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ANALYSEN UND BERICHTE

KONJUNKTURPOLITIK

Anhaltende Schwache der Weltwirtschaft

Giinter GroBer, Gunter Weinert, Hamburg

1982 war tiir die Weltwirtschaft ein weiteres Jahr der konjunkturellen Enttduschung. Die vielfach prognosti-
zierte allméhliche Belebung von Nachfrage und Produktion im Laufe des zweiten Halbjahres blieb aus, in
Westeuropa kam es sogar zu einer ausgepragten Abschwichung. Andererseits haben sich die Wachs-
tumsbedingungen zumindest in der Mehrzahl der fiihrenden Industrielander deutlich gebessert. Wird das

Jahr 1983 die Tendenzwende bringen?

rstmals in der Nachkriegszeit wurde 1982 die Még-

lichkeit einer nachhaltigen Depression als ernsthaf-
te Gefahr diskutiert. Dies um so mehr, als einige Ent-
wicklungslander die Grenzen ihrer Verschuldungsmog-
lichkeitim Ausland erreichten bzw. Uberschritten und ih-
re Zahlungskrise zu einer schweren Belastung des in-
ternationalen Finanzsystems fiihrte. Mit einer Abfla-
chung der Nachfrage aus Entwicklungslandern, na-
mentlich auch aus der OPEC, war zwar gerechnet wor-
den. Doch schrankten diese Lander ihre Importe sogar
ein, weil die Exporterldse infolge ricklaufiger Rohstofi-
und insbesondere Olausfuhren sowie eines anhalten-
den Preisrickgangs bei diesen Produkten erheblich
sanken, wahrend nicht zuletzt die Zinsaufwendungen
weiter stiegen. Gleichzeitig nahm vor allemin den west-
europaischen Industrielandern auch die interne Nach-
frage weiter ab, und in den USA und Japan kam es zu-
mindest nicht zu der erwarteten Belebung. Der private
Verbrauch hat angesichts der gedriickten Entwicklung
der realen verfiigbaren Einkommen zumeist etwas sta-
gniert. Die Unternehmen aber verringerten ihre Investi-
tionen wegen der hohen Zinsen und der unglinstigen
Absatz- und Ertragserwartungen weiter. Auch wurden
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im Laufe des Jahres die Lagerdispositionen wieder pes-
simistischer.

Das schon zu Jahresbeginn gravierende Beschéfti-
gungsproblem hat sich nochmals erheblich verscharft.
Die Zah! der Beschéftigten ging fast Uberall zuriick,
wahrend die demographisch bedingte Zunahme der Er-
werbspersonenzahl anhielt. Ende 1982 waren in den
USA und in den groBen westeuropaischen Industrielan-
dern zwischen 8 und 12 % der Erwerbspersonen ar-
beitslos. Dariiber hinaus wurde vermehrt Kurzarbeit
eingefiihrt.

Auch in Japan sowie einigen kleineren westeuropai-
schen Landern, wo die ausgewiesene Arbeitslosigkeit
relativ niedrig ist, hat die verdeckte Unterbeschéftigung
erheblich zugenommen. Der innenpolitische Druck, der
von der hohen Arbeitslosigkeit ausgeht, wurde in vielen
Landern so stark, daf3 protektionistische Stromungen
deutlich an Boden gewannen. Dies ist ein wesentlicher
Unterschied zur Rezession nach der ersten Olkrise, als
die Regierungen der westlichen Industrielander protek-
tionistische Bestrebungen noch mit Erfolg eindammten.

Die anhaltende Schwache von Nachfrage, Produk-
tion und Beschéftigung in den Industrielandern spiegelt
insbesondere die restriktiven Wirkungen der Stabilisie-
rungspolitik bei mangelnder Flexibilitat von Preisen und
Léhnen wider. Vor diesem Hintergrund kommt den im
vergangenen Jahr bei der Einddmmung der Inflation er-
zielten Fortschritten besondere Bedeutung zu: Betrug
die im Vorjahrsvergleich gemessene Teuerungsrate
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des privaten Verbrauchs in den Industrielandern Anfang
1982 noch durchschnittlich 9 %, so ging sie bis Ende
des Jahres auf 6 % zuriick. Mitden USA, Japan und der
Bundesrepublik Deutschland weisen gerade die fihren-
den Volkswirtschaften eine noch merklich niedrigere
Preissteigerung auf; bemerkenswert sind die Stabilisie-
rungserfolge auch in Grof3britannien. Andererseits blieb
das Inflationsproblem in einer Reihe westeuropdischer
Volkswirtschaften noch akut. Dazu zahlt namentlich Ita-
lien; aber auch in Frankreich ist es mit dem Ruckgriff auf
staatliche Preis- und Lohnkontrollen noch nicht gelést.

Insgesamt ist eine Besserung der Rahmenbedingun-
gen im Laufe des vergangenen Jahres in vielen Indu-
strielandern unverkennbar, insbesondere nachdem seit
der Jahresmitte auch die Zinsen weltweit merklich ge-
sunken sind. Damit kam ein ProzeB wieder in Gang, der
im Herbst 1981 eingesetzt, aber bereits Anfang 1982 ins
Stocken geraten war. Ausschlaggebend dafir war die
Entwicklung in den USA. Bis zur Jahresmitte fehlte es
dort an einer Abstimmung von Geld- und Finanzpolitik.
Die Notenbank hielt am Kurs der monetéren Restriktion
fest, wahrend die Finanzpolitik zu einem raschen An-
stieg der Budgetdefizite fihrte. Dies vor allem, weil die
anregenden Wirkungen der vom Herbst 1981 bis Mitte
1983 erfolgten bzw. vorgesehenen Steuersenkungen
viel zu optimistisch angesetzt wurden. Die Folge knap-
per Geldversorgung und verunsicherter Finanzmarkte
war ein Gberaus hohes Realzinsniveau. So nahm die In-
vestitionsneigung weiter ab, statt sich — wie angestrebt

— zu erholen. Auch auBenwirtschaftlich ergaben sich
kontraktive Wirkuhgen, denn mit steigenden Dollarkur-
sen hielt die Verringerung der Wettbewerbsfahigkeit
amerikanischer Produzenten im In- und Ausland an.
Erst als in den USA zur Jahresmitte MaBnahmen zur
Begrenzung des Budgetdefizits durch Steuererhéhun-
gen ergriffen wurden, vor allem aber die Geldpolitik ge-
lockert wurde, begannen die Zinsen deutlich zu sinken.
Und in den letzten Monaten geriet, wohl auch im Hin-
blick auf die sich abzeichnende starke Passivierung der
amerikanischen Leistungsbilanz, der Dollar schlieBlich
unter Druck.

Wirtschaftspolitische Lockerung

Der Tendenzwandel auf den amerikanischen Finanz-
markten war deshalb von so groBer Bedeutung, weil das
hohe Zinsniveau in den USA dampfend auf die gesamte
Weltwirtschaft wirkte. So muBten die hoch verschulde-
ten Entwicklungslander wegen der Zinsbelastung zuum
so starkeren BremsmaBnahmen greifen, um ihre au-
Benwirtschaftliche Lage zu konsolidieren. Vor allem
aber sahen die wirtschaftspolitischen Instanzen in den
westeuropaischen Industrielandern und in Japan ihren
Handlungsspielraum auBenwirtschaftlich eingeengt.
Viele Zentralbanken lieBen jedenfalls lange Zeit nur ei-
ne geringere Expansion der Geldmenge zu, als einer
Potentialorientierung entsprochen hatte. Auch als die
amerikanische Notenbank ab Mitte 1982 von ihrem Re-
striktionskurs abging und die Zinsen in den USA san-

Kennzahlen zur Weltkonjunktur

Reales Bruttosozialprodukt Verbraucherpreise Wechselkurse' Arbeitslosen-
(Vorjahresvergleichin %) (Vorjahresvergleichin %) (Vorjahres- quoten?
vergleichin %)
1973bis 1981  1982° 1983° 1973bis 1981 1982° 1983° Dez. Dez. 1981  1982°
1980° 1980° 1981 1982

USA 2,7 1.9 -1,5 1,0 10,4 6.0 4,5 8,8 10.8 7.2 10,8
Kanada 3.4 3.1 -5,0 1,0 12,4 11,0 9.0 3.8 -1.8 7.6 12,6
Japan 4,4 29 2,5 1,5 49 3.0 3.5 1.1 -5,0 2.2 2.6
Westeuropa® 2,7 -0.4 0,0 0.0 11,4 11,2 9,6 7.8 .- v 7.8 9.6
Belgien 29 -1,9 -0,5 0,0 7.6 9,0 8.0 -2.8 -9.6 9,7 11,0
BR Deutschiand 2.6 -0,2 -1,0 -0,5 5.9 5,5 4.0 24 7.2 48 7.7
Danemark 1,9 -0,2 1,0 0.0 10,8 1,7 10,0 8,0 -3.0 -03 8,3 9.1
Finnland 3.2 1,3 0.5 1,0 12,3 12,0 9,0 8.5 43 —4.3 53 6.4
Frankreich 3.2 0.2 1.0 -0,5 10,6 13.4 11,5 9,0 -6.8 -5,5 7.9 9,0
Grofbritannien 1.7 -2,4 0.5 1,0 151 1,9 8,5 5.5 =71 —4.4 9.9 11,3
ltalien 33 -0.2 -0,5 -1,0 16,2 19,5 16,5 15,5 -10,5 -2,6 8.4 9,2
Irtand 38 11 1,0 1,0 14,9 20,4 17,5 13,0 -0.8 0,1 10,5 13,5
Niederlande 2,6 -11 -1,0 0.0 6.7 6,0 4.0 14 57 7.3 11,5
Norwegen 4.6 0.8 0.0 0,5 13,6 11,5 10,0 57 -4.0 1,5 24
Osterreich 3.2 0,0 0,5 0,5 6.8 5.5 4,0 2,2 3.7 2,2 3.7
Schweden 2,0 -0,8 -15 0,0 12,1 8,5 8,5 -82 -141 2,5 4.1
Schweiz 0.6 2,7 -1,0 -0.5 6.5 55 4,5 153 0,4 0.2 0,8
Spanien 3.2 0.3 1,0 1,0 171 14,6 14,5 13,0 -56 -131 13,9 17.5
OECD-Lander insgesamt® 3.0 11 -05 0.5 10,1 10,0 7.3 59 .. .. 6.6 8,9

' AuBenwert der Wihrung; Gewichtung nach Aufienhandelsanteilen im Jahre 1979. 2 In % der Erwerbspersonen. * Gewichtung nach Bruttosozial-
Erodukt bzw. privatem Verbrauch 1979 bzw. Erwerbspersonen 1980; Summe der aufgetihrten Lander. ® Durchschnittliche jahrliche Veranderung.
Schatzung bzw. Prognose; Landerangaben auf halbe Prozente gerundet. © Teilweise geschitzt und auf halbe Prozente gerundet. @ Letzter verfig-

barer Monat; saisonbereinigt.
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ken, wurde die Geldpolitik in anderen Landern ange-
sichts der zunéchst anhaltenden Stérke des Dollars erst
langsam gelockert. Eine Abwertung gegenlber dem —
weiterhin starken — Dollar sollte namlich moglichst ver-
mieden werden, um den StabilisierungsprozeB nicht zu
verzdgern. Tatséachlich hatte die Dollaraufwertung bis in
den Sommer hinein in den meisten westeuropiischen
Landern eine weitere Dampfung des Preisauftriebs er-
schwert. Erst im Laufe des zweiten Halbjahrs kam es in
vielen Landern zu einer deutlicheren Verlangsamung.
Beigleichzeitiger Lockerung der Geldpolitik lieB jetzt die
monetére Restriktion zumeist nach. Angesichts der sich
verringernden Preissteigerungen sanken die Realzin-
sen allerdings nur langsam.

Der Grund dafiir, daB die Politik des knappen und teu-
ren Geldes nach der Zinswende in den USA in vielen an-
deren Léndern nur zdgernd gelockert wurde, lag letzt-
lich innoch zu geringen Fortschritten bei der Losung der
Anpassungs- und Stabilisierungsprobleme, deren Wur-
zeln weit in die Zeit vor den Qlpreisexplosionen zurick-
reichen. Haufig ist die notwendige Korrektur der Vertei-
lungsrelationen zwischen Léhnen und Gewinnen kaum
vorangekommen und ebensowenig die Anpassung der
Staatsausgaben an den niedrigeren Wachstumspfad.
Allerdings werden Konsolidierungserfolge in den
Staatsfinanzen fast immer durch konjunkturbedingte
Defizite (iberlagert. Wenn so die Folgen fundamentaler
Fehlentwicklungen auch immer noch schwer wiegen, ist
es doch bemerkenswert, daB3 sich die Wachstumsbe-
dingungen zumindest in der Mehrzahl der fihrenden In-
dustrielander, namlich in den USA, Japan, der Bundes-
republik Deutschland und GroBbritannien, deutlich ge-
bessert haben.

Prognose unter hoher Unsicherheit

Da sich die Weltwirtschaft gegenwartig nicht in einer
der Ublichen zyklischen Abschwungsphasen, sondern
in einer tiefergreifenden Anpassungs- und Stabilisie-
rungskrise befindet, muBB die Prognose der weiteren
Entwicklung (iber die gewohnten Konjunkturzusam-
menhdnge hinausgreifen und die Fortschritte bei der
Lésung der fundamentalen Wachstumsprobleme inden
Industrielandern einschitzen. Uberdies sind aufgrund
der langen Dauer der weltweiten wirtschaftlichen
Schwache Elemente der Selbstverstarkung wirksam
geworden. Besonders offensichtlich ist dies im auBen-
wirtschaftlichen Bereich, wo mit der Verschuldungskri-
se vor allem einer steigenden Zahl von Entwicklungs-
landern und mit der Ausbreitung des Protektionismus in
den Industrielandern schon langer erkannte Risiken so
akut geworden sind, daB3 Prognosen allein dadurch mit
hoher Unsicherheit belastet werden.

WIRTSCHAFTSDIENST 1983/1

Die Zahl der Entwicklungslénder, die als typische

~Schuldnerlander nach der langen Phase hoher Zinsen

auf den internationalen Finanzmérkten einerseits und
der gleichzeitigen langen Rohstoffbaisse und Import-
dampfung in den Industrielandern andererseits ihren
Zahlungsverpflichtungen nicht mehr nachkommen kon-
nen, steigt offenbar noch. Damit wéachst die Gefahr, daB
die Belastbarkeit des internationalen Bankensystems,
das Uberdies umfangreiche Ausfalle bei Staatshandels-
landern und Unternehmen in den Industrielandern
selbst verkraften muf}, iberfordert und so schlieBlich mit
dem ReiBen.von Kreditketten die Weltwirtschaft er-
schittert wird. Gerade weil kein Land sich den verhee-
renden Folgen entziehen kdnnte, besteht indes einiger
Grund zu der Annahme, daB die Kooperation von inter-
nationalen Institutionen, Regierungen, Zentral- und Ge-
schéftsbanken noch intensiviert wird und sich eine Zu-
spitzung verhindern 14Bt. Restriktive Wirkungen sind al-
lerdings unvermeidbar, schon weil die Schuldnerlander
nicht um weitere Importeinschrankungen umhinkom-
men werden.

Bedrohlicher Protektionismus

Die Lage der in eine Verschuldungskrise geratenen
Entwicklungslénder wird durch die beschleunigte Aus-
breitung des Protektionismus in den Industrielandern
erschwert. Unter dem Druck wachsender Arbeitslosig-
keit suchen Parlamente und Regierungen immer haufi-
ger durch MaBnahmen verschiedenster Art den Absatz
heimischer Produkte zu Lasten auslandischer Konkur-
renten zu fdrdern. Dabei wird in der Regel die Mdglich-
keit einer voriibergehenden Stitzung der Beschafti-
gung in begrenzten Bereichen Gberbewertet, wahrend
die hohe Wahrscheinlichkeit gréBerer, nur nicht so ge-
nau zurechenbarer gesamtwirtschaftlicher Verluste we-
nig beachtet wird. Am schwersten wiegt die damit ver-
bundene nachhaltige Verschlechterung der Wachs-
tumsbedingungen. So erhéhen sich mit der wechselsei-
tigen Aufschaukelung des Protektionismus Gberall die
Exportrisiken, und dies wiederum bedeutet eine zuneh-
mende Belastung der Investitionsneigung, nachdem die
fortschreitende Offnung der nationalen Mérkte jahr-
zehntelang einer der wichtigsten Wachstumsimpulse
war. Gleichwoh! muB offenbar mit einer weiteren Ver-
starkung des Protektionismus gerechnet werden. Viel-
fach diirfte lediglich die Furcht vor unmittelbarer Vergel-
tung nationalwirtschaftliche Kurzsichtigkeit noch in
Grenzen halten.

Angesichts der weltweit nach wie vor starken retar-
dierenden Einflisse stellt sich die Frage, ob die Besse-
rung der Rahmenbedingungen, zu der es im Laufe des
vergangenen Jahres in den USA und einer Reihe ande-
rer Industrielander gekommen ist, bereits fir eine Bele-
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bung von Nachfrage und Produktion ausreicht. Erste
positive Reaktionen auf die Zinssenkungen wurden im-
merhin schon im vergangenen Jahr verschiedentlich im
Wohnungsbau sichtbar. Dies spricht fir die Annahme,
daB der Zinsriickgang die Nachfrage von Investoren
und Konsumenten stiitzen und schlieBlich anregen
wird. Die Unsicherheit iiber Zeitpunkt und AusmaB ist
dabei zwar weiterhin groB3, doch zeichnen sich Chancen
ab, daB im Laufe des Jahres 1983 expansive Einflisse,
von lagerzyklischen Impulsen geférdert, allmahlich wie-
der Uberwiegen.

Die Aussichten fir eine Belebung der Nachfrage sind
dabei in den USA sicherlich glinstiger als in anderen In-
dustrielandern. Einmal waren dort die fundamentalen
Fehlentwicklungen von vornherein geringer, und zum
anderen ist die monetére Lockerung und Zinssenkung
nach der deutlichen Einddmmung der Inflationserwar-
tungen besonders ausgepragt, wenngleich der Real-
zins —wohl vor allem wegen der finanzpolitischen Unsi-
cherheiten — noch immer betréchtlich hoher als in frihe-
ren Abschwungsphasen ist. Eine Zunahme der Nach-
frage in den USA wirde um so mehr auf die {ibrige Welt
ausstrahlen, als die Wettbewerbsfahigkeit auBerameri-
kanischer Produzenten aufgrund der kraftigen Aufwer-
tung des US-Dollars in den letzten beiden Jahren hoch
ist. Nicht zuletzt die sich anbahnende starke Passivie-
rung der amerikanischen Leistungsbilanz beginnt aller-
dings nunmehr die Position des Dollars zu schwachen.
Dieser Tendenzwandel wird wiederum dazu beitragen,
daB die monetare Lockerung auch auBerhalb der USA
fortgefiihrt wird, namentlich in den Landern, die erhebli-
che Stabilisierungsfortschritte erzielt haben.

Noch erhebliche Wachstumshemmungen

Die Wachstumshemmungen sind indes weiterhin
sehr stark. Wahrend sie in Japan vor allem externer Na-
tur sind — so wird sein Export in besonderem MaBe
durch protektionistische Praktiken beeintrachtigt —,
spielen in Westeuropa interne Faktoren nach wie vor ei-
ne entscheidende Rolle. Vor allem ist hier vielfach die
notwendige Korrektur der Verteilungsrelationen zugun-
sten der Gewinne zu wenig vorangekommen, um
wachstumsfreundlichere  Rahmenbedingungen zu
schaffen. Uber den engen Konjunkturverbund sind der-
artige Bremsfaktoren auch fir westeuropaische Volks-
wirtschaften wirksam, die — wie GroBbritannien und die
Bundesrepublik Deutschland — deutlichere Anpas-
sungs- und Stabilisierungsfortschritte erzielt haben.

Selbst wenn es zu der prognostizierten aliméhlichen
Starkung expansiver Krafte im Verlauf dieses Jahres
kommt — zuerst in den USA, danach auch in Japan und
Westeuropa —, wird dies voraussichtlich nicht mehr ver-
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hindern, daB Nachfrage und Produktion in den Indu-
strielandern 1983 im Jahresergebnis nur geringfugig
hoher sein werden als im Vorjahr. In einer Reihe west-
européischer Volkswirtschaften wird es woh! sogar zu
einem Rickgang kommen, und L&nder mit einer
Wachstumsrate von 1 oder 2 %, wie sie fiir die USAund
Japan wahrscheinlich ist, durften bereits die Spitze der
Wachstumsskala einnehmen. Die weiterhin schleppen-
de Entwicklung der Gesamtnachfrage wird zunachst
auch noch den AuBenhandel pragen; erst im spéteren
Verlauf des Jahres durften, nicht zuletzt unter dem Ein-
fluB sich belebender Lagerdispositionen, Anregungen
splrbar werden. Den leichten Impulsen von seiten der
Industrielander werden voraussichtlich kontraktive Ein-
flisse von seiten der Rohstofflander gegeniberstehen.
Zwar ist damit zu rechnen, daB sich die Einfuhr der Erd-
Olexportiander nach der Anpassung an die unerwartet
niedrigen Oleinnahmen allmahlich wieder stabilisiert,
Aber in vielen anderen Entwicklungslandern ist auf-
grund der auBenwirtschaftlichen Konsolidierungszwan-
ge eine Einschrankung des Imports wahrscheinlich. Ins-
gesamt wird so der Welthandel 1983, wenn auch mit im
Verlauf wieder steigender Tendenz, das dritte Jahr in
Folge wohl nur knapp das Vorjahrsvolumen erreichen.

Wirtschaftspolitik mit wenig Spielraum

Trotz sich weiter bessernder Rahmenbedingungen —
die Inflation dirfte in fast allen Industrielandern weiter
nachlassen und das Zinsniveau sinken — kann nach al-
ledem auch fir 1983 gunstigstenfalls mit einer
Tendenzwende zum Besseren, aber sicher noch nicht
mit groBen Fortschritten bei der Uberwindung der welt-
weiten Wachstumsschwache gerechnet werden. Offen-
sichtlich reagiert die Nachfrage nach den langjahrigen
Fehlentwicklungen auf positive AnstéBe nur mit Verzo-
gerung, auch weil mittlerweile selbstverstarkende Ele-
mente wirksam geworden sind. Damit uberlagern sich
jetzt in der Weltwirtschaft fundamentale und konjunktu-
relle Schwéchefaktoren. Bei der weiter zunehmenden
Arbeitslosigkeit gerat die Wirtschaftspolitik verstarkt un-
ter Handlungsdruck, ohne daB sich ihr Spielraum nen-
nenswert vergroBert hatte. So wird die Finanzpolitik
schon durch die Hohe der Staatsdefizite vielfach auf ei-
nen Konsolidierungskurs gedrangt, der kurzfristig eher
kontraktiv wirkt. Die Geldpolitik der Industrieldnder aber
kann den ZinssenkungsprozeB nach einer Riickkehr
von der Restriktion zur potentialorientierten Expansion
kaum weiter forcieren, will sie nicht die Gefahr eines
Wiederaufflammens der Inflationserwartungen und da-
mit der erneuten Verschlechterung der Wachstumsbe-
dingungen heraufbeschworen: Die Losung der weltwei-
ten Anpassungs- und Stabilisierungsprobleme wirde
nicht erleichtert, sondern weiter verzogert.
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