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Lohne haben gesamtwirtschaftlich be-
trachtet einen zentralen Doppelcha-
rakter: Einerseits bilden sie fur die Un-
ternehmen den gréBten Kostenfaktor,
andererseits stellen sie fur die privaten
Haushalte die wichtigste Einkommens-
quelle dar. Aus Sicht des Arbeitneh-
mers ist der in Konsumeinheiten be-
wertete Nettoverdienst, der (reale)
Konsumentenlohn, maBgeblich, wo-
hingegen die Unternehmen ihre Ent-
scheidungen an den Arbeitskosten be-
zogen auf die erwarteten Absatz-
preise, dem (realen) Produzentenlohn,
ausrichten. Zwischen den Produzen-
ten- und den Konsumentenlohn
schiebt sich — wie ein Keil — vor allem
die Belastung mit Steuern und Sozial-
beitragen. Ein groBer beziehungsweise
wachsender Steuer- und Abgabenkeil,
wie er in Deutschland fur die neunzi-
ger Jahre festzustellen ist, bringt nicht
nur erhebliche Wohlfahrtsverluste mit
sich. Er erschwert auch die Tarifpolitik
und kann nicht zuletzt auf Grund
seiner anreiz- und nachfragehemmen-
den Wirkung zu einer Verhartung
der Arbeitslosigkeit fuhren. Die mode-
raten Lohnabschlisse fir die Jahre
2000 und 2001 sowie die insbesondere
fur das nachste Jahr geplante Absen-
kung der Abgabenbelastung weisen
deshalb gesamtwirtschaftlich und be-
schaftigungspolitisch in die richtige
Richtung.
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Tarifverdienste, Effektivverdienste und
Lohndrift

Tarifentgelte

Im Zentrum der Lohnentwicklung in Deutsch-
land stehen die zwischen den Sozialpartnern
ausgehandelten Tarifentgelte. Sie bilden fir
die tarifgebundenen Unternehmen sowie die
in Gewerkschaften organisierten Arbeitneh-
mer die Basis der Arbeitsvergttungen. Nach
Angaben des Bundesministeriums fir Arbeit
und Sozialordnung bestehen in Deutschland
trotz der mancherorts erkennbaren ,Tarif-
flucht” und dem tendenziellen Riickgang im
gewerkschaftlichen Organisationsgrad Tarif-
vertrage auf Verbands- oder Firmenebene fir
Wirtschaftszweige beziehungsweise Unter-
nehmen, in denen rund 90 % der sozialver-
sicherungspflichtig beschaftigten Arbeitneh-
mer tatig sind.

Wie aus der Tarifverdienststatistik der Bundes-
bank hervorgeht, erhdhten sich die Tarifver-
gltungen in Deutschland von 1991 bis 1999
unter Einschluss tarifvertraglicher Nebenab-
sprachen (wie insbesondere Urlaubs- und
Weihnachtsgeld) auf Monatsbasis um insge-
samt 38,3% oder um jahresdurchschnittlich
4,1%. Dahinter verbergen sich jedoch recht
unterschiedliche Entwicklungen im Verlauf
des vergangenen Jahrzehnts. Zu Beginn der
neunziger Jahre waren sowohl wegen der
damals recht kraftig ausgefallenen Tarifab-
schlisse in Westdeutschland als auch auf
Grund der von den Gewerkschaften ange-
strebten raschen Anpassung ostdeutscher
Tarifvergltungen an entsprechende west-
deutsche Standards Uberdurchschnittliche Zu-
wachsraten zu verzeichnen. In der zweiten

Halfte der neunziger Jahre hingegen fielen
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die Anhebungen der Tarifverdienste vor dem
Hintergrund eines engeren Verteilungsspiel-
raums und eines ginstigen Preisklimas insge-
samt betrachtet recht moderat aus.

Hierbei ist auch die rucklaufige tarifliche Jah-
resarbeitszeit in Rechnung zu stellen, was sich
in entsprechend hdheren Zuwachsraten der
Verdienste auf Stundenbasis niederschlug.
Der Verzicht auf sonst mégliche Einkommens-
erhéhungen zu Gunsten vermehrter Freizeit
ldsst sich in den neunziger Jahren auf gut
einen drittel Prozentpunkt pro Jahr veran-
schlagen. Gleichwohl spielte der tarifliche Ar-
beitszeitfaktor eine deutlich geringere Rolle
als in Westdeutschland in der zweiten Halfte
der achtziger Jahre. Fir den Trend in der Ar-
beitszeitverklrzung war — wie schon bei der
Verdienstkomponente — die rasche Konver-
genz zwischen Ost- und Westdeutschland
von besonderer Bedeutung. So nahm die ta-
rifliche Arbeitszeit von 1991 bis 1999 in den
neuen Landern um 2% pro Jahr ab, wah-
rend es im alten Bundesgebiet jahresdurch-
schnittlich 4% war. Inzwischen ist die An-
gleichung der Urlaubsdauer weitgehend ab-
geschlossen, wahrend die tarifliche Wochen-
arbeitszeit im Osten 1999 mit 39" Stunden
diejenige im Westen noch um knapp zwei
Stunden Uberstieg.

Die Hohe der effektiven Bruttoverdienste wird
durch den Abschluss von Tarifvertragen fir
deren Laufzeit weitgehend, aber keineswegs
vollstéandig festgelegt. Je nach relativer Starke
der Arbeitskraftenachfrage weichen die tat-

1 Vgl. zum Beispiel: Wirtschafts- und Sozialwissenschaft-
liches Institut in der Hans-Bockler-Stiftung (Hrsg.),
WSI-Tarifhandbuch 2000, Frankfurt am Main.
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Komponenten
der Lohndrift

Zeitdrift

sachlich gezahlten Léhne und Gehalter so-
wohl in ihrer Hoéhe als auch in ihrer Entwick-
lung von den Tarifverdiensten ab. Im hier be-
trachteten Zeitraum nahmen die Effektivver-
dienste um jahresdurchschnittlich 3,3 % zu;
sie blieben damit jahrlich um drei viertel Pro-
zentpunkte hinter den Tarifverdiensten (auf
Monatsbasis) zurlck. Diese durchweg nega-
tive Lohndrift in der letzten Dekade steht in
deutlichem Gegensatz zur Entwicklung in der
zweiten Halfte der achtziger Jahre, als die
Effektivverdienste weitgehend im Einklang
mit den Tarifvergitungen gestiegen waren.

Die negative Lohndrift (auf Monatsbasis) lasst
sich konzeptionell zum einen auf Abweichun-
gen der tatsdchlich geleisteten Arbeitsstun-
den von der tarifvertraglich vereinbarten
Arbeitszeit zurlckfuhren, der so genannten
Zeitdrift. Zum anderen spiegeln sich hierin
unterschiedliche Entwicklungen von effekti-
ven und tariflichen Stundenvergitungen wi-
der. Beide Komponenten sind jedoch nicht
unabhdngig voneinander zu sehen. Beispiels-
weise koénnen vermehrte Uberstunden so-
wohl zu einer Zunahme der Zeitdrift als auch
infolge von Uberstundenzuschldgen zu einer
positiven Lohndrift auf Stundenbasis fihren.
Gleichwohl gibt eine Zerlegung der Lohndrift
in diese beiden Komponenten naheren Auf-
schluss Uber die Ursachen ihrer seit Anfang
der neunziger Jahre ricklaufigen Tendenz.

Die Zeitdrift, in der sich vor allem Teilzeit-
effekte, Uberstunden und Ausfallstunden auf
Grund von Kurzarbeit und Krankheit nieder-
schlagen,? war Uber den gesamten hier be-
trachteten Zeitraum gesehen sogar leicht po-
sitiv. ZurtickzufUhren ist dieser Befund insbe-
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Tarifverdienste, Effektivverdienste und
Lohndrift

Tarif- Effektiv-
Zeit/Zeitraum |verdienste 1) |verdienste 2) | Lohndrift 3)

1991 = 100
1992 111,0 110,5 99,6
1993 118,2 115,6 97,8
1994 121,6 118,1 97,1
1995 127,2 122,2 96,1
1996 130,3 124,5 95,6
1997 p) 132,2 125,5 94,9
1998 p) 134,6 127,3 94,6
1999 p) 138,3 129,6 93,8

% gegen Vorjahr
1992 11,0 10,5 -0,4
1993 6,5 4,6 -1,8
1994 2,9 2,2 -0,7
1995 4,6 3,5 -1.1
1996 2,4 1,9 -0,5
1997 p) 1,5 0,8 -0,7
1998 p) 1,8 1,5 -0,3
1999 p) 2,8 1,8 -0,9
1991-1999 4 4,1 3,3 -0,8

1 Tariflohn- und -gehaltsniveau auf Monatsbasis. —
2 Bruttolohne und -gehélter je Arbeitnehmer im Inland.
Quelle: Statistisches Bundesamt. — 3 Abweichung der
Lohne und Gehélter je Arbeitnehmer von den Tarifver-
diensten auf Monatsbasis. — 4 Jahresdurchschnittliche
Veranderung in %.
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sondere auf die mit 3,4 % auBergewdhnlich
groBe Zeitdrift im Jahr 1992. Hierin spiegelt
sich primar der Sachverhalt wider, dass die
Zahl der Kurzarbeiter in Ostdeutschland nach
einer massiven Ausweitung im Jahr 1991 um
Uber 1,2 Millionen im folgenden Jahr zuriick-
gefthrt wurde. Darlber hinaus Uberstieg
1992 die Zahl der Arbeitstage die des Vorjah-
res um 1% %. Ohne das auBergewodhnliche
Jahr 1992 gerechnet, war demnach in der zu-
rckliegenden Dekade eine negative Zeitdrift
von einem viertel Prozent pro Jahr zu ver-
zeichnen. Dies ist in erster Linie Ausdruck
einer zunehmenden Inanspruchnahme von
Teilzeitarbeit, die vor allem wegen der krafti-
gen Ausweitung der geringfligigen Beschafti-

2 Fur einzelne Jahre koénnen auch Kalenderbesonder-
heiten auf Grund der unterschiedlichen Anzahl von Ar-
beitstagen eine Rolle spielen.
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gungsverhaltnisse fir sich genommen sogar
mit einem halben Prozentpunkt pro Jahr zu
Buche schlagt. Ein partielles Gegengewicht
hierzu bildete der in Westdeutschland im Ver-
lauf der neunziger Jahre riickldufige Kranken-
stand sowie die abnehmende Bedeutung der
Kurzarbeit.

In langerfristiger Perspektive war jedoch die
Lohndrift auf Stundenbasis fir das Auseinan-
derlaufen von Tarif- und Effektivverdiensten
von groBerer Bedeutung. Je Stunde gerech-
net blieb die Zunahme der Bruttoverdienste
im Zeitraum von 1991 bis 1999 um insgesamt
7' Prozentpunkte oder um einen Prozent-
punkt pro Jahr hinter der Erhéhung der Tarif-
entgelte zurlck. Diese Schere kann vornehm-
lich als Indiz einer aus Unternehmenssicht zu
kraftigen Anhebung der Tarifvergitungen
gewertet werden, der die Firmen durch Ab-
bau Ubertariflicher Leistungen, durch Aufwei-
chung der Tarifbindung oder durch expliziten
Verzicht auf Mitgliedschaft in einem Arbeit-
geberverband entgegenzuwirken versuchten.
Letzteres dirfte in den frihen neunziger Jah-
ren vor allem in Ostdeutschland von groBer
Bedeutung gewesen sein, um den tarifbe-
dingten Kostenschub etwas zu entscharfen.
In jingerer Zeit kommt hinzu, dass Unterneh-
men in beiden Teilen Deutschlands wohl ver-
mehrt die in den letzten Jahren per Tarifver-
trag geschaffenen erweiterten Flexibilisie-
rungsmaoglichkeiten genutzt haben, um die
Arbeitszeit beispielsweise Uber Arbeitszeit-
konten starker mit den betrieblichen Erforder-
nissen in Einklang zu bringen. Dadurch konn-
ten die Ublichen Uberstundenzuschldge zum

Teil vermieden werden.
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Produzentenlohn, Konsumentenlohn
und Abgabenkeil

Lohne Uben einen entscheidenden Einfluss
sowohl auf die Nachfrage nach Arbeit und
das inldndische Gulterangebot als auch auf
die Ertragslage und Preisbildung der Unter-
nehmen aus. Flr den Arbeitgeber sind bei ge-
gebener Arbeitsproduktivitdt und bestehen-
dem Preisniveau die insgesamt anfallenden
Kosten des Arbeitseinsatzes die relevante Ent-
scheidungsgréBe fir die Arbeitsnachfrage
und Faktorkombination. Aus betriebswirt-
schaftlicher Sicht umfassen dabei die Lohn-
kosten sowohl die Direktentgelte als auch
samtliche Lohnzusatzkosten, die nicht not-
wendigerweise in einem engen, direkten Ver-
haltnis zur Arbeitsleistung stehen mdissen.?
Die Kostenstruktur ist nicht zuletzt fur die
Aufteilung eines gegebenen Arbeitsvolumens
in Arbeitsstunden und Beschaftigte wichtig.
Dabei gilt grundsatzlich: Je starker der Fix-
kostencharakter des Arbeitskostenblocks und
je geringer die betrieblich variablen oder ge-
winnabhdngigen Elemente sind, umso nied-
riger (insbesondere in unsicheren Wirtschafts-
phasen) ist die Anzahl der nachgefragten
Arbeitskréfte und umgekehrt.

Welche Aufwendungen im Einzelnen zu den
Arbeitskosten zu rechnen sind, wird von der
Statistik unterschiedlich beantwortet. Wah-
rend der im vierjdhrigen Rhythmus (zuletzt
1996)
bung fur das Produzierende Gewerbe und

durchgefihrten  Arbeitskostenerhe-

3 Aus gesamtwirtschaftlicher Sicht umfassen die Arbeits-
kosten nicht nur die Lohnkosten fur die Arbeitnehmer,
sondern auch den (kalkulatorischen) Unternehmerlohn,
der nicht dem unternehmerischen Gewinn zugerechnet
werden darf.

Produzenten-
lohn

Statistische
Grundlagen fur
Arbeitskosten-
berechnungen



Lohnzusatz-
kosten

ausgewabhlte Dienstleistungsbereiche ein um-
fassenderes und starker disaggregiertes Kon-
zept zu Grunde liegt, empfiehlt sich bei ge-
samtwirtschaftlichen Analysen nicht zuletzt
aus Griinden der zeitnahen Verfiigbarkeit der
Daten der Arbeitskostenbegriff der Volkswirt-
schaftlichen Gesamtrechnungen. Dieses Ar-
beitnehmerentgelt enthdlt zusatzlich zu den
Effektivverdiensten die Arbeitgeberbeitrage
zur Sozialversicherung.

Die so genannten Lohnzusatzkosten, die ne-
ben den gesetzlich fixierten Sozialabgaben
auch Leistungen der Arbeitgeber fur die be-
triebliche Altersvorsorge sowie unterstellte
Sozialbeitrage fur die Beamten umfassen,
sind in der letzten Dekade um jahresdurch-
schnittlich 4,7 % und damit weitaus starker
als die Bruttoverdienste gestiegen. Hierin
schlagt sich vor allem die Anhebung der Bei-
tragssdtze zur Sozialversicherung nieder, die
Ende 1999 mit insgesamt 41 % um sechs
Prozentpunkte hoher waren als Anfang
1991. Im Ergebnis verteuerte sich der Faktor
Arbeit fur die Unternehmen, je Arbeitnehmer
gerechnet, im Zeitraum von 1991 bis 1999
um 32,3 % beziehungsweise um 3,6 % pro
Jahr. Im Jahresdurchschnitt ist dabei rund ein
drittel Prozentpunkt dieser Zunahme der
Arbeitskosten auf die erhdhten Arbeitgeber-
beitrage zur Sozialversicherung zurlckzufuh-
ren. Ihr Anteil an den gesamten Arbeitskosten
vergroBerte sich folglich im Verlauf des letz-
ten Jahrzehnts von gut 18 % auf anndhernd
20%. Spiegelbildlich hierzu ging in dieser
Zeit der Anteil der Bruttoverdienste an den
Arbeitskosten von fast 82 % auf nunmehr
80 % zurlck.
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Auch die Arbeitnehmer bekamen den starke-
ren Zugriff des Staates in Form héherer So-
zialabgaben zu spiren. Daneben wirkte sich
aus, dass die auf den Bruttoverdienst zu ent-
richtende Lohnsteuer (einschlieBlich Solidari-
tatszuschlag)® trotz verschiedener Steuer-
erleichterungen (wie etwa der starken An-
hebung des steuerfreien Grundbetrages) auf
Grund der progressiven Ausgestaltung des
Tarifs Uberproportional gestiegen ist.® So
blieb in den neunziger Jahren die Ausweitung
der Nettoverdienste je Arbeitnehmer mit jah-
resdurchschnittlich 2,1% im Mittel um mehr
als einen Prozentpunkt pro Jahr hinter der
Verbesserung der Bruttobeziige zurlick.® Im
Vergleich zu den fur die Unternehmen rele-
vanten Arbeitskosten belief sich der Ruck-
stand der den privaten Haushalten zuflieBen-
den Nettovergitungen, gemessen an den

4 Gegebenfalls ware noch die Kirchensteuer zu bertck-
sichtigen.

5 Allerdings wird der Anstieg der Lohnsteuer in den
Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungen auch von zwei
statistischen Sondereffekten beeinflusst. Erstens wird die
Lohnsteuer rein rechnerisch durch den Wegfall des zuvor
im Quellenabzug bertcksichtigten Kinderfreibetrages (bei
gleichzeitiger Aufbesserung des als Einkommensubertra-
gung behandelten Kindergeldes) auf Grund der im Rah-
men des Jahressteuergesetzes 1996 vorgenommenen
Neuregelung des Familienleistungsausgleichs ab dem
Jahr 1996 hoher ausgewiesen. In die gleiche Richtung
wirkt die ebenfalls im Jahr 1996 in Kraft getretene Ande-
rung der Eigenheimforderung. Im Unterschied zu dem bis
dahin gewahrten Sonderausgabenabzug, der groBten-
teils die Lohnsteuer schmalerte, wird die bei Antrdgen ab
dem Jahr 1996 gezahlte Eigenheimzulage in den Volks-
wirtschaftlichen Gesamtrechnungen als Vermdgenstiber-
tragung gebucht. In der Ubergangszeit bis 2004, in der
beide Systeme nebeneinander laufen, kommt es daher
zu Verschiebungen zwischen Lohnsteuer und Vermo-
gensUbertragungen.

6 Dabei wird vereinfachend angenommen, dass die im
Quellenabzugsverfahren erhobene Lohnsteuer mit der
endgultigen Steuerlast auf die betreffenden Arbeitsent-
gelte identisch ist. Auf Grund von Nachzahlungen bezie-
hungsweise Erstattungen im Rahmen der Veranlagung
konnen diese beiden GréBen jedoch voneinander abwei-
chen.
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Arbeitnehmerentgelt, Abgaben und Nettoverdienst »

— je Arbeitnehmer im Inland -

Arbeitnehmer-

Sozialbeitrage der

Durchschnittlicher

Abzuge (Lohn-
steuer und Sozial-
beitrage der

Durchschnittlicher

Zeit/Zeitraum entgelt Arbeitgeber Bruttoverdienst Arbeitnehmer) Nettoverdienst
Tsd DM
1991 48,2 8,7 39,4 12,1 27,4
1992 53,3 9,7 43,6 13,8 29,8
1993 55,6 10,0 45,6 14,4 31,2
1994 57,4 10,8 46,6 15,3 31,3
1995 59,6 11,4 48,2 16,6 31,6
1996 60,9 11,8 49,1 17,4 31,7
1997 p) 61,8 12,3 49,5 18,0 31,5
1998 p) 62,6 12,4 50,2 18,3 31,9
1999 p) 63,8 12,6 51,1 18,7 32,4
in % des Arbeitnehmerentgelts
1991 100,0 18,1 81,9 25,1 56,8
1992 100,0 18,2 81,8 26,0 55,9
1993 100,0 18,0 82,0 25,9 56,2
1994 100,0 18,8 81,2 26,6 54,6
1995 100,0 19,1 80,9 27,8 53,1
1996 100,0 19,3 80,7 28,6 52,1
1997 p) 100,0 19,9 80,1 29,2 50,9
1998 p) 100,0 19,8 80,2 29,2 51,0
1999 p) 100,0 19,8 80,2 29,3 50,9
% gegen Vorjahr
1992 10,6 10,8 10,5 14,5 8,8
1993 4,3 3,1 4,6 3,9 4,9
1994 3,2 7.9 2,2 6,2 0,3
1995 3,9 5,9 3,5 8,5 1,0
1996 2,1 3,2 1,9 5,0 0,2
1997 p) 1,5 4,2 0,8 3,7 -0,8
1998 p) 1,4 1,0 1,5 1,4 1,5
1999 p) 1,8 1,9 1,8 2,3 1,5
1991-1999 1) 3,6 4,7 3,3 5,6 2,1
* Eigene Berechnungen unter Verwendung von Angaben Summen rundungsbedingt. — 1 Jahresdurchschnittliche

des Statistischen Bundesamtes; Abweichungen in den

Deutsche Bundesbank
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Keil an direkten
Abgaben in den
neunziger
Jahren weiter
gestiegen ...

Zuwachsraten in der letzten Dekade, sogar
auf anderthalb Prozentpunkte pro Jahr.

Im Ergebnis hat sich damit der Keil an direk-
ten Abgaben zwischen dem Nachfragepreis
und dem Angebotspreis des Faktors Arbeit im
betrachteten Zeitraum vergréBert. Flossen
den privaten Haushalten im Jahr 1991 noch
fast 57 % der von den Unternehmen geleiste-
ten Arbeitsentgelte direkt zu, so waren es
sechs Jahre spater lediglich knapp 51%. Da-
mit hat sich der seit langerem zu beobach-
tende Trend einer zunehmenden Abgabenbe-
lastung des Faktors Arbeit in den neunziger
Jahren noch fortgesetzt. Anfang der sechzi-
ger Jahre belief sich die durchschnittliche Ab-
gabenbelastung auf weniger als 30 %, zu Be-
ginn der siebziger Jahre betrug sie rund ein
Drittel und zu Beginn der achtziger Jahre
etwas mehr als 40 %. Fur die Arbeitnehmer
haben damit die Léhne und Gehalter im Rah-
men ihres verflgbaren Einkommens, das sei-
nerseits die privaten Konsummdglichkeiten
weitgehend bestimmt und damit die inlandi-
sche Guternachfrage mitpragt, an Bedeutung
verloren. Die gestiegene Durchschnittsbelas-
tung spiegelt die inzwischen erreichte Hohe
der Grenzbelastung allerdings nur unvollkom-
men wider. Dies war dem Ertrag von
Bildungsinvestitionen sicherlich abtraglich,
ebenso wie es die Bereitschaft, Arbeit anzu-
bieten und dem Erwerbswunsch nachzuge-
hen, geschmalert haben dirfte. Im Ubrigen
verdient Beachtung, dass der steuerliche Cha-
rakter der Sozialabgaben im Laufe der Jahre
zugenommen haben durfte und der Anstieg
der Gesamtabgabenbelastung immer weni-
ger unter Hinweis auf Aquivalenzaspekte
relativiert werden kann.
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Der zunehmende fiskalische Zugriff hat im Er-
gebnis auBerdem den realen Verteilungs-
spielraum der Tarifpartner immer mehr einge-
engt. Die staatliche Inanspruchnahme des
gesamtwirtschaftlichen Verteilungsspielraums
zur Finanzierung der Leistungen des sozialen
Sicherungssystems Uber die Anhebung der
gesetzlichen Personalzusatzkosten durfte den
Lohnfindungsprozess belastet und den Abbau
der Arbeitslosigkeit erschwert haben. Dies gilt
wohl insbesondere fur jene Teilbereiche des
Arbeitsmarktes, die relativ lohnempfindlich
reagieren und dem internationalen Wettbe-
werb in hohem MaBe ausgesetzt sind oder
bei denen ein Ausweichen in die Schatten-
wirtschaft moglich ist. Auch fir den Struktur-
wandel in Richtung arbeitsintensive Dienst-
leistungsbranchen war diese Entwicklung
sicherlich stérend.

In den letzten beiden Jahren konnte immer-
hin eine gewisse Stabilisierung in der Relation
von Arbeitskosten und Nettoverdiensten er-
reicht werden. In den kommenden Jahren ist
mit einer leichten Verbesserung zu rechnen.
Hierzu durfte zum einen die Anfang 2001
vorgesehene Senkung der Einkommensbe-
steuerung und zum anderen die im April
1999 im Rahmen der , 6kologischen Steuer-
reform” eingeleitete stufenweise Absenkung
der Beitragssatze zur Rentenversicherung bei-
tragen. Gleichwohl ist, soweit zurzeit erkenn-
bar, nicht davon auszugehen, dass sich die in
den neunziger Jahren fortgesetzte Spreizung
von Produzenten- und Konsumentenlohn in
absehbarer Zukunft stark zurlckbilden wird.
Damit durfte Deutschland beim Produktions-
faktor Arbeit im internationalen Vergleich
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Produzentenlohn und Konsumentenlohn *

Veranderung gegen Vorjahr in %

davon:
Produzenten- |Konsumenten- |Abgaben-und |Abgaben- Preis-

Zeit/ Zeitraum lohn 1) lohn 2) Preiskeil 3) komponente 4 |komponente

1992 5.6 4,2 0,7 0,9 -0,2
1993 1,1 11 0,0 -0,3 0,3
1994 0,8 -2,2 1,7 1,6 0,1
1995 1,3 -0,8 1,1 1,5 -04
1996 1,2 -1,6 1,5 1,0 0,5
1997 p) 0,9 -25 1,7 1,2 0,6
1998 p) 0,5 0,6 0,0 -0,1 0,0
1999 p) 1,5 0,8 0,4 0,2 0,2
1991 - 1999 5) 1.6 -0,1 0,9 0,7 0,2

* Je Arbeitnehmer im Inland. Eigene Berechnungen unter
Verwendung von Angaben des Statistischen Bundes-
amtes. — 1 Reale Arbeitskosten; Arbeitnehmerentgelt je
Arbeitnehmer, deflationiert mit dem um Effekte der in-
direkten Besteuerung bereinigten Deflator des Brutto-
inlandsprodukts. — 2 Reale Nettoverdienste; Nettol6hne

Deutsche Bundesbank

weiterhin zu den ,Hochabgabeldndern” zah-

len.?

Der ,Keil”, der sich zwischen Produzenten-
und Konsumentenlohn schiebt, wird aber
nicht nur von der direkten Abgabenbelastung
des Faktors Arbeit bestimmt, sondern auf ge-
samtwirtschaftlicher Ebene auch von den
Preisrelationen zwischen Verbraucher- und
Erzeugerstufe (vgl. hierzu die Erlduterungen
auf S. 23). Unter Anreiz- und Beschaftigungs-
aspekten kommt dem realen marginalen Ab-
gabenkeil, der auf die effektive Grenzbelas-
tung des Arbeitseinsatzes abstellt, eine be-
sondere Bedeutung zu. Sowohl aus Unter-
nehmens- als auch aus Arbeitnehmersicht ist
in zeitlicher Perspektive namlich nicht nur von
Interesse, wie sich Lohnkosten und Nettover-
dienste in nominaler Rechnung verdndert
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und -gehélter je Arbeitnehmer, deflationiert mit dem
Deflator der Konsumausgaben der privaten Haushalte. —
3 Veranderung in Prozentpunkten. — 4 Summe der
direkten Abgaben. — 5 Jahresdurchschnittliche Veran-
derung in % bzw. Prozentpunkten.

haben. Letztlich steht die Entwicklung der
Lohne in realer Rechnung im Vordergrund.
Bei einer solchen Betrachtung ist auBerdem
stets zu bedenken, ob die Preisentwicklung
im Einklang mit den stabilitatspolitischen Vor-
gaben steht. Eine Senkung Uberhodhter realer
Arbeitskosten auf inflatorischem Weg wider-
spricht diesem Erfordernis. Flr die Ertrags-
rechnung der Unternehmen ist der Netto-
Absatzpreis (ohne indirekte Steuern) der von
ihnen hergestellten Produkte ausschlagge-
bend. Flr die Arbeitnehmer hingegen kommt
es vor allem darauf an, welche Konsummog-
lichkeiten ihnen die Lohneinklnfte bieten.
Daher sind die Verbraucherpreise die geeig-

7 Vgl.: Europaische Kommission, Abgaben und Sozial-
leistungssysteme als Anreize zur Arbeitsaufnahme und
Arbeitsplatzschaffung, Europdische Wirtschaft, Nr. 69,
1999, S. 159-183.
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Das Konzept des ,Steuerkeils” am Arbeitsmarkt

Die staatlichen Steuern und Sozialabgaben, die
auf dem Produktionsfaktor Arbeit lasten, trei-
ben einen Keil zwischen den Nachfragepreis der
Arbeit (Produzentenlohn) und den Angebots-
preis der Arbeit (Konsumentenlohn).n Dies
fuhrt in der Regel zu Ausweichreaktionen der
Betroffenen, wobei derartige Substitutionsef-
fekte vor allem von der Hohe des (effektiven)
Grenzsteuersatzes sowie der Lange des Zeithori-
zonts beeinflusst werden. Dabei steigen im All-
gemeinen die Effizienzverluste am Arbeitsmarkt
mit zunehmender Belastung Uberproportional
stark an. Langfristig entscheiden (unabhéangig
von der Zahllast) bei gegebenem Steuerkeil die
Elastizitaten des Arbeitsangebots und der Ar-
beitsnachfrage Uber die tatsachliche Lastenver-
teilung und damit auch Uber das Verhaltnis der
Kosten- und Einkommenseffekte des Steuerkeils.
Der Steuerkeil (0) selbst misst die Abweichung
zwischen Produzentenlohn (w,) und Konsumen-
tenlohn (w.). Normiert auf den Produzenten-
lohn heiBt das:

(1) 6= (w,—w.)/w,

Aus Arbeitgebersicht umfassen die nominalen
Lohnkosten die Direktentgelte und die Gesamt-
heit der Lohnzusatzkosten. In der Terminologie
der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungen ist
dies gleichbedeutend mit den Arbeitnehmerent-
gelten, die sich aus den Bruttoléhnen und -ge-
haltern und den Sozialbeitragen der Arbeitge-
ber zusammensetzen. Bezeichnet man mit wy,
den Bruttoverdienst je Arbeitnehmer und mit
Tag die Relation der Sozialbeitrége der Arbeitge-
ber zu diesen Bruttoverdiensten, so gilt bei ei-
nem Abgabepreis von Py fur den (realen) Produ-
zentenlohn je Arbeitnehmer gerechnet:

(2) wp=wpe - (1+7149) /Py

Aus Arbeitnehmersicht hingegen sind die Netto-
verdienste relevant, die sich aus den Bruttover-
diensten nach Abzug der Arbeithehmerbeitrage
zur Sozialversicherung und der Lohnsteuer (ein-
schlieBlich Solidaritatszuschlag) der Arbeitneh-
mer ergeben. Werden die Anteile der Arbeitneh-
merbeitrage und der Lohnsteuer an den Brutto-
entgelten mit 1o, und 17 bezeichnet und bertck-
sichtigt man zudem noch den Einfluss der in-
direkten Besteuerung (t¢) auf die Konsumguter-
preise, lasst sich der reale Konsumentenlohn je
Arbeitnehmer darstellen als:

3) we=wp - (1=tan— ) /[Pc- (1 +70)]

Aus (1) bis (3) ergibt sich damit fur den Steuer-
keil ndherungsweise:

T+ Toy + Tc + Tp

4 o=
1+ T+

1 Vgl. auch: Lindbeck, Assar, Unemployment and Macro-
economics, Cambridge 1993.
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wobei 1gy fur den zusammengefassten Arbeit-
nehmer- und Arbeitgeberanteil an den Sozial-
versicherungsbeitragen steht und tp = (Pc - Py) /
Py die unterschiedliche Entwicklung der Abga-
bepreise und der Verbraucherpreise (vor Steu-
ern) wiedergibt (was neben 1. als Bestandteil
des ,Preiskeils” interpretiert werden kann).
Der Preiskeil wird bei gesamtwirtschaftlicher Be-
trachtung auch von Verschiebungen der Terms
of Trade bestimmt. Eine Verschlechterung der
Terms of Trade etwa durch eine Verteuerung der
Importpreise verengt den realen Verteilungs-
spielraum im Inland. Der Preiskeil wirkt damit
wie eine Steuer auf inlandische Einkommen zu
Gunsten des Auslands.
Die Beziehung zwischen Produzentenlohn und
Konsumentenlohn lasst sich auch wie folgt aus-
dricken:
G B0l ot o L

1-06
Der Ausdruck im Zahler des Quotienten ist geld-
politisch von besonderem Interesse, da er dieje-
nigen Faktoren angibt, die direkt auf die Ver-
braucherpreise wirken.
Die unter dem Gesichtspunkt von Anreiz- und
Beschaftigungseffekten wichtige Grenzabga-
benbelastung weicht von der durchschnittlichen
Belastungsquote insoweit ab, als auch bei unver-
andertem Abgaberecht das Aufkommen aus der
Lohnsteuer progressionsbedingt steigt und So-
zialabgaben von einer unteren Geringverdiener-
grenze an nur bis zur oberen Beitragsbemes-
sungsgrenze erhoben werden. Beide Sachver-
halte kann man in der so genannten Residual-
einkommenselastizitdt zum Ausdruck bringen.
Diese Kennziffer zeigt an, in welchem Umfang
eine relative Veranderung des Produzenten-
lohns eine relative Veranderung des Konsumen-
tenlohns bewirkt. Bezeichnet man die durch-
schnittliche Effektivbelastung mit 6 und die
effektive Grenzbelastung mit ©’, so gilt fur die
Residualelastizitat (n):

1-9'

6 n=1—4
Hierbei ist auch zu bedenken, dass insbesondere
bei niedrigen Einkommen der Verlust von Sozial-
leistungen bei der Aufnahme einer abgabe-
pflichtigen Beschaftigung de facto zu einer sehr
hohen (impliziten) Grenzbelastung fuhren kann
(die Residualelastizitat ist auf Grund der zu be-
rucksichtigenden Transferentzugsquote entspre-
chend niedrig), was die Bereitschaft zur Suche
und Aufnahme einer Arbeit beeintrachtigt (so
genannte Armutsfallenproblematik).

- C
1T-Tr -1y
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Lohnentwicklung,
Abgaben- und Preiskeil
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nete BezugsgroBe zur Ermittlung des Arbeit-
nehmer-Reallohns.

Produzenten- und Konsumentenpreise kon-
nen deutlich voneinander abweichende Ver-
ldufe aufweisen, sei es namentlich wegen der
Belastung des Konsums mit speziellen oder
allgemeinen Verbrauchsteuern oder wegen
Preisverschiebungen im AuBenhandel (Terms-
of-Trade-Effekt). So Uberstieg der Preisauf-
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trieb auf der Verbraucherstufe die Teuerung
der inlandischen Produktion (gemessen an
dem um indirekte Steuern bereinigten BIP-
Deflator) in den Jahren 1996 und 1997 um
jeweils rund einen Prozentpunkt. Auch im
Jahr 2000 dirfte die Inflationsrate auf der
Konsumentenebene diejenige auf der inldndi-
schen Produzentenebene wegen der starken
Verteuerung von Erddl sowie der niedrigeren
Bewertung des Euro an den Devisenmarkten
und der héheren Energiebesteuerung erheb-
lich Gbertreffen.

In den neunziger Jahren insgesamt belief sich
der Beitrag der Preiskomponente an der Zu-
nahme des so genannten Abgaben- und Preis-
keils auf durchschnittlich 0,2 Prozentpunkte
pro Jahr, wovon etwa zwei Drittel auf die ge-
stiegene indirekte Besteuerung zurtickzufthren
sind. Somit betrug in realer Betrachtung der
Abstand in den Veranderungsraten von Ar-
beitskosten und Nettovergltungen eindreivier-
tel Prozentpunkte pro Jahr. Einerseits erhéhten
sich die preisbereinigten Arbeitskosten — hier
naherungsweise mit dem steuerbereinigten
BIP-Deflator gerechnet — in den neunziger Jah-
ren um durchschnittlich 1,6 %. Andererseits
waren die realen Nettoverdienste je Arbeitneh-
mer insgesamt betrachtet leicht rtcklaufig, wo-
bei das Uberhodhte Ausgangsniveau insbeson-
dere in den frihen neunziger Jahren und der
insgesamt enge reale Verteilungsspielraum im
letzten Jahrzehnt bei einer tendenziell weiteren
Zunahme der strukturellen Arbeitslosigkeit mit
ins Bild gehoren.

Abgabenkeil
in realer
Rechnung



Abgabenkeil, Lohnentwicklung und
Beschaftigung

Produzenten-
lohn und
Arbeits-
nachfrage

Negative
Arbeitsmarkt-
effekte in den
neunziger
Jahren

Fur die Nachfrage der Unternehmen nach
Arbeit und damit fur die Hohe der Beschafti-
gung ist der Produzenten-Reallohn, das heiBt
das Arbeitnehmerentgelt je Arbeitnehmer be-
zogen auf den Preis der inldndischen Wert-
schopfung, eine wichtige Bestimmungs-
groBe. Je hoher der von den Unternehmen zu
entrichtende Reallohn, umso geringer ist in
der Regel unter sonst gleichen Bedingungen
die Hohe der nachgefragten Arbeit. Aus be-
schaftigungspolitischer Sicht sollte demnach
in den Lohnverhandlungen zwischen den So-
zialpartnern auch die erwartete Entwicklung
der Arbeitgeberbeitrage zur Sozialversiche-
rung nicht auBer Acht gelassen werden. Dies
gilt umso mehr, als ékonometrische Studien
gezeigt haben, dass gesamtwirtschaftlich ge-
sehen der Abgabenkeil aus Sozialversiche-
rungsbeitragen und Lohnsteuer das Beschaf-
tigungsniveau negativ beeinflusst.® Dartber
hinaus muss in den Tarifverhandlungen bei
der Wirdigung der Preiskomponente den
Terms-of-Trade-Effekten ebenso wie den
Preiswirkungen von Anderungen bei den indi-
rekten Steuern Rechnung getragen werden.
Die aus Terms-of-Trade-Verschlechterungen
oder Anhebungen indirekter Steuern resultie-
rende ,Vorab-Verteilung” zu Gunsten des
Auslands oder des Staates darf nicht Anlass
fur Tarifkonflikte auf Kosten von Beschafti-
gungsmaglichkeiten sein.?

Die schubartige Verteuerung des Faktors
Arbeit zu Beginn der neunziger Jahre, verur-
sacht sowohl durch die damals recht kraf-
tig ausgefallenen Tarifabschlisse in West-
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deutschland als auch durch die rasche An-
naherung der ostdeutschen Tarifvergitungen
an entsprechende westdeutsche Standards,
hinterlieB splrbare Folgen am Arbeitsmarkt.
Innerhalb von drei Jahren bis Ende 1993 ging
die Anzahl der beschaftigten Arbeitnehmer in
Deutschland um annahernd 2 Millionen Perso-
nen zurlick. Zwar hat hierbei der notwendige
Anpassungsbedarf der Unternehmen in den
neuen Bundeslandern an marktwirtschaftliche
Rahmenbedingungen eine groBe Rolle ge-
spielt. Eine starker an der um entlassungsbe-
dingte Verzerrungen bereinigten Produktivi-
tatsentwicklung und den regionalen Ge-
gebenheiten orientierte  Lohnpolitik héatte
gleichwohl den Anpassungsprozess, der in
Ostdeutschland allein im Verarbeitenden Ge-
werbe (einschlieBlich Bergbau) im gleichen
Zeitraum zu einem Arbeitsplatzabbau in der
GroBenordnung von 1,3 Millionen gefuhrt hat,
deutlich abmildern kénnen. Aber auch in der
westdeutschen Industrie gingen im ersten Drit-
tel der letzten Dekade per Saldo rund eine Mil-
lion Arbeitsplatze verloren, wobei nur zum Teil
das zunehmende ,Outsourcing” von unter-
nehmerischen Aktivitdten eine Rolle gespielt
hat. Die hohen Lohnabschlisse des Jahres
1995, noch verstarkt durch Uberproportional
gestiegene Sozialbeitrage der Arbeitgeber,
flhrten in Verbindung mit der damaligen Auf-
wertung der D-Mark zu einer spirbaren Ab-
kihlung der wirtschaftlichen Aktivitat, was
sich mit gewisser zeitlicher Verzégerung eben-
falls negativ auf den Arbeitsmarkt auswirkte.

8 Vqgl. hierzu etwa: Hansen, Gerd, Unemployment and
the Wage Wedge in Germany, Simulations of a Small
Cointegrated System, Zeitschrift fur Wirtschafts- und
Sozialwissenschaften, Bd. 116, 1996, S. 167-183.

9 Vgl.: Deutsche Bundesbank, Gesamtwirtschaftliche An-
forderungen an eine beschéftigungsfordernde Tarifpoli-
tik, Monatsbericht, Februar 2000, S. 39.
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Die seitdem von den Sozialpartnern im
Wesentlichen verfolgte Grundlinie moderater
Tarifabschlisse hat Ende des vergangenen
Jahrzehnts erste Frichte gezeigt. In den Jah-
ren 1998 und 1999 kam es jahresdurch-
schnittlich betrachtet zu einer leichten Aus-
weitung der Beschaftigung, wobei aber nicht
Ubersehen werden darf, dass der massive Ein-
satz arbeitsmarktpolitischer MaBnahmen ins-
besondere 1998 stlitzend zu Buche schlug. In
den kommenden Jahren sind von der Kosten-
seite her die Bedingungen fir eine nachhal-
tige Ausweitung der Beschaftigung am
Lersten” Arbeitsmarkt recht glnstig einzu-
schatzen. Hierzu durften sowohl die jingsten
Tarifvereinbarungen, die wegen der langeren
Laufzeit fir die Unternehmen auch eine ver-
besserte Planungssicherheit bedeuten, als
auch die von der Bundesregierung ange-
strebte weitere Senkung der Lohnzusatz-
kosten beitragen.

Moderate gesamtwirtschaftliche Lohnerho-
hungen kénnen zwar fir sich genommen
einen wichtigen Beitrag daflr leisten, dass
der gegenwartige Konjunkturaufschwung in
Deutschland von einer deutlichen Auswei-
tung der Beschaftigung begleitet wird.
Ebenso wichtig ist jedoch eine hinreichende
Lohnflexibilitat und Lohnspreizung insbeson-
dere im unteren Bereich der Qualifikations-
skala. Hier gab es allerdings in den zurtcklie-
genden Jahren keine nennenswerten Fort-
schritte zu verzeichnen. Um gering qualifizier-
ten Personen mit niedrigerer Produktivitat Be-
schaftigungsmaoglichkeiten zu erhalten bezie-
hungsweise zu erdffnen, gilt es, die Skala des
Produzentenlohns besser in Einklang mit dem
Produktivitatsprofil zu bringen.
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Gleichzeitig ist darauf zu achten, dass der
Konsumentenlohn die Einkinfte und sonsti-
gen Vorteile (z.B. Verzicht auf Wohnungs-
wechsel), die bei Nicht-Erwerbstatigkeit zu er-
zielen sind, splrbar Uberschreitet.'® Fir die
Neigung, eine Beschaftigung aufzunehmen,
kommt es namlich auch darauf an, in welcher
Relation der Konsumentenlohn zu alternati-
ven Einkommensquellen steht, die bei Ver-
zicht auf eine ,offizielle” Beschaftigung zur
Verflgung stehen. Der dadurch bestimmte
Akzeptanzlohn markiert den Mindestlohn des
Arbeitsangebots. Dieser Aspekt betrifft pri-
mar Personen mit geringer Qualifikation,
deren Arbeitsplatze lediglich eine vergleichs-
weise niedrige Produktivitdt aufweisen, so-
dass die Marktentlohnung kaum die gestell-
ten Ansprlche Ubersteigen durfte.

Um gleichwohl auch diesen Personenkreis
besser in den Arbeitsprozess zu (re-)integrie-
ren, ware der gesetzlich festgelegte Teil der
Einklnfte bei Nicht-Erwerbstatigkeit zu Uber-
prifen und der marginale Steuerkeil abzu-
bauen. Einen Ansatz fir den zweiten Weg bil-
den derzeit Modellversuche, die im Rahmen
des Bundnisses flr Arbeit, Ausbildung und
Wettbewerbsfahigkeit beschlossen wurden
und im zweiten Halbjahr 2000 beginnen sol-
len. Diese Modellversuche zielen darauf ab,
gering qualifizierten Arbeitnehmern und
Langzeitarbeitslosen durch die Gewahrung
von Zuschissen zu den Sozialversicherungs-
beitrdgen und damit Uber die Verringerung

10 Mit ins Bild gehort auch, inwiefern die Mittelverwen-
dung im Bereich der sozialen Sicherung die Anpassungs-
fahigkeit des Arbeitsmarktes beeinflusst. Hohe Sozialab-
gaben etwa, die ihr Pendant in groBzlgigen Lohnersatz-
leistungen haben, wirden den Arbeitsmarkt gleich in
zweifachem Male beeintrachtigen.

Akzeptanzlohn
und Arbeits-
angebot



Marginale
Abgaben-
belastung

der Lohnzusatzkosten die Aufnahme einer
sozialversicherungspflichtigen Beschaftigung
zu erleichtern. Wie verschiedene Untersu-
chungen gezeigt haben," hangt der Wir-
kungsgrad derartiger Formen einer Lohnsub-
ventionierung von der konkreten Ausgestal-
tung der MaBnahmen (Zielgruppenorientie-
rung oder Forderung groBerer Arbeitsmarkt-
segmente, Forderumfang, Férderdauer), der
Funktionsweise des Arbeitsmarktes sowie der
Hohe der fiskalischen Kosten ab. Mitnahme-,
Verdrangungs- und , Drehtireffekte” lassen
sich in der Realitdat kaum vermeiden.

Fur das Zusammenspiel von Arbeitsangebot
und Arbeitsnachfrage kommt es weniger auf
die durchschnittliche Abgabenbelastung als
auf die Grenzbelastung an. Grundsatzlich ist
namlich die Grenzbelastung entscheidungsre-
levant fir die Zahl der zu leistenden Arbeits-
stunden. Hierbei spielt auch eine Rolle, inwie-
fern die Alterssicherungssysteme ein vorzeiti-
ges Ausscheiden aus dem Berufsleben begiin-
stigen, was einzelwirtschaftlich einer Steuer
auf das Weiterarbeiten gleichkommt.'? We-
gen der Ublicherweise gemeinsamen Veranla-
gung zur Einkommensteuer ist die Grenzbe-
lastung darUber hinaus im familidren Kontext
bei der Wahl bedeutsam, wie viel Arbeit ein
.Zweitverdiener” anzubieten bereit ist. Glei-
ches gilt auch dann, wenn etwa im Hinblick
auf eine mdgliche berufliche Weiterqualifizie-
rung Kosten und Nutzen abzuwdgen sind.
Wegen der progressiven Ausgestaltung des
deutschen Einkommensteuertarifs Ubersteigt
die marginale Abgabenlast in der Regel die
Durchschnittsbelastung. Geht man beispiels-
weise von einem durchschnittlichen Fachar-
beiterlohn im Produzierenden Gewerbe aus,

Deutsche
Bundesbank
Monatsbericht
Juli 2000

so verblieben im Jahr 1999 einem ledigen
Arbeitnehmer bei einer Lohnerhéhung nur
35%2 % der zusatzlich bei dem Unternehmen
hierfir anfallenden Kosten.' Fast zwei Drit-
tel der hoheren Arbeitskosten wdren dem-
nach in Form von Sozialbeitrdgen sowie
Solidaritatszu-

Lohnsteuer  (einschlieBlich

schlag) dem Staat zugeflossen.

Die vorgesehene Senkung des Einkommen-
steuertarifs in den nachsten Jahren ist nicht
zuletzt daran zu messen, inwiefern sie zur
Entscharfung der Grenzbelastung in den mitt-
leren und gehobenen Einkommensklassen
beitragt. Hierbei kommt es vor allem darauf
an, dass sich der Progressionsgrad des Ein-
kommensteuertarifs auf Dauer spUrbar verrin-
gert. Langfristig Erfolg versprechend bleibt
eine Strategie, die den direkten oder indirek-
ten Anspruch des Staates an das Sozialpro-
dukt weiter zurlckschraubt und zum einen
den Abgabenkeil zwischen Produzenten- und
Konsumentenlohn nachhaltig verringert'
und zum anderen Bedingungen fir ein aus-
gewogenes Verhaltnis zwischen Konsumen-

tenlohn und Akzeptanzlohn schafft.

11 Vgl. zum Beispiel: Pearson, Mark und Stefano Scar-
petta, An Overview: What Do We Know About Policies
to Make Work Pay?, OECD Economic Studies, No. 31,
2000/2, S. 11-24 sowie Schupp, Jirgen u.a., Zuschlsse
zu den Sozialversicherungsbeitragen im Niedriglohn-
bereich: Wenig zielgerichtet und teuer, DIW-Wochenbe-
richt 27, 1999.

12 Vgl.: OECD, Economic Outlook, No. 63, June 1998,
S. 185ff.

13 Vgl. hierzu auch: Boss, Alfred, Zur Belastung der
Arbeits- und Kapitaleinkommen in Deutschland, Institut
fur Weltwirtschaft, Kieler Arbeitspapiere Nr. 934, 1999.
14 Dies ist auch vor dem Hintergrund der zukinftigen de-
mographischen Belastungen zu sehen. Vgl. hierzu im Ein-
zelnen: Deutsche Bundesbank, Mdglichkeiten und Gren-
zen einer verstarkten Kapitaldeckung der gesetzlichen
Alterssicherung in Deutschland, Monatsbericht, Dezem-
ber 1999, S. 15-31.
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