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ZUR WIRTSCHAFTLICHEN ENTWICKLUNG IN DER BUNDESREPUBLIK DEUTSCH-

LAND IN DEN 80ER JAHREN

Zusammenfassung in Thesen:

1.

Die wirtschaftliche Unsicherheit, die aus Wachstumsschwiche, Arbeitslosig-
keit und internationalen Verschuldungsproblemen resultiert, erhéht die
Nachfrage nach Prognosen, vor sallem nach Prognosen der mittelfristigen
wirtschaftlichen Entwicklung.

Trotz vieler wirtschaftlicher Schocks und institutioneller Verdnderungen
sind eine Reihe Okonomischer RegelméBigkeiten mehr oder weniger konstant
geblieben. Daher erscheint es sinnvoll, eine Skizze eines nicht unwahr-
scheinlichen Verlaufs der wirtschaftlichen Entwicklung fiir den Rest der .
80er Jahre anzufertigen.

Ausgangspunkt fiir die Analyse ist der Gkonomische Fehistart in die 80er
Jahre: die nachhaltige Investitionsschwiche, der markante Anstieg der Ar-
beitslosigkeit, die Inflation, der uGbergroBfe Staatsanteil und die massiv -
gestiegene Staatsverschuldung. Ausgangspunkt fuf die Analyse ist freilich
ebenso die Erniichterung tber die Gestaltungsmbglichkeiten des Entwick-
lungsprozesses durch Globealsteuerung und Strukturpolitik, die Erkenntnis
des Schwindens der Geldillusion.

Der Renaissance der Ordnungspolitik und allgemein marktwirtschaftlicher
Wirtschaftspolitik steht aber der Beharrungswille begiinstigter Interes-
sentengruppen ebenso im Wege wie die unzureichende &konomische Ausbil-
dung der Burger dieses Landes unter EinschluB8 seiner Politiker.

Eine wirtschaftliche Besserung wird sich in den 80er Jahren nur milhsam
einstellen. Weder bleiben uns das zyklische Auf und Ab erspart, bleiben
doch Finanz- und Geldpolitik - wenn auch weniger ausgepragt als in den
70er Jahren - bei ihrer Politik des Stop and Go, das hei8t dem Bekimpfen
des jeweils am meisten verfehlten wirtschaftspolitischen Ziels; noch wird
sich die Besserung als Ergebnis von Einsicht in die Zusammenhinge und
antizipierendem Verhalten einstellen. Eine Lohn- und Wirtschaftspolitik, die
die Wachstumsschwéche nachhaltiger iiberwinden und frither zu Vollbeschéf-
tigung zuriickfithren kdnnte, werden als ex-ante unzumutbar empfunden. So
wird sich eine wirtschaftliche Besserung jeweils erst dann .einstellen,

nachdem die Krise eingetreten ist.



Unter solchen Vorbedingungen, das heiBt einem nur zégernden und zeit-
weise blockierten Einschlagen eines prinzipiell marktwirtschaftlichen Kurses
der Lohn- und Wirtschaftspolitik, werden sich die driéngenden wirtschaft-
lichen Probleme nur unzureichend Idsen lassen.

Die Belebung des Wirtschaftswachstums auf Raten von rd. 2,5 vH in der
zweiten Hélfte der 80er Jahre diirfte erst gegen Ende des Jahrzehnts die
Arbeitslosigkeit wieder unter die Zwei-Millionen-Marke driicken. Die Real-
Iohnsteigerungen werden sich lediglich auf rd. 1 vH belaufen., Der Preis-
anstieg diirfte in der zweiten Hilfte der 80er Jahre etwa 2,5 vH betragen.

Das skizzierte Szenario fir den Rest des Jahrzehnts, so unglnstig es fir
manchen auf den ersten Blick erscheinen mag, basiert auf einer Reihe wirt-
schaftspolitischer Korrekturen, die aus heutiger Sicht eher als ambitioniert
erscheinen.

So erfordert die in die Prognose eingebaute Verminderung des Staatsanteils
eine Reihe gesetzlicher Anderungen bei Leistungsgesetzen (Subventionskiir-
zungen und Korrekturen in der Sozialpolitik). Auch eine nachhaltige Tarif-
lohnzuriickhaltung und eine vermehrte Lohndifferenzierung koénnen keines-
wegs als sicher gelten, sondern erfordern in nicht geringem MaBe ein Um-
denken der Tarifparteien. Zudem sind externe Schocks vom Ausmal der
beiden Ulpreisexplosionen in der Prognose susgeschlossen.



A. Die Aufgabenstellung

1. Der Herausforderung, treffsichere gesamtwirtschaftliche Prognosen fiir die
kurze Frist zu erstellen, kann durch die Konzentration der Forschungsarbeit
auf die Analyse kurzfristiger Phidnomene, insbesondere der Nachfrageentwick-
lung, nur unzureichend entsprochen werden, Sowohl fiir das Erkennen von
Wendepunkten als auch fiir das Aufspiiren von Trendbriichen muB auch die lin-
gerfristige Entwicklung untersucht werden. Insbesondere ist es wichtig, die auf
der Angebotsseite wirkenden Einfllisse und ihre Entwicklung zu erfassen. Wich-
tig ist aber auch, die Reaktionen der wirtschaftspolitischen Instanzen und der
Wirtschaftssubjekte auf zyklische und lingerfristige Phédnomene einzubeziehen,

2, Zweck einer 'Anal.yse, die die wahrscheinliche Wirtschaftspolitik einbezieht,
kann es nicht sein, wirtschaftspolitische Empfehlungen abzuleiten, die geeignet
wiren, bestimmte Fehlentwicklungen zu vermeiden. Vielmehr wird beabsichtigt,
eine als wahrscheinlich betrachtete gesamtwirtschaftliche Entwicklung zu skiz-
zieren, die als Input fiir jene von Nutzen sein kann, die fiir ihre einzelwirt-
schaftliche Planung einen gesamtwirtschaftlichen Rahmen bendtigen. '

3. Nicht allein deshalb, weil zukiinftige Prioritdten nicht bekannt sind, sondern
auch deshalb, weil es auch zukinftig unerwartete Schocks geben wird, ist eine
Prognose der wirtschaftlichen Entwicklung fir die mittlere Frist nicht als eine
Prognose im ublichen Sinne, das heiBt als eine mit einer betridchtlichen Wahr-
scheinlichkeit eintreffende Entwicklung, zu verstehen. Vielmehr wird lediglich
eine konsistent erscheinende, aus dem dkonomischen und gesellschaftspolitischen
Umfeld zu Mitte der 80er Jahre abgeleitete Entwicklung dargestelit. Sie mag als
ein Geriist angesehen werden, das aufgestellt wird, um die Gebidude kinftiger,
auf die kurze Frist zielender Prognosen ein wenig geschiitzter zu machen. Sie
soll jedoch auch als Geriist nicht fixiert sein, sondern vielmehr AnstoS fir eine

Diskussion um die Rahmenbedingungen sein.

4, Die T0er Jahre waren ein Jahrzehnt der Enttduschung uUber die Machbarkeit
der Wirtschaftsentwicklung. Die Enttduschung Uber die mangelnde Wirksamkeit
staatlichen und geldpolitischen Interventionismus in mikrodkonomischer und ma-
krobkonomischer (zyklischer) Steuerung war umfassend und weltweit. Die intel-
lektuelle Abwendung vom Interventionismus in strukturpolitischer und nachfra-
gesteuernder (keynesianischer) Form war jedoch (noch) nicht begleitet von fak-
tischer interventionistischer Enthaltsamkeit. Neokonservativismus als Mode-
erscheinung setzt sich im wissenschaftlichen und im wirtschaftspolitisch-pro-



grammatischen Bereich mehr und mehr durch. In der Wirtschaftspolitik selbst
spielt die neue Philosophie bislang aber nur eine bescheidene Rolle.

5. Weil dies so ist, basiert die Prognose auf einer weltweit weiterhin der Ten-
denz nach synchronen Stop-and-go-Politik. Insbesondere die Geld- und Finanz-
politik werden gemiB dieser Annahme auch in den 80er Jahren ihr Handeln je-
weils an dem am meisten verletzten wirtschaftspolitischen Ziel (Preisstabilitit,
Vollbeschéftigung, Wachstum, Leistungsbilanzgleichgewicht) ausrichten. Dies
bedeutet, daB die Wirtschaftspolitiker die existierenden Wirkungsverzogerungen
auch weiterhin nicht gebiihrend beriicksichtigen; damit bewirken sie auch kiinf-
tig zyklische Schwankungen,

B. Methodologische Anmerkungen

6."A trend is a trend is a trend
But the question is, will it bend?
Will it alter its course
Through some unforeseen force

And come to a premature end‘?“1

7. Nach einer These von Knut Borchardt ist der Prognosebedarf "dann beson-
ders groB, wenn die tatséchliche Entwicklung anders verlduft, als man allgemein
erwartet hat, wenn also neue Erfahrung und alte Erfahrung auseinanderfallen"z;
es gilt aber, "daB gerade in den Zeiten intensivster Nachfrage nach Prognosen
die Produktionsbedingungen fir Prognosen relativ schlecht sind. Denn natiirlich
kann auch der Prognostiker nicht darauf verzichten, vergangene Erfahrung zu
verwerten, das heift irgendwelche erkundeten Konstanten zur Basis seines Ur-

. 3
teils zu machen"".

8. Wenn der von Borchardt als Prognosedilemma umschriebene Sachverhalt die
Realitat richtig widerspiegelt, dann besteht gegenwiirtig ein hoher Bedarf an

Limerick, den A. C. Cairncross (Essays in Economic Management, London
1971, S. 139) einem "Stone Age Forecaster" zuschreibt, Zitiert nach Knut
Borchardt, Produktions- und Verwertungsbedingungen von Langfristprogno-
sen in historischer Perspektive, in: Allgemeines Statistisches Archiv, 63,
Band, 1979, Heft 1, S. 1-25, hier S. 8.

vgl. Borchardt, a.a.0., 5. 8.
Ebenda, S. 8.



Prognosen, vor allem an langfristigen Prognosen der wirtschaftlichen Entwick-
lung. Es ist aber dann auch klar, daB eine Prognose der wirtschaftlichen Ent-
wicklung bis zum Jahre 1990 mit vielen Vorbehalten und gehériger Distanz zur
Kenntnis genommen werden muB. Genau dies gilt auch fiir den vorliegenden
Beitrag. Als ein grober Ansatz kann er viele Detailerkenntnisse nicht oder nur
teilweise nutzen, die im Rahmen der Untersuchungen zur Entwicklung der Wirt-
schaftsstruktur der Bundesrepublik Deutschland gewonnen worden sindl.

9. Wie in jeder Prognose werden die Resultate aus bestimmten o6konomischen
GesetzmiBigkeiten (Hypothesen, die sich bewihrt haben) und aus bestimmten
Anwendungsbedingungen abgeleitét. Beispiele flir solche Hypothesen sind der
Zusammenhang zwischen Reallohn und Beschiftigung, die Abhingigkeit der Er-
werbsneigung der Frauen von der Entwicklung des Reallohnes oder der EinfluB
der ausléandischen Koenjunkturentwicklung und des realen Wechselkurses auf die
deutschen Exporte. Freilich sind die verwendeten Hypothesen nicht immer gut
empirisch abgesichert. Nur wenige Hypothesen geniigen etwa jenen strengen
Kriterieri, die bei Regressionsanalysen iiblicherweise gefordert werden. Die ver-
wendeten GesetzmaBigkeiten sind in der Regel weder deterministische noch sto-
chastische Hypothesen, sondern sie geniligen nur den Anforderungen einer we-
niger streng formulierten wissenschaftstheoretischen Position des kritischen
Rationalismusz. Es werden Abweichungen von den durch die jeweilige Hypdthese
postulierten Werten zugelassen, soweit "gute Griinde" fir das Auftreten der
Abweichungen angefiihrt werden koénnen.

10. Bei einer Prognose der wirtschaftlichen Entwicklung bis 1990 sind wohl fast
alle interessierenden Variablen als voneinander abhidngig zu betrachten. Ledig-
lich die Bevélkerungsentwicklung bis 1990 dirfte weitgehend festliegen; wegen
der Wanderungen in die Bundesrepublik oder aus ihr heraus sind aber selbst
hier Vorbehalte angebracht. Die Interdependenz wird dadurch verstiarkt, dafl
die Geld- und die Finanzpolitik als abhéngig von der Preis- und Beschafti-
gungsentwicklung betrachtet werden. Dennoch setzt der gewidhlte Ansatz an
einer Stelle des interdependenten Systems ein und analysiert Konsequenzen fir
andere Variablen des Systems. Dabei flieBen zwar auch Vorsteliungen tber an-

dere Variablen ein, es mag aber durchaus sein, daf sich aus einzelnen Bau-

1 Vgl. Fels, Gerhard, Schmidt, Klaus-Dieter und Mitarbeiter, Die deutsche
Wirtschaft im Strukturwandel, Kieler Studien, Nr. 166, Tibingen 1981,

Zu dieser wissenschaftstheoretischen Position vgl. Grohmann, Heinz, Statistik
im Dienste von Wirtschaftswissenschaft und Wirtschaftspolitik - Einige metho-
dologische Betrachtungen zu ihren Zielen und Moglichkeiten, Allgemeines Sta-

tistisches Archiv, 60, Band, Heft 3/4 1976, S. 320-356.
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stiicken der Prognose bei der Zusammenfassung "unplausible” Relationen erge-
ben. In diesem Fall wird eine Revision zuvor festgelegter Abhidngigkeiten zwi-
schen einzelnen Variablen vorgenommen. Das beschriebene Vorgehen wird so
lange wiederholt, bis Inkonsistenzen nicht mehr auftreten. Wéhrend in 6kono-
metrischen Mehrgleichungsmodellen die Interdependenzen durch simultane Fest-
legung der Koeffizienten der einzelnen Variablen in den Gleichungen beriick-
sichtigt werden, 148t sich der hier gewidhlte Ansatz als ein iteratives Vorgehen
kennzeichnen, das Plausibilititsiberlegungen einbezieht, um der allgemeinen
Interdependenz Rechnung zu tragen.

11. Wenn dieser Weg beschritten wird, so ist es sinnvoll, zunichst die relativ
stabilen Zusammenhénge aufzuzeigen. Deshalb wird zuerst die Bevdlkerungsent-
wicklung prognostiziert, um dann mit Hilfe schon weniger stabiler Relationen
das Arbeitskréfteangebot zu ermitteln; dabei werden die spezifischen Erwerbs-
quoten als abhéngig vom relativen Ertrag der Erwerbstétigkeit im Vergleich zur
Freizeit angesehen. Danach werden noch weniger stabile Relationen angewendet,
um weitere Ergebnisse abzuleiten. Nach Beendigung eines "Durchlaufs" werden
Querverbindungen betrachtet und ggf. Revisionen vorgenommen; dabei werden
aber jene "Grundhypothesen", die sich immer wieder bewahrt haben, beibehal-
ten, z.B. der mittelfristige Zusammenhang zwischen Geldmengenausweitung und

Preisniveauentwicklung.

C. Die Wirtschaftspolitik

I. Weltwirtschaftliche Rahnw:nl:teding'l.mgen]L

12. Nach zweijahrigem Aufschwung hat sich das Expansionstempo in den Indu-
strielindern deutlich verlangsamt. Im ersten Halbjahr 1985 ist die Auslastung
des gesamtwirtschaftlichen Produktionspotentials weltweit wieder etwas gesun-
ken. Ausschlaggebend daflir war, daB die Auftriebskréifte in den Vereinigten
Staaten nicht mehr so stark waren wie 1983/84. Damit verringerten sich auch
die Impulse, die von der amerikanischen Wirtschaft auf die ubrige Welt aus-
gingen. Die japanischen und européiiséhen Binnenmérkte expandierten weiterhin
nur verhalten. In kaum einem Land ist die Arbeitslosigkeit gesunken.

1 Zu den Ziffern 12 bis 28 vgl. Adolf Ahnefeld et al., Industrielinder: Léanger
anhaltende Konjunkturflaute?, Die Weltwirtschaft, Heft 1/1985, S, 1 bis 4 und
11 bis 14).



13. Die Vereinigten Staaten werden in diesem und im néchsten Jahr wohl nicht
mehr in so starkem MaB wie bisher als Lokomotive der Weltwirtschaft wirken.
Dafiir sprechen zum einen zyklische Griinde, da der Aufschwung bereits reich-
lich zwei Jahre anhdit. Zum anderen ist die amerikanische Regierung bemiiht,
die hohen Defizite im Staatshaushalt und in der Leistungsbilanz abzubauen, um
fur die Zukunft nicht Zins- und Tiigungsbelastungen vorzuprogrammieren, die
selbst die hohe Leistungsféhigkeit der amerikanischen Wirtschaft iiberfordern
kénnten. Wenn die Importe der amerikanischen Wirtschaft nicht mehr so kraftig
steigen, werden insbesondere die westeuropidischen Lénder selbst mehr dafir
tun missen, ihre wirtschaftliche Dynamik zu stirken und die Arbeitslosigkeit zu
verringern. Ob ein Riickgang der Zinsen, der sich als Folge- deflzltmmdernder
MaBnahmen und schwécherer Konjunktur in-~den Veéreinigten Staaten ergeben
mag, dafir ausreicht, ist zweifelhaft. Nach wie vor werden in Westeuropa zu-
sétzliche Einkommen uberaus hoch besteuert, Leistungs- und Investitionsbereit-
schaft durch vielfédltige Regulierungen blockiert, bestehende Preise und Ldéhne
durch Marktzutrittshemmnisse verteidigt - zu Lasten der Beschiéftigungschancen
der Arbeitslosen und Arbeitssuchenden und letztlich zu Lasten der Einkommens-
chancen aller,

14. Die gesamtwirtschaftliche Produktion dirfte in den Industrielindern im
ersten Halbjahr 1985 nur noch mit einer Jahresrate von durchschnittlich etwa
2 vR gestiegen sein. Dabei nahm die Beschiftigung kaum noch zu. Verglichen
mit den beiden letzten Jahren, als sich die amerikanische Wirtschaft sehr viel
dynamischer entwickelte, sind die Unterschiede in der Produktionsentwicklung
wesentlich geringer geworden. Die Industrieproduktion ist in den Vereinigten
Staaten seit dem Sommer 1984 sogar schwicher gestiegen als in vielen anderen
Industrielindern. Dies besagt aber nicht, daB die weltwirtschaftliche Expansion
nunmehr in gleichem Ma8 wvon den westeuropédischen Landern und Japan getra-
gen wird: Nach wie vor expandiert die Nachfrage in den Vereinigten Staaten
stiirker als anderswo. Dies hat jedoch nicht zu einer entsprechenden Produk-
tionsausweitung in der amerikanischen Wirtschaft gefiihrt, da die reale Aufwer-
tung des Dollars die Wettbewerbsposition auslandischer Anbieter bei den inter-
national gehandelten Giitern entscheidend verbessert hat.

15. Die konjunturellen Schwankungen lassen sich vor allem auf Unstetigkeiten in
der Geldpolitik zurickfiihren. So g'ihg dem Aufschwung in den Jahren 1983 und
1984 in den Vereinigten Staaten eine lberaus starke Geldmengenausweitung vor-
aus. Der Expansionskurs wurde jedoch nicht lange beibehalten, da die erreichte
Preisstabilisierung und die feste Position des amerikanischen Dollars nicht ge-

faihrdet werden solliten. Die Abkehr von der zuvor iiberméfiig expansiven Geld-



politik erfolgte aber nicht allmihlich, sondern recht abrupt, so daB nachfra-
g‘edﬁmpfen’de Effekte nicht ausbleiben konnten, Die anhaltend giinstigen steuer-
politischen Rahmenbedingungen, insbesondere die niedrigen Einkommensteuer-
sitze und die groBzigigen Abschreibungsméglichkeiten, haben die konjunktu-
relle Abschwichung nicht abwenden koénnen; es ist freilich unzweifelhaft, da8
sie dem vorangegangenen Produktionsanstieg Schwung gegeben und dabei vor
allem die Investitionen befliigelt hatten, |

16. In Westeuropa waren die Auftriebkrifte in den beiden letzten Jahren we-
sentlich schwiicher als in den Vereinigteh Staaten. Das reale Bruttosozialprodukt
ist p.a. nur etwa um 2 vH gestiegen. DaB auch gegenwirtig keine grundlegende
Beséerung absehbar ist, liegt letztlich an angebotspolitischen Hemmnissen. Diese
haben ihren Ursprung in den 70er Jahren, ais die Midrkte in Europa immer stir-
ker reguliert, die Preisrelationen durch Verteilungskémpfe verzerrt, die Lei-
stungseinkommen immer héher besteuert wurden, gleichzeitig aber die Notenban-
ken bestrebt waren, durch eine reichliche Geldversorgung so viel Wachstum wie
moglich aufrechtzuerhalten. Im Unterschied zu vorangegangenen Aufschwung-
phasen wurde in den 80er Jahren die Geldmengenausweitung in Westeuropa rela-
tiv knappgehalten, was wohl erkliren mag, da@ sich selbst kurzfristig keine
spirbare Nachfragebelebung einstelltel. Fir dieses Verhalten der Notenbanken
spielte zweifellos eine Rolle, daB sich die europdischen Wihrungen gegentiber

dem Dol_lar stark abwerteten.

17. In den meisten westeuropiischen Lindern hat sich die Arbeitslosigkeit seit
Beginn der 80er Jahre noch nicht vermindert. Dagegen ist sie in den Vereinig-
ten Staaten 1983/84 spiirbar gesunken; seit Herbst letzten Jahres ist die Bes-
serung jedoch ins Stocken geraten. Allerdings steigt die Beschiftigung in der
amerikanischen Wirtschaft immer noch mit einer Jahresrate von etwa 2 vH und
damit so stark wie das Arbeitskrédftepotential. Zusétzliches Personal wird vor
allem im Dienstleistungsbereich eingestellt; in der amerikanischen Industrie, die
einem forcierten Wettbewerb ausléndischer Anbieter ausgesetzt ist, stagniert die

Beschiftigung dagegen seit Mitte 1984.

1 Eine solche Position der Notenbanken erscheint verstindlich, wenn man unter-
stellt, daB sie nicht daran glauben, daB die Regierungen und die Tarifpar-
teien die erforderliche Flexibilisierung zustande bringen, die Marktkrifte also
nicht gestirkt werden. In einem solchen Szenario, in dem mehr Wachstum und
Beschéftigung nicht wahrscheinlich erscheinen, wollen die Notenbanken dann
wenigstens verhindern, daB ein anderes Ubel, die Inflation, erneut virulent
wird.



18. In Westeuropa hat sich die Erwerbslosenquote gegeniiber den Jahren 1978/79
mehr als verdoppelt, sie liegt bei etwa 11 vH. Besonders hoch ist die Arbeits-
losigkeit in Spanien, im Vereinigten Kénigreich sowie in Belgien und in den Nie-
derlanden. Anders als in den Vereinigten Staaten und in Japan ist die Beschéaf-
tigung in den meisten westeurop#ischen Lindern seit 1980 fortlaufend gesunken;
erst im zweiten Halbjahr 1984 kam diese Entwicklung zum Stilistand. Angesichts
der Inflexibilitdt auf den Arbeitsmiirkten, der geringen Anpassungsbereitschaft
der Tarifvertragsparteien und der- Unentschlossenheit der wirtschaftspolitischen
Instanzen, Hemmnisse fur eine verstirkte Investitionstitigkeit und Einstellungs-
politik der Unternehmen zu beseitigen, bleiben die Aussichten fiir eine Entla-
stung der Arbeitsmiérkte in Westeuropa begrenzt. Unsichere Beschiaftigungsaus-
sichten wiederum démpfen die Ausgaben- und Verschuldungsbereitschaft der
privaten Haushalte, unsichere Absatz- und Gewinnerwartungen beeintrichtigen
die Investitionsneigung vieler Unternehmen.

19. Die Verbraucherpreise steigen in den Industrielindern seit etwa zwei Jahren
im Durchschnitt mit einer Rate von rund 5 vH. Anders als in den 70er Jahren
zdhlen die Vereinigten Staaten zu den Lindern mit relativ niedrigen Inflations-
raten. Besonders gering ist der Preisanstieg weiterhin in Japan und in der
Bundesrepublik Deutschland. Dagegen begann sich die Inflation im Vereinigten
Konigreich wieder zu beschleunigen. In den meisten Léndern waren die markt-
méBigen Preiserhéhungsspielrdume bis zuletzt eng begrenzt - in Westeuropa und
Japan, weil die Nachfrage nur in wenigen binnenwirtschaftlichen Bereichen leb-
haft expandierte, in den Vereinigten Staaten, weil die Konkurrenz auslindischer
Anbieter als Folge der massiven Dollaraufwertung immer stiirker wurde.

20. Auf den einzelnen Mirkten war die Preisentwicklung sehr unterschiedlich,
Wihrend sich Dienstleistungen vielfach recht kriftig verteuerten, sind vor allem
die Immobilienpreise deutlich unter Druck geraten, Dies hingt vor allem damit
zusammen, da8 Inflationserwartungen und Einkommensaussichten, die in den
70er Jahren hoch waren und Investitionen in Immobilien begiinstigten; gegen-
wirtig gedampft sindl. In dieser Situation lassen auch die relativ hohen Real-
zinsen den Erwerb von Immobilien kaum noch rentabel erscheinen, Wo man, um
die Bauwirtschaft zu stilitzen, die Neubautatigkeit subventioniert hat, bréckelten

1 Vgl. hierzu Reinhard Fiirstenberg, Uber den Zusammenhang zwischen der

Inflationsrate un den Immobilienpreisen in der Bundesrepublik Deutschland -
Eine portfoliotheoretische Analyse. Institut fir Weltwirtschaft, Kieler Ar-
beitspupiere 234, Kiel, Juni 1985,
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die Preise fir Altbauten noch stéirker ab. Ein anderer Bereich, in dem das
schwache Wirtschaftswachstum und der Realzins auf die Preise dricken, sind
die internationalen Rohstoffméirkte: Nachdem in den 70er Jahren relativ niedrige
Zinsen die Nachfrage und den Ausbau der Angebotskapazititen mit stimuliert
hatten, befinden sich nunmehr die Preise vieler Rohstoffe in der Klemme zwi-
schen Uberkapazititen und Nachfrageschwiche. Dies ist immer mehr auch beim
Rohol der Fall, nachdem in den letzten Jahren versucht worden war, das An-
gebot durch Produktionseinschrinkungen zu verknappen; erfahrungsgemiB las-
sen sich solche Restriktionen nicht lange durchhalten.

21. Seit Mitte 1983 waren die Notenbanken der Industrielinder bestrebt, die
Geldmengenexpansion zu bremsen. Bis zum Herbst 1984 wurde die Zuwachsrate
der Geldmenge M1 weltweit kontinuierlich von 11 auf etwa 6 vH zuriickgefihrt,
Kursbestimmend war dabei die amerikanische Geldpolitik, die zuvor iiberaus ex-
pansiv ausgerichtet war. Neben der Bundesrepublik Deutschland, die traditio-
nell als stabilititsorientiert gilt, waren aber auch Frankreich und Italien sehr
darum bemiiht, die Geldmengenexpansion gering zu halten. Eine Ausnahme bil-
dete lediglich GroB8britannien; hier wurde die Geldmenge 1984 beschleunigt aus-
geweitet. Diese Politik wurde erst korrigiert, als das britische Pfund stark un-
ter Abwertungsdruck geriet.

22. Der Tiefpunkt der monetiren Expansion wurde aber - betrachtet man die
Industrielander insgesamt - im Winterhalbjahr 1984/85 durchschritten. Zwar ist
die Geldmengenentwickiung nach wie vor durch kurzfristige Schwankungen ge-
kennzeichnet; insgesamt scheint es jedoch die Absicht wichtiger Notenbanken zu
sein, die wirtschaftliche Aktivitdt wieder stéirker zu férdern. Dies gilt wohl
auch far Japsn, wo die Dynamik der Exporte nachléBt. Vor allem aber hat die
amerikanische Notenbank betont, daB sie durch den expansiveren Kurs die kon-
junkturelle Abschwichung, die sich seit dem Sommer des letzten Jahres abzeich-
net, auffangen will. In den letzten drei Quartalen expandierte die Geldmenge in
den Vereinigten Staaten im Durchschnitt mit einer Jahresrate von rund .10 vH
und damit etwa doppelt so stark wie in den ersten Monaten des Jahres 1984,
Dies hat zur Folge, daB das geldpolitische Ziel fiir dieses Jahr, das eine Zu-
nahme von M1 um 4 bis 7 vH vorsieht, bislang deutlich berschritten wurde.

23. Die amerikanische Notenbank verfolgte diesen Kurs, nachdem - #hnlich wie
zum Beispiel in Japan - die Inflationsrate einen niedrigen Stand erreicht hatte.
Trotz der expansiven Geldpolitik blieb der Dollar - nach der deutlichen Korrek-
tur im Mirz und April - in der Grundtendenz stark; die Notenbank sah sich

also aus Wechselkursgrinden nicht gedringt, rasch wieder einen restriktiven
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Kurs einzuschlagen. Dabei wére ein etwas schwiécherer AuBenwert durchaus
nicht unerwinscht, kénnte dies doch den hohen Wettbewerbsdruck aus dem
Ausland mildern. Die Notenbank wollte zudem vermeiden, daB sich die Ligui-
ditdtsschwierigkeiten im Bankensystem, die im Mérz dieses Jahres wieder akut
wurden, weiter ausweiten. In der Stimulierung der wirtschaftlichen Aktivitéat
sieht die Notenbank offensichtlich die Moglichkeit, die realen Anpassungspro-
bleme der amerikanischen Wirtschaft, die sich aus dem hohen Kurs des Dollars
und nicht zuletzt auch aus der andauernden Bankenkrise ergeben, wenigstens
voribergehend zu mildern, -

24. DaB ein Kurswechsel in der amerikanischen Geldpolitik vorliegt, ist daran
zu erkennen, daB die Notenbank nichts unternommen hat, um die seit Jahresbe-
ginn immer deutlichere Zielliberschreitung zu korrigieren. Vielmehr hat sie
sogar ein zinspolitisches Signal gesetzt, als sie den Diskontsatz im Mai dieses
Jahres erneut um einen halben Punkt senkte. Wie lange die expansive Geldpoli-
tik anhélt und in welchem MaBe andere Lander diesem Beispiel folgen, wird auch
davon abhéngen, wie stark die amerikanische Konjunktur nach den kréftigen
monetéren Impulsen wieder an Fahrt gewinnt und ob der Dollar trotz des ver-
mehrten Geldangebots stark bleibt. Ein beschleunigter Rickgang des Dollarkur-
ses wire fir die Notenbank sicherlich das Signal, sich wieder mehr auf die
Stebilisierung des Preisniveaus zu konzentrieren,

Ein anhaltend hohes Tempo der Geldmengenexpansion wire aller Erfahrung nach
nicht mit einer dsuerhaft niedrigen Inflationsrate vereinbar, Das Argument ei-
niger Vertreter der amerikanischen Notenbank, die Umlaufgeschwindigkeit des
Geldes wiirde in néchster Zeit trendméfiig fallen oder nur sehr wenig steigenl,
ist nicht ausreichend belegbar; darauf zu setzen, wire fir die zukinftige Sta-
bilitdt nicht ohne Risiko. DaB die Notenbank das Ziel der Preisniveaustabi-
lisierung aber nach wie vor verfolgen will, mu8 nach dem Verhaiten in den letz-
ten Jahren erwartet werden. Daher ist im weiteren Verlauf des Jahres wohl mit
einer Korrektur zu rechnen, was auch fiir andere Ldnder den Expansionsspiel-
raum - in deren Urteil - begrenzen wiirde. Aus heutiger Sicht ist deshalb nicht
damit zu rechnen, daB es allgemein zu einer deutlichen Umkehr in der geldpo-
litischen Strategie und somit zu einer massiven Stimulierung durch viele Linder
- 8hnlich wie etwa 1982/83 - kommt. Von der monetiren Seite her gibt es damit
wohl gute Grinde fur eine anhaltend feste Position des amerikanischen Dollars.

1 Vgl. die AuBerungen von Preston Martin, wiederabgedr. in: Bank for Inter-

national Settlements, Press Review No. 95, Basel, 16. Mai 1985.
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25. Seit Anfang 1985 haben sich bei einigen Einflufffaktoren, die fiir die zu-
kinftige konjunkturelle Entwicklung in den Industrielandern von Bedeutung
sind, merkliche Anderungen vollzogen:

- In den Vereinigten Staaten und Japan, etwas weniger ausgeprigt in den west-
europaischen Landern, hat sich die Geldmengenexpansion wieder beschleunigt,
Die Notenbanken reagierten damit auf die konjunkturelle Abschwéichung, die
sie durch ihre unstetige und im Verlauf von 1984 restriktive Politik mitver-
.ursacht hatten. Die amerikanische Notenbank lieB bis zuletzt zu, daB die
Geldmenge in ihrem Land weit stirker als angekiindigt expandierte. Die an-
deren Linder folgten, wenn auch zdgernd, zumal der Dollarkurs nicht mehr
ganz so hoch ist wie zu Jahresbeginn.

- In nahezu allen Lindern sinken die Zinsen, sei es als Reflex auf die schwache
Konjunktur und die anhaltend niedrigen Inflationsraten, sei es als Folge geld-
politischer Lockerungen und international verbreiteter Bemilhungen, die Bud-
getdefizite zu \ferringei'n. Im Friihjahr waren die Realzinsen, gemessen an der
Differenz zwischen langfristigen Nominalzinsen und dem laufenden Preisanstieg
im Vorjahrsvergleich, erstmals wieder so niedrig wie im Winterhalbjahr
1982/83. Niedrigere Zinsen und rasche Geldmengenexpansion haben fast itber-
all eine Aktienhausse begunstigt. -

- In den meisten Landern ist nicht zu. erwarten, daB sich die Inflation 1985/86
wieder beschleunigt. Vor allem bei international gehandelten Gutern herrscht
ein intensiver Wettbewerb, schon weil auf vielen Mérkten noch in erheblichem
MaB freie Kapazititen bestehen. Dabei wird die Situation in den Industrielén-
dern auch dadurch begiinstigt, daB die Preise auf den internationalen Roh-
stoffmédrkten, nicht zuletzt auch auf den Rohdélmérkten, weiterhin unter Druck
stehen. Bei wieder niedrigerem Dollarkurs verringern sich damit die externen

PreisanstdBe vor allem in Westeuropa und Japan.

- In einigen westeuropdischen Liéndern werden 1986 steuerliche Entlastungen
wirksam, wenngleich sie nur geringfigig sind im Vergleich zu dem, was not-
wendig wére und was beispielsweise in den letzten Jahren in den Vereinigten
Staaten realisiert wurde und gegenwirtig zuséitzlich geplant ist. In den Ver-
einigten Staaten selbst versprechen die geplanten weiteren Steuersenkungen

die Wachstumskrifte insgesamt zu stérken.

26, Diese Tendenzen bei konjunkturell wichtigen Rahmenbedingungen sprechen
dafiir, daB im weiteren Verlauf der Jahre 1985 und 1986 Nachfrage und Produk-
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tion in den Industrieldndern insgesamt wieder etwas stirker expandieren wer-
den. Die Vereinigten Staaten werden indes nicht wie 1983/84 die Rolle der Lo-
Komotive libernehmen, weil von der Finanzpolitik nicht erneut kriftige Impulse
ausgehen werden; nach dem bisherigen Boom diirften sowohl] die Unternehmensin-
vestitionen als auch die privaten Verbrauchsausgaben verhaltener expandieren,
weil die Verschuldung auch im privaten Bereich relativ hoch geworden ist und
die Steuerlast fiir die Unternehmen wieder zunehmen wird. Aufgrund des hohen
Dollarkurses diirfte der Teil der inldndischen Nachfrage, der auf ausldndische
Anbieter entfallt, eher noch etwas steigen; die Produktion wird daher in den
Vereinigten Staaten weiterhin schwicher zunehmen als die Nachfrage.

27. In den westeuropiéischen Lindern und Japan wird die wirtschaftliche Aktivi-
tdt auch kinftig durch den Export gestiitzt werden, die Impulse insbesondere
aus den Vereinigten Staaten werden aber nicht mehr so stark sein wie 1983/84.
Aufgrund der geldpolitischen Lockerungen, partieller Steuerentlastungen und
niedrigerer Zinsen kann jedoch erwartet werden, daB die inléndischen Expan-
sionskrafte etwas kraftiger werden. Die Investitionen werden - anders als bis-
her - nicht nur in jenen Bereichen, die vom Export profitierten, zunehmen; bei
leicht steigender Beschiftigung diirfte sich dabei auch der private Verbrauch
beleben. Dies wurde bedeuten, daB sich die bisher so ausgeprédgte branchenmi-

Bige Differenzierung in Westeuropa und Japan verringert.

28. Diese Tendenzen diirften dazu fithren, daB das reale Bruttosozialprodukt in
den Vereinigten Staaten 1985 und 1986 um etwa 3 vH und damit immer noch et-
was starker zunehmen wird als in Westeuropa. Fir Japan zeichnet sich in bei-
den Jahren mit 4 bis 5 vH eine wesentlich hdhere Zuwachsrate ab. Bei dieser
Produktionsentwicklung wird die Arbeitslosigkeit wohl nur wenig abnehmen, in
Westeuropa mithin sehr viel héher bleiben als in den Vereinigten Staaten und
Japan. Der Preisanstieg dirfte wohl nur in wenigen Landern noch etwas zu-

rickgehen.

29, Die Wirtschaftspolitik dlirfte weiterhin prinzipiell dadurch gekennzeichnet
sein, daB sie weltweit synchron betrieben wird - und zwar in der Weise, daB
das wirtschaftspolitische Handeln jeweils an dem am meisten verfehiten Ziel aus-
gerichtet wird (Stop-and-go-Politik). Fiir die Synchronisierung spricht schon,
dafl die Markte zur Formulierung der Wirtschaftspolitik eng miteinander verwo-
ben sind; diese Verflechtung hat nach der Institutionalisierung der sogenannten
Wirtschaftsgipfel noch zugenommen. Hingegen wird nicht erwartet, daB sich
neokonservative Strémungen in der Geld-, Finanz- und Ordnungspolitik ent-

scheidend durchsetzen.



30. Die Erwartung weltweit synchroner Wirtschaftspolitik bedeutet nicht, daB
die Wirtschaftspolitik konvergiert, die Standards fiir die einzelnen Ziele sich
also annahern oder sogar gleich werden., Vielmehr wird fir das gesamte Jahr-
zehnt eine Divergenz der Inflationsraten zwischen der Bundesrepublik Deutsch-
land einerseits und den ubrigen Industrielindern andererseits fiir wahrschein-
lich gehalten, die nur etwas geringer als jene der 70er Jahre ist.

31. Eine solche Vorstellung impliziert, daB - sollen massive Verwerfungen der
internationalen Wettbewerbslage vermieden werden - entsprechende Wechselkurs-
anpassungen erfolgen, Wihrend dem im Verhéltnis zu Nicht-EWS-Wihrungen kei-
ne prinzipiellen Hindernisse im Weg stehen, liegt die Vermutung nahe, daB die
D-Mark gegeniiber den EWS-Wdhrungen nicht die dazu erforderliche Beweglich-
keit besitzt. Aufgrund der Erfahrungen mit regionalen Fixkursregelungen in
den 70er Jahren und den bisherigen Erfahrungen mit dem EWS und wegen der
Tatsache, daB eine umfassende Kapitalverkehrskontrolle weder wahrscheinlich ist
noch ~ falls eingefiihrt - effektiv wire, wird erwartet, daB wettbewerbsneutrale
DM-Aufwertungen auch im EWS - falls es bestehen bleibt - nicht entscheidend
behindert sein werden. Trotz institutioneller Hemmnisse fir DM-Aufwertungen
innerhalb des EWS wird also eine markante Unterbewertung der DM nicht erwar-
tet. Der reale Wechselkurs (deflationiert mit dem Konsumentenpreisindex) dirfte
somit im Durchschnitt der 80er Jahre konstant bleiben. Eine Konstanz des re-
alen Wechselkurses 146t sich auch fiir die letzten 20 Jahre in etwa feststellen,

32, Weniger verlaBlich erscheint die der Prognose zugrundeliegende Annahme,
daB protektionistische Mafinahmen in den 80er Jahren trendméBig nicht nennens-
wert zunehmen., Von zyklischen Bewegungen einmal abgesehen - in der gegen-
wirtigen Rezession hat die Protektion bereits zugenommen - besteht die Gefahr,
daB das in vielen Industrieldindern zunehmende Arbeitskréfteangebot bei unzu-
reichender Reallohnflexibilitdt zu steigender Arbeitslosigkeit fiithrt und daB es

dann tendenziell zu einer Abschottung gegen auslindische Konkurrenz kommt.

33. Da in vielen Industrielindern - allerdings nicht in den USA - geburtenstar-
ke Jahrgénge bis iiber die Jahrzehntmitte hinaus ins Erwerbsleben dringen, ist
im Arbeitskriafteangebot kaum ein EngpaB fir kiinftig héhere Wachstumsraten zu
sehen. In allen Industrielindern hat sich aber das Bevdlkerungswachstum stark
vermindert, in einigen Lindern nimmt die Bevolkerung ab. Daher durfte deren
inléndische Nachfrage - mindestens in einer Reihe von Bereichen - relativ abge-
schwécht verlaufen. Da jene Regionen, in denen die demographische Entwick-

lung eher umgekehrt verléuft, ohnehin kaum Finanzierungsspielrdume fiir eine

Nachfrageausweitung besitzen und dieser geringe Spielraum nach der Ulpreiser-
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hohung und der massiven Ausweitung ihrer Verschuldung wihrend der letzten
Jahre weitgehend, ausgeschdpft erscheint, liegt es nahe, bei der erwarteten
Wirtschaftspolitik weltweit ein nur geringes wirtschaftliches Wachstum zu pro-
gnostizieren. |

II. Nationale Wirtschaftspolitik

a) Geldpolitik

34, Es ist zu erwarten, daB die Deutsche Bundesbank wie in der Vergangenheit
der Stabilitit des Preisniveaus eine hohe Prioritdt einrdumen wird. So wird die
Bundesbank wohl insbesondere nicht zulassen, daB die Inflationsrate, gemessen
am Preisindex fiir die Lebenshaltung aller privaten Haushalte, lber einen }in-
geren Zeitraum mehr als 5 vH betragen wird. Diese Prognose stlitzt sich auf die
Erfahrungen der letzten zehn Jahre. Im Jahre 1973 war die Inflationsbeschleuni-
gung auf Raten von etwa 7 vH der AnlaB zu einer drastisch restriktiven Geld-
politik. Im Frihjahr 1979 war die Inflationsbeschleunigung auf mehr als 5 vH
fir die Bundesbank wieder das Signal, von einer Politik der Nachfragestimulie-
rung auf eine Politik der Inflationsbekédmpfung umzuschalten.

35. Wenn hingegen die Inflationsrate gering ist und Wechstum und Beschifti-
gung gefdhrdet erscheinen, diirfte die Bundesbank wie in der Vergangenheit
eine Politik der Nachfragestimulierung betreiben. Die letzten Beispiele fiir diese
Verhaltensweise sind die Lockerung der Geldpolitik 1977/78 und 1983. Fir das
Jahr 1986 wird eine - freilich moderate - Beschieunigung der Geldmengenauswei-
tung fur wahrscheinlich gehalten.

36. Die Geldpolitik wurde in Stop-and-go-Manier betrieben, obwohl seit Mitte
der 70er Jahre Geldmengenziele fir die Zentralbankmenge in der Abgrenzung
der Bundesbank angekiindigt werden. Es erscheint wenig wahrscheinlich, daB
die Bundesbank in Zukunft ein bestimmtes Geldmengenzie! ohne Nebenbedingun-
gen ansteuern wird. Es scheint vielmehr - insbesondere nach den geldpoliti-
schen Diskussionen und MaBnahmen seit Beginn der 80er Jahre - fast sicher,
da auch kunftig Zins~ und Wechselkursziele bei geldpolitischen Entscheidungen
eine Rolle spielen werdenl. Da diese Ziele nicht gleichzeitig erreicht werden

1 Die geldpolitische Strategie der Deutschen Bundesbank umreiBt Schlesinger
folgendermaBen: "Which economic facts should be used as a basis when fixing
the monetary growth rate? Our answer to this question is pragmatic; that is,
it depends on economic conditions at the time the target is formulated and
those expected for the year ahead... In other words, we ... do not consider
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konnen und die Ziele in unterschiedlichem AusmaB verfehlt sein werden, durfte
die Geldmengenexpdnsion auch in den 80er Jahren nicht stetig verlaufen. Frei-
lich sprechen aus heutiger Sicht mehr Argumente fiir eine weniger ausgepriigte
zyklische Schwankung der Geldpolitik,

37. Die Beobachtung der Vergangenheit kann eine quantitative Grundvorstellung
fiber die kinftige Geldmengenexpansion vermitteln. Im Durchschnitt der 60er
Jahre betrug die Expansionsrate der Geldmenge Ml 7,5 vH (Schaubild 1), Die
Schwankungen der Zuwachsrate waren auBler 1961/62 und 1966/67 relativ gering,
jedenfalls geringer als in der ersten Halfte der ?Oer Jahre, als auf zweistellige
Raten in den Jahren 1971 und 1972 der scharfe Bremskurs 1973/74 folgte. In
den Jahren 1975/76 kam es wieder zu einer kréiftigen monetdren Expansion,. die
jener der Jahre 1971/72 - bei Inflationsraten von jeweils rd. 5 vH - in etwa
gleich war,

38. Das Muster der frithen 70er Jahre ldBt sich auch noch zu Beginn der 80er
Jahre beobachten. Dies {iberrascht insofern, als doch seit 1974 Geldmengenziele
verkiindet werden und eigentlich beabsichtigt war, eine Politik der stetigen
monetdren Expansion zu betreiben. Diese war zwar in Form von Zielgréen fir
die Zentralbankgeldmenge formuliert, aber das Urteil einer unstetigen Geldver-
sorgung #ndert sich nur wenig, wenn man die Entwicklung der Zentralbankgeld-
menge in der Abgrenzung der Bundesbank betrachtet. Zwar sind die Schwan-
kungen wegen der "umfassenderen" Definition der Zentralbankgeldmenge gerin-
ger, die jahresdurchschnittlichen Verdnderungsraten schwanken aber dennoch
zwischen 6 vH (1974) und 5 vH (1980) einerseits und mehr als 11 vH (1978)
andererseits (Tabelle 1). Von einer stetigen Geldmengenpolitik seit 1975 kann
also nicht die Rede sein. Die Geldpolitik der letzten Jahre muB sogar als we-
niger stetig als jene der 60er Jahre charakterisiert werden. Die durchschnitt-
liche (absolut gemessene) Abweichung der Vorjahres-Verinderungsrate der Zen-
tralbankgeldmenge von der durchschnittlichen Verdnderungsrate betrigt fir die
60er Jahre 1,1, fir die Periode 1970 bis 1974 2,0 und fir den Zeitraum 1974 bis
1980 1,5. Nach 1980 verminderte sich die Abweichung weiter.

it possible to disregard the position of the economy in the cycle and to re-
lease monetary policy from its anticyclical function. On the other hand, mone-
tary policy must no longer see itself exclusively as an instrument of anti-
cyclical action: it must attach more importance than it used to to medium term
aspects ..." Vgl. Schlesinger, Helmut, Recent experiences with monetary po-
licy in the Federal Republic of Germany, Beihefte zu Kredit und Kapital, Heft
5, Inflation, Unemployment and Monetary Control, edited by Karl Brunner and
Manfred J.M. Neumann, Berlin 1979, S. 303-320, hier 5. 309-310. Vgl. auch
Schlesinger, Helmut, Die Geldmengenpolitik der Bundeshank, Zeitschrift fiir
das gesamte Kreditwesen, 1983.
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Schaubild 1

Geldmenge M1

Veranderung der Jahresdurchschnittswerte und durchschnittliche Verdnderung in
vH €inem Zeitraum von jeweils funf Jahren
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Tabelle 1 <~ Indikatoren zur Geldpolitik
Zeitraum Mla Umlaufsrendite Zentral- Wechsel-
festverzinsli- bankgeld- kurs
cher Wertpapiere menge DM/US=~$
1960 6,3 . 4,17
1961 3,3 5,9 . 4,02
1962 10,8 6,0 9,7 4,00
1963 7,4 6,1 7,9 3,99
1964 8,4 6,2 8,1 3,97
1965 8,9 6,8 9,6 3,99
1966 4,3 7,8 7.1 4,00
1967 3,5 7,0 5,2 3,99
1968 7,6 6,7 7,6 3,99
1969 8,1 7.0 10,6 3,92
1970 6,5 8,2 7,3 3,65
1971 11,9 8,2 10,4 3,48
1972 13,7 8,2 12,6 3,19
1973 5,7 9,5 1¢,6 2,66
1974 5,5 10,6 6,1 2,59
1975 13,8 8,7 7,8 2,46
1976 10,4 8,0 9,2 2,52
1977 8,3 6,4 9,0 2,32
1978 13,3 6,1 11,4 2,01
1979 7,5 7,6 9,1 1,83
1980 2,4 8,6 4,8 1,82
1981 1,1 10,6 4,4 2,26
1982 3,6 2,1 4,9 2,43
1983 10,3 8,0 7,3 2,56
1984 3,3 7,8 4,8 2,85
1985 3,1 6,8 4,1 3,00
1986 6,0 6,0 5,0 2,68
1987 4,8 6,2 4,5 2,60
1988 4,5 6,5 4,0 2,50
1989 5,0 6,5 4,5 2,50
1990 4,5 6,8 4,0 2,50
1961-1965 9,0 6,2 8,8 4,00
1966-1970 6,0 7,3 7.6 3,91
1971-1975 10,2 9,0 9,5 2,88
1975-1980 8,4 7,3 8,7 2,10
1981-1985 4,2 8,5 5,1 2,62
1986-193%0 5,0 6,3 4,4 2,56

aVerénderung gegeniiber dem Vorjahr in vH
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39. In der Prognose fir die zweite Halfte der 80er Jahre wird eine Geldpolitik
zugrundegelegt, die auf den jeWeiligen Grad der Erreichung der wirtschaftspoli-
tischen Ziele mit antizyklischer Ausrichtung reagiert (policy reaction function).
Schaubild 1 verdeutlicht die erwartete Entwicklung der Geldmenge in der Ab-
grenzung Ml; in Tabelle 1 sind die Verdnderungsraten der Geldmenge Ml sowie
die erwartete Zins- und Wechselkursentwicklung dargestellt,

b) Finanzpolitik

40, Die Ausgaben des Staates (Gebietskorperschaften und Sozialversicherung)
expandierten bis Mitte der T0er Jahre sehr kriftig. Die K#éufe von Giitern und
Diensten, also Staatsverbrauch und staatliche Investitionen, in Preisen von 1980
nahmen von 1960 bis 1975 durchschnittlich um rd. 4 1/2 vH zu. Dies reflektiert
die kriftig gestiegenen Ausgaben fir den Ausbau der Infrastruktur, fir den
Aufbau der Bundeswehr und fiir Sachleistungen im Rahmen der gesetzlichen
Krankenversicherung. Wesentlich war zudem die auBerordentlich kraftige Auf-
stockung des Personalbestandes im o6ffentlichen Dienst. Die Zahl der Erwerbs-
tatigen im Staatssektor nahm von 1960 bis 1975 um 1,48 Millionen Beschiftigte
zu und damit um jahresdurchschnittlich 3,6 vH. In den letzten Jahren schwich-
te sich die Expansion der K#éufe des Staates betrichtlich ab; die durchschnitt-
liche Zunahme fir den Zeitraum 1975 bis 1980 war nur noch halb so hoch wie
von 1960 bis 1975; die Verlangsamung bei der staatlichen 'Investitionstiitigkeit
war noch stirker. Fiir die staatlichen Transferleistungen gilt prinzipiell Ahn-
liches., Den hohen Zuwachsraten im Zeitraum 1960 bis 1975 folgte eine deutliche
Abflachung der Expansion. Dieser Prozess wurde zu Anfang der 80er Jahre
insbesondere wegen des Anstiegs der Arbeitslosigkeit unterbrochen.

41. In den néchsten Jahren werden die staatlichen Kéufe wahrscheinlich nur re-
lativ wenig steigen. Die noch immer hohen Staatsdefizite, die als zinstreibend
und wachstumshemmend betrachtet werden, und die damit einhergehende Nei-
gung zur "Konsolidierung” sprechen jedenfalls dafir. Aus demselben Grund
diirften die staatlichen Transfers bei weitem nicht mehr so stark wie bis zum
Beginn der 80er Jahre expandieren. Eine - auch im Vergleich zur zweiten Hilite
der T0er Jahre - schwichere Ausgabenexpansion ist auch insofern wahrschein-
lich, als hdufiger als in der Vergangenheit Steuerentlastungen im Interesse der
Férderung der Leistungs- und Investitionsbereitschaft zu erwarten sind und als
die staatlichen Instanzen stirker als in der Vergangenheit versuchen durften,
die damit in der ersten Runde verbundene Defizitausweitung in Grenzen zu hal-

ten.
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42. Im einzelnen wird fiir wahrscheinlich gehalten, daB die Zahl der Beschéaf-
tigten im 6ffentlichen Dienst, die von 1980 bis 1985 um 0,2 vH je Jahr gestiegen
ist, von ‘1985 bis 1990 um 0,5 vH je Jahr zunehmen wird. Fir den realen
Staatsverbrauch wird - bei geringen konjunkturelien Schwankungen - ein An-
stieg um durchschnittlich 1,1 vH in der ersten Hélfte und 2,2 vH in der zwei-
ten Hilfte der 80er Jahre erwartet. Aufgrund der Anderungen in der Bevilke-
rungsstruktur sind rickliufige Investitionen in den Bereichen Kindergirten,
Schul- und Hochschulbau einzukalkulieren; kompensierende MafSnahmen etwa in
den Bereichen des Krankenhausbaus, der Freizeiteinrichtungen oder des Ver-
kehrsstraBenbaus sind wegen der angespannten Finanzlage des Staates wenig
wahrscheinlich, eher dirften auch diese Bereiche zur Abschwichung des Aus-
gabenanstiegs - im Vergleich zur Vergangenheit - beitragen. Dies bedeutet, daS
der Anteil der Investitionen an den Staatsausgaben abnehmen wird, denn trotz
der zu erwartenden weiteren KirzungsmaBnahmen bei den Transfers an Haus-
halte und bei den Subventionen an Unternchmen durften asuch die realen staatli-
chen Transfers etwas stirker zunehmen als die realen Investitionsausgaben. Der
Anteil der Staatsausgaben am Bruttosozialprodukt dirfte von 48,0 vH im Jahre
1980 auf etwa 45,5 vH im Jahre 1990 abnehmen, damit aber immer noch um rund
7 Prozentpunkte iiber dem Wert fir 1970 liegen (Schaubild 2).

43. Hinsichtlich der Steuerpolitik wird erwartet, dal es regelmafig - etwa alle
zwei Jahre - zu Steuerentlastungen kommen wird, mit denen die inflationsbe-
dingte Progressionswirkung des Steuersystems kompensiert und damit - fiir sich
betrachtet - die Steuerquote mittelfristig in etwa konstant gehalten wird. Auch
wird fiir wahrscheinlich gehalten, daB das Gewicht der direkten Steuern zugun-
sten der indirekten Steuern verringert wird. Konkret bedeutet dies Entlastun-
gen bei der Einkommensteuer und Belastungen bei der Mehrwertsteuer und bei
speziellen Verbrauchsteuern.

¢) 80er Jahre: Renaissance der Ordnungspolitik?

44. Fine ordnungspolitische Debatte hat es in der Bundesrepublik Deutschland
nur in dem sehr Kurzen Zeitraum zwischen Krieg‘sende und Grundung der Repu-
blik gegeben. Danach wurde durch Ludwig Erhards mutige Entscheidung sowie
durch das Grundgesetz und das Bundesbankgesetz der ordnungspolitische Rah-
men festgelegt. Wichtige Wegmarken zu mehr Marktwirtschaft waren die Verab-
schiedung des Kartellgesetzes (1957), die Einfihrung der Konvertibilitat (1958)
und die Freigabe der Wechselkurse (1971 bzw. 1973). Das mit dem Stabilitédts-

und Wachstumsgesetz eingeleitete keynesianische Intermezzo war ebensowenig
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trendbildend wie der groBere struktur- und verteilungspolitische Eifer der frii-
hen 70er Jahre,

45, Die gesamtwirtschaftlich schidlichen Wirkungen einer Politik der guten Ab-
sichten sind inzwischen in vielen Bereichen (Wohnungsbaupolitik, Arbeitsmarkt-
politik, Regionalpolitik) deutlich geworden. Gegen eine wieder stdrkere markt-
wirtschaftliche Orientierung in den 80er Jahren spricht freilich folgende Uber-
legung: Die Gruppen, die sich durch eine ausgeprigt antimarktwirtschaftliche
Haltung auszeichnen, haben sich in den letzten Jahren deutlich stirker arti-
kuliert. Dabei verbinden sich marxistische, religibse und umweltbewuBite Stré-
mungen miteinander. Diese Bewegung konnte deshalb steigende Bedeutung er-
langen, weil der heutige Mittelteil der Alterspyramide seine Ausbildung in einer
Zeit erhalten hat, in der existenzielle Gefihrdungen nicht erkennbar waren,
und weil damit ideologische Fehlentwicklungen nicht korrigiert wurden. Dies hat
insbesondere Wirkungen auf den Arbeitsmarkt. Dort hat sich eine Anspruchshali-
tung entwickelt, die bei den sozialen Regelungen zu einer massiven Diskrepanz
zwischen In- und Ausland geflihrt hat, Arbeitszeit und Pausenregelung, Lénge
des Urlaubs, Regelungen im Krankheitsfall, Kindigungschutz, Regelungen der
Lebensarbeitszeit liegen - zusammen betrachtet - so entscheidend iber dem in-
ternationalen Niveau, daB schon heute die berufliche und die ridumliche Mobilitat
hierzulande weit geringer sind als andernorts und als angesichts der Heraus-

forderungen nitig wire.

46, Die Herausforderung durch jene, die in den 80er Jahren neu ins Erwerbs-
leben dridngen, wird die closed-shop-Mentalitit der Tarifvertragsparteien auf-
brechen; dies umso mehr, als angesichts der Finanzlage des Staates und der
eher zurilickgehenden Nachfrage nach Staatsieistungen (schulische und berufli-
che Ausbildung, Verkehrswesen ete.) die Zahl der im oOffentlichen Dienst Be-
schaftigten nur noch wenig zunehmen diirfte, der Staat also als Anbieter von
Arbeitspldtzen an Bedeutung verlieren wird. Die Selbsténdigkeit im Berufsleben
wird damit zwangsléufig als zunehmend wichtige Alternative erscheinen. Die
Relation der Zahl der Selbstindigen zu der Zahl der abhéngig Beschiftigten
diurfte sich eher zugunsten der Selbstindigen verschieben. Dies wird wohl Ein-
flu auf die Wirtschaftspolitik haben. Eine marktwirtschaftlich orientierte Ord-
nungspolitik - zumal beim existierenden VerdruB iiber Biirokratien - diirfte da-
durch begiinstigt werden. Zu einer mehr marktwirtschaftlich ausgerichteten Po-
litik mag es auch deshalb kommen, weil sich die Wirtschaftspolitik der USA
grundsétzlich umorientiert hat und weil versucht werden kinnte, diese Politik -
wenn auch mit Einschrinkungen - nachzuahmen., Insgesamt wird die marktwirt-



23

schaftliche Politik in den 80er Jahren wohl eine gewisse Rensissance erleben.
Dies durfte praktisch unabhéngig davon gelten, welche Partei bzw. welche Par-
teien die Regierung stellt beziehungsweise stellen.,

111. Verhalten der Tarifpartner

47. Die Tarifabschliisse diirften in den 80er Jahren unter dem Zwang der Ver-
haltnisse am Arbeitsmarkt von Zurﬁckhaitung gepragt sein. Damit wire die Ent-
wicklung eher jener in den 50er und 60er Jahren als jener in den 70er Jahren
vergleichbar. Die demographische Entwicklung, insbesondere das bis gegen En-
de der 80er Jahre deutlich zunehmende Arbeitskriftepotential, und der gegen-
wiértig hohe Bestand an registrierten und nicht registrierten Arbeitslosen
sprechen jedenfalls fiir eine relativ schwache Ver'handlungsposition der Arbeit-
nehmer und der Gewerkschaften. Da der Lohn und die Lohnnebenkosten ver-
gleichsweise hoch sind, ist kaum zu erwarten, daB die Unternehmen in den
niachsten Jahren auf arbeitsintensivere Produktionsverfahren umstellen, damit
die Arbeitskriftenachfrage verstirken und somit einen gegenlidufigen Effekt
ausiiben werden; dies wird umso weniger der Fall sein, als sich die Entwicklung
beim Arbeitskraftepotential gegen Ende des Jahrzehnts umkehren wird und dies
allgemein bekannt ist. Der Reallohnanstieg wird wahrscheinlich nachhaltig -
wenn auch nur in begrenztem MaBe - hinter der Zunahme des verteilbaren Pro-
duktivitdtsfortschritts zuriickbleiben,

48. Kaum Einsicht in marktwirtschaftliche Funktionszusammenhinge scheint es
hinsichtlich des Problems der Anpassung der Reallohnstiruktur an die Produk-
tivitdtsstruktur der Beschaftigten zu geben. Nicht lber bewufite Tariflohndif-
ferenzierung entsprechend den relativen Knappheiten, sondern iiber die Lohn-
drift in Phasen glnstiger konjunktureller Entwicklung dirfte aber eine gewisse
Effektiviohndifferenzierung zustandekommen. Herabsetzungen bei den Eingangs-
gehiltern signalisieren eine gewisse Anpassungsfihigkeit der Beteiligten.

49, Die gewerkschaftlichen Bestrebungen diirften angesichts der hohen Arbeits-
losigkeit weiter darauf abzielen, die Arbeitszeit zu verkiirzen. Die Entschei-
dungsalternative wird in den kommenden Jahren aber c¢her lauten "Erhalt des
gegenwirtigen Reallohns oder mehr Freizeit" als "hoherer Reallohnanstieg oder
mehr Freizeit", Ein nicht sinkendes Realeinkommen wird wohl von der Mehrzahl
der Arbeitnehmer zunehmend hoher eingeschitzt werden als mehr Freizeit. Auch
in der zweiten Hilfte der 80er Jahre wird es fir bestimmte Personengruppen

aufgrund verlingerten Urlaubs oder infolge vorgezogenen Renteneintrittaiters
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eine begrenzte Arbeitszeitverkiirzung geben; in manchen Branchen sind ent-
sprechende Regelungen bereits tarifvertraglich vereinbart. Der Anteil der Teil-
zeitbeschiftigten diirfte weiter steigen; dabei sind auch Ansitze zu einem "job-
sharing" zu erwarten. Die Arbeitszeit je Erwerbstitigen, sei er teil- oder voll-
zeitbeschiiftigt, wird jedoch insgesamt kaum im Tempo der 60er und 70er Jahre
abnehmen. Der Wunsch nach héherem Realeinkommen und die (unerwiinschte)
Vermehrung der Freizeit werden zu einer anhaltenden Ausweitung der Schat-

tenwirtschaft fihren.

50. Die Tariﬂéhne je Stunde dirften im Durchschnitt der 80er Jahre um 4 vH
zunchmen. Von 1970 bis 1980 hatte der durchschnittliche Anstieg je Jahr 8,6 vH
betragen. Zu beriicksichtigen ist freilich, daB die Inflationsrate in den T70er
Jahren 5,1 vH betragen hat, wihrend im Rahmen dieser Prognose fiir die 80er
Jahre ein Anstieg um 3 his 3,5 vH erwartet wird. Der "reale" Tariﬂohnansﬁeg
wire damit im laufenden Jahrzehnt um rd. 2,5 Prozentpunkte geringer ails in
den 70er Jahren.

D. Die wahrscheinliche Entwicklung

I. Die gegenwartige konjunkturelle Lage und die Aussichten fir 1’.~)8(:71
51. Die Wirtschaft der Bundesrepublik expandiert seit Ende 1982, Das reale So-
zialprodukt nimmt seitdem mit einer durchschnittlichen Jahresrate von 2,5 vH
zu. Das Tempo der Erholung schwankte allerdings betrichtlich. Besonders ver-
zerrend wirkten der Streik im zweiten Quartal 1984 und der strenge Winter An-
fang 1985. Beide Ereignisse fiihrten zu entsprechenden Nachholeffekten. Die
wirtschaftliche Aufwirtsentwicklung wurde von einer finanz- und geldpolitisch
induzierten Ausweitung der Ausriistungs- und Bauinvestitionen eingeleitet. Seit
Mitte 1983 kommen die entscheidenden Impuise vom Export.

In den letzten Quartalen hat sich die Investitionstétigkeit kréaftig verstirkt. An-
gesichts der erratischen Entwicklung von Auftragseingéingen und Investitionsté-
tigkeit im Verlauf der letzten Jahre ist jedoch ein abschlieBendes Urteil dar-
iiber, ob nun eine eigensténdige Investitionskonjunktur in Gang g‘ekommen ist,
noch nicht méglich, o

1 Fir die Ziffern 51 bis 59 vgl. Kieler Diskussionsbeitrag Nr. 111, Kiel, Sep-
tember 1985, S. 22-30.
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52. Auch nach fast drei Jahren wirtschaftlicher Erholung sind die Impulse noch
nicht auf die nachhinkenden Sektoren iibergesprungen; die Konjunktur blieb
gespalten. Da die Auslandsnachfrage wichtigste Konjunkturstiitze ist, konzen-
triert sich die Besserung auf den international orientierten Sektor, das heiBt im
wesentlichen auf die Industrie. Unginstig ist die Lage fiir Branchen, die haupt-
séichlich fiir den heimischen Markt tétig sind. Insbesondere die Bauwirtschaft
befindet sich in einer strukturellen Krise, Aber auch Handwerk, Handel und
Landwirtschaft nebmen kaum an der Besserung teil.

53. Aufgrund der giinstigen Entwicklung von Nachirage und Produktion und
ersten ‘Anzeichen fiir einen Riickgang der Zah! der Arbeitslosen im zweiten
Halbjahr 1984 erwarteten die meisten Beobachter eine nennenswerte Besserung
am Arbeitsmarkt im Jahr 1985. Die Kurzarbeit nahm erwartungsgeméB ab, die
Zahl der Beschéftigten stieg, wenngleich weniger als angenommen, Die Zahl der
Arbeitslosen aber erhéhte sich im ersten Halbjahr um etwa 75 000 (saisonbe-
reinigt). Uberraschend war, daB nur geringe Bereitschaft bestand, die Még-
lichkeit des Vorruhestands in Anspruch zu nehmen. Auch ist der gegenwirtige
"product-mix" stidrker industrieorientiert. Damit ist die durchschnittliche Ar-
beitsintensitét der Produktion wohl zurickgegangen. Dies manifestiert sich in
dem starken Beschéftigungsabbau der Bauwirtschaft und dem im Vergleich zur
Produktionszunahme geringen Anstieg der Beschiftigung in der Verarbeitenden
industrie. Die insgesamt enttiiuschende Arbeitsmarktentwicklung hat zu heftigen
und hektischen Reaktionen der Wirtschaftspolitiker gefithrt. So wurden zusitz-
liche Arbeitsbeschaffungs- und QualifizierungsmaSinahmen erértert, obwohl die
bislang vorgesehenen Mittel dafiir nicht abgerufen wurden; auch die Debatte um
die Beschiftigungsgarantie beim Erziehungsurlaub und die Beschrankung der
Uberstunden signalisieren eine Abkehr von der marktwirtschaftlichen Orientie-
rung.

54. Die internationale Rahmenbedingung fir eine Verminderung der Infletions-
rate wurde durch die weltweit zuriickhaltende Geldmengenexpansion der letzten
Jahre bestimmt. Der relativ starke Dollar hat lange Zeit verhindert, daf die
internationale Inflationsberuhigung voll auf das deutsche Preisniveau
durchschlug, Seit Frithjahr 1985 verstirkt die Dollarabwertung den binnenwirt-
schaftlichen StabilisierungsprozeB. Ebenfalls begiinstigt wird die Abschwichung
des Preisanstiegs durch den Riickgang der Rohstoffpreise, insbesondere bei
Mineral6l. Dies hat bei Brenn- und Kraftstoffen bereits zu merklichen Preis-
senkungen auf der Verbraucherstufe gefihrt. Die zuvor hohe Teuerungsrate bei
saisonabhingigen Nahrungsmitteln hat sich unter dem Einflu@ eines reichlichen

Angebots betréichtlich zurickgebildet, Seit etwa einem halben Jahr hat sich das
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Verbraucherpreisniveau nicht mehr erhdéht; im Vorjahresvergleich lag die Preis-
steigerungsrate im Sommer bei reichlich 2 vH,

55. Die wirtschaftlichen Tendenzen fiir die kommenden Quartale sind durch die
angelegten endogenen Prozesse und die geld- und finanzpolitischen Entscheidun-
gen, die bereits getroffen und wirksam sind, weitgehend bestimmt, Wie es wirt-
schaftlich im Verlauf des Jahres 1986 weitergeht, hingt dagegen vom Kkiinftigen
Kurs der Geld-, Finanz- und Lohnpolitik ab. Daneben spielt freilich die inter-
nationale Konjunkturentwicklung eine wichtige Rolle.

56. Fiar die Prognose werden folgende Annahmen gemacht:

- Die Geldpolitik, die bis zum Sommer 1985 eher ein wenig restriktiv war, wird
aufgrund der stdrkeren D-Mark, weitgehender Preisniveaustabilitit, relativ
schwacher Expansion der Inlandsnachfrage und notorisch hoher Arbeitslosig-
keit in der Prognoseperiode eine etwas hdhere Geldmengenausweitung zulas-
sen, Nominal- und Realzinsen dirften bis in das Jahr 1986 wohl leicht sin-
ken.

- Die Finanzpolitik entspricht im wesentlichen den Haushaltsplinen. Auf der
Einnahmenseite materialisieren sich allerdings Risiken (Preisanstieg unerwartet
niedrig); einige Ausgaben diirften hdher ausfallen ais geplant (Zahlungen an
die EG, Hilfszahlungen an strukturschwache Sektoren). Marktwirtschaftlich
orientierte Reformen bei Subventionen und Sozialgesetzen, bei der Arbeits-
marktpolitik und im Arbeitsrecht dirften nicht vorankommen.

-~ In den Tarifabschliissen diirften die Lohnerhéhungen eine bedeutend groéBere
Rolle spielen, die Arbeitszeitverkiirzung eine geringere. Die Tarifanhebung
wird wohl rd. 3 vH betragen.

- Das Tempo der internationalen Besserung bleibt moderat. Das Konjunkturge-
fille zu den USA ebnet sich ein. Per Dollar wertet sich leicht ab, die Terms
of Trade verbessern sich merklich.

57. Der Anstieg von Nachfrage und Produktion, der nunmehr seit reichlich
zweieinhalb Jdahren zu beobachten ist, diirfte im weiteren Verlauf dieses Jahres
und 1986 anhalten. Das Tempo der Aufwirtsbewegung - die gesamtwirtschaft-
liche Produktion stieg um 2,5 vHl je Jahr - wird sich wohl nicht wesentlich
verdndern. Hingegen . wird sich die Struktur der Nachfrage wandeln: Die Ex-
porte dirften bei schwicherer US-Konjunktur und - aufgrund der D-Mark-Auf-
wertung - eher leicht unglinstigerer Wettbewerbslage deutscher Produzenten nur
noch abgeschwicht steigen. Die Investitionstitigkeit wird nach der dynamischen
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Aufwiirtsentwicklung in der Industrie im Verlauf dieses Jahres ebenfalls gerin-
gere Zuwachsraten aufweisen, Steﬁerentlastung, héhere Lohnsteigerung und
niedrige Zinsen lassen hingegen eine Belebung der Verbrauchsnachfrage erwar-
ten. Belastend wirken hier mbglicherweise die offenkundig ungebremst steigen-
den Krankheitskosten, die wahrscheinlich zu einer Erhéhung der Beitragssitze
-zur Krankenversicherung fiuhren werden. Die Bautitigkeit dirfte nach dem Ein-
bruch im Jahr 1985 durch steuerliche und geldpolitische Einflisse gestiitzt
werden und wohl 1986 nicht erneut zurickgehen.

58. Bei einer konjunkturellen Expansion, die voraussichtlich etwas stérker sein
wird als das Potentialwachstum, kann damit gerechnet werden, daB die Zahl der
Beschéftigten weiter leicht steigt. Eine Ausweitung um 1 vH ist indes bei den
vorliegenden Gegebenheiten (Arbeitskosten, Schwerpunkte der Expansion in
kapitalintensiven Bereichen, Rigidititen am Arbeitsmarkt) eher als Obergrenze
anzusehen. Damit ist wohl - wegen des anhaltenden Anstiegs des Arbeitskrafte-
potentials - auch 1986 mit einer kaum verminderten Arbeitslosigkeit zu rechnen.
Die Erwartungen, die mancherorts auf die Einfihrung des Erziehungsurlaubs in
bezug auf befristete Neueinstellungen gesetzt werden, erscheinen iberzogen.
Inwieweit mit MaBnahmen aktiver Arbeitsmarktpolitik, insbesondere mit MaBnah-
men der Um- und Hoéherqualifizierung die Zahl der registrierten Arbeitslosen

{zeitweise) vermindert werden wird, ist schwer abzuschitzen.

59. Die seit Beginn der 80er Jahre insgesamt restriktive Geldpolitik - die
durchschnittliche jahrliche Expansion von M1 lag mit weniger als 4 vH etwea halb
80 hoch wie in den 70er Jahren - hat zu erheblichen Verhaltensinderungen bei
jenen gefiihrt, die Preise und Kosten festlegen. Da 1985 auch die internationa-
len Bedingungen fiir eine Preisberuhigung in der Bundesrepublik giinstiger
wurden, ist <die Ausgangslage fur eine sehr niedrige Preissteigerungsrate gut.
Bei der skizzierten Konjunkturentwicklung dirfte es in kaum einem Bereich Eng-
péasse-geben. Lediglich von der Lohnkostenseite sind ‘Anstéfie fiir Preiserhéhun-
gen nicht ganz auszuschlieBen. Freilich ist nicht nur das Risiko eines wieder
leicht anziehenden Kostendrucks vorhanden. Ebenso mdglich wére eine nochmali-
ge Verminderung der Preissteigerungsrate, falls sich der Wechselkurs der D-

- Mark Uberraschend stark festigen sollte.
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II. Mittelfristige Entwicklung

a) Bevilkerung und Arbeitskréfteangebot

60. Ein Ausblick auf die zweite Hilfte der 80er Jahre bewegt sich im Bereich
der Bevolkerungsentwicklung auf relativ solidem Boden. Die Diskrepanzen zwi-
schen den Ergebnissen der Bevélkerungsfortschreibung und den Volkszdhlungs-
ergebnissen, die auch fiir das néchste Volkszihlungsjahr erwartet werden, be-
treffen das Niveau, weniger aber die Entwicklung des Bevdlkerungsbestandes in

einzelnen Gruppen oder insgesamt.

61. Die Bevdélkerungsprognose stiitzt sich auf die vom Statistischen Bundesamt
erstellte Prognose der deutschen Bevilkerung (einschlieBlich Wanderungen) bis
zum Jahr 19901. Diese Prognose - 1976 erstellt - hat sich als recht veriéBlich
erwiesen. Gemaf dieser Prognose wird die deutsche Wohnbevélkerung in den
80er Jahren um rd., 1,9 Mill. Personen abnehmen, also um 210,000 Personen
oder 0,38 vH je Jahr. Nimmt man hinzu, daB die Zahl der Auslinder in diesem
Zeitraum um etwa 130 000 Personen je Jahr zunehmen wird, so resultiert fur die
gesamte Wohnbevdlkerung eine durchschnittliche Abnahme um rd. 80 000 oder
0,15 vH je Jahr. Diese Entwicklung ist zwar verschieden von jener der Nach-
kriegszeit bis Mitte der T0er Jahre, als (von 1950 bis 1974) die gesamte Wohn-
bevélkerung um durchschnittlich 0,9 vH je Jahr zunahm; gegeniiber der durch-
schnittlichen Abnahme von 1974 bis 1980 (0,13 vH) ergibt sich aber kaum eine
Anderung. Die Schwankungen um diesen Durchschnittswert in den einzelnen
Jahren ergeben sich aus konjunkturellen Bewegungen und besonderen staatli-
chen MaBnahmen (Rickkehrhilfe fir Auslinder) (Schaubild 3).

62. Die Altersstruktur der Bevélkerung wird sich bis zum Jahre 1990 deutlich
veréndern. Schaubild 4 zeigt den Altersaufbau der ménnlichen und weiblichen
Wohnbevﬁlkerung zum Jahresende 1970 und am 1.1.1990, insbesondere den
schmalen Sockel, auf die die "Alterspyramide” 1990 stehen wird. Tabelle 2 ver-
deutlicht, daB sich von 1980 bis 1990 eine relative Abnahme bei den unter 20
Jahre alten Personen und eine Zunahme bei den 20 bis 60 Jahre alten Personen

ergeben werden.

1 Vgl. Linke, Wilfried, HOhn, Charlotte, Voraussichtliche Bevilkerungsentwick-
lung bis 1990, Wirtschaft und Statistik, Heft 12, 1975, S. 793-798; dieselben,
Voraussichtliche Bevdlkerungsentwicklung bis 1990, Wirtschaft und Statistik,
Heft 6, 1976, 8. 337-340., Methodisch handelt es sich um eine jahrgangsweise

Fortschreibung der Bevolkerung.
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Schaubild 3

Entwicklung des Bevélkérungsbestandes (Inldnder und Auslénder)

Verdnderung gegenliber dem Vorjahr und durchschnittliche Verdnderung in einem
intooo Zeitraumvon jeweils 5 Jahren in 1000
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Tabelle 2 - Deutsche BevSlkerung nach Altersgruppen

1975 1980 1985 1990

in 1.000 in vH in 1,000 in vH in 1.000 in vH in 1,000 in vH

unter 20 Jahre 16.600 28,8 15.000 26,3 12,880 23,0 11.000 20
21 - 60 Jahre 28.828 50,1  30.500 53,5 31.420 56,1 31.900 58
61 und Hlter 12,223 21,2 11,600 20,6 11,700 20,9 12.100 22

alle 57.651 100 57.100 100 56.000 100 55,000 100

63. Trotz schrumpfender Gesamtbevdlkerung dirfte das Arbeitskriiftepotential,
also jene Personengruppe aus der Gesamtbevélkerung, die bei gegebenen dkono-
"mischen und sozialen Bedin'gungen, u.a. bei gegebenen Lohnsédtzen bzw. Chan-
cen zum Erwerb wvon Arbeitseinkommen, arbeiten kénnen und wollen, in den
nichsten Jahren steigenl. Der Anteil und die absolute Zahl der Personen im
Alter von 20 bis 60 Jahren wird zunehmen (Tabelle 2). Bei den Minnern ist ein
Anstieg um 827 000 Personen zu erwarten, bei den Frauen eine nur geringfiigi-
ge Abnahme um 95 000 Personen. Hinzu kommt bei einigen Personengruppen
(bestimmte Altersgruppen der verheirateten Frauen) eine zunehmende Erwerbs-
neigung; dem stehen freilich - wenn auch queantitativ geringere - gegenliufige
Effekte bei anderen Personengruppen, insbesondere die Einfllisse einer verlin-
gerten Ausbildungsdauer und eines vorzeitigen Rentenbezugs, gegeniiber. Die
Zahl der auslandischen Arbeitskriifte hatte - nach einem kriftigen Anstieg bis
zur Mitte der 70er Jahre - zunéchst abgenommen, ist zu Beginn der 80er Jahre
gestiegen. Nach der Gewidhrung von Rickkehrhilfen im Jahre 1984 wurde diese
Tendenz unterbrochen. In den nichsten Jahren diirfte das Angebot an ausldndi-
schen Arbeitskridften eher wieder leicht zunehmen. Die ausléndische Wohnbevdl-
kerung in der Bundesrepublik Deutschland wird sich infolge von Familenzusam-
menfithrungen, durch Zuwanderungen aus EG-Staaten und durch die natiirliche
Bevilkerungsbewegung (Geburteniiberschufl) trotz der Rickwanderung per Sal-
do leicht erhdhen. Die trendméBige Entwicklung wird wie in der Vergangenheit
von konjunkturellen Schwankungen iberlagert werden.

1 Vgl. hierzu Boss, Alfred, Das Arbeitskrifteangebot in der Bundesrepublik

Deutschland in den 80er Jahren, Institut fliir Weltwirtschaft, Kieler Arbe1ts-
papiere, Nr. 158, November 1982,



32
b) Kapitalstock und Produktionspotential

64. Der Kapitalstock der deutschen Wirtschaft, das Bruttoanlagevermdigen in
konstanten Preisen hat von 1960 bis 1970 um jahresdurchschnittlich 5,6 vH zu-
genommen (Tabelle 3), In den 70er Jahren nahm diese Rate auf 4,1 vH ab. Ent-
scheidend dafiir war der verlangsamte Anstieg der Investitionen - der Ausri-

stungsinvestitionen ebenso wie der Bauinvestitionen (Tabelle 4).

Tabelle 3: Kapitalstock und Produktionspotentiél - jahresdurch-
schnittliche Ver&nderung in vH -

Zeitraum Kapitalstock Produktionspotential
1961-1970 5,6 4,5
1971-1980 4,1 2,9
1981~1985 3,0 _ 1,7
1981-1990 3,0 1,9

Tabelle 4: Investitionen in Preisen von 1980 - jahresdurch-
' schnittliche Verdnderung in vH -

T Zeitraum Anlagen Ausrustungen Bauten
1961-1970 4,5 6,8 3,4
1971-1980 1,7 2,5 1,0
1971-1975 -1,3 -1,9 -0,9
1976-1980 4,5 6,8 3,0
1981-1985 -1,1 0,8 ~2,4
1986-1990 3,5 5,8 1,4

Dabei ist die erste Hiifte der 70er Jahre die eigentliche Phase der Investi-
tionsschwache; fir die zweite Hélfte ergibt sich dagegen im Durchschnitt eine
Stabilisierung der Investitionstitigkeit, Freilich sind die Fiinfjahresdurchschnitte
dadurch etwas verzerrt, daB der Kapazitﬁtsausléétung_sgrad 1975 niedriger als
1970 und 1980 war.

65. Entsprechend der Entwicklung des Kapitalstocks ist das gesamtwirtschaft-
liche Produktionspotential mit abnehmendem Tempo gewachsen. Nach 4,5 vH in

den 60er Jahren ergibt sich eine jahresdurchschnittliche Zunahme von 2,9 vH
fiir die 70er Jahre (Tabelle 3).
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Um die Entwicklung des Kapitalstocks und des Produktionspotentials bis zum
Jahre 1990 abzuschétzen, ist es vor allem erforderlich, eine Vorstellung fiiber
die Zuginge zum Kapitalstock, die Investitionen, zu gewinnen. Einzeliiberlegun-
gen dazu sind im Abschnitt "Bruttosozialprodukt und seine Verwendung" darge-
stellt. Die Ergebnisse sind in Tabelle 4 dargestellt. Fir den Kapitalstock und
das Produktionspotential resultieren daraus durchschnittliche Verénderungsraten
im Zeitraum 1980 bis 1990 von etwas unter 2 vH (Tabelle 3)1.

¢) Bruttosozialprodukt und Inflationsrate

66. Im Abschnitt Geldpolitik war beschrieben worden, welche Geldpolitik in den
nichsten Jahren wohi zu erwarten ist. Schaubild 1 verdeutlicht die Konsequen-
zen der erwarteten Politik fiir die Geldmenge Ml' Nach Untersuchungen von
Trapp2 ist die Wirkungsverzogerung zwischen Anderungen in der Entwicklung
der wirtschaftlichen Aktivitit bzw. in der Preisentwicklung zwar in Grenzen
variabel, der Lag betridgt aber in etwa drei bis vier Quartale fir die wirt-
schaftliche Aktivitdét und etwa 2 1/2 Jahre fiir die Preisentwicklung. Insofern ist
die wirtschaftliche Entwicklung bis weit in das Jahr 1986 hinein in ihren Grund-
ziigen durch die bereits hinter uns liegende in- und ausléndische Wirtschafts-,
insbesondere Geldpolitik, festgelegt. Die fir 1986 erwartete konjunkturelie Ent-
wicklung ist in den Ziffern 51 bis 5% beschrieben worden.

67. Auf der Basis dieser Entwicklung und der fiir 1986 wahrscheinlichen Geld-
politik wird die in Schaubild 5 dargestellte Preisentwicklung erwartet. Danach
wird die Inflationsrate aufgrund der 1984 und 1985 eher knappen Geldpolitik
und einer tendenziellen Aufwertung der D-Mark 1986 niedrig bleiben, méglicher-
weise sogar noch sinken. Danach diirfte die Inflationsrate wieder etwas hdher
sein. Im Durchschnitt des Jahrzehnts wird die Inflationsrate wohl reichlich 3 vH
betragen und damit zwar hdher als in den 60er Jahren (2 1/2 vH), aber nied-
riger als im vergangenen Jahrzehnt (5 vH) ausfallen. Fir die zweite Hélfte der
80er Jahre bedeutet dies einen Preisanstieg von rd. 2,5 vH je Jahr (Schau-
bild 5), (Tabelle 5).

Zum methodischen Ansatz vgl. Sachversténdigenrat zur Begutachtung der
gesamtwirtschaftlichen Entwicklung, Jahresgutachten 1977/78, Bundestags-
drucksache 8/1221 vom 22. November 1977, S. 213-214, S. 216-218. Bei der
Berechnung der von Konjunkturschwankungen bereinigten Kapitalproduktivitét
wird ein logarithmisch-linearer Trend fur die Jahre 1960 bis 197¢ zugrun-
degelegt.

Vgl. Trapp, Peter, Geldmenge, Ausgaben und Preisanstieg in der Bundes-
republik Deutschland, Kieler Studie, Nr, 138, Tibingen 1976, insbesondere
S. 143-144. ‘



34

Schaubild 5

Preisindex fUr das Bruttosozialprodukt und Inflationsrate (o)

Verdnderung gegenlber dem Vorjahr_und im Durchschnitt von jeweils 5 Jahren (vH)
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(o) Preisindex fir die Lebenshaltung aller privaten Haushalte.
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Tabelle 5 - Preisniveau, Verdnderung in vH

Zeitraum Deflator fir Preisindex fir Deflator filir
- die Inlandg- die Lebens- das Brutto-
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68, Grundlage dieser Einschdtzung der kinftigen Entwicklung des Preisniveaus
ist die Hypothese, "da8l eine nachhaltige Anderung der Geldmengenexpansion
ceteris paribus zu einer gleichgerichteten Anderung der Inflationsrate fithren
wird. Diese Anpassung erfolgt erst nach einer gewissen Zeit, nachdem es iliber
Verdnderungen der relativen Preise finanzieller und realer Vermdgensarten zu
einer Reaktion der nominalen Giliternachfrage gekommen ist"l. Zusdtzliche Ein-
fluBfaktoren (Wechselkurs und Importpreise, Mehrwertsteuersatzinderungen
usw.) sind "nur insofern bedeutsam, als sie kurzfristig zu Abweichungen wvon
einem durch die Geldpolitik vorgegebenen Trend fithren kbnnen"z.

69. Die relativ moderate Preisentwicklung, die fir die kommenden Jahre ange-
legt ist, stellt fir die Geldpolitik keinen Handlungszwang her. Restriktive
Politik, die eine Rezession provozieren kdnnte, steht somit nicht an. Nicht
auszuschlieBen ist freilich, dal es zeitweise - insbesondere vom Ausland kom-
mende - Bremsfaktoren gibt, die die gesamtwirtschaftliche Aktivitdt beeintrdch-
tigen konnen. In einem solchen Fall wéire mit geld- aber auch finanzpolitischen
GegenmaBnahmen zu rechnen. Diese diirfte jedoch kaum so stark und nachhaltig
sein, daB daraus starke inflationire Impulse resultieren. Da bei sonst insgesamt
eher stetigerer Globalsteuerung durch geld- und finanzpolitische Stellen aber
gleichzeitig keine allzu groBen Erwartungen auf eine ausgepréigt markiwirt-
schaftliche Korrektur der Steuer-, Ausgaben- und Tarifpolitik bestehen, wird
sich die Wachstums- und Beschéftigungsdynamik wohl nicht nennenswert verstéir-
ken, Zuwachsraten des realen Sozialprodukts zwischen 2 und 3 Prozent in der
zweiten Hilfte der 80er Jahre diirften somit realistisch sein. Fiir das Jahrzehnt
insgesamt bedeutet dies einen durchschnittlichen jdhrlichen Anstieg von weniger
als 2 vH (Schaubild 6),

70. Die skizzierte gesamtwirtschaftliche Entwicklung ergibt sich bei Verwendung
eines formalisierten Regressionszusammenhangs fiir die inlindische Verwendung
(reales Bruttosozialprodukt abziglich Exporte zuziglich Importe). Dabei sind
Anderungen der Expansionsrate der Geldmenge M1 und Anderungen im Tempo
des Preisniveausanstiegs, gemessen am Deflator fiir die inlindische Verwendung,
die erkldrenden, simultan und mit Verzdgerung wirkenden Variablens. Die fir

Firstenberg, Reinhard, und Scheide, Joachim, Ansidtze zur Inflationsprogno-
se. Ein Beitrag iber die voraussichtliche Entwicklung in der Bundesrepublik,
Kieler Arbeitspapiere, Nr. 104, Kiel, Mai 1980, 5. 7-8,

Fiirstenberg, Scheide, Anséitze..., a.8.0., S, 13-14,

Vgl. Langfeldt, Enno, Kann eine monetire Schitzgleichung zur Verbesserung
der Konjunkturprognosen heitragen?, in: Kredit und Kapital 1983, Heft 2, S.
205-219. '
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Schaubild &

Bruttosozialprodukt in Preisen von 1980

Verdnderung gegentiber dem Vorjahr und im Durchschnitt von jeweils 5 Jahren (vH)
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wahrscheinlich gehaltene Entwicklung der Exporte und der Importe wird dann -
ohne Verwendung eines Regressionsmodells - in die Analyse einbezogen, um die
Entwicklung des realen Bruttosozialprodukts abzuleiten.

71. Die prognostizierte Entwicklung fiir das reale Bruttosozialprodukt und fur
den zugehérigen Deflator implizieren fiir das nominale Bruttosozialprodukt einen
durchschnittlichen Anstieg von 5 vH in den 80er Jahren, nach 8,4 vH in den
60er Jahren und 8,2 vH in den 70er Jahren. Angesichts der prognostizierten
Geldpolitik und der erwarteten Entwicklung des Sozialprodukts ist zu untersu-
chen, ob die Implikationen fir die Einkommensumlaufsgeschwindigkeit plausibel
sind. Die Umleufsgeschwindigkeit wird ceteris paribus immer dann hoch sein,
wenn der Nominalzinssatz hoch ist, und umgekehrtl. Die erwartete Entwicklung
des Nominalzinssatzes stiitzt sich auf die Hypothese einer verzfigerten Anpas-
sung an die Preisentwicklung sowie auf die Erwartung eines Realzinssatzes, der
im Durchschnitt der 80er Jahre etwas héher ist als in der Vergangenheit. Eine
héhere Realrendite und ein héherer Reslzinssatz sind dabei Reflex der Erwar-
tung eines gedriickten Reallohns und der zurilickgedringten staatlichen Ans;irii-
che an das gesamtwirtschaftliche Produktionspotential. Schaubild 7 zeigt, daB
die Umlaufsgeschwindigkeit und der an der Umlaufsrendite festverzinslicher
Wertpapiere gemessene Zinssatz tendenziell gleichgerichtet verlaufen2 (Tabel~
le 6).

d) Bruttosozialprodukt und seine Verwendung

72. Die Konsumausgaben der privaten Haushalte darften in den 80er Jahren
weniger zunehmen als das Bruttosozialprodukt. Dafiir spricht einmal die Erwar-
tung, daf sich die Einkommensverteilung etwas zugunsten der Gewinn- und
Zinseinkommen verschieben wird. Zudem diirfte sich die Verminderung der
Sparquote - trotz steigender Zahl an Haushalten mit relativ jungen Haushalts-
vorstinden - wegen der stirker individuell abzudeckenden Lebensrisiken (Aus-
bildung, Krankheit, Arbeitslosigkeit, Alter) nicht fortsetzen, sondern durch
einen Anstieg abgelist werden. Dies paBt zu der vermuteten Erhdhung des
Realzinses und der stirkeren Investitionsbelebung beziehungsweise dem héheren

AuBenbeitrag.

1 Zu den Determinanten der Geldnachfrage vgl. Lehment, Harmen, und Lang-

feldt, Enno, Welche Bedeutung haben "Sonderfaktoren" flir die Erkliérung der
Geldnachfrage in der Bundesrepublik Deutschland? Weltwirtschaftliches Ar-
chiv, Band 116, 1980, Heft 4, S. 669-684.

2 Die fiir 1983 prognostizierte Gegenldufigkeit macht dem Verfasser Kopfzer-'
brechen. Wie sich die Inkonsistenz auflost, ist indes aus heutiger Sicht
schwer zu beurteilen,
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Tabelle 6 - Einkommensumlaufsgeschwindigkeit und Umlaufsrendite
festverzinslicher Wertpapiere

Zeitraum Umlaufsge-

schwindigkeita Rendite in %
1960 - 6,12 6,3
1961 ' 6,16 5,9
1962 6,10 6,0
1963 6,01 6,1
1064 6,09 6,2
1965 6,19 6,8
1966 6,22 7,8
1967 5,97 7,0
1968 5,98 6,7
1969 6,25 7,0
1970 6,69 8,2
1971 6,66 8,2
1972 6,42 8,2
1973 6,70 _ 9,5
1974 6,71 10,6
1975 6,26 8,7
1976 _ : 6,23 8,0
1977 6,13 6,4
1978 5,80 6,1
1979 5,96 7,6
1980 6,25 8,6
1981 6,35 10,6
1982 6,26 9,1
1983 5,95 8,0
1984 6,00 7,8
1985 6,08 6,8
1986 6,01 6,0
1987 6,03 6,2
1988 ' 6,07 6,5
1989 6,13 6,5
1990 6,28 6,8
1961-1965 6,11 6,2
1966-1970 6,22 7,3
1971-1975 6,55 9,0
1976-1980 6,07 7,3
1981-1985 6,13 8,5
1986~-1990 - 6,10 6,4
1961-1970 6,17 6,7
1971-1980 6,31 8,2
1981-1990 6,12 7,5

%Nominales Bruttosozialprodukt (abzliglich nominaler AuBenbeitrag)
im Verh&dltnis zur Geldmenge Ml.
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Schaubild 7
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73. Fur die Investitionen der Unternehmen wird nach Stagnation in der ersten
Halfte der 80er Jahre ein Anstieg von rd. 6 vH erwartet. Die entscheidenden
Argumente fir die Erholung der Investitionsneigung sind die erwartete Verbes-
serung’ der Ertragslage aufgrund einer relativ maBvollen Lohnpolitik, die etwas
weniger erratische Geldpolitik, die damit einhergehenden geringeren Schwankun-
gen der Inflationsrate und die dadurch verringerte Unsicherheit der Investoren
tiber die potentielle Rendite auf Realkapital. SchlieBlich werden von der Steu-
erpolitik in Ansédtzen MaSnahmen zur Investitionsférderung erwartet, etwa durch
Entlastungen bei ertragsunabhingigen wund ertragsabhingigen Steuern sowie
durch Verbesserungen bei den Abschreibungsregelungen.

74, Fir die Bauinvestitionen ergibt sich im Durchschnitt (einschliefilich Staat)
im Zeitraum 1980 bis 1990 eine Stagnation, der Wohnungsbau diirfte stark riick-
ldufig sein, der staatliche Bau leicht ansteigend; fiir die Ausristungsinvesti-
tionen wird mit einem durchschnittlichen Anstieg um knapp 3 vH eine Entwick-
lung erwartet, die etwas giinstiger als in den 70er Jahren, aber etwas ungin-
stiger als in den 60er Jahren verlduft (Schaubild 8).

75. Die entscheidenden Bestimmungsfaktoren fiir die deutschen Exporte sind die
Konjunkturentwicklung im Ausland und Anderungen der (relativen) Wettbe-~
werbsposition. Hinzu kommen Einfliisse auf die weltwirtschaftliche Arbeitsteilung
z.B. aufgrund von tarifiren und nichttarifiren MaBnahmen. Die bei weltweit
iiberwiegend stabilitdtsorientierter Politik eher wahrscheinliche reale Abwertung
der D-Mark, der gleichzeitig aber eher schwicher steigende Welthandel, teils als
Folge restriktiver Globalsteuerung, teils als Folge protektionistischer MaBnah-
men, diirften in den 80er Jahren zu einer jahresdurchschnittlichen Zunahme des
Exports um rd., 5 vH fiihren (Schaubild 9). Als Indikator fir die Nachfrage
nach Einfuhren wird die letzte Verwendung von Gilitern herangezogen,

76. Wichtige Ergebnisse zum Bruttosoiialprodukt und seiner Struktur sind in
Tabelle 7 zusammengefaBt.

e) Beschiftigung und Produktivitat

77. Die Perspektiven far den Arbeitsmarkt in den néichsten Jahren sind insge-
samt relativ diister. Bei dem fiir wahrscheinlich gehaltenen wirtschaftspoliti-
schen Kurs und der begrenzten Bereitschaft der Tarifpartner, durch Reallohn-
zuriickhaltung der Beschiftigungssituation Rechnung zu tragen, diirfte die Ar-
beitskriaftenachfrage - bei konjunkturellen Schwankungen - insgesamt zu wenig
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Schaubild 8

Ausristungs- und Bauinvestitionen in Preisen von 1980
Verdnderung gegeniiber dem Vorjahr und im Durchschnitt von jeweils finf Jahren (invH)
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Schaubild 9

Ausfuhr und Einfuhr von Waren und Dienstleistungen in Preisen
von 1980
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Tabelle 7 - Reales Bruttosozialprodukt (in Preisen von 1980) und

seine Komponenten - Verdnderung in vH gegeniiber dem

Vorjahr
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steigen, um einen nennenswerten und raschen Abbau der Arbeitslosigkeit zu
bewirken. Wenn auch der vom Arbeitskriifteangebot ausgehende Druck auf die
Realléhne die Erwerbsneigung etwas verringern wird, so ist in den nichsten
Jahren wegen des steigenden Arbeitskrifteangebots bei begrenzter Flexibilitét
des Reallohns eine noch hoéhere Arbeitslosigkeit als in der zweiten Haélfte der
70er Jahre wahrscheinlich. Erst gegen Ende des Jahrzehnts diirfte die Arbeits-
losenzahl wieder weniger als 2 Millionen betragen. Die Arbeitslosenquote,
gemessen an der Zahl der Arbeitslosen im Verhiltnis zu den Erwerbspersonen
(einschlieBlich Selbsténdige), wird im Durchschnitt der 80er Jahre bei den
gegebenen institutionellen Arbeitsmarktbedingungen und bei der erwarteten
Wirtschaftspolitik, die keineswegs als optimal zur Losung des Arbeitslosen-
problems zu bewerten ist, wohl mehr als 8 vH betragen, nach 2 1/2 vH in den
T0er Jahren und weniger als 1 vH in den 60er Jahren,

78. Von groBer Bedeutung fiir die abgeleiteten Arbeitsmarktergebnisse sind die
Erwartungen Uber die kiinftige Produktivititsentwicklung, insbesondere die Er-
wartung, daB die Zunahme der Arbeitsproduktivitit in den 80er Jahren weiter
abflachen wird. In den 60er Jahren hatte die Produktivitit je Erwerbstitigen um
durchschnittlich 4,5 vH zugenommen, in den 70er Jahren um rd. 3 vH (Schau-
bild 10). Zu dem verlangsamten Produktivitidtsanstieg haben viele Faktoren bei-
getragen, '

79. Von groBer Bedeutung war wohl die in den 70er Jahren abgeschwichte Zu-
nahme des Kapitalstocksl. Dazu mag die Verdriangung privater Investoren durch
staatliche Kreditnachfrage (nicht nur fir investive Zwecke) beigetragen haben.
Auch dirfte die relative Energieverteuerung arbeitsinténsive Produktionspro-
zesse begilnstigt und den Kapitaleinsatz gebremst habenz. SchlieBlich ist wohl
die Inflation ein wichtiges Hemmnis fOr die Kapitalbildung gewesen. Zum einen
hat sich wohl das Zusammenspiel von Inflation und nicht-indexiertem Steuer-
system negativ auf die Produktivititsentwicklung susgewirkt (Besteuerung von
Scheingewinnen, Lihmung der Leistungsbereitschaft durch inflationsbedingt

1 Dabei mag die statistisch ausgewiesene Zunahme wegen der Energieverteue-

rung und ihrer Folgen sogar noch. iiberzeichnet sein, In die gleiche Richtung
wirken die zusiétzlichen Investitionsaktivitdten fir Zwecke des Umweltschutzes
oder hohere Ausgaben der Unternehmen zur Vermeidung von Unfiillen am Ar-
beitsplatz oder zur "Humanisierung des Arbeitslebens™; dies bedeutet freilich
nur eine Abflachung in der Zunahme der Produktivitdt, wie sie Ublicherweise
gemessen wird, nicht aber oder nur in geringerem MaBe einen verlangsamten
Anstieg des Einkommens in einem umfassenderen, qualitativen Sinne.

Zur theoretischen Basis des arguments vgl. Tatom, John A., Energy prices
and capital formation, Natural Resources Journal, October 1978, S. 897-897.
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hohe marginale Steuersédtze). Zum anderen haben stirkere Schwankungen der
Inflationsrate bei héherem Niveau in den 70er Jahren tendenziell die Unsicher-
heit iiber die kinftige Inflationsrate vergrdBert mit der Folge, daB die In-
vestoren die Nettoertrige von potentiellen Investitionsobjekten als risikoreicher
beurteilten und die Investitionsneigung beeintrichtigt wurde,

80.. Zu der verlangsamten Zunahme der Arbeitsproduktivitit in den 70er Jahren
haben neben der abgeschwichten Ausweitung des Kapitalstocks auch relativ
geringe Aufwendungen fiir Forschung und Entwicklung beigetragen. "In den
Boer Jahren ist der Anteil der Forschungs- und Entwicklungsaufwendungen am
Bruttosozialprodukt laufend gestiegen. Das gilt sowohl fiir die Aufwendungen
der Wirtschaft als auch fiir die Aufwendungen insgesamt .... Das Jahr 1971
stellt einen Héhepunkt der Forschungsaktivititen darl“. Der verlangsamte An-
stieg der Forschungsaktivititen in den 70er Jahren beruht u.a. darauf, "daB
der AufholprozeB gegeniiber anderen Industrielindern wohl kaum noch eine Rol-
le gespielt hat. Insofern ist die Abflachung im Anstieg der Forschungsintensitit
auch als Riickkehr zu einem "normalen” Entwicklungspfad anzusehen. Ein &hnli-
cher Schub wie in den 60er Jahren ist damit fir die Zukunft kaum zu erwar-

ten"2 .

81. Inwieweit zusiéitzliche staatliche Reglementierungen die Privaten zu nicht
entgoltenen Mehrleistungen gezwungen und damit den Produktivitdtsanstieg be-
hindert haben, ist kaum festzustellen. Das Gleiche gilt fiir qualitative Ande-
rungen im Angebot von Arbeitskriften, etwa die in den 70er Jahren zunehmende
Eingliederung von Frauen in den Produktionsproze33.

82, DaB die Abflachung des Produktivititsanstiegs in den T70er Jahren nicht
noch stérker war, beruht darauf, daB infolge nachhaltig starken Lohndrucks
marginale Arbeitsplitze ausgegliedert worden sind. Die durchschnittliche Ar-
beitsproduktivitit, wie sie statistisch gemessen wird, fiel deshalb im Vergleich
zu den 60er Jahren noch relativ hoch aus, weil Arbeitskrédfte mit geringer Pro-
duktivitdt als Folge der kriaftigen Reallohnerhéhungen der 70er Jahre arbeitslos
geworden sind.

1 Fels, Gerhard, Schmidt, Klaus-Dieter, Strukturwandel, a.a,0Q., 5, 65-67,
2
Ebenda, S. 67.

3 Vgl. hierzu Deutsche Bundesbank, Der Produktivitdtsfortschritt in der Bun-
desrepublik und seine Bestimmungsfaktoren, Monatsbericht, Januar 1980,
5. 1i-17, hier: S, 14,
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83, Zwar ist Pessimismus hinsichtlich der kiinftigen Produktivitidtsentwicklung
nicht angebracht, vielmehr dirfte das Produktivitdtspotential nach wie vor be-
triichtlich seinl, aber die Bereitschaft der Gesellschaft, technologische Verdn-
derungen und ihre Auswirkungen zu akzeptieren, scheint geringer geworden zu
sein. Viele den Produktivititszuwachs dimpfende Faktoren, die fiir die 70er
Jahre von Einflu8 waren, werden auch in den ndchsten Jahren eine Rolle spie-
len. Dem stehen {reilich positive Einflisse gegentiiber. So ist z,B. eine -
freilich begrenzte - positive Wirkung auf die Kapitalbildung und die kiinftige
Produktivititsentwicklung wahrscheinlich, wenn die monetire Expansion - wie
erwartet - in den 80er Jahren etwas weniger erratisch als in den 70er Jahren
verlduft und wenn daher das Niveau und die Variabilitit der Inflationsrate ge-
ringer ausfallen und die Risikopriémie im Investitionskalkiil der Investoren ab-
nimmt. Insgesamt wird fir die 80er Jahre ein Produktivititsanstieg je Erwerbs-
tdtigen um durchschnittlich 2 vH erwartet; dabei kommt es nach einer Rate von
1,8 vH in der ersten Hilfte des Jahrzehnts zu einer etwas glinstigeren Entwick-
lung gegen Ende der 80er Jahre (Schaubild 10).

84, Konkrete Ergebnisse fiir den Arbeitsmarkt sind in Tabelle 8 dargestellt.
Schaubild 11 veranschaulicht die Entwicklung der Erwerbstitigen- und der Ar-
heitslosenzahl,

85. Die aus der beschriebenen Entwicklung resultierende Unterauslastung der
Produktionsfaktoren ist in Schaubild 12 dargestellt, Dabei lassen sich drei ver-
schiedene Perioden unterscheiden: die Jahre 1960-1873, die Periode 1975 bis
1980 und der Zeitraum 1982 bis 1990. Die Jahre 1974 und 1981 lassen sich nicht
eindeutig einordnen, sie sind Phasen des Ubergangs. Die drei Zeitrdume unter-
scheiden sich dadurch, daB das Niveau der erweiterten Arbeitslosenquote bei
"Normalauslastung" im Zeitablauf immer gréBer geworden ist bzw. wird. Man
mag dies so interpretieren, daB die "natiirliche" Arbeitslosenquote von 1 vH auf
4 vH in dem Zeitraum 1975 bis 1980 gestiegen ist; sie diirfte in den 80er Jahren
nochmals, nédmlich auf 8 1/2 vH, zunehmen.

1 Vgl. Schmidt, Klaus-Dieter, Das Produktivitdtspotential der deutschen Wirt-

schaft, Die Weltwirtschaft, 1981, Heft 1, S. 56-73.
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Tabelle 8 - WohnbevSlkerung, Arbeitskridftepotential, Erwerbstitige und
Arbeitslose 1970-19%90 (Angaben in 1000)

Wohnbe-— Arbeits- Erwerbs- Erwerbsg- Arbeits~

Jahr vilkerung kr‘eifte—a p Personen tﬁtigea lose
potential™’ in 1000

1970 60 651 26 817 26 817 26 668 149
1971 61 284 27 002 27 002 26 817 185
1972 61 672 27 048 26 990 26 744 246
1973 61 976 27 141 27 195 26 922 273
1974 62 054 27 003 27 147 26 565 582
1975 61 829 26 882 26 884 25 810 1074
1976 61 531 26 730 26 651 25 591 1 060
1977 61 400 26 754 26 577 25 547 1 03¢0
1978 61 327 26 902 . 26 692 25 699 993
1979 61 359 27 241 26 923 26 047 876
1980 61 566 27 545 27 217 26 328 889
1981 61 682 27 754 27 416 26 144 1272
1982 61 638 27 960 27 542 25 709 1 833
1983 61 423 28 160 27 589 25 331 2 258
1984 61 175 28 300 27 596 25 331 2 266
1985 61 080 28 420 27 760 25 450 2 310
1986 61 000 28 520 27 880 25 610 22710
1987 60 900 28 600 27 880 25 630 2 250
1988 60 810 28 680 27 960 25 660 2 300
1989 60 740 28 660 28 060 - 25 810 2 250
1990 60 680 28 580 27 950 26 000 1 950

aInlénderkonzept. - bDaten fiir die Jahre bis 1974 gemiiB Institut flir Arbeits-
markt- und Berufsforschung (IAB), Daten ab 1975 gemiB eigenen Berechnungen.
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f) Einkommensverteilung

86. Der Reallohnanstieg je Beschaftigten schwichte sich von 5,6 vH in den 60er
Jahren auf 3,2 vH in den 70er Jahren ab; die Vergleichswerte fir den Nominal-
lohn betragen 8,6 vH und 8,% vH. Der Ertrag auf den Einsatz von Kapital ist
von 8,5 vH im Jahre 1960 auf knapp 4,5 vH im Jahre 1980 trendmiéBig gesun-
ken; dabei wird die Kapitalrendite nach dem vom Sachverstindigenrat zur Be-
gutachtung der gesamiwirtschaftlichen Entwicklung verwendeten Verfahren®*?
gemessen. Dieses Resultat steht - bei aller zu vermutenden Ungenauigkeit der
verwendeten Daten der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung - in deutlichem
Kontrast zu vergleiéhbaren Resultaten fir die USA. Dort ist der Ertragssatz

far Kapital in den letzten 20 Jahren weitgehend konstant g‘ebliebena.

87. MiBt man den Realzins an der Differenz zwischen der Umlaufsrendite fest-
verzinslicher Wertpapiere und dem Preisanstieg desselben Jahres bzw. - alter-
nativ - dem durchschnittlichen Preisanstieg im laufenden und im vorhergehenden
Jahr, so erhidlt man fur die 60er Jahre jeweils etwa 4 vH und fir die 70er Jahre
etwa 3 vH., Die skizzierte Entwicklung im laufenden Jahrzehnt impliziert einen
Realzins, der etwas hdher ausfilit als in den 70er Jahren4.

E. AbschlieBende Bemerkungen

88, Kommt es zu der erwarteten Wirtschaftspolitik und gelten die verwendeten
Hypothesen in etwa auch in der zweiten Hélfte der 80er Jahre, so wird das re-
ale Bruttosozialprodukt in den 80er Jahren insgesamt um knapp 2 vH jihrlich
zunehmen. Dies bedeutet gegeniiber den 70er Jahren (2,7 vH) eine nur wenig

Vgl. Jahresgutachten des Sachverstindigenrates zur gesamtwirtschaftlichen
Entwicklung, 1973 bis 1976. Zur Kritik an diesem Verfahren vgl. Holzheu,
Franz, und Lepping, Bernd, Risiko-, Gewinn- und Finanzstrukturentwick-
lung: Anmerkungen zu den Dlagnosen des Sachverstanchgenrats, Finanzar-
chiv, N.F. Band 3%, Heft 1, S, 79-98,

Vgl Hugo Dicke und Peter Trapp, Zur Ertragskraft von Offentlichen und
privaten Investitionen, in: Die Weltwirtschaft, Heft 1, 1985, S. 70-86.

Vgl. Feldstein, Martin, und Summers, Lawrence, Is the Rate of Profit Falling?
Brookings Papers on Economic Activity 1977, Heft 1, S, 211-228, In metho-
discher Hinsicht sind die von Feldstein und Summers errechneten Nettoer-
tragssétze vor Steuern den hier berechneten Ertragsraten gleich: Sie igno-
rieren Anderungen im Wert des Realkapitals, die auftreten, wenn sich die
Marktpreise fir Investitionsgiiter anders als die Konsumgiiterpreise ent-
wickeln.

Vgl. hierzu: G. Flemig et al., "Weltwirtschaftliche Wachstumskrifte weiterhin
schwach", Kieler Diskussionsbeitrag Nr. 111, Ziff. 51-68,



i

" 53

ungiinstigere Entwicklung und gegenuber den 60er Jahren (3,6 vH) eine "Ver-
schlechterung"” um gut 1 1/2 Prozentpunkte. Die Sozialproduktentwicklung je
Kopf ist weniger unglinstig. Hier ergeben sich fir die 60er Jahre rd. 4 vH
jahrlicher Anstieg fiir die 70er Jahre 2,5 vH; die Schétzung fur die 80er Jahre
lautet auf gut 2 vH. Zu beachten ist ferner, daB die Entwicklung der 80er Jah-
re natiarlich durch entsprechende wirtschaftspolitische Entscheidungen und
durch Anderungen in den Verhaltensweisen der Wirtschaftssubjekte prinzipiell
gﬁnstiger ge'staltet werden konnte.



