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Die l<onjunl<turelle Entwicklung 

der W eltw irtschaft ist in diesem  

Jahr allen Prognosen davongeeilt. 

So zeichnet sich nunm ehr in den In

dustrieländern für 1988 ein nahezu 

doppelt so großer Zuwachs von 

Nachfrage und Produktion ab wie 

zu Beginn des Jahres vorausge

schätzt. A llgem ein nähert sich die 

Auslastung der Kapazitäten w ieder 

früheren Höchstständen, und die 

Beschäftigung steigt an.

Im Lichte der jüngsten E rfahrun

gen beginnen Konjunkturprogno

sen, auf der Suche nach dem „richti

g e n “ Erklärungsansatz, gegenwär

tig in der Regel mit einem Rückblick. 

Dabei verblaßt der Börsenkrach 

vom O ktober vergangenen Jahres 

m ittlerweile fast zur Episode. Wenn 

er die Konjunktur nicht nachhaltig 

beeinträchtigte, so spielte sicherlich 

die um sichtige Reaktion der W irt

schaftspolitik in den führenden Indu

strieländern eine wichtige Rolle. Sie 

konnte indes nur deshalb so erfo lg 

reich sein, weil die W eltw irtschaft, 

w ie erst später deutlich wurde, be

reits Mitte 1987 in eine schw ung

volle Aufwärtsbew egung eingetre

ten war. Darin schlugen sich mit ein i

ger Verzögerung - und deshalb 

kaum noch erw artet -  insbesondere 

die Im pulse nieder, die schon m eh

rere Jahre lang von der expansiven 

G eldpolitik in den USA und anderen 

Ländern ausgegangen waren. Die 

realen Effekte waren um so größer, 

als zugleich der Ö lpreissturz von 

1986 den Preisauftrieb und die Infla

tionserwartungen gedäm pft hatte. 

In Japan und W esteuropa ließ si

cherlich auch der Attentism us nach, 

der nach dem steilen Fall des Dollar

kurses seit dem Frühjahr 1985 Un

ternehm ensentscheidungen ge 

hemmt hatte.

Nachdem  die W irtschaftspolitik 

schon seit Beginn der achtziger 

Jahre allgemein auf eine Besserung 

der W achstum sbedingungen hinge

wirkt hatte, kam es nunm ehr zu ei

ner ausgeprägten Belebung der In

vestitionstätigkeit in nahezu allen In

dustrieländern. Die G leichzeitigkeit
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dieser Konjunkturanstöße begün

stigte eine gegenseitige Verstär

kung der Auftriebskräfte über A u

ßenhandelsim pulse. In den USA 

entfa ltete sich sogar, von w echse l

kursbedingten Anpassungsprozes

sen gefördert, ein regelrechter Ex

portboom . In den westeuropäi

schen Ländern und in Japan setz

ten sich ebenfalls die konjunkturel

len Anregungen für die Ausfuhr 

durch und drängten die däm pfen

den Effekte der verschlechterten 

W ettbewerbsposition gegenüber 

Anbietern aus dem Dollarraum  zu

rück.

Mit der Entwicklung der Investi

tionstätigkeit zum Konjunkturm otor 

haben sich die Chancen für eine 

Fortsetzung des Aufschwungs in 

den Industrieländern zweifellos ver

bessert. G leichwohl gibt es auch ge

wichtige Risiken, So ist bei dem er

reichten Auslastungsgrad die G e

fahr größer geworden, daß es zu 

Engpässen kommt, zumal die zu

sätzlichen Investitionen das W achs

tum der Kapazitäten nur allm ählich 

verstärken können. Aus diesem 

Grunde gibt es nach wie vor Be

fürchtungen, daß das Inflationspo

tential, das aufgrund der reichlichen

G eldversorgung in den letzten Jah

ren entstanden ist, schließlich doch 

noch viru lent wird. Ohnehin ist eine 

gewisse Beschleunigung des Preis

auftriebs in vielen Ländern unver

kennbar. Andererseits wirkt das w e i

tere Abgleiten der Ölpreise während 

der letzten M onate erneut der Ver

stärkung von Inflationserw artungen 

entgegen.

G ravierende Risiken gibt es fer

ner im außenw irtschaftlichen Be

reich, So ist in den USA trotz der 

Fortschritte bei der Verringerung 

des Leistungsbilanzdefizits noch 

kein Abbau auf ein Niveau in Sicht, 

das auch längerfristig unproblem a

tisch erscheint. Innerhalb W esteuro

pas w iederum  sind die steigenden 

Leistungsbilanzüberschüsse der 

Bundesrepublik Deutschland A us

druck einer ungleichgew ichtigen 

Entwicklung, O ffensichtlich sind in 

den Industrieländern noch erheb li

che außenw irtschaftliche A npas

sungsprozesse notwendig. A nde

renfalls bleibt die G efahr latent, daß 

es schließlich zu abrupten Reaktio

nen auf den Devisenm ärkten 

kommt, die insbesondere die G eld

politik an einem  ausgewogenen und 

stetigen Kurs hindern.

In d ieser im m er noch labilen S i

tuation ist für die nationale W irt

schaftspolitik in den führenden Indu

strieländern die verstärkte Beach

tung in ternationaler Rückkopp

lungseffekte ein dringendes Erfor

dernis, Andererseits wird aber auch 

eine in ternationale Koordination der 

W irtschaftspolitik allenfalls kurzfri

stig Erfolge haben, wenn sie gegen 

den G rundsatz verstößt, zunächst 

das „eigene Haus in O rdnung zu 

ha lten“ . Selbst der Spielraum  der 

USA als w eltw irtschaftlicher Füh

rungsm acht ist in dieser Hinsicht en 

ger geworden. Um so eher ist zu er

warten. daß dort der neue Präsident 

einen m ittleren Kurs steuern wird, 

der geld- und finanzpolitische 

Schocks zu verm eiden trachtet. Un

ter diesen Bedingungen sind die 

Aussichten für die W eltkonjunktur 

auch im siebten Jahr günstig.
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