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Bundesrepublik Deutschland:
Wirtschaftliche Aktivitiat belebt sich

trotz Konsumschwache

Von Alfred Boss, Jérg Dopke, Malte Fischer, Jorg W. Krimer,
Enno Langfeldt und Klaus-Werner Schatz

Die wirtschaftliche Lage in Deutschland hellt sich auf. In den alten Bundeslian-
dern ist die Konjunkturschwiche iiberwunden. Die gesamtwirtschaftliche Pro-
duktion war in der Tendenz schon seit dem Friihjahr des vergangenen Jahres
leicht aufwirtsgerichtet, wenn auch nicht stabil. Im vierten Quartal 1993 ging
sie zuriick. Dem folgte nun im ersten Quartal dieses Jahres ein deutlicher Anstieg
(Schaubild 1); das Niveau im Vorquartal wurde um rund 3,5 vH (Jahresrate)
ibertroffen, das im gleichen Vorjahreszeitraum um 2,1 vH. Zu der kriftigen
Produktionsbelebung hat freilich die Witterung beigetragen, die die Bautitig-.
keit begiinstigte. In der Einschitzung durch die Unternchmen hat sich das
Geschiftsklima weiter verbessert, und die Kapazititen im Verarbeitenden Ge-
werbe waren im Mirz 1994 um 2,3 Prozentpunkte hoher ausgelastet als zum
Tiefpunkt im Herbst vergangenen Jahres. Die Zahl der Arbeitslosen hat sich
zuletzt deutlich weniger stark erhoht als im Verlauf von 1993; die der Erwerbs-
titigen ist verlangsamt gesunken. Die Zahl der Kurzarbeiter ging bis Ende Mai
auf 326 000 zuriick, das ist eine Verminderung um 613000 binnen Jahresfrist. Die
Verringerung der Kurzarbeit ist erfahrungsgemil3 der erste sichtbare Beleg fiir
eine konjunkturelle Besserung auf dem Arbeitsmarkt. Der Preisanstieg hat sich
in laufender Rechnung auf eine Rate von 2,5 vH abgeschwicht; wegen der
Mineraldlsteuererh6hung sowie der Anhebung administrierter Preise zu Jahres-
beginn betrug im Mai der Abstand gegeniiber dem Niveau im gleichen Vorjah-
resmonat gleichwohl noch 3 vH.

In den neuen Bundeslindern wurde die gesamtwirtschaftliche Produktion im
Winterhalbjahr 1993/94 verstirkt ausgeweitet; das reale Bruttoinlandsprodukt
iibertraf den Stand im Vorjahr um reichlich 8,5 vH. AuBler in der Bauwirtschaft
nahm dabei im Verarbeitenden Gewerbe die wirtschafiliche Aktivitit iiber-
durchschnittlich zu. Insgesamt tibertraf die Produktion des Produzierenden Ge-
werbes das Niveau im entsprechenden Vorjahreszeitraum um rund 15 vH. Trotz
der raschen Produktionsausweitung hat sich die Lage auf dem Arbeitsmarkt
nicht entspannt. Zwar ist die Zahl der Beschiftigten nur noch wenig zuriickge-
gangen, gleichwohl war die Zahl der Arbeitslosen Ende Mai dieses Jahres um
rund 63000 hoher als ein Jahr zuvor (Schaubild 2). Darin spiegelt sich wider, daf3
MaBnahmen der Arbeitsmarktpolitik weniger bedeutsam sind als ein Jahr zuvor.
Mit einer Rate von 3,4 vH war der Preisanstieg im Vergleich zum Vorjahr
zuletzt nur wenig hoher als in den alten Bundeslindern.
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Konjunkturelle Erholung im Westen

Viele Anzeichen sprechen dafiir, daB3 die Konjunktur in den alten Bundeslin-
dern im Verlaufe dieses und des kommenden Jahres an Fahrt gewinnt. Die
Auftragseinginge aus dem Ausland im Verarbeitenden Gewerbe — sie expandie-
ren bereits seit Ende 1992 — nehmen seit Herbst vergangenen Jahres beschleunigt
zu; die Bestellungen aus dem Inland sind, nachdem sie vom Spitsommer 1993
bis zur Jahreswende gesunken waren, deutlich aufwirtsgerichtet. Im Bauge-
werbe haben sich die Auftrige seit dem Sommer vergangenen Jahres deutlich
erhoht. Wichtige konjunkturelle Rahmenbedingungen haben sich merklich
verbessert. Die Bundesbank hat ihre Leitzinsen bis zuletzt weiter zuriickgefithrt,
sie liegen nunmehr bereits rund 4 Prozentpunkte niedriger als bei ihrem Hochst-
stand im Sommer 1992. Die Zinsstruktur, die noch zu Beginn dieses Jahres
invers war, ist nunmehr eindeutig positiv. Dazu hat freilich neben sinkenden
- Geldmarktzinsen auch ein deutlicher Anstieg der langfristigen Zinsen beigetra-
gen. Die Bundesbank hat angekiindigt, daB sie ihre Politik einer schrittweisen
Senkung der Leitzinsen grundsitzlich fortsetzen will. Die Lockerung der Geld-
politik wird die Binnennachfrage zunehmend anregen, zumal die Unternehmen
durch umfangreiche Rationalisierungsmafinahmen die Rentabilititsschwelle be-
trichtlich gesenkt haben und moderate Lohnsteigerungen weiteren Raum fiir
eine spiirbare Verbesserung der Gewinne geben. In der zuriickliegenden Lohn-
runde wurden im Durchschnitt Lohnanhebungen von weniger als 2 vH verein-
bart, dies ist deutlich weniger als 1993 (4 vH) und 1992 (5,5 vH). Hinzu kommt
eine etwas groflere Flexibilitit auf Unternehmensebene bei der Entlohnung
sowie bei der Gestaltung der Arbeitszeit. Angesichts der hohen Arbeitslosigkeit
werden die Lohnzuwichse im kommenden Jahr wohl kaum deutlich grofler
ausfallen als in diesem Jahr. Mit der konjunkturellen Belebung in wichtigen
westeuropiischen Partnerlindern sind die Chancen fiir eine kriftige Ausweitung
der Exporte sowohl im weiteren Verlauf dieses Jahres als auch im kommenden
Jahr giinstig.

Von der Finanzpolitik gehen seit geraumer Zeit dimpfende Wirkungen auf
die Konjunktur aus. Zu Beginn dieses Jahres wurden nochmals Abgaben erhoht.
Die Mineraldlsteuer ist um rund 11 vH gestiegen, und der Beitragssatz zur
Rentenversicherung wurde um 1,7 Prozentpunkte erhSht. Gleichzeitig wurden
einzelne Sozialleistungen gekiirzt. Trotzdem geht der Fehlbetrag in den 6ffentli-
chen Haushalten 1994 nur wenig zuriick. Zur Konsolidierung sind fiir das Jahr
1995 weitere Abgabenerhhungen vorgesehen. Neben dem Solidarititszuschlag
in Hohe von 7,5 vH der Steuern vom Einkommen werden erstmalig Beitrige
in Hohe von 1 vH der Lohnsumme zur Finanzierung der Pflegeversicherung
erhoben; auBerdem werden die Vermogen- und die Versicherungsteuer erhéht.
Dies entzieht vor allem den privaten Haushalten in betrichtlichem Umfang
Kaufkraft und trigt so dazu bei, dal3 der private Verbrauch zu Beginn dieses
Aufschwungs zuriickgeht.

Dies hat die Beflirchtung hervorgerufen, es werde zu keiner spiirbaren und
nachhaltigen Belebung der Konjunktur kommen, zumal von der staatlichen
Nachfrage kaum Anregungen ausgehen werden. In den vergangenen Zyklen
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Tabelle 1 — Prozentuale Verinderungen verschiedener Verwendungskompo-
nenten des Bruttoinlandsprodukts in Westdeutschland in den ersten
vier (acht) Quartalen nach dem konjunkturellen Tiefpunke?

67 11-6811 7511-7611 | 82IV-831V | 931V-941V
(-6911) =7710) (—841V) (=951V)2
Bruttoinlandsprodukt .......... 51 6,1 3,8 2,4
(13,3) 8,7) (6,8) (5,4
Letzte inlindische Verwendung .. 5,4 6,3 52 2,0
(13,7) 8,1 - (5.8 (4,5)
Privater Verbrauch ............ 5,5 3,8 1,9 —1,0
-1 (134 (8,6) (3,5 (—0,1)
Staatlicher Verbrauch .......... —-1,0 1,8 2,5 -0,2
(4,49 T 22 (6,1) (0,8)
Ausriistungsinvestitionen ....... 8,0 9,1 11,2 6,7
(29,4) (13,7) 1,7 (15,2)
Bauinvestitionen .............. 2,4 " 6,9 2,7 2,3
(11,5) (6,3) (3,3) (5,2)
Exporte ..................... 6,1 9,2 2,4 7,0
(24,7) (15,4) (14,1) (15,2)
Importe ..................... 8,6 10,4 8,4 5,8
(30,8) (12,8) (11,1) (12,8)
Nachrichtlich:
Lagerverinderung3 ........... 1,9 2,3 2,3 1,1
(1,5) 1,0 1,1 .7
Auflenbeitrag3 ... .. ... —-0,1 —-0,0 -1,2 0,9
0,2) (0,8) (1,4) 1,7)
! Saison- und arbeitstiglich bereinigte Quartalswerte in Preisen von 1991. — 2 Eigene Prognose.
— 3 Verinderungen in vH des Bruttoinlandsprodukts.

Quelle: Statistisches Bundesamt [1994]; eigene Berechnungen.

haben jedoch jeweils vor allem hohe Zuwichse bei den Ausriistungsinvestitio-
nen und den Vorratsverinderungen die konjunkturclle Wende herbeigefiihrt
(Tabelle 1). Mit Ausnahme von 1983 gingen auch von den Exporten Impulse
aus. Gleichzeitig mit der Konjunkturbelebung haben zudem zumeist die Im-
porte deutlich zugenommen. Der private Verbrauch wurde in vergangenen
Aufschwungsphasen zunichst im Vergleich zum Bruttoinlandsprodukt iiber-
wiegend wenig ausgeweitet. Dies ist vor allem darauf zuriickzufiihren, da8 in
der Rezession und vielfach auch noch zu Beginn eines Aufschwungs die Beschif-
tigung sinkt und dafB sich wegen der gestiegenen Arbeitslosigkeit die Lohnerhs-
hungen deutlich zuriickbilden. Das unserer Prognose zugrundeliegende Ver-
laufsmuster fiir den privaten Konsum ist dem in vorangegangenen Auf-
schwungsphasen dhnlich. Relativ zum Bruttoinlandsprodukt wird der private
Verbrauch in diesem Aufschwung jedoch deutlich schwicher zunehmen als in
fritheren Zyklen. Dies ist Ausdruck einer Einkommensumverteilung von den



Wirtschaftliche Aktivitit belebt sich trotz Konsumschwiche 159

Tabelle 2 — Eckdaten zur w1rtschafthchen Entwicklung in Westdeutschland

1992-1995
1993 1992 1993 19941 19951
Verwendung des Bruttoinlandsprodukts | Mrd. DM | - Veriinderungen gegeniiber dem Vorjahr in vH
in jeweiligen Preisen
Privater Verbrauch 1560,5 5,7 33 2,5 2,5
Staatsverbrauch ........ccccecvvereceicvennnnns 506,3 73 1,1 1,5 35
Anlageinvestitionen 566,6 5,1 -4.6 2,0 70
Ausriistungsinvestitionen................ 2198 -2,1 -146 1,0. 10,5
Bauinvestitionen .................. 346,8 11,3 3.1 2,5 4,5
Vorratsveridnderung (Mrd. DM)........ -26,1 (-4,6) (=26,1) (~7,0) 3.9
Ausfuhr 8879 4,7 S0 8,0 9,5
Einfuhr 663,1 23 ~104 6,0 10,5
AuBenbeitrag (Mrd. DM).................. 2248 (194,6) _ (224,8) (256,4) (275,7)
Bruttoinlandsprodukt... 2832,0 6,0 14 40 4,0
Bruttosozialprodukt.. 2820,0 55 038 35 4,0
Verwendung des Bruttmnlandsprodukts :
in Preisen von 1991
Privater Verbrauch ..........ccccoeeunaene 1451,5 1,7 0,0 0,5 0.0
Staatsverbrauch ........cccceceeverriecrnecaenne . 4751 32 -1,3 0,0 1,0
Anlageinvestitionen..... 531,9 1,1 -6,9 0,5 4.5
Ausriistungsinvestitionen.. 214,6 -39 -15,0 0,0 8,5
Bauinvestitionen ....... 3174 5,5 -04 0,5 2,0
Vorratsverinderung (Mrd. DM)........ -209 (-1,8) (~20,9) (-7,0) " (3.9)
Ausfuhr 869.0 3,7 -6,1 6,5 75
Einfuhr 680,6 39 -9.5 4,0 6,5
AuBenbeitrag (Mrd. DM).................. 1883 (173,1) (188,3) (218,6) (239,7)
Bruttoinlandsprodukt... 2626,0 1,6 -19 1,5 2,5
Bruttosozialprodukt - 26154 1,0 24 1.5 2,0
Preisniveau des Brultomlandsprodukts 1991=100
Privater Verbrauch........cocouvvereennes 107,5 4,0 . 34 30 2,5
Ausriistungsinvestitionen.................. 102,4 1.9 0,5 1,0 1,5
Bauinvestitionen 109,3 5,5 36 2,0 2,5
Ausfuhr 102,2 10 1,2 1,5 20
Einfuhr 97,4 -1,6 -1,0 2,0 35
Bruttoinlandsproduk(........cceeeerssrenna 107,8 44 33 2,5 2,0
Entstehung des Bruttoinlandsprodukts Mrd. DM
in Preisen von 1991
Arbeitsvolumen.........ccccoercerreerninens 1,7 34 -1,5 0,5
Produktivitit -0,2 15 3,0 30 .
Einkommensverteilung . .
Volkseinkommen ........co.cceersuvieerninenns 21080 4,6 -0,7 3,0 4,0
Bruttoeinkommen aus Unternehmer-
titigkeit und Vermdgen e 580,2 1,2 -55 8,0 1.5
Bruttoeinkommen aus unselbstindiger ‘
Arbeit 1527.8 6,0 1,3 1,0 2,5
in vH des Volkseinkommens............... 71,1 72,5 71,0 70,0
Lohnkosten je Produkteinheit? ........... . 4,7 3,5 -0,5 0,0
Arbeitstose (Mill) ......occeeneee. 2,27 181 2,21 2,58 2,59
Erwerbst}iuge3 (4.7 (111 RN 29,01 29,49 29,01 28,57 28,54
Beschafugte Arbeitehmer3 (Mill.)...... 25,97 26,43 2597 25,54 25,51

1 Prognose; auf halbe Prozentpunkte gerundet. —
tigten bezogen auf das Bruttoinlandsprodukt je Erwerbstitigen. — 3 Inlandskonzept.

2 Bruttoeinkommen aus unselbstiindiger Arbeit je Beschif-

Quelle: Statistisches Bundesamt [1994}; eigene Schiitzungen.
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privaten Haushalten zum Staat zu dem Zweck, die dffentlichen Haushalte zu
konsolidieren, und zu den Unternehmen mit dem Ziel, neue Arbeitsplitze zu
schaffen. Im Ergebnis bedeutet dies, dafl die Importe vergleichsweise wenig
ansteigen. Die Ausriistungsinvestitionen werden nach unserer Einschitzung in
der Anfangsphase dieses Aufschwungs vergleichsweise kriftig expandieren. Ein
starker Riickgang der Arbeitslosigkeit setzt voraus, dal der Lohnanstieg iiber
mehrere Jahre gering ist und die Unternehmensinvestitionen nicht nur iiber
einen Zeitraum von zwei Jahren, sondern iiber eine lingere Frist rasch ausgewei-
tet werden. Mit dem Anstieg der Zahl der Beschiftigten werden sich dann auch
die Einkommen der privaten Haushalte und der private Verbrauch zunehmend
lebhaft erhhen.

Insgesamt wird nach unserer Einschitzung die Expansion der gesamtwirt-
schaftlichen Produktion im Verlauf dieses und des kommenden Jahres allmih-
lich an Tempo gewinnen. Dabei wird die gesamtwirtschaftliche Kapazititsausla-
stung wohl erst im Verlauf von 1995 deutlich steigen. Im Jahresdurchschnitt
diirfte das reale Bruttoinlandsprodukt 1994 um rund 1,5 vH und 1995 um etwa
2,5 vH zunehmen (Tabelle 2).

Umstrukturierung der Betriebe im Osten macht Fortschritte

Inzwischen gibt es klare Zeichen, daB3 der Autholproze der ostdeutschen
Wirtschaft in Gang gekommen ist. Die gesamtwirtschaftliche Produktion ex-
pandiert in hohem Tempo, obwohl die Transfers aus dem Westen, die die
wirtschaftliche Aktivitit in den Vorjahren mafigeblich bestimmt haben, nun-
mehr deutlich langsamer steigen. Erstmalig nahm 1993 die ostdeutsche Produk-
tion rascher zu als die Inlandsnachfrage. Die Investitionstitigkeit bleibt kriftig,
der Aufbau des Kapitalstocks in Ostdeutschland kommt weiter voran. Dabei
wird pro Kopf gerechnet mehr investiert als in den alten Bundeslindern. Zu
dem vielfach —im Zusammenhang mit der Rezession im Westen — beflirchteten
Einbruch der Investitionen im Osten ist es nicht gekommen. Zusammen mit den
KonsolidierungsmafBnahmen der Unternehmen hat die rege Investitionstitigkeit
dazu beigetragen, die Produktivititsliicke gegeniiber dem Westen zu verrin-
gern, wenn sie auch weiterhin betrichtlich ist; die gesamtwirtschaftliche Wert-
schdpfung je Erwerbstitigen erreichte 1993: 46 vH des Niveaus in Westdeutsch-
land. Die Lohnstiickkosten lagen wegen der nochmals kriftigen Anhebung der
Lohne gleichwohl noch um reichlich 70 vH iiber denen in den alten Bundeslian-
dern.! In der Summe haben die Unternchmen in Ostdeutschland auch 1993
Verluste gemacht. Dies zeigt, dafl grofler Anpassungsbedarf fortbesteht.

Auch im Verarbeitenden Gewerbe, das von der Marktéffnung im Zuge der
Vereinigung am stirksten getroffen wurde, ist die Umstrukturierung der Be-
triebe vorangekommen. Die Privatisicrung ist praktisch abgeschlossen. Freilich
verbleibt eine kleine Zahl schwer verkiuflicher Unternechmen. Anla8l zur Sorge

! Die Lohnstiickkosten sind berechnet als Bruttocinkommen aus unselbstindiger Arbeit je Be-
schiftigten, bezogen auf das Bruttoinlandsprodukt in Preisen von 1991 je Erwerbstitigen (alle
GréBen gemil Inlandskonzept).
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gibt, daBl versucht wird, diese mittels umfangreicher Subventionen zu erhalten.
Bei der Verringerung der Kosten wurden 1993 zwar Fortschritte gemacht.
GemilB einer Umfrage des Instituts fiir Wirtschaftsforschung Halle ist aber
gleichwohl in der ostdeutschen Industrie pro 100 DM Umsatz ein Verlust von
14 DM entstanden; die entsprechenden Werte fiir 1992 und 1991 betrugen 16
bzw. 21 DM [Rahneberg, 1994, S. 20 ff.]. Im Gegensatz zu den GroBunterneh-
men wiesen die meisten mittelstindischen Unternehmen, zu denen der iiberwie-
gende Teil der neugegriindeten und reprivatisierten Unternchmen gehort, Ge-
winne aus. Auch zwischen den Branchen verliuft die Entwicklung sehr differen-
ziert. Wihrend jene Zweige, die iberwiegend fiir lokale Mirkte produzieren,
deutliche Produktionszuwichse verzeichnen, sind die Erfolge bei der Erschlie-
Bung iiberregionaler Mirkte noch immer gering. Zunehmend treten Anbieter
aus den mittel- und osteuropiischen Lindern als Konkurrenten der ostdeutschen
Unternehmen auf. Diese, hiufig sind es Niederlassungen westlicher Unterneh-
men, verfiigen iiber betrichtliche Lohnkostenvorteile. Neben der Kapitalbe-
schaffung ist das rasche Tempo der Lohnerh6hungen weiterhin das gravierend-
ste Problem der ostdeutschen Unternehmen [DIW, IfW, JWH, 1994, S. 6].
Wegen der {iberhohten Tariflohnabschliisse ist eine grole Zahl von Betrieben
erst gar nicht Mitglied der Arbeitgeberverbinde geworden, hat diese verlassen
oder denkt an einen Austritt. Gegenwirtig zahlen 35 vH der Industrieunterneh-
men Lohne, die unter den Tarifldhnen liegen {ebenda, S. 7].

Die Konjunkturerholung in Westdeutschland und im iibrigen Westeuropa
erleichtert es den ostdeutschen Unternehmen, Marktanteile zu gewinnen, und
die Wertschopfung im Verarbeitenden Gewerbe wird wohl weiter iiberpropor-
tional zunehmen. Von der Expansion in der Industrie begiinstigt sind vor allem
der Verkehrssektor und andere produktionsbezogene Dienstleistungen. In den
konsumorientierten Bereichen des Dienstleistungssektors, vor allem im Einzel-
handel, wirken schwicher steigende Realeinkommen dagegen auf einen gerin-
geren Anstieg als in den Vorjahren hin. Das Baugewerbe diirfte von der raschen
Ausweitung der Wohnungsbaunachfrage profitieren. Alles in allem wird sich
die gesamtwirtschaftliche Produktion angesichts der Fortschritte bei der Verbes-
serung des Angebots in diesem und im nichsten Jahr erneut kriftig erhdhen
(Tabelle 3). Noch aber sind, vor allem wegen des starken Anstiegs des Lohnnive-
aus, die Voraussetzungen daflir nicht gegeben, dafl sich der Wachstumsprozef3
mit hohem Tempo und itber viele Jahre fortsetzt und zu zahlreichen zusitzlichen
Arbeitsplatzen fiithrt — Ostdeutschland also zu Westdeutschland aufschlieBen
kann.

Anhaltende Schwiche des Konsums

Sowohl in den alten als auch in den neuen Bundeslindern bewirken die
weiteren fiskalischen Belastungen in diesem wie auch im kommenden Jahr
betrichtliche Einkommensumschichtungen von den privaten Haushalten zum
Staat. Ferner wird das verfiigbare Einkommen der privaten Haushalte durch die
Nachwirkungen der Rezession und der Umstrukturierung der Wirtschaft ge-
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Tabelle 3 — Eckdaten zur wirtschaftlichen Entwicklung in Ostdeutschland

1992-1995
1993 1992 1993 19941 1995}
Verwendung des Bruttoinlandsprodukts | Mrd. DM Verinderungen gegeniiber dem Vorjahr in vH
in jeweiligen Preisen
Privater Verbrauch ..........cc.coeuerennnne 232,3 18,2 9,5 4,5 4,5
Staatsverbrauch....... 116,3 23,6 9,9 5.0 5.5
Anlageinvestitionen.... 139,2 326 20,3 23,5 20,5
Ausriistungsinvestitionen. . 51,7 129 93 15,5 15,5
Bauinvestitionen ................. . 87,5 50,8 28,0 28,0 23,0
Vorratsverdnderung (Mrd. DM)........ 0,2 (-2,4) 0,2) (1,0) (—4,0)
Ausfuhr . 52,7 14,1 -1,5 16,0 30,0
Einfuhr 265,1 15,1 5.6 8.5 9,5
AuBenbeitrag (Mrd. DM) 2124 (-197,6) (-2124) (-226,3) (-235,1)
Bruttoinlandsprodukt 275,5 29,1 18,0 13,0 12,5
Bruttosozialprodukt.... 286,8 29,0 16,9 12,5 12,0
Verwendung des Brum)mlandsprodukts
in Preisen von 1991
Privater Verbrauch ........cocevvenecenne 195,5 73 15 1,0 2,0
Staatsverbrauch ............cceevcervcerinnenne 94,1 7.2 2,6 1,0 2,0
Aniageinvestitionen 1250 240 156 19,0 15,5
Ausriistungsinvestitionen................ © 50,1 10,8 8,2 13,0 13,0
Bauinvestitionen ................. . 749 36,2 21,2 225 17,5
Vorratsverdnderung (Mrd. DM)........ 0,7 (-0,6) ©.7 (1,0) (-4,0)
Ausfuhr 52,4 129 -1,0 14,0 26,5
Einfuhr . 255,2 12,9 3,6 6,0 6,0
AuBenbeitrag (Mrd. DM).................. ~202,8 (-193.4) (-202,8) (-210,9) (-211,2)
Bruttoinlandsprodukt . 212,5 9,7 7.1 9,0 10,0
Bruttosozialprodukt..........coecrecernnn 222,6 10,3 6,2 8,5 95
Preisniveau des Bruttoinlandsproduk(s 1991=100
Privater Verbrauch .........cccceccvecernnene 118,8 10,1 79 3,0 2,5
Ausriistungsinvestitionen.................. 103,2 20 1,0 20 2,5
Bauinvestitionen 116,9 10,7 5,6 45 5,0
Ausfuhr 100,6 1,0 -04 2,0 2,5
Einfuhr 103,9 2,0 19 25 3,0
Bruttoinlandsprodukt...........cecuveeennns 129,7 17,6 10,2 3,5 2,0
Entstehung des Bruttoinlandsprodukts .
Arbeitsvolumen..........e.vieerceconecsannene . —24 —25 -1,0 0,5
Produktivitit . 12,1 9,5 . 10,0 9,5
Einkommensverteilung
VolkseinkOmmen .........cccoeeecvevenee 229,0 234 15,7 11,5 13,5
Bruttoeinkommen aus Unternehmer-
itigkeit und Vermégen...........ccn..... -12,8
Bruttoeinkommen aus unselbstiindiger
Arbeit 241,8 20,1 8,4 7.5 8,5
in vH des Volkseinkommens............... . 112,6 105,6 102,0 97,0
Lohnkosten je Produkteinheit? . 10,4 27 —-05 —-05
Arbeitslose (Mill)) ........eeeeee. 1,15 1,17 1,15 1,22 1,20
Erwerbstitige3 (Mill.) .............. . 6,13 6,34 6,13 6,12 6,16
Beschiftigte Arbeitnehmer3 (Mill.)..... 5,68 5,93 5,68 5,64 5,67
1 Prognose; auf halbe Prozentpunkte gerundet. — 2 Bruttoeinkommen aus unselbstiindiger Arbeit je Beschif-
tigten bezogen auf das Bruttoinlandsprodukt je Erwerbstitigen. — 3 Inlandskonzept.

Quelle: Wie Tabelle 2.
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driickt: Bis zum Ende dieses Jahres geht die Zahl der Beschiftigten zuriick, und
die Lohnsteigerungen fallen sowohl in diesem als auch im kommenden Jahr
angesichts der hohen Arbeitslosigkeit vergleichsweise niedrig aus. Wegen der
Kiirzungen bei verschiedenen Sozialleistungen (z. B. Arbeitslosengeld) und ver-
langsamt steigender Altersrenten nehmen auch die Transfereinkommen abge-
schwicht zu. Die entnommenen Gewinne diirften dagegen im Zuge der kon-
Jjunkturellen Belebung wieder rascher expandieren. Bei einem Anstieg der Ver-
braucherpreise um rund 3 vH in diesem und etwa 2,5 vH im kommenden Jahr
wird das verfiigbare Realeinkommen der Haushalte in Westdeutschland in die-
sem Jahr um rund 1,5 vH sinken und im nichsten Jahr stagnieren; nur in den
neuen Bundeslindern erhdhen sich die Realeinkommen weiter. Im Westen
werden die privaten Haushalte die schwichere Einkommensentwicklung ver-
mutlich durch eine Verringerung ihrer Sparneigung nicht in vollem Umfang
auf ihre Konsumausgaben durchschlagen lassen. Ein solches Verhalten ist zu
Beginn eines Aufschwungs, wenn die Zinsen fallen und die Beschifti-
gungsperspektiven sich aufhellen, nicht ungewdohnlich.

Rasche Ausweitung der Ausriistungsinvestitionen

Die Ausriistungsinvestitionen in Westdeutschland diirften im ersten Quartal
1994 ihren Tiefpunkt erreicht haben. Fiir den weiteren Verlauf des Jahres sind
die Voraussetzungen fiir einen deutlichen Anstieg giinstig: Die Unternehmen
haben in der Rezession iiber Rationalisierung und Verringerung'der Beschiftig-
ten die Rentabilititsschwelle gesenkt. Dies hat trotz schwacher Nachfrage be-
reits dazu gefiihrt, daB sich die Gewinne erholen. Nunmehr steigt jedoch die
Auslastung der Sachkapazititen im Verarbeitenden Gewerbe, und die Entwick-
lung der Auftragseinginge spricht dafiir, daB sich dies fortsetzt. Damit werden
die Lohnstiickkosten weiter zuriickgehen, und die Gewinne sowie die erwartete
Rendite auf Sachkapital werden sich rasch erhShen. Zudem ist es aufgrund der
nunmehr positiven Zinsdifferenz fiir Investoren nicht mehr attraktiv, eine ab-
wartende Haltung einzunehmen. Im Verlauf des Jahres diirften deshalb die
Ausriistungsinvestitionen deutlich zunchmen. Wegen des sehr niedrigen Aus-
gangsniveaus Ende 1993 bedeutet dies, daf sie im Durchschnitt des Jahres 1994
nicht héher als im Vorjahr sein werden. 1995 wird sich die Erholung der
Ausriistungsinvestitionen im etwa gleichen Tempo wie im Verlauf dieses Jahres
fortsetzen. ,

Die Ausriistungsinvestitionen in Ostdeutschland nahmen bis zuletzt rasch zu.
MaBgeblich ist nach wie vor die Férderung durch die 6ffentliche Hand [DIW,
IfW, IWH, 1994, S.16]. Auch erreichen mehr Unternehmen die Gewinn-
schwelle. Fiir einen weiteren kriftigen Anstieg der Ausriistungsinvestitionen
sprechen zudem die Angaben der Treuhandanstalt iiber Investltlonszusagen
privatisierter Unternehmen.



164 . Alfred Boss et al.

Wohnungsbau expansiv

Die Bauinvestitionen in Westdeutschland sind im ersten Quartal dieses Jahres
deutlich angestiegen. Besonders kriftig war der Zuwachs der Wohnungsbauin-
vestitionen; gewerbliche und staatliche Bauten verzeichneten ebenfalls einen
Anstieg. Freilich ist die Entwicklung auch durch die giinstige Witterung beein-
fluBt worden. Fiir dieses Jahr ist auch weiterhin eine giinstige Wohnungsbau-
konjunktur zu erwarten. Zwar sind die langfristigen Zinsen jiingst angestiegen,
aber sie sind im lingerfristigen Vergleich noch immer niedrig. Die Diskrepanz
zwischen Baugenehmigungen und Baufertigstellungen in den letzten Jahren hat
einen erheblichen Bauiiberhang entstehen lassen. Zudem lassen alle verfiigbaren
Frithindikatoren wie Baugenchmigungen, Auftragseinginge und Befragungen
eine ungebrochene Dynamik im Wohnungsbau erkennen. Obgleich die Erwar-
tungen beziiglich der Realeinkommen der privaten Haushalte auf mittlere Sicht
gedriickt sind, so st doch die Nachfrage nach Wohnraum grof}, insbesondere in
Ballungsriumen. Auch wenn die Obergrenze der in einem Zeitraum von drei
Jahren zulissigen MieterhShungen fiir die Jahre 1993—1996 von 30 auf 20 vH
gesenkt worden ist, bieten sich potentiellen Investoren insgesamt giinstige Ren-
diteaussichten, zumal die Baupreise zur Zeit nur moderat steigen. Einige poli-
tische Entscheidungen regen dariiber hinaus den Wohnungsbau an: So kénnen
Bauherren fiir selbstgenutzte Hiuser oder Wohnungen Schuldzinsen steuermin-
dernd geltend machen, sofern das Objekt noch 1994 fertiggestellt wird; dies
diirfte Vorzicheffekte auslosen. Weiter sind mit dem Investitionserleichterungs-
und Wohnbaulandgesetz die Genchmigungsverfahren verkiirzt und die Auswei-
sung von Bauland erleichtert worden. Schlief3lich ist die steuerliche Forderung
des Erwerbs gebrauchter Objekte eingeschrinkt worden. Dies 128t den Neubau
tendenziell giinstiger erscheinen.

In Ostdeutschland werden die Wohnungsbauinvestitionen abermals stark zu-
nehmen. Hier wirkt sich vor allem die Kappung der Altschulden der Woh-
nungsunternchmen und die mit ihr verbundene Privatisierungsauflage aus. Bei-
des wird zusitzliche Modernisierungs- und Sanierungsanstrengungen ausldsen
[Sander, 1994]. Zudem fiihren die Kappung der Altschulden-ebenso wie die
neuerlichen Mieterhohungen den Wohnungsunternehmen erhebliche finanzielle
Mittel zu. Die zunehmende Klirung von Eigentumsanspriichen und die Verkiir-
zung und Vereinfachung von Genehmigungsverfahren tragen ebenfalls dazu
bei, daBl der Wohnungsbau in Ostdeutschland weiter kriftig expandieren wird.
Ein erheblicher Teil des Wohnungsbestandes in Ostdeutschland ist saniert oder
instandgesetzt worden; nun wird der Neubau an Bedeutung gewinnen.

Der Wirtschaftsbau in Westdeutschland war im Zuge der Rezession deutlich
eingeschrinkt worden. Bei diesen Investitionen kommt dem Erweiterungsmo-
tiv groBe Bedeutung zu: Bevor die Auslastung der Kapazititen nicht spiirbar
steigt, ist auch nicht mit einem Anstieg des Wirtschaftsbaus zu rechnen. Da dies
erfahrungsgemi@ erst im spiteren Verlauf eines Aufschwungs der Fall ist, muf3
in dieser Bausparte 1994 im Vergleich zum Vorjahr noch mit einem Riickgang
gerechnet werden. Bei Biirogebiuden gibt es mancherorts sogar hohe Leer-
stinde; das hat die Renditeerwartungen vermindert. Dagegen werden die Sen-
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kung des Korperschaftsteuersatzes und des Spitzensteuersatzes bei der Einkom-
mensteuer bei Einkiinften aus Gewerbebetrieben und die nunmehr noch bis
Ende 1995 giiltigen giinstigeren Abschreibungsbedingungen den Wirtschafts-
bau beleben. In Ostdeutschland wird der gewerbliche Bau im Zuge des Moder-
nisierungsprozesses der Wirtschaft auch weiterhin kriftig ausgeweitet werden.
Nachdem ein erhebliches Maf3 an komplementiren Investitionen in Infrastruk~
tur und Sffentliche Verwaltungen nunmehr getitigt worden ist, verbessern sich
die Investitionsbedingungen am Standort Ostdeutschland spiirbar.

Die staatlichen Bauinvestitionen werden in Westdeutschland angesichts der
Konsolidierungsbemiihungen der Sffentlichen Haushalte real zuriickgehen. Fiir
Ostdeutschland kann wegen der anhaltend hohen und 1995 wegen der Einglie-
derung der neuen Linder in den Finanzausgleich nochmals steigenden Transfer-
leistungen dagegen mit einem erneut deutlichen Zuwachs gerechnet werden.

Kriftiger Anstieg der Exporte

Die Warenexporte, die ihren Tiefpunkt bereits im Sommerhalbjahr 1993
durchschritten hatten, sind zuletzt kriftig gestiegen. Wie die Erfahrung zeigt,
werden die westdeutschen Ausfuhren mafigeblich von der Produktion in wich-
tigen Handelspartnerlindern bestimmt [vgl. dazu Dopke, Fischer, 1994]. Eine
spiirbar zunehmende Nachfrage nach deutschen Produkten ging zunichst von
den Vereinigten Staaten und dem Vereinigten K&nigreich, wo die Produktion
bereits seit geraumer Zeit expandiert, sowie von den kriftig wachsenden Staaten
Siidostasiens aus. Aber auch die Linder Westeuropas, in denen sich die konjunk-
turelle Erholung zunchmend durchsetzt, erhhten ihre Beziige aus Deutschland
nach und nach. Insbesondere Unternehmen des Grundstoff- und Produktions-
giitergewerbes und des Investitionsgiitergewerbes verzeichneten mehr Bestel-
lungen aus dem Ausland. ’ '

Im weiteren Verlauf dieses und des kommenden Jahres werden sich die
weltwirtschaftlichen Rahmenbedingungen fiir die deutsche Ausfuhr nochmals
verbessern. Der Konjunkturaufschwung in den Vereinigten Staaten und im
Vereinigten Konigreich setzt sich fort. Aber auch in den westeuropiischen
Lindern, dem wichtigsten Absatzmarkt westdeutscher Unternehmen, zeichnet
sich eine verstirkte Belebung von Nachfrage und Produktion ab. Weiterhin
kriftige Impulse fiir die deutsche Ausfuhr werden wohl von den expandieren-
den Lindern im asiatisch-pazifischen Raum sowie von den im Reformprozef3
weit vorangeschrittenen Lindern Polen, Tschechische Republik und Ungarn
ausgehen. Die Ausfuhren Ostdeutschlands werden in diesem und im kommen-
den Jahr steigen. So hat sich die Qualitit ostdeutscher Produkte verbessert, und
die Anbieter in den neuen Lindern werden ihre Exportanstrengungen wohl
intensivieren. Hierbei erleichtert ihnen die Belebung der Weltkonjunktur die
ErschlieBung neuer Mirkte in den westlichen Lindern. Fiir die Bundesrepublik
insgesamt diirfte sich fiir die Exporte in diesem Jahr ein Zuwachs von 8 bzw.
9,5 vH im kommenden Jahr ergeben (Tabelle 4).

Da die Nachfrage auf den Absatzmirkten zunichst nur moderat zunimmt
und der Wettbewerbsdruck hoch bleibt, werden die Exportpreise in diesem und
im kommenden Jahr nur miBig steigen.
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Tabelle 4 — Eckdaten zur wirtschaftlichen Entwicklung in der Bundesrepublik
Deutschland 1992—-1995

1 Prognose; auf halbe Prozentpunkte gerundet. —

1993 1992 1993 19941 19951
Verwendung des Bruttom]andsprodukts Mrd. DM Veridnderungen gegeniiber dem Vorjahr in vH
in jeweiligen Preisen .
Privater Verbrauch ...........ccccceeeeeee 1792,7 7.1 4,1 3,0 2,5
Staatsverbrauch........coceerereerrenreine. 622,6 98 27 2,0 4,0
Anlageinvestitionen 705,7 8.8 0,5 - 6,0 10,0
Ausriistungsinvestitionen.. 271,5 -0,0 -10,9 4,0 11,5
Bauinvestitionen .................. 4343 16,5 73 15 9,0
Vorratsveridnderung (Mrd. DM)........ 259 (=7,0) (~25,9) (-6,0) (-0,5)
Ausfu 654,8 08 -8.8 9,5 12,0
Einfuhr? 642,4 0,8 -109 6,5 11,0
AuBenbeitrag (Mrd. DM).......cccoeeun. 124 (=3,1) (12,4) (30,1) (40,6)
Bruttoinlandsprodukt... 3107.5 75 2,6 45 5,0
Bruttosozialprodukt..........ceccereeeunnnne 3106,8 70 2,1 4,5 5,0
Verwendung des Bruttoinlandsprodukts
in Preisen von 1991
Privater Verbrauch 16470 23 0,1 0,0 0,0
Staatsverbrauch .......coceeeverneerererneneas 569,2 38 -0,7 0,0 1,0
Anlageinvestitionen 656,9 42 33 40 70
Ausriistungsinvestitionen................ 264,7 -19 -114 2,5 9,5
Bauinvestitionen ................. 392,2 9.5 31 50 5,5
Vorratsverinderung (Mrd. DM)........ 20,2 (2.4) (-20,2) (-6.0) (-0,5)
Ausfuhr 645,6 0,1 9,5 8,0 9,5
Einfuhr 660,1 2,6 -10,0 . 45 6,5
AuBenbeitrag (Mrd. DM).................. -14,5 (=20,3) (-14,5) 8.0 (28,0)
Bruttoinlandsprodukt... 2838,5 2,1 -1,2 2,0 3,0
Bruttosozialprodukt..........ccvereaenenene 2838,0 1,6 -1,8 2,0 3,0
Preisniveau des Bruttoinlandsprodukts 1991=100
Privater Verbrauch .........ccccevervvvennne 108,8 4,7 4,0 30 2,5
Bruttoinlandsprodukt............ccoreeeene 109,5 53 39 2,5 2,0
Entstehung des Bruttoinlandsprodukts '
Arbeitsvolumen...........cocrueecnencnnreen 42 22 2,0 0,0
Produktivitiit. 2,1 1,0 4,0 3,0
Einkommensverteilung :
VOoIkSeiNnKOMmMEN .....covveversnmrursreronsirnns 2337,0 59. 0,7 3.5 50
Bruttoeinkommen aus Unternehmer- )
itigkeit und Vermogen...........ccoouns 5674 1,3 —36 10,0 10,0
Bruttoeinkommen aus unselbstindiger
Arbeit 1769,6 7,6 2,2 2,0 35
in vH des Volkseinkommens............... 74,6 757 - 74,0 73,0
Lohnkosten je Produkteinheit3 .......... . 6,0 3,8 —-0,0 0,0
Arbeitslose (M111 ) crererereneeeeeneereeeranens 3,42 2,98 3,42 3,80 3,79
Erwerbstauge Mill) ............ 35,14 35,83 35,14 34,69 34,70
Beschiftigte Arbeitnehmer? (Mill. ) 31,65 32,36 31,65 31,18 31,18
Finanzierungssaldo des Staates”
(Mrd. DM) -159 -183 -170 - -130
Leistungsbilanzsaldo (Mrd. DM) .......... -344 -35,2 -25 -20

2 Um innerdeutsche Transaktionen bereinigt. — 3 Bruttoein-
kommen aus unselbstindiger Arbeit je Beschiftigten bezogen auf das Bruttoinlandsprodukt je Erwerbs-
titigen. — 4 Inlandskonzept. — 5 In der Abgrenzung der Finanzstatistik, einschlieBlich Treuhandanstalt; volle
Beriicksichtigung der Gewinnablieferung der Bundesbank als Einnahme des Bundes.

Quelle: Wie Tabelle 2.
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Importe zunehmend lebhaft

Die deutschen Warenimporte haben sich zu Beginn dieses Jahres merklich
belebt, insbesondere wurde die Einfuhr gewerblicher Vorprodukte kriftig aus-
geweitet. Darin spiegelt sich wohl vor allem der Anstieg der Produktion in der
eisenschaffenden Industrie, im Maschinen- sowie im StraBenfahrzeugbau wider.
Mit der sich fortsetzenden Erholung der westdeutschen Konjunktur werden die
Beziige aus dem Ausland im Verlauf dieses Jahres weiter steigen; 1995 wird sich
die Expansion nochmals verstirken. Neben Vorerzeugnissen werden im- Zuge
der erhohten Investitionstitigkeit vermehrt auch Investitionsgiiter importiert
werden. Hingegen wird die Einfuhr von Verbrauchsgiitern aufgrund der
schwachen Konsumnachfrage der privaten Haushalte in diesem Jahr kaum zu-
nehmen. Bei anhaltendem Anstieg von Nachfrage und Produktion in den neuen
Bundeslindern werden auch die ostdeutschen Beziige aus dem Ausland in die-
sem und im kommenden Jahr deutlich ausgeweitet. Die Einfuhrpreise werden
in diesem Jahr wohl etwas anziehen, diese Tendenz diirfte sich im nichsten Jahr
verstirken. MaBgeblich ist, daB mit der Belebung der Weltkonjunktur die
Rohstoffpreise steigen.

Preisauftrieb bleibt maBig

Das Tempo des Preisauftriebs auf der Konsumentenebene wird im Progno-
sezeitraum verhalten bleiben. In den alten Bundeslindern wird die Zunahme des
Preisindex fiir die Lebenshaltung in diesem Jahr gegeniiber dem im Durch-
schnitt im vergangenen Jahr rund 3 vH betragen, im kommenden Jahr rund
2,5 vH. In den neuen Bundeslindern ist nur noch mit einem geringfiigig hohe-
ren Anstieg zu rechnen. MaBlgeblich fiir die gedimpfte Entwicklung der Ver-
braucherpreise sind die insgesamt nur moderate Nachfragebelebung — insbeson-
dere auf der Konsumentenebene — und die Verringerung der Kosten der Unter-
nehmen. Bei Preisen fiir lohnintensive Dienstleistungen ist angesichts der miBi-
gen Tariflohnsteigerungen eine spiirbare Verlangsamung des Auftriebs zu beob-
achten; sie wird sich wohl fortsetzen. Dagegen wird die im Zusammenhang mit
der Belebung der Weltkonjunktur zu beobachtende Verstirkung des Preisauf-
triebs bei Rohstoffen das Preisniveau tendenziell erthdhen. Gegenwirtig wirkt
dem Anstieg der Rohstoffpreise noch die Aufwertung der D-Mark gegeniiber
dem US-Dollar entgegen; es ist jedoch nicht zu erwarten, dal der Dollar
dauerhaft zur Schwiche neigt.

Keine grundlegende Entspannung am Arbeitsmarkt

Die Lage auf dem Arbeitsmarkt ist weiter angespannt, sie hat sich zuletzt
jedoch nicht mehr so rasch verschlechtert wie im Verlauf des vergangenen
Jahres. Die Zahl der in Westdeutschland Erwerbstitigen sank im ersten Quartal
dieses Jahres saisonbereinigt um rund 140000 und damit etwas weniger stark als
in jedem der vier vorangegangenen Quartale. Zudem beurteilen die Unterneh-
men die Beschiftigungsaussichten nicht mehr so pessimistisch wie gegen Ende
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des vergangenen Jahres. Im weiteren Verlauf dieses Jahres diirfte die Erwerbsta-
tigkeit — wenn auch abgeschwicht — nochmals zuriickgehen. Im Durchschnitt
des Jahres 1994 wird die Zahl der Erwerbstatigen um rund 450000 niedriger sein
als 1993, Neben dem nur miBigen Aufschwungstempo ist hierflir maBgeblich,
daf3 die Léhne in den vergangenen Jahren stirker als die Arbeitsproduktivitit
gestiegen sind. Das Erwerbspersonenpotential wird 1994 um rund 170000 stei-
gen; es wichst deutlich langsamer als im Vorjahr, da die Zuwanderung nachlif}t.
Bei riicklaufiger Arbeitskriftenachfrage und gleichzeitig steigendem Arbeits-
krifteangebot diirfte die Zahl der registrierten Arbeitslosen das Niveau im
Vorjahr um rund 310000 tiberschreiten.?

In Ostdeutschland ist die Zahl der Erwerbstitigen im Verlauf des Winterhalb-
jahrs nur noch wenig zuriickgegangen. Es zeichnet sich ab, daf} die Beschiftig-
tenzahl im Verlauf dieses Jahres nicht weiter sinkt. Im Jahresdurchschnitt wird
die Zahl der Erwerbstitigen um 10000 geringer, die der registrierten Arbeitslo-
sen — vor allem wegen des verminderten Einsatzes arbeitsmarktpolitischer In-
strumente — um 70000 groBer sein als 1993.

Im Verlauf des kommenden Jahres diirfte die Erwerbstitigkeit in West-
deutschland leicht steigen. MaBgeblich hierfiir ist, da3 die Lohnpolitik in diesem
Jahr auf einen moderaten Kurs eingeschwenkt ist und sich die konjunkturelle
Aufwirtsentwicklung 1995 gefestigt haben wird. In Ostdeutschland werden bei
der kriftigen Zunahme der gesamtwirtschaftlichen Produktion erstmals mehr
Personen einen neuen Arbeitsplatz finden als verlieren.

Weitere Zinssenkungen bergen Inflationsgefahren

Mit den Zinssenkungen in den vergangenen zwei Jahren hat die Geldpolitik
ihren restriktiven Kurs verlassen und den Konjunkturaufschwung eingeleitet.
Nach den erneuten Zinssenkungen im Mai und Juni 1994 mehren sich die
Zweifel, ob weitere Zinssenkungen mit dem Stabilititsziel der Bundesbank
vereinbar sind. Die Geldmenge M3 expandiert erheblich oberhalb des flir 1994
angekiindigten Zielkorridors; auch die enger gefafiten Geldmengenaggregate
M1 und M2 nehmen mit Raten von mehr als 10 vH zu. Die Kapitalmarktzinsen
sind seit Beginn des Jahres um mehr als einen Prozentpunkt gestiegen. Die
Differenz zwischen der Umlaufrendite festverzinslicher Wertpapiere und dem
Zinssatz fiir Dreimonatsgeld, die bis dahin negativ war, betrigt Mitte Juni
reichlich 1,5 Prozentpunkte; sie ist damit gréBer als im langjihrigen Durch-
schnitt (rund 1 Prozentpunkt). Die Konjunktur hat den Tiefpunkt durchschrit-
ten und erholt sich nun; dabei ist der Produktionsanstieg in diesem Jahr wohl
merklich groBer als vielfach erwartet. Zwar wird es noch geraume Zeit dauern,
bis die gesamtwirtschaftliche Kapazititsauslastung wieder ihr Normalniveau
erreicht. Es ist aber zu bedenken, daf3 eine zu starke geldpolitische Lockerung

2 Der Riickgang der Beschiftigung sowie der Anstieg des Erwerbspersonenpotentials schlagen
sich somit nur rund zur Hilfte in einer Zunahme der registrierten Arbeitslosigkeit nieder. MaBgeb-
lich hierfiir ist, daB vor allem die zugewanderten Arbeitskrifte wegen zumeist fehlender Anspriiche
auf Lohnersatzleistungen keinen Anreiz haben, sich bei der Arbeitsverwaltung zu melden.
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den Keim fiir konjunkturelle Ubersteigerungen und damit fiir eine abermalige
Beschleunigung des Preisauftriebs legt. Nach unserer Auffassung sollte die Bun-
desbank zunichst von weiteren Zinssenkungen absehen. Erst wenn sich das
Geldmengenwachstum wieder deutlich an den Zielkorridor angenihert hat oder
wenn verliBliche Informationen vorliegen, daB beispielsweise wegen nachhalti-
ger Verdnderungen in den Kassenhaltungsgewohnheiten ein rascheres Geldmen-
genwachstum mit einem potentialorientierten Kurs vereinbar ist, wiren neuer-
liche Zinsschritte zu erwigen. Sie wiren so zu bemessen, dafl die Geldmenge
potentialgerecht ausgeweitet wird; Zinserhthungen sind grundsitzlich nicht
auszuschlieBen.

Es liegt nunmehr an der Lohn- und der Finanzpolitik, dafiir zu sorgen, daf3
es zu einer nachhaltigen Erh6hung von Wachstum und Beschiftigung kommt.
Die Tarifvertragsparteien haben in der vergangenen Lohnrunde einen Teil der
Fehlentwicklungen in den frithen neunziger Jahren korrigiert. Durch maBvolle
Lohnerhchungen haben sie dazu beigetragen, dafl der Riickgang der Beschifti-
gung zu Ende geht. Gewerkschaften und Arbeitgeberverbinde miissen nun in
den Lohnrunden der kommenden Jahre ihrer Verantwortung fiir die Schaffung
zusitzlicher Arbeitsplitze gerecht werden. Nur so kann verhindert werden, daf3
sich die Arbeitslosigkeit nach der Uberwindung der Rezession auf einem aber-
mals hoheren Niveau einpendelt. Vermehrt sollten Einsteigertarife beschlossen
werden.

Die Finanzpolitik muf} die Leistungsanreize und die Investitionsbereitschaft
stirken und so die Voraussetzung schaffen, dafl das Produktionspotential rascher
expandieren kann. Sie ist dieser Aufgabe bisher nicht gerecht geworden. Viel-
mehr wird die Abgabenbelastung 1995 weiter zunchmen. Es kommt nun darauf
an, die Abgabenbelastung und das Tempo der Ausgabenausweitung rasch zu
senken. Entsprechende Gesetzesinderungen miissen ziigig beschlossen werden.

Arbeitslosigkeit, Konjunktui- und Strukturwandel

Gegenwirtig werden hiufig entweder Schwankungen in der gesamtwirt-
schaftlichen Nachfrage oder strukturelle Verinderungen in der Wirtschaft als
konkurrierende Ursachen fiir den Anstieg der Arbeitslosigkeit genannt. Be-
trachtet man die Entwicklung der Arbeitslosigkeit in Westdeutschland seit dem
Beginn der siebziger Jahre (Schaubild 3), so ist evident, dafl beide Faktoren von
Bedeutung sind. Die Arbeitslosigkeit ist regelmiBig in konjunkturellen Schwi-
chephasen (Mitte der siebziger, Anfang der achtziger Jahre und 1992/93) sprung-
haft gestiegen. Im folgenden Aufschwung hat sie sich jedoch nicht vollstindig
zuriickgebildet, wie es zu erwarten gewesen wire, wenn allein die Schwankun-
gen der Nachfrage mafigeblich wiren. Vielmehr war nach jeder Rezession der
Sockel an Arbeitslosen um rund 800000 Personen hoher als zuvor. Augenfillig
bei jedem der drei wirtschaftlichen Einbriiche ist gleichzeitig, daf3 sich die
Struktur der Wirtschaft jeweils schubhaft verindert hat. Besonders deutlich ist
dies bei der Beschiftigtenstruktur. Wihrend die Zahl der Beschiftigten in den
Dienstleistungsunternehmen auch in den Rezessionsphasen stieg, gingen im
Produzierenden Gewerbe jeweils rund eine Million Arbeitsplitze verloren; in
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Schaubild 3

Arbeitslose und beschaftigte Arbeitnehmer in Westdeutschland
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den folgenden Aufschwiingen nahm dort die Zah! der Arbeitsplitze stets weit
weniger zu als sie zuvor abgenommen hatte. Auch innerhalb des Produzieren-
den Gewerbes lassen sich auf einzelne Branchen konzentrierte Verluste an Ar-
beitsplatzen beobachten, denen dort in der Folgezeit bei weitem keine entspre-
chenden Gewinne an Arbeitsplitzen gegeniiberstanden.

Strukturwandel vollzieht sich nicht losgeldst von der konjunkturellen Ent-
wicklung. Strukturwandel findet immer statt, in der Aufschwungs- wie in der
Abschwungsphase der Konjunktur. Strukturelle Wandlungen verlangsamen sich
jedoch im Aufschwung, und sie verstirken sich im Abschwung. In Aufschwung
und Hochkonjunktur wird vermehrter struktureller Anpassungsdruck aufge-
baut, der sich dann in Abschwung und Rezession entlidt. In jeder hochkonjunk-
turellen Phase werden an sich schon Preise als Knappheitssignale falsch interpre-
tiert. Im Soge des Nachfragebooms und der allgemein hohen Auslastung der
Produktionskapazititen. konnen sogar solche Untérnehmen rentierliche Preise
verlangen, die sich auf die Dauer im Wettbewerb nicht behaupten. Sachkapital
wird fiir Zwecke verwendet, die mittelfristig keine Rendite abwerfen. In der
Hochkonjunktur werden auch falsche Knappheitssignale gegeben; Unterneh-
‘men gestehen Léhne zu, zu denen sie auf mittlere Frist die Beschiftigung nicht
aufrechterhalten konnen. Besonders wichtig ist, daf3 in der Hochkonjunktur von
den Gewerkschaften zudem vergleichsweise uniforme Lohnforderungen durch-
gesetzt werden, die den unterschiedlichen mittelfristigen Bedingungen in den
einzelnen Branchen wenig Rechnung tragen; denn Arbeitsplatzverluste, vor
allem kiinftige, fallen (noch) kaum ins Gewicht. Ebenso wie Unternehmen in
der Euphorie der Hochkonjunktur die Zukunftschancen fehleinschitzen mégen,
hegen vermutlich auch Arbeitnehmer Illusionen iiber die Sicherheit des Arbeits-
platzes; sie sind weniger geneigt, den Arbeitsplatz zu wechseln. Wichtig in
diesem Zusammenhang ist, daf im einzelnen in der Regel nicht zwangsliufig ist,
daBl Unternehmen aufgeben miissen. Aus allen diesen Griinden ist zu erwarten,
daB sich der Strukturwandel in der Hochkonjunktur eher verlangsamt.

In jedem der drei Aufschwiinge seit Beginn der siebziger Jahre nahm das
Lohnniveau stirker zu als es mit dem Ziel eines mittelfristig hohen Beschifti-
gungsniveaus vereinbar gewesen wire; die Zunahme der Léhne war regelmiBig
sehr viel groBer als der Anstieg der Arbeitsproduktivitit. Je mehr die Léhne in
der Hochkonjunktur itber das mittelfristig tragbare Niveau hinausschiefen,
desto abrupter und krisenhafter fallen die strukturellen Anpassungsprozesse in
der Rezession aus. Anders ausgedriickt kdnnten sich strukturelle Anderungen
der Wirtschaft vergleichsweise reibungslos vollziehen, wenn die konjunkturel-
len Ubersteigerungen bei den Lohnen geringer wiren. Hiufig wird argumen-
tiert, eine Ubersteigerung des Lohnniveaus korrigiere sich in der Rezession. Was
mit Korrektur des Lohnniveaus gemeint ist, bleibt freilich unklar. Eine Senkung
des Lohnniveaus beispielsweise auf jenes Niveau, das unmittelbar vor Beginn
der Rezession oder auch vorher, im Aufschwung, herrschte, wiirde jedoch nicht
hinreichen, um ein ebenso hohes Beschiftigungsniveau wie zu jener Zeit zu
ermoglichen. Dies kann man damit begriinden, daB sich die berufliche Qualifi-
kation der Arbeitskrifte — je linger sie arbeitslos sind — im Vergleich zu der der
Beschiftigten verringert; sei es, daB3 die Fihigkeiten der Arbeitslosen abnehmen,
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sei es, daf} die Beschiftigten neu hinzulernen. Arbeitslose sind aus der Sicht der
Arbeitgeber also weniger wertvolle Arbeitskrifte als es die jeweils Beschiftigten
sind. Ahnlich, in der Konsequenz freilich gravierender, verhilt es sich, wenn
Arbeitskrifte aus strukturellen Griinden einen Arbeitsplatz verlieren, also weil
Branchen im Zuge der Rezession dauerhaft schrumpfen. Solche Arbeitslose sind
aus der Sicht potentieller neuer Arbeitgeber in anderen Branchen in der Regel
unqualifiziert: ein Facharbeiter, der in der Stahlindustrie arbeitslos wird, kann
nicht hoffen, einen Platz im Flugzeugbau oder in einem Dienstleistungsunter-
nehmen zu den dort iiblichen Lohnen zu finden. Eine Chance erhielte er aller-
dings, wenn er zu einem niedrigeren Lohn eingestellt werden kdnnte, mogli-
cherweise einem sehr viel niedrigeren als zuvor in der Stahlindustrie. Dies wird
vielfach durch tarifvertragliche Regelungen verhindert. Hierin liegt vermutlich
eine der Ursachen, warum die Bewiltigung des Strukturwandels am Arbeits-
markt heute ungleich schwieriger ist als etwa in den sechziger Jahren [Klodt,
1994, S. 15]. Damals erfolgte cine Umsetzung von Arbeitskriften aus dem
primiren in den sekundiren Sektor. Dies gelang insgesamt ohne gréBere Pro-
bleme, da der industrielle Sektor mit attraktiven Lohnen Arbeitskrifte abwer-
ben konnte. Demgegeniiber ist heute ein Strukturwandel vom sekundiren hin
zum tertiiren Sektor dominierend, wo die Verdienstmoglichkeiten fiir Arbeits-
krifte, die iiber keine speziellen Kenntnisse bei Dienstleistungen verfligen, viel-
fach geringer sind als in der Industrie.

Lohne sollen eine allokative Funktion haben; sie sollten erméglichen, dal3 die
Unternchmen Arbeitskrifte finden und die Arbeitnehmer einen Arbeitsplatz.
Das ist bei den kollektiven Tarifvertragsverhandlungen in den zuriickliegenden
beiden Jahrzehnten zunehmend aus dem Blick geraten. Fiir die einzelnen Titig-
keiten wurde zu wenig differenziert. Auch wurden fiir Beschiftigte und Ar-
beitslose jeweils gleiche tarifvertragliche Bestimmungen vereinbart. Weil die
freigesetzten Arbeitskrifte bei den gesetzten tariflichen Normen zu teuer sind,
bleiben Ressourcen ungenutzt; den abrupten strukturellen Einbriichen steht ein
Defizit beim Aufbau neuer Branchen gegeniiber, und die Wirtschaft wichst
unnotig langsam. Welche Lohnstruktur zu einem hohen Beschiftigungsniveau
pafit, kann nur durch marktwirtschaftliche Prozesse herausgefunden werden.
Dafiir sollten die kollektiven Tarifvertragsvereinbarungen moglichst viel Raum
gewihren.

Es sind freilich nicht nur die kollektiven Lohnvereinbarungen (einschlieBlich
der Vereinbarungen von Lohnnebenkosten), sondern die institutionellen Bedin-
gungen insgesamt, die den Arbeitsmarkt seiner allokativen Funktionsfihigkeit
berauben. So fithren besondere Schutzvorschriften fiir einzelne Gruppen von
Arbeitnehmern wie Entlassungsverbote dazu, dal Arbeitskrifte erst gar nicht
eingestellt werden. Dieselben Wirkungen haben Sozialplanverpflichtungen. Die
Verpflichtung, daf3 der Erwerber cines vom Konkurs betroffenen Unternch-
mens alle Arbeitnehmer tibernehmen muB, fithrt hiufig zur SchlieBung ganzer
Betriebe. Daneben behindern das Niveau und die Ausgestaltung der sozialen
Sicherung die Reintegration derjenigen Arbeitslosen, die nur iiber ein geringes
Qualifikationsniveau verfiigen. So gibt es bestimmte Personengruppen, bei
denen der Anreiz zur Aufnahme einer Beschiftigung im Niedriglohnbereich
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oder bei Teilzeitarbeit gering ist, da sie dadurch ihr Einkommen nur wenig
aufstocken konnen [Boss, 1993]. Sie befinden sich in einer ,,Armutsfalle*, eine
Reintegration in den offiziellen ArbeitsprozeB3, die auf mittlere Sicht hohere
Einkommen verspricht, wird vielfach verhindert. Soll die Arbeitslosigkeit ver-
ringert werden, sind also auch bei den Regelungen der sozialen Sicherung
Korrekturen notwendig.

Summary

Federal Republic of Germany:
Recovery Gains Momentum Despite Weak Consumption

Output in Western Germany Has Left the Bottom

In the old federal states the recession is over. Output has increased since spring
1993, although, the expansion has been fairly unstable: Qutput even declined in
the fourth quarter of 1993, but increased again in the first quarter of this year
at an annual rate of 3.5 p.c. so that it was 2.1 p.c. higher than a year ago. This
pronounced increase, however, is partly due to favorable weather conditions
which stimulated construction output. According to surveys, the business cli-
mate and capacity utilization in manufacturing have increased markedly since
last autumn. In the first half of 1994 unemployment expanded at a lower pace
than in 1993, and the decrease in employment has slowed down. Inflation has
decelerated to an annual rate of about 2.5 p.c. However, compared to its level
a year ago the consumer price index in May was still 3.0 p.c. higher, mainly
because of higher mineral oil taxes and a rise in administered prices.

Marked Increase of Production in Eastern Germany

In the five new federal states output growth accelerated in the winter semester
1993/94, real GDP was about 8.5 p.c. higher than a year ago. Along with
construction, the manufacturing sector became a driving force of the upswing.
Industrial production exceeded its pre-year’s level by about 15 p.c. Despite this
marked upswing there has not been a reduction of unemployment, although the
decline in employment almost came to a halt. This is mainly because the number
of people in public labour market schemes is declining. The year-over-year
inflation rate was 3.4 p.c. in May, thus only marginally higher than in western
Germany.

Outlook: Recovery in Western Germany Gathers Strength

Leading indicators suggest that the upswing in the old federal states will gain
momentum in the course of this as well as next year. In the manufacturing
sector, new orders from abroad accelerated and domestic orders — after a decline
in autumn 1993 —.are on the rise again. In the construction sector demand
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expands strongly. Even more important, the improvement of the underlying
conditions continues: Since summer 1992, the Bundesbank has reduced short-
term interest rates by about 4 percentage points. The term structure of interest
rates is now positive. The central bank has announced that it will continue to
lower interest rates. The monetary easing will stimulate domestic demand. Low
wage increases and progress in reducing cost will help companies to restore
profits. Wage increases came down from about 5.5 p.c. (1992) and 4 p.c. (1993)
to about 2 p.c. in this year’s bargaining round. Because of high unemployment
wage increases will remain low next year. The upswing in main trading partner
countries will give a stimulus to German exports. On the other hand, fiscal
policy puts a drag on economic activity. At the beginning of this year taxes and
social secturity contributions rose and there were cuts in welfare benefits. Still
the public budget deficit will remain high in 1994. In order to further consoli-
date the budget, taxes and social secturity contributions will increase again in
1995: The 7.5 p.c. surcharge on the income tax will be reintroduced, insurance
and property taxes will be raised and for the new old age nursing care insurance
a contribution of 1 p.c. of the wage bill will be levied. Taken together, this will
reduce the purchasing power of the private households and thus cause private
consumption to decline at the beginning of this upswing.

To sum up, the expansion of output will gather strength in the course of this
as well as next year. However, capacity utilization will rise significantly only in
1995. On average, real GDP will exceed its pre~year’s level by about 1.5 p.c. in
1994 and by about 2.5 p.c. in 1995. Inflation will remain low in the near future:
Consumer prices will exceed their pre-year’s level by about 3 p.c. in 1994 and
by 2.5 p.c. in 1995. The decline in employment will slow down in the course
of 1994; for the year as a whole the number of persons employed nevertheless
is likely to drop by about 450,000 as compared to 1993. This reflects the fact that
in the last years wages increased much faster than productivity. In 1995 employ-
ment will rise slightly because wage increases have become more moderate and
the upswing will gain momentum.

Progress in Restructuring of Eastgerman Companies

It becomes evident that the catching-up process of the Eastgerman economy
has started. Overall production grows rapidly although the transfers from we-
stern Germany, which to a large extent determined economic activity in pre-
vious years, are now increasing at a more moderate pace. In 1993, production
in eastern Germany for the first time grew faster than domestic demand. Invest-
ment activity remained high. Last year for the first time total investment per
capita was higher than in western Germany. The productivity gap vis-d-vis
western Germany has disminished but is still considerable. In 1993, overall
output per person employed amounted to 46 p.c. of the Westgerman level. Yet,
due to a further sharp rise of wages unit labour costs surmounted the level in
the old federal states by about 70 p.c. On total, the companies in eastern Ger-
many were still facing losses in 1993. However, in contrast to large companies,
the majority of small and medium-sized companies, which mainly consist of
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newly founded and re-privatised firms, already made profits in 1993. While
firms which mainly produce for local markets can noticeably expand their
production, companies still have difficulties in opening up foreign markets.
More and more companies from eastern Germany have to compete with firms
from middle and eastern European countries which have considerably lower
wage costs. Thus, besides the acquisition of capital the rapid increase of wages
remains the most pressing problem for Eastgerman companies.

The economic recovery in western Germany and western Europe makes it
easier for Eastgerman companies to gain market shares, and the production in
the manufacturing sector will continue to increase faster than total output. The
expansion in the industrial sector favours transportation and other production
related services, whereas in retail trade and other consumption related services
the expansion is dampened by the weaker growth of real incomes. The con-
struction sector will benefit from a noticeable inctease in the demand for new
housing. To sum up, total output in eastern Germany will grow vigorously this
year as well as next year as progress has been made with respect to the supply
side of the economy. This year, the number of persons employed will decline
slightly. However, due to the strong rise in overall production and the marked
creation of new jobs, in 1995 there will be for the first time since unification a
net increase in the number of jobs.

Further Interest Rate Cuts Raise the Risk of Inflation

By cutting interest rates several times during the last two years monetary policy
left its restrictive course and induced a cyclical turnaround. After the recent rate
cuts in May and June 1994 doubts increase, whether further interest rate cuts are
compatible with the Bundesbank’s final medium-term goal of sustained low
inflation of no more than 2 p.c. At present, M3 growth is well above its target
range for 1994, and even the narrowly defined monetary aggregates M1 and M2
currently expand at a rate of more than 10 p.c. Long-term interest rates have
increased by more than 1 percentage point since the beginning of this year. In
mid-June the yield curve is clearly upward sloping; the difference between the
long-term interest rate and the three-months money-market rate amounts to
about 1.5 p.c.; this is more than the long-term average (1 p.c.). Economic
activity has left the bottom and the upswing is gaining momentum. It will
certainly take some time for capacity utilization to be back to its normal level.
Nevertheless, because of the lag in the effect of monetary policy a pronounced
monetary easing might induce cyclical exaggerations and a subsequent rise in
inflation. In our opinion the Bundesbank should therefore avoid further interest
rate cuts in the near future. Only when monetary growth has again approached
the target range or when reliable information is at hand that, for instance, the
demand for money is rising faster than expected in the medium term, the
Bundesbank should consider a further reduction in interest rates.
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