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Internationale Konjunktur

Die Weltkonjunktur entwickelt sich weiterhin uneinheitlich. Die Prognosen fiir 1971
wurden bef den Frihjahrstagungen der OECD (30. Mérz bis 1. April) und der Ver-
einigung Européischer Konjunklurforschungsinstitute (7. und 8. Mai} meist nur
wenig verdndert. In den Versinigten Staaten von Amerika und in Kanada hat ein
neuer Konjunkturaufschwung begonnen, der sich in den kommenden Monaten
verstdrken wird. Japan erwartet nach einer leichten Abschwéchung in den letz-
ten zwdlf Monaien ab Sommer 1971 eine Beschieunigung des Wachstums. In
Westeuropa wird sich die Tendenz abnehmender Zuwachsraten zumindest im

laufenden Jahr fortsetzen.

Wahrungskrise, starke Preis- und Kosienerhbhungen,
leichte Abschwichung der Welthandelsexpansion

Entgegen den Erwartungen vom Herbst wird sich das
Wachstum in. GroBbritannien und Italien im laufen-
den Jahr nicht beschleunigen. Die Verlangsamung
in den meisten kontinentaleuropéischen L&ndern, ur-
spriinglich durch den Mangel an freien Kapazitéten
ausgeldst, ist nun auch Folge von Nachfrageschwé-
chen. Von der Dampfung der Nachfrage wurden bis-
her die privaten Anlageinvestitionen und die Lager-
bildung erfat Der private Konsum hingegen wéchst
noch immer kréftig. Die jlngsten wahrungspoliti-
schen MaBnahmen werden die Unierschisde in der
Konjunkturentwickiung zwischen Nordamerika und
den kontinentaleuropéischen Industrielindern noch
verstirken In der Bundesrepublik Deutschland wird
sich das Wachstum 1971 kréftiger verlangsamen, als
man bisher angenommen hat. Ein neuerlicher Kon-
junkturaufschwung wird kaum schon 1972 beginnen,
da nach den jingsten Ausgabenkiirzungen von der
offentlichen Hand keine Impulse auf das Wirtschafts-
wachstum ausgehen werden. Die ohnedies bereits
schwache Investitionsneigung der Unternehmer wird
weiter abnehmen. In den Niederianden, in Osterreich
und in der Schweiz werden die Wahrungsparitéts-
anderungen die Expansion der Exporie démpfen.
Das Produktionswachstum wird 1871 voraussichtlich
nicht beeinfluBt werden, da in diesen Landern noch
tiberwiegend Nachfrageliberschiisse bestehen.

Die Wéhrungskrise hat eine ihrer Ursachen in der
Anderung der amerikanischen Geldpolitik im Vorjahr.
Seit Marz 1970 wird sie wieder expansiv singesefzt,
wogegen sie in den dbrigen Industrieldndern restrik-
tiv blieb, um den Preisauftrieb zu dédmpfen. Die Ent-
wickiung spiegeit sich in den Zinssltzen auf dem

Eurodollarmarki, die gegen Ende 1862 10% bis 11%
betrugen und in den letzien Monaten bis auf 5%:%
sanken. Die Richtung der kurziristigen Kapitalbewe-
gungen kehrte sich um, da das Zinsniveau in nahezu
allen anderen Landern héher war als auf dem Euro-
dollarmarkt und in den USA 1969 schioB die kurz-
fristige Kapitalbilanz der USA noch mit einem Uber-
schu8 von 6 Mrd §, 1970 mit einem Defizit von
8 Mrd. §. Die Gelder flossen (iberwiegend in die Bun-
desrepublik Deutschland, zum kleineren Teil auch
nach GroBbritannien und in die {ibrigen européischen

Brutto-Nationalprodukt
1969 1970 1971
Yerdnderung gegen das Vorjahr
in%

USA . . 2B -0'4 533
Kanada . . 1 33 50
lapan e 19 169 &5
Bundesrepublik Deutschland | 81 &9 33
Frankreich . 79 58 35
GroBbritannian .. 22 19 14
{falian N o . 61 52 38
GroBe Industrialéinder . 48 23 £0
Belglan . . 65 35 45
Danemark . . . 74 56 20
Finnland . 100 &9 49
trland .. . . 28 15 35
MNiedatlende . . 51 60 45
Norwegen o 42 as 40
Osterrsich ... o . &2 71 £9
Schweden . . 57 £3 28
Schwelz . ... . e e e 59 54 £0
Kleine Indysiriefdnder’) . &0 51 as
Sonstige OECD-Ldndert) ... .. . L34 &2 &4
OECD-Linder insgasamt .. ... .. . 30 26 41
davon Europiiische QECD-Lénder . . 64 58 a9
EWG L e T4 58 43
EFTA . ... . 37 34 25

@: OECD, nationale ynd eigena Schitzungen, zu konstanten Preisen. — ®) Ein-

schliaBlich Finnland, lsland und Luxemburg. -- %} Griechenland, Pertugal,

Spanien; Tirkel.

201



Monatsberichte 5/1971

L&nder, Nur Frankreich blieb wegen seiner Devisen-
bewirtschaftung von diesen Kapitalbewegungen un-
beriihrt.

Die Arbeitsgemeinschaft deutscher wirtschaftswis-
senschaftlicher Forschungsinstitute hat in ihrer Mehr-
helt Anfang Mai die Freigabe des Wechselkurses der
DM empfohien, da nach ihrer Ansicht zur Bek&mp-
fung des Preisauilriebes keine durchgreifenden bin-
nenwirtschaftlichen MaBnahmen mdglich wiren. Eine
gemeinsame Aufwertung aller EWG-Lander wurde
nicht befiirwortet, da man glaubt, mit der empfohle-
nen MaBnahme auch aus dem europdischen Infla-
tionsgleichschritt ausscheren zu kénnen).

Die Tatsache, daB die Preissteigerungsraten in der
Bundesrepublik Deutschland heute &hnlich hoch sind
wie In anderen Indusfrieldndern, ist jedoch nur zum
Teil der Aufblahung des Geldvolumens nach den
Doilareinflissen zuzuschreiben Uberwiegend erkldrt
sie sich aus der ungleichmiBigen Kostenentwick-
lung in den letzten Jahren 1970 sind die Arbeits-
kosten je Produkteinheit in der Industrie um mehr
als 12% gestiegen, 1969 nur um 2% und in den
Jahren 1967 und 1968 waren sie sogar gesunken.
Lohnerhdhungen, die infolge der Zurickhaliung in
der Aufschwungphase besonders kréftig ausfallen,
hbewirken abrupte Kostensteigerungen, die in der
Phase der Spéatkonjunktur noch in den Preisen wei-
tergegeben werden k&nnen. Im Durchschnitt der
Jahre 1967 bis 1970 sind die Arbeitskosten in den
groBen Industriel&ndern annihernd im gleichen Aus-
maf gestiegen (Bundesrepublik Deutschland +4'1%,
USA +451%, Frankreich +47%, GroBbritannien
+55%, ltalien +46%) In den meisten kleineren
Landern war der Anstieg flacher, besonders in Oster-
reich (+01%),

Der Preisauftrieb wird sich heuer nur wenig verlang-
samen. Die OECD prognostiziert im Durchschnift
aller OECD-Lénder eing Zuwachsrate des impliziten
Preisindex des Brutto-Nationalprodukies von 52%
(1970 +5%4%, Durchschnitt 1958 bis 1968 +29%),
fir die europdischen OQECD-Lander werden 62%
(1970 +6%2%, Durchschniit 1958 bis 1968 3'6%) er-
wartet. Expansiv wirkt nach wie vor der kraftige Ko-
stenauftrieb; in Kontinentaleuropa ist er eine Er-
scheinung der Spatkonjunktur, in GroBbritannien ent-
steht er ungeachtet der wirtschaftlichen Stagnation
Dampfende Einflisse gehen von der allmahlich bes-
seren Ubereinstimmung zwischen Angebot und Nach-
frage aus. Der Welthande] trug bis zum Sommer 1970
nichts zur Verlangsamung des Preilsauftriebes bei.
Das Abflauen der Inlandskonjunktur in wichtigen

1) Das Deutsche Institut far Wirtschafisforschung, Beriin,
setzte sich in seinem Minderheitsgutachten fiir ein gemein-
sames Vorgehen der europdischen Lander ein.
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Arbeitskosten in der Industrie
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Landern driickt jedoch seither auf die Rohwaren-
preise und verstirkie die Konkurrenzverhiltnisse auf
den Exportmarkten. Die AuBenhandelspreise sind
daher in den letzten Monaten schwicher gestiegen
Der Auftrieb der Verbraucherpreise, ihre Entwickiung
hinkt den Verdnderungen der Erzeuger-, GroBhan-
dels- und AuBenhandelspreise nach, hat sich in den
letzten Monaten noch beschleunigt. in Landern, die
im Jahresdurchschnitt 1970 noch verhdltnisméaBig ge-
ringe Steigerungsraten hatten, wie in der Bundes-
republik Deutschiand und in der Schweiz, waren die

Verbraucherpreise

1969 1970 1970 1571 1970 1971
. Qu IV, Qu. L Qu Ul Qu V. Qu. | Qu
Verdnderung gegen das Varjahr  Verdnderung gegen die
in ©

in % Vorperiode in %4Y)
USA . 54 59 57 56 [3:] 46 58 28
Kanada 45 34 30 2t 17 19 —08 24
fopan ... 52 77 45 a5 57 48 132 s
Befgien . . . 38 39 3% 33 35 27 20 &0

Bundesrepublik
Devtschiand 27 38 40 41 42 o9 38 85

Danemark 42 59 78 7é &1 18 55 LX)
Finnland . 27 27 28 335 34 34 24 82
Frankreick ... 64 52 . - . 50 42 .

GroBbritannien 55 &4 68 78 86 46 86 109
ltakien ... ... 26 50 47 53 . 33 62 .

Niederlande . 75 44 59 51 &7 61 &8 97
Norwegen ... 33 102 110 125 66 90 83 55
Osterreich . 31 &4 K7 &8 43 61 36 36
Schweden . 27 71 73 81 Bé 62 63 150
Schweiz . 25 3 39 52 67 35 84 74

@: OECD, Main Economic Indicators. ~ %) Jahrasralen,
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Verbraucherpreise im Mé&rz 1971 um 4V:% bzw.
62% hbéher als im gleichen Vorjahresmonat In Lan-
dern mit hohen Steigerungsraten 1970 hat sich der
Auftrieb entweder nicht abgeschwéicht oder noch
verstarkt (z. B. GroBbritannien [ Quartal 1971
+8 6%).

Die Expansion des Welthandels verflacht nach dem
raschen Anstieg von 1969 und 1970 (jeweils +14%,
nominell) hever etwas {+10%) Die Verlangsamung
zeichnet sich bereits in der 2 Halfte 1970 ab, sie
wird durch die Abschwichung der Konjunktur in
Westeuropa und Japan verursacht. In den USA wuch-
sen die Wareneinfuhren 1970 infolge der Rezession
nur méBig Der neue Konjunkturaufschwung in den
Vereinigien Staaten wird voraussichtlich erst im kom-
menden Jahr zu kraftigeren Einfuhrsteigerungen fiih-
ren, wenn der Aufschwung an Breite gewinnt und die

Marktantelle, Gewinne (1) und Verluste {—)
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Kapazitatsauslastung iiberdurchschnittlich hoch sein
wird. Auch von der im 2. Halbjahr 1971 erwarteten
Belebung in Japan werden heuer kaum Impulse auf
den Welthandel ausgehen. Die Entwicklungslander
konnten im Vorjahr ihre Exporte entgegen den Schét-
zungen vom Herbst nochmals kréftig steigern (in den
OECD-Raum +12%). Heuer miissen sie jedoch we-
gen der Konjunkturddmpfung in den Industrieldndern
mit einer Abschwéchung rechnen. Als Folge davon
werden sie voraussichtlich auch ihre Importe wie-
der etwas einschrinken.

Marktanteile haben 1970 in stdrkerem Umfang GroB-
britannien (—4 9%;), lialien (—41%), Danemark
(—56%), MNorwegen (—60%) und die Schweiz
(—68%) verloren. Uberwiegend war das auf die zu
geringe Elastizitat des Angebotes zurickzufihren Fir
GroBbritannien spielte auch die Nachfrageschwéche
in den USA eine groie Rolle. In den (brigen Landern
lag die Verinderung der Marktanteile zwischen
+ 2% und —2%.

Abschwungphase der Konjunktur in der
Bundesrepublik Deutschland

Nach zwei Jahren sehr kraftigen Aufschwunges ist
die westdeutsche Wirtschaft 1970 langsamer gewach-
sen. Im Jahresdurchschniit nahm das reale Brutio-
Nationalprodukt (+49%) noch rascher zu als im
langfristigen Trend der Jahre 1980 bis 1970 {+4%/2%),
im 2 Halbjahr lag der Zuwachs {+39%) bereits
darunter. Im 1. Halbjahr 1970 verlangsamte sich das
gesamiwirtschaftliche Wachstum vor allem zufoige
des knappen Angebotes, im 2. Halbjahr auch auf
Grund der Abschwéchung der Nachirage Die Kapa-
zitatsauslastung nahm woh! ab, blieb aber das ganze
Jahr Gber dem Durchschnitt der langerfristigen Ent-
wicklung. Industrieproduktion und Auftragseingénge
bei der Industrie stagnierten (saisonbereinigt) seit
dem Frihjahr 1970. Diese Tendenz wurde um die
Jahreswende 1870/71 unterbrochen. Die Industriepro-
duktion stieg in den Monaten Jénner und Februar,
die Auftragseingiange nahmen von November bis Fe-
bruar wieder zu Der Auftrieb ging in erster Linie ven
der Investitionsglterindustrie aus und diirfte auf die
Senkung der Investitionssteuer um 2 Prozentpunkte
ab 1. J&nner 1971 und auf die Wiedereinfihrung der
degressiven Abschreibung ab 1. Februar 1971 zu-
riickzufihren sein

In den Konjunkturbefragungen beurteilten die Unter-
nehmer die leichte Besserung der Auftragslage als
nur veribergehend Die positiven Meldungen iiber
die Auftragsbestdnde sind im Investitionsgiter-
bereich in den letzten Monaten weiter zuriickgegan-
gen, die Meldungen im Konsumgiterbereich stagnie-
ren auf relativ niedrigem Niveau. Man kann daher die
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Industrieproduktion

1969 1970

USA .. . 44 —-27 —3é
Kanada . 50 15 18
Japan 167 16'0 70
Belgien S 96 79 40
Bundesrepublik Deutschland 132 58 ¥
Finnland 129 g8 90
Frankreich . Toqzs 59 50
GroBbritannian 34 it o'y
Jtalien . . a2 66 46
MNiedarlande . 19 4 88
MNorwegen 55 £0 Kk
Osterreich 114 87 78
Schweden 84 78 &5
Schweiz . . . ¥1 45 23
QECD-L&nder insgasamt . 73 23 14
Europiiische OECD-Lénder . . ¥4 54 a5

1970
. Quartal 1V, Quartal Jdnner  Februar
Yeardnderung gagen das Vorjahr ik 947)

1974 1970
il. Quartal il Quartal IV. Quartal
Yardnderung gegen dia Vorperiode

in %7

- 5é =27 —36 -32 —33 -]
06 w1 —24 —32 25

107 ¥7 69 27 109 -23
. . 23 -27 &9

i3 70 39 oa —&0 23
56 56 120 36 16'9 —56
52 25 30 —04 —i0 57
. . —1't it 43

158 —02 —1'¢ —63 —06 56
. -] 80 70 23

40 &5 48 62 55 22
77 152 54 g5 66 51
55 4 &7 151 —102 177
. 154 —53 62

1} 14 o7 —-10 —43
42 &5 . 11 -~11 4G

@: Berechnat aus OECD, Main Economic Indicators — ') Unbereinigte Warle. --%) Saisenbersinigte Warle; Jahresraten.

Belebung nach der Jahreswende als Zufallsschwan-
kung interpretieren und mit einer weiteren Verlang-
samung des Produktionswachstums im laufenden
Jahr rechnen, Die Arbeitsgemeinschaft deutscher
wirtschaftswissenschaftlicher Forschungsinstitute er-
wartet ftr 1971 eine Zuwachsrate des realen Brutto-
Nationalproduktes von 3%2%. Diese Rate dirfte durch
die im Mai beschlossenen wirtschaftspolitischen
MaBnahmen noch etwas gedrickt werdeni). Die
OECD rechnet bereits im 1. Haibjahr 1972 mit einer
neuerlichen Beschleunigung des Wachstums, doch
schien diese Vorhersage auch vor den jingsten Er-
eignissen besonders opiimistisch zu sein

Die Ausriistungsinvestitionen im Inland und die Aus-
tandsnachfrage haben bisher zur Abkiihlung der
deutschen Konjunkiur beigetragen. Die Investitions-
nelgung der privaten Unternehmer war im vergange-
nen Jahr geringer als am Hohepunkt im Herbst 1989,
Immerhin sind die privaten Ausristungsinvestitionen
1970 real noch um 15% gewachsen, nach 23% ein
Jahr vorher. Im [aufenden Jahr erwarten sowoh!
QECD als auch deutsche Wirtschaftsforschungsinsti-
tute nur noch ein geringes reales Wachstum (+12%
bis 2%). Nach den Ergebnissen des IFO-Investitions-
festes sah die verarbeitende Industrie im August 1970
fir 1871 noch eine Steigerung der nominellen inve-
stitionen um 8% vor, im November 1970 nur noch um
5%, das bedeutet real eine Stagnation auf dem Vor-
jahresniveau. Die Abschwéchung der Investitions-
- neigung ist teils auf die geringere Zunahme der Ge-
winne seit dem Sommer vergangenen Jahres zuriick-

1y Eine Ausgabenkiirzung der oOffentlichen Hand von 52
Mrd. DM bedeutet auf der Verwendungsseite im Jahres-
durchschnitt 1971 eine Verminderung des nominellen
Brutto-Natlonalproduktes um 074%. Muitiplikatoreffekie
sind dabel nicht beriicksichtigt; sie dirften aber 1971 noch
sehr gering sein
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zuflihren, teils auf die Milderung der konjunkturelien
Spannungen, wodurch Kapazitidiserweiterungen we-
niger dringlich wurden.

Die Auslandsnachfrage ist 1870 etwas schwacher ge-
wachsen als 1969 Die Warenexporte (in DM ausge-
driickt) nahmen um 10°'3% zu, nach 141% im Jahr
zuvor. Da sich die investitionstitigkeit auch in den
wichtigsten Partnerldndern der Bundesrepublik
Deutschland abschwichte, war die Nachfrage nach
deutschen Investitionsgiitern etwas gedampft Die
Expansion der Warenausfuhr wird sich im laufenden
Jahr voraussichilich weiter verlangsamen Der schwé-
cheren Ausiandsnachfrage stehen verstirkte Bemi-
hungen deuischer Exporteure gegeniiber, die das
geringe Wachstum der Inlandsnachfrage teilweise
zu kompensieren trachten Dieses Bestreben wird
nun allerdings durch die Freigabe des Wechselkur-
ses erschwert.

Privater Konsum und dftentliche Nachfrage stiitzten
bis zuletzt die Konjunktur Der private Konsum wuchs
1970 mit real 7 3% fast ebenso krdftig wie 1969
(+8%) Die Einzelhandelsumsitze der Monate Jén-
ner und Februar 1971 zeigen, daB die Aufschwung-
tendenz anhdlt Zu dieser Entwickiung trugen vor
allem die auBergewéhnlich kraftigen Lohn- und Ge-
haltserhthungen bei, die es ermédglichten, die Spar-
neigung zu steigern und einen 10%igen Konjunkiur-
zuschlag zur Einkommensteuer zu leisten, ohne den
Konsumzuwachs zu verlangsamen. Auch in den kom-
menden Monaten wird der private Konsum noch kraf-
tig wachsen. Die Lohn- und Gehaltssumme wird zwar
etwas langsamer zunehmen, doch wird dies zum
Teil durch den Wegfall des Konjunkturzuschlages ab
1. Juli 1971 wettgemacht Im Jahresdurchschnitt wird
der private Konsum zu konstanten Preisen noch um
aut 5% wachsen. Von den dffentlichen Ausgaben
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sind im abgelaufenen Jahr vor aliem die der Lander
und Gemeinden kriftig gestiegen Trotz zurlckhal-
tender Vergabe von Tiefbauaufirigen waren die
offentlichen Bauinvestitionen real um gut 9% hé&her
als 1969 (im Vorjahr hatten sie um 5%2% zugenom-
men). Die Investitionstatigkeit der &ffentlichen Hand
im laufenden Jahr ist schwierig zu prognostizieren.
Nach den Budgetansiizén war eine kriftige Zu-
nahme vorgesehen Die Ausgabenkilrzungen lassen
nun aber nur noch ein geringes Wachstum der
gffentlichen Investitionen erwarten. Der &ffentliche
Konsum wird rascher zunehmen, da die Lohne und
Gehalter der &ffentlich Bediensteten im Jahreadurch-
schnitt um 12% sieigen werden.

Der Arbeltsmarkt hat sich etwas entspannt. Die Zah!
der offenen Stellen lag im Marz 1971 mit saison-
bereinigt 687.000 merkiich tiefer als vor einem Jahr
(221.000). Die Beschaftigung ausiandischer Arbeit-
nehmer hat weiter kraftig zugenommen Ende Mérz
1971 waren in der Bundesrepublik Deutschland erst-
mals mehr als 2 Mill Auslander beschéftigt. Der
Lohnauftrieb konnte bisher kaum gedampft werden
Die Tariflohnerhdhungen haben sich im Winterhalb-
ighr 1970/71 eher noch beschieunigt (Durchschnitt
1970 +12'4%, lll. Quartal 1870 +13%, IV. Quartal
1970 +14%, Janner/Februar 1971 +13%), die Lohn-
drift dagegen ist etwas schwicher geworden. In den
néchsten Monaten wird nur ein langsamer Rickgang
der tariflichen Lohnsteigerungsraten erwartet

Der Anstieg der Verbraucherpreise wird sich im lau-
fenden Jahr entgegen den Erwartungen vom Herbst
voraussichilich nicht verlangsamen. Die Unternehmer
haben im Keonsumaiiterbereich noch Méglichkeiten,
Kostensteigerungen zu (berwilzen. Die deutschen
Wirtschaftsforschungsinstitute erwarten gegenwdrtig
im Jahresdurchschaitt 1971 eine Zunahme um 4Y2%
nach 38% 19870. Industrielle Erzeugerpreise und
GroBhandelspreise werden dagegen etwas schwa-
cher steigen Das gleiche gilt fiir die Baupreise
(+8%), die im Varjahr ungewdhnlich kriftig erhoht
wurden (+16%). Fir den impliziten Preisindex des
Brutto-Nationalproduktes ergibt sich ein Anstieg von
61:% nach 7%2% im Jahr 1970.

Kbnjunklurautschwung in den USA

Nach voridufigen Schitzungen war das Brutto-Natio-
nalprodukt im 1. Quartal nominell um 2'8% und real
um 1'6% héher als im V. Quartal 1970. Der Zuwachs
ist der kréftigste seit dem Il. Quartal 1968. Zu zwei
Dritteln ist er der Automobilindustrie zuzuschreiben,
deren Produktion im Herbst 1970 durch den Streik
bei General Motors besintrichtigt war. Wenn man
diese Sparte susklammert, zeigt sich eine zdgernde

Fortsetzung des im Frithsommer 1870 begonnenen
neuen Konjunkturaufschwunges. Er stiitzt sich ge-
genwirtig vor allem auf die Produktion von dauer-
hatten Konsumgiitern und auf das Baugewerbe. In
den kommenden Monaten wird er zunehmend an
Breite gewinnen Im Jahresdurchschnitt 1971 erwar-
tet die OECD eine Zuwachsrate des realen Brutto-
Nationalproduktes von knapp mehr als 3%, in der
erstean Jahreshélite 1972 eine Rate von 5V2%.

Die Belebung der amerikanischen Konjunktur wird
sich auf den Arbeitsmarkt zundchst nur magia aus-
wirken. Die Arbeitslosenrate, die in den letzten Mo-
naten bei 6% lag, wird bis zum Jahresende auf etwa
512% sinken Ziel der amerlkanischen Wirtschafts-
politik ist es, sie bis Jahresmitte 1872 auf 412% zu
driicken. Da sich aber Anspannungen auf dem Ar-
beitsmarkt im Konjunkturaufschwung dblicherweise
stark verzdgern, wird die Rate in diesem Zeitpunkt
vermutlich noch etwa 5% erreichen Der Prefsauf-
trieb schwachie sich in letzter Zeit den Erwartungen
entsprechend ab. Die Verdnderungsrate der Verbrau-
cherpreise im Vergleich zur Vorjahresperiode lag im
Februar erstmals seit zwei Jahren wieder unter 5%.
Der Preisanstieg wird sich voraussichtlich in den
néchsten Monaten weiter verlangsamen, jedoch
kaum auf das Niveau der ersten Halfte der sechziger
Jahre sinken, als er 2% nie (bertraf. Der Lohn- und
Gehaltsauftrieb war im vergangenen Jahr trotz hoher
Arbeitslosenraten kraftig Besonders im Bausekior
stiegen die LOhne in den letzten Jahren auBerge-
wohnlich stark Fiir diesen Wirtschaftsbereich hat die
Administration 6% als Richtlinie fir Lohnerhéhun-
gen im laufenden Jahr angegeben In den kommen-
den Monaten werden die Tarifvertrage in der Stahi-

Arbeltsmarkt
1969 1970 19707 1971)
I Q. IV Qu | Qu.
1.000 Personen
Arbefislose
USA F P - < i 4088 4.298 4893 4 960
Bundesrep. Deuvtschland . 179 148 149 149 154
Ddnemark = ..., 3 24 26 22 19
Finrland S . 53 38 36 b} 42
Frankrelch . ... .. . 223 262 26% 306 320
Grolbritannien . 597 640 660 39 720
Italien® . . . 653 616 623 615 .
Niederlande e 53 47 45 45 48
Ostarreich . . &8 &0 62 55 46
Schweden . L a0 30 3 3 37
Offene Stellen
USA e e 207 158 152 134 130
Bundesrap. Deutschland 747 7oz 773 749 713
Frankreich . . 78 95 % )4 109
GroBbritannien 249 260 254 249 203
Niedarlande .. S 106 127 130 133 126
Osterreich .. ..., .. 34 45 143 52 54
Sehweden L 57 &2 5¢ 54 42
@: Moin Economic Indicators ~ ') Salsonbereinigh. — *) Jeweils der ersfe Monat

des Quartals
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industrie erneuert. Vom Ergebnis der Verhandlungen
wird auch der Anstieg der LOhne in anderen Wirt-
schaftsbereichen beeinflut werden.

Den wichtigsten Impuls wird der Konjunkturauf-
schwung im laufenden Jahr vom rascheren Wachs-
tum des privaten Konsums erhalten. Im Marz wurde
rickwirkend ab Jahresbeginn eine 10%ige Erhdhung
der Sozialversicherungsleistungen beschlossen. Da-
von sind 26 Millionen Amerikaner unmittelbar betrof-
fen. Die Sparquoie, die im vergangenen Jahr auf
7'3% gestiegen war {1969: 8%), wird voraussichtlich
wieder etwas sinken. Die verschiedenen Konsumen-
tenbefragungen der letzten Zeit zeigen kein einheit-
liches Bild, iberwiegend sind aber kriftig steigende
Kéufe geplant. Das Bundesbudget fiir das Fiskaljahr
1971/72 wirkt expansiv. Offentlicher Konsum, Trans-
ferzahlungen an Private und Ubertragungen an die
Gliedstaaten und Gemeinden werden kréftig zuneh-
men. Im nun auslaufenden Fiskaljahr 1970/71 wird
das Defizit voraussichtlich 15 Mrd. § betragen, es
wurde in erster Linie durch den Einnahmenausfall
als Folge der Rezession verursacht Moderne, aber
noch nicht vdllig ausgereifte Methoden zur Bestim-
mung des konjunkturelien Einflusses eines Budgsts,
wie die ,High Employmeni“-Analyse!), ergeben fiur
die Kalenderjahre 1970 und 1971 nur einen konjunk-
turneutralen Effekt des Bundesbudgets. Die konjunk-
turstitizende Krait der &ffentlichen Ausgaben sollte
daher nicht iiberschitzt werden. Die private [nvesti-
tionstétigkeit wird sich im laufenden Jahr in ihren
Teilbereichen unterschiedlich entwickeln. Die Aus-
ristungsinvestitionen werden zu konstanten Preisen
auch heuer leicht rickl3ufig sein. Dagegen werden
die Wohnbauinvestitionen (real -+20V:%; 1970
—1112%) den Konjunkturaufschwung kraftig an-
regen Der Baubeginn neuer Wohnbauten hat sich
zufolge der Senkung des Zinsniveaus In letzter Zeit
beschleunigt. Die Lagerbildung wird vor allem im
1. Halbjahr kréftig zunehmen. Der Zwischen- und
Einzelhande! fillt seine Autolager auf, auBerdem
werden wegen eines moglichen Streikes die Vorréte
an Produkien der Eisen- und Stahlindustrie stark
aufgebaut.

Die Warenexporie werden heuer zufolge der Kon-
junkturabschwéchung in Westeuropa und in Japan
fangsamer wachsen (+8%) als im Vorjahr (+14%).
Nimmt man eine nominell zumindest gleichbleibende
(real steigende)} Wachstumsrate der Warenimporte

f) Beim Konzept des ,High-Employment-Surplus®™ {auch
LFull-Employment-Surplus® genannt) handelt es sich um
eine SchitzgrdBe flr den Budgetiberschuf {(das Budget-
defizit), der bei Vollbeschéftigung (in den USA gegenwértig
definiert als eine Arbeitslosenrate von 4%) auftreten wiirde.
Die Verdnderung des High-Employment-Surplus wird als
MaBzahl fir die konjunkturetie Wirkung eines Budgets ver-
wendet.
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{+11%)} an, so wird sich der Handelsbilanziber-
schuB 1970 von 2,185 Mill. § etwa halbieren. Das De-
fizit der Kapitalbitanz im laufenden Jahr diirfte auf
Grund der Wahrungsparitatsénderungen in wichtigen
européischen Landern etwas geringer sein als 1970.

Kraftiger Preisauftrieb und hohe Arbeiislosigkeit in
GroBbritannien

Die Prognose filr das Jahr 1971 ist im Frihjahr so-
wohl von der OECD als auch in GroBbritannien selbst
revidiert worden. Das reale Brutto-Nationalprodukt
wird demnach nur um 1'2% wachsen, Im Herbst 1970
war noch ein rascheres Wachstum erwartet worden,
Die Belebung vom Sommerhalbjahr 1970 setzte sich
aber in den folgenden Monaten nicht mehr fort Nach
den ersten vorliegenden Vorausschatzungen ist fiir
1972 eine leichte Beschleunigung des Wirtschafts-
wachstums zu erwarten, weil vom Budget 1971/72
liberwiegend erst im 1 Halbjahr 1972 expansive Wir-
kungen ausgehen werden

Die Arbeitslosigkeit hat in den letzten Monaten kraf-
tig zugenommen. Die Arbelislosenrate, die 1970 im
Durchschnitt 2 6% betrug und nie Ober 27% stieg,
erhdhte sich von 30% im Janner 1971 auf 3'4% im
April 1971 Auf Grund der maBigen Wachstums-
erwartungen werden die Raten im Laufe des Jahres
wahrscheinlich auf mehr als 4% steigen. Ahnliche
hohe Arbeitslosenzahlen gab es in GroBbritannien
seit dem Ende des 2 Weltkrieges nicht mehr. Die
Einkommensverteilung dirfte durch das geringe
Wachstum erschwert werden Lohn- und Prejsauf-
trieb sind auBerordentlich kraftig. Die Léhne und
Gehélter sind 1970 im Durchschnitt um 12 5% gestie-
gen und fir 1971 wird ein Anstieg von 14% progno-
stiziert. impliziter Preisindex des Brutto-Nationalpro-
dukies und Verbraucherpreise waren im vergange-
nen Jahr jeweils um 62% héher als im Jahr zuvor
Die Steigerung der Verbraucherpreise hat sich seit
dem Sommer 1970 noch kriftig beschleunigt. Im
Ill. Quartal betrug sie im Vergleich zur entsprechen-
den Voriahresperiode fast 7%, im IV. Quartal fast
8% und im Jé&nner und Februar 1971 8%2%.

Der private Konsum wuchs 1970 (real +3%) rascher
als die Obrigen Komponenten der Inlandsnachfrage.
Die disponiblen Realeinkommen sind noch verhéit-
nismaBig kraftig gestiegen, da sich der Preisauftrieb
spéter als der Lohnanstieg beschleunigte. Dieser
Effekt fallt im laufenden Jahr weg, doch wirken an-
dere Fakioren dahin, daB die reale Zuwachsrate des
privaten Konsums gleich hoch bleibt oder sich zu-
mindest nur leicht abschwacht Das Budget fiir das
Fiskaljahr 1971/72 sieht eine Senkung der Einkom-
mensteuer fir die unteren Einkommenkategorien vor
Daneben werden ab September die Altersrenten so
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Einfuhr')

1969 1970
Iit. Qu.

Verdnderung gegen das Vorjahr in 943)

UsA ... . . :34 10'9 68
Kanada . 148 13 E]
Japan . .. 187 27 244
Belgien .. . . .. . .. 202 37 124
Bundesrepublik Dauischland 237 19'6 184
Pdnmemark 83 154 @1
Finnland . 271 304 331
Frankreich . 24 4 9'9 125
GroBbritannien 53 89 62
ftalien .. .. . 21% 200 212
Niederlanda .. .. . 183 219 208
Morwegen . . . .. S 87 257 196
Osterreich .. ... .. . 132 256 254
Schweden . .. . . 152 188 134
Schweiz . . 171 226 88
QECD-Lénder insgesamt .. . 156 152 139
Europdische OECD-Ldnder 177 166 155
Q: Berachnet aus QECD Mein Econamic Indicators — ') Basis Dollarwerte —

stark erh&ht, daB die Transferzahlungen im letzten
Jahresdrittel um 280 Mill. £ steigen und die Erhd-
hung fast 1% der gesamten Konsumausgaben errei-
chen wird. Die Sparquote stieg im vergangenen Jahr
um %z Prozentpunki auf 83%; sie wird 1971 eher
leicht  zurlickgehen. Die Investitionstitigkeit sta-
gnierte 1970 und wird sich im laufenden Jahr voraus-
sichtlich wieder etwas beleben. Der private Woh-
nungsbau, der 1969 um 15% und 1970 um 6% gerin-
ger war als im Jahr vorher, wird heuer voraussicht-
lich um 10'2% zunehmen. Wie in den USA wird die
Umkehr auch in Grofibritannien durch die niedrige-
ren Zinssdtze ausgeldst. Auch die offentliche Hand
will heuer nach zwei Jahren ricklaufiger Verdnde-
rungsraten mehr investieren als im Vorjahr Die pri-
vaten Investitionen in Awusriistungen sollen durch
steuerliche MaBnahmen, wie die Halbierung der Se-
lective Employment Tax ab Juli, angeregt werden.

Die Warenexporte werden 1971 langsamer steigen
(+7%) als 1970 (+10/2%). Die Abschwichung im
Wachstum der britischen Exporte nach Westeuropa
wird aber im Laufe des Jahres zum Teil durch eine
kraftigere Zunahme der Imporinachfrage in den USA
wettgemacht werden. Die Warenimporte werden 1971
{+7%) infolge der Verlangsamung des Auftriebes
der Welthandelspreise etwas maBiger wachsen als
1970 (+9%) Die britische Leistungsbilanz schiof
1970 das zweite aufeinanderfolgende Jahr mit einem
hohen UberschuB (1970: 831 Mill. £, 1969: 437 Mill. £)
ab. Die Erwartungen sind auch fiir 1971 glinstig. Die
Handelsbilanz wird zwar nach einem UberschuB von
7 Mili. £ wieder in ein Defizit umschiagen, es wird
aber voraussichtlich durch die Tendenz steigender
Uberschilsse in der Dienstieistungsbilanz ausgegli-
chen werden. ‘

1970 1971 1970 1971

IV, @u ldnner Ffebruar Il @u. V. Qu. I. Qu.
: Verdnderung gegen die Yorperijode
in %47
103 95 3] 2% 1572 182
—56 23 19 128 —306 60'8
207 124 108 543 —b4 — 27
141 . . 115 119 .
140 15 212 —43 228 249
165 —62 o0 —22'% arz .
A3 31 17 423 654 —580
142 34 79 243 (L] — 58
136 33 83 —142 402 — 35
72 -7 199 189 =70 78
211 119 209 72 320
300 145 . 36 .
262 132 82 192 130 .
169 24 =44 —158 89 —i42
154 52 91 - 86 264 34
136 59 103 &5 128
157 44 1% 20 198

*) Unbereinigte Werte. — 7} Saisonbereinigte Werte; Jahresraten

Stabiles Wachstum in Frankreich

Schatzungen und Prognosen fliir das Wachstum des
realen Brutto-Nationalproduktes in den Jahren 1970
und 1971 sowie im 1. Halbjahr 1972 bewegen sich
um B%. Die unterschiedliche Entwickiung von In-
lands- und Auslandsnachfrage hat wachstumstabili-
sierende Wirkung. Im 1 Halbjahr 1970 schwéchte
sich die Inlandsnachfrage stark ab, erholte sich aber
seit dem Sommer wieder und wird im faufenden Jahr
beschleunigt wachsen. Die Auslandsnachfrage stiitzte
zunéchst die Konjunktur, verliert aber nun an Ge-
wicht, da sich ihr Wachstum verlangsamt.

Der private Konsum belebte sich in den letzten Mo-
naten des vergangenen Jahres. 1971 wird er real an-
ndhernd mit der langfristigen Trendwachstumsrate
von 57% wachsen. Die Nominaleinkommen werden
etwa gleich hohe Zuwachsraten erreichen wie 1970,
Tariflohne 10% und Transfereinkommen 12Y:%. Die
erwartete Beschieunigung des realen privaten Kon-
sums wird einer Dampfung des Preisauftriebes und
einer Abschwéichung der Sparneigung zugeschrie-
ben. Die Sparquote war 1970 um fast einen Prozent-
punkt auf 10 9% der verfliigbaren Einkommen gestie-
gen, nachdem 1969 trotz der kraftigen Einkommens-
zuwéchse verhdlinismaBig weniger gespart worden
war als 1968. Im laufenden Jahr wird ein leichtes
Sinken der Sparquote prognostiziert, da die Unter-
nehmereinkommen langsamer wachsen werden als
im Vorjahr. Die Investitionstétigkeit wird 1971 insge-
samt etwas schwicher zunehmen (real +6Yz% nach
+72%). Das ist auf die privaten Investitionen zu-
rickzufihren, die nach dem Boom von 1969 bereits
im vergangenen Jahr maBiger wuchsen. Die Gffent-
liche Hand dagegen will ihre Investitionen kraftiger
erhdhen. Sie beabsichtigt, groBe Teile des Konjunk-
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Ausfuhrt)
1959 1970 970 1971 1570 1971
il Qu, IV Qu Jnner Februar It Qu. V. Qu. l. Qu.
Verdnderung gegen das Vorjahr in 947 Verdnderung g;‘g(;\s)die Yorperiode
o
UsaA | .. 104 138 B6 69 71 37 —53 -21 188
Kanada 96 173 19'8 145 31 63 59 71 148
Japan . 232 211 191 208 151 211 150 106 44'8
Belgien . .. .. . ... .. 234 152 103 14 12 . ~-102 324 .
Bundesrepoblik Deutschland 169 177 182 121 3 140 4 95 92
Dénemark . . . 145 112 151 111 38 6% 57 19 .
Finnland 3 142 139 ¥e 144 e 145 126 —230
Fraonkreich . 182 194 222 195 123 139 12 181 152
GroBbritannien 141 10°5 04 134 o8 —38 —14'8 739 —283
ltalien . . . S 152 24 131 249 36 275 149 —61 156
Niederlonde .. . ..., . 195 181 177 157 152 161 250 38 .
Morwegen 137 14 147 147 35 —68 25 -37
Osterreich . 213 184 i57 126 58 79 27 89 .
Schweden . 152 i92 209 211 26 25 185 16 17’58
Schweiz . . AP 154 107 B7 63 110 64 —86 77 92
OECD-Ldnder insgesamt .. 155 158 138 37 85 95 25 17
Evropdische QECD-Ldnder . 171 156 140 48 90 01 30 171
Q: Berechnet avs QECD, Main Econemic Indicators. — '} Die Verdinderungsraten werdett von den Dollarwerten berechnet In der Periode nach einar

Avfwertung {(Abwertung) sind die Exportzuwachsraten deher auf Grund der Pacitdtséinderung antsprachend hdher (niedriger). — 2) Unbereinigle Werte —

3) Saisonbereinigie Warte; Jahresraten.

turausgleichsfonds freizugeben. Weitere Impuise wer-
den von den Gffentlichen Ausgaben nicht ausgehen,
der Staatshaushalt 1971 wird ebensc wie 1970 ausge-
glichen sein.

Der Preisauftrieb hat sich 1970 etwas abgeschwécht
Der implizite Preisindex des Brutto-Nationalproduk-
tes stieg noch um 5v:%, nach 7% im Jahr 1969. Das
wirtschaftspolitische Ziel einer Inflationsrate von nur
3% wurde damit auch nicht anndhernd erreicht, doch
ist zu beriicksichtigen, daB Franc-Abwertung und
DM-Aufwertung eine kréftige Steigerung der import-
preise nach sich zogen Wenn sich dennoch das
Inlandspreisniveau etwas fangsamer erhdhte, ist es
der Verbilligung von Rohstoffen auf den Weltmérkten
und der Milderung konjunktureller Spannungen, wie
sie vor allem 1969 bestanden, zu danken Die Ab-
schwachung des Preisauftriebes kam auch den Kon-
sumenten zugute. Der Anstieg der Verbraucherpreise
verringerte sich von 64% (1969) auf 52% (1970).
Heuer wird sich die Tendenz sinkender Zuwachs-
raten fortsetzen Eine krdftige Verlangsamung kénnte
jedoch die Belebung des privaten Konsums verhin-
dern.

Die AuBenwirtschaftsprobieme, denen Frankreich
1968 und auch noch 1969 gegeniibersiand, konnten
im Vorjahr (Oberwiegend gelést werden. Die Zah-
lungsbiianz schioB mit einem UberschuB von 1.370
Mill §, nach Defiziten von 1.6858 Mill. § 1963 und
3209 MIll. § 1968 Dieses glnstige Ergebnis ist vor
aliem eine Folge der Entwicklung des Warenver-
kehrs. Die Warenexporte erhbhten sich 1970 um fast
20%, wobei Frankreich auch leichte Marktanteils-
gewinne erzielen konnte. Die Warenimporte stiegen
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nur um 10%. 1971 prognostiziert die OECD sowohl
fr Warenausfuhr als auch fir Wareneinfuhr eine Zu-
wachsrate von 11%. Das wiirde bedeuten, daB der
HandelsbilanziiberschuBl etwa gleich groB wére wie
1970

Abschwichung des Wachstums in ltalien

italien ist neben GroBbritannien das zweite Land, in
dem die Herbsiprognose 1970 im Frihjahr 1971 kraf-
tig revidiert wurde Urspriinglich erwartete man, daB
das reale Brutto-Nationalprodukt 1871 rascher wach-
sen werde (+7% nach 64% 197Q). Die Schatzung
fiir 1970 wurde nun aber auf 52% herabgesetzt und
fir das laufende Jahr werden nur noch 334% pro-
gnostiziert. Die Dampfung der Wachstumserwartun-
gen ist vor allem darauf zurlickzufihren, daB3 die In-
dustrieproduktion 1970 nur m&Big wuchs und in den
Monaten Janner und Februar 1971 unter dem Niveau
der gleichen Vorjahrsmonate blieb. Die Industrie-
expansion wird durch die anhaltenden Sozialkon-
flikte hehindert Verlangsamungstendenzen in der
Inlandsnachfrage, sowohl im privaten Konsum als
auch In der Investitionstatigkelt, sind aber nicht un-
bedingt der sozialen Unruhe zuzurechnen, sie kon-
nen auch konjunkturell bedingt sein. Da sich die
beiden Erkldrungsgriinde lberiagern, bleibt auch die
revidierte Jahresprognose 1971 mit einem grdBeren
Unsicherheitsfaktor behaftet als in anderen Landern
Die OECD-Prognose flir das 1. Halbjahr 1972 (reales
Brutto-Nationalprodukt +7%) sagt nur etwas uGber
die voraussichtliche Konjunkturentwicklung voraus
und unterstelit die Annahme einer Beruhigung im
sozialen Berelch



Monatsherichte 5/1971

Riicklaufig war im vergangenen Jahr der Wohnungs-
bau (—60% nach +150% 1969). Heuer ist zunéchst
mit einer weiteren Ddmpfung zu rechnen. Voraus-
sichtlich wird die Reform der &ffentlichen Wohnbau-
férderung und die Verbesserung der Kredithedingun-
gen die Bautatigkeit erst 1872 beleben. Die Aus-
riistungsinvestitionen sind 1970 (+13%) rascher ge-
wachsen als ein Jahr zuvor (+58%) Die Unterneh-
mer reagierten auf die kraftige Steigerung der Ar-
beitskosten mit der Ausweitung der Rationalisie-
rungsinvestitionen Wegen der UngewiBheit iiber die
kiinftige Wirtschaftsentwicklung durfte sich aber die
Investitionsneigung im laufenden Jahr stark verrin-
gern. Das Wachstum des privaten Konsums be-
schleunigte sich 1970 vor allem im 1 Halbjahr kréaf-
tig, als die Lohn- und Gehaltseinkommen infolge
der Vereinbarungen vom Herbst 1969 rasch stiegen.
Der Einkommenszuwachs wird im laufenden Jahr
wieder auf einen mittelfristigen Trendwert sinken
Selbst wenn man einen leichten Rilckgang der Spar-
quote von ihrem sehr hohen Wert 1970 (16 9%) auf
18% annimmt, wird auch der reale private Konsum
schwicher wachsen (1971 +4Y:%, 1970 +8%) Ko-
stenerhdéhungen und verstirkier Nachfragedruck ha-
ben sich 1970 auch im Preisniveau niedergeschla-
gen. Der implizite Preisindex des Brutto-National-
produktes war um 62% hdher als 1969 Die Ver-
braucherpreise stiegen im Jahresdurchschnitt um 5%
nach 2'6% und 1'4% in den zwei Jahren vorher. Der
Preisauftrieb hat sich in den ersten Monaten des lau-
fenden Jahres nicht weiter beschleunigt, in den kom-
menden Monaten wird er wahrscheinlich etwas ab-
flauen.

im AuBenhande! hat ltalien 1970 Marktanteile ver-
loren. Die Warenexporte stiegen nur um 12 4%, bei
konstantem Anteil an den OECD-Exporten hatten sie
um 16'4% zunehmen miissen. Die Warenimporte sind
dagegen weiterhin rasch gewachsen (+20%) Die
Handelsbilanz schioB daher nach hohen Uberschiis-

Privater Konsum

1969 1970 97

Vardnderung gegen das Yorjchr
in %

UsA 34 2'0 &2
Kanada 56 2'0 52
japen . e 95 79 105
Boundesrepublik Deutschiond 80 73 51
Frankreich . 72 &2 58
GroSbritannien o4 2% 33
falien . . . 62 80 £3
Belgien 56 53 35
Niederjande . 40 75 50
MNorweagen .. . . . . 78 25 &0
Osterreich ... . o 33 58 55
Schwedean e . . 45 28 24
Schweiz . . . . 49 59 5

Q: OECD, natienale vnd sigane Schiltzengen; xu konstanten Preisen.

sen in den Vorjahren mit einem Defizit ab In der
Zahlungsbilanz gelang dennoch eine Drehung des
Saldos. Sie wies einen UberschuB von 216 Mrd. Lire
auf, nach einem Defizit von 870 Mrd. Lire im Jahr
1969. Das war die Folge der drastischen Einschrén-
kung der Kapitalflucht und der Aufnahme von Aus-
landsanleihen.

Die Konjunktur in den kleineren industriestaaten

In Belgien haben sich die konjunkiurellen Spannun-
gen bereits 1970 etwas gemildert Die Kapazitdten
waren noch Uberdurchschnittlich ausgelastet, der
Nachfragedruck aus dem Ausland lieR nach (Waren-
exporte +15% nach +23V2% 1969). Kennzeichnend
flr die Entspannung war die schwéchere Zunahme
der Warenimporte (+13¥2% nach +20% 1969). Die
Handelsbilanz schloB daher mit einem UberschuB
von 13 Mill. § (1969: 7 Mill. §). Die Verbraucherpreise
stiegen im Jahresdurchschnitt 1970 um 3'9%, das ist
im internationalen Vergleich gering. Preisstoppéhn-
liche MaBnahmen (ab Sommer 1970 Héchstpreisvor-
schriften, ab Herbst 1970 verscharfte Preiskontroll-
maBnahmen) sollten einen reibungslosen Ubergang
zur Mehrwertsteuer (1. Janner 1971) ermdglichen
Man erwartet, daB die Anderung des Steuersystems
1971 die Verbraucherpreise nur um etwa zwei Pro-
zentpunkte erhéht Im i Quartal 1971 blieb die Stei-
gerung unerwartet niedrig (knapp 4%). Die Verlang-
samung des Wirtschaftswachstums wird sich im
Laufe des Jahres weiter fortsetzen. Neben der Aus-
landsnachfrage wird auch der privaie Konsum, der
im V. Quartal durch Antizipationskdufe besonders
stark ausgewsitet wurde, langsamer wachsen.

In den Niederlanden hatte sich 1970 die Anspannung
eher wieder verstdrkt Die Produktion erwies sich
dank einer kraftigen Steigerung der Arbeitsproduk-
tivitat als unerwartet elastisch, aber auch die Waren-
importe wuchsen rascher. Das Handelsbilanzdefizit
erhéhte sich von 86 Mill. $ (1969) auf 1368 Mill. $.
Hauptursache fiir die Beschleunigung des Wachs-
tums waren eine kraftige Zunahme der investitions-
thtigkeit (real +7v2% nach +7:% 1969} und die
weiterhin hohen Warenexporte (+18% nach +18'2%
1969). Der Anstieg der Verbraucherpreise blieb mit
4 4%, hoch, wenn man berlicksichtigt, daB die Ein-
fihrung der Mehrwertsteuer im Jahr 1969 eine Er-
héhung um 7'/2% nach sich gezogen hatte und im
Vorjahr ein Preisstopp galt. 1971 wird sich der Preis-
auftrieb nach Ansicht des zentralen Planbiiros vor
allem auf Grund von kréftigen Lohnsteigerungen be-
schleunigen. Die Gesamtnachfrage wird sich ab-
schwéchen, Auslandsnachfrage und privater Konsum
werden langsamer, Brutio-Anlageinvestitionen gleich
rasch wachsen wie 1970.
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In der Schweiz waren im vergangenen Jahr typische
Merkmale einer Spatkonjunktur zu erkennen. Die Ka-
pazitidten waren voll ausgelastet, die Zuwachsraten
der Produktion wurden kleiner, und der Preisauftrieb
verstdrkte sich. Die Warenexporte nahmen verhili-
nisméBig schwach zu (+10Y:%). Schweizer Unter-
nehmen dirften vielfach auf Exportauftrége verzich-
tet haben, um die unvermindert kraftig expandie-
rende Inlandsnachfrage befriedigen zu kénnen. Die
Warenimporte stiegen um 22'2% nach 17% 1969,
und das Handelsbilanzdefizit erhdhte sich von 53
Mill. $ auf 111 Mill. $. Die Verbraucherpreise stiegen
im Jahresdurchschnitt {+3'6%) noch maBig, doch
hat sich die Verteuerung seit dem Herbst kraftig be-
schieunigt (IV. Quartal +5'2%). Diese Tendenz seizte
sich Anfang 1971 (J&nner +58%, Februar -62%,
Mérz +67%) fort Die Konjunkturerwartungen deu-
ten heuer kaum auf eine Enispannung hin. Die In-
landsnachfrage wird gleich stark wachsen wie 1970,
Das gleiche gilt trotz Aufwertung des Franken fir
die Auslandsnachfrage, die 1970 nicht voll befriedigt
werden konnte,

Brutto-Anlageinvestitionen

196% 1870 1971

Verdndarung gegen das Yorjahr
in %

USAY ... 34 —41 24
Kanada .. . 45 11 48
lapan o e . 173 145 100
Bundesrepublik Deutschland 121 107 20
Frankreich . 101 73 67
GroBbritannien . Lo 05 —04 18
Halien . 80 31 16
Belgien 71 98 68
Miederlande a3 75 65
Norwegen o —38 152 70
Osterreich . 43 105 65
Schweden . o . 49 11 31
Schweiz . . . 78 88 64

Q: OECD. natianale und eigene Schétzungen, zu konstanten Preisen. — ') Chne
sffentliche Investitionen

Schweden dirfte den Konjunkturhdhepunkt friiher
erreicht haben als die Schweiz. Die lnvestitionsnei-
gung (Brutio-Anlageinvestitionen real +1% nach
+5% 1969) sank 1970, vor allem bei privaten Aus-
ristungsinvestitionen und im Wohnungshau kréftig.
Auch der private Konsum wuchs langsamer (real
3% nach 4/2% 1969). Im Gegensatz zu anderen
Industrieldndern wurden Kapazitdten zur Befriedi-
gung der Auslandsnachfrage frei; die Warenexporte
stiegen um 19% nach 15% im Jahr 19689 Das Han-
delsbilanzdefizit blieb nahezu gleich {(—19 Mill. §
nach —18 Mill. $ 1969), da sich die Warenimporte
etwa im gleichen MaB beschieunigten. Weit (ber
dem Durchschnitt der Industrielander erhdhten sich
die Verbraucherpreise (+71% im Jahresdurch-
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schnitt 1970). Diese Entwicklung setzte sich auch in
den ersten Monaten des laufenden Jahres fort (Jan-
ner +97%, Februar +84%), nicht zuletzt infolge
der Erhéhung der Mehrwertsteuer Anfang des Jahres
Die Regierung hat im Oktober 1970 einen Preisstapp
erlassen, der Ende Mérz bis Oktober 1971 verldngent
wurde Fir heuer wird nur ein geringes Wachstum
erwartet {reales Brutto-Nationalprodukt +23%/4%). Die
Auslandsnachirage wird sich abschwichen, ebenso
die Nachfrage der privaten Konsumenten weiter ver-
langsamen. Die Investitionstatigkeit wird sich vor-
aussichtlich wieder etwas beschleunigen, da die Ab-
schreibung erleichtert und das Zinsniveau gesenkt
wurde.

in den {brigen nordischen Lindern war die Konjunk-
turentwicklung nicht ganz einheitlich. Das Wachstum
schwéchte sich wohl 1970 (iberall ab, doch erreichte
Finnland noch eine Zuwachsrate des realen Brutto-
Nationalproduktes von 7%. Auch der Preisaufirieb ist
in Finnland viel geringer. Die Verbraucherpreise stie-
gen nur um 2 7%, obwohl kein Preisstopp verhingt
wurde. Das glnstige Ergebnis dirfte auf die seit
drei Jahren gute Zusammenarbeit der Sozialpartner
zurdckzufilhren sein In Danemark kennzeichneten
Uberhitzungserscheinungen die Wirtschaft im ver-
gangenen Jahr, Das Wachstum der gesamtwirischaft-
lichen Produktion (real +4V:%) war kapazitéts-
bedingt geringer als 1969 (real +7Y2%). Preise und
Léhne stiegen kriftig Ahnlich wie in Schweden
wurde auch in Danemark im Oktober 1970 ein all-
gemeiner Preisstopp verfiigt. Heuer wird eine Milde-
rung der Spannungen erwartet. Der privaie Konsum
wird betrdchilich langsamer wachsen, da im Marz
nur méBige Tariflohnerhdhungen verginbart wurden.
Die offentlichen Bauinvestitionen werden einge-
schrankt. Mit der Abschwachung der Inlandsnach-
frage wird sich auch das Handelsbilanzdefizit (1970:
g1 Mill. §, 1969: 70 Mill. 8) verringern. AuBenwirt-
schaft und Preisauftrieb sind auch die Hauptpro-
bleme in Morwegen. 1970 war die Investitionstatig-
keit kraftig ausgeweitet worden, besonders durch
Importa von Schiffen. Das Handelsbilanzdefizit stieg
auf 104 Mill. $ nach 62 Mill. § im Jahr 1969. Die Ver-
braucherpreise erhohten sich im Jahresdurchschnitt
1870 um 10 2% . Gut die Halfte dieses Anstieges wird
der Einfihrung der Mehrwertsteuer ab 1. Janner
1970 zugeschrieben. Norwegen ist eines der wenigen
europdischen Lander, wo heuer eine Beschleunigung
des Wirtschaftswachstums erwartet wird Der Auf-
trieb wird vom privaten Konsum kommen, der vor-
aussichtiich real um 6% zuhehmen wird, nach nur
21/2% im Vorjahr
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