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auf das Wirtschaftswachstum, die Inflation und die
Zahlungsbilanzen ansetzen soll. Es gibt verbliffende
Ahnlichkeiten, aber auch deutliche Unterschiede zur
Ausgangslage von 1974 1973 gab es ein hohes Mal
an konjunktureliem Gleichlauf. Fast alle OECD-Lénder
waren am Ende einer langen Hochkonjunktur ange-
tangt. Man versuchte bereits geldpolitisch, die inflatio-
nér Gberhitzte Konjunktur zu drosseln 1974 war als
Konjunkturabschwung vorprogrammiert. Dieser er-
wartete Abschwung blieb jedoch gréBienteils aus,
weil die Erdodlpreiskrise, die mit einer allgemeinen
Rohwarenhausse zusammenfiel, im 1 Halbjahr 1974
zu einem spekulativen Lager- und damit Welthandels-
boom flhrte, der aber plétzlich abriB und in die
schwerste Nachkriegsrezession mindete Auch seit
Ende 1978 ist ein spekulativer Lagerboom ein Haupt-
faktor des internationalen Konjunkturaufschwungs
Und zum zweiten Mal greift die OPEC durch eine kréf-
tige Anhebung der Erddlpreise in den Verlauf der in-
ternationalen Konjunkiur ein Im Gegensatz zu
1974/75 féllt aber die zweite Erddlpreiskrise in die
Phase eines international (mit Ausnahme der USA)
beginnenden selbsttragenden Aufschwungs Auch
dirfte — soweit bisher bekannt ist — der Preisdruck
viel geringer sein Heuer wurde der Erddlpreis um
rund 60% erhdht, Ende 1973 um das Drei- bis Vierfa-
che Der deflationdre Effekt durch den Einkommens-
ausfall in den Industriestaaten dirfte nur etwa halb so
groB sein wie damals Fur 1972 rechnet die OECD auf
Grund der Verteuerung von Erddl mit einem negati-
ven Effekt auf das BNP-Wachstum von fast 1 Prozent-
punkt, flir 1980 von etwa 2 Prozentpunkten, der di-
rekte Preiseffekt dlrfte etwa 1) bis 2 Prozentpunkte
betragen. Auf Grund der unterschiedlichen konjunk-
turellen Ausgangssituation, des geringeren Erddl-
preisanstieges und der Hoffrung auf einen “Lern-
effekt” auf seiten der wirtschaftspolitischen Stellen
wird fur 1980 nicht mit einer Rezession im Ausmas je-
ner von 1974/75 gerechnet

Allerdings gehen diese Uberlegungen von der An-
nahme aus, daf sich 1980 das Angebot an Erdél nicht
verknappt und keine weiteren Preisspringe folgen
Vollig ungewiB ist auch, wie stark die Erwartungen
und das Vertrauen von Konsumenten und Investoren
durch die Inflation und Unsicherheiten Uber die Erddl-
versorgung erschuttert werden. Gegenwdrtig sind die
Unternehmererwartungen laut Konjunkturtest der EG
noch relativ glnstig (siehe Abbildung 1). Die Kapazi-
tétsauslastung und damit die Gewinnsituation hat
sich heuer standig gebessert Die dadurch induzierte
Investitionsneigung wird sich jedoch angesichis der
restriktiveren Geldpolitik {hohere Zinsen) abschwé-
chen 1974/75 flhrten die Beschleunigung der Infla-
tion und die Arbeitsplatzunsicherheit in vielen Lan-
dern zu einem pldtzlichen Anstieg der Sparquoten
und somit zu einer Schwichung des privaten Kon-
sums 1980 dilrfte flr die Spar- und Kensumneigung

Abbildung 1
Kanjunkturtest der industrie’)
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Q. EG-Kommission: Schaubilder und Xurzkommentare zur Konjunktur in der Ge-
meinschaft, OGsterreichisches Institut fir Wirtschaftsforschung, —") Salden zwi-
schen den optimistischen {+) und pessimistischen {—) Unternehmerantworten

nicht zuletzt entscheidend sein, wie viel von der
durch die erdéipreisbedingte Verschlechterung der
terms of trade ausgeldsten Zunahme der Inflation in
den Léhnen abgegolten wird Dies wird auch dariiber
entscheiden, ob und in welchem AusmaB sich die
Lohn-Preis-Spirale neuerlich dreht.

Mit Vorbehalt dieser Risken und Unsicherheiten wird
fiir 1280 (auBer fir die USA) keine Rezession progno-
stiziert, sondern nur eine allgemeine Abschwéchung
des Wachstums Diese Meinung wurde sowoh| auf
der Herbsttagung der Vereinigung européischer Kon-
junkturforschungsinstitute (AIECE) Ende Oktober
vertreten als auch auf der Tagung der Arbeitsgruppe
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