirtschaftlichen Re-

formen und internen Effizienzverbesserungen der Volks-

wirtschaften, sondern auch stark von der Konjunkturent-

wicklung der Haupthandelspartner abhängt. Die für 

dieses Jahr prognostizierte Belebung der Konjunktur in 

Westeuropa wird daher ein wichtiger Impuls für die Be-

schleunigung des Wachstums in der Region sein. In wel-

chem Ausmaß sich dieser Impuls in eine Ausweitung der 

gesamtwirtschaftlichen Aktivität überträgt, wird nicht nur 

von weiteren institutionellen Reformen, sondern auch von 

dem gewählten Wechselkursregime in den einzelnen 

Volkswirtschaften abhängen. Offensichtlich planen insbe-

sondere Polen und Ungarn einen Übergang vom derzeit 

praktizierten Crawling Peg zu einem flexiblen Wechsel-

kurs, um so einer weiteren Ausweitung des Leistungsbi-

lanzdefizits entgegenzuwirken. Es bleibt abzuwarten, ob 

die Disinflationspolitik dann mit gleicher Intensität fortge-

führt werden kann. Bei der anziehenden Konjunktur in 

Westeuropa werden die gesamtwirtschaftlichen Zu-

wachsraten spürbar über dem Vorjahreswert liegen (Ta-

belle 4). 

Aufschwung in Westeuropa gewinnt an Breite 

Schon im vergangenen Sommer hatten sich Produktion 

und Nachfrage in den westeuropäischen Ländern außer-

halb der EWU spürbar erholt. Auch in Großbritannien, das 

zuvor unter rückläufigen Exporten und den Auswirkungen 

einer restriktiven Geldpolitik gelitten hatte, nahm die Kon-
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Tabelle 5 
Indikatoren' ) zur Situation der öffentlichen Haushalte in den EWU-Ländern 

in % des Bruttoinlandsprodukts 

Bruttoschulden Finanzierungssaldo 

1997 1998 1999 2000 1997 1998 1999 2000 

Deutschland 
Frankreich 
Italien 
Spanien 
Niederlande 
Belgien 
Österreich 
Finnland 
Portugal 
Irland 
Luxemburg 

EWU-Länder 

60,8 

57,1 

120,2 

66,0 

68,5 

121,2 

63,9 

53,9 

60,4 

62,2 

6,0 

73,8 

61,1 

58,8 

118,7 

65,1 

67,5 

118,2 

63,0 

49,7 

57,8 

49,5 

6,9 

61,3 

59,4 

117,5 

64,0 

65,2 

116,3 

63,2 

43,2 

56,1 

47,0 

7,1 

73,4 72,9 

60,8 

59,0 

114,7 

62,0 

61,6 

112,9 

63,2 

38,3 

54,6 

39,3 

7,2 

71,5 

-2,6 

-3,0 

-2,8 

-3,1 

-1,2 

-1,8 

-1,9 

-1,6 

-2,0 

0,6 

3,8 

-1,7 

-2,7 

-2,7 

-2,3 

-0,8 

-1,0 

-2,4 

1,4 

-1,5 

2,0 

2,5 

-2,6 -2,0 

-1,4 

-2,1 

-2,2 

-1,4 

-0,4 

-1,0 

-2,2 

3,5 

-1,3 

2,9 

2,2 

-1,1 

-1,7 

-1,7 

-0,8 

-0,1 

-0,7 

-2,6 

4,1 

-1,2 

3,1 

2,1 

-1,5 -1,1 

1) Gemäß Abgrenzung nach dem Vertrag von Maastricht. 

Quellen: Eurostat; Europäische Kommission; 1999 und 2000 Schätzung und Prognose des DIW. 

junktur seit dem Frühjahr des vergangenen Jahres wie-

der Fahrt auf. 

Vor allem der private Verbrauch expandierte im Vorjahr 

mit einer Rate von 4% kräftig. Die Ausrüstungsinvestitio-

nen wurden zwar wieder ausgeweitet, verloren jedoch im 

Vergleich zum Vorjahr an Tempo. Auch wenn die Exporte 

zuletzt wieder kräftig zunahmen, verschlechterte sich auf-

grund der noch schneller steigenden Importe die Leis-

tungsbilanz erheblich. Eine wesentliche Ursache besteht 

nach wie vor in der mangelnden preislichen Wettbewerbs-

fähigkeit Großbritanniens, die mit dem hohen Pfundkurs 

und rasch steigenden Lohnstückkosten begründet ist. Für 

den konjunkturellen Verlauf in diesem Jahr wird daher 

eine leichte Abschwächung des Wachstums unterstellt, 

zumal auch von der Geldpolitik und der Finanzpolitik kei-

ne expansiven Impulse ausgehen dürften. Im Durch-

schnitt des Jahres wird das reale Bruttoinlandsprodukt um 

2,4% zunehmen, nach 1,6% im Vorjahr. 

Die wirtschaftliche Entwicklung in der EWU 

Verhaltener Konjunkturaufschwung 

in der EWU 

Seit dem Frühjahr des vergangenen Jahres hat sich die 

Konjunktur in den Ländern der Europäischen Währungs-

union spürbar erholt. In der zweiten Jahreshälfte be-
schleunigte sich die Expansion des Bruttoinlandsprodukts 

deutlich. Alle Indikatoren deuten auf eine Fortsetzung des 

Aufschwungs in nahezu unverändertem Tempo hin. Die 

Erholung wurde durch außenwirtschaftliche Einflüsse 

ausgelöst. Die rasche Beendigung der Krisen in Südost-

asien, die Stabilisierung in den mitteleuropäischen Trans-

formationsländern und das robuste Wachstum in Nord-

amerika bildeten zusammen mit der Schwäche des Euro 

ein günstiges Umfeld für eine starke Ausweitung der Ex-

porte. Zwar nahmen auch die Importe wieder kräftiger zu, 

jedoch blieb das Expansionstempo hinter dem der Expor-

te zurück. 

Die Inlandsnachfrage in der EWU hat sich leicht be-

schleunigt. So nahm der Verbrauch der privaten Haushal-

te rascher zu, da die Reallohnsteigerungen annähernd 

gleich blieben und die Beschäftigung bei insgesamt hö-

herem Wirtschaftswachstum etwas stärker ausgeweitet 

wurde. Die Anlageinvestitionen expandierten in etwa un-

verändertem Tempo. Die Zahl der Arbeitslosen nahm in-

nerhalb eines Jahres um fast eine Million ab; damit lag 

die Arbeitslosenquote in der EWU zum Jahresende 1999 

zum ersten Mal seit Jahren wieder unter zehn Prozent. 

Der Konjunkturaufschwung wird sich in diesem Jahrfort-

setzen. DerZuwachs des Bruttoinlandsprodukts dürfte 3% 

betragen. Die Exporte bleiben die treibende Kraft der Ex-

pansion. Sie werden - unter Einschluss des Handels mit 

Gütern und Dienstleistungen innerhalb der EWU - um 

fast 7% expandieren. Da die Importe trotz guter Binnen-

konjunktur weniger wachsen, steigt der Außenbeitrag be-

trächtlich. Vor allem gegenüber den asiatischen Ländern, 

den USA und Großbritannien werden die Überschüsse 

noch zunehmen; gegenüber den mittelosteuropäischen 

EU-Beitrittskandidaten dürften sie rückläufig sein. 

Die Expansion der Anlageinvestitionen wird sich in un-

verändertem Tempo fortsetzen. Angeregt durch die güns-

tige Exportentwicklung werden die Ausrüstungsinvesti-

tionen rascher steigen, während die Bautätigkeit schwä-

cher expandiert. 
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Von der Lohnentwicklung gehen derzeit im EWU-

Durchschnitt keine inflationären Impulse aus. Die Lohn-

steigerungen im Euro-Raum waren im vergangenen Jahr 

moderat. Der Arbeitskostenindex von Eurostat, der die 

Entwicklung der gesamten Arbeitskosten je Stunde abbil-

det, nahm im Durchschnitt des ersten Halbjahres 1999 im 

Euro-Raum um rund 2 % gegenüber dem Vorjahr zu. Der 

Lohnzuwachs war damit etwas geringer als im Durch-

schnitt der EU insgesamt (2,5 %). Für dieses Jahr ist mit 

keiner nennenswerten Beschleunigung zu rechnen. Zwar 

dürften die Lohnsteigerungen in einigen Ländern — z. B. 

Spanien — etwas kräftiger, in einigen anderen — wie 

Deutschland und Italien — dagegen im Jahresdurch-

schnitt wieder etwas schwächer ausfallen. Die Lohnstück-

kosten werden voraussichtlich im EWU-Durchschnitt al-

lenfalls geringfügig steigen. Für das laufende Jahr wird 

daher mit einem Preisanstieg von 1,5% gerechnet. Die 

Inflationsrate wird damit auch im Verlauf unter der von der 

EZB als mittelfristig tolerierbar bezeichneten Grenze von 

2% bleiben. 

Die Zahl der Beschäftigten wird im Euroraum auch in 

diesem Jahr um gut 1 % zunehmen, und die Arbeitslosen-

quote von gut 10% auf etwa 9'/2 % im Durchschnitt des 

laufenden Jahres zurückgehen. Die Verminderung der 

Arbeitslosenquote ist jedoch zum Teil auch demogra-

phisch bedingt. 

Weitere Konsolidierung der öffentlichen 

Haushalte 

Die Konsolidierung der öffentlichen Haushalte in der 

EWU hielt 1999 in fast unvermindertem Tempo an. Die 

Defizitquote nach dem Vertrag von Maastricht ( Budgetde-

fizit in Relation zum Bruttoinlandsprodukt) wird in diesem 

Jahr etwa 1,2% betragen, nach 2,0% 1998 und 1,6% 

1999. Gleichzeitig ist die Bruttoschuldenquote weiter ge-

sunken; sie wird Ende des Jahres bei 70 % liegen. Dabei 

liegen zwei Länder — Italien und Belgien — mit weit über 

100 % immer noch deutlich oberhalb des entsprechenden 

Maastricht-Kriteriums. Insgesamt geht aber die Konsoli-

dierung noch über die von der Europäischen Kommission 

im letzten Jahr vorgelegten Stabilitätsprogramme hinaus. 

Hierzu trugen insbesondere Einnahmeverbesserungen 

aus der Verbreiterung der steuerlichen Bemessungs-

grundlage und aus Steuernachzahlungen bei. 

Der finanzpolitische Spielraum wurde dabei in den ein-

zelnen Ländern durchaus unterschiedlich genutzt. Frank-

reich und Italien etwa haben zunächst langsamer konsoli-

diert als Deutschland, um die konjunkturelle Entwicklung 

möglichst wenig zu beeinträchtigen. Nachdem nunmehr 

im Zuge der Konjunkturbelebung die Steuerquellen wie-

der lebhafter sprudeln, liegt Frankreich im Konsolidie-

rungsprozess nur noch knapp hinter Deutschland. Insge-

Abbildung 6 
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samt bleibt die Finanzpolitik in der EWU restriktiv aus-

gerichtet. 

Monetäre Lage 

Die Europäische Zentralbank (EZB) hat Anfang Novem-

ber ihre Leitzinsen um einen halben Prozentpunkt auf 3 % 

für den Hauptrefinanzierungssatz erhöht. Sie begründete 

diesen Schritt mit einer „graduellen" Ablösung von „nach 

unten" gerichteten Risiken für die Preisstabilität durch sol-

che, die „nach oben" gerichtet seien. Damit hat die EZB 

ihren Kurs leicht gestrafft, noch bevor es zu einer Be-

schleunigung der Inflationsrate gekommen ist. Bereits 

Anfang Oktober stieg der 3-Monats-Euribor sprunghaft 

über 3% (Abbildung 5). Hierin mögen sich teilweise die 

Erwartungen einer Leitzinserhöhung widergespiegelt ha-

ben. Von größerer Bedeutung dürfte aber sein, dass die 

Marktteilnehmer im Zusammenhang mit dem Wechsel 

zum Jahr 2000 ihre Nachfrage nach liquiden Geldmitteln 

erhöht hatten, um auf mögliche Engpässe vorbereitet zu 

sein. 

Die Ausweitung der Geldmenge M3 hat sich seit Herbst 

1999 mit zuletzt gut 6% spürbar beschleunigt (Abbil-

dung 7). Dieser Wert liegt mittlerweile deutlich über dem 

von der EZB gesetzten Referenzwert von 41/2 %4, den sie 

jüngst als Orientierungsmarke für eine stabilitätsgerechte 

Ausrichtung der Geldpolitik auch für das Jahr 2000 bestä-

tigt hat. Hieran gemessen scheint die Geldpolitik zu ex-

pansiv ausgerichtet. Gegen eine solche Einschätzung 

gibt es jedoch triftige Gründe. So besteht eine unvermeid-

liche Unsicherheit über die Stabilität monetärer Beziehun-

gen, die mit dem Übergang zu dem neuen Regime einer 

einheitlichen Währung für den Euroraum verbunden ist. 

Für eine Instabilität insbesondere des Zusammenhangs 

zwischen Geldmenge und Inflation spricht, dass die Be-

rechnungen zur trendmäßigen Veränderung der Umlauf-

geschwindigkeit sehr schwanken. Ein weiteres Argument 

für eine sehr vorsichtige Interpretation der Geldmengen-

entwicklung ist, dass die erhöhte Liquiditätsnachfrage, die 

aus der Unsicherheit im Zusammenhang mit dem Über-

gang zum Jahr 2000 resultierte, die Ausweitung der Geld-

menge beschleunigt hat. Hieraus sind jedoch keine Infla-

tionsgefahren abzuleiten. 

Die Kapitalmarktzinsens waren von Beginn des Jahres 

1999 bis zum Herbst relativ deutlich, um 11/2 Prozentpunk-

te, gestiegen. Unmittelbar nach der Leitzinserhöhung gin-

gen sie zunächst merklich zurück, weil mit der Entschei-

dung der EZB spekulativen Tendenzen auf noch stärkere 
Zinssteigerungen offensichtlich der Boden entzogen wor-

den war. Mittlerweile liegen sie jedoch wieder bei gut 5 %. 

Hierin spiegeln sich die globalen Tendenzen, die vor al-

lem durch die monetäre Entwicklung in den USA geprägt 

werden. Ferner fließt Kapital, das während der Wäh-

rungsturbulenzen die asiatischen Krisenländer verlassen 

Abbildung 7 
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hatte, wieder zurück; auch der japanische Kapitalmarkt 

attrahiert wieder mehr finanzielle Anlagen. 

Der Kurs des Euro hat nach einem kurzen Anstieg im 

Sommer 1999 trotz der höheren Zinsen in Europa weiter 

nachgegeben. Maßgeblich hierfür ist die robuste Konjunk-

tur in den USA, die dort die Renditeperspektiven hochhält. 

Alles in allem sind die monetären Rahmenbedingungen 

nunmehr im Vergleich zum Frühjahr 1999 als deutlich 

weniger expansiv zu kennzeichnen. Dies kann auch nicht 

durch die spürbare Abwertung des Euro ausgeglichen 

werden, da nur ein geringer Teil des Handels von Ände-

rungen der Wechselkurse betroffen ist. 

Bei alledem ist das Preisklima nach wie vor eher ruhig. 

Zwar hat sich der Anstieg des Harmonisierten Verbrau-

cherpreisindex (HVPI) infolge der Energieverteuerung auf 

1,4 % beschleunigt, doch kommen von den anderen Kom-

ponenten keine Inflationsimpulse. Die Kerninflationsrate 

4 Die EZB errechnet den Referenzwert für M3 von 4,5 % aus ei-
nem Zuwachs des Produktionspotentials von 2 bis 2,5 %, einem 
Aufschlag für die trendmäßige Abnahme der Umlaufgeschwindig-
keit des Geldes von 0,5 bis 1 % sowie einer zu tolerierenden Infla-
tionsrate von 1,5 %. 

5 Hier werden die mit den realen BIP-Anteilen gewichteten 
Durchschnitte der Staatsanleihen der EWU-Länder mit 10-jähriger 
Restlaufzeit betrachtet. 
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zeigt sogar eine Abschwächung der Inflationstendenzen. 

Sie lag zuletzt unter 1 %. 

In diesem Jahr wird sich die aktuelle Inflationsrate al-

lenfalls leicht beschleunigen, da sowohl der Anstieg der 

Rohölpreise als auch die Abwertung des Euro im Verlauf 

des Jahres zum Stillstand kommen werden. Gegen Ende 

12 

des Jahres werden die Preissteigerungen sogar wieder 

etwas niedriger ausfallen. Dabei dürfte die Kerninflati-

onsrate etwas zunehmen, da steigende Energiepreise 

die Produktion verteuern und der Überwälzungsspiel-

raum der Unternehmen mit der Konjunkturbelebung grö-

ßer wird. 
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Die wirtschaftliche Lage in Deutschland 

Die konjunkturelle Entwicklung in Deutschland hat sich 

im Verlauf des vergangenen Jahres spürbar verbessert. 

Nach einer verhaltenen Entwicklung im ersten Halbjahr 

1999 kam es nach der Jahresmitte zu einer Beschleuni-

gung der wirtschaftlichen Aktivität. Im Jahresdurchschnitt 

ergab sich daraus allerdings nur eine sehr geringe Aus-

weitung der gesamtwirtschaftlichen Produktion. Die Ein-

trübung im Exportgeschäft wurde im Sommer 1999 über-

wunden, und die Exporttätigkeit wurde lebhafter. Die kon-

junkturelle Erholung ist damit, wie schon 1994 und 1997, 

im Wesentlichen durch die Lieferungen ins Ausland be-

gründet. Seit Herbst 1999 zeigt sich auch eine leichte in-

ländische Nachfragebelebung; so ist die Entwicklung der 

Auftragseingänge aus dem Inland aufwärts gerichtet. Da-

mit stiegen auch die Importe kräftig. Die hohe Wettbe-

werbsfähigkeit der in Deutschland tätigen Unternehmen 

- auch ein Ausdruck der Lohnzurückhaltung in den ver-

gangenen Jahren - lässt für dieses Jahr eine Auswei-

tung der Anteile auf den Weltmärkten erwarten. Die Bin-

nennachfrage dagegen wird bei nur mäßigem Anstieg der 

verfügbaren Einkommen weiterhin verhalten zunehmen. 

Die konjunkturelle Belebung dürfte Ostdeutschland le-

diglich streifen. Die wirtschaftliche Aktivität wird dort nach 

wie vor durch die retardierende Entwicklung im Bausektor 

gedrückt. Aber auch in der Industrie und vor allem bei den 

Investitionsgüterherstellern zeigen sich kaum Auf-

schwungtendenzen. Unter diesen Voraussetzungen wird 

das Wachstum in Ostdeutschland erneut schwächer aus-

fallen als in Westdeutschland; eine Wiederaufnahme des 

Aufholprozesses ist nicht in Sicht. 

Die jüngsten Revisionen der volkswirtschaftlichen Da-

ten durch das Statistische Bundesamt führten zu deutli-

chen Verschiebungen in der Entwicklung der einzelnen 

Verwendungsaggregate, die das Konjunkturbild merklich 

verändert haben. Während aufgrund neuer Erwerbstäti-

genzahlen für die ersten beiden Quartale 1999 der Wert 

für die realen Konsumausgaben der privaten Haushalte 

höher angesetzt worden ist, kam es bei den Ausrüstungs-

investitionen zu einer deutlichen Korrektur nach unten. 

Diese Entwicklung entspricht eher derjenigen bei den Auf-
tragseingängen. Insgesamt ist nunmehr der Rückschlag 

in der ersten Jahreshälfte weniger ausgeprägt; zugleich 

fällt auch die Beschleunigung im Herbst schwächer aus 

als ursprünglich erwartet. Die gesamtwirtschaftliche Pro-

duktion wird in diesem Jahr um 2,4% zunehmen, nach 

1,3 % im Vorjahr. 

Verhaltene Ausweitung des privaten Verbrauchs 

Im Jahresverlauf 1999 expandierten die Konsumausga-

ben der privaten Haushalte nur schwach. Zwar nahmen 

in der ersten Jahreshälfte die Nettolöhne und -gehälter 

aufgrund der Tariflohnanhebungen stärker als noch im 
Vorjahr zu, doch schwächte sich das Anstiegstempo bei 

den verfügbaren Einkommen insgesamt ab. Infolge der 

konjunkturellen Abschwächung nahmen die Selbständi-

geneinkommen (einschl. Betriebsüberschuss) und die 

Vermögenseinkommen nur verhalten zu. Den Entlastun-

gen durch die Senkung der Rentenversicherungsbeiträge 

sowie der Erhöhung der Kindergeldzahlungen stand die 

Anhebung der energiebezogenen Steuern gegenüber, so 

dass die privaten Haushalte per saldo geringfügig belas-

tet wurden. 

Im laufenden Jahr wird die Zunahme des privaten Kon-

sums von der aufwärts gerichteten Entwicklung bei den 

verfügbaren Einkommen getragen. Die Lohnzuwächse 

dürften zwar in diesem Jahr mit gut 2% schwächer aus-

fallen als im vergangenen Jahr, da die Einmalzahlungen 

entfallen und einige Tarifverträge längere Laufzeiten auf-

weisen. Die Tarifeinkommen werden daher langsamer 

steigen. Dagegen dürften die Selbständigen- und Vermö-

genseinkommen wieder stärker zur Expansion der ver-

fügbaren Einkommen beitragen. Positiv wird sich bemerk-

bar machen, dass die Kindergeldzahlungen zu Beginn 

dieses Jahres ausgeweitet worden sind. Im Zuge der 

zweiten Stufe der Ökosteuerreform werden zudem die 

Mineralölsteuersätze erhöht, und die Rentenversiche-

rungsbeiträge dürften weiter gesenkt werden. Bei einer 

Zunahme des verfügbaren Einkommens um insgesamt 

Tabelle 6 

Bauinvestitionen') in der 

Bundesrepublik Deutschland 

1998 1999 2000 

Wohnungsbau 
Nichtwohnungsbau 
Staat 
Übrige Sektoren 

Insgesamt 

Wohnungsbau 
Nichtwohnungsbau 
Staat 
Übrige Sektoren 

Insgesamt 

267,8 
197,8 
55,6 

142,2 
465,6 

Mrd. DM 

266,4 
196,1 
56,9 

139,2 
462,5 

263,6 
197,4 
56,4 
141,0 
461,0 

Veränderung in % gegenüber Vorjahr 

-3,6 
-4,2 
-6,7 
-3,3 
-3,9 

-0,5 
-0,9 
2,3 

-2,1 
-0,7 

-1,1 
0,7 

-0,9 
1,3 

-0,3 

1) Zu Preisen von 1995; in Abgrenzung der volkswirtschaftlichen 
Gesamtrechnung (ESVG 95). 

Quellen: Statistisches Bundesamt; 1999 und 2000 Schätzung 
und Prognose des DIW. 
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gut 3 % und einer geringen Preissteigerung wird der reale 

Konsum in diesem Jahr um etwa 2,3 % steigen. 

Ausrüstungsinvestitionen bislang nur wenig 

dynamisch 

Nachdem die Ausrüstungsinvestitionen 1998 noch kräf-

tig ausgeweitet worden waren, entwickelten sie sich im 

Jahresverlauf 1999 eher schwach. Koinzidente Indikato-

ren' für die Ausrüstungsinvestitionen wie die Inlandsum-

sätze der Investitionsgüterproduzenten zeigen, dass die 

vor einem Jahr erwartete temporäre Abschwächung in der 

Dynamik der Ausrüstungsinvestitionen in der ersten Jah-

reshälfte 1999 eingetreten war. Seither zeigen sich jedoch 

spürbare Aufwärtstendenzen. Die Absatzerwartungen der 

Unternehmen haben sich angesichts einer gefestigten 

Weltkonjunktur und einer stabilen Binnennachfrage auf-

gehellt, und die Gewinnentwicklung wird in diesem Jahr 

günstiger sein als 1999. Die Ausrüstungsinvestitionen 

nahmen 1999 um 4,8% zu; in diesem Jahr ist eine Aus-

weitung um 5,8% zu erwarten. Auf längere Sicht dürften 

die merklich gestiegenen Kapitalmarktzinsen allerdings 

einer weiteren Beschleunigung im Wege stehen. 

Keine durchgreifende Belebung bei den 

Bauinvestitionen 

Die Bauwirtschaft ist weiterhin von starken rezessiven 

Entwicklungen insbesondere in Ostdeutschland betrof-

fen. Die sich im Jahresverlauf 1999 abzeichnenden posi-

tiven Tendenzen vor allem im Wohnungsbau - und dort 

besonders im Ein- und Zweifamilienhausbau - konnten 

Tabelle 7 

keine entscheidende Trendwende herbeiführen. Die ge-

stiegenen Zinsen dürften im laufenden Jahr in diesem Be-

reich dämpfend wirken. Im Zuge der wieder leicht besse-

ren Investitionskonjunktur ist eine Belebung bei den ge-

werblichen Bauten zu erwarten. Allerdings bleiben alle 

positiven Tendenzen auf Westdeutschland beschränkt, in 

Ostdeutschland geht die Talfahrt - wenngleich im Woh-

nungsbau gebremst - weiter. 

Zügige Exportausweitung 

Die Warenausfuhr hatte im zweiten Halbjahr 1999 zügig 

expandiert und sich vom tiefen Einbruch im Winterhalbjahr 

1998/99 überraschend schnell erholt. Der weltweite Nach-

frageausfall im Gefolge der Asienkrise war also nur von 

kurzer Dauer. Die Wachstumsrate von rund 4%, die im 

Jahresdurchschnitt 1999 erzielt wurde, war geprägt von 

dem unterschiedlichen Verlauf in den beiden Halbjahren. 

Der Rückgang der Lieferungen nach Ostasien war bereits 

gegen Jahresende 1998 zum Stillstand gekommen; im 

ersten Quartal konnten die Exporte dorthin schon wieder 

leicht ausgeweitet werden. Entscheidend für den deut-

schen Export war jedoch, dass die Krise in Ostasien die 

Absatzmärkte in Westeuropa und Nordamerika - dorthin 

werden drei Viertel aller Exportgüter geliefert (Tabelle 7) -

letztlich nur wenig beeinträchtigt hat. Die Ausfuhr nach 

Mittel- und Osteuropa stagnierte allerdings bis weit in das 

zweite Halbjahr 1999 hinein auf dem zum Jahresbeginn 

' Siehe Jörg Döpke u. a. ( 1998): Indikatoren zur Prognose der 
Ausrüstungsinvestitionen in Deutschland, Kieler Arbeitspapiere, 
Nr. 906. 

Regionale Entwicklung der deutschen Ausfuhren (Spezialhandel) 

Ländergruppe 1997 1998 
1. Hi. 
1999 

3. Qu. 
1999 

1997 1998 
1. Hi. 
1999 

3. Qu. 
1999 

1997 1998 
1. Hj. 
1999 

3. Qu. 
1999 

Insgesamt 

EU 

EFTA' ) 

NAFTAZI 

Ostasien3l 

MOE4I 

Mercosursl 

Übrige6l 

889 

494 

48 

89 

79 

78 

14 

87 

Mrd. DM 

950 

535 

52 

103 

67 

88 

15 

90 

474 

274 

26 

54 

33 

39 

6 

42 

244 

136 

13 

30 

18 

21 

3 

23 

100,0 

55,6 

5,4 

10,0 

8,9 

8,8 

1,6 

9,7 

Anteile in 

100,0 

56,3 

5,5 

10,8 

7,1 

9,3 

1,6 

9,4 

100,0 

57,8 

9,5 

11,4 

7,0 

8,2 

1,2 

8,9 

100,0 

55,7 

9,6 

12,3 

7,4 

8,6 

1,4 

9,3 

24,2 

13,4 

1,3 

2,4 

2,1 

2,1 

0,4 

2,4 

in % vom BIP 

25,0 

14,1 

1,4 

2,7 

1,8 

2,3 

0,4 

2,4 

25,2 

14,6 

1,4 

2,9 

1,8 

2,1 

0,3 

2,2 

24,8 

13,8 

1,3 

3,0 

1,8 

2,1 

0,3 

2,3 

')Schweiz, Norwegen, Island, Liechtenstein. - 2) USA, Kanada, Mexiko. - 3) Japan, China, Hongkong, Taiwan, Singapur, Thailand, 
Indonesien, Malaysia, Philippinen, Südkorea. _ 4) Polen, Ungarn, Tschechien, Slowakei, Bulgarien, Rumänien, Rußland, Ukraine, Weiß-
rußland. - 6) Brasilien, Argentinien, Uruguay, Paraguay sowie Bolivien und Chile (assoziiert). - 6) Afrika, Australien und Ozeanien, rest-
liche Länder in Asien und Lateinamerika. 

Quellen: Statistisches Bundesamt; DIW. 
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erreichten gedrückten Niveau. Dabei waren die Lieferun-

gen nach Rußland besonders tief gesunken. 

Für das Jahr 2000 zeichnet sich eine weitere kräftige 

Expansion der Exporte ab. Diese wird vor allem durch die 

erwartete konjunkturelle Aufwärtsentwicklung in Europa 

begünstigt. Von der zunehmenden Nachfrage werden die 

deutschen Exporteure dank günstiger Wettbewerbsbedin-

gungen überdurchschnittlich profitieren und Marktanteile 

gewinnen. Auch die Abwertung des Euro gegenüber dem 

US-Dollar und dem Yen kommt den Exporteuren zugute. 

Hinzu kommt, dass die wieder anziehenden Rohstoffprei-

se die Nachfrage in jenen Ländern stützen, die haupt-

sächlich Investitionsgüter zur Verbesserung ihrer Infra-

struktur nachfragen. Hier eröffnen sich deutschen Unter-

nehmen beträchtliche Absatzchancen. Vom Export 

werden daher im Jahre 2000 bei einer Wachstumsrate 

von 9% starke Konjunkturimpulse ausgehen. 

Leichte Zunahme der Zahl der Erwerbstätigen 

Infolge der konjunkturellen Abkühlung kam der Be-

schäftigungsaufbau im Frühjahr 1999 zum Stillstand, und 

Tabelle 8 

Annahmen für die Prognose 

- Die Weltmarktpreise für Rohstoffe einschl. Erdöl wer-

den im Verlauf des Jahres 2000 nicht weiter steigen. 

- Der reale Außenwert des Euro wird aufgrund einer 

Abwertung des US-Dollar im Verlaufe des Jahres 

2000 etwas zunehmen. 

- Die Geldpolitik wird ihren Kurs leicht straffen. Die 

Kapitalmarktzinsen werden weiter geringfügig stei-

gen. 

- Die Tariflöhne in Deutschland erhöhen sich um etwa 

2'/2 %. In Ostdeutschland werden die Löhne nicht 

stärker angehoben als in Westdeutschland. 

- Die Finanzpolitik verfolgt weiterhin einen Kon-

solidierungskurs. Das Sparpaket der Bundesregie-

rung dürfte weitgehend umgesetzt werden. Die 

Unternehmenssteuerreform und das Vorziehen der 

Einkommensteuersenkung 2002 auf das Jahr 2001 

werden 2000 allenfalls geringe positive Effekte ha-

ben. 

Eckdaten der Prognose für Deutschland 

1995 1996 1997 1998 1999 2000 

Bruttoinlandsprodukt') 
(Veränderung in % gegenüber dem Vorjahr) 

Erwerbstätige 2) (1000 Personen) 

Arbeitslose ( 1000 Personen) 

Arbeitslosenquote 3) (in %) 

Erwerbslose°) ( 1000 Personen) 

Erwerbslosenquotes) (in %) 

Verbraucherpreises) 
(Veränderung in % gegenüber dem Vorjahr) 

Lohnstückkosten 
(Veränderung in % gegenüber dem Vorjahr) 

auf Basis von Arbeitnehmern bzw. 
Erwerbstätigen 7) 

auf Basis von Stunden 8) 

Finanzierungssaldo des Staates 9) 

in Mrd. DM 

in % des nominalen BIP 

Leistungsbilanzsaldotl) ( Mrd. DM) 

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

36 428 36 158 35 866 35 994 36 109 

3 612 3 965 4 385 4 279 4 106 

9,0 9,9 10,9 10,6 10,2 

3 198 3 498 3 907 3 710 3 542 

8,1 8,8 9,8 9,4 8,9 

1,7 1,4 1,9 0,9 0,6 

2,0 0,6 -0,8 -0,4 0,8 

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

-104,9 -121,2 -96,5 -64,5 -53,7 

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

-27,2 -8,4 -2,4 -6,5 -22,0 

2,4 

36 170 

3 909 

9,8 

3 345 

8,5 

-0,7 

-1,3 

-44,6 

-1,1 

3,0 

') Zu Preisen von 1995. - 2) Im Inland (Durchschnitt der Quartalswerte). - 3) Arbeitslose bezogen auf die inländischen Erwerbsperso-
nen. - 4) Entsprechend der Konvention der Internationalen Arbeitsorganisation ( ILO). - 5) Erwerbslose bezogen auf die inländischen 
Erwerbspersonen. - 6) Preisindex für die Lebenshaltung aller privaten Haushalte. -') Lohnkosten (Arbeitnehmerentgelt je Arbeitneh-
mer) in Relation zur Arbeitsproduktivität (Bruttoinlandsprodukt zu Preisen von 1995 je Erwerbstätigen). - 6) Lohnkosten (Arbeitnehmer-
entgelt zu bezahlten Arbeitsstunden) in Relation zur Arbeitsproduktivität (Bruttoinlandsprodukt zu Preisen von 1995 zu Erwerbstätigen-
stunden). - 9) In der Abgrenzung der volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung. 1995: ohne Einnahmen von 5,6 Mrd. DM aus der Übernah-
me der Deutschen Kreditbank sowie ohne auf den Erblastentilgungsfonds übertragene Schulden der Treuhandanstalt von 204,6 Mrd. DM 
und der ostdeutschen Wohnungswirtschaft von 30 Mrd. DM. - 10) In der Abgrenzung der Zahlungsbilanzstatistik. 

Quellen: Statistisches Bundesamt; Deutsche Bundesbank; DIW. 1999 und 2000 Schätzung und Prognose des DIW. 
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Abbildung 8 

Zur konjunkturellen Entwicklung in Westdeutschland 

Auftragseingang 
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L.IJ.IJ  t WirtschaftsfotschunUg 

die saisonbereinigte Zahl der Erwerbstätigen ging bis 

Jahresende merklich zurück. Die Einschränkung der 

Maßnahmen der aktiven Arbeitsmarktpolitik vor allem in 

Ostdeutschland haben diesen Rückgang noch verstärkt. 

Da bis Ende 1998 ein hohes Niveau erreicht worden 

war, lag im Jahresdurchschnitt 1999 die Zahl der Er-

werbstätigen noch um gut 100 000 über dem Wert vom 

Vorjahr. Die Arbeitslosenquote sank — auch demogra-

phisch bedingt — von 10,6% ( 1998) auf 10,2% (1999). 

Zum Abbau der Arbeitslosigkeit kam es indes nur in 

Westdeutschland. 

Im Zuge der konjunkturellen Belebung wird die Zahl 

der Erwerbstätigen im Verlauf dieses Jahres wieder 

merklich steigen und im Jahresdurchschnitt 2000 um 

etwa 60000 Personen höher sein als 1999. Wegen der 

demographisch bedingten Entlastung des Arbeitsmark-

tes wird die Zahl der Arbeitslosen stärker zurückgehen, 

als die Zahl der Erwerbstätigen steigt. Im Jahresdurch-

schnitt werden etwa 200000 Personen weniger arbeits-

los gemeldet sein als 1999. Die Arbeitslosenquote geht 

damit auf 9,8% zurück. 
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Abbildung 9 

Zur konjunkturellen Entwicklung in Ostdeutschland 
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Öffentliche Haushalte 

Seit Jahren ist es primäres Ziel der Finanzpolitik, die 

Defizite in den öffentlichen Haushalten nachhaltig zu 

verringern. Trotz der ungünstigen gesamtwirtschaftlichen 

Rahmenbedingungen ist dies auch gelungen. Von 1996 

bis 1998 ist das Staatsdefizit in der Abgrenzung der 

volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung um fast die Hälf-

te — von 121 auf 65 Mrd. DM — gesunken. Zu dieser 

Entwicklung kam es vor allem infolge von Kürzungen auf 

der Ausgabenseite, so bei den öffentlichen Investitionen, 

im Personalbereich, aber auch bei den sozialen Leistun-

gen. 

Entgegen der Prognose vor Jahresfrist sind die Defizite 

im abgelaufenen Jahr nicht gestiegen, sondern weiter, auf 

54 Mrd. DM, zurückgegangen — und dies, obwohl die 

Bundesregierung nach den Wahlen den Konsolidierungs-

kurs etwas gelockert hatte. So waren das Kindergeld er-

höht, die Mittel für die aktive Arbeitsmarktpolitik aufge-

stockt und Sparmaßnahmen der alten Regierung im Be-

reich der Sozialkassen zurückgenommen worden. 

Mehrausgaben an anderer Stelle wie der Defizitausgleich 



Abbildung 10 
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bei den Pensionskassen der Post-Nachfolgeunternehmen 

wurden durch Verkäufe von Bundesvermögen (Post, Post-

bank) finanziert .2 Erheblich begünstigt wurde der Defizit-

abbau durch die relativ positive Entwicklung der Steuer-

einnahmen; dabei spielte das Auslaufen von Steuer-

vergünstigungen und Steuerrechtsänderungen eine 

besondere Rolle. Während die Haushalte der Gebietskör-

perschaften mit einem Defizit von 66 Mrd. DM abschlos-

sen, erzielten die Sozialversicherungsträger einen Über-

schuss von 12 Mrd. DM; davon entfielen auf die Renten-

versicherungen knapp 10 Mrd. DM. 

In diesem Jahr kann mit einem weiteren Rückgang des 

Staatsdefizits, und zwar auf 45 Mrd. DM, gerechnet wer-

den. Die Fehlbeträge der Gebietskörperschaften dürften 

sich auf 53 Mrd. DM verringern, doch auch die Über-

schüsse der Sozialversicherungen werden voraussicht-

lich etwas kleiner ausfallen (8 Mrd. DM). Damit würde bei 

der Defizitquote bereits in diesem Jahr fast der Wert von 

1 % erreicht, der von der Bundesregierung für 2003 ange-

strebt wird. Sowohl die Einnahmen als auch die Ausga-

ben werden mit Raten von 2,0% bzw. 1,4% deutlich 

schwächer als im Vorjahr zunehmen. 

Dabei dürfte sich das Steueraufkommen etwas stärker 

als die gesamtwirtschaftliche Bemessungsgrundlage ent-

wickeln. Per saldo werden die verschiedenen Steuer-

rechtsänderungen die öffentlichen Kassen eher entlasten 

als belasten. Senkungen bei der Einkommensteuer 

(15 Mrd. DM) und Maßnahmen zur Familienentlastung 

(4 Mrd. DM) stehen Mehreinnahmen durch die Fortfüh-

rung der Ökosteuerreform ( 10 Mrd. DM) sowie durch die 

Verbreiterung der steuerlichen Bemessungsgrundlagen 

(13,5 Mrd. DM) gegenüber. Auch wird der aufkommens-

mindernde Effekt der vor allem im Zusammenhang mit 

2 Anders als in der Finanzstatistik werden diese Verkäufe in der 
VGR nicht als einnahmewirksame Transaktion verbucht, da der 
Staat allein in seiner Funktion als Konsument, Produzent oder In-
vestor erfasst wird. 
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dem „Aufbau Ost` gewährten Steuervergünstigungen wei-

ter an Bedeutung verlieren. Hingegen dürften sich die Ein-
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nahmen aus Sozialbeiträgen nur schwach erhöhen, weil 

der Beitragssatz zur Rentenversicherung voraussichtlich 

auf 19,3 % gesenkt wird. Einnahmenausfälle bei der Sozi-

alversicherung entstehen auch dadurch, dass die Bun-

desregierung die von ihr gezahlten Beiträge für Arbeitslo-

senhilfeempfänger deutlich verringert hat. Zu Einbußen 

wird es bei der Gewinnausschüttung durch die Bundes-

bank kommen, nachdem in den Vorjahren Sonderfakto-

ren wirksam gewesen waren. In der Prognose ist eine 

Ausschüttung von unter 10 Mrd. DM unterstellt ( 1999: 

13,8 Mrd. DM). 

Die Entwicklung auf der Ausgabenseite wird durch das 

„Sparpaket` der Bundesregierung geprägt. Es soll mit ei-

nem Volumen von 28 Mrd. DM umgesetzt werden; Maß-

nahmen, die eine Lastenabwälzung auf Länder und Ge-

meinden mit sich bringen, sind ausgesetzt worden. Durch 

das Sparpaket dürfte der Bundeshaushalt nur um 

15 Mrd. DM entlastet werden. Bei über 4 Mrd. DM handelt 

es sich um Luftbuchungen und bei knapp 9 Mrd. DM 

um Überwälzungen auf die Sozialversicherungen, die 

wiederum um 4,5 Mrd. DM infolge der gekappten Renten-

anpassung — die Renten werden lediglich im Ausmaß 

der Inflationsrate angehoben — entlastet werden .3 Die 

Rentner werden in doppelter Hinsicht getroffen: Neben 

3 Vgl. im einzelnen: Tendenzen der Wirtschaftsentwicklung 
1999/2000. Bearb.: Arbeitskreis Konjunktur. In: Wochenbericht des 
DIW, Nr. 28/99, S. 540 sowie Herbstgutachten der Forschungsin-
stitute. In: Wochenbericht des DIW, Nr. 43-44/99, S. 796. 

Abbildung 12 

Deutschland 

Lohnstückkosten') 

115 Index 1991=100 

110 

105 

100 

95  , l,,, ,, •„„•,,, ,„ l„' •„, ,„.„ 

1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 

') Bruttoeinkommen aus unselbständiger Arbeit in Relation zum 
realen BIP. Saisonbereinigt nach dem Berliner Verfahren (BV4). 

Quellen: Statistisches Bundesamt; DIW. 
Devts,hes InRitut fü, 

•_J Wirtschuftsfo,tthung 

19 



der Kappung der Renten werden sie durch die Ökosteu-

ern belastet. 

Das Sparpaket wird sich vornehmlich in den Vorlei-

stungskäufen des Staates wie auch den monetären Sozi-

alleistungen an die privaten Haushalte niederschlagen; 

diese Ausgaben dürften mit jeweils 1'/2 % zunehmen. Da-

bei werden die Auswirkungen des Sparpakets auf die Ent-

wicklung der Sozialleistungen durch die Aufstockung des 

Kindergeldes in Höhe von fast 4 Mrd. DM unterzeichnet. 

Auch die Personalausgaben dürften sehr moderat expan-

dieren. Zum einen werden wie in all den Jahren zuvor die 

Tarifanhebungen im öffentlichen Dienst teilweise durch 

die Verringerung der Beschäftigtenzahl kompensiert. Zum 

anderen fallen die Gehaltssteigerungen schwach aus, 

weil auch die Beamtengehälter nur mit der Inflationsrate 

steigen sollen; im Angestellten- und Arbeiterbereich ist 

ebenfalls mit niedrigeren Abschlüssen als im Vorjahr zu 

rechnen. 

Bei den öffentlichen Investitionen ist eine Belebung 

nach wie vor nicht in Sicht. Zwar ist ihr dramatischer 

Rückgang bereits im Vorjahr zum Stillstand gekommen, 

doch hat sich die Finanzlage der Gemeinden als Hauptin-

vestor der öffentlichen Hand noch nicht so weit gebessert, 

dass endlich wieder mehr Mittel für investive Zwecke aus-

gegeben werden können. Vor allem die ostdeutschen 

Gemeinden leiden unter chronischer Finanzschwäche; 

gerade hier ist jedoch der Investitionsbedarf hoch. Um so 

20 

mehr sind Bund und Länder gefordert, die Voraussetzun-

gen dafür zu schaffen, dass die Gemeinden ihre Investiti-

onsausgaben aufstocken können. 

Alles in allem werden von der Finanzpolitik auch in die-

sem Jahr restriktive Impulse  auf die Gesamtwirtschaft 

ausgehen. Mit 12 Mrd. DM werden sie ähnlich hoch wie 

im Vorjahr sein; bezogen auf das nominale Bruttoinlands-

produkt machen sie 0,3% aus. Unter Berücksichtigung 

der multiplikativen Verknüpfungen wird der negative Ef-

fekt auf etwa einen halben Prozentpunkt des nominalen 

Bruttoinlandsprodukts geschätzt. In ihrem Herbstgutach-

ten hatten die Institute den restriktiven Impuls allein durch 

das Sparpaket auf 0,4% veranschlagt. Gemildert wird 

dieser Impuls z. B. durch die Anhebung des Kindergeldes 

oder die — wenn auch geringen — steuerlichen Entlas-

tungen. 

4 Das Impulskonzept des DIW beruht auf einem Vorjahresver-
gleich. Es fußt auf der Vorstellung, daß vom Staat weder positive 
noch negative Impulse auf die gesamtwirtschaftliche Nachfrage 
ausgehen, wenn die staatlichen Einnahme- und Ausgabequoten 
bezogen auf das nominale Produktionspotential konstant bleiben. 
Als Impulse sind die Abweichungen der inlandswirksamen Einnah-
men und Ausgaben definiert, die sich gegenüber dem realisierten 
Vorjahresniveau, fortgeschrieben mit dem Anstieg des nominalen 
Produktionspotentials, ergeben. Nachfragerelevant sind nicht nur 
diskretionäre Änderungen im Staatshaushalt, sondern auch und 
vor allem die automatischen Stabilisatoren. 
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Offensivere Wirtschaftspolitik erforderlich 

Die sich abzeichnende konjunkturelle Beschleunigung 

ändert nichts daran, dass die Probleme auf dem Arbeits-

markt in Deutschland auf absehbare Zeit ungelöst blei-

ben; das gilt vor allem für Ostdeutschland. Nach den 

mehrfachen konjunkturellen Rückschlägen im Verlauf der 

neunziger Jahre kann eine durchgreifende Verbesserung 

der Beschäftigungssituation nur erreicht werden, wenn es 

vor allem anderen gelingt, einen wirtschaftlichen Expan-

sionspfad zu erreichen, der jene Intensität und Stabilität 

aufweist, die die Unternehmen auf breiter Front veran-

lasst, den Einsatz von Arbeit kräftig auszuweiten. Dass 

dies möglich ist und den modernen Volkswirtschaften die 

Arbeit nicht prinzipiell ausgeht, zeigen die Beispiele an-

derer Länder. Das gilt insbesondere für die USA, aber 

auch in Europa gelang es einigen Ländern wie Frank-

reich, das Arbeitsvolumen — also die Zahl der eingesetz-

ten Arbeitsstunden — in den neunziger Jahren auszuwei-

ten (Abbildung 13).5 Vor allem in den USA, aber bis zu 

einem gewissen Grad auch in Frankreich war die Wachs-

tumsdynamik im vergangenen Jahrzehnt größer und ste-

tiger als in Deutschland (Abbildung 14). 

Dies ist denn auch die entscheidende Herausforderung 

für die Wirtschaftspolitik: Sie muss den Weg ebnen für 

eine Wachstumsentwicklung, die anders als 1994/95 und 

1997/98 nicht schon zum Erliegen kommt, bevor die Pro-
bleme am Arbeitsmarkt sich entschärft haben. Hier, in der 

Ausweitung der Arbeitsnachfrage durch eine kräftige 

Wirtschaftsentwicklung, liegt der Königsweg zu mehr Be-

schäftigung. Eine solche offensive Strategie erfordert al-

lerdings die Ausrichtung aller Politikbereiche auf Wachs-

tum. Von isolierten Maßnahmen in einzelnen Politikberei-

chen, wie der Unternehmenssteuerreform, eine Lösung 

des Beschäftigungsproblems zu erhoffen, wäre illuso-

risch. Dabei sollte die Wirtschaftspolitik einen an den 

Wachstumsmöglichkeiten ausgerichteten Kurs einschla-

gen und dauerhaft einhalten. Weder in der Geld- noch in 

der Finanz- und Lohnpolitik war dies in den vergangenen 

Jahren der Fall. 

Im Grunde sind die Voraussetzungen für eine offensive 

Strategie — wie schon 1994 — eher günstig. Von der 

deutlichen Beschleunigung der Exporte gehen expansive 

Impulse aus. Aufgabe der Wirtschaftspolitik wäre es nun, 

die Rahmenbedingungen so zu setzen, dass die Export-

dynamik auch in einen binnenwirtschaftlich getragenen 

lang anhaltenden Aufschwung mündet. Dabei gilt es, nicht 

zu wenig Ehrgeiz zu entwickeln: Auch in Deutschland sind 

Wachstumsraten von 3 % über mehrere Jahre hinweg er-

reichbar. In diesem Falle könnte sich die Lage auf dem 

Arbeitsmarkt spürbar verbessern. 

Die aktuellen wirtschaftspolitischen Weichenstellungen 

liefern ein zwiespältiges Bild. Die Geldpolitik hat bereits 

im Herbst den zuvor verfolgten Expansionskurs verlas-

sen. Die Absicht war es, inflationsbeschleunigende Ten-

denzen vorbeugend zu bekämpfen. Derzeit deutet aller-

dings noch kein Frühindikator darauf hin, dass sich die hö-

heren Preise für Importgüter tatsächlich in einer dauerhaft 

höheren Inflationsrate niederschlagen. Aus dem Zins-

schritt der EZB könnte man daher ableiten, dass sie ei-

nen Wachstumspfad von über 3% für inflationsträchtig 

hält. Ob diese Befürchtung berechtigt ist, kann vor dem 

Hintergrund, dass es sich bei der EWU um einen neu ge-

schaffenen Währungsraum handelt, letztlich noch nicht 

beantwortet werden. Der empirische Test, ob diese Chan-

ce besteht, kann nicht stattfinden, wenn die konjunkturel-

le Erholung bereits im Anfangsstadium gebremst wird. 

Dabei wären die Kosten eines solchen „Versuchs" gering, 

denn eine rechtzeitige Bekämpfung eventuell aufkeimen-

der Inflation wäre auch zu einem späteren Zeitpunkt — 

nämlich dann, wenn Frühindikatoren wie die Lohnstück-

kostenentwicklung tatsächlich darauf hindeuten — mög-

lich, ohne dass es einer Stabilisierungsrezession be-

dürfte. Vor dem Hintergrund der aktuellen geldpolitischen 

Ausrichtung ist ein Einschwenken der Wirtschaft im 

5 Vgl.: Beschäftigungspolitische Strategien und Erfolge — 
Großbritannien und Frankreich im Vergleich. Bearb .: Joachim Volz. 
In: Wochenbericht des DIW, Nr. 51-52/99. 
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Euro-Raum auf einen Wachstumspfad von 
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Die Möglichkeiten der Geldpolitik, der deutschen Kon-

junktur Impulse zu verleihen, sind allerdings begrenzt. In 

einem gemeinsamen Währungsraum darf sie sich aus-

schließlich am Durchschnitt der EWU orientieren. Derzeit 

ist die konjunkturelle Lage im Euro-Raum im Durchschnitt 

besser als in Deutschland. Länder wie Spanien, Portugal 

und Irland befinden sich in einem wachstumsträchtigen 

Aufholprozess, bei dem sich das Produktionspotential in 

der Regel sehr rasch ausweitet. Auffallend ist allerdings, 

dass auch in den meisten EU-Kernländern, darunter in 

Frankreich, seit 1997 merklich höhere Wachstumsraten 

erzielt werden. Eine große Rolle hierfür spielt, dass die 

Binnennachfrage, insbesondere der private Verbrauch, in 

diesen Ländern wesentlich kräftiger expandiert als in 

Deutschland.6 Das Fehlen dieser binnenwirtschaftlichen 

Antriebskräfte ist ursächlich für das unbefriedigende Er-

scheinungsbild der deutschen Wirtschaft. Folglich können 

vor allem primär in Deutschland zur Verfügung stehende 

Politikinstrumente eine Verbesserung der Lage herbeifüh-

ren. 

Auch die Finanzpolitik unterliegt Beschränkungen. Sie 

ergeben sich aus dem Stabilitäts- und Wachstumspakt. 

Mit ihm ist die Bundesrepublik die Verpflichtung eingegan-

gen, die öffentlichen Haushalte auf mittlere Sicht auszu-

gleichen. Bisher hatte die Bundesregierung den Anschein 

erweckt, als wolle sie diese Defizitvorgaben unabhängig 

von der konjunkturellen Lage einhalten. Nun hat sie über-

raschend nicht nur die für 2002 geplanten Steuerentla-

stungen auf 2001 vorgezogen, sondern für die Jahre da-
nach weitere Entlastungen angekündigt. Teilweise sollten 

diese über Vermögensverkäufe finanziert werden, teil-

weise werden damit die Steuermehreinnahmen an die 

Steuerbürger „zurückgegeben", teilweise sollten die Ent-

lastungen über Kredite vorfinanziert werden. Je weniger 

dabei auf die Ausgabenbremse getreten wird, um so mehr 

wird der Aufschwung zumindest durch die Finanzpolitik 

gefestigt. 

Die Lohnpolitik hatte von 1996 bis 1998 einen ausge-

prägt moderaten Kurs verfolgt; die nominalen Lohnzu-

wächse waren deutlich hinter der Produktivitätszunahme 

und damit hinter einer Potentialorientierung zurückgeblie-

ben. Erst im vergangenen Jahr änderte sich der Kurs 

leicht, und die Lohnsteigerungen näherten sich wieder der 

Entwicklung der trendmäßigen Produktivität an. Die Be-

schäftigungseffekte einer derartigen lohnpolitischen Stra-

tegie resultieren weitgehend aus der Verbesserung der in-

ternationalen Wettbewerbsfähigkeit.' Sie reichen aber of-

fenkundig nicht aus, die Binnennachfrage zu stimulieren. 

6 Vgl. Die Entwicklung des privaten Verbrauchs in der EWU zur 
Jahresmitte. Bearb.: Jochen Schmidt. In Wochenbericht des DIW, 
N r. 39/99. 

7 Sachverständigenrat zur Begutachtung der gesamtwirtschaft-
lichen Entwicklung. Jahresgutachten 1999/2000, Wirtschaftspolitik 
unter Reformdruck, Ziffer 340. 
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Das gilt besonders dann, wenn wie 1997/98 die außen-

wirtschaftliche Dynamik durch nicht zu beeinflussende 

Turbulenzen gestört wird. 

Nimmt man alle Politikbereiche zusammen, erscheint 
es fraglich, ob die Wirtschaftspolitik in Deutschland den 

Rahmen weit genug gesteckt hat, um eine gesamtwirt-

schaftliche Expansion in einer Größenordnung zu er-

möglichen, die zu einer spürbaren Verringerung der Be-

schäftigungsprobleme führen könnte. Derzeit besteht vor 

allem die Hoffnung auf eine dynamische Exportentwick-

lung, die diese konzeptionellen Schwächen zumindest 

teilweise auffängt. Solange die Konjunkturentwicklung in 

den anderen Ländern der EWU und in den USA so kräf-

tig bleibt, ist diese Hoffnung sogar begründet. Hilfreich ist 

auch die derzeitige Abwertung des Euro. Nach den welt-

wirtschaftlichen Turbulenzen 1997/98 und deren Konse-

quenzen sollte aber auch deutlich geworden sein, dass 

diese Strategie riskant ist. Jeder außenwirtschaftliche 

Rückschlag verhindert einen weiteren Abbau der Arbeits-

losigkeit. Sicherer wäre — ähnlich wie in Frankreich — 

eine Wirtschaftspolitik aus einem Guss, die auch auf die 

Stärkung der Binnennachfrage setzt. Soll der sich ab-

zeichnende Aufschwung über einen längeren Zeitraum 

— ähnlich lang wie in den USA — andauern, ist es un-

umgänglich, die Binnennachfrage zu stärken. Anderen-

falls besteht die Gefahr, daß 2001 das Wachstum schon 

wieder zu moderat ausfällt, um nachhaltige Beschäfti-

gungswirkungen zu erzielen. Wünschenswert wäre es, 

Europa könnte mit einem länger anhaltenden hohen 

Wachstum die USA als weltwirtschaftlichen Konjunktur-

motor ablösen. 

Geldpolitik 

Mit der Zinsentscheidung vom Herbst vorigen Jahres 

hat die EZB zum ersten Mal seit Übernahme der geldpoli-

tischen Verantwortung zum Jahresbeginn 1999 ihren 

Kurs gestrafft, nachdem sie noch ein halbes Jahr zuvor, 

im April, ihre Leitzinsen um einen halben Prozentpunkt 

gesenkt hatte. War diese Zinserhöhung wirklich erforder-

lich, um die Inflationsrate innerhalb des Zielkorridors zu 

halten? Bei der Beantwortung dieser Frage ist zu berück-

sichtigen, dass die EZB anstrebt, die Inflationsrate mittel-

fristig unter 2 % zu halten; auch nach ihrerAuffassung wä-

ren demnach absehbar kurzfristige Überschreitungen die-

ser Rate mit ihrem Stabilitätskonzept vereinbar. 

Die von der EZB selbst gewählten Indikatoren geben 

derzeit keinen Hinweis auf eine Zielverfehlung. Insbeson-

dere die Unsicherheiten, die die Geldmengenentwicklung 

im Vorjahr im Zusammenhang mit dem Jahreswechsel 

beeinflusst haben, sprachen dafür, diesen Schritt nicht 

so frühzeitig zu vollziehen, sondern sich zumindest erst 

Klarheit über das Ausmaß der von den Unsicherheiten 

ausgehenden Verzerrungen zu verschaffen. 

Aber auch die Beurteilung der Inflationsgefahren sei-

tens der EZB wirft Fragen auf. Sicherlich ist es richtig, 

dass derzeit zumindest aus europäischer Sicht keine De-

flation droht. Doch ist nicht einzusehen, weshalb sich bin-

nen eines halben Jahres ein Wechsel von einem Deflati-

ons- zu einem Inflationsrisiko vollzogen haben soll, der 

die EZB die Richtung ihrer Zinspolitik wechseln ließ. Tat-

sächlich haben sich außer dem Anstieg der Rohölpreise 

und der Abwertung des Euro keine neuen Anhaltspunkte 

ergeben, die eine Inflationsbeschleunigung signalisieren. 

Für sich genommen lösen die Ölverteuerung und die Ab-

wertung des Euro keine Inflationsbeschleunigung aus. 

Erst wenn sie sich in deutlich erhöhten Produzentenprei-

sen und vor allem in höheren Lohnabschlüssen nieder-

schlagen, droht ein sich verfestigender stärkerer Preisauf-

trieb, mit dem schließlich auch das Stabilitätsziel verfehlt 

werden kann. Eine solche Entwicklung ist jedoch — wie 

im EWU-Teil dargelegt — derzeit nicht zu erkennen, und 

erst wenn man sie erkennt, ist der Zeitpunkt für eine Zins-

erhöhung gekommen. 

Auf den ersten Blick plausibler kann die Erhöhung der 

Leitzinsen damit begründet werden, dass die Konjunktur-

aussichten für die EWU sich inzwischen so aufgehellt 

hätten, dass eine Zinserhöhung notwendig gewesen sei, 

um dem aus einem kräftigen Wachstum entstehenden In-

flationsimpuls frühzeitig zu begegnen. Sicherlich erwei-

tert eine günstigere Konjunkturentwicklung den Spiel-

raum der Anbieter, die Preise zu erhöhen; dies gilt beson-

ders solange, wie die Abwertung des Euro die preisliche 

Konkurrenzfähigkeit von Anbietern außerhalb der Euro-

zone beeinträchtigt. Ob daraus ein stabilitätsgefährden-

des Potential entsteht, ist jedoch fraglich. Denn zum ei-

nen ist damit zu rechnen, dass der Euro in diesem Jahr 

nicht anhaltend abwerten, sondern gegenüber dem Dol-

lar sogar an Wert gewinnen wird, so dass der Konkur-

renzdruck von dieser Seite wieder zunehmen dürfte. Zum 

anderen bleibt der Konkurrenzdruck auch innerhalb des 

Euro-Raums hoch, da das Produktionspotential nach wie 

vor unterausgelastet ist und die Lohnsteigerungen gering 

bleiben." Unter diesen Rahmenbedingungen ist es un-

wahrscheinlich, dass sich trotz der prognostizierten Be-

schleunigung der Konjunktur im Euro-Raum Inflationsge-

fahren herausbilden. Nebenbei: Fast alle Vorhersagen für 

die weitere Entwicklung der Konjunktur im Euro-Raum 

unterscheiden sich nicht wesentlich von jenen im Früh-

jahr 1999, dem Zeitpunkt der Leitzinssenkung. Insofern 

hätten Befürchtungen einer Inflation auch damals schon 

von Bedeutung sein müssen. 

Je weniger überzeugend die Leitzinserhöhung mit auf-

keimenden Inflationsgefahren zu begründen ist, desto 

mehr gewinnt sie unter einem anderen — wesentlicheren 

— Aspekt an Bedeutung. Sie ist symptomatisch für eine 

" Vgl. Die Lage der Weltwirtschaft und der deutschen Wirtschaft 
im Herbst 1999. In: Wochenbericht des DIW, Nr. 44-45/99. 
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Abbildung 15 
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tendenziell restriktive Ausrichtung der EZB, die damit an 

Verhaltensweisen der Bundesbank anzuknüpfen scheint. 

Offensichtlich folgt die Geldpolitik in Europa einem eher 

restriktiven Leitbild, das im Zweifel Inflationsrisiken per se 

ein höheres Gewicht beimisst als den Risiken für Wachs-

tum und Beschäftigung. Dies lässt sich anhand eines Ver-

gleichs von Reaktionen der EZB mit denen der amerika-

nischen Zentralbank auf die außenwirtschaftlichen Turbu-

lenzen zeigen. Die negativen Nachfrageimpulse aus dem 

Ausland waren für beide Wirtschaftsräume ähnlich stark. 

Beide befanden sich jedoch 1997/98 in einer sehr unter-

schiedlichen Konjunkturlage. Während sich die Wirtschaft 

der USA schon längere Zeit auf einem Wachstumspfad 

mit einer Jahreszuwachsrate der gesamtwirtschaftlichen 

Produktion von mehr als 3 % befand, begann die europäi-

sche Wirtschaft sich gerade von einem konjunkturellen 

Rückschlag zu erholen, um dann ein Wachstum von 

knapp 3% zu erreichen. 

Betrachtet man die Zinsentwicklung von 1997 bis 1999, 

zeigt sich, dass die kurzfristigen Realzinsen in den USA 

fast während des gesamten Zeitraums höher waren als in 

Europa (Abbildung 15). Hierin spiegelt sich der etwas 

straffere Kurs der amerikanischen Geldpolitik, der sich 

durch die deutlich günstigere Konjunkturlage erklärt. Er-

staunlich sind allerdings die Veränderungen der Zinsen im 

betrachteten Zeitraum. Bei zunächst unveränderten no-

minalen Leitzinsen zogen die realen Geldmarktzinsen in 

den USA bis Anfang 1998 an und gingen dann, unterstützt 

von einer Senkung der Leitzinsen im Sommer 1998, bis 

Anfang vorigen Jahres zurück. Erst seitdem weisen sie 

wieder eine leicht steigende Tendenz auf, die wiederum 

durch erhöhte Leitzinsen hervorgerufen wurde. Ende 

1999 waren die kurzfristigen Realzinsen in den USA trotz 

immer noch hoher Wachstumsraten und unverändert 

günstiger Arbeitsmarktlage — beides eigentlich Voraus-

setzungen für deutlich erhöhte Inflationsraten — etwa so 

hoch wie Anfang 1997, also vor dem Beginn der außen-

wirtschaftlichen Turbulenzen. 

In Europa war bis Anfang 1998 ebenfalls ein Zinsan-

stieg, hier durch die Leitzinserhöhung der Bundesbank 

vom Herbst 1997 induziert, zu beobachten. Erst gegen 

Ende 1998, als die EWU-Zentralbanken schon im Wäh-

rungsverbund gemeinsam den Leitzins leicht zurücknah-

men, setzte ein fühlbarer Rückgang der Geldmarktzinsen 
ein — etwa ein halbes Jahr später als in den USA. Die 

Zinssenkung vom Dezember 1998 war aber im Grunde 

genommen lediglich die Rücknahme der Zinserhöhung 

von einem Jahr zuvor. Diese Erhöhung war nicht berech-

tigt gewesen, denn die damals befürchtete Inflationsbe-

schleunigung hatte zu keinem Zeitpunkt eine empirische 

Basis. Somit besteht die monetäre Krisenreaktion in Eu-

ropa eigentlich allein in der Leitzinssenkung vom Frühjahr 

1999. Sie setzte also erheblich später ein als in den USA. 

Aber nur wenig später als in den USA erhöhte die EZB 

wieder den Leitzins. Die monetäre Lockerung als Folge 

der Krise war trotz der ungünstigeren Konjunktur von er-

heblich kürzerer Dauer. Die Geldpolitik in Europa hat so-

mit in dieser schwierigen Phase der Konjunktur erheblich 

weniger Impulse gegeben als in den USA. 

Dies spiegelt sich auch am Kapitalmarkt wider. Die welt-

wirtschaftlichen Turbulenzen schlugen sich wegen der 

damit verbundenen Erwartungen einer Konjunkturdämp-

fung und dank des Kapitalzustroms aus den Krisenlän-

dern sowohl in den USA als auch in Europa in einem deut-

lichen Rückgang der Kapitalmarktzinsen nieder. Dass mit 

der allmählichen Überwindung der Krisen und dem damit 

verbunden Rückfluss von Kapital im Frühjahr 1999 sich in 

beiden Kontinenten wieder höhere Zinsen am Kapital-

markt herausbilden würden, war erwartet worden. Bemer-

kenswert ist allerdings, dass die Kapitalmarktzinsen in 
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realer Rechnung in Europa derzeit höher sind als in den 

USA. Die Konjunktur und somit auch die Rentabilitäts-

chancen für Kapital werden aber im Verlauf dieses Jah-

res in Europa bestenfalls so gut sein wie in den USA. 

Hieraus wäre abzuleiten, dass in Europa die Realzinsen 

nicht höher, sondern niedriger, die Finanzierungsbedin-

gungen für Investitionen also günstiger und nicht schlech-

ter sein müssten als in den USA. Hinzu kommt, dass wei-

tere Zinssteigerungen in Europa erwartet werden. Erste 

Ankündigungen der EZB scheinen dafür zu sprechen. 
Damit zeichnet sich eine monetäre Konstellation ab, die 

den Aufschwung in Europa mit einer Hypothek belastet. 

Dieses Hemmnis dürfte vorerst durch den expansiven 

außenwirtschaftlichen Impuls überspielt werden, so dass 

die Wachstumsaussichten in diesem Jahr hiervon nicht 

wesentlich getrübt werden dürften. Auf Dauer wird sich 

dieser allzu vorsichtige Kurs bemerkbar machen. 

Die EZB hätte trotz der Überwindung der außenwirt-

schaftlichen Krisen ihren ausgeprägten expansiven Kurs 

fortsetzen sollen. Dann hätte die Chance bestanden, die 

Realzinsen in Europa niedriger zu halten und damit die 

Voraussetzungen für einen lang anhaltenden dynami-

schen Aufschwung zu verbessern. Diese Chance wurde 

mit dem Richtungswechsel vom November erheblich ver-

ringert. Die EZB setzt damit die Tradition der Bundesbank 

aus den neunziger Jahren fort, die monetären Rahmen-

bedingungen im Zweifel enger zu gestalten. Zweifellos 

vermeidet sie mit diesem Kurs Inflation — dies allerdings 

um den Preis ungenügenden Wachstums. 

Abwertung des Euro nicht dramatisch 

Im vorigen Jahr gehörte der Euro zu den Währungen mit 

dem stabilsten Binnenwert. Trotzdem ist sein Außenwert 

mit nur wenigen Unterbrechungen gesunken. Im Dezem-

ber war er gegenüber 13 Währungen um ein Zehntel und 

gegenüber dem US-Dollar sogar um 13% niedriger als ein 

Jahr zuvor. Die D-Mark, die langjährige Ankerwährung in 

Europa, dürfte derzeit — gemessen an der Verbraucher-

preisparität — gegenüber dem Dollar um ein Zehntel un-

terbewertet sein (Abbildung 16). Erklärt wird die Abwer-

tung häufig mit der Wirtschaftspolitik in Deutschland, die 

das Image des Euro schädige. So wird die fragwürdige Ak-

tion zur Rettung des Holzmann-Konzerns als Grund ge-

nannt, nicht zuletzt von der EZB, die zwar explizit keine 

Wechselkurspolitik betreibt, aber de facto — und damit im 

Widerspruch zu ihrer intendierten währungspolitischen 

Abstinenz — mit ihrer Äußerung Wasser auf die Mühlen 

der Währungsspekulanten gegossen hat. 

Beweisbar ist diese Erklärung der Euro-Abwertung frei-

lich nicht. Ebenso gut ist das Gegenargument, ausgerech-

net nach der Holzmann-Aktion seien die deutschen Ak-

tienkurse in die Höhe geschnellt, und in der ersten Hälfte 

der 90er Jahre sei die D-Mark trotz vehementer Kritik an 

der deutschen „Standortpolitik" stark überbewertet gewe-

sen. Weniger spektakulär, dafür empirisch besser fundiert 

ist die Hypothese, zur tendenziellen Abwertung der 

D-Mark seit Sommer 1995 habe der tendenzielle Abbau 

des Anleihezins-Gefälles zwischen den USA und Deutsch-

land wesentlich beigetragen (Abbildung 17). Schließlich 

spiegeln — zum Teil sehr kurzfristig orientierte — Kurs-

bewegungen kaum fundamentale Tendenzen wider. 

Gegen die Fokussierung auf die Relation zwischen der 

D-Mark bzw. dem Euro einerseits und dem Dollar ande-

rerseits wird gelegentlich eingewendet, die D-Mark und 

der Euro hätten seit Anfang 1999 auch gegenüber ande-

ren Währungen, namentlich dem japanischen Yen, an 

Wert verloren. Dieser Einwand wird allerdings entkräftet, 

nimmt man ins Bild, dass seit Anfang 1999 auch der Dol-

lar gegenüber dem Yen an Wert eingebüßt hat. Niemand 

wird hierin ein Indiz für eine fundamentale Verschlechte-

rung des Standortes USA sehen. Sollte dies nicht diejeni-

gen nachdenklich stimmen, die zwar jederzeit eine Ab-

wertung des Euro mit einer Abwertung des Standortes 

Europa gleichsetzen, aber die Analogie bei einer Aufwer-

tung nicht gelten lassen? 

Die Abwertung des Euro hat zweischneidige Wirkun-

gen. Sie stimuliert den Export, wirkt aber auch preisstei-

gernd. Die Wechselkursentwicklung wird deshalb von der 

EZB „sorgfältig beobachtet". Zur Erhöhung der Leitzinsen 

hätte sie allerdings noch nicht berechtigt. Die Relation der 

Einfuhren zum Bruttoinlandsprodukt der Euro-Zone be-

trägt rund 15%. Selbst eine Abwertung des Euro um ein 

Zehntel erhöht per se das Preisniveau im Euro-Raum nur 

um 0,2 %. Dieser Effekt würde nur dann die Preisstabilität 

gefährden, wenn er eine Kosten-Preis-Spirale auslöste; 

dafür spricht derzeit aber wenig. 

Finanzpolitik 

Nach der hier vorgelegten Prognose vollzieht sich der 

Rückgang der Staatsdefizite rascher als von der Bundes-

regierung zunächst erwartet. In ihrem Anfang 1999 der 

EU-Kommission vorgelegten „Stabilitätsprogramm" ging 

sie noch von einer Defizitquote von 2 % für das Jahr 2000 

aus. Allerdings hat die Regierung kürzlich ihr Defizitziel 

revidiert. Sie rechnet nun damit, dass bereits im Jahre 

2001 die Defizite der Gebietskörperschaften und Sozial-

versicherungen auf 1 % des Bruttoinlandsprodukts be-

grenzt werden können. Aus heutiger Sicht scheint dieses 

Ziel nicht sonderlich ehrgeizig. Doch stellt sich vor dem 

Hintergrund der gesamtwirtschaftlichen Rahmenbedin-

gungen die Frage, ob es in diesem Zeitraum tatsächlich 

erstrebenswert ist, dieses Ziel zu verfolgen. 

Bisher hat die Bundesregierung ihren Sparkurs immer 

wieder mit dem Argument verteidigt, finanzpolitischen 

Handlungsspielraum zurückgewinnen zu wollen. Auch 

wenn es gute Gründe für die Staatsverschuldung gege-
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Abbildung 16 
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ben hat: Die deutsche Einheit ebenso wie die lang anhal-

tende Wachstumsschwäche waren ohne Zweifel gute 

Gründe. Doch war der Anstieg viel zu rasant, und ein Ab-

bau der Haushaltsdefizite ist notwendig. Allerdings, und 

auf diesen Punkt hat das DIW immer wieder hingewiesen, 

muss dabei das gesamtwirtschaftliche Umfeld berück-

sichtigtwerden. Es kommt auf das richtige Timing an. Dies 

schien bisher nicht gewährleistet zu sein. 

Das DIW hatte — im Einklang mit den anderen For-

schungsinstituten — dafür plädiert, die für 2002 geplan-

ten Steuerentlastungen vorzuziehen, um der Wirtschaft 

die notwendigen Impulse zu geben, damit das Wirt-

schaftswachstum auf einen Pfad einmündet, der die Zahl 

der Beschäftigten nachhaltig erhöht. Überraschend ist die 

Bundesregierung kurz vor Weihnachten 1999 den Forde-

rungen insoweit gefolgt, als diese Entlastungen — neben 

der Reform der Unternehmensbesteuerung — bereits im 

Jahre 2001 wirksam werden sollen. Darüber hinaus hat 

sie weitere Entlastungen in Höhe von 34 Mrd. DM bis zum 

Jahre 2005 angekündigt: Der Eingangssteuersatz soll bis 

dahin auf 15%, der Spitzensteuersatz auf 45% sinken; 

der Grundfreibetrag soll auf 15000 DM angehoben wer-

den. Den Hintergrund für diese Entscheidung bildet die 

günstige Entwicklung der Defizite. 

Diese Pläne sind uneingeschränkt zu begrüßen. Zwar 

werden die Steuersenkungen nicht die restriktiven Wir-

kungen des Sparprogramms in diesem Jahr aufheben. 

Doch mindern sie die Befürchtung, dass wegen fehlender 

expansiver Impulse durch die Wirtschaftspolitik die kon-

junkturelle Aufwärtsentwicklung bereits frühzeitig erlahmt. 

In jedem Falle werden die geplanten Steuersenkungen 

die Erwartungen der Investoren und Konsumenten positiv 

beeinflussen. Je mehr dadurch die konjunkturelle Expan-

sion gefördert wird, um so eher sind auch längerfristig 

Mehreinnahmen zu erwarten; die Defizite werden im Auf-

schwung gleichsam automatisch zurückgeführt. Wird in 

dieser Phase strenge Ausgabendisziplin gewahrt, so dürf-

ten schon bald Überschüsse erzielt werden. 

Wie immer bei Steuersenkungen stellt sich die Frage, 

welche Haushaltsebene die Entlastungen vorfinanziert. 



Abbildung 17 
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DT1./ Wid„h,fUforschung 

Es ist evident, dass Bund und Länder bei steuerpoliti-

schen Entscheidungen kooperieren und jede Ebene ei-

nen „angemessenen" Beitrag leisten muss. Die Verpflich-

tung der Länder zur Unterstützung des Bundes leitet sich 

aus ihrer gesamtstaatlichen Verantwortung ab; dies drückt 

sich zum Beispiel darin aus, dass die Länder in ihrem Ver-

halten die Erfordernisse des gesamtwirtschaftlichen 

Gleichgewichts zu berücksichtigen haben. Die Haushalte 

von Bund und Ländern dürften sich in den nächsten Jah-

ren in einer Weise entwickeln, dass sie trotz der Steuer-

entlastungen nicht mit den verfassungsrechtlichen Gren-

zen der Verschuldung in Konflikt geraten. 

Im Zusammenhang mit der Lastenverteilung sowie der 

geplanten Unternehmenssteuerreform9 stellt sich aber 

auch die Frage, ob die Gemeinden auf Einnahmen ver-

zichten müssen. Denn nunmehr ist geplant, daß diejeni-

gen Personengesellschaften, die von der Reform nicht 

profitieren, weil ihre Gewinne (und damit Steuersätze) zu 
niedrig sind, ihre Gewerbesteuerschuld mit der Einkom-

mensteuerschuld verrechnen können. In jedem Falle soll-

ten die Kommunen nicht zusätzlich belastet werden. Zum 

einen erfüllen sie ausschließlich Aufgaben, die lokal eng 

begrenzt sind; Maßnahmen zur Stärkung des Wachstums 

sind in erster Linie Aufgabe des Zentralstaates, der in 

Deutschland allerdings auch die Länder umfasst, da Bund 

und Länder ihre Kompetenzen „gemeinschaftsgemäß" 

wahrnehmen. Zum anderen ist der Hinweis auf die relativ 

positive Finanzlage der Gemeinden wenig stichhaltig: Bei 

ihnen ist nicht der Finanzierungssaldo das Kriterium zur 

Beurteilung der Finanzlage, sondern die Entwicklung der 

Investitionen. Sie waren in den letzten Jahren stark rück-

läufig. 

9 Das DIW hat sich verschiedentlich zur Unternehmenssteuer-
reform geäußert. Als problematisch wird die Spreizung der Steuer-
sätze zwischen dem Satz für thesaurierte Gewinne von Kapitalge-
sellschaften und dem Spitzensatz bei der Einkommensteuer ange-
sehen, da dies zu Fehlallokationen des Kapitals führen kann. 
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Zur Lohnpolitik im Jahre 2000 

Im vergangenen Jahr nahmen die Tarifeinkommen 

nach mehreren Jahren der Lohnzurückhaltung etwas 

stärker zu. Allerdings wurden in wichtigen Tarifbereichen 

auch Einmalzahlungen vereinbart, die an den wirtschaftli-

chen Erfolg einer Branche geknüpft waren. Diese Einmal-

zahlungen wurden mit der in einigen — insbesondere ex-

portorientierten Bereichen — außerordentlich günstigen 

Gewinnentwicklung der Unternehmen begründet. In der 

Metallindustrie stiegen die Tariflöhne infolgedessen — bei 

Neuabschlüssen von gut 3% — im Jahresdurchschnitt 

1999 um insgesamt 4,2%. Da jedoch nicht in allen Tarif-

bereichen Einmalzahlungen vereinbart wurden und die 

Neuabschlüsse außerhalb der Metallindustrie niedriger 

ausfielen, lagen die Tariflöhne im Durchschnitt der Ge-

samtwirtschaft im vergangenen Jahr um 2,8% über dem 

Vorjahresniveau. 

Das DIW hat sich in den vergangenen Jahren mehrfach 

für eine eher mittelfristige Orientierung der Lohnpolitik an 

der Entwicklung der trendmäßigen Produktivität und der 

Zielinflationsrate der Zentralbank ausgesprochen. Eine 

derartige Strategie würde die Lohnentwicklung versteti-

gen, und es würden sowohl inflatorische als auch deflato-

rische Tendenzen vermieden. Die jährliche Zuwachsrate 

des längerfristigen Produktivitätstrends betrug rund 

21/2 %. Bei einer von der EZB tolerierten Inflationsrate von 

etwa 11/2 % läge der stabilitätskonforme Pfad der Lohnent-

wicklung folglich bei rund 4%. Bei Lohnzuwächsen je 

Stunde, die diesen Rahmen nicht überschreiten, geriete 

die Lohnpolitik nicht in einen Konflikt mit der Stabilitätspo-

litik der Zentralbank. Die Lohnstückkosten als ein Frühin-

dikator für die Inflationsentwicklung würden dann mit ei-

ner Rate von 11/2 %  steigen. Ein solcher Zuwachs ist im 

Hinblick auf die internationale Wettbewerbsfähigkeit un-

problematisch, wenn die Lohnstückkosten in anderen 

Ländern nicht stärker steigen. Dieser gesamtwirtschaftli-

che Rahmen für die Lohnentwicklung schließt Differenzie-

rungen in einzelnen Bereichen nicht aus. 

Mit Neuabschlüssen von rund 3% hat die Lohnpolitik 

sich im vergangenen Jahr wieder etwas mehr der trend-

mäßigen Entwicklung der Produktivität angenähert. Die-

sen Weg gilt es behutsam weiter zu verfolgen. Mit den zu 

erwartenden Tarifanhebungen um ebenfalls 3 % in diesem 

Jahr würde die Lohnpolitik diesen Anforderungen etwa 

entsprechen. Bei Abschlüssen in dieser Größenordnung 

würden die Stundenlöhne im Jahresdurchschnitt 2000 nur 

um gut 2 % zunehmen, da die Einmalzahlungen vom ver-

gangenen Jahr das Tarifniveau nicht dauerhaft angeho-

ben haben. 

Dabei ist vor allem wichtig, sprunghafte Veränderun-

gen der Lohnentwicklung zu vermeiden; die Lohnpolitik 

sollte wie die Geld- und Finanzpolitik eher einem poten-

tialorientierten Pfad folgen. Eine derartige lohnpolitische 

Strategie wirkt durch die Nominallohnrigidität konjunktur-

stabilisierend. Im Aufschwung wird die Nachfragedyna-

mik nicht noch verstärkt und der Druck auf die Preise 

durch stabile Lohnstückkosten begrenzt. Beides wirkt ei-

ner Beschleunigung der Inflation entgegen und verhin-

dert eine durch die Zentralbank ausgelöste Stabilisie-

rungsrezession. Im Abschwung dagegen wirkt die Orien-

tierung an der Trendproduktivität über die Verstetigung 

des privaten Verbrauchs quasi wie ein automatischer 

Stabilisator; zudem werden deflatorische Tendenzen 

durch sinkende Lohnstückkosten verhindert. Sprunghaf-

te Veränderungen der relativen Preise wie Ölpreis-

schocks oder Erhöhungen der Mehrwertsteuer, die bei 

rigiden Preisen tendenziell zu Preisniveauerhöhungen 

führen, gehen bei einer derartigen Strategie ebenfalls 

nicht in die Lohnentwicklung ein. Ein Preisniveausprung 

führt in diesem Fall nicht zu einer dauerhaften Beschleu-

nigung der Inflationsrate. 

Die Lohnpolitik der vergangenen Jahre war aber gera-

de nicht von einer stetigen und potentialorientierten Ent-

wicklung geprägt. Nach mehreren Jahren deutlicher 

Lohnzurückhaltung am Ende der achtziger Jahre stiegen 

die Stundenlöhne im Gefolge des Vereinigungsbooms in 

den Jahren 1990 bis 1993 mit Raten von bis zu 8%. Als 

Reaktion auf die Rezession gingen die Lohnsteigerungen 

im Jahre 1994 auf gut 2'/2% zurück. In der Lohnrunde 

1995 lagen die Lohnsteigerungen je Stunde jedoch be-

reits wieder über 5%. Die Jahre 1996 bis 1998 waren da-

gegen mit Raten von rund 2 % von ausgeprägter Lohnzu-

rückhaltung gekennzeichnet. Dies ist wohl der entschei-

dende Unterschied zur Lohnentwicklung in den USA. Die 

Zuwächse der Lohnkosten insgesamt waren in beiden 

Ländern mit durchschnittlich 3 % in den neunziger Jahren 

nach Überwindung der Rezession etwa gleich.1' Aller-

dings war die Varianz in Deutschland um ein Vielfaches 

größer." 

Die Lohnpolitik in Deutschland bedarf daher dringend 

einer Verstetigung. Das Bündnis für Arbeit wäre das ge-

eignete Forum, um sich über einen mittelfristigen Pfad der 

Lohnentwicklung zu verständigen. Würden sich bereits 

die Forderungen der Gewerkschaften und die Angebote 

der Arbeitgeber an diesem Pfad orientieren, könnten ex-

treme Abschlüsse wie in der Vergangenheit vermieden 

werden. 

10 USA: 1992 bis 1999; Deutschland: 1993 bis 1999. 
11 Die Standardabweichung der Zuwachsraten während dieses 

Zeitraums lag in den USA bei 0,4, in Deutschland dagegen bei 1,3. 
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Die wichtigsten Daten der volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung 

Schätzung und Prognose für die Jahre 1999 und 2000 

Bundesrepublik Deutschland 

1998 1999 2000 1999 2000 

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

1. Entstehung des Inlandsproduk s 
Veränderung in % gegenüber Vo ahr 

Erwerbstätige im Inland 
Arbeitszeit 
Arbeitstage 

0,4 
-0,4 
0,7 

0,3 
-0,6 
0,5 

0,2 
0,0 

-0,1 

0,7 
-0,9 
0,6 

0,0 
-0,3 
0,4 

-0,2 
-0,2 
0,8 

0,5 
0,1 

-2,6 

Arbeitsvolumen (kalendermonatlich)') 
Produktivität2) 

0,7 
1,5 

0,2 
1,0 

-0,8 
3,3 

0,4 
0,6 

0,1 
1,5 

0,4 
2,1 

-2,0 
4,4 

Bruttoinlandsprodukt zu Preisen von 1995 2,2 1,3 2,4 1,0 1,5 2,5 2,3 

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

Konsumausgaben der privaten Haushaltei) 
Konsumausgaben des Staates 
Anlageinvestitionen 
Ausrüstungen und sonstige Anlagen 
Bauten 

Vorratsveränderungen 

2174,7 
719,4 
797,2 
336,5 
460,7 
29,6 

2234,5 
733,7 
807,7 
353,3 
454,5 
35,7 

2309,0 
742,4 
829,1 
376,5 
452,5 
31,5 

1 088, 6 
350,4 
385,7 
168,0 
217,7 
30,3 

1 145,9 
383,3 
422,0 
185,3 
236,7 

5,4 

1 124,1 
354,3 
393,4 
176,5 
216,9 
28,4 

1 185,0 
388,1 
435,7 
200,0 
235,6 

3,1 

Letzte inländische Verwendung 
Außenbeitrag 
Exporte 
Importe 

3720,9 
63,3 

1092,1 
1 028,9 

3811,6 
51,9 

1 122,4 
1 070,4 

3912,0 
63,6 

1 242,9 
1 179,3 

1 855,0 
23,7 

538,2 
514,5 

1 956,7 
28,3 

584,2 
555,9 

1 900,1 
28,5 

602,5 
574,0 

2011,9 
35,1 

640,4 
605,3 

Bruttoinlandsprodukt 3784,2 3863,6 3975,6 1878,6 1985,0 1928,6 2046,9 

b) Veränderung in % gegenüber Vorjahr 

Konsumausgaben der privaten Haushaltei) 
Konsumausgaben des Staates 
Anlageinvestitionen 
Ausrüstungen und sonstige Anlagen 
Bauten 

3,2 
0,7 
1,6 

10,3 
-4,0 

2,7 
2,0 
1,3 
5,0 

-1,3 

3,3 
1,2 
2,6 
6,6 

-0,4 

2,8 
2,2 
1,6 
7,2 

-2,3 

2,7 
1,8 
1,1 
3,1 

-0,4 

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

-0,4 

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

-0,5 

Letzte inländische Verwendung 
Exporte 
Importe 

3,0 
7,0 
6,4 

2,4 
2,8 
4,0 

2,6 
10,7 
10,2 

2,7 
-0,8 
0,7 

2,2 
6,3 
7,3 

2,4 
12,0 
11,6 

2,8 
9,6 
8,9 

Bruttoinlandsprodukt 3,2 2,1 2,9 2,2 2,0 2,7 3,1 

3. Verwendung des Inlandsprodukts zu Preisen von 1995 
a) Mrd. DM 

Konsumausgaben der privaten Haushaltei) 
Konsumausgaben des Staates 
Anlageinvestitionen 
Ausrüstungen und sonstige Anlagen 
Bauten 

Vorratsveränderungen 

2078,8 
708,0 
796,7 
331,0 
465,7 
34,7 

2117,7 
711,3 
812,1 
349,6 
462,4 
36,1 

2165,7 
712,2 
832,9 
371,9 
461,0 
31,9 

1034,7 
352,0 
387,5 
166,1 
221,4 
30,7 

1083,0 
359,3 
424,6 
183,6 
241,0 

5,4 

1056,8 
353,1 
395,5 
174,5 
221,1 
28,8 

1 108,9 
359,1 
437,4 
197,4 
240,0 

3,1 

Letzte inländische Verwendung 
Außenbeitrag 
Exporte 
Importe 

3618,1 
60,5 

1075,6 
1 015,0 

3677,2 
47,9 

1 112,0 
1064,2 

3742,6 
72,9 

1 212,5 
1 139,6 

1 804,9 
17,0 

534,8 
517,8 

1872,4 
30,8 

577,3 
546,4 

1834,2 
33,6 

591,2 
557,6 

1908,4 
39,3 

621,3 
582,0 

Bruttoinlandsprodukt 3678,6 3725,1 3 815, 5 1821,9 1 903,2 1 867,7 1947,8 

b) Veränderung in % gegenüber Vorjahr 

Konsumausgaben der privaten Haushaltei) 
Konsumausgaben des Staates 
Anlageinvestitionen 
Ausrüstungen und sonstige Anlagen 
Bauten 

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

-3,9 

1,9 
0,5 
1,9 
5,6 

-0,7 

2,3 
0,1 
2,6 
6,4 

-0,3 

2,1 
0,2 
2,3 
8,0 

-1,7 

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

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

-0,2 

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

-0,4 

Letzte inländische Verwendung 
Exporte 
Importe 

2,5 
7,0 
8,5 

1,6 
3,4 
4,8 

1,8 
9,0 
7,1 

2,0 
0,2 
3,9 

1,2 
6,5 
5,7 

1,6 
10,5 
7,7 

1,9 
7,6 
6,5 

Bruttoinlandsprodukt 2,2 1,3 2,4 1,0 1,5 2,5 2,3 
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Die wichtigsten Daten der volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung 

Schätzung und Prognose für die Jahre 1999 und 2000 

Bundesrepublik Deutschland 

1998 1999 2000 1999 2000 

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

4. Preisniveau der Verwendungsseite des Inlandsprodukts ( 1995=100) 
Veränderung in % gegenüber Vorjahr 

Konsumausgaben der privaten Haushaltei) 
Konsumausgaben des Staates 
Anlageinvestitionen 
Ausrüstungen und sonstige Anlagen 
Bauten 

Exporte 
Importe 

0,9 
0,3 
0,1 
0,3 

-0,1 
0,0 

-2,0 

0,9 
1,5 

-0,6 
-0,6 
-0,7 
-0,6 
-0,8 

1,1 
1,1 
0,1 
0,2 

-0,1 
1,6 
2,9 

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

1,1 
0,8 

-0,1 
0,0 

-0,2 
1,3 
3,6 

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

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

5. Einkommensentstehung und -verteilung 
a) Mrd. DM 

Arbeitsentgelte 
Bruttolohn- und -gehaltsumme 
Nettolohn- und -gehaltsumme 

Bruttoeinkommen aus Unternehmertätigkeit 
und Vermögen 

2001,8 
1605,8 
1021,6 

821,4 

2042,6 
1 641,2 
1 038,3 

817,7 

2077,7 
1671,4 
1056,6 

875,7 

960,9 1081,8 
769,6 871,6 
486,9 551,4 

418,9 398,8 

975,5 1102,2 
782,7 888,6 
494,5 562,1 

440,5 435,2 

Volkseinkommen 
Abschreibungen 
Produktionsabgaben abzügl. Subventionen 

2823,2 
561,5 
369,3 

2860,4 
573,7 
393,6 

2953,4 
583,7 
409,6 

1379,8 1480,6 
285,7 288,0 
197,8 195,7 

1416,0 1537,4 
289,7 294,0 
206,9 202,7 

Bruttonationaleinkommen 3754,1 3827,6 3 946, 7 1863,4 1964,3 1912,6 2034,1 

b) Veränderung in % gegenüber Vo jahr 

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

Nettolohn- und -gehaltsumme je 
Beschäftigten 

Bruttoeinkommen aus Unternehmertätigkeit 
und Vermögen 

1,6 
1,6 
1,7 

1,5 

1,5 

5,3 

2,0 
2,2 
1,6 

1,9 

1,3 

-0,4 

1,7 
1,8 
1,8 

1,7 

1,6 

7,1 

2,4 
2,5 
2,1 

1,8 

1,4 

0,4 

1,8 
2,0 
1,2 

2,1 

1,3 

-1,3 

1,5 
1,7 
1,6 

2,0 

1,8 

5,1 

1,9 
2,0 
1,9 

1,4 

1,4 

9,1 

Volkseinkommen 
Abschreibungen 
Produktionsabgaben abzügl. Subventionen 

2,6 
2,8 
5,1 

1,3 
2,2 
6,6 

3,3 
1,7 
4,1 

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

2,6 3,8 
1,4 2,1 
4,6 3,6 

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

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

Nettolohn- und -gehaltsumme 
Übertragene Einkommen 4) 
vom Staat 
sonstige übertragene Einkommen 

Selbständigeneinkommen/Betriebsüber-
schuss und Vermögenseinkommen 

Saldo der sonstigen Transfers 
Abzüge: 
Abgaben auf soziale Leistungen, 
verbrauchsnahe Steuern 

1 021, 6 
760,8 
703,5 
57,3 

813,8 
-62,7 

140,6 

1038,3 
777,4 
719,0 
58,5 

838,6 
-75,4 

139,5 

1056,6 
790,1 
730,4 
59,7 

890,2 
-77,8 

139,8 

486,9 551,4 
388,5 388,9 
360,2 358,8 
28,3 30,1 

438,9 399,7 
-37,0 -38,3 

70,1 69,4 

494,5 562,1 
395,5 394,6 
366,5 363,9 
29,0 30,7 

464,3 425,8 
-38,2 -39,6 

70,3 69,6 

Verfügbares Einkommens) 2392,8 2439,5 2519,2 1207,3 1232,2 1245,8 1273,4 

nachr.: Zunahme betrieblicher Versorgungs-
ansprüche 

Konsumausgaben der privaten Haushaltes) 
Sparen 
Sparquote in % 6) 

23,8 
2174,7 
241,9 
10,0 

21,9 
2234,5 
226,8 

9,2 

21,9 
2309,0 
232,0 

9,1 

9,7 12,2 
1088,6 1145,9 
128,4 98,4 
10,6 7,9 

9,7 12,2 
1124,1 1185,0 
131,4 100,6 
10,5 7,8 

b) Veränderung in % gegenüber Vorjahr 

Nettolohn- und -gehaltsumme 
Übertragene Einkommen') 
Selbständigeneinkommen/Betriebsüber-
schuss und Vermögenseinkommen 

1,7 
1,9 

6,5 

1,6 
2,2 

3,1 

1,8 
1,6 

6,1 

2,1 
2,1 

1,2 
2,1 

2,5 3,7 

1,6 
1,8 

1,9 
1,5 

5,8 6,5 

Verfügbares Einkommens) 2,8 2,0 3,3 1,5 2,4 3,2 3,3 

Konsumausgaben der privaten Haushalte') 
Sparen 

3,2 2,7 
-6,2 

3,3 
2,3 

2,8 2,7 
-9,7 -1,2 

3,3 3,4 
2,4 2,2 
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noch: Die wichtigsten Daten der volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung 

Schätzung und Prognose für die Jahre 1999 und 2000 

Bundesrepublik Deutschland 

1998 1999 2000 1999 2000 

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

7. Einnahmen und Ausgaben des Staates') 
a) Mrd. DM 

Einnahmen 
Steuern 
Sozialbeiträge 
Vermögenseinkommen 
Sonstige Einnnahmen8) 

872,9 
726,1 
35,7 

129,9 

932,1 
733,9 
30,9 

129,5 

958,6 
744,9 
29,0 

129,5 

450,8 481,3 
352,0 381,9 
21,3 9,6 
61,0 68,6 

463,1 495,5 
358,0 386,9 
19,0 10,0 
60,9 68,6 

Insgesamt 

Ausgaben 
Vorleistungen und Arbeitnehmerentgelte s) 
Vermögenseinkommen 
Subventionen 
Monetäre Sozialleistungen 
an private Haushalte 
an die übrige Welt 

Sonstige laufende Transfers 
Vermögenstransfers 
Bruttoinvestitionen' 0J 

1 764,5 

742,8 
135,2 
69,4 

712,9 
703,5 

9,4 
51,8 
53,9 
63,2 

1 826,4 

758,8 
140,5 
72,1 

728,7 
719,0 

9,7 
59,5 
55,2 
65,4 

1 862,0 

769,0 
142,8 
73,5 

740,5 
730,4 
10,1 
60,3 
56,1 
64,4 

885,1 941,3 

358,9 400,0 
69,0 71,5 
31,4 40,7 

364,9 363,8 
360,2 358,8 

4,7 5,0 
25,0 34,5 
23,2 32,0 
29,1 36,3 

901,1 961,0 

363,9 405,1 
69,5 73,3 
31,5 42,0 

371,4 369,1 
366,5 363,9 

4,9 5,2 
25,4 34,9 
23,5 32,6 
28,2 36,2 

Insgesamt 

Finanzierungssaldo 

1 829,0 

-64,5 

1880,0 

-53,7 

1 906,6 

-44,6 

901,3 978,7 

-16,3 -37,4 

913,4 993,3 

-12,3 -32,3 

Einnahmen 
Steuern 
Sozialbeiträge 
Vermögenseinkommen 
Sonstige EinnnahmeneJ 

b) Veränderung in % gegenüber Vorjahr 

5,5 
0,9 

15,5 
-0,6 

6,8 
1,1 

-13,3 
-0,3 

2,8 
1,5 

-6,2 
0,0 

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

-14,9 -9,5 
-0,5 -0,1 

2,7 
1,7 

-11,0 
-0,1 

2,9 
1,3 
4,4 
0,1 

Insgesamt 

Ausgaben 
Vorleistungen und Arbeitnehmerentgeltes) 
Vermögenseinkommen 
Subventionen 
Monetäre Sozialleistungen 
an private Haushalte 
an die übrige Welt 

Sonstige laufende Transfers 
Vermögenstransfers 
Bruttoinvestitionen 1(') 

3,3 

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

19,1 
-6,4 

3,5 

2,2 
4,0 
3,9 
2,2 
2,2 
3,1 

14,8 
2,3 
3,5 

2,0 

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

-1,4 

4,1 3,0 

2,1 2,3 
4,4 3,5 
7,5 1,3 
2,1 2,3 
2,1 2,3 
3,1 3,1 

-1,7 30,7 
1,8 2,7 
9,7 -1,0 

1,8 2,1 

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

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

1) Berechnungen des Instituts für Arbeitsmarkt- und Berufsforschung und des DIW. - 2) Bruttoinlandsprodukt zu Preisen von 1995 je Erwerbstäti-
genstunde. - 3) Einschließlich privater Organisationen ohne Erwerbszweck. - 4) Monetäre Sozialleistungen. - 5) Ausgabenkonzept. - 6) Erspar-
nis in % des verfügbaren Einkommens. - 7) Gebietskörperschaften und Sozialversicherung. - 8) Sonstige laufende Transfers, Vermögenstrans-
fers, Verkäufe und sonstige Subventionen.- s) Einschließlich sonstiger Produktionsabgaben. - i0) Einschließlich Nettozugang an nichtproduzier-
ten Vermögensgütern. 

Quellen: Statistisches Bundesamt (Fachserie 18: Volkswirtschaftliche Gesamtrechnungen); DIW. 1999 und 2000 Schätzung und Prognose des 
DIW. 
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