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Konjunktur 1989- 
schon abgehakt?

Hans-Jürgen Schmahl

Die Prognosen für das nächste Jahr, die nun wie üblich in Fülle auf den Markt kommen, 
werden sicherlich nicht mit Spannung erwartet. Schließlich ist es allgemeine Überzeu­

gung, daß 1989 das siebte Jahr wirtschaftlicher Aufwärtsentwicklung in Folge sein wird.
Selbst die Frage nach der Quantität des Anstiegs scheint sich nicht mehr ernsthaft zu stellen.
Das Erwartungsspektrum ist durch die bisherigen Prognosen geprägt, wie sie etwa der Sach­
verständigenrat in seinem Jahresgutachten, die fünf großen Wirtschaftsforschungsinstitute 
in ihrer Gemeinschaftsdiagnose sowie Bundesregierung und Bundesbank in Aussagen ein­
zelner Mitglieder gegeben haben. Danach geht es bei der Wachstumsrate des realen Brutto­
sozialprodukts im nächsten Jahr um eine Spanne von 2 bis 2’/2%. Es könnte der Eindruck 
entstehen, die Konjunktur 1989 stehe schon fest und könne gewissermaßen abgehakt wer­
den.

Daß dies ein voreiliger Schluß wäre, sollte eigentlich schon die jüngste Erfahrung gelehrt 
haben. Selten war die Divergenz zwischen „allgemeiner Erwartung“ und tatsächlichem Kon­
junkturverlauf so groß wie 1988. Vor einem Jahr galt es in der öffentlichen Meinung und bei 
vielen Prognostikern als ausgemacht, daß der Börsenkrach zu einem Konjunkturrückgang 
führen müsse. Doch selbst die wenigen, die mit dem Hinweis auf die veränderten Bedingun­
gen die Analogie zum Börsenkrach von 1929 für falsch hielten und eine weitere Aufwärtsent­
wicklung erwarteten, haben den Anstieg der Konjunktur erheblich unterschätzt. Dafür wer­
den sie nun übrigens genauso gescholten wie diejenigen, die nicht einmal die Richtung zu­
treffend angegeben haben. Das oft zitierte Wort des großen Spötters George Bernard Shaw 
von den Prognosen, die besonders dann unsicher seien, wenn sie die Zukunft beträfen, ist 
nicht zu widerlegen. Nach jahrzehntelangen Bemühungen mit immer aufwendigeren Metho­
den kann nicht mit einer grundlegenden Verbesserung der Treffsicherheit gerechnet werden.
Das System Wirtschaft, dessen Entwicklung vorhergesagt werden soll, ist viel zu komplex, 
und es funktioniert nicht nach naturwissenschaftlichen Gesetzen, schon gar nicht nach de­
nen der Mechanik.

Dennoch erfüllen Prognosen eine wichtige Funktion. Sie könnten allerdings nützlicher 
sein, als sie wohl für viele Benutzer sind, wenn ihr Inhalt wirklich zur Kenntnis genommen 
würde. Tatsächlich aber beschränkt sich das in der Regel auf einige wenige Zahlen oder gar 
auf eine einzige, die „Wachstumsrate der W irtschaft“ , sprich: die Zuwachsrate des realen 
Bruttosozialprodukts. Aus den Medien, aus denen der größte Teil der Bürger ausweislich der 
Auflagenzahlen und Einschaltquoten seine Informationen bezieht, ist mehr allerdings mei­
stens gar nicht zu erfahren. Doch auch unter den Benutzern, die besser informiert sein müß­
ten, ist offensichtlich die Neigung weit verbreitet, die Wachstumsrate des Sozialprodukts für 
die Prognose schlechthin zu halten. Eine Prognose, die den Namen verdient, enthält aber 
weit mehr Informationen als die ganz zu Unrecht immer in den Vordergrund gerückten Zah­
len. Wichtiger als diese sind die der Prognose zugrundeliegenden Bedingungen, die Be-

594 WIRTSGHAFTSDIENST 1988/XII



Schreibung und Begründung der Entwicklungstendenzen und die Darstellung der gegenwär­
tigen und sich abzeichnenden Probleme, Alle diese Informationen sind für die Interpretation 
von Prognosen so wichtig wie das Kleingedruckte für das Verständnis von Verträgen. Ihre 
Kenntnis erlaubt auch erst das Abschätzen der Risiken, die den Eintritt der prognostizierten 
Ergebnisse gefährden können.

Keine Prognose ist absolut in dem Sinne, daß die Entwicklung so und nicht anders verlau­
fen wird. Vielmehr ist jede Prognose bedingt; ihre Ergebnisse hängen von den Hypothesen 
ab. Diese beziehen sich vor allem auf den weltwirtschaftlichen Rahmen und das wirtschafts­
politische Handeln. In dieser Hinsicht ist auch die wirtschaftliche Entwicklung im Jahre 1989 
nicht frei von Risiken. Man braucht nur auf die „Dauerbrenner“ internationale Schuldenkrise, 
Handelsprotektionismus und Dollarkursschwankungen zu verweisen. In den letzten Jahren 
waren sie allerdings -  anders als vielfach befürchtet -  für die kurzfristige Entwicklung nicht 
sehr bestimmend. Sie haben nicht verhindert, daß die Konjunktur in der Welt seit Jahren auf- 
wärtsgehchtet und der Welthandel kräftig gestiegen ist. Aber sie gehören zu jenem Komplex 
latenter Risiken, der sicherlich Erklärungswert dafür hat, daß der Trend des Wirtschafts­
wachstums und speziell der Investitionstätigkeit weltweit so viel flacher als früher ist.

Mit dem Amtsantritt des neuen Präsidenten der USA stellen sich jedoch hinsichtlich der 
weltwirtschaftlichen Rahmenbedingungen auch neue Fragen. Was wird er tun, um den all­
seits als notwendig erkannten Abbau des Staatsdefizits voranzubringen? Und was wird das 
für die Konjunktur der USA, für die amerikanischen Zinsen und für den Wechselkurs des Dol­
lars bedeuten? Die bisher bekannten Prognosen für das Jahr 1989 gehen von einer Art „busi- 
ness as usual“ -Annahme aus, d. h. sie unterstellen, daß sich überhaupt nicht viel ändert. Bis­
her gibt es auch keine Anzeichen dafür, daß Bush im nächsten Jahr -  genauer: mit Wirkung 
auf die Entwicklung im nächsten Jahr -  bedeutende Schritte in der Finanzpolitik zu tun ge­
denkt. Wie könnte man unter diesen Umständen für die Prognose gegenwärtig etwas ande­
res als „keine nennenswerte Veränderung“ annehmen? Und dennoch, es kann auch ganz 
anders kommen. Bush könnte sich zum Handeln gezwungen sehen, droht doch ein Unterlas­
sen den Dollarkurs in Bewegung zu bringen und Zinsreaktionen auszulösen, wenn die 
Märkte das Nichthandeln als Signal der Schwäche verstehen. Turbulenzen beim Dollarkurs 
aber bedeuten in der Bundesrepublik erfahrungsgemäß weit mehr als Unsicherheit über je­
nes Sechstel des deutschen Exports, das in den Dollarraum geht; sie verursachen allge­
meine Unsicherheit in der Wirtschaft.

Zumindest ein Risiko von möglicherweise erheblichem Gewicht gibt es aber auch aus hei­
mischer Quelle. Die bisher eher akademische Frage nach der künftigen Preisentwicklung ist 
akut geworden, seitdem die Auslastung der Sachkapazitäten in der Bundesrepublik wieder 
einen durchweg hohen Stand erreicht hat. Im Lichte dieser neuen Bedingung gewinnt die zu 
reichliche monetäre Ausstattung unserer Wirtschaft erhöhte Bedeutung. Bisher wurde die 
Gefahr, daß es wegen des zu reichlichen monetären Potentials zu erneutem Preisanstieg 
kommen könnte, im allgemeinen mit dem Hinweis auf Stabilitätsimport via Dollarabwertung 
und Ölpreisrückgang sowie auf die mäßigen, zudem auch noch für mehrere Jahre Im voraus 
fixierten Lohnerhöhungen für sehr gering gehalten. Mit der erreichten hohen Kapazitätsaus­
lastung ist die Situation verändert; unter dieser Bedingung kann es durchaus zu verstärkten 
Preiserhöhungen kommen. Abgesehen davon kann man sich natürlich nicht auf immer 
neuen Stabilitätsimport verlassen.

Die Antwort auf die neue Situation muß von der Geldpolitik gegeben werden. Dabei geht 
es nicht um Restriktion, sondern um einen Kurs, der nicht mehr expansiv ist, aber sowohl 
Wachstum zu finanzieren als auch Stabilität zu wahren erlaubt. Den Unterschied zwischen ei­
ner restriktiven und einer lediglich nicht mehr expansiven Geldpolitik zu begreifen, fällt vielen 
im Lande offensichtlich schwer Um einen solchen -  meist potentialorientiert genannten -  
Kurs bemüht sich die Bundesbank schon seit Mitte dieses Jahres. Setzt sie das nicht ent­
schlossen fort, könnte sie über kurz oder lang zu einer wirklich restriktiven Politik gezwungen 
sein. Dann gäbe es Grund, die Wachstumserwartungen zu revidieren, aber gewiß nicht nach 
oben.
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