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1. Einleitung

Seit einiger Zeit ist das Interesse an der Bestimmung und Analyse zyklischer Grundmuster
der Wirtschaftsentwicklung neu erwacht. Trotz der Abwesenheit belastender Einfliisse von
auBen wie z.B. der Olpreisschocks Mitte und Ende der siebziger Jahre, gerieten die Indu-
strieldinder zu Beginn der neunziger in eine hartnickige und zum Teil tiefgreifende Rezes-
sion. Folglich miissen "hausgemachte" Faktoren ursichlich fiir den jiingsten Konjunkturzy-
klus sein. Dies gilt umso mehr, als die Erholung von der Rezession in den einzelnen
Lindern sehr unterschiedlich verlduft. Wahrend z.B. m den USA 1992 ein dynamischer
Aufschwung einsetzte, verlduft die Entwicklung vor allem in Kontinentaleuropa mit einer

lediglich flachen Aufwirtsentwicklung bislang sehr unbefriedigend.

Auf der Suche nach den Ursachen stellt sich daher zundchst die Frage, welche Gemeinsam-
keiten und Unterschiede der zyklischen Entwicklung in den verschiedenen Volkswirtschaften
bestehen. Als Basis fiir weitergehende theoretisch und empirisch angelegte Untersuchungen -
soll im Rahmen dieses Beitrags zunichst eine Antwort auf einer eher deskriptiven Ebene
gegeben werden. Es geht also an dieser Stelle nicht darum, Erkldrungen fiir Konjunkturbe-
wegungen zu finden, sondern es gilt, konjunkturelle Phinomene systematisch aufzuzeigen
und auf parallele oder auch gegénliiuﬁge Entwicklungen in den einzelnen Lindern hinzuwei-

sen. Die Untersuchung beschrénkt sich auf die G7-Staaten.

Methodisch rekurriert diese Arbeit auf einen klassischen Konjunkturzyklus, der der keine
Unterscheidung zwischen Wachstums- und Konjunktureffekten kennt. Der iibliche Weg der
Trennung dieser beiden Phidnomene wirft im Licht neuer Erkenntnisse iiber den Zusammen-
hang von trendméBigem und konjunkturellem Wachstum grayierendc Probleme auf. Eine
Auseinandersetzung mit den verschiedenen Positionen findet sich im zweiten Kapitel dieser
Arbeit. Die Ergebnisse, die im dritten Kapitel dargestellt werden, zeigen, daB die Kon-
junkturzyklen in-den einzelnen G7 Lindern gravierende Unterschiede» aufweisen, die darauf
schlieBen lassen, daf z.B. die Beschiftigungsprobleme vor allem in Kontinentaleuropa ihren

Ursprung durchaus in diesen Konjunkturphdnomenen haben kénnten.



2. Zur Messuhg von Konjunktur

Die Analyse von Konjunkturschwankungen verfiigt mittlerweile iiber eine beachtliche
Tradition in der Skonomischen Literatur. Dabei war das Interesse an konjunkturellen
Phinomenen durchaus nicht gleichbleibend. Von Beginn der dreiBiger Jahre an bis weit in
die Nachkriegszeit hinein waren Debatten iber die Stabilisierung der wirtschaftlichen
Aktivitit wissenschaftlich en vogue. Dem Ziel eines stetigen Konjunkturverlaufs und den zu
dessen Erfiillung erforderlichen wirtschaftspolitischen Instrumenten zollte man hohe Auf-
merksamkeit. Diese lief dann vor allem in den sechziger Jahren nach, glaubte mén doch
nach einer Periode langen und ungestérten Wachstums, da Konjunkturschwankungen
offenbar der Vergangenheit angehort, da man mittels stabilititspolitischer Instrumente
nunmehr in der Lage sei, Gefahren fiir eine stetige Expansion der Volkswirtschaft rechtzeitig

'und nachhaltig begegnen zu konnen.! Diese Ansicht erwies sich als falsch.

Seit Ende der sechziger Jahre haben alle groBeren Volkswirtschaften sowohl Phasen heftiger
konjunktureller Einbriiche als auch dynamischer wirtschaftlicher Expansion durchlaufen.
Damit geriet das Thema "Konjunkturzyklus" wieder in das Blickfeld wissenschaftlichen
Interesses. Ein reichhaltige theoretische und empirische Literatur war die Folge, die nicht
zuletzt durch die Auseinandersetzungen im Gefolge der monetaristischen Konterrevolution

gegeh das in der Nachkriegszeit dominierende keynesianische Weltbild befruchtet wurde.

' Die im Zuge dieser neueren Debatten gewonnenen Erkenntnisse haben zu einem griindlich
gewandelten Verstindnis von Konjunktur gefiihrt. Die friiheren Konjunkturtheorien sahen die
Ursachen konjunktureller Schwankungen im Marktsystem selbst begriindet. Demnach fiihrt
in marktwirtschaftlichen Systemen inhidrentes Verhalten zu Schwankungen der wirtschaftli-
chen Aktivitit.? Diese Ansicht ist neuerdings Uberlegungen gewichen, da8 vor allem

exogene Schocks fiir Konjunkturbewegungen verantwortlich sind. Diese Uberzeugung speist

1So wurde ein Konferenzband des NBER 1969 mit "Is the Business Cycle Obsolete? " betitelt.

2 Siehe hierzu den ausfiihrlichen Uberblick von Gordon (1986).
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sich vor allem aus der Erfahrung der Olpreisschocks Mitte und Ende der siebziger Jahre.?

Die beiden Sichtweisen begriinden unterschiedliche Forschungsprogramme. Verursachen
systcmbedingte Verhaltensweisen konjunkturelle Schwankungen, gilt es herauszufinden,
welche dies sind, und welche Mafnahmen zur Stabilisierung erforderlich wiren. Dieses
Programm bestimmte die Arbeit der Konjunkturforscher bis weit in die sechziger Jahre
hinein. Sind aber Schocks treibende Kraft eines Konjunkturzyklus, lauten die Fragen,
welcher Art diese Schocks sind (monetire versus reale, Nachfrage- versus Angebots-
schocks), und wie eine Okonomie diese Schocks weiterverarbeitet ( stabilisierend, destabili-
sierend). Im Rahmen dieser Art von Analyse kOnnen sich dann auch neoklassische Vor-
stellungen, die von stabilen Marktbeziehungen auf preisgerdumten Mirkten ausgehen,
wiederfinden, wenn &konomische Ungleichgewichte als Eolge exogener und vor allem

unerwarteter Schocks interpretiert werden.

Noch weiter zuriickreichend als die Frage nach den Ursachen von Konjunkturzyklen ist der
Streit um die Definition des Begriffs "Konjunktur" bzw "Konjunkturzyklus". In der "klassi-
schen" Lehrbuchtheorie findet man konjunkturelle Schwankungen zumeist als regelmaBige,
symmetrische Schwingungen dargestellt, die sich mgthematisch als Sinusschwingungen um
einen leicht steigenden Trend beschreiben lassen.* Dabei nimmt die wirtschaftliche Aktivitit
im Aufschwung zunichst beschleunigt und dann abgeschwicht zu, bevor sie im Abschwung
wieder schrumpft. Die klassische Konjunkturforschung, soweit iiberhaupt empirisch orien-
tiert’, sah ihre Hauptaufgabe darin, die Linge und die Amplituden dieser Zyklen quantita-
tiv zu ermitteln. Mit diesem Vorgehen begriindet sich auch die Trennung der Forschungs-
gebiete Konjunktur und Wachstum. Ersteres umfaBt die Erforschung der Aktivitdtschwan-
kungen wihrend die Analyse des Trends mittels wachstumstheoretischer Ansitze erfolgte.

Diese Trennung zeigt, wie sehr eine Frage, deren Beantwortung gerade in der jlingeren

3 Siehe Gordon (1986). Dabei wurde die Unterscheidung zwischen exogenen Konjunkturimpulsen und
endogenen Verbreitungsmechanismen bereits von Frisch (1933) eingefiihrt.

4 Siehe hierzu z.B. die Erdrterungen von Tichy (1976).

5 Zumeist war das Interesse von Autoren wie z. B. Hayek rein theoretischer Natur. Zudem mangelte es
hiufig an geeigneten Statistiken.
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Literatur eine grofe Rolle spielt, vernachldssigt wurde, nimlich: In welchem Zusammenhang
stehen konjunkturelle Schwankungen und der Wachstumstrend? Eine radikale, aber zu-
mindest implizit vielfach unterstellte Ansicht ist, daB es keinen Zusammenhang gibt.°
Konjunkturelle Schwankungen hitten demnach keinerlei EinfluB auf das trendméafige
Wachstum einer Volkswirtschaft, und das Wachstumstempo einer Volkswirtschaft habe
seinerseits keine Konsequenzen fiir Aktivititsschwankungen. Eine zweite Denkrichtung
unterstellt, daB es'zwa_r Wechselwirkungen zwischen Trend und Zyklus gibt, die Effekte sich
aber hiufig kompensieren, so dafl letztendlich kein systematischer Zusammenhang zu

beobachten ist.”

Allein schon aus rechnerischen Griinden ist die behauptete Unabhédngigkeit von Zyklus und
Trend recht fragwlirdig. Zu beobachten sind lediglich Verdnderungen der wirtschaftlichen
Aktivitdt, ohne daf unmittelbar zurechenbar wére, ob sie das Ergebnis einer konjunkturellen
Entwicklung oder Wachstumseffekte sind. Unterstellt man als Zurechenbarkeitsregel, daB der
Trend der zu beobachtenden Zeitreihe die Wachstumseffekte und die Abweichung rvom
Trend die Konjunktureffekte darstellt, so stehen beide GréBen in einer definitorischen

Beziehung und sind allein schon deshalb nicht unabhingig voneinander.

Die Zurechnung mittels Trendbereinigung hat zudem den schwer zu vermittelnden Effekt,
daB - ein positiver Wachstumstrend unterstellt - selbst bei einer deutlichen Zunahme der
wirtschaftlichen Aktivitit ein konjunkturelles Tief diagnostiziert werden kann, wenn das
Wachstum unterhalb des Trends bleibt. Im Ergebnis fiihrt dieses Vorgehen dazu, daB

Abschwiinge markant auftreten, wihrend die Expansionsphasen eher gedampft erscheinen.®

Hinzu kommen weitere Darstellungsprobleme, die aus der artifiziellen Konstruktion der
Konjunkturzyklen mittels Trendbereinigung herrihren. Zum einen gilt, daB auch der Trend
sich iiber eine lingere Frist dndern kann. Daraus folgt, daB die Zuordnung der jeweiligen

Effekte nicht zeitinvariant ist. Beschleunigt sich z.B. die beobachtete wirtschaftliche Aktivitiit

¢ Als ein prominentes Beispiel siche Lucas (1981).
7 Siehe Rohwer (1988)..

& Siehe Herwegh (1994).
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im Zeitablauf, nimmt -auch das trendmiBige Wachstum zu. Damit verdndert sich aber die
Zuordnung der Effekte nicht nur in der laufenden Periode sondern auch in der Vergangen-
heit. Was nach vorheriger Berechnung noch konjunktureller Aufschwung war, kann sich bei

hoherem Trendwachstum im Extremfall sogar in einen Abschwung verwandeln.

Dieser Gedanke fiihrt zu einem grundsitzlicheren Problem, bei der Trennung von Trend-
und Wachstumseinfliissen. Die Vielzahl der Filterverfahren fiir eine stochastische Trendbe-
reinigung® erzeugt eine Vielzahl unterschiedlicher Konjunkturzyklen fiir den gleichen
Beobachtungszeitraum. In ihrer Studie zeigen King und Rebelo die nachhaltigen Wirkungen
eines Filterverfahrens auf die statistischen Eigenschaften einer Zeitreihe auf.’® Nach ihren -
Berechnungen anhand von US Zeitreihen verringerte die Anwendung eines Hodrick-Pres-

cott(HP)- Filters die Standardabweichung der einzelnen Variablen im Vergleich zu den
Ursprungswerten erheblich. Insbesondere verdnderten sich die Korrelationen zwischen den
Zeitreihen. War in der Ausgangszeitreihe die Korrelation zwischen den Veridnderungen des

Kapitalstock und des Outputs mit 0.79 noch récht hoch, geht der Koefﬁzieint durch die
Anwendung des Filterverfahrens auf 0.18 zuriick. Aus ihren Ergebnissen ziehen die Autoren
die SchluBfolgerung, "research focusing on the component that is isolated by the HP filter

. is likely to capture only a subset of the time series variation that most economists

associate with cyclical fluctuations".!! Diese Ausfilhrungen machen das grundsitzliche
Problem einer Trennung von Wachstum und Konjunktur noch einmal deutlich. Geht man von
der Hypothese aus, daB zwischen beiden Phinomenen kein Zusammenhang besteht, ist die
Anwendung eines Filterverfahrens sinnvoll, gerade weil sich hierdurch die Korrelationen

verringern, die im wesentlichen durch eine dhnliche Trendentwicklung hervorgerufen |
werden. Unterstellt man aber, daB Wachstum und Konjunktur nicht vollstindig voneiﬁander
zu trennen sind, dann ist die Anwendung eines Filterverfahrens in der Tat unangebracht, da
Informationen iiber Zusammenhinge ausgeblendet werden. Die Ergebnisse leiden dann

hiufig unter Verzerrungen und zeigen scheinbare Zyklen an, die eine Konjunkturanalyse in

9 Fiir einen Uberblick siehe Chan /Hayya/Ord (1977).
10 Siehe King / Rebelo (1993).

1 King/Rebelo (1993),S. 230.



die Irre fithren miissen.?

Bestitigung finden diese Uberlegungen durch Untersuchungen, die die Permanenz der
Wirkungen konjunktureller Impﬁlse zu ermitteln versuchen. Bahnbrechend waren auf diesem
‘Gebiet die Arbeiten von Nelson und Plosser sowie von Campbell und Mankiw.' So testen
Campbell und Mankiw (1987), ob ein Impuls in Héhe von 1 % auf das BIP in den USA die
lingerfristigen Prognosen fiir das BIP dndern miifite. Wire ein solcher Impuls nur temporar
wirksam, muBten sich auch die Vorhérsagen nur temporir, im Extremfall sogar nur fiir die
laufende Periode dndern; danach wiirde die Entwicklung wieder entsprechend einer Trend-
rate erfolgen. Ihre Ergebnisse, die auf einer autoregressiven Schitzung mittels Maximum
Likelihood Verfahrens beruhen, veranlassen die Autoren aber zu der Schlufifolgerung, daf
die Wirkung eines Impulses nicht temporir, sondern permanent ist. Sie kommen sogar zu
~ dem allerdings statistisch nicht sehr gut abgesicherten Ergebnis, daB die volle Wirkung des
Impulses langfristig erhalten bleibt. Ahnliche Resultate erhalten die Autoren auch fiir
zahlreiche andere Linder.’ Damit ergeben sich zwei zwingende Konsequenzen fiir die
Konjunkturanalyse. Erstens, bei einer Trendbereinigung besteht die Gefahr, daB die Ergeb-
nisse verzerrt sind, wenn Tread und Konjunktur nicht unabhéngig voneinander sind. Zwei-
tens, wenn aktuelle Impulse den Wachstumstrend beeinflussen, dann muf jede aktuelle
Entwicklung auch im Lichte bereits vergangener Schocks interpretiért werden, deren

Wirkungen uber die Trendbeeinflussung auf die Gegenwart ausstrahlen.

Wenn ein enger Zusammenhang zwischen Trend und Zyklus besteht, verstelit eine. Trendbe-
reinigung den Blick auf wesentliche Zusammenhinge. Die folgende Konjunkturanalyse
orientiert sich daher an absoluten Verdnderungen der zu beobachtenden Konjunkturvariablen.
Auf diese Weise findet jede Anderung des Aktivititstempo Eingang in die Analyse. Mit der
Anwendung dieser Methodik riickt der "klassische" Konjunkturzyklus wieder in den Mittel-

punkt des Interesses,!® da sich éltere theoretische und empirische Analysen zur Konjunktur-

- 12 Siehe hierzu auch Herwegh (1994) und Artis/Kontolemnis/Osborn (1995).
13 Siehe Nelson/Plosser(1982), Campbell/Mankiw (1987) und Campbell/Mankiw(1989).
4 Siehe Campbell/Mankiw (1989).

15 Neuere Beispiele hierfiir sind Herwegh (1994) und Artis/Kontolemnis/Osborn (1995).
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entwicklungen ausnahmslos auf absolute Verinderungen konzentrierten. '

Die klassische Methodik trigt dabei dem Gedanken Rechnung, daB Konjunktur und Wachs-
tum letztendlich nicht voneinander zu trennen sind und daher der Mafstab "Trend" sinnlos
ist. Eine Schliisselrolle fiir die Erklirung der Interdependenz von Konjunktur und Wachstum
spielen dabei die Investitionen. Konjunkturschwankungen sind immer und vor allem Schwan-
kungen der Investitionsausgaben. Gerade diese Grdfie hat einen bédeutsamen Doppelcharak-
ter. Sie sind Nachfrage soweit sie die Transaktionen auf dem Investitionsgiitermarkt betref-
fen. Sie haben aber zugleich auch Angebotscharakter, weil mit zusitzlichen (verringerten)
Investitionen Angebotsmdglichkeiten entstehen (verloren gehen). Mit anderen Worten,
Investitionen beeinflussen Wachstum und Konjunktur zugleich'”. Die Begriffe Wachstum
und Konjunktur sind damit schon auf einer konzeptionellen Ebene nicht trennscharf. Dies

gilt dann umso mehr fiir empirische Untersuchungen.

In den Vereinigten Staaten hat sich die offizielle Definition seitens des NBER schon immer
am klassischen Konjunkturzyklus orientiert, so daB hier auch ein reichhaltiges Analysein-
strumentarium entwickelt wurde. Im folgenden Kapitel sollen nun klassische Konjunkurzy-
klen fir die G7 Liander fiir die letzten 25 Jahre dargestellt und SchluBifolgerungen Gber
Unterschiede und Gemeinsamkeiten der konjunkturellen Entwicklungen in den einzelnen

Lindern gezogen werden.

3. Der klassische Konjunkturzyklus

3.1 Ein Klassifizierungsschema

Die Bestimmung eines Konjunkturzyklus hiingt entscheidend von der Wahl des Klassifizie-
rungsschemas ab. Im folgenden werden drei Phasen der konjunkturellen Entwicklung
unterschieden, die ausreichen, um einen Konjunkturzyklus vollstindig zu beschreiben. Dies

sind Kontraktion, Erholung und Expansion. Dieses Schema lehnt sich an die geradezu

'6 Siehe z.B. Haberler (1937).

7 Neben Grofen mit ambivalentem Charakter gibt es EinfluSfaktoren wie 2.B. die Bevolkerungsentwick-
lung, die einen eindeutigen Wachstums- bzw. oder Konjunkturbezug aufweisen. .
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"klassische" Definition eines Konjunkturzyklus von Burns und Mitchell an'®, Sie definieren
Konjunkturzyklen als wiederkehrende, aber nicht regelméfig auftretende Schwankungen der
Okonomischen Aktivitit, die sich aus "expansions,occurring about the same time in many
economic activities, contractions and revivals which merge into the expansion phase of the

next cycle"!® zusammensetzen.

Die Frage ist nun, wie die verschiedenen Phasen operational- auf der empirischen Ebene - -
voneinander abgegrenzt werden. Hierzu ist ein Regelwerk erforderlich. Das im Rahmen

dieser Arbeit verwendete Klassifizierungsschema ist in der Ubersicht 1 aufgefiihrt.

18 Siehe Burns /Mitchell (1947).

' Siehe Burns/Mitchell (1947),S.39.
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Ubersicht 1

Bedingungen fiir eine Klassifizierung eines Konjunkturindikators X

1. Kontraktionsphasen

KI X, <X, <X,
K2 X, <X <X,

K3 X, <X >X,<X,<Xa
Ké X < X,

2. Erholungsphasen

El X > X, > X,und X, < X*
E2 X > X > X, ,und X, < X*
E3 Xag>X <X,;,>X,>X,;udX, <X <X*

3. Expansionsphasen

EX1 X > X, > X,und X, > X _,*
EX2 X.,, > X > X,und X, > X *
EX3 Xl+1 > Xl < Xl-l > Xl;2 > X‘,s Und Xl > Xl‘4 Und Xl—l .>. Xt'l

mit X" = max (X)) mitj <t

Der Grundgedanke der hier verwendeten Klassifizierung ist, daB sich eine Konjunkturphase

in einer eindeutigen Aktivititsrichtung niederschlagen sollte. In der Regel erfordert das hier

verwendete Schema eine gleichgerichtete Aktivitit von mindestens 2 Quartalen, damit eine

Konjixnkturphase als eindeutig identifiziert gilt. Es ist aber sinnvoll, von dieser Regel

Ausnahmen zuzulassen, da gelegentlich statistische AusreiBer fiir ein Quartal eine ansonsten

kontinuierliche Entwicklung unterbrechen. In diesem Fall wird unterstellt, dafl die Kon-

junkturphase unbeschadet von der statistischen Unterbrechung andauert, solange letztere

nicht ldnger als ein Quartal anhilt.
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Im Einklang mit diesen Uberlegungen fordern die Regeln K1 und K2, da8 eine Kontraktions-

phase mit einem Riickgang der 6konomischen Aktivitidt in mindestens zwei aufeinanderfol-
genden Quartalen einhergeht. Dabei ist fiir die Einordnung der laufenden Periode gleichgiil-
tig, ob der Riickgang bereits in den Vorperioden begonnen hat (K1) oder erst mit der
laufenden Periode einsetzt (K2).

Von diesen Regeln gelten zwei Ausnahmen. Eine Kontraktionsphase besteht auch, wehn in
der laufenden Periode ein Anstieg der 6konomischen Aktivitit im Vergleich zur Vorperiode
zu beobachten ist, der aber auf einen Riickgang von mindestens zwei Quartalen Dauer folgt
und nach einem Vierteljahr auch wieder von einem erneuten Riickgang abgeldst wird (K3).

In diesem Fall gilt die kurzfristige Richtungsdnderung als statistischer Ausreifer.

Die zweite Ausnahme bezieht sich auf die Intensitit einer Abschwichung. Geht die 6konomi-
sche Aktivitét so stark zuriick, daB nicht nur das Niveau in der Vorperiode, sondern sogar
das im entsprechenden Quartal im Vorjahr unterschritten wird, ist im folgenden gleichfalls
von einer Kontraktion die Rede (K4). Ein solch ausgeprigter Riickgang kann kaum noch als
statistischer AusreiBer interpretiert werden, selbst wenn ansonsten eine positive Entwicklung

Zu konstatieren ist.

Vielfach wird in Konjunkturanalysen lediglich zwischen Aufschwungs- und Abschwungs-
phasen unterschieden.” Hier sollen hingegen dariiberhinaus noch Phasen zunehmender
AKktivitit in eine Erholungs- und eine Expansionsphase unterteilt werden. Erstere besteht
solange, wie bei zunechmender Produktion ein maximaler Aktivititswert noch nicht wieder
erreicht ist. In diesem Fall ist die Bezeichnung Ausweitung oder Expansion irrefiihrend, da
die aktuelle Produktion ja geringer ist als in fritheren Perioden. Erholungsphasen stehen
zudem per definitionem immer am Beginn einer konjunkturellen Aufwirtsentwicklung. Mit
ihrer Abgrenzung von Expansionsphasen lassen sich somii auch Sch]uBfolgerungen iber die

Dynamik eines beginnenden Aufschwungs gewinnen.

Die Kriterien fiir eine Erholungsphase sind im wesentlichen analog zu denen der Kon-

2 Siehe z.B. Artis/Kontolemnis/Osborn (1995).
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traktionsphase; auch hier wird in der Regel eine ununterbrochene Aufwirtsentwicklung von
mindestens 2 Quartalen Dauer vorausgesetzt (E1 und E2) mit der Einschrinkung, daf§ das
Aktivititsniveau immer unterhalb des bisher erreichten Maximalwertes bleibt. Eine Aus-
\nahmeregelung gilt wiederum fiir statistische AusreiBer (E3), wobei allerdings der temporére
Riickgang nicht unter das Niveau im Vorjahresquartal fallen darf (vgl. K4).

Nimmt die wirtschaftliche Aktivitiit zu und iibersteigt sogar den bisherigen Maximalwert, ist
im Rahmen dieser Analyse von einer Expansionsphase die Rede (EX1 bis EX3). Die

Anforderungen sind ansonsten die gleichen wie fiir die Erholungsphase.

- Die aufgestellten Kriterien decken nicht alle logischen Moglichkeiten ab. So fehlt die
Klassifizierung von einer Aktivititsentwicklung, die jedes Quartal eine andere Richtung
nimmt. Diese Konstellation kénnte man als Stagnation interpretieren. Sie wird gleichsam als
eine Art Restgrofe angesehen, und falls sie nicht linger als ein Quartel dauert, der bis dahin

herrschenden Konjunkturphase zugeordnet.

Das hier angewendete Verfahren unterscheidet sich von anderen vor allem durch seine
Einfachheit?!. Dies ist zum einen deshalb so, weil bei Quartalsdaten statistische Ausreifler
weitaus seltenef anzutreffen sind als z.B. bei Monatsdaten und daher weniger Aufwand fiir
deren Eliminierung erforderlich ist. Zum zweiten impliziert der Verzicht auf die Anwendung
von Glittungsverfahren, da sich jedwede Uberlegung iiber Linge und Art des Glittungsver-
fahrens, die ein Element der Beliebigkeit in die Analyse tragen, eriibrigt. Trotzdem kann mit
Hilfe des oben skizzierten Instrumentariums ein aussagekriftiges Bild der konjunkturellen

Entwicklung gezeichnet werden.

Die Konjunkturentwicklung soll hier mittels preis- und saisonbereinigter Quartalswerte des
Bruttoinlandsprodukts (BIP) nachgezeichnet werden. Diese Grdfe spiegelt die Produktions-
leistung einer Volkswirtschaft wider, so daB sie sich als Indikator relativ gut
eignet. Selbstverstindlich lassen sich konjunkturelle Schwankungen noch stirker in der

Entwicklung der Industrieproduktion oder den Investitionen wiederfinden. Doch gehf es hier

2iSiehe zum Vergleich die von Bry und Boschan vorgeschiagene Methode in Artis/Kontolemis/Osborn
(1995)
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zunichst um das Produktionsergebnis der gesamten Volkswirtschaft. Die Daten sind den
OECD Main Economic Indicators entnommen. Untersucht wird die Entwicklung in den G7-

Lindern®.
3.2  Die Resultate fiir die G7 Linder

Bei den G7-Lindern lassen sich grob drei Gruppierungen unterscheiden. Zwei Linder, Japan
und Kanada, durchliefen wihrend der vergangenen 25 Jahre mit durchschnittlichen jihr-
lichén Wachstumsraten von iiber 3% bzw. 4% eine markante Aufwirtsentwicklung. Es folgt
eine Gruppe von Léndern bestehend aus Italien, Frankreich, den USA und Deutschland,
deren Produktionsleistung durchschnittlich um gut bzw. knapp (Deutschland) 2,5% zunahm.
Das SchluBlicht bildet Grofbritannien mit einer durchschnittlichen Zuwachsrate von lediglich

gut2%.

2Die Werte fiir Deutschland beziehen sich bis 1990 auf die Bundesrepublik und danach auf Westdeutsch-
land.
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Tabelle 1
Dauer und Intensitit von Konjunkturzyklen in den G7-Lindern ‘ ]l
Land ~ Kontraktion Erholung Expansion
Dauer” Intensit:it” Dauer” Intensitit? Dauer” Intensitit?
USA 2,8 3,7 2,3 3,0 14,6 3,8
Japan 3,3 1,5 20 2,7 28.3 4.6 “
| Deutschiand 3,0 25 43 27 18,8 32 |
Frankreich 2,0 2.4 20 1,1 13,5 3,3
Italien 3,0 2,2 20 2,9 10,1 3,8
, Gro8- 3,8 2,7 5,0 2,9 9,5 3,8
l britannien v
” Kanada | 4,0 3,3 5,5 2,8 18,3 44

1) Durchschnittliche Dauer einer'Konjunkturphase in Quartalen (arithmetisches Mittel)
2) Géwogehes Mittel der Wachstumsraten auf Jahresbasis fiir die jeweilige Konjunkturphase
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In keinem der sieben Linder verlief die wirtschaftliche Entwicklung kontinuierlich; tiberall
waren Kontraktionsphasen zu beobachten, die zum Teil langanhal‘tende Expansionsphasen
ablésten. Die wenigsten Unterbrechungen waren in Japan zu verzeichnen; die haufigsten in-

Grofbritannien.

Die Analyse der verschiedenen konjunkturellen Phasen geschieht hier nach vier Gesichts-
punkten. Als erste wird die durchschnittliche Dauer (in Quartalen) untersucht. Anhand dieses
Kriteriums 148t sich die Frage beantworten, ob z.B. Kontraktionen in einem Land im inter-
nationalen Vergleich langer oder kiirzer andauern. Der zweite Gesichtspunkt ist die Intensi-
tit, sie zeigt wie ausgeprigt eine Phase ist. Mit Hilfe diese GroBe 1aft sich die Frage
beantworten, ob z.B. Expansionsphasen in bestimmten Lindern schwicher ausfallen als in
anderen. Der Gesamteffekt einer Konjunkturphase - das dritte hier aufgezeigte Merkmal -
setzt sich zusammen aus ihrer Dauer und ihrer Intensitit. Aus den Produkt der Durch-
schnittswerten fiir beide Grofien 148t sich der durchschnittlichen Wachstums - bzw. Kon-
traktionseffekt einer Konjunkturphase berechnen. Ein letztes Merkmal ist schlieBlich der
- absolute Effekt einer Konjunkturphase, der hier in Indexpunkten, die gleich Prozentpunkten
des BIP des jeweiligen Landes von 1970 sind, ausgedriickt werden. Anhand dieser Grofe
148t sich feststellen, um wieviel Prozentpunkte eine Wirtschaft in der jeweiligen Konjunktur-

phase gewachsen bzw. geschrumpft ist.

Es zeigt sich die Konraktionsphasen in den einzelnen Lindern sowohl im Hinblick auf ihre
durchschnittliche Linge als auch ihre Intensitét - ausgewiesen anhand der durchschnittlichen
Zuwachsrate - durchaus erhebliche Unterschiede aufwiesen. Die durchschnittliche Dauer
schwankt je nach Land zwischen zwei und vier Quartalen. Am kiirzesten waren Kontraktio-
nen in Frankreich, am lidngsten in Kanada und Grofbritannien. In Deutschland dauerten sie

mit genau 3 Quartalen eher linger; etwa gleichlang wie in den USA und Italien.

Bei der Messung der Intensitit von Kontraktionen erscheint es sinnvoll, nicht das arithmeti-
sche Mittel, sondern den mit der Dauer der einzelnen Kontraktionsphasen gewichteten
Mittelwert auszuweisen, da die einzelnen Perioden in einigen Lindern eine sehr unter-
schiedliche Intensitit aufwiesen. Dies gilt besonders fiir Japan, wo zwar der Olpreisschock

Mitte der siebziger Jahre zu einem dramatischen Riickgang der wirtschaftlichen Aktivitit
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fihrte, die Kontraktion zu Beginn der neunziger Jahre jedoch mit nur moderaten Riickgéngen
verbunden war. Allerdings hielt diese Rezessionsphase sehr viel linger an als die Olpreis-
krise und bekommt damit bei dem hier ausgewiesenen Mittelwert ein entsprechend hoheres
Gewicht. Das arithmetische Mittel fiir die Intensitit einer Kontraktionsphase in Japan betrégt
-3,8 %, das gewogene Mittel -1,5%. Der letzte Wert diirfte die Intensitit von Kontraktionen
in Japan eher widerspiegeln. Etwas abgeschwicht gilt diese Beobachtung auch fiir die USA.
Neben dem ersten (")lpreisschock fiel hier die Stabilisierungskrise zu Beginn der achtziger .
Jahre besonders markant aus, wahrend die jiingste Krise weitaus milder war, aber linger
anhielt. Gleichwoh! weist die US-amerikanische Volkswirtschaft neben der kanadischen die
stirksten Riickgidnge der wirtschaftlichen Aktivitiat wihrend der Kontraktionsphasen auf. Sie
ging dort im Durchschnitt und auf Jahresbasis berechnet um 3,7% bzw. 3,3% zuriick.
Deutlich schwicher ausgeprigt waren die Riickginge in Italien und vor allem in Japan, wo
die entsprechenden Werte bei gut 2% bzw. nur 1,5% lagen. In Deutschland waren die
Kontraktionen im Vergleich mit den anderen Lindern durchschnittlich ausgeprigt. Sie
unterschieden sich nicht sehr von denen in Frankreich und GroBbritannien. Betrachtet man
nun Dauer und Intensitit zusammen, um die durchschnittlichen Wachstumsverluste berech-
nen zu kénnen, ergibt sich, daf diese in Kanada, GroBbritannien und den USA am hdchsten
waren. Die geriﬁgsten treten in Japan, Frankreich und Italien auf. Diese Ergebnisse sprechen
dafiir, da8 vor allem die amerikanische Wirtschaft in der Vergangenheit durchaus krisen-
anfillig war. Diese Krisen wirkten sich dann auch auf Kanada aus, dessen Wirtschaft in

engem Verbund mit den USA steht.

Dieses Urteil muf allerdings im Licht der jingsten Konjunkturschwiche zu Beginn der
neunziger Jahre etwas revidiert werden. Nunmehr waren die Wachstumsverluste in den USA
geringer als z.B. in Deutschland. In Grofibritannien und Kanada waren sie allerdings nach
wie vor stirker. Dies konnte auf eine’ Verbesserung des "Krisemnanagemehts" in den USA

insbesondere im Vergleich zu Deutschland hindeuten.

Eine interessante Frage ist, ob die Erholungsphasen symmetrisch zu den Kontraktionsphasen
verlaufen. Das wiirde bedeuten, dafl in einem Land mit stark ausgeprigten Riickgiingen der
wirtschaftlichen Aktivitdt auch besonders dynamische Aufschwiinge auftreten. Dabei ist zu

beriicksichtigen, daf Intensitit und Dauver von Erholungsphasen nicht unabhingig vonein-
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ander sind. Weil eine Erholungsphase nach der hier verwendéten Definition nur so lange
dauert bis das bislang hichste Produktionsniveau wieder erreicht wird, stehen Dauer und
Intensitiit in einer komplementiren Beziehung. AuBerdem bestimmt sich der zur Erholung
erforderliche Wachstumsimpuls aus den Wachstumsverlusten, die durch die vorangegangene

Kontraktion entstanden sind.

Die Ergebnisse in Tabelle 1 zeigen, daB die kiirzesten und damit auch relativ intensivsten
Erholungsphasen in Japan, Italien, Frankreich und den USA auftreten. Dieses Resultat ist
vor allem fiir die USA erstaunlich, da dort relativ hoheoWachsﬁxmsverluste durch Kon-
traktionen aufgetreten sind. Mit knapi) 3% durchschnittlichem Wachstum (auf Jahresbasis)
findet sich dort aber auch die intensivste Erholungsphase. In den iibrigen drei Lindern war
die Wachstumsverluste geringer. Also waren hier von vornherein geringere Wachstumsraten
notwendig, um wieder auf das vorherige Aktivititsniveau zu gelangen. Insofern iiberrascht

die kurze Dauer der Erholungsphase insbesondere in Japan nicht. .

Bemerkenswert ist hingegen, daB in Deutschiand trotz der geringen Wachstumsverluste eine
wirtschaftliche Erholung relativ lange dauert. Im Durchschnitt bendtigte sie zwei Quartale
mehr als in den USA. Dabei ist zu beriicksichtigen, daf der Aufholbedarf in den USA
aufgrund der stirkeren Wachstumsverluste sogar grofier war. Offensichtlich gelingt die
Stabilisierung nach einem Riickgang der wirtschaftlichen Aktivitit in Deutschland nur recht
langsam. Ein Blick auf die jiingste Krise bestitigt diesen Befund. Es dauerte 6 Quartale - so

lange wie nie zuvor -, bis die Erholung von der Rezession 1992/93 abgeschlossen war.

.Léinger als in Deutschland dauerte eine Uberwindung der Folgen von Kontraktionsphasen nur
in Kanada und GroBbritannien. In Kanada waren aber auch die Aktivititskrisen besonders
ausgeprigt, so daB selbst mit einen durchschnittlichen Wachstum von fast 3% mehr als vier
Quartale zum Wiedererreichen der alten Produktionsleistung erforderlich waren. In Gro8-
britannien waren die Einbriiche dhnlich stark wie in der Bundesrepublik, so daB auch fiir
dieses Land eine sehr zogerliche Erholung konstatiert werden muf. Betrachtet man die
jiingsten Zyklen, zeigt sich, daB die Erholungsphase vor allem in Japan eine deutlich
geringere Intensitdt aufweist als friher. Auch in den anderen Lindern liegen die Werte seit
einiger Zeit unterhalb des Dur_chschnitts der Erholungsphasen der letzten 25 Jahre. Eine

Stabilisierung gelingt somit nicht mehr so rasch wie bisher.
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Auswirkungen verschiedener Konjunkturphasen auf das

Wachstum in den G 7 - Lindern

Land Kontraktion Erholung Expansion
Durchschnitt? Insgesamt” Durchschnitt” Insgesamt? Durchschnitt? | Insgesamt?
USA 2,5 13,8 1,7 8.4 13,7 044 ]'
Japan -1,2 -7,1 1,4 4,1 32,5 155,0
Deutschland -1,9 -10,3 2,9 12,5 150 79,1
Frankreich -1,2 -5,2 0,6 3,2 11,1 85,9
“ It;llien ' -1,7 -13,5 1,5 11,3 9,6 ,91’0
GroB- | -2,6 -20,5 3,6 19,2 9,0 - 61,9
britannien
Kanada 33 -17,2 3,9 13,6 20,1 127,3

2)

D Produkt aus durchschnittlicher Linge und durchschnittlicher Wachstumsrate auf Jahresbasis einer Konjunkturphase.

Veranderung in BIP 1970 - Indexpunkten
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Auch bei den Expansionsphasen zeigen sich deutliche Unterschiede zwischen den einzelnen
Lindern. Die Jlﬁngsten Zeitraume finden sich erwartungsgeméi8 in Japan, wo von der ersten
(")lpreiskrise 1975 bis zu Beginn der neunziger Jahre eine ununterbrochene Aufwirtsentwick-
lung festzustellen ist. Diese tragt dazu bei, daB Aufschwungphasen in Japan eine durch-
schnittliche Dauer von gut sieben Jahre aufweisen. Auch deren Intensitit ist mit 4,6 % im
Vergleich zu den iibrigen Volkswirtschaften am hochsten. Ahnlich hoch ist die Stirke der
Expansion mit 4,4 % in Kanada. Allerdings weist die kanadisch’e Wirtschaft eine erheblich
kiirzere durchschnittliche Expansionsdauer auf, so daB der Wachstumseffekt deutlich

geringer als in Japan ausfillt.

Auffallend ist die mit nur gut 2 Jahren relativ kurze durchschnittliche Dauer der Produk-
tionsausweitung in Italien und Grofbritannien. In diesen Lindern gelingt es offenbar nicht,
eine Aufwirtsentwicklung ldngerfristig aufrecht zu erhalten. Dabei ist deren Intensitdt genau

~ so stark wie in den USA und sogar hoher als in Deutschland.

In Deutschland dauerten die Expansidnspﬁasen relativ lange. Der hohe Durchschnittswert ist
vor allem auf die deutsche Vereinigung zuriickzufithren, die zu einer Abkoppplung der
deutschen Wirtschaft von einer zu Beginn der neunziger Jahre bereits erlahmenden Weltkon-
junktur filhrte. Sie erlaubt als singuldres Ereignis keine generellen Erkenntnisse fiir weitere
Zyklen. Damit hielt die ununterbrochene Ausweitung der gesamtwirtschaftlichen Produktion
1983 beginnend iiber mehr als 9 Jahre an. In anderén Lindern wie z.B. den USA endete der
entsprechende Aufschwung bereits zwei Jahre frither. Es ist plausibel zu unterstellen, daf
ohne die deutsche Vereinigung die Ausweitung der Produktion auch in Deutschland friiher
zum Stillstand gekommen wire. Ob sich dann ein anderer Durchschnittswert ergeben hitte,
muB offen bleiben, da Deutschland unter diesen Umstinden zwar frither in eine Rezession
geraten w%ire,'allerdings auch die nachfolgende Expansion friihzeitiger eingesetzt hitte. Die
Auswirkungen auf den Durchschnittswert hingt davon ab, ob die nachfolgende Ausweitung
der Produkton bis zuletzt angehalten hitte. '

’

Die Intensitit der Aufschwiinge in Deutschland ist freilich niedriger als in den iibrigen G7
Lindern, wobei der Wert fur Frankreich nur geringfiigig héher ist. Im Vergleich zu den
USA, Italien und GroBbritannien nahm die gesamtwirtschaftliche Produktion in Auf-
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schwungphasen in Deutschland um gut ein halbes Prozent weniger zu.? Noch grofer war
der Abstand zu Japan und Kanada. Dabei ist auch fiir diesen Wert zu beriicksichtigen, daB
die deutsche Vereinigung die Intensitit erhebllich verstirkte: In der Zeit von Ende 1989 bis
Mitte 1992 nahm das BIP mit einer durchschnittlichen Jahresrate von deutlich iiber 4 % zu.
Von Mitte 1983 - dem Beginn der Expansionsphase - bis Ende 1989 betrug die durchschnitt-
| liche Wachstumsrate lediglich 2,6 %. Um die Konsequenzen der Vereinigung fiir die
durchschnittliche Intensitit der Expansionsphasen in Deutschland zu verdeutlichen, sei ein
hypothetischer Konjunkturverlauf unterstellt. Zum einen sei angenommen, daB der Auf-
schwung, der Mitte der achtziger Jahre begann wie in den USA zwei Jahre frither geendet
hitte, wobei die Intensitit dem Durchschnittswert dieser Phase bis zﬁm Beginn der Verein-
giung entsprochen hitte (2,6%). Geht man dariiberhinaus davon aus, daB die jiingste
Expansion entsprechend friiher eingesetzt hitte und auch bis zuletzt anhalten wiirde, ergibt
sich eine durchschnittliche Intensitdt von 2,9% im Vergleich zu 3,2 % unter Beriicksichtigung
der Vereinigung. Dieser Wert wire der mit Abstand niedrigste fiir alle G7-Linder. Die
Expansion war damit erheblich niedriger als in den USA oder auch in England. Lediglich in
Frankreich und Italien verlief sie wihrend dieses Zeitraums dhnlich flach. Dieses Ergebnis
14Bt darauf schlieBen, dafl es, abgesehen von deutschen Vereinigung, vergleichsweise geringe

Wachstumsimpulse in Deutschland gegeben hat.

4. Fazit und Ausblick

Die Ergebnisse weisen auf Stirken und Schwichen der einzelnen Volkswirtschaften hin.
Bemerkenswert sind die ausgeprigte Krisenanfilligkeit der anglo- sichsischen Volkswirt-
schaften, in denen Kontraktionen fast durchweg stirker ausfallen als z.B. in Kontinental-

europa. Allerdings erholt sich z.B. die amerikanische Wirtschaft erheblich rascher als

anis/Osborn(1995) und widerpricht jenen

BDijeses Ergebnis entspricht den Resu
:rwendung unterschiedlicher Wachstums-

von Herwegh (1994). Die wesentliche Urs

raten. Bilden laufende Raten die Grundlaj
et al., erhilt man eine hohere Varianz de
zum Vorjahr. Das bedeutet, da Aufschwi
mit niedrigeren. Dieses Konzept erweitert
rungsglas, das Unterschiede deutlicher h
besonders hoch ist, tritt damit in jeder Kor

Varianz wie Deutschland deutlicher hervor.

sowoh! in dieser Arbeit als auch bei Artis
jer Verwendung von Raten im Vergleich
nsraten verbunden sind und Abschwiinge
achstumsraten, es wirkt wie ein Vergrofie-
varianz der Wachstumsrate in den USA
tand zu einem Land mit einer niedrigeren
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andere, insbesondere die deutsche Wirtschaft. Auch in Expansionsphasen erweist sich die
deutsche Volkswirtschaft seit Mitte der achtziger Jahre als tendenziell schwach. Die Intensi-
tit von Aufschwiingen liegt zum Teil deutlich unter jener der iibrigen G7-Lénder. Dies gilt
seit Mitte der achtziger Jahre auch fiir die franzosische Wirtschaft. Die englische Wirtschaft
- weist zwar eine hohe Expansionsintensitit auf, allerdings waren diese Phasen nur von Kurzer
Dauer, so dal der Wachstumseffekt insgesamt vergleichsweise gering war: GroBbritannien

weist die niedrigste durschnittliche Wachstumsrate von allen G7 - Landern auf.

Diese Ergebnisse legen eine Reihe von Hypothesen fiir eine endogene Erklirung der kon-
/junkturellen Entwicklung nahe. Insbesondere diirfte der Wirtschaftspolitik und insbesondere
ihre nationalen und internationalen Koordinierung eine entscheidende Bedeutung zuzukom-

men.

Eine Hypothese ist, daf} die Geldpolitik in Deutschland mit ihrem zum Teil sehr restriktiven
Kurs Mitte der achtziger Jahre und zu Beginn der neunziger Jahre eine Rolle fiir die in
dieser Zeit sehr moderaten Wachstumsraten in Deutschland zu spielt. Mit dem EWS Wech-
selkursverbund miifite diese Politik auch auf andere europidische Volkswirtschaften aus-
strahlen. Auch in den USA scheint die schnelle Reaktion der Zentralbank auf konjunkturelle
Einbriiche die Erholungsphase zu verkirzen.* Aber auch die Fiskalpolitik diirfte ma8-
geblich bei der kriftigen Expansion in den USA im Verlauf der achtziger und bei der

Entstehung des Vereinigungsbooms in Deutschland gewesen sein..

Diese Uberlegungen legen eine empirische und theoretische Analyse der im Rahmen diese
Untersuchung aufgezeigten Konjunkturphdnomene nahe, die der Wirtschaftspolitik ein
entscheidendes Gewicht einriumt. Daneben diirfte aber auch von Bedeutung sein wie die
Impulse aus wirtschaftpolitischen Entscheidungen in einer Volkswirtschaft verarbeitet
werden. Dies fiihrt dann zu einer Analyse von Preis- und Lohnflexibilititen, die fiir die
Impulsvermittlung entscheidend sind. Mit einem solchen Ansatz koénnte dann ein Bild
gezeichnet werden, das Erkenntnisse tiber die fiir viele liberraschende Wiederauferstehung

des Konjunkturzyklus vermittelt.

 ygl. hierzu auch Romer/Romer (1994).
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