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Hans-Jurgen Schmahl

Fragen zum
Aufschwung

patestens seit der Veroftentlichung des jingsten Jahresgutachtens des Sachverstandi-

genrates zur Begutachtung der gesamtwirtschaftlichen Entwicklung ist deutlich gewor-
den, daB es unter den Konjunkturanalytikern unterschiedliche Deutungen des Konjunkturver-
laufs gibt. Nach vier Jahren Aufschwung ware die Frage nach der Tragfahigkeit der Auftriebs-
krafte sicherlich auch ohne akuten AntaB gestellt worden; schliefllich ist dies fiir einen Auf-
schwung ein reifes Alter. Doch der Hinweis auf die schon jetzt ungewdhnliche Dauer spieltin
der gegenwirtigen Diskussion um die weitere Entwicklung der deutschen Konjunktur keine
groBBe Rolle. Ihm wére auch entgegenzuhalten, daB diesem Aufschwung das fir seine Vor-
ganger typische Riickschlagspotential fehlt; er ist weder von starker Zyklik gepréagt noch infla-
torisch aufgeladen. So gesehen kdnnte er noch lange anhalten. Es gibt aber einige Auffallig-
keiten der Entwicklung in diesem Jahr, die Fragen nach dem weiteren Schicksal des Auf-
schwungs aufwerfen.

Die konjunkturellen Rahmenbedingungen waren 1986 so glnstig wie seit langem nicht.
Die Lohn- und Einkommensteuern waren zu Beginn des Jahres gesenkt worden, der rapide
Fall der Olpreise hatte einen Realeinkommensschub ausgeldst, die monetare Expansion
hatte sich seit einiger Zeit verstarkt, die Zinsen erreichten einen neuen Tiefstand. Auf der Pas-
sivseite stand im wesentlichen nur die starke Aufwertung der D-Mark gegenliber dem Dollar;
die Aufwertung gegeniber anderen Wahrungen war insgesamt gering. Die Wirkung der ver-
besserten Konjunkturbedingungen wurde aligemein als hoch eingeschitzt; im Frahjahr die-
ses Jahres, als sich das Ausmalf der Verdnderungen immer deutlicher abzeichnete, wurden
fast alle Konjunkturprognosen nach oben revidiert. Erwartet wurden fiir 1986 nun zumeist
Wachstumsraten von 32 %, teilweise sogar von 4 %.

Wie erinnerlich, war die tatsachliche Konjunkturtendenz in jener Zeit trotz der giinstigen
Bedingungen sehr unstet. Die gesamtwirtschaftliche Produktion ging im ersten Quartal die-
ses Jahres zuriick, wobei Sondereinflisse wie der ungewohnlich harte Winter mitwirkten,
und nahm im zweiten Quartal kréftig wieder zu. Nun schien die Bahn frei zu sein fiir einen An-
stieg, von dem fast alle Prognostiker meinten, er werde ein schnelleres Tempo als in den er-
sten drei Jahren des Aufschwungs haben. Das aber hat sich nicht bestétigt. Im dritten Quartal
dieses Jahres, fur das die amtlichen Ergebnisse gerade bekannt geworden sind, war das
reale Bruttosozialprodukt saisonbereinigt nur maBig hoher als im zweiten. Allem Anschein
nach ist fiir den Rest des Jahres zumindest keine glinstigere Entwicklung zu erwarten. Schon
jetztist abzusehen, daB die Wachstumsrate des realen Bruttosozialprodukts 1986 hichstens
2%:% betragen wird.

Man kann also nicht umhin festzustellen, dafl die Konjunkturentwicklung dieses Jahres die
Erwartungen nicht erflillt hat, die angesichts so glinstiger konjunktureller Rahmenbedingun-
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gen gehegt wurden. Was sind die Griinde daflir? War die negative Wirkung der Aufwertung
der D-Mark so grof, daB dahinter die positiven Wirkungen der anderen Veranderungen zu-
ricktraten? Der erste Anschein spricht gegen diese Deutung. Der Exportistim Verlauf dieses
Jahres real nicht gestiegen, aber er ist bis Oktober (letzter verfligbarer Wert) auch nicht zu-
rickgegangen. Andererseits hat sich der Import real zwar deutlich erhéht, und damit ist der
ExportiberschuB in realer Rechnung gesunken. Doch aus dieser Entwicklung kann nicht auf
einen entsprechenden konjunkturddmpfenden EinfluB geschlossen werden, denn zu ihr hat
die Aufstockung der Lagerbestande an Mineraldlprodukten offensichtlich stark beigetragen.
Das aber ist anders zu bewerten, als wenn es sich im wesentlichen um die Substitution heimi-
scher durch importierte Giter gehandelt hatte. Mogliche dampfende Wirkungen von der au-
Benwirtschaftlichen Seite kdnnen jedoch auf anderen Wegen gekommen sein. Da sind ein-
mal die ErtragseinbuB3en, die in vielen Fallen als Folge der Autwertung hinzunehmen waren.
Zum anderen gehen die Auftragseingange aus dem Ausland nun schon seit Mitte 1985 zu-
riick, was nicht ohne EinfluB auf die Exporterwartungen der Wirtschaft bleiben konnte. Ver-
schlechterte Exporterwartungen aber wirken wegen der groBen Bedeutung des Exports far
unsere Volkswirtschaft dampfend auf die wirtschaftlichen Erwartungen schlechthin und da-
mit auch auf die Inlandsnachfrage.

Gleichwohl, es bleiben Zweifel, ob dies als Erklarung fur den enttduschenden Konjunktur-
verlauf ausreicht. Ist nicht die zwar beachtliche, aber hinter den Erwartungen zuriickblei-
bende Dynamik der Inlandsnachfrage vielmehr auch ein Zeichen daflr, da3 die Grundkonsti-
tution der Wirtschaft noch immer erhebliche Schwachen aufweist? Neben groBen Erfolgen
beim Versuch, die Bedingungen des Wirtschaftens zu verbessern — genannt seien hier die
Verringerung der jéhrlichen Finanzierungsdefizite des Staates, die ersten Steuererleichte-
rungen, die Stabilitat der Preise und die erhebliche Reduzierung des Anstiegs der inlandi-
schen Kosten —, gibt es doch eine Reihe gravierender Fehlschldge oder Versaumnisse. Ob
es das ordnungspolitische Problem der Deregulierung, das Subventionsproblem oder die
Frage der Beschaftigungsbedingungen — zu starre Regelungen, zu hohe Lohnnebenkosten,
zu geringe Lohndifferenzierung —ist, in keinem Punkt gibt es nennenswerte Fortschritte. Das
alles darf nicht auBer acht bleiben, wenn erklart werden soll, weshalb die Konjunktur so wenig
den Erwartungen entsprach. Die finf groBen Wirtschaftsforschungsinstitute haben schon in
ihrem Herbstgutachten geauBert, die Konstitution der Wirtschaft sei noch immer nicht so
stark, daB gesamtwirtschaftliche Nachfrage und Produktion auch ohne Impulse von auB3en
zigig steigen.

Mit nennenswerten auBenwirtschaftlichen Impulsen kann woh! auch im nachsten Jahr
nicht gerechnet werden; hier gibt es jedenfalls erhebliche Unsicherheiten. Weltkonjunktur
und Welthandel dirften nur maBig zunehmen, die Aufwertung der D-Mark wird die Ausfuhr
dampfen und die Substitution heimischer durch auslandische Giter stimulieren. Zugleich
wird die inlandische Nachfrage weniger stark als bisher zunehmen. Das gilt fir den Konsum,
bei dem sich vor allem das Nachlassen der von der Olverbilligung ausgehenden Realeinkom-
menseffekte auswirkt, und auch fir die Investitionen der Wirtschaft, schon weil die Gewinne
erheblich langsamer steigen werden. Am Baumarkt dagegen wird sich die graduelle Erho-
lung sicherlich fortsetzen. Insgesamt lauft das auf eine Abschwachung der konjunkturellen
Auftriebskrafte hinaus. Die Wachstumsrate des realen Bruttosozialprodukts wird 1987 nur
deshalb kaum kleiner ausfallen als 1986, weil der Uberhang am Ende dieses Jahres gréBer
sein wird als vor zwdIf Monaten.

Angesichts dieser Aussichten gibt es gleich zwei Griinde, fir ein Vorziehen der zweiten
Stufe der Steuersenkung — die fir den 1. 1. 1988 vorgesehen ist — zu pladieren. Zum einen ist
es erforderlich, die fundamentale Konstitution unserer Wirtschaft zu starken; dementspre-
chend sollte auch die ,groBe* Steuerreform nicht erst 1990 kommen. Zum anderen sprechen
auch kurzfristig-konjunkturelle Griinde fir das Vorziehen; die Nachfragewirkungen einer vor-
gezogenen Steuersenkung passen gut in die konjunkturelle Landschaft des Jahres 1987.
Doch um den Aufschwung zu erhalten und zu kraftigen, missen auch noch andere Bedingun-
gen erfiilit sein. Nicht zuletzt muB die Lohnpolitik die wieder enger gewordenen Grenzen des
Verteilungsspielraums beachten und mehr Flexibilitat ermaglichen.
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