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Die Konjunktur in den westlichen Industriestaaten

Die Konjunkturlage im Friihjahr 1984 und
Prognosen fiir 1984 und 1985

In den meisten Industrielandern hat der Konjunktur-
aufschwung begonnen. Als “Konjunkturlokomotive®
fungieren die USA. Sie sind das einzige Land mit
einem “normalen® kraftigen Aufschwung. In Japan
setzte die Belebung etwas spéter ein und war weni-
ger dynamisch. Auch in Europa geht es seit der Jah-
reswende 1982/83 aufwiérts, allerdings in langsame-
rem Tempo als in Ubersee (sieche Abbildung 1) Der
selbstiragende Konjunkturaufschwung in den USA
wurde durch eine seit 1982 ununterbrochen expan-
sive Fiskalpolitik in Gang gebracht. Insbesondere die
letzte Etappe der Einkommensteuersenkungen Mitte
1983 hat die private Konsumnachfrage deutlich stimu-
liert. Zusatzlich regten Zinssenkungen im Vorjahr zu-
nichst die Wohnungs- und Hausbauinvestitionen und
spéter auch die (brigen Investitionen an. Zu Beginn
dieses Jahres kamen von einem ungewdchnlich star-
ken Lageraufbau weitere Impulse hinzu. Der stark von
der Inlandsnachfrage getragene Konjunkturauf-

schwung in den USA flhrte zu einem fmportboom
und damit zu einer deutlichen Belebung des Welt-
handels. In den USA ergaben sich dadurch negative
Effekte des AuBensektors auf das BNP-Wachstum
{siehe Abbildung 2}.

in Japan trugen die Inlandsnachfrage und der AuBen-
beitrag etwa zu gleichen Tellen zur Konjunkturbele-
bung 1983 bei Dagegen war der Wachstumsbeitrag
der Lagerverdnderung negativ. Japan profitierte ins-
besondere von der erhéhten Exportnachfrage in den
USA und Kanada, aber auch, wenngleich in geringe-
rem AusmaB, von den steigenden Exporten nach
Europa. Die Exporte in die Nicht-Industrielander san-
ken dagegen 1983,

Die Ladnder OECD-Europas erzielten 1983 insgesamt
nur ein makiges Wachstum des realen BIP (+ 1,2%).
Dazu trug die Inlandsnachfrage (vorwiegend privater
Konsum) etwas mehr bei als der AuBensekior.
Europa kann vor allem deshalb das zigige Tempo
des amerikanischen Konjunkturaufschwungs nicht er-
reichen, weil in den meisten européischen Landern
seit 1982 eine Politik zur Stabilisierung des Budgets

Abbildung 1
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Abbildung 2
Komponentenzerlegung des Wirtschaftswachstums
{Beitrag zum Wachstum des realen BNP in Prozentpunkten}
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verfolgt wird. Neben der leichten Belebung der priva-
ten Konsumnachfrage (Sinken der Sparquote) und
nur vereinzeiten Impulsen von seiten der Investitio-
nen (z. B in der BRD) brachte seit Mitte 1983 vor al-
lem das Anspringen der Exporte die Konjunktur in
Europa in Gang. Der Antrieb kam von den Exporten in
die USA, nach Kanada und Japan, nicht zuletzt auch
dank der durch den hohen Dollarkurs verbesserten
Wetthewerbsfahigkeit gegeniber Dollaranbietern.

Der Kenjunkturaufschwung dirfte sich 1984 in den
meisten Industrieldndern fortsetzen. In den USA, wo
er bereits mehr als 1% Jahre anhilt, dirfte sich beil
gegebenen wirtschaftspolitischen Rahmenbedingun-
gen das Aufschwungstempo im Laufe dieses Jahres
etwas verlangsamen In Europa, wo die Dynamik frii-
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herer Aufschwiinge noch nicht erreicht wird, dirften
sich die selbstiragenden Krifte (Investitionen, Lager-
aufbau) weiter verstarken. In Japan wird sich der Auf-
schwung heuer ebenfalls noch deutlich festigen, wo-
bei die Inlandsnachfrage starker dominieren wird. Fir
1985 wird in den USA, Kanada und Japan wieder mit
geringeren Wachstumsraten des BNP gerechnet als
1984 (siehe Ubersicht 1). In Europa wird sich der Auf-
schwung in geméaBigtem Tempo fortsetzen, wenn
man davon ausgeht, daB es zu keinen fundamentalen
Anderungen in der gegenwirtigen auf Budgetsanie-
rung bedachten Fiskalpolitik kommt. Das Wachstum
des realen BIP in der QECD insgesamt wird 1984 im
Durchschnitt 4,5% (in Europa +2,5%) und 1985 3,5%
(Europa +2,5%) betragen Diese Prognosewaerte sind
etwas optimistischer als Prognosen anderer Institu-
tionen (OECD, IMF, AIECE)

Diese Wachstumsprognosen implizieren nur flr die
sehr dynamisch wachsenden Volkswirtschaften
(USA, Kanada, BRD, Finnland), daf sich die Arbeits-
losenrate im Jahresdurchschnitt 1985 zurlckbilden
wird In der OECD insgesamt wird sie auf 8,5% sin-
ken, nach 9% 1983, in Europa wird sie weiter steigen
(siehe Ubersicht 2). Das bedeutst, daB im gesamten
OECD-Raum nach dem Hohepunkt 1984 (32,5 Mill.
nach 30 Mill. 1983) 1985 die Zah! der Arbeitslosen sin-
ken wird {auf etwas mehr als 31 Mill.). In Europa dirf-
ten 1985 19 Mill. (nach 16,1 Mill. 1983 und 18 Mill.
1984) arbeitslos sein. Die Inflation stellt auch in naher
Zukunft fir die meisten Lander kein akutes Problem
dar. In der gesamten OECD wird sich die Inflations-
rate auf 5% 1985 (nach 5,5% 1984) einpendeln

Eine Reihe von Grinden konnte das Zutreffen der
Prognosen gefdhrden Eine entscheidende Rolle
kommt dem wirtschaftspolitischen Verhalten der USA
zu. Angesichts der sich immer mehr verstérkenden
Ungleichgewichte in den Leistungsbilanzen (in den
USA werden Rekorddefizite erreicht, Europa weist
zunehmende Uberschisse aus) hatte man schon seit
l[Angerem erwartet, daBl der Dollar nachgibt. Seit Mitte
Janner 1984 begann er tatsdchlich zu sinken, jedoch
nur kurzfristig. Seit die US-Notenbank bekanntgab,
daB sie weiterhin an relativ restriktiven Geldmengen-
zielen festhalt, und seit der neue Budgetentwurf fir
das Fiskaljahr 1985 offenbarte, daB keine nennens-
werte Verringerung des Defizits zu erwarten sei (Be-
firchtung eines “Crowding-out®), sind die Zinssiize
in jingster Zeit wieder gestiegen. Gileichzeitig ist
auch der Dollar wieder stérker geworden. Dies diirfte
sich unmittelbar auf die US-Hausbauinvestitionen ne-
gativ auswirken, kénnte aber auch, wenn sich das
Zinsgefélle zu Europa weiter vergrofBert, zu einem
Wiederanstieg des Zinsniveaus in Europa flhren Ob-
wohl es keinen einfachen direkten {inversen) Zusam-
menhang zwischen Realzinsen und Wirtschafts-
wachstum gibt (aus Abbildung 3 erkennt man in den
drei Landern eher einen prozyklischen Verlauf bis
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Wirtschattswachstum tbersicht 1
Brutto-Natioral- und -Inlandspredukt real Industrieproduktion
Gewicht’) 1983 1984 1885 Gewicht?) 1983 1984 1985
Verdnderung gegen das Vorjahr in % Varidnderung gegen das Vorjahrin %
usa’) 405 34 &0 40 329 54 04 35
Japan®) 140 30 50 40 153 35 10 45
BRADY . 87 13 30 a0 131 08 50 35
Frankreich 71 04 10 15 84 14 20 3C
GroBbritannien 63 30 30 25 68 26 40 40
Manufacturing} 15 40 40
Halien 48 —14 20 25 61 -55 25 40
Kanada®) 39 30 50 as 32 59 85 35
GroBe Industrielinder 85 1 28 45 35 858 34 75 35
Spanien 24 21, 15 25 26 27 25 30
Australien 21 oz 85 35 15 —52 70 40
Niederlande 18 10 156 20 18 12 40 45
Schwaden 13 23 30 20 i3 54 60 50
Belgien 11 05 18 20 i5 23 30 30
Schwaeiz 13 —05 25 25 17 -15 30 40
Osterreich 09 19 25 ae 11 13 40 40
Dénemark o7 25 ao 20
Tiirkei} a7 28 40 40 . .
Norwegen . . 07 25 20 10 09 55 50 40
Manutacturing®) . . . ~13 30 25
Finnland a6 32 45 35 06 27 50 45
Griechenland 433 05 15 20 04 ag - 20 20
Neuseeland 03 06 10 10 . .
Portugal 03 07 —-20 15 04 0o — 30 40
irland 02 -0z 20 25 oz 66 8.0 40
Luxemburg 20 —24 —-05 00 a1 1 10 15
islang®} a0 =50 -05 45
Kleine Industrieléander 149 13 25 25 142 13 40 40
QECD insgesarnt 1000 24 45 as 1000 30 70 35
OECD-Eurapa a2 12 25 25 47 1 a? 35 a5
EG®) 310 10 25 25 385 04 35 35
EFTA 51 16 25 25 60 21 40 45

Q: QECD nationale und sigene Schétzungen. — ') In % des OECD-BNP 1982 — 2} In % der OEGD-industriewartschopfung 1980 — ) Brutto-Naticnalprodukt — *) Ohne Erdék
produktion — %) EinschlieBlich Griechaniand

Arbeitslosenraten und Inflation Ubersicht 2
Arbeitslosenraten Varbreucherpreise
1983 1994 1985 Gewicht?) 1983 1984 1986
n % verinderung gegen das Vorjahr in %

USA 96 75 7.0 424 32 45 50
Japan 27 25 25 132 18 20 30
BRD . 84 85 30 78 30 30 35
Frankreich 80 90 90 T4 95 75 5
Grofbritannien 16 15 110 &1 46 50 55
ltalien 99 105 110 445 147 105 80
Kanada 19 1148 110 35 58 50 50
GroBe Industrislinder?) 82 75 75 a5 1 43 45 50
Spanien 178 85 120 27 121 10.G BO
Australien 98 85 ¢0 20 101 70 75
Niederlande 169 185 190 18 27 35 25
Schwedan 34 35 35 11 8q 75 60
Belgien 145 is0 155 12 76 65 55
Schweiz . . -] 05 05 13 29 30 25
(starraich 45 47 45 08 33 55 40
Dénemark 103 105 105 07 59 55 50
Tirkei 190 200 205 08 288 380 210
Norwegen 31 35 a5 08 84 65 65
Finnland 61 60 55 0s 84 85 80
Griachenland T4 865 95 a5 205 215 189G
Neuseeland 80 75 :3] 03 73 BO 50
Portugal 95 120 15 03 251 280 250
Irland 154 175 185 02 165 90 60
Luxemburg 14 18 20 [1k43 87 75 65
{sland . 11 15 10 060 862 36/ 450
Klgine Industrieldnder) "7 28 139 149 g6 990 75
OECD insgesamt?) 30 85 85 1000 52 65 50
CECD-Europa®} 1086 10 115 385 81 70 60
EGY* 99 s 105 30,3 72 B0 55
EFTA?) . 36 40 35 47 72 70 60

Q: OECD_EG nationale und eigene Schatzungen. — *) Privater Konsum in % des Privaten Konsurns der OECD insgesamt im Jahr 1982 — 2) Die Aggregate errechnen sich aus
der Summe der Arbeitsiosen dividiert durch die Surnme des Arbeitskritteangehotes laut QECD — 7) EinschlieBlich Griechenland
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1980; erst seit 1981, als das Zinsniveau auf noch nie
zuvor erreichte Hhen stieg, ist ein inverser Verlauf
festzustellen), dirften damit doch insgesamt das In-
vestitionsklima und die lLagertitigkeit beeintrichtigt
werden. Die Europder wirden allerdings — wie schon
1983 — von einem starken Dollar im Export profitie-
ren. Die Hauptverlierer eines weiteren Anstiegs des
Zinsniveaus wiéren die Entwicklungslander. lhre Ver-
schuldung, die je nach Lénderabgrenzung Ende 1583
6806 Mrd. $') bzw. 669 Mrd $ (ohne OPEC)?) betra-
gen hat, wiirde durch jeden Prozentpunkf mehr Dol-
lar-Zinseniast um rund 8 bis 7 Mrd. $ zunehmen

Wie sich weiter steigende US-Zinsen im einzelnen auf
die Prognosen auswirken wirden, kann schwer beur-
teilt werden. Sollte sich die Entwicklung im geschil-
derten Sinne verscharfen, muB sowaohl in den Indu-
strieldndern als auch in den Entwicklungslédndern mit
einer Beeintrachtigung der Wirtschaftsaktivitdten ge-
rechnet werden

Preise und Léhne

Rohstofipreise

Die Weltrohstofipreise haben zwar im vergangenen
Jahr angezogen, ihr Anstieg entsprach aber nicht
dem Tempo des internationalen Konjunkturauf-
schwungs in einigen wichtigen Industrielandern Einer
relativ starken Verteuerung von Nahrungs- und Ge-
nuBBmittein stand 1983 eine nur leichte Belebung bei
den Industrierohstoffen gegentber. Der index fir
Energierohstoffe sank sogar um 11,5%.

'] QECD, External Debt of Developing Countries. 1883 Survey,
Paris, 1984, S.54.

3 IMF, “World Economic Outlook® Qccasional Paper 27, Wash-
ington 1984, §. 205

Die Weltmarktpreise flr Industrierohstoffe werden
auch 1984 und 1985 nur maBig steigen {1884 +6%,
1985 +5%) Auf den Nahrungs- und GenuBmittel-
markten rechnet man mit nachgebenden Notierungen
(+7%, —3%) Bei den Energierohstoffen erwartet
man lediglich fir Kohle ein Ansteigen der Preise. Flr
Erddl ist mit keinen nennenswerten Anderungen der
Preise zu rechnen, scliten nicht exogene Faktoren
Stérungen im Erddlhandel bewirken (z. B. Auswei-
tung des lrak-lran-Krieges) Allgemein wird 1884 mit
einem Preisriickgang von 3% gerechnet (der OECD-
Erddl-importpreis soll von 30,31 $ je Barrel im Jahres-
durchschnitt 1983 auf 29,40 $ 1984 sinken). Flir 1985
wird mit einem Halten dieses Preises gerechnet,

Die Arbeitsgruppe “Rohstoffe” der Vereinigung Euro-
péischer Konjunkturforschungsinstitute (AIECE) un-
terstelit in ihrer Frihjahrsprognose, daf auf Grund
der anhaltenden Konjunktur in den industriestaaten
die Preise fir Industrierohstoffe®) weiter leicht stei-
gen werden Das erwartete Nachlassen des Auf-
schwungstempos (vor allem in den USA) dirfte zu
einer Verlangsamung des Preisanstiegs fiir Rohwaren
fihren Dazu kommt noch, daB auf Grund anhaltend
hoher Zinsen die Rohwarenlager sehr vorsichtig auf-
gestockt werden. Meist wird nur fir den laufenden
Bedarf gekauft, da das Angebot auf den Industrieroh-
stoffmarkten reichlich bleiben wird

Auf den Nahrungs- und GenuBmittelimarkten hat sich
die Nachfrage infolge der besseren Aussichten for
die Versorgung in der Saison 1984/85 (Ausdehnung
der Anbauflachen von Weizen und Futtergetreide, vor
allem in den USA, da das Brachlandprogramm einge-
schrankt wurde) abgeschwicht

insgesamt nimmt die Arbeitsgruppe der AIECE an,
daB der Gesamt-HWWA-Index (auf Dollarbasis) ohne

%) Siehe dazu eine detaillierte Besprechung in Volk, E., "Ent-
wicklung und Prognose der Weltmarktpreise fir industrieroh-
stoffe, in diesem Heft

Ubersicht 3
Entwicklung der Weltrohstotfpreise
HWWA-Index")
Gewichl 1981 1982 1983 1583 1984 1984 1985
] =] o I Qu 11 Qu 1. Qu IV Qu I Qu %] %]
in% Veranderung gegen die Vorperiode in %

Gesamt . . 1000 65 — 50 - 84 — 13 — 81 10 oz 03 - 10 10
Gesamt ohne Enargierchstofie 368 —139 —-132 44 35 £7 44 10 14 60 20
Nahrungs- und GenuBmittel 159 —162 —159 01 3B 71 85 38 08 70 —-30
Gatreide 48 10 ~-196 125 100 90 76 -02 —20 50 —-10
Gisaaten, Ole . 29 - 08 —-180 158 a9 85 258 15 08 1.0 -50
GenuBmittel Zucker 84 —261 —134 73 08 59 34 44 22 70 —-40
Industrierohstoffe o 200 —124 —114 08 as 47 17 -1 19 60 50
Agrarische Industrierohstotfe 01 —109 —132 - 12 18 71 51 01 Q2 a0 40
ME-Metalie &1 —157 —138 78 78 76 - 09 —-58 15 20 BD
Eisenerz Schrott 47 —-103 - 27 - 50 asg - 53 - 20 40 689 60 40
Erergierchstofie 632 136 — 28 -115 — 24 —114 - 00 -00 —-00 - 30 0.0
Kohle 55 43 — 22 —~122 - 38 — 38 — 08 —~{8 —04 20 80
Rohdl 577 140 — 29 —11 4 — 23 —-117 00 oo 00 — 30 08

Q: HWWA-Institut fr Wirtachafisforschung Hamburg: Prognasen 1984 1985: AIEGE Arbeitsgruppe fOr Weltmarktpreise — ') Neuer Index: 1978 = 100 Goifarbasis gewichtet

mit Warenimporten der Industrielznder
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Energierohstoffe 1984 um 6% steigen wird und sich
der Zuwachs 1985 verlangsamt {+ 2%)

Verbraucherpreise

Die lang anhaitende Rezession der letzten Jahre hat
die Inflationsraten in den Industrieldndern drastisch
gesenkt. In der OECD insgesamt verringerte sich die
Steigerungsrate der Verbraucherpreise vom Hohe-
punkt im Jahr 1980 von 13%, der durch die zweite
Erdbipreiskrise verursacht wurde, auf 10,5% 1981,
7.8% 1982 und 5,2% 1983. In OECD-Europa gab es
einen ahnlichen Verlauf, jedoch auf hbherem Niveau
{1980 14,3%, 1981 12,1%, 1982 10,5%, 1983 8,1%) . Der
Tiefpunkt des inflationaren Auftriebs wurde Mitte
1983 (in der OECD insgesamt im August mit einer In-
flationsrate von 4,7%, in OECD-Europa im Juni mit
7.,7%) erreicht. Seither ziehen die Verbraucherpreise
wieder an (auf 5,7% in der OECD insgesamt und 8% in
OECD-Europa im |. Quartal 1984) Teilweise geht die-
ses Wiederanspringen der Inflation auf die Verteue-
rung von Rohwaren zurlick, teilweise ist es die Folge
von Nahrungsmittelpreisspringen in Nordamerika
Die Lohnentwicklung war dagegen in den meisten
Landern sehr maBig. Da nur relativ geringe Preisstei-
gerungen fur Rohwaren und auch eine maBige Ar-
beitskostenentwicklung erwartet werden, ist in den
nachsten 1% Jahren mit keiner Verschérfung des In-
flationsproblems zu rechnen. Im gesamten OECD-
Raum wird die Inflationsrate 1984 auf 5,5% und fur
1985 auf 5% geschéatzt, in OECD-Europa auf 7% bzw.
6%.

Léhne

Die in den letzten Jahren sehr méaBige Lohnentwick-
lung dirfte groBtenteils eine Reaktion auf die stei-

Abbildung 3
Wirtschattswachstum und Reaizinsen
{In %)
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Prime Rates einiger Léander

1875 1976 1977 1978 1979
Norinel!
USA 77 67 6.8 23 128
Japan . 92 81 72 58 57
GroBbritannien 114 123 98 107 152
BRD 83 66 83 55 75
Schweiz 83 77 68 62 50
Osterreich 97 85 89 91 82
Reaal')
USA - 14 10 03 16 i8
Japan . - 27 - 13 —08 19 21
Grofibritannien —-128 — 43 —81 24 18
BRD 23 20 26 28 a4
Schweiz . 16 59 55 52 13
Osterreich . 13 12 34 55 45

Q:WIFO — ") Nominelle Prime Rate minus Verbraucherpreissisigerung in %

1980

154

175
10

57
10

19
04
- 05
55
18
47

Ubersicht 4
1481 1982 1983 1983 1984
I Qu I Qu WV Qu I Qu
in%
187 146 108 105 108 10 112
73 6.4 62 83 82 61
139 1.8 938 98 95 |80 .
136 14 79 78 78 78 78
71 70 58 55 60 60 .
131 125 97 98 93 83 93
84 85 75 72 a2 77 67
24 38 44 41 49 a4
20 32 52 60 49 40 .
16 &1 49 49 50 52 48
08 14 239 20 42 43 .
63 71 64 70 62 55 35
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gende Arbeitslosigkeit gewesen sein (Phillips-Kur-
ven-Zusammenhang). Die OECD hat aus Lohnglei-
chungen mit der Stltzperiode 1960 bis 1979 fir
einige groBe Industrieldnder die Normallohnentwick-
lung bis 1983 geschatzt Diese Schatzwerte lagen in
den USA, in der BRD, in Kanada, in GroBbritannien
und geringfigig auch in Japan dber der tatséchlichen
Nominallohnentwicklung, in Frankreich ailerdings dar-
unter Aus dieser systematischen “Uberschitzung®
148t sich eine erhebliche Lohnzurtickhaltung ablesen,
die auch auf ein geéndertes Verhalten in Lohnver-
handlungen schlieBen 148t (z. B. Lohnverzicht in Tei-
len der US-Automobilindustrie}. Die Lohnzurlckhal-
tung lieB besonders 1983 die Lohnquote in vielen Lan-
dern sinken. Die Gewinnlage hat sich in einigen stark
konjunkturabhangigen Branchen (Automobilindustrie,
Chemie) infolge kraftiger Produktivitdissteigerung
und hodherer Kapazititsauslastung deutlich verbes-
sert. Diese Entwicklung dirfte voraussichtlich auch
1984 anhalten. Allerdings wird eine Beurteilung des
kiinftigen Lohnverlaufs durch eine Reihe von Sonder-
entwicklungen erschwert. In der BRD werden die
Lohnverhandiungen von den Gewerkschaften mit
dem Wunsch zur Einfihrung der 35-Stunden-Woche
bei vollem Lohnausgleich gekoppelt. Das fuhrte im
Mai zu Streiks in der Metall- und Druckereiindustrie
In Landern, in denen die vergangenen Lohn- und Preis-
erhéhungen Ober dem Durchschnitt der industrie-
lander liegen, versucht man, durch verschiedene
MaBnahmen (Eingriffe in die quasi-automatische Inde-
xierungspraxis in Frankreich, Lohn- und Preisstopps
in Australien und Neuseeland oder Einddmmung der
Gehaltsentwicklung des Offentlichen Dienstes) die
Lohnentwicklung einzudidmmen. Pléne fir eine Ande-
rung der Indexierungspraxis gibt es auch in Belgien
und italien, sie stoBen jeweils auf groBen Widerstand
der Gewerkschaften

Nach den bisher vorliegenden informationen uber
Lohnabschlisse und Lohnentwicklungen werden die
Lohnzuwichse in der Industrie (Stundenverdienste)
1984 und 1985 in der gesamten OECD etwa ghnlich
hoch sein wie 1983, ndmlich etwa 6% Die Lohnstlck-
kosten fir die industrie (hier liegen nur Schatzungen
fur die groBen OECD-L&nder vor) durften nach + 1%
1983 in diesem Jahr stagnieren, 1985 aber wieder um
etwa 3% steigen, da mit einer Verlangsamung der
Produktivitdtsentwicklung zu rechnen ist.

Weithandel

Die internationale Konjunkturerholung hat auch den
Welthandel wieder belebt. Nach dreijahriger Stagna-
tion erholte er sich Anfang 1983 wieder und nahm
dann im Laufe des 2 Halbjahres 1983 — hauptséch-
lich infolge der sehr dynamischen Importnachfrage
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Ubersicht 5
Entwickiung des Welthandels

1881 1982 1983 1984 1985

Welthande! Mrd $7% 1970 1840 1770 1920 2120
Verdnderung gegen das Yorjahr in %
Wert . -1 - 6 -3 8 10
Preisniveau?) - 1 — 4 -5 1 4
Volumen . . Q -2 2 7 -]
industrieldnder
Exporte 2 - 1% 2% 7 6
Importe . . - 2 - % 4% 8 6
intra-CECD-Handel
(& Exparta/lmporta) - % ¢ 5 8 8
OPEC
Exporte — 18 —-19 -7 5 B
Importe . . 25 5 - & — 5 4
Sonstige Entwicklungstander
Exporte 9 3 6% 7 5
Importe. . . 5 — 5 ] 3] 6
Staatshandelsténder
Exporte 5 1 3% 4 4
Imperte Yo — 7% —1 8 3
Handelsbilanzsalden®)
in Mra. §
CECD-Lénder — 28 -1 —-13 -3 —25
CPEC-Lénder . 128 &3 45 54 54
Sonstige Entwickiungslinder - B0 —48 —29 —24 -7
Staatshandelslander 4 16 15 12 8
Leistungsbilanzsalden®)
inMrd. $
OECD-L&nder — 28 —30 —24 —50 —-50
QOPEC-Lander . 52 —-15 —19 -9 —14
Sonstige Entwicklungslénder - 76 —64 —43 —42 —48
Staatshandalsiinder - 2 12 12 9 ]

Q: GATT; IMF, HWWA-Institut fir Wirtschaftsforschung. Hamburg; QECD; AIECE
— '} Weithandel {Durchschnitt Exporte/importa) zu laufendan Dallarpreisen (nomi-
nall) einschlieBlich Handel zwischen den eurcpédischen Staatshandelslandern —
2) Durchschnittswerte auf Dollarbasis — ?) Die Prognosen fir 1984 und 1985 basie-
ren auf den durchschnittlichen Wechselkursen vom § Mérz 1984

der USA und Kanadas — kraftig zu Um die Jahres-
wende nahmen auch die Importe der anderen Indu-
strieléinder deutlich zu. Im Jahresdurchschnitt wuchs
der Welthandel real um 2%, der Intra-OECD-Handel
aber bereits um 5%. Die importe der Entwicklungsian-
der und Oststaaten wurden dagegen im Vorjahr im
Zuge der Auflagen zur Sanierung der Uberschuldung
stark eingeschrinkt. Auch die OPEC hat ihre Importe
im Vorjahr gedrosselt. Andererseits konnten die Ent-
wicklungslinder und Staatshandelslander bereits wie-
der hohe Exportzuwichse erzielen, Die OPEC-Ex-
porte sanken dagegen weiter, wenn auch nicht mehr
so stark wie 1982 (siehe Ubersicht 5). Angesichts sta-
biler Erddlpreise und nur leicht steigender Rohwaren-
preise haben sich die Terms of Trade der Industrie-
lEnder gegeniiber den Nicht-Industrieléndern 1983
stark verbessert {um 4%). Auch fir dieses und das
kommende Jahr wird eine Verbesserung erwartet, al-
lerdings in geringerem AusmaB (1984 +1%, 1985
+2,5%). Unter der Annahme, daB sich die Verschul-
dungsprobleme der Entwicklungslinder nicht weiter
verschirfen und die protektionistischen MaBinahmen
nicht intensiviert werden, ist 1984 mit einer weiteren
Beschleunigung des Welthandels zu rechnen (4 7%),
die 1985 — bedingt durch die allgemein angenom-
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Ubersicht 6
Handels- und Leistungshbilanzen

Handelsbilanz Leistungsbilanz
1983 1984 1985 1883 1984 1985

nMrd §')
USA —-606 -—-1010 1175 —408 —865 —1104
Japan +316 + 390 + 460 +210 +285 + 345
=131 . +218 + 235 + 295 + 39 + 55 + 104
Frankreich - 75 — 20 + 10 — 3B + 10 + 45
GreBbritannien - 08 - 20 — 25 + 31 + 20 + 30
Italien - 33 — 45 — 45 +01 —-10 - 00
Kanada +152 + 195 + 215 + 13 + 35 + 45
GroBe Industrieldnder — 36 — 275 — 285 —152 —470 - 5440
Spanien -73 — 70 - 70 — 24 - 15 -~ 05
Australien + 03 + 25 + 30 — 52 — 40 - 45
Niedeslande + 45 + 45 + 55 + 45 + 50 + 70
Schweden + 36 + 45 + 65 — 08 + 00 + 15
Belgien Luxemburg + 01 + 16 + 30 —-10 — 05 + 25
Schweiz - 18 - 15 — 20 + 30 + 35 + 135
{starrelch - 38 — 30 - 30 —01 + 10 + 10
Dénemark + 01 + 056 + 10 — 13 ~ 15 - 10
Tarkei — 26 — 20 — 20 —- 20 —-15 — 10
Nerwegen + 44 + 30 4+ 20 + 25 4+ 15 + CO
Finntand +02 + 10 + ¥5 —10 - 05 - 00
Griechenland - 43 - 45 — 45 — 18 - 20 -~ 20
Nauseeland + 01 + 05 + 05 — 12 —05 - 10
Portugal - 31 - 25 — 25 — 17 —10 - 10
Irland -01 — 00 + 00 - 04 -~ 05 - 05
island + 00 + 00 + 00 — 01 - 00 + 0O
Kleine Industrielander - 97 - 30 4+ 20 —-91 —25 + 40
OECD insgesamt —133 -~ 305 — 245 —243 —485 - 500
OECOD-Europa + 01 + 90 4+ 220 + 0B + 95 + 270
EGY +105 + 165 + 286 + 32 + B0 + 235
EFTA - 05 + %5 + 25 + 18 + 45 + 50
Q: OECD, nationale und eigene Schétzungen — ) Die Prognosen far 1984 und

1986 basieren auf den durchschnittichen Wechselkursen vom 9 Mérz 1984 —
) EinschlieBlich Griechenland

mene Verlangsamung des internationalen Auf-
schwungs — etwas abflachen dilrfte {(+6%) Der In-
tra-OECD-Handel wird 1984 deutlich stérker expan-
dieren (4 8%) und 1985 etwa die gleiche Zuwachsrate
aufweisen wie der Welthandel

Das starke Auseinanderlaufen der Wechselkursent-
wicklung des Dollars gegeniliber den Nichtdollarwah-
rungen ist sowohl aus den Handelsstrémen (hohe Zu-
wichse der Exporte OECD-Europas und Japans nach
Kanada, USA) als auch aus der Entwicklung der Han-
dels- und Leistungsbilanzdefizite der USA und
Europas abzulesen (siehe Ubersicht 6). Fir OECD-
Europa insgesamt wird auch 1884 und 1985 mit einer
weiteren Verbesserung der Leistungsbilanzposition
gerechnet, in den USA wird das Defizit der Leistungs-
bilanz sogar auf 110 Mrd $ steigen, was, ausge-
drickt in Prozent des BNP, das héchste Defizit in die-
sem Jahrhundert bedeuten wirde (3%). Hohere Roh-
warenpreise und ein kriftiges Nachfragewachstum in
den Industrieldndern kdnnten dazu beitragen, daB die
Finanzprobleme der Entwicklungslinder etwas ent-
schirft werden. Es wird daher angenommen, daB die
Passivsalden der Leistungsbilanz der Entwicklungs-
lander nicht weiter steigen werden

Die Wirtschaftslage in Ubersee

Klassischer Konjunkturaufschwung in den USA

Die USA sind das einzige Industrieiand, das in den
letzten 1% Jahren einen mit friheren Phasen durch-
aus vergleichbaren Konjunkturaufschwung erlebte.
Die Auftriebskrafte gingen hauptsachiich von einer
lebhaften Inlandsnachfrage aus {der Konsum wuchs
dank der letzten Etappe der Einkommensteuersen-
kung kraftig, die privaten Investitionen — besonders
die Wohnungs- und Haushauinvestitionen — beleb-
ten sich infolge der tendenziell sinkenden Zinsen und
der zunehmend besseren Kapazitdtsauslastung) Der
Lageraufbay trug allerdings weniger als in friheren
Phasen zum Aufschwung bei Ein stark wachstums-
dédmpfender Effekt ging vom AuBensektor aus In-
folge des deutlichen Wachstumsgefalles zu den Gbri-
gen Industrieldandern und wegen des hohen Doltarkur-
ses stiegen die Importe sehr kréftig, wéhrend die Ex-
porte sanken. Die Arbeitsiosigkeit begann friher und
rascher zu sinken als erwartet Die Inflationsrate hat
sich im abgelaufenen Jahr stark zurlickgebildet, zieht
aber seit Jahresbeginn wieder leicht an. Die Einkom-
menslage hat sich deutlich zugunsten der Unter-
nehmergewinne verbessert.

Fir den weiteren Verlauf dieses und des kommenden
Jahres wird sligemein mit einer Verlangsamung des
Expansionstempos gerechnet. Einerseits fehlen zu-
satzliche stimulierende Effekte einer Einkommen-
steuersenkung, andererseits wird in dem beibehalte-
nen wirtschaftspolitischen policy mix {expansive Fis-
kaipolitik und restrikiive Geldpolitix) die gréfite Ge-
fahr fir die Fortdauer des Aufschwungs gesehen So-
wohi das angekundigte Budget fir 1985 (beginnend

Ubersicht 7
Wirtschaftszahlen der USA

1982 1983 1984 1985
Nominell Reale Verdnderung gegen das

Mrd § Vorjahr in %
Privater Konsum 19918 42 55 35
Offentliche Ausgaben 6492 05 20 30
Brutto-Anlageinvestitionen 4350 84 14.0 40
Wohnungs- und Hausbau 807 394 160 -10
Ubriga investitionen 3483 14 130 50
Inléndische Endnachfrage 36800 41 60 35
Lagerbildung’) . —245 05 i5 a5
Gesamte Inlzndsnachtrage 30855 46 75 40
Exposte i w.S 3478 — 58 35 45
Waren - — §4 25 45
Imperte i w S 3302 72 165 8c
Waren - 108 160 80
AuBenbeitrag”) 174 - 12 - 15 00
Brutto-Naticnalprodukt - 34 50 40
BNP-Deilator - 42 45 5C
BNP, nominell . . . . 30729 77 105 90
Produktivitat (BNP je Beschiftigten} - 20 25 20
Q: OECD natiohale und gigene Schitzungen — ') Beitrag zum Wachstum des rea-

lan Brutto-Nationalpraduktes in Prozeatpunkien
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mit 1 Oktober 1984, das Defizit durfte wieder etwa
200 Mrd $ betragen) als auch die unverdndert re-
striktiven Geldmengenziele dirften den schon be-
kannten Mechanismus (steigende Zinsen — steigen-
der Dollarkurs — Anstieg der in- und auslédndischen
Verschuldung — Eindammung der Investitionsnei-
gung — Verschlechterung der ausiéndischen Konkur-
renzfahigkeit — Anstieg des Leistungsbilanzdefizits)
wieder in Gang setzen Einige Elemente dieses Sze-
narios sind bereits aus der jingsten Entwicklung ab-
zulesen. Das Zinsniveau ist wieder gestiegen, womit
sich das Zinsgefédlle gegeniiber Europa vergroBert
hat Der Auftragseingang hat sich verlangsamt Der
Index der vorauseilenden Indikatoren ist im Mérz erst-
mals seit Herbst 1982 gesunken. Die befiirchtete Ver-
langsamung des BNP-Wachstums im Il. Quartal {nach
+8,8% im |. Quartal 1984, wobei der Lageraufbau do-
minierte} dirfte allerdings nicht dramatisch ausfallen
Denn nach einer vorilbergehenden Abflachung der in-
dustrieproduktion im Méarz hat die Produktion im April
wieder deutlich angezogen Fir den Jahresdurch-
schnitt wird daher mit einem Wachstum des realen
BNP von 6% gerechnet, was allerdings eine Abschwa-
chung des Wachstumstempos im 2 Halbjahr impli-
Zjert. 1985 wird die amerikanische Wirtschaft voraus-
sichtlich nur noch um 4% wachsen

Verstarkter Aufschwung in Japan

Die japanische Volkswirtschaft, die die zweite Erddl-
krise mit viel geringeren Wachstumseinbulen {ber-
standen hat als die Ubrigen Industrieldnder, hat sich
bereits Anfang 1983 wieder deutlich belebt Im Ver-
lauf des 2. Halbjahres verstérkten sich dann die Auf-
triebskrafte, hauptsachlich getragen von einer dyna-
mischen Exportentwicklung, aber auch von einer
deutlichen Belebung der privaten Nicht-Hausbauinve-

Ubersicht 8
Wirtschattszahlen Japans
1982 1943 1984 1985
Nominell Reale Verdnderung gegen das
Bill Yen Vorjahrin %
Priveter Kensum 155 4 33 40 30
Oftentlicher Konsum. 269 24 15 a5
Brutto-Anlageinvestitionan 792 02 40 35
Inlandische Endnachfrage 2615 22 35 30
Lagerbikiung®}. 12 —086 as 090
Gesamte Inlandsnachfrage 2627 15 £0 30
Exportei w S 445 48 110 70
Waren . - 83 105 70
Importei w S 424 —47 90 45
Waren . — 14 100 40
AuBenbeitrag*) 21 16 10 10
Brutto-Nationalprodukt - 30 50 a0
BNP-Deflator - az7 15 20
BNP nominali .. . . 2648 37 65 60
Praduktivitat (BNP je Beschaftigien) - 13 as 25
Q: QECD nationale und eigene Schitzungen — ') Beitrag zum Wachstum des rea-

len Srutto-Nationalproduktes in Prozentpunkten
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stitionen. Die Ubrigen |nlandsnachfragekomponenten
{(privater Konsum, Hausbauinvestitionen, &ffentliche
Investitionen) entwickelten sich dagegen schwécher
Von den Lagern gingen sogar démpfende Effekte auf
das BNP-Wachstum aus. Trotz zunehmender Expan-
sion der Industrieproduktion hatte die Arbeitslosen-
rate bis zuletzt steigende Tendenz, hauptsachlich in-
folge einer Zunahme des Arbeitskrafteangebotes
(steigende Frauenerwerbstétigkeit). Die Inflations-
rate, die im September 1983 auf ihren niedrigsten
Wert sank (0,7% im Vorjahresvergleich), ist seither
wieder stetig gestiegen Trotz einer erheblichen Aui-
wertung des Yen (effektiv + 10% im Jahr 1983) haben
sich die Uberschilsse in der Handels- und Leistungs-
bilanz weiter erhdht

Der Konjunkturaufschwung wird sich 1984 weiter ver-
breitern und nicht nur auf die Auslandsnachfrage
stltzen Die Inlandsnachfrage wird sich weiter festi-
gen. Auch vom Lageraufbau wird wieder ein leicht po-
sitiver Impuls auf das Wirtschaftswachstum ausge-
hen. Einem weiterhin kraftig wachsenden Export ste-
hen allerdings heuer infolge des Erstarkens der in-
landsnachfrage auch vermehrt tmporte gegeniiber,
sodafl der Wachstumsbeitrag des AuBensekiors et-
was niedriger ausfallen wird als 1983, Von seiten der
Wirtschaftspolitik ist weiterhin mit einer teicht restrik-
tiven Fiskalpolitik (Ziel: Verringerung der Budgetdefi-
zite), aber — im Gegensatz zu den USA — mit einer
angepaBten Geldpolitik {tendenziell sinkenden Zins-
sétzen} zu rechnen, sodafl insgesamt die restriktiven
Einflisse der Wirtschaftspolitik eher gering zu veran-
schiagen sind Dem internationalen Szenarium ent-
sprechend wird auch in Japan 1985 mit einer leichten
Wachstumsabschwéchung (von 4 5% 1984 auf +4%)
gerechnet, die sich auf alle Nachfragekomponenten
ziemlich gleichmiBig verteilen wird Die Uberschiisse
in den AuBenwirtschafisbilanzen dlrften sich dabei
weiter erhdhen

Die Wirtschaftslage in Westeuropa

Breiter Konjunkturaufschwung mit Fragezeichen in der
Bundesrepublik Deutschland

Die kraftige Belebung der Auslandsnachfrage setzte
in der Bundesrepublik Deutschiand gegen Ende 1983
den Konjunkturaufschwung in Gang, nachdem sich
die zuvor maBige Erholung auf die Inlandsnachirage
gestutzt hatte. Neben der privaten Konsumnachfrage
hat sich vor allem die investitionsneigung deutlich be-
lebt — einerseits, weil die fir die Inanspruchnahme
der investitionszulage maBgebende Auslieferungsfrist
Ende 1983 ablief, andererseits dank der besseren Ka-
pazitdtsausiastung, der glnstigeren Gewinnlage und
den allgemein optimistischeren Konjunkturerwartun-
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Ubersicht 9
Wirtschaftszahlen der Bundesrepublik Deutschland

1882 1983 1984 1885

Mominell Reale Verdnderung gegen das

Mrd DM Morjahr in %

Privater Konsum 899 4 10 15 15
Gttentlicher Konsum . 3253 —02 05 c5
Brutto-Anlageinvestitionen 3201 29 50 35
Ausristungsinvestitionen 1252 57 55 80
Bauinvestitionen 2039 09 50 20
Iniéndische Endnachfrage 15538 11 20 15
Lagerbildung") . 66 07 05 05
Gesamte Inlandsnachfrage 15604 i9 25 20
Exportei w & 5369 —09 85 70
Waren . — 04 80 7a
Importei w S 497 5 08 85 45
Waren - £2 60 50
AuBenbeitrag’) 384 —05 05 10
Brutto-Nationalprodukt — 13 30 30
BNP-Deflator - 32 30 30
BNP. nominelt .. . 15989 45 60 8.0
Produktivitit (BNP je Beschéfiigten) o 30 25 25

Q: QECD. natiohale und eigene Schitzungen — ') Beitrag zum Wachstum des rea-

ler: Brutto-Nationalproguktes in Prozentpunkten

gen. Die Verbreiterung des Konjunkturaufschwungs
durch die kraftige Zunahme der Exporte um die Jah-
reswende 1983/84 hat auch die Produktion deutlich
belebt und damit die Lage auf dem Arbeitsmarkt er-
teichtert Der Riickgang der Beschaftigung kam zum
Stilistand, die Zahl der Arbeitslosen ist seit Herbst
1983 gesunken. Die Inflationsrate hat sich bis Jahres-
ende 1983 deutlich zurlickgebildet, seit Anfang 1984
nimmt sie wieder leicht zu.

Im Frilhjahr 1984 sind allerdings einige Bremseffekte
aufgetreten. Der Geschéftsklimaindex des ifo-Institu-
fes flr Wirtschaftsforschung zeigte im Mérz und April
mit Ausnahme der Investitionsgiterbranche in allen
Bereichen einen Riickschlag Auch die industriepro-
duktion ist saisonbereinigt gegeniiber dem Vormonat
zurickgegangen Der Bestellieingang in der Autoindu-
strie hat deutlich nachgelassen. Der Arbeitskampf um
die Einflhrung der 35-Stunden-Woche seit Mitte Mali
durfte den Aufschwung in weiten Bereichen der Indu-
strie beeintréchtigen. Von der Fiskalpolitik werden
auch heuer und nachstes Jahr keine expansiven Im-
pulse ausgehen, da die Regierung bestrebt ist, das
Budgetdefizit weiter zu verringern. Zur Einschrén-
kung der Finanzierungsausgaben wurden Soziatabga-
ben erhdht, Personalausgaben eingespart und so-
ziale Leistungen gekiirzt. Zur Entlastung der Unter-
nehmen wurden die Vermdgensteuer gesenkt und die
Abschreibung erleichtert Die Geldpolitik ist nicht re-
striktiv. Die Entwicklung der Zentralbankgeldmenge
bewegte sich nach einem unsteten Verlauf im Vorjahr
in den ersten Monaten dieses Jahres an der unteren
Grenze des festgesetzten Zielkorridors fir 1984 von
4% bis 6%. Die Zunahme des Zinsgefilles zwischen
den USA und der BRD in jingster Zeit unterstreicht
einerseits die Mdglichkeit, daB sich die BRD {(ange-
sichts eines hohen Leistungsbilanziberschusses)

vom hohen Zinsniveau der USA abkoppein konnte,
andererseits kénnte ein anhaltend starker Pruck auf
die DM dazu fithren, daB auch in der BRD und damit
in Europa das Zinsniveau wieder steigt Angesichts
dieser Unsicherheiten wird flr 1984 und 1985 allge-
mein mit einer Jahreszuwachsrate des realen BNP
von jeweils 3% gerechnet.

Die Lage in den iibrigen europédischen Landern

Von den groBen europdischen Landern erreichte nur
GroBbritannien bereits im Jahresdurchschnitt 1983
mit +3% ein relativ kraftiges Wirtschaftswachstum.
Damit hat sich der Aufschwung nach den eher be-
scheidenen Zuwachsraten in den ersten 1% Jahren
der Konjunkturerholung, die bereits Mitte 1981 be-
gann, deutlich verstarkt. Auch fir dieses und das
kommende Jahr kénnen Wachstumsraten des realen
BIP von 2,5% bis 3% erwartet werden. Die Inflations-
rate wird kaum Uber 5,58% steigen Die Arbeitslosen-
rate wird sich aber nur leicht {(auf 11%) zurlckbilden
Die Leistungsbilanz wird in den beiden Jahren mit
Uberschiissen abschlieBen Die Hauptstitzen des
Wirtschaftswachstums werden die Investitionen und
die Exporte sein. Die Fiskalpolitik sieht in ihrem mit-
telfristigen Finanzplan vor, daB die Netto-Neuver-
schuldung (PSBR) weiter reduziert wird. Diese re-
striktiven Effekte von seiten des Budgets werden be-
gleitet von einer akkommadierten (d. h. nicht restrikti-
ven) Geldpolitik.

In Frankreich hat sich zwar die allgemeine Lage im
Laufe des Jahres 1983 insofern gebessert, als die ex-
ternen und internen Ungleichgewichte, die es zu Jah-
resbeginn 1983 gab, gemildert werden konnten, von
einem echten Aufschwung ist aber Frankreich noch
weit entfernt. Die Belebung der Exporte im 2. Halb-
jahr 1983 auf Grund der internationalen Konjunkturbe-
lebung und infolge der verbesserten Konkurrenzfé-
higkeit {durch die Abwertung im Marz 1983 und die
verbesserte Handelshilanzposition gegenuber den
Haupthandelspartnern in der EG) konnte bloB die
stark rdcklaufige Inlandsnachfrage kompensieren
Das im Méarz 1983 beschlossene restriktive MaBnah-
menpaket {Steuererhdhungen) war als Korrektiv zu
der zuvor praktizierten keynesianisch expansiven Fis-
kalpolitik konzipiert, nachdem die Inflationsrate aufier
Kontrolle zu geraten drohte, das Budgetdefizit zu
stark gestiegen war und sich auch die internationale
Konkurrenzféhigkeit {insbesondere ausgeprégt im
EG-internen Handel) stark verschiechierte Da die
Regierung auch fir die kommenden 1% Jahre beab-
sichtigt, die restriktive Budgetpolitik {Kirzung &ffent-
licher Investitionen; Stabilisierung des Gesamtbud-
getdefizits auf 3'.% des BIP) beizubehalten, und weil
auf Grund der méBigen Einkommensentwicklung die
Realeinkommen stagnieren werden, ist von seiten
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Ubersicht 10

Wirtschaftszahlen fiir einige europiische Lander

Privater  Offentlicher Brutte- Inléndische Lager- Gesamte Exporte Importe AuBen- Brutto-
Kansum Konsum Anlage- Endnach- bildung') Inlands- iws iws beitrag" inlands-
investitionen frage nachfrage produkt
Verdnderung gegen das Yoriahy in % zu konstanten Preisen
Frankreich 1983 08 —01 —286 —-00 -04 —04 25 —10 08 04
1984 05 —05 —05 -00 00 0o 60 25 10 10
1985 05 00 15 ig 05 15 45 35 00 15
GroBbritannien 1983 39 32 44 38 08 48 08 50 —-15 30
1984 30 15 45 30 45 35 80 75 —05 30
1985 20 05 45 20 G5 25 50 50 00 25
Italien 1983 ~12 18 —58 -165 =10 —26 38 —04 11 -14
1984 15 20 05 15 05 20 45 55 00 20
1985 135 15 30 20 05 25 45 40 0C 25
Niederlande 1883 0.5 10 T4 08 -02 06 42 36 04 10
1884 a0 —20 20 -00 05 05 55 40 10 15
1985 ¢o 05 25 10 00 10 65 45 10 20
Schweden 1983 —~186 09 —-11 —-038 —-01 -09 115 16 31 23
1984 05 10 15 10 15 25 80 60 o5 30
1985 10 15 25 15 05 20 55 50 00 20
Belgien 1983 —-20 —-07 —48 —23 02 —-21 18 —-24 25 05
1984 —-05 —10 05 -05 05 08 45 20 15 15
1985 oo —05 20 a5 00 05 80 35 18 20
Schweiz 1683 14 44 22 20 —08 13 04 45 —-18 -05
1984 15 50 25 20 085 25 40 35 00 25
1985 20 15 35 25 [ 30 40 45 05 25
Osterreich 1883 44 20 —18 25 t4 40 41 o4 -19 19
1984 —10 20 as 06 08 14 96 74 11 25
1985 25 20 35 26 01 27 58 53 04 30
Norwegen 1983 15 a7 08 18 —28 —11 76 —08 36 25
1984 20 20 80 40 —-05 35 00 30 —15 20
1985 10 10 25 18 05 20 25 50 -10 10
Finnland 1983 20 40 48 31 04 35 40 50 —G1 32
1984 25 35 55 30 05 35 95 75 10 45
1985 25 25 45 30 1e3 3.0 70 70 05 35
Q: CECD nationale und eigene Schatzungen -- ') Beitrag zum Wachstum des realen Brutto-Inlandsproduktes in Prozentpunkten

des Konsums kein Wachstumsbeitrag zu erwarten.
Die Investitionen werden sich dagegen im Sog der
gestédrkten Exportnachfrage etwas erholen. Insge-
samt ist mit einer Fortsetzung der leichten Konjunk-
turbelebung im kommenden und im ndchsten Jahr zu
rechnen (reales BIP 1984 + 1%, 1985 +1,5%). Die In-
flationsrate kénnte sich weiter zurGckbilden, die Ar-
beitslosigkeit wird aber deutlich steigen. Das Lei-
stungsbilanzproblem dirfte geldst werden

Die Rezessionsphase der Volkswirtschaft ftaliens
nach der zweiten Erddlipreiskrise war lnger und tie-
fer als In den meisten anderen OECD-Laéndern. Sie
endete Mitte Mai 1983. In der zweiten Jahreshélfte sti-
mulierte die Konsumnachfrage die Inlandsnachfrage,
wahrend sich die Exporte bereits seit Jahresbeginn
1983 stark belebten. Im Jahresdurchschnitt blieb aber
das reale BIP um 1,4% unter dem Vorjahresniveau.
Die negative Wachstumsdifferenz zwischen ltalien
und den dbrigen Industriestaaten fihrte zu einer ra-
schen Stabilisierung des Leistungsbilanzsaldos. Die
Inflationsrate hat sich um die Jahreswende 1983/84
deutlich verringert Die Arbeitslosigkeit jedoch hatte
stark steigende Tendenz Fir die kommenden
1% Jahre ist mit einer Fortsetzung der Konjunkturbe-
lebung mit einem realen BIP-Wachstum von 2% und
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2,5% zu rechnen. Die Wirtschaftspolitik ist zwar re-
striktiv konzipiert (Stabilisierung des Budgetdefizits),
deren Zielerfillung wird aber allgemein angezweifelt.
Auf Grund der hohen &ffentlichen Finanzierungser-
fordernisse wird allerdings ein Druck auf das Zinsni-
veau (Crowding-out) erwartet, Die Lohnpolitik (Ein-
schrankung der “scala mobile®} ist noch nicht kiar
entschieden, doch ist mit einer schwachen Einkom-
mens- und damit Konsumentwickiung bis 1985 zu
rechnen. Hauptstitzen der weiteren Konjunkturerho-
lung werden die Investitionen und die Exporte sein.
Die Inflationsrate dirfte stark verringert werden, die
Arbeitslosigkeit weiter steigen.

Von den kieinen europdischen Landern haben nur we-
nige {Schweden, Danemark, Turkei, Finnland, island)
in diesem und/oder im kommenden Jahr ein héheres
Wachstum des realen BIP als OECD-Europa
(+2,5%). Die dbrigen pendeln zwischen —2% {Portu-
gal) und +2,5% 1984 bzw. zwischen 0% (Luxemburg)
und +2,5% 1985 Insgesamt (einschlieBlich Austra-
lien, das 1984 mit +6,5% die hiéchste Wachstumsrate
aller OECD-Lander erreichen wird, und Neuseeland)
entspricht das Wirtschaftswachstum der kieinen
OECD-Lander jenem ven OECD-Europa. Der Wachs-
tumsrickstand gegeniiber den groBen Landern, der
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1983 nur 1,3 Prozentpunkte betragen hatte, weitet
sich auf —2% 1984 aus bzw. geht 1985 auf —1% zu-
rick Dieses negative Wachstumsdifferential ist mit
ein Grund, wieso sich die Handels- und Leistungsbi-
lanzdefizite in den kleinen Léndern zunehmend stabi-
lisieren

Die Fiskalpolitik in den meisten kleinen européischen
Landern zielt darauf ab, die Budgetdefizite zu verrin-
gern Ausnahmen davon sind Griecheniand, Norwe-
gen und die Schweiz. Die Hauptauftriebskrafte flr die
Konjunkturerholung in den kleineren Landern kom-
men von der durch den internationalen Konjunktur-

aufschwung ausgelosten kraftigen Exportnachfrage
und in der Folge auch von den Investitionen Der pri-
vate Konsum wird dagegen in den meisten Landern
weniger als die Exporte zum Wirtschaftswachstum
beitragen. Infolge des nur maBigen Wirtschaftswachs-
tums von 2,5% nimmt die Arbeitslosigkeit in den klei-
nen Landern insgesamt bis Ende 1985 deutlich zu
Nur in Australien, Finnland, Portugal und Island rech-
net man damit, daB die Arbeitsiosigkeit im kommen-
den Jahr sinken wird.

Fritz Breuss
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Die Osterreichische Wirtschaft
1938 bis 1945

Felix Butschek

Die Studie zeichnet an Hand einer rekonstruierten volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung die Wirtschatfts-
entwicklung im heutigen dsterreichischen Staatsgebiet zwischen 15938 bis 1945 nach. Sie analysiert den
stirmischen Aufschwung der beiden letzten Friedensjahre, der gleicherweise durch Ristungsnachfrage
wie jenes Nachfragemanagement verursacht wurde, das auf die Arbeiten deutscher Prakeynesianer der frii-
hen dreiBiger Jahre zuriickging Die Auswirkungen der Kriegswirtschaft auf Entwickiung und Struktur der
osterreichischen Wirtschaft werden ebenso untersucht wie die Konsequenzen auf das dsterreichische
Nachkriegswachstum. AbschlieBend wird gepriift, ob die Expansion des Jahres 1938 zusatzliche Evidenz
zur gegenwirtigen Diskussion zwischen Keynesianern und Monetaristen zu liefern vermag.
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Modellprognosen fiir den Reiseverkehr
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Okonometrische Analyse der touristischen Entwicklung im Konjunkturveriauf und ihre Anwendung flir kurz-
fristige Prognosen.

Die Studie untersucht den Zusammenhang zwischen der allgemeinen Konjunkturentwicklung und den kurz-
fristigen Schwankungen der touristischen Nachfrage. Dazu wurden ékonometrische Quartalsmodelle ge-
schéatzt und fir die Periode seit der ,Energiekrise” getestet Am Beispie! der Jahre 1978 und 1979 wird ge-
zeigt, in welcher Weise diese Modelle zur Prognose der touristischen Schwankungen verwendet werden
kdnnen.
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Angesichts beharrlich hoher Arbeitslosenraten in den meisten westlichen Industriestaaten stelite das
Osterreichische Institut fir Wirtschaftsforschung in einem Symposium die im deutschsprachigen Raum
maBgeblichen Meinungen zu dieser Frage einander gegeniber. In diesem Rahmen wurde nicht nur die —
neoklassische — Position des Deutschen Sachversténdigenrates (Prof. O, Sievert} mit der keynesianischen
(Prof. H. Gerfin) konfrontiert, sondern beide Positionen an den Erfahrungen Osterreichs, wo die Vollbe-
schaftigung bis zur Gegenwart aufrechterhalten werden konnte, gemessen. in gleicher Weise wurde die
empirische Relevanz der sogenannten Suchtheorie geprift (Prof. H Kénig, Prof. K. W. Rothschild) sowie
die Frage, ob Arbeitszeitverkiirzung zur Ausweitung der Beschéftigung fuhren kdnne (Prof. A_E Ott,
F. Butschek). Im wirtschaftspolitischen Resumee fand Prof. H Seidel im Lichte der &sterreichischen Erfah-
rungen eine Antwort, die zu vorsichtigem Optimismus Anlafi gibt
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