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Oscar-Erich Kuntze

Sehr kraftiger Konjunkturaufschwung 2000. Spiirbar verlangsamtes Wirtschaftswachstum

2001. Neuerliche konjunkturelle Erholung 2002. Wirtschaftspolitik wirkt heuer neutral und

2002

leicht expansiv. Finanzpolitik bleibt auf Konsolidierungskurs.

Neuer Sozialpakt

2001/2002. Inflationdre Tendenzen klingen allmahlich ab. Fortgesetzte Besserung der Lage

auf dem Arbeitsmarkt. Nach wie vor hohe Uberschiisse der Leistungsbilanz. Summary in

Engli

sh.

Reales Bruttoinlandsprodukt

Bemerkenswerte Entwicklungen im poli-
tischen und sozialen Umfeld des Jah-
res 2000 waren das insgesamt erfolgrei-
che Wirken der »Regenbogen-Koalition«,
die weitere politische Isolierung des
rechtsgerichteten Vlaams Blok sowie der
Abschluss eines neuen Sozialkontrakts
2001/2002. Heuer durfte die belgische
EU-Prasidentschaft im zweiten Halbjahr
das herausragende Ereignis sein.

Die aus den Parlamentswahlen vom Juni
1999 hervorgegangene Bundesregierung
aus Liberalen, Grlnen und Sozialisten bei-
der Landesteile, gefiihrt von dem Libera-
len Verhofstadt und mit einer komforta-
blen Mehrheit (94 der 150 Mandate) in der
Nationalversammlung ausgestattet, hat
sich erheblich besser gehalten, als beim
Start der ungleichen Partner allgemein
erwartet worden war. Meinungsumfragen
attestieren ihr einen deutlichen Rickhalt
bei der Bevolkerung beider Landesteile,
wozu allerdings die gtinstige Konjunktur-
entwicklung wesentlich beigetragen hat.
Ferner sorgten verstarkte arbeitsmarkt-
politische Akzente sowie Steuererleichte-
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rungen flr Sympathien. Und schlieBlich
wurde die — je nach Zahlweise — vierte
oder flnfte Etappe der Staatsreform seit
1970 sehr geschickt mit einem alle zufrie-
denstellenden und durchaus nicht »fau-
len« Kompromiss gemeistert. Dieser ist in
ein Bindel von, im Oktober 2000 verab-
schiedeten, MaBnahmen integriert wor-
den: Sukzessive Steuerentlastung vor-
wiegend fUr Geringverdiener bis 2006,
generelle Verringerung der Wochenar-
beitszeit von 39 auf 38 Stunden bis An-
fang 2003, beschleunigter Ausbau des
offentlichen Verkehrswesens, Beibehal-
tung des interregionalen Finanzausgleichs
bei groBerer steuerlicher Gestaltungsfrei-
heit der Regionen, denen auBerdem vom
Zentralstaat zusatzlich gesetzliche und
verwaltungsmaBige Zustandigkeiten fur
ihre Provinzen und Kommunen sowie fur
die Entwicklungshilfe Ubertragen worden
ist; die belgischen Regionen besaBen
zuvor schon erheblich mehr Kompeten-
zen als etwa deutsche oder 6sterreichi-
sche Bundeslander. Damit kann nicht nur
die Koalition fortgesetzt, sondern auch der
»Sprachenstreit« auf kleiner Flamme
gehalten werden.

Die Regierungskoalition durfte damit und
mit dem zwischen ihr und den Sozialpart-
nern vereinbarten Sozialpakt 2001/2002
die groBten ZerreiBproben dieser Legisla-
turperiode bestanden haben. Bis zu den
Parlamentswahlen Mitte 2003 wurde eine
solide Basis flr die weitere Regierungs-
arbeit geschaffen. Dies umso mehr, als der
nationalistische Vlaams Blok trotz weiterer
Erfolge bei den Kommunalwahlen im Okto-
ber 2000 in Flandern (wo ca. 60% der bel-
gischen Bevolkerung leben) politisch iso-
liert bleibt. Alle anderen wichtigen Partei-
en haben in einer gemeinsam unterzeich-
neten »Charter voor de Democratie« jegli-
che Zusammenarbeit mit diesen auf samt-
lichen Ebenen ausgeschlossen.
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Uber diese, die politische Zukunft Belgiens auf mittlere Sicht
gUnstig und berechenbar erscheinen lassenden Aspekte
sind verschiedene, nach wie vor ungeklarte Punkte (Dioxin-
Skandal, Kinderschander Dutroux, Bande von Nivelles, Mord
an Ex-Minister Cools etc.) ebenso in den Hintergrund getre-
ten, wie die kaum geschmaélerte Grundlage des traditionel-
len »Compromis a la belge, also der das ganze Land Uber-
ziehende dichte und intransparente Filz aus Interessen-
gruppen und Parteienstaat, wobei letzterer schon in der
Zwischenkriegszeit Anlass zur Klage gegeben hatte. Der seit
Jahren von allen Parteien gelobte Nachdruck bei der Besei-
tigung von Missstéanden droht weiter im Sande zu verlaufen.

Auch die wenig rihmliche, innenpolitisch motivierte Rolle der
Regierung im Zusammenhang mit der von den EU-Regie-
rungen im vorigen Jahr tber Osterreich verhéngten »Qua-
rantane« scheint das Publikum kaum noch zu interessieren,
obwohl damit die Uber Jahrzehnte gepflogene Maxime der
Nichteinmischung in die Angelegenheiten der europaischen
Partner verletzt worden war.

Die administrativen Ressourcen werden 2001 durch die bel-
gische EU-Ratsprasidentschaft wahrend des zweiten
Semesters sowie durch den Vorsitz in der Euro-Gruppe
wahrend des gesamten Jahres stark beansprucht. Doch
ist nicht damit zu rechnen, dass hierliber interne Erforder-
nisse in einem MaBe zu kurz kommen, wie das etwa in Por-
tugal wahrend seiner EU-Ratsprasidentschaft im zweiten
Halbjahr 2000 der Fall gewesen ist.

Das qilt insbesondere fur die Wirtschaftspolitik. Die Fort-
setzung ihres bisherigen, auf die Konsolidierung der Staats-
finanzen und die Starkung des Wirtschaftsstandorts Belgi-
en abzielenden Kurses ist gesichert. Die damit gegebene
weitere Verbesserung der Rahmenbedingungen fur die Wirt-
schaft im Allgemeinen und den Arbeitsmarkt im Besonde-
ren wirken positiv auch auf die Konjunktur. Doch wird deren
Verlauf wegen des auBerst hohen Exportanteils am Brut-
toinlandsprodukt wesentlich vom Verlauf der Konjunktur in
Westeuropa und in Ubersee bestimmt.

Die weltwirtschaftlichen Rahmendaten stellten sich wie folgt
dar: In den USA stieg das reale Bruttoinlandsprodukt um rund
5%. In Japan erhdhten sich Nachfrage und Produktion um
ca. 11/2%. In Mitteleuropa expandierte die gesamtwirt-
schaftliche Erzeugung um ungefahr 3%/1%. In Westeuropa
nahm das reale Bruttoinlandsprodukt um fast 31/2% zu; in der
EU und im Euro-Raum stieg es in ungefahr dem gleichen
MaBe und in Deutschland um 3,1%. Der Einfuhrpreis fir Rohol
betrug in den westlichen Industrielandern im Jahresdurch-
schnitt 28,3 US-Dollar pro Barrel; gegentiber 1999 entspricht
das einer Erhdhung um 56,4%. Industrierohstoffe (ohne Ol)

verteuerten sich gegentber 1999 auf Dollar-Basis um rund
71/2%. Der Wechselkurs des Euro betrug im Schnitt des Jah-
res 0,92 US-Dollar. Das Volumen des Welthandels expan-
dierte in einer GroBenordnung von 121/2%.

In Belgien setzte sich der wirtschaftliche Aufschwung im
Sog der guten Weltkonjunktur wahrend des ersten Halbjahrs
sehr lebhaft fort. Dabei hat auch die Wirtschaftspolitik stut-
zend gewirkt. Wie in den meisten anderen westeuropéischen
Landern auch, wurde der konjunkturelle Hohepunkt im Som-
mer Uberschritten. AnschlieBend verlangsamte sich das Wirt-
schaftswachstum etwas. Die mit Abstand starksten Impul-
se gingen vom Export aus. Aber auch die Inlandsnachfra-
ge expandierte deutlich dynamischer als im Jahr zuvor. Das
reale Bruttoinlandsprodukt durfte um gut 35/4% gestiegen
sein. Zuletzt war Ende der achtziger Jahre eine derart kraf-
tige Expansion verzeichnet worden. Die Lage auf dem
Arbeitsmarkt besserte sich weiter. Der zun&chst kraftige,
weitestgehend extern bedingte Preisauftrieb verlangsamte
sich gegen Ende des Jahres. Die 6ffentlichen Haushalte
waren erstmals seit den flUnfziger Jahren ann&hernd aus-
geglichen. Die Leistungsbilanz verzeichnete neuerlich einen
hohen Uberschuss.

Der Export von Gutern und Dienstleistungen, auf den rund
80% des BIP entfallen, entwickelte sich im Sog der gunsti-
gen Weltkonjunktur und angeregt durch die lebhaften Aus-
fuhraktivitaten der vielen exportorientierten Tochterunter-
nehmen internationaler GroBkonzerne sehr dynamisch. Da
er zu gut drei Viertel auf Europa ausgerichtet ist, profitierte
er von der lebhaften Nachfragentwicklung in den USA und
in Stdostasien sowie vom hohen Dollarkurs vergleichswei-
se weniger als etwa deutsche Exporteure. Die Ausfuhr durf-
te um ungefahr 10% zugenommen haben. Die preisliche
Wettbewerbsféahigkeit konnte bei Produkten der verarbei-
tenden Industrie im westeuropaischen Vergleich weiter ver-
bessert werden. Fur zahlreiche Sparten des Dienstlei-
stungssektors dirfte gleiches gelten. Auch die Zuwachsra-
te des Imports dUrfte sich gegentber 1999 etwa verdoppelt
haben, wesentlich bedingt durch den Ausfuhrboom. Das
Aktivum der ab Mitte der achtziger Jahre tendenziell stei-
gende Uberschiisse aufweisenden Leistungsbilanz kénn-
te auf etwas 33/4% des BIP gestiegen sein, obwohl sich die
Terms of Trade spUrbar verschlechtert haben.

Die Bruttoanlageinvestitionen wurden um reichlich 41/2%
ausgeweitet. Damit setzte sich der Investitionsaufschwung
in der Grundtendenz fort, und zwar auf breiter Front. Wenn
die Expansion gegentber 1999 nur etwa unverandert aus-
fiel, so ist dies mit den hohen Aufwendungen zur Bewalti-
gung des »Y2K-bug-problem« zu erkléaren. Die Ausris-
tungsinvestitionen wurden stimuliert von den gtinstigen
Absatz- und Ertragserwartungen, immer noch recht niedri-
gen Finanzierungskosten sowie durch die um 41/2% Pro-
zentpunkte Uber dem Durchschnitt der neunziger Jahre
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Konsumentenpreise ?

den Jahr insgesamt neutral wirken, oder —
wie 2002 — nur leichte AnstéBe geben. Mit
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gestiegene Auslastung der Kapazitaten in der verarbeiten-
den Industrie. Wohnungsbau und industriell-gewerblicher
Bau haben demgegenuber deutlich schwécher zugenom-
men. Das gilt nach dem Boom (Kommunalwahlen 2000!)
besonders fur den dffentlichen Bau.

Der private Konsum expandierte — lebhafter als 1999 —um
21/2%, obwohl die Sparquote nur geringfligig zurlick gegan-
gen ist. Anregend wirkte die weiter spUrbar zunehmende
Beschaftigung, die etwas rascher steigenden Realldhne und
Vermdgenseinkommen, die Haushalte mit hoher margina-
ler Konsumquote beglnstigenden Einkommensteuersen-
kungen sowie das zyklische Hoch beim Pkw-Absatz (Auto-
mobilsalon Brissel). Der 6ffentliche Verbrauch ist mit rund
1% nur etwa halb so schnell ausgeweitet worden, wie noch
im Sommer angenommen.

Auf dem Arbeitsmarkt setzte sich die zligige Besserung fort.
Neben konjunkturellen Einflissen spielten auch staatliche
MaBnahmen zur Senkung der Lohnnebenkosten sowie
Beschaftigungsprogramme (u.a. »Rosetta«, »Smet«) eine
Rolle. Die Beschaftigung nahm im Jahresdurchschnitt um
11/4% zu, wahrend die Arbeitslosenquote im Jahresmittel
auf 8,5% sank.

Der energiepreis- und wechselkursbedingte kréaftige Teue-
rungsschub kam erst im Herbst zum Stillstand. Im Jahres-
durchschnitt erhéhten sich die Konsumentenpreise um
knapp 3%, also wesentlich stérker als im westeuropéischen
Mittel. Ein Prozentpunkt hiervon entfallt jedoch auf den Uber-
hang zu Jahresbeginn.

Nachdem die Wirtschaftspolitik der Konjunktur im Jahre
2000 spurbare Impulse gegeben hatte, wird sie im laufen-
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fortschreitender Aufwertung des Euro ge-
genlUber dem US-Dollar und dem Yen wird
die internationale preisliche Wettbewerbs-
fahigkeit weniger guinstig.

Die Finanzpolitik kdnnte leicht expansiv sein
° und dies vermutlich noch Uber das laufende
Jahr hinaus. Hierauf lassen die Voranschla-
ge der offentlichen Haushalte 2001 sowie die
mittelfristige Finanzplanung schlieBen. Die
Konsolidierung der 6ffentlichen Finanzen
kommt gleichwohl weiter deutlich voran,
wenn auch nicht so schnell, wie es ange-
sichts der immer noch sehr hohen Staats-
verschuldung nétig ware: Im vergangenen
Jahr konnte das Finanzierungsdefizit der
offentlichen Hand von 0,7% des BIP im Jahre 1999 weiter
auf anndhernd Null zurtickgeflhrt und die Staatsverschul-
dung in Relation zum BIP entsprechend von knapp 116%
auf etwa 1107/2% verringert werden; 1992 hatte die Quote
mit 135,2% ihren Hochststand erreicht. Der Konsolidie-
rungsfortschritt wird ferner dadurch unterstrichen, dass Ende
1996, als im Vorfeld der Dritten Stufe der Europaischen
Wahrungsunion (EWU), flr das Jahr 2000 im dem der EU-
Kommission vorgelegten Konvergenzprogramm eine Schul-
denquote von 1201/2% genannt worden und die Konsoli-
dierungsfortschritte der letzten Jahre gréBer als etwa in
Frankreich und in Deutschland gewesen waren. Sparsam-
keit auf der Ausgabenseite, erheblich gesunkene Zinsen,
konjunkturbedingt kraftig gestiegene Steuereinnahmen sowie
Privatisierungserlse machten den Erfolg moglich. Dabei hat
sich das finanzpolitische Muster seit 1998 vollig umgekehrt.
Nach der friiheren Dominanz von Steuer- und Abgabener-
héhungen wird — mit vorsichtigem Beginn 1999 — die Abga-
benlast stetig reduziert. Im April 2000 sind die Lohnneben-
kosten auf diese Weise um durchschnittlich 32 000 BFR (793
Euro) pro Arbeitskraft verringert, der Mehrwertsteuersatz flir
arbeitsintensive Dienstleistungen von 21% auf 6% gesenkt
und die seit 1992 ausgesetzte Indexierung der Einkom-
mensteuer mit der Inflationsrate wieder eingefuhrt worden.
Das Ziel war in allen Féllen die Férderung der Beschaftigung.
Das galt auch fur die Ausgabenseite. Die Ausgaben zur
Bekampfung der Jungendarbeitslosigkeit und fur die jahr-
zehntelang vernachlassigten 6ffentlichen Investitionen wur-
den erheblich ausgeweitet.

2002

Der Staatshaushalt 2001 weist in die gleiche Richtung.
Basierend auf der, vermutlich etwas zu optimistischen,
Annahme eines Wirtschaftswachstums von 3,1% sind bei
einem Ausgabenanstieg von 2,1% zudem die Ansétze fur
das Gesundheitswesen, die Verkehrsinfrastruktur und die
Informationstechnologie Gberdurchschnittlich heraufgesetzt
worden. Auf die Schaffung von durchschnittlich rund 50 000
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neuen Arbeitsplatzen pro Jahr, aber auch auf moderate Lohn-
erhéhungen stellt die bis 2006 terminierte laufende Steuer-
reform mit einem Entlastungsvolumen von insgesamt
3,3 Mrd. Euro ab. Besonders begunstigt werden die Bezie-
her niedriger Einkommen, Familien und &ltere Menschen.
Auf absehbare Zeit liegt die Steuer- und Abgabenquote aber
immer noch Uber dem EU-Durchschnitt. 2001 kdnnten die
offentlichen Haushalte erstmals seit ca. funf Jahrzehnten
wieder einen, wenn auch recht geringen Finanzierungs-
Uberschuss erzielen. Die Schuldenquote will man heuer auf
knapp 106% und im Jahre 2005 auf 88,7 % des BIP dricken.
Dies wird erleichtert durch Ertrage von 1 bis 1,5 Mrd. Euro
aus der im Marz geplanten Versteigerung von UMTS-Lizen-
zen, die Uberwiegend zur Schuldentilgung und zum kleine-
ren Teil fUr einen »Fonds d’Argent« als Reserve fur die ab
2010 abzusehenden Mehraufwendungen fur Pensionszah-
lungen verwendet werden. Der Finanzausgleich zwischen
dem wohlhabenderen Flandern und Wallonien wird zwar
nicht angetastet. Aber die nunmehr gegebenen Mdglich-
keiten der Regionalregierungen, Zu- oder Abschlage zur Ein-
kommensteuer festzulegen, werden das regionale Ungleich-
gewicht noch verstérken. Denn Flandern kann sich Steuer-
abschlage zur Steigerung seines gegenlber Wallonien
ohnehin betrachtlichen Standortvorteils leisten, wahrend der
frankophone Stiden mit Steuerzuschlagen (vor allem zur Ver-
besserung des Schulwesens) weiter an Attraktivitat verliert.

Die Geldpolitik der Europaischen Zentralbank (EZB) stell-
te vom Herbst 1999 bis zum Oktober 2000 auf sukzessi-
ve monetére Straffungen ab. Ihr Hauptrefinanzierungssatz
stieg von 2,5 auf 4,75%. Schon kurz darauf entspannte
sich die Lage auf dem Geldmarkt wieder. So musste flr
Dreimonatsgeld zuletzt nur noch 4,8% gezahlt werden,
nach reichlich 5,1% Anfang November 2000. Kurzfristige
Finanzierungen bleiben damit — egal, ob man die Taylor-
Regel, den langfristigen Durchschnitt oder den Realzins

zum MaBstab nimmt —immer noch glinstig. Auch die Ren-
diten langlaufender Staatsanleihen sind wahrend des vier-
ten Quartals 2000 wieder gesunken und lagen zuletzt sogar
unter dem Niveau der Referenzperiode 1999. Dies weist
darauf hin, dass die EZB aufkommende Inflationserwar-
tungen dampfen konnte. Das Anziehen der geldpolitischen
Zugel bewirkte zudem einen verlangsamten Anstieg der
Geldmenge M3. Diese lag im Dezember 2000 um 4,9%
und damit immer noch spurbar Uber dem als jahresdurch-
schnittlichen Referenzwert vorgegebenen 4,5%; im Jah-
resdurchschnitt hat die Zunahme 2000 wie schon 1999
5,6% betragen. Liquiditat ist also nach wie vor reichlich vor-
handen, selbst wenn sich die Geldmengenexpansion wei-
ter der ZielgroBe néhert.

Zum Drehen an der Zinsschraube sah sich die EZB durch
die deutlich Uber der Ausweitung des Produktionspotentials
liegende gesamtwirtschaftliche Expansion, die konjunktu-
relle Uberhitzung in einigen Landern des Euro-Raumes sowie
durch den dlpreis- und wechselkursbedingten Teuerungs-
schub bewogen. Die Abschwachung nicht nur der Welt-
konjunktur, sondern auch des Wirtschaftswachstums in
Westeuropa, die gesunkenen Olpreise und der zuletzt deut-
lich verlangsamte Preisauftrieb lassen nicht erwarten, dass
die EZB ihren SchlUsselzins weiter anheben wird. Auch hat
sich der Euro, nach ausgepragter Abwertung gegentber
dem US-Dollar, dem Yen und dem Pfund Sterling ab Anfang
1999, seit Ende Oktober 2000 deutlich aufgewertet. Die ein-
drucksvolle Wende der Kursentwicklung war zunachst durch
multilaterale Interventionen an den Devisenméarkten (anschlie-
Bend jedoch allein seitens der EZB), zunehmend aber von
den ungunstigen Unternehmens- und Konjunkturmeldun-
gen aus den USA sowie aus Japan ausgeldst worden. In die
gleiche Richtung wirkten auch die beiden Leitzinssenkun-
gen in den USA um insgesamt einen Prozentpunkt auf 5,5%
Anfang 2001.

Veranderungsraten des realen BIP und seiner Komponenten
—in% -

1999 2000% 20012 20022

EUY IRES® BFPY EU? OECD® EUY OECD?

Bruttoinlandsprodukt 2,7 3,9 2,7 3,2 3,3 3,1 3,2 2,9
Inlandsnachfrage 21 3,0 2,7 2,6 2,7 2,2 2,8 2,2
Privater Verbrauch 1,9 2,5 2,9 2,8 2,4 2,4 2,4 2,2
Staatsverbrauch 3,4 1,1 1,7 1,7 1,5 1,4 1,5 1,4
Bruttoanlageinvestitionen 4.8 4,6 2,2 2,9 4,5 2,5 4.5 2,7
Exporte” 5,2 9,4 5,8 8,0 8,2 9,2 7,5 7,7
Importe” 4,5 8,6 5,7 75 78 8,5 73 7,2
Industrieproduktion 0,9 2,5 3,0 n.a n.a. 3,0 n.a 2,7
Konsumentenpreise 1,1 3,0 1,5 1,9 2,0 1,9 1,5 1,6
Arbeitslosenquote 9,1 8,6 9,3 8,1 8,0 7,9 7,4 7,6
Leistungsbilanz (Saldo)? 3,4 85 4,6 4,6 3,8 5,1 4,5 6,0
Finanzierungssaldo des Staates? -0,7 0,0 0,4 n.a. 0,7 0,3 0,8 0,7
3 Schatzungen. — ? Institut de Recherches Economiques et Sociales, Louvain-la-Neuve, vom Dezember 2000. — © Bureau Federal du Plan, Bris-
sel, vom November 2000. — 9 Kommission der EU, Briissel, vom November 2000. —© Organisation for Economic Cooperation and Development, Pa-
ris, vom November 2000. -/ Giiter und Dienstleistungen. — 9 In Prozent des Bruttoinlandsprodukts (BIP).
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Trotz dieser Lockerung und bei gegentber 2000 unveran-
dertem Geldmengenziel durfte die EZB ihren Leitzins zumin-
dest so lange unveréandert lassen bis erkennbar ist, dass
die konjunkturellen Spannungen im Euro-Raum (vor allem
aber in den besonders lebhaft expandierenden Volkswirt-
schaften) deutlich schwacher werden, die Preise verhalten
steigen, nennenswerte Zweitrundeneffekte des zurtcklie-
genden Teuerungsschubs bei den Lohnen ausbleiben, und
sich der Wechselkurs des Euro gegentber dem US-Dollar
weiter erhdht oder zumindest tendenziell stabil bleibt. Die-
ser Zeitpunkt wird kaum vor dem Sommerhalbjahr 2001 ein-
treten. Bis dahin durfte die Zentralbank der USA ihren Schlts-
selzins weiter zurlick genommen haben. Sollte sich zudem
die Konjunktur in den USA noch l&ngere Zeit schwach ent-
wickeln und die Weltwirtschaft merklich an Schwung ver-
lieren, konnte die EZB ihren Leitzins dann ebenfalls herab-
setzen. Die schon jetzt sehr flache Zinsstruktur im Euro-
Raum wirde einen solchen Schritt rechtfertigen. Da
monetare Kursanderungen mit Verzégerung wirken, sind
Impulse fUr die westeuropéische Konjunktur kaum vor Mit-
te 2002 zu erwarten.

Die EZB hatte sich seit 1999 nicht nur Geldmengenziele
vorgegeben, sondern auch ein Inflationsziel festgelegt; mit-
telfristig soll der Harmonisierte Verbraucherpreisindex HVPI
um weniger als 2% p.a. steigen. Ende 2000 ergénzte sie
diese Vorgaben um Inflations- und Wachstumsprojektio-
nen flr den Euro-Raum, von denen verschiedentlich
beflrchtet wird, sie kénnten die Geldmengenorientierung
aufweichen oder gar abldsen. Fir 2001 wurde flr den Preis-
anstieg eine Marge von 1,8% bis 2,8% (fur 2002 von 1,3%
bis 2,5%) unterstellt; dem unteren Bereich durfte die Preis-
entwicklung nicht vor Mitte des Jahres nahe kommen. Das
Wirtschaftswachstum wird sich heuer vermutlich auf eine
nicht weit vom unteren Rand der hierflir projektierten Span-
ne von 2,6% bis 3,6% (2,5% bis 3,5% im Jahre 2002) lie-
gende Rate abschwéachen. Dies sprache ebenfalls flr eine
Zinssenkung im laufenden Jahr.

Die Einkommenspolitik orientiert sich weiter an der Lohn-
entwicklung in den groBen angrenzenden kontinentalen
Volkswirtschaften. Nachdem die seit 1994 &uBerst restrik-
tive einkommenspolitische Linie ab 1997 allmahlich ge-
lockert worden war, haben Sozialpartner und Regierung
2000 wieder einen zweijahrigen bis Ende 2002 terminier-
ten Sozialpakt (Accord Interprofessionnel 2001-2002)
vereinbart. Die Kernpunkte sind: Der Lohnkostenanstieg
bleibt wahrend beider Jahre insgesamt grundsétzlich auf
gerade noch maBig zu nennende 6,4% pro Stunde be-
grenzt; fur die Jahre 1999/2000 waren insgesamt 5,9%
vereinbart worden. In Sektoren mit besonders groBen Pro-
duktivitatsfortschritten durfen sie sich starker, keinesfalls
aber um mehr als 7% erhdhen. Fur jene 5% der Beschaf-
tigten, die jetzt noch 39 Wochenstunden arbeiten, wurde
eine Verkurzung der Arbeitszeit ohne Lohnausgleich auf die
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Ublichen 38 Stunden bis Anfang 2003 beschlossen. Wei-
tere wichtige Punkte betreffen die Bekdmpfung der Jugend-
arbeitslosigkeit, die Gleichstellung weiblicher Arbeitnehmer
sowie die Altersteilzeit. Das Abkommen wurde in dieser
Form ermdglicht durch die Einkommensteuersenkungen
im Zuge der Steuerreform 2001/2006. Steuerentlastende
Finanzpolitik und auf moderate Lohnsteigerungen abzie-
lende Einkommenspolitik stehen also hier wie in zahlrei-
chen anderen europdaischen Landern in einem sehr engen
Zusammenhang.

Als weltwirtschaftliche Rahmendaten werden angenom-
men: In den Vereinigten Staaten erhoht sich das reale Brut-
toinlandsprodukt um knapp 13/4%. Die gesamtwirtschaftli-
che Erzeugung expandiert in Japan um etwa 1%. In Mittel-
europa nehmen Nachfrage und Produktion um knapp 3'/2%
zu. In Westeuropa wird das reale Bruttoinlandsprodukt um
ca. 21/2% ausgeweitet; fur EU und Euro-Raum sind etwa
gleiche Raten zu erwarten, wahrend die Verénderung flr
Deutschland bei knapp 21/2% liegt. Der Einfuhrpreis fir Rohdl
liegt in den westlichen Industrielandern im Schnitt des Jah-
res bei 25,5 US-Dollar pro Barrel. Die Preise flr Indus-
trierohstoffe (ohne Ol) sinken auf Dollar-Basis unter das
Niveau des Jahres 2000. Der Wechselkurs des Euro bewegt
sichim Laufe des Jahres innerhalb einer Bandbreite von 0,90
bis 1 US-Dollar. Das Volumen des Welthandels steigt in einer
GréBenordnung von 7%.

In Belgien setzt sich die im Herbst 2000 begonnene kon-
junkturelle Abschwéachung zunéachst fort; hierauf deuten auch
die jingsten Indikatoren fur das Wirtschaftsklima (nament-
lich die Ergebnisse der Unternehmensbefragungen in ver-
arbeitender Industrie und Bauwirtschaft) hin. Denn von der
Weltwirtschaft kommen schwachere Impulse fur die Kon-
junktur, und der Euro wertet sich gegentber dem US-Dollar
weiter auf. Das reale Bruttoinlandsprodukt diirfte um fast
23/4% zunehmen, wobei das Wirtschaftswachstum stérker
als bisher von der Inlandsnachfrage getragen wird. Die stark
vor- und zwischenproduktlastige Ausfuhr verliert bis weit in
das Jahr hinein infolge des abwaérts weisenden internatio-
nalen Lagerzyklus erheblich an Schwung. Mitbedingt durch
beschaftigungspolitische MaBnahmen bessert sich die Lage
auf dem Arbeitsmarkt weiter. Der Preisauftrieb wird mode-
rat sein. Die 6ffentlichen Haushalte durften einen geringen,
die Leistungsbilanz wiederum einen hohen Uberschuss aus-
weisen.

Die Ausfuhr von Gutern und Dienstleistungen (rund + 61/2%)
bleibt zwar die dynamischste Nachfragekomponente. Im
Verlauf steht hinter dieser Zuwachsrate jedoch eine erheb-
liche Verlangsamung der Expansion. Ausldser ist vor allem
die Abschwachung des Lagerzyklus im Ausland, der die bel-
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gische Ausfuhr wie immer besonders tan-
giert, da Vor- und Zwischenprodukte hieran

Arbeitslosenquote

nach wie vor einen im westeuropaischen Ver- in %
gleich Uberdurchschnittlich hohen Anteil auf- 10
weisen. Hinzu addieren sich die Wirkungen
des kréftigen konjunkturellen Abschwungs
in den USA sowie in Stidostasien. Vom Tief
des weltweiten Automobilabsatzes wird
zudem die umfangliche Ausfuhr von Pkw in
Mitleidenschaft gezogen. Und schlieflich ver-
ringert die weitere Aufwertung des Euro
gegenUber US-Dollar und Pfund Sterling die
gute preisliche Wettbewerbsfahigkeit; diese
bleibt jedoch immer noch gunstig. Anderer-
seits erweist sich jetzt die im westeuropai-
schen Vergleich weit Uberdurchschnittliche
Exportorientierung auf die européischen
Handelspartner im Allgemeinen und auf den
Euro-Raum im Besonderen als vorteilhaft. Denn in West-
und Mitteleuropa durfte die Konjunktur weniger an Dyna-
mik verlieren als in Drittlandern. Der Import erhoht sich in
annéhernd gleichem Tempo wie die Ausfuhr. Bei verbes-
serten Terms of Trade wird die Leistungsbilanz vermutlich
mit einem Uberschuss in der GréBenordnung von 4% des
BIP abschlieen.

1996

Die Bruttoanlageinvestitionen dirften mit etwa 3'/4% deut-
lich langsamer als in den Vorjahren expandieren. Wesentli-
che Ursache hierflir ist der Abschwung der Baukonjunktur.
Dem wéhrend der Jahre 1999 und 2000 durch die Kom-
munalwahlen im Herbst 2000 ausgeldsten Boom im &ffent-
lichen Bau wird wohl eine Stagnation folgen. Im Woh-
nungsbau signalisieren Baugenehmigungen und Baubegin-
ne einen Rulckgang, ausgeldst durch die im Vorjahr
gestiegenen Finanzierungskosten und das reichliche Ange-
bot. Demgegenuber bleibt die Aufwartsentwicklung der
Unternehmensinvestitionen robust und verliert nur wenig
an Dynamik. Die immer noch recht hohe Auslastung der
Kapazitdten macht Erweiterungsinvestitionen, der scharfer
werdende internationale Wettbewerb erhebliche Rationali-
sierungsinvestitionen erforderlich. Zudem bleiben die Absatz-
und Ertragserwartungen optimistisch.

Der private Konsum nimmt mit ca. 2/2% etwa im Tempo
des Vorjahres zu. Hierauf deutet auch das anhaltend gute,
auf der Basis von Verbraucherumfragen erhobene Kon-
sumklima hin. Die realen verfigbaren Einkommen steigen
allerdings stérker. Denn die Beschaftigung nimmt in wenig
verandertem AusmaB zu, und die Realléhne erhdhen sich
etwas rascher. Die Einkommensteuer wird gesenkt (schwer-
punktmaBig fir Einkommensbezieher mit hoher marginaler
Konsumquote), und die Sozialleisten werden aufgestockt —
beides zusammen im Ausmal von fast /2% des BIP. Aber
die im Vorjahr zum Ausgleich der teuerungsbedingten Kauf-
kraftverluste um etwa /2 Prozentpunkt verringerte Spar-
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quote steigt wieder. Der schwéchere Absatz bei Personen-
wagen und Wohnungseinrichtungen wird durch verstarkte
Kéufe anderer langlebiger Gliter weitgehend kompensiert.
Der o6ffentliche Verbrauch nimmt um ca. 11/2% zu.

Auf dem Arbeitsmarkt verbessert sich die Lage weiter. Die
Beschaftigung nimmt, geférdert durch beschéftigungspoli-
tische MaBnahmen, mit etwa 11/4% nur wenig verlangsamt
zu, wobei der strukturelle Anstieg der weiblichen Erwerbs-
beteiligung anhélt. Die Zunahme der Erwerbsquote — auf
591/2% nach 57,4% im Jahre 1998 — setzt sich ebenso fort
wie vielfach der Mangel an qualifiziertem Personal. Im Jah-
resdurchschnitt duirfte die Arbeitslosenquote auf etwa 8%
sinken.

Gesunkene Erddl- und Rohstoffpreise, die inflationsdamp-
fende Wirkung der Euro-Aufwertung sowie scharferer Wett-
bewerb und weitere deutliche Produktivitatsfortschritte bewir-
ken eine sukzessive Verlangsamung des Preisauftriebs. In
der jungsten Entwicklung der Erzeugerpreise ist eine derar-
tige Tendenz bereits angelegt. Die Konsumentenpreise durf-
ten im Schnitt des Jahres um ungeféhr 27/2% steigen.

Als weltwirtschaftliche Rahmendaten werden angenom-
men: In den USA steigt das reale Bruttoinlandsprodukt um
ca. 2%/4%. Nachfrage und Produktion nehmen in Japan um
annahernd 11/2% zu. In Mitteleuropa expandiert die gesamt-
wirtschaftliche Erzeugung um rund 3'/2%. In Westeuropa,
in der EU und im Euro-Raum erhdht sich das reale Brut-
toinlandsprodukt neuerlich um ungefahr 21/2%; in Deutsch-
land durfte es um gut 21/4% ausgeweitet werden. Der Preis
for Rohdl betrégt im Jahresdurchschnitt reichlich 25 US-
Dollar pro Barrel. Die Preise fiir Industrierohstoffe (ohne Ol)
liegen leicht Uber dem Niveau von 2001. Der Wechselkurs
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des Euro liegt im Schnitt des Jahres innerhalb einer Band-
breite von 0,95 bis 1,05 US-Dollar. Das Volumen des Welt-
handels expandiert um ungefahr 71/2%.

In Belgien gewinnt die Konjunktur im Verlauf wieder an Dyna-
mik, stimuliert vor allem vom glnstigeren weltwirtschaftli-
chen Umfeld, sowie — in geringerem MaBe — von der Geld-
politik. Das reale Bruttoinlandsprodukt durfte um gut 21/2%
zunehmen, vor allem getragen von der lebhafteren Ausfuhr.
Die Lage auf dem Arbeitsmarkt wird nochmals besser. Der
Preisauftrieb bleibt moderat. Die 6ffentlichen Haushalte und
die Leistungsbilanz weisen weiterhin Uberschiisse aus.

Am kréaftigsten expandiert weiterhin die Ausfuhr (ca. + 71/4%)
von Gutern und Dienstleistungen. Hinter dieser Verande-
rungsrate steht die Annahme eines niedrigen Uberhangs
zu Jahresbeginn und einer kraftigen Beschleunigung im Ver-
lauf des Jahres, obwohl die weitere Aufwertung des Euro
gegenUber US-Dollar und Pfund Sterling etwas bremst. Sti-
mulierend wirkt die weltwirtschaftliche Erholung, ausgelost
durch einen neuen Konjunkturaufschwung in den USA und
in Stdostasien. Aber auch die Lieferungen nach Westeuro-
pa, dem weitaus wichtigsten Absatzmarkt, gewinnen deut-
lich an Schwung. Wie stets zu Beginn einer internationalen
Konjunkturerholung wirkt sich die vor- und zwischenpro-
duktlastige Exportstruktur gunstig aus. Es werden auch wie-
der mehr Pkw exportiert, da das zyklische Absatztief in West-
europa und in Ubersee tiberwunden wird. Da die Einfuhr
erneut etwas langsamer steigt als die Ausfuhr und sich die
Terms of Trade nochmals verbessern, durfte die Lei-
stungsbilanz einen auf ungeféhr 41/2% des BIP gestiege-
nen Uberschuss ausweisen.

Die Bruttoanlageinvestitionen nehmen mit rund 3%/2% im
Verlauf wieder lebhafter zu. Wesentliche Ursache ist die guins-
tigere Baukonjunktur. Die ¢ffentlichen Investitionen norma-
lisieren sich weitgehend nach der vorjahrigen Stagnation,
der industriell-gewerbliche Bau wird im Zuge der gunstige-
ren Konjunkturentwicklung deutlich ausgeweitet, und der
Wohnungsbau tendiert aufwarts, u.a. angeregt durch nied-
rigere Zinsen. Verbesserte Absatz- und Ertragserwartungen,
gut ausgelastete Kapazitaten, glnstigere Finanzierungs-
mdglichkeiten und der Zwang zur forcierter Rationalisie-
rung lassen die Ausrtstungsinvestitionen lebhaft steigen.

Der private Konsum (etwa + 21/2%) bleibt ungeféhr im Rhy-
thmus der Vorjahre aufwarts gerichtet, obwohl die Sparquote
sich noch etwas erhdhen durfte. Stutzend wirken wieder-
um die spuUrbar erhdhten Realldhne, die zunehmende
Beschaftigung sowie weitere Steuersenkungen. Die bes-
sere Wohnbaukonjunktur stimuliert den Absatz von Woh-
nungseinrichtungen. Auch Pkw werden lebhafter nachge-
fragt, wie Ublicherweise in geraden Jahren, da dann der Brus-
seler Automobilsalon stattfindet. Der 6ffentliche Verbrauch
nimmt wieder in einer GréBenordnung von 11/2% zu.
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Die seit Mitte der neunziger Jahre zu beobachtende Besse-
rung auf dem Arbeitsmarkt setzt sich fort. Allerdings bleibt
das erhebliche Nord-Stid-Gefélle bestehen. Der Mangel an
qualifizierten Kraften bleibt vielfach erheblich. Die Beschéfti-
gung nimmt im Zuge des neuerlichen Aufschwungs wieder
etwas rascher zu, was aber auch auf beschéftigungspoliti-
sche MaBnahmen und die Erhéhung des Rentenalters flir
Frauen zurlck zu fuhren ist. Die Erwerbsquote steigt weiter
auf gut 60% im Jahresdurchschnitt, bleibt im westeuropéi-
schen Vergleich aber immer noch niedrig. Die Arbeitslosen-
quote durfte im Jahresmittel auf ungefahr 71/2% sinken.

Der Preisauftrieb durfte moderat sein. Dank weiterhin hoher
Produktivitatsfortschritte steigen die Lohnstlckkosten nur
langsam, und die Importpreise wirken weiter dampfend.
Auch wird der Wettbewerb nach wie vor lebhaft sein. Die
Konsumentenpreise durften um gut 13/4% steigen.

In 2000 the Belgian economy experienced a market upswing,
propelled primarily by very favourable word economic con-
ditions and also by economic policies. The upswing has
lost however some momentum since its peak in the sum-
mer semester mainly due to weakening external demand
and the oil price hike. Real GDP grew by somewhat more
than 33%/4%, with the unemployment rate dropping to 87/2%
on average but higher inflationary pressures mainly due to
external reasons (CPI + ca. 3%). The surplus of the current
balance rose further to almost 4% of GDP. For the first time
in about five decades government budgets were nearly bal-
anced.

Economic policy is expected to be almost neutral in 2001
but might stimulate the economy somewhat in 2002. Despite
a long-term tax relief programme, consolidation of public
households is making further headway. They are likely to
show surpluses from 2001 onwards and public debt might
drop to ca, 106% of GDP in 2001. The revaluation of the
euro against the US Dollar is likely to continue, albeit at a
very moderate pace. Stabilisation-oriented incomes policy,
which played a decisive role for the consolidation of the econ-
omy in general and public accounts n particular, will be con-
tinued since a new social contract (Accord Interprofessionnel
2001-2002) was agreed upon in 2000.

In 2001 economic slowdown will continue well into the year
mainly due to the less favourable world economic situation
and the revaluation of the euro against the US dollar. The
upswing of exports will lose momentum, but exports remain
the most dynamic component on the demand side. Gross
fixed capital formation mig be characterised by a marked
slowdown of construction activities while investment in
machinery and equipment will grow again significantly.
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Growth of private consumption will remain robust due to
higher real wages, rising employment and income tax cuts.
Real GDP can be expected to grow by about 27/2%, bring-
ing the unemployment rate down to ca. 8% on average. Con-
sumer prices might rise by about 27/4% above the level of
the year 2000. The current account surplus will rise further.

In 2002 economic growth is likely to gain momentum in the
course of the year due to clearly improving world econom-
ic conditions and — to a far lesser extent — economic poli-
cies. Despite the further revaluation of the euro against the
US dollar, exports will gain momentum in the course of the
year as well as gross fixed capital formation on a broaden-
ing basis. Private consumption and public consumption can
be expected to stay their course as in the years before.
Real GDP might grow by slightly more than 27/2%, bringing
down the unemployment rate to ca. 7'/2% on average. The
consumer price index might exceed the level of 2001 by
slightly more than 13/4% partly due to stabilising effects from
import prices.

Abgeschlossen am 9. Februar 2001
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