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Vorschlag fiir eine Entscheidung des Rates zur Verabschiedung des Jahreswirtschaftsberichts
1990/91 iiber die Wirtschaftslage in der Gemeinschaft und zur Festlegung der wirtschaftspolitischen
Leitlinien der Gemeinschaft fiir 1991 — Revision
(91/C 190/02)

KOM(91) 185 endyg.

(Von der Kommission vorgelegt am 24. Mai 1991)

DER RAT DER EUROPAISCHEN GEMEINSCHAFTEN —

gestiitzt auf den Vertrag zur Griindung der Europiischen Wirtschaftsgemeinschaft,

gestiitzt auf die Entscheidung 90/141/EWG des Rates vom 12. Mirz 1990 zur Erreichung von
schrittweiser Konvergenz der Wirtschaftspolitik und der wirtschaftlichen Ergebnisse wihrend der
ersten Stufe der Wirtschafts- und Wihrungsunion, insbesondere auf Artikel 4 (1),

auf Vorschlag der Kommission,

nach Stellungnahme des Europiischen Parlaments,

nach Stellungnahme des Wirtschafts- und Sozialausschusses,

HAT FOLGENDE ENTSCHEIDUNG ERLASSEN:

Artikel 1

Der dieser Entscheidung beigefiigte Jahreswirtschaftsbericht 1990/91 wird hiermit angenommen; die
in diesem Bericht enthaltenen wirtschaftspolitischen Leitlinien der Gemeinschaft fiir 1991 werden
genehmigt.

Artikel 2

Diese Entscheidung ist an die Mitgliedstaaten gerichtet.

() ABL Nr. L 78 vom 24. 3. 1990, S. 23.
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JAHRESWIRTSCHAFTSBERICHT

1990/91: REVISION

Kapitel I des Jahreswirtschaftsberichts 1990/91 vom Mairz, der die kurzfristigen Aussichten
behandelte, wird durch die ersten zwei Kapitel zur wirtschaftlichen Lage und Aussichten ersetzt.

Kapitel I des vorausgegangenen Berichts, das sich auf wirtschaftspolitische Aufgaben wihrend Stufe I
der WWU bezieht, bleibt giiltig. Die hauptsichlichen Empfehlungen sowie mégliche Anpassungen
werden in Kapitel III des vorliegenden Berichts entwickelt.
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DIE EUROPAISCHE GEMEINSCHAFT IN DEN 90ER JAHREN:
AUF DEM WEG ZUR WIRTSCHAFTS- UND WAHRUNGSUNION

EINFUHRUNG

Die wirtschaftlichen Aussichten der Gemeinschaft fiir das
laufende Jahr erscheinen gegenwirtig weniger giinstig als
noch im vergangenen Oktober. Die fir 1991 erwartete
Wachstumsrate der Produktion in der Gemeinschaft wird mit
knapp 11/, % nur halb so grof sein wie 1990. Folglich diirfte
sich auch das Beschiftigungswachstum erheblich auf knapp
1/, % verlangsamen. Dieses geringe Beschiftigungswachstum
wird freilich nicht ausreichen, den erwarteten Anstieg des
Arbeitskrifteangebots auszugleichen, so dafl die Arbeitslo-
senquote 1991 auf 8,7 % steigen wird. Trotz der Verlang-
samung der Wirtschaftsitigkeit diirfte die Inflation auf
relativ hohem Niveau verharren (5 %).

Die fiir 1991 erwartete Verschlechterung in der wirtschaft-
lichen Entwicklung der Gemeinschaft ist nur zum Teil auf die
Ereignisse in der Golfregion zuriickzufiihren. Der Anstieg
der Olpreise in der zweiten Hilfte des Jahres 1990 und die
folgende Schwichung des Unternehmern- und Verbraucher-
vertrauens sind zweifellos eine direkte Konsequenz der
Golfkrise. In einigen Gemeinschaftslindern zeichneten sich
jedoch bereits vor dem August 1990 Schwierigkeiten ab. Die
Auslandsnachfrage schwichte sich ab mit negativen Auswir-
kungen auf das Investitionswachstum, und die erforderliche
Korrektur der makrodkonomischen Spannungen dimpfte in
einigen Lindern die Binnennachfrage.

Trotz der derzeitigen weltweiten Verlangsamung der Wirt-
schaftstitigkeit gibt es gute Aussichten auf eine Riackkehr zu
stirkerem Wachstum. Es scheint nun, als habe sich die
Golfkrise auf das Vertrauen, die Inflation und das Wachstum
in geringerem Ausmaf§ als anfangs befiirchtet und wahr-
scheinlich eher transitorisch ausgewirkt. Und es gibt erste
Anzeichen dafiir, daf der relativ starke zyklische Abschwung
in einigen Industrielindern — einschlieflich der Vereinigten
Staaten und des Vereinigten Kénigreichs — seinen Tiefstand
erreicht hat.

Die intakt gebliebenen Grundvoraussetzungen fiir wirt-
schaftliches Wachstum in der Gemeinschaft werden sich

daher wieder geltend machen. Dazu zihlen die Wiederher-
stellung der Rentabilitit wihrend der 80er Jahre, gewisse
Fortschritte beim Abbau unhaltbar hoher Haushaltsdefizite,
die Strukturreformen des vergangenen Jahrzehnts zur Ver-
besserung der Funktionsweise der Mirkte, das Erreichen
ausgeglichenerer Aulenbilanzen und — nicht zuletzt — die
europiischen Integrationsperspektiven.

Alle diese Faktoren haben zu der relativ giinstigen Entwick-
lung im Zeitraum 1983—1990 beigetragen. Um die Grund-

- lagen fiir stetiges inflationsfreies Wachstum mit dem Ziel des

Eintritts in die WWU in Zukunft weiter zu verbessern, mufl
die Politik danach streben, die bereits erzielten Fortschritte
zu konsolidieren und auszubauen, indem sie die Strategie
weiter verfolgt, die sich wihrend der 80er Jahre bewihrt
hat.

Bei dieser wirtschaftspolitischen Strategie wird die gegenwiir-
tige wirtschaftliche Abschwichung in der Gemeinschaft im
Laufe des Jahres in eine Wachstumsbeschleunigung tiberge-
hen. Fiir 1992 wird dann eine verbesserte Gesamtlage mit
einem Produktionswachstum von 2!/,% erwartet. Das
Beschiftigungswachstum reagiert darauf jedoch erst mit
zeitlicher Verzogerung; es wird deshalb auf dem Niveau von
1991 (0,2 %) verharren, was einen geringfiigigen Anstieg der
Arbeitslosenquote auf 9,2 % nach sich ziehen wird.

Ein Klima der Stabilitit ist eine wesentliche Vorbedingung
fiir die Entfaltung des Potentials der Gemeinschaft. Deshalb
mufl der umsichtige geld- und finanzpolitische Kurs beibe-
halten werden. Die Finanzpolitik sollte die Geldpolitik
starker unterstiitzen. Unter diesem Aspekt ist der Stillstand
der Haushaltskonsolidierung beunruhigend, insbesondere
deshalb, weil in Stufe I der Wirtschafts- und Wihrungsunion
die Anforderungen an die Konvergenz von Preisen und
Kosten, Haushalts- und Zahlungsbilanzpositionen strenger
sind. In einigen Mitgliedstaaten sind noch erhebliche Anpas-
sungen noétig. Deshalb ist eine rasche Umsetzung der
wirtschaftspolitischen Empfehlungen unbedingt erforder-
lich, um den Ubergang zur vollstandigen Wirtschafts- und
Wahrungsunion erfolgreich vorzubereiten.

I. DIE WIRTSCHAFTLICHE LAGE IM JAHRE 1990 UND ANFANG 1991

A. Wachstumsverlangsamung in der Gemeinschaft

Im vergangenen Jahr muflte sich die Weltwirtschaft zahlreichen Verinderungen anpassen: dem
Verfall der Planwirtschaften Osteuropas, der deutschen Einigung, wachsenden Unsicherheiten in der
Sowjetunion und schliefflich der Golfkrise. Die Gemeinschaft hat diese schwierige internationale
Situation relativ gut iiberstanden, nicht zuletzt aufgrund der kriftigen Impulse, die Rurzfristig aus dem
deutschen Einigungsproze und lingerfristig aus der fortschreitenden Umsetzung des Binnenmarkt-
programms resultierten. Insgesamt gesehen konnte jedoch eine weitere Abschwichung des realen
BIP-Wachstums in der Gemeinschaft nicht verhindert werden: die reale Wachstumsrate diirfte sich
1991 mit nur 1Y/, % gegeniiber dem Vorjahr halbieren und gegeniiber 1989 um rund 2 Prozentpunkte

niedriger ausfallen (Tabelle 1).



Nr. C 190/22 Amtsblatt der Europiischen Gemeinschaften 22.7.91
TABELLE 1
Die Wirtschaft der Gemeinschaft am Anfang des neuen Jahrzehnts
(j@hrliche Verinderung in Prozent)

1984—1987 1988 1989 1990 1991 (1) 1992 (1)

Reales BIP +2,6 +4,0 +3,3 +2,7 +1,4 +2,3.
Beschiftigung +0,6 +1,6 +1,6 +1,6 +0,2 +0,2
Inflation (2) +5,1 +3,7 +4,9 +35,0 +5,0 +4,6
Investitionen +3,3 +9,0 +6,7 +4,3 +0,8 +3,7
davon Ausriistungen +6,1 +10,4 +8,4 +4,7 +0,2 +4.4
Reale Lohnstiickkosten -1,1 -1,1 -0,7 +0,6 +0,3 -0,7

(') Vorausschitzung.
(2) Deflator des privaten Verbrauchs.

Zu diesem Ergebnis haben zahlreiche Faktoren beigetragen, wie beispielsweise:

— die Verschlechterung des internationalen Umfelds;

— eine zyklische Anpassung innerhalb der Gemeinschaft;

— die Golfkrise und der mit ihr einhergehende Riickgang der Zuversicht von Unternehmern und

1.1.

Verbrauchern.

Die Verschlechterung des internationalen Umfelds

Ab Anfang 1990 bis zum ersten Quartal 1991 war eine stetige Verschlechterung des
internationalen Umfelds festzustellen: in den Vereinigten Staaten, Kanada und Australien
verlangsamte sich die Wirtschaftstatigkeit erheblich, und als Folge der Umstrukturierung
schrumpfte sie in Mittel- und Osteuropa. Schlielich verschlimmerte die Golfkrise Schwiche-
tendenzen in den meisten Lindern, und insbesondere im mittleren Osten und in Lateinamerika.
Das reale BIP-Wachstum auferhalb der Gemeinschaft verlangsamte sich von 3,2 % im Jahre
1989 auf 1,7 % im Jahre 1990 und diirfte sich 1991 weiter verlangsamen (auf unter 1%).
Infolgedessen nahm die Importnachfrage auflerhalb der Gemeinschaft nur um rund 4% im
Jahre 1990 zu. Fiir 1991 wird ein Wachstum von 2 3/, % vorausgesagt, das weniger als halb so
hoch ist wie 2 Jahre zuvor (7,4 % im Jahre 1989).

Die Vereinigten Staaten

Der lange erwartete und weitgehend zyklische Abschwung in den Vereinigten Staaten begann
Mitte 1989 und wurde 1990 ausgeprigter. Bei den Verbrauchsausgaben, im privaten
‘Wohnungsbau und bei den Investitionen der gewerblichen Wirtschaft waren starke Riickginge
zu verzeichnen. Die unvermeidbare Straffung der Geldpolitik im Jahre 1989 in Verbindung mit
einer Zunahme der Verschuldung des privaten Sektors, auf die 1990, als Ergebnis strengerer
bankaufsichtlichter Bestimmungen fiir Finanzinstitute, Kreditrestriktionen folgten, bremsten
die Binnennachfrage. Sie wurde zusitzlich durch den Olpreisansteig in der zweiten Hailfte des
Jahres 1990 gedimpft. Infolgedessen sank die Wachstumsrate des realen BIP von 4,6 % im
Jahre 1988 auf 1,0% im Jahre 1990, und sie wird auch 1991 sehr niedrig sein, selbst wenn
spater im Jahr eine Erholung einsetzt (Tabelle 2).
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TABELLE 2
Vereinigté Staaten, wichtigste wirtschaftliche Kennziffern

(in % oder % des BIP)

1984 - 1988 1989 - 1990 1991 (%) 1992 (1)
Reales BIP +4,4 +2,8 +1,0 +0,1 +1,6
Inlandsnachfrage +4,6 +2,2 +0,5 -0,5 +1,4
Investitionen +6,5 +2,7 -0,1 ~-31 +5,7
Verbrauchspreise +3,5 | +4,5 +5,0 +4,5 +4,9
Haushaltssaldo (2) -39 -1,7 -2,4 -1,8 -24
Leistungsbilanzsaldo -29 -1,9 -1,8 -0,3 -0,9

(') Vorausschitzungen.
(2) Gesamtstaat.

1.2. Mittel- und Osteuropa

Um ihre Lander in die Weltwirtschaft zu integrieren, haben die neuen, demokratisch gewihlten
Regierungen in Mittel- und Osteuropa umfassende Reformprogramme eingeleitet. Die
Kiihnheit und die auf den Beginn konzentrierten Anpassungslasten dieser Reformen machen
den Anfang des Reformprozesses zu einer kritischen Phase. Wihrend die wichtigsten
marktorientierten Politiken schnell eingefiihrt werden, paflt sich das Verhalten der Wirt-
schaftsteilnehmer nur allmihlich den neuen Rahmenbedingungen an. Die Produktion wurde
erheblich eingeschrinkt, da die Obsoleszenz eines groflen Teils des Kapitals unter dem Einfluf8
der Weltmarktpreise offenbar geworden ist. In dieser Situation ist ein anfinglicher Produk-
tionsriickgang unvermeidbar.

Dariiberhinaus sind die Rahmenbedingungen fiir die notwendige Umstrukturierung ziemlich
ungiinstig: die meisten Linder sind mit erheblichen internen und externen Ungleichgewichten,
die sich iiber die Jahre kumuliert haben, konfrontiert, wihrend gleichzeitig das System des
bilateralen Handels im Rahmen des Rates fiir gegenseitige Wirtschaftshilfe zusammengebro-
chen ist, so daff die mittel- und osteuropiischen Linder einen beachtlichen Terms of
trade-Verlust hinnehmen muften. Diese Schwierigkeiten wurden durch den Olpreisanstieg und
das langsamere Wachstum der Nachfrage in der westlichen Welt noch verschlimmert.

1.3. Schwankungen des US-Dollars

Die Exporte der Gemeinschaft in die iibrige Welt gerieten 1990 unter Druck, weil sich ihre
Wettbewerbsfihigkeit aufgrund der Aufwertung der europdischen Wihrungen gegeniiber dem
US-Dollar verringerte und dariiberhinaus durch die Rezession in den USA Nachfrage ausfiel.
Ende Februar 1991 lag der Gegenwert des Ecu in Dollar rund 20 % iiber dem Durchschnitt des
Jahres 1989. Seitdem hat sich der Dollar weitgehend erholt. Der Yen schwankte im selben
Zeitraum sogar noch stirker. Sein Wert in Ecu war im August 1990 mehr als 28 % niedriger als
im Durchschnitt des Jahres 1989. Der Wert des Yen erholte sich anschliefend um mehr als
10 Prozentpunkte. Der Verlust an Wettbewerbsfihigkeit war mit verantwortlich fiir die seit
1989 in der Gemeinschaft zu beobachtende Verlangsamung des Export- und
Investitionswachstums. Daran zeigt sich, daf die Gemeinschaft trotz ihres internen Wachstums
nicht vermeiden konnte, daf8 sich der betrichtliche Verlust an Wettbewerbsfihigkeit in einem
Riickgang des Exportwachstums niederschlug, der seinerseits die Investitionstitigkeit beein-
trachtigte.

Das Exportwachstum der Gemeinschaft (EUR-10 aufer Deutschland und dem Vereinigten
Kénigreich) nahm infolgedessen von 7,3 % im Jahre 1989 auf 5,4 % im Jahre 1990 ab, und fiir
1991 wird eine weitere Verlangsamung auf 4,2% erwartet. Diese Verlangsamung war in
Italien, Frankreich, Belgien und Luxemburg besonders stark ausgeprigt. Die Exporte nach
Mairkten aulerhalb der Gemeinschaft verlangsamten sich sogar noch stirker, was nur zum Teil
durch eine Zunahme der Exporte nach Deutschland kompensiert wurde.

Trotz starker Wechselkursschwankungen und der Liberalisierung der Kapitalbewegungen sind
in EWS keine grofleren Spannungen entstanden, obwohl sich die Positionen der unterschied-
lichen Wihrungen innerhalb des Wechselkursmechanismus iiber die Zeit verinderten und sich
die Zinsdifferenzen allmihlich verringerten.
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Zyklische Anpassung in der Gemeinschaft

Die Verlangsamung der Nachfrage war — nach dem Aufschwung in der zweiten Halfte der
80er Jahre — bis zu einem gewissen Grade zyklisch bedingt. Im Zeitraum 1987—1990 nahmen
insbesondere die Investitionen erheblich zu, um jahrlich durchschnittlich iiber 7 % . Somit war

-eine gewisse Anpassung nach unten unumginglich, nachdem sich die Exportnachfrage

abgeschwicht hatte, die freien Kapazititen zugenommen hatten (Schaubild 1) und die
Geldpolitik gestrafft worden war.

Schaubild 1:
Kapazititsauslastung im verarbeitenden Gewerbe (in %)
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Wenn auch das Wachstumspotential der Gemeinschaft durch diesen zyklischen Abschwung
nicht wesentlich beeintrichtigt worden ist, so haben sich dennoch die Aussichten fiir die
Rentabilitit der Investitionen seit 1990 verschlechtert: der stetige Riickgang der realen
Lohnstiickkosten seit 1981 (der beste Indikator fiir die Unternehmensrentabilitit) ist zu Ende.
Seit 1989 verbessert sich die Rentabilitit nicht mehr. Die Verschlechterung war im Vereinigten
Kénigreich von 1989 bis 1991 besonders gravierend, und dies diirfte auch auf Deutschland
1991 zutreffen. Aber auch in Italien, Irland, den Niederlanden, Belgien und Luxemburg wurde
die Verbesserung der Gewinnsituation, die in den vergangenen Jahren eingetreten war,
gestoppt oder umgekehrt. Die Verschlechterung ist in erster Linie auf die starken Erh6hungen
der Lohne und Gehilter pro Beschiftigten zuriickzufihren, die 1990 und 1991 in der
Gemeinschaft durchschnittlich bei iiber 7% pro Jahr lagen (Tabelle 3).

TABELLE 3
Nominall6hne, Reallohne und reale Lohnstiickkosten

(Verdnderung in %)

1986—1988 1989 1990 1991 (1) 1992 (1)

Nominallohn pro Beschiftigten
EUR 10 (?) +6,2 +6,6 + 7,7 +6,9 +6,3
Deutschland +33 +2,8 + 4,1 +6,4 +5,5
Vereinigtes Konigreich +7,9 +8,9 +10,9 +8,5 +6,8
EUR-12 +6,0 +6,2 + 7,5 +7,1 +6,2
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1986—1988 1989 1990 1991 (1) 1992 ()
Reallohn pro Beschiftigten
EUR-10 (2) +1,9 +1,2 + 2,4 +1,6 +1,5
Deutschland +2,5 -0,2 + 1,5 +2,8 +1,2
Vereinigtes Konigreich +3,2 +2,8 + 3,4 +1,9 +1,6
EUR-12 +2,2 +1,2 + 2,4 +1,9 +1,5
Reale Lohnstiickkosten

EUR-10 () -1,2 -1,3 + 0,5 -0,2 -0,5
Deutschland -0,7 -1,6 - 1,2 +1,0 +0,1
Vereinigtes Kénigreich +0 +2,6 + 3,0 +1,3 -2,3
EUR-12 -0,9 -0,7 + 0,6 +0,3 -0,7

(1) Vorausschitzung
(2) EUR-10 = EUR-12 aufler Deutschland und Vercinigtes Kdnigreich

Die in den letzten Jahren verfolgten Wirtschaftspolitiken haben bis zu einem gewissen Grade zu
dieser Entwicklung beigetragen. Der Liquiditatsgrad (M2/3 geteilt durch nominales BIP) fiir
die Gemeinschaft nahm 1987 und wiederum 1989 relativ stark zu (Schaubild 2) — auch durch
finanzielle Innovation und andere strukturelle Anpassungen auf den Geld- und Kapitalmirkten
beeinfluft. Deshalb ist es zumindest fragwiirdig, ob die Geldpolitik trotz des Anstiegs der
kurzfristigen Zinssitze in ausreichendem Mafle mit dem Potentialwachstum im Zeitraum bis
1989 vereinbar war, als sich eine Uberschuffliquiditit aufbauen konnte, und so die Grundlage
fiir hohe Lohnforderungen gestirkt wurde. 1990 fiel die Zunahme des Liquidititsgrads
erheblich niedriger aus und spiegelte so die Straffung der Geldpolitik wider, die die Enstehung
einer Lohn-Preis-Spirale durch den Olpreisanstieg verhindern sollte.

Schaubild 2
Geldmengenwachstum (M2/3) und BIP — Eur-12 (jihrliche prozentuale Verinderung)

BIP zu konstanten Preisen . -
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Golfkrise und Vertrauensverlust

Zusitzlich zu den bereits erwihnten Faktoren fiihrte der starke, jedoch kurzlebige Anstieg der
Olpreise infolge der Golfkrise zu einer Verschlechterung der Terms of trade in der
Gemeinschaft zu und einem Riickgang des real verfiigbaren Einkommens, der sich auf den
Verbrauch und die Investitionstitigkeit auswirkte. Falls die Olpreise hoch geblieben wiren,
hitte dies die Mitgliedstaaten in sehr unterschiedlicher Weise betroffen. Wihrend die
Energieintensitit der Produktion in neun Mitgliedslindern seit 1973 betrichtlich reduziert
wurde, hat sie dagegen in Spanien und besonders in Griechenland und Portugal aufgrund des
Ubergangs zu einer Produktionsstruktur mit einem groferen Industrieanteil zugenommen.

Der spitere Riickgang der Olpreise auf das Niveau vor der Krise hat die meisten ungiinstigen
Auswirkungen des hoheren Olpreises auf Einkommen und Preise wieder aufgehoben. Mitte
April 1991 lag der Olpreis bei rund 19 US-Dollar pro Barrel (Preis am Spotmarkt fiir Brent-Ol)
verglichen mit rund 32 US-Dollar pro Barrel im vierten Quartal 1990.

Jedoch hatte die Olkrise ein erhebliches Ansteigen der Unsicherheit in der zweiten Hilfte des
Jahres 1990 und zu Anfang 1991 zur Folge. Das Vertrauen der Verbraucher in der Industrie
und im Baugewerbe war stark erschiittert (vgl. Schaubild 3), mit negativen Auswirkungen auf
den Verbrauch und die Investitionsplanungen. Zwar ist der fiir die starke Konjunkturver-
schlechterung in erster Linie verantwortliche Faktor, der Golfkonflikt, verschwunden, doch
gibt es erst wenig Anzeichen fiir die Riickkehr einer positiveren Stimmung: aus der ersten
Konjunkturumfrage nach Ende des Konflikts geht hervor, daf nur die Verbraucher und der
Bausektor ein gewisses Mafl an Zuversicht wiedergewonnen zu haben scheinen; in der Industrie
dagegen hat sich das Vertrauen lediglich auf niedrigem Niveau stabilisiert; es ist jedoch. bisher
kein deutliches Zeichen einer Wiederbelebung auszumachen. Die Riickkehr des Vertrauens in
der Industrie ist jedoch fiir die Erholung der Investitionstatigkeit entscheidend.

Schaubild 3
Indikatoren des Vertrauens Eur-12 (Unternehmenserhcbungen)
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B. Rezession im Vereinigten Konigreich

Auf ihrem Hohepunkt 1988 erreichte die Zuwachsrate der Binnennachfrage im Vereinigten
Kénigreich einen Wert von rund 8 % und lag damit weit iiber dem Kapazititswachstum. Infolge dieser
starken Expansion traten an der Preis- und Lohnfront und in der Zahlungsbilanz inflationire
Spannungen zutage, die anfangs durch eine lockere Geldpolitik akkommodiert wurden. Die
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Geldpolitik ging danach auf einen zunehmend restriktiven Kurs iiber; die kurzfristigen Zinsen gingen
zwischen Ende 1988 und 1989 kontinuierlich nach oben. Diese geldpolitische Restriktion fiihrte
jedoch nur langsam zu den gewiinschten Ergebnissen. Die Inflation hielt weiter an, was wiederum die
Lohnabschliisse beeinfluSte. Die duflerst restriktive Geldpolitik fiihrte ab der zweiten Jahreshilfte
1990 zu einem jihen Riickgang der Wirtschaftsttigkeit. Das BIP-Wachstum schwichte sich 1990 auf
0,6 % ab, und fiir 1991 wird ein starker Riickgang der Produktion von rund 2 % erwartet, vor allem
infolge des starken Einbruchs bei den Investitionen (~-10'/;% im laufenden Jahre) und einer
Abnahme des privaten Verbrauchs ( — 13/, % im laufenden Jahre). Trotz der sich verlangsamenden
Aktivitat ist der Lohnanstieg weiterhin hoch; 1990 betrug er 10/, %, und er diirfte 1991 lediglich auf
81/, % sinken. Fiir 1992 wird erwartet, daf die Produktion wieder zunimmt.

Das Leistungsbilanzdefizit erreichte 1989 einen Rekordwert von 4,8 % des BIP; 1990 trat mit
einem Defizit von 2,3% eine erhebliche Verbesserung ein, und fiir 1991 wird ein Wert von
1% vorausgeschitzt, da die Einfuhren sich entsprechend dem Nachfragriickgang im Inland ab-
schwiichen.

C. Deutsche Vereinigung

Anders als in den anderen Teilen der Gemeinschaft beschleunigte sich die Wirtschaftstitigkeit in
Deutschland weiter; Ursachen hierfiir waren die Steuerreform, die Vereinigung und die durch sie
bedingten expansiven finanzpolitischen Impulse. Das reale BIP-Wachstum beschleunigte sich von
3,3 % im Jahr 1989 auf 4,7 % im Jahr 1990 (zur Datenlage in Deutschland, siehe Kasten). Vor allem
der private Verbrauch wurde angeregt, doch expandierten auch die Investitionen stark

STATISTISCHE PROBLEME FUR DEUTSCHLAND

Alle Daten iiber Deutschland des diesjihrigen Jahreswirtschaftsberichts beziehen sich auf
Westdeutschland. Aufgrund groferer statistischer Probleme ist es noch nicht méglich,
zuverlissige Zahlen fiir Gesamtdeutschland vorzulegen. Natiirlich reflektieren die Zahlen iiber
das Budgetdefizit die Transfers von West- nach Ostdeutschland, dasselbe gilt fiir die Angaben
zur Leistungsbilanz.

Das hohe Aktivititsniveau fithrte 1990 und 1991 zu einem erheblichen Anstieg der Beschiftigung, so
daff die Arbeitslosenquote stark zuriickging, namlich von 6,1 % im Jahre 1988 auf 4,5 % im Jahre
1991 (in der harmonisierten Definition des Statistischen Amtes der EG). Die Verengung des
Arbeitsmarktes fiihrte aber auch zu héheren Lohnforderungen, durch die der kontinuierliche
Riickgang der realen Lohnstiickkosten beendet wurde. Die expandierende Binnennachfrage und die
Ausfuhren in den Ostteil Deutschlands konnten vom Inlandsangebot nicht befriedigt werden, so daf§
die Einfuhren steil stiegen.

Die durch die Vereinigung bewirkte jahe Integration der Zentralverwaltungswirtschaft der DDR in
eine Marktwirtschaft bedeutete fiir die ostdeutsche Wirtschaft einen raschen tiefgreifenden Anpas-
sungsprozef, der betrichtliche Kosten zur Uberbriickung der Ubergangsphase mit sich bringt. Durch
die Kosten der Vereinigung konnte das Haushaltsdefizit von rund 2,2 % des BIP im Jahre 1990 —
1989 war noch ein kleiner Haushaltsiiberschuf erzielt worden — trotz erheblicher Steuererh6hungen
1991 auf rund 4,7 % anschwellen.

Die umfangreichen Transfers nach Ostdeutschland hatten auch einen Umschwung der Leistungs-
bilanz zur Folge: war hier 1989 noch ein grofler Uberschufl zu verzeichnen, so wird sich 1991
vermutlich ein geringer Passivsaldo ergeben.

Die Entwicklung im Westen stehen in scharfem Gegensatz zu denen in Ostdeutschland, das einen
dramatischen Anpassungsprozeff durchmacht: Bis Ende 1991 wird ein Riickgang der Industriepro-
duktion um 50 % und eine Arbeitslosigkeit von rund 35 % der Erwerbsbevolkerung (Kurzarbeiter
mitgerechnet) erwartet. Fir 1990 und 1991 wird ein Riickgang des Sozialprodukts um einen
zweistelligen Prozentsatz erwartet, da neue Investitionen und die Schaffung von Arbeitsplitzen noch
nicht ausreichen, um den Verlust von Produktion und Beschiftigung in den alten Industrien

-.auszugleichen. Durch das Wachstum der Ausriistungs- und Bauinvestitionen wird fiir 1992 eine
leichte Erholung erwartet.
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D. Inflation und Beschiftigung

Seit Beginn der Golfkris¢ hat die Inflationsentwicklung relativ gut unter Kontrolle gehalten werden
konnen. Obwohl die gestiegenen Olpreise die Verbraucherpreise zwischen August und Oktober 1990
nach oben trieben, gibt es kaum Anzeichen dafiir, daf sie einen wesentlichen Faktor fiir die laufende
Lohn- und Preisentwicklung darstellen. Bisher scheint es der Geldpolitik gelungen zu sein, die
Entstehung einer Lohn-Preis-Spirale zu verhiiten. Die Verbraucherpreisinflation 1ft zur Zeit sogar
nach: der Verbraucherpreisanstieg in der Gemeinschaft, der im Oktober 1990 bei einer Rekordmarke

von 6,3 % lag, war im Mirz 1991 auf 5,3 % gesunken.

Mit mehr als 5% fiir 1991 ist die erwartete durchschnittliche Inflationsrate in der Gemeinschaft
immer noch beunruhigend hoch fiir eine Phase der Wachstumsverlangsamung. Bei gesunkenen
Olpreisen konnte eine solche Preissteigerungsrate auf kosteninduzierte Spannungen (Schaubild 4)
hindeuten. In der Perspektive der WWU ist ebenfalls beunruhigend, daff die Preisentwicklung

zwischen 1988 und 1990 innerhalb der EG unterschiedlich verlief (Schaubild 5).

Schaubild 4

Preise, Kosten und Geldmengenwachstum (Eur-12, in %)
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Die Beschiftigungsentwicklung reagierte nicht sofort auf die Verlangsamung der Aktivitit, was zu
einer konjunkturbedingten Verlangsamung bei der Produktivitat fiihrte (siehe Schaubild 6). Die
Beschiftigung nahm 1990 mit derselben Rate wie 1989 zu (1,6 %). Besonders stark war der Anstieg in

Deutschland, was zum Teil auf ein hoheres Angebot an qualifizierten Arbeitskraften aus Ostdeut-

schland und Osteuropa zuriickging. Abet auch in den anderen EG-Lindern, von Griechenland, dem
Vereinigten Kénigreich und Dinemark abgesehen, gahm die Beschiftigung kriftig zu. 1991 dirfte
sich das Beschiftigungswachstum in der Gemeinschaft auf 0,2% verlangsamen. Dieser geringe
Anstieg der Beschiftigung wird jedoch durch den zu erwartenden Anstieg der Erwerbsbevolkerung
mehr als ausgeglichen. Die Arbeitslosenquote; die seit 1986 kontinuierlich gefallen ist, wird
voraussichtlich wieder steigen, und zwar von 8,2 % (1990) auf 8,7 % (1991).

Schaubild 6
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II. DIE AUSSICHTEN FUR 1991 UND 1992

Zu Ende des ersten Quartals 1991 sind die wichtigsten Faktoren, die dem gegenwirtigen Abschwung
zugrunde liegen, entweder verschwunden, oder es ist bei ihnen eine Gegenentwicklung eingetreten: die
Golfkrise wurde beendet, die Olpreise sind zu ihrem Niveau vor dem Konflikt zuriickgekehrt, die

' Wirtschaftstitigkeit in den Vereinigten Staaten diirfte sich in der zweiten Jahreshilfte wieder erholen,

der Abwiirtstrend beim Dollar wurde von einem Aufwirtstrend abgeldst, und das Vertrauen stellt sich
nach und nach wieder ein.

Die im Kern gesunden fundamentalen Wachstumsbedingungen in der Gemeinschaft diirften sich
daher wieder geltend machen. Beim zuriickgehenden realen Wachstum diirfte im Laufe des Jahres der
Tiefstand erreicht werden, so daf8 sich die Aktivitit in der zweiten Jahreshilfte wieder allmihlich
erholt: das reale BIP-Wachstum konnte, hauptsichlich getragen von einer steigenden Verbrauchs-
und Investitionsnachfrage, von 1/,% im Jahre 1991 auf 2!/, % im Jahre 1992 steigen.

A. Die Risikofaktoren

Diese relativ giinstigen Erwartungen setzen ganz entscheidend voraus, daf§ sich das Verbraucher- und
Unternehmensklima erholt. Jede Verzogerung, die bei der Wiedergewinnung geschwundenen
Vertrauens eintritt, konnte die Wirtschaftsleistung in der Gemeinschaft beeintrichtigen. Festigt sich
die Verbraucherzuversicht wieder und bleiben die Realeinkommen im wesentlichen stabil oder steigen
sie sogar etwas,; so diirfte die Konsumnachfrage allmihlich zunehmen.

Nr. C 190/29
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Daf es bei der Investitionstitigkeit 1992 wieder zu einem Aufschwung kommt, ist unter anderem
anzunehmen, weil die Verschlechterung bei den Lohnkosten nur voriibergehend war und sich die
Reallohnerhohungen pro Kopf von 21/,% im Durchschnitt der Jahre 1986 bis 1991 auf 1Y/, % im
Jahre 1992 verringern diirften. Sollte eine solche Entwicklung jedoch nicht eintreten, so wiirde sich die
Rentabilitit in der Gemeinschaft insgesamt ein drittes Jahr hintereinander nicht verbessern, was die
Investitionserwartungen driicken wiirde. Durch eine weitere Abschwichung der Wirtschaftstatigkeit
zusammen mit weiterhin schrumpfenden Gewinnen kénnte sich die Lage noch mehr verschlech-
tern.

Ein weiterer Risikofaktor ist die Instabilitit des US-Dollars. Der Dollarkurs hat sich in den letzten
Jahre sehr volatil verhalten. Auch wenn ein weiterer Riickgang nunmehr weniger wahrscheinlich
erscheint, so kann er doch immer noch nicht ausgeschlossen werden, sollte es namlich 1991 nicht zu
dem erwarteten Wiederaufschwung in den USA kommen. Aber auch eine kriftige Aufwirtsbewegung
beim Auflenwert des Dollar bliebe nicht ohne nachteilige Auswirkungen auf die Gemeinschaft: ihre
Wettbewerbsstellung wiirde sich zwar bessern, doch kénnte es auch zu sehr viel stirkeren
inflationdren Impulsen kommen, weil die Preise fiir Einfuhren der Gemeinschaft steigen wiirden.

B. Die wirtschaftspolitischen Aufgaben

Die noch andauernde Abkiihlung erfordert keine erhebliche Anderung der Wirtschaftspolitik. Vor
dem Hintergrund weiterhin positiver fundamentaler Wachstumsvoraussetzungen formieren sich nach
und nach die Krifte, die zu einem baldigen Wiederaufschwung der Wirtschaftstitigkeit fiihren
diirften: die Zunahme der Einkommen der privaten Haushalte, die Abwirtstendenz bei den
langfristigen Zinsen, geraumte Lager im Laufe des Jahres 1991, all dies deutet darauf hin, daff der
Umschlag zu einem sich wieder beschleunigenden Wachstum kurz bevorsteht. In einigen Bereichen
verlief die Entwicklung jedoch weniger zufriedenstellend, so daf hier weitere Fortschritte geboten
wiren.

1. Rentabilitit, Wachstum und Beschdftigung

Zu der Verbesserung der fundamentalen Wachstumsbedingungen in den 80er Jahren kam es
nicht von alleine, sondern sie war Ergebnis einer in sich stimmigen wirtschaftspolitischen
Strategie zur Stirkung der wirtschaftlichen Leistungskraft Europas, unterstiitzt durch ein
relativ giinstiges internationales Umfeld. Neben anhaltend guten Nachfrageerwartungen wird
die Lohnentwicklung bei der Herbeifithrung des Aufschwungs eine entscheidende Rolle
spielen. Mafvolle Lohnerhdhungen sind weiterhin eine wesentliche Voraussetzung, um
beschaftigungswirksame Investitionen zu férdern, die nétig sind, um die immer noch hohe
Arbeitslosenquote zu verringern.

Die relativ ungiinstigen Lohnkostenentwicklungen der letzten Zeit haben die mittelfristigen
Aussichten fiir die Gewinne in der EG noch nicht ernsthaft in Mitleidenschaft gezogen.
Wihrend der 80er Jahre hatte sich die Rentabilitit betrichtlich verbessert, und das Bild hatte
sich durch die jiingste Verschlechterung nicht grundlegend geiandert. Die Nettorendite des
Kapitalstocks hatte jedoch ihr Durchschnittsniveau der Jahre 1961 bis 1973 noch nicht
erreicht, da jetzt mehr Kapital pro produzierte Einheit eingesetzt wird (siehe Schaubild 7). Im
Hinblick auf die immer noch hohe Arbeitslosigkeit wire ein weiterer Anstieg der Investitions-
quote zu begriiffen. Dies wiirde die Wiederherstellung klarer Erwartungen hinsichtlich weiterer
Rentabilititsverbesserungen erfordern.
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Schaubild 7:
Indikatoren der Rentabilitit, EUR-12, Indizes 1961—1973 = 100
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Lohnzuriickhaltung ist eine wesentliche Grundbedingung zur Férderung beschiftigungswirk-
samer Investitionen. Die Reallohnzuwichse missen unter dem Anstieg der gesamten
Faktorproduktivitit bleiben, damit Verlagerungen in Richtung kapitalintensiverer Formen der
Produktion unterbleiben und sich die Beschiftigungswirksamkeit des Wachstums weiter
erhoht. Mit 8,3 % im Jahre 1990 ist die Arbeitslosenquote nach wie vor unannehmbar hoch,
und sie wird 1991 und 1992 wieder zunehmen. Erforderlich ist es aber, sie weiter zu senken.
Die Verstirkung von Lohndruck bei gleichzeitigem Fortbestand einer so hohen Arbeitslosigkeit
offenbart Rigidititen auf dem Arbeitsmarkt.

Wihrend die Aussichten fiir 1991 noch keinen Anlaf zur Besorgnis bieten, sind die hohen
Lohnerhohungen in Deutschland bedenklich. Sie riskieren die Preisstabilitit in dem Land zu
untergraben, das in der Vergangenheit in diesem Bereich die besten Ergebnisse von allen
EWS-Lindern aufzuweisen hatte und dessen Wihrung daher als Anker diente. Sollten diese
Lohnerhéhungen dariiberhinaus auch auf Nachbarlinder tbergreifen, so kénnte die Lage
- wirklich beunruhigend werden und in eine Kostendruck-Inflation einmiinden. Die Lage ist
umso besorgniserregender, als derartige hohere Lohnerhéhungen in diesen Lindern tendenziell
leichter hingenommen werden koénnten, da sie die externe Wettbewerbsfihigkeit nicht
beeintrachtigen wiirden. Sie konnten hingegen zu sinkender Rentabilitit fithren und damit das
Wachstums-, Investitions- und Beschiftigungspotential der Wirtschaft schwichen.

Die Lohnsituation im Vereinigten Konigreich ist ebenfalls immer noch nicht zufriedenstellend,
auch wenn fiir 1991 und 1992 eine gewisse Verbesserung erwartet wird. Hier vermittelt
die EWS-Mitgliedschaft dem Land die Rahmenbedingungen fir eine verniinftigere Lohn-
bildung.

Auch in Portugal, Griechenland, Italien und Spanien fiihrt die voraussichtliche Lohnentwick-
lung, auch wenn sie die Rentabilitit nicht bedroht, nicht gerade zu einer besseren nominalen
Konvergenz. In den anderen Lindern der Gemeinschaft ist offensichtlich weniger Anlafl zur
Besorgnis vorhanden, sofern sich das unterstellte Lohnverhalten tatsiachlich konkretisiert.

2. Inflation

Eine maflvolle Lohnentwicklung ist nicht nur zur Verbesserung der Beschiftigungslage von
Bedeutung, sondern auch zur Férderung der nominalen Konvergenz in der Gemeinschaft.
Zusammen mit der Lohnentwicklung sind die Inflationsergebnisse mit groffer Aufmerksambkeit
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zu verfolgen. Bei der Verbraucherpreisentwicklung wird zwar eine Verbesserung der
Konvergenz erwartet, leider jedoch auf einem héheren Inflationsniveau, vor allem aufgrund
der schlechteren Ergebnisse in diesem Bereich in Deutschland. Mit Blick auf die in der WWU
erforderlichen nominalen Konvergenz ist die Lage nicht zufriedenstellend.

Budgetdre Konvergenz

Nicht nur inv Preisbereich 1ift die Konvergenz zu wiinschen iibrig, sondern auch bei den
offentlichen Haushalten, bei denen seit 1989 keine Fortschritte erzielt wurden. Der Prozef der
Haushaltskonsolidierung, der in den meisten Landern etwa 1983 eingesetzt hatte, ist zum
Stillstand gekommen. In Wirklichkeit ist die Verbesserung, die in den letzten Jahren zu
verzeichnen war, zu einem groflen Teil offensichtlich auf die giinstige Konjunkturlage
zuriickzufithren; méglicherweise ist es sogar zu einer strukturellen Verschlechterung der
Haushaltssalden gekommen (siche Schaubild 8). Fir die Gemeinschaft insgesamt wird
geschitzt, daf der Nettofinanzierungsbedarf von 3 % des BIP im Jahr 1989 auf 4% im Jahr
1990 und 4,5 % im Jahr 1991 steigt. D. h., daf die Bemithungen zur Haushaltskonsolidierung
in den meisten Landern unbedingt verstirkt werden miissen.

Schaubild 8
Strukturelle und zyklische Verinderungen in Finanzierungssalden (in % des BIP)
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4, Ungeniigende Ersparnis

Dije jiingsten budgetiren Trends in der Gemeinschaft sind nicht nur im Hinblick auf die
erwiinschte Konvergenz hin zur WWU beunruhigend, sondern auch im Zusammenhang mit
der zunehmenden Kapitalknappheit in der Weltwirtschaft, die sich durch die Offnung der
osteuropiischen Linder verschirft hat. Dariiber hinaus haben die grofen Industrielander ihre
Inanspruchnahme von Nettoersparnissen aus den iibrigen Teilen der Welt in den letzten Jahren
gesteigert, vor allem infolge des Abbaus der Versorgung mit uberschiissiger Ersparnis aus
Japan und insbesondere Deutschland (Schaubild 9). Die Ersparnis des Privatsektors hielt sich
in den 80er Jahren mehr oder weniger stabil, da die Abnahme bei der Ersparnis der
Unternehmen kompensiert wurde. Der wichtigste Einzelfaktor, der fir den Riickgang der
Ersparnis in den Industrielindern verantwortlich ist, sind die iiberhohten Defizite der
o6ffentlichen Haushalte in den grofen Lindern. Gelingt es diesen nicht, hier Abhilfe zu schaffen,
so wiirde dies nicht nur ihr binnenwirtschaftliches Wachstumspotential verringern, sondern
auch den Bemiihungen entgegenwirken, den lingerfristig nicht tragbaren und unerwiinschten
Nettoressourcenzufluff aus den Entwicklungslindern in die Industrielinder, wie er wihrend
der gesamten 80er Jahre zu beobachten war, umzukehren.

Schaubild 9
Ersparnis und Investition in den wichtigsten Industrielindem (in % des BIP)
EG — USA — Japan

Eine globale Verknappung von Sparkapital konnte zu einer anhaltenden scharfen Anspannung
der weltweiten Kapitalmirkte und zu sehr hohen langfristigen Zinsen fithren. In diesem
Zusammenhang darf nicht iibersehen werden, daf die niedrigere Investitionsnachfrage
1990/91 es dem offentlichen Sektor erméglicht hat, einen gréferen Anteil der Ersparnis zu
absorbieren, was bisher die Realzinsen noch nicht allzu stark unter Druck gesetzt hat. Unter
diesen Bedingungen konnen die realen langfristigen Zinsen hoch bleiben und sogar erneut
steigen, sollte es zu einer starken Erholung der Investitionsnachfrage kommen.
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1. WIRTSCHAFTSPOLITISCHE SCHLUSSFOLGERUNGEN

Um das Wirtschaftswachstum und die Beschiftigung abzustiitzen, wird sich die Gemeinschaft mehr
auf ihr eigenes Potential verlassen miissen. Ein Klima der Stabilitit ist hierfiir eine wesentliche
Voraussetzung. Daher wird die Gemeinschaft an einer vorsichtigen und ausgewogenen Geld- und
Finanzpolitik festhalten miissen. Dies wird auch zur Wahrung der giinstigen Wachstumsvorausset-
zungen beitragen. Die Vollendung des Binnenmarktes und die sonstigen Strukturpolitiken, weitere
Verbesserungen des wirtschaftlichen und sozialen Zusammenhalts und der Umwelt werden das
Potential der Gemeinschaft stiarken. '

Die Verschlechterung der kurzfristigen Wachstumsaussichten in der Gemeinschaft dndert nicht die
positive Grundeinschitzung der fundamentalen Moglichkeiten der Wirtschaft der Gemeinschaft.
Sofern eine angemessene Politik verfolgt wird, diirfte die Rentabilitat giinstig bleiben und das starke
Wachstum der Investitionen kénnte sich fortsetzen und erneut zu einer spiirbaren Beschiftigungs-
zunahme fithren.

Um diesen Herausforderungen gewachsen zu sein, ist es um so wichtiger, daff die Koordinierung der
Wirtschaftspolitik verstirkt wird in Ubereinstimmung mit der Entscheidung iiber die multilaterale
Uberwachung wihrend der Stufe I der WWU. Die multilaterale Uberwachung deckt einen weiten
Bereich makrodkonomischer und struktureller Politiken ab, um die Konvergenz der Wirtschafts-
politik und der wirtschaftlichen Leistung der Mitgliedslander im Hinblick auf die Erhaltung und
Verbesserung der Bedingungen fiir ein anhaltendes beschiftigungswirksames Wachstum sicherzu-
stellen.

A. Wahrung der Stabilitit und des Wachstumsklimas

Die Geldpolitik muf$ weiter darauf ausgerichtet bleiben, die inflationiren Spannungen zu dampfen.
Die unterschiedliche Konjunktursituation in den Mitgliedstaaten und die Verstetigung der Wechsel-
kurserwartungen bieten einen gewissen Spielraum fiir eine Verringerung des Zinsgefilles, ohne die
Verpflichtung auf einen festen Wechselkurs zu unterminieren. Da es wihrend der Ubergangszeit zur
WWU noch keine gemeinsame Geldpolitik gibt, muf§ die Geldpolitik sowohl der inlindischen
Preissituation als auch den Wechselkursiiberlegungen Rechnung tragen. Sofern der inflationire Druck
nicht deutlich nachliflt und die Haushaltspolitik keine groere Entlastung bringt, gibt es keinen
Spielraum fiir eine Lockerung der Geldpolitik in der Gemeinschaft.

Die Haushaltspolitik muf weiter gestrafft werden, nicht nur im Interesse einer gréferen Konvergenz
in Phase [ der WWU, sondern auch als Beitrag zu einer Erhohung der weltweiten Ersparnis und zur
Entlastung der Geldpolitik. Bei nachlassenden Haushaltseinnahmen und steigenden Aufwendungen
fiir Arbeitslosigkeit erscheint 1991 eine gewisse Verschlechterung der Haushaltssalden infolge der
automatischen Stabilisatoren unvermeidlich. Um den Konsolidierungsprozef§ zu férdern, wiirde sich
allerdings empfehlen, wenn die konjunkturbedingte Verschlechterung der Haushaltsposition sich nur
zum Teil im Gesamtsaldo des Haushalts niederschlagen wiirde, so daff erneut strukturelle
Verbesserungen vorgenommen werden konnten. Die Regeln zur Begrenzung der Defizite und
Verschuldung des 6ffentlichen Sektors, die von der Gemeinschaft im Rahmen der Regierungskonfe-
renz ausgearbeitet werden, kénnten einen wichtigen Beitrag zu einem gesunden mittelfristigen
Haushaltsgleichgewicht leisten. Schon jetzt, also wihrend der Ubergangsperiode, konnten diese
Regeln als inoffizielle Richtschnur zur Beurteilung der Haushaltssalden dienen, um sicherzustellen,
daf bis zum Ende der Phase I hinreichende Fortschritte erzielt werden.

Ein zunehmender Lohndruck bei gleichzeitig nach wie vor hoher Arbeitslosigkeit zeigt, daf es einer
fundamentaleren Strukturreform der Arbeitsmirkte bedarf, um beschiftigungswirksame Investitio-
nen zu férdern. Viel spricht fiir eine Anderung des Systems der Anreize weg von Arbeitslosenunter-
stiitzung und hin zur Umschulung. Weitere Hindernisse fiir die Schaffung von Arbeitsplitzen sollten
abgebaut und die Lohnbildung so gestaltet werden, dafl die Lohne die Produktivititsunterschiede
deutlicher widerspiegeln, um die Anpassung von Angebot und Nachfrage am Arbeitsmarkt zu
verbessern.

B. Die Entwicklung des Gemeinschaftspotentials

Um dem erneuten Auftreten inflationirer Spannungen und divergierender Preisentwicklungen
entgegenzuwirken, bedarf es der gleichen allgemeinen Wirtschaftspolitik wie zur Schaffung der
Voraussetzungen fiir die Verwirklichung der groffen Gemeinschaftsobjekte: Wirtschafts- und
Wihrungsunion, Vollendung des Binnemarkts, wirtschaftlicher und sozialer Zusammenhalt. Diese
Projekte erginzen gleichzeitig die Wirtschaftspolitik, die auf nationaler Ebene durchgefiihrt wird.
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1. Vollendung des Binnenmarktes

Zur Sicherung seiner wirtschaftlichen Zukunft wurde in Europa ein Programm eingeleitet, mit
dem ein Markt von kontinentalen Ausmaflen geschaffen werden soll. Eins der Haupthinder-
nisse, denen sich Europa auf dem vom Wettbewerb bestimmten Weltmarkt immer noch
gegeniibersieht, ist die Zersplitterung seiner Mirkte, die es schwer macht, in optimalen
Gréflenordnungen zu produzieren, die den technischen Fortschritt aufhilt und die Entwick-
lung des besonders stark expandierenden Dienstleistungssektors behindert. Die Offnung der
europiischen Grenzen wird den Wettbewerb beleben. Durch die starkere Spezialisierung und
Effizienz der Produktion wird die Auswahl fiir den Verbraucher erheblich verbreitert.

Das Binnenmarktprogramm ist die entscheidende Antriebskraft fiir eine Verbesserung der
Wachstumsaussichten und eine groflere Prosperitit in der Gemeinschaft. Die Wirtschaftsteil-
nehmer richten sich in zunehmendem Mafle auf das von einem starken Wettbewerb geprigte
Umfeld und die neuen Bedingungen und Chancen nach 1992 ein. Immer mehr Firmen haben
ihren Markthorizont stark erweitert und indern ihre Unternehmensstrategien entsprechend.
Neben den positiven Wachstumseffekten, die sich aus der Abschaffung der Kontrollen an den
Binnengrenzen und der Beseitigung der technischen Hemmnisse fiir den freien Waren- und
Dienstleistungsverkehr ergeben, vor allem bei finanziellen Dienstleistungen, wird das Wachs-
tum auch den positiven Effekten aus der notwendigen Umstrukturierung der Industrie sowie
des Dienstleistungssektors und den positiven Verinderungen der Marketingstrategien zu
verdanken sein.

Auf dem Binnemarkt ist eine wirksame gemeinschaftliche Wettbewerbspolitik wesentlich, da
Mafinahmen und Praktiken zur Einschrinkung oder Vermeidung des Wettbewerbs (z.B.
erhéhte Subventionen oder Absprachen iiber die Aufteilung von Mirkten) diese positiven
Effekte vermindern wiirden. Wiirde die Vollendung des Binnenmarktes schon bald durch eine
gemeinsame Wihrung gekront, dann wiirde dies — wie jiingste Umfragen bei den Unterneh-
mern gezeigt haben — das positive Klima in der Geschiftswelt noch verstirken.

Die grofen Erwartungen, die geweckt wurden, diirfen nicht enttiuscht werden. Daher muf der
Termin des 1. Januar 1993 fiir die Vollendung des Binnenmarktes eingehalten werden. Die
noch ausstehenden Beschliisse zu den im Weifbuch von 1985 enthaltenen Vorschligen miissen
folglich sobald wie méglich gefaft werden. Erhebliche Fortschritte sind bereits erzielt worden,
und in allen Bereichen der Wirtschaftstatigkeit wurden Entscheidungen getroffen. Die
Kommission hat bereits simtliche in dem Weifbuch aufgefiihrten Vorschlige vorgelegt, und
der Rat hat tiber 2/ dieser Vorschlige angenommen. Die Kommission wendet sich nun in
verstirktem Mafle den Problemen der Umsetzung zu (rund 72 % der bislang notwendigen
nationalen Umsetzungsmafinahmen wurden bereits getroffen) sowie dem reibungslosen
Funktionieren des Binnenmarktes. In wichtigen Bereichen, die mit der vollstindigen Beseiti-
gung der Kontrollen an den Binnengrenzen zusammenhingen, stehen noch Beschliisse aus. Der
Rat muff diesen Bereichen Vorrang einriumen (dazu gehért die Anniherung der Sitze der
indirekten Steuern) und die Entwicklung regelmiflig verfolgen, um sicherzustellen, daf8 die
notwendigen Beschliisse gefat werden, damit die Fortschritte in Richtung einer vollstindigen
Beseitigung der Binnengrenzen unumkehrbar werden, wie dies bei dem restlichen Programm
der Fall ist. Die Mitgliedstaaten sollten das Tempo der Umsetzung beschleunigen und bis Ende
1991 alle Riickstinde aufgeholt haben.

2. Verbesserung des wirtschaftlichen und sozialen Zusammenhalts

Auch die Stirkung des wirtschaftlichen und sozialen Zusammenhalts wird die Wachstums-
aussichten verbessern. Ein iberdurchschnittliches Wachstum in den weniger wohlhabenden
Lindern wiirde zur Kriftigung des Wachstumspotentials der Wirtschaft der Gemeinschaft
insgesamt beitragen.

Die Starkung des wirtschaftlichen und sozialen Zusammenhalts und das Ziel einer harmoni-
schen Entwicklung der europiischen Regionen sind in Artikel 130 der Einheitlichen
Europiischen Akte bestitigt worden. Infolge des tiberdurchschnittlichen Wachstums in den
betreffenden Lindern und Regionen, wie dies in den letzten Jahren in Spanien, Portugal und
Irland, nicht jedoch in Griechenland zu beobachten war, hat das Einkommensgefille
begonnen, sich allmihlich zu verringern (Tabelle 4), und das Wachstumspotential der
Gemeinschaft weitet sich als Ganzes aus. Die Kluft ist allerdings nach wie vor betrichtlich und
erfordert langanhaltende Aufholanstrengungen.
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TABELLE 4
Der AufholprozeR in der Gemeinschaft — BIP () zu jeweiligen Marktpreisen und Kaufkraftparitaten
pro Kopf der Bevilkerung (EUR-12 = 100)
Griechenland Spanien Irland Portugal

1986 55,9 72,8 63,4 52,5

1987 54,1 74,7 64,4 53,7

1988 54,2 75,7 64,7 53,7

1989 54,0 76,9 67,0 54,9

1990 52,9 77,8 68,6 55,6

1991 52,6 79,2 68,7 57,1
1991—1986 -33 +6,4 +5,3 +4,6

(1) Durch die Bezugnahme auf das BIP wurden die Fortschritte méglicherweise iiberschitzt, da die Einkommensiiber-

tragungen an das Ausland schneller zugenommen haben konnen als das Wachstum des nominalen BIP.
Die wirtschaftlich stirkeren Linder kénnten durch die Wahrung eines dynamischen Wachs-
tums und die Offnung ihrer Mirkte zu diesem Proze beitragen. Durch die Verdoppelung der
Strukturfondsmittel und die gleichzeitige Verstirkung der Finanzinstrumente werden Grie-
chenland, Portugal und Irland Mittel zur Verfiigung gestellt, die 3 bis 5% des BIP im Jahre
1993 entsprechen, Sie unterstiitzen die betrichtlichen strukturpolitischen Verbesserungen, die
bislang erzielt wurden. Durch die Wirtschafts- und Sozialpolitik muf§ sowohl auf nationaler als
auf Gemeinschaftsebene die Grundlage fiir ein anhaltendes Wachstum des realen BIP ohne
inflationire Spannungen und untragbare binnen- und aufenwirtschaftliche Ungleichgewichte
geschaffen werden. Die in einem Aufholprozef stehenden Linder werden jedoch weiterhin in
erster Linie selbst fiir ihre Entwicklung verantwortlich bleiben.
3. Strukturanpaséung

Die Strukturpolitik verbessert die Anpassungsfihigkeit der Wirtschaft in den Mitgliedstaaten.
Sie vergroflert die Flexibilitit der Giiter- und Faktormirkte und diirfte Ausmaff und Tempo der
Preisanpassungen auf diesen Mirkten an Verinderungen der Marktbedingungen verbessern.
Dadurch reduziert die Strukturpolitik die etwaige Héhe und Dauer der durch Stérungen
entstehenden Anpassungskosten.

Uber das Binnenmarktprogramm hinaus haben die Mitgliedstaaten eine Reihe von Struktur-
verbesserungen eingeleitet, um dem verstirkten Wettbewerb auf dem einheitlichen Markt
besser gewachsen zu sein. Die wichtigsten Initiativen betrafen bislang die Liberalisierung der
Finanzmirkte und die Umstrukturierung der Einkommen- und Korperschaftssteuer.

Die Regierungen haben Mafinahmen getroffen, die die Arbeitsmirkte in die Lage versetzen
sollen, den Wandel besser zu bewiltigen. Weiterhin geniefSt die Bildungs- und Berufsausbil-
dungspolitik in vielen Mitgliedstaaten hohe Prioritt. Sie ist ein wichtiges Element fiir die
Eingliederung von Langzeitarbeitslosen. Die strukturpolitischen Arbeitsmarktinitiativen miis-
sen noch stirker in den Vordergrund gestellt werden.

Auch im 6ffentlichen Sektor muf die Strukturreform weitergefithrt werden, um seine Effizienz
zu verbessern und transparenten und fairen Wettbewerb zwischen privaten und 6ffentlichen
Unternehmen sicherzustellen.

Eine hohere wirtschaftliche Effizienz und bessere Ressourcenallokation sollten nicht nur
innerhalb der Gemeinschaft, sondern weltweit angestrebt werden. Die Uruguay-Runde ist ein
kooperativer Versuch, das Wachstum des Welthandels und der Weltwirtschaft zu férdern. Als
grofter Handelsblock der Welt hat die Gemeinschaft ein natiirliches Interesse an einer
erfolgreichen Beendigung dieser Verhandlungen. Sie dienen gleichzeitig dazu, unseren
schwicheren Handelspartnern, insbesondere den mittel- und osteuropiischen Staaten sowie
den Entwicklungslindern, eine bessere Plattform zu verschaffen.



22.7.91

Amtsblatt der Europiischen Gemeinschaften Nr. C 190/37

4. Die umweltpolitische Herausforderung

So wie schon die fritheren Olschocks dazu beigetragen haben, die Auffassung der 50er und
60er Jahre zu widerlegen, daff Wirtschaftswachstum und Energieeinsatz parallel verlaufen,
so erkennt man heute — nicht zuletzt infolge der Golfkrise — immer mehr, daf der
Zusammenhang zwischen Wirtschaftswachstum und Umweltverschmutzung durchbrochen
werden mufs. Die Erfahrungen der osteuropiischen Linder, in denen die Umwelt weit stirker
belastet ist als in den reicheren Lindern der Gemeinschaft, zeigen immerhin, dal dieser
Zusammenhang nicht notwendigerweise vorgegeben ist. Die besseren Ergebnisse der Gemein-
schaft sind kein Grund zur Selbstzufriedenheit und miissen noch wesentlich verbessert werden.
Allerdings besteht ein deutlicherer Zusammenhang zwischen Preismechanismus und Umwelt-
verschmutzung. Oftmals spiegeln die Markepreise nicht die vollen gesellschaftlichen Umwelt-
kosten der Produktion und des Verbrauchs wider. Weiterhin werden die privaten Wirtschafts-
teilnehmer bei ihren Konsum- oder Investitionsentscheidungen fiir gewoéhnlich nicht dazu
veranlaflt, die Umweltfolgen dieser Entscheidungen zu beriicksichtigen.

Im Mittelpunkt jeder umfassenden Politik zur Bewiltigung der Umweltprobleme — iiber die
unvermeidlichen administrativen Regelungen hinaus — muf§ daher die Internalisierung dieser
externen Umwelteffekte stehen, um den Marktteilnehmern die richtigen Signale zu geben.

Ziel dabei ist eine strukturelle Umgestaltung des Wirtschaftswachstums dergestalt, daf ein
tragfahiger Entwicklungspfad erreicht wird. Eine verstirkte Umweltschutzpolitik wiirde die
Privatwirtschaft nicht zwangsliufig einengen, sondern konnte bedeutende Marktchancen fiir
diejenigen bieten, die die Vorreiterrolle bei der Einfithrung umweltfreundlicher Produkte und
Produktionsverfahren iibernehmen.

Es besteht nunmehr ein breiter Konsens dariiber, daff in der Umweltpolitik mehr wirtschafts-
und fiskalpolitische Instrumente eingesetzt werden sollten und dafl der optimale policy mix
jedoch nach wie vor in einer ausgewogenen Mischung aus marktorientierten und traditionellen
regulierenden Instrumenten bestehen soll. Als wichtigste Beispiele fiir solche wirtschafts- und
fiskalpolitischen Instrumente wurden Steuern, Abgaben oder steuerliche Anreize, Pfand- und
Riicknahmesysteme, handelbare Emissionszertifikate und Finanzhilfen oder Subventionen
ausgemacht. Bei den Steuern und Abgaben sollten die Auswirkungen auf die Wettbewerbs-
position der Gemeinschaft und die Priorititen des Binnenmarktes gebiihrend beriicksichtigt
werden.

Da die internationale Dimension der Umweltverschmutzung eine so grofie Rolle spielt, bedarf
es einer engen internationalen Koordinierung. Innerhalb der Gemeinschaft muf§ ein Minimum
an Harmonisierung gewihrleistet sein, damit die umweltpolitischen Instrumente nicht mit
anderen Gemeinschaftszielen kollidieren und damit die Instrumente der einzelnen Mitglied-
staaten miteinander vereinbar sind, wenn es sich um grenziibergreifende Probleme handelt.

C. Politik zur Erreichung einer stirkeren Konvergenz

Wihrend die Gemeinschaft ihre wirtschaftliche Konvergenz seit Beginn des Jahrzehnts betrichtlich
verbessert hat, haben sich in den Jahren 1988 bis 1990 einige besorgniserregende Divergenzen
ergeben. In manchen Lindern und Bereichen bestehen immer noch ernste Probleme. Im Zuge der
multilateralen Uberwachung wurden die Konvergenzerfordernisse gestrafft. Die erheblichen Fort-
schritte, die bislang erzielt wurden, sind ein Beweis dafiir, daff sich die durch den Wechselkurs-
mechanismus des EWS auferlegte Disziplin positiv auswirkt. In der Tat besteht ein enger
Zusammenhang zwischen den bisherigen Konvergenzerfolgen der Mitgliedstaaten und dem Grad, in
dem sie dieser Disziplin ausgesetzt sind.

1. Konvergenz von Preisen und Kosten

Das Ausmaf$ der Preiskonvergenz ist unter den Lindern, die von Anfang an die enge Bandbreite
eingehalten haben, am groften. In dieser Lindergruppe lag die durchschnittliche Inflationsrate
(Deflator des privaten Verbrauchs) seit 1986 in der Nihe von 3% oder sogar darunter; in
letzter Zeit ist sie allerdings gestiegen. Die Streuung der Inflationsraten ist geringer als in den
60er Jahren, und der Abstand zwischen der hochsten (3,8 % in Luxemburg) und der niedrigsten
Inflationsrate (2,5 % in Déinemark) machte 1990 nur etwas mehr als 1 Prozentpunkt aus
(Tabelle 5).
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TABELLE §

v

Konvergenz der Inflationsraten in der Gemeinschaft in der zweiten Hilfte der 80er Jahre (1)

1986 1989 1990 1991 (2) 1992 (2)
EUR-12 +3,8 +4,9 +5,0 +5,0 +4,6

Linder mit niedriger und konvergierender Inflationsrate (3)
EUR-7 +1,2 +3,3 +2,8 +3,2 +3,6
Belgien +0,5 +3,5 +3,5 +3,2 +3,6
Dinemark +2,9 +5,1 +2,6 +2,4 +2,6
Deutschland -0,2 +3,1 +2,§ +3,5 +4,2
Frankreich +2,9 +3,5 +3,0 +3,1 +3,2
Irland +4,3 +3,9 +2,6 +3,0 +3,0
Luxemburg +1,1 +3,4 +3,8 +3,5 +3,5
Niederlande +0,2 +2,9 +2,6 +2,8 +2,9

Linder mit hoher Inflationsrate
EUR-3 +5,7 +6,0 +6,7 +6,3 +5,3
Italien +5,7 +35,8 +6,2 +6,3 +5,6 -
Spanien +8,6 +6,6 +6,4 +5,9 +35,3
Vereinigtes Kénigreich +4,4 +5,9 +7,2 +6,5 +35,1
Linder mit zweistelliger Inflationsrate

EUR-2 _ +18,1 +13,8 +16,9 +14,6 +11,3
Portugal +13,8 +12,8 +13,6 +11,5 + 9,8
Griechenland +22.1 +14,7 +20,5 +18,0 +13,0

() Deflator des privaten Verbrauchs.

(2) Vorausschitzung.

(3) Lander mit niedrigen und konvergierenden Inflationsraten in der zweiten Hilfte der 80er Jahre; es handelt sich um die
gleichen Linder, die von Anfang an mit enger Bandbreite am Wechselkursmechanismus teilnahmen.

Die Konvergenz der Preisentwicklung in diesen Lindern bis 1990 entspricht bereits ungefihr
derjenigen, die fiir einen Ubergang zur letzten Stufe der WWU erforderlich wire. Diese
Konvergenz in der Inflationsrate wurde von einer deutlichen Abschwichung der Wachstums-
raten der nominalen Lohnstiickkosten begleitet.

Die Beschleunigung der Inflation in diesen Lindern bis 1990 und 1991, vor allem in
Deutschland, kann unter dem Gesichtspunkt der Stabilitat nicht als befriedigend betrachtet
werden, zumal héhere Lohnkosten die Hauptursache der Inflation zu sein scheinen.

In einer zweiten Lindergruppe sind die Inflationsraten 1990 immer noch doppelt so hoch wie in
der ersten Lindergruppe. Italien, das seit kurzem dem engen Wechselkursband angehért, und
Spanien, das sich im vergangenen Jahr dem breiteren Wechselkursband angeschlossen hat,
haben seit Beginn der 80er Jahre erhebliche Fortschritte erzielt, doch ist ihre Position in puncto:
Konvergenz immer noch weit weniger giinstig. Beide Lander sind einem starken Lohndruck
ausgesetzt; die nominalen Lohnstiickkosten steigen. 1990 um 9 % oder mehr, verglichen mit
weniger als 5 % in den meisten urspriinglichen Mitgliedslindern des engen Wechselkursban-
des. Diese Linder sollten ihre Inflationsrate in den nichsten 2 bis 3 Jahren schrittweise auf das
Niveau der die enge Bandbreite einhaltenden Linder senken. Dazu miissen die Anspriiche der
verschiedenen Wirtschaftssektoren an die Ressourcen besser miteinander in Einklang gebracht
werden. Die Festsetzung ehrgeiziger, aber realistischer Inflationsziele und deren Verfolgung
durch eine stabilititsorientierte Geld- und Finanzpolitik kann dazu beitragen, ein- Klima
wachsender Stabilitit und damit einen Stabilititsrahmen fiir die Lohnfindung zu schaffen.

Das Vereinigte Konigreich, das dem Wechselkursmechanismus mit weiter Bandbreite beige-
treten ist, verzeichnet eine hohe Inflationsrate (mit einem um die Auswirkung der Anderungen
bei den Kommunalabgaben bereinigten Deflator des privaten Verbrauchs von iiber 7 % im Jahr
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1990) und ein grofles Leistungsbilanzdefizit (1990 etwa 2!/,% des BIP). Die derzeitige
Rezession wird 1991 und 1992 an beiden Fronten eine .gewisse Entlastung bringen. Das
Hauptproblem fiir die Wirtschaft des Vereinigten Kénigreichs ist der itbermiflige Anstieg der
Lohnkosten. Noch besorgniserregender ist, da8 die Lohnabschliisse immer noch hohe
Steigerungsraten vorsehen und kaum Anzeichen einer Reaktion auf die nachlassende
Wirtschaftstatigkeit erkennen lassen. Auch die Zusammensetzung des Index der Einzethan-
delspreise mag diese Entwicklung zum Teil erkliren. Nachdem das Pfund Sterling dem
Wechselkursmechanismus beigetreten ist, sind die: Erwartungen giinstig beeinflufSt worden,
und die Aussichten fiir einen Riickgang der Inflation im Vereinigten Kénigreichs haben sich
verbessert.

Portugal hat immer noch eine sehr hohe Inflationsrate (1990 iiber 13 %). Die nominalen
Lohnstiickkosten steigen weiter zu schnell (14,5 %). Es wird nachhaltiger Anstrengungen
bediirfen, um die Inflation nach und nach auf das im engen Wechselkurs vorherrschende
Niveau zuriickzufiihren. Daf8 dies méglich ist, haben die Erfahrungen in anderen Mitglied-
staaten gezeigt. Als 1982 und 1983 die Wechselkurspolitik im EWS strenger gehandhabt
wurde, waren die Inflationsraten in Irland dhnlich hoch wie heute in Portugal. Die seit Oktober
1990 verfolgte flexiblere Wechselkurspolitik und der kiirzlich mit den Sozialpartnern
vereinbarte Rahmen fiir eine moderate Lohnentwicklung diirften zur Eindimmung der
Inflation beitragen und eine baldige Beteiligung am Wechselkursmechanismus moglich
machen. .

In der griechischen Wirtschaft bestehen in vielen Bereichen gravierende Ungleichgewichte, die
radikale Mafinahmen erforderlich machen. Die Inflationsrate liegt 1990 bei iiber 20 %, und
das Haushaltsdefizit hat eine in der Gemeinschaft beispiellose Hohe erreicht, so daff die -
Schuldenquote im Verhaltnis zum BIP rasch ansteigt. Ernsthafte Anpassungsbemiithungen sind
unerliflich und sollten auf mittlere Sicht durchgehalten werden. Das mittelfristige Programm
der griechischen Regierung sieht erhebliche Anpassungen vor, von denen man sich 1992 einen
betrichtlichen Riickgang der Inflation verspricht.

2. Konvergenz der Hauhaltspolitik

Die Konvergenz muf§ nicht nur von der Kosten- und Preisseite her gefordert werden, vielmehr
miissen auch die offentlichen Hiande ihre Anspriiche an' die Ressourcen verringern, um
untragbare Ungleichgwichte zu vermeiden, um die Angebotsseite der Wirtschaft zu stirken und
um einen Handlungsspielraum fiir den Fall negativer Entwicklungen zu schaffen.

Bei den 6ffentlichen Haushalten waren die Konvergenzfortschritte deutlich geringer ausgeprigt
als bei Preisen und Kosten. In etwa der Hailfte aller Mitgliedstaaten gibt der Umfang des
Haushaltsdefizits Anlafl zur Sorge. Wie schon gesagt, ist der Konsolidierungsprozeff zum
Stillstand gekommen. Gleichwohl sind weitere Fortschritte unbedingt notwendig, da unhalt-
bare finanzpolitische Positionen auf mittlere und liangere Sicht die Glaubwiirdigkeit der
Verpflichtung auf monetire Stabilitit unterminieren und eine gesunde Wirtschaftspolitik
behindern.

Ein neues Haushaltsproblem hat sich in Deutschland ergeben. Infolge der deutschen Einigung
hat sich die Haushaltsposition des Landes betrichtlich verschlechtert. Die im Januar und
Februar 1991 beschlossenen Mafinahmen zur Erhéhung der Sozialbeitrige, Einkommensteu-
ernund Verbrauchsteuern sollen dem Staat 1991 zusitzliche Einnahmen in Hohe von etwa 1 %
des BIP verschaffen. Dies wiirde den Kreditbedarf der 6ffentlichen Hand 1991 auf etwa 4,7 %
des BIP begrenzen (Tabelle 6). Obgleich gegen die Verwendung der volkswirtschaftlichen
Ersparnis zur Losung eines voriibergehenden binnenwirtschaftlichen Problems kaum Einwin-
de zu erheben sind, sind doch Ausmaff und Geschwindigkeit des Umschwungs in der
Haushaltsposition der Bundesrepublik vom konjunkturellen Gesichtspunkt aus nicht unge-
fahrlich. Die starke Nachfrage aus der fritheren DDR, die noch durch umfangreiche
Haushaltstibertragungen unterstiitzt wird, konnte die westdeutschen Produktionskapazititen
iiberfordern, was die Inflation nach oben treiben und zu einer realen Aufwertung des
DM-Wechselkurses fiihren kénnte. Um diesen Gefahren vorzubeugen und eine Uberlastung
der Geldpolitik zu vermeiden, wire eine stirkere Straffung der Haushaltspolitik ratsam. Auch
kénnte die Kiirzung der Ausgaben und insbesondere der Abbau von Subventionen an
Regionen, die infolge der Vereinigung keine Zonenrandgebiete mehr sind, stirker in den
Vordergrund geriickt werden.
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TABELLE 6

F'manzic;ung,sﬁberschuﬁ (+) bzw. -defizit (- ) des Staates

v (in Prozent des BIP)
1985 1987 1989 1990 1991 (1) 1992 ()
Europiische Gemeinschaft -4.6 -4,2 -3,0 -4,1 -4.6 ~4.4

Linder mit hohem Defizit und Verschuldung
Griechenland - -13,8 -12,4 -19,2 -18,9 -15,4 -10,7
Italien ’ -12,5 -11,1 -10,1 -10,6 -10,0 -10,0

Linder mit hoher Verschuldung

Belgien -85 -7,0 -6,6 -6,0 -6,4 ~-6,1
Irland -11,2 -9,1 -3,5 -34 -3,8 ~3,5
Niederlande -4.8 -6,6 -5,0 -57 -4,8 ~-4.9
Portugal -10,1 -6,8 ~-3,4 -5.8 -55 ~5,0

Sonstige Lander

Diénemark -2,0 +2,4 -0,5 -1,5 -1,3 ~-1,1
Deutschland +1,1 -1,9 +0,2 -2,2 -4,7 ~3,9
Spanien -6,9 -32 -2,7 -3,7 -2,7 -2,0
Frankreich -29 -1,9 -1,4 -1,6 -1,6 ~1,5
Luxcmb‘urg +5,3 +1,2 +3,1 +4,2 +1,7 +1,6
Vereinigtes Kénigreich -2,8 -1,3 +1,0 -0,5 -2,2 -3,1

(') Vorausschiatzung.

In Griechenland und Italien waren die Fortschritte eng begrenzt. In Italien hat sich die
Haushaltsposition 1990 nochmals leicht verschlechtert und 1aft trotz wiederholter Korrek-
turversuche nur wenige Anzeichen einer Verbesserung erkennen. Die notwendige Riickfiihrung
der Inflationsrate kann nur im Gleichschritt mit einer erheblichen Verminderung der
Haushaltsdefizite gelingen: der Umfang der Staatsschuld in Prozent des BIP, der heute 100 %
iibersteigt (Tabelle 7), mufl zunichst stabilisiert werden, um spiter reduziert werden zu
kénnen. Ein Riickgang der Inflation ohne eine angemessene Haushaltsanpassung wiirde die
Schuldenquote sogar noch rascher ansteigen lassen, wie dies in Belgien Anfang und Mitte der
80er Jahre der Fall war. Bei der unhaltbaren Verschuldungsposition Italiens wiirde jeder
weitere Aufschub der korrigierenden Mafnahmen spiter nur zu noch gréfleren Anpassungs-
anstrengungen zwingen, da die lawinenartig anwachsenden Zinslasten die iibrigen Ausgaben
verdringen.
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TABELLE 7

Brutto-Staatsschuld in den Lindern der Gemeinschaft

(in Prozent des BIP)

1986 1989 1990 1991 (1) 1992 (1)
Belgien 123,7 128,9 127,5 128,1 127.8
Italien 88,4 98,6 100,7 103,3 105,8
Irland 115,3 103,8 99,8 97,4 95,2
Griechenland 65,1 82,9 86,3 86,0 83,3
Niederlande 71,7 78,0 78,5 78,8 79,9
Portugal 68,4 71,2 67,3 63,8 61,6
Dinemark 66,9 62,5 62,4 62,3 61,7
Deutschland 42,7 43,6 43,0 45,4 47,2
Spanien 48,0 44,6 45,2 445 | 437
Vereinigtes Konigreich , 57,7 45,1 43,2 444 45,6
Frankreich 34,1 35,7 36,4 37,3 37,8
Luxemburg 13,4 8,5 6,3 4,7 32
EUR-12 58,3 58,6 58,6 60,0 61,0

(') Vorausschitzung.

In Griechenland hat das Haushaltsdefizit, das 1990 iiber 18 % des BIP ausmachte, die
Bruttoschuld des Staats von weniger als 30 % des BIP 1980 auf etwa 86 % im Jahr 1990 rasch
anwachsen lassen. Von den Anpassungsanstrengungen der griechischen Regierung verspricht
man sich in diesem und im nichsten Jahr eine betrichtliche Verringerung des Haushaltsdefizits.
Allerdings werden nachhaltige Anstrengungen iiber mehrere Jahre hinweg erforderlich sein,
bevor eine ausreichende Konvergenz erreicht sein wird.

Auch in Belgien, Portugal und Irland sind die Haushaltsdefizite im Hinblick auf die
Wirtschafts- und Wihrungsunion beunruhigend hoch. Die Schuldenquote des Staats ist immer
noch sehr hoch und ist noch nicht ganz stabilisiert worden. Das Haushaltsdefizit miifite weiter
verringert werden, um einen deutlich riicklaufigen Trend der Schuldenquote zu erreichen. In
Belgien ist die Schuldenquote immer noch exzessiv (1990: 128 % des BIP). Das Haushaltsde-
fizit ist zu hoch, um die Schuldenquote senken zu kénnen, wenn sich das Wachstum
verlangsamt oder die Zinsen steigen. Die zweifache Norm der Regierung, die auf real konstante
Ausgaben (ohne Zinsen) und ein unverindertes nominales Defizit abzielt, sollte auf allen
staatlichen Ebenen eingehalten werden. Nur ihre strikte und allgemeine Einhaltung wird
sicherstellen, daff die Schuldenquote schrittweise gesenkt werden kann, was fiir die Gewihr-
leistung der langfristigen Stabilitat wesentlich ist. In den Niederlanden ist die Schuldenquote
zwar nicht so hoch wie in Belgien und Irland, jedoch immer noch nicht ganz stabilisiert. Die
Haushaltspolitik miifSte daher etwas straffer gehandhabt werden. Auch die Haushaltssituation
in Portugal muf parallel zur Rickfithrung der Inflation verbessert werden, um die Schulden-
quote des Staats im Verhiltnis zum BIP weiter zu stabilisieren.

Irland hat sein Haushaltsdefizit bereits spiirbar reduziert, so daf die Schuldenquote eine
deutlich riicklaufige Tendenz aufweist. Dieser Trend sollte nunmehr fortgesetzt werden.

In einer letzten Gruppe von Landern — zu der Dinemark, Spanien, Frankreich, Luxemburg
und das Vereinigte Konigreich gehéren — scheint die Haushaltslage sowohl in bezug auf den
Finanzierungsiiberschuff bzw. das Finanzierungsdefizit als auch auf die Staatsschuld unter
Kontrolle zu sein und verursacht kein Konvergenzproblem fiir die Gemeinschaft. Allerdings
muf§ die Erhéhung des Haushaltsdefizits im Vereinigten Konigreich aufmerksam-verfolgt
werden, auch wenn es teilweise auf die Rezession zuriickzufithren ist. Diese allgemeine
Einschatzung andert jedoch nichts an der auch fiir die iibrigen Linder geltenden Notwendigkeit
struktureller Verbesserungen der offentlichen Finanzen, um die Angebotsseite der Wirtschaft
zu stirken, sich auf den Binnenmarkt von 1992 vorzubereiten und die im Interesse eines
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besseren policy mix notwendige Haushaltsflexibilitit zu vergrofern. Dies wird vor allem €ine
Umschichtung der Ausgaben und Einnahmen, in manchen Fillen eine Senkung des Anteils der
6ffentlichen Ausgaben am BIP und eine Verringerung der Steuerlast implizieren.

Auflerdem leiden manche dieser Linder nach wie vor unter starken inflationiren Spannungen
und hohen aufenwirtschaftlichen Defiziten, so z. B. das Vereinigte Konigreich und Spanien,
oder unter einer hohen Auslandsverschuldung wie Dinemark. Daher muf in diesen Lindern an
einer vorsichtigen Haushaltspolitik festgehalten werden.

"Konvergenz der aufenwirtschaftlichen Positionen

In einer zusammenwachsenden Wirtschaft mit vollstindig liberalisiertem Kapitalverkehr und
zunehmend festen Wechselkursen muf die Konvergenz der Leistungsbilanzsalden von einem
anderen Blickwinkel aus betrachtet und von Fall zu Fall beurteilt werden, ob Leistungsbilanz-
gleichgewichte angemessen sind oder nicht.

Spanien hat ein hohes und steigendes Leistungsbilanzdefizit (1990 iiber 3!/, Punkte des BIP).
Ein Leistungsbilanzdefizit wire im Falle Spaniens an und fiir sich nicht beunruhigend, solange
dies der Finanzierung einer raschen Ausweitung der produktiven Investitionen durch
Kapitalimporte dient. Diese Kapitalimporte iibten einen starken Aufwertungsdruck auf den
Wechselkurs aus. Anlaf zur Sorge gibt vielmehr die Geschwindigkeit der Verschlechterung der
Leistungsbilanz, die 1987 noch im Gleichgewicht war. Fiir 1991 und 1992 wird jedoch eine

Stabilisierung des Defizits erwartet. Wenn die Wechselkurse weiterhin stabil bleiben sollen, -

miissen die Lohnstiickkosten in Spanien schon bald langsamer steigen als bei seinen wichtigsten
Handelspartnern, um die Wettbewerbsstellung des Landes zu verbessern. So wiirden auch die
Voraussetzungen fiir ein weiterhin kriftiges Wachstum geschaffen, das notwendig ist, um die
anhaltend hohe Arbeitslosigkeit zu senken und den Aufholprozef fortsetzen zu kénnen. Diese
Uberlegungen gelten auch fiir Griechenland, dessen aulenwirtschaftliche Position sich in den
letzten Jahren drastisch verschlechtert hat und wo fir 1991 und 1992 nur bescheidene
Fortschritte erwartet werden.

In Italien bereitet die auflenwirtschaftliche Position zwar noch keine Sorge, sie gibt jedoch
Anlafl, die Lohnentwicklungen kritisch zu verfolgen, um die internationale Wettbewerbs-
fahigkeit zu erhalten. Im Vereinigten Konigreich wird eine gewisse Verbesserung der
aufenwirtschaftlichen Position erwartet, vor allem wegen der sinkenden Inlandsnachfrage.
Allerdings mufl die Kostenentwicklung sorgfiltig beobachtet werden, um eine erneute
Verschlechterung der Leistungsbilanz zu vermeiden, sobald sich die Inlandsnachfrage wieder
belebt.

Die Leistungsbilanzpositionen der von Anfang an mit enger Bandbreite am Wechselkurs-
mechanismus teilnehmenden Linder dirften im groffen und ganzen tragfihig sein. Der
deutsche Uberschuf, der in jiingster Vergangenheit Grund zur Besorgnis gab, verschwindet ab
1991 infolge des Einigungsprozesses. Betrichtliche Fortschritte sind in Danemark erzielt
worden, wo sich 1990 erstmals seit Anfang der frithen 60er Jahre ein Leistungsbilanziiberschuf§
ergeben hat, der auch 1991 und 1992 anhalten diirfte. Dies wurde allerdings mit erheblichen
Wachstumseinbufen erkauft. Eine weitere Verbesserung der Wettbewerbsposition kénnte zur
Konsolidierung dieser positiven Entwicklung bei gleichzeitig erhohter Wirtschaftstatigkeit und
Beschiftigung beitragen.

Durch eine angemessene Geld-, Haushalts- und Strukturpolitik konnen die internen inflationiren
Spannungen aufgefangen und somit die fundamental positiven Wachstumsbedingungen der Gemein-
schaft gewahrt werden. Gleichzeitig wird die Entwicklung des Gemeinschaftspotentials die Ange-
botsseite der Wirtschaft stirken und dazu beitragen, daf sie ihren mittelfristigen Wachstumstrend
fortsetzen kann. Ein solcher policy mix schafft gleichzeitig die Voraussetzungen fir einen
erfolgreichen Ubergang zur Wirtschafts- und Wahrungsunion.
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WICHTIGSTE WIRTSCHAFTLICHE INDIKATOREN 1988—1992

GEMEINSCHAFT, USA UND JAPAN

a) BIP zu konstanten Preisen (1) b) Inlandsnachfrage zu konstanten Preisen
(jahrliche Verianderung in %) (jahrliche Verinderung in %)
1988 1989 1990 (*) 1991 (*) 1992 (*) 1988 1989 1990 (*) | 1991 (*) | 1992(*)
B 4.6 3,9 3,7 2Y, 21/, B 4,1 49 3,6 2Y, 21,
DK 0,5 1,2 1,6 1Y, 21, DK -1,7 0,3 -0,8 Y, 1,
D 3,7 3,3 4,7 23/, 13/, D 3,8 2,7 5.1 3 21,
GR 4,1 2,8 0,1 A 11, GR 7,0 3,3 2,5 34 2
E 52 4.8 3,7 3 31, E 7,1 7,8 4,6 31 41/,
F 3,6 3,6 2,8 1%, 2, F 3,8 3,2 3,2 13, 23,
IRL 3,9 5,9 5,2 1%, 2, IRL 0,4 6,0 5,5 1Y, 1%
I 4,2 3,2 2,0 13/, 24, I 5,0 3,6 1,9 2 3
L 5.5 6,1 3,7 3 3y L 3,6 7,8 3,7 4/, 33,
NL 2,7 4,0 3,3 23/, 13/, NL 1,6 4,9 3,8 21, 1
P 3,9 5,4 4,0 23/, 23, P 7,4 4,0 5.8 5, 41/,
UK 4,6 2,2 0,6 -2, 21/, UK 8,0 3,1 -0, -3 21/,
EG 4,0 3,3 2,7 11, 2, EG 5,0 3,7 2,8 1Y, 23/,
USA 4,5 2,8 1,0 0 11, USA 3,3 2,2 0,5 ~1 11,
JAP 5,7 4,9 5.6 3%, 4 JAP 7.3 5,7 5.8 4 41/,
c) Deflator des privaten Verbrauchs d) Leistungsbilanzsaldo
(jahrliche Verianderung in %) (in % des BIP)
1988 1989 1990 (*) | 1991 (;) 1992 (*) 1988 1989 1990 (*) | 1991 (*) | 1992(*)
B 1,6 3,5 3,5 31, 31, B 1,5 1,1 0,7 1 1
DK 4,9 5,1 2,6 21 21, DK -1,2 -1,2 0,8 11, 21,
D 1,3 3,1 2,5 3, 41/, D 4.2 4,7 3,0 0 -1
GR 14,2 14,7 20,5 18 13 GR -2,0 -4,8 -5,7 -5 -4
5,1 6,6 6,4 6 S, E -1,1 | -3,2 -3,5 -3 -3,
F 2,9 3,5 3,0 3 31, F -0,3 -0,1 -1,0 =3, -1
IRL 2,5 3,9 2,6 3 3 IRL 1,7 1,3 2,7 2Y, 13/,
I 5,2 5.8 6,2 61/, S5t I -0,8 .-1,4 -1,4 -1, -1
L 2,8 3,4 3,8 31 31, L 33,5 34,4 29,3 26, 243/,
NL 0,4 2,9 2,6 23, 3 NL 2,5 3,3 4,0 4 4
P 10,0 12,8 13,6 113, 93/, P -4,4 -2,9 -0,1 -1, =21,
UK 4,9 59 7,2 6%/ N - UK -4,6 -4,8 -2,3 -1 -1,
EG 3,7 4.9 5,0 N 43/, EG 0,1 -0,1 -0,2 -1 -3,
USA 4,0 4.5 5,0 41/ 5 USA -2,5 -1,9 -1,8 -1, -1
JAP -0,1 1,7 2,4 23, 21 JAP 2,8 241 1,2 1 1

(*) Vorausschitzungen Mai 1991.
(*) BSP fiir die USA und Japan ab 1989.
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e) Zahl der Arbeitslosen f) Finanzierungsiiberschuff bzw. -defizit des Staates
(in % der zivilen Erwerbsbevolkerung) (in % des BIP)

1988 1989 1990 (*) 1991 (*) 1992 (%) 1988 1989 1990 (*) 1991 (*) 1992 (*)
B 10,0 8,5 8,1 81, 81, B -6,6 -6,7 -6,0 -6/, -6
DK 6,5 7.7 8,6 9 83/, DK 0,5 -0,5 -1,5 B A -1
D 6.1 5.5 51 41 4, D -2,1 02 | -22 | -44 | -4
GR 7.6 7,5 7,5 83/, 91/, GR -15,5 | -19,2 | -18,9 | -15% -10%,
E 19,3 17,1 16,1 16 151, " E =33 -2,7 =37 | -2% -2
F 9,9 9.4 9,0 91, 91/, F -1,8 -1,2 -1,6 -1, -1
IRL 17,4 16,0 15,1 16 16%, IRL =52 | =35 | =34 | =¥ | -3
I 10,8 10,7 9.8 93/, 91/, I -10,9 -10,1 -10,6 -10 -10
L 2,1 1,8 1,7 11, 11 L 2,1 3,3 4,2 13/, 114,
NL 9,3 8,7 8,1 73, 7%, NL -5,2 -5,0 -5,7 ~43/, -5
P 5.6 4.8 4.6 43, sY, P -54 -3,4 -58 -5 -5

" UK 8,5 7,0 5,7 81, 10%, UK 1,1 1,0 -0,5 -2, -3,
EG 9,7 8,9 8,2 8%, 9, EG =37 | -29 | -41 | -4 - 4%,
USA 5,5 5,3 5,4 6, 6, USA -2,0 -1,7 -24 - 13/ =21,
JAP 2,5 2,3 2,1 2Y, 21/, JAP 2,1 1,8 2,2 13/, 2
g) Gesamtbeschiftigung h) Reales Einkommen aus unselbstindiger Arbeit
(jahrliche Verinderung in %) (jahrliche Verinderung in %) (1)

1988 1989 1990 (*) | 1991 (*) | 1992(*) 1988 1989 1990 (*) | 1991 (*) | 1992 (%)
B 1,5 1,1 1,0 0 0 B 0,8 0,6 2,3 21, 21,
DK -0,0 -0,6 -0,7 =1, A DK -0,9 -1,6 1,0 1 1
D 0,8 1,4 2,8 13/, 3 D 1,7 -0,2 1,5 23/, 14/,
GR 1,6 1,5 0,4 -1, 0 GR 3,7 4,1 0,6 -2 -1,
E 3,5 3,6 2,6 11, 13/, E 1,1 -0,5 1,2 1Y, 1
F 0,7 1,2 1,2 1 1, F 1,2 1,2 1,8 1t 1
IRL 0,4 -0,1 2,1 A A IRL 2,9 2,2 3,0 31, 21,
I 0,9 0,2 1,4 P A I 4,0 31 3,9 13/, 2
L 3,1 4,0 2,4 1Y, 11, L 0,5 3,0 1,8 . 21, 21,
NL 1,4 1,6 1,9 1 t NL 1,1 -2,4 1,6 2 13/,
P 0,1 1,0 2,5 1 Y, P 3,1 0,8 3,7 51/, 43,
UK 3,3 2,8 0,6 -2, -2 UK 29 2.8 3,4 2 1>3/4
EG 1,6 1,6 1,6 A A EG 2,1 1,2 24 2 1,
USA 2,8 2,3 0,4 -1 1 USA 1,9 -0,7 -0,1 0 A
JAP 1,6 1,9 2,0 11, 11, JAP 3,4 2,2 1,7 1Y, 114

(*) Vorausschiatzungen Mai 1991.
(*) Preisbereinigt mit dem Deflator des privaten Verbrauchs.
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i) Bauinvestitionen zu konstanten Preisen i) Ausriistungsinvestitionen zu konstanten Preisen
(jahrliche Verinderung in %) (jahrliche Veranderung in %)
1988 1989 | 1990(*) | 1991(*) | 1992(*) 1988 1989 | 1990 (*) | 1991 (%) | 1992(*)
B 15,0 9,6 5,7 -1 3 B 17,7 19,0 9,9 31, 4
DK -3,1 -4.6 -3,8 -3 A DK -7,5 6,6 23 -1t 43/,
D 4,7 5.1 5,2 kA 2 D 7,7 9,8 12,9 83/, A
GR 7,6 2,1 0,7 0 4 GR 10,8 17,3 10,4 3 10
E 12,6 14,9 10,7 61/, 71, E 16,5 12,1 1,2 21/, 5%,
F . 6,2 6,6 2,3 1Y, 21/, F 8,9 8,1 53 1 21,
IRL -0,7 9,8 8,4 11 3 IRL 5.6 14,1 6,8 33, 41/,
I 3,7 3,9 2,5 A 21/, I 6,4 5,2 3,5 11, S,
L 9,9 8,8 5,9 51, 41/, L -5,4 14,9 5,6 61/, 53/,
NL 11,8 2,6 2,5 -1, A NL 6,8 5.5 6,0 23/, A
P 10,1 3,5 6,5 6, 6 P 23,2 7,7 8,5 5Y, 5,
UK 6,1 -0,5 0,1 -3, 2 UK 17,7 8,4 -3,7 -17 3,
EG 6,4 53 3,8 11, 3 EG 10,4 8,6 4,7 A 41/,
k) Bruttoanlageinvestitionen zu konstanten Preisen 1) BIP pro Kopf
(jahrliche Verinderung in %) (EG = 100), zu laufenden Preisen und laufenden Kaufkraft-
standards
1988 1989 | 1990(*) | 1991¢*) | 1992(*) 1960 1973 1986 | 1991(*) | 1992(*)
B 13,5 13,6 7,6 1 31, B 95,4 101,2 100,6 104,4 105,1
DK -6,6 0,2 -1,0 ~ 21, 2y, DK 118,3 113,1 117,0 108,5 108,9
D 51 7,1 8,8 6 4 ' D 117,9 111,1 114,0 113,8 112,3
GR 8,8 8,6 5,2 3 7 GR 38,6 56,8 55,9 52,5 52,3
E 14,0 13,7 6,7 5 63/, E 60,3 79,0 72,8 79,3 80,5
F 8,5 5.8 4,0 13, 21, F 105,8 110,4 110,1 108,9 109,1
" IRL 4,6 11,3 7,5 2%/, 3%, - IRL 60,8 58,9 63,4 68,9 69,0
[ 6,7 5.1 3,0 1 4 I 86,5 93,3 | 103,0 | 103,6 | 104,0
L -55 13,4 5,8 53, s L 158,5 141,9 126,2 133,0 134,9
NL 9,4 3,0 4,1 11/, 1, NL 118,6 113,1 106,0 103,9 103,3
P 15,0 7,5 7,5 53, 5%, P 38,7 56,4 52,5 56,7 57,1
UK 14,8 48 -1,9 | =101 23, UK 128,6 | 108,5 | 1054 | 101,3 | 101,3
EG 9,0 6,7 4,3 3, 33/, EG 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0
USA 5,0 2,7 -0,1 -3 53/, USA 189,6 161,6 155,7 147,3 145,6
JAP 12,6 11,0 10,8 s 6Y, JAP 55,8 96,3 | 110,7 | 121,7 | 124,0

(*) Vorausschitzungen Mai 1991.
Quelle: Kc issionsdienststell




