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Grundlinien der Wirtschaftsentwicklung 1984 
Westliche Industrieländer: Kein Wirtschafts-
aufschwung auf breiter Front   

Bundesrepublik Deutschland: Allmählicher 
Aufstieg aus der Rezession  9 
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DEUTSCHES INSTITUT FÜR WIRTSCHAFTSFORSCHUNG 

W O  C H E N B E R I C H T 12/84 
Berlin 5. Januar 1984 51. Jahrgang 

Grundlinien der Wirtschaftsentwicklung 1984 

Westliche Industrieländer: Kein Wirtschaftsaufschwung auf breiter Front 

Rückblick auf das Jahr 1983 

Für die westlichen Industrieländer wurde zu Beginn 

des Jahres 1983 eine nur schwache wirtschaftliche 

Belebung prognostiziert. Diese Vorausschätzung er-
wies sich als zu pessimistisch. Unterschätzt wurde 

die Expansion vor allem in den USA. Zwar gab es kei-
nen Zweifel, daß von der Finanzpolitik der amerikani-
schen Regierung weiterhin expansive Impulse ausge-
hen würden. Schwer vorherzusehen war jedoch das 

Ausmaß, in dem die Geldpolitik gelockert wurde. Das 

Verhalten des Federal Reserve Board in den vorange-
gangenen Jahren ließ nicht erwarten, daß er seine mo-
netäre Zielvorgabe für längere Zeit beträchtlich über-
schreiten würde. Die Rezession im Jahre 1982, aber 
auch die prekäre Lage vieler Banken, die sich mit der 
Kreditvergabe an Entwicklungsländer zu weit vorge-
wagt hatten, veranlaßten den Board jedoch zu einem 

expansiven Vorgehen; die Geldmenge wurde bis zur 
Jahresmitte erheblich stärker ausgedehnt, als es der 

Zielvorgabe entsprach. Finanz- und Geldpolitik wirk-
ten somit nicht gegeneinander wie 1982. 

Bereits im zweiten Quartal 1983 beschleunigte sich 
daraufhin in den USA das Wachstum des realen So-
zialprodukts beträchtlich. Zwar hat es sich in der 
zweiten Jahreshälfte abgeschwächt, doch ist es im-
mer noch beachtlich. Der zunächst vor allem vom 
Konsum getragene Aufschwung hat rascher als er-
wartet auf die Ausrüstungsinvestitionen übergegrif-
fen. Mit dem kräftigen Konjunkturaufschwung ging al-

lerdings eine erhebliche — vor einem Jahr in diesem 
Ausmaß nicht vorausgeschätzte — Zunahme des 

amerikanischen Leistungsbilanzdefizits einher. 

Die Prognose für Westeuropa und für Japan war 
treffsicherer, denn das wirtschaftspolitische Verhal-

ten wurde hier besser antizipiert. Es wurde richtig vor-
hergesehen, daß die meisten westeuropäischen Re-

gierungen ihren finanzpolitischen Konsolidierungs-

kurs trotz unbefriedigender Wirtschaftslage und ho-
her Arbeitslosigkeit fortsetzen und damit der ge-

lockerten Geldpolitik entgegenwirken würden. Der 
insgesamt etwas günstigere Konjunkturverlauf in 
Westeuropa ist nicht zuletzt dadurch zu erklären, daß 

diese Lockerung der Geldpolitik im Gefolge des ame-
rikanischen Vorgehens zunächst über das prognosti-
zierte Maß hinausging. 

So war in der Bundesrepublik Deutschland und 
Großbritannien die Expansion spürbar stärker als vor-
ausgeschätzt. In Großbritannien ist dies auch darauf 

zurückzuführen, daß von der Finanzpolitik zunächst 
wieder expansive Impulse ausgingen. Der staatliche 
Verbrauch wie auch die staatlichen Investitionen wur-
den wider Erwarten im vergangenen Jahr verstärkt 
ausgedehnt, obwohl die Einschränkung der Staats-

ausgaben nach wie vor ein wichtiges Ziel der briti-

schen Regierung ist. Darüber hinaus gewährte die Re-

gierung im Frühjahr — allerdings nur geringfügige — 

Steuererleichterungen. In der Öffentlichkeit werden 
diese finanzpolitischen Anstöße als eine der Ursa-

chen des beschleunigten Wachstums des Sozialpro-
dukts häufig übersehen. Meist wird ausschließlich in 

der verstärkten Zunahme des privaten Verbrauchs so-
wie der Wohnungsbau- und Lagerinvestitionen der 
Auslöser gesehen. 

Demgegenüber wurde die gesamtwirtschaftliche 

Entwicklung in Italien überschätzt. Bis in den Som-
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Die Zahlungsbilanzen der einzelnen Wirtschaftsräume 
in Mrd. US-$ zu jeweiligen Wechselkursen 

1978 1979 1980 1981 1982 1) 1983 2) 19842' 1978 1979 1980 1981 19821) 1983 2) 1984 2) 

Leistungsbilanz 

Handelsbilanz 
Dienstleistungsbilanz 
Übertragungsbilanz 

Kapitalbilanz 7) 

Langfristiger Kapitalverkehr 
Kurzfrist. Kapitalverkehr 8) 

Devisenbilanz 9) 

Goldhaltung d.Währungsbehörden 
Devisenhaltg.d.Währungsbehörden 
Position b.Weltwährungsfonds10) 

Leistungsbilanz 

Handelsbilanz 
Dienstleistungsbilanz 
Obertragungsbilanz 

Kapitalbilanz 7) 

Langfristiger Kapitalverkehr 
Kurzfrist. Kapitalverkehr 8) 

Devisenbilanz 9) 

Goldhaltung d.Währungsbehörden 
Devisenhaltg.d. Währungsbehörden 
Position b.Weltwährungsfonds10) 
Dollarverpflichtung gegenüber 
Währungsbehörden 

Leistungsbilanz 

Handelsbilanz 
Dienstleistungsbilanz 
Übertragungsbilanz 

Kapitalbilanz 7 ) 

Langfristiger Kapitalverkehr 
Kurzfrist. Kap italverkehr 8) 

Devisenbilanz 9) 

Goldhaltung d.Währungsbehörden 
Devisenhaltg.d. Währungsbehörden 
Position b. Weltwährungsfonds10)11) 

Westeuropäische Industrieländer 3) 

+22,1 -9,1 -39,8 -10,4 -5,5 0 +3,5 

+15,9 -13,6 -41,3 -6,5 +0,4 +7,5 +12 
+24,9 +27,5 +27,2 +19,9 +18,3 +16 +15,5 
-18,7 -23,0 -25,7 -23,8 -24,2 -23,5 -24 

+7,1 +30 ;8 +59,4 -16,8 -7,5 +8 

-15,1 -17,9 -16,6 -20,9 -32,9 -30 
+22,2 +48,7 +76,0 +4,1 +25,4 +38 

-29,2 -21,7 -19,6 +27,2 +13,0 -6 

-1,8 +3,7 +0,6 +1,8 +0,9 +0,5 
-26,4 -24,5 -19,6 +26,1 +13,3 -7 
-1,0 -0,9 -0,6 -0,7 -1,2 -1,5 

Außereuropäische Industrieländer 4) 

-2,3 -13,8 -11,1 +4,7 -1,9 -19 

-4,2 -21,5 -15,4 -1,4 -2,9 -15 
+8,2 +14,3 +12,3 +13,9 +10,0 +5,5 
-6,3 -6,6 -8,0 -7,8 -9,0 -9,5 

-18,4 +14,2 +8,9 -4,2 -3,0 +18 

-24,0 -29,4 -6,4 +7,0 -4;6 +12 
+5,6 +43,6 +15,3 -11,2 +1,6 +6 

+20,7 -0,4 +2,2 -0,5 +4,9 +1 

-1,1 +0,4 +0,5 +1,2 +0,8 +0,5 
-13,4 +13,7 -11,6 -3,6 +5,5 +1,5 
+4,0 -0,9 -1,6 -3,6 -4,1 -3,5 

+31,2 -13,6 +14,9 +5,5 +2,7 +2,5 

Übrige Welt S) 

-19,8 +22,9 +50,9 +5,7 +7,4 +19 

-11,7 +35,1 +56,7 +7,9 +2,5 +7,5 
-33,1 -41,8 -39,5 -33,8 -28,3 -21,5 
+25,0 +29,6 +33,7 +31,6 +33,2 +33 

+24,5 +5,9 -39,0 -9,8 -21,9 -22,5 

+39,1 +47,3 +23,0 +13,9 +37,5 +18,0 
-14,6 -41,4 -62,0 -23,7 -59,4 -40,5 

-4,7 -28,8 -11,9 +4,1 +14,5 +3,5 

+2,9 -4,1 -1,1 -3,0 -1,7 -1,0 
-4,6 -26,5 -13,0 +2,8 +10,9 -0,5 
-3,0 +1,8 +2,2 +4,3 +5,3 +5 

darunter: EG 

+20,3 -7,2 -34,6 -11,2 -7,0 -3,5 -0,5 

+17,1 -6,2 -28,6 -1,5 +3,8 +8,5 +12,5 
+19,4 +19,4 +16,7 +11,6 +11,0 +9 +8,5 
-16,2 -20,4 -22,7 -21,3 -21,8 -21 -21,5 

-1,9 +30,3 +52,2 -14,2 -7,8 +14,5 

-10,5 -5,3 -4,8 -10,2 -18,2 -15 
+8,6 +35,6 +57,0 -4,0 +10,4 +29,5 

-18,4 -23,1 -17,6 +25,4 +14,8 -11 

-1,4 +3,7 +0,5 +1,4 +0,7 +0,5 
-15,8 -26,1 -17,5 +24,7 +15,1 -10 
-1,2 -0,7 -0,6 -0,7 -1,0 -1,5 

darunter: Vereinigte Staaten von Amerika 

-29 -15,5 -1,0 +0,5 +4,7 -11,2 -40 -60 

-19 -34,0 -27,6 -25,5 -28,0 -36,4 -60 -75 
+0,5 +24,1 +32,7 +33,6 +40,2 +34,0 +29 +25 
-10,5 -5,6 -6,1 .-7,6 -7,5 -8,8 -9 -10 

-15,5 +15,0 -8,0 -7,9 +11,8 +36,5 

-11,7 -17,9 -8,2 +13,0 +6,4 +25 
-3,8 +32,9 +0,2 -20,9 +5,4 +11,5 

31,0 -14,0 +7,5 +3,2 -0,6 +3,5 

-0,8 +0,4 +0,4 +1,0 +0,6 +0,5 
-4,4 +0,6 -6,3 +0,4 -0,4 +3 
+5,0 -1,4 -1,5 -3,7 -3,5 -2,5 

+31,2 -13,6 +14,9 +5,5 +2,7 +2,5 

darunter: Entwicklungsländer6) 

+25,5 -32,9 

+7 +3,5 

-16 36,4 
+34,5 

+16,2 +34,8 

+61,4 +92,3 

-45,2 -57,5 

-31,9 

+39,2 

-71,1 

-77,8 

+1,7 

-79,5 

-83,5 

-12 

-71,5 

+26,9 +7,7 -29,7 +29,5 +62,2 +84 

+6,0 -23,9 -5,1 +2,4 +15,6 -0,5 

-64 

+10 

-74 

1) Teilweise geschätzt- 2) Geschätzt.- 3) EG ohne Griechenland, Norwegen, Österreich, Schweden, Schweiz: 4) USA, Kanada, Japan.- 5) Als 
Restsalden errechnet, die allerdings auch aufgrund von Unterschieden in der Erfasung einzelner Zahlungsbilanzposten entstehen; Kapital- und 
Devisenbilanz weichen von den Restsalden um den Betrag ab, um den sich die nicht gesondert ausgewiesenen Devisenverpflichtungen von 
Hartwährungsländern änderten.- 6) Einschließlich Ölländer.- 7) Nettokapitalexport (-), -import (+).- 8) Einschl. statistischer Diskrepanz.- 9) 
Bestandszunahmen (-), -abnehme (+L- 10) Einschl. Sonderziehungsrechte.-11) Einschl. Verpflichtungen des Weltwährungsfonds. 

Quellen: International Financial Statistics; Nationalstatistiken. 

mer 1983 war sie rezessiv. Die zu Beginn des Jahres 
wirksam gewordenen Erhöhungen von Steuern und öf-

fentlichen Tarifen sowie anhaltende tarifpolitische 
Auseinandersetzungen dämpften heimische Nachfra-
ge und Produktion stärker als vorhergesehen. Auf-
grund der wirtschaftlichen Belebung bei wichtigen 

Handelspartnern stiegen die Exporte allerdings 
schon seit dem Frühjahr; zum Jahresende 1983 dürfte 

die Leistungsbilanz wieder annähernd ausgeglichen 
worden sein. Erst in der zweiten Hälfte 1983 hat eine 
schwache konjunkturelle Erholungstendenz einge-

setzt. Nach dem Abschluß zahlreicher neuer Bran-

chentarifverträge und bei verlangsamtem Anstieg der 

Verbraucherpreise kam der Rückgang des privaten 
Verbrauchs im Herbst zum Stillstand. Auch von den 

Lagerdispositionen und der Investitionstätigkeit gin-
gen zuletzt wieder leicht expansive Effekte aus. 

Wie prognostiziert verlief die wirtschaftliche Ent-

wicklung in Frankreich. Sie stand 1983 im Zeichen der 
Konsolidierungspolitik. Vor allem der private Ver-
brauch wurde durch eine Reihe von Maßnahmen ge-
troffen. Dies hat auch zu einer Reduzierung der realen 
Importe geführt. Gleichzeitig stiegen die Exporte stär-
ker als erwartet. Erstmals seit April 1979 war die Han-

delsbilanz im Spätsommer wieder aktiv; gegenüber 
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Entwicklung des Bruttosozialprodukts der westlichen Industrieländer 

LAENDER 

1) 
GFWICHIE 1982 

IN VH 
VFRAFNDERONG IN VH GEGENUEBER VORJAHR 

USP 
AUSFUHR 
DER BRD 

1982 1983 1984 
2) 

REAL NOMINAL PREISE 
2) 

REAL NOMINAL PREISE 
2) 

REAL NOMINAL PREISE 

BUNDESREPUBLIK 
DEUTSCHLAND 
FRANKREICH 
GROSSRRITANNIEN 
ITALIFN 
NIEDERLANDE 
BFLGIFN 
DAENEMARK 
GRIECHENLAND 
IRLAND 

EG 

EG OHNE BRD 
3) 

EG OHNE BRD 

SCHWEDEN 
SCHWEIZ 
OESTERREICH 
NORWEGEN 

EUROPAEISCHE 
INDUSTRIELAENDER 
EFIROPAEISCHE 
INDUSTRIELAENDER O.BRD 
EUROPAE,ISCHE 3) 
INDUSTRIELAENDER O.RRD 

USA 
KANADA 
JAPAN 

AUSSERE(IROP. 
INDLISTRIELAENDER 
AUSSEREUROP. 3) 
INDUSTRIELAENDER 

INSGESAMT 

INSGESAMT OHNE BRD 
3) 

INSGESAMT OHNE BRD 

9.3 
7.6 
6.8 
4.9 
1.9 
1.2 
().8 

0.5 
0.2 

33.2 

23.9 

1.4 
1.4 
U.9 
U.8 

37.7 

28.4 

43.3 
4.1 
14.9 

62.3 

100.0 

90.7 

i1.0 
20.0 
10.4 
10.8 
12.0 
10.3 
2.8 
1.5 
0.6 

68.4 

3.8 
7.2 
6.9 
1.8 

88.1 

9.4 
0.8 
1.7 

11.9 

100.0 

-1.2 
1.7 
1.1 

-0.4 
-1.6 
0.7 
3.1 
0.0 
1.5 

-0.1 
-1.5 
1.1 

-0.6 

3.6 
14.5 
9.8 

17.1 
4.0 
7.8 

13.3 
22.5 
18.9 

9.0 
5.6 
7.8 

10.4 

0.2 9.9 

0.6 11.9 

0.4 10.6 

-1.9 
-4.4 
3.0 

-0.9 

-1.4 

-0.5 

-0.4 

0.2 

4.8 
12.6 
8.6 

17.5 
5.1 
7.1) 
9.8 

27.5 
17.2 

9.8 

11.8 

10.9 

9.1 
7.1 
6.6 

11.1) 

9.7 

11.2 

10.1 

4.0 6.0 
5.2 10.1 
5.1 2.0 

4.3 5.3 

4.2 5.7 

6.4 6.9 

6.7 7.2 

9.8 9.6 

1 4 3 
0 9.5 
2 7 

-1 14.5 
0.5 3 

-U.5 6.5 7 
2 10.5 
U 19.5 
0.5 11.5 

9.5 
5 

15.5 
2.5 

8.5 
19.5 
11 

U.5 8 7.5 

0.5 9.5 9 

0 8.5 8.5 

1.5 11 . 9.5 
0.5 4.5 4 
1 5  4 
1 9 8 

0.5 8 7 

0.5 9 8.5 

0.5 8 7.5 

3.5 7 3.5 
3 9 6 
3 5 2 

3.5 7 3.5 

3.5 7 3.5 

2.5 7 5 

2.5 7.5 5 

1 8 7 

2 5 
0.5 8 
2 8 
1, 13 
0.5 3.5 3 
0.5 6 
1 6 
1.5 19 
1.5 9.5 

2.5 
7.5 
6 

12 

5.5 
5 

11 
8 

1.5 7.5 6 

1 9 7.5 

1 8 7 

2 10.5 8.5 
1.5 4.5 3 
1 5.5 4.5 
0 6 6 

1.5 7.5 6 

1 8.5 7.5 

1 7.5 6.5 

4.5 9.5 
4 11 
3.5 6 

5 
6.5 
2.5 

4 9 4.5 

4.5 9.5 4.5 

3 8.5 5 

3.5 9 5.5 

1.5 7.5 6.5 

1)AUF DOLLARBASIS.- 2)DEFLATTONIERUNGSFAKTOR.- 3)GEWICHTET NACH DEN ANTEILEN DER LAENDER AN DER DEUTSCHEN 
WARENAUSFUHR. 

OUFLLFN: NATIONALSTATISTIKEN SOWIE SCHAETZUNGEN OFFIZIELLER UND PRIVATER INSTITUTIONEN UND DES DIW. 
GFSCHAETZTE UND PROGNOSTIZIERTE VERAENDFRUNGSRATEN GERUNDET. 

dem Vorjahr hat sich das Handelsbilanzdefizit 1983 
auf etwa die Hälfte reduziert. Nicht ganz erreicht wur-
de dagegen die angestrebte Rückführung des Preis-
anstiegs. Obwohl sich der Lohn- und Preisauftrieb im 

Jahresverlauf auch infolge der Preiskontrollen deut-
lich verlangsamte, beträgt der Anstieg 1983 gegen-
über dem Vorjahr noch etwa 9 vH. 

Durch die Stagnation des privaten Verbrauchs ist 

die Investitionstätigkeit weiter beeinträchtigt worden. 
Vor allem im privaten Sektor dauerte die Investitions-

lethargie an. Aber auch die vorgesehenen öffentli-
chen Investitionen haben sich zu einem erheblichen 
Teil verzögert. Insgesamt gingen die Investitionen da-

her deutlich zurück. So ist es lediglich der günstigen 

außenwirtschaftlichen Entwicklung zu verdanken, 

daß das Sozialprodukt 1983 wieder das Vorjahres-
niveau erreichte. 

In Japan ist das Sozialproduktswachstum durch 

die Exportentwicklung begünstigt worden. Den Aus-
schlag hierfür gaben die konjunkturelle Aufwärtsbe-
wegung in den USA und die starke Wettbewerbsposi-
tion. Bei der Gestaltung der auch dort betriebenen 

Konsolidierungspolitik wurden allerdings Nach-
fragegesichtspunkte berücksichtigt, indem öffentli-

che Ausgaben zeitlich vorgezogen und Im Herbst zu-

sätzliche finanzpolitische Maßnahmen beschlossen 

wurden. 



- 4 - 

Entwicklung der Komponenten des Bruttosozialprodukts in den westlichen Industrieländern 
Reale Veränderung in vH gegenüber Vorjahr 

LAFNDFR 

PRIVATER 
VERBRAUCH 

UEFFENTLICHER 
VERBRAUCH 

BRUTTOANLAGE-
INVESTITIONEN 

EXPORTE IMPORTE 
VON GUETERN UND DIENSTEN 

1982 1983 1984 1982 1983 lY84 1982 1983 1984 1982 1983 1984 1982 1983 1984 

BUNDESREPUBLIK 
DEIIT SC HI.A ND 
FRANKREICH 
GROSSBRITANNIEN 

ITALIEN 
N IEDE RI, Ari DE 
HELGIEN 

DAENEMARK 

GRIECHENLAND 

IRLAND 

1) 
EG 

1) 
EG OHNE BRD 

SCHWEDEN 

SCHWEIZ 
OFSTERREICH 

NORWEGEN 

EUROPAEISCHE 1) 
1NDUSTRIELAENDER 

EUROPAEISCHE 1) 
INDLISTRIEL.O.HRD 

USA 
KANADA 

JAPAN 

AUSSFREUROP. 1) 
1NDUSTRIELAENDER 

1) 
INSGESAMT 

1) 

INSGESAMT O.BRD 

1.4 

-2.1 
4.2 

-2.2 1 1 
3.0 11.5 0.5 
1.3 3 1 

0.3 -1 0 

-1.6 -1.5 -2 
U.9 -3 -1 
2.6 2 (1.5 

1.0 0 1 
-6.0 -3 -(). 5 

0.5 0.5 0.5 

1.4 0.5 0.5 

1.3 
-0.2 

1.1 

1.3 

-2 B 
1 1 
3 0 

1 1 

0.5 0.5 0.5 

1.3 0.5 0.5 

3.5 4.5 

1 3 

3.5 3.5 

1.8 3.5 4 

1.3 2.5 3 

1.6 2.5 3 

-1.1 

4.0 

1.4 
1.8 

0.7 
-1.7 

3.4 

1.O 
2.8 

1.1 

-().5 0 
Il U 

2.5 1 

1.5 1.5 
2 1 
-2 -(1.5 

1.5 - 1 

3 2.5 

0 0 

1 0.5 

2.1 1.5 0.5 

1.2 
1.8 
2.0 

1.0 

1.5 1 

2.5 2.5 
2 2 

3 1.5 

1.2 1 0.5 

2.0 1.5 

3.0 

0.5 
3.5 

1 1 

2.5 4 

3.5 2.5 

2.9 1.5 1.5 

2.2 1.5 

2.6 1.5 1 

-5.4 
-0.4 

5.8 
-5.3 

-5.0 
-2.2 

3.7 

-1.0 
-7.5 

-2.0 -U.5 

-0,4 -2 

3.5 4 
-4 -U.5 

2.5 2.5 
-5 1.5 

1 U.5 
-4 U.5 

2.5 U 
-2 1.5 
-8 1 

2 

1 

-2.5 -1 -1 

-2.8 3 2.5 
-5.4 -2 1 

-8.4 5 7 

-2.3 U 2 

-1.2 -1.5 1 

-7.2 4.5 6 

-11.7- 0 4.5 

1.0 0 2 

-4.6 2.5 4.5 

-3.7 1.5 3.5 

-3.5 1.5 3.5 

3.7 
-3.7 

1.4 
1.2 

-0.9 
3.1 

2.0 

-6.0 
5.0 

-1 4.5 
1.5 3 

0.5 4.5 
1.5 2.5 

2.5 4 
1 3 
4 2.5 

-1 2 
6 6 

1.2 0.5 4 

0.1 1.5 3.5 

3.8 
-2.8 
3.2 

-2.6 

1.0 

5 5.5 

-1 2 
1 2 

1 -1 

1 

0.1 1.5 

3.5 

3 

-7.8 - 5 3 

-1.6 2 5.5 
3.2 3.5 7 

-3.7 - 1.5 4.5 

-1.0 0 4 

-1.8 0 4. 

0.8 
2.5 

3.1 
2.1 

1.1 
1.9 

3.0 

5.1 
-3.5 

0.5 3 ' 
-2 1 

4 4 
-1 2 
1.5 1.5 

-1.5 1 

1 0.5 

U 1 
-2 3 

1.8 U.5 2 

2.2 U 2 

4.9 0.5 3. 

-1.9 2.5 2 
-2.3 3 1 

5.9 - 1 1 

1.8 0.5 2 

2.1 U.5 2 

1.5 4 8 

-11.3 2 6 

3.1 1 4 

0.2 3 6.5 

1.2 1.5 4 

1)GENICHTF 1982 AUF DOLLARBASIS. 

QUELLEN: NATIONALSTATISTIKEN SOWIE SCHAETZUNGEN OFFIZIELLER UND PRIVATER INSTITUTIONEN UND DES DIW. 

GESCHAETZTE UND PROGNOSTIZIERTE VERAENDERUNGSRATEN GERUNDET. 

Internationale Kapitalbewegungen wirken 
destabilisierend 

Mit dem kräftigen Konjunkturaufschwung in den 
USA, der verhaltenen Wirtschaftsentwicklung in 
Westeuropa und den durch die Schuldenkrise erzwun-
genen Sozialproduktseinbußen in den Entwicklungs-
ländern verschoben sich 1983 die Zahlungsbilanzsal-

den der einzelnen Wirtschaftsräume erheblich. Das 
Handels- und das Leistungsbilanzdefizit der USA nah-

men beträchtlich zu. Dagegen aktivierte sich die Han-
delsbilanz Westeuropas, und seine Leistungsbilanz 
war nach Defiziten in den Vorjahren wieder ausgegli-

chen. Auch der Leistungsbilanzüberschuß Japans 
nahm stark zu, und die ölimportierenden Entwick-
lungsländer konnten den Passivsaldo ihrer Handels-
und ihrer Leistungsbilanz verringern. Indes mußten 

die Ölländer bei anhaltend rückläufigen Ölexporterlö-

sen einen weiteren Rückgang des Aktivsaldos ihrer 

Handelsbilanz hinnehmen und schlossen mit einem 
fühlbaren Leistungsbilanzdefizit ab. 

Bei der Betrachtung der von den einzelnen Ländern 
ausgewiesenen Zahlungsbilanzsalden stößt man al-
lerdings auf das Problem, daß sie sich nicht zu Null 
addieren, wie das im weltweiten Zusammenhang der 
Einnahmen-Ausgaben-Ströme der Fall sein müßte. In 

den letzten Jahren sind die sich ergebenden Restsal-
den besonders hoch gewesen. Die Zahlungsbilanzsta-
tistik gibt deshalb ein zunehmend verzerrtes Bild der 

Leistungs- und Kapitalströme zwischen den Industrie-

und den Entwicklungsländern. Am geringsten ist al-
lerdings der Restsaldo bei den Handelsbilanzen. 

Die großen Restsalden bei den übrigen Bilanzen le-

gen die Vermutung nahe, daß insbesondere Transfer-
zahlungen und Kapitalbewegungen in den Industrie-
und Entwicklungsländern unterschiedlich abgegrenzt 
werden. Vor allem das für die Entwicklungsländer 

bedeutende Phänomen der Kapitalflucht scheint 
- wenn überhaupt - nicht gleichermaßen in den Bi-

lanzen Niederschlag zu finden. Würde ein Teil der 
Geldströme aus den Entwicklungsländern, der in der 
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Übertragungsbilanz als Transfer erfaßt wird, in der 
Kapitalbilanz als Kapitalexport erscheinen und ein 

Teil der Geldströme in die Entwicklungsländer, der 
als Kapitalimport angesehen wird, als Transferzah-
lung betrachtet, so würden sich die Abweichungen 

zwischen den Zahlungsbilanzen der beiden Länder-
gruppen beträchtlich verringern. Das Leistungsbilanz-

defizit, aber auch der Kapitalimport der Entwicklungs-
länder wären dann geringer als gegenwärtig in der 

Zahlungsbilanzstatistik ausgewiesen. 

Trotz ihrer Unzulänglichkeit gibt die Zahlungsbi-

lanzstatistik aber ein plausibles Bild des Tendenz-

wandels in den Leistungs- und Kapitalströmen. Es 
zeigt neben der Verschiebung der Leistungsströme 
auch eine beachtenswerte Veränderung der Kapital-

ströme. Die USA, die lange Zeit ein Exporteur von Ka-
pital waren, ziehen immer stärker Kapital an. Zwar hat 
sich der Kapitalstrom in die Entwicklungsländer ins-
gesamt ebenfalls verstärkt. Betrachtet man aber nur 
die ölimportierenden Entwicklungsländer, so wird 

deutlich, daß sich der Kapitalexport in diese Volks-
wirtschaften in den letzten Jahren fühlbar abge-

schwächt hat, während in den Ölländern, die lange 
Zeit per Saldo Kapital exportierten, nun ebenfalls die 
Kapitalimporte überwiegen. 

Verschiebungen der Kapitalströme, bei denen ei-
nerseits zunehmend weniger Kapital in die bedürfti-
gen Entwicklungsländer fließt - weil sich deren Bo-

nität bei hoher Verschuldung immer mehr verringert 

hat - und andererseits die USA, das führende koch-

entwickelte Industrieland, verstärkt Kapital anlocken, 
haben eine destabilisierende Wirkung. Einmal zwin-
gen sie die Entwicklungsländer zu einem Sparkurs, 
der nicht nur ihren eigenen Bedürfnissen zuwider-

läuft, sondern auch die Exporte der Industrieländer 
und damit die Konjunkturbelebung in den außenwirt-
schaftsabhängigen europäischen Volkswirtschaften 
behindert. Zum anderen schafft der Kapitalstrom in 

die USA - indem er den Dollarkurs und damit das 
amerikanische Leistungsbilanzdefizit außerordent-
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abgeschwächte, Geldmengenzunahme hätten erwar-
ten lassen. Sie trägt mithin zum hohen Zinsniveau bei. 
Liegen diesem Verhalten auch vor allem binnenwirt-

schaftliche Überlegungen der vorbeugenden Bekämp-

fung einer befürchteten Inflationsbeschleunigung zu-
grunde, so ist doch zu vermuten, daß das Verhalten 
des Federal Reserve Board auch durch die Furcht vor 

einem Kapitalabfluß geprägt ist, der für den Fall er-
wartet wird, daß bei gelockerter Geldpolitik die Zinsen 

sinken. Zwar wäre diese Furcht unbegründet, wenn ei-
ne Zinssenkung und ein darauf folgendes Fallen des 

Dollarkurses rasch zu einer Verringerung des Lei-

stungsbilanzdefizits führen würden. Erfahrungen le-
gen es jedoch nahe, mit einer beträchtlichen Wir-

kungsverzögerung zu rechnen. Ein Kapitalabfluß wäre 

somit zunächst von einem weiterhin hohen Leistungs-

bilanzdefizit begleitet, das finanziert werden müßte. 
Der geldpolitische Handlungsspielraum würde da-
durch zunächst einmal eingeengt werden. 

Da jedoch der Kapitalstrom in die USA nicht allein 

durch das hohe amerikanische Zinsniveau verursacht 

ist, sondern auch dadurch, daß wirtschaftliche und 
politische Risiken gegenwärtig in den USA geringer 
eingeschätzt werden als in den meisten anderen Län-
dern, ist die Wahrscheinlichkeit, daß es selbst bei ei-

ner gewissen geldpolitischen Lockerung schon bald 
zu einem Umschwung der Kapitalbewegung kommt, 
noch gering. Trotzdem ist die Furcht davor ein Faktor, 
der auf die wirtschaftspolitischen Aktivitäten eher 

dämpfend wirkt. In dem starken Zufluß von Auslands-
kapital kann somit kein wachstumsstabilisierendes 

Element gesehen werden. 

Die Prognose für 1984 

Bei der Prognose der wirtschaftlichen Entwicklung 

in den USA für das Jahr 1984 muß deshalb davon aus-

gegangen werden, daß die Geldpolitik keine starken 
Stimuli mehr geben wird und fühlbare investitionsför-

dernde Zinssenkungen ausbleiben werden. Anderer-
seits dürfte im Wahljahr 1984 die Finanzpolitik kei-

neswegs restriktiv gestaltet werden, obwohl mit ei-
nem weiterhin hohen, wenn auch konjunkturbedingt 
rückläufigen Staatsdefizit zu rechnen ist. Zwar ist kei-

ne erneute Steuerermäßigung geplant; jedoch sind 

auch keine die Haushaltskonsolidierung forcierenden 
Steuererhöhungen zu erwarten. 

Unter diesen Annahmen über das wirtschaftspoliti-
sche Verhalten ist 1984 eine Fortsetzung des wirt-

schaftlichen Wachstums mit dem im zweiten Halb-
jahr 1983 erreichten, verlangsamten Tempo wahr-
scheinlich. Dabei werden die Anlageinvestitionen der 

Unternehmen etwas stärker zunehmen als der private 
Verbrauch, denn trotz weiterhin hoher Zinsen macht 
die Verbesserung der Absatzaussichten einen Kapazi-

tätsausbau lohnend. Der private Verbrauch wird vor 

allem deswegen weiter steigen, weil bei zunehmender 

Beschäftigung auch die Haushaltseinkommen fortge-

setzt zunehmen werden. Der Preis- und Lohnanstieg 
dürfte sich 1984 leicht beschleunigen, und das Lei-
stungsbilanzdefizit wird aller Wahrscheinlichkeit 
nach nochmals steigen. Dadurch erhöht sich aber die 

Wahrscheinlichkeit, daß das Vertrauen in den Dollar 
allmählich schwindet und ein Kapitalabfluß einsetzt, 

weil das politische Vertrauen die ökonomischen Risi-
ken nicht mehr aufwiegt. Ein über das Jahr 1984 hin-

aus andauerndes kräftiges Wirtschaftswachstum ist 
schon wegen der dann zu erwartenden geldpoliti-

schen Reaktionen, bei denen der Aufschwung rasch 
abgewürgt werden könnte, wenig wahrscheinlich. 

Am stärksten profitiert gegenwärtig Japan vom 
Wirtschaftsaufschwung in den USA und dem hohen 
Dollarkurs, bei dem die Wettbewerbsfähigkeit der 
amerikanischen Wirtschaft relativ gering ist. Denn die 

Handelsverflechtung zwischen den USA und Japan 

ist enger als die Verflechtung zwischen den USA und 

Westeuropa. Einen großen Teil des Gegenpostens 
zum hohen amerikanischen Leistungsbilanzdefizit bil-
det der Leistungsbilanzüberschuß Japans. An dieser 

Konstellation dürfte sich auch 1984 wenig ändern. Al-

lerdings machen es nicht zuletzt protektionistische 
Tendenzen unwahrscheinlich, daß Japan auf längere 
Sicht eine solche Überschußposition einnehmen und 

vornehmlich durch Exportoffensiven sein wirtschaftli-
ches Wachstum anregen kann. 

Die japanische Regierung ist sich der gefährdeten 
Außenwirtschaftsposition bewußt. Sie hat daher in 

der zweiten Hälfte des letzten Jahres finanzpolitische 

Expansionsmaßnahmen ergriffen und sowohl die Ein-
kommensteuer gesenkt als auch Ausgabenprogram-
me verabschiedet, um die Inlandsnachfrage zu stüt-

zen und das wirtschaftliche Wachstum auch von die-

ser Seite zu stimulieren. Da aber in Japan der Staats-
haushalt ebenfalls mit einem relativ hohen Defizit ab-

schließt, war die Regierung nur zu einer vorsichtigen 
finanzpolitischen Anregung bereit. Das Sozialpro-
duktswachstum wird sich daher 1984 aller Voraus-
sicht nach nur geringfügig verstärken. 

Sehr viel verhaltener als in den außereuropäischen 
Industrieländern wird die wirtschaftliche Expansion 
auch 1984 in Westeuropa sein. Die Entwicklung wird 

sich aber nach wie vor von Land zu Land deutlich un-
terscheiden. 

So ist für Großbritannien, wo die Expansion im letz-
ten Jahr etwas stärker war als in den meisten übrigen 
westeuropäischen Ländern, keine weitere Beschleu-
nigung zu erwarten. Die Regierung wird in diesem 
Jahr sicherlich bemüht sein, die im letzten Jahr ver-
stärkte Zunahme der Staatsausgaben wieder zu ver-

langsamen, um dem Ziel, den Staatsanteil am Sozial-
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produkt zu vermindern, näher zu kommen. Mit der er-

hofften kompensatorischen Verstärkung des Wachs-

tums der privaten Investitionen ist aber für 1984 kaum 

zu rechnen. Die bisher bekannten Investitionsabsich-

ten deuten jedenfalls nicht hierauf hin. Offensichtlich 

haben sich die längerfristigen Absatzerwartungen der 

britischen Unternehmen trotz der etwas stärkeren Ex-
pansion im letzten Jahr nicht wesentlich verbessert. 

Der beachtliche Verbrauchsanstieg im Jahre 1983 

wird sich somit als Strohfeuer herausstellen; denn ei-

ne fühlbare Beschäftigungs- und Einkommenszunah-

me, wie sie die Entwicklung in den USA kennzeichnet, 

dürfte ausbleiben. Während die gemeinhin als ange-

botsorientiert charakterisierte Wirtschaftspolitik in 
den USA vornehmlich nachfrageanregend wirkte und 

damit einen kräftigen Konjunkturaufschwung in Gang 
setzte, hat die Angebotspolitik in Großbritannien auf 

eine ausreichende Nachfragestimulierung in der Hoff-

nung verzichtet, die Eigendynamik der privaten Wirt-

schaft würde schließlich genügend Kraft bekommen. 

Sie ist in dieser Hoffnung nun schon mehrmals ent-
täuscht worden. Wenn die Expansion in diesem Jahr 

nicht aufhören wird, so deswegen, weil sich ange-
sichts des Konjunkturaufschwungs in den außereuro-

päischen Industrieländern und der leichten Belebung 

in einigen westeuropäischen Ländern eine Verstär-

kung der Exportzunahme einstellen wird. Zudem dürf-

te das Investitionswachstum nicht zum Stillstand 

kommen, sondern sich angesichts des Modernisie-

rungsbedarfs der britischen Wirtschaft in mäßigem 
Tempo fortsetzen. 

In Frankreich wird der wirtschaftspolitische Konso-

lidierungskurs 1984 weitgehend beibehalten werden. 
Trotzdem ist zu erwarten, daß es im Jahresverlauf zu 

einer leichten konjunkturellen Belebung kommen 

wird. Das Konjunkturgefälle zu den wichtigsten Han-

delspartnern wird die außenwirtschaftliche Bilanz 

weiter verbessern helfen. Umfangreiche, bisher verzö-
gerte Investitionen im Bereich der nationalisierten In-

dustrien und eine Finanzpolitik, die mit Hilfe von Um-
strukturierungen auf der Ausgaben- und Einnahmen-
seite trotz Konsolidierungsanstrengungen darauf 

ausgerichtet ist, den Unternehmen keine zusätzlichen 

Belastungen aufzubürden, könnten zur Stabilisierung 

der Investitionen beitragen. Wenn es dennoch nicht 
zu einer stärkeren konjunkturellen Belebung kommen 

wird, so vor allem aus zwei Gründen. Die Reformen, 
die im Rahmen der neuen Industriepolitik zur dauer-

haften Verbesserung der französischen Wettbewerbs-

fähigkeit durchgeführt werden sollen und die bedeu-

tende Investitionen erfordern, brauchen Zeit. Ferner 
wird die Investitionstätigkeit im privaten Bereich 
durch die andauernde Stagnation des privaten Ver-

brauchs weiterhin beeinträchtigt. 

Die Wirtschaftspolitik steht daher vor allem vor der 

Aufgabe, bei der angestrebten weiteren Dämpfung 

des Preisauftriebs negative beschäftigungspolitische 

Wirkungen soweit wie möglich zu verhindern. Es ist 

anzunehmen, daß die Preiskontrollen 1984 aufrechter-

halten werden. Unternehmen und Gewerkschaften 

sind mehr und mehr dazu übergegangen, Verhandlun-

gen über die reale Einkommensentwicklung von der 

vorherigen Preisentwicklung abzukoppeln und einen 

verlangsamten Preisanstieg zu unterstellen. Ob die 

Tarifparteien dieses für französische Verhältnisse un-

gewohnte Verhalten beibehalten werden, wird nicht 
zuletzt von der Glaubwürdigkeit der Regierungspolitik 

abhängen. Neue Probleme, die jedoch für die wirt-

schaftliche Entwicklung 1984 nicht mehr von Bedeu-

tung sind, könnten sich bei einer späteren Aufhebung 

der Preiskontrollen ergeben. 

Insgesamt werden sich 1984 die Rahmenbedingun-

gen für eine zukünftige Wachstumspolitik wieder ver-

bessern. Bei einer nur geringfügigen Zunahme des re-

alen Sozialprodukts dürfte sich allerdings die Lage 

am Arbeitsmarkt verschlechtern, so daß die Regie-

rung wohl erneut zu arbeitsmarktpolitischen Maßnah-

men greifen wird. 

In Italien wird sich die Nachfrage in den nächsten 

Monaten weiter erholen; ein dauerhafter Aufschwung 

ist jedoch nicht gesichert. Mit der Zunahme des priva-

ten Verbrauchs werden auch die Importe wieder kräf-

tiger zunehmen, und der weiterhin starke Preisanstieg 

— immer noch doppelt so hoch wie im Durchschnitt 

der anderen Industrieländer — wird die außenwirt-
schaftliche Wettbewerbsfähigkeit beeinträchtigen. 
Mit einer andauernden Verbesserung der Leistungsbi-

lanz ist deshalb kaum zu rechnen. Die wirtschaftliche 

Entwicklung im Verlauf des Jahres 1984 hängt daher 

vor allem davon ab, ob es gelingt, den Lohn- und 

Preisauftrieb deutlich zu dämpfen, ohne die heimi-

sche Nachfrage allzusehr zurückzudrängen. 

Die Ursachen für die im Vergleich zu anderen west-

lichen Industrieländern geringen Erfolge bei der Be-

kämpfung des Lohn- und Preisauftriebs sind weitge-
hend im politisch-institutionellen Bereich zu suchen; 

die erforderlichen Reformen werden immer wieder 

verschoben. Das zu Beginn des Jahres 1983 getroffe-

ne Abkommen zwischen Staat und Tarifparteien zur 

Entschärfung der „Scala mobile" ist bis heute um-

stritten und wurde nur teilweise eingehalten. Statt der 

angestrebten Konsolidierung im Bereich der öffentli-

chen Finanzen hat sich das Haushaltsdefizit 1983 auf 
etwa 13 vH des Bruttosozialprodukts erhöht. Die not-

wendige Umstrukturierung der öffentlichen Ausgaben 
zugunsten von Investitionen bei Kürzung aufgeblähter 

Subventionen insbesondere bei öffentlichen Unter-

nehmen sind bisher nicht ausreichend in Angriff ge-

nommen worden, der Abbau ungerechtfertigter Ver-

günstigungen sowie eine effizientere Steuererfas-

sung bisher nur in Ansätzen vorhanden. Die Notwen-

digkeit haushaltspolitischer Reformen wird zwar 
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mehr und mehr auch von der Öffentlichkeit akzeptiert, 

sie werden aber auch bei energischem Handeln der 

Regierung kaum vor der zweiten Hälfte des Jahres 

1984 wirksam werden. 

Die wirtschaftspolitische Rolle der italienischen 

Zentralbank ist in dieser Situation von besonderer Be-
deutung. Sie hat angekündigt, die Ausweitung der 
Geldmenge 1984 deutlich zu reduzieren. Wird die 

Geldpolitik aber nicht durch einkommenspolitische 

Maßnahmen entlastet, besteht die Gefahr, daß die 
konjunkturelle Erholung wieder abgewürgt wird. Der 

Druck auf die Gewerkschaften, in ihren verteilungspo-

litischen Zielen zurückzustecken, dürfte zunehmen. 

Die Wirtschaftspolitik wird 1984 insgesamt dämp-

fend wirken. Die relativ günstige Wirtschaftsentwick-
lung bei den wichtigsten Handelspartnern wird aller-

dings die konjunkturelle Erholung etwas stützen. Für 
den Jahresdurchschnitt ist nur mit einem geringfügi-

gen Wirtschaftswachstum zu rechnen. Der Preisauf-

trieb wird sich etwas verlangsamen, im Jahresdurch-

schnitt aber immer noch hoch sein. 

In den meisten kleineren westeuropäischen Län-

dern wird sich die wirtschaftliche Expansion 1984 

leicht verstärken oder zumindest gleichbleiben. Bei 

anhaltenden Konsolidierungsanstrengungen wird 

aber die Zunahme des Sozialprodukts auch 1984 in 

keinem Land ausgesprochen kräftig sein, die Löhne 

und Preise werden im Durchschnitt des Jahres 1984 

weniger steigen als im Vorjahr. Am günstigsten ist die 

Exportentwicklung zu beurteilen. Die kleineren Län-
der werden von der Konjunkturentwicklung in den 

größeren Volkswirtschaften profitieren. Hiervon und 
von der verbesserten Kostensituation werden vermut-

lich Impulse auf die Investitionstätigkeit ausgehen, 

ohne daß dadurch die angespannte Arbeitsmarktlage 

entschärft werden dürfte. 

Bundesrepublik Deutschland: Allmählicher Aufstieg aus der Rezession 

Die wirtschaftliche Entwicklung 1983 nahm einen 

günstigeren Verlauf als erwartet. Das reale Bruttoso-

zialprodukt ist um 1 vH gestiegen. Auch die vor einem 
Jahr an dieser Stelle veröffentlichte Prognose war von 

der Vorstellung einer konjunkturellen Erholung getra-

gen - für das zweite Halbjahr war eine deutliche Er-
höhung des realen Sozialprodukts vorausgeschätzt 

worden -, tatsächlich setzte aber der Erholungspro-

zeß früher als erwartet ein. 

Diese Entwicklung war allein den Impulsen zu ver-
danken, die von den inländischen Verwendungskom-

ponenten des Sozialprodukts ausgingen, insbesonde-

re dem privaten Verbrauch und den Ausrüstungsinve-

stitionen. Die Zunahme der Arbeitslosigkeit kam im 

Jahresverlauf zum Stillstand, war aber im Jahres-

durchschnitt mit knapp 2,3 MIN. noch einmal deutlich 

höher als im Vorjahr. 

Die vom Gewicht her entscheidenden Impulse zur 
gesamtwirtschaftlichen Belebung sind vom privaten 

Verbrauch gekommen (nominal 4 vH; real 1 vH), dem 

Verwendungsbereich, von dem sie am wenigsten er-

wartet worden waren. Das verfügbare Einkommen hat 

1983 nominal um 2,5 vH zugenommen, das ist weniger 

als die gleichzeitige Preissteigerung des privaten Ver-

Entwicklung der Güterverwendung Inland-Ausland 
zu Preisen von 1976 

1982 1983 1984 1983 1984 

Jahre 1. Hj. 2.Hj. 1.Hj. 2. Hj. 

Güterverwendung im Inland 

Ausfuhr 

abzüglich Einfuhr 

Außenbeitrag 

Bruttosozialprodukt 

Güterverwendung im Inland 

Ausfuhr 

abzüglich Einfuhr 

Bruttosozialprodukt 

Veränderung in Mrd. DM gegenüber Vorjahr 

-26,6 +20 +21 

+14,8 - 3,5 +18 

+2,7 +2 +10,5 

+12,1 - 5,5 + 7,5 

-14,5 +14,5 +28,5 

Veränderung in vH gegenüber Vorjahr 

-2,2 1,5 2 

3,7 - 1 4,5 

0,8 0,5 3 

- 1,2 1 2 

+1,7 +18,5 +12,5 

-5,1 + 1,5 +10 

-4,3 + 6,5 + 7,5 

-0,8 -5 +3 

+0,9 +13,5 +15,5 

0,3 3 

- 2,4 1 

-2,3 3,5 

0,2 2 

2 

5 

4 

2,5 

+9 

+7,5 

+3 

+4,5 

+13 

1,5 

3,5 

1,5 

2 

Quellen: 1982 und erstes Halbjahr 1983 Berechnungen des Statistischen Bundesamtes; zweites Halbjahr 1983 Schätzungen des DIW 
1984 Prognose des DIW. Geschätzte und prognostizierte absolute Werte und Veränderungsraten gerundet. 
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brauchs. Daß die privaten Haushalte in Anbetracht 
der gesamtwirtschaftlichen Konstellation ihre Erspar-
nisbildung kräftig reduzieren und ihre Verbrauchsnei-

gung vergrößern würden, war auch angesichts der 
Tatsache, daß im Vergleich zum Vorjahr vermehrt län-
gerfristige prämienbegünstigte Sparverträge frei wur-

den, kaum zu antipizieren. 

Die Anlageinvestitionen sind im vergangenen Jahr 
— zum Teil setzt sich dies 1984 fort — durch eine Rei-
he von finanzpolitischen Maßnahmen stimuliert wor-
den. Im Vordergrund stand der Einfluß der noch von 

der alten Regierungskoalition beschlossenen befri-

steten Investitionszulage. In der Prognose vor einem 
Jahr ist der hiervon ausgehende Effekt nicht zuletzt 

deshalb unterschätzt worden, weil ein nicht unerheb-
licher Teil der so induzierten Aufträge beim verarbei-

tenden Gewerbe erst in der Dezember- und Januarsta-

tistik 1982183 ihren Niederschlag gefunden hat, ob-
wohl die Bestellfrist Ende 1982 auslief. Bei Abschluß 
der Prognose lagen diese Daten noch nicht vor. Höhe-

re Inanspruchnahme der Investitionszulagen und frü-

herer Beginn der Lieferungen trugen dazu bei, daß 
1983 die realen Ausrüstungsinvestitionen um 5,5 vH 

statt um 0,5 vH höher waren als im Vorjahr. 

Wenig Überraschungen hat es, im ganzen gesehen, 

bei den realen Bauinvestitionen gegeben; die Zunah-

me war nur wenig größer als vorausgeschätzt. Im ein-
zelnen ist indes die in der Prognose ohnehin skep-

tisch beurteilte Entwicklung der staatlichen Investi-
tionen in Wirklichkeit bei weitem nicht erreicht wor-
den. Nach dem kräftigen realen Rückgang von 8 vH im 
Jahr 1982 folgte eine kaum minder kräftige Abnahme 

um 6 vH im vergangenen Jahr. Dem stand allerdings 

eine deutlich günstigere Entwicklung bei den Wohn-

bauinvestitionen gegenüber (5,5 vH). Dabei hat sich 
aufgrund der massiven wirtschaftspolitischen Maß-
nahmen zur Förderung des Wohnungsbaus im Jahres-

verlauf eine erhebliche Beschleunigung der Bautätig-
keit ergeben. 

Auch der Wirtschaftsbau hat sich im vergangenen 
Jahr belebt; neben den auch hier wirksamen Förde-

rungsmaßnahmen des Staates dürften die relativ gün-

stigen Finanzierungsbedingungen eine Rolle gespielt 

haben. Im Vergleich zum Wohnungsbau war der An-

stieg mit real 2 vH indes noch bescheiden. Die Bele-
bung hat hier erst in der zweiten Jahreshälfte deutli-
chere Konturen angenommen. 

Auf das ganze Jahr gesehen ist die Belebung der 
Binnennachfrage von der Außenwirtschaft her nicht 
unterstützt, sondern eher behindert worden. Diese 

Beurteilung betrifft nicht nur die vom Ausland ausge-
henden monetären Einflüsse, die nach wie vor zu ei-

nem relativ hohen Niveau der Realzinsen in der Bun-
desrepublik beitrugen, sondern auch die grenzüber-
schreitenden Güterströme. So sind vom Warenexport 
bis etwa zur Jahresmitte keine expansiven Impulse 
gekommen; er hat nach dem kräftigen Rückgang in 
der Zeit davor zunächst mehr oder weniger stagniert. 
Erst vom Sommer an ist er gestiegen; diese Entwick-

lung hat sich zuletzt beschleunigt. Wesentlich früher 

als beim Export setzte der Anstieg bei der realen Wa-

reneinfuhr ein: Ausländische Lieferanten haben frühzei-
tig und fühlbar von der Belebung der Binnennachfra-
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ge in der Bundesrepublik profitieren können. Eine Rol-

le hat der Lageraufbau, insbesondere bei Vorproduk-
ten, gespielt, doch haben auch die Importe von Ender-

zeugnissen kräftig expandiert. Wahrscheinlich beste-
hen in diesem Güterbereich Zusammenhänge mit der 

Investitionszulageregelung, von der ja auch im Aus-

land hergestellte Investitionsgüter begünstigt wur-
den. 

Konjunkturell gesehen waren die binnenwirtschaft-
lichen Belebungstendenzen insgesamt in der ersten 

Jahreshälfte 1983 kräftiger als in der zweiten, weil der 

private Verbrauch nach der Jahresmitte kaum noch 
expandierte. Diese Abschwächung ist jedoch durch 
den Anstieg der Warenausfuhr kompensiert worden. 

Sieht man von den zeitlichen Verschiebungen bei der 
Nachfrage ab, die — in Form vorgezogener Käufe der 

privaten Haushalte — durch die Erhöhung der Mehr-
wertsteuersätze zur Jahresmitte und die verstärkten 
Auslieferungen von Ausrüstungsinvestitionen am 

Jahresende 1983 bewirkt worden sind, so kann man 
für die gesamtwirtschaftliche Entwicklung von einer 
relativ stetigen, aber für die Anfangsphase einer kon-
junkturellen Erholung doch schwachen Aufwärtsten-

denz sprechen. Selbst diese ist am Arbeitsmarkt spür-

bar geworden: Der Rückgang der Beschäftigtenzahl 

hat sich mehr und mehr abgeschwächt und dürfte zu-

letzt saisonbereinigt fast ganz zum Stillstand gekom-
men sein. Daneben ist die Zahl der Kurzarbeiter erheb-

lich vermindert worden; sie war im November 1983 mit 
rund 0,5 Millionen nur halb so hoch wie ein Jahr davor. 

Die Zahl der statistisch ausgewiesenen Arbeitslosen 
ist seit dem Sommer nicht mehr gestiegen und in den 

letzten Monaten des Jahres saisonbereinigt sogar ge-
sunken. Mit 2,26 Mill. Personen war die Arbeitslosig-

keit dennoch im Jahresdurchschnitt 1983 um mehr 
als 400 000 höher als im Jahr davor. Diese Zahl stellt 
zugleich einen neuen Rekord dar, der durch die Ten-

denzwende im Jahresverlauf in seiner Dramatik kaum 
entschärft wird, erschwert er doch auch mittelfristig 
den Weg zurück zur Vollbeschäftigung erheblich. 

Bei der langsamen konjunkturellen Erholung erhöh-
ten sich die Preise nur wenig. Auf der Verbraucherstu-

fe stiegen sie im Durchschnitt des Jahres wenig mehr 

als halb so stark wie 1982; in den ersten Monaten des 

Jahres sind sie sogar wegen günstiger Preiseinflüsse 
vom Ausland saisonbereinigt leicht zurückgegangen. 
Der erneute Anstieg im weiteren Verlauf des Jahres 
stand vor allem im Zusammenhang mit administrativ 
bewirkten Verteuerungen, nicht zuletzt der Anhebung 

der Mehrwertsteuersätze und öffentlicher Gebühren. 
Von der Kostenseite her gab es kaum Veranlassung 

zu größeren Preisanhebungen; insbesondere gingen 
von den Lohnstückkosten keine preistreibenden Wir-
kungen aus. In vielen Gütergruppen sorgte zudem die 
schwache Nachfrage, verbunden mit intensivem 

Wettbewerb der Anbieter, für relativ stabile Preise. 

Bei verbesserter konjunktureller Entwicklung führ-
ten die anhaltenden Bemühungen des Staates um 
Haushaltskonsolidierung erstmals zu der erhofften 

Reduzierung der Neuverschuldung. Das laufende De-

fizit sank von 55 Mrd. auf 50 Mrd. DM, denn die Ein-

nahmen, insbesondere aus Steuern, stiegen schneller 
als die Ausgaben. Die Tatsache, daß es zu einer kon-

junkturellen Erholung der Binnennachfrage kam, läßt 
freilich nicht den Schluß zu, die Konsolidierungspoli-
tik habe die Konjunktur nicht belastet. Schon von der 
Entwicklung des privaten Verbrauchs her, wobei über-

fälliger Nachholbedarf bei dauerhaften Konsumgü-

tern und das Freiwerden von Sparguthaben eine Rolle 
spielten, war eine Erholung angelegt. Diese hätte 

kräftiger ausfallen können — und dies wäre ange-
sichts der Arbeitsmarktlage auch notwendig gewesen 
—, wenn nicht von der Finanzpolitik restriktive Wir-

kungen ausgegangen wären. Indes darf man nicht 
übersehen, daß das statistisch ausgewiesene Konso-
lidierungsvolumen im Jahre 1983 Nachfrageimpulse, 

die von der Finanzpolitik in diesem Jahre ausgingen, 

nicht erkennen läßt. Zu nennen sind hier vor allem die 
Maßnahmen zur Wohnungsbauförderung und die be-

fristete Investitionszulage, mit der zusätzliche oder 
vorgezogene Nachfrage bei den Investoren mobili-
siert wurde, ohne daß schon nennenswerte Belastun-
gen in den öffentlichen Haushalten entstanden wä-

ren. 

1984: Fortsetzung der konjunkturellen Erholung, 
kein Aufschwung 

Der konjunkturelle Erholungsprozeß dürfte sich in 

diesem Jahr fortsetzen; mit einer Beschleunigung des 
Anstiegs ist indes nicht zu rechnen. In der Struktur 
der realen Nachfrage werden sich dabei deutliche 

Verschiebungen von den Impulsen aus dem Inland zu 

denen aus dem Ausland zeigen. Dies ergibt sich aus 
den wichtigsten Voraussetzungen, die für diese Prog-

nose gelten: 

— Der reale Welthandel wird 1984 um 3,5 bis 4 vH zu-
nehmen; auf das ganze Jahr gesehen wird dies zu 
einer wesentlich günstigeren Entwicklung des 
deutschen Exports führen. 

— Die Gebietskörperschaften setzen ihre Konsolidie-

rungsbemühungen wie geplant fort. Dies bedeutet 

für den konjunkturellen Erholungsprozeß größere 
Belastungen als im vergangenen Jahr; denn nicht 
nur die Einsparungen auf der Ausgabenseite sol-

len noch größer werden, sondern es werden auch 

die Anregungen, die von der Investitionszulage auf 
die Ausrüstungsinvestitionen ausgegangen sind, 

entfallen. 
— Die Bundesbank wird bemüht sein, die Ausweitung 

der Zentralbankgeldmenge innerhalb des im De-
zember verkündeten Zielkorridors von 4 bis 6 vH zu 
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Geldanlagen der volkswirtschaftlichen Sektoren 
in Mrd. DM 

Private Haushalte Unternehmen') Staat 2) Übrige Welt 
Finanzierungs-

institute 3) 

1982 1983 1984 1982 1983 1984 1982 1983 1984 1982 1983 1984 1982 1983 1984 

Kurzfristig an: 

Bundesbank 4) 

Geldmarkts) 

Finanzierungsinstitute 6) 

Inländische Sektoren 

Übrige Welt7) 

3,2 6 4 

1,9 -2 0 

3,8 3 2 

Zun 

2,6 1 1 

10,6 10 8 

0,0 0 0 

6,4 10 14 

ahme der Forderungen 

0,8 1 1 

0,9 3 2 

0,7 -1 1 

0,9 1 1 

4,4 1 0 

13,4 5 8 

3,3 3 3 

3,6 1 -1 

13,8 2 4 

-2,9 -8 0 

Summe 

Längerfristig an: 

Finanzierungsinstitute 8) 

Inländische Sektoren 

Übrige Welt 

Anleihemarkt9) 

Aktienmarkt 

8,9 7 6 

89,7 • 78 86 

17,2 20 16 

0,5 3 2 

19,6 21 23 

10,0 14 13 

7,8 6 6 

2,9 6 7 

.5,9 8 7 

3,3 4 5 

3,0 6 5 

1,0 1 0 

0,3 0 0 

0,2 1 1 

17,8 6 8 

-3,8 -2 0 

15,1 14 9 

2,2 8 9 

0,5 2 3 

17,8 -2 6 

104,5 120 120 

7,2 11 4 

59,5 54 59 

2,7 3 4 

Summe 

Sonstige Forderungen l0) 

107,4 101 104 

12,013) 1213) 13 13) 

26,6 34 33 

21,6 14 15 

4,5 8 6 

2,814) -4 14) 014) 

14,0 22 21 173,9 188 187 

Alle Forderungen 128,3 120 123 67,8 69 71 10,6 8 11 31,8 28 29 191,7 186 193 

Vorbemerkung: Das hier nicht aufgeführte Konto "Bundesbank" bildet den buchhalterischen Abschluß dieser Rechnung. 

1) Einschließlich Wohnungswirtschaft sowie Bundesbahn und Bundespost.- 2) Gebietskörperschaften und Sozialversicherung.- 3) Kreditinstitute 
(ohne Bundesbank), Bausparkassen und private Versicherungen.- 4) Bargeld und Zentralbankguthaben.- 5)Inländische Schatzwechsel und unver-
zinsliche Schatzanweisungen.- 6) Sichteinlagen.- 7) Bei Unternehmen vor allem Handels- und Finanzkredite.- 8) Überwiegend Termingelder, 
Spareinlagen und -briefe, durchlaufende Kredite; ferner Geldanlagen bei Bausparkassen und Versicherungen.- 9) Festverzinsliche Wertpapiere.-
10) Zum Teil als Rest ermittelt.- 11) Buchkredite, Wechsel- und Lombardkredite.- 12) Zunahme der Forderungen minus Zunahme der 
Verbindlichkeiten.- 13) Ansprüche Privater Haushalte gegenüber betrieblichen Pensionsfonds.- 14) Direktkredite (einschließlich Vorauszahlun-
gen) an Unternehmen.- 15) Vgl. Anmerkungen 13 und 14. 

Quellen: 1982 und 1983 Berechnungen und Schätzungen des Statistischen Bundesamts, der Deutschen Bundesbank und des DIW, 1984 Prognose 
des DIW. Geschätzte und prognostizierte Werte gerundet. 

halten. Die Bundesbank wird diesen Kurs auch 

dann beibehalten, wenn das internationale Zinsni-
veau stärker steigen und der Außenwert der D-

Mark unter Druck geraten sollte. 
Ein zentrales Thema der diesjährigen Verhandlun-

gen zwischen Arbeitgebern und Gewerkschaften 
wird die Verkürzung der Arbeitszeit in allen ihren 

Formen sein. Bisher zeigen sich beide Seiten in der 
Frage einer Verkürzung der Wochenarbeitszeit un-

versöhnlich. Für die Prognose wird vorausgesetzt, 
daß die gesamtwirtschaftliche Entwicklung von 

dieser Seite her nicht spürbar belastet wird. Auch 
wenn Regelungen einvernehmlich erzielt werden, 

wird das in diesem Jahr die durchschnittlich gelei-

stete Wochenarbeitszeit in der Gesamtwirtschaft 
noch nicht sehr beeinflussen. Die tariflichen Lohn-

abschlüsse je Stunde werden ähnlich sein wie im 
Vorjahr. 

- Die Sparquote wird eher niedriger sein als im Vor-
jahr. Dazu tragen die Zinsrückgänge der letzten 

Jahre bei, aber auch die Kürzung von sozialen Lei-
stungen und die Einbeziehung von Sonderzahlun-

gen in die Beitragspflicht bei der Sozialversiche-
rung. 

- Der Preis des Erdöls bleibt im wesentlichen unver-

ändert. 

Kapitalmärkte im Sog der amerikanischen Zinsen 

Im ersten Quartal 1983 setzte sich die Zinssenkung 
auf den Geld- und Kapitalmärkten fort. Da außerdem 

die Spekulation auf eine Aufwertung der D-Mark im 
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Kreditaufnahme, Investitionen und Ersparnis der volkswirtschaftlichen Sektoren 
in Mrd. DM 

Private Haushalte Unternehmen' ) Staat 2) Übrige Welt 
Finanzierungs-

institute 3) 

1982 1983 1984 1982 1983 1984 1982 1983 1984 1982 1983 1984 1982 1983 1984 

Kurzfristig gegenüber: 

Bundesbank11) 

Geldmarkts) 

Finanzierungsinstituten 

Inländischen Sektoren 

Übriger Welt7) 

3,0 3 3 

0,0 0 0 

0,5 

Zun 

0 0 

9,6 3 3 

12,2 8 8 

ahme der Verbindlichkei 

-2,9 0 0 

7,0 2 1 

1,2 -4 -2 

1,2 -3 0 

ten 

3,1 

-2,9 

-1 3 

-8 0 

7,3 11 15 

6,9 9 8 

15,1 12 11 

4,4 1 0 

Summe 

Längerfristig gegenüber: 

Finanzierungsinstituten 

Inländischen Sektoren 

Übriger Welt 

Anleihemarkt9) 

Aktienmarkt 

3,0 3 3 

6,1 10 12 

22,3 11 11 

73,1 89 92 

5,6 4 5 

3,1 

5,9 

0 0 

8 9 

6,5 -5 -1 

25,3 21 16 

9,3 10 4 

24,9 32 30 

7,5 2 18 

7,2 11 4 

8,8 7 6 

11,0 5 4 

3,9 9 8 

26,4 22 19 

102,7 98 104 

-3,8 -2 

44,8 54 55 

0 

Summe 

Sonstige 
Verbindlichkeiten 

l0) 

6,1 10 12 87,9 101 106 

14,815) g15) 13 15) 

59,5 63 50 30,9 32 22 143,7 150 159 

21,6 14 15 

Alle Verbindlichkeiten 

Ersparnis bzw. 
Eigenmittel 

J. Bruttoinvestition 

9,1 13 15 

119,2 107 108 

125,0 120 130 66,0 58 49 38,4 34 40 

Ersparnis, Investitionen und Finanzierungssaldo 

230,2 263 281 

287,4 314 340 

-7,7 -5 +8 

47,7 45 46 

-6,6 -6 -11 

191,7 186 193 

Finanzierungssaldo 12) +119,2 +107 +108 -57,2 -51 -59 -55,4 -50 -38 -6,6 -6 -11 

Anmerkungen siehe Tabelle "Geldanlagen der volkswirtschaftlichen Sektoren". 

Europäischen Währungssystem (EWS) erhebliche 
Geldzuflüsse aus dem Ausland induzierte, beschleu-
nigte sich die monetäre Expansion ungewöhnlich 
stark. So lag im März die Zentralbankgeldmenge um 
11 1/2 vH (Jahresrate) über dem Stand im vierten Quar-
tal 1982. 

Im Frühjahr schlug die Zinstendenz jedoch um. Die 

Kapitalzinssteigerung wurde dadurch ausgelöst, daß 

viele Geldanleger und Kreditnehmer erwarteten, die 
Bundesbank werde nachdrücklich, auch mit Leitzins-
erhöhungen, gegen die monetäre Expansion vorge-
hen. Tatsächlich jedoch, wohl auch angesichts der 

damals immer noch gedämpften Konjunkturaussich-
ten, beschränkte sich die Bundesbank im wesentli-

chen auf die Hinnahme des moderaten Anstiegs der 

Geldmarktzinsen, der zunächst durch die seit der 
Wechselkurskorrektur im EWS anhaltenden Kapital-

rückflüsse hervorgerufen wurde. Daß der Kapital-
marktzins sehr viel früher und auch stärker - bis auf 
8,4 % im September - anzog als die Geldmarktzin-

sen, hat zwei Gründe: Im Sommerhalbjahr nahm die 
Nachfrage der Wohnungswirtschaft, aber auch die 
der gewerblichen Unternehmen nach langfristigen 
Darlehen stark zu; maßgeblich hierfür waren die Ver-

besserung des konjunkturellen Klimas, die Bemühun-

gen um eine Konsolidierung der kurz- und mittelfristi-

gen Verbindlichkeiten und, nicht zuletzt, die Befürch-
tung einer weiteren Verteuerung langfristiger Fremd-
mittel. Von Mitte Mai an allerdings war es der Zinsan-
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stieg in den USA, der zunehmend auf die Kapitalmärk-

te ausstrahlte. 

Auch deshalb bewegte sich in den letzten Monaten 

von 1983 der Kapitalmarktzins zwischen 8 und 

8112 %; er war damit deutlich höher, als vor einem 

Jahr an dieser Stelle prognostiziert worden war (7 %), 

und er liegt auch weit über dem, was mit der binnen-

und außenwirtschaftlichen Grundsituation vereinbar 

ist. Der Bundesbank ist es ohne spektakuläre Maß-

nahmen gelungen, die monetäre Expansion zu zügeln; 

zwar war die Zentralbankgeldmenge im Oktober und 

November um reichlich 7 vH größer als ein Jzhr zuvor, 

die Werte im April und Mai wurden jedoch nur noch 

mit einer Jahresrate von knapp 5 1/2 vH übertroffen. 

Damit dürfte der Furcht vor einem anhaltenden Auf-

bau eines Inflationspotentials weitgehend der Boden 

entzogen worden sein. 

Wie den beiden Tabellen, die Vorausschätzungen 

der Geldanlagen und der Kreditaufnahme der volks-
wirtschaftlichen Sektoren enthalten, zu entnehmen 

ist, wird der Staat sein Finanzierungsdefizit und da-

mit auch seine Ansprüche an den Kapitalmarkt deut-

lich verringern. Dies läßt — unabhängig von dem 

konjunktur- und wachstumspolitischen Urteil über die 

Finanzpolitik — einen psychologisch positiven Ein-

fluß auf die Kapitalmarktanleger erhoffen. Demgegen-

über wird die Nachfrage des Sektors Unternehmen 

(einschließlich Wohnungswirtschaft) nach längerfri-

stigen Krediten hoch bleiben, zumal immer noch ein 
erheblicher Konsolidierungsbedarf zu decken ist; zu 

einer Überforderung des Kapitalmarktes wird es aber 

kaum kommen. 

Die für das Jahr 1984 zu erwartenden „fundamenta-

len" ökonomischen Faktoren deuten, für sich genom-

men, auf eine erneute Zinssenkung auf dem Kapital-

markt hin. Der Leistungsbilanzüberschuß der Bundes-

republik (Finanzierungsdefizit der übrigen Welt) wird 
zunehmen; die Inflationsrate wird weiterhin unter 3 vH 

bleiben. Dies wird die Anlageneigung der Kapital-

marktanleger stärken. Nach wie vor ist ein geldpoliti-

scher Kurs nötig, der Zinssenkungen ermöglicht: Der 
durch laufende Expansionsraten von 4 und 6 vH be-

grenzte Zieltrichter für 1984 knüpft unmittelbar an den 
jüngsten monetären Expansionspfad an. Eine solche 

Expansionsrate, bei der die Zentralbankgeldmenge 

im Jahresdurchschnitt um reichlich 5 vH über dem 
Vorjahrsergebnis liegen würde, erlaubt ohne Verfeh-

lung des Stabilitätsziels eine reibungslose Finanzie-

rung der — voraussichtlich ebenfalls um 5 vH zuneh-

menden — gesamtwirtschaftlichen Umsätze. Immer-

hin ist die gesamtwirtschaftliche Geldversorgung, be-

zogen auf die Umsätze, so hoch wie nie zuvor. Offen 

bleibt allerdings, ob beides zusammen ausreicht, bin-

nenwirtschaftlich Raum fürweitere Zinssenkungen zu 

geben. Damit knüpft sich die Hoffnung, im Laufe von 

1984 werde sich eine gewisse Zinssenkung durchset-

zen, an die Voraussetzung, daß die Zinssätze in den 

USA wieder nachgeben — was sehr fraglich ist — 

oder der Dollarkurs trotz hoher USA-Zinsen fällt. Hier-

für kann nur das Argument ins Feld geführt werden, 

auf den Devisenmärkten werde sich schließlich doch 

die Auffassung durchsetzen, daß sich ein — ökono-

misch gesehen — stark überbewerteter Dollar nicht 

auf die Dauer behaupten kann. 

Diese keineswegs ermutigenden Zinsperspektiven 

sollten allerdings nicht übersehen lassen, daß es im 

finanziellen Bereich auch einige Lichtblicke gibt: 

Schon im Jahre 1983 hat die kräftige Zunahme der Ei-

genmittel und der langfristigen Kredite zu einer fühl-
baren Konsolidierung der finanziellen Position der Un-

ternehmen geführt. Diese Tendenz wird sich 1984 vor-

aussichtlich fortsetzen. 

Konjunkturelle Erholung durch die Finanzpolitik 

weiter belastet 

Die Entwicklung der Ausgaben von Bund, Ländern 

und Gemeinden wird auch 1984 vom Konsolidierungs-

ziel geprägt. Mit einer Rate von knapp 3 vH werden die 

Ausgaben sogar noch etwas schwächer als im vori-

gen Jahr steigen, obwohl bei den Ausgaben für öffent-

liche Investitionen erstmals seit 1980 mit einem ge-

ringfügigen Plus (2,5 vH) zu rechnen ist. Das reale In-

vestitionsvolumen (in Preisen von 1976) entspricht al-

lerdings nur dem Niveau vom Ende der sechziger Jah-
re. 

Die Verbrauchsausgaben des Staates werden ähn-

lich schwach wie 1983 steigen (2,5 vH), in realer Rech-

nung heißt dies Stagnation. Die Tarifanhebungen im 

öffentlichen Dienst sind durch die Laufzeit der letzt-

jährigen Abschlüsse weitgehend vorgegeben, der 

durchschnittliche Anstieg dürfte, wie 1983, knapp 

2,5vH betragen. Strukturell bedingte Einkommensver-

besserungen (Stellenanhebungen, Alterssteigerungs-

beträge) werden keine Rolle spielen, ebensowenig 

Stellenvermehrungen, so daß sich der Personalko-

stenanstieg weiter abschwächen wird (2,5 vH, 1983: 
knapp 3 vH). Der Ansatz für die laufenden Sachkäufe 

wird weitgehend von der Preisentwicklung bestimmt; 

einem realen Zuwachs der Militärausgaben stehen 

verminderte Sachausgaben im zivilen Bereich gegen-

über. 

Zwar werden auch 1984 die Zinsausgaben kräftig 

zunehmen (9 vH), doch fällt der Anstieg — wegen der 

Verminderung der Neuverschuldung sowie gesunke-

ner Kapitalmarktzinsen — merklich niedriger aus als 
im vorigen Jahr (17 vH). 

Bei den laufenden Transferausgaben sind die 

1982183 beschlossenen Einsparungen zu spüren. Ge-

mindert werden die Arbeitslosenunterstützung, der 

Rentenanstieg — über die „Aktualisierung" der allge-



- 15 - 

Steuereinnahmen des Staates 

1982 1983 1984 

in Mrd. 

Direkte Steuern 1) 

Lohnsteuer 

Einkommensteuer 

Körperschaftsteuer 

Vermögensteuer 

Sonstige direkte Steuern 

Indirekte Steuern 1) 

Steuern vom Umsatz 

Gewerbesteuer 

Tabaksteuer 

Branntweinsteuer 

Mineralölsteuer 

Kfz-Steuer 

Sonstige indirekte Steuern 

DM 

193,5 

123,4 

30,6 

21,5 

5,0 

13,0 

201,8 

97,7 

26,1 

12,2 

4,3 

22,8 

6,7 

32,0 

200,5 

130 

28 

22,5 

5 

14,5 

215,5 

106,5 

26 

14 

4 

23,5 

7 

34,5 

212 

140 

29 

24 

5 

13,5 

228 

115 

27,5 

14,5 

4,5 

24 

7 

35,5 

Steuern insgesamt 

Veränderung in vH g 

Direkte Steuern 1) 

Lohnsteuer 

Einkommensteuer 

Körperschaftsteuer 

Vermögensteuer 

Sonstige direkte Steuern 

Indirekte Steuern 1) 

Steuern vom Umsatz 

Gewerbesteuer 

Tabaksteuer 

Branntweinsteuer 

Mineralölsteuer 

Kfz-Steuer 

Sonstige indirekte Steuern 

395,3 

egenüber V 

2,7 

5,9 

-7,1 

6,5 

6,2 

-7,1 

1,9 

-0,1 

0,2 

8,5 

-4,5 

3,0 

1,5 

7,7 

415,5 

orjahr 

3,5 

5,5 

-8 

5,5 

-2 

12,5 

6,5 

9 

2 

14,5 

-2,5 

2 

4,5 

7 

440 

6 

7,5 

3 

6 

6 

-6 

6 

8 

4,5 

3,5 

5 

2 

3 

3 

Steuern insgesamt 2,3 5 6 

1) Abgrenzung der volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung; Auf-
teilung nach Steuerarten kassenmäßig. 

Quellen: 1982 Berechnungen des Statistischen Bundesamtes 
und des Bundesministeriums der Finanzen, 1983 
Schätzungen des DIW, 1984 Prognose des DIW. Ge-
schätzte und prognostizierte absolute Werte und Ver-
änderungsraten gerundet. 

meinen Bemessungsgrundlage - sowie das Mutter-

schaftsgeld. Insgesamt werden die laufenden Über-
tragungen an die privaten Haushalte mit 2 vH noch 

schwächer als im Vorjahr (2,5 vH) zunehmen; die Ver-
mögensübertragungen werden wegen der Einschrän-
kungen bei der Sparförderung weiter zurückgehen. 

Auch die Transfers an die Unternehmen dürften weni-
ger stark steigen; Subventionen und Vermögensüber-
tragungen werden zusammen mit 5 vH expandieren, 
die Investitionszulage schlägt dabei mit über 2 Mrd. 

DM zu Buche (1983: 1,3 Mrd. DM). 

Das Steueraufkommen von Bund, Ländern und Ge-
meinden wird 1984 mit über 6 vH stärker zunehmen 
als im letzten Jahr (knapp 5 vH). Zwar wird das Steuer-

entlastungsgesetz (Senkung der Vermögensteuer und 

Verbesserung der Abschreibungsmöglichkeiten) das 
Steueraufkommen um 2,5 Mrd. DM schmälern. Diese 
Ausfälle werden aber mehr als kompensiert durch die 
Mehreinnahmen in der ersten Jahreshälfte, die aus 

der Mehrwertsteuererhöhung zum 1.7.1983 herrühren. 
Die Expansion des Steueraufkommens wird in erster 
Linie von der Entwicklung der Lohnsteuer getragen 
(7,5 vH); dabei ist unterstellt, daß die Zahl der beschäf-

tigten Arbeitnehmer stagnieren wird und die Tarifab-
schlüsse ähnlich ausfallen wie im vorigen Jahr. Auch 

bei den Gewinnsteuern ist erstmals wieder mit einem 
Zuwachs zu rechnen, wenngleich die Auszahlung der 
befristeten Investitionszulage das Aufkommen ver-
stärkt verringern wird. Auch die weiter steigenden Er-
stattungen an Arbeitnehmer kürzen die Kassenein-
gänge bei der Einkommensteuer. Insgesamt dürften 
die gewinnabhängigen Steuern um 2,5vH zunehmen. 

Die Auswirkungen der Mehrwertsteuererhöhung 
und die konjunkturelle Erholung werden nochmals zu 

einem kräftigen Plus bei der Umsatzsteuer führen 
(8vH). Sehr viel geringer wird hingegen der Anstieg 
bei den speziellen Verbrauchsteuern sein (3 vH), da 
hier die Bemessung im wesentlichen auf Mengen ba-
siert. 

Die Sozialbeiträge werden auch wegen der Einbe-

ziehung der Einmalzahlungen und des Krankengelds 
in die Beitragspflicht um knapp 4 vH zunehmen. Die 

übrigen Einnahmen des Staates (Erwerbseinkünfte, 
Gebühren u.ä.) werden nur wenig expandieren; die Ge-

winnabführung der Bundesbank dürfte eine Größen-
ordnung von 10 Mrd. DM (1983: 11 Mrd. DM) erreichen. 

Schon 1983 sind die Defizite von Gebietskörper-
schaften und Sozialversicherung merklich hinter den 
Erwartungen zurückgeblieben. Bei der Bundesanstalt 

für Arbeit wurde das erwartete Defizit um knapp 3 

Mrd. DM unterschritten. Noch stärker werden die Kon-
solidierungsbemühungen in diesem Jahr zu Buche 
schlagen; die Deckungslücke reduziert sich auf 38 
Mrd. DM (1983: 50 Mrd. DM). Die Bundesanstalt für Ar-
beit wird aller Voraussicht nach ohne einen Defizit-
ausgleich auskommen. Die Rentenversicherungsträ-
ger indes werden ihre Rücklagen mit knapp 3 Mrd. DM 

in Anspruch nehmen müssen. Überschüsse werden 
sich - trotz Senkung der Beiträge - bei der gesetzli-

chen Krankenversicherung und bei den sonstigen 

öffentlich-rechtlichen Institutionen der Alterssiche-

rung ergeben. Die Sozialversicherungsträger insge-
samt werden einen Überschuß in Höhe von knapp 4 
Mrd. DM erzielen; 1983 waren ihre Haushalte ausge-
glichen. Die Defizite von Bund, Ländern und Gemein-
den werden eine Größenordnung von 42 Mrd. DM er-
reichen. Gemessen an den primären Nachfrageimpul-
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INDIKATOREN ZUM AUSSENHANDEL DER 

BUNDESREPUBLIK DEUTSCHLAND 

saisonbereinigte Werte t1 
1976 100 

Auftragseingang 
im verarbeitenden Gewerbe 
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Durchschnittswerte der Ausfuhr 
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Durchschnittswerte der Einfuhr 
in D-Mark 

Terms of Trade in D-Mark 3) 

eD  III III III III III III III III III III III 
1973 74 75 76 77 78 79 80 81 82 83* 

115aisonbereinigt nach dem Ber finer Verfahren.- 21 5pezial 
handel in Preisen von 1976. Zusätzlich orbeitstäglich berei 

nigt.- 3)Terms of Trade auf Basis der Durchschnittswerte. -

*Ab 4. Quartal 1983 Vorausschatzung des DIW. 
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sen wirkten 1983 kontraktive Einflüsse in Höhe von 10 

Mrd. DM (einschl. Zinsausgaben) bzw. 17 Mrd. DM (oh-

ne Zinszahlungen); in diesem Jahr gehen vom Staat 
verstärkte Dämpfungseffekte auf die Gesamtwirt-

schaft in der Größenordnung von 15 bzw. 20 Mrd. DM 

aus; sekundäre Effekte (Multiplikatorwirkungen) sind 
dabei noch nicht berücksichtigt. 

Export wirkt konjunkturstützend 

Die Ausfuhr wird im Jahre 1984 die gesamtwirt-

schaftliche Erholung stützen und dabei die von der Fi-

nanzpolitik ausgehende Restriktion weitgehend aus-
gleichen. Das Expansionstempo dürfte im Jahres-
durchschnitt etwa dem des Welthandels entsprechen. 

Grundlage des Exportanstiegs ist die — insgesamt 
langsame — Konjunkturerholung in den westlichen 
Industrieländern. Bei wichtigen Handelspartnern in 

der EG, vor allem Frankreich und Italien, wird die wirt-
schaftliche Erholung nur gering sein. Dies steht einer 
zügigen Expansion der Warenausfuhr entgegen. Die 

weiterhin günstige Wettbewerbsposition wird es aber 
ermöglichen, insbesondere im Dollarraum Marktan-
teile zu gewinnen. 

Die konjunkturelle Nachfragebelebung in den Indu-
strieländern kommt zunehmend auch den Investi-

tionsgüterproduzenten in der Bundesrepublik zugute. 

Aus den OPEC-Ländern sowie den übrigen Entwick-
lungsländern ist allenfalls mit leicht steigender Nach-

frage zu rechnen. Devisenmangel wird hier auch im 

Jahr 1984 die Importe bremsen; das gilt ebenso für die 
Einfuhren der Staatshandelsländer. 

Anlageinvestitionen nehmen weiter zu 

Anders als im vergangenen Jahr, als Ausrüstungs-
investitionen und Bauinvestitionen gleichermaßen 

durch staatliche Maßnahmen angeregt worden sind, 
hängt der weitere Verlauf bei den Ausrüstungsinvesti-
tionen allein von der originären Investitionsneigung 

der Unternehmen ab. Ihre Entwicklung wird auf jeden 
Fall nicht ganz stetig sein, denn nach dem mit dem 

Ablauf der Auslieferungsfrist Ende vorigen Jahres 

verbundenen Schub wird es zunächst wohl eine Ni-
veaukorrektur nach unten geben. Die Entwicklung des 
inländischen Auftragseingangs bei den Herstellern 
von Investitionsgütern Ende vergangenen Jahres deu-
tet jedoch auf eine höhere Investitionsneigung hin, 
als sie vor dem Beginn der staatlichen Investitionsför-

derung zu verzeichnen war. Auch die Vergrößerung 
der Gewinne und der Anstieg der Kapazitätsausla-
stung in vielen Sektoren der Volkswirtschaft machen 

es wahrscheinlich, daß es im weiteren Jahresverlauf 
wieder zu einer Erhöhung der realen Ausrüstungsinve-

stitionen kommt. In die gleiche Richtung wirkt die ver-
besserte Exportkonjunktur. Im Jahresdurchschnitt 
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Außenbeitrag 
zu Preisen von 1976 

1982 1983 1984 1983 1984 

Jahre 1.Hj. 2.Hj. 1- Hi. 2.Hj. 

Ausfuhr 

Waren 

Dienstleistungen 

abzüglich: Einfuhr 

Waren 

Dienstleistungen 

420,1 

336,6 

83,5 

362,8 

266,6 

96,3 

in Mrd. DM 

416,5 

336,5 

80 

365 

277 

68 

434,5 

353,5 

81 

375,5 

288 

87,5 

204,7 

165,4 

39,3 

179,3 

135,6 

43,7 

212 

171,5 

40,5 

186 

141 

44,5 

215 

176 

39 

186,5 

143,5 

43 

219,5 

177 

42,5 

189 

144 

45 

Außenbeitrag 

Waren 

Dienstleistungen 

Ausfuhr 

Waren 

Dienstleistungen 

abzüglich: Einfuhr 

Waren 

Dienstleistungen 

57,2 

70,0 

-12,8 

51,5 

60 

-8,5 

59 

65,5 

-6,5 

Veränderung in vH gegenüber Vorjahr 

3,7 

3,7 

3,6 

0,8 

0,2 

2,3 

-1 

0 

-4,5 

0,5 

4 

-8,5 

4,5 

5 

1,5 

3 

4 

-0,5 

25,4 

29,8 

-4,4 

-2,4 

-2,9 

-0,5 

-2,3 

26 

30 

-4 

1 

3 

-7,5 

3,5 

8 

-8 

28,5 30,5 

32,5 33 

-4 -2,5 

5 

6,5 

-1,5 

4 

6 

-1,5 

3,5 

3,5 

4 

1,5 

2 

0,5 

Quellen: 1982 und erstes Halbjahr 1983 Berechnungen des Statistischen Bundesamtes; zweites Halb ahr 1983 Schätzungen des DIW; 1984 
Prognose des DIW. Geschätzte und prognostizierte absolute Werte und Veränderungsraten gerundet. 

wird die Investitionszunahme aber wohl schwächer 
ausfallen als im vergangenen Jahr. 

Anders als bei den Ausrüstungen dürfte es bei den 
realen Bauinvestitionen im laufenden Jahr zu einer 

Beschleunigung des Zuwachses kommen. Woh-

nungsbau und Wirtschaftsbau werden auch in diesem 
Jahr durch finanzpolitische Maßnahmen angeregt. 

Beim Wohnungsbau dürfte der begrenzte Abzug von 
Schuldzinsen über die schon früher beschlossenen 
Maßnahmen hinaus anregend wirken, und das Aus-
laufen der Mehrwertsteueroption bei Bauherrenmo-

dellen am Ende dieses Jahres wird zu einer Beschleu-
nigung der Bautätigkeit beitragen. Hinzu kommt, daß 

der soziale Wohnungsbau verstärkt werden soll. Die-
se Einflüsse lassen erwarten, daß die realen Woh-
nungsbauinvestitionen im Durchschnitt dieses Jah-

res (mit 6 vH) noch etwas stärker steigen als im Vor-
jahr. Der Wirtschaftsbau wird auch im laufenden Jahr 

von der befristeten Investitionszulage begünstigt. Da 

hier der Termin der Fertigstellung das Jahresende 
1984 ist, werden die aufgrund dieser Regelung erteil-

ten Aufträge an die Bauwirtschaft im Jahresverlauf 

beschleunigt abgewickelt werden müssen. Das Tem-
po des Investitionszuwachses dürfte sich dabei, ver-
glichen mit 1983, auf 4 vH im Jahresdurchschnitt ver-
doppeln. 

Eine insgesamt noch bessere Entwicklung der rea-
len Bauinvestitionen wird durch die sich auch 1984 

fortsetzende restriktive Investitionspolitik des Staa-
tes verhindert. Realistisch erscheint die Annahme ei-

ner Stagnation auf dem im letzten Jahr erreichten 

sehr niedrigen Niveau. Denn selbst wenn der Bund 
entsprechend seinen Plänen seine eigenen realen An-
lageinvestitionen erhöhen sollte, steht dem noch im-

mer die Finanznot der Gemeinden gegenüber: Wegen 
nur spärlich fließender Einnahmen und steigender Be-
lastungen mit anderen Ausgaben, nicht zuletzt für So-
zialhilfe, sowie reduzierter Investitionszuweisungen 

von den Ländern werden sie wohl weitere Einschrän-
kungen ihrer Investitionen vornehmen. 

Insgesamt werden die Bauinvestitionen einen nicht 

unerheblichen Beitrag zum Fortgang der konjunktu-
rellen Erholung im Verlauf dieses Jahres leisten; sie 
dürften um 4 vH höher ausfallen als im vergangenen 

Jahr. Dennoch werden die Unternehmen der Bauwirt-
schaft noch über freie Kapazitäten verfügen und mit 
ihren Preisforderungen - im Vergleich zu früheren 
Periodep mit steigender Nachfrage - vorsichtig sein. 
Die in der Prognose angenommene Beschleunigung 

des Anstiegs der Baupreise (3,5 vH; 1983: 1,5 vH) wäre 
angesichts des erheblichen Drucks auf die Gewinne 
in den letzten Jahren als moderat anzusehen. 

Nur leichte Erhöhung des privaten Verbrauchs 

Die Entwicklung des privaten Verbrauchs wird wie-
der mehr von der Einkommensentwicklung bestimmt 



- 18 - 

Anlageinvestitionen 

1982 1983 1984 1983 1984 

Jahre 1.Hj. 2.Hj. 1.Hj. 2. Hj. 

Zu jeweiligen Preisen (Mrd. DM) 

Bauten 

Staat 
Wohnbauten 
Wirtschaftsbauten 

Ausrüstungen 

Anlageinvestitionen insgesamt 

Staat 
Unternehmen 

Zu Preisen von 1976 (Mrd. DM) 

Bauten 

Staat 
Wohnbauten 
Wirtschaftsbauten 

Ausrüstungen 

Anlageinvestitionen insgesamt 

Staat 
Unternehmen 

Preisentwicklung (1976 = 100) 

Bauten 

Staat 
Wohnbauten - 
Wirtschaftsbauten 

Ausrüstungen 

Anlageinvestitionen insgesamt 

Staat 
Unternehmen 

Zu jeweiligen Preisen 

Bauten 

Staat 
Wohnbauten 
Wirtschaftsbauten 

Ausrüstungen 

Anlageinvestitionen insgesamt 

Staat 
Unternehmen 

Zu Preisen von 1976 

Bauten 

Staat 
Wohnbauten 
Wirtschaftsbauten 

Ausrüstungen 

Anlageinvestitionen insgesamt 

Staat 
Unternehmen 

Preisentwicklung (1976 = 100) 

Bauten 

Staat 
Wohnbauten 
Wirtschaftsbauten 

Ausrüstungen 

Anlageinvestitionen insgesamt 

Staat 
Unternehmen 

202,7 

43,2 
97,8 
61,7 

125,2 

327,9 

47,7 
280,2 

144,8 

31,4 
67,8 
45,6 

102,2 

247,0 

34,9 
212,0 

140,0 

137,6 
144,2 
135,2 

122,6 

132,8 

136,4 
132,2 

Absolute Werte 

209 226 

40,5 41,5 
105,5 116 
63 68 

135,5 145 

344,5 

45 
300 

147,5 

29,5 
71,5 
46,5 

108 

255,5 

32,5 
223 

141,5 

138 
147,5 
135,5 

125,5 

135 

137 
134,5 

371 

46 
325 

154 

29,5 
76 
48,5 

112,5 

266 

32,5 
233,5 

147 

141,5 
153 
140,5 

129,5 

139,5 

140,5 
139,5 

Veränderung in vH gegenüber Vorjahr 

-3,3 

-8,6 
-2,9 
0,2 

-2.7 

-3,1 

-8,7 
-2,0 

-4,5 

-8,2 
-5,1 
-0,8 

-6,6 

-5,4 

-8,8 
-4,8 

1,3 

-0,4 
2,3 
1,0 

4,3 

2,5 

0,1 
2,9 

3 

-6 
8 
2,5 

8 

5 

-6 
7 

2 

-6 
5,5 
2 

5,5 

3,5 

-6,5 
5 

1,5 

0 
2 
0 

2,5 

1,5 

0,5 
2 

8 

2,5 
10 
7,5 

7 

7,5 

2,5 
8,5 

4 

0 
6 
4 

4 

4 

-0 
5 

3,5 

2,5 
4 
3,5 

3 

3,5 

2,5 
3,5 

93,7 

17,5 
47,0 
29,1 

62,1 

155,8 

19,2 
136,7 

66,7 

12,8 
32,3 
21,7 

49.9 

116,6 

14,0 
102,6 

140,4 

137,1 
145,7 
134,6 

124,5 

133,6 

136,4 
133,3 

0,6 

-8,9 
4,9 
0,4 

6,6 

3,0 

-8,8 
4,8 

0,4 

-8,3 
3,8 
1,2 

4,1 

1,9 

-8,4 
3,5 

0,2 

-0,8 
1,1 
-0,8 

2,5 

1,0 

-0,5 
1,3 

115,5 

23 
58,5 
34 

73,5 

189 

25,5 
163 

81 

16,5 
39,5 
25 

58 

139 

18,5 
120,5 

143 

138,5 
148,5 
136,5 

126,5 

136 

137,5 
135,5 

5,5 

-3,5 
10 
4 

9,5 

7 

-4 
9 

3 

-4,5 
7 
3 

7 

5 

-5 
6,5 

2 

1 
3 
1 

2,5 

2 

1 
2,5 

101,5 

17,5 
53 
31 

66 

167,5 

19 
148 

70 

12,5 
35 
22,5 

51.5 

121 

13,5 
107,5 

145,5 

140,5 
151,5 
138,5 

128,5 

138 

140 
138 

8,5 

0 
12,5 
6,5 

6 

7,5 

0,5 
8,5 

4,5 

-2 
8 
3,5 

3 

4 

-2 

5 

3,5 

2,5 
4 
3 

3 

3,5 

2,5 
3.5 

124,5 

24 
63,5 
37 

79,5 

203,5 

26,5 
177 

84 

17 
41 
26 

61 

145 

19 
126 

148 

142 
154,5 
141,5 

130  

140,5 

141 
140,5 

7,5 

4,5 
8,5 
8,5 

8 

6 

4 
8,5 

4 

1,5 
4,5 
4,5 

5 

4,5 

1,5 
5 

3,5 

2,5 
4 
4 

3  

3,5 

2,5 
3,5 

Quellen: 1982 und erstes Halbjahr 1983 Berechnungen des Sta istischen Bundesamtes; zweites Halbjahr 1983 Schätzungen des DIW; 
19134 Prognose des DIW. Geschätzte und prognostizierte absolute Werte und Veränderungsraten gerundet. 
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Finanzierung der Bruttoinvestitionen der Unternehmen 

1982 1983 1984 1983 1984 

Jahre 1.Hj. 2. Hj. 1. Hj. 2.Hj. 

Fremdmittel 

Private Haushalte 

Staat 

Übrige Welt 

Eigenmittel 

Abschreibungen 

Nichtentnommene Gewinne 

Saldo der Vermögensübertragungen 

57,3 

119,2 

-55,3 

-6,6 

230,2 

189,5 

1,3 

39,4 

in Mrd. DM 

51 

107 

-50,5 

-5,5 

262,5 

198,5 

18,5 

45,5 

58,5 

108 

-38 

-11,5 

281,5 

210,5 

21,5 

49,5 

21,1 

53,3 

-26,5 

-5,7 

123,2 

97,7 

5,9 

19,6 

30 

54 

-24 

0 

139,5 

101 

12,5 

26 

28,5 

54,5 

-21 

-4,5 

132 

103,5 

6 

22 

30 

53,5 

-17 

-6,5 

149,5 

107 

15 

27,5 

Bruttoinvestitionen 

Anlageinvestitionen 

Vorratsveränderung 

Nachrichtlich: 

Selbstfinanzierungsquote in vH 

Fremdmittel 

Private Haushalte 

Staat 

Übrige Welt 

Eigenmittel 

Abschreibungen 

Nichtentnommene Gewinne 

Saldo der Vermögensübertragungen 

287,4 313,5 340 144,4 

280,2 300 325 136,7 

7,2 14 14,5 7,7 

80,1 83,5 83 

Veränderung in Mrd. DM gegenüber Vorjahr 

-22,1 

-2,7 

+4,3 

-23,8 

+23,8 

+11,4 

+10,5 

+2,0 

-6 

-12 

+5 

+1 

+32,5 

+9 

+17,5 

+6 

+7,5 

+0,5 

+12,5 

-6 

+19 

+12 

+2,5 

+4 

85,4 

-15,1 

-7,6 

-1,6 

-5,9 

+21,2 

+4,2 

+14,8 

+2,2 

169,5 

163 

6 

82,5 

+9 

-4,5 

+6,5 

+7 

+11 

+5 

+2,5 

+4 

160,5 

148 

12,5 

82 

+7,5 

+1 

+5,5 

+1 

+8,5 

+6 

+0 

+2,5 

179,5 

177 

2,5 

83,5 

-0 

-0,5 

+7 

-6,5 

+10,5 

+6 

+2,5 

+1,5 

Bruttoinvestitionen 

Anlageinvestitionen 

Vorratsveränderung 

+1,7 

-5,8 

+7,5 

+26 

+19,5 

+6,5 

+26 

+25,5 

+1 

+6,1 

+6,3 

-0,2 

+20 

+13,5 

+7 

+16 

+11,5 

+4,5 

+10 

+14 

-4 

Quellen: 1982 und erstes Halbjahr 1983 Berechnungen des Statistischen Bundesamtes; zweites Halbjahr 1983 Schätzungen des DIW; 1984 
Prognose des DIW. Geschätzte und prognostizierte absolute Werte gerundet. 

werden. Obwohl mit den vielen Umverteilungsmaß-
nahmen, die zur Verringerung des öffentlichen Defi-

zits beschlossen wurden, den privaten Haushalten 

Kaufkraft in Höhe von rund 15 Mrd. DM entzogen wird, 
werden die verfügbaren Einkommen mit 4 vH nominal 

stärker expandieren als 1983. 

Die Summe der Nettoarbeitseinkommen wird nach 

der Stagnation im Vorjahr um knapp 3 vH zunehmen. 

Die Verbesserung im Vergleich zum Vorjahr ist vor al-

lem darauf zurückzuführen, daß das bezahlte Arbeits-
volumen nicht mehr sinkt. Die Senkung der Kranken-

versicherungsbeiträge zu Jahresbeginn und die Ein-

beziehung von Einmalzahlungen (Weihnachts- und Ur-
laubsgeld) in die Beitragspflicht zur Renten-, Kranken-

und Arbeitslosenversicherung werden dazu führen, 

daß die Nettolohn- und -gehaltsumme in der ersten 
Jahreshälfte schneller und in der zweiten Jahreshälf-
te langsamer als die entsprechende Bruttogröße ex-

pandiert. 

Ungünstiger als im Vorjahr werden sich die Trans-
ferzahlungen an private Haushalte entwickeln; sie 

werden nur um knapp 2 vH steigen, obwohl der Kreis 

der Rentenbezieher wächst und die Arbeitslosenzahl 

nicht sinkt. Hier wirken sich die Sparbeschlüsse der 

Bundesregierung am empfindlichsten aus: Die „Ak-

tualisierung" der Rentenanpassung sowie die erneute 

Erhöhung der Krankenversicherungsbeiträge für 

Rentner zur Jahresmitte führen zu relativen, die Kür-

zungen beim Mutterschaftsgeld, der Arbeitslosen-und 

der Sozialhilfe zu absoluten Einkommensverlusten 

bei den betroffenen Haushalten. Verstärkt expandie-

ren dürften die entnommenen Gewinne, da sich die 

Gewinnsituation im Verlauf des Jahres 1984 weiter 

verbessern wird. 

Die Sparquote wird im Jahresdurchschnitt nur ge-

ringfügig niedriger sein, zumal in diesem Jahr weni-

ger prämienbegünstigte Sparverträge frei werden als 

im vorigen Jahr. In der zweiten Jahreshälfte könnte es 

jedoch zu einer erneuten Reduzierung kommen, da 
dann der Entzug von Kaufkraft durch die Konsolidie-

rung verstärkt spürbar wird und die betroffenen Haus-

halte weniger sparen oder auf Ersparnisse zurückgrei-
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Leistungsbilanz der Bundesrepublik Deutschland" 
zu jeweiligen Preisen 

1982 1983 1984 1983 1984 

Jahre 1.Hj. 2.Hj. 1.Hj. 2.Hj. 

Ausfuhr 

Waren 

Dienstleistungen 

abzüglich: Einfuhr 

Waren 

Dienstleistungen 

in Mrd. DM 

535,6 537 

424,5 428,5 

111,1 108 

497,6 500 

365,4 376,5 

132,3 123,5 

572,5 

459 

113,5 

528,5 

401,5 

127 

262,9 

210,4 

52,5 

242,3 

182,4 

60,0 

274 

218,5 

55,5 

257,5 

194 

63,5 

281 

227,5 

53,5 

260,5 

199,5 

61 

292 

232 

60 

268 

202 

66 

Außenbeitrag 

Waren 

Dienstleistungen 

Saldo der Übertragungen 

38,0 

59,2 

-21,2 

-31,4 

37 

52 

-15,5 

-31,5 

44 

57,5 

-13,5 

-32,5 

20,5 

28,0 

-7,5 

-14,8 

16,5 

24 

-8 

-16,5 

20 

27,5 

-7,5 

-15,5 

24 

30 

-6 

-17 

Leistungsbilanzsaldo 

Ausfuhr 

Waren 

Dienstleistungen 

abzüglich: Einfuhr 

Waren 

Dienstleistungen 

6,6 5,5 11,5 

Veränderung in vH gegenüber Vorjahr 

8,0 

8,2 

7,3 

3,1 

2,2 

5,6 

0,5 

1 

-2,5 

0,5 

3 

-6,5 

6,5 

7 

5 

5,5 

6,5 

3 

5,7 

-1,0 

-1,5 

1,5 

-3,2 

-1,8 

-7,1 

0 

1,5 

3,5 

-6 

4 

8 

-6,5 

4,5 

7 

8 

2 

7,5 

9,5 

1,5 

6,5 

6,5 

6 

7,5 

4 

4 

4 

1) Abgrenzung der volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung. 

Quellen: 1982 und erstes Halbjahr 1983 Berechnungen des Statistischen Bundesamtes; zweites Halbjahr 1983 Schätzungen des DIW; 1984 
Prognose des DßV. Geschätzte und prognostizierte absolute Werte und Veränderungsraten gerundet. 

fen werden, um ihren Lebensstandard nicht entspre-
chend einschränken zu müssen. Bei weiter abge-
schwächtem Preisanstieg werden 1984 die realen ver-
fügbaren Einkommen der privaten Haushalte und der 

private Verbrauch um 1 vH höher sein als im Vorjahr. 
Insgesamt werden also die von der Konsumnachfrage 
kommenden Impulse nur schwach ausfallen, das Ver-

brauchsvolumen wird nur etwa halb so schnell wie die 
gesamtwirtschaftliche reale Nachfrage expandieren. 

Dabei ist zu erwarten, daß die Nachfrage der privaten 
Haushalte weiterhin sehr differenziert verläuft. Wie 
1983 werden vor allem wieder Autos hoch in der Ver-

brauchergunst stehen. Mit der vermehrten Fertigstel-
lung von Wohnungen und Eigenheimen werden aber 
auch zunehmend Möbel, Hausrat, Textilien u.a. ge-
kauft werden. 

Einfuhranstieg bleibt verhalten 

Die reale Wareneinfuhr, die im letzten Jahr von aus-

geprägten Lagerdispositionen stimuliert worden ist, 
wird 1984 nur mit mäßigem Tempo zunehmen. Der 
Verlauf wird weitgehend von der Produktion be-

stimmt, die nur langsam steigen wird. Daher bleiben 
die Bezüge von industriellen Vorprodukten, insbeson-
dere die von Energieträgern, gedrückt. Auch der Wett-

bewerbsvorteil der deutschen Produzenten und der 

nur wenig expandierende private Verbrauch dürften 
den Import von Fertigwaren bremsen. Die Einfuhren 

von Fertigwaren- Enderzeugnissen werden daher nur 
langsam zunehmen. Insgesamt wird das Anstiegs-

tempo bei den Einfuhren geringer sein als bei den 

Ausfuhren; der reale Außenbeitrag, der 1983 gesun-
ken war, dürfte sich deutlich erhöhen. 

Die Erhöhung der Einfuhrpreise wird bei nur 
schwach steigenden Weltmarktpreisen für Industrie-
rohstoffe gering sein. Die Terms of Trade werden sich 

im Durchschnitt des Jahres 1984 gegenüber 1983 
kaum verändern. Der nominale Außenbeitrag wird da-

her etwa im Ausmaß der preisbereinigten Entwick-
lung der Außenhandelsströme zunehmen (rund 7 Mrd. 

DM). Damit wird sich der Leistungsbilanzüberschuß 
ebenfalls erhöhen. 

Bruttosozialprodukt steigt weiter 

Die gesamtwirtschaftliche Produktion wird im 

Durchschnitt dieses Jahres um 2 bis 2,5 vH steigen. 
Bei einem Überhang von 1 vH zur Jahreswende bedeu-
tet dies eine Abschwächung im Jahresverlauf: Der 

Anstieg vom 4. Quartal 1983 zum 4. Quartal dieses 
Jahres dürfte 2 vH betragen. 



— 21 — 

130 

Bruttosozialprodukt und Anlageinvestitionen 

zu Preisen von 1976 

saison-und arbeitstäglich bereinigte Vierteljahreswerte 11 

1973/1=100 

120 — Bruttosozialprodukt 

110 

100 

90 

Anlageinvestitionen 

eD  III III III III 111.111 
1973 74 75 76 77 78 

III 
79 

III 
80 

11 Saisonbereinigt nach dem Berliner ✓erfahren.-

*Ab 4. Quartal 1983 Vorausschätzung des DIW. 

III 
81 

III 
82 

II1 
83* 84 

III 

DIW 84 

Es stellt sich die Frage, ob diese Quantifizierung 
des Wirtschaftswachstums nicht zu pessimistisch 

ist. Von vielen Seiten wird mit dem Hinweis auf die zu-
letzt recht günstigen konjunkturellen Indikatoren ein 

stärkerer Anstieg für wahrscheinlich gehalten. Zu be-

denken ist aber, daß diese günstigen Tendenzen, ins-
besondere beim Auftragseingang aus dem Ausland 
und bei den Inlandsbestellungen von Investitionsgü-
tern, erforderlich gewesen sind, um einmal die Sta-

gnation der gesamtwirtschaftlichen Produktion in 
den Sommermonaten zu überwinden und zum ande-

ren beim realen Export im Jahresdurchschnitt 1983 
wenigstens der Null- Linie nahezukommen. Die Daten 
begründen also nicht notwendigerweise eine günsti-

gere Prognose für dieses Jahr. Hinzu kommt, daß die 

Konsolidierungsbestrebungen der Finanzpolitik die 
konjunkturelle Erholung noch stärker belasten wer-
den; denn bisher wirksame finanzpolitische Anregun-
gen entfallen, und die Konsolidierung wird nach den 

Haushaltsplänen noch schärfer als im vergangenen 
Jahr durchgeführt. Unter diesen Bedingungen spricht 
viel dafür, daß sich der Anstieg des realen Sozialpro-

dukts im Jahresverlauf abschwächt, statt sich zu be-
schleunigen. 

Anhaltend geringer Anstieg des Produktionspotentials 

Erstmals nach zwei Jahren rückläufiger Investitions-
tätigkeit nahmen 1983 die realen Bruttoanlageinvesti-

tionen der Unternehmen wieder zu (4,5 vH). Dieser An-
stieg reichte allerdings nicht aus, den Rückgang in 

den Jahren 1981 und 1982 zu kompensieren. Das Inve-
stitionsvolumen lag 1983 immer noch um mehr als 

Kennziffern für die Entwicklung des Produktionspotentials 
im Unternehmensbereichl 

Veränderungen in vH gegenüber Vorjahr 

1981 1982 1983 1984 

Brutto-Anlageinvestitionen 

Brutto-Anlagevermögen2 ) 

Kapitalkoeffizient 

Produktionspotential 

Bruttowertschöpfung 

-2,5 

3,7 

1,2 

2,5 

-0,5 

-5,1 

3,1 

1,6 

1,5 

-1,1 

4,5 

2,8 

1,7 

1,1 

1,3 

4 

2,9 

1,6 

1,2 

2,5 

Bruttowertschöpfung in vH 
des Produktionspotentials 3) 91,8 89,4 89,6 90,8 

1) Ohne Wohnungsvermietung.- 2) Jahresdurchschnittswerte.-
3) Letztes Maximum 1979: 95,8; letztes Minimum 1975: 87,5. 

Quellen: Statistisches Bundesamt, Volkswirtschaftliche Gesamt-
rechnung zu Preisen von 1976; DIW-Vermögens- und Po-
tentialrechnung (Neuberechnung im Rahmen der Struktur-
berichterstattung). 

3 vH unter dem Wert im Jahre 1980. Das Bruttoanlage-
vermögen nahm daher abermals weniger zu als im 

Vorjahr. Besonders gering war die Investitionstä-
tigkeit in Wirtschaftsbereichen mit vergleichsweise 
hoher Kapitalproduktivität. Der durchschnittliche Ka-

pitalkoeffizient ist daher seit 1982 mit Raten um 1;6 
vH wieder stärker gestiegen. Die Zuwachsrate des 

Produktionspotentials sank 1983 auf rund 1 vH, den 

niedrigsten Wert in der Geschichte der Bundesrepu-

blik. Bei einem gleichstarken Anstieg der Bruttowert-
schöpfung des Unternehmensbereichs blieb der Aus-
lastungsgrad des Produktionspotentials auf dem nie-

drigen Niveau des Vorjahres. 

Mit dem für 1984 erwarteten Investitionsanstieg im 
Unternehmensbereich von gut 4 vH wird sich bei un-
veränderter Entwicklung des Kapitalkoeffizienten das 

Wachstum des Produktionspotentials nur geringfügig 
beschleunigen. Die mit einer Rate von 2,5 vH stärker 
zunehmende Produktionstätigkeit des Unterneh-
mensbereichs wird zu einer Erhöhung des Ausla-

stungsgrades auf knapp 91 vH führen. Dies ist zwar 

gut ein Prozentpunkt mehr als 1983, liegt aber deut-
lich unter der Kapazitätsauslastung von 1979 (knapp 

96 vH). 

Konjunkturelle Erholung erfaßt mehr Gewerbezweige 

Im verarbeitenden Gewerbe wird sich die konjunk-

turelle Erholung 1984 fortsetzen. Allerdings wird der 
Anstieg der Produktion im Verlauf des Jahres schwä-
cher werden. Das Produktionsvolumen wird um 3 vH 
höher sein als 1983. Im Unterschied zu 1983 wird die 

überwiegende Zahl der Gewerbezweige von der allge-
meinen konjunkturellen Erholung profitieren. In wich-
tigen Grundstoffindustrien, wie den Ziehereien und 
Kaltwalzwerken, der NE-Metallindustrie, der Gummi-
verarbeitung wird die allmähliche Erholung der inlän-

dischen Nachfrage zu einer Festigung des Bele-



— 22 — 

Entwicklung im Bergbau und verarbeitenden Gewerbe 
Veränderung in vH gegenüber Vorjahr 

1982 1983 1984 

Nettoproduktion') 

Bergbau 

Verarbeitendes Gewerbe 

Grundstoff- u. Produktionsgütergewerbe 
Investitionsgüter prod. Gewerbe 
Verbrauchsgüter prod. Gewerbe 
Nahrungs- und GenuOmittelgewerbe 

Bergbau und verarbeitendes Gewerbe 

Weitere Kennziffern 

Beschäftigte Personen 
Arbeitszeit 
Arbeitsvolumen 
Produktivität 
Lohnsumme 
Effektiver Lohnsatz 
Lohnstückkosten 

Reale Brutto-Anlageinvestitionen 
Produktionspotential 
Auslastungsgrad 2) 

-1,6 

-2,5 

-5,4 
-0,7 
-3,5 
-2,2 

-2,5 

-3,7 
-0,6 
-4,0 
1,8 
0,7 
5,1 
3,3 

-6 
0,8 

87 

-6 

0,5 

2 
0 
1,5 
1 

0,5 

-4 
0,5 
-3,5 
4,5 
-1,5 
3 
-1,5 

4 
0,7 

87 

-4 

3 

3 
3,5 
3 
2 

3 

-1 
1 
0 
3 
3 
3 
0 

3 
0,6 

89 

1) Kalendermonatlich, 1976 = 100. - 2) Effektive in vH der 
potentiellen Produktion. 

Quellen: 1982 Berechnungen des Statistischen Bundesamtes und 
des DIW; 1983 Schätzung des DIW; 1984 Prognose des 
DIW. Geschätzte und prognostizierte Veränderungsraten 
gerundet. 

bungsprozesses führen. Der Maschinenbau, der das 
Jahr 1983 als sein schwerstes Nachkriegsjahr be-
zeichnet, registriert steigende Auftragseingänge aus 
dem Inland wie dem Ausland. Nach einem erhebli-
chen Produktionsrückgang im vorigen Jahr wird der 
Maschinenbau 1984 wieder deutlich expandieren. Be-
lebende Wirkungen werden vom Maschinenbau wie 

von der Elektrotechnik auf eine Reihe mit ihnen eng 

verflochtener anderer Gewerbezweige ausgehen. Im 
Verbrauchsgüter produzierenden Gewerbe wird das 

Produktionswachstum durch solche Gewerbezweige 

getragen, die Zulieferanten der von der Nachfrage be-
günstigten Wirtschaftszweige sind. Dazu zählen die 
Herstellung und Verarbeitung von Glas, hier insbe-

sondere Flachglas (bau- und automobilabhängig), und 
besonders die Hersteller von Kunststoffwaren. 

Beschäftigtenzahl stagniert 

Schon Ende vergangenen Jahres ist in der Gesamt-

wirtschaft der Rückgang der Beschäftigtenzahl zum 
Stillstand gekommen. Eine umfassende Stabilisie-
rung der Beschäftigtenzahl in den Wirtschaftszwei-

gen wurde damit aber nicht erreicht. Vielmehr stan-
den Beschäftigungssteigerungen in einigen Zweigen, 

wie der Bauwirtschaft und der Automobilindustrie, in 
anderen Zweigen noch immer Verminderungen gegen-

über. Differenzierung dürfte auch für die Entwicklung 

der Beschäftigtenzahl in diesem Jahre kennzeich-
nend bleiben; insgesamt wird sich die Beschäftigung 

bei der prognostizierten Entwicklung der Produktion 
1984 nur wenig ändern. 

Was sich dabei für die Entwicklung der Arbeitslo-

sigkeit ergibt, ist nur mit großer Unschärfe vorauszu-

schätzen: Der demographisch bedingte Anstieg der 

Zahl deutscher Erwerbspersonen wird sich fortsetzen; 

für sich allein gesehen spricht dies für eine weitere 
Erhöhung der Zahl der registrierten Arbeitslosen. 

Doch ist es im vergangenen Jahr zu einer Umkehr des 
Wanderungssaldos bei den ausländischen Erwerbs-
personen gekommen; die Fortzüge haben die Zuzüge 
übertroffen. Dies hat — möglicherweise begleitet von 
einer starken Zunahme der stillen Reserve am Ar-

beitsmarkt — zur Stabilisierung der Arbeitslosenzahl 

auf einem Niveau von zuletzt saisonbereinigt rund 2,3 
Mill. Personen beigetragen. Wanderungssaldo der 

ausländischen Erwerbsbevölkerung und Veränderun-
gen der stillen Reserve sind schwer prognostizierbar. 

Hier wird angenommen, daß sich die Tendenzen, die 
sich im letzten Jahr gezeigt haben, 1984 fortsetzen. 
Dabei wird die Zahl der Arbeitslosen im Durchschnitt 

dieses Jahres knapp 2,3 Millionen betragen, also 

kaum höher sein als im vorigen Jahr. Wahrscheinlich 
ist — saisonbereinigt — ein geringer Anstieg im Jah-

resverlauf. Die Zahl der Kurzarbeiter wird niedriger 
sein als im vergangenen Jahr, insbesondere weil sich 

in einigen Zweigen der Investitionsgüterindustrie die 

Beschäftigungslage bessert; ein noch immer ver-

gleichweise hohes Niveau der Kurzarbeit wird sich 
indes wegen der anhaltend düsteren ökonomischen 

Situation der Krisenbranchen ergeben. 

Weitgehend stabile Preise 

Bei der insgesamt nur schwach expandierenden re-

alen Gesamtnachfrage, die weiterhin zu einem inten-

siven Wettbewerb zwischen den Anbietern führen 

wird, ist mit einem anhaltend ruhigen Preisklima zu 
rechnen. Läßt die Bundesbank eine Ausweitung der 

Zentralbankgeldmenge in der Mitte des Zielkorridors 
zu, d.h. etwa in dem Tempo, mit dem dieses Aggregat 

schon seit Jahresmitte 1983 steigt, sind auch von der 
monetären Seite her die Möglichkeiten, Preise ohne 

Mengeneinbußen zu erhöhen, sehr begrenzt. Schöp-

fen die Anbieter die innerhalb dieser Grenzen liegen-

den Möglichkeiten aus, ergibt sich dennoch ein Spiel-

raum für Preiserhöhungen, der größer ist als der zu er-
wartende Anstieg der Lohnstückkosten. Trotz eines 

nur geringen Preisanstiegs bestehen somit Möglich-
keiten zur Vergrößerung der Gewinnspannen, die zur 
Stabilisierung der Investitionsneigung erforderlich 
ist. Für die Verbraucherpreise wird in dieser Prognose 
mit einem Anstieg von 3 vH gerechnet; das ist der glei-

che jahresdurchschnittliche Zuwachs wie im vergan-
genen Jahr. In der laufenden Entwicklung wird die 
Preiserhöhung indes schwächer sein, als es diese Ra-
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Arbeitsmarkt') 

1982 1983 1984 1983 1984 

Jahre 1. Hj. 2.Hj. 1. Hj. 2.Hj. 

Erwerbspersonen 

Erwerbstätige 

Abhängig Beschäftigte 
Selbständige u. mith. Familienangeh. 

Arbeitslose 

Nach r ich tlich: 

Arbeitslosenquote in vH 

Erwerbspersonen 

Erwerbstätige 

Abhängig Beschäftigte 
Selbständige u. mith. Familienangeh. 

27 455 

25 622 

22 387 
3 235 

1 833 

7,6 

in 1 000 Personen 

27 425 

25 165 

21 940 
3 225 

2 260 

9,5 

27 

25 

21 
3 

2 

445 

165 

955 
215 

280 

9,5 

Veränderung in vH gegenüber Vorjahr 

0,3 

-1,9 

-2,1 
-0,6 

-0 

-2 

-2 
-0,5 

0 

0 

0 
-0,5 

27 414 

25 082 

21 856 
3 226 

2 332 

9,6 

0,0 

-2,1 

-2,4 
-0,4 

27 435 27 415 27 475 

25 245 25 050 25 280 

22 020 21 835 22 070 
3 225 3 215 3 210 

2 190 2 365 2 195 

9 10 9 

-0 

-0 

0 

-0 

-0 
-0,5 

0 

0 
-0,5 

1) Inländerkonzept. 
Quellen: 1982 und erstes Halbjahr 1983 Berechnungen des Statistischen Bundesamtes und der Bundesanstalt für Arbeit; zweites Halbjahr 

1983 Schätzungen des DIW; 1984 Prognose des DIW. Geschätzte und prognostizierte absolute Werte und Veränderungsraten 
gerundet. 

te ausdrückt, denn in den ersten Monaten dieses Jah-

res ergibt sich wegen eines Basiseffekts — zu Beginn 
vorigen Jahres sind die Verbraucherpreise saisonbe-
reinigt leicht zurückgegangen — im Vorjahresver-
gleich eine Vergrößerung der Anstiegsrate. Im zwei-

ten Halbjahr dieses Jahres wird die Inflationsrate nur 

noch reichlich 2 vH betragen. 

Wirtschaftspolitische Überlegungen 

Die gesamtwirtschaftliche Produktion wird in die-
sem Jahre weiter steigen und im Jahresdurchschnitt 
das 1981 verlassene, bisher höchste Niveau vom Jah-
re 1980 übertreffen. Dies als neuen Produktionsrekord 

zu feiern, wäre jedoch verfehlt: Für den langen Zeit-
raum von 1980 bis 1984 wird der gesamte Zuwachs 

des realen Bruttosozialprodukts nur 2 vH betragen; 

das Wachstumstempo in den letzten vier Jahren hat 

sich also auf 0,5 vH pro Jahr reduziert. Das schwache 
Tempo der Erholung deutet darauf hin, daß mittelfri-

stige Wachstumsschwäche wohl noch für einige Zeit 
die gesamtwirtschaftliche Entwicklung kennzeichnen 
wird. Ein Abbau der Arbeitslosigkeit ist auch für die-

ses Jahr nicht zu erwarten, und selbst wenn in den 

kommenden Jahren die Produktionssteigerungen grö-

ßer werden sollten, wird die Arbeitslosigkeit unerträg-
lich hoch bleiben. 

Dies wird auch von der Bundesregierung so gese-

hen. Dennoch steht die Konsolidierung der öffentli-
chen Haushalte nach wie vor im Vordergrund der fi-
nanzpolitischen Bestrebungen. Mit dem Bundeshaus-
halt 1984 und den Maßnahmen in den Haushaltsbe-

gleitgesetzen wird der finanzpolitische Druck auf die 

gesamtwirtschaftliche Nachfrage weiter vergrößert. 

Nimmt man hinzu, daß die Anregung der befristeten 
Investitionszulage auf die Ausrüstungsinvestitionen 

in diesem Jahr nicht mehr wirkt, so ergibt sich eine 
deutliche Zunahme der von der Finanzpolitik ausge-
henden Restriktionswirkungen. Zwar werden diese 

gesamtwirtschaftlich durch die nun wieder steigen-
den Exporte soweit kompensiert, daß sich auch für 
1984 ein Anstieg der Produktion abzeichnet. Dieser 
Anstieg könnte jedoch bei einer weniger einseitigen 

Orientierung der Finanzpolitik größer ausfallen, so 
daß auch am Arbeitsmarkt eine Wende herbeigeführt 

würde. Die weithin akzeptierte Erkenntnis, daß das 
Problem der Arbeitslosigkeit gegenwärtig drückender 
ist als andere wirtschafts-, finanz- und gesellschafts-
politische Probleme, blieb erneut ohne Konsequen-
zen. 

Bedenklich stimmt aber nicht nur die Drosselung 
des gesamtwirtschaftlichen Expansionstempos in 

diesem Jahr. Berechnungen mit dem ökonometri-
schen Modell der Wirtschaftsforschungsinstitute ha-

ben ergeben, daß die im Herbst 1983 beschlossenen 

Konsolidierungsmaßnahmen — auch unter Berück-
sichtigung der steuerlichen Entlastungen der Unter-
nehmen durch Verbesserungen der Abschreibungsbe-
dingungen und Erleichterungen bei der Vermögen-
steuer — 1985 noch schwerer wiegen werden als in 
diesem Jahr, in dem das volle Gewicht wegen der Wir-

kungsverzögerungen noch nicht spürbar wird. Die Be-
rechnungen zeigen, daß aufgrund dieser verzögerten 
Wirkungen auf die Gesamtwirtschaft zwar 1984 eine 
deutliche Verminderung des Defizits in den öffentli-
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chen Haushalten erreicht wird, daß aber 1985 — über 
die negativen konjunkturellen Wirkungen der Maß-

nahmen — die Position der öffentlichen Haushalte 

nur noch geringfügig besser als ohne die Maßnahmen 

sein wird. Das gesamtwirtschaftliche Wachstum wird 

nämlich über die Kreislaufzusammenhänge um etwa 

drei Viertel Prozentpunkte verlangsamt. 

Hinzu kommt, daß 1984 wiederum von einem abge-

stimmten Verhalten der wirtschaftspolitischen Ent-

scheidungsträger nicht gesprochen werden kann. Fi-

nanzpolitik und Geldpolitik wirken eher gegen- als 

miteinander, zu Lasten von Wirtschaftswachstum 

und Beschäftigung. Zu fragen ist bei alledem heute 

schon, ob die Geldpolitik — zumal bei einem erneuten 

Anstieg der Zinsen in den USA — auch über dieses 

Jahr hinaus am potentialorientierten Kurs festhalten 

wird. Sollten außenwirtschaftliche Überlegungen bei 

Entscheidungen über die Geldpolitik wieder stärker in 

den Vordergrund treten, würde sich das bisherige Ge-

geneinander von Geld- und Finanzpolitik in ein Mitein-

ander auf gemeinsamer restriktiver Linie verwandeln. 

Zu fordern ist daher ein Kurs der Finanzpolitik, der 

den Nachfrageaspekten größeres Gewicht einräumt. 

Dies wäre nicht gleichzusetzen mit einem Verzicht auf 

weitere Konsolidierung. Diese könnte durch Kürzun-

gen bei überflüssigen Subventionen und Steuerver-

günstigungen auch bei einer deutlichen Aufstockung 

investitionswirksamer Ausgaben durchaus weiter vor-

angebracht werden. 

Das finanzpolitische Wirken in diesem Jahr ist in-

des durch Entscheidungen der Regierung und des 
Bundestages weitgehend vorgeprägt. Dennoch exi-

stieren wohl auch nach Meinung der Regierung noch 

gewisse finanzielle Spielräume: Eventuelle Mehrein-

nahmen aus Steuern (und dem Bundesbankgewinn) 

will sie für eine weitere Einschränkung der Kreditauf-

nahme nutzen. Richtiger wäre, mit solchen Mitteln ei-
ne Tendenzwende bei investitionswirksamen öffentli-

chen Ausgaben herbeizuführen. Dies kann gesche-

hen, indem — über Finanzzuweisungen — die Mittel 
für dringende Investitionen der Gemeinden aufge-

stockt würden, aber auch durch eine Aufstockung von 
Förderungsmitteln in Wachstumsbereichen, in denen 

der Staat nur im Verbund mit der privaten Wirtschaft 

Impulse geben kann. 

Die Forderungen nach Arbeitszeitverkürzungen, zu-

nächst einmal unabhängig von deren Form, werden 

immer dringlicher und auch verständlicher werden, je 

mehr die Wirtschaftspolitik auf eine aktive Beschäfti-

gungspolitik verzichtet. Daß Arbeitszeitverkürzung in 

diesem Jahr als Thema noch vor den tariflichen Lohn-

anhebungen rangiert, hat gewiß mit den beschäfti-

gungspolitischen Unterlassungen der letzten Jahre zu 

tun. 
Werden bei einer Kürzung der Wochenarbeitszeit 

die Risiken berücksichtigt, die sich bei zu großen 

Schritten oder einer unsachgemäßen Regelung des 

Lohnausgleichs für reale Nachfrage und Investitions-
neigung ergeben könnten, so kann hiervon, wenn 

auch nicht kurzfristig, ein nennenswerter Beitrag zur 

Entlastung des Arbeitsmarktes erhofft werden, wie 

Modellrechnungen des DIW gezeigt haben. Eine 
wichtige Voraussetzung positiver Effekte einer Ar-

beitszeitverkürzung ist allerdings, daß die entspre-

chenden Vereinbarungen zwischen den Tarifpartnern 

ohne größere und längerdauernde Konflikte (Streiks) 

erreicht werden, so daß eine Belastung des gesamt-

wirtschaftlichen Klimas vermieden wird, die nicht oh-

ne negative Rückwirkungen auch auf die Beschäfti-

gung bliebe. 

Mit der Entscheidung, für 1984 einen Zieltrichter 

mit laufenden Expansionsraten der Zentralbankgeld-
menge von 4 bis 6 vH festzusetzen, knüpft die Bun-

desbank an den in den letzten Monaten beschrittenen 

geldpolitischen Pfad von 5 vH an. Die Bundesbank hat 

sich dabei für eine mittlere Lösung entschieden. 

Auch bei einem steileren Zieltrichter — z.B. von 4 

bis 7 vH, wie für 1983 — wären Zweifel an der Stabili-

tätspolitik der Bundesbank kaum gerechtfertigt. Aller-

dings muß berücksichtigt werden, daß die Zen-
tralbankgeldmenge im Jahresdurchschnitt 1983 deut-

lich stärker gestiegen ist als die gesamtwirtschaftli-

chen Umsätze; die Relation zwischen der Geldmenge 

und dem nominalen Sozialprodukt hat selbst den bis-

herigen Rekordstand im Jahre 1978 erheblich über-
schritten. Niemand vermag jedoch einigermaßen zu-

verlässig anzugeben, inwieweit die im Vergleich zu 

den Umsätzen starke Zunahme der Geldmenge noch 
eine Normalisierung der — im Trend wachsenden — 

Liquiditätshaltung oder auch eine durch erhöhte Un-
gewißheit bedingte Risikovorsorge reflektiert und ob 

schon ein Inflationspotential entstanden sein könnte. 

Aber selbst wenn mit Sicherheit ein erheblicher Geld-
überhang auszumachen wäre, müßte auf dessen for-

cierten Abbau verzichtet werden: Die Wirtschaft hat 

sich vermutlich schon so weit an die vergrößerten 

Geldbestände angepaßt, daß eine deutlich niedrigere 

Ausweitung der Geldmenge ebenfalls destabilisie-

rend — in diesem Falle restriktiv auf Produktion und 
Beschäftigung — wirken würde. Unter diesen Um-

ständen scheint die Fortsetzung der bisherigen geld-

politischen Linie sowohl unter wachstums- als auch 

unter stabilitätspolitischen Aspekten mit den gering-
sten Risiken verbunden zu sein. 

1 Vgl. Was bringt der Einstieg in die 35-Stunden•Woche? 
Zu den ökonomischen Auswirkungen einer schrittweisen 
Verkürzung der tariflichen Arbeitszeit. Bearb.: Frank Stille 
und Rudolf Zwiener. In: Wochenbericht des DIW, Nr. 31/83. 
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Die wichtigsten Daten der volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung 
Vorausschätzung für die Jahre 1983 und 1984 

1982 1983 1984 1983 1984 

Jahre 

1.Entstehung des Sozialprodukts 
Veränderung in vH gegenüber Vorjahr 

1. Hj. 2.Hj. 1.Hj. 1 2.Hj. 

Zahl der Erwerbstätigen 
Arbeitszeit (arbeitstäglich) 
Arbeitstage 

-1,9 
-0,4 
0,4 

-2 
0 
0 

0 
0 
-0,5 

-2,1 
-0,2 
0,7 

-1,5 
0,5 
-0,5 

-0 
0 
1 

0 
0 
-1,5 

Arbeitsvolumen (kalendermonatlich) 
Produktivität 1) 

-1,9 
0,8 

-1,5 
2,5 

-0 
2,5 

-1,7 
1,5 

-1,5 
3,5 

1 
1,5 

-1 
3 

Bruttoinlandsprodukt zu Preisen von 1976 -1,0 1 2 -0,2 2 2,5 2 

2. Verwendung des Sozialprodukts zu jeweiligen Preisen 
a) Mrd. DM 

Privater Verbrauch 
Staatsverbrauch 
Anlageinvestitionen 

Ausrüstungen 
Bauten 

Vorratsveränderung 
Außenbeitrag 

Ausfuhr 
Einfuhr 

899,4 
325,3 
327,9 
125,2 
202,7 

7,2 
38,0 

535,6 
497,6 

934,5 
332,5 
344,5 
135,5 
209 
14 
37 

537 
500 

972,5 
341 
371 
145 
226 
14,5 
44 
572,5 
528,5 

450,0 
154,8 
155,8 
62,1 
93,7 
7,7 
20,5 

262,9 
242,3 

484,5 
177,5 
189 
73,5 

115,5 
6 
16,5 

274 
257,5 

466,5 
158,5 
167,5 
66 

101,5 
12,5 
20 

281 
260,5 

504 
182,5 
203,5 
79,5 

124,5 
2,5 

24 
292 
268 

Bruttosozialprodukt 1 597,7 1 662 1 743 788,8 873,5 826,5 916,5 

b) Veränderung in vH gegenüber Vorjahr 

Privater Verbrauch 
Staatsverbrauch 
Anlageinvestitionen 

Ausrüstungen 
Bauten 

Ausfuhr 
Einfuhr 

3,0 
2,2 
-3,1 
-2,7 
-3,3 
8,0 
3,1 

4 
2 
5 
8 
3 
0,5 
0,5 

4 
2,5 
7,5 
7 
8 
6,5 
5,5 

3,5 
1,5 
3,0 
6,6 
0,6 
-1,0 
-3,2 

4,5 
3 
7 
9,5 
5,5 
1,5 
4 

4 
2,5 
7,5 
6 
8,5 
7 
7,5 

4 
3 
8 
8 
7,5 
6,5 
4 

Bruttosozialprodukt 3,6 4 5 3,6 4,5 5 5 

3. Verwendung des Sozialprodukts zu Preisen von 1976 
a) Mrd. DM 

Privater Verbrauch 
Staatsverbrauch 
Anlageinvestitionen 

Ausrüstungen 
Bauten 

Vorratsveränderung 
Außenbeitrag 

Ausfuhr 
Einfuhr 

688,4 
248,7 
247,0 
102,2 
144,8 

5,4 
57,2 

420,1 
362,8 

694,5 
247,5 
255,5 
108 
147,5 
12 
51,5 

416,5 
365 

703 
248 
266 
112,5 
154 
13,5 
59 

434,5 
375,5 

337,3 
122,0 
116,6 
49,9 
66,7 
7,4 

25,4 
204,7 
179,3 

357 
125,5 
139 
58 
81 
4,5 

26 
212 
186 

340,5 
122 
121 
51,5 
70 
12 
28,5 

215 
186,5 

363 
126 
145 
61 
84 
1 

30,5 
219,5 
189 

Bruttosozialprodukt 1 246,6 1 261 1 289 608,7 652 624 665 

b) Veränderung in vH gegenüber Vorjahr 

Privater Verbrauch 
Staatsverbrauch 
Anlageinvestitionen 

Ausrüstungen 
Bauten 

Ausfuhr 
Einfuhr 

-2,2 
-1,1 
-5,4 
-6,6 
-4,5 
3,7 
0,8 

1 
-0,5 
3,5 
5,5 
2 

-1 
0,5 

1 
0 
4 
4 
4 
4,5 
3 

0,2 
-1,1 
1,9 
4,1 
0,4 
-2,4 
-2,3 

1,5 
0 
5 
7 
3 
1 
3,5 

1 
0 
4 
3 
4,5 
5 
4 

1,5 
0,5 
4,5 
5 
4 
3,5 
1,5 

Bruttosozialprodukt -1,2 1 2 0,2 2 2,5 2 
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noch: Die wichtigsten Daten der volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung 

1982 1983 1984 1983 1984 

Jahre 1.Hj. 2.Hj. 1.Hj. 2.Hj. 

4. Preisniveau der Verwendungsseite des Sozialprodukts (1976 = 100) 
Veränderung in vH gegenüber Vorjahr 

Privater Verbrauch 
Staatsverbrauch 
Anlageinvestitionen 

Ausrüstungen 
Bauten 

Ausfuhr 
Einfuhr 

5,3 
3,4 
2,5 
4,3 
1,3 
4,2 
2,3 

3 
2,5 
1,5 
2,5 
1,5 
1 

-0 

3 
2,5 
3,5 
3 
3,5 
2,5 
3 

3,3 
2,6 
1,0 
2,5 
0,2 
1,5 
-0,9 

2,5 
2,5 
2 
2,5 
2 
0,5 
0,5 

3 
2,5 
3,5 
3 
3,5 
1,5 
3,5 

2,5 
2,5 
3,5 
3 
3,5 
3 
2 

Bruttosozialprodukt 4,8 3 2,5 3,4 2,5 2 3 

5. Einkommensentstehung und -verteilung 
a) Mrd. DM 

Bruttoeinkommen aus unselbständiger Arbeit 
Bruttolohn- und -gehaltsumme 
Nettolohn- und -gehaltsumme 

Bruttoeinkommen aus Unternehmertätigkeit 
und Vermögen 

Nettoeinkommen aus Unternehmertätigkeit 
und Vermögen 

Entn. Gewinne u. Vermögenseinkommen 
Nichtentnommene Gewinne 

901,8 
731,9 
507,4 

322,5 

263,7 
262,4 

1,3 

916 
741 
507 

351 

291 
272,5 
18,5 

950 
769,5 
521 

373 

312 
290,5 
21,5 

431,7 
349,1 
242,6 

167,8 

139,2 
133,3 

5,9 

484,5 
392 
264,5 

183 

152 
139 
12,5 

447,5 
362,5 
250,5 

175,5 

146,5 
140,5 
6 

502,5 
406,5 
271 

197,5 

165,5 
150 
15 

Volkseinkommen 
Abschreibungen 
Indirekte Steuern abzügl. Subventionen 

1 224,3 
200,3 
173,1 

1 267 
210 
185 

1 323,5 
222,5 
197 

599,5 
103,4 
85,9 

667,5 
106,5 
99,5 

623 
109,5 
94 

700,5 
113 
103 

Bruttosozialprodukt 1 597,7 1 662 1 743 788,8 873,5 826,5 916,5 

b) Veränderung in vH gegenüber Vorjahr 

Bruttoeinkommen aus unselbständiger Arbeit 
Bruttolohn- und -gehaltsumme 
Nettolohn- und -gehaltsumme 
nachrich tlich: 
Bruttolohn- und -gehaltsumme je Beschäft. 
Nettolohn- und -gehaltsumme je Beschäft. 

Bruttoeinkommen aus Untemehmertätigkeit 
und Vermögen 

Nettoeinkommen aus Unternehmertätigkeit 
und Vermögen 

Entn. Gewinne u. Vermögenseinkommen 2 

2,3 
2,1 
0,8 

4,2 
2,9 

6,2 

7,5 
3,1 

1,5 
1,5 

-0 

3,5 
2 

9 

10,5 
4 

3,5 
4 
3 

4 
3 

6,5 

7 
6,5 

1,0 
0,8 
-0,0 

3,2 
2,4 

11,3 

13,2 
1,1 

2 
1,5 

-0 

3,5 
1,5 

6,5 

8 
6,5 

3,5 
4 
3 

4 
3,5 

4,5 

5,5 
5,5 

4 
3,5 
2,5 

3,5 
2 

8 

9 
8 

Volkseinkommen 
Abschreibungen 
Indirekte Steuern abzügl. Subventionen 

3,3 
6,4 
2,2 

3,5 
5 
7 

4,5 
6 
6,5 

3,7 
4,5 
1,7 

3,5 
5 

12 

4 
6 
9,5 

5 
6 
3,5 

Bruttosozialprodukt 3,6 4 5 3,6 4,5 5 5 

6. Einkommen und Einkommensverwendung der privaten Haushalte 
a) Mrd. DM 

Nettolohn- und -gehaltsumme 
Empfangene laufende Übertragungen 3) 
Entn. Gewinne u. Vermögenseinkommen 
iAbzüge: 

Zinsen auf Konsumentenschulden 
Geleistete laufende Übertragungen 4) 

507,4 
282,2 
296,2 

20,0 
31,8 

507 
292,5 
312,5 

20 
33 

521 
298 
336,5 

20,5 
34 

242,6 
144,4 
150,1 

10,0 
15,1 

264,5 
148,5 
162,5 

10 
17,5 

250,5 
148 
161 

10 
16 

271 
150 
175,5 

10,5 
18 

Verfügbares Einkommen 1 034,0 1 059,5 1 101,5 512,0 547,5 533,5 568 

Privater Verbrauch 
Ersparnis 

Ersparnis in vH des verfügbaren 
Einkommens ( Sparquote) 

899,4 
134,6 

13,0 

934,5 
125,5 

12 

972,5 
129 

11,5 

450,0 
62,0 

12,1 

484,5 
63,5 

11,5 

468,5 
65 

12 

504 
64 

11,5 
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noch: Die wichtigsten Daten der volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung 

1982 1983 1984 1983 1984 

Jahre 1.Hj. 2.Hj. 1.Hj. 2.Hj. 

b) Veränderung in vH gegenüber Vorjahr 

Nettolohn- und -gehaltsumme 
Empfangene laufende Übertragungen 3) 
Entn. Gewinne u. Vermögenseinkommen 

0,8 
5,0 
3,3 

-0 
3,5 
5,5 

3 
2 
7,5 

-0,0 
3,4 
3,0 

-0 
4 
8 

3 
2,5 
7,5 

2,5 
1 
8 

Verfügbares Einkommen 2,3 2,5 4 1,7 3,5 4 3,5 

Privater Verbrauch 
Ersparnis 

3,0 
-1,8 

4 
-7 

4 
3 

3,5 
-9,9 

4,5 
-4 

4 
5 

4 
1 

7. Einnahmen und Ausgaben des Staates5) 
a) Mrd. DM 

Einnahmen 
Steuern 
Sozialbeiträge 
Erwerbseinkünfte 
Sonstige laufende Übertragungen 
Empfangene Vermögensübertragungen 

395,3 
283,8 
29,8 
16,2 
6,2 

415,5 
290,5 
31 
18 
6,5 

440 
302 
30 
19 
6,5 

190,9 
137,7 
20,9 
9,3 
2,8 

224,5 
153 
10 
9 
3,5 

204,5 
142 
20 
9,5 
3 

235,5 
160 
10 
9,5 
3,5 

Einnahmen insgesamt 731,2 761,5 797,5 361,6 400 378,5 418,5 

Ausgaben 
Staatsverbrauch 
Zinsen 
Laufende Übertragungen an 

Private Haushalte 
Unternehmen 
Ausland 

Geleistete Vermögensübertragungen 
Nettoinvestitionen 

325,3 
43,6 
348,1 
291,0 
32,5 
24,6 
32,7 
36,9 

332,5 
51 

358,5 
299 
34 
26. 
36,5 
33,5 

341 
55,5 

367 
305 
35 
27 
37,5 
34 

154,8 
27,7 

177,0 
148,3 
15,5 
13,2 
14,9 
13,5 

177,5 
23,5 

181,5 
150,5 
18,5 
12,5 
21,5 
20 

158,5 
30,5 

181,5 
152,5 
16 
13,5 
15,5 
13,5 

182,5 
25 

185 
153 
19 
13,5 
22 
20,5 

Ausgaben insgesamt 786,5 812 835 388,0 424 399,5 435,5 

Finanzierungssaldo -55,3 -50,5 -38 -26,5 -24 -21 -17 

b) Veränderung in vH gegenüber Vorjahr 

Einnahmen 
Steuern 
Sozialbeiträge 
Erwerbseinkünfte 
Sonstige laufende Übertragungen 
Empfangene Vermögensübertragungen 

2,3 
5,9 

43,5 
2,4 

-12,0 

5 
2,5 
3,5 
11,5 
2,5 

6 
4 
-2 
4 
2,5 

3,0 
1,0 
4,1 
19,5 
4,5 

7 
3,5 
1,5 
4,5 
1 

7 
3 

-4 
2 
2,5 

5 
4,5 
2 
6 
2,5 

Einnahmen insgesamt 4,7 4 4,5 2,7 5,5 4,5 4,5 

Ausgaben 
Staatsverbrauch 
Zinsen 
Laufende Übertragungen an 

Private Haushalte 
Unternehmen 
Ausland 

Geleistete Vermögensübertragungen 
Nettoinvestitionen 

2,2 
23,1 
5,4 
6,2 
-0,1 
4,2 
3,1 

-12,9 

2 
17 
3 
2,5 
4,5 
5 

11 
-9,5 

2,5 
9 
2,5 
2 
2,5 
4 
4 
1,5 

1,5 
14,7 
3,2 
2,3 
11,7 
3,5 
13,8 
-13,4 

3 
19,5 
3 
3 

-1 
6,5 
9 
-6,5 

2,5 
10,5 
2,5 
2,5 
1,5 
2,5 
4,5 
-1,5 

3 
8 
2 
1,5 
3,5 
5 
3,5 
3,5 

Ausgaben insgesamt 3,8 3 3 2,9 3,5 3 3 

1) Bruttoinlandsprodukt zu Preisen von 1976 je Erwerbstätigenstunde. - 2) Nach Abzug der Zinsen auf Konsumentenschulden. - 3) So-
ziale Leistungen abzüglich der Lohnsteuer auf Pensionen und- der Beiträge des Staates für Empfänger sozialer Leistungen. - 4) Nichtzu-
rechenbare Steuern, Sozialversicherungsbeiträge der Selbständigen, Hausfrauen u. ä., Rückerstattungen und sonstige laufende Übertragungen 
an den Staat, Nettoprämien für Schadenversicherungen abzüglich Schadenversicherungsleistungen, internationale private Übertragungen. 
5) Gebietskörperschaften, ERP, Lastenausgleichsfonds und Sozialversicherung. 

Quellen: 1982 und erstes Halbjahr 1983 Berechnungen des Statistischen Bundesamtes (vgl. Wirtschaft und Statistik, Heft 9, S. 657ff.) und 
eigene Berechnungen der Arbeitszeit und der Produktivität; zweites Halbjahr 1983 Schätzungen des DIW; 1984 Prognose des DIW. 
Geschätzte und prognostizierte absolute Werte und Veränderungsraten gerundet. 
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