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Tendenzen der Wirtschaftsentwicklung 1987/88 

Veränderung des Konjunkturgefälles zwischen den USA und Westeuropa nur gering 

Die Expansion des Sozialprodukts wird auch 1987, wie 
schon in den Vorjahren, in den USA höher sein als in 
Westeuropa. Zwar steigt die Inlandsnachfrage in Westeu-

ropa und in Japan etwas stärker als in den USA, ihre Ex-
pansion ist jedoch nicht nur in den USA, sondern auch in 
Westeuropa schwächer als im Vorjahr. Das Sozialprodukt 

nimmt in den USA schneller und in Westeuropa sowie 
Japan langsamer als die Inlandsnachfrage zu, weil sich 

wegen der beträchtlichen Veränderung der Wechselkurs-

relationen, die die Wettbewerbsposition der einzelnen 

Länder erheblich verschoben hat, wieder mehr Nachfrage 
den USA zuwendet. Expandiert jedoch die Wirtschaft 

Westeuropas nicht rascher, als es für dieses und das 

nächste Jahr zu erwarten ist, so bereitet es erhebliche 

Schwierigkeiten, den erstrebten Abbau der hohen Lei-
stungsbilanzsalden zu erreichen. Es kommt dann vor 

allem auf die Wechselkursentwicklung an, und diese wirkt 

— bei starker Abwertung des Dollars und beträchtlicher 
Aufwertung der übrigen Währungen — eher darauf hin, 

daß die westeuropäische Wirtschaft noch schwächer ex-
pandiert. Dadurch würde aber der Abbau der Leistungsbi-

lanzsalden wiederum erschwert; weitere Wechselkursän-
derungen wären notwendig und hätten erneut eine das 

Wachstum in Westeuropa und Japan schwächende Wir-
kung. 

Ein solcher Prozeß setzte bereits im vergangenen Jahr 

ein, als sich immer deutlicher zeigte, daß sich das wirt-
schaftliche Wachstum in Westeuropa nicht — wie erhofft 

— beschleunigte, sondern verlangsamte, weil sich die von 

der Außenwirtschaft ausgehenden dämpfenden Einflüsse 
verstärkten und die Wirtschaftspolitik in dieser Situation 
keine ausreichenden Maßnahmen zur Kräftigung der In-

landsnachfrage ergriff. Der Dollarkursverfall setzte sich 

daher bis in dieses Jahr hinein fort. Konkurrenzposition 

und Außenwirtschaftsentwicklung Westeuropas und Ja-
pans wurden dadurch immer mehr beeinträchtigt, die 

Konjunktur zunehmend gedämpft. 

Um dem Dollarkursverfall Einhalt zu gebieten, verein-

barten Regierung und Notenbanken der wichtigsten Indu-
strieländer koordinierte Interventionen auf den Devisen-

märkten. Gleichzeitig streben sie eine wirtschaftspoliti-
sche Flankierung dieser Interventionen an, um auch 
längerfristig bei der Wechselkursstabilisierung erfolgreich 

zu sein. Es ist jedoch nach wie vor sehr zweifelhaft, ob es 
tatsächlich in ausreichendem Umfang zu flankierenden 
Maßnahmen kommt, die die Konjunktur in Westeuropa 

wieder anregen könnten. Die meisten Regierungen 

schrecken vor einer ausreichenden Expansionspolitik zu-
rück, weil sie eine beträchtliche Erhöhung des staatlichen 

Haushaltsdefizits fürchten, das schon jetzt in vielen Län-
dern als Folge der konjunkturellen Verlangsamung wieder 

gestiegen ist. Überdies scheuen sie eine weitere reich-
Iichc-Geldmengenexpansion aus Furcht vor einer fühl-

baren Inflationsbeschleunigung. Ist diese Scheu auch 
verständlich, so ist andererseits die sehr verhaltene Kon-
junkturentwicklung, bei der die Arbeitslosigkeit hoch 

bleibt oder sogar noch steigt, eine Herausforderung an 

die Wirtschaftspolitik, der nicht durch Zurückhaltung zu 
begegnen ist. Je länger aber die Regierungen warten, auf 

diese Herausforderung angemessen zu reagieren, um so 
schwieriger wird es für sie, die Probleme zu lösen. 

Ein größeres Konjunkturgefälle zwischen Westeuropa 

sowie Japan einerseits und den USA andererseits würde 
nicht nur entstehen, wenn sich das wirtschaftliche 
Wachstum in Westeuropa und Japan beschleunigte, son-
dern auch dann, wenn es sich in den USA verlangsamte. 
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Entwicklung des Bruttosozialprodukts und der Inlandsnachfrage in den westlichen Industrieländern 

Länder 

Gewichte') 1985 
in vH 

B S P real Inlandsnachfrage2) real Preisei) 

BSP 
Ausfuhr 
der BRD 

Veränderung in vH gegenüber Vorjahr 

1986 1987 1988 1986 1987 1988 1986 1987 1988 

Bundesrepublik 
Deutschland 
Frankreich 
Großbritannien 
Italien 
Spanien 
Niederlande 
Belgien 
Dänemark 
Griechenland 
Portugal 
Irland 

EG 

EG ohne BRD 

EG ohne BRD4) 

Schweden 
Schweiz 
Österreich 
Norwegen 

Europäische 
Industrieländer 

Europäische Industrie-
länder ohne BRD 

Europäische Industrie-
länder ohne BRD4) 

USA 
Kanada 
Japan 

Außereurop. 
Industrieländer 

Außereurop. 
Industrieländer4) 

Insgesamt 

Insgesamt ohne BRD 

Insgesamt ohne BRD4) 

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

32,1 

23,3 

1,2 
1,4 
0,9 
0,7 

36,3 

27,5 

40,8 
3,3 

19,6 

63,7 

100,0 

91,2 

15,5 
11,1 
10,1 
2,4 

11,2 
8,9 
2,9 
1,3 
0,6 
0,6 

64,6 

3,6 
7,0 
6,6 
1,6 

83,4 

13,4 
1,3 
1,9 

16,6 

100,0 

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

2,4 

2,4 

2,2 

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

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

1,8 

2,1 

1,9 

2,0 
2,0 
1,0 
2,0 

2,0 
1,5 
2,5 
2,0 
2,0 
1,5 
1,5 
0,5 
0,0 
1,5 
1,0 

1,9 

1,8 

1,7 

1,5 
1,5 
1,5 
0,0 

2,4 1,8 1,8 

2,3 2,0 1,7 

2,2 1,8 1,6 

2,5 
3,1 
2,5 

2,5 
2,5 
2,5 

2,5 
2,5 
3,0 

2,5 2,5 2,7 

2,5 2,5 f12,6 

2,5 2,2 2,3 

2,5 2,4 2,4 

2,2 1,9 1,8 

3,7 
3,7 
3,3 
3,2 
5,5 
2,6 
1,9 
5,5 

-2,0 
4,0 

-0,5 

3,5 

3,4 

3,1 

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

2,5 
2,0 
3,0 
3,5 
4,0 
2,5 
1,5 
0,5 
1,0 
3,0 
3,0 

2,6 

2,6 

2,4 

2,5 
3,5 
2,0 

-2,5 

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

-0,5 
2,0 
2,0 

2,3 

2,4 

2,2 

2,0 
2,5 
2,0 

-2,0 

3,6 2,5 2,2 

3,6 2,5 2,3 

3,4 2,4 2,1 

3,5 
3,7 
4,0 

3,7 

3,6 

1,5 
2,0 
3,5 

1,5 
2,5 
4,0 

2,1 2,3 

1,8 1,9 

3,6 2,3 

3,6 2,3 

3,4 2,3 

2,3 

2,3 

2,1 

3,1 
5,0 
3,7 
8,0 
9,0 
0,5 
4,0 
4,5 

19,0 
18,0 
6,5 

4,9 

5,6 

4,9 

7,0 
4,5 
3,6 

-2,0 

1,5 
3,0 
5,5 
5,0 
6,5 

-0,5 
2,0 
4,0 

13,0 
9,0 
5,0 

3,5 

4,2 

3,5 

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

1,0 
3,0 
5,0 
4,0 
7,0 
1,0 
2,5 
3,0 

12,0 
8,0 
4,0 

3,2 

4,0 

3,5 

5,0 
2,5 
3,0 
4,5 

4,8 3,5 3,3 

5,4 

4,7 

2,6 
2,8 
1,8 

4,2 4,0 

3,4 3,4 

3,5 
4,0 
1,5 

4,5 
3,5 
1,5 

2,4 2,9 3,5 

2,5 3,3 4,1 

3,3 3,1 3,4 

3,3 3,3 3,7 

4,3 3,4 3,5 

1) Auf Dollarbasis. - 2) Verbrauch und Investitionen des Inlands. - 3) Deflationierungsfaktor des BSP. - 4) Gewichtet nach 
den Anteilen der Länder an der deutschen Warenausfuhr. 

Quellen: Nationalstatistiken sowie Schätzungen offizieller und privater Institutionen und des DIW. Geschätzte und prognosti-
zierte Veränderungsraten gerundet. 

Würde die amerikanische Regierung den Ratschlägen 

folgen, die ihr nicht zuletzt vom Ausland erteilt werden, 

und die Haushaltskonsolidierung energischer als bisher 

vorantreiben, so käme es in den USA zu einer konjunktu-

rellen Stagnation oder gar Rezession. Dies erleichterte 

genauso wie eine Beschleunigung der Expansion in den 

anderen Industrieländern die Verringerung des hohen 

amerikanischen Leistungsbilanzdefizits. Hierfür würde 

dann aber ein hoher Preis gezahlt werden müssen. 

Die amerikanische Regierung sucht daher weiterhin, 

bei der Haushaltskonsolidierung behutsam vorzugehen. 

Zwar nimmt - auch als Folge der bisherigen Konsolidie-

rungsbemühungen - die Inlandsnachfrage, wie erwähnt, 
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Entwicklung der Komponenten des Bruttosozialprodukts in den westlichen Industrieländern 
reale Veränderung in vH gegenüber Vorjahr 

Länder 

Privater 
Verbrauch 

Öffentlicher 
Verbrauch 

Bruttoanlage- 
investitionen 

Exporte I Importe 
von Gütern und Diensten 

1986 1987 1988 1986 1987 1988 1986 1987 1988 1986 1987 1988 1986 1987 1988 

Bundesrepublik 
Deutschland 
Frankreich 
GrC':iÜrltannien 
Italien 
Spanien 
Niederlande 
Belgien 
Dänemark 
Griechenland 
Portugal 
Irland 

EGG) 

EG ohne BRD') 

Schweden 
Schweiz 
Österreich 
Norwegen 

Europäische 
Industrieländer1) 

Europäische Industrie-
länder ohne BRD') 

USA 
Kanada 
Japan 

Außereurop. 
Industrieländen) 

Insgesamt) 

Insgesamt ohne BRD') 

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

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

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

3,5 2,5 2,3 

3,3 2,4 2,4 

4,0 2,5 2,0 
3,0 3,0 2,0 
1,9 2,0 2,0 
5,5 - 2,0 - 1,0 

3,5 2,4 2,2 

3,3 2,4 2,2 

4,1 
4,0 
2,7 

3,7 

3,6 

3,6 

2,0 
3,0 
3,0 

2,0 
2,5 
3,0 

2,3 2,3 

2,4 2,3 

2,3 2,3 

2,5 
4,5 
1,2 
3,0 
1,5 
1,0 

-1,0 
-0,1 
0,0 
0,0 
0,0 

2,5 
2,0 
1,5 
2,5 
1,5 
0,0 
2,0 
1,0 
0,5 
0,5 
0,0 

2,0 
1,5 
1,0 
2,5 
2,0 
0,0 

-1,0 
1,0 
1,0 
0,5 
0,0 

2,3 1,8 1,5 

2,3 1,5 1,4 

1,5 
1,6 
1,8 
1,9 

1,0 
2,5 
1,5 
2,0 

2,3 1,8 

2,2 1,5 

2,7 
1,2 
6,6 

3,3 

2,9 

2,9 

2,0 
1,5 
2,0 

2,0 

1,9 

1,8 

1,5 
2,0 
2,0 
1,5 

1,6 

1,4 

2,0 
1,5 
1,5 

1,9 

1,7 

1,7 

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

12,7 
- 4,0 

1,5 
1,0 

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

2,0 
2,5 
3,5 
4,0 
4,5 
3,5 
2,5 
1,0 
0,0 
1,0 
1,0 

2,9 2,8 2,8 

2,8 3,2 3,2 

0,0 
7,4 
3,7 

21,0 

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

3,5 2,8 2,7 

3,5 3,1 2,9 

2,9 - 1,0 1,0 
2,6 3,0 4,0 
6,5 5,5 6,5 

4,3 1,8 3,4 

4,0 2,2 3,1 

4,1 2,2 3,2 

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

11,0 
6,0 
4,0 

2,5 
1,0 
4,0 
2,0 
2,0 
2,0 
3,0 
1,0 
3,0 
1,5 
2,0 

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

1,7 0,9 2,3 

2,6 2,3 2,0 

2,0 2,5 
2,8 2,0 
- 2,4 - 0,5 

1,0 4,5 

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

1,6 1,1 2,3 

2,3 2,2 2,0 

2,5 
3,1 
- 4,8 

8,0 
5,0 
1,5 

9,0 
4,0 
0,5 

-0,3 3,8 5,0 

0,8 2,1 3,3 

1,1 3,0 3,4 

3,2 2,5 3,0 
7,0 3,5 4,0 
5,9 4,0 3,0 
5,1 5,5 5,5 

15,0 9,0 7,0 
4,5 3,5 3,5 
5,0 3,0 3,0 
6,9 3,0 3,0 
- 1,0 - 1,0 1,0 
5,5 4,5 3,0 
3,5 4,0 3,5 

5,3 3,7 3,7 

6,1 4,1 3,9 

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

5,4 3,5 3,6 

6,0 3,8 3,8 

10,4 
5,1 
3,4 

0,0 - 1,0 
4,5 4,0 
5,0 6,0 

7,6 2,1 1,8 

6,3 2,9 2,9 

6,7 3,0 2,8 

') Gewichte 1985 auf Dollarbasis. 

Quellen: Nationalstatistiken sowie Schätzungen offizieller und privater Institutionen und des DIW. Geschätzte und prognostizierte Ver-
änderungsraten gerundet. 

schwächer als in den vergangenen Jahren zu. Diese Ab-
schwächung wird jedoch durch Impulse kompensiert, die 

sich aus den veränderten außenwirtschaftlichen Bedin-
gungen ergeben. Ins Gewicht fällt bis jetzt vor allem der 

Rückgang der Importe und weniger der Anstieg der Ex-

porte. Ein größerer Teil der Inlandsnachfrage wendet sich 
nun wieder dem inländischen Güterangebot zu. Wahr-

scheinlich wird sich aber die Exportzunahme im Laufe 

dieses Jahres beschleunigen. 

Am schwächsten entwickeln sich gegenwärtig die Inve-

stitionen. Die Anlageinvestitionen der Unternehmen 

dürften in diesem Jahr sogar leicht zurückgehen. Hierin 

kommt einmal zum Ausdruck, daß die Steuerreform einen 
Teil der Unternehmen zunächst benachteiligt und damit 

ihre Investitionsbereitschaft vermindert. Hinzu kommt, 
daß bei dem niedrigen Dollarkurs der Druck auf die Unter-
nehmen abgenommen hat, zur Verbesserung ihrer inter-

nationalen Wettbewerbsfähigkeit zu investieren. 

Es ist damit zu rechnen, daß die USA im Verlauf dieses 
Jahres und auch im nächsten Jahr außenwirtschaftlich 

begünstigt bleiben. Der Dollarkurs wird, da eine beträcht-
liche Verminderung des amerikanischen Leistungsbilanz: 

defizits auch 1988 nicht zu erwarten ist, eher noch etwas 
fallen. Von der Außenwirtschaft wird daher die amerikani-
sche Wirtschaft Impulse erhalten. Andererseits dürfte die 

Inlandsnachfrage weiterhin nur schwach expandieren. 

Einmal wird die Finanzpolitik bei Fortsetzung der Konsoli-
dierungsbemühungen auch künftig dämpfend wirken. 
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Entwicklung des Bruttoeinkommens, des Stückgewinns und der Lohnstückkosten in den westlichen Industrieländern 
reale Veränderung in vH gegenüber Vorjahr 

Bruttoeinkommen aus 
Unternehmertätig- unselbständiger 
keit und Vermögen Arbeit 

Stückgewinn') Lohnstückkosten2) 

in Landeswährung in SZR 

Länder 1986 1987 1988 1986 1987 1988 1986 1987 1988 1986 1987 1988 1986 

Bundesrepublik 
Deutschland 
Frankreich 
Großbritannien 
Italien 
Spanien 
Niederlande 
Belgien 
Dänemark 
Griechenland 
Portugal 
Irland 

EG3) 

EG ohne BRD3) 

Schweden 
Schweiz 
Österreich 
Norwegen 

Europäische 
Industrieländer3) 

Europäische Industrie-
länder ohne BRD3) 

USA 
Kanada 
Japan 

Außereurop. 
Industrieländer3) 

Insgesamt3) 

Insgesamt ohne BRD3) 

9,5 
15,0 
-0,6 
14,5 
18,0 
0,8 

10,8 
3,4 

20,2 
33,5 
6,4 

-0,5 
7,0 
2,0 
9,0 

11,5 
-1,0 
3,5 
6,0 

13,0 
11,5 
8,0 

0,5 
6,0 
6,5 
6,0 

11,0 
3,5 
4,0 
2,5 

12,0 
10,0 
4,0 

10,8 4,8 5,1 

11,3 6,6 6,7 

10,0 
9,6 
6,0 

-20,0 

10,5 7,0 
5,5 4,0 
2,5 4,0 
2,5 - 8,5 

10,0 4,9 4,8 

10,2 6,5 6,1 

4,0 
4,0 
6,0 

4,7 

6,7 

6,5 

7,5 
11,0 
5,0 

6,8 

6,1 

6,7 

7,5 
6,5 
5,5 

6,8 

6,0 

6,5 

5,0 
4,5 
7,8 
8,2 
8,5 
2,5 
4,0 
7,1 

19,0 
13,0 
6,5 

3,5 
3,5 

"8,5 
8,0 
7,5 
2,0 
3,5 
4,0 

13,0 
11,0 
6,0 

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

12,0 
9,0 
5,5 

6,1 5,3 5,0 

6,5 6,0 5,6 

8,5 
5,5 
5,8 

13,2 

6,0 
4,0 
4,0 
9,5 

6,5 
4,0 
4,0 
9,0 

6,3 5,4 5,1 

6,7 6,0 5,7 

5,5 
5,7 
5,0 

5,4 

5,7 

5,7 

6,0 
6,0 
3,5 

5,3 

5,3 

5,5 

7,0 
6,0 
4,0 

6,1 

5,8 

6,0 

6,9 
12,7 
-3,0 
11,4 
14,5 
-0,7 
8,6 
0,1 

19,6 
28,4 
6,4 

-1,5 
5,5 

-0,5 
6,0 
8,5 

-2,0 
2,0 
6,0 

13,0 
9,0 
6,0 

1,5 
4,0 
4,0 
4,0 
9,0 
2,0 
2,5 
2,0 

12,0 
8,5 
3,0 

6,5 1,8 2,3 

6,4 3,1 - 3,8 

8,4 
7,2 
4,2 

-23,0 

8,5 5,0 
3,5 2,5 
1,5 2,5 
0,5 - 8,5 

5,8 2,1 2,2 

5,4 3,3 3,3 

1,5 
0,9 
3,5 

2,1 

4,3 

3,9 

5,0 
8,0 
2,5 

4,6 

3,1 

3,9 

5,0 
4,0 
2,0 

3,7 

2,8 

3,5 

2,6 
2,5 
5,3 
5,3 
5,3 
1,0 
2,0 
3,7 

18,4 
8,7 
6,5 

2,5 
2,0 
5,5 
5,5 
5,0 
0,5 
2,0 
4,0 

13,0 
9,0 
4,5 

1,5 
2,5 
5,5 
4,0 
5,5 
0,5 
2,5 
3,5 

12,0 
7,5 
4,5 

3,5 3,3 2,9 

3,8 3,6 3,5 

6,9 
3,2 
4,0 
9,0 

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

5,0 
2,5 
2,5 
9,0 

3,8 3,4 3,2 

4,1 3,7 3,7 

2,9 
2,5 
2,5 

2,7 

3,3 

3,5 

3,5 
3,5 
1,0 

2,6 

3,1 

3,2 

4,5 
3,5 
1,0 

3,0 

3,1 

3,4 

20,4 
15,0 
3,0 

16,7 
10,6 
18,5 
17,3 
17,5 
1,1 
7,1 

15,9 

15,2 

13,1 

11,7 
21,9 
21,9 
9,6 

15,3 

13,6 

-11,0 
-12,9 
25,5 

2,1 

10,1 

8,3 

1) Bruttoeinkommen aus Unternehmertätigkeit und Vermögen je Einheit des realen Bruttosozialprodukts. -
2) Bruttoeinkommen aus unselbständiger Arbeit je Einheit des realen Bruttosozialprodukts. - 3) Gewichtet mit 1985er Anteilen. 
Für 1) und 2): Gewichtet nach Exportanteilen, wie sie - mit Ausnahme der USA - der Berechnung des SZR zugrunde liegen. 

Quellen: SAEG, Volkswirtschaftliche Gesamtrechnungen; Nationalstatistiken und Schätzungen des DIW. Geschätzte und pro-
gnostizierte Veränderungsraten gerundet. 

Zudem dürften die geldpolitischen Instanzen aus Furcht 

vor einer stärkeren Inflationsbeschleunigung, die die be-

trächtliche Dollarabwertung nach sich ziehen könnte, nur 

noch einen vorsichtig expansiven Kurs verfolgen. Die Ge-

fahr einer erheblichen Inflationsverstärkung, die den Fe-

deral Reserve Board zu einer ausgesprochen restriktiven 

Geldpolitik veranlassen könnte, entstünde jedoch nur, 

wenn sich der Lohnauftrieb fühlbar beschleunigte. Dies 

ist bisher nicht zu sehen. Es ist daher wahrscheinlich, daß 

sich die wirtschaftliche Expansion auch 1988 etwa im bis-

herigen Tempo fortsetzt. 

Von den Handelspartnern der Vereinigten Staaten ist 

bisher vor allem die Regierung in Japan bereit, mit zu-

sätzlichen konjunkturstützenden Maßnahmen der mit auf-

wertungsbedingten Exporteinbußen einhergehenden 

Wachstumsabschwächung entgegenzuwirken; sie würde 

auf diese Weise dem Ausland größere Absatzmöglich-

keiten schaffen und gleichzeitig ihrer Verantwortung für 

den Abbau der weltwirtschaftlichen Ungleichgewichte 

nachkommen. Das erst in Umrissen bekannte Konjunktur-

programm im Umfang von 6 000 Mrd. Yen - gut 1,5 vH 

in Relation zum Bruttoinlandsprodukt - soll zum größten 
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Teil Infrastrukturprojekte sowie Maßnahmen zur Förde-

rung des Wohnungsbaus enthalten. Daneben sind Ein-

kommensteuererleichterungen und zusätzliche staatliche 
Importe aus den USA vorgesehen. Die tatsächlichen kon-

junkturellen Anstoßwirkungen lassen sich erst abgreifen, 

wenn mehr Informationen über Struktur, Finanzierung 

und zeitliche Umsetzung des finanzpolitischen Pro-
gramms vorliegen. Auch ist noch unklar, ob die Regierung 

den Plan, die Einnahmeausfälle bei der Einkommen-
steuer durch die Einführung einer Mehrwertsteuer von 

1988 an zu neutralisieren, aus politischer Rücksicht-

nahme nur aufgeschoben, nicht aber fallen gelassen hat. 

Im letzten Jahr war der Anstoß des damaligen — ge-

ringer dimensionierten — japanischen Konjunkturpro-

gramms schwächer als erhofft. Dennoch bleibt die nach-

fragestützende Wirkung der staatlichen Käufe sowie der 

staatlich besonders geförderten Wohnungsbauinvesti-

tionen unübersehbar, selbst wenn die — als Staatsver-

brauch verbuchten — staatlichen Goldkäufe zur Heraus-

gabe von Gedenkmünzen, die das Niveau von Importen 

und Inlandsnachfrage merklich angehoben hatten, außer 

acht bleiben. Im laufenden Jahr werden die staatlichen In-

vestitionen und der Wohnungsbau die Inlandskonjunktur 

stärker beleben, im kommenden Jahr dürften die Zu-

wächse wieder geringer ausfallen. 

Die privaten Ausrüstungsinvestitionen werden in 

diesem Jahr nur verhalten steigen. Im verarbeitenden Ge-

werbe sind die Ertragsaussichten — trotz leichter Verbes-
serungen auf der Kostenseite — wegen der Absatzein-

bußen im Exportgeschäft nach wie vor gedämpft, und die 

Investitionspläne wurden kräftig gekürzt. Im tertiären 

Sektor wiederum haben große öffentliche Unternehmen 

eine Reihe von Investitionen -in das letzte Jahr vor-

gezogen. 

Bei den privaten Haushalten werden die beabsichtigten 

Steuererleichterungen die Kaufkraft stärken, so daß der 

private Verbrauch weiterhin stetig zunehmen wird, selbst 

wenn die Lohneinkommen bei der verschlechterten Ge-

winnsituation und infolge höherer Arbeitslosigkeit weniger 

steigen werden als in den vergangenen Jahren. 

Insgesamt ist deshalb zu erwarten, daß die Inlands-

nachfrage auch weiterhin schneller zunehmen wird als 
das Sozialprodukt. Unterstützt wird dies durch eine nach 

wie vor günstige Preisentwicklung einerseits, die Fortset-

zung einer Politik der reichlichen Geldversorgung und 

niedriger Zinsen andererseits. 

Die japanische Wirtschaftspolitik fördert damit den 

Abbau der Überschüsse im Außenhandel. In realer Rech-
nung wurde der Leistungsbilanzsaldo bereits im letzten 

Jahr kräftig — um rund ein Drittel — gegenüber dem Vor-
jahr verringert; er wird bis 1988 weiter deutlich zurück-

gehen, selbst wenn dann die Anpassung der Auslands-

nachfrage an die bisherigen Wechselkursveränderungen 

weitgehend vollzogen sein dürfte und Einkommenseffekte 
wieder eine leichte Zunahme der japanischen Exporte — 

auf niedrigerem Niveau — zulassen. 

In laufender Rechnung jedoch hat der Leistungsbilanz-

überschuß im letzten Jahr — wechselkurs- und ölpreisbe-

dingt — sogar noch zugenommen. In diesem und im kom-

menden Jahr werden die Überschüsse wieder zurückge-

hen; die Abnahme bleibt aber zunächst aus weltwirtschaft-

licher Sicht noch unbefriedigend. Mit gefestigtem 

Wachstum könnten auch die Importe nochmals kräftiger 

zunehmen. Auf jeden Fall sind weitere Bemühungen auf 

seiten der japanischen Regierung zur Öffnung des japa-
nischen Binnenmarkts für ausländische Anbieter not-

wendig, damit der Abbau des Leistungsbilanzüber-
schusses beschleunigt wird, ohne daß es zu einem neuer-

lichen Aufwertungsdruck kommt. 

In den westeuropäischen Industrieländern werden 

bisher im Gegensatz zu Japan keine zusätzlichen kon-

junkturstützenden Maßnahmen erwogen. Während der 

letzten Jahre war das Wirtschaftswachstum in Westeu-

ropa stark durch die wirtschaftliche Expansion in Nord-

amerika und die Überbewertung des Dollars gestützt 
worden. Diese Situation hatte es den Regierungen er-

laubt, einen finanzpolitischen Konsolidierungskurs zu ver-

folgen, ohne daß sie eine wirtschaftliche Stagnation oder 
gar Rezession in Kauf nehmen mußten, bei der sich die 

Arbeitsmarktlage weiter verschlechtert hätte. 

Mit dem Wegfall der konjunkturellen Impulse aus den 

Vereinigten Staaten und mit der kräftigen Abwertung des 

Dollars ist nunmehr aber auch dieses schwache Wachs-

tum gefährdet. In einer Reihe von europäischen Ländern 

wäre inzwischen zwar genügend wirtschaftspolitischer 

Spielraum vorhanden, die gegenwärtige wirtschaftliche 

Stagnation zu überwinden. Dieser Spielraum könnte aber 

nur dann genutzt werden, wenn die Bundesrepublik 

Deutschland als wichtigste europäische Wirtschaftsnation 

— mit der zudem günstigsten wirtschaftlichen Ausgangs-

situation — einer entsprechenden Strategie aufge-

schlossen gegenüberstände und dem erheblichen inter-

nationalen Druck, mehr für eine Stärkung ihres Wachs-

tums zu tun, nachgäbe. Gegenwärtig fordert man in der 

Bundesrepublik Deutschland und in den anderen Län-

dern Westeuropas zwar ein energisches konjunkturpoliti-

sches Vorgehen Japans, lehnt eine expansivere Wirt-
schaftspolitik in Westeuropa aber ab, da sie die Konsoli-

dierung gefährde. 

Ein europäischer Beitrag zu einem stärkeren Wachs-

tum der Weltwirtschaft liegt nicht nur im amerikanischen, 

sondern auch im eigenen, europäischen Interesse, weil 

nur so die Arbeitsmarktlage wieder verbessert werden 

kann. 

Der internationale Druck, dem die Bundesrepublik 

Deutschland zur Zeit wiederum — wie schon vor einem 

Jahr — ausgesetzt ist, ist angesichts des noch immer 

hohen Leistungsbilanzüberschusses, wieder steigender 
Arbeitslosenzahlen bei abgeschwächtem Wachstum, ei-

ner günstigeren Lage bei den öffentlichen. Defiziten und 

relativ großer Preisstabilität, insbesondere vor dem Hin-

tergrund des Beitrages der USA zu dem weltweiten Auf-
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schwung nach 1982, nur verständlich. Ginge die Bundes-

republik auf dieses Drängen ein, könnte auch von den an-

deren Ländern Westeuropas eine größere Bereitschaft 

erwartet werden. 

Damit stellt sich für die Wirtschaftspolitik der Bundesre-

publik die Aufgabe — nur von einer wesentlich schlech-

teren Ausgangsposition aus —, das heimische Wachstum 

auf einen Pfad zu bringen, der nicht unterhalb, sondern 

oberhalb des Wachstumspfades der wichtigsten Handels-
partner liegt. Allerdings, und das ist längerfristig entschei-

dend für den Erfolg einer solchen Strategie, müssen 

dabei die Impulse für stärkeres Wachstum vor allem aus 

dem Inland kommen. Ein erneut im Schwerpunkt auf Ex-

portsteigerung gestützter Wachstumsprozeß kann sicher-

lich nicht über mehrere Jahre als tragfähig angesehen 

werden. 

In Frankreich haben sich die konjunkturellen Perspek-

tiven in den letzten Monaten weiter verschlechtert. Die für 

das zweite Quartal dieses Jahres erwartete Belebung der 
Produktion ist nach den ersten verfügbaren Indikatoren 

schwächer ausgefallen als vielfach angenommen. Der 

private Verbrauch stagniert seit Ende letzten Jahres. Bei 

nur geringen Lohnsteigerungen und zunehmender Ar-

beitslosigkeit nimmt das verfügbare Einkommen kaum 

noch zu, während die Aufhebung der letzten Preiskon-

trollen zu Beginn des Jahres zumindest vorübergehend 

zu zusätzlichen Preiserhöhungen führte. So wird der pri-

vate Verbrauch auch weiterhin kaum expandieren. Dies 

und die pessimistischere Einschätzung der internatio-

nalen wirtschaftlichen Entwicklung im laufenden wie im 

nächsten Jahr dämpften zudem die Investitionsneigung. 

Insgesamt ist die Zunahme der Inlandsnachfrage den-

noch stärker als das Wachstum des Sozialprodukts, da 

die Auslandsnachfrage kaum noch steigt. Zwar wurde mit 

der letzten Franc-Abwertung die französische Wettbe-
werbsfähigkeit etwas gestärkt, jedoch ist es bisher nicht 

zu der von der Regierung erhofften deutlichen Verbesse-
rung der Handelsbilanz gekommen. Die außenwirtschaft-

liche Situation ist in diesem Jahr insgesamt etwa ausge-

glichen. Der Spielraum für einen nationalen Alleingang in 

Richtung auf eine aktivere Konjunkturpolitik ist gleich-

wohl, wie die Erfahrungen vom Beginn der achtziger Jah-

re zeigen, sehr begrenzt. Kommt es zu keiner konzer-

tierten europäischen Aktion, wird die Regierung ihre Wirt-

schaftspolitik weiter vor allem an der labilen außenwirt-

schaftlichen Entwicklung ausrichten. Bei einem voraus-

sichtlichen Wirtschaftswachstum von 1 bis 1,5 vH in 

diesem und im nächsten Jahr ist eine Verschlechterung 

der Arbeitsmarktlage nicht zu vermeiden. Deshalb wird 

man angesichts der für 1988 bevorstehenden Wahlen 
wohl wieder zu speziellen arbeitsmarktpolitischen Maß-

nahmen greifen, um eine rasche Zunahme der Arbeitslo-

senzahlen zu verhindern. 

Italien gehört zu den Ländern in Westeuropa, die auch 

gegenwärtig noch eine vergleichsweise gute wirtschaftli-

che Entwicklung aufweisen. Auch hier ist — wie in den 

meisten europäischen Ländern — die Inlandsnachfrage 

stärker als die Auslandsnachfrage gestiegen. Vor allem 

der private Verbrauch expandiert weiterhin lebhaft. Dies 
stimuliert die Investitionsbereitschaft, obwohl sich die 

weltwirtschaftlichen Aussichten verschlechtert haben. Al-

lerdings hat sich auch die Ertragslage der italienischen 

Unternehmen seit Mitte der achtziger Jahre kräftig ver-

bessert. 

Die umfangreiche Revision der volkswirtschaftlichen 

Gesamtrechnung, die nun die Schattenwirtschaft stärker 

berücksichtigt, erschwert gegenwärtig eine genauere 

Beurteilung der konjunkturellen Entwicklung. Insgesamt 

stellt sich die wirtschaftliche Situation Italiens nach den 

neuen Daten günstiger als zuvor dar. Nunmehr wird ein 

höheres Bruttosozialprodukt ausgewiesen. Die Relation 

des staatlichen Defizits zum Bruttosozialprodukt ist bei-

spielsweise geringer als bisher berechnet. 

Nur wenig revidiert wurden die Außenhandelsdaten. 

Die Handelsbilanz hat sich 1986 zwar günstig entwickelt. 

Jedoch nehmen die Importe im Sog der kräftigen Inlands-

nachfrage rascher zu als im Vorjahr, während der Export-
anstieg sich verlangsamt hat. So wird die außenwirtschaft-

liche Bilanz in diesem Jahr bereits wieder negativ wer-

den. 

Auch bei einer Neubildung der Regierung nach den 

Wahlen ist die wirtschaftspolitische Manövrierfähigkeit 

gering. So wird der gegenwärtige wirtschaftspolitische 

Kurs, der bei einer allmählichen Modernisierung und Um-

strukturierung der italienischen Wirtschaft auf vorsich-

tigen Abbau der staatlichen Defizite gerichtet ist, sicher-

lich beibehalten werden. Bei dieser, die konjunkturelle 

Entwicklung eher leicht dämpfenden Wirtschaftspolitik, 

bei einem schwächeren Anstieg der realen Kaufkraft der 

privaten Haushalte und bei einer kaum noch zunehmen-

den Auslandsnachfrage wird sich das Wirtschaftswachs-

tum von etwa 2,5 vH in diesem Jahr auf etwa 2 vH im 

nächsten Jahr abschwächen. 

In Großbritannien expandiert die Wirtschaft gegenwär-

tig rascher als in den meisten anderen Industrieländern. 

Dies ist nicht zuletzt darauf zurückzuführen, daß die 

immer noch relativ niedrige Bewertung des Pfundes der 

britischen Wirtschaft einen Konkurrenzvorteil verschafft. 

Die britischen Exporte erhöhen sich daher überdurch-

schnittlich. Aber auch die Inlandsnachfrage, insbeson-

dere der private Verbrauch, steigt stärker als in den 

übrigen Industrieländern; denn Nominal- und Realein-

kommen der privaten Haushalte nehmen hier ebenfalls 

kräftiger zu. Die relativ rasche Export- und Verbrauchszu-
nahme strahlt auf die Entwicklung der Anlageinvesti-

tionen aus, die in diesem Jahr stärker als in den vergan-

genen Jahren, wenn auch nicht kräftiger als im Durch-

schnitt der übrigen Industrieländer, steigen. 

Das relativ günstige konjunkturelle Bild darf jedoch 

nicht darüber hinwegtäuschen, daß die außenwirtschaft-

liche Basis des gegenwärtigen Aufschwungs keineswegs 
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solide ist. Eine Fortsetzung der Aufwertungstendenz, die 

die Entwicklung des Pfundkurses bereits zeigt, würde 

dazu führen, daß der wechselkursbedingte Wettbewerbs-
vorteil der britischen Wirtschaft wieder verloren geht. Dies 
würde die künftige Exportentwicklung beeinträchtigen. 
Nach Abklingen der von der Ölpreissenkung ausge-

henden Effekte, die auch für das Ölförderland Großbritan-
nien expansiv waren, ist in diesem Land ebenfalls mit 

einer Verlangsamung der Realeinkommenszunahme zu 
rechnen. Die Erhöhung des privaten Verbrauchs dürfte 

sich deshalb allmählich abschwächen. Die britische Wirt-

schaft wird daher im nächsten Jahr nicht mehr mit dem 

bisherigen Tempo expandieren. Auch bei diesem — im in-
ternationalen Vergleich als relativ rasch erscheinenden — 

Wachstum sinkt die nach wie vor hohe Arbeitslosigkeit 
nur leicht. Die Entwicklung in Großbritannien ist also kei-
neswegs so günstig, wie sie vielerorts eingeschätzt wird. 

Ähnlich wie in den großen europäischen Ländern steigt 
die Inlandsnachfrage auch in den meisten kleineren Län-

dern Westeuropas noch kräftiger als die Auslandsnach-

frage. Die wirtschaftliche Abschwächung vor allem in der 
Bundesrepublik Deutschland strahlt auf diese Länder, 
z.B. die Benelux-Staaten und Österreich, besonders stark 

aus. Aber auch die Dollarabwertung schlägt sich in dem 
zumeist nur geringen Exportanstieg nieder. Insgesamt 
wird sich 1987/88 das Wirtschaftswachstum auch in den 

kleineren Ländern verlangsamen, und die Situation auf 

dem Arbeitsmarkt wird sich wieder verschlechtern. 

Bundesrepublik Deutschland: Abschwächung überwunden? 

Die Wirtschaft der Bundesrepublik Deutschland ist 
auch bis zur Jahresmitte 1987 noch nicht auf einen Wachs-
tumspfad zurückgekehrt, wie er zwischen Anfang 1983 

und Mitte des Jahres 1986 erreicht worden war. Das Brut-

tosozialprodukt ist bis zum ersten Quartal zurückge-
gangen, doch gab es zuletzt Anzeichen für eine Stabili-
sierung der industriellen Entwicklung. 

Die wirtschaftspolitische Diskussion in der Bundesre-
publik ist damit in einem Maße wie selten zuvor von er-

heblichen Diagnose- und Prognoseunsicherheiten über-

schattet. Mit gleichen Indikatoren und statistischen Ergeb-
nissen wird in dieser Debatte sowohl die These vertreten, 

die offenkundige Wachstumsabschwächung sei nur vor-

übergehender Natur, sei nur eine „ Delle" in einem insge-
samt robusten Wachstumspfad, als auch die Möglichkeit 
einer „echten" Rezession eingeräumt. 

Das DIW hat in dieser Diskussion frühzeitig eine mitt-
lere Position eingenommen und sieht derzeit keinen 
Anlaß, davon abzugehen. Es teilt weder die verharmlo-

sende Dellentheorie, noch beschwört es die Rezession. 
Dies ist das Ergebnis der Abwägung einer Reihe ver-
schiedener Gesichtspunkte. Die Annahme einer baldigen 

Umkehr der Entwicklung — wie sie auch in der Prognose 

von 1 vH für die jahresdurchschnittliche Zuwachsrate des 

realen Bruttosozialprodukts enthalten ist — basiert vor 
allem auf Schlußfolgerungen, die sich aus einem Ver-
gleich der heutigen Situation mit früheren Zyklen 

ergeben. 

Elemente einer zyklischen Abschwächung, wie sie im 
Gefolge des Exportrückgangs seit Mitte 1986 zu beob-
achten sind, wurden nämlich in der Vergangenheit immer 
dann zu Rezessionen verstärkt, wenn Geld- und Finanz-

politik, in erster Linie aus Gründen der Inflationsbekämp-
fung, eine restriktive Linie einschlugen. Das ist diesmal 
nicht der Fall. Die Geldpolitik wirkt mit den Zinssen-

kungen seit Anfang dieses Jahres sogar anregend, und 

von der Finanzpolitik werden unter Status-quo-Bedingun-
gen expansive Einflüsse ausgehen. Insofern gründet sich 

die Annahme eines Wendepunktes noch im Laufe dieses 
Jahres auf die Überzeugung, daß eine Stabilisierung der 

Produktion gelingen wird, wenn sich die Außenhandelssi-
tuation nicht weiter verschlechtert. Ob dieser Wendepunkt 
schon im zweiten Quartal lag, ist keineswegs sicher. Denn 

in dieser Periode wird die Entwicklung durch eine Reihe 
von Aufholeffekten bestimmt. 

Tatsache bleiben jedoch die konjunkturellen Einbußen 

in den drei letzten Quartalen. Wie immer man diese Ent-
wicklung nennt, es kann nicht bestritten werden, daß sie, 

was das bisher unverändert große Ungleichgewicht am 

Arbeitsmarkt angeht, einen Rückschlag bedeutet. Denn 
schon jetzt ist durch die Schwäche der Konjunktur all das, 
was an Erfolgen beim Abbau der Arbeitslosigkeit im ge-

samten vorangegangenen Aufschwung erreicht wurde, 

aufgezehrt worden. Die unvermindert hohe Zahl von sai-

sonbereinigt über zwei Millionen arbeitslosen Menschen 
zeigt dies deutlich genug. Berücksichtigt man dazu die 
Sonderfaktoren, die zeitweilig oder noch immer den Ar-

beitsmarkt entlasten, so wird der Eindruck der Erfolglosig-
keit verstärkt'. 

Die Beschäftigung stieg in den ersten Monaten dieses 

Jahres kaum noch; zuletzt dürfte sie stagniert haben. Da 
die Zahl der Beschäftigten ein konjunktureller Spätindi-
kator ist, wird die unbefriedigende Entwicklung noch an-

dauern, wenn sich allmählich wieder eine konjunkturelle 

Belebung durchsetzt. Bis weit in das Jahr 1988 hinein ist 

somit keine Entlastung am Arbeitsmarkt zu erwarten. Die 

1 Sonderfaktoren sind vor allem: Die Vorruhestandsrege-
lungen, die Auswirkungen des Paragraphen 105c des Arbeitsför-
derungsgesetzes („58er-Regelung"), der Erziehungsurlaub, ein 
erhöhter Einsatz von Mitteln für Arbeitsbeschaffungsmaß-
nahmen und eine wesentlich größere Zahl von Teilnehmern an 
beruflichen Förderungsmaßnahmen. 
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Eckdaten der Prognose für die Bundesrepublik Deutschland 

Absolute Werte 

1986 1987 1988 

Veränderungen in vH gegenüber Vorjahr 

1986 1987 1988 

Bruttosozialprodukt, real (Mrd. DM) 

Beschäftigte Arbeitnehmer (1 000 Personen) 

Arbeitslose (1 000 Personen) 

Arbeitslosenquotel) (vH) 

Verbraucherpreise2) 

Leistungsbilanzsald03) (Mrd. DM) 

Finanzierungssaldo Staat (Mrd. DM) 

1 618,4 

22 455 

2 228 

9,0 

1 632,5 

22 550 

2 230 

9,0 

1 661,5 

22 580 

2 250 

9,0 

77,8 54 33 

—24,1 —38,5 — 50 

2,4 1,0 2,0 

1,1 

—0,4 

0,5 0,0 

0,5 2,0 

1) Bezogen auf alle Arbeitnehmer (Beschäftigte und Arbeitslose). — 2) Preisindex des privaten Verbrauchs. — 3) Zahlungsbilanz-

statistik. 

Quellen: 1986 Berechnungen des Statistischen Bundesamtes, der Deutschen Bundesbank und eigene Berechnungen; 1987 und 1988 
Prognose des DIW. Prognostizierte Werte gerundet. 

hier für den Durchschnitt des Jahres 1987 prognostizierte 

Zunahme der Beschäftigung um rund 100 000 Personen 

beruht weitgehend auf dem statistischen Überhang am 
Jahresende 1986. Im Jahresverlauf 1987 wird die Beschäf-

tigungstendenz wahrscheinlich negativ werden. Das 

heißt, daß infolge der konjunkturellen Abschwächungs-

phase zwei volle Jahre im Kampf gegen die Arbeitslosig-
keit verloren wurden, mit allen Folgen, die das für die 

Qualifikation und die sozialen Bedingungen der Betrof-
fenen und hier vor allem der längerfristig Arbeitslosen 

hat. 

1987: Ende des Konjunkturrückgangs absehbar 

Das gesamtwirtschaftliche Wachstum wird auch 1987 

von der Inlandsnachfrage, vor allem vom privaten Ver-

brauch, getragen werden. Der Konsumklimaindex zeigt, 
daß die Kaufbereitschaft der privaten Haushalte vor allem 

bei langlebigen Konsumgütern (Pkw, Einrichtungsgegen-

stände) weiter gestiegen ist. Mit real 2,5 vH wird der Zu-
wachs des privaten Verbrauchs aber deutlich geringer als 

1986 (4 vH) ausfallen. Das korrespondiert weitgehend mit 
der Halbierung der Zuwachsrate des real verfügbaren 

Einkommens von 5 auf 2,5 vH. Dazu tragen der nach dem 

Wegfall der Importpreissenkungen wieder spürbar wer-

dende Preisauftrieb wie auch die konjunkturelle Ab-

schwächung der Effektivverdienste, die zudem wieder 
einer höheren Steuerbelastung ausgesetzt sind, zu etwa 
gleichen Teilen bei. 

Dagegen dürfte sich die seit etwa einem Jahr andau-

ernde abwärtsgerichtete Tendenz bei der realen Waren-
ausfuhr erst im Laufe des zweiten Halbjahres umkehren. 
Der im Jahresdurchschnitt zu erwartende Rückgang der 

Ausfuhr von 2,5 vH beruht vor allem auf der Entwicklung 
im ersten Halbjahr. Allerdings wird der Export in der 

Grundtendenz auch danach schwach bleiben, da das mä-

ßige Wirtschaftswachstum im Ausland und die zunächst 
noch fortwirkenden Wechselkurseffekte nur auf einigen 

Märkten eine stärkere Expansion erlauben. Vor allem 

beeinträchtigt die schwache Investitionstätigkeit in Eu-
ropa die Exportchancen deutscher Unternehmen. Auch 

von den Entwicklungsländern, den OPEC-Ländern und 

den Staatshandelsländern sind kurzfristig keine Impulse 
zu erwarten. In den USA und in den meisten Ländern des 

Dollarraums werden weitere Einbußen nicht zu vermeiden 

sein. 

Angesichts dieser Exportperspektiven wird sich die In-
vestitionsnachfrage der Unternehmen auch im restlichen 

Verlauf dieses Jahres nur sehr allmählich beleben. Die 

leichte Verschlechterung der Gewinnsituation dürfte nur 

wenig zu Buche schlagen, denn im Durchschnitt verfügen 

die Unternehmen — vor allem in den vorher exportbegün-
stigten Bereichen — noch über gute Finanzpolster. Ge-

stützt wird die Investitionsneigung von der weiteren Ver-
besserung der Fremdfinanzierungsbedingungen. Vom 

vierten Quartal letzten Jahres bis heute sank die Rendite 

öffentlicher Anleihen von 6 auf rund 51/2 %, ihren seit 
Frühjahr 1978 niedrigsten Stand; und die — nach Abzug 

eines Preissteigerungstrends von voraussichtlich 2 vH zu 

erwartende — Realverzinsung beläuft sich auf 3 bis 31/2 %, 
nach 4 bis 5 % in der ersten Hälfte der achtziger Jahre. 

Ferner ist die durchschnittliche Restlaufzeit neuemit-

tierter Rentenwerte mit sieben Jahren so lang wie seit 

vielen Jahren nicht (1984: 4,7; 1985: 5,3). Ungewöhnlich 
günstig ist auch die Struktur der Fremdfinanzierung der 

Unternehmen (ohne Wohnungswirtschaft); der Anteil der 

langfristigen Kredite an den gesamten Verbindlichkeiten 
ist noch höher als selbst im Jahre 1978. 

Insgesamt werden diese Effekte jedoch nicht ausrei-

chen, Anstöße für ein befriedigendes Wachstum noch in 
diesem Jahr zu geben. Zudem werden die Unternehmen 



— 357 — 

in weiter steigendem Umfang auf Investitionsgüter zu-
rückgreifen, die das Ausland preisgünstig anbietet. 

Im Winterhalbjahr 1986/87 wurde die Bautätigkeit durch 
die Witterung stark beeinflußt. Während sie im vierten 

Quartal 1986 noch durch das milde Wetter begünstigt 

wurde, wurde sie im ersten Quartal dieses Jahres durch 
das kalte Wetter stark gedrückt. Unter Ausschaltung von 

Witterungseinflüssen ist die konjunkturelle Grundtendenz 
bei den Bauinvestitionen aufwärts gerichtet. 

im Wohnungsbau bleibt die Entwicklung allerdings wei-

terhin gespalten. Beim Neubau dürfte sich die Nachfrage 

im Einfamilienhausbau allmählich wieder beleben, da der 

Hypothekenzins niedrig ist, die Bau- und Grundstücks-
preise wieder steigen und die Realeinkommen der pri-
vaten Haushalte weiter zunehmen werden. Auch die seit 

1. Januar 1987 geltenden steuerlichen Regelungen dürf-

ten die Bautätigkeit im Einfamilienhausbau eher stimu-

lieren. Dagegen werden Nachfrage und Bautätigkeit im 

Geschoßwohnungsbau weiter kräftig zurückgehen, da 

hier steuerliche Förderungen weggefallen sind. Während 
sich die Lage im Neubaubereich insgesamt also erst all-
mählich bessern dürfte, wird im Bereich der Bestands-

pflege auch weiterhin viel getan werden. Wenn 1987 die 

Wohnungsbauinvestitionen noch niedriger sein werden 
als im Vorjahr, so liegt dies an der recht kräftigen 

Schrumpfung der Auftragsbestände sowie an den nega-
tiven Witterungseffekten im ersten Quartal 1987. 

Entwicklung der Bauinvestitionen 
zu Preisen von 1980 

1986 1987 1988 

Wohnbauten 
Wirtschaftsbauten 
Staat 

Insgesamt 

in Mrd. DM 

87,0 
64,7 
36,0 

187,6 

86,5 
68,0 
37,0 

191,0 

Veränderung in vH gegenüber Vorjahr 

Wohnbauten 
Wirtschaftsbauten 
Staat 

Insgesamt 

—1,2 — 1,0 
5,3 5,5 
6,2 2,0 

2,3 2,0 

87,5 
70,0 
36,0 

194,0 

1,5 
3,0 

—2,0 

1,5 

Quellen: 1986 Berechnungen des Statistischen Bundes-
amtes; 1987 und 1988 Prognose des DIW. Progno-
stizierte Werte gerundet. 

Der Wirtschaftsbau verfügt über relativ hohe Auftrags-

bestände. Die Nachfrage nimmt gegenwärtig weiter zu, so 
daß für 1987/88 ein ausreichendes Baupotential vor-

handen ist. Die Nachfrage im Neubaubereich wird auch 
weiterhin aufwärts gerichtet sein. 

Der öffentliche Bau wird 1987 noch von Auftragsbe-

ständen gestützt, doch geht die Baunachfrage, gemessen 

an den realen Auftragseingängen, gegenwärtig wieder 
zurück. Die Verschlechterung der Finanzlage der Ge-
meinden wird diesen Prozeß noch im laufenden Jahr ver-
stärken. Angesichts eines noch hohen Baupotentials• 

kann dennoch mit einem realen Zuwachs der öffentlichen 
Bauinvestitionen gerechnet werden. 

Von der Finanzpolitik insgesamt gehen 1987 stützende 
Einflüsse auf die Gesamtwirtschaft aus. Die Zunahme des 

Defizits ist nicht so sehr auf eine bewußt antizyklische Po-
litik zurückzuführen, sondern hauptsächlich Reflex der 

gesamtwirtschaftlichen Entwicklung: Während der An-
stieg der Staatsausgaben wie in den Vorjahren reichlich 

4 vH betragen wird, bleiben die Einnahmen mit weniger 
als 3 vH deutlich hinter den zuletzt realisierten Raten zu-
rück-, so daß das staatliche Finanzierungsdefizit merklich 

steigt (von 24 auf fast 40 Mrd. DM). 

Die Ausgaben fürden Staatsverbrauch werden um 4,5 vH 
zunehmen. Hierbei wird angenommen, daß die spärlicher 

fließenden Einnahmen noch nicht dazu führen, daß die 
etwas gelockerte Einstellungspolitik im öffentlichen 

Dienst alsbald in eine neuerliche Stellensperre mündet. 

Nur wenig abgeschwächt hat sich der Ausgabenanstieg 
bei der gesetzlichen Krankenversicherung. Die Transfer-

zahlungen werden um etwa 4 vH zunehmen. Mehraus-
gaben werden dadurch fällig, daß im Laufe des Jahres ei-

nige Sozialleistungen (Berücksichtigung von Kindererzie-

hungszeiten in der Rentenberechnung, Verbesserungen 
beim Bezug von Arbeitslosengeld) eingeführt bzw. aufge-
stockt werden. Die Renten werden zur Jahresmitte um 
3,7 vH erhöht. 

Wie in der Vergangenheit häufig zu beobachten war, 

schlagen sich Schwankungen auf der Einnahmenseite 
vor allem in den Investitionshaushalten nieder. So lassen 

die verfügbaren Indikatoren darauf schließen, daß die ö₹-
fentlichen Investitionen 1987 mit nur 4,5 vH merklich we-

niger zunehmen werden, als noch zu Jahresbeginn er-

hofft worden war. 

Die Einnahmen des Staates werden schwächer als im 
Vorjahr steigen, obwohl damals Ausfälle von über 10 Mrd. DM 

infolge der Steuerreform den Anstieg dämpften. Progres-

sionsbedingt wird sich das Lohnsteueraufkommen um im-

merhin 7 vH erhöhen, dem steht aber eine Abnahme der 
Gewinnsteuern (-4 vH) gegenüber. Gedrückt werden die 

Einnahmen des Bundes durch die Verringerung der Ge-
winnabführung der Bundesbank um 5,5 Mrd. DM. Auch 

die Sozialbeiträge steigen weniger stark als im Vorjahr, 
vor allem, weil die Beschäftigtenzahl im Jahresdurch-
schnitt verlangsamt zunimmt; die Senkung der Beitrags-
sätze in der Rentenversicherung zum Jahresanfang wird 

praktisch kompensiert durch die Beitragserhöhungen in 

der Arbeitslosen- und Krankenversicherung. 

Die Preisentwicklung wird auch in diesem Jahr in ru-
higen Bahnen verlaufen. Nach einem leichten Rückgang 

im vergangenen Jahr wird 1987 indes ein leichter Anstieg 

zu verzeichnen sein, weil die importpreisbedingten Son-



— 358 — 

dereinflüsse weitgehend entfallen. Der Anstieg der Lohn-

stückkosten — wichtigste Komponente für den heimi-

schen Preisauftrieb — wird wie im vergangenen Jahr 

etwa 2,5 vH betragen. Die Einfuhrpreise werden nun 

wieder etwas steigen, aber noch etwas unter dem Niveau 
vom Vorjahr liegen. Die Terms of Trade werden sich dabei 

gegenüber 1986 noch einmal leicht verbessern. 

Die reale Einfuhr wird mit fast 3 vH wiederum einen 

steigenden Anteil an der Zunahme der realen Inlands-

nachfrage beanspruchen, da Anbieter im Ausland ihre 

preisliche Wettbewerbsposition weiter ausbauen können. 

Der reale Außenbeitrag wird sich unter diesen Umständen 

nahezu halbieren, nämlich auf 35 Mrd. DM. In nominaler 

Rechnung wird er jedoch nur um ein Viertel zurückgehen. 

Die Leistungsbilanz — in der Abgrenzung der Zahlungs-

bilanz — weist mit fast 55 Mrd. DM immer noch einen 

Überschuß aus, der unter internationalem Aspekt als weit 

überhöht gelten muß. 

Insgesamt wird das reale Bruttosozialprodukt in diesem 

Jahr um nicht mehr als 1 vH expandieren. Das ist, wie er-

wähnt, zu wenig, um das Ungleichgewicht am Arbeits-

markt auch nur in seiner jetzigen Größenordnung zu 

halten. Am Jahresende wird die Zahl der Arbeitslosen sai-

sonbereinigt etwa 21/4 Mill. betragen. 

Ausblick auf die Entwicklung 1988 

Eine quantitative Prognose der wirtschaftlichen Ent-

wicklung der Bundesrepublik im kommenden Jahr ist mit 

besonderen Risiken belastet. Diese liegen nicht nur in 

einer richtigen Einschätzung der konjunkturellen Entwick-

lung bei den wichtigsten Handelspartnern und des Wech-

selkurses der D-Mark; die gegenwärtige Wachstums-
schwäche erschwert auch die Voraussage über den Kurs 

der Finanzpolitik, weil nicht auszuschließen ist, daß auf 

die konjunkturbedingten Ausfälle bei den Steuerein-

nahmen mit Ausgabenkürzungen reagiert wird. 

Insgesamt wird vorausgesetzt, daß die Wachstums-

hemmnisse, die insbesondere vom Export ausgehen, 

noch in diesem Jahre abklingen und es zu einer Fortset-

zung der leichten konjunkturellen Aufwärtsbewegung 

kommt. Nach den Annahmen, die hier für die Entwicklung 

des Welthandels und für den Wechselkurs zugrunde ge-

legt werden, ergeben sich 1988 wieder günstigere außen-

wirtschaftliche Einflüsse: 

— Der Welthandel nimmt real etwa gleich stark zu wie im 

laufenden Jahr, nämlich mit einer Rate von etwa 2,5 

vH. 

— Der Wechselkurs der D-Mark zum US-Dollar verändert 

sich nur noch wenig, die Bewertung des Dollars fällt 

von 1,80 DM im Durchschnitt dieses Jahres auf 1,70 DM 

im nächsten. An den Wechselkursrelationen im Euro-

päischen Währungssystem ändert sich nur wenig. 

— Der Weltmarktpreis des Rohöls steigt nur leicht, von 

etwa 18 Dollar je Barrel in diesem auf etwa 19 Dollar 

im nächsten Jahr. 

— Die tariflichen Stundenlöhne werden etwa ebenso 

stark steigen wie in diesem Jahr. Diese Annahme wird 

zum Beispiel durch den Abschluß im Metallbereich ge-

stützt, der moderate Lohnerhöhungen über drei Jahre 

vorgibt. 

Für das Verhalten der Finanz- und Geldpolitik werden 

relativ optimistische Annahmen getroffen: 

Die Steuern vom Einkommen werden entsprechend 

der gegenwärtigen Beschlußlage um etwa 12 Mil-

liarden gesenkt. Auf die Einnahmenausfälle wird nicht 

mit harten Sparmaßnahmen bei den Ausgaben rea-

giert, auch werden keine indirekten Steuern zur Finan-

zierung dieser Ausfälle erhöht. 

— Die Deutsche Bundesbank versucht auch 1988, die 

Zinsen am Kapitalmarkt auf niedrigem Niveau zu 

halten und toleriert eine relativ expansive Entwicklung 

der Zentralbankgeldmenge. Zur Erfüllung der anläß-

lich der Louvre-Konferenz und des Wirtschaftsgipfels 

in Venedig übernommenen Verpflichtungen ist die 

Bundesbank auch bereit, im Falle eines erneuten Auf-

wertungsdrucks auf die D-Mark die Zentralbankzinsen 

weiter zu senken. 

Unter diesen Bedingungen werden sich 1988 die Ge-

wichte der Nachfrageentwicklung, die sich in diesem Jahr 

zugunsten der inländischen Komponenten verschoben 

hatten, wieder etwas stärker auf die Impulse aus dem 

Ausland verlagern: Die bremsenden Wirkungen der D-

Mark-Aufwertung werden mehr und mehr an Bedeutung 

verlieren; die Abschwächung der Belastungen des deut-

schen Exports in bestimmten Regionen — OPEC-

Staaten, Staatshandelsländer — werden wieder ein mä-

ßiges Wachstum des realen Exports zulassen. Allerdings 

werden die exportierenden Unternehmen sich in vielen 

Fällen mit niedrigeren Gewinnspannen zufrieden geben 

müssen, denn der internationale Wettbewerb ist für die 

Unternehmen nicht nur in den Ländern des Dollarraums 

hart; diese Länder nutzen ihre wechselkursbedingten 

Wettbewerbsvorteile auch zur Vergrößerung ihrer Markt-

anteile in der EG. Die Ausfuhrpreise, die in diesem Jahre 

sogar etwas gesunken sind, werden 1988 nur geringfügig 

erhöht werden können, wahrscheinlich weniger, als die 

Produktionskosten steigen. 

Der Wachstumsbeitrag der realen Bruttoanlageinvesti-

tionen, der schon in diesem Jahr geringer war als er-

wartet, wird auch im kommenden Jahr nicht groß aus-

fallen. Zwar werden die Finanzierungsbedingungen unter 

den für die Geldpolitik gesetzten Annahmen günstig 

bleiben; der Kapitalmarktzins wird kaum steigen, und die 

eigenen Finanzierungsmittel der Unternehmen werden 

sich weiter erhöhen. Die nach dem konjunkturellen Rück-

schlag seit Mitte vorigen Jahres beeinträchtigte Zuver-

sicht der Unternehmen steht jedoch einer baldigen Erho-
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INDIKATOREN ZUM AUSSENHANDEL 
DER BUNDESREPUBLIK DEUTSCHLAND 
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lung der Investitionsneigung entgegen. Auch die Steuer-
senkung kann nur wenig dazu beitragen, Investitionsat-

tentismus zu überwinden. Für die Ausrüstungsinvesti-
tionen ist daher abermals ein nur schwacher Anstieg 

(etwa um 2,5 vH) zu erwarten. 

Die Entwicklung der gesamten Bauinvestitionen wird 

von divergierenden Einflüssen aus den einzelnen Nach-

fragebereichen bestimmt werden. Ungünstig sind die Per-

spektiven für die Entwicklung staatlicher Bauinvesti-
tionen. Hier muß damit gerechnet werden, daß die öffentli-

chen Investoren aufgrund ihrer angespannten Haushalts-
lage nicht mehr ausgeben werden als in diesem Jahre; 
dabei würden die realen Investitionen sogar sinken. Mit 

real 3 vH relativ günstig, wenn auch im Vergleich zur Ent-

wicklung in diesem Jahr abgeschwächt, dürften sich die 
Investitionen im Wirtschaftsbau entwickeln. Die Auftrags-

bestände sind in diesem Bereich noch recht hoch, und 

die Auftragseingänge steigen weiter. Nachfragestimulie-
rend dürften auch steigende Umweltschutzinvestitionen 

sowie verstärkte Investitionen im Bereich Bahn und Post 
wirken. Außerdem werden im Wirtschaftsbau vermehrt In-

vestitionen im Bereich Modernisierung vorgenommen. 
Die Investitionen im Wohnungsbau dürften den diesjäh-
rigen Rückgang im kommenden Jahr wettmachen, viel-

leicht sogar etwas mehr als das. Wichtig für diese Ein-
schätzung ist die Annahme, daß die potentiellen Bau-

herren wohl nicht mehr mit einer Verbesserung der Finan-

zierungsbedingungen rechnen, die geltenden aber genü-
gend Anreiz schaffen, Baupläne zu verwirklichen. 

Insgesamt dürften 1988 die Bruttoanlageinvestitionen 
um etwa 2 vH zunehmen. Getragen wird die Enwicklung 
von der Expansion bei den Investitionen der Unter-

nehmen. Die erforderliche Beschleunigung im Wachstum 
des Produktionspotentials ist mit derartigen Investitions-

steigerungen indes nicht zu erreichen. 

Finanzpolitisch wird das Jahr 1988 durch die zweite 

Hälfte der Steuerreform 1986/88 geprägt sein, wobei vor-
gesehen ist, auch die unteren Einkommensschichten 

durch die Aufstockung des Grundfreibetrags um 312 DM 
zu entlasten. Insgesamt dürfte das Entlastungsvolumen 

reichlich 12 Mrd. DM betragen, das gesamte Steuerauf-

kommen wird dabei nur um etwas mehr als 2 vH steigen. 
Geschmälert wird der Einnahmenanstieg auch dadurch, 

daß die Gewinnabführung der Bundesbank nochmals re-
duziert wird. Der Anstieg der Sozialbeiträge dürfte sich im 

Rahmen der Entwicklung von 1987 bewegen. 

Mit größeren Unsicherheiten als üblich ist die Schät-

zung der Staatsausgaben verbunden, weil die Reak-

tionen insbesondere von Ländern und Gemeinden auf die 
Steuerausfälle ungewiß sind. Die Erfahrung lehrt, daß die 

bereitgestellten Mittel zur Investitionsfinanzierung und 

damit die öffentlichen Investitionen bevorzugtes Objekt 

von Ausgabekürzungen sind. Der Schätzung liegt die An-
nahme zugrunde, daß die nominalen Investitionen 1988 

nicht mehr aufgestockt werden, sondern stagnieren; in re-
aler Rechnung würde dies einen leichten Rückgang be-
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deuten. Sehr zurückhaltend wird die Einstellungspolitik 

im öffentlichen Dienst sein. Die Tarifabschlüsse werden 

niedriger als in diesem Jahr ausfallen. Auch die laufenden 

Sachaufwendungen dürften weniger stark als in den Vor-

jahren ausgeweitet werden. Insgesamt ist mit einem An-
stieg der staatlichen Verbrauchsausgaben um 4 vH zu 

rechnen. Hingegen werden die Zinsausgaben, bedingt 

durch die stärkere Inanspruchnahme von Fremdmitteln, 

wieder etwas rascher zunehmen (5 vH). Der große Block 

der Transferausgaben im Inland dürfte nur unterdurch-
schnittlich steigen (3 vH). Ihre Entwicklung wird in 

starkem Maße von der Rentenanpassung bestimmt. Mit 

Ausnahme der Nachwirkungen der Mitte 1987 in Kraft ge-

tretenen Verbesserungen beim Arbeitslosengeld sind 
keine Maßnahmen in Aussicht, die zu nennenswerten 
Mehrausgaben führen. Der Finanzierungssaldo des 

Staates — in der Abgrenzung der volkswirtschaftlichen 

Gesamtrechnung — wird sich von 40 Mrd. auf 50 Mrd. DM 

erhöhen. Insgesamt gesehen gehen von den staatlichen 

Aktivitäten, nicht zuletzt aufgrund der Steuersenkungen, 

positive Einflüsse auf die gesamtwirtschaftliche Entwick-

lung aus. 

Die Verbrauchsausgaben der privaten Haushalte 

werden 1988 verstärkt expandieren. Dies gilt insbeson-

dere, nachdem die schon lange beschlossene zweite 

Stufe der Steuerreform um 5 Mrd. DM aufgestockt worden 

ist und so breitere Arbeitnehmerschichten begünstigt 
werden. Damit ist von der Einkommensentwicklung her 

eine Beschleunigung angelegt. Die Erhöhung der Brutto-

stundenverdienste wird ähnlich sein wie in diesem Jahr, 

die Nettoverdienste der Arbeitnehmer werden aber stär-

ker steigen als die Bruttoverdienste. Die Nettolohn- und 

-gehaltsumme wird mit 4 vH etwa doppelt so rasch expan-
dieren wie 1987. Das Arbeitsvolumen wird im Jahres-

durchschnitt in etwa gleichem Tempo zurückgehen wie 

1987 (-1 vH), obwohl weitere Verkürzungen der Wochen-

arbeitszeit wirksam werden. Diese Effekte werden aber 

zum Teil durch mehr verfügbare Arbeitstage aufgewogen. 

Unterstellt man, daß die entnommenen Gewinne in glei-

chem Tempo wie 1987 erhöht werden — angesichts der 

sich 1988 wieder bessernden Gewinnentwicklung keine 

unrealistische Annahme —, so ergibt sich für das verfüg-

bare Einkommen der privaten Haushalte ebenfalls ein 

verstärkter Zuwachs. 

Die leichte Beschleunigung im Anstieg der Konsumaus-

gaben wird allerdings durch die verstärkt steigenden Ver-

braucherpreise mehr als kompensiert. Der reale Ver-

brauch wird damit nicht stärker, sondern schwächer ex-
pandieren als 1987, nämlich nur um 2 vH. Mit diesem 

Tempo wird auch die gesamte Güterverwendung im In-

land zunehmen; gemessen daran wird also der private 
Verbrauch trotz Steuersenkung nicht mehr in gleichem 

Maße als „Konjunkturmotor" wirken wie in diesem Jahr. 

Die im Jahresdurchschnitt 1988 erwartete Erhöhung 

der Verbraucherpreise bedeutet nicht, daß sich inflatori-
sche Tendenzen verstärken. Sie ist vielmehr Spiegelbild 

BRUTTOSOZIALPRODUKT 
UND GÜTERVERWENDUNG IM INLAND 

ZU KONSTANTEN PREISEN 
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der Richtungsänderung bei den Einfuhrpreisen; mit wie-

der steigenden Erdölpreisen und kaum noch voranschrei-

tender DM-Aufwertung werden sich die Einfuhrpreise 

wieder deutlich erhöhen, im Jahresdurchschnitt wahr-

scheinlich um gut 5 vH. Die den Import begünstigenden 

Einflüsse der Wechselkursveränderungen entfallen damit 

aber nicht. Die Einfuhrpreise werden auch mit diesem An-

stieg noch um 8 vH niedriger sein als 1985, d.h., es bleibt 

eine hohe preisliche Wettbewerbsfähigkeit vieler auslän-

discher Anbieter erhalten. Die Wareneinfuhr wird deshalb 

im kommenden Jahr, gemessen am Expansionstempo 

der Inlandsnachfrage, kräftig steigen. Begünstigt sind 
dabei die Fertigwaren; Rohstoffe und Energieträger 

werden nur in geringem Umfang vermehrt importiert 

werden. Insgesamt wird sich der Abbau des realen Au-

ßenbeitrags nicht fortsetzen, denn Ausfuhr und Einfuhr 

werden in annähernd gleichem Tempo expandieren. Da 

sich jedoch die Terms of Trade verschlechtern, wird der 

Außenbeitrag in nominaler Rechnung weiter zurück-
gehen. Den Höchststand vom Jahre 1986 (106 Mrd. DM) 

wird er um etwa 40 Mrd. DM unterschreiten. Der Lei-

stungsbilanzüberschuß in der Abgrenzung der Zahlungs-

bilanz wird mit 33 Mrd. DM um 20 Mrd. DM niedriger sein 

als in diesem Jahr. 
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Entwicklung im Bergbau und verarbeitenden Gewerbe 
Veränderung in vH gegenüber Vorjahr 

1986 1987 1988 

Nettoproduktion) 

Bergbau -4,8 -5,0 -3,0 

Verarbeitendes Gewerbe 2,5 -1,0 2,0 

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

Bergbau und verarbeitendes Gewerbe 

Weitere Kennzahlen 

Beschäftigte Personen 
Arbeitszeit 
Arbeitsvolumen 
Produktivität 
Lohnsumme 
Effektiver Lohnsatz 
Lohnstückkosten 

-0,7 - 1,0 
4,4 - 2,0 
2,1 1,0 
1,4 1,0 

2,2 - 1,0 1,5 

1,8 - 0,5 - 05 
-0,9 - 1,5 - 1,0 
0,9 - 2,0 - 1,5 
1,5 1,0 3,0 
6,1 2,5 2,5 
5,2 4,5 4,0 
3,6 4,0 1,0 

1) Kalendermonatlich, 1980 = 100. 

Quellen: 1986 Berechnungen des Statistischen Bundesamtes und 
des DIW; 1987 und 1988 Prognose des DIW. Prognosti-
zierte Veränderungsraten gerundet. 

Da, wie hier vorausgeschätzt, der reale Außenbeitrag 

nahezu konstant bleibt, werden reale Inlandsnachfrage 

und reales Bruttosozialprodukt etwa mit derselben Rate 

zunehmen. Der Anstieg um 2 vH für die Güterverwen-

dung im Inland stellt aber eine Verlangsamung gegen-

über dem Vorjahresergebnis dar. Für die Wachstumsrate 
des Sozialprodukts ergibt sich eine Beschleunigung, weil 

die Exporte wieder zunehmen werden. Dabei wird die in-

dustrielle Produktion, die 1987 fühlbar zurückgeht, wieder 

steigen. Allerdings werden die gravierenden Wachstums-

einbußen von 1987 nicht ausgeglichen. Im Gegenteil: Legt 

man die Zielvorstellungen der Bundesregierung zu-

grunde, die mittelfristig ein jährliches Wirtschafts-

wachstum von 2,5 vH voraussetzen, so ergibt sich 1988 

ein weiterer, wenn auch nicht mehr so großer Wachstums-

verlust. Für den Arbeitsmarkt beläßt das wenig Hoffnung. 

Zwar wird die Zahl der Beschäftigten, die in den kom-

menden Monaten saisonbereinigt zurückgehen wird, im 

Laufe des Jahre 1988 wieder zu steigen beginnen. Im 

Jahresdurchschnitt wird der Anstieg der Beschäftigten-

zahl jedoch geringer sein als der des Erwerbspersonen-

potentials. Obwohl bei anhaltend schlechten Bedingun-

gen am Arbeitsmarkt ein Teil des Angebotsüberschusses 

durch die Erhöhung der stillen Reserve absorbiert werden 

dürfte, wird die Zahl der Arbeitslosen bis weit in das kom-

mende Jahr hinein steigen. Mit 2,25 Mill. wird sie im Jah-

resdurchschnitt etwas höher sein als 1987. 

Wirtschaftspolitische Überlegungen 

Die Wirtschaftspolitik in der Bundesrepublik befindet 

sich Mitte des Jahres 1987 in einer weit schwierigeren Si-

tuation als vor einem Jahr. Durch die starke Abwertung 

des US-Dollars und die dadurch ausgelöste Konjunktur-
schwäche haben sich die Entscheidungsspielräume von 
Geld- und Finanzpolitik verengt. 

Der Wert des US-Dollars lag im Juni 1986 bei rund 

2,20 DM. Die Bundesrepublik befand sich auf einem 
Wachstumspfad von annähernd 3 vH. Daher hatten Fi-

nanzpolitik und Geldpolitik scheinbar gute Gründe, dem 
Drängen der Handelspartner auf staatliche Wachstums-

impulse und Zinssenkung zu widerstehen. Damit wurde 
aber - und das DIW hatte schon im Juni 1986 davor 

gewarnte - die Anpassungslast allein auf Wechselkurs-
änderungen verlagert, während bei stärkerem Wachstum 

in der Bundesrepublik über höhere Importe eine so starke 
Aufwertung hätte vermieden werden können. Im Juni 1987 

liegt der Wert des US-Dollars bei 1,80 DM. Durch die 

starke Abwertung des Dollars wurden aber die deutschen 
Exportchancen so stark beeinträchtigt, daß negative Aus-

wirkungen auf die Investitionsbereitschaft der Unter-
nehmen nicht ausblieben. Dadurch wurde das Wachstum 

in der Bundesrepublik so stark abgeschwächt, daß der 

Importanstieg zu gering blieb, als daß er einen nennens-

werten Beitrag zum Abbau des internationalen Leistungs-

bilanzungleichgewichtes hätte leisten können. Dies trägt 
aber die Gefahr in sich, daß es zu einem erneuten Abwer-
tungsdruck auf den US-Dollar kommt. Eine stärkere DM-
Aufwertung könnte die deutsche Exportwirtschaft aber si-

cher nicht ohne einen gravierenden Einbruch auf vielen 

Märkten überstehen. 

Daher wird die Geldpolitik den in Paris und in Venedig 

eingegangenen Verpflichtungen der Bundesrepublik ent-
sprechen müssen, zur Stabilität der Wechselkurse beizu-
tragen, das Wirtschaftswachstum zu fördern und einer 

Rezession rechtzeitig entgegenzutreten. Sie wird auf ab-
sehbare Zeit bei ihrem zuletzt verfolgten Kurs relativ nie-

driger Zinsen bleiben müssen, um das für die Stabilisie-
rung der Wechselkurse nötige Zinsgefälle aufrecht zu er-

halten. Die Bundesbank sollte das selbst dann tun, wenn 
- was allerdings noch keineswegs sicher ist -, das Geld-

mengenziel noch einmal überschritten wird. 

Die Ermäßigung der Notenbankzinsen trug bisher er-

heblich zur Verbesserung des Klimas am Rentenmarkt 
bei; wichtiger aber noch ist, daß Ausländer, wie schon 
1986, in Erwartung einer Höherbewertung der D-Mark 

sehr viel deutsche Anleihen kauften. Beides hat mancher-

orts Zweifel an der Stabilität des Rentenmarktes geweckt: 
Der Wiederanstieg der Anleihezinsen in den USA werde 

den deutschen Rentenmarkt in Mitleidenschaft ziehen, 

2 Vgl. Tendenzen der Wirtschaftsentwicklung 1986187. Bun-
desrepublik Deutschland: Wachstum bleibt hinter Erwartungen 
zurück. Bearbeitet vom Arbeitskreis Konjunktur im DIW. In: Wo-
chenbericht des DIW Nr. 26186. 
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zumal die Spekulation auf einen höheren Außenwert der 
D-Mark nachgelassen habe. Auch die Politik des billigen 

Geldes sei kein solides Fundament. Die Bundesbank 

habe aus (falscher) Rücksicht auf den Dollarkurs im ver-

gangenen Jahr und auch noch nach der Jahreswende 

eine monetäre Überexpansion und die Bildung eines In-
flationspotentials zugelassen. Damit seien Zinssteige-

rungen programmiert. Unternähme die Bundesbank je-
doch in diesem Jahr noch nichts, dann würde ihr hierfür 

spätestens im nächsten Jahr die Rechnung in Form einer 

neuen Inflationstendenz präsentiert; schon die Erwartung 

einer solchen Tendenz, aber auch das schließlich unver-

meidliche Einschwenken auf einen geldpolitischen Re-
striktionskurs würden die Kapitalmarktzinsen in die Höhe 

treiben. 

Die Befürchtung, der deutsche Kapitalmarktzins könne 
in den Sog der amerikanischen Zinssteigerung geraten, 

ist durch manche Erfahrung gestützt. Allerdings gab es 

auch Perioden, in denen eine Abkoppelung stattfand. Sie 
könnte auch in der vor uns liegenden Zeit gelingen, wenn 

die inländischen und die ausländischen Kapitalmarktteil-

nehmer davon überzeugt würden, daß wichtige ökonomi-

sche und wirtschaftspolitische Argumente gegen — zu-
mindest nennenswerte — Zinssteigerungen in diesem 

und im kommenden Jahr sprechen. 

Nicht nur im Hinblick auf die internationalen Verpflich-

tungen, sondern auch stabilitätspolitisch gibt es keinen 
Anlaß, den geldpolitischen Kurs zu verschärfen. Weder 
von der Nachfrage nach Gütern und Diensten noch von 
der Kostenseite (Löhne, Einfuhrpreise) her werden in 

diesem und im nächsten Jahr Anstöße zu einer inflatori-

schen Entwicklung ausgehen. Dem widerspricht nicht, 

daß die Verbraucherpreise nicht mehr, wie 1986, sinken, 
sondern leicht steigen. Denn die Verbilligung der Lebens-

haltung im vergangenen Jahr war auf den Rückgang von 
Ölpreis und Dollarkurs zurückzuführen; der Trend der in-

ländischen Kostenentwicklung war nach wie vor leicht 
nach oben gerichtet. Deshalb ist es nun, da diese Sonder-

faktoren weggefallen sind, nur konsequent, in dem An-
stieg der Verbraucherpreise nicht mehr als die Rückkehr 

zum zugrunde liegenden Preistrend zu sehen. 

Die Auffassung, daß es auf absehbare Zeit nicht zu 

einer nennenswerten Beschleunigung der Preissteige-
rungen kommen wird, läßt sich auch mit den Lohnab-

schlüssen dieses Jahres begründen. 

In den weit in die Zukunft weisenden Abschlüssen in 

der Metallindustrie und in der Druckindustrie mit einer 

dreijährigen Laufzeit wird eine jährliche Erhöhung der ta-
riflichen Stundenlöhne von etwa 4 vH festgeschrieben. 

Dieser Abschluß wird auch als Signal für andere Bereiche 

gelten. Bei Produktivitätsfortschritten, die in der Nähe von 

2 vH liegen, bedeutet das einen Anstieg der Lohnstückko-
sten und damit auch des inländischen Preisniveaus von 

etwa 2 vH. Damit wird zum erstenmal in der Geschichte 

der Bundesrepublik sowohl für viele Unternehmen als 
auch für die Wirtschaftspolitik eine über mehrere Jahre 

geltende stabilitätsgerechte Grundlage für ihr weiteres 
Handeln gegeben. 

Angesichts dieses Befundes sind die kräftige monetäre 
Expansion und der Aufbau liquider Bestände bei privaten 

Haushalten und Unternehmen anders zu bewerten als 

unter einer Konstellation, die schon von sich aus auf 
nachfrage- und kostenbedingte Preissteigerungen hin-
weist. Ein Teil dieser liquiden Mittel sind ungeplante, 

durch die Ölverbilligung im vorigen Jahr bedingte Erspar-

nisse, die in diesem Jahr ausgabewirksam werden; diese 
Mehrausgaben sind erwünscht, da sie die Konjunktur 

stützen werden. Ein weiterer Teil der Liquidität beruht 
darauf, daß sich der Zwang zur „Ökonomisierung" der 
Kassenhaltung verringert hat — Folge eines ebenfalls er-

wünschten Vorgangs, nämlich der Zinssenkung. Schließ-
lich besteht ein nicht unerheblicher Teil der Liquidität aus 

„echten" Ersparnissen, die auf dem Wege zum Kapital-
markt nur deshalb auf Sicht- und niedrig verzinsten 

Termin- und Sparkonten „geparkt" worden sind, weil viele 
Anleger noch mit Zinssteigerungen gerechnet hatten. 

Hier scheint sich inzwischen ein Wandel angebahnt zu 

haben. Offensichtlich kann schon die Tatsache, daß der 
Kapitalmarktzins entgegen vielen Prognosen weiter ge-

sunken ist, vertrauensbildend wirken und viele Anleger 

bewegen, ihre Liquiditätsvorliebe und ihre Zurückhaltung 
gegenüber dem Rentenmarkt aufzugeben. So besteht be-

gründete Hoffnung, daß nicht zinssteigernde Maßnah-
men, sondern ein stabiler Kapitalmarktzins die Zentral-

bankgeldmenge allmählich in die Nähe des Zieltrichters 
führen werden. 

Eine ähnliche quasi-automatische Korrektur wird es in 

den öffentlichen Haushalten nicht geben. Mit der Steuer-
senkung, die für 1988 beschlossen ist, werden die Defi-

zite noch einmal steigen. Konjunkturpolitisch ist das er-
wünscht. Ihre volle Wirkung wird die Steuersenkung aber 

nur entfalten, wenn der mit ihr verbundene Anstieg des Fi-

nanzierungssaldos der öffentlichen Haushalte auf rund 
50 Mrd. DM hingenommen wird. In der hier vorgelegten 

Prognose ist ohnehin unterstellt, daß die Einnahmenaus-
fälle zu einem vorsichtigeren Ausgabeverhalten des 

Staates führen. Es wäre fatal, wenn die Einnahmenaus-
fälle zum Anlaß für darüber hinausgehende Streichungen 

oder gar für kompensierende Steuererhöhungen ge-
nommen würden. Die Bundesrepublik käme damit nicht 

nur ihren internationalen Verpflichtungen nicht nach, 

auch die hier prognostizierte Aufwärtsbewegung der Wirt-

schaft würde gefährdet. Damit würde nicht nur die Ar-

beitsmarktlage weiter verschärft; der Staat würde das 
Ziel, das er mit solchen Kürzungs- oder Steuererhöhungs-

beschlüssen zu erreichen versuchte, gerade deshalb ver-
fehlen. Denn gerät die labile Besserung in Gefahr, drohen 
weitere Steuerausfälle, die eine Begrenzung des Defizits 
verhindern. Damit wäre auch die für 1990 vorgesehene 

Steuerreform in dem geplanten Umfang infrage gestellt. 

Schon heute überschattet das ungelöste Problem der Fi-
nanzierung dieser Reform das konjunkturelle Klima und 
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die Erwartungen der Unternehmer. Mit baldigen konjunk-

tur- und wachstumsgerechten Lösungen würde auch über 

die Finanzierung der Defiziterhöhung von 1988 entschie-

den — und dann vermutlich sachgerechter als durch 
Streichungen bei wichtigen Ausgabepositionen, die nur 

nach dem Gesichtspunkt politischer Durchsetzbarkeit 

vorgenommen werden. 

Die Erfahrungen mit den Konsolidierungserfolgen nach 

1983 helfen heute nicht. Damals haben der amerikani-

sche Staatshaushalt und — im Gefolge der Aufwertung 

des US-Dollars — die amerikanischen Konsumenten und 

Investoren sich so stark verschuldet, daß andere — dar-

unter nicht zuletzt die Bundesrepublik — ihre eigene Ver-

schuldung abbauen und eine Forderungsposition gegen-

über den USA aufbauen konnten. Heute müssen sich die 

damals von der US-Politik begünstigten Länder ver-

schulden und die Ersparnisse der Weltwirtschaft in Inve-

stitionen und damit Ausgaben umsetzen. Da die privaten 

Haushalte und Unternehmen durch niedrige Zinsen nur 

dann zu Mehrausgaben angereizt werden, wenn auch 

ihre wirtschaftliche Situation dies nahelegt, muß auch der 
Staatshaushalt in der Bundesrepublik — wie etwa1978 — 

einen Teil der Lücke füllen, um ein befriedigendes Wirt-

schaftswachstum zu gewährleisten. 

Die Diskussion über Erfolg oder Mißerfolg von Beschäf-

tigungsprogrammen geht an den tatsächlichen Erforder-

nissen vorbei. Es geht nicht um mehr oder weniger Staat, 

sondern um eine Wirtschaftspolitik, die mit makroökono-

mischer Logik vereinbar ist. Deshalb soll noch einmal 

deutlich gesagt werden: Die Prognose für das kommende 

Jahr basiert auf optimistischen Annahmen über das Ver-

halten der Wirtschaftspolitik. Wenn Geld- und Finanzpoli-

tik nicht einen konjunkturgerechten Kurs einschlagen, 

sondern restriktive Maßnahmen ergreifen, etwa um den 

zu erwartenden Anstieg der Verbraucherpreise zu be-

kämpfen und die Staatsverschuldung in engen Grenzen 

zu halten, wäre diese Prognose deutlich nach unten zu re-

vidieren. 
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Die wichtigsten Daten der volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung 
Vorausschätzung für die Jahre 1987 und 1988 

1986 1987 1988 1986 1987 

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

1. Entstehung des Sozialprodukts 
Veränderung in vH gegenüber Vorjahr 

Zahl der Erwerbstätigen 
Arbeitszeit (arbeitstäglich) 
Arbeitstage 

1,0 
-0,9 

0,1 

0,5 
-1,5 
0,5 

0,0 
-1,0 
0,5 

1,0 
-0,9 
-0,2 

1,0 
-0,9 
0,4 

0,5 
-1,5 
0,0 

0,0 
- I,0 
0,5 

Arbeitsvolumen (kalendermonatlich) 
Produktivität) 

0,1 -0,5 - 0,5 
2,4 1,5 2,5 

-0,2 0,5 - 1,0 - 0,5 
2,9 1,8 2,0 1,0 

Bruttoinlandsprodukt zu Preisen von 1980 2,5 1,0 2,0 2,7 2,3 1,0 0,5 

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

Privater Verbrauch 
Staatsverbrauch 
Anlageinvestitionen 
Ausrüstungen 
Bauten 

Vorratsveränderung 
Außenbeitrag 
Ausfuhr 
Einfuhr 

1 081,1 
383,1 
375,9 
162,2 
213,7 

2,6 
106,4 
634,8 
528,5 

1 116,0 
401,0 
390,5 
168,0 
222,0 

7,5 
82,5 

615,5 
532,5 

1 161,0 
417,0 
408,5 
177,0 
231,0 

6,0 
64,0 

643,0 
579,0 

521,2 
176,4 
169,8 
74,3 
95,5 
13,6 
47,7 

316,7 
269,0 

559,9 
206,7 
206,1 
87,9 

118,2 
-11,0 
58,6 

318,1 
259,5 

536,0 
184,5 
174,5 
76,0 
98,5 
18,0 
49,0 

304,0 
255,0 

580,5 
216,5 
216,0 
92,5 

123,5 
-10,5 
34,0 

311,5 
277,5 

Bruttosozialprodukt 1 949,0 1 997,5 2056,5 928,7 1020,3 961,5 1 036,0 

b) Veränderung in vH gegenüber Vorjahr 

Privater Verbrauch 
Staatsverbrauch 
Anlageinvestitionen 
Ausrüstungen 
Bauten 

Ausfuhr 
Einfuhr 

3,8 
4,8 
4,6 
5,4 
4,0 

- 1,9 
-8,0 

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

-3,0 
1,0 

4,0 
4,0 
4,5 
5,5 
4,0 
4,5 
8,5 

4,2 
4,7 
5,2 
8,2 
2,9 

-0,6 
-6,7 

3,4 
4,8 
4,2 
3,2 
4,9 

-3,3 
-9,4 

3,0 
4,5 
2,5 
2,0 
3,0 

-4,0 
-5,0 

3,5 . 
4,5 
5,0 
5,0 
4,5 

-2,0 
7,0 

Bruttosozialprodukt 5,5 2,5 3,0 5,7 5,4 3,5 1,5 

3. Verwendung des Sozialprodukts zu Preisen von 1980 
a) Mrd. DM 

Privater Verbrauch 
Staatsverbrauch 
Anlageinvestitionen 
Ausrüstungen 
Bauten 

Vorratsveränderung 
Außenbeitrag 
Ausfuhr 
Einfuhr 

903,5 
323,5 
324,2 
136,5 
187,6 

6,1 
61,2 

543,1 
481,9 

927,5 
331,5 
330,5 
139,5 
191,0 

7,5 
35,5 

530,5 
495,0 

945,0 
338,0 
337,0 
143,0 
194,0 

5,0 
36,5 

547,0 
510,5 

434,6 
156,4 
146,6 
62,6 
84,0 
14,3 
31,6 

269,7 
238,1 

468,9 
167,1 
177,5 
73,9 

103,6 
-8,2 
29,6 

273,4 
243,8 

446,0 
160,5 
148,0 
63,0 
85,0 
17,0 
21,0 

262,5 
241,5 

481,5 
171,0 
182,5 
76,5 

106,0 
-10,0 
14,5 

268,0 
253,5 

Bruttosozialprodukt 1 618,4 1 632,5 1 661,5 783,5 834,9 793,0 839,5 

nachrichtlich: 
Inlandsnachfrage 1 557,2 1 597,0 1 625,0 751,9 805,3 772,0 825,0 

b) Veränderung in vH gegenüber Vorjahr 

Privater Verbrauch 
Staatsverbrauch 
Anlageinvestitionen 
Ausrüstungen 
Bauten 

Ausfuhr 
Einfuhr 

4,2 
2,5 
3,3 
4,6 
2,3 

-0,5 
3,2 

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

-2,5 
2,5 

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

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

4,0 
2,6 
2,8 
2,4 
3,1 

-1,2 
3,2 

2,5 
2,5 
1,0 
0,5 
1,0 

-2,5 
1,5 

2,5 
2,5 
2,5 
3,0 
2,5 

-2,0 
4,0 

Bruttosozialprodukt 2,4 1,0 2,0 2,5 2,3 1,0 0,5 

nachrichtlich: 
Inlandsnachfrage 3,7 2,5 2,0 3,5 3,8 2,5 2,5 
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noch: Die wichtigsten Daten der volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung 

1986 1987 1988 1986 1987 

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

4. Preisniveau der Verwendungsseite des Sozialprodukts (1980 = 100) 
Veränderung in vH gegenüber Vorjahr 

Privater Verbrauch 
Staatsverbrauch 

Anlageinvestitionen 
Ausrüstungen 

Bauten 
Ausfuhr 
Einfuhr 

-0,4 0,5 2,0 
2,2 2,0 2,0 
1,3 2,0 2,5 
0,8 1,5 2,5 
1,7 2,0 2,5 
-1,5 - 1,0 1,5 
-10,9  - 2,0 5,5 

-0,3 - 0,6 0,0 1,0 
2,2 2,2 2,0 2,0 
1,3 1,3 1,5 2,0 
0,8 0,8 1,5 2,0 
1,6 1,7 2,0 2,0 
-0,9 -2,1 - 1,5 0,0 
-9,6 - 12,2 - 6,5 3,0 

Bruttosozialprodukt . 3,1 1,5 1,0 3,1 3,0 2,5 1,0 

5. Einkommensentstehung und -verteilung 
a) Mrd. DM 

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

Bruttoeinkömmen aus Unternehmertätigkeit 

und Vermögen 
Nettoeinkommen aus Unternehmertätigkeit 
und Vermögen 

Entn. Gewinne u. Vermögenseinkommen2) 
Nichtentnommene Gewinne 

1 039,1 1 075,0 1 112,0 
837,1 865,0 893,0 

563,5 576,0 598,0 

475,1 471,5 473,5 

401,8 401,5 402,0 
367,9 375,0 381,5 
33,9 27,0 20,5 

487,5 551,6 506,5 568,5 
392,6 444,4 407,5 457,5 
267,1 296,4 274,5 301,5 

227,8 247,2 234,0 237,5 

192,1 209,7 200,5 201,0 
177,5 190,4 179,0 195,5 
14,5 19,3 21,5 5,5 

Volkseinkommen 
Abschreibungen 
Indirekte Steuern abzügl. Subventionen 

1 514,2 1 546,5 1 585,5 
239,4 250,5 263,5 
195,4 200,5 207,5 

715,4 798,8 740,5 806,0 
118,7 120,8 123,5 126,5 

94,6 100,7 97,0 103,5 

Bruttosozialprodukt 1 949,0 1 997,5 2056,5 928,7 1020,3 961,5 1 036,0 

b) Veränderung in vH gegenüber Vorjah 

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

Bruttoeinkommen aus Unternehmertätigkeit 
und Vermögen 
Nettoeinkommen aus Unternehmertätigkeit 
und Vermögen 

Entn. Gewinne u. Vermögenseinkommen2) 

5,0 3,5 3,5 
5,0 3,5 3,5 
5,3 2,0 4,0 

3,8 3,0 3,0 
4,2 2,0 3,5 

9,5 - 0,5 0,5 

10,9 0,0 0,0 
3,1 2,0 2,0 

5,0 5,0 4,0 3,0 
5,0 5,0 4,0 3,0 
5,2 5,4 3,0 1,5 

3,9 3,8 3,0 3,0 
4,1 4,2 2,0 1,5 

10,2 8,8 3,0 - 4,0 

11,1 10,7 4,5 - 4,0 
4,6 1,7 1,0 3,0 

Volkseinkommen 
Abschreibungen 
Indirekte Steuern abzügl. Subventionen 

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

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

Bruttosozialprodukt 5,5 2,5 3,0 5,7 5,4 3,5 1,5 

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

Nettolohn- und -gehaltsumme 
Empfangene laufende Übertragungen3) 
Entn. Gewinne u. Vermögenseinkommen 
Abzüge: 
Zinsen auf Konsumentenschulden 
Geleistete laufende Übertragungen4) 

563,5 576,0 598,0 
309,8 322,0 332,0 
408,8 423,5 436,5 

18,1 18,5 18,5 
36,0 36,0 36,0 

267,1 296,4 274,5 301,5 
153,3 15 6, 6 159,5 162,5 
198,3 210,5 206,0 217,0 

9,1 9,0 9,0 9,0 
17,1 18,8 17,0 19,0 

Verfügbares Einkommen 1 228,1 1 267,0 1 312,0 592,4 635,7 614,0 653,0 

Privater Verbrauch 
Ersparnis 

Ersparnis in vH des verfügbaren 
Einkommens (Sparquote) 

1 081,1 1 116,0 1 161,0 
147,0 

12,0 

151,0 151,0 

12,0 11,5 

521,2 559,9 536,0 580,5 
71,2 75,8 78,0 72,5 

12,0 11,9 12,5 11,0 
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noch: Die wichtigsten Daten der volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung 

1986 1987 I 1988 

Jahre 

1986 

1.Hj. 2.Hj. 

1987 

1.Hj. 2.Hj. 

b) Veränderung in vH gegenüber Vorjahr 

Nettolohn- und -gehaltsumme 
Empfangene laufende Übertragungen3) 
Entn. Gewinne u. Vermögenseinkommen 

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

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

Verfügbares Einkommen 4,4 3,0 3,5 4,2 4,6 3,5 3,0 

Privater Verbrauch 
Ersparnis 

3,8 3,5 4,0 
9,4 2,5 0,0 

4,2 3,4 3,0 3,5 
4,5 14,5 9,5 -4.0 i 

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

Einnahmen 
Steuern 
Sozialbeiträge 
Erwerbseinkünfte 
Sonstige laufende Übertragungen 
Empfangene Vermögensübertragungen 

473,4 488,0 498,5 
336,8 350,0 364,0 
34,8 29,5 26,0 
22,8 23,5 24,5 
5,9 6,0 6,0 

222,6 250,7 229,5 259,0 
158,7 178,2 165,0 185,0 
20,7 14,1 15,5 14,0 
10,9 11,9 11,5 12,5 
2,6 3,3 2,5 3,5 

Einnahmen insgesamt 873,7 897,0 919,0 415,6 458,1 423,5 473,5 

Ausgaben 
Staatsverbrauch 
Zinsen 
Laufende Übertragungen an 

Private Haushalte 
Unternehmen 
Ausland 

Geleistete Vermögensübertragungen 
Nettoinvestitionen 

383,1 401,0 417,0 
57,6 59,5 62,5 

392,9 409,0 423,0 
316,7 329,0 339,0 
44,8 47,5 49,5 
31,4 33,0 35,0 
31,9 32,0 32,5 
32,3 34,0 34,0 

176,4 206,7 184,5 216,5 
32,4 25,2 33,5 26,5 

192,8 200,1 201,0 208,0 
157,3 159,4 163,5 165,5 
19,2 25,7 21,0 27,0 
16,3 15,1 17,0 16,0 
12,8 19,1 12,5 19,5 
12,2 20,1 12,5 21,5 

Ausgabeninsgesamt 897,7 935,5 969,0 426,6 471,1 444,0 491,5 

Finanzierungssaldo -24,1 -38,5 - 50,0 -11,0 - 13,1 -20,5 - 18,0 

b) Veränderung in vH gegenüber Vorjah 

Einnahmen 
Steuern 
Sozialbeiträge 
Erwerbseinkünfte 
Sonstige laufende Übertragungen 
Empfangene Vermögensübertragungen 

3,0 3,0 2,0 
5,3 4,0 4,0 
-1,2 - 15,5 - 11,5 
6,3 4,0 3,0 
5,0 - 2,0 1,0 

3,3 2,8 3,0 3,0 
5,2 5,3 4,0 4,0 
16,2 - 19,0 -25,0 - 1,0 
10,4 2,8 3,5 4,0 
8,7 2,2 - 5,0 0,0 

Einnahmen insgesamt 3,8 2,5 2,5 4,8 2,9 2,0 3,5 

Ausgaben 
Staatsverbrauch 
Zinsen 
Laufende Übertragungen an 

Private Haushalte 
Unternehmen 
Ausland 

Geleistete Vermögensübertragungen 
Nettoinvestitionen 

4,8 4,5 4,0 
4,1 3,5 5,0 
4,0 4,0 3,5 
3,4 4,0 3,0 
9,9 6,0 3,5 
1,8 4,5 6,0 

-4,6 0,0 1,5 
11,2 5,0 0,5 

4,7 4,8 4,5 4,5 
7,3 0,3 3,0 4,5 
2,8 5,2 4,0 4,0 
2,5 4,3 4,0 4,0 
5,3 13,6 8,5 4,5 
2,7 0,7 3,5 5,5 
-7,6 -2,5 - 3,0 2,0 
11,6 10,9 3,5 6,0 

Ausgaben insgesamt 4,2 4,0 3,5 3,8 4,6 4,0 4,5 

1) Bruttoinlandsprodukt zu Preisen von 1980 je Erwerbstätigenstunde. - 2) Nach Abzug der Zinsen auf Konsumentenschulden. -
3) Soziale Leistungen (nach Abzug der Lohnsteuer auf Pensionen, der Beiträge des Staates für Empfänger sozialer Leistungen und 
deren Eigenbeiträge), Vorruhestandsgeld sowie Übertragungen an Organisationen ohne Erwerbszweck. - 4) Nichtzurechenbare 
Steuern, freiwillige Sozialversicherungsbeiträge der Selbständigen, Hausfrauen u. ä., Rückerstattungen und sonstige laufende Über-
tragungen an den Staat, Nettoprämien für Schadenversicherungen abzüglich Schadenversicherungsleistungen, internationale private 

Übertragungen. - 5) Gebietskörperschaften, ERP, Lastenausgleichsfonds und Sozialversicherung. 

Quellen: 1986 Berechnungen des Statistischen Bundesamtes (vgl. Wirtschaft und Statistik, Heft 3/1987) und eigene Berechnungen der 
Arbeitszeit und der Produktivität; 1987 und 1988 Prognose des DIW. Prognostizierte absolute Werte und Veränderungsraten 

gerundet. 
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