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Problemstellung 

Der Ende 1982 einsetzende Konjunkturaufschwung hielt - falls man den 
Auslastungsgrad des gesamtwirtschaftlichen Produktionspotentials als Refe-
renzgröße wählt- bis zum Jahre 1992 in den alten Bundesländern an: erst Ende 
1992 war eine deutliche konjunkturelle Abschwächung in Westdeutschland zu 
verzeichnen. Die folgende Untersuchung greift die Frage auf, welchen Beitrag 
die Finanzpolitik1 und die Geldpolitik zu diesem Konjunkturaufschwung gelei-
stet haben. Sie konzentriert sich hierbei auf die konjunkturelle Umkehrbewegung 
Ende 1982. Auf den weiteren Konjunkturverlauf wird nur insofern eingegangen, 
als sich hieraus Rückschlüsse für die Untersuchung ziehen lassen. 

Der Untersuchungsgegenstand ist in mehrfacher Hinsicht wissenschaftlich 
aufschlußreich: 

Die Finanz- und die Geldpolitik befanden sich Anfang der achtziger Jahre in 
einer schwierigen Situation. Der konjunkturpolitische Handlungsspielraum bei-
der Politikbereiche war stark eingeengt. Für die Finanzpolitik waren die Grenzen 
einer zusätzlichen Nettoneuverschuldung angesichts eines hohen Schuldenstan-
des mit entsprechend beträchtlichen Zinsverpflichtungen sehr eng gezogen. Die 
Geldpolitik war in Anbetracht außenwirtschaftlicher Ungleichgewichte kaum in 
der Lage, ihre Politik an den binnenwirtschaftlichen Erfordernissen auszurich-
ten. 

Die skizzierten Schwierigkeiten wurden insbesondere für die Finanzpolitik 
auch dadurch hervorgerufen, daß die wirtschaftliche Entwicklung seit Mitte der 
siebziger Jahre stark vom Wandel der gesamtwirtschaftlichen Rahmenbedingun-
gen geprägt war. So kam es neben den "traditionellen" kurzfristigen Nachfrage-
störungen immer stärker zu strukturellen - und damit längerfristig angelegten 
- Angebotsstörungen. Daneben beurteilten die privaten Wirtschaftssubjekte 
nicht nur die Erfolgschancen konjunkturpolitischer Eingriffe zunehmend skep-
tisch2, sondern hatten insbesondere zu Beginn der achtziger Jahre auch tiefgrei-
fend pessimistische Erwartungen bezüglich der weiteren wirtschaftlichen Ent-
wicklung. 

Ein weiterer Anstoß für diese Untersuchung bildete der Tatbestand, daß im 
Rahmen der bisherigen wissenschaftlichen Diskussion zur Rolle der Finanz- und 

1 Dabei steht die Budgetgestaltung von Bund, Ländern und Gemeinden im Vordergrund, so 
daß auf die Parafisci nicht eingegangen wird. 

2 Vgl. Leibinger(l985), S. 13-14. 
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Geldpolitik seit 1982 das Problem der konjunkturellen Umkehrbewegung und 
des diesbezüglichen wirtschaftspolitischen Beitrags nur geringe Beachtung fand. 
Statt dessen konzentrierten sich die Wissenschaftler auf den in Stärke und Dauer 
für die Bundesrepublik Deutschland vergleichsweise atypisch langen Verlauf des 
Aufschwungs, wobei die diesbezügliche Beurteilung des angebotsorientierten 
Konsolidierungskurses der Finanzpolitik einen Schwerpunkt bildete. Dabei wie-
sen eher nachfrageorientierte Ökonomen auf die zumindest bis 1988 beobacht-
bare fehlende Dynamik und den dadurch nur zögerlichen Abbau der hohen Ar-
beitslosigkeit hin3, angebotsorientierte Wissenschaftler betonten hingegen die 
Verstetigung der wirtschaftlichen Entwicklung im Sinne eines spannungsfreien 
Wachstumstrends4 und sahen die früher aufgestellte These einer primär nicht 
konjunkturbedingten Unterbeschäftigung bestätigt. 

Der Untersuchung ist eine Analyse des Konjunkturaufschwungs 1982/83 vor-
angestellt. In dieser wird geklärt, wie stark der zuvor skizzierte angebots- und er-
wartungsseitige Wandel der gesamtwirtschaftlichen Rahmenbedingungen in der 
Ausgangslage des Jahres 1982 zum Ausdruck kommt, wann die konjunkturelle 
Umkehrbewegung einsetzte und welche makroökonomischen Aggregate an ihr 
beteiligt waren. Danach werden die Grundlagen für die Wirkungsanalyse da-
durch gelegt, daß man Anhaltspunkte für die Stärke der von finanz- und geldpo-
litischen Maßnahmen induzierten Impulse ableitet und eingrenzt, welche finanz-
und geldpolitischen Maßnahmen für die konjunkturelle Umkehrbewegung Ende 
1982 in Betracht zu ziehen sind. Bei der Herleitung solcher Impulsindikatoren 
und der Eingrenzung eines derartigen "Beobachtungszeitraums" macht man sich 
die Ergebnisse der Analyse des Konjunkturaufschwungs in zweifacher Hinsicht 
zunutze. Zum einen müssen sich die Impulsindikatoren auf die aufschwungsre-
levanten makroökonomischen Aggregate beziehen und entsprechend den Bedin-
gungen der Ausgangslage nachfrage-, angebots- und erwartungsseitig differen-
zierbar sein. Zum anderen ist der Beobachtungszeitraum dadurch ermittelbar, 
daß ausgehend vom genauen Datum der konjunkturellen Umkehrbewegung die 
finanz- und geldpolitischen Maßnahmen nach Maßgabe der Übertragungszeiten 
der fiskalischen und monetären Impulse auf die aufschwungsrelevanten makro-
ökonomischen Aggregate zurückverfolgt werden. 

In der Wirkungsanalyse erfolgt die Ermittlung des konjunkturpolitischen Bei-
trags für die Finanz- und die Geldpolitik zunächst jeweils getrennt. Beiden Po-
litikbereichen ist dabei eine Analyse des globalen Kurses und der speziellen 
Maßnahmen innerhalb des Beobachtungszeitraums vorangestellt. Deren globale 
und spezielle Impulse werden dadurch ermittelt, daß Zusammenhänge zwischen 
dem globalen Kurs bzw. den Einzelmaßnahmen und den jeweiligen Impulsindi-
katoren hergestellt werden. Dabei wird eine eigenständige erwartungsseitige 

3 Vgl. Krupp (1985), S. 97. 
4 V gl. Sachverständigenrat (1987), Tz. 231 ff. 
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Wirkungsanalyse trotz des gleichzeitigen Einflusses von Erwartungen auf nach-
frage- und angebotsseitige Impulse vorgenommen, da sich derartige Erwartungs-
einflüsse oft nicht eindeutig den nachfrage- oder angebotsseitigen Impulsen zu-
ordnen lassen5 und selbst eine mögliche eindeutige Zuordnung einem Wandel im 
Zeitablauf unterliegen kann6. Zudem legt der zu Beginn der achtziger Jahre vor-
handene tiefgreifende Erwartungspessimismus der Wirtschaftssubjekte, der nicht 
nur aus der Konjunkturabschwächung, sondern - wie später noch verdeutlicht 
wird - unter anderem auch aus der allgemeinpolitischen Lage resultierte, eine 
eigene Analyse nahe. Außerdem kaiiD eine eigenständige erwartungsseitige Ana-
lyse stärker auf Bestandsgrößen und auf politische Ankündigungen eingehen, da 
bei den nachfrage- und angebotsseitigen Analysen im Rahmen einer eher kurz-
fristigen Betrachtungsweise Bestandsveränderungen im Vordergrund stehen. 

Anschließend werden alle Impulse vor dem Hintergrund der in der Ausgangs-
analyse ermittelten nachfrage-, angebots- und erwartungsseitigen Störungen be-
urteilt , um die Wirkungen auf die aufschwungsrelevanten makroökonomischen 
Aggregate besser abschätzen zu können. Danach werden gemeinsame Einflußbe-
reiche, die sich im Laufe der Wirkungsanalyse zwischen der Finanz- und der 
Geldpolitik ergeben haben, gegeneinander abgegrenzt. Da im Rahmen einer sol-
chen ökonomischen Analyse eine exakte Ermittlung des finanz- und geldpoliti-
schen Beitrags zum Konjunkturaufschwung Ende 1982 nicht möglich ist, soll am 
Schluß zur näheren Eingrenzung dieser Fragestellung noch der Beitrag derjeni-
gen Impulse für die konjunkturelle Umkehrbewegung Ende 1982 analysiert wer-
den, die weder von der Finanz- noch von der Geldpolitik induziert worden sind. 

5 Beispielsweise werden Erwartungen von Unternehmern, die ihr Investitionsverhalten ent-
scheidend mitbestimmen, zumeist gleichzeitig von deren zukünftigen Einschätzung der Um-
satz- wie auch der Kostenentwicklung beeinflußt. 

6 Dies trifft zum Beispiel auf die zunehmende Lockerung des Zusammenhangs zwischen ei-
ner Erhöhung der Staatsnachfrage und einer Erwartungsverbesserung gegen Ende der siebziger 
Jahre zu. 


