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Wirtschaftsprognose 1994

nes angestrebten Preisniveauanstiegs von 2% sowie
eines Zuschlags von 1,5% für eine trendmäßige Ver-
ringerung der Umlaufsgeschwindigkeit sollte das
Geldmengenziel für 1994 bei 6 bis 7% liegen. Da die
Ausweitung der Kassenhaltung im Zuge der schwa-
chen Konjunktur und mit dem Nachlassen der genann-
ten Sonderfaktoren mäßig sein wird, entsteht aber-
mals Spielraum für Leitzinssenkungen.

Mit der Verfolgung eines mittelfristigen, an Preisni-
veaustabilität orientierten Kurses schafft die Geldpo-
litik den Rahmen sowohl für eine Belebung der
Konjunktur als auch für eine nachhaltige Verstärkung
des Wirtschaftswachstums. 1994 kann der Zug freilich
bestenfalls anrollen. Ob er das macht und wann er
beschleunigt, hängt entscheidend vom Verhalten der
Tarifparteien und von der Finanzpolitik ab. Es ist zu
hoffen, daß die Verteilungskämpfe rasch beendet wer-
den. Maßhalten muß die Prämisse der kommenden
Jahre sein, nur so lassen sich Einkommen und Be-
schäftigung in der Zukunft deutlich erhöhen.

Dr. Enno Langfeldt,
Institut für Weltwirtschaft

Staatshaushalt / Finanzpolitik:
Leere Kassen zwingen zu Sparsamkeit

Große Einnahmenlücke. Infolge der tiefen Rezession
haben die Steuereinnahmen im Jahre 1993 kaum zu-
genommen. Nach der amtlichen Schätzung des „Ar-
beitskreises Steuerschätzung" vom November ergibt
sich ein Aufkommen von 746 Mrd DM und damit ein
Anstieg um nicht einmal 2 %. Für das Jahr 1994 werden
- bei allmählicher Belebung der Konjunktur - Steuer-
einnahmen von 774 Mrd DM (ohne Mehreinnahmen
infolge der Mineralölsteuererhöhung von rund 8 Mrd
DM) erwartet. Noch im Frühjahr 1993 war ein um
9 Mrd DM höheres Steueraufkommen prognostiziert
worden. Wenn die Finanzminister und die Kämmerer
die Ergebnisse der neuen Steuerschätzung in ihre
Haushalte einbauen, dann werden sie im Verlauf des
Jahres 1994 wohl weitere Überraschungen erleben,
denn die Eckdaten der amtlichen Steuerschätzung
sind etwas günstiger als die hier zugrunde gelegten
Prognosewerte (reales Wachstum des BIP 1994: West-
deutschland 0,0%, Ostdeutschland 6,5 %). Treffen die-
se ein, dann werden 1994 rund 4 Mrd DM Steuerauf-
kommen fehlen.

F.A.Z.-Konjunkturindikator

Die Frankfurter Allgemeine Zeitung veröffentlicht
seit nunmehr 4 Jahren monatlich den F.A.Z.-Kon-
junkturindikator, um ihren Lesern das Erkennen
konjunktureller Wendepunkte zu erleichtern. Der
Indikator basiert auf sechs verschiedenen Einzelin-
dikatoren. Es sind dies (Gewichtung in Klammern):
die Auftragseingänge im Verarbeitenden Gewerbe
(18%), der F.A.Z.-Aktienindex (5%), die Zahl der

F.A.Z.-Konjunkturindikator und Industrie-
produktion (Indizes 1985 = 100 gleitende
6-Monatsdurchschnitte)
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Stellenangebote in der F.A.Z. (5%), der ifo-Ge-
schäftsklima-Index (32%), der reale Außenwert der
DM (13%) und die Differenz zwischen der Umlauf-
rendite festverzinslicher Wertpapiere und dem Zins-
satz für Dreimonatsgeld (27%). Die monatlichen
Veränderungen dieser Reihe werden durch ein
Standardisierungsverfahren vergleichbar gemacht,
gewichtet und addiert.

Betrachtet man die Entwicklung des F.A.Z.-Kon-
junkturindikators und der Industrieproduktion
(ohne Bauhauptgewerbe), die als Referenzreihe für
den Konjunkturverlauf gewählt wurde, dann ist ein
enger Zusammenhang zwischen beiden Reihen evi-
dent (siehe Graphik). Alle konjunkturellen Wende-
punkte seit Mitte der siebziger Jahre wurden mit
einem Vorlauf von zumindest einem halben Jahr
angezeigt. Ausgeprägte Fehlinformationen lieferte
der Indikator nicht.

Der F.A.Z.-Konjunkturindikator ist seit Herbst
1990 kontinuierlich zurückgegangen, seit dem Früh-
jahr 1993 ist er wieder leicht aufwärtsgerichtet. Das
läßt darauf schließen, daß die Konjunktur ihre Tal-
sohle erreicht hat. Die Industriekonjunktur könnte
bereits im Winterhalbjahr 1993/94 leicht aufwärtsge-
richtet sein. Insgesamt ist das Ausmaß der Besserung
des Indikators jedoch zu gering, um daraus einen
breitangelegten Aufschwung im Jahr 1994 ableiten
zu können. Das uneinheitliche Bild, daß die in den
Indikator eingehenden Einzelreihen noch immer
bieten, läßt erwarten, daß der Anstieg aus der Tal-
sohle mühsam sein wird.



Deutschland

Geplante und tatsächl iche Ausgaben
des Bundes

1991 •
1992
1993
1994

Geplante Ausgaben
(Mrd DM) (Veränd. geg.

Vorjahr in %)

399,70 1)
422,56 2)
435,65 3)
479,95 4>

5,3 5)
3,0 5)
2,5 5)
4,8 5>

Tatsächliche Ausgaben
(Mrd DM) (Veränd. geg

Vorjahr in %)

401,77 5,7
427,17 6,3
462,00 8,2

-
Planungszeitpunkt: 1) März 1991. 2) August 1991. 3) August 1992.
4) November 1993; einschließlich der (über die Mineralölsteuerer-

höhung finanzierten) Ausgaben für Zinsen auf die von der Bundes-
bahn und der Reichsbahn übernommenen Schulden.

5) Gegenüber dem Planwert des vorangehenden Jahres.

Quellen: Bundesministerium der Finanzen; Frankfurter Allgemeine
Zeitung.

Kräftige Expansion der Ausgaben des Bundes und der
Länder. Entgegen einer verbreiteten Vorstellung sind
in den vergangenen Jahren nicht nur die Ausgaben der
westdeutschen Länder (und Gemeinden), sondern
auch die des Bundes stark gestiegen. Sie haben nach
1990 um jahresdurchschnittlich 6,7% und damit deut-
lich kräftiger als geplant (3,5% für den Durchschnitt
der Jahre 1991 bis 1993) zugenommen.

In den neuen Bundesländern ist das Tempo der Aus-
gabenexpansion nach wie vor sehr groß. Nach einer
Zunahme um rund 11% im Jahre 1992 sind die Aus-
gaben 1993 wahrscheinlich um 10% gestiegen. Dies
beruht vor allem auf der kräftigen Ausweitung der
Personalausgaben um rund 20% (1992: 27%). Dazu
kam es - trotz tendenziell rückläufiger Beschäftigten-
zahl - infolge der vergleichsweise raschen Lohnanglei-
chung im öffentlichen Dienst; seit Juli 1993 liegen die
Löhne in den neuen Bundesländern bei 80% des Ni-
veaus im Westen.

In den alten Bundesländern nahmen die Ausgaben
1993 zwar abgeschwächt, mit 6% aber immer noch
stark zu (1992: 7,2%). Eine Mittellage mit einer Rate
von 8% nimmt - wie zu erwarten - Berlin ein. Als be-
sonders sparsam erwiesen sich im bisherigen Verlauf
des Jahres 1993 im Osten die Länder Sachsen und
Thüringen, im Westen waren es Baden-Württemberg
und Schleswig-Holstein.

Verstärkte Einsparmaßnahmen. Infolge der leeren
Kassen wird im kommenden Jahr auf Landesebene
sowie bei den Kommunen generell gespart werden,
nachdem dies im Verlauf des Jahres 1993 nur verein-
zelt und meistens viel zu spät (über „Haushaltssper-
ren") der Fall gewesen war; allerdings werden auch -
gemessen an den bisherigen Planungen - höhere Bud-
getdefizite (oder - in einzelnen Gemeinden - geringe-
re Budgetüberschüsse) in Kauf genommen.

Der Bund wird ebenfalls sparen. Einige Sparmaßnah-
men sind bereits im Frühjahr bzw. im Herbst 1993
beschlossen worden. Darüber hinaus wurde der Bun-

desfinanzminister im November vom Haushaltsaus-
schuß des Bundestages beauftragt, mindestens 5 Mrd
DM der für 1994 budgetierten Ausgaben in Höhe von
480 Mrd DM zu streichen, und zwar bei den sächlichen
Verwaltungsausgaben, bei den Ausgaben für militäri-
sche Beschaffungen sowie bei den Zuweisungen und
Zuschüssen des Bundes an Unternehmen und private
Haushalte. Einzelheiten bei der Kürzung darf der
Bundesfinanzminister festlegen, solange nur das ge-
samte Einsparvolumen nicht unterschritten wird.

Trotz aller Sparbemühungen trägt der Bund freilich
das Risiko, daß der Finanzbedarf der Bundesanstalt
für Arbeit und die Ausgaben für die Arbeitslosenhilfe
größer als erwartet ausfallen. Ein gewisses Maß an
Risikovorsorge scheint aber der Haushaltsplan 1994
zu beinhalten. Die Zuweisungen an die EU sind mit 43
Mrd DM hoch veranschlagt (1993: 37 Mrd DM), auch
wird die Gewinnablieferung der Bundesbank ähnlich
hoch wie im Jahre 1993 (14,5 Mrd DM) sein.

Finanztransfers. Die Finanzhilfen für die neuen Län-
der werden 1994 rund 135 Mrd DM betragen. Zwar
sind sie damit nur wenig höher als 1993, sie belaufen
sich aber immer noch auf 42% des Bruttosozialpro-
dukts der neuen Länder. Über den Fonds „Deutsche
Einheit" werden den neuen Ländern und deren Ge-
meinden - wie schon in den Jahren 1991 bis 1993 -
rund 35 Mrd DM zufließen. Die Leistungen des Bun-
des werden hoch bleiben; diese Transfers werden -
über Zuweisungen an die Länder oder die Gemeinden
oder beispielsweise im Rahmen der Gemeinschafts-
aufgabe „Verbesserung der regionalen Wirtschafts-
struktur" - zum Ausbau der Infrastruktur oder für so-
zialpolitische Zwecke genutzt. Anders als bisher wer-
den wegen des geringen Beitragsaufkommens in den
neuen Ländern zur Finanzierung der Rentenzahlun-
gen Transfers im Ausmaß mehrerer Milliarden DM
erforderlich sein.

Sozialversicherung. Die größten Einnahmenlöcher
klafften 1993 im Haushalt der Bundesanstalt für Ar-
beit. In den neuen Bundesländern überstiegen die
Ausgaben das Beitragsaufkommen um 47 Mrd DM
(1992:43 Mrd). Der Einnahmenüberschuß im Westen
in Höhe von 22 Mrd DM (1992: 29 Mrd DM) reichte
bei weitem nicht aus, um das Defizit im Osten zu
finanzieren. Der Bund mußte daher mit 25 Mrd DM
(1992: 14 Mrd DM) aushelfen. In der Erwartung, der
Fehlbetrag könne 1994 sogar noch steigen, hat die
Bundesregierung ein Sparpaket beschlossen. Mit ihm
sollen 1994 mehr als 20 Mrd DM eingespart werden.
Im einzelnen ist beabsichtigt, das Arbeitslosengeld,
das Kurzarbeitergeld und andere Leistungen der Bun-
desanstalt für Arbeit, aber auch die Arbeitslosenhilfe,
das Kindergeld, das Erziehungsgeld und die Sozialhil-
fe zu kürzen; Arbeitslosenhilfe wird nur noch für ma-
ximal zwei Jahre gezahlt. Diese Maßnahmen führen
dazu, daß der erforderliche Bundeszuschuß 1994 deut-
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Öffentliche Haushalte im Zeichen der
Rezession (Budgetsalden in Mrd DM)1)

1992 1993 (S) 1994~(PJ
Bund - 3 2 - 6 8 - 67
Länder, Westen - 1 5 - 2 0 - 1 9
Länder, Osten - 1 2 - 1 5 - 1 6
Berlin - 3 - 5 - 5
Gemeinden, Westen - 1 0 - 1 2 - 1 0
Gemeinden, Osten - 8 - 8 - 8
Gebietskörperschaften
ERP-Sondervermögen
Fonds „Deutsche Einheit"
Kreditabwicklungsfonds2)
Gebietskörperschaften
und Sonderhaushalte
Treuhandanstalt2)
Sozialversicherung
Öffentlicher Sektor
Bundesbahn, Reichsbahn,
Bundespost
Insgesamt

- 8 0

- 7
-22

0

-109
-30
- 7

-146

- 2 6

-172

-128
- 7

-17
0

- 1 5 2
-37

- 2
-191

- 2 8

-219

-125
- 7
- 5
-1

- 138
-44

0
- 1 8 2

- 2 0

- 2 0 2
1) In der Abgrenzung der Finanzstatistik, Gewinnablieferung der

Bundesbank aber in voller Höhe als Einnahme gebucht.
2) Ohne übernommene Schulden im Rahmen der Abwicklung der

Haushalte der ehemaligen DDR oder im Zusammenhang mit der
Währungsumstellung sowie der Erstellung der Eröffnungsbilanzen
der Unternehmen im Gebiet der ehemaligen DDR.

Quellen: Deutsche Bundesbank; Bundesministerium der Finanzen;
Treuhandanstalt; eigene Schätzung (S) und Prognose (P).

Steiler Anstieg des Schuldenbergs
(Bestand der öffentlichen Schulden zum Jahresende
in Mrd DM)

Bund
Länder, Westen1)
Länder, Osten
Gemeinden, Westen
Gemeinden, Osten
Gebietskörperschaften
ERP-Sondervermögen
Fonds „Deutsche Einheit"
Kreditabwicklungsfonds

1992
611
367

23
141

13

1.155
24
74
27

Fonds „Währungsumstellung"2)65
Gebietskörperschaften
Sonderhaushalte

und
1.345

1993 (S)
678
392

38
153

17

1.278
31
90
28

100

1.527

1994(P)
8134)
416

54
163
22

1.468
38
95
29

110

1.740
Treuhandanstalt3) 107 200 240
Kommunale und genossen-
schaftliche Wohnungswirt-
schaft der ehemaligen DDR 46 59 _59
Öffentlicher Sektor 1.498 1.786 2.039
- in % des BSP 49,2 57,2 63,0
Nachrichtlich:
Bundesbahn/Reichsbahn 54 69 9
Bundespost 97 109 120
Insgesamt 1.649 1.964 2.168
1) Einschließlich West- und Ost-Berlin.
2) Ausgleichsverbindlichkeiten.
3) Einschließlich übernommener Altkredite und eingeräumter Aus-

gleichsverbindlichkeiten.
4) Einschließlich 69 Mrd DM übernommener Schulden der Bahn.

Quellen; Deutsche Bundesbank; Bundesministerium der Finanzen;
Treuhandanstalt; eigene Schätzung (S) und Prognose (P).

lieh kleiner als 1993 sein wird, sie führen aber auch in
nicht wenigen Fällen dazu, daß die Gemeinden zusätz-
liche Sozialhilfeausgaben tätigen müssen. Netto ergibt
sich eine Ausgabenkürzung um deutlich weniger als 20
Mrd DM.

Gleichwohl werden die Sozialleistungen des Staates
1994 um gut 4% und dabei im Osten mit 4,5 etwas
stärker als im Westen (4,0%) zunehmen. Für die ge-
samten Sozialleistungen im Sinne des Sozialbudgets,
die auch Leistungen der Unternehmen umfassen, ist
mit einem Anstieg in ähnlicher Größenordnung zu
rechnen, so daß diese sogar etwas stärker als das Brut-
tosozialprodukt zunehmen. Von einem Abbau des
Sozialstaates kann - so gesehen - keine Rede sein. Was
die Verhältnisse beim Bund betrifft, so ist der Etat des
Bundesministeriums für Arbeit und Sozialordnung
auch 1994 der mit Abstand größte Einzelplan. Er be-
inhaltet Ausgaben in Höhe von 130 Mrd DM, also
einen Zuwachs um ca. 9%.

Zur Finanzierung der Sozialleistungen ist eine aber-
malige Erhöhung der Beitragssätze zur Sozialversiche-
rung erforderlich. In der Rentenversicherung wird der
Beitragssatz von 17,5% auf 19,2% erhöht (Mehrauf-
kommen von rund 13 Mrd DM). Hinzu kommt ver-
mutlich die Belastung durch die Einführung der
Pflegeversicherung. Dem steht eine geringfügige Sen-
kung des Beitragssatzes zur Krankenversicherung
(1993:13,4%) gegenüber. Die Sozialversicherung ins-
gesamt wird 1994 wohl mit einem ausgeglichenen
Haushalt abschließen, nachdem in den beiden Jahren
zuvor Rücklagen abgebaut worden waren.

Budgetsaldo und Neuverschuldung. Das Budgetdefi-
zit aller öffentlichen Haushalte (einschließlich der So-
zialversicherungsträger) sowie der Bundesbahn (ein-
schließlich der Reichsbahn) und der Bundespost belief
sich 1993 auf 219 Mrd DM (1992:172 Mrd DM). Dabei
ist der gesamte Betrag, den die Deutsche Bundesbank
als Dividende an den Bund abliefert, als Einnahme
gebucht und nicht nur der Betrag von 7 Mrd DM, der
seit 1989 regelmäßig in den Haushaltsplänen des Bun-
des veranschlagt wird. Sieht man davon ab, daß Kre-
dite auf Vorrat aufgenommen oder daß Kassenreser-
ven abgebaut werden können, so betrug die Nettokre-
ditaufnahme der weit definierten öffentlichen Hand
1993 rund 220 Mrd DM. Die gesamte Ersparnis der
privaten Haushalte war mit rund 250 Mrd DM kaum
größer.

Im kommenden Jahr wird die öffentliche Hand den
Kapitalmarkt - trotz der Steuererhöhungen (Mineral-
ölsteuer, Versicherungsteuer, „Kohlepfennig") und
trotz der Beitragssatzanhebung bei der Rentenversi-
cherung - in nur wenig verringertem Ausmaß in An-
spruch nehmen. Wiederum einschließlich Bahn und
Post werden wohl netto neue Kredite in Höhe von
reichlich 200 Mrd DM aufgenommen werden.

10



Deutschland

Staatsverschuldung und Zinsbelastung:
Aus dem Ruder gelaufen (1970 bis 1990 West-
deutschland, ab 1991 Gesamtdeutschland)

70

50

[ | Staatsverschuldung11

— Zinsbelastung21

17,5

-15,0

i=r - -12,5

-10,0

1970 1973 1976 1979 1982 1985 1988 1991 1994(P)

1) Bestand der Staatsverschuldung in % des nominalen Bruttosozial-
produkts; linke Skala.

2) Zinsen auf die öffentlichen Schulden in % des gesamten Steuer-
aufkommens; rechte Skala.

Quellen: Deutsche Bundesbank; eigene Prognose (P).

Schuldenquote auf Rekordniveau. Die hohe Neuver-
schuldung der vergangenen Jahre hat zu einer drasti-
schen Zunahme des Schuldenstandes geführt. Die
öffentlichen Schulden belaufen sich Ende 1993 - ge-
messen am nominalen Bruttoinlandsprodukt - auf
57%. Für 1994 ist - auch wegen der Übernahme der
(über die Jahrzehnte kumulierten) Bahnschulden
durch den Bund - eine Relation von deutlich mehr als
60% zu erwarten; der kritische Wert, der nicht über-
schritten werden darf, wenn ein EU-Land in die Euro-
päische Wirtschafts- und Währungsunion eintreten
will, wird also überschritten. Damit werden zwar nicht
„italienische Verhältnisse" erreicht sein, zu denken
gibt aber, daß die Schuldenquote Ende der 80er Jahre
noch bei 42% und zu Beginn der 70er Jahre sogar unter
20% lag.

Trotz der rückläufigen Zinssätze wird 1994 rund ein
Sechstel des gesamten Steueraufkommens verwendet
werden, um Zinsen auf die öffentlichen Schulden zu
zahlen (1980: 8%; 1970: 4,4%). Diese Relation wird
nach 1994 weiter zunehmen. Soll - bei gegebener Ab-
gabenbelastung - die Ausgabenquote konstant blei-
ben, so dürfen die sonstigen Ausgaben des Staates
über Jahre hinweg nicht so stark zunehmen wie das
Bruttosozialprodukt. Dies wird sich wohl nur über
Eingriffe in die Sozialleistungen und über Kürzungen
der Subventionen erreichen lassen. Entsprechende
politische Beschlüsse werden freilich wohl kaum im
Superwahljahr 1994 gefaßt werden.

Dr. Alfred Boss,
Institut für Weltwirtschaft

Konjunktur Westdeutschland:
Das Kind liegt im Brunnen

Ende 1992 lautete die Frage, ob die westdeutsche
Wirtschaft in eine Rezession abgleiten würde oder ob
schon im Jahresverlauf 1993 mit einem neuen Auf-
schwung gerechnet werden könne. Im ersten Halbjahr
1993 ist die Konjunktur in die tiefste Rezession der
Nachkriegszeit gestürzt. Ende 1993 liegt das Kind nun
im Brunnen. Die entscheidenden Fragen zum Jahres-
wechsel 1993/94 lauten jetzt: Ist die Talsohle bereits
durchschritten, oder droht ein erneutes Abgleiten in
die Rezession? Wer soll die Konjunktur anschieben?

Wachstum 1994: Regungslos

Wie der Sachverständigenrat erwarten wir für 1994
eine reale Stagnation des westdeutschen Bruttoin-
landsprodukts („Nullwachstum"). Die Vorstellungen
von der Konjunkturentwicklung im Jahresverlauf
stimmen dagegen nicht ganz überein. Während der
Sachverständigenrat für 1994 einen flachen Konjunk-
turverlauf prognostiziert (Nullwachstum in beiden
Jahreshälften), rechnen wir zunächst mit einem - von
einer saisonbereinigten Abnahme der privaten In-
landsnachfrage bestimmten - Rückschlag Ende 1993/
Anfang 1994, bevor im zweiten Halbjahr 1994 ein
zunächst noch kraftloser Aufschwung beginnt.

Unter Annahme eines schwachen vierten Quartals
schätzen wir den Rückgang des westdeutschen Brut-
toinlandsprodukts 1993 auf 2,3%. Damit fällt diese
Rezession - die vierte in der Nachkriegszeit - tiefer als
die vorherigen aus. Zum Vergleich die Wachstumsra-
ten in den früheren Rezessionen: 1967: - 0,2%; 1975:
-1 ,3%; 1982:-1,1%.

Flaute 1994
(Reale Veränderung geg. Vorjahreshalbjahr in %)

-10-

| | Industrieproduktion
- Bruttoinlandsprodukt

I/90 H/90 1/91 H/91 I/92 H/92 I/93 II/93(S)I/94(P) II/94(P)

Quellen: Statistisches Bundesamt; eigene Schätzung (S) und
Prognose (P).
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