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Bundesrepublik Deutschland: Wirtschaftspolitik
dimpft Konjunktur und Wachstum *

Von Alfred Boss, Malte Fischer, J6rg W. Krimer, Enno Langfeldt,
Klaus-Werner Schatz und Peter Trapp

Die deutsche Wirtschaft befindet sich zu Jahresbeginn 1993 in einer ausge-
prigten Schwichephase. In den alten Bundeslindern herrscht Rezession; das
reale Bruttoinlandsprodukt sinkt seit dem Friihjahr 1992. Der Zuwachs von
1,5 vH fiir das Jahr 1992 insgesamt tesultiert aus Sonderfaktoren, die zu Jahres-
beginn bestimmend waren, Besonders ausgeprigt ist die Konjunkturschwiche
im Verarbeitenden Gewerbe; der Riickgang der Ptoduktion hat sich im Verlaufe
des Jahres 1992 spiirbar beschleunigt (Schaubild 1), Die Kapazititsauslastung ist
merklich gesunken und liegt zu Anfang des Jahres 1993 um rond 5 Prozent-
punkte unter dem langjihrigen Durchschnite. In den meisten anderen Berei-
chen, mit Ausnahme des Baugewerbes, ist die Ausweitung der Produktion
nahezu zum Stillstand gekommen. Die Rezession hat sich auf dem Arbeitsmarkt
deutlich niedergeschlagen. Die Zahl der Beschiftigten geht zuriick, die der
Arbeitslosen nimmt kriftig zu, und die Kurzarbeit steigt sprunghaft. Trotz
konjunktureller Schwiche und sinkender Importpreise ist der Preisauftrieb auf
der Verbraucherebene weiter hoch. MaBigeblich hierfiir waren vor allem die
Erhhung der Mehrwertsteuer sowie die Anhebung von Mieten und admini-
strierten Preisen. Der Anstieg der Konsumentenpreise liegt zu Jahresbeginn im
Vorjahresvergleich wieder deutlich iiber 4 vH, im zweiten Halbjahr 1992 hatte
er reichlich 3,5 vH betragen.

In den neuen Bundeslindern ist im Jahr 1992 das reale Brottoinlandsproduke
gegenitber dem Vorjahr um 6,1 vH gestiegen. Damit hat die Wirtschaft in
Qstdeutschland den Tiefpunkt zwar verlassen; die Aufwirtsentwicklung ist
jedoch nur schwach — gemessen an der kriftigen Ausweitung der 6ffentlichen
Nachfrage, den massiven staatlichen FérdermaBnahmen fiir private Investoren
und den hohen Einkommenstransfers fiir private Haushalte. Die Industriepro-
duktion hat im Verlauf des vergangenen Jahres auf niedrigem Niveau verharrt,
von etner Stabilisierung kann insgesamt gesehen noch keine Rede sein (Schau-
bild 2). Viele Industriebetricbe sind aufgrund der rasch steigenden Lohnkosten
sowie der konjunkrurell verschlechterten Absatzerwartungen in den alten Bun-
deslindern und in Westeuropa in einer kritischen Situation. Im Baugewerbe, im
Handel und im Dienstleistungsbereich ist der AnpassungsprozeB dagegen weiter
vorangeschritten, und die Produktion konnte merklich ausgeweitet werden;
jedoch beruhe dies zum Grofteil auf den staatlichen Mitteln, die von West nach
Ost flieBen. Der Riickgang der Zahtl der Beschiftigten hat sich im zuriickliegen-
den Jahr spiirbar verlangsamt. Zu Jahresbeginn 1993 hat die Beschiftigung aber
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wohl noch einmal deutlich abgenommen, und die Zahl der registrierten Ar-
beitslosen hat sich um knapp 160000 auf nahezu 1,2 Millionen erhéht, obwohl
durch MafBinahmen der staatlichen Arbeitsmarktpolitik das Arbeitsangebot um
etwa 1,6 Mill. Arbeitskrifte verringert worden ist. Der Preisauftrieb verlief in
der Grundtendenz dhnlich wie in Westdeutschland; zu Jahresbeginn hat sich der
Anstieg der Konsumentenpreise gegeniiber dem Vorjahr jedoch sprunghaft auf
eine Rate von 8,9 vH erhéht, da die Mieten zum zweiten Mal erhéht worden
sind.

Finanzpolitik: Kraft zur Neuorientierung fehlt

Nach einer ungeziigelten Ausgabenflut im Gefolge der deutschen Einigung ist
die Finanzpolitik Ende 1992 allmihlich auf einen Kurs gemifigter Ausgabenex-
pansion eingeschwenkt. Der Anstieg der Personalansgaben hat sich mfolge einer
zuriickhaltenden Einstellungspolitik verlangsamt; er wird sich — bedingt durch
die niedrigeren Lohnsteigerungen — weiter abschwichen. Viele Linder und
Gemeinden haben Investitionsprojekte zuriickgestellt. Die Ausgaben im Rah-
men der Arbeitsmarktpolitik (z. B. fiir ArbeitsbeschaffungsmaBnahmen, beruf-
liche Fortbildung und Umschulung) nehmen abgeschwiicht zu.

Die Bemithungen, Ausgaben einzusparen, sind zum Jahresbeginn 1993 inten-
siviert worden. Nachdem die Bundesausgaben 1992 um 6,2 vH gestiegen sind,
hat der Bundesfinanzminister fiir das laufende Haushaltsjahr eine haushaltswire~
schaftliche Ausgabensperre verfiigt. Sie betrifft vor allem die sachlichen Verwal-
tungsausgaben, die Ausgaben fiir militinische Beschaffungen sowie zahlreiche
Zuweisungen und Zuschiisse des Bundes. Auf diese Weise soll Raum fiir soge-
nannten unabweisbaren Mehrbedarf, beispielsweise fiir einen Zuschufl an die
Bundesanstalt fiir Arbeit, geschaffen werden. Die Bundesregierung will — im
eigenen Bereich, bei den Lindern und bei den Gemeinden — weitere Ausgaben-
kiirzungen durchsetzen, und zwar bei den Personalausgaben, den Finanzhilfen
und den Sozialicistungen. Konkrete MaBnahmen werden im Rahmen des féde-
ralen Konsolidierungsprogramms diskutiert. Eingriffe in der angekiindigten
GréBenordnung (Tabelle 1) wird es aufgrund des Widerstands der Inter-
essengruppen wahrscheinlich nicht geben, vermutlich wird es aber gelingen,
1993 rund 3 Mrd. PM und 1994 rund 6 Mrd. DM e¢inzusparen, und zwar
vorwiegend bei der Soziathilfe fiir Asylbewerber, bei spezifischen Lohnzuschli-
gen fiir die Beschiftigten im Gffentichen Dienst {z.B. Sonderzuschlige fiir
Bedienstete in Ballungsgebieten) und bei den Verteidigungsausgaben.

Das foderale Konsolidierungsprogramm enthiilt neben den — insgesamt gerin-
gen — Ausgabenkiirzungen eine Reihe von Steuererhdhungen. So wird die
. Versicherungstener zur Jahresmitte 1993 und nochmals zum Jahresbeginn 1995
angehoben. Die Mineral6lsteuer wird zum Jahresbeginn 1994 deutlich heraufge-
setzt. SchlieBlich wird der sogenannte Solidarititszuschlag auf die Einkommen-
steuer (in all ihren Erhebungsformen) im Jahr 1995 wohl wieder eingefiihrt. Die
Steuererhhungen insgesamt diirften schon 1994 ¢in Volumen von 10 Mrd. DM
erreichen (1993: 1/2 Mrd. DM),
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Tabelle 1 ~ Faderales Konsolidierungsprogramim der Bundesregierung — ge-
plante Ausgabenkiirzungen und beabsichtigte Steuererhthungen
(Mill. DM) 19931996

1993 1994 1995 1996
Ausgabenkiirzungen
Fimanzhilfen .................... 420 480 745 575
Sozialleistungen ....... ... ...l 3970 7700 8350 8300
Sonstige Ausgabekategorien ....... 1560 3430 3550 3565
Insgesammt ....... .. .coiiian, 5950 11610 12645 12440
Abbau von Sreververgiinstigungen .. .. 0 1165 1475 1720
Steuererhdhungen
Mineralélsteuer .. ............. ... - 8 000! 80001 80001
Versicherungsteuer .. ............. 650 ~1650 4050 4400
Solidaritieszuschlag . ... .......... - - 120001 12 000!
Vermbgenstewer ................. - - 1000 1000
Insgesamt . ........ ... ..., 650 9650 25050 25400
Insgesamt ............ ... ... ..., 6600 22425 39170 39560
! Eigene Schitzungen.

Quelle: BMF [1993]; eigene Schirzungen

Mit ihrem Kurs, die Konsolidierung der &ffentlichen Haushalte vor allem
durch SteuererhShungen herbeizufiihren, dampft die Finanzpolitik die Kon-
junkeur mehr, als wenn sie sich stirker um Ausgabendisziplin bemiihen wiirde.
Sie entzieht nimlich nicht nur den Privaten Mittel, damit der Staat eigene
Ausgaben nicht einschrinken muf}, sondern sie drlickt dariiber hinaus die Inve-
stitions- und Konsumneigung auch durch die Irricationen, die mit immer neuen
SteuererhShungen verbunden sind. Sie beeintrichrigt so insgesamt auch das
Wachstum des Produktionspotentials. In die gleiche Richtung wirke, daf} der
Beitragssatz der gesetzlichen Rentenversicherung — tnfolge der Beitragsverschie-
bungen von der Rentenversicherung zur Arbeitslosenversicherung in den Jahren
1991 bis 1993 — im Jahr 1994 deutlich angehoben werden muB. Die geplanten
MaBnahmen im Rahmen des Standortsicherungsgesetzes sind zwar teilweise
geeignet, den Wirtschaftsstandort Deutschland fiir in- und auslindische Investo-
ren attraktiver zo machen, die vorgesehene Verschiarfung der Abschreibungsre-
gelungen bewirkt aber das Gegenteil.

Lohnpolitik : Der Verantwortung fiir die Beschiiftigung gerecht werden

Im zuriickliegenden Jahr stiegen in Westdeutschland die tariflichen Stunden-
18hne um nahezu 6 vH (1991: 7 vH); die Lohnstiickkosten erhéheen sich um
45 vH (1991: 3,9 vH}. Die Lohnpolitik hat also bei einer Konjunkiur, die
Anzeichen kommender Schwiiche aufwies, den Kostendruck spiirbar erhéht, Zu
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Korrekturen kam es erst 1993, als sich die Konjunktur schon stark eingetriibt
hatte. Im &ffentlichen Dienst vereinbarten die Tarifpartner, die Léhne bzw.
Gehileer riickwirkend zam 1. Januar 1993 um 3 vH zu erhShen: Beamte erhal-
ten erst ab 1. Mai hihere Beziige,

Der Abschluff im &ffentlichen Dienst setzt Signale fiir die Tarifabschliisse in
anderen Branchen. Fiir die Prognose haben wir unterstellt, daB3 im Jahr 1993 in
den ausstechenden Verhandlungen die Tariflshne um rund 3,5 vH erhéht wer-
den. Fiir die Metallindustrie ist bereits im vergangenen Jahr unter Einrechnung
der Arbeitszeitverkiirzungen ab 1. April fiir 1993 ¢in Anstieg der Stundenlohne
um 5,7 vH vereinbart worden. In der Gesamtwirtschaft werden in diesem Jahr
die tariflichen Stundenldhne um reichlich 4 vH zunehmen. Sie werden ange-
sichts spiirbar hoherer Arbeitslosigkeit 1994 wohl etwas weniger steigen als
1993,

Bei einer Bewertung der Tariflohnanhebungen im Jahr 1993 muB} bedacht
werden, daf} reichlich ein Prozentpunke des vorhergesagten Anstiegs der Konsu-
mentenpreise in Hohe von knapp 4 vH auf die Erhdhung der Mehrwertsteuer
und administrierter Preise zuriickgeht. Dieser Teil des Preisanstiegs spiegelt eine
politisch gewollte Einkommensumverteilung hin zum Staat wider; die Ge-
winne der Unternehmen erhshen sich dadurch nicht. Auch ist zu bedenken, daB
die Stundenproduktivitit wegen der Rezession nicht nennenswert zunimmit.
Daher diirften in diesem Jahr die tariflichen Stundenléhne héchstens um rund
2,5 vH steigen, wenn kein zusitzlicher Druck auf die Gewinne entstehen soll.
Die durch den Abschlufl im &ffentlichen Dienst eingeleitete Korrektur der
Lohnpolitik ist demnach zu zaghaft ausgefallen. Dies gilt um so mehr, als die
Arbeitslosigkeit steigt, und zwar, weil di¢c Lohnabschliisse in den drei zuriicklie-
genden Jahren weit hdher waren als mit Gewinneutralitit zu vereinbaren gewe-
sen wire. Von dem genannten Anstiegssatz von 2,5 vH miiBte also ein deutlicher
Abschlag gemacht werden. Bei verbesserten Gewinnen und steigender Rentabi-
litit des Einsatzes von Arbeitskriften wiirde es fiir die Unternehmen attraktiv,
zusitzliche Arbeitsplitze zu schaffen, statt Arbeitsplitze abzubauen.

In Ostdeutschland waren die Stundenléhne im Jahr 1992 um nahezu ein
Drittel héher als im Vorjahr. Zugleich wurde die Beschiftigung stark verrin-
gert. Die Lohnstiickkosten blieben unverindert hoch und tiberstiegen das Ni-
veau im Westen Deutschlands weiterhin betriichtlich. Das bedeutet, dal} es um
die Wettbewerbsfihigkeit der ostdeutschen Wirtschaft, insbesondere in der In-
dustrie, trotz des massiven Abbaus von Kapazititen, der Umstrukeurierung von
Betrieben, der Neuerrichtung von Unternehmen, der umfangreichen staath-
chen Transfers und Gffentlicher sowie privater Investitionen noch ebenso
schlecht steht wie im Jahr 1991.

GemiiB eines 1991 vereinbarten Stufenplans zur Angleichung des ostdeut-
schen an das westdeutsche Lohnniveau sollen in der ostdeutschen Stahlindusirie
sowie in der Metall- und Elektroindustrie die Tariflohne je Stunde am 1. April
um rund 26 vH steigen. Die Arbeitgeber sehen sich zur Zahlung dieser Lohn-
steigerungen aullerstande und haben deshalb die Tarifvertrige gekiindigt. Die
Gewerkschaften beharren auf der Erfiillung des Stufenplans. Fiir die Prognose
haben wir unterstellt, daf es in diesem Jahr zu einet deutlichen Korrektur der
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Tariflohnanhebungen auf eine Rate kommt, die etwa dem AbschluB in der
chemischen Industrie Ostdeutschlands in Hoéhe von rund 9 vH entspricht.

Allein mit einer Verschiebung der fiir dieses Jahr vorgesehenen sprunghaften
TatiflohnerhShungen auf das kommende wiire fiir die Beschiftigung allerdings
wenig gewonnen. Nur wenn die Investoren mit einer dauerhaften Lohndiffe-
renzierung zwischen Ost- und Westdeutschland rechnen kénnen, werden sie die
Rentabilitic von Investitionen im Osten verglichen mit jenen im Westen als
nachhaltig besser einschitzen, so dafl Kapital in die neuen Bundeslinder umge-
lenkt wird und dort Arbeitplitze in ausreichendem Umfang entstehen [Paqué,
1993]. Selbstverstindlich ist, daB fiir besonders knappe Arbeitskrifte auch in den
neuen Bundeslindern itberdurchschnittlich hohe Léhne gezahlt werden miissen,
vielleicht sogar héhere als in den alten Bundeslindetn. In den neuen Bundeslin-
dern mubB aiso die Lohndifferenzierung hinsichtlich Qualifikationen, Branchen
und Unternchmen besonders grof} sein; nur so-finden Unternchmen die Ar-
beitskrifte, die sie bendtigen, um die Produktivitit zu steigern, und nur so
kénnen Arbeitsplitze fiir jene entstehen, die wenig qualifiziert und wenig pro-
duktiv sind. Fiir die kommenden Jahre nehmen wir an, daB sich das ostdeutsche
Lohnniveau dem im Westen weiter — wenn auch deutlich langsamer als in den
Stufenvertrigen vorgesehen — annihert.

Geldpolitik: Zinsen sinken

Seit September vergangenen Jahres sind die Geldmarktzinsen von 9,5% auf
nuninehr rund 8,25% zurlickgegangen. Zunichst hatte die Bundesbank ihre
Leitzinsen leicht gesenkt. In der Folgezeit nahm sie thre Zinsen im Rahmen der
Wertpapierpensionsgeschifte deutlich zuriick, Anfang Februar verringerte sie
nochmals ihre Leitzinsen. Damit wollte die Bundesbank vor allem zu einer
Verminderung der Spannungen auf den Devisenmirkien beitragen. Seit Herbst
1992 hat es wegen der Erwartung, daB sich die D-Mark gegeniiber EWS-Wih-
rungen aufwertet, mehrmals betrichtliche Devisenzutliisse gegeben. Zusitzlich
hat die Notenbank im Februar die Mindestreservesitze fiir Termineinlagen und
Spargelder deutlich herabgesetzt. Diese MaBnahme sollte in erster Linie dazu
dienen, ein Abwandern von DM-Einlagen auf die Euromiirkte weniger attrak-
tiv zu machen; sie hat jedoch auch eine liquidititserhhende und damit zinssen-
kende Wirkung. Die niedrigeren Leitzinsen bedeuten jedoch noch keine Locke-
rung der Geldpolitik. Da die langfristigen Zinsen in ihnlich starkem MaBe wie
die kurzfristigen gesunken sind, ist die Zinsstruktur weiterhin deutlich invers,

Besteht diese Zinsstrukeur fort, so ergibt sich daraus die Gefahr, daB sich die
Rezession verschirft. Einer spiirbaren Senkung der Leitzinsen stebt aus Sicht der
Bundesbank aber entgegen, dal} die Geldmengenexpansion iiber lingere Zeit
sehr kriftig war, die Liquidititsausstattung der Wirtschaft aus ihrer Sicht also
reichlich ist. Dies kdnne insbesondere auch wegen der Konflikte dariiber, wie die
mit der deutschen Vereinigung verbundenen Ausgaben zu finanzieren sind, dazu
fiihren, daf} die Inflation trotz der Nachfrageabschwichung hartnickig hoch
bleibt,
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Wir erwarten, daf3 die Bundesbank im weiteren Verlauf dieses und des kom-
menden Jahres die kurzfristigen Zinsen spiitbar reduzieren wird. Die Geldmen-
genexpansion hat sich zu Jahresbeginn merklich verringert; von Juli 1992 bis
Januar 1993 nahm die Geldmenge M3 auf Jahresrate hochgerechnet nur noch
um rund 6,5 vH zu, Nach unserer Einschitzong wird sich die Ausweitung der
Geldmenge M3 weiter zuriickbilden. Hatten im zuriickliegenden Jahr — im
Vergleich zu den langfristigen — hohe kurzfristige Zinsen die Geldmengenex-
pansion angeregt, so wirkt nunmehr die Erwartung deutlich niedrigerer kurzfri-
stiger Zinsen in die umgekehrte Richtung. Bereits im vierten Quartal des Jahres
1992 haben viele Anleger begonnen, Termineinlagen zugunsten lingerfristiger
Anlagen aufzuldsen; diese Tendenz diirfte sich weiter fortsetzen. Zudem ist auch
fiir Bargeld und Sichteiniagen eine Normalisierung der zuvor aufiergewShnlich
kriftigen Expansion zu erwarten. Mit der Einfilhrung der Zinsabschlagsteuer
zum 1. Januar 1993 diirfte die Kassenhaltung wohl abnehmen und sich wieder
vomehmlich am Transaktionsbedarf von Haushalten und Unternehmen orien-
tieren. AuBlerdem wird es mit sinkenden deutschen Zinsen zu einer Entspannung
im EWS kommen, und die auBenwirtschaftlichen Zahlungsstréme diirften sich
normalisieren. Die Sicht- und die Termineinlagen von Unternchmen sind in
leczter Zeit wohl auch deshalb beschleunigt gestiegen, weil Auslinder infolge
der Aufwertungserwartungen fiir die D-Mark ihre Verbindlichkeiten gegen-
itber deutschen Exporteuren vorzeitig bezahlt haben; gleichzeitig diirften deut-
sche Importeure die Zahlungen fiir Importe in fremder Wihrung hin-
ausgeschoben haben [Deutsche Bundesbank, 1993, S. 29].

Die Bundesbank wird zudem die Gefahr einer Lohn-Preis-Spirale bald gerin-
ger ¢inschitzen. Die jiingsten Lohnabschliisse in den alten Bundeslindern sind
erheblich niedriger als im zuriickliegenden Jahr ausgefallen. Der Abschlufl fiir
die chemische Industrie signalisiert, daB3 fiir die neuen Bundeslinder mit einer
deutlich geringeren Tariflohnanhebung zu rechnen ist, als dies die bislang gel-
tenden Stufenpline vorsehen. Der Anstieg der Ausgaben in den Sffentlichen
Haushalten wird betrichtlich zuriickgefithrt, und im Rahmen des fGderalen
Konsolidierungsprogramms sollen Mafinahmen zur Verringerung der zukiinfti-
gen Haushaltsdefizite beschlossen werden. Zwar bildet sich der Preisauftrieb nur
schr zégerlich zuriick; nach unserer Einschitzung werden die Konsumenten-
preise auch zu Ende des Jahres 1993 den Stand des Vorjahres noch um reichlich
3 vH iibersteigen und damit betriichtlich iiber der von der Bundesbank ange-
strebten Rate von 2 vH liegen. Der Preisanstieg reflektiert jedoch zu einem
erheblichen Teil den vorangangenen Kostendruck und Nachfragesog. Aufler-
dem ist er durch die Erhdhung von Steuern, Abgaben sowie administrierten
Preisen bestimmt; die damit beabsichtigte Umverteilung von Mitteln von den
Privaten an den Staat fihrt nur zu einem Sprung im Preisniveau und nicht zu
ciner dauverhaften Beschleunigung des Preisauftriebs. Ferner steigen die Preise
fiir international handelbare Giiter kaum noch. Alles in allem diirfte die Inflation
in der Tendenz abnehmen.

Wit haben fiir diese Prognose unterstellt, dal die Bundesbank ithre Zinsen im
Verlauf des Jahres 1993 deutlich senken wird; fiir das Ende des Jahres rechnen
wir mit Geldmarktzinsen von rund 6 %. Die langfristigen Zinsen werden dage-
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gen nur noch wenig zuriickgehen. Die Zinsstruktur wird sich mithin bis zum
Ende des Jahres normalisieren. Anregende Wirkungen fiir die Konjunktur wird
der geldpolitische Kurswechsel jedoch erst im Verlauf des kommenden Jahres
haben. Empirische Untersuchungen weisen auf einen engen Zusammenhang
zwischen Verdnderungen der Zinsdifferenz und Verinderungen der wirtschaftli-
chen Aktivicit hin. Eine Verringerung der negativen bzw. Zunahme der positi-
ven Zinsdifferenz zwischen lang- und kurzfristigen Zinsen hat in der Vergan-
genheit mit ciner Verzégerung von im Durchschmitt vier Quartalen anregend
auf die Entwicklung des realen Bruttoinlandsprodukts gewirkt [Krimer, Lang-
felde, 1993].

Ausblick Westdeutschland: Konjunkturelle Belebung erst 1904

Wichtige Konjunkturindikatoren lassen erwarten, dafBl die gesamtwirtschaft-
liche Produktion im ersten Halbjahr 1993 nochmals deutlich zuriickgeht, Die
Auftragseinginge beim Verarbeitenden Gewerbe sind im zweiten Halbjahr 1992
beschleunigt gesunken; den Stand des Vorjahres unterschritten sie im vierten
Quartal um 11 vH. Der Riickgang der Bestellungen aus dem Ausland war dabei
noch etwas ausgeprigter als der aus dem Inland. Im Baugewerbe ist die
Nachfrage — ausgehend von einem hohen Niveau — ebenfalls abwirtsgerichtet.
Das Geschiftsklima und die Erwartungen der Konsumenten haben sich spiirbar
verschlechtert.

Nach unserer Einschiitzung wird sich die gesamewirtschaftliche Produktion in
der zweiten Hilfte des Jahres 1993 stabilisieren. Mit einer nachhaltigen konjunk-
turellen Belebung ist jedoch erst ab dem Friihjahr 1994 zu rechnen. Ausschlag-
gebend fiir diese Einschitzung ist, daB die Geldpolitik im vergangenen Jahr eng
gewesen ist und ihren Kurs erst im Verlaufe dieses Jahres spiirbar lockern wird.
Die Finanzpolitik dimpft die Konjunktur sowohl in diesem als auch im kom-
menden Jahr durch hohere Steuern und Abgaben. Die Konjunktur im Ausland
diirfte sich etwas cher als die im Inland beleben und damit die wirtschaftliche
Aktivitit in Deutschland anregen. Das Tempo der Konjunkturbelebung im
Ausland wird aber — verglichen mit dem in vorangegangenen Aufschwungs-
phasen — insgesamt mifig sein. Zudem wirkt die Hherbewertung der D-Mark,
die sich insbesondere im Herbst 1992 durch die Aufwertung gegeniiber anderen
EG-Lindern ergeben hat, vorerst dimpfend. Die Impulse von seiten der Aus-
landsnachfrage werden daher wohl zunichst nur schwach sein. Im Jahr 1993
wird das reale Bruttoinlandsprodukt rund 1 vH niedriger als im Vorjahr sein;
erst fiir das Jahr 1994 ist wieder mit einem Anstieg — in einer Gréflenordnung
von etwa 1 vH ~ zu rechnen (Tabelle 2).

Die Verbrauchsausgaben werden in diesem und im kommenden Jahr leicht
sinken. Niedrigere Tariflohnsteigerungen, eine abnehmende Zahl der Beschaf-
tigten, die steigende Belastung mit Steuern und Sozialabgaben sowie nur all-
mihlich sinkende Preissteigerungsraten lassen das real verfiigbare Einkommen
der Haushalte zuriickgehen. Die Unternehmensinvestitionen werden 1993 bei
riickldufiger Nachfrage und schrumpfenden Gewinnen deutlich sinken. Im Jahr
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Tabelle 2 - Eckdaten zur wirtschaftlichen Entwicklung in der Bundesrepubhk
Deutschland 19931994

Westdeurschland | Ostdentschland Bundesrepublik
Deutschland
1993 1994 1993 1994 1993 1994
Bruuoinlandsproduke! .. ... ..., . ... —1.0 1,0 540 74 -—0.% 1,5
Erwerbstitige? (1000) ............. 29220 28920 6170 6180 35390 35110
Beschiftigee Arbeitnehmer? (1000) .. [ 26160 25870 5560  S$550 31720 31420
Arbeitslose (10000 . ............. .. 2230 2570 1200 1100 3430 3670
Atbeitslosenquoted ... ... 7.1 8.2 16,3 15,1 8.8 95
Finanzierungssaldo des Staates®
(Med. DM) ... . . . . =150 —140
Leistungsbitanzsaldo (Mrd. DM) .. ... . - . . —40 —45
Verbraucherpreise® ... ........... 4.0 30 8,0 5,0

Tln konswnten Preisen, Verinderungen gegeniiber demn Vortjahr in vH. — 2 Im Inland. —
* Arbeitslose in vH der Erwerbspersonen. — 4 EinschlieBlich Treuhandanstalt; in der Abgrenzung
der Finanzstatistik. — % Verinderung gegeniiber dem Vorjahr in vH.

Quelle: Nach Angaben des Statistischen Bundesamtes; eigene Schitzungen.

1994 werden sich infolge der geldpolitischen Impulse Absatz- und Ertragserwar-
tungen verbessern; niedrigere Zinsen machen zudem eine Anlage in Finanzak-
tiva weniger attraktiv. Wir erwarten daher fiir den Verlauf des kommenden
Jahres eine allmihliche Belebung der Unternehmensinvestitionen. Bei den &f-
fentlichen Bauinvestitionen wird es in Westdeutschland angesichts der ange-
spannten Haushaltslage vieler Linder und Gemeinden sowie der Verlagerung
von Investitionen des Bundes in die neuen Bundeskinder zu einem merklichen
Riickgang kommen. Die Wohnungsbauinvestitionen, die in den vergangenen
Jahren rasch expandierten, werden angesichts verschlechterter Einkommenser-
wartungen in diesem Jahr nur noch wenig zunehmen; erst fiir das Jahr 1994 ist
bei niedrigeren Zinsen und etwas verbesserten Einkommensperspektiven wieder
mit einer rascheren Ausweitung zu rechnen,

Die westdeutschen Exporte werden in diesem Jahr vor allern wegen der
schwachen Konjunktur in Westeuropa — dem deutschen Hauptabsatzmarkt —
sowtie der durch die Aufwertung der D-Mark im EWS bedingten Verschlechte-
rung der preislichen Wettbewerbsfihigkeir deutscher Produkte stagnieren. Erst
im kommenden Jahr, wenn sich die Konjunktur weltweit belebt und die D-
Mark sich gegeniiber dem US-Dollar — wir haben bis Ende 1994 einen Anstieg
des DM-Dollar-Wechselkurses auf 1,80 DM unterstellt — weiter abgewertet
haben wird, wird es wohl wieder einen Zuwachs geben. Infolge der schwachen
Binnenkonjunktur in Westdeutschiand werden die Beziige aus dem Ausland in
diesem Jahr leicht sinken, im kommenden Jahr werden die Importe im Zuge dex
Produktionsbelebung wieder zunehmen.
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Bei sinkender Kapazititsauslastung und weiter steigenden Lohnstiickkosten
werden die Unternechmen die Zahl der Beschiftigten deutlich verringern. Der
Riickgang wird wohl erst Ende 1994 zum Scillstand kommen, da die Beschifti-
gung erfahrungsgemif mit einer Verzdgerung auf die Konjunkeur reagiert. Bei
zuwanderungsbedingt steigendem Arbeitsangebot wird sich die Arbeitslosigkeit
spiirbar erhéhen; die Zahl der Arbeitslosen dirfte im Jahresdurchschnitt 1993
bei rund 2,25 Millionen liegen, im Jahresdurchschnitt 1994 sogar bei reichlich
2,5 Millionen.

Die Preisentwicklung wird sowohl in diesem als auch im nichsten Jahr im
Zeichen der Erhdhung von Steuern und administrierten Preise stehen, Trotz der
konjunkturellen Talfahrt wird der Anstieg der Konsumentenpreise im Jahr 1993
im Durchschnitt kaum geringer sein als 1992 (4 vH); 1994 diirfte er bei rund
3 vH liegen. '

Ausblick Ostdeutschland: Aufwiirts ohne Schwung

In den neven Bundeslindern gibt es in einigen Bereichen Fortschritte bei der
Umstellung der Wirtschaft; bestimmt ist das Bild aber von der immer noch
kritischen Lage vieler Industriebetriebe. Bei den Treuhandbetrieben mangele es
in der Regel an wettbewerbstihigen Produkten, die privatisierten Betriebe
machen trotz Produkt- und ProzeBinnovationen iiberwiegend noch Verluste,
und selbst die durch Investoren aus dem Westen neu errichteten Unternehmen
schreiben gewohnlich noch rote Zahlen, obgleich hier der — sonst oft als Engpal3
genannte — Mangel an Absatzkanilen kaum eine Rolle spielr.

Eine schwere Belastung fiir viele Unternehmen sind die Lohnsteigerungen.
Die Schere zwischen Léhnen und Produktivitit klafft unverindert, der Rationa-
lisierungsdruck fiir die Unternehmen bleibt scharf und fithrt im industriellen
Bereich zu einem weiteren Abbau der Beschiftigung. Ein erneuter Lohnkosten-
schub in der GréBenordnung der Stufenplanregelungen in der Elektro- und
Metallindustrie kénnte vermutlich von vielen Betrieben nicht mehr durch Be-
schiftigungsabbau aufgefangen werden und wiirde voraussichtlich das Ende fiir
viele Betriebe oder zumindest Betriebsteile bedeuten.

Zur Zeit wird verstirkt gefordert, der.Staat solle die alten industriellen Kerne
in Ostdeutschland ethalten, da ihnen — wegen der vielfiltigen Verflechtungen
mit vor- und nachgelagerten Bereichen — fiir die wirtschaftliche Entwicklung
einzelner Regionen eine besondere Bedeutung zukomme. Abgesehen von dem
Problem, zu bestimmen, was genau mit industriellen Kernen gemeint ist, worin
sic im einzelnen bestehen und warum nicht anderen Betricben cine dhnlich
groBe Bedeutung zukommen kénnte, weist der Ansatz schwerwiegende grund-
satzliche Mingel auf {Siebert, 1993, S. 11 £]. Die industriellen Strukturen in den
neuen Bundesiindern sind gréBtenteils noch immer Reflex der Rahmenbedin-
gungen des alten planwirtschaftlichen Wirtschafissystems. Ein Erhale dieser
Strukturen otz sich verindernder Rahmenbedingungen wiirde die zukiinfti-
gen Einkommenschancen nachhaltig beeintriichtigen. Es ist eine Fiktion, daf es
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iiberhaupt ein Modell in bezug auf die zukiinftige Industriestruktur gibt, dem
man nacheifern kénnte.

Der Weg zum Aufbau in Ostdeutschland kann nur darin bestchen, durch eine
Verbesserung der Investitionsbedingungen fiir private Investoren den Kapital-
stock sukzessive zu erhéhen und auf diese Weise neue, wettbewerbstihige Ar-
beitsplitze zu schaffen. Dazu ist freilich neben weiteren Privatisierungen von
Unternehmen der ziigige Ausbau der Infrastruktur sowie ein genereller Abbau
der vielfiltigen administrativen Hemmnisse erforderlich. Dringender Korrek-
turbedarf besteht bei der Lohnpolitik. Die starken Lohnsteigerungen forcieren
das Schrumpfen der noch bestehenden Industriebetricbe und erschweren die
Ansiedlung never Unternehmen. Der Standort Ostdeutschland kann somit seine
Vorteile - Nihe zu Osteuropa, verliBliches Rechtssystem, reichlich vorhandene
Ansiedlungsflichen sowie umfangreiches Potential an qualifizierten Arbeitskrif-
ten — nicht voll nutzen, -

Die Investitionen in den neuen Bundeslindern werden in diesem und im
kommenden Jahr abermals kriftig steigen. Dafiir spricht, daf} Bund, Linder und
Kommunen ihre Investitionsbudgets weiter aufstocken. Auch im Wohnungsbaun
ist mit einer spiirbaren Belebung zu rechnen. Mit der Aufstockung der staathi-
chen Fordermittel und der zunehmenden Klirung von Eigentumsanspriichen
werden verstirkt Modernisierungen und Instandsetzungen vorgenommen. Stei-
gende Mieten und Knappheiten auf dem Wohnungsmarke diirften zudem zu
einer allmihlichen Belebung bei Neubauten fithren. Zwar haben westdeutsche
Unternehmen nach Erhebungen des Ifo-Instituts vom Herbst vergangenen Jah-
res ihre Investitionsplanungen fiir 1993 in den neuen Bundeslindern gegeniiber
den Absichten im Sommer leicht nach unten revidiert. Insgesamt wollen sie aber
ihre Investitionsausgaben deutich von rund 44 (1992) auf 51 Mrd. DM {1993)
erhghen. Ob das erreicht wird, erscheint angesichts der Konjunkwrentwicklung
m Westdeutschland und der Lohnpolitik in den neuen Bundeslindern allerdings
fraglich.

Die realen Verbrauchsausgaben der privaten Haushalte diirften in diesem und
im kommenden Jahr kaum expandieren. MaBgeblich dafiir ist, daB8 die real
verfiigbaren Einkommen nur wenig steigen. Dabei ist unterstellt, daB3 es —anders
als in den bislang giiltigen Stufenplinen vorgesehen — zu Tariflohnerhdhungen
kommut, die nur wenig hoher als der Anstieg der Verbraucherpreise sind.

Der Zuwachs des realen Bruttoinlandsprodukts in den neuen Bundeslindern
wird 1993 rund 5 vH und 1994 etwa 7 vH betragen (Tabelle 2). Die Zahl der
Beschiftigten wird sich in diesem Jahr uwm rund 250000 verringern, erst fiir das
kommende Jahr ist mit einer Stabilisierung zu rechnen. Die registrierte Arbeits-
losigkeit wird sich 1993 jedoch nur um rund 50000 Personen erhéhen und 1994
sogar etwas zuriickgehen, da in den newen Bundeslindern die Erwerbsbeteili-
gung abnimmt.

Insgesamt zeichnet sich fiir die deutsche Wirtschaft nach einem Riickgang um
0,5 vH in diesem Jahr fiir das Jahr 1994 wieder ¢in leichter Produktionszuwachs
um 1,5vH ab. Die gesamtdeutschen Arbeitsmarktprobleme werden sich
gleichwohl im nichsten Jahr verschirfen; die Arbeitslosenquote wird von knapp
9 vH in diesem auf 9.5 vH im kommenden Jahr steigen.
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Summary

Federal Republic of Germany: Growing Slack in the Economy

Recession in Western Germany

In the old federal states, real GDP has declined since spring 1992. The 1.5 p.c
increase for the year 1992 as a whole only results from special stimulating effects
in the beginning of the year. In industry there is a pronounced drop of economic
activity which accelerated in the course of 1992. The rate of capacity urilization
went down noticeably; in the beginning of 1993 it was about 5 p.c. lower than
its long-term average. In the other sectors, except in construction industry,
output growth did not continue. The situation on the labor market already
reflects the marked downswing of economic activity. The number of employed
has decreased, unemployment and short-time work have risen sharply. In spite
of the economic downturn and lower import prices the increase of consumer
prices continues to be high. Due to a rise of the value added tax and higher rents
and administered prices, at the beginning of the year consumer prices exceeded
their pre-year’s level by about 4 p.c., while in the second half of 1992 inflation
amounted to about 3.5 p.c.

Critical Situation of the East German Industry

In the new federal states, real GDP rose by 6.1 p.c. last year. This indicates that
the economy of eastern Germany has left its trough. However, the upswing is
weak given the strong increase of government demand, the massive promotion
of private investment and the high income transfers to private households. In the
course of 1992, production in the manufacturing sector remained depressed and
there are hardly any signs of an overall stabilization. Due to sharply rising wages
and a cyclical worsening of sales expectations in the old federal states and in
western Europe, firms in industry are still in a critical situation. In contrast, the
adjustment process in construction, trade and services has made some progress.
The decline in employment has slowed down markedly in the course of 1992,
Yet, at the beginning of 1993 employment dropped once again, the number of
registered unemployed rose by nearly 100000 to about 1.2 mill. Inflation was
similar to that in the old federal states. At the beginning of 1993 the increase of
consumer prices jumped sharply to 8.9 p.c. as rents were raised for a second
time.

Qutlook for Western Germany: Slow Recovery in 1994

Leading indicators suggest that overall production will once again drop
noticeably in the first half of 1993. The decline of orders in the manufacturing
sector accelerated during the second half of 1992, in the fourth quarter orders
were 11 p.c. lower than a year ago. Orders from abroad showed a somewhat
more pronounced weakness than domestic orders. In construction, the demand
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—albeit from a high level —is also directed downward. The business climate and
consumer confidence have deteriorated markedly.

QOverall production is likely to stagnate in the second half of 1993, and the
recovery will only start in spring of 1994. Monetary policy will be eased
noticeably in the course of this year. Fiscal policy will dampen economic activity
this year as well as next year by higher taxes and social security contributions.
Economic activity abroad is likely to recover sooner than activity at home thus
stimulating German exports. But the speed of recovery abroad will be moderate
compared to former upswings. In addition, the appreciation of the D-Mark
vis-d-vis other EMS currencies further dampens exports prospects, so external
demand will rise only gradually. In 1993 real GDP wilt fall below its pre-year’s
level by about 1 p.c. Next year an increase by about 1 p.c. is likely.

Due to declining capacity utilization and increasing unit labor costs firms will
markedly reduce employment. The decline will come to an end only in late
1994, We expect the number of unemployed to amount to about 2.25 mill. in
1993 and to about 2.5 mill. in 1994. Inflation will again be strongly affected by
the increase of taxes and administered prices. Therefore, in spite of the economic
downturn the rise of consumer prices this year will hardly be lower than in 1992
(4 p.c.); in 1994 inflation will amount to about 3 p.c.

Outlook for Eastern Germany: Upswing Without Momentum

In the new federal states, the reconstruction of the economy is in general
making progress. But in industry the situation of many firms is still critical.
Companies belonging to the Treuhand agency suffer from a lack of competitive
products. Privatized as well as newly founded firms usually make losses, al-
though many of them are able to use existing distribution channels of western
companies. For most firms high wages are a heavy burden. The gap between
wages and productivity is still enormous, so there remains pressure to economize
production. Therefore in the manufacturing sector employment continues to
decline. In the electrical and the metal industry 1n a long-range wage contract
it has been agreed upon by trade unions and employers last year to raise wages
from 70 vo 80% of the corresponding western German level this year. This
would result in pay rises of 26 p.c. However, for many companies this would
lead to a collapse. We therefore assume that the contract will be revised and
wage increases will thus be lower than initially arranged. They are likely to be
close to the 9 p.c. wage increase which was recently settled in the chemical
indusiry of eastern Germany,

The increase of real GDP in the new federal states will amount to about 5 p.c.
in 1993 and to 7 p.c. in 1994. Employment will continue to decrease and there
will be no stabilization before 1994. The number of registered unemployed will
rise by 50000 this year, 1994 it is likely to decline somewhat.

Total output in Germany will drop by about 0.5 p.c. in 1993, next year there
will be a positive growth in the range of 1.5 p.c. The situation on labor market
will deteriorate with the overall unemployment rate reaching 9 p.c. this year
and 9.5 p.c. in 1994,
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