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Günter Großer

Inmitten der Feiern zum  G edenken an die Französische Revolution begingen in Paris die 
Lenker der sieben führenden Länder des W estens ein weniger spektakuläres Jubiläum ; sie 

versam m elten sich das fünfzehnte Mal zum alljährlichen W irtschaftsgip fel, und dies im 
G lanze eines langanhaltenden, kräftigen Aufschwungs derW eltw irtschaft. Der Erfolg ist um 
so bemerkenswerter, als das erste Treffen im Jahre 1975 die Institution als ein „K ind der N o t“ 
kennzeichnet, geboren in einer Zeit von Inflation und Rezession. Trotz aller Anstrengungen 
zur Überw indung der Fehlentw icklungen blieb den Beteiligten eine W iederholung dieses 
Schreckens-Szenarios zu Beginn der achtziger Jahre nicht erspart. V iele Dinge haben sich 
seither verändert, und Them en w ie die Verschuldungskrise, der Schutz der üm w elt oder zu 
letzt die Reaktion auf den W andel in O steuropa sind neu auf die Tagesordnung gekommen.
Aber bei alledem  ist die Erinnerung an die beiden schm erzhaften S tabilis ierungskrisen der In
dustrie länder auch heute noch zu frisch, um über dem erfreulichen Konjunkturbild der jüng
sten Vergangenheit R isiken und Gefahren der weiteren Entwicklung aus dem Auge zu verlie
ren.

Die Erfolgsbilanz zur M itte dieses Jahres wird geprägt durch den fortgesetzten zügigen An
stieg von Produktion und Beschäftigung in fast allen Industrie ländern. So zeichnet sich für 
1989 eine Zunahm e ihres zusam m engefaßten Bruttosozialprodukts ab, die m it reichlich 3 % 
nicht nennenswert n iedriger ist als im Durchschnitt der sechs vorangegangenen Jahre kon
junkturellen Anstiegs, und zwar nunm ehr unter voller Beteiligung auch W esteuropas, das zu
vor der Entw icklung in den überseeischen Industrieländern erheblich nachgehinkt w a r Die 
Auslastung der Kapazitäten hat dabei w ieder ein Maß wie in früheren Phasen der Hochkon
junktur erreicht, und die Zahl der Beschäftigten steigt überall in beachtlichem  Tempo. Wenn 
die Arbeitslosigkeit dennoch in vielen westeuropäischen Ländern nicht oder nur zögernd 
sinkt, so vor allem  deshalb, weil die Nachfrage nach Arbeitsplätzen, die sich aus der Z u
nahm e der Erwerbsbevölkerung und der E rwerbsbeteiligung ergibt, viel rascher steigt als 
etwa in den sechziger Jahren. Hier ist nicht zu übersehen, daß die beschäftigungspolitischen 
Herausforderungen gegenwärtig erheblich größer sind als damals.

Getragen wird der Aufschwung in den Industrieländern durch die hohe Investitionsnei
gung. Die gewerblichen Investitionen, die sich zunächst am stärksten in den USA und in Ja 
pan belebt hatten, steigen nunm ehr auch in W esteuropa kräftig. Die sich darin n iederschla
genden optim istischen Absatz- und Ertragserwartungen haben eine Reihe von Gründen.
Nicht zuletzt sind sie ein Ergebnis der langjährigen Bem ühungen der Regierungen, die A nge
botsbedingungen zu verbessern. Hierzu zählten eine geringere Inanspruchnahm e des S o
zia lprodukts durch den Staat, Steuersenkungen und Deregulierungen ebenso w ie das H in
wirken auf m oderate Lohnabschlüsse, die eine wachstum sgerechte Stärkung der Unterneh
m ensgewinne erlauben. Hinzu aber kamen die Anregungen, die ab M itte der achtziger Jahre 
im Sog der USA von e iner sehr expansiven Geldpolitik ausgegangen waren. Wenn eine derar
tige Stim ulierung der Investitionen zunächst auch die Basis des W irtschaftswachstum s stär
ken half, so wurde dam it indes zugle ich ein zyklisches Element in die Entw icklung hine inge
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tragen, das je tzt die Frage nach „san fte r“ oder „harte r Landung“ der Konjunktur aufwirft. Sie 
ist für d ie USA bereits akut, und für d ie meisten anderen Industrie länder wird sie sich mit der 
Phasenverschiebung stellen, die den w irtschaftspolitischen und konjunkturellen Ablauf in 
den letzten Jahren kennzeichnete.

Die Impulse von seiten der G eldpolitik haben die Nachfrage vie lfach bis nahe an die Poten
tialgrenzen und verschiedentlich auch darüber hinaus steigen lassen, so daß sich die kon
junkture llen Spannungen m ehrten. Im gleichen Zuge entstanden die monetären Spielräum e 
für Preissteigerungen. So erhöhte sich die durchschnittlicheTeuerungsrate des privaten Kon
sum s in den Industrieländern nach ihrem T iefpunkt von nur noch 2 % im Jahre 1986 w ieder 
deutlich; im Jahresm ittel 1989 dürfte sie bei 4 ’/2% liegen. Da der dam alige S tabilis ierungser
folg durch den drastischen Sturz der ö lp re ise  nach der Aufgabe der Angebotsbeschränkung 
überzeichnet war, kann die bisherige Beschleunigung des Preisauftriebs zum eist noch als 
ein Phänom en gesehen werden, das die W irtschaftspolitik nicht zu abrupten Brem sm anö
vern veranlassen muß. Käme aber je tzt in den führenden Industrieländern eine Preis-Lohn- 
Spirale in Gang, dann wäre die erneute Sequenz von Inflation-Restriktion-Rezession schließ
lich kaum zu verm eiden. Gegen eine derartige Zuspitzung spricht allerdings, daß die Infla
tionserw artungen bisher offenbar gem äßigt blieben, w ie die Ergebnisse von Unternehm ens
befragungen und nicht zuletzt auch der nur geringe Anstieg der langfristigen Zinsen im Kon
junkturaufschwung andeuten.

Eine Schlüsselrolle spielt bei alledem  die am erikanische Zentra lbank. Nach der expansi
ven G eldpolitik bis in das Jahr 1987 verfo lgt sie seit etwa zwei Jahren -  mit nur kurzzeitiger 
Lockerung nach dem  Börsenkrach -  einen Stabilisierungskurs. Auch wenn starke struktu
relle Veränderungen im Finanzsektor der USA eine E inschätzung erschweren, so mußte er 
doch zunehm end als restriktiv gelten. Angesichts der konjunkturellen Abkühlung ließ daher 
die G eldpolitik in den USA im vergangenen M onat erste Ansätze für eine Lockerung erken
nen. W enn sich die Annahm e bestätigt, daß sich das Preisklim a nicht we iter verschlechtert, 
dürfte d iese Linie behutsam  fortgesetzt werden. Die Zentra lbanken der anderen Industrie län
der werden sich unter diesen Um ständen wohl kaum noch aus W echselkursrücksichten zu 
Z inserhöhungen gedrängt sehen, doch werden sie w ahrschein lich im Hinblick auf die Stärke 
der Nachfrageexpansion, die hohe Auslastung der Ressourcen und die dam it verbundene 
G efahr verstärkter Preis- und Lohnsteigerungen weiterhin einen gem äßigten S tabilis ierungs
kurs verfolgen.

Der Fortgang der w e ltw irtschaftlichen Aufwärtsentw icklung ist entscheidend davon abhän
gig, daß es den w irtschaftspolitischen Instanzen der w ichtigsten Länder gelingt, ihre Ent
schlossenheit zur Verhinderung einer neuen Inflationswelle w ie in den siebziger Jahren und 
zu Beginn der achtziger Jahre glaubhaft zu machen, ohne zu einschneidenden Restriktionen 
greifen zu m üssen. Auch wenn die Chancen dafür als günstig erscheinen, wird indes eine 
Däm pfung der konjunkturellen Auftriebskräfte nicht zu verm eiden sein. Sie wird in den USA 
und in G roßbritannien noch im Laufe dieses Jahres sichtbar werden und später auch in den 
m eisten anderen Industrieländern. Insgesam t dürfte so die durchschnittliche W achstumsrate 
des Sozialprodukts in den Industrie ländern im Jahre 1990 erstm als nach vier Jahren die 
3-Prozent-M arke w ieder unterschreiten.

Gewiß ist eine Prognose der W eltkonjunktur stets m it erheblicher Unsicherheit behaftet, 
und dies nach beiden Seiten. Es wäre indes gefährlich gewesen, hätten die Teilnehmer des 
W irtschaftsgip fe ls schlicht darauf vertraut, die Entw icklung werde schon, w ie zum eist in den 
letzten Jahren, den Optim isten recht geben. V ie lm ehr war die D iskussion über Probleme und 
Risiken der konjunkturellen Entw icklung für alle ein Teil der Suche nach der „rich tigen“ Politik 
in einer schw ieriger gewordenen Situation. So nützlich dabei der übernationale B lickwinkel 
ist, so wenig kann dies allerd ings den einzelnen Regierungen ersparen, zunächst „das ei
gene Haus in O rdnung zu ha lten“ . M angelt es hieran, dann hilft selbst die im m er w ieder be
schworene in ternationale Koordination der W irtschaftspolitik nicht weiter. In diesem  Sinne 
wird auch der W ert von G ipfe ldeklarationen in erster Line durch ihre Eignung für den Hausge
brauch bestimmt.
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