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Bundesrepublik Deutschland: Inlandsnachfrage wird 1986 kriftig
expandieren

Von Giinter Flemig, Enno Langfeldt, Astrid Rosenschon, Peter Trapp und Norbert Walter

1. Die wirtschaftliche Erholung in der Bundesrepublik Deutschland, die Anfang 1983
begann, hat sich 1985 fortgesetzt. Der Anstieg der Produktion war aber sehr unstetig und
insgesamt relativ mafig. Eine giinstige Entwicklung konnten die Exportunternehmen und
die Investitionsgiiterhersteller verzeichnen. In den konsumnahen Bereichen war die Zunah-
me nur gering, in der Bauwirtschaft kam es zu deutlichen Produktionsriickgingen. Damit
blieb die Konjunktur auch 1985 gespalten; iiberdurchschnittliche Gewinne vor allem in den
exporuntensiven Unternehmen standen unvermindert steigenden Insolvenzen in den iibri-
gen Bereichen gegeniiber. Die regionalen und branchenmifigen Unterschiede in der wirt-
schaftlichen Lage waren weiterhin ausgeprigt. Die Beschiftigung nimmt seit Micte 1984
wieder zu, und die Kurzarbeit wurde weitgehend abgebaut. Das Tempo der wirtschaftlichen
Erholung reicht jedoch nicht aus, um die Arbeitslosigkeit merklich zu vermindern (Schau-
bild 1). Die Verbraucherpreise sind seit dem Frithjahr stabil. In der Leistungsbilanz ist 1985
ein hoher Uberschuf} zu verzeichnen.

2. Im Jahre 1986 wird sich die wirtschaftliche Besserung fortsetzen. Sie wird allerdings immer
mehr von der Inlandsnachfrage getragen, die Impulse aus dem Ausland werden dagegen
weiter nachlassen. Die Zahl der Arbeitslosen wird im Durchschnitt des Jahres 1986 zum
ersten Mal seit 1979 unter dem Vorjahrsniveau liegen. Der Preisanstieg wird niedrig bleiben.
Der Uberschuf} in der Leistungsbilanz diirfte nochmals kriftig zunehmen. '

Der Produktionsanstieg ist nicht so sehr Ausdruck besserer Wachstumsbedingungen. Er ist
vor allem darauf zuriickzufiihren, daf} sich nach zwei Jahren Stagnation wieder ein zyklischer
Anstieg der inlindischen Ausgaben abzeichnet, der durch finanz- und geldpolitische Mai3-
nahmen unterstiitzt wird.

3. Dasich die Erholung auf verbreiterter Basis fortsetzt, besteht die Chance, die wirtschafts-
politischen Rahmenbedingungen so zu verbessern, dafl der Aufschwung auch tiber 1986
hinaus anhilt. Dies erfordert:

- Eine Finanzpolitik, die das Steuersystem leistungsfreundlicher gestaltet, Subventionen
abbaut und das Transfersystem effizienter macht.

- Eine Lohnpolitik, die nicht an kurzfristigen Gewinnsteigerungen orientiert ist, sondern
durch maflvolle Tarifabschliisse dafiir sorge, daf geniigend Spielraum entstehe fiir ein
Mehr an Lohndifferenzierung, fiir Anreize also, die geeignet sind, die strukturell bedingte
Arbeitslosigkeit zu vermindern.

- Einen Abbau von Marktzugangsbeschrinkungen, um den Wettbewerb zu intensivieren,
Staatliche Anbieter miissen sich der Konkurrenz der Privaten stellen,
- Eine Geldpolitik, die fiir eine potentialorientierte Geldmengenexpansion sorgt.

Gegenwirtig mehren sich freilich die Indizien dafiir, daf} ein solcher Kurs nicht eingeschla-
gen wird. Vielmehr steigt das Risiko, dafl nach der langen Durststrecke iiberhihten Forde-
rungen und Ausgabenwiinschen in der Lohn- und Wirtschaftspolitik nachgegeben wird und
dadurch Chancen fiir mehr Wachstum und Beschiftigung vergeben werden.
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Schaubild 1
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Finanzpolitik: Kriftiger Abbau des Haushaltsdefizits

4. Der Abbau des Defizits in den 6Hfentlichen Haushalten (Gebietskorperschaften und
Sozialversicherung) 1st 1985 beachtlich vorangekommen. Es ging von 33,8 Mrd. DM im
Vorjahr auf rund 20 Mrd. DM im Jahre 1985 zuriick. Der Anteil des Defizits am Bruttoso-
zialprodukt ist damit von 3,3 vH im Jahre 1982 auf rund 1 vH im Jahre 1985 gesunken.

5. Die 6ffentlichen Ausgaben sind mit 3 vH weniger gestiegen als der Jahreswirtschaftsbe-
richt 1985 vorsah (3-4 vH). Dies ist z. T darauf zuriickzufithren, daf die Inflationsrate etwa
um einen halben Prozencpunke niedriger ausfiel als man im Jahreswirtschafesberiche unter-
stelle hatte. Z.T. ist der miflige Anstieg der Ausgaben aber auch dadurch bedingt, daf}
Sonderfaktoren, die die Ausgaben im Vorjahr echoht hatten (Riickkehrhilfe fiic auslindische
Arbeitnehmer, Investitionszulage), fiir-1985 weitgehend entfallen sind. Zudem blieben die
offentlichen Investitionen wieder weit hinter den Ansitzen zuriick: Wihrend im Jahreswirt-
schaftsbericht 1985 noch mit einem Zuwachs zwischen 3 und 5 vH gerechnet wurde, ist das
Vorjahrsniveau vermutlich nicht erreicht worden. Dagegen sind die Subventionen 1985
erneut starker gesuegen als geplant. Auch ist man in dem Bemiihen, die Ausgaben fiir die
staatliche Daseinsfiirsorge zu kiirzen, so dall mehr Spielraum fiir Eigeninitiative und Selbst-
vorsorge bleibt, nicht vorangekommen. Der Beitrag der Ausgabenseite zur Haushaltskonso-
lidierung war deshalb 1985 insgesamt eher bescheiden.

6. Stirker ins Gewicht fiel der kriftige Anstieg der staatlichen Einnahmen, vor allem des
Steueraufkommens, das (in der Abgrenzung der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungen)
1985 mit reichlich 5 vH zunahm. Diese Entwicklung resultiert zu einem grofien Teil aus dem
deutlichen Anstieg des Kérperschaftsteueraufkommens (1985; + 25 vH). Dieser Zuwachs
diirfee sich aus der starken Weltmarktorientierung der Kapitalgesellschaften und den iiber-
durchschnittlichen Gewinnen, die im Exportgeschift erzielt wurden, erkliren; zudem sind
wohl auch die Ertrage aus Finanzanlagen, die in den letzten Jahren erheblich aufgestockt
worden sind, gestiegen. Aber auch die Lohnsteuereinnahmen erhohten sich stirker als zu
Jahresbeginn erwartet, vor allem, weil die Beschiftigungszunahme unterschitzy worden war.

7. Die volkswirtschaftliche Steuerquote diirfre 1985 auf fast 24 vH gestiegen sein. Der
Zuwachs von etwa 0,4 Prozentpunkten entspricht einer Emnnahmensteigerung von rund
7 Mrd. DM. Beriicksichtigt man die Mehreinnahmen aus der Anhebung der Sozialversiche-
rungsbeitrige (rund 1 Mrd. DM), so ist festzustellen, dafl die Verminderung des Haushalrs-
defizits 1985 vor allem durch héhere Einnahmen erreicht wurde.

8. Im Jahre 1986 wird sich das Defizit des Staates in der Abgrenzung der Volkswirtschaftli-
chen Gesamtrechnungen voraussichtlich kaum verindern, obwohl die erste Stufe der Steu-
erreform in Kraft tritt und einige Transferausgaben (Erziehungsgeld, Wohngeld) erhhe
werden, Damit setzt die Finanzpolitik im grofien und ganzen ihren Konsolidierungskurs
fort. Die Steuersenkung und die erweiterten Abschreibungsméglichkeiten fiir Wirtschafts-
bauten werden den Verbrauch und die Bautitigkeit anregen. Die staatlichen Ausgaben
werden 1986 mit rund 4 vH etwas rascher expandieren als in den Vorjahren. Dies ist vor
allem auf erhhte Sozialleistungen, aber auch auf die Aufstockung Stfentlicher Investitionen
zuriickzufithren. Hinzu kommen die zusitzlichen Zahlungen an die EG infolge der Siider-
weiterung,

9. Aufgrund der etwas stirkeren Zunahme des nominalen Sozialprodukts im Jahre 1986
werden die Stevereinnahmen - trotz Inkrafrretens der ersten Stufe der Steuerreform - in
kassenmifliger Abgrenzung voraussichtlich um etwa 4 vH steigen, Vor allem das Aufkom-
men der Steuern vom Umsatz wird wegen der konjunkturellen Belebung des privaten
Verbrauchs nennenswert hoher ausfallen. Aber auch die Kérperschaftsteuer und die Gewer-
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bestener diirften betrichtliche Zusatzeinnahmen erbringen, freilich nicht mehr im gleichen
Umfang wie 1985. Das Aufkommen an Kfz-Steuer wird - mit reichlich 20 vH - drastisch
steigen, da der Anteil der steuerbegiinstigten schadstoffarmen Pkw noch sehr niedrig ist und
die nicht schadstoffarmen Pkw hoher besteuert werden. Bei der Krankenversicherung ist mit
einer Erhohung der Beitragssitze um 0,3 vH zu rechnen. Auch wenn man die Senkung des
Beitragssatzes zur Arbeitslosenversicherung um 0,1 vH gegenrechnet, ergibt sich eine
zusitzliche Belastung von Arbeitnehmern und Wirtschaft durch die Sozialbeitrige. Insge-
samt wird die Abgabenquote - der Anteil der Steuern und Sozialbeitrige am Bruttosozial-
produkt -, die 1985 auf rund 43 vH gestiegen war, 1986 um etwa einen halben Prozentpunkt
abnehmen.

10. Wirtschaftlich und wirtschaftspolitisch dhnelt das Jahr 1985 in starkem Mafle dem Jahr
1977. Beide Jahre sind durch eine relativ schwache Binnenkonjunkeur, hohe Uberschiisse in
der Leistungsbilanz und abnehmende Budgetdefizite gekennzeichnet. Wie damals wird der
Bundesregierung - vor allem von auflen - verstirkt nahegelegt, mehr zu tun, um die
inlindische Nachfrage anzuregen. Auf zusitzliche Stimulierung der Nachfrage kommt es
gegenwirtig jedoch ebensowenig an wie 1977. Die Aussichten fiir eine Belebung der Nach-
frage sind ohnehin giinstig. Wichtiger ist es indes, die Wachstumsbedingungen auf mittlere
Sicht zu verbessern. Dazu ist vor allem eine durchgreifende steuerliche Entlastung notwen-
dig. Die Steuersenkung wird in der 8ffentlichen Diskussion oft so dargestellt, als sei sie eine
Mafnahme, bei der der Staat den Biirgern etwas gewihre. Dadurch werden die Zusammen-
hinge jedoch auf den Kopf gestellt. Tatsichlich werden Steuern zuerst einmal 2us Einkom-
men gezahlt, die die Biirger durch eigene Anstrengungen am Markt verdienen miissen. Der
Staat beansprucht einen erheblichen - und quasi-automatisch steigenden - Teil der indivi-
duellen Einkommen fiir sich, um diesen u.a. fiir kontraproduktive Subventionen und
{iberzogene Transferleistungen auszugeben. Die Steuern senken bedeutet, weniger Geld mit
fragwiirdigem Nutzen und ohne Gegenleistung zu verteilen und state dessen die Verfiigung
iiber das Einkommen stirker an jene zuriickzugeben, die es erarbeitet haben. Damit wiirde
der Anreiz, die Kapazititen zu erweitern, neue Produkte zu erstellen und mehr zu leisten,
zum Nutzen aller erhéht.

11. Berechnungen des Instituts fiir Weltwirtschaft zeigen, dafl sich mehr Mut beim Subven-
tionsabbau gesamtwirtschaftlich lohnt'. Eine Halbierung aller Subventionen in einem Zeit-
raum von fiinf Jahren wiitde erméglichen, die Belastung der Wirtschaft durch die Lohn- und
Einkommensteuer sowie durch die Kérperschaftstewer um 30 vH zu senken; dies entspriche
einer Steuerentlastung um 60 Mrd. DM. Diese kombinierte Strategie fiihrte zu mehr
Wachstum, erhdhte die internationale Wettbewerbsfihigkeit der Unternehmen und be-
wirkte, dafl miceelfristig rund eine Million Arbeitsplitze zusitzlich entstiinden.

12, Es besteht kaum Hoffnung, dafl es in dieser Legislaturperiode noch konkrete Beschliisse
iiber den Subventionsabbau gibt. Gleiches gilt wohl auch fiir Steuererleichterungen, die iiber
die fiir den 1. Januar 1988 geplante Steuerreform hinausgehen. Um zu verhindern, daid die
Steuerquote 1987 steigt, sollte die Bundesregierung nicht zégern, die zweite Stufe der
Steuerreform vorzuziehen. Die Diskussion iiber steuerliche Erleichterungen fiir die nichste
Legislaturperiode ist in vollem Gang. Die Forderung nach einer weiteren Senkung der
Einkommensteuer findet breite Zustimmung. Die Bundesregierung sollte diesem Grund-
konsens durch Verabschiedung einer grundlegenden Steuerentlastung noch vor der Bundes-

'Egbert Gerken et al., Mehr Arbeitsplitze durch Subventionsabbau. Instirut fiir Welrwirtschafe, Kieler Diskus-
sionsbeitrige, 113/114, Kiel, Oktober 1985,
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tagswahl 1987 entsprechen. Sie kénnte damic verhindern, dafl die giinstigere Haushaltslage
des Staates zu zusitzlichen Ausgabenprogrammen miflbraucht wird und gleichzeitig de-
monstrieren, daf} sie eine wachstumsorientierte Politik verfolgt. Ziel der Reform muf es
sein, die Einkommensteuerbelastung deutlich zu senken und den steilen Anstieg der Grenz-
steuersitze, der in dem gegenwirtigen System enthalten ist, zu beseitigen. Dem entspriche
man am besten, wenn der Anstieg der Grenzbelastung von der unteren Proportionalzone bis
zum Spitzensteuersatz linear wire und der Spitzensteuersatz, ebenso wie der Korperschaft-
steuersatz, auf unter 50 vH gesenkt wiirde.

Monetire Irritationen

13. Die Geldmenge M1, die bis zum Sommer 1985 nur schwach expandierte, ist im Herbst
beschleunigt ausgeweitet worden, Anders als nach dieser Liquidititsausweitung zu erwarten
war, sind die Zinsen seit Ende September wieder leicht gestiegen. Wenn die unverzinslichen
Sichteinlagen dennoch besonders kriftig zugenommen haben, so moglicherweise deshalb,
weil nach den internationalen Vereinbarungen zur Abwertung des Dollars echer mit etnem
Zinsanstieg gerechnet wurde, Hinzu kommt, dafl Aufwertungserwartungen erfahrungsge-
mifl auslindische Kunden veranlassen, ihre in DM fakturierten Rechnungen rascher als
iiblich zu bezahlen.

14. Die Bundesbank sollte erkliren, daf} sie in Zukunft ohne Einschrinkung eine potential-
orientierte Geldmengenpolitik verfolgt und davon auch nicht aufgrund von Wechselkurszie-
len abweicht. Angemessen wire bei einem Potentialwachstum von knapp 2 vH und ¢inem
Preisanstieg von etwa 2 vH (gemessen am Deflator der Inlandsausgaben) eine Zunahme der
Geldmenge M1 mit einer laufenden Rate von 4 vH. Es ist zu erwarten, dafl die Bundesbank
beschliefit, die Zentralbankgeldmenge 1986 erneut mit einer Rate von 3-5 vH auszuweiten.
Sie sollte die Zuwachsrate in der Mitte dieses Korridors halten.

Tatsichlich wird die Bundesbank aber wohl eine Geldmengenexpansion zulassen, die sich
1986 cher am oberen Rand des Zielbandes bewegt. Dafiir spriche vor allem, daf} sinkende
Einfuhrpreise den Preisanstieg im Inland zunichst weiter dimpfen. Dazu werden die Auf-
wertung der DM im Europiischen Wihrungssystem (EWS) sowie gegeniiber dem US-$ - es
wird angenommen, dafl der DM/$-Kurs bei etwa 2,50 bleibt - beitragen.

Tarifabschliisse unzureichend differenziert

15. Beurteilt man die Lohnpolitik nur nach dem durchschnittlichen Abschlufisatz, so wird
der Blick fiir die eigentlichen Probleme am Arbeitsmarkt verstellt, nimlich dem strukturel-
len und regionalen Charakrer des Phinomens. Die iiberdurchschnittliche Verschlechterung
der Arbeitsmarktlage in bestimmten Regionen zeigt, dad die regionale Differenzierung der
Entlohnung unzureichend war. Seit 1974 haben sich die Unterschiede in den Arbeitslosen-
quoten zwischen den Bundeslindern vergrofert und zwar von damals 2,5 auf heute 10
Prozentpunkte. Die Arbeitslosenquote ist im Zeitraum 1974-1985 in Bayern und Baden-
Wiirttemberg weit weniger gestiegen als im Saarland, in Hamburg und in Bremen, Der
Prozef der regional zunehmenden Divergenzen vollzog sich relativ stetig (Tabelle 1).

16. Der Lenkungs- und Motivationsfunktion von Lohnen und Lohnunterschieden wird in
der Sffentlichen Debatte zu wenig Aufmerksamkeit geschenkt. Auch die Einseitigkeit, mit
der das Ziel, die Arbeitszeit flexibler zu machen, realisiert wurde, nimlich nur als deren
Verkiirzung, ist Hinweis darauf, daf die mikroskonomische Analyse des Problems zugun-
sten der makrodkonomischen vernachlassigt wird. Allein aus mikrodkonomischer Sichrt ist
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Tabelle 1 - Arbeitslosenquote nach Bundeslindern 1974-1985 (vH')

1985 | Anstieg
gegen- | 1974 -
1974 1 1975 | 1980 | 1981 | 1982 | 1983 | 1984 | 19857 | dber 1985
) 1974 |(Prozent-

punkre)
Schleswig-Holsten ., 3.2 5,2 4,2 6,4 9,1 10,5 10,7 10,3 32 71
Hamburg ...oovovnnne.. 1.7 | 37 | 3¢ | 50 74 | 102 | 11,2 | 121 | 71 10,4
Niedersachsen ......... 3.2 55 4.7 6,8 95 11,3 11,9 11,4 36 8,2
Bremen . .iiiiiiininis 27 4.5 53 7.2 10,1 13,1 13,8 15,1 56 12,4
Nordrhein-Westfalen 9 4.8 4.6 6,4 8,6 10,6 10,7 10,7 3,7 7.8
Hessen ....oovvevvennnens 24 45 | 28 | 43 | 62| 76| 74| 68| 28 44
Rheirland-Pfalz ...... 23 5.1 1,8 5,4 7,1 8,5 83 7.8 238 5,0
Saarland .o.iiieiinn. kR 6,1 6,5 8.1 9.7 11,8 12,7 12,9 33 9.0
Baden-Wiirttemberg 1,4 3.5 2,3 33 48 59 5.6 5,1 3,6 3.7
Bayern «ooeveereeennn. 27 152 1 35 | 51 69 | 81 | 78| 64 | 24 3,7
Berhin...ooovivneinnnnes 20 37 4.3 58 8.7 10,4 10,2 93 4.7 7.3

Ditferenz zwischen
der hichsten und
niedrigsten Arbeits-
losenquore ........... 2,5 26 4,2 48 5.3 7,2 8.2 10,0 - -

! Jahresdurchschnitt. - * September.

Quelle: Amtliche Nachrichten der Bundesanstalt fiir Acbeit, Arbeitsstatistik 1983 und 1984. Niirnberg,

jedoch verstindlich, dafl Mehranstrengungen von Unternehmern, Ingenieuren und Verkiu-
fern die Chance der weniger Qualifizierten erhtht. Kollektiv vermehrte Freizeit, sei es als
verkiirzte Lebens-, Jahres- oder Wochenarbeitszeit, die zum neuen Standard fiir die Gesell-
schaft in allen Bereichen geworden ist, entzieht jedoch der Wirtschaft in immer stirkerem
MaRe jene Krifte, die fiir eine dynamische Entwicklung unentbehrlich sind.

17. Im Jahre 1985 kam es, wie schon im zweiten Halbjahr 1984, zu einem Anstieg der
Beschaftigung. Insgesamt diirfte die Zahl der Beschiftigten um reichlich 200 000 gestiegen
sein. Triger des Beschiftigungsanstiegs waren die verarbeitende Industrie; hier insbesondere
der Investitionsgiiterbereich, und der Bereich der sonstigen Dienstleistungen. Es gibt zahl-
reiche Hinweise darauf, daff ein nennenswerter Teil der zusitzlich Beschiftigren Teilzeit-
krifte sind. Freilich spricht vieles dafiir, daff die strukturell bedingre Arbeitslosigkeit kaum
sinkt, ja méglicherweise sogar noch weiter steigt. So ist der Riickgang der Beschiftigung in
der Bauwirtschaft auflerordentlich ausgeprigt (Schaubild 2).

18. Es ist wahrscheinlich, daff in der Lohnrunde 1986 trotz geringerer Preissteigerungsrate
die Abschluflsitze mit rund 4 vH héher liegen werden als 1985. Darauf deuten die bekannt-
gewordenen ersten Forderungen der Gewerkschaften ebenso hin wie die Erklirungen der
ffendlichen Arbeitgeber und die Planungen von Unternehmen. Aus den genannten Infor-
mationen liflt sich auch ableiven, daf} eine Differenzierung der Abschliisse nicht im Vorder-
grund stehen diirfte; im Gegentell, teilweise laufen die Lohnforderungen auf erneute Nivel-
lierungstendenzen bei den Tariflohnen hinaus, Wiirde dem entsprochen, so stiege die
Gefahr der Arbeitslosigkeit besonders fiir jene Gruppen, die heute schon am stirksten davon
betroffen sind.
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Schaubild 2

Zur Entwicklung der Beschiftigung'in der Bundesrepublik Deutschiand
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Arbeitsmarkcpolitik: Abkehr von staadlicher Beschiiftigungsgarantie fallt schwer

19. Mit dem Beschiftigungsforderungsgesetz hat die Bundesregierung das Abschlieflen
befristeter Arbeitsvertrige erleichtert. Die Regelungen sind jedoch in mancher Hinsicht mit
Einschrinkungen behaftet; ihre Geltungsdauer ist zudem zeitlich begrenzt. Solch zogerndes
Vorgehen ist wohl kaum ein offensiver Schritt in Richtung auf mehr Markt. Die Tatsache,
dafl das Mehr an privater Dispositionsfreiheit spiter wieder zur Disposition stehen kénnte,
signalisiert eher wirtschaftspolitisches Mifitrauen gegeniiber dezentralen Marktldsungen.
Die wiederholten Appelie zum Abbau von Uberstunden lassen Zweifel aufkommen, ob die
Wirtschaftspolitik an der Bereitschaft und am Kénnen des Einzelnen ausgerichtet ist. Dies
gilt auch fiir die Entscheidung, die Uberschiisse der Bundesanstale fiir Arbeit nicht zu einer
kriftigen Senkung der Beitragssitze zur Arbeitslosenversicherung zu nutzen, was die Lohn-
nebenkosten merklich vermindert hitte, sondern fiir zusatzliche Arbeitsbeschaffungsmafi-
nahmen und eine Qualifizierungsoffensive auszugeben. Da staatliche Instanzen kaum ein
tiberlegenes Wissen iiber zukiinftige Arbeitsmarktstrukturen fiir sich in Anspruch nehmen
kénnen, ist die Gefahr grof}, dafl die Mirtel ineffizient verwendet werden.

Wirtschaftliche Besserung hiilt 1986 an

20. Aufgrund der leicht expansiven Ausrichtung der Finanz- und Geldpolitik diirfte sich die
wirtschaftliche Erholung in der Bundesrepublik Deutschland 1986 fortsetzen, obwohl die
Impulse aus dem Ausland sich abschwichen. Dasreale Sozialprodukt wird 1986 voraussicht-
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lichum etwa 3 vH zunehmen (Tabelle 2). Anders als 1984 und 1985 wird dieser Anstieg vor
allem auf eine stirkere Nachfrage aus dem Inland zurtickzufiihren sein. Die Zahl der
Beschiftigten wird weiter steigen, jedoch diirfte dies die registrierte Arbeitslosigkeir nur
wenig vermindern, da ein Teil der zusitzlich beschiftigten Arbeitskrifte aus der stillen
Reserve kommt, Angesichts der nur moderaten Aufwirtsbewegung ist - anders als in
fritheren Konjunkturzyklen - kaum mit Uberhitzungserscheinungen zu rechnen.

Schwindende Dynamik der Ausfuhr

21. Das Expansionstempo der realen Warenausfuhr ist im Jahre 1985 deutlich zuriickgegan-
gen (Schaubild 3). Seit Jahresbeginn sind die Exporte nur noch mit einer laufenden Jahresra-
te von etwa 4 vH gestiegen, dies ist im Vergleich zu den 12 vH im Jahre 1984 eine deutliche
Verlangsamung. Die Lieferungen reagierten damit auf die Dimpfung der konjunkturellen
Expansion in den westlichen Industrielindern. Allerdings wird die Abschwichung des
Exportzuwachses durch Sondereinfliisse iiberzeichnet. So ging der Export von Luftfahr-
zeugen - wohl aus produktionstechnischen Griinden - im Sommerhalbjahr voriibergehend
zuriick. Bel Eisen und Stahl fithrten handelspolitische Absprachen und Hemmnisse -
insbesondere im Handel mit den Vereinigten Staaten — zu einem Riickgang der Exporte.

22. Besonders drastisch war die Tempoinderung bei der Ausfuhr in die Vereinigten Staaten.
Bis zum Frithjahr 1985 lag die laufende Zunahmerate iiber 20 vH, seit Micte des Jahres
stagnieren die Lieferungen. Mit deutlicher Verzogerung diirfte sich hierin die merkliche
Abschwichung der konjunkrturellen Expansion in den Vereinigten Staaten, die im Herbst
1984 einsetzte, bemerkbar gemachi haben. Eine Rolle beginnt aber wohl auch die kriftige
Abwertung des US-$ gegeniiber der DM im Frithjahr 1985 zu spielen, die die deutschen
Exportgiiter auf dem amerikanischen Marke verteuert und/oder die Gewinnspannen der
deutschen Exporteure eingeengt har.

23. Die Ausfuhr in die westeuropiischen Linder expandierte seit Anfang 1985 langsamer als
zuvor. Angesichts der nur mifligen konjunkturellen Erholung in Westeuropa erzielten die
deutschen Anbieter aber immer noch betrichtliche Exporterfolge. Ihnen kam zugute, daff
sich ihre preisliche Wertbewerbstihigkeit wegen der realen Abwertung der DM gegeniiber
diesen Landern verbesserte. Auch die Struktur der Nachfrage, mit dem Gewicht auf Investi-
tionsgiitern und Kraftfahrzeugen, begiinstigte den deutschen Export.

24, Mit unvermindertem Tempo nahm der Export in die Staatshandelslinder zu. Zwar
stagnierten die Lieferungen in die Sowjetunion, dem grofiten Abnehmer dieser Lindergrup-
pe. Starke Zuwichse waren aber im Export nach China zu verzeichnen. Die Ausfuhr dorthin
hat sich innerhalb eines Jahres verdreifacht. China nimmt z.Z. in dieser Lindergruppe mit
nur noch geringem Abstand hinter der Sowjetunion den zweiten Platz ein.

Die Ausfuhr in die OPEC-Linder ging zuriick, die in die tibrigen Entwicklungslinder
stagnierte. Bei den OPEC-Lindern fiihrten sinkende Preise fiir Erdél und Verlust von
Marktanteilen beim Absatz von Erdél zu einem anhaltenden Riickgang der Exporteridse.
Fallende Preise auf den Weltrohstoffmirkten und Verschuldungsprobleme zahlreicher Lin-
der dimpfren die Importnachfrage der iibrigen Entwicklungslinder.

25, Im Jahre 1986 wird die reale Warenausfuhr nur noch in moderatem Tempo expandieren.
Die laufende Rate diirfte bei 4 vH liegen und damit etwa so hoch sein wie die Zunahme des
Welthandels. In Westeuropa, wohin etwa zwei Drittel der deutschen Ausfuhr gehen,
diirften Tempo und Struktur der Nachfrage etwa gleich bleiben. Damit werden deutsche
Investitionsgiiter und Kraftfahrzeuge weiterhin nachgefragt werden. Gegeniiber diesen
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Tabelle 2 - Eckdaten zur wirtschaftlichen Entwicklung in der Bundesrepublik Deutschland
- Verinderung gegeniiber dem Vorjahr in vH -

1981 1982 1983 1984 1985! 1986'
Verwendung des Bruttosozialproduks
in jeweiligen Preisen
Privater Verbrauch 5,6 34 4,3 31 35 5,0
Seaacsverbrauch ...vvvenienniiiinnns 6,8 2,5 3,2 4,1 4.0 4,5
Ausristungsinvestitionen .......eeeeeee. 2,2 -2,2 8.6 1.5 13,0 8,5
BauinvesTiTionen .ooovevvvsreneneienrnenns -0,2 =27 3,2 4,1 -8,0 2.5
Vorratsverinderung (Mrd. DM) ........ 11,90 | (-11,50) | =1,50) | (11,39 | (140 | @55)
. Ausfuhr 14,2 7,3 1,7 i,6 11,5 7.5
Einfuhr .. . 9.8 2.8 1,5 10,3 8,0 5,0
AuBenbeitrag (Mrd. DM) ... 1525 | 6747 | 0914 | oas | 750 | ©960)
Bruttosozialprodukt ........ccccociencenn - 40 34 49 46 4.5 6,0
Verwendung des Bruttosozialprodukrs
in Preisen van 1980
Privater Verbrauch .......coovoviiivivinan. -0,5 -1,3 1,1 0,6 1,5 30
Staatsverbrauch ..o aeens 1,8 -0,8 0,3 24 1,5 1.5
Ausriistungsinvestitionen .........oevuvins -43 -6,7 56 0,5 10,0 6,0
Bauinvestitionen .......vvvvrvrvsnnvensnsnns -5,1 -4.3 1,7 1,6 -90 1,0
Vorratsverinderung (Mrd. DM) ........ (-10,70) [ (-9,60) | (-2,50) 9200 | (12,0 (13,0
AUSTubE . v e 8,2 3,2 -0,2 8,0 8,0 5,5
Einfubr ..oocoiriiriin v -1,2 -0,1 0,8 55 50 5,5
Auflenbeitrag (Mrd. DM) ..ooovviininane. Geot) | (51,79 | (42,78) | (62,300 | (BLY) {85,0)
Brurtosozialpradukt .....cooviviiririininnn. 0 -1.0 1,5 2,7 2,25 3,0
Preisniveau des Brurtosozialprodukts
(1980 = 100)
Privater Verbrauch ..oevvvvvenencniiinnnns 6,2 4,7 3.2 2.4 2,0 20
Ausriisungsinvestitionen ... veeress 4.8 5,0 2,8 20 2,5 2,5
Baninvestitiongn ............coeeeineennee.. 49 1,7 1,5 25 1,0 1,5
AUSTURT oo 56 4,0 1,8 33 30 20
Einfuhr .. e rrrra et erisinrerrrrrann 11,1 30 0.7 4,5 30 -0,5
Bruttosozla]pmdukt ................... 4,0 4.4 3.3 1,9 2,0 25
Enrstehung des Brutroinlandsprodukrs
in Preisen von 1980
Arbeitsvolumen ..ooovvveviriiae i -1.9 =22 -1,2 -0,2 0 0,5
Produkitivitht . ovvvvreren e esesessnsnsnes 2,1 1,6 2,4 2.8 2,25 25
Bructoinlandsproduke .....coveevienrinn. 0,2 -0,6 1,2 2,6 - 2,25 30
Einkommensverteilung
Volkseinkommen ........ccovvrveieienennne 34 3.1 4.8 4,7 5,0 6,0
Bruttoeinkommen aus Unternehmer-
citigkeit und Vermégen .......... +) 5,5 12,5 86 8.0 95
Bruttoeinkommen aus unse]bstandlger
Arbeit Lo 4,6 2.2 2,1 3,2 35 4,5
in vH des Volkseinkommens ........... 74,4 73,8 71,8 70,8 70,0 69,0
Lohnkosten je Produkteinheit® .......... 4,3 31 1,2 0,7 1,5 1,5
Staat®
Einnahmen .ooovvvviviiiiiiiiinsnsnsnsnsnss 4.4 4.8 4,3 5,2 50 4.0
Ausgaben ........ 6,1 39 16 4,0 3.0 40
Finanzierungssaldo (Mrd, DM) ........ -56,6) | (52,5 | 41,20 | (-33.8) | (-200) | (-209)
Arbeitslose (ML) «.e.vvoverrererrseonereees 127 | 183 | 226 | 227 [ 230 | 298
Saldo der Leistungsbilanz (Mrd. DM) .. -12.4 8,2 10,5 17,8 40,0 55,0
! Geschitzt. - 2 Bruttoeinkommen aus unselbscindiger Arbeir je Beschiftigten bezogen auf auf das Brutroin-
landsproduke je Erwerbstiitigen. - * Gebietskérperschafren und Sozialversicherung. - ¢ Wegen der 58er-Rege-
lung um 100 000 niedriger {vgl. Ziff. 45).

Quelle: Statistisches Bundesamt, Wirtschaft und Statistik, Wiesbaden 1985, H. 9. - Eigene Schitzungen.
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Schaubild 3

Zur Ausfuhr- und Einfuhrentwicklung' der Bundesrepublik Deutschland
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Lindern diirfte auch die preisliche Wettbewerbslage weiterhin giinstig sein. Eine Aufwer-
tung der DM innerhalb des EWS, die wohl im Friihjahr 1986 zu erwarten ist, wird die
Verbesserung der Wettbewerbsposition, die sich im Verlauf der letzten Jahre ergeben hat,
wohl nur teilweise korrigieren.

26. Das Expansionstempo in den Vereinigten Staaten, das sich zuletze wieder leicht ver-
stirkt hat, wird sich 1986 gegeniiber dem Vorjahr nur wenig indern, Die deutliche Aufwer-
tung der DM gegeniiber dem US-$ diirfte allerdings fortwirken und die Konkurrenzfihig-
keit der deutschen Anbieter bzw. deren Exporterldse beeintrichtigen. Deshalb kann im
nichsten Jahr allenfalls mit einer geringen Zunahme der deutschen Ausfuhrin die Vereinig-
ten Staaten gerechnet werden.

Die wirtschaftliche Lage in den OPEC-Lindern und den iibrigen Entwicklungslindern wird
sich 1986 kaum andern. Die Preise fiir Erddl und andere Rohstoffe werden weiterhin unter
Druck stehen, und die Verschuldungsprobleme werden sich nicht entspannen. So ist kaum
damit zu rechnen, daff die Exporte in die Entwicklungslinder insgesamt zunehmen werden,
zumal auch die Aufwertung der DM gegeniiber dem US-$ zu Wettbewerbseinbuflen fiihrte.

Weiterhin deutliche Zunahme der Ausriistungsinvestitionen

27. Die Ausriistungsinvestitionen sind von Ende 1982 bis Ende 1985 mit einer durchschnitt-
lichen jahrlichen Ratve von 6 vH gestiegen. Impulse kamen vor allem von der giinstigen
Exportkonjunktur, die sowohl die Kapazitatsauslastung als auch die Gewinne deutlich
erhéhte. Der anhaltend stark steigende Umsatz mit ADV-Geriiten zeigt aber auch, daf§ der
technische Wandel sumulierend gewirkt hat. Die Entwicklung der Investitionen war freilich
sehr unstetig (Schaubild 4). Nachdem viele Projekte wegen der Investitionszulage in das Jahr
1983 vorgezogen worden waren, kam es im ersten Halbjahr 1984, auch aufgrund des Streiks,
zu einem deutlichen Riickgang der Investitionstitigkeit. Seit dem Sommer 1984 sind die
Investitionen im Durchschnitt wieder mit einer Rate von etwa 6 vH gestiegen.

28. Insgesamt sprechen die anhaltend giinstige Kapazititsauslastung und weiter steigende
Gewinne fiir eine Fortsetzung der lebhaften Investitionstitigkeit. Zwar sind zuletze die
Absatzerwartungen der Unternehmen im Auslandsgeschift angesichts der realen DM-Auf-
wertung und der schwicheren Konjunktur in den Vereinigten Staaten gedimpft worden.
Mit dem Anstieg der Realeinkommen werden sich jedoch die Absatzchancen im Inland
verbessern. Durch diese Verlagerung der Nachfrage diirfre die Basis der Investitionstitigkeit
etwas breiver werden, Freilich sollte bedacht werden, dafl die Kapazititsauslastung in einigen
binnenwirtschaftlich ausgerichteten Bereichen bislang noch vergleichsweise niedrig ist.
Hinzu kommt, daf hier viele Branchen (Bauwirtschaft, Landwirtschaft) mittelfristig einen
weiteren Kapazititsabbau hinnehmen miissen.

29. Die Gewinnerwartungen der Unternechmen diirften 1986 giinstig bleiben, u.a. deshalb,
weil giinstigere Regelungen fiir die Abschreibungen auf Betriebsgebiude in Kraft treten und
die Kapitalkosten wegen fallender Zinsen sinken werden. Die Forderungen fiir die kommen-
de Tarifrunde signalisieren allerdings, daff die Tarifl5hne woh! stirker als in den Vorjahren
erhoht werden. Hinzu kommt, daff auch die Lohnnebenkosten (Anhebung der Krankenver-
sicherungsbeitrige) weiter steigen. Insgesamt diirfte sich die Ertragslage aufgrund der
Nachfragebelebung jedoch weiter verbessern. Da eine stirkere qualifikationsbezogene, re-
gionale und branchenspezifische Differenzierung der Lohnabschliisse nicht zu erwarten ist,
diirfren Investitionen in arbeitsparende Anlagen weiterhin im Vordergrund stehen. Dazu
trigr auch bei, dafl sinkende Zinsen und giinstige Eigenfinanzierungsbedingungen die Kapi-
talkosten reduziert haben.
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Schaubild 4

Zur Entwicklung der Anlageinvestitionen'in der Bundesrepublik
Deutschland
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Unternehmensbefragungen im Herbst 1985 signalisieren fiir die Industrie eine Zunahme der
realen Investitionen um rund 7 vH2 Da fiir eine Reihe anderer Wirtschaftsbereiche (Bauge-
werbe, Landwirtschaft, Handel) eine wentger giinstige Entwicklung zu erwarten ist, scheint
ein Anstieg der Ausriistungsinvestitionen um etwa 6 vH wahrscheinlich,

Die stirksten Impulse fiir die Investitionstitigkeit werden 1986 vom Investitionsgiiterbe-
reich selbst kommen. In diesem Sektor herrscht gegenwiirtig annihernd Vollauslastung, so
daR eine Ausweitung der Kapazititen erforderlich ist. Das Erweiterungsmotiv diirfte aber
auch in anderen Bereichen leicht an Bedeutung gewinnen. Hinzu kommt die Umstellung auf
neue rechnergesteuerte Ferugungstechniken. Nach wie vor bleiben die Investitionen jedoch
vor allem daran ausgerichtet, Kosten zu senken, Nachdem die Investitionen der Bauwirt-
schafc seit 1980 um rund 40 vH zuriickgegangen sind, diirften sie 1986 erstmals wieder leicht
steigen, dabei wird der Ersatz alter Anlagen im Vordergrund stehen.

Bautitigkeit: Stabilisierung auf niedrigem Niveau

30. Seit Mitte 1984 nimmt die Bautitigkeir ab (Schaubild 4). Deutlich sichtbar wurde die
Krise in der Bauwirtschaft jedoch erst im Jahre 1985. So unterschritten die Bauinvestitionen
im ersten Halbjahr das entsprechende Niveau des Vorjahres um rund 12 vH. Zu diesem
auflerordentlich kriftigen Riickgang haben freilich der strenge Winter und das wegen des
Auslaufens steuerlicher Forderungsmafinahmen bedingte Vorziehen von Bauinvestitionen
in das Jahr 1984 beigetragen. Wihrend der Sommermonate stieg die Bautitigkeit wieder
etwas. Das Produktionsniveau blieb aber deutlich unter dem Vorjahrsstand. Die Talfahrt
der Bauwirtschaft hat sich nicht nur in einem kriftigen Riickgang der Beschiftigung,
sondern auch in einer starken Zunahme der Konkurse und einer auflerordentlich schwachen
Investitionstitigkeit niedergeschlagen.

31. Besonders betroffen ist der Wohnungsbau, wo die Bautitigkeit bis zuletzt abwirtsge-
richtet war. Hier scheint die Produktion immer noch nicht in vollem Umfang an die zuvor
besonders kriftig gesunkene Nachfrage angepafit worden zu sein. Im Wirtschaftsbau und im
offentlichen Bau hat sich dagegen die Produktion stabilisiert, hier hat sich die Nachfrage
schon seit Ende 1984 belebt. Insgesamt diirfren die Bauinvestitionen im Jahre 1985 um rund
9 vH unter dem Vorjahr liegen, im Wohnungsbau sogar um etwa 15 vH. Der Preisanstieg
kam angesichts des intensiven Wettbewerbs fast zum Stillstand.

Wie ausgeprigt der derzeitige strukturelle Anpassungsprozefl im Wohnungsbau ist, zeigt
die Entwicklung der Baugenehmigungen (Schaubild 5). Nachdem von Mitte der siebziger
Jahre bis 1984 im Durchschnitt noch jeweils rund 375 000 Wohnungen pro Jahr genehmigt
wurden, waren s 1985 nur noch etwa 240 000 Wohnungen. Damit ist 1985 bereits ein grofier
Schritt bei der Anpassung des Wohnungsneubaus an die mitrelfristig zu erwartende Woh-
nungsnachfrage erfolgt®.

32. Gemessen an der Entwicklung der Auftragseinginge scheint im Wohnungsbau der
Riickgang der Nachfrage beendet zu sein (Schaubild 4). Die weitere Entwicklung wird
jedoch durch ein nach wie vor bestehendes hohes Angebot an Immobilien belastet. Mehr und
mehr scheint sich auch bet institutionellen Anlegern die Ansicht durchzusetzen, daf in

* Vgl F. Neumann, Industricinvestitionen wachsen kriftig - Investitionen im Bangewerbe stabilisieren sich auf
niedrigem Niveaw. lo-Schnelldienst, 38, Jg., 1985, Heft 32, $. 3-11.

* Vgl. dazu: Bonner Wirtschaftsgipfel im Zeichen schwicherer Konjunkrur Institut fir We[twm:schaft Kieler
Diskussionsbeitrige, 106, Kiel, Mirz 1985, 5. 39.
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Schaubild 5

Baugenehmigungen und fertiggestellte Wohnungen in der
Bundesrepublik Deutschland
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nichster Zeit kaum mit einer erneuten inflationsbedingten Wertsteigerung von Immobilien
zu rechnen ist, die eine solche Anlage angesichts der hohen Zinsbelastung rentabel mach.
Dagegen wird die Nachfrage dadurch begiinstigt, daf die Baupreise nahezu stabil und die
'Baulandpreise sogar zuriickgegangen sind. Angesichts der nach wie vor hohen Arbeitslo-
sigkeit und der weiter steigenden Abgabenbelastung diirften sich die mitrelfristigen Ein-
kommenserwartungen allerdings nur wenig verbessern, selbst wenn die Realeinkommen
1986 wieder verstirkt expandieren. Von den finanzpolitischen Mafinahmen gehen gegen-
sitzliche Wirkungen aus. So wird der Bau von Mehrfamilienhiusern nach dem Auslaufen der
Mehrwertsteueroption durch Kiirzungen im sozialen Wohnungsbau gedimpft. Nachfrage-
anregend diirfte die Aufstockung der Mitte] zur Stadterneuerung wirken, die auch privaten
Bauherren zuflieflen. Ob es im Bereich der Ein- und Zweifamilienhauser wegen der steverli-
chen Neuregelungen ab 1.1.1987 zu Vorzieheffekten oder zu Attentismus kommt, ist
schwer auszumachen. Zwar werden die Abschreibungshichstbetrige gemif} § 7b EStG von
200 000 auf 300 000 DM erhéht, dafiir entfille aber der Schuldzinsenabzug, Da die Zahl der
fertiggestellren Wohnungen im Jahre 1985 betrichtlich iiber der Zahi der neu bewilligten
Wohnungen liege, diirfte der Bauvorrat, iiber den die Wohnungsbauunternehmen zu Beginn
des Jahres 1986 verfiigen, stark geschrumpft sein. Insgesamt mufl daher im Durchschnitt des
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Jahres 1986 - selbst, wenn sich die Nachfrage weiter leicht belebt - nochmals mit einem
Riickgang der Wohnungsbauinvestitionen gerechnet werden.

33, Der Wirtschaftsbau profitiert vom besseren Investitionsklima. Diese Entwicklung diirf-
te auch 1986 anhalten. Die giinstigeren Abschreibungsbedingungen fiir Betriebsgebiude und
die Aufstockung des Mittelstandsprogramms tragen zur Nachfragebelebung bei. Auch
Bundesbahn und Bundespost verstirken ihre Investitionstitigkeit. Damit ist nach dem
Riickgang in den Vorjahren wieder mit einem deutlichen Anstieg der Investitionen im
Wirtschaftsbau zu rechnen.

34, Im Sffentlichen Bau gehen Impulse vor allem von der Nachfrage der Kommunen aus, da
sich deren Haushaltslage entspannt hat. Hinzu kommt, dafi die Bundesmittel fiir die
Stidrebauforderung fiir die Jahre 1986 und 1987 verdreifacht wurden und sich damit auf
jeweils rund 1 Mrd. DM belaufen. Daneben stellen die Kredicanstale fiir Wiederaufbau und
die Lastenausgleichsbank vermehrt zinsgiinstige Mittel zur Forderung der kommunalen
Bauinvestitionen zur Verfiigung. Dies Lifft erwarten, daf} 1986 die 6tfentlichen Bauinvesti-
tionen erstmals wieder nennenswert zunehmen,

Insgesamt diirfte sich die Bautitigkeit im Jahre 1986 - wenn auch auf niedrigerem Niveau -
wieder stabilisieren. Wegen der noch vergleichsweise ungiinstigen Entwicklung im Woh-
nungsbau diirfte sich fiir die Bauinvestitionen insgesamt jedoch nur ein leichter Anstieg um
etwa 1 vH ergeben.

Privater Verbrauch nimmt kriftig zu

35. Wie das vertiigbare Realeinkommen der privaten Haushalte expandierte auch der private
Verbrauch im bisherigen Verlauf des Komjunkturaufschwungs nur mit mifigem Tempo
(Schaubild 6). Kurzfristig kam es dabei zu deutlichen Schwankungen. Im zweiten Quartal
1985 holten die Konsumenten z.B. die Kiufe von Pkw teilweise nach, die sie zu Beginn des
Jahres wegen der Ungewiflheit iiber die steuerliche Férderung von schadstoffarmen Autos
zuriickgestellt hatten. Nach der Stagnation im ersten Quartal 1985 nahm der private
Verbrauch im zweiten Quartal sprunghaft zu.

36. Nach der Jahresmitte setzte sich die Expansion der privaten Verbrauchsnachfrage fort.
Dabet stiegen die Kiufe von Pkw nochmals deutlich. In zunehmendem Mafle kauften die
privaten Haushalve auch Giiter der Unterhaltungselektronik. Die Ausgaben fiir Auslands-
reisen hielten sich seit Jahresbeginn preisbereinigt auf dem gestiegenen Niveau, was ange-
sichts der deutlichen Preiserh6hungen in den Reiselindern - ohne dafl deren Wihrungen
entsprechend abgewertet wurden - eine nennenswerte Zunahme der nominalen Ausgaben
bedeutete. Die Kaufe von Hausrat liegen dagegen weiterhin merkbar unter dem Niveau des
Vorjahres. Dies ist nicht zuletzt darauf zuriickzufithren, daf bis zum Herbst deutlich
weniger Wohnungen fertiggestellt wurden als im entsprechenden Vorjahrszeitraum.

37. Im Jahre 1986 diirfte der private Verbrauch verstirkt expandieren. Dafiir spricht, dafl das
verfiigbare Einkommen der privaten Haushalte deutlich schneller als bisher steigen wird.
Die Beschifrigung wird leicht zunehmen, und die Lohnabschliisse werden wohl héher sein
als 1985, weil, anders als im Vorjahr, bei der kommenden Lohnrunde offenbar mehr Wert auf
erhthte Einkommen als auf verkiirzte Arbeitszeit gelege wird, Es kann auch damit gerechnet
werden, dafl mit zunehmender Dauer des Aufschwungs und Knappheit bei bestimmten
Facharbeitern die Lohndrift wieder zunimmt. Anders als in den Vorjahren wird wegen der
Steuerreform zum 1.1.1986 das Nettoeinkommen stirker steigen als das Bruttoeinkommen.
Auch die Transfereinkommen werden etwas schneller als bisher expandieren, weil einige

30



Schaubild 6

Die Entwicklung der privaten Verbrauchsausgaber! in der
Bundesrepublik Deutschiand
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Sozialleistungen aufgestockt werden (Erhshung des Kindergeldes, des Wohngeldes und der
Sozialhilfe sowie Einfilhrung des Erziehungsgeldes). Die Sozialrenten steigen nach Abzug
des Krankenkassenbeitrags etwas starker als im Vorjahr, Da die Gewinne und Vermégens-
einkommen weiter zunehmen, werden wahrscheinlich auch die Entnabmen steigen, auch
hier z.T. begiinstigt durch die Steuerentlastung zum Jahresbeginn.

38. Insgesamt diirfte der Anstieg des verfiigbaren Realeinkommens der privaten Haushalte
mit 3 vH etwa doppelt so hoch sein wie 1985. Angesichts der anhaltenden konjunkturellen
Besserung mit leicht sinkender Arbeitslosigkeit wird die Sparquote der privaten Haushalte
wohl nicht steigen. Zwar begiinstigt die Steuerentlastung 1986 besonders diejenigen Ein-
kommensbezieher, die eine unterdurchschnittliche Sparquote haben (Familien mit Kindern,
Bezieher mittlerer Einkommen), die Risiken der Rentenversicherung diirften aber viele
Haushalte zu erhGhter Ersparnisbildung veranlassen. Insgesamt ist mit einer Zunahme des
realen privaten Verbrauchs von 3 vH zu rechnen. Angesichts der anhaltenden Flaute im
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Wohnuagsbau werden die Kidufe von Hausrat weiter unterdurchschnittlich steigen, dagegen
werden die Ausgaben fiir Pkw und Reisen wohl iiberdurchschnitelich expandieren.

Steigende Uberschiisse in der Leistungsbilanz

39. In der kurzfristigen Entwicklung der realen Wareneinfuhr spiegelte sich deutlich die
Bewegung des DM-Wechselkurses wider. Auf den starken Kursverfall der DM - insbesonde-
re gegeniiber dem US-$ - bis zum Februar 1985 reagierten die Importeure mit deutlich
verminderter Nachfrage, sei es, dafd sie die Wechselkursrelation fiir nicht dauerhaft ansahen,
sei es, daf} inlindische Produkte billiger waren. Nach der deutlichen Aufwertung der DM
kam es zu einer merklichen Zunahme der Wareneinfuhr.

40. Die Einfuhr expandierte im Sommerhalbjahr mit einer laufenden Jahresrate von etwa
4,5 vH. Dabei wurde die Einfuhr zeitweise noch durch Sondereinfliisse gedriickt: So war die
Einfuhr von Kraftfahrzeugen im Sommerhalbjahr schwach, wetl sich die Kiufer zu Jahresbe-
ginn wegen der Unklarheit iiber die steverliche Férderung schadstoffarmer Autos zurtick-
gehalten hatten, was dazu fiihrte, dafl ein unfreiwilliger Lageraufbau stattfand. Uberdurch-
schnittlich stark nahm dagegen die Einfuhr von Investitionsgiitern zu. Das steht im Ein-
klang mit der regen Investitionstitigkeit im Inland; darin kommt aber auch die zunehmende
internationale Arbeitsteilung und intra-industrielle Zusammenarbeit zum Ausdruck.

41. Die Einfuhr nahm im Jahre 1985 deutlich langsamer zu als die Ausfuhr. Da auflerdem die
Einfuhrpreise seit dem Friihjahr 1985 merklich sanken, die Ausfuhrpreise dagegen auf dem
Niveau vom Frithjahr verharrten, verbesserten sich die Terms of Trade deutlich. Damit
diirfte der Handelsbilanziiberschuf} in diesem Jahr um etwa 25 Mrd. DM zunehmen. Die
Leistungsbilanz wird wohl mit einem Uberschuf von etwa 40 Mrd, DM abschlieflen, rund 20
Mrd. DM mehr als im Vorjahr.

42. Im Jahre 1986 wird die Einfuhr leicht verstirkt zunehmen, die laufende Jahresrate duirfee
bei 5 vH liegen. Bei fortgesetzter Expansion der Gesamtnachfrage diirften die deutliche
Aufwertung der DM gegeniiber dem US-$ und eine zu erwartende Aufwertung der DM im
Rahmen des EWS die Wettbewerbsposition der auslindischen Anbieter auf dem Inlands-
marke verbessern. Die verstirkt expandierende Nachfrage der Konsumenten wird die Ab-
satzchancen vergréBern. Da die Investitionsbelebung anhilt, spricht alles datiir, daff die
Einfuhr von Investitionsgiitern wie bisher rasch expandiert. Die Einfuhr von industriellen
Vorprodukten diirfte weitgehend im Einklang mit der Expansion der Industrieproduktion
zunchmen. Fir das kommende Jahr l3fft der anhaltende Preisdruck auf den Weltrohstoff-
mirkten eine nennenswerte Lageraufstockung aus spekulativen Griinden nicht erwarten.

43, Obwohl die reale Wareneinfuhr eher etwas stirker zunehmen diirfte als die Ausfuhr,
wird sich - wegen des Niveauunterschieds - der reale Uberschuff im Warenhandel nur wenig
indern. Da die Einfuhrpreise weiter unter Druck stehen und die Ausfuhrpreise eher leicht
steigen diirften, werden sich die Terms of Trade weiter evwas verbessern. Der Uberschuf der
Handelsbilanz diirfte auf nahezu 100 Mrd. DM steigen und damit rund 20 Mrd. DM héher
sein als 1985. Der Leistungsbilanziiberschuf} wird damit eine Gréfenordnung von 55 Mrd. DM
erreichen.

Arbeitsmarke bleibt Sorgenkind der Wirtschaftspolitik

44. Trotz der konjunkturbedingt steigenden Beschiftigung, insbesondere in der Industrie
und im Dienstleistungsbereich, wird die Arbeitslosigkeit auch 1986 das wirtschaftspolitisch
driickendste Problem bleiben. Nachdem die Kurzarbeit weitgehend abgebaut ist und die
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Zahl der Uberstunden sich nur in begrenztem Umfang ausweiten Lifit, wird es bei den
skizzierten Produktionstendenzen zu einem Anstieg der Beschiftigtenzahl um rund 1 vH
kommen. Die Zunahme der Beschiftigung erfolgt einerseits dadurch, dafl neu ins Erwerbs-
leben dringende Jugendliche eingestellt werden. Andererseits werden wohl auch Personen,
die zeitweise erwerbslos waren, einen Arbeitsplacz finden, darunter auch solche, die nicht als
Arbeitslose registriert waren, sondern sich aus der stillen Reserve rekrunieren.

45. Da durch die Vorruhestandsregelung weiterhin iltere Mitarbeiter vorzeitig ausscheiden
und der Erziehungsurlaub im Verlauf von 1986 mehr und mehr genutzt werden diirfte, wird
die Zahl der registrierten Arbeitslosen trotz des demographisch bedingren Zugangs zum
Arbeitskriftepotential wohl um reichlich 50 600 abnehmen. Auflerdem verringert sich die
Zahl der registrierten Arbeitslosen um weitere 100000, weil seit Beginn des Jahres 1986 jene
iiber 58jihrigen Arbeitslosen, die sich nicht ausdriicklich als fiir den Arbeitsmarkt verfiigbar
melden, nicht mehr als Arbeitsiose gezahlt werden. Damit diirfre die Jahresdurchschnitts-
zahl fiir 1986 bei 2,15 Mill. liegen, nach 2,3 Mill. im Jahre 1985. Dies bedeutet bei einem
annihernd normalen Saisonverlauf, daff die Ursprungswerte der Zahl der Arbeitslosen
zumindest im September und Oktober des Jahres 1986 unter der 2-Millionen-Marke liegen
werden.

Weiterhin nur geringer Preisanstieg

46. Obwohl der Konjunkturaufschwung nunmehr in das vierte Jahr geht, ist das Ziel der
Preisstabilitic bislang niche gefihrdet. Dazu hat zweifellos mafigeblich beigetragen, daf die
Geldmenge in den letzten Jahren nur miflig expandierte. Da auch die Finanzpolitik weitge-
hend auf Konsolidierung ausgerichtet war und damit einen dimpfenden Effekt hatte, blieb
das Aufschwungstempo moderat, Spannungen zwischen Angebot und Nachfrage traten
kaum auf. Zudem stiegen die Lohnstiickkosten wegen der relativ geringen Lohnerhdhungen
bei expandierender Produktion nur schwach, so daf8 die Unternehmen ihre Erlose deutlich
verbessern konnten, ohne thre Verkauispreise heraufzusetzen. Hinzu kommt, dafl einige
Bereiche, in denen die Preise in fritheren Aufschwungsperioden besonders stark erhche
wurden, insbesondere die Bauwirtschaft, sich derzeit in einer Strukturkrise befinden, so daf§
sie eher inflationsdimpfend wirken.

~ 47, Im Sommerhalbjahr 1985 trug eine Reihe von Faktoren dazu bei, dafl der ohnehin geringe
Preisanstieg sowohl auf der Erzeuger-als auch auf der Verbraucherstufe zum Stillstand kam.
So fiihrte die deutliche Aufwertung der DM gegeniiber dem US-$ bei leicht sinkenden
Dollarpreisen auf den Weltrohstoffmirkten zu einer deutlichen Verbilligung der Einfuhr
von industriellen Vorprodukten. Auch die Preise fiir Heiz6] und Benzin gerieten wegen des
fallenden Dollarkurses unter Druck.

Die Preise fiir Nahrungsmittel gingen zuriick, weil das Angebot von Obst und Gemiise
reichlich war. Aber auch die Preise anderer Nahrungsmittel gaben nach, da u.a. der Grenz-
ausgleich innerhalb der EG verringert wurde und fiir eine Reihe von Produkten - anders als
in den Vorjahren - keine héheren Interventions- und Stiitzungspreise festgesetzt worden
waren.

48. Auch im Jahre 1986 diirfre der Preisanstieg gering bleiben, selbst wenn keine preisdamp-
fenden Sonderfaktoren wirksam werden, wie dies im Sommer 1985 der Fall war. So ist nicht
zu erwarten, dafl eine weitere deutliche Aufwertung der DM gegeniiber dem US-$ die
Einfuhrpreise erneut deutlich sinken Lifit. Aufgrund der Situation auf dén Weltrohstoff-
mirkten, die vom Angebotsdruck beherrscht sind, diirften die Einfuhrpreise fir industrielle
Vorprodukte allerdings wohl leicht sinken. Angesichts der Uberschufisituation auf dem
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EG-Agrarmarkt werden wohl auch 1986 die Interventions- und Stiitzungspreise nur wenig
angehoben werden. Die Lohnabschliisse diirften zwar etwas hoher ausfallen als 1985, so dafl
die Lohnstiickkosten stirker steigen als im Vorjahr, doch diirfte ein Teil dieser Kostenbela-
stung durch die Verbesserung der Terms of Trade kompensiert werden. Die weitgehend
stabilititskonforme Geldpolitik und die weltwirtschaftlichen Rahmenbedingungen lassen
erwarten, daf sich die konjunkturelle Expansion auch im Jahre 1986 in mafligem Tempo und
damit weitgehend spannungsfrei vollzieht. Die Preiserhhungsspielriume werden also eng
bleiben, so dafl der laufende Preisanstieg eine Jahresrate von 2 vH kaum iiberschreiten
diirfre. Im Jahresdurchschnitt wird der Preisanstieg wohl unter 2 vH liegen.

Summary
Federal Republic of Germany: Strong Increase in Domestic Demand in 1986

In 1985, the economic recovery has continued. However, the increase in production exhibi-
ted a very unsteady profile and was relatively moderate. The export-oriented industries and
the investment goods sector experienced a vigorous upturn. Expenditures of private house-
holds remained sluggish, thus, retail sales and production in the consumer goods industry
advanced only modestly; construction activity shrank markedly. As a consequence, profits
in the traded goods sector were soaring while in many other sectors the number of business
failures continued to increase.

Since mid-1984 employment has expanded and short-time work has been strongly dimi-
nished. However, the recovery remained too weak to reduce unemployment. Consumer
prices have been stable since spring 1985. The current account surplus doubled in 1985 and
reached 2 percent of GNP.

The public sector deficit has been reduced considerably in 1985, in terms of the national
income accounts the deficit decreased by some 14 bill. DM to 20 bill. DM. With respect to
GNP the public sector deficit declined from 3,3 percent in 1982 to approximately 1 percent
in 1985. Although in 1986 the first step of the income tax reform becomes effective and some
transfer payments are increased, the public sector deficit will remain unchanged. Thus, fiscal
policy continues its stance oriented at reducing the public sector deficit. Tax reductions as
well as more favorable depreciation allowances will stimulate private consumption and
CONStruction activity.

While until mid 1985 monetary policy was more on the restrictive side, there seems tobe a
slight loosening during recent months. Especially the increase of the money supply M1 has
accelerated. In 1986 the strengthening of the DM - it is assumed that in 1986 the DM will be
revaluated vis-a-vis other EMS-currencies and that the exchange-rate vis-a-vis the US-Dollar
remains at 2,50 DM/$ -will dampen the increase of domestic prices. Thus, in 1986 the
Bundesbank will most probably allow for a higher monetary expansion than in 1985,
According to first wage claims by the labor unions and the statements of public and private
employers wage negotiations in 1986 will lead to wage increases of some 4 percent. There-
fore, although the rate of inflation is likely to continue to decline wage settlements will be
higher than in 1985. On top of the lack of moderation for average wage increases unions and
employers’ associations do not seem to be prepared to allow for more wage differentiation, in
order to tackle unemployment. On the contrary, unions have stressed the need of relatively
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high wage increases for low-paid workers. For this reason it is to be feared that unemploy-
ment among the less qualified, which is already high, will increase further.

Due to slightly expanstonary monetary and fiscal policies the cyclical upswing in the Federal
Republic of Germany is likely to continue in 1986. Real GNP will increase by some 3
percent. Contrary to 1984 and 1985, domestic demand will be the driving force, impulses
from abroad are likely to weaken, Because of an acceleration of real disposable income
advances private consumption will rise vigorously in 1986, As profits continue to increase
and capacity utilization is quite high in some sectors the investment climate - especially in
the investment goods industry - will remain favorable. In construction there will be only a
small increase because of the structural problems of the housing sector. Due to the moderate
upswing there will hardly be bottlenecks; the increase in consumer prices is likely to be below
2 percent in 1986..

The increase in overall output will improve the employment situation in 1986. Since
short-time work is already on a low level and the expansion of overtime is restricted, the
number of employed is likely to rise by about 1 percent. Since there will be a contihuing
increase of the labor force due to demographic reasons and a reintegration of-workers
discouraged in recent years, the number of unemployed will decrease only by some 150
thousands to 2.15 mill. in 1986. This is partly due to the effects of some labor market
measures. A change of the statistical treatment of the long-term unemployed above 58 years
will reduce the number of registered unemployed by some 100 000 persons.
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