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Bundesrepublik Deutschland: Aufschwung geht zu Ende

Von Alfred Boss, Giinter Flemig, Riidiger Soltwedel und Norbert Walter

1. Die konjunkeurelle Aufwirtsbewegung, die um die Jahreswende 1982/83 eingesetzt hatte,
ist im Friihjahr 1984 unterbrochen worden, Wihrend sich noch im April, zur Hannovermes-
se, die giinstigen Konjunktureinschitzungen hiuften, weist die Statistik nun bereits fiir
Mirz/April einen deutlichen Riickgang von Produktion und Auftragseingang aus. Seit
Jahresbeginn hat sich auch die Besserung am Arbeitsmarkt nicht fortgesetzt. Die Kurse am
Aktienmarkt und die Ergebnisse der Ifo-Umfragen signalisieren ebenfalls, dafl die Aufwirts-
entwicklung unterbrochen ist, Im zweiten Quartal diirften die unmittelbaren und mittelba-
ren Folgen der Auseinandersetzung um die Arbeitszeitverkiirzung zu nennenswerten Pro-
duktions- und Nachfrageausfillen gefithrt haben.

2. Ob sich der Aufschwung im zweiten Halbjahr 1984 fortsetzz, ist zweifelhaft. Zwar sind
die Exportchancen - auch wegen der weiter verbesserten Preiswettbewerbsfihigkeit der
deutschen Wirtschaft - weiterhin giinstig. Die Inlandsnachfrage diirfte aber wohl zur
Schwiiche neigen, weil die Geldpolitik seit einiger Zeit eher restriktiv ist. Die Investitions-
neigung wird zudem zusitzlich beeintrichtigt werden, falls man bei der Tarifauseinander-
setzung zu einem Abschluf kommen sollte, der eine generelle Verkiirzung der Arbeitszeit
beinhaltet; verschlechterten sich doch dadurch die Gewinnaussichten wieder.

Die Hoffnung auf wieder hthere Wachstumsraten ist geschwunden, da es an einem schliissi-
gen Konzept zur steuerlichen Entlastung der Biirger ebenso fehlt wie an einem Abbau von
Subventionen, Im Gegenteil, die Subventionen wurden - und nicht nur fiir die Landwirt-
schaft - weiter erhcht.

Damit ist es wahrscheinlich, daf} es nach der Unterbrechung im Frithsommer zwar zu einer
technisch bedingten Erholung kommt, die Konjunktur aber nicht wieder an Kraft gewinnt.
Insgesamt wird das reale Sozialprodukt wohl nur noch im Ausmafl des Potentialwachstums
zunehmen. '

Unstetige Geldpolitik

3..Zwar hat die Bundesbank seit geraumer Zeit in einem formalen Sinn ihre geldpolitischen
Ankiindigungen eingehalten; im Verlauf des Kalenderjahres hat sie sich freilich einen breiten
Ermessungsspielraum eingeraumt, So erreichte die Bundesbank ihr Geldmengenziel im Jahr
1983 nur dadurch, daf} sie auf die auflergewdhnlich hohe Expansion des Geldvolumens bis
zur Jahresmitte eine Periode extrem knapper Ausweitung folgen lieB. Diese Charakrerisie-
rung gile fiir die Zielgrfle der Bundesbank, das Zentralbankgeld; sie gilt noch mehr fiir den
Verlauf der Geldmenge M1 (Schaubild 1).

4. Um Inflationserwartungen nicht Nahrung zu geben, war es im Sommer 1983 durchaus
angemessen, die monetire Expansion zu vermindern. Die Geldmengenausweitung seither
war aber 50 knapp, daff damit wahrscheinlich die Konjunktur deutlich gedimpft wurde.
Allein eine Wechselkursorientierung bei relativ hohem Dollarkurs und die relativ hohen
Zinsen in den Vereinigten Staaten erkliren das Verhalten der Notenbank. Andere Zielgro-
flen fiir die Bundesbankpolitik dagegen hitten fiir eine weniger restriktive Politik gespro-
chen: Weder war die deutsche Konjunkturentwicklung iiberschiumend, noch deutete die
Preisentwicklung auf Uberhitzungserscheinungen hin.
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Schaubild 1

Zur monetdren Entwicklung'in der Bundesrepublik Deutschland
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5. Der kiinftige Kurs der Geldpolitik ist auflerordentlich schwer abzuschitzen. Der ent-
scheidende Grund ist die Unsicherheit dariiber, ob die amerikanische Geldpolitik dem-
nichst expansiv oder restriktiv sein wird. Fiir eine Politik eher leichten Geldes in den
Vereinigten Staaten spricht, dafl gegen Jahresende Prisidentschaftswahlen stactfinden und
amerikanische Geschiftsbanken nach wie vor erhebliche Liquidititsprobleme wegen notlei-
dender Kredite verzeichnen. Fiir eine engere Politik der amerikanischen Notenbank spre-
chen die nunmehr anziehenden Inflationsraten und - mindestens fiirs erste - die giinstigen
Konjunkturdaten.

Fiir die Bundesbank entstehen aber auch aus Entscheidungen der Tarifparteien und der
Wirtschafrspolitik ~ zumindest in ihrem eigenen Urteil - Handlungszwinge. Kommt es
durch eine Verkiirzung der Arbeitszeit zu hdheren Arbeitskosten und einer Verminderung
der Flexibilitit beim Einsatz von Arbeitskriften, so vermindert sich der-inflationsneutrale -
Expansionsspielraum fiir die Geldmenge. Gleiches gilt, wenn die Verantwortlichen fiir die
Wirtschaftspolitik weder den Subventionsabbau noch eine substantielle Steuerentlastung
beschlieBen. Beides wire erforderlich, um vorhandene Produktivkrifte mehr als bislang zu
nutzen, wire doch eine bessere Allokation und Motivation damit erreichbar, Da sich die
wachstumsbehindernde Tarif- und Wirtschafuspolitik in einer tendenziell schwachen Be-
wertung der DM am Devisenmarkt niederschlagen diirfte, liegt die Vermurung nahe, dal die
Bundesbank eher eine Politik relativ knappen Geldes betreiben wird.

6. Fiir 1984 waren zunichst (iberwiegend expansive Impulse von der Geldpolitik zu erwar
ten; mit retardierenden Einfliissen der seit Herbst 1983 restriktiven Geldpolitik wurde erst
im spiteren Verlauf des Jahres 1984 gerechnet. Insofern iiberrascht die Schwiche der
Inlandsnachfrage im Frithjahr. Da in der nichsten Zeit - ausgehend von duflerst knapper
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Geldmengenausweitung - lediglich mit einer leichten Beschleunigung dieses Tempos zu
rechnen ist, bleiben die monetiren Anstéfle fiir die Konjunktur auch fiir 1985 begrenzt.

Finanzpolitische Impulse werden geringer

7. Die Reaktionen auf die Investitionszulage und die Bauférderung der Jahre 1982-1983 las-
sen noch immer eine gewisse Wirksamkeit finanzpolitischer Mafinahmen vermuten. Die trotz
der Kiirzung von Sozialtransfers und niedrigerer Lohnsatzerhthungen relativ giinstige
Verbrauchskonjunktur lifit sich auch so interpretieren, daft Maflnahmen, die das Vertrauen
in die Wirtschaftspolitik wiederherstellen, die Primireffekte von “restriktiven” Interven-
tionen kompensieren kdnnen.

8. Im Jahr 1984 laufen die Effekte staatlicher Expansionsmafinahmen aus, Gleichzeitig
wurden die Sozialabgaben durch die Einbeziehung der Sonderzahlungen in die Sozialversi-
cherungspflicht erh&ht. Fiir das Jahr 1985 ist prinzipiell eine Fortfiihrung der Konsolidie-
rungspolitik geplant, Die staatlichen Ausgaben sollen erneut langsamer steigen als das
Sozialproduke. Die steuerliche Belastung nimmt wegen der progressiven Gestaltung der
Lohn- und Einkommensteuer zu. Einiges spricht dafiir, dal es - abweichend von bisheriger
Planung - hhere Ausgaben fiir Subventionen und Personal geben wird.

9. Wirtschaftspolitische Beschliisse, die demnichst getroffen werden, aber erst 1986 oder
danach in Kraft treten, kénnten schon 1984 oder 1985 vertrauensbildend wirken. Besonders
wichtig wiire es, die Grenzbelastung mit Lohn- und Einkommensteuver deutlich zu senken.
Der vom Bundeskabinete kiirzlich beschlossene zeitliche Ablauf fir die Reform und die
Beronung des Familienlastenausgleichs lassen jedoch nicht erwarten, daff die konjunkturelle
Tendenz des Jahres 1985 nennenswert begiinstigt wird. Noch wichtiger ist aber, dafl dem
Wachstumsprozel kaum Anregungen gegeben werden, konnte man sich doch niche dazu
durchringen, die Leistungs- und Investitionsbereitschaft rasch und durchgreifend zu fér-
dern.

Mitiger Anstieg von Einkommen und Verbrauch

10. Im Friihjahr hielt die leichte Zunahme des verfiigbaren Realeinkommens der privaten
Haushalte, die schon 1983 zu beobachten war, an. Die Einkommen aus unselbstindiger
Arbeit nahmen zum Teil aufgrund des steigenden Beschiftigungsvolumens zu, zum Teil
aber auch deshalb, weil Sonderzahlungen (u.2. Urlaubsgeld) zur Verringerung der Belastung
durch Sozialbeitrige bereits zu Jahresbeginn geleistet worden sind. Die Ubertragungsein-
kommen sind nicht mehr gestiegen; Arbeitslosen- und Kurzarbeitergeld wurden einge-
schrinkr, staatliche Leistungen im sozialen Bereich zuriickgenommen.

11. Die jiingsten Meldungen aus dem Einzelhandel signalisieren, dafl die Zuversicht der
Konsumenten, die bis zum Beginn des Jahres zu beobachten war, durch die Auseinanderset-
zung um die Arbeitszeitverkiirzung zumindest voriibergehend gedimpft wurde. Die ver-
mehrte Zahl von Sonderangeboten, stagnierende Zulassungszahlen bei Pkws und die Zu-
riickhaltung bei den Urlaubsbuchungen sind Indiz fiir diese Tendenz. Insgesamt diirften die
privaten Verbrauchsausgaben im ersten Halbjahr 1984 nur wenig iiber das relativ hohe

Niveau des Jahres 1983 hinaus gestiegen sein. .

12. Nach den streikbedingten Einkommensriickgingen im zweiten Quartal - hier wird
angenommen, dafl die Streiks noch vor den Sommerferien beendet werden - diirfren die -
realen verfiigbaren Einkommen im zweiten Halbjahr wieder etwas zunehmen. Da keine
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zusitzlichen Einscheinkungen bei den sozialen Leistungen geplant sind, werden die Trans-
fereinkommen eher etwas stirker steigen als bisher. Die erratische Wirtschaftsentwicklung
und die Tatsache, daf die Arbeitslosigkeit kaum weiter sinken diirfte, wird dazu fiihren, dafl
sich die seit einiger Zeit zu beobachtende Tendenz zur Verringerung der Sparquote nicht
fortsetzt. Der reale private Verbrauch wird somit 1984 insgesamt etwa so stark steigen wie
das reale verfiigbare Einkommen, nimlich mit rund 1 vH,

13, Da im Jahr 1985 eine konjunkturelle Schwichetendenz, nicht aber eine krisenhafte
Zuspitzung der wirtschaftlichen Situation erwartet wird, diirfren die Verbraucher versu- -
chen, ihr Verbrauchsniveau mindestens aufrechrzuerhaiten, eventuell iiber eine Verringe-
rung der Sparquote. Letzteres gilte insbesondere dann, wenn unter dem Einfluff einer
Arbeitszeitverkiirzung die Realeinkommen nicht mehr zunzZhmen.

Investitionstitigkeit relativ lebhaft

14. Die Entwicklung der Investitionstitigkeit wurde in der letzten Zeit mafigeblich durch
die Fristenregelung fiir die Investitionszulage bestimmt. Dementsprechend kam es zum
Jahresende 1983 zu einer schubartigen Zunahme der Auslieferungen von Investitionsgiitern,
der zu Beginn des Jahres 1984 ein Riickgang folgte. Sieht man von den kurzfristigen
Verzerrungen ab, steigen die Ausriistungsinvestitionen seit dem dritten Quartal 1982 mit
einer Jahresrate von etwa 8 vH und damit nicht langsamer als im Aufschwung 1975/76.

15. Die Investitionsneigung, gemessen an den Auftragseingingen in der Investitionsgiiterin-
dustrie, rimmt seit dem Sommer 1983 - das heifft nach Auslaufen der “St6rungen® durch die
Investitionszulage - deutlich zu (Schaubild 2). Der Anstieg hat bis zum Frithjahr 1984
angehalten und erfafite nahezu alle Bereiche der Investitionsgiiterherstellung. Die Investi-

tionsneigung wurde geférdert durch bessere Absatzaussichten und eine giinstigere Gewinn-
entwicklung.

Die Gewinne sind aufgrund der Kostenentlastung bei Rohstoffen und beim Finsatz des
Faktors Arbeit gestiegen; auch die erhShten Gewinnmargen und Marktanteile im Auslands-
geschift sowie die zum Teil verminderte steuerliche Belastung spielen eine Rolle.

16, Gegenwirtig wird die Investitionsneigung zweifellos durch die Diskussion iiber und die
Arbeitskimpfe um die Verkiirzung der Arbeitszeit beeintrichtigt. Die Furcht vor einer
Zunahme der staatlichen und tarifvertraglichen Reglementierungen und vor steigenden
Kosten diirfte die Realisierung manches Investitionsprojektes verzogern oder in Frage
stellen. Von dem Ergebnis des Tarifkonflikts und den daraus resultierenden Belastungen der
Unternehmen hingt es ab, in welchem Ausmaf die Investitionsneigung beeincrichtigt wird.

In dieser Prognose wird angenommen, daf} es zu einer — quantitativ nicht sonderlich
umfangreichen - generellen Verkiirzung der Arbeitszeit kommen und dafl diese auch zu
zusitzlichen Kosten fiir die Unternehmen fithren wird. Deshalb wird mit einer Verminde-
rung der Investitionsdynamik gerechnet. Wahrscheinlich ist es, daff die Investitionsneigung
durch die Orientierung der Steuerreform an Umverteilungszielen und die Fortfithrung der
allokationsverzerrenden Subventionspolitik beeintrichrigt wird, Die Zuwachsrate der Inve-
stitionstitigkeit diirfte sich im Jahresdurchschnitt von 1984 auf 1985 etwa halbieren. Anhal-
tender Kostendruck und die weitere Erschwerung des flexiblen Einsatzes von Arbeiuskrif-
ten wird die Investitionstitigkeit forciert in die Rationalisierung lenken.
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Schaubild 2

Indikatoren' zur Konjunkturlage in der Bundesrepublik Deutschland
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Scheinbliite in der Bauwirtschafc

17. Der Baubereich ist {iberraschend bereits im Jahr 1984 durch Schwichetendenzen ge-
kennzeichnet. Wihrend die Bauproduktion noch durch die Wirkungen staatlicher Maf3-
nahmen gestiitzt wird, setzt sich der Riickgang der Nachfrage fort, die um die Jahreswende
1982/83 kiinstlich durch staatliche Mafinahmen erh&ht worden war. Lediglich im Tiefbau
hieit der schwache Anstieg - allerdings ausgehend von einem niedrigen Niveau - an,

Die Bauproduktion wird somit weitgehend von den Auftragsbestinden alimentiert. Diese
werden freilich bis Jahresende 1984 deutlich reduziert sein, Dies gilt fiir den gewerblichen
Bau, wo die von der Investitionszulage begiinstigten Bauten bis Jahresende fertiggestellt sein
miissen. Ahnliches eriffr aber auch fir den Wohnungsbau zu, wo eine Fertigstellung von
Bauvorhaben nach dem Bauherrenmodell wegen des Auslaufens von Subventionen bis zum
Frithjahr 1985 erforderlich ist, wenn die bisher geltende Befristung bis zum Jahresende 1984
- wie geplant - verlingert wird.

18. Der Riickgang der Baunachfrage diirfte in erster Linie eine Reaktion auf den zuvor
steilen, durch staatliche Mafinahmen induzierten Anstieg sein, zum Teil hingt er wahr-
scheinlich aber auch mit den hartnickig hohen Zinsen zusammen. Die Zuriickhaltung der
Bauherren griindet sich gegenwirtig sowohl auf die Erwartung, daf es bald wieder ein
staatliches Bauférderungsprogramm geben wird und sich damit ein Verschieben der Baupli-
ne lohnt, als auch darauf, dafl viele Wohnungen leerstehen.

. Die staatliche Baunachfrage wird in nichster Zeit etwa auf dem bisherigen Niveau verharren,
da viele Gemeinden ihre finanzielle Situation verbessert haben. Der Riickgang der Bevilke-
rung, insbesondere jedoch die sinkenden Schiilerzahlen, reduzieren zwar den Bedarf an
staatlichen Hochbauten. Dort, wo der Staat fiir Entsorgung und Kommunikation zustindig
ist, eroffnen sich aber fiir die nichste Zeit expansionstrichtige Betitigungsfelder.

Nach einer noch nennenswerten Zunahme der Bauinvestitionen in diesem Jahr ist 1985
kaum noch mut einem Anstieg zu rechnen. Es steht zu vermuten, daf8 dann die Rufe nach
staatlichen Auftrigen und neuer Subventionierung des Baubereichs uniiberhérbar werden,

Kriftige Impulse vom Ausland

19. Von der Auslandsnachfrage gehen seit Mitte 1983 starke Impulse auf die Konjunktur aus
(Schaubild 3). Die reale Warenausfuhr nahm - nach dem kriftigen Anstieg im zweiten

Halbjzhr 1983 - auch im ersten Vierteljahr 1984 nochmals mit einer Jahresrate von mehr als
10vH zu. ' '

Besonders grofle Exporterfolge erzielte die deutsche Industrie auf dem amerikanischen
Marke: Die Lieferungen nehmen mit einer Jahresrate von mehr als 50 vH zu. Der Export-
markt Vereinigte Staaten Ubertrifft inzwischen an Bedeutung sowohl die Entwicklungslin-
der als auch die OPEC-Linder, Dieser Exportboom kam zustande, weil die amerikanische
Inlandsnachfrage rasch expandierte und weil sich die DM gegeniiber dem US-Dollar stark
abwertete.

Nachdem die konjunkturelle Belebung auch auf die westeuropiischen Linder iibergegriffen
hatte, nahm die Nachfrage dieser Linder - zuletzt sogar die von Frankreich - ebenfalls
deutlich zu, Der Riickgang der Exporte in die OPEC-Linder ist zum Stillstand gekommen,
offenbar haben diese Linder ihre Einfuhrpline inzwischen an die gesunkenen Oleinnahmen
angepafit. Die Entwicklung der Ausfuhr in diesen Raum wird allerdings durch die anhaltend
starke Zunahme der Lieferungen nach dem Iran entscheidend gepragt.
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Schaubild 3
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Zur Ausfubr- und Einfuhrentwicklung' der Bundesrepublik Deutschland
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20, Giinstig fiir die weitere Entwicklung des deutschen Exports diirfue es sein, daf} sich die
Expansion der Auslandsnachfrage immer mehr auf die traditionell starken Zweige der
deutschen Exportindustrie - Maschinenbau, Kraftfahrzeugindustrie und elektrotechnische
Industrie - verlagert und nicht mehr so sehr von der Grundstoffindustrie getragen wird.
Dies gilt insbesondere filr die deutsche Ausfuhr in westeuropiische Linder,

21. Die Nachfrage der Entwicklungslinder nach deutschen Waren wird nur miflig expandie-
ren. Die weltwirtschaftliche Belebung und die damit auch fiir die Rohstoffproduzenten
verbesserten Absatzchancen werden die Entwicklungslinder wahrscheinlich zwar in den
Stand setzen, ihrerseits verstirkt Waren zu importieren, Auch diirfte die deutsche Industrie
dank der giinstigen Preiswertbewerbsposition hier Marktanteile gewinnen. Die Nachfrage
dieser Lindergruppe insgesamt wird aber dadurch gebremst, daff die Schuldenprobleme
mehrerer Linder nicht geldst, sondern durch dén Zinsanstieg auf den internationalen
Finanzmirkten sogar verschirft wurden. Die Importnachfrage der OPEC-Linder wird wohl
nicht weiter sinken, da sich. mit dem weltwirtschafelichen Aufschwung die Oleinnahmen
stabilisiert haben.

Die Zunahme der Ausfuhr in die Vereinigten Staaten wird sich im Verlauf von 1984

verringern, wenn sich dort die konjunkturelle Expansion verlangsamt. Angesichts des weiter
bestehenden groflen Konkurrenzvorteils der deutschen Anbieter und der bei hoher Kapazi-
titsauslastung in den Vereinigren Staaten anhaltenden Lieferengpisse wird die Zunahme der
deutschen Exporte in die Vereinigten Staaten jedoch in nichster Zeit relativ kriftig bleiben.

22, Insgesamt wird damit die Auslandsnachfrage die Konjunktur auch im weiteren Verlauf
des Jahres 1984 stiitzen. Erst 1985 wird unter dem Einfluff der Abschwichung der welcwirt-
schaftlichen Expansion auch das Tempo der Zunahme deutscher Exporte geringer werden.

Nur miflige Zunahme des Sozialprodukts

23. Das Tempo der konjunkturellen Erholung schwankte aufgrund einer Vielzahl von
Sondereinfliissen, zumeist ausgehend von der Wirtschaftspolitik, betrichtlich. Die durch-
schnittliche Expansionsrate betrug in den fiinf Quartalen bis zum Frithjahr 1984 rund 3 vH.
Streikbedingt wird das reale Sozialprodukt im zweiten Quartal 1984 vermutlich bestenfalls
stagniert haben. Da mehr fiir als gegen eine Beendigung des Streiks vor den Sommerferien
spricht, diirfre die gesamrtwirtschaftliche Produktion im dritten Quartal wieder steigen.
Wenn die Dynamik nicht aus anderen Griinden Schaden genommen hat oder nimmrt, wire
sogar eine kriftige kompensierende Zunahme zu erwarten, Da Wirtschafts- und Lohnpoli-
tik zuletzt eher Vertrauen zerstSrt als geférdert haben, wird das Sozialprodukt wohl nur
mifig zunehmen. Gegen Jahresende werden die Effekte finanzpolitischer Mafinahmen
freilich nochmals zu einem Produktionsanstieg fithren. Fiir das Jahr insgesamt diirfte der -
Zuwachs des realen Sozialprodukts reichlich 2,5 vH betragen (Tabelle 1),

24. Fiir die laufende Entwicklung des Jahres 1985 wird wahrscheinlich eine gedimpfre
Entwicklung sowohl der Binnen- als auch der Auslandsnachfrage kennzeichnend sein. Das
reale Sozialprodukt wird wohl in der Groflenordnung des Potentialwachstums zunehmen.
Die Unsicherheitsmarge ist jedoch relativ grofl, da die geld-, finanz- und lohnpolitischen
Entscheidungen kaum verlafllich abzugreifen sind.

Arbeitsmarktprobleme ungeldst

25. Der Aufschwung, der um die Jahreswende 1982/83 eingesetzt hatte, hat - wie in fritheren
Avfschwungsphasen - mit Verzdgerung auf den Arbeitsmarkt gewirkt. Die realen Lohn-
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Tabelle 1 - Eckdaten zur wirtschaftlichen Entwicklung in der Bundesrepublik Deutschland
1980-1985
- Verinderung gegeniiber dem Vorjahr in vH -

1980 1981 1982 " 1983 1984 19851
Verwendung des Sozialprodukts
in jeweiligen Preisen
Privater Verbrauch ........c.covininnnann 7,0 4,7 }0 4,0 35 4,5
Staatsverbrauch ....ovvvvviiirininns 8,9 6,7 24 25 3,5 3,5
Ausrlistungsinvestitionen ........oveuees 6,9 06 =27 8.1 9.0 6,5
Bauinvestitionen ,v.vvesesescsreererereens 13,5 -0,3 -1,7 25 8,0 3,5
Vorratsverinderung (Mred. DM) ....... (18,9 (1,2 {6,6) (18,7 (25,0 (23,0
AUSFURE e e 12,4 15,4 8.1 Q0,5 11,0 6,5
Einfubir wuovorvvvninnreririnnnns 16,6 11,3 3.1 0,3 9.0 5,0
AuBenbeitrag (Mrd. DM} ... e |3 | a2y | GB4a0) | 3955 | 540 | (66.0)
Bructosozialprodukt ..ovvveevirirennnes 65 39 36 4,5 55 5,0
Verwendung des Sozialprodukts
in Preisen von 1976
Privarer Verbrauch .................c...... b4 -1,2 -2,2 1,0 1,0 1,5
Staacsverbrauch 2,6 1,5 -1,0 -0,2 1,0 1,0
AusrliSTUNZSINVESTITIONEN ..oviiirranenis 25 =35 -6,6 5,7 6,0 35
Bauinvestivionen .......... 37 -4,7 -39 0,9 4,0 Q,5
Vorratsverinderung (Mrd. DM) (15,3) 0,8 G | (142 188 | (14,0)
Ausfuhr : 55 8,7 3,7 -0,9 8,0 4.0
Einfubr ...... 39 1,3 0,8 0.3 6,5 2,5
AuBenbeitrag (Mrd. DM) »ooovrves | (17.76) | 4530) | 5755 | 074y | ©0.0) | 699
Bruttosozialproduke ...ocvvmvniveirionnnns : 1,9 -0,3 -1, 1,3 25 2,0
Preisniveau des Bruttosozialprodukts
(1976 = 100)
Privater Verbrauch c..ooovvvviiivrirninnnns 5,6 6,0 53 2,9 3,0 2,5
Ausrﬁstungéinvestitionen 4,3 4.3 4,3 2,2 30 30
Baninvesttionen ......covvevenen 9.4 4,5 1,3 1,6 35 30
Ausfuhr 6,5 6,0 42 1,5 3,0 20
Einfuhr o 1122 9,8 23 0,5 2,5 2.0
Bruttosozialprodukt .....ocovvveeernnnn, 4.4 4,2 48 3.2 3,0 2,5
Entstehung des Brucroinlandsprodukts
in Preisen von 1976
Arbeitsvolumen ....cvooueivieiiniiniinns 0,2 -1,9 -2,2 -1,5 0.5 ¢]
ProduktvILAT «....eversereererersreeseees 16 1,9 1,2 2,4 20 20
Bruttoinlandsprodukt ......ovoovivininnns 1,8 x 0 -1,0 0,9 2.5 20
Einkommensvcrteilung _
Volkseinkommen ........... . 5.7 3,2 33 4,2 5,5 4,5
Bructoeinkommen aus Unr.ernehmer-
irigkeit und Vermégen ..........co..e. 0,9 -0,8 6,8 11,2 9.0 5,0
Bructoeinkommen aus unselbstindiger
Arbeit oo 8,4 4,7 21 1,7 4,0 4,5
dito in vH des Volkseinkommens ..... 73,3 74,3 73,4 71,6 71,0 70,5
Lohnkosten je Produkteinheit? ........ 6,0 4,5 34 1,0 1,5 25
Staar?
Einnahmen «v.vivrvineivnsnsisssrisnsrsrnres 7.1 45 4.8 39 5.5 40
Ausgaben ..._....... - 8,0 59 39 2,4 35 3,0
Fmannerungssa]do (Mrd DM) ........ -46,7 -59,1 -55,2 -45,3 -32,0 =250
! Geschiitzt, - ? Bruttoeinkommen aus unselbstindiger Arbeit je Beschiftigren bezogen auf das Brutcoinlands-
produkr je Erwerbstitigen. - * Gebietskdrperschaften und Sozialversicherung.

Quelle: Statistisches Bundesame (Wiesbaden), Wirtschaft und Statistik, 1984, H. 3 - Eigene Schitzungen.
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stiickkosten in der Gesamrtwirtschaft sind im ersten Halbjahr 1983 - zum Teil zyklisch
bedingt - deutlich zuriickgegangen. Dies hat nach unserer Einschitzung dazu beigetragen,
dafl sich der Riickgang der Beschiftigtenzahlen im Verlauf des vergangenen Jahres merklich
verlangsamt und nach der Jzhreswende 1983/84 nicht mehr fortgesetzt hat. Die in den
Unternechmen vorhandenen Reserven beim Arbeitsvolumen wurden zunehmend ausge-
schdpft, Dies vollzog sich - wie auch 1975 - vor allem iiber einen Abbau der Kurzarbeit; die
Zahl der Kurzarbeiter sank von deutlich mehr als einer Million im Winterhalbjahr 1982/83
auf weniger als 400 000 bis zum Mai 1984. Auch die Nachfrage der Unternehmen nach
Arbeitskrifren, gemessen an der Zahl der neu gemeldeten offenen Stellen, signalisierte, dafl
Bewegung in den Arbeitsmarkt gekommen war: Wihrend zum Tiefpunke im vierten Quar-
tal 1982 rund 90 000 offene Stellen pro Monat zusitzlich gemeldet wurden, waren es im
Frithjahr 1984 sogar knapp 130 000.

26.Im Verlauf des Jahres 1983 verbesserte sich che Lage auf dem Arbeltsmarkt Dies lag auch
daran, dafl die Zahl jener, die sich jeweils zusitzlich arbeitslos meldeten, spiirbar abnahm: Im
Winterhalbjahr 1982/83 hatten sich noch rund 320 000 Personen monatlich neu als arbeitslos
gemeldet, im vierten Quartal 1983 waren es rund 20 000 weniger. Der Bestand an Arbeitslo-
sen (saisonbereinigt) sank von 2,32 Millionen im Sommer 1983 auf 2,2 Millionen am
Jahresanfang 1984. Auf diese Entwicklung hatten sich vielfach Hoffnungen gegriindet, daf§
das Niveau der Arbeitslosigkeit im Jahresdurchschnitt 1984 auf 2,1 Millionen gedriicke
werden konnte. Diese Erwartung erscheint uns mittlerweile unrealistisch, ist doch die Zahl
der Personen, die sich im Verlauf eines Monats neu arbeitslos melden, wieder gestiegen;
Ende Mai waren wieder 2,28 Millionen Arbeitslose bei der Bundesanstalt fiir Arbeit regi-
striert,

27. Die Erhchung der Arbeitslosigkeit wird bisweilen damit erkliirt, da sich aufgrund der
verbesserten Wirtschafeslage bisher nicht registrierte Arbeitslose zunehmend bei den Ar-
beitsimtern melden, daff also die “stille Reserve abnimmt. Verlaflich statistische Informa-
tionen fiir diese These sind indes kaum verfiigbar; die Zahl der Arbeitslosmeldungen, die
statistisch dem Merkmal “ohne vorherige Erwerbsfihigkeit“ zugeordnet werden, war jedoch
mit 362 000 in den ersten fiinf Monaten dieses Jahres etwas hoher als im Jahr zuvor (346 000).
Die Vermutung, die Erwerbsneigung habe zyklisch bedingt wieder zugenommen, ist somit
eine wichtige Teilerklarung fiir den Anstieg der Arbeitslosigkeit.

28. Die bisherigen Lohnabschliisse und die AuRerungen der Tarifparteien lassen es wenig
wahrscheinlich erscheinen, dafl die laufende Tarifrunde mit beschiftigungsorientierten
Lohnabschliissen endet. Nachhaltige Anreize, die Beschiftigtenzahl in den Unternehmen zu
erh6hen, indem die Arbeitskosten gesenkt werden, diirfte es mithin nicht geben. Vor dem
Hintergrund des weiter expandierenden Arbeitsangebots bestehen daher kaum Hoffnun-
gen, dafl die Arbeitslosenzahl wieder sinken wird. Es ist im Gegenteil damit zu rechnen, daf}
wegen der konjunkturellen Abschwichung und des zunehmenden Lohnkostendrucks die
Zahl der Arbeitslosen wieder steigen wird. Im Jahresdurchschnitt wird die Arbeitslosigkeit
1984 wahrscheinlich erneut bei 2 1/4 Millionen liegen. Bei einer gesamtwirtschaftlichen
Produktionszunahme von eher unter als iiber 2 vH im Jahr 1985 wird - bei zudem eher
erhdhten Beschiftigungskosten - die Zahl der Arbeitslosen steigen.

29. Es erscheint notwendig, darauf hinzuweisen, dafl nichc allein die Tarifpartner durch ihre
Lohnvereinbarungen dazu beigetragen haben, die Beschiftigungskosten zu erhéhen; viel-
mehr haben auch die Lohnnebenkosten erneuc vergleichsweise stark zugenommen. So ist die
Sozialabgabenbelastung je Arbeitnehmer im vergangenen Jahr stirker gestiegen als die
Bruttolohn- und -gehaltsumme je abhingig Beschiftigten. Auch in diesem Jahr steigt sie
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durch die volle Einbeziehung der Sonderzahlungen in die Sozialversicherungspflicht. Wenn
mehr Beschiftigung rentabel werden soll, ist auch dieser Tei! der Beschiftigungskosten
nachhalug zu vermindern.

30. Die ungiinstige Entwicklung auf dem Arbeitsmarkt wird vor allem diejenigen Jugendli-
chen treffen, die einen Ausbildungsplatz suchen oder nach der Lehre Berufserfahrung
erwerben wollen, Nicht nur die demographische Entwicklung hat dazu gefGhre, dafd sich die
Problemlage trotz der steigenden Ausbildungsbereitschaft der Unternehmen kaum ent-
schirft. Vielmehr hat sich auch dadurch, daf sich weniger junge Leute zum Studium
entschlieflen, der Konkurrenzdruck fiir Berufsanfinger verstirkt. Deren Chancen werden
jedoch nicht allein durch die zu geringe Lohndifferenzierung in den Tarifvertrigen beein-
trichtigt, sondern auch durch den rigiden Kiindigungsschutz, der die Bereitschaft der
Unternehmen senkt, Arbeitskrifte einzustellen - und sei es auch nur befristet -, um deren
Eignung am Arbeitsplatz zu erproben. In der Legislative werden gegenwirtig Anstrengun-
gen unternommen, die Schwierigkeiten fiir den Einstieg in die Beschiftigung zu vermindern,
so zum Beispiel durch eine grofere Flexibilitit bei der Befristung von Arbeitsvertrigen. Dies
sind Schritte in die richuge Richrung. Arbeitnehmer und Arbeitgeber sollten selbst ent-
scheiden kénnen, wie lange ein Dienstverhiltnis jeweils andauern soll. Es sollte ithrer Abwi-
gung liberlassen bleiben, nach Auslaufen des Vertrags wiederum einen befristeten Vertrag zu
schlieflen, ohne daff dadurch zusitzliche Anspriiche fiir eine der beiden Seiten entstehen.
Das Zustandekommen eines Beschiftigungsverhiltnisses, das im Interesse beider Seiten
liegt, sollte niche an den hohen Kosten, die der Bestandschutz dem Arbeirgeber aufbiirdet,
scheitern.

Die Tarifvertragparteien miissen gerade wegen der grofien Zahl der Ausbildungswilligen die
Rentabilivit der Lehrstellen erhéhen. Dies ist insbesondere auch deswegen unabdingbar,
weil der Nachweis der formalen Qualifikation im Arbeitsleben der deutschen Wirtschafe
eine s0 herausgehobene Bedeutung hat.

Rubhiges Preisklima

31. Der konjunkrurelle Aufschwung vollzog sich bis zuletzt in einem ruhigen Preisklima.
Auf der Verbraucherstufe stiegen die Preise in den letzten Monaten mit einer laufenden
Jahresrate von etwa 2 vH, auf der Erzeugerstufe nur wenig schneller. Die Stabilisierung
wurde dadurch gefordert, daf die Lohnstiickkosten sanken. Die von der Schwiche der DM -
insbesondere gegeniiber dem US-Dollar - herriihrenden Inflationsanstdfle aus dem Ausland
hielten sich in Grenzen, weil der anhaltend starke internationale Konkurrenzdruck bei
Fertigwaren und die weiterhin schwache Position der Anbieter auf den Weltrohstoffmirk-
ten nur einen geringen Anstieg der Weltmarkepreise zulieflen.

Hier wie auch auf dem Binnenmarkt reifen damit die Friichte der in den vergangenen Jahren
betriebenen Stabilisierungspolitik. Die gegenwirtig insgesamt enge Geldpolitik hilt zudem
die Inflationserwartungen im Zaum.

32. Fiir den weiteren Verlauf des Jahres ist nicht mit einer nennenswerten Anderung im
Preisklima zu rechnen. Das erratische, insgesamt aber eher verhaltene Expansionstempo der
inlindischen Nachfrage diirfte in Verbindung mit der eher knappen Geldpolitik die Preiser-
hohungsspielriume eng begrenzen. Vom Ausland sind verstirkte Anstdfe zu Preissteige-
rungen ebenfalls nicht zu erwarten: Der Preisanstieg auf den Weltrohstoffmirkten wird
wahrscheinlich bei vielfach elastischem Angebort und insgesame nur miflig steigender Nach-
trage gedimpfc bleiben.
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Bei Nahrungsmitteln diirften - eine annihernd normale Ernte vorausgesetzt - die Preise fiir
Saisonwaren, die wegen der schiechten Vorjahrsernte besonders hoch sind, deutlich sinken.
Schlieflich werden auch die Agrarpreisbeschliisse der EG die Verteuerung von Nahrungs-
mitteln dimpfen. Hier werden die Verbraucher allerdings indirekt liber die Finanzierung der
erhéhten Subventionen an die Landwirtschaft zur Kasse gebeten.

Im Jahresdurchschnitt 1984 werden die Verbraucherpreise etwas weniger als 3 vH tiber dem
Vorjahr liegen, im zweiten Halbjahr um etwa 2,5 vH. Angesichts der konjunkeurellen
Verlangsamung im Jahre 1985 sind die Voraussetzungen fiir eine Fortdauer des ruhigen
Preisklimas gegeben; 1985 diirfre der Anstieg der Verbraucherpreise etwa 2,5 vH betragen.

Verwirrung um die Steuerreform

33. Die Bundesregierung hatte im Herbst 1983 angekiindigt, daf} im Frithjahr 1984 iiber die
Reform des Einkommensteuvertarifs und der Familienférderung entschieden werden sollte.
Der Bundesfinanzminister hat daraufhin Ende Marz/Anfang April 1984 sein Reformkon-
zept vorgelegt. Am 20. Juni hat das Bundeskabinett einen Beschluf iiber Inhalt und Inkrafc-
treten der Steuerreform gefalt. Es ist wahrscheinlich, dafl - aufgrund des Widerstreits der
Interessen und Auffassungen - die Diskussion um die endgiiltige Ausgestaltung der Reform
anhalten wird. Besondere Kritik wird sich darauf richten, daf} der Familienlastenausgleich im
Vordergrund steht und dafl die - aus konjunkturellen Griinden wie aus Wachstumserfor-
dernissen - notwendige Férderung der Leistungsbereitschaft relativ schwach bleibt uncl Zum
Teil zeitlich verzogert wird.

34, Die Diskussion iiber die Steuerreform wird zunehmend unter nicht zutreffenden ge-
samtwirtschaftlichen und wirtschaftspolitischen Voraussetzungen gefiihrt. Praktisch alle
Politiker unterstellen, daf bei unverindertem Steuerrecht jenes Steueraufkommen zu er-
warten sei, das entsprechend den amtlichen Steuervorausschitzungen den mittelfristigen
Finanzplinen zugrundegelegt worden ist. Man erweckt den Eindruck, es gehe nun darum,
eine Steverentlastung gewissermaflen als Wohlrtat fiir alle oder einige Biirger zu beschliefen,
Tatsichlich wird sich aber die gesamewireschaftliche Entwicklung gemif} der Zielprojektion
der Bundesregierung bis zum Jahr 1988 nur dann einstellen, wenn die Leistungs- und
Investitionsanreize liber eine kriftige Einkommensteuerentlastung etwa ab 1986 verbessert
werden und wenn iiber den gesamten Planungszeitraum hinweg mafivolle Lohnvereinbarun-
gen abgeschlossen werden. Zumeist wird verkannt, daf} es - will man die staatlichen Finan-
zen konsolidieren und zugleich das wirtschaftliche Wachstum férdern - die Alternative, auf
die grofle Steuerreform zu verzichten, in Wirklichkeit nicht gibt. Senkt man die Einkom-
men- und Lohnsteuer nicht und bleiben die Lohnabschliisse nicht auflerordentlich zuriick-
haltend und entsprechen sie in ihrer Differenzierung nicht stirker den markimifigen
Knappheiten, so fehlen die wachstums- und beschiftigungsférdernden Anreize, und die
Zielprojektion wird Makulatur werden. Damit wire auch die Grundlage fiir die Konsolidie-
rung der Staatsfinanzen gefihrdet. :

35. Durch die Senkung der Einkommen- und Lohnsteuer soll die Arbeits-, Investitions- und
Risikobereitschaft gestirke werden. Um die Leistungs- und Investitionsanreize zu stirken,
kommt ¢s insbesondere darauf an, die marginale Einkommensteuerbelastung deutlich, und
zwar auf allen Einkommenstufen, zu senken. So sollte der - im internationalen Vergleich
relativ hohe - Spitzensteuersatz von 56 vH auf etwa 50 vH gesenkt und der (verringerte)
Spitzensteuersatz erst bei einem deutlich héheren Einkommen als bisher maflgebend sein,
Der Anstieg des Grenzsteuersatzes von 22 vH (in der unteren Proportionalzone des gegen-
wirtigen Einkommensteuertarifs) auf diesen Spitzensteuersatz sollte gleichmifBlig linear
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verlaufen, Lediglich das gegenwirtig debattierte Tarifmodell T1 hat Ahnlichkeiten mit der
hier skizzierten Reform. :

36. Bei einer solchen grundlegenden A-ndgrung des Steuerrarifs sollten alle weiteren Steuer-
entlastungsmalinahmen wie etwa die geplanten Verglinstigungen fiir die Landwirtschaft
oder die beabsichtigce gesonderte Familienforderung unterbleiben. Die zusitzlichen Sub-
ventionen an die Landwirtschaft unterlaufen die Wirkungen des Abbaus des Grenzaus-
gleichs, was unter Allokationsaspekten nicht gerechtfertigt werden kann. So sehr eine
besondere Familienférderung auch als wiinschenswert erscheinen mag, es ist zu bedenken,
daf iiber eine Verstirkung der Skonomischen Anreize zuerst einmal mehr Realeinkommen
geschaffen werden muf}, bevor man es - auch an die Familien - verteilen kann.

37. Eine Steuerentlastung, die sich auf die beschriebene deutliche Verringerung der margina-
len Steuersitze konzentriert, hitte rein rechnerisch im Jahr 1986, wenn man lediglich die
kurzfristigen Wirkungen betrachtet, Steuermindereinnahmen in der Gréfienordnung von
rund 25 Mrd. DM zur Folge. Wenn gleichzeitig die Steuervergiinstigungen fiir verschiedene
Arten der Einkommensverwendung wie zum Beispiel den Wohnungsbau und die Subven-
tionen an Unternehmen in einer Groflenordnung von 10 Mrd. DM abgebaut wiirden - dies
erscheint nicht unméglich -, so lige der gesamte Effekt bei etwa 15 Mrd. DM. Bezieht man
die mittelfristigen positiven Wachstumswirkungen ein, so verringert sich das Defizit weiter.
Dies gilt um so mehr, als der Subventionsabbau die Allokationsverzerrungen vermindert
und damit zu Einkommens-und Wohlstandsgewinnen fiihrt. Nicht zu vernachlissigen ist
schliefllich, dafl bei geringerer Steuerbelastung wirtschaftliche Aktivititen niche weiter in
die Schattenwirtschaft auswandern. Es ist durchaus plausibel, dafl das Staatsdefizit Ende der
acheziger Jahre bei einer grofien Steuerentlastung zum 1.1.1986 nicht héher ausfille als bei
einer “kleinen Ldsung®, wie sie gegenwirtig aus Sorge um die Defizitwirkung vielfach
propagiert wird. Dafl das Haushaltsdefizit Ende der achtziger Jahre bei einer “kléinen
Lésung* geringer wire als bei einer substantiellen Steverreform, ist auch aus einem anderen
Grund nicht wahrscheinlich: Der Verzicht auf eine nachhaltige Steuersenkung diirfte nim-
lich bei einer Vielzahl von Politikern die Vorstellung nihren, es seien Staatseinnahmen
vorhanden, die man zur Befriedigung von Gruppen- und Interessentenwiinschen einsetzen
kdnnte.

Summary

West Germany: Upswing Comes to an End

The recovery that had started at the turn of 1982/83 was interrupted in spring 1984. While
optimistic assessments had accumulated early this year the official statistics now reveal that
production and new orders declined already in March and April. Also, since the beginning of
this year the improvement on the labor market has not continued. In addition, the weakness
of the stock market as well as the results of the ifo-survey indicate that the upturn is
interrupted. In the second quarter, the direct and indirect consequences of the dispute over
the reduction of the workweek are likely to have led to a substantial loss of demand and
outpur, :

It must be doubted whether the upswing will gain momentum again in the second half of
1984. While on the one hand, the export performance is likely to remain strong - also due to
the further increase of the price competitiveness of German firms -, domestic demand on the
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other hand will tend to be weak, because monetary policy has been quite restrictive since
autumn 1983. The propensity to invest will be further dampened, if the labor dispute results
ina general reduction of the workweek, since this would affect profitexpectations negative-
ly.

Growth prospects are adversely affected by the fact that there is neither a credible concept
for a tax relief nor a hope for a reduction of subsidies. On the contrary, subsidies have even
been increased, not only for farmers but also for other groups.

Itis likely, that - after the production loss due to the strike - there will be a catch-up effect
during the summer. However, economic activity will not resume strength afterwards. In the
latter part of 1984 real GNP will iricrease only with a rate equivalent to the potential growth.
Because of this weak performance it must be expected that the strucrural problems of the
West German economy will again become more obvious.

The Bundesbank has for some time met the preannounced targets for monetary expansion.
However, this is only true in a formal sense, since she has allowed for a considerzble
instability within a calendar year. The target for 1983 was met only because - after the
massive monetary expansion until mid 1983 - the money supply was almost held constant
until the end of the year. This applies for the aggregate of central bank money - the target
measure of the Bundesbank; even more accentuated is the deviation from a steady course for
MI.

For 1984 as a whole, one could have expected positive effects from monetary policy, and the
retarding effects of the restrictive course since autumn 1983 should not have materialized
before mid-1984. Insofar the weakness of domestic demand this spring comes as a surprise.
Since we expect only a moderate acceleration of monetary expansion in the coming quartzers,

the monetary impulses will - given the low expansion of recent months - remain limited for
1985,

1n 1984, the effects of the expansionary fiscal measures will taper off. This policy of reducing
the budget deficit is planned to be continued in 1985. Government expenditures will again
not rise as fast as GNP, the tax burden is likely to increase due to the fiscal drag. There is,
however, some indication that expenditures for subsidies and public service will be higher’
than planned.

Decisions on economic policy made now but becoming effective only in 1986 or later could
nevertheless increase confidence already in 1984 or 1985 and chus give a stimulus to the
economic development. Especially favorable would be a reform of the income tax that
increases incentives and motivation. For our forecast ir is assumed, however, that the debate
about the reform will continue for some time - even after the decisions of the cabinet in june
- and that che final decisions neither will come early enough nor will be so substantial as to
have a significant impact on economic activity in 1985.

In the course of 1985, domestic as well as foreign demand will expand only moderately, real
GNP is likely to increase only as fast as the potential, i.e. less than 2 percent. The
uncertainty, however, is relatively high, since the future course of monetary and fiscal policy
as well as the results of the wage round are difficult to assess. Unemployment will increase
again in 1985 and average about 2.4 million. The low expansion of activity will dampen
inflation, 1985 consumer prices are expected to increase by 2.5 percent over the year-earlier-
fevel.
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