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Oscar-Erich Kuntze

Starkes Wirtschaftswachstum im Jahre 2000. Konjunkturelle Verlangsamung 2001. Neuerli-

che Erholung 2002. Geldpolitik wirkt leicht restriktiv. Finanzpolitik trotz Budgetiiberschuss

deutlich expansiv. GroBe Steuerreform 2001. Einkommenspolitik wird fortgesetzt. Kraftiger

Preisanstieg. Anhaltende Spannungen auf dem Arbeitsmarkt bei niedriger Arbeitslosenquo-

te. Weiterhin betrichtliche Uberschiisse der Leistungsbilanz.

Das soziale und politische Umfeld wird
heuer dominiert von den 2002 statt-
findenden Parlamentswahlen sowie von
der Spannungen ausgesetzten Einkom-
menspolitik.

Die Regierungsarbeit der aus der Partij
van de Arbeid (PvD), der Volkspartij voor
de Democratie (VVD) und den Democra-
ten 66 (D66) gebildeten Regenbogen-
koalition »Violet I« fand im vorigen Jahr
wieder in ruhigem Fahrwasser statt,
nachdem die Regierungskrise von Mitte
1999 gemeistert worden war. Bereits jetzt
werfen aber die im Mai 2002 falligen
Wahlen zur Zweiten Kammer des Par-
laments (vergleichbar dem Deutschen
Bundestag) ihre Schatten voraus. Seit
kurzem herrscht namlich im Vorfeld der
Beratungen Uber den Staatshaushalt
2002 heftiger Streit zwischen den Par-
teien Uber hdhere Staatsausgaben. Aus-
|6ser war eine drastisch, und vermutlich
Ubertrieben, herunterrevidierte Schét-
zung des Finanzministers Zalm von der
VVD bezliglich des Wirtschaftswachs-
tums im laufenden Jahr. Damit wirde der
Spielraum fUr zuséatzliche Ausgaben in
2002 erheblich eingeengt. Nun wollen
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sich aber die Parteien angesichts voller
Staatskassen mit Forderungen nach
zusatzlichen Ausgaben etwa flir Gesund-
heitsversorgung, Bildung, Umwelt und
innere Sicherheit fir den kommenden
Urnengang profilieren. Das gilt auch fur
die Koalitionspartner PvA und D66. Sie
scheuen sich dabei nicht, die Basis des
finanzpolitischen Konsolidierungskurses
und damit einen Eckpfeiler des Koali-
tionsabkommens zur Disposition zu stel-
len. Hierauf drohte die VVD mit einer
Regierungskrise. Da eine solche kaum
im Interesse der Regierungsparteien liegt,
hat Ministerprasident Wim Kok gute
Chancen, den Etat 2002 tber die Klip-
pen der Profilierungsversuche zu bringen
und die Koalition bis zum Ende der Legis-
laturperiode weiter zu fuhren.

Auch die Einkommenspolitik, das be-
wahrte und vielgerihmte »Poldermodell«,
ist wieder erheblichen Spannungen aus-
gesetzt, nachdem erst Anfang 2000 eine
langere Krise Uberwunden worden war.
Ein stark angespannter Arbeitsmarkt und
UberplanmaBiger Preisanstieg haben
dazu geflhrt, dass die in dem bis 2002
laufenden Sozialpakt fixierten Vereinba-
rungen Uber maBige Lohnaufbesserun-
gen nicht eingehalten werden. AuBerdem
stoBen sich die Gewerkschaften seit lan-
gerem an den seit einiger Zeit nach
anglo-amerikanischem Vorbild vielfach
stark erhdhten Bezlgen von Unterneh-
mensfuhrungen.

Mehrere wichtige Klarstellungen Uber das
Okonomische hinaus enthielt die jahrliche,
von der Regierung verfasste, Thronrede
der Kénigin vom September 2000. Fest-
gehalten wurde unter anderem, dass die
Kompetenzen der Monarchin nicht ein-
geschrankt werden sollen, wie das etwa
der Fraktionsvorsitzende der D66 gefor-
dert hatte. Hingewiesen wurde im Zusam-
menhang mit dem seit Anfang 2001 gel-
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tenden, u.a. die Bearbeitung von Asylantragen verkurzen-
den, neuen Ausléandergesetz auf die Wichtigkeit einer Beherr-
schung der niederlandischen Sprache durch Einwanderer
(was vor nicht allzu langer Zeit in der 6ffentlichen Diskussi-
on noch umstritten war). Ferner wurde unterstrichen, dass
Europa nicht langer Ausland, sondern die Zukunft des Lan-
des sei. In diesem Zusammenhang wurde eine aktivere Rol-
le der EU bei der Bewaltigung von Konflikten auBerhalb West-
europas fur winschenswert erklart.

Die weltwirtschaftlichen Rahmendaten stellten sich wie folgt
dar: In den USA stieg das reale Bruttoinlandsprodukt um
rund 5%. In Japan erhdhten sich Nachfrage und Produk-
tion um ca. 11/2%. In Mitteleuropa expandierte die gesamt-
wirtschaftliche Erzeugung um ungefahr 3%/4%. In Westeu-
ropa nahm das reale Bruttoinlandsprodukt um fast 31/2%
zu; in der EU und im Euro-Raum stieg es in ungefahr glei-
chem MaBe und in Deutschland um 3,1%. Der Einfuhrpreis
fir Rohél betrug in den westlichen Industrielandern im Jah-
resdurchschnitt 28,3 US-Dollar pro Barrel; gegentiber 1999
entspricht das einer Erhéhung um 56,4 %. Industrierohstoffe
(ohne Ol) verteuerten sich gegentiber 1999 auf Dollar-Basis
um rund 7%. Das Volumen des Welthandels expandierte
in einer GroBenordnung von 12%.

In den Niederlanden erreichte der seit 1996 laufende Auf-
schwung mit dem Boomjahr 2000 eine seit 50 Jahren nicht
mehr registrierte Dauer sowie eine Dynamik, die deutlich
hoéher war als beim Gros der westeuropaischen Volkswirt-
schaften. Im gleichen Jahr begann aber auch das Ende der
Hochkonjunktur: Seit dem Spatsommer erhéhen sich Nach-
frage und Produktion weniger rasch. Das reale Bruttoin-
landsprodukt nahm vorldufigen Berechnungen zufolge um
knapp 3,9% zu; das war erheblich mehr als die mit fast 21/2%
anzusetzende Erhéhung des Produktionspotentials. Folg-
lich hatte diese hohe Expansionsrate auch ihre Schatten-
seiten in Form untibersehbarer Uberhitzungserscheinungen.
Die Spannungen auf dem ohnehin schon unter Arbeitskréf-
temangel leidenden Arbeitsmarkt verscharften sich und ver-
ursachten Ubersetzte Lohnerhdhungen sowie eine Beschleu-
nigung der Kerninflation. Die Leistungsbilanz blieb indes hoch
aktiv. Der Boom wurde von der Wirtschaftspolitik sowie dem
sehr gunstigen weltwirtschaftlichen Umfeld stimuliert und
von allen groBen Komponenten auf der Nachfrageseite
getragen. Das galt insbesondere flr den Export und die Brut-
toanlageinvestitionen.

Die Ausfuhr von Gutern und Dienstleistungen erwies sich
erneut als der dynamischste Treibsatz der Konjunktur, zumal
die Preise wettbewerbsfahig blieben. Die Zuwachsrate betrug
9,1%. Im Zuge des starken Aufschwungs in Ost-/Stdost-
asien sowie in Nordamerika erhdhten sich die Lieferungen

in diese Regionen Uberdurchschnittlich. Zuséatzliche Schub-
kraft kam von der weiteren kréaftigen Abwertung des Euro
gegenuber dem US-Dollar. Sehr lebhaft war auch der Absatz
in West- und Mitteleuropa, getragen von der gunstigen Kon-
junktur, aber auch vom Lageraufbau, von dem die in den
Niederlanden stark ausgebaute Basischemie erheblich pro-
fitierte. Andererseits expandierte der Auslandsabsatz von
Agrarprodukten und Nahrungsmitteln, auf den ein im west-
europaischen Vergleich traditionell hoher Anteil am Export
entfallt, deutlich unterdurchschnittlich. Infolgedessen war die
Ausweitung der Warenausfuhr geringer als die Zunahme des
Welthandelsvolumens. Die Einfuhr ist mit 8,9% etwas rascher
als der Export gestiegen. Die Leistungsbilanz durfte in Re-
lation zum BIP ein nur wenig geringeres Aktivum (ca. 5'/4%)
als 1999 ausgewiesen haben. Zwar trat auch hier infolge der
Dollaraufwertung und der gestiegenen Erdoél- und Roh-
stoffpreise eine Verschlechterung der Terms of Trade ein.
Diese hielt sich jedoch in engen Grenzen, da die Niederlan-
de bei Erdgas nicht nur Selbstversorger sind, sondern die-
sen Energietrdger auch noch in groBem Umfang ex-
portieren.

Die Bruttoanlageinvestitionen werden um 3,4% ausge-
weitet. In ahnlicher GréBenordnung expandierten auch die
Unternehmensinvestitionen. Denn die Absatz- und Ertrags-
erwartungen blieben sehr optimistisch. Die Finanzierungs-
mdglichkeiten waren glinstig (der Cash-flow niederlandi-
scher Unternehmen ist im langfristigen internationalen Ver-
gleich hoch), und die Auslastung der Kapazitaten lag in der
verarbeitenden Industrie im Jahresdurchschnitt mit 84,7 %
Uber dem langfristigen Mittel. DemgegenUber entwickelte
sich der Wohnungsbau relativ schwach, wenn auch lebhaf-
ter als 1999. Am stérksten hat die 6ffentliche Hand ihre Inves-
titionen ausgeweitet, womit sie vom begriiBenswerten und
jahrelang befolgten Prinzip des stetigen Investitionsanstiegs
abging.

Der private Konsum hat sich mit 3,7% wiederum stérker
erhoht als die realen verflgbaren Einkommen der privaten
Haushalte. Die Realldhne stiegen infolge des weitgehend
extern bedingten Teuerungsschubs etwas langsamer, und
die Beschéftigung wurde nicht mehr ganz so stirmisch aus-
geweitet. Die kraftig gestiegenen Immobilienpreise und Ak-
tienkurse haben die Verbraucher veranlasst, die Gewinne
teilweise zu realisieren und zu konsumieren. Teilweise wur-
den aber auch mehr Schulden gemacht, so dass die Spar-
quote trotz steigender Zinsen weiter sank —wenn auch nicht
um rund 3 Prozentpunkte wie 1999. Dabei mag der Blick
auf die fur das Jahr 2002 avisierte kraftige Steuersenkung
ebenfalls eine Rolle gespielt haben. Der 6ffentliche Ver-
brauch ist um 3,1% ausgeweitet worden.

Auf dem Arbeitsmarkt haben sich infolge der boomenden
Konjunktur die seit langerem bestehenden Spannungen noch

verschérft, obwohl die Zahl der Beschéftigten um anndhernd
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Konsumentenpreise a

nur noch 4,8% gezahlt werden, nach reich-
lich 5,1% Anfang November 2000. Kurz-
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21/2% zunahm. Die Arbeitslosenquote ging im Jahres-
durchschnitt auf 2,6% zurlck. Damit herrschte erstmals seit
Mitte der siebziger Jahre nicht nur Voll-, sondern Uberbe-
schaftigung. Denn die Nachfrage nach — vor allem qualifi-
zierten — Arbeitskraften, konnte vielfach nicht befriedigt wer-
den. Im Herbst erklarten rund 10% der Unternehmen aus
Industrie und Bauwirtschaft, dass die Produktion aufgrund
von Arbeitskraftemangel nicht wie gewtnscht erhdht wer-
den konnte.

Vor allem bedingt durch den fortgesetzt kraftigen Auf-
schwung — er lieB die Kerninflation etwas rascher steigen —,
aber auch infolge der Import- und Energieverteuerungen
sowie erhéhter indirekter Steuern (u.a. der Okosteuer)
beschleunigte sich der Preisanstieg zeitweilig spurbar. Dies,
obwohl die Preise auf vielen Gebieten aufgrund von Dere-
gulierungen gesunken sind. Im Jahresdurchschnitt stiegen
die Konsumentenpreise mit 2,3% neuerlich stérker als im
westeuropéischen Mittel.

Anders als in den meisten westeuropéischen Landern wer-
den von der Wirtschaftspolitik im laufenden Jahr immer noch
Impulse ausgehen. Wéhrend die Geldpolitik leicht bremst,
wird die Finanzpolitik kraftig stimulieren. Die Einkommens-
politik stellt weiter auf moderate Lohnsteigerungen ab. Mit
fortschreitender Aufwertung des Euro gegentiber dem US-
Dollar, dem Pfund Sterling sowie dem Yen wird die preisli-
che internationale Wettbewerbsfahigkeit weniger gunstig.

Die Geldpolitik der Europaischen Zentralbank (EZB) wurde
vom Herbst 1999 bis zum Oktober 2000 sukzessiv gestrafft.
Ihr Hauptrefinanzierungssatz stieg von 2,5% auf 4,75%.
Schon kurz darauf entspannte sich die Lage auf dem Geld-
markt aber wieder. So mussten fur Dreimonatsgeld zuletzt
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fristige Finanzierungen blieben damit — egal,

ob man auf die Taylor-Regel, den langfristi-

gen Durchschnitt oder den Realzins rekur-

riert — immer noch guinstig. Auch die Rendi-

ten langlaufender Staatsanleihen sind wah-

rend des vierten Quartals 2000 wieder ge-
» sunken und lagen zuletzt sogar unter dem
Niveau der Referenzperiode 1999. Dies weist
darauf hin, dass die EZB aufkommmende Infla-
tionserwartungen dampfen konnte. Das
Anziehen der geldpolitischen Zugel bewirk-
te zudem einen verlangsamten Anstieg der
Geldmenge M3. Diese lag jedoch im Janu-
ar 2001 um 4,8% und damit nach wie vor
spurbar Uber den als jahresdurchschnittli-
chen Referenzwert vorgegebenen 4,5%; im
Jahresdurchschnitt 2000 betrug die Zunahme, wie bereits
1999, 5,6%. Liquiditat ist also reichlich vorhanden, selbst
wenn sich die Geldmengenexpansion weiter der ZielgroBRe
nahert.

©- Prognosewerte

2002

Zum Drehen an der Zinsschraube sah sich die EZB durch
die deutlich Uber der Ausweitung des Produktionspotenti-
als liegende gesamtwirtschaftliche Expansion im Euro-Raum,
die konjunkturelle Uberhitzung in einigen Landern sowie den
Olpreis- und wechselkursbedingten Teuerungsschub bewo-
gen. Die Abschwéachung nicht nur der Weltkonjunktur, son-
dern auch des Wirtschaftswachstums in Westeuropa, die
gesunkenen Olpreise und der zuletzt deutlich verlangsam-
te 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 eindrucksvolle Wen-
de der Kursentwicklung war zunachst durch multilaterale
Interventionen an den Devisenmarkten (anschlieBend jedoch
allein seitens der EZB), zunehmend aber von den ungunsti-
gen Unternehmens- und Konjunkturmeldungen aus den USA
sowie aus Japan ausgeldst worden. In die gleiche Richtung
wirkten auch die beiden Leitzinssenkungen in den USA um
insgesamt einen Prozentpunkt auf 5,5% Anfang 2001.

Trotz dieser Lockerung und bei gegentber 2000 unveran-
dertem Geldmengenziel durfte die EZB ihren Leitzins zumin-
dest so lange unverandert lassen bis erkennbar ist, dass die
konjunkturellen Spannungen im Euro-Raum (vor allem aber
in den besonders lebhaft expandierenden Volkswirtschaf-
ten) deutlich schwacher werden, die Preise verhalten steigen,
nennenswerte Zweitrundeneffekte des zurlickliegenden Teue-
rungsschubs bei den Lohnen ausbleiben und sich der Wech-
selkurs des Euro gegenuiber dem US-Dollar weiter erhdht
oder zumindest tendenziell stabil bleibt. Dieser Zeitpunkt wird
kaum vor dem Sommerhalbjahr 2001 eintreten. Bis dahin
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durfte die Zentralbank der USA ihren SchlUsselzins weiter
zurlickgenommen haben. Sollte sich zudem die Konjunktur
in den USA noch langere Zeit schwach entwickeln und die
Weltwirtschaft merklich an Schwung verlieren, konnte die EZB
ihren Leitzins dann ebenfalls herabsetzen. Die schon jetzt sehr
flache Zinsstruktur im Euro-Raum wiirde einen solchen Schritt
rechtfertigen. Da monetére Kursanderungen mit Verzbgerung
wirken, sind Impulse fUr die westeuropaische Konjunktur kaum
vor Mitte 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 fur den Euro-Raum, von denen verschiedentlich be-
fUrchtet wird, sie kdnnten die Geldmengenorientierung auf-
weichen oder gar ablésen. Fur 2001 wurde fur den Preis-
anstieg eine Marge von 1,8% bis 2,8% (fir 2002 von 1,3%
bis 2,5%) unterstellt; dem unteren Bereich dUrfte die Preis-
entwicklung nicht vor Mitte dieses Jahres nahe kommen.
Das Wirtschaftswachstum wird sich heuer vermutlich auf
eine nicht weit vom unteren Rand der hierflr projektierten
Spanne von 2,6% bis 3,6% (2,5% bis 3,5% im Jahre 2002)
liegende Rate abschwéachen. Dies spréche ebenfalls fur eine
Zinssenkung im laufenden Jahr.

Die Finanzpolitik wird die Konjunktur im laufenden Jahr sti-
mulieren, da die groBBe, heuer in Kraft gesetzte Steuerreform
per Saldo eine Steuerentlastung im Umfang von ungefahr
/2% des BIP bringt, weitestgehend konzentriert auf die pri-
vaten Haushalte. Die dank konjunkturbedingt reichlich spru-
delnder Steuereinnahmen und auf Sparsamkeit bedachte
Ausgabenpolitik (u.a. sinkende Zinsaufwendungen und Sozi-
alleistungen) sehr komfortable Finanzlage des Staates erlaubt
nicht nur diese zur Starkung der wirtschaftlichen Wachs-
tumskréfte begriBenswerte MaBnahme, sondern auch eine
weitere Konsolidierung der 6ffentlichen Finanzen. Allerdings
kommt die bereits vor langerer Zeit beschlossene Steuerre-
form zur Unzeit. Erstens verhindert sie durch eine gro3zigi-
ge Steuerentlastung, dass sich die Uberhitzte Konjunktur in
gebotenem MaBe abkuhlt. Und zweitens flihrt sie infolge der
kraftigen Anhebung des Normalsatzes der Mehrwertsteuer
zu einem durchaus unerwinschten Teuerungsschub. Der
Staatshaushalt 2002 durfte mit Blick auf die Parlaments-
wahlen im Mai kommenden Jahres kaum konjunkturneutral
konzipiert werden; gleichwohl ist mit einer weiteren Konsoli-
dierung der 6ffentlichen Haushalte zu rechnen. Eine Quanti-
fizierung fallt derzeit schwer, da gewichtige Kréfte in den Koali-
tionsparteien Wahlgeschenke verteilen und hierzu beim Etat
2002 von der seit 1996 die Finanzpolitik bestimmende und
die Basis der eindrucksvollen Fortschritte bei der Konsoli-
dierung der Staatsfinanzen bildende, sog. Zalm-Norm (be-
nannt nach dem derzeitigen Finanzminister) abgehen wol-
len. Diese besagt erstens, dass die Ausgaben im 6ffentli-

chen Sektor unabhéngig von der konjunkturellen Entwicklung
jahrlich real um 0,7% sinken sollen. Zweitens sollen Steuer-
mehreinnahmen gleichermaBen fur die Tilgung der Staats-
schulden und zu Steuersenkungen verwendet werden. Damit
diese Uberschiisse zustande kamen, basierten die Budgets
der letzten Jahre auf Prognosen des Wirtschaftswachstums,
die mit jeweils 2,25% unrealistisch niedrig waren.

Der Etat 2001 sieht trotz der Steuerentlastung einen Uber-
schuss vor. Dieser ist mit 0,7% des BIP budgetiert. Damit
durfte sich das Aktivum der offentlichen Haushalte insgesamt
auf etwa 1% des BIP belaufen. Die gesamte Staatsverschul-
dung soll auf 52,7% des BIP zurtickgehen. Die Steuerlast wird
um insgesamt 3 Mrd. Euro verringert. AuBerdem hat man
die Préamien fur die Arbeitslosenversicherung herabgesetzt.
Damit wird der mit der EU-Kommission vereinbarte mittelfris-
tige Konsolidierungsplan schon vorzeitig weit Ubererfiillt. Um
die Besteuerung der Arbeitseinkommen um 15,5 Mrd. HFL
senken zu kénnen, sind die Besteuerung von Kapital sowie
die Okosteuer auf Energie (sie wird Uber mehrere Jahre hin-
weg verdoppelt) erhoht und der Normalsatz der Mehrwert-
steuer von 17,5 auf 19% heraufgesetzt worden. Zudem wur-
den die Abschreibungsmdglichkeiten erheblich eingeschrankt.

Anfang 2001 trat die seit Jahren geplante groBe Steuerreform
in Kraft. Sie soll durch steuerliche Entlastungen u.a. die Ge-
werkschaften im Gegenzug zu moderaten Lohnforderungen
bewegen und dadurch die Niederlande als Wirtschaftsstand-
ort attraktiver machen; wie in den meisten anderen westeu-
ropéischen Landern auch, steht die Finanzpolitik also im engen
Zusammenhang mit der Einkommenspolitik. Die Reform gilt
unter steuersystematischen Gesichtspunkten als das bedeu-
tendste Projekt dieser Art seit 1945. Es sieht Umschichtun-
gen des Steueraufkommens von reichlich 10 Mrd. Euro vor.
AuBerdem beinhaltet es eine grundlegende Vereinfachung des
Steuersystems. Seit Anfang 2001 gilt ferner ein »Drei-Boxen-
System« fUr die Einkommensteuer. FUr Arbeitseinkommen und
Mieteinnahmen (Box 1) sinkt der Stufentarif von 6,2% bis 60%
auf 3,2% bis 50%. Einkommen aus Firmenbeteiligungen von
Uber 5% (Box 2) werden linear mit 25% besteuert. Box 3 sieht
fUr die erste Gewinntranche der Koérperschaftsteuer einen Steu-
ersatz von 30% nach bisher 35% vor. Die bisherige Vermo-
gensteuer ist durch eine ebenfalls lineare Besteuerung von
1,2% ersetzt worden, basierend auf der Annahme einer fikti-
ven Rendite von 4%, von der 30% als Steuer abgehen. Auch
wurde der bisherige Grundfreibetrag durch einen fUr alle Arbeit-
nehmer geltenden Steuerabzug ersetzt, der individuell erhdht
werden kann. Und schlieBBlich wird die in den anderen west-
europaischen Landern ebenfalls zu beobachtende weitere Ver-
schiebung der Steuerlast von den direkten zu den indirekten
Steuern durch die Anhebung des Normalsatzes der Mehr-
wertsteuer um eineinhalb Prozentpunkte verstarkt.

Fir die Einkommenspolitik bleibt das korporatistische, auf
dem 1982 zwischen Regierung, Gewerkschaften und Arbeit-
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geberorganisationen geschlossenen »Akkord van Wassenaar«
basierende »Poldermodell« (benannt nach dem Zusammen-
wirken aller gesellschaftlichen Gruppen beim Bau, der Ent-
wasserung und dem Urbarmachen von Eindeichungen)
bestimmend. Auf diesen Sozialpakt, dessen praktische
Umsetzung in aufeinander folgenden mehrjahrigen Abkom-
men erfolgt, ist die Uberwindung der »Dutch disease« der
siebziger Jahre und die seitherige eindrucksvolle 6konomi-
sche Gesundung ganz wesentlich zurlickzuftihren. Seit Mit-
te der achtziger Jahre gilt u.a. im Grundsatz, dass die Realldh-
ne in den Niederlanden langsamer steigen sollen als in
Deutschland. Die derzeitige trilaterale Vereinbarung wurde
Ende 1997 verabschiedet mit Gultigkeit bis Ende 2002. Als
Gegenleistung fur weiterhin moderate Lohnsteigerungen
stecken die Unternehmen mehr Geld in die Weiterbildung ihrer
Mitarbeiter und zeigen sich in puncto Arbeitszeitflexibilisie-
rung und Teilzeitarbeit flir Modifikationen im Sinne der Gewerk-
schaften aufgeschlossen. Die Regierung leistet inren Part,
indem sie die weitere Konsolidierung der 6ffentlichen Haus-
halte mit einer Verringerung der Steuer- und Abgabenbe-
lastung von Unternehmen und privaten Haushalten fortsetzt.
Seit Herbst 1998 ist die Einkommenspolitik jedoch erhebli-
chen Spannungen ausgesetzt. Dies nicht nur, weil die L6h-
ne weniger moderat steigen als von Gewerkschaften und
Unternehmern zugesagt, sondern auch, weil die Bezlge der
Unternehmensfihrungen nach anglo-amerikanischem Vor-
bild vielfach auBerst stark erhdht worden sind. AuBerdem
konnte die fUr den Anstieg der Realléhne geltende Faustre-
gel in den letzten Jahren nicht mehr eingehalten werden.

Der Teuerungsschub zu Beginn dieses Jahres hat das Risi-
ko einer schneller rotierenden Lohn-Preis-Spirale erhoht.
Allerdings wird heuer nur rund die Halfte aller Lohntarifver-
trage neu verhandelt; und die meisten Gewerkschaftsver-
pbande halten sich bei ihren Forderungen an die vom Dach-
verband empfohlenen 4%.

Als weltwirtschaftliche Rahmendaten werden angenom-
men: In den Vereinigten Staaten erhoht sich das reale Brut-
toinlandsprodukt um ungefahr 13/4%. Die gesamtwirt-
schaftliche Erzeugung expandiert in Japan um etwa 1%. In
Mitteleuropa nehmen Nachfrage und Produktion um knapp
31/2% zu. In Westeuropa wird das reale Bruttoinlandspro-
dukt um ca. 21/2% ausgeweitet; fur die EU und den Euro-
Raum sind etwa gleiche Raten zu erwarten, wahrend die
Zunahme in Deutschland weniger betragt. Der Einfuhrpreis
fr Rohdl liegt in den westlichen Industrielandern im Schnitt
des Jahres bei 25,5 US-Dollar pro Barrel. Die Preise fUr In-
dustrierohstoffe (ohne Ol) sinken auf Dollar-Basis unter das
Niveau des Jahres 2000. Der Wechselkurs des Euro bewegt
sich im Laufe des Jahres innerhalb einer Bandbreite von
0,90 bis 1 US-Dollar. Das Volumen des Welthandels steigt
in einer GréBenordnung von 7%.

In den Niederlanden schwacht sich das Wirtschaftswachs-
tum trotz der insgesamt expansiven Wirtschaftspolitik zunachst
weiter ab, worauf auch die jingsten Ergebnisse von Unter-
nehmensbefragungen hindeuten. Denn das erheblich weniger
gunstige weltwirtschaftliche Umfeld dampft die Zunahme des
Exports spurbar, zumal sich der Euro gegenltber dem US-
Dollar, dem Pfund Sterling und dem Yen weiter aufwertet. Auch
expandiert die Inlandsnachfrage langsamer. Da zu Beginn die-
ses Jahres ein betrachtlicher Uberhang besteht, diirfte das
reale Bruttoinlandsprodukt mit rund 3% immer noch eine hohe
und wiederum merklich Uber dem westeuropaischen Durch-
schnitt liegende Rate aufweisen. Dabei werden sich die Span-
nungen auf dem Arbeitsmarkt etwas verringern, und die
Arbeitslosenquote bleibt niedrig. Nach dem Teuerungsschub
zu Jahresanfang wird der Preisauftrieb allmahlich langsamer.
Die Leistungsbilanz durfte in Relation zum BIP mit einem
gegeniiber 2000 fast halbierten Uberschuss abschlieBen.

Veranderungsraten des realen BIP und seiner Komponenten
—in % —

1999 2000 P 20012 2002?

cPBY EWQ OECDY =V OECDY

Bruttoinlandsprodukt 3,9 3,9 3,5 4,0 3,9 35 3,4
Inlandsnachfrage 4,2 3,4 3,3 41 3,8 4,0 3,4
Privater Verbrauch 4,4 3,7 4,0 4,3 4,3 4,2 3,5
Staatsverbrauch 2,5 3,1 2,3 2,5 2,3 2,1 2,5
Bruttoanlageinvestitionen 6,5 3,4 3,4 5,4 4.1 5,0 4,3
Exporte® 5,6 9,1 7,5 7,8 9,3 6,6 6,8
Importe® 6,3 8,9 7,5 8,3 9,6 7,5 71
Industrieproduktion 1,4 3,6 n.a n.a 4,5 n.a 3,0
Konsumentenpreise 2,0 2,3 4,2 3,9 4.1 2,8 2,5
Arbeitslosenquote 3,3 2,6 3,2 2,3 2,5 2,1 2,3
Leistungsbilanz” 5,6 4,7 6,0 4,4 5,2 4,6 51
Finanzierungssaldo des Staates” 1,0 1,8 1,1 0,6 1,0 1,6 1,3
) Vorlaufige Daten. — el Schatzungen. - b Centraal Planbureau, s' Gravenhage, vom November 2000. — 9 Kommission der EU, Briissel, vom Okto-
ber 2000. - 9 Organisation for Economic Cooperation and Development, Paris, vom November 2000. - Giiter- und Dienstleistungen. - In Prozent
des Bruttoinlandsprodukts (BIP).

ifo Schnelldienst 6/2001 - 54. Jahrgang



Daten und Prognosen

Die Ausfuhr von Gutern und Dienstleistungen (ca. 61/2%) weist
zwar weiter die hochste Veranderungsrate aus, verliert jedoch
bis weit in das laufende Jahr hinein an Schwung; erst gegen
Ende 2001 ist eine Erholung zu erwarten, ausgehend von der
wieder etwas dynamischeren Weltkonjunktur. Ursachen sind
neben der flauen Konjunktur in den USA und dem weniger
lebhaften Wirtschaftswachstum in den asiatischen Schwel-
lenl&andern auch die langsamere konjunkturelle Gangart in
Westeuropa (dorthin gehen etwa vier Flnftel des Warenex-
ports). Erschwerend wirkt dabei der Abschwung des Lager-
zyklus, denn hiervon werden die Auslandslieferungen u.a. der
stark ausgebauten Grundstoffchemie besonders tangiert.
Déampfend wirkt ferner die allméhliche weitere Aufwertung des
Euro gegentber dem US-Dollar, wiewoh! der Wechselkurs
immer noch gunstig bleibt. Und schlieBlich werden sich die
Lohnstlickkosten erneut starker erhdhen als im westeu-
ropaischen Durchschnitt. Der Import expandiert in annéhernd
gleichem Ausmal3 wie die Ausfuhr. Bei verbesserten Terms
of Trade durfte die Leistungsbilanz mit einem etwas niedri-
geren Uberschuss als im Vorjahr abschlieBen.

Die Bruttoanlageinvestitionen nehmen um etwa 31/4% zu.
Im Verlauf bedeutet dies eine spurbar verlangsamte Stei-
gerung, u.a. bedingt durch die héheren Zinsen. Das gilt auch
fur die Ausrustungsinvestitionen, die allerdings immer noch
Uberdurchschnittlich expandieren. Hier bremsen die weni-
ger gunstigen Absatz- und Ertragsaussichten, wesentlich
bedingt durch die nicht mehr so lebhafte Weltkonjunktur und
die spurbar steigenden Lohnstlckkosten. Diese Entwick-
lung, zusammen mit dem anhaltenden Mangel an Arbeits-
kraften verstarkt jedoch die Tendenz zur Forcierung der Ratio-
nalisierungsinvestitionen. Andererseits wird in die Erweite-
rung der Anlagen nicht mehr so dynamisch investiert wie
bisher, zumal deren Auslastung zurtickgeht. Bei den Bauin-
vestitionen ist ebenfalls eine langsamere Gangart zu erwar-
ten. Hohere Zinsen, demographische Faktoren, schwécher
steigende Immobilienpreise sowie die verteuerten Bauleis-
tungen dampfen die Zunahme im Wohnungsbau. Auch der
gewerblich-industrielle Bau verliert an Tempo. Im Rahmen
seines umfanglichen Bauprogramms 2000/2006 durfte der
Staat seine Bauinvestitionen mit Blick auf die Parlaments-
wahlen 2002 zwar spurbar, aber langst nicht so sprunghaft
erhdhen wie im vergangenen Jahr.

Auch der private Konsum hat die Phase auBerordentlich
starken Wachstums hinter sich, obwohl er von den Steuer-
senkungen kréftig stimuliert wird. So ist der Index des auf
der Basis von Verbraucherbefragungen erhobenen Kon-
sumklimas Anfang 2001 kréaftig gefallen. Allerdings bewegt
er sich auch jetzt noch auf dem hohen Niveau der lebhaf-
ten Verbrauchsentwicklung 1987/91 und noch wesentlich
Uber dem Durchschnitt der neunziger Jahre. Zunehmend
wirkt sich die langsamer wachsende Beschaftigung und
die allmahliche Entspannung auf dem Arbeitsmarkt aus.
Auch ist mit den stark gesunkenen Aktienkursen das zur

Verschuldung verleitende Wohlstandsgefihl im Vergleich
zu den vergangenen Jahren sehr viel weniger ausgepragt,
in denen sich die Niederlander im westeuropéischen Ver-
gleich Uberdurchschnittlich auf den Aktienméarkten engagiert
hatten. Und schlieBlich muss die wahrend des Booms erheb-
lich gestiegene Verschuldung der Konsumenten (Verbrau-
cherkredite und Hypotheken) nun hdher verzinst werden.
Auch straffen die Banken ihre Standards bei Hypotheken
und Verbraucherkrediten im Zuge der konjunkturellen Ver-
langsamung, nachdem diese unter dem Druck des Wett-
bewerbs wahrend der vergangenen Jahre recht lasch gewor-
den waren. Der private Konsum dUrfte um knapp 31/4% aus-
geweitet werden. Der 6ffentliche Verbrauch nimmt um rund
21/2% und damit ebenfalls etwas verhaltener zu als im Jah-
re 2000.

Auf dem Arbeitsmarkt bleibt die Knappheit an — vor allem
qualifiziertem — Personal bei weiter steigender Erwerbsquote
vielfach weiter splrbar. Doch die Spannungen lassen all-
mahlich nach. Die Beschéaftigung nimmt verlangsamt zu, und
die Arbeitslosigkeit sinkt kaum noch. Die Arbeitslosenquo-
te durfte im Schnitt des Jahres bei knapp 21/2% liegen.

Der Verbraucherpreisindex hat Anfang 2001 einen kraftigen
Sprung gemacht. Denn der Normalsatz der Mehrwertsteuer
wurde von 17,5% auf 19% heraufgesetzt und die Okosteu-
er auf Energie weiter erhdht. Die zundchst immer noch recht
gute Konjunktur ermdglicht zudem vielfach die Uberwélzung
der im Vorjahr so kréaftigen Verteuerung der Importe auf die
Konsumentenpreise. Und schlieBlich steigen die Lohnstlick-
kosten spurbar. Wenn heuer trotzdem mit einer Verlangsa-
mung des Preisauftriebs gerechnet werden kann, dann basiert
dies auf allmahlich sinkenden Importpreisen, dem Abflauen
des konjunkturellen Booms sowie der inflationsdampfenden
Wirkung von Deregulierungen. In der jingsten Entwicklung
der Erzeugerpreise ist eine derartige Tendenz bereits ange-
legt. Die Konsumentenpreise durften im Jahresdurchschnitt
um knapp 4% steigen.

Als weltwirtschaftliche Rahmenbedingungen werden unter-
stellt: In den USA steigt das reale Bruttoinlandsprodukt um
ca. 2%/4%. Nachfrage und Produktion nehmen in Japan um
anndhernd 11/2% zu. In Mitteleuropa expandiert die gesamt-
wirtschaftliche Erzeugung um rund 3'/2%. In Westeuropa,
in der EU und im Euro-Raum erhoht sich das reale Brut-
toinlandsprodukt neuerlich um etwa 21/2%; in Deutschland
durfte die Rate niedriger liegen. Der Preis fUr Rohdl betragt
im Jahresdurchschnitt reichlich 25 US-Dollar pro Barrel.
Die Preise fiir Industrierohstoffe (ohne Ol) entsprechen etwa
dem Niveau von 2001. Der Wechselkurs des Euro liegt im
Schnitt des Jahres innerhalb einer Bandbreite von 0,95 bis
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Arbeitslosenquote

Sie werden stimuliert durch niedrigere Zinsen,
glnstiger beurteilte Absatz- und Ertragsaus-

in %

1997 1998 1999 2000 2001

Quelle: EUROSTAT, Prognose des ifo Instituts.

1,05 US-Dollar. Das Volumen des Welthandels expandiert
um ungefahr 71/2%.

In den Niederlanden nehmen Nachfrage und Produktion
zun&chst eher verhalten zu und weisen erst im weiteren Ver-
lauf des Jahres leicht beschleunigt aufwérts. Dann sind wie-
der stérkere Impulse von der Auslandsnachfrage zu erwar-
ten. Auch kommen leichte Anst6Be von der Geldpolitik. Die
2001 so kréaftigen Anregungen seitens der Finanzpolitik ver-
ebben indes. Die gesamtwirtschaftlichen Spannungen las-
sen noch bis weit in das Jahr hinein allmahlich nach, ohne
allerdings zu verschwinden. Dazu ist die vermutlich mit ca.
3% immer noch Uber dem Zuwachs des Produktionspo-
tentials liegende Expansion des realen Bruttoinlandspro-
dukts zu hoch. Damit bleibt die Arbeitslosenquote niedrig.
Der Preisauftrieb verlangsamt sich zun&chst noch. Die Leis-
tungsbilanz weist weiterhin ein Aktivum aus.

Der Export von Gutern und Dienstleistungen (rund + 6'/4%)
wird erneut die héchste Zuwachsrate aufweisen. Er erhélt
zunehmend kréftiger werdende Impulse zunéchst vor allem
aus auBereuropéischen Regionen — besonders aus den Ver-
einigten Staaten und aus Sudostasien —, aber bald auch aus
Westeuropa, wenn dort der Lageraufbau langsam wieder in
Gang kommt und die Erzeugnisse der niederlandischen
Grundstoffchemie verstarkt nachgefragt werden. Die Erho-
lung ware allerdings lebhafter, wenn die weitere Aufwertung
des Euro gegentiber dem US-Dollar, dem Pfund Sterling und
vermutlich auch dem Yen nicht bremsen wrde; die positive
Kehrseite hierzu ist eine Verbilligung des Imports. Die Einfuhr
durfte etwas rascher als die Ausfuhr expandieren. Bei weiter
verbesserten Terms of Trade durfte die Leistungsbilanz einen
etwas héheren Uberschuss als im Vorjahr aufweisen.

Die Bruttoanlageinvestitionen durften um etwa 4% zuneh-
men, im spateren Verlauf des Jahres also deutlich beschleu-

nigt. Das gilt hauptséchlich fir die Ausrlstungsinvestitionen.
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sichten, von einem immer noch ziemlich hohen
Niveau aus steigender Auslastung der Kapa-
zitdten sowie die noch zunehmende Notwen-
digkeit, den erheblichen Lohnkostendruck
durch verstarkte Rationalisierung aufzufangen.
Nach und nach wird auch wieder mehr in die
Erweiterung der Anlagen investiert. Hiervon
besonders, aber auch von vermehrten Buro-
bauten wird der gewerblich-industrielle Bau
angeregt. Der &ffentliche Bau nimmt etwa im
Rhythmus des Vorjahres zu. Demgegentber
durfte sich der Wohnungsbau trotz gesunke-
ner Zinsen am Rande der Stagnation bewe-
gen. HierfUr sprechen demographische Griin-
de und Marktversorgung, aber auch die hohe
Verschuldung der privaten Haushalte.

2002

Der private Konsum expandiert vermutlich um etwa 23/2%.
Die realen verfUgbaren Einkommen steigen etwas langsa-
mer als im Vorjahr, weil der Steuereffekt entfallt. Die Beschaf-
tigung wird in wenig verandertem Tempo ausgeweitet. Die
privaten Haushalte durften ihre Finanzen zundchst weiter
zu konsolidieren suchen. Dies wird umso leichter fallen, als
deren Ausstattung mit langlebigen Gebrauchsgutern nach
dem vorangegangenen Konsumboom sehr gut ist. Der
offentliche Verbrauch durfte sich wiederum um etwa 21/2%
erhéhen.

Auf dem Arbeitsmarkt andert sich die Lage bei neuerlich um
ca. 11/2% zunehmender Beschaftigung und weiter steigen-
der Erwerbsbeteiligung wenig. Die Arbeitslosenquote wird
wohl bei knapp 21/2% verharren.

Der Preisauftrieb verlangsamt sich in der Grundtendenz
zun&chst weiter. Die noch nach 2002 hineinreichende kon-
junkturelle AbkUhlung, niedrigere Importpreise sowie — von
der weiter steigenden Okosteuer abgesehen — keine nen-
nenswerten Anhebungen indirekter Steuern und adminis-
trierter Preise wirken retardierend. Im Schnitt des Jahres
dUrften die Konsumentenpreise um gut 21/2% Uber dem
Niveau von 2001 liegen, zumal der vorjahrige Basiseffekt
(Erhéhung der Mehrwertsteuer) nun entfallt.

Abgeschlossen am 9. Februar 2001



