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ANALYSEN ZU AUSGEWAHLTEN THEMEN

|. Der empirische Zusammenhang zwischen Geldmengenentwicklung
und Presniveauentwicklung

Dea Erfolg ener dabilitésorientieten Geldpalitik, die sch an der Gedmenge ds Zwischenzid
augichtet, héngt unter anderem davon &b, dass en enger Zusammenhang zwischen
Gd dmengenentwicklung und Prasniveauentwicklung bestent und dieser Zusammenhang langfrigtig sabil
ig: Vorlbergehende Abweichungen vom langfristigen Gleichgewicht kdnnen durchaus in Kauf
genommen werden, sofern es eine klare Tendenz gibt, dass sch diese im Zetablauf zurlickbilden. Der
Frage, ob ene langfrigige Gleichgewichtsbeziehung zwischen der Geldmenge und dem Preisniveau
exidiert, wird hier im Rahmen der Spezifikation einer Geldnachfragefunktion nachgegangen.

Darlber hinaus i von gro3r Bedeutung, mit wecher Geschwindigket eine an  der
Gel dmengenentwicklung gemessen expansive Politik zu Erhdhungen des Preisniveaus fuhrt. Es geht um
die Frage, wie lang der Vorlauf der Geldmengenentwicklung gegeniiber der Preisniveauentwicklung ist.
Diese Fragestelung wird hier mit Hilfe sogenannter Impulsantwortfolgen andysiert.

Da der Beobachtungszeitraum fir ene empirische Untersuchung dieser Zusammenhange in der
Européischen Wahrungsunion zu kurz igt, wird hier eéne Andyse auf Basis von Daten vor der Einflhrung
der gemeinsamen europdschen Wahrung vorgenommen. Wegen der Heterogenitét der Daten und der
damit verbundenen Aggregationsprobleme erscheint es annvoll, eine solche Andyse auf Basis von
Daten einzdner Lander durchzufiihren, andatt wie in enigen Studien mit aggregierten Daten des Euro-
Raums zu arbeiten.

Die Untersuchung bezieht sch auf Deutschland und umfasst den Zeitraum vom ersten Quartal 1975,
dem Beginn der Geldmengensteuerung durch die Deutsche Bundesbank, bis zum vierten Quartal 1998,
dem letzten Quartal vor der Einfihrung des Euro. Die Auswahl der Vaiadlen folgt dem in der
internationalen Literatur zur Geldnachfrage verbreiteten Standard: Als Geldmengenvariable (m3) wird
die nominde Geldmenge M3 gewahit, as Outputvariable (y) das reale Bruttoinlandsprodukt und as
Preisvariable (p) der Deflator des Bruttoinlandsprodukts. Alle drei Grolen sind logarithmiert, eine
Saisonbereinigung wird nicht vorgenommen. Ab dem Beginn der deutschen Wahrungsunion im dritten
Quartal 1990 werden gesamtdeutsche Daten benutzt, fir den Zeitraum davor westdeutsche. Die
Umlaufsrendite festverzindicher Wertpapiere ds langfristiger Zinssatz (4) zur Moddlierung der
Opportunitétskosten der Geldhdtung wird nicht logarithmiert. Auf die Aufnahme enes kurzfristigen
Zinssatzes zur Berticksichtigung der Eigenverzinsung der Geldhdtung wird verzichtet; dieser Zins steht
gemda? der Erwartungstheorie der Zinsstruktur in einer Kointegrationsbeziehung mit dem langfristigen
Zins. Der Zins fir Dreamonaisgeld leigtet berdts in enem einfachen Regressonsmoddl keinen
sgnifikanten Erklarungsbeitrag.
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Zunéchst miissen die Variablen auf ihren Integrationsgrad hin untersucht werden, das heild darauf, ob
Sie sogenannte stochastische Trends enthdten. Da die Giite entsprechender Tests von der Lange des
betrachteten Zeitraums abhangt, werden hier die Zetrethen tber den Bruch hinweg andysert, der sch
aus der deutschen Wahrungsunion ergibt. Modifiziete Tests auf Nichtdtationaritét, die diesem
Strukturbruch  Rechnung  tragen, zeigen, dass die Logaithmen der Geddmenge, des
Bruttoinlandsprodukts und des Preisniveaus stochastische Trends aufweisen und dch daher die
Schédzung der Geldnachfragefunktion durch ene enfache Regressonsgleichung in den Niveaus
verbietet. Be den Zinsen, fir die kein Strukturbruch durch die Wahrungsunion zu diagnodtizieren i,
gdit sch mittds eines Tests auf Nichitationaritét ebenfalls heraus, dass die Zeitreihe enen
stochastischen Trend enthdlt. Die ersten Differenzen dler Variablen snd jedoch stationér, das hell}, se
welsen keinen Trend mehr auf. Die verwendeten Zeitrethen konnen somit ds integriert vom Grade eins
betrachtet werden.

Im Rahmen ena Kointegrationsanalyse kann anschliefiend untersucht werden, ob die Zeitreihen
maglicherweise gemeinsame stochastische Trends aufweisen, mit anderen Worten: ob se durch ene
oder mehrere langfristige Gle chgewi chtsbeziehungen miteinander verbunden sind. Dazu werden die vier
Varidblen zunéchst zu einem vektorautoregressven System zusammengefasst. Die Anzahl der in diesem
System beriticksichtigten Verzogerungen der Variablen wird mit vier so festgelegt, dass die Resduen
den Anforderungen ,,weil3en Rauschens’ genligen, das heild, keine systematischen Informationen mehr
beinhdten. Mit Hilfe des Johansen-Tests wird gepriift, wie vidle Kointegrationsbeziehungen zwischen
den Vaidblen besehen, dso wie vide Langfrigbeziehungen exidieren. Hierbei wird die
Niveauverschiebung in der langfristigen Beziehung ab dem Zeitpunkt der deutschen Wahrungsunion
durch die Hinzunahme ener Dummyvariablen (S90g3) aufgefangen, die ab dem dritten Quarta 1990
den Wet ens und davor den Wet null animmt. Dalber hinaus wird ene
Impulsdummyvarigble (190g3) in das Moddl aufgenommen. Se ergibt sch ds erde Differenz der
Stufendummy S90g3 und nimmt nur im dritten Quartd 1990 den Wert @ns an. Saisonschwankungen
werden Uber zentrierte Saisondummys aufgefangen. Die Testergebnisse sprechen sehr deutlich dafr,
dass genau eine Kointegrationsbeziehung zwischen den vier Zetreihen besteht (Tabelle 52). Diese kann
ds langfrigige Gddnachfragefunktion aufgefast und in @nem né&chden Schritt in @nem
Einzelgleichungsansatz geschétzt werden.

Ausgehend von einem Fehlerkorrekturmodel, in dem die verzogerten Differenzen zunéchst bis zur
Ordnung drel beriickschtigt und dann sukzessve jene weggdassen werden, die den geringsten
Erkl&rungsbaitrag liefern, so lange bis dle verbleibenden Varidblen sgnifikant snd, gelangt man durch
Umformungen zu der folgenden langfristigen Geldnachfragefunktion (Tabdlle 53, Seite 313):

m, =1,04p, +1,46y, - 1,452, - 0,08S90q3, +ecl, .
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Tabelle 52

Kointegrationstest nach Johansenl)

0, iti-
95% kritischer Wert 99% i
. scher Wert
Null- Alternativ- Trace- " I D
2) 2) - ohne mi
hypothese hypothese™ | Teststatistik Beruicksichtigung der Stufendummy-
Variablen

r=0 r>1 76.0 ** 47,2 55.6 63.7
r=1 rs 2 29,7 29,7 35,5 41,6
r=2 r3 3 11,6 15,4 19,6 24,8
r=3 r=4 4,0 3,8 6,0 9,1

1) Auf der Basis der Variablen: Geldmenge M3, Bruttoinlandsprodukt in Preisen von 1991
(nach ESVG 1979), Deflator des Bruttoinlandsprodukts und Umlaufsrendite festver-
zinslicher Wertpapiere mit einer mittleren Restlaufzeit von mehr als drei Jahren.

2) rist die Anzahl der Kointegrationsbeziehungen.

3) Die kritischen Werte mit Bertcksichtigung der Stufendummy-Variablen wurden mit dem
Programm DisCo ermittelt.

** Signifikant auf dem 1%-Niveau.

Von besonderem Interesse ist der Koeffizient vor py, die Prasdadtizitéd der Geldnachfrage. Die
Nullhypothese, dass der Koeffizient nur zufdlig von eins verschieden igt, kann mit eénem entprechenden
F-Tex auf @nem Sgnifikenzniveau von 5% nicht verworfen werden. Langfrisig kann dso von
Preishomogenitét ausgegangen werden. Eine erneute Schézung der langfristigen Geldnachfrage, die
diese Rediriktion bertickschtigt, kommt zu ener sehr dhnlichen langfristigen Geldnachfragefunktion:
m, - p, =152y, - 1,464, - 0,09S90g3, +ec2,.

Die entsprechenden Tests deuten weder auf Autokorrelation noch auf bedingte Heteroskedadtizitét in
den Residuen hin. Die Einkommens- und die Zinsdadtizitét haben beide das erwartete Vorzeichen: Ein
Andtieg der langfristigen Zinsen erhéht die Opportunitétskosten der Geldhatung und wirkt somit negetiv
auf die Gddnachfrage. Ein Andieg des reden Einkommens fuhrt zu einer erhdhten Geldnachfrage.
Dabe i die Einkommensdadtizitét der Geldnachfrage signifikant grolzer as eins, dies kann dahingehend
gedeutet werden, dass das in diesem Ansatz nicht berlicksichtigte Vermogen ebenfdls positiv mit der
Geddnachfrage korrdiert und die Einkommensvariable diesen Effekt mit auffangen muss.

Die vollgandige dynamische Geldnachfragefunktion hat dann unter Weglassung der Saisondummys
folgende Form:
Dm3, =-0,95- 0,13ec2, , +0,24 Dm3,_, - 016 Dy, , - 050 D4, , +011190q3, +§,.

Das negative Vorzeichen vor dem Fehlerkorrekturterm, ec2,.,, entspricht der Theorie: Sollte in ener
Periode die tatsichlich rediderte Gedmenge groRer sen ds die nach der  langfristigen
Gd dnachfragefunktion gewlinschte, so sinkt in der néchsten Periode die Geldnachfrage. Der Koeffizient
i mit einem absoluten t-Wert von 5,21 sgnifikant negativ. Die hier gefundene Geldnachfragefunktion
kann ds dabil betrachtet werden: Kene der Hansen-Tesdatistiken auf Ingtabilitét  der
Regressionsparameter  Uberschreitet den kritischen Wert des 5 %-Sgnifikanzniveaus (Tabelle 54,
Sdite 314), und auch andere Tedts deuten keine Instabilitéten an.
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Tabelle 53

Regressionsergebnisse fir die
Geldnachfragefunktion,
abhéngige Variable: 2m3;

Unrestrin- Restringierte
Erklarende Variable gierte 9
Schétzung”
-0,960 -0,951
Konstante (3‘5) (3,6)
-0,142 X
m3+ ’
v (3,5) X
P 0,147 X
¢ (2,5) X
X -0,137
3 1] - il
mot1-Pt-1 X (4’3)
y 0,207 0,207
(3.8) (3.8)
-0,205 -0,199
Zli1
@7 3,0)
-0,012 -0,012
S90g3. ’ '
4= L7 2,0)
0,121 0,123
19093 : '
4= (14.2) (15.0)
0,240 0,239
2m3. ' '
tl (3,5) 3,5)
2t -0,158 -0,160
h @7) @7
-0,484 -0,501
?zlt. ! !
2 (2.3) @2.7)
2. -0,019 -0,200
3,0) (3.4)
0,005 0,004
s3 ' '
‘ (1.0) (1.0)
sa, 0,011 0,011
(3,5) (3,7)
3 0,04 0,02
LML) (0,84) (0,87)
0,37 0,39
a) ) )
LM(4) (0,83) (0,82)
0,84 0,86
a) ] )
LM(8) (0,57) (0,55)
b) 0,02 0,03
ARCH(1) (0,89) (0,87)
0,02 0,02
b) , ,
ARCH() (0.98) (0,98)
ARCH A 1,99 2,00
) (0,10) (0,10)
o 5,54 5,74
B (0,06) (0,06)
R? 0,85 0,85

1) In Klammern: Absolute t-Werte.

a) LM-Teststatistik auf Autokorrelation der Resi-
duen der Ordnung 1, 4 bzw. 8 (in Klammern:
Signifikanzniveau).

b) Test auf ARCH-Effekte der Ordnung 1, 2 bzw. 4




Tabelle 54

Stabilitatstests der Geldnachfrage

Regressor

Teststatistik”

Konstante
ec2t1
?m3t1
?2yt1
?zlt2

0,035
0,034
0.385(*)
0,201
0,141

1) Hansen-Test auf Stabilitat der Regres-
sionskoeffizienten. Die kritischen Werte
lauten: 0,348 (10%), 0,462 (5%) und
0,734 (1%).

(*) Signifikant auf dem 10%-Niveau.

390. Um zu prufen, mit welcher Geschwindigkeit sich monetére Impulse auf die Preisentwicklung auswirken,
reicht es nicht aus, den langfristigen Zusammenhang zwischen Geldmenge und Preisen zu betrachten; es
muss auch die Kurzfrisgdynamik der Geldnachfragefunktion ins Bild genommen werden. Da wegen der
vidfdtigen Interaktionen zwischen den Parametern der Langfristbeziehung und denen der kurzfrigtigen
Dynamik diese kaum ener inhdtlichen Interpretation zuganglich dnd, ig es hilfreich, sogenannte
Impulsantwortfolgen zu berechnen. Diese geben an, wie ein Schock in einer Varigblen des Modells sich
im Zetablauf auf die anderen Variablen auswirkt.

Das Model wird dazu erneut mit einer Lag-Ordnung von vier und unter Berlickschtigung einer
K ointegrationsheziehung geschétzt. Mit dem Johansen-Ansaiz werden diesmd samtliche langfristigen
und kurzfrigigen Parameter des Moddls smultan ermittet, und aus diesen werden dann die
Impulsantwortfolgen berechnet. Um einen Eindruck von der Schézvarianz zu erhdten, wurden
Konfidenzbander mit der Bootstrap-Methode nach Hall ermittelt. Die Konfidenzbander grenzen den
Bereich ab, in dem dch die Impulsantwortfolge mit ener Wahrscheinlichkeit von 90 % bewegt
(Schaubild 26). Die sehr weiten Konfidenzbander machen deutlich, dass ein genaues Verfolgen der
Auswirkungen monetdrer Impulse nicht mdglich is und die Ergebnisse mit grol}er Vordcht zu
interpretieren sind. Folgendes Mugter it aber zu erkennen: Ein enmdiger expansver Schock in der
Gddmenge M3 in Hohe von 1 VH beginnt erst nach etwa dre Quartden, sch deutlicher auf die
Preisentwicklung auszuwirken. Ein Grofdell der Anpassungdast i nach zehn bis zwdlf Quartden
abgebaut, nach rund 16 Quartaen ist der Schock nahezu vollstandig absorbiert. Dabel kehrt das
Preisniveau dlerdings nicht zu ssinem dten Wert zuriick, sondern verharrt dauerhaft auf einem
sgnifikant hoheren Niveau. Dies liegt daran, dass wegen der zahlreichen Interdependenzen zwischen
den Vaiablen in diesem Moddl ein einmaliger Schock in der Geldmenge zu einer dauerhaften Erhéhung
der Geldmenge flhrt - auch se kehrt nicht zu ihrem Ausgangsniveau zuriick.
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Schaubild 26
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1) Veranderung des Preisniveaus in vH bei einem expansiven Schock der Geldmenge M3 in Hohe von 1 vH (Impulsantwortfolge). Konfide nzbéander mit der
Bootstrap-Methode nach Hall mit 2000 Wiederholungen berechnet.
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391. Insgesamt sorechen die hier berechneten Ergebnisse fir einen dabilen langfrisigen Zusammenhang
2wischen der Entwicklung der Geldmenge M3 und der Entwicklung des Preisniveaus in Deutschland fir
den Zeitraum von Mitte der sebziger Jahre bis zum Beginn der Europédischen Wahrungsunion. Der
Zeitraum, bis ein Schock in der Geldmenge in den Preisen seinen vollen Niederschlag gefunden hat, ist
dlerdings sgr lang und die zatliche Vertalung der Preisseigerungen ist mit grof3er Undscherheit
behaftet. Beide Ergebnisse stehen im Einklang mit anderen Untersuchungen zur Stabilitét der deutschen
Geldnachfrage beziehungsiwei se zum Zusammenhang zwischen Geldmenge und Preisen. Ein im Grolien
und Ganzen @nliches Bild zeigen sowohl Studien zu anderen einzelnen Landern des Euro-Raums as
auch solche, die mit aggregierten Daten fr den gesamten Euro-Raum arbeiten. In Einzefdlen scheint es
allerdings schwer zu sain, eine Sabile Geldnachfragefunktion zu finden, so zum Beispid fur Finnland und

fUr Spanien.
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Unter der Annahme, dass sich die grundlegenden monetéren Zusammenhange durch die Europdische
Wéhrungsunion nicht gendert haben und sich in den européischen Variablen dhnlich spiegdn wiein den
deutschen Grolen, sagen unsere Ergebnisse, dass die Gedmengenentwicklung weiterhin en guter
Indikator fUr die Praisniveauentwicklung ist und damit as Zwischenziel der Geldpalitik dienen kann. Als
weitere  Konsequenz  ergibt  dch, dass erhebliche und dauerhafte  Abwechungen der
Gddmengenentwicklung vom Referenzwert welterhin ds ein entscheidendes Kriterium zur Feststdlung
ener gddpolitischen Fehlentwicklung anzusehen sind. Wegen der sehr langen Wirkungsverzogerungen
ene Gadmengenexpanson darf daher ein aktudl geringer Preisniveauangtieg nicht so gedeutet werden,
as gébe esfir eine expandve Geldpolitik problemlos einen grofien Spielraum.

Il. Zur Aussagefahigkeit der Zinsstruktur

Unter der Zinsstruktur wird die zu einem Zetpunkt gegebene Struktur der nominden Zinssétze fir
verschiedene Laufzeiten verdanden, héufig verkirzt dargestellt durch die Differenz zwischen enem
langfristigen und enem kurzfristigen Zinssatz. Vidfach orientieren 9ch Einschézungen der Gddpoalitik an
diesem Indikator. So wurde etwa die diegdhrige Geldpoalitik der Européischen Zentralbank aufgrund
einer flachen Zinsstrukturkurve im Euro-Raum in den ersten Monaten dieses Jahres von manchen ds zu
redriktiv beurteilt. Dies wirft die Frage nach der Eignung der Zinsstruktur ds gedpoalitische
Indikatorvariable auf.

Eine géngige Anforderung an ene geddpolitische Indikatorvariable i (neben der zetnahen
Daenverflgbarkeit), dass ein enger Zusammenhang mit der geldpolitischen Instrumentenvariablen, dem
Zinssatz fur Zentrabankgeld, gegeben sein muss: Wenn die Zentrdbank mittels ihrer Zingpolitik einen
restriktiven oder enen expansaven Kurs einschlagt, dann soll der geldpalitische Indikator dies ohne
grol3e Zeitverzbgerung anzeigen. Bel der Zingdifferenz ist diesim Wesentlichen gegeben.

Fur die Geldpalitik der Deutschen Bundesbank gdt bespidswveise, dass stark ausgeprégte expansve
oder redtriktive Phasen durch die Zingdifferenz zuverléssg abgebildet wurden. Jeder starke Angtieg der
Zentrabankzinsen in der Vergangenheit (etwain den Jahren 1973, 1980/81 und 1992) fihrte zu einer
vergleichsweise niedrigen oder sogar negativen Zingdifferenz (Schaubild 27). Umgekehrt driickten sich
adle deutlichen Leitzinssenkungen (1972, 1974/75, 1987) in einer ausgepragt positiven Zinsdifferenz aus.

Die Aussagefahigkeit der Zinsstruktur wird dadurch eingeschrénkt, dass Anderungen der langfristigen
Zinssdtze die Verdnderungen der Notenbankzinsen in ihrer Wirkung auf die Zinsdifferenz Gberlagern
konnen. Dies liegt daran, dass mit der zunehmenden internationden Verflechtung der Kepitdmérkte die
langfrigigen  Zinsstize  immer d&ker durch  audandische  Zinssize und  durch
Wechsakursanderungserwartungen  gepragt  werden. Wie gerade in den letzten  Jahren
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Schaubild 27
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zu beobachten war, haben Anderungen der Bonitdseinschdzung und der daraus resultierenden
Riskopramien ebenfdls grof¥en Einfluss auf die Zinsen. Daneben muss ein geldpolitischer Indikator auch
enen engen Zusammenhang mit der kinftigen Entwicklung der Inflationsrate aufweisen. Theoretisch
lieRe dch dies be der Zinssruktur durch die Bedeutung der Zinsen im  geldpolitischen
Transmissonsprozess oder durch den Informationsgehat der Zinsen tber die Inflationserwartungen der
Finanzmarktteilnehmer begrinden.

396. Eine einfache Regresson auf Bass monatlicher Daten fur Deutschland ergibt, dass dlein durch die
Zindifferenz  zurtickliegender Monate die Verdnderung der Inflationsrate insgesamt nur schlecht
abgebildet wird (Tabelle 55). Die Ergebnise zegen, dass die Zingdifferenz enen nur kleinen
Erkl&rungsheitrag fur die zukunftige Entwicklung der Inflationsrate liefert, auch wenn dieser datistisch
ggnifikant ist. Zwar ig diessr Zusammenhang in den neunziger Jehren etwas stérker geworden, die
schlechten Werte des multiplen Bestimmtheitsmalies und der Durbin-Watson-Teststetistik zeigen jedoch
in beiden Féllen, dass nur ein sehr geringer Teil der Dynamik der Inflationsrate erklart wird.
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397. Dartber hinaus wird die Zingdifferenz héufig ds en Indikator fir die konjunkturdle Entwicklung
angeschen. Eine flache und mehr noch ene inverse Zinsstruktur deutet hiernach auf einen
konjunkturellen Abschwung hin. Vor diesem Hintergrund geht die Zingdifferenz in die Berechnung
gangiger konjunkturdler Gesamtindikatoren ein. Ein Erklarungsansatz fir ihre Vorlaufeigenschaft beruht
auf der Fisherschen Bwartungstheorie der Zinsstruktur: Im Falle sch ausbreitender Erwartungen einer
konjunkturellen Abwértsbewegung tendieren Anleger im Vorgriff auf ankende kurzfrigige Zinsstéize
dazu, in langfristige Pepiere zu investieren, deren Renditen dadurch snken. Bel hiervon zunéchst
unbertihrten, da in erger Linie von der Notenbank abhangigen kurzfrigigen Zinsen fuhrt dies zu einer
flacheren bis inversen Zinsstrukturkurve.

Eine Abflachung der Zinsstruktur wird in der Offentlichkeit héufig ds Indikator fir eine restriktive
Geldpalitik mit entsprechenden Auswirkungen auf die redwirtschaftliche Entwicklung interpretiert.
Dabe blebt oft unberiickschtigt, ob die Abflachung durch ein geldpalitisch induziertes Steigen des
kurzfristigen Zinssatzes oder durch einen Riickgang des langfristigen Zinssatzes zustande gekommen it.

Tabelle 55

Zinsdifferenz und Inflationsrate im friheren Bundesaebiet und
in Deutschland: Regressionsanalyse

Marginales

ariable oeffizient tWert Signifikanzniveau

Friheres Bundesgebiet (Januar 1970 bis Juni 1990)

Abhénaige Variable: Anderuna der Inﬂationsratez)

Konstante -0,344 -1,73 8,4
Zinsdifferenz (-19)” 0.177 2,16 3.2

R’ = 0,055 DW-Statistik®: 0,157

Deutschland (Januar 1991 bis Dezember 1998)
Abhangige Variable: Anderung der Inflationsrate?
Konstante -0,792 -6,22 0,0
Zinsdifferenz (-24)" 0,255 3,29 0.2

R% = 0,289 DW-Statistik>: 0,463

1) Berechnet mit heteroskedastizitats- und autokorrelationsresistenten Standardfehlern
nach Newey & West.

2) Preisindex fur die Lebenshaltung aller privaten Haushalte.

3) Durbin-Watson-Test auf Autokorrelation.

a) Um 19 / 24 Monate verzdgerte Differenz aus der Umlaufsrendite festverzinslicher
Wertpapiere mit einer mittleren Restlaufzeit von mehr als drei Jahren und dem Zinssatz
fur Dreimonatsgeld. (Quelle: Deutsche Bundesbank).
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Ein aktudles Beisoid fur die hierdurch hervorgerufenen widerspriichlichen Konjunktureinschétizungen ist
die bis in die ersten Monate dieses Jahres anhdtende Phase snkender Kapitamarktzinsen: Nach der
landlaufigen Meinung, dass ene flache Zinsstrukturkurve auf eine restriktive Geldpolitik hindeutet, hétte
die Veringerung der Zingdifferenz den Unternehmen Anlass fir pessmigtische Erwartungen gegeben.
Der Rickgang der langfritigen Zinsen, die fir Investitionsentscheidungen das grof3ere Gewicht haben,
hétte hingegen die Unternehmen optimisisch gesimmt. Fehlgeleitet worden wére, wer sch be
Einschétzung der Auswirkungen der Geldpalitik auf die Konjunktur dlein an der Zingdifferenz orientiert
hétte.

Ba ena empirischen Untersuchung der Vorlaufeigenschaft der Zingdifferenz gegeniber dem
Bruttoinlandsprodukt fir Deutschland ergeben sch deutlich schlechtere Ergebnisse d's gegentiber der
Inflationsrate. Zunéchgt wurde anhand von Korreationskoeffizienten untersucht, welchen Vorlauf die
Zingdifferenz gegentiber der Zuwachsrate des Bruttoinlandsprodukts hat. Wahrend fir Westdeutschland
in den debziger und achtziger Jahren noch en Vorlauf von funf Quartden festzugtdlen war, betrégt
dieser nunmehr fir Deutschland inggesamt nur noch en Quartd (Tabelle 56). Dartiber hinaus scheint
auch die St&rke des Zusammenhangs abgenommen zu haben. Diese Vermutung wird durch die
Insgnifikanz des Koeffizienten in ener enfachen Regresson erhértet (Tabdle 57). Aulerdem fdlt auf,
dass das Bestimmtheitamal deutlich zurtickgegangen ist: Wahrend dso fir Westdeutschland in den
Sebziger und achtziger Jahren die verzigerte Zingdifferenz einen sgnifikanten Erklarungsbetrag zur
Verdnderungsrate des Bruttoinlandsprodukts lieferte, ist dies fir Deutschland in den neunziger Jahren
nicht mehr der Fal. Auch hier zeigen die Werte fir das Bestimmthetsmal? und die Durbin-Watson-
Tesdaidik in beiden Fdlen an, dass die verzogerte Zindifferenz dlein nicht in der Lage i, die
Dynamik der Zuwachsrate des Bruttoinlandsprodukts angemessen abzubilden.

Tabelle 56

Korrelation zwischen der Zuwachsrate des Bruttoinlandsprodukts und der Zinsdifferenz
im friheren Bundesagebiet und in Deutschland

Vorlauf der Zinsdifferenz in Quartalen Y

1 2 3 4 5 6 7 8

Zeitraum

Friheres Bundesgebiet |1.Quartal 1970 bis
2. Quartal 1990 0,253 0440 0542 058 0611 0532 0,398 0,202

Deutschland 1. Quartal 1991 bis
2. Quartal 1998 0,338 0,322 0,294 0,275 0,249 0,238 0,264 0,262

1) Korrelation zwischen der Veranderungsrate des Bruttoinlandsprodukts in Preisen von 1991 (nach ESVG 1979) und der
um die angegebenen Quartale verzdgerten Differenz aus der Umlaufsrendite festverzinslicher Wertpapiere mit einer
mittleren Restlaufzeit von mehr als drei Jahren und dem Zinssatz fur Dreimonatsgeld. (Quelle: Deutsche Bundesbank).



- 320 -

399. Be der Interpretation der Ergebnisse ist zu bertickschtigen, dass keine vollsténdige Moddlierung der
[ nflationsentwicklung beziehungsweise der Zuwachsrate des Bruttoinlandsprodukts angestrebt, sondern
lediglich der zdtliche Vorlaf der Zingdifferenz gegentiber diesen Grolen untersucht wurde.
Zusammengenommen deuten die Ergebnisse darauf hin, dass aus der Zingdifferenz dlein weder fir die
zukinftige Entwicklung der Inflationsrate noch fir die Zuwachsate des Bruttoinlandsprodukts
wesentliche Erkenntnisse gewonnen werden konnen. Be der Beurtellung der Geldpolitik in Bezug auf
ihre zukinftigen Wirkungen miissen dets auch die Faktoren, die zu der aktudlen Zinsstrukturkurve
gefiihrt haben, mit ins Bild genommen werden.

Tabelle 57

Entwickluna des Bruttoinlandsprodukts und der Zinsdifferenz im
friheren Bundesagebiet und in Deutschland: Rearessionsanalyse

. . 1) Marginales
Variable Koeffizient t-Wert Signifikanzniveau
Friheres Bundesgebiet (1 Quartal 1970 bis 2. Quartal 1990)
Abhéanaige Variable: Veranderungsrate des realen Bruttoinlandsproduktsz)
Konstante 1,528 4,44 0,0
Zinsdifferenz (-5)° 0,695 5,31 0.0
R®=0,373 DW-Statistik®: 0,854
T T T
Deutschland (1. Quartal 1991 bis 4. Quartal 1998)
Abhé&naiqge Variable: Veranderunasrate des realen Bruttoinlandsnroduktsz)
Konstante 1,270 2,46 2,1
Zinsdifferenz (-1)° 0,358 1,24 22,4
R®=0,114 DW-Statistik®: 1,080

1) Berechnet mit heteroskedastizitats- und autokorrelationsresistenten Standardfehlern
nach Newey & West.

2) In Preisen von 1991 (nach ESVG 1979).

3) Durbin-Watson-Test auf Autokorrelation.

a) Um 5/ 1 Quartal(e) verzogerte Differenz aus der Umlaufsrendite festverzinslicher
Wertpapiere mit einer mittleren Restlaufzeit von mehr als drei Jahren und dem Zins-
satz fur Dreimonatsgeld. (Quelle: Deutsche Bundesbank).
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[11. Zur personellen Einkommensverteilung in Deutschland

400. Mit Hilfe der folgenden Andyse sollen Aussagen Uber die persondle Einkommensvertellung in
Deutschland und Uber ihre Veranderung im Zeitablauf getroffen werden. Es werden dre Vergleiche

vorgenommen.

- Zundchg enmd 18sst 9ch die Wirkung staatlicher Umvertellungsmald3nahmen durch einen Vergleich
der Vertellungen der Markteinkommen und der Nettoeinkommen privater Haushdte innerhadb einer
Periode, zum Belspiel eines Jahres, beurteilen.

- Waetehin kan die Entwicklung der Einkommensunterschiede, seien es Markt- oder
Nettoeinkommen, im Zeitablauf verfolgt werden. Das Augenmerk liegt dabel auf der Frage, ob eine
zunehmende Digperson der Markteinkommen dattfindet und ob die Nettoeinkommen, dso die
Einkommen nach de dadlichen Umvertalungssktivité, zunehmend glechméddger oder
ungleichmd3iger auf die Haushdte vertellt Snd.

- Dartiber hinaus kann die persondle Einkommensverteilung in den neuen La&ndern mit der in den dten
Bunded &ndern verglichen werden.

Unter Markteinkommen wird in diessr Andyse das Bruttoenkommen unter Hinzurechnung der
Arbeitgeberbeitrége zur Sozidverscherung und der Vermogensainkiinfte (einschliefdich des Nutzwerts
selbstgenutzten Wohnegentums) verstanden. Nicht dazu zéhlen gtaatliche Trandferzahlungen, wie das
Kindergeld und die Lesungen aus der Gesetzlichen Rentenverscherung. Das Nettoeinkommen
hingegen s It auf das dem Haushdt zur Verfligung stehende Einkommen ab.

Hier wird auf das Konzept der &uivaenzgewichteten Einkommen zurlickgegriffen. Jedem Mitglied
eines Haushdts wird das gleiche Aguivaenzeinkommen zugerechnet. Da bel déner gemeinsamen
Haushdtdihrung  Grolenvorteile  (Skaeneffekte) entsehen, wird zur Berechnung  der
&guivaenzgewichteten Einkommen das Einkommen des gesamten Haushdts nicht durch die Anzahl der
Haushdtamitglieder (Haushdtsyrol¥e) getelt, sondern vidmehr durch die Wurzd aus der
Haushdtsgrofie. Diese in der einschldgigen Literatur verbreitete Gewichtung impliziert bespidsveise,
dass en Zwel personenhaushalt nicht das doppelte, sondern lediglich das etwa 1,4-fache Einkommen
enes Einpersonenhaushdts bendtigt, um das gleiche maeridle Wohistandsniveau zu erlangen. Das
durchschnittliche  &quivdenzgewichtete Einkommen liegt deutlich Uber dem  durchschnittlichen
Pro-K opf-Einkommen, well be ergerem die Haushdtsainkommen durch die Wurzel aus der jewelligen
Haushdtsgrofie geteilt werden, die bel Mehrpersonenhaushaten stets kleiner ist ds die Haushdtsgrofie
selbst. Somit wird der Quotient insgesamt grof3er.
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Datenbasis

Die Andyse der persondlen Einkommensverteilung basert wie im Vorjahr auf Daten des Sozio-
oekonomischen Pands (SOEP) des Deutschen Indituts fir Wirntschaftsforschung  (JG 98
Ziffern 199 ff.). Hierbe stehen inzwischen zwea weltere Jahrgange bis zum Einkommengahr 1996 zur
Verflgung. Die Befragungen werden Uberwiegend in der ersten Jahreshdfte durchgefiihrt und beziehen
sch auf das Einkommen des Vorjahres. Da Veranderungen in der Einkommensvertellung langfristige
Phanomene sind, wird hier die Entwicklung ab dem Jahre 1984, flr das erstmas zuverldssge Daten auf
Bad's des SOEP vorliegen, nachgezeichnet. Dartiber hinaus wird neben der Einkommensvertellung im
friheren Bundesgebiet auch die in den neuen Landern untersucht: Der Zeitraum von 1991 bis 1996 ist
lang genug, um erste Aussagen Uber die Entwicklung der Einkommensvertellung in den neuen Landern
vornehmen zu konnen.

Auf ene aktudiderte Untersuchung auf Grundlage der Einkommens- und Verbrauchsstichprobe des
Statistischen Bundesamtes muss in diesem Jahr verzichtet werden, da diese Stichprobe nur dle funf
Jahre erhoben wird und abschlief3ende Ergebnisse fir die Erhebung im Jahre 1998 noch nicht vorliegen.

Die hier benutzten Daten des SOEP zu 16 557 Personen in 6 568 Haushdten (1996) snd in vier
getrennte Stichproben gegliedert:

Die Stichprobe A umfasst westdeutsche Haushdlte, deren Bezugsperson im Jahre ihrer ersten
Erhebung (1984), die deutsche oder eine nicht in Stichprobe B enthatene Nationditét hatte.

- Die Stichprobe B umfasst westdeutsche Haushdlte, deren Bezugsperson im Jahre ihrer ersten
Erhebung (1984) griechischer, itdienischer, jugodawischer, spanischer oder tlrkischer Nationdlitét
war.

- Die Stichprobe C umfasst die Haushdte, die sich im Jehre ihrer ersten Erhebung (1990) auf dem
Gebiet der neuen Bunded ander befanden.

- Da die StichprobenA, Bund C die Zuwanderung, die nach ihrer jewels ersgen Erhebung
dattgefunden  hat, nicht berlickschtigen kénnen, wurde im Jahre1994 zusdzlich ene
Zuwandererstichprobe D eingefuihrt.

Be der folgenden Untersuchung sind einige Besonderheiten von Bedeutung, die bel der Interpretation
der Ergebnisse berlicksichtigt werden miissen. Zunéchgt bezieht sich die Gliederung der Stichproben
dets auf die Eigenschaften des Haushdts zum Zeitpunkt seiner ersten Erhebung. Inzwischen dlerdings
befinden sich einige Haushalte der Stichprobe C im friiheren Bundesgebiet, und umgekehrt sind auch
einige Haushdte der Stichproben A und B in die neuen Lander gezogen. Wenn im Folgenden von



403.

- 323 -

westdeutschen beziehungswelse ostdeutschen Haushaten die Rede i, ist dtets der Gebietsstand
gement, in dem se sch zu dem Zetpunkt der jewelligen Befragung befanden.

Der Erhebungsschwerpunkt des SOEP liegt auf den privaten Haushalten, die Angaltsbevolkerung
(darunter Bewohner von Altenheimen, Studentenwohnheimen und Sammdunterkiinften) ist in der
Stichprobe unterreprésentiert. Von daher wurde die folgende Analyse ohne Berlicksichtigung der
Angatsbevolkerung durchgefihrt. Gar nicht in der Stichprobe enthaten snd Personen ohne festen
Wohngtz. Da die Zuwanderung nach Deutschland bereits Ende der achtziger Jahre deutlich
zugenommen hatte, in der Erhebung aber erst ab dem Jahre 1994 gesondert berlicksichtigt wurde, muss
man davon ausgehen, dass die Zuwandererpopulation in den Stichproben der Jahre 1988 und 1991
unterreprésentiert ist.

Be der Aufbereitung der Daten miissen fehlende Werte ersetzt und Hochrechnungsfektoren ermittelt
werden. Eine wetere Schwierigkeit stdlen Ausrell3er mit unplausiblen oder unglaubwiirdigen Angaben
bespidsvese in Bezug auf ihr Haushdtsnettoenkommen dar. Eine verbreitete Moglichkeit zur
Behandlung von Augellern ig, die Haushdte, die zu dem enen Prozent mit dem niedrigsten
beziehungsweise héchgten aquivaenzgewichteten Haushdtsnettoeinkommen gehdren (unterstes und
oberstes Perzentil) von der Betrachtung auszuschlief3en (Top and Bottom Trimming). Da aber in den
neuen Bundeddndern ene sehr rasante Entwicklung gerade im oberen Einkommensbereich zu
verzeichnen war, wurde hier von einer anderen, ebenfals verbreiteten, Technik Gebrauch gemacht,
welche die Rénder der Einkommensvertellung besser erfasst: Beim sogenannten Bottom Coding wird
den Haushdten, die zu dem unterden Einkommensperzentil gehdren, das &guivaenzgewichtete
Haushdtsnettoeinkommen der untersten Perzentilsgrenze zugewiesen. Dies waren bespidsweise fir das
Jahr 1996 in Westdeutschland 200 DM pro Monat. Die Erfahrung zeigt dlerdings, dass sich die
Ergebnisse mit Bottom Coding kaum von denen ohne eine Bereinigung unterschelden, ausgepréagter snd
die Unterschiede, die sch durch Anwendung des Top and Bottom Trimming ergeben.

Verteilungsmale

Verschiedene Mal¥e konnen zur Beurtellung der Einkommensvertellung herangezogen werden. Allen
gemen i, dass ge die Abweichung von ener Glechvertelung der betrachteten Einkommensgrolie
messen:

- Das gebrauchlichge Digparitdtsmald insbesondere be  Einkommensvertellungen i der Gini-
Koeffizient. Diesr baset auf dem Konzept der Lorenzkurve, die jedem Antel von
Einkommensbeziehern, die zuvor nach ihrer Einkommenshohe geordnet wurden, den auf ihn
entfalenden Antell an Gesamteinkommen zuordnet. Der Gini-Koeffizient wird aus der Héche
zwischen der Lorenzkurve und der sich be vollgdndiger Gleichvertellung ergebenden Geraden
emittdt. Er ig af Werte zwischen null und ens normiert, wobe null ene vallkommene
Glechvertelung der Einkommen bedeutet und ens die groldmaégliche Ungleichvertellung anzeigt.
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- Aus de Informationstheorie dnd die Thel-Koeffizienten abgdetet: Der erste Thell-Koeffizient
berechnet sch aus der durchschnittlichen Abweichung der logarithmierten Einkommen von dem
logarithmierten Mittelwert und reagiert sengtiv auf Verdnderungen im unteren Einkommensbereich.
Dea zwedte Thel-Koeffizient, das sogenannte Entropiema? gewichtet die logarithmierten
Abwechungen zusizlich mit dem Einkommensantell und ig weniger sendtiv gegentiber
Veranderungen im unteren Einkommensbereich. Beide Koeffizienten snd be Glechvertelung
ebenfals auf null normiert, dlerdings Snd se nicht nach oben begrenzt.

- Andee Md¥ bexchrdnken sch auf die Auswetung nur weniger Informationen der
Einkommensverteilung, so werden beispiel sweise Verhdtniswverte aus verschiedenen Quantilsgrenzen
berechnet. Das sogenannte 90/10-Verhdltnis drickt zm Baspid aus um weches Vidfache die
Einkommensschwelle des neunten Dezils Uber der des erden Dezils liegt. Die Einkommensschwelle
des ergen (neunten) Dezils ist dabel ds der kleinge Einkommenswert definiert, der von 10 vH
(90 vH) der Bevdlkerung nicht Uberschritten wird. Detalliertere Informationen sind wieder den
Dezilanteilen zu ertnehmen, die angeben, welche Anteile der Summe dler Aquivaenzeinkommen auf
die einzelnen Dezile entfdlen.

Ergebnisse

Beim Ubergang vom Markteinkommen zum Nettoeinkommen werden die Ungleichheitsmalie deutlich
kleiner. Die gaatlichen Umvertellungsmalinahmen verringern die Dispaitét in der Einkommensvertellung
erheblich (Tabelle 58). Der Rickgang falt bei dem ersen Thell-Koeffizienten besonders deutlich aus,
well dieser gerade im unteren Bereich sengtiv reagiert, dso dort, wo die rdativ sérkste Umverteilung
datfindet. Das durchschnittliche Nettoeinkommen ig  niedriger ds das durchschnittliche
Markteinkommen, well die daatlichen Einnahmen nicht nur fir Tranderzahlungen, sondern auch fir
andere gtaatliche Aufgaben verwendet werden.

Fir das frihere Bundesgebiet zeigt sSch sowohl be den Markteinkommen as auch be den
Nettoeinkommen eine Abnahme der Ungleichvertellung im Zetraum von 1984 bis 1988. Zwischen den
Jahren 1988 und 1994 differenzieren sich die Einkommen wieder aus Fir den Ubergang vom
Jahre 1994 zum Jahre 1996 ergibt 9ch en uneinheitliches Bild: Wéhrend das im unteren Bereich
sendtive erste Thell-Mal3 fir die Markteinkommen eine Zunahme der Disparitét auswvelst, sdlen das
zweite Thell-Ma und der Gini-Koeffizient faktisch keine Veranderung fest. Dies deutet auf ene
Zunahme der Ungleichheit im unteren Einkommensbereich hin und spiegdt mdglicherwese den Angtieg
der Arbeitdosigkeit in diesem Zetraum wider.
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Tabelle 58
Ungleichheitsmale der Einkommensverteilung”
Markteinkommen? Nettoeinkommen®
friheres | neue Bundes-| friiheres neue Bundes-
. D hl . D hl
Bundesgebiet lander eutschland Bundesgebiet lander eutschland
Gini-Koeffizient
1984 0,4371 - - 0,2794 - -
1988 0,4190 - - 0,2665 - -
1991 0,4234 0,3928 0,4385 0,2775 0,2183 0,2947
1994" 0,4443 0,4485 0,4493 0,2973 0,2341 0,2926
1996" 0,4443 0.4754 0,4537 0,2936 0,2441 0,2896
Theil 1-Koeffizient
1984 1,0483 - - 0,1385 - -
1988 0,9180 - - 0,1238 - -
1991 0,9517 0,8069 0,9499 0,1382 0,0849 0,1517
1994” 1,0054 1,0578 1,0227 0,1647 0,0998 0,1571
1996” 1,0525 1,1904 1,0866 0,1651 0,1157 0,1594
Theil 2-Koeffizient
1984 0,3683 - - 0,1422 - -
1988 0,3230 - - 0,1208 - -
1991 0,3318 0,2905 0,3501 0,1315 0,0792 0,1464
1994” 0,3608 0,3698 0,3690 0,1530 0,0958 0,1486
1996" 0,3587 0,4179 0,3747 0,1468 0,1087 0,1442
Nachrichtlich:
Durchschnittliches aquivalenzgewichtetes Einkommen pro Monat (real)s)

1984 3348 - - 2715 - -
1988 3562 - - 2890 - -
1991 3921 2488 3640 3196 2091 2978
1994" 3781 2758 3588 3044 2377 2918
1996” 3915 2774 3700 3051 2 440 2936

1) Aquivalenzgewichtet.
2) EinschlieRlich Arbeitgeberbeitrage zur Sozialversicherung, vor Ubertragungen vom Staat (zum Beispiel Renten) und
an den Staat (zum Beispiel direkte Steuern).
3) Das Einkommen der Haushalte des ersten Perzentils wurde auf die jeweilige Perzentilsgrenze gesetzt (Bottom Coding).
4) Unter Berlcksichtigung der Zuwandererstichprobe D.
5) Durchschnittliches nominales aquivalenzgewichtetes Einkommen pro Monat deflationiert mit dem jeweiligen Preisindex
fur die Lebenshaltung aller privaten Haushalte (1995 = 100).

Quelle: SOEP nach Berechnungen des DIW

Bel den Nettoeinkommen diagnogtizieren sowohl der Gini-Koeffizient ds auch der zweite Thel-
Koeffizient eine Abnahme der Ungleichverteilung im Zetraum von 1994 bis 1996, wéahrend das erste
Theil-Mal3 keine Verdnderung anzeigt. Obwohl die Abnahme der Beschéftigung in diesem Zeitraum
etwa die gleiche GroRenordnung wie zwischen den Jahren1991 und 1994 hat, wieder-
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holt sch dso die vergleichsweise sarke Zunahme der Ungleichhet nicht. Dies mag seine Erklarung in
der deutlichen Anhebung des Kindergelds und des Grundfrelbetrags in der Einkommensteuer finden.
Beide Malinahmen wirken besonders im unteren Bereich der Lohneinkommen, jedoch weniger bel
Beziehern von Transfereinkommen. Daraus erklart sich die Erhdhung des Dezilantells des zweten und
vor dlem des dritten Dezils (Tabdle 59).

Fuhrt man die Analyse unter Heraud assung der Zuwandererstichprobe der Jahre 1994 und 1996 durch,
S0 zeigt Sch en dnliches Verlaufshild auf einem etwas niedrigeren Niveau der Digparitétamaie. Die
Zunahme der Unglechvertelung der Maktenkommen im Zetraum von1994 bis 1996 fdlt mit
Zuwanderern dlerdings schwécher aus, was ds Indiz fir eine zunehmende Arbeitsmarktpartizipation
und -integration der hier betrachteten Zuwanderer interpretiert werden kann.

In den neuen Bundedé@ndern hat die Digparitét in der Einkommensverteilung zwischen den Jahren 1991
und 1996 deutlich zugenommen; pardlel dazu snd im gleichen Zetraum sowohl das durchschnittliche
aguivaenzgewichtete Marktenkommen ds auch das durchschnittliche aguivadenzgewichtete
Nettoeinkommen vergleichswese kréftig angestiegen. Die Differenz

Tabelle 59

Dezilanteile und Dezilverhaltnisse fur die aquivalenzgewichteten Nettoeinkommen

Friiheres Bundesgebiet Neue Bundeslander Deutschland
1984 | 1988 | 1991 | 1094? | 19962 | 1991 [ 1994® | 1996® | 1991 [ 1004% | 10962
Dezilanteile (vH)?
1. Dezil 3,4 35 3,1 2,7 2,7 41 338 3,4 3,1 2,9 2,8
2. Dezil 53 5,5 5,3 5,0 5,1 6,3 6,1 5,9 5,0 5,1 5,2
3. Dezil 6,5 6,6 6,5 6,2 6,4 7.4 7.1 7,0 6,1 6,3 6,5
4. Dezil 75 7,6 74 73 7.4 82 8,2 8,1 7,2 7.3 7,5
5. Dezil 8,4 8,6 8,5 8,4 8,4 9,0 9,0 8,9 8,2 8,3 8,4
6. Dezil 9,6 9,6 9,6 9,5 9,5 9,8 9,7 9,8 9,4 9,5 9,4
7. Dezil 10,7 108 108 108 108 |109 107 109 |08 107 107
8. Dezil 121 123 124 126 126 |121 121 122 |12 125 124
9. Dezil 142 145 149 152 152 |137 139 139 |52 150 149
10. Dezil 224 211 214 223 221 |185 195 198 |223 224 @ 222

Dezilverhaltnisse”

90/10 3,37 3,36 3,54 4,03 4,15 2,69 2,93 3,00 4,01 3,88 3,99
90/50 1,74 1,79 1,83 1,89 1,92 1,57 1,64 1,62 1,97 1,90 191
50/10 1,94 1,88 1,94 2,13 2,16 1,71 1,79 1,86 2,04 2,04 2,09

1) Das Einkommen der Haushalte des ersten Perzentils wurde auf die jeweilige Perzentilsgrenze gesetzt (Bottom Coding).

2) Unter Bericksichtigung der Zuwandererstichprobe D.

3) Anteil des auf die Haushalte des jeweiligen Dezils entfallenden aquivalenzgewichteten Nettoeinkommens an der Summe Uber
alle Dezile. Abweichungen in den Summen durch Runden der Zahlen.

4) Das Dezilverhdltnis gibt die Relation von der héheren zur niedrigeren Einkommensschwelle an.

Quelle: SOEP nach Berechnungen des DIW
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zwischen den durchschnittlichen Markteinkommen und Nettoeinkommen ist erheblich geringer ds im
friheren Bundesgebiet, was im Wesentlichen auf die umfangreichen Sozidtranders zurlickzuftihren i,
die ihre Begriindung in dem niedrigeren Durchschnittseinkommen finden.

Im Jahre 1991 war die Vertellung der Markteinkommen noch erheblich glechméd3ger ds im Westen
- dlerdings auf eilnem deutlich niedrigeren Niveau. Diese Merkmae der noch aus dem System der DDR
entsoringenden  Einkommensvertellung haben sch im Zuge des Transformationsprozesses deutlich
gedndert. Zum einen sind die durchschnittlichen Einkommen gestiegen, zum anderen it insbesondere
durch den starken Abbau der Beschédftigung die Vertellung der Markteinkommen mittlerwelle sogar
etwas ungleichméd3ger ds im frilheren Bundesgebiet geworden, wobe die Zunahme der Ungleichhalt
bel den Nettoeinkommen durch die Umverteilungsmal3nahmen des Staates erheblich abgemildert wurde:
Auch im Jehre 1996 snd die Nettoeinkommen in den neuen Bundedéndern erheblich gleichmaiger
vertalt, dsSeesin den dten je waren.

Fur Deutschland insgesamt gibt es zwel gegenlaufige Effekte Zum enen nimmt insbesondere in
Ogdeutschland die Unglechheit in der  Einkommensvertellung zu, zum anderen flhrt der
Einkommensangieg in den neuen Landen zu ene Veringerung der Differenz zwischen den
durchschnittlichen &guivalenzgewichteten Einkommen der beiden Gebietsstande, was fir Sch genommen
eénen Rickgang der Ungleichhet der Einkommensvertellung in Deutschland impliziet. Bea den
Markteinkommen hat im Zeatraum von 1991 bis 1996 der erste Effekt Gberwogen. Die abnehmende
Differenz zwischen den durchschnittlichen &guivdenzgewichteten Markteinkommen in den adten und
neuen Bundedandern konnte die Auswirkungen der abnehmenden Beschéftigung nicht kompengeren,
S0 dass die Ungleichheitamal3e angestiegen sind. Be den Nettoeinkommen hingegen zeigen sich kene
eindeutigen Anderungen. Die Aussagekraft dieser Verteilungsmalie ist dlerdings erheblich dadurch
eingeschrankt, dass es Sch hierbal um nominade Einkommensdaten handdlt, die nicht kaufkraftbereinigt
wurden. Somit diirfte insbesondere firr das Jahr 1991 eine Uberzeichnung der Ungleichheit vorliegen.
Diesewird in dem Mal%e abgebaut, wie sich die Preisniveaus in den beiden Gebietsstanden annéhern.

Fazit: Sowohl in den neuen as auch in den dten Bundedéndern ist im Zeitraum von 1991 bis 1996 die
Vertelung der Markteinkommen und der Nettoeinkommen ungleichmé&dger geworden. Die daetlichen
Umvertellungsma3nahmen reduzieren die Ungleichheit der Einkommensverteilung im gesamten Zeitraum
erheblich. In den neuen Landern hat die Disparitét stérker zugenommen, trotzdem it die Vertellung der
Nettoeinkommen dort nach wie vor glechmédiger ds in den dten Bundedandern. Zu beachten it
dabe, dass die durchschnittlichen reden &quivaenzgewichteten Nettoenkommen im  friheren
Bundesgebiet in den neunziger Jahren schwach riickléufig waren, in den neuen Landern aber deutlich
Zugenommen haben.



	ANALYSEN ZU AUSGEWÄHLTEN THEMEN
	I. Der empirische Zusammenhang zwischen Geldmengenentwicklung und Preisniveauentwicklung
	II. Zur Aussagefähigkeit der Zinsstruktur
	III. Zur personellen Einkommensverteilung in Deutschland

