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Zur aktuellen konjunkturpolitischen Diskussion in der Bundes-
republik Deutschland

Yon Joachim Scheide

Die konjunkturpolitische Debatte der jiingsten Zeit gilt recht verschiedenen Fragen. So
wird bezweifelt, dafl es iiberhaupt noch einen typischen Konjunkturzyklus gibt. Anderer-
seits wird betont, dafl die Aufwirtsbewegung, die 1982 eingesetzt hatte, nun schon fiinf
Jahre - und damit schon iiberdurchschnitetlich lange - anhalte. Deshalb sei die deutsche
Wirtschaft besonders anfillig fiir Stérungen, und es miisse bald mit einem Konjunkturab-
schwung gerechnet werden; die wirtschaftliche Entwicklung im Winterhalbjahr 1986/87 sei
enttiuschend verlaufen, und dies kénne schon den Beginn einer Abwirtsbewegung signali-
sieren. Verschiedentlich wird deshalb eine stirkere Ankurbelung durch geldpolitische oder
finanzpolitische Mafinahmen gefordert. Wie liflc sich die wirtschaftliche Entwicklung der
letzten Jahre charakterisieren, was spriche fiir oder gegen ein baldiges Ende der Erholungs-
phase, und welche wirtschaftspolitischen Mafinahmen sind angebracht? Im folgenden soll die
konjunkturelle Entwicklung der Bundesrepublik Deutschland seit Beginn der fiinfziger
Jahre niher auf Parallelen und Unterschiede zur gegenwirtigen Situation hin untersucht
werden.

Zur Definition und Messung der Konjunkturzyklen

In der Bundesrepublik Deutschland waren die Schwankungen der wirtschaftlichen Aktivi-
tit, gemessen an der Anderungsrate des realen Brutrosozialprodukts, seit 1951 betrichtlich',
Die héchste Zuwachsrate wurde im Jahr 1955 erreicht (11,8 vH), am stirksten sank dasreale
Bruttosozialprodukt im Jahre 1975, nimlich um 1,6 vH?. Im Zeitablauf nahm der Anstieg des
Sozialprodukts trendmifig ab; auch gingen die Anderungsraten, die im Hohepunkt oder im
Tiefpunkt der Zyklen erreicht wurden, tendenziell zuriick (Schaubild 1). Auffillige Unter-
schiede in der Varianz der Anderungsraten sind nicht zu beobachten.

Konjunkturschwankungen werden gewdhnlich als Verinderungen im Auslastungsgrad der
in der Gesamtwirtschaft vorhandenen Kapazititen gemessen. Eine Definition des Produk-
tionspotentials ist allerdings problematisch; denn wieviel in einer Volkswirtschaft in einem
bestimmten Zeitraum produziert werden kann, richtet sich nicht in erster Linie nach
technischen Faktoren (wieviel Kapital oder Arbeit vorhanden ist), sondern nach dem, was
bei gegebenen Faktorpreisen auf mittlere Sicht rentabel produziert werden kann. Insofern
konnen Berechnungen des gesamtwirtschaftlichen Produktionspotentials ungenau sein;
hiufig sind - so hat die Vergangenheit gezeigt - nachurigliche Revisionen nétig. Eine weitere
migliche Fehlerquelle ergibt sich, wenn unterstellt wird, daf} die das Potential beeinflussen-
den Fakroren einem bestimmten, stetigen Trend® folgen; denn es kdnnen abrupte reale
Anderungen (z.B. Angebotsschocks wie Anderungen von Rohstoffpreisen) auftreten, die zu

! Die Daten der Volkswirtschafelichen Gesamtrechnungen liegen fiir die Zeit ab 1950 vor.
2 Die Produktion war noch in drei weiteren Jahren riickliufig, nimlich 1967, 1981 und 1982.

3 Evwa ein langjihriger Durchschnitt oder ein exponentieller Trend.
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Schaubild 1

Konjunkturzyklen in der Bundesrepublik Deutschiand
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einer sprunghaften Anderung dessen, was rentabel produziert werden kann, fithren*. Fiir die
Bundesrepublik Deutschland gibt es mehrere Schitzungen des Produktionspotentials®. Es
zeigt sich, dafll die Peak-to-Peak-Methode, die lediglich aus den tatsichlichen Werten des
realen Bruttosozialprodukts berechnet wird, zu ganz dhnlichen Ergebnissen kommt wie
aufwendigere Schitzverfahren. Bei allen Einwinden gegen Potentialrechnungen im allge-

* Neue Untersuchungen zum Konjunkturphinemen kommen zu dem Ergebnis, dafl solche realen Anderungen
einen relativ groflen Einflufl auf die wirtschafliche Aktivivit haben; beriicksichtigt man diese Schocks, dann weist
der Trend selbst zufillige Schwankungen auf (“stochastischer Trend* des Angebors). Nach dieser Analyse sind die
eigentlichen Konjunkturschwankungen, also die Verinderungen der Nachfrage im Vergleich zum Angebor,
weniger ausgeprigt und nicht so anhaltend wie bei Berechnungen mit einem “deterministischen Trend".

> Vgl. dazv z.B. Alfred Boss, Zur Messung des gesamiwirtschaftlichen Produkrionspotentials. Insticut fie
Welewirtschafe, Kieler Arbeitspapiere, 285, Mirz 1987,
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meinen® sind solche Schitzungen dann hilfreich, wenn man das Ausmafl von konjunkturel-
len Schwankungen (oder z.B. die Stirke von tezessiven Entwicklungen) analysieren will,
Betrachtet man die Anderungen im Auslastungsgrad seit 1950 (Schaubild 1), dann wird
deutlich, daf die konjunkturellen Ausschlige nach der Micte der sechziger Jahre grofler
geworden sind’; ausschlaggebend dafiir ist, daf es stirker ausgeprigte Rezessionen gab als
bis zum Jahre 1965.

Insgesamt lassen sich seit 1950 sieben Konjunkturzyklen unterschiedlicher Linge beobach-
ten®. Als Referenz sei ein Rezessionsjahr als das Jahr definiert, in dem die Kapazitatsausla-
stung ein relatives Minimum erreicht hat. Ein Zyklus dauerte im Durchschnitt 4-5 Jahre, am
lingsten war der Zyklus 1975-1982 mit sieben Jahren. Wenn man in jiingster Zeit aufgrund
der tatsichlichen Zuwachsraten des realen Bruttosozialprodukts den Eindruck haben kann,
dafl es seit 1982 keine typische zyklische Bewegung mehr gibt, spricht die Entwicklung des
Auslastungsgrads dagegen. Er hat in den letzten Jahren namlich deutlich zugenommen.
Dabei dauerte es seit dem Tiefpunkt der Rezession im Jahre 1982 dhnlich lange wie nach
1975 - und damit linger als in den Zyklen vor Mitte der siebziger Jahre -, bis die durch-
schnirtliche Kapazitatsauslastung wieder erreicht wurde.

Miflt man die Stirke einer Rezession daran, in welchem Ausmafl die Kapazitirsauslastung
unter dem Normalniveau liegt, so sind die Rezessionen von 1954, 1958, 1963 und 1971 als
relativ milde zu bewerten; die schwerste Rezession gab es im Jahre 1975, gefolgt von der im
Jahre 1967, wihrend der Abschwung zu Beginn der achtziger Jahre nicht ganz so ausgeprigt
war. Unterschiede gibt es auch hinsichtlich der Linge der Rezessionsphasen; im Durch-
schnitt nimme die Kapazititsauslastung tiber einen Zeitraum von zwei Jahren ab. Umge-
kehrt hielten die Phasen des Aufschwungs ebenfalls unterschiedlich lange an; sie dauerten
mindestens zwei Jahre. Besonders lang war die Expansion zwischen 1976 und 1979, und auch
der Aufschwung, der in der Bundesrepublik Deutschland nach 1982 einsetzte, weicht - was
die Dauer angeht ~ von dem Muster der Vergangenheit ab.

Zyklen exportinduziert oder hausgemacht?

Im Zuge der Zunahme der internationalen Arbeltstellung ist auch der deutsche Auflenhan-
del sehr kriftig ausgeweitet worden. So stiegen die Exporte im Durchschnitt der letzten
dreieinhalb Jahrzehnte etwa doppelt so schnell wie die gesamtwirtschaftliche Produktion,
ihr Anteil am Bruttosozialprodukt betrigt inzwischen rund ein Drittel. Dies legt nahe, eine
stirkere Abhiingigkeit der deutschen Wirtschaft von der auslindischen Konjunktur und von

* Die 1dee des Potentialkonzepts stamme eigentlich aus der Blitezeit des Keynesianisrus; man gliubte, ein
gesamewirtschaftliches Ungleichgewicht kénne man z.B. daran erkennen, daB das ratsichliche Sozialprodukt unter
dem Niveau liegt, das sich aufgrund des “Vollbeschifeigungsniveaus® ergibt. Ein Ungleichgewiche sei aiso beob-
achtbar und sogar mefthar, und die Geld- und Finanzpolitik sollte dann in den Wirtschaftsablauf eingreifen, um die
Kapazititsauslastung zu erhéhen.

? Das Potential wurde nach der Peak-to-Peak-Methode berechnet. Fiir die jeweiligen Hishepunkre der konjunkeu-
rellen Expansion wird ein Auslastungsgrad von 100 vH unterstellt. Die durchschnittliche Auslastung liegt bei
98,6 vH.

¥ Unsicher ist, ob man die Phase im Jahre 1971 als Rezession bezeichnen soll. Hier wird dies getan, weil in diesem
Jahr die Kapazititsauslastung abnahm; freilich blieb sie immer noch leicht fiber dem durchschnictlichen Ausla--
stungsgrad. - Ahnliches gilt fiir das Jahr 1977; so konstatiert z.B. die Deutsche Bundesbank fiir dieses Jahr eine
konjunkvurelle Abschwiichung (vgl. Deutsche Bundesbank, Statistische Beihefte zu den Monatsberichten, Reihe 4;
Saisonbereinigte Wirtschafeszahlen. Frankfurt a.M.,ifd. Jgg.). Grund dafiir ist, dafl sie fiir diese Periode eine hhere
Wachstumsrate des Potentials errechnete als hier unterstellt; der Auslastungsgrad nimme also nach jener Schiczung
nicht zu.
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Schaubild 2

Zyklen der Inlandsnachfrage und des Bruttosozialprodukts
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der Wettbewerbstihigkeit auf den Weltmirkten zu erwarten. Gegenwiirtig wird von vielen
Beobachtern ein erhebliches Risiko fiir die deutsche Konjunktur darin gesehen, daff nach der
starken realen Aufwertung der DM der Export besonders schwach werden und damic die
Bundesrepublik sogar in eine Rezession geraten kénne. Dem kann zum einen entgegengehal-
ten werden, dafl die Wirkungen, die vom Wechselkurs auf die Exporte ausgehen, in der
Vergangenheit von der Entwicklung der Konjunktur im Ausland offenbar dominiert wur-
den, vor allem von dem Konjunkturverlauf in den Industrielindern®. Zum anderen zeigt eine
Analyse des Zusammenhangs zwischen Exporten und Konjunktur, dal Anderungen in der
Dynamik der Exporte in der Regel nicht ausschlaggebend dafiir waren, daff es zu einem
Umschwung der Konjunkcur kam.

Die konjunkturellen Schwankungen in der Bundesrepublik Deutschland sind im wesentli-
chen bestimmt worden durch den Verlauf der Inlandsnachfrage. Es zeigt sich, dafl diese in
der Vergangenheit stirker schwankte als das reale Bruttosozialproduke, in dem die Export-
entwicklung mit enthalten ist {Schaubild 2). Wihrend beide Grifien zwischen 1951 und 1986
im Durchschnitt mit der gleichen Rate stiegen, waren die Schwankungen der Inlandsnach-
frage - gemessen an der Varianz - um mehr als ein Drittel héher (Tabelle 1); in den letzten

*Vgl. dazu Aufschwung am Ende? Insticut fiir Weltwirtschaft, Thesen zum 35. Kieler Konjunkturgesprich. Kieler
Diskussionsbeitrige, 129, Mirz 1987, 5. 17 ff. - Danach sollte man allein aufgrund der bislang eingetretenen
‘Aufwertung der Deutschen Mark nicht auf einen Einbruch bei den Exporten schlieBen. Dazu wiirde es nur darn
kommen, wenn sich auch die Auslandskonjunktur deutlich abschwiicht.
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Tabelle 1 - Trend und Schwankungen der Inlandsnachfrage und des Bruttosozialprodukes
in der Bundesrepublik Deutschland 1951-1986

Ins-

Konjunkturzyklen
gesamt

1951/111-| 1954/H- | 1958/11- |1963/111- { 1967/111- |1971/1V - [1975/111- [ 1982/TV - (1951/111-
1954/11 | 1938/11 | 1963711 | 1967111 | 1971/TV | 1975/111 | 198211V |1986/1V { 1986/[V

Reales Brutco-
sozialprodule
Durchschnitcliche
Zuwachsrate (vHj ...... 7.6 7.7 55 39 4.9 1,9 21 22 4,3
Varianz der
Zuwachsraten ........v.. 4,1 12,7 8.5 99 6,7 9,2 59 22 11,3
Geringste Zuwachs-
rate (vHY L.ooeniiinnns 4,2 1,7 -1,3 -1,8 0.6 =36 -9 -1.4 =36
Hachste Zuwachs-
rate (vHY .ooooenienniis 10,8 14,0 111 10,2 7.9 6,5 6.5 43 140

Reale Infandsnachfrage

Durchschniteliche

Zuwachsrate (vH) ...... 7.3 7.7 6,1 35 56 1,3 20 21 43
Varianz der

Zuwachsraten ......vues. 9.8 15,0 8.3 17,4 9,2 8,9 11,3 38 15,4
Geringste Zuwachs-

rate (WH) ....ooooeinninn 3,0 2,6 -0,8 -4.4 -9 ~3,6 —4,3 -1,2 -4,4
Haéchste Zuwachs-

rate (vH) ....oooiiiiis 12,4 14,3 11,4 8.7 99 5.4 6,7 . 53 14,3

! Kein vollstindiger Zyklus.

Quelle: Deursches Institur fiir Wirtschafestorschung, Vierteljaheliche Volkswirtschaftliche Gesamtrechnung. Berlin
1972. - Statistisches Bundesamr, Fachserie 18: Volkswirtschaftliche Gesamtrechnungen. Stuttgaey, Ifd. Jgg. - Eigene
Berechnungen.

zehn Jahren war der Abstand sogar noch erheblich groRer. In den sieben Zyklen folgten die
Exporte dem Sozialprodukt sogar meist mit Verzégerung; z.B. hat sich thr Anstieg erst nach
dem unteren Wendepunkt des Sozialprodukts beschleunigt. In diesem Sinne kann man fiir
die Vergangenheit nicht davon sprechen, dafl der jeweilige Aufschwung exportinduziert
war. Vielmehr wurde die Umkehr in der konjunkturellen Entwicklung fast immer von der
Infandsnachfrage eingeleitet; dies gilt aber nicht nur fiir den unteren, sondern auch fiir den-
oberen Wendepunkt des Zyklus. Besonders deutlich lifle sich dies wihrend der letzien
Konjunkrturzyklen beobachten (Schaubild 3):

- Inder recht langen Phase des Konjunkturabschwungs 1980-1982 war es die Inlandsnach-
frage, die zuerst an Schwung verlor; ab 1981 ging sie sogar zuriick. Demgegentiber nahmen
die deutschen Exporte im Verlauf der Jahre 1981 und 1982 sogar noch beschleumgt zu.
Als das Tempo des Exportanstiegs nachlief}, kamen die Impulse fiir die Konjunktur von
der Inlandsnachfrage, die den Aufschwung einleitete.

- Ganz ihnlich verhielt es sich in den Rezessionsphasen 1966/67 und 1974/75. Auch hier
nahm zunichst die Dynamik der Inlandsnachfrage ab, wihrend der Anstieg der Exporte
erst spiter nachlieff. Der darauffolgende Aufschwung wurde - im Jahre 1975 wesentlich
mehr als 1967/68 - durch die Inlandsnachfrage eingeleitet.
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Schaubild 3

Vergleich aus?ewﬁhlter Rezessionsphasen in der
1

Bundesrepublik Deutschland
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- Lediglich in der “Minirezession® von 1971 gab es einen Vorlauf der Exporte. Gleichwohl
war fiir das Ausmafll der Abschwichung entscheidend, dafi die Expansion der Inlandsnach-
frage erheblich abnahm.

Natiirlich ist die Entwicklung der Exporte fiir das Tempo der konjunkturellen Expansion
mitentscheidend, denn sie sind ja - statistisch betrachter - Teil des Bruttosozialprodukts; sie
haben aber die Zyklen hiufiger gedimpft als verstirke und dies auch in Phasen des konjunk-
turetlen Umschwungs. Wenn somit vor allem die Entwicklung der Inlandsnachfrage fiir die
konjunkturellen Schwankungen verantwortlich ist, wire zu untersuchen, ob’ nicht die
Exporte die Inlandsnachfrage beeinflussen und so indirekt die Konjunktur bestimmen. So
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Schaubild 4

Zusammenhang zwischen Inlandsnachfrage und Exportentwicklung sowie
zwischen Inlandsnachfrage und Geldmenge
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Tugrrelationskoeffizienten fir die angegebenen ZeilrGume zwischen den Yerdanderungen der realen Inlandsnachirage
und den Verdrderungen der realen Exporte bzw. der Geldmenge M3 mit den angegebenen zeitlichen Yerschiebungen.

&

konnte eine Abschwichung der Exportkonjunktur die Geschiftsaussichten der deutschen
Unternehmen dimpfen und die Gewinne derart schmilern, dafi die Investitionsneigung
beeintrichtigt und in der Folge auch die Expansion der Inlandsnachfrage schwicher wird.
Diese Annahme kann aber durch die Beobachtungen in der Vergangenheit kaum gestiitze
werden. Der Zusammenhang zwischen realer Inlandsnachfrage und realen Exporten ist
- gemessen an den Korrelationskoeffizienten - nicht sehr eng (Schaubild 4); gerade in den
letzten Zyklen waren beide Aggregate weitgehend unabhingig voneinander, Wihrend seit
Anfang 1985 der Exportanstieg geringer wird, hat sich gleichzeitig die Expansion der
Inlandsnachfrage verstirkt.

Dagegen lifit sich die These bestitigen, dal die Inlandsnachfrage vor allem von der Geldpo-
litik beeinfluflt wird'®. Es zeigt sich erstens eine recht hohe Korrelation zwischen der
- Zuwachsrate der Geldmenge und dem Anstieg der realen Inlandsnachfrage; sie war in den
vergangenen zehn Jahren sogar noch gréfler als vordem (Schaubild 4). Zweitens wird die
Annahme, daf der Einfluf mit einem Time-lag erfolgt, bestitigt. Dieser betrug in den hier
betrachteten Zeitriumen im Durchschaitt zwei bis drei Quartale; fiir diese Verzégerungen
sind die Korrelationskoeffizienten besonders hoch. Wie zuverlissig der Zusammenhang ist,
zeigt ein Vergleich der Zuwachsraten der Geldmenge M1 und der realen Inlandsnachfrage im

0 Vel. auch die Analysen zu dem Zusammenhang iiber Geldpolitik und Konjunktur an anderer Stelle, z.B.
Aufscheung am Ende?, 2.2.0., 5. 25 ff. '
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Schaubild 5

Geldmenge und Inlandsnachfrage
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Verlauf der letzten 35 Jahre (Schaubild 5); auch 1986 war der Zusammenhang sehr eng. Fiir
den gesamten Zeitraum lassen sich freilich Unterschiede bei der Wirkungsverzégerung
erkennen, und es fiihrte auch nicht jede Anderung der Geldmengenexpansion zu einer
Anderung der Inlandsnachfrage in gleichem Ausmaf.

Wenn einerseits also die konjunkturelle Entwicklung weitgehend von der Inlandsnachfrage
gepragt wird, diese andererseits in hohem Maf} von der Geldpolitik abhingt, besteht
gegenwirtig kaum die Gefahr, daff der Aufschwung enden kénnte; denn die Geldpolitik ist
auch im ersten Halbjahr 1987 bei ihrem expansiven Kurs geblieben. Dies bedeutet allerdings
nicht, dafl die Deutsche Bundesbank den Aufschwung nach Belieben verlingern kann. Die
Geldpolitik kann - so zeigen theoretische Arbeiten und empirische Analysen - keine
dauerhaften realen Effekte haben. Vielmehr fiihrt eine expansive Politik auf mittlere Sicht
zu héherer Inflation, und zwar mit einer Wirkungsverzégerung von durchschnittlich zwei
Jahren. Die Wahrscheinlichkeit ftir einen konjunkeurellen Umschwung nimmt also dann zu,
wenn sich die Preisstetgerungstendenzen mehr und mehr durchsetzen. Verstirkt werden
kann die konjunkturelle Abschwichung dann dadurch, daff die Notenbank, um die Inflation
zu bekimpfen, eine restriktivere Politik verfolge. Eine solche Gefahr besteht auch fiir die
gegenwirtige Erholungsphase; da die Inflationsrate z.Z. aber noch niedrig ist und die
Bundesbank auch unter aufenwirtschaftlichem Druck steht und sich mehr am Wechselkurs
zu orientieren scheint, wird die - gemessen an den Zielen - {ibermiflige Expansion wohl noch
nicht in allernichster Zeie korrigiert. Es ist aber durchaus maglich, dafl sich ein solcher
Konflikt fiir die Geldpolitik schon im kommenden Jahr stellt. In der Vergangenheit sind alle
grofleren Abschwungsphasen nach diesem Muster abgelaufen, bei dem die Geldpolitik
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aunichst die Produktion stimulieren (“go-Phase*), danach aber die unerwiinschten Preis-
steigerungen durch ein Gegensteuern (“stop-Phase) bremsen wollte.

Hohe Arbeitslosigkeit in den achtziger Jahren - Indiz fiir ungentigende Stimulierung
durch die Wirtschaftspolitik?

Trotz des Aufschwungs hat sich die Arbeitslosigkeit in der Bundesrepublik Deutschland in
den vergangenen Jahren kaum verringert. Fiinf Jahre nach der Rezession verharrt die
Erwerbslosenquote bei rund 9 vH; sie ist damit etwa doppelt so hoch wie vor zehn Jahren.
Einen shnlichen Anstieg im Trend gibt es in anderen Lindern Westeuropas''. Viele Beob-
achter, vor allem im Ausland, sehen in der hohen Arbeitslosigkeit ein Indiz dafiir, dafl die
Nachfrage in der Bundesrepublik zu schwach expandiert'?; nicht zuletzt wird von amerika-
nischen Politikern - auf Gipfeltreffen und in der tiglichen “Pressearbeit® - gefordert, die
Bundesrepublik solle die Geld- und Finanzpolitik auf einen expansiveren Kurs bringen. Dies
sei nicht nur geboten, weil die deutsche Politik ihrer internationalen Verantwortung gerecht
werden miisse, sondern liege auch im eigenen Interesse.

Um Anhaltspunkee dafiir zu gewinnen, ob die Arbeitslosigkeit wegen eines voriibergehen-
den Nachfragemangels oder wegen grundlegender Faktoren so hoch ist, soll untersucht
werden, wie sie sich seit Beginn der fiinfziger Jahre entwickelt hat. Man kann vier Phasen mit
sehr unterschiedlichen Verliufen erkennen (Schaubild 6):

- In den fiinfziger Jahren nahm die Arbeitslosenquote fast kontinuierlich ab. Waren zu
Beginn der Wiederaufbauphase noch rund 10 vH der Erwerbspersonen arbeitslos, ging die
Quote wihrend des deutschen “Wirtschaftswunders* innerhalb von zehn Jahren auf rund
1 vH zuriick. Dies war um so erstaunlicher, als die Zahl der Erwerbspersonen drastisch
stieg. In jener Zeit nahm die Beschifrigung durchschnittlich um mehr als 2 vH pro Jahr
zu. Selbst in den beiden Rezessionsjahren 1954 und 1958 gab es allenfalls eine kurze
Unterbrechung dieses stiisrmischen Aufwirtstrends's,

- Inden sechziger Jahren und auch noch zu Beginn der siebziger Jahre lag die Arbeitslosen-
quote im Durchschnitt bei rund 1 vH; diese stieg nur in der Rezession 1966/67 nennens-
wert an. Die Dynamik der Beschiftigungsentwicklung hat in der gesamten Zeit gegeniiber
der vorangegangenen Dekade schon erheblich nachgelassen.

- Gegen Mitte der siebziger Jahre erhhte sich die Arbeitslosigkeit sprunghaft und erreich-
te in der Rezession 1974/75 einen neuen Haéchststand mit rund 4,5 vH. Dieses Niveau
wurde auch danach kaum unterschritten. In den siebziger Jahren nahm die Beschiftigung
in der Bundesrepublik Deutschland erstmals trendmiflig ab.

- Einenihnlichen Anstieg der Arbeitslosenquote gab es nochmals zu Beginn der achtziger
Jahre, Nach der Rezession 1982 nahm sie auf reichlich 9 vH zu; die Quote hat sich seitdem
kaum verindert. Der Trend zu einer geringeren Beschifrigung setzte sich insgesamt fort,
wenn auch seit 1984/85 wieder ein leichter Anstieg zu beobachten ist.

' Auch in Japan und den Vereinigten Staaten ist die Arbeitslosigkeit gegenwiireig hher als im Aufschwung in der
zweiten Hilfte der siebziger Jahre, jedach ist der Anstieg dort nicht so ausgeprigt.

Vgl z.B. Rudiger Dornbusch, “Unemployment: Europe’s Challenge of che 80's". Challenge, Septemberi’
Okcober 1986, 5. 11-18.

'* Vgl zur Analyse der fiinfziger Jahre auch JoachimScheide, Der Beitrag der Konjunkturpolitik zum deutschen
Wirtschaftswunder nach der Wihrungsreform. Instituc fiie Weltwirtschafr, Kieler Arbeirspapiere, 281, Mirz 1987.
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Schaubild 6

Die empirische Phillips-Kurve fir die Bundesrepublik Deutschland
1951 - 1987
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Auffallend in allen vier Phasen ist, dafl die Entwicklung der Arbeitslosigkeit eher vom Trend
als von zyklischen Entwicklungen bestimmt sein diirfte. Zwar gab es in jeder der drei
gravierendsten Rezessionen (1966/67, 1974/75 und 1980/82) einen Anstieg der Arbeitslosig-
keit. Otfenbar war dieser aber nur in den Jahren 1966/67 vorwiegend zyklisch bedingt; denn
nur im Aufschwung 1968/69 ging die Arbeitslosigkeit sehr rasch wieder auf das Niveau, das
vor der Rezession erreicht worden war, zuriick. Dies war in den Zyklen danach aber niche
mehr der Fall. Auch in der Phase der Hochkonjunktur 1978/79 nahm die Arbeitslosigkeit
nur geringfiigig ab (um weniger als einen Prozentpunkt). Die Arbeitslosenquote verharrt
nun schon fast fiinf Jahre auf dem Niveau, das in der letzten Rezession erreicht wurde.

Anhinger der These, die Arbeitslosigkeit kénne durch eine expansive Nachfragepolitik
nennenswert verringert werden, kénnten darauf verweisen, dafl es fiir die Bundesrepublik
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eine Phillips-Kurve'* gibe; verbindet man die Punkte, die die beobachteten Kombinationen
von Arbeitslosenquote und Inflationsrate darstellen, von Beginn der siebziger Jahre bis
heute, so ergibt sich eine Kurve mit negativer Neigung, wie es der Hypothese der Phillips-
Kurve entspricht (Schaubild 6). Daraus liefe sich - so wird verschiedentlich argumentiert -
die Empfehlung ableiten, die Arbeitslosigkeit miisse durch eine expansive Politik bekimpft
werden. Zwar wiirde die Inflationsrate dann méglicherweise steigen'®, doch sei dies unbe-
denklich, da der Wohlfahrtsgewinn, der durch den anhaltenden Abbau der Arbeitslosigkeit
erzielt werden konne, erheblich grofer sei.

Gegen diese keynesianische These einer negativ geneigten Phillips-Kurve spricht der Anstieg
der Arbeitslosigkeit im Trend. Der Eindruck, es gibe einen negativen Zusammenhang von
Arbeitslosigkeit und Inflation, der sich fir die Wirtschaftspolitik - oder genauer: die
Nachfragepolitik - nutzen liefle, ist irvefiihrend, denn er ergibt sich nur aufgrund einer
Bewegung im Diagramm nach rechts. Eine Bewegung in umgekehrte Richtung war in den
vergangenen zwanzig Jahren nicht zu beobachten, obwohl immer wieder versucht wurde, die
Arbeitslosigkeit durch expansive Maflnahmen der Wirtschaftspolitik zu bekimpfen. Auch
1977/78 hatte man - damals im Rahmen der Lokomotiven-Strategie ~ argumentiert, die
Arbeitslosigkeit sei nur voriibergehend, also zyklisch bedingt, hoch und liee sich durch eine
expansive Politik nachhaltig verringern. Tatsichlich gelang dies nicht; die Inflation be-
schleunigte sich deutlich, ohne dafl die Arbeitslosigkeit verringert werden konnte'®. Viel-
mehr stieg sie danach sogar deutlich an. Riickblickend erwies sich die These des negativen
Zusammenhangs als falsch; man hatte sowohl den Grad der Unterauslastung der Kapaziti-
ten als auch das mittelfristig mogliche Wachstum des realen Bruttosozialprodukts tiber-
schitzt. Die trendmiflige Entwicklung der letzten 35 Jahre lifit sich im Rahmen eines
keynesianischen Paradigmas nicht erkliren'”. Das Urteil, das man aus einer neoklassischen
Analyse ableiten kann, lautet;: Die natiirliche Arbeitslosenquote'® hat sich im Zeitablauf
immer wieder verindert. Diese Rate sank offenbar im Verlauf der fiinfziger Jahre und
verharrte in der darauffolgenden Dekade bei etwa 1 vH. Seit Mitte der siebziger Jahre ist sie
trendmifig gestiegen und liegt gegenwirtig bei rund 9 vH.

Der Anstieg im Trend zeigt sich deutlich, wenn man die Arbeitslosenquote mit dem
jeweiligen Grad der Kapazititsauslastung in der Gesamtwirtschaft vergleicht (Schaubild 7).
Im gegenwirtigen Zyklus ist eine bestimmte Auslastung'® mit wesentlich mehr Arbeitslo-
sigkeit verbunden als in den siebziger Jahren; noch grofier ist der Abstand zu den sechziger

" Hier ist die empirische Phillips-Kurve dargestelle, die aus den racsichlichen Inflationsraten und Arbeitslosenquo-
ten resultiert. Die Hypothese selbst bezieht sich indes auf eine nicht beobachtbare Beziehung.

'* Aus dern Schaubild 6 ergibe sich ein Zusammenhang derart, daf} die Inflationsrate um etwa einen halben
Prozentpunkr zunimme, wenn die Arbeitslosenquote um einen Prozentpunkt sinke.

® Vgl. die kritische Analyse des Konzeprs der Phillips-Kurve bei Dietmar Gebert, Joachim Scheide, Die
Lokomotiven-Strategie als wirtschaftspolitisches Konzept. Kiel 1980, $. 75 H.

7 Fiir die letzten zwanzig Jahre gilt, daf bei jedem konjunkrurellen Hohepunkr eine hdhere Arbeitslosenquote zu
beobachten war als im Zyklus davor. Dies lific sich kaum damit erkliren, daf} die Rigidititen bei Preisen und
Léhnen zugenommen hitten.

12 Die “natiirliche® Arbeitslosigkeit ist nur ein theoretisches Konstruke. Sie besagt nicht, daf die Arbettslosigkeit
langfristig nicht verindert werden kann; die natiirliche Rate wird bestimme von den realen Bedingungen in der
Volkswirtschafe und auf dem Arbeitsmarkr (Wertbewerbsgrad, Effizienz des Arbeitsmarkes, Anreize zur Arbeit
usw.), die sich im Zeitablauf deutlich indern kdnnen. Vgl. dazu auch Milton Friedman, “Nobel Lecture: Inflacion
and Unemployment”. Journal of Political Economy, Vol. 85, Chicago 1977, S. 451-472.

1 Wiederum gemessen am tatsichlichen Bruttosozialprodukt und dem Potential, berechner nach dem Peak-ro-
Peak-Verfahren.
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Schaubild 7

Kapazitatsauslastung und Arbeitslosigkeit in der
Bundesrepublik Deutschland 1951 - 1987
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Jahren. Bei dem jetzt hohen Auslastungsgrad liegt die Arbeitslosenquote bei rund 9 vH. Die
Diagnose wire nur dann eine andere, wenn behauptet wiirde, das Potential sei falsch
geschitzt und es gibe heute - anders als hier unterstellt - eine erhebliche Unterauslastung
der Kapazititen, Dagegen sprechen indessen u.a. die Ergebnisse von Unternehmensumtra-
gen, die im groflen und ganzen darauf hindeuten, dafl die Kapazititsauslastung gegenwirtig
kaum unter der von 1978/79, also der Zeit der Hochkonjunktur, liege.

Die These, daff die natiirliche Arbeitslosenquote zugenommen hat, wird gestiitzt durch
Analysen der Bestimmungsgriinde der Arbeitslosenquote. Diese setzen auf der Mikroebene
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an® und erldutern, welche Hemmnisse fiir die Einstellung von Arbeitskriften bestehen oder
neu errichtet wurden sowie welche institutionellen Rigidititen bei den Lohnen geschaffen
wurden. Wenn diese Analyse zutrifft, wire eine Nachfragestimulierung nichr geeignet, die
Arbeitslosigkeit nachhaltig abzubauen. Sie wiirde erneut nur die Inflation férdern, das
Risiko einer Stabilisierungskrise heraufbeschworen und so das Beschiftigungsproblem ver-
schirfen,

Expansivere Geldpolitik fordert das Wachstum niche

Daf das reale Bruttosozialprodukt im Jahre 1987 vermutlich nicht um mehr als 2,5 vH
zunimme, mag man als unbefriedigend empfinden; dies zum einen deshalb, weil die Zu-
wachsraten in fritheren Zyklen hoher waren, zum anderen, weil die Arbeitslosigkeit nach wie
vor fast auf ihrem Hochststand verharrt. Allerdings sprechen die Erfahrungen dafiir, daf}
eine Rate von etwa 2 vH - méglicherweise sogar leicht darunter - das Tempo darstellt, mit
der die Wirtschaft unter den gegebenen Umstinden auf mittlere Sichc wachsen kann. Andert
sich an den Wachstumsbedingungen nichts, kann der Anstieg nur voriibergehend héher
ausfallen, etwa wenn die Geldpolitik - wie in letzter Zeit - expansiver wird.

Die Wachstumsschwiche und auch die Arbeitslosigkeit haben tieferliegende Ursachen?!; sie
konnen nicht durch eine expansivere Geldpolitik iberwunden werden. Die Deutsche Bun-
desbank steht derzeit unter starkem internationalem und auch unter naticnalem Druck, die
Geldmenge noch rascher auszudehnen als bisher. Eine solche Strategie wire mit erheblichen
Risiken verbunden. Die Geldpolitik von heute entscheidet in hohem Maf iiber den Preisan-
stieg in nichster Zeit; eine weitere Lockerung, die vorgenommen wird, um eine vermeintli-
che Nachfrageschwiche auszugleichen, schligt sich auf mittlere Sicht in einer noch hoheren
Inflationsrate nieder. Auch das Motiv, den Kurs des amerikanischen Dollars zu stiitzen,
sollte nicht zu einem Abweichen von der geldpolitischen Linie fithren. Es hat sich in der
Vergangenheit gezeigt, daf alle grofien Anderungen des Dollarkurses von Anderungen der
Politik in den Vereinigten Staaten ausgingen®*; die beiden Abwertungen des amerikanischen
Dolltars 1973 und 1977/78 konnten auch durch eine expansive Geldpolitik in der Bundesre-
publik nicht verhindert werden. Vielmehr hat die Orientierung am Wechselkurs dazu
gefithrr, dafl sich die Inflation nicht nur in den Vereinigten Staaten, sondern auch in der
Bundesrepublik beschleunigte. In beiden Fillen folgte eine schwere Rezession. Die Alterna-
tive, die Dollarabwertung nicht zu verhindern und moglicherweise eine etwas schwichere
Exportkonjunktur hinzunehmen, wire wohl mit sehr viel geringeren gesamtwirtschaftli-
chen Kosten verbunden gewesen. Wenn all die Zusammenhiinge, die sich in den letzten
35 Jahren immer wieder bestitigt haben, heute noch gelten, bestehr die Gefahr, daff auch
dieser Aufschwung deshalb endet, weil sich die Inflation beschleunigt.

®Riidiger Soltwedel, Peter Trapp, “Labor Market Barriers to More Employment: Causes for an Increase of the
Natural Rate? The Case of West Germany®, Kiel (unveréffentlichtes Manuskript).

2 Welche Mafinahmen zu ihrer Uberwindung nérig sind, ist an anderer Stelle mehefach diskutiere worden. Vgl. z.B.
Fiir ¢inen anhaltenden Aufschwung: Was kann die Wirtschaftspolicik beitragen? Thesen zum 34, Kieler Konjunk-
turgesprich. Institut fiir Welewirtschaft, Kieler Diskussionsbeitrige, 123, September 1986.

2yl Joachim Scheide, Anstieg und Fall des Dollarkurses - Folgen der amerikanischen Geldpolitik? Inscicur fiir
Weltwirtschatt, Kieler Diskussionsbeitrige, 131, April 1987.
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