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Die Konjunktur in den westlichen Industriestaaten 

Die Konjunkturlage im Herbst 1979 

Die internationale Konjunktur hat sich im 1. Halbjahr 
1979, wie erwartet, kräftig belebt. Die BRD hat durch 
eine deutliche Steigerung der Inlandsnachfrage als 
Wachstumsmotor für die übrigen europäischen Län­
der gewirkt und damit geholfen, die Leistungsbilanz­
defizite der Partnerländer abzubauen. Der Leistungs­
bilanzüberschuß Japans hat sich ebenfalls durch leb­
hafte Inlandsnachfrage und freiwillige Exportkontrol­
len zugunsten der Handelspartner EG und USA ver­
ringert Die USA mußten allerdings infolge der früh­
zeitigen Konjunkturüberhitzung, die eine Beschleuni­
gung der Inflation nach sich zog, die Nachfrage dros­
seln Aus dieser Konjunkturkonstellation resultierte 
für die OECD insgesamt eine kräftige Beschleuni­
gung des Wirtschaftswachstums im 1 Halbjahr 
Mehrere Faktoren trugen in der Folge zur Verlangsa­
mung des Aufschwungs bei Der unerwartet hohe 
Erdölpreissprung im Laufe des Jahres (im Juli fast 
+ 60% gegenüber Dezember 1978} sowie die im Zuge 
des kräftigen Lageraufbaues kräftiger als erwartet an­
ziehenden Industrierohwarenpreise lösten eine neue 

Inflationswelle aus. Als Reaktion darauf wurde die 
Geldpolitik in den meisten Ländern deutlich restrikti­
ver (die Zinssätze wurden beträchtlich angehoben, ei­
nerseits, um die Inflation zu bändigen, andererseits, 
um zu verhindern, daß durch Kapitalabfluß der Wech­
selkurs ins Wanken geriet) Die bereits vorliegenden 
Budgetpläne für 1980 lassen darauf schließen, daß in 
den meisten Ländern auch die Fiskalpolitik restriktiver 
wirken wird als heuer 
Im 2 Halbjahr dürfte sich zwar auf Grund dieser Fak­
toren das Wirtschaftswachstum abgeschwächt ha­
ben, doch war die Konsum- und Investitionsnach­
frage noch günstig Das Wachstum des realen BNP 
wird im Jahresdurchschnitt mit + 3% in der gesamten 
OECD (wegen der Abflachung in den USA) niedriger 
sein als 1978 ( + 3,9%), in OECD-Europa jedoch mit 
ebenfalls +3% gleich hoch wie im Vorjahr. 
Die Prognosen für 1980 sind mit hohen Risken und 
Unsicherheiten behaftet. Es stellt sich die Frage, ob 
sich die internationalen Fehlprognosen für 1975 auch 
für 1980 wiederholen können. Denn ebenso wie 1974 
steht man heuer vor dem Problem, wie hoch man die 
negativen Auswirkungen der zweiten Erdölpreiskrise 

Obersicht 1 

Brutto-National» - und -Inlandsprodukt 

Gewicht in % Durchschnittli­ 1975 1976 1977 1973 1979 1980 
des OECD- ches Wachs­ Veränderung gegen das Vorjahr in % 
BNP 1978 tum 1966/67 zu konstanten Preisen 

bis 1976/77 

USA 35 8 2 8 - 1 3 5 9 5,3 4 4 1 5 - 1 0 

Japan 16 7 7 8 1 4 6 5 5,4 5 6 6.0 5 0 

BRD 10.9 3 6 - 1 8 5 3 2 6 3 5 4 5 2 5 

Frankreich') 8 0 4 1 0 3 4 6 3 0 3,3 3 0 2 0 

Großbritannien 1) 5 3 2 1 - 1 6 3 0 1 9 3 3 0 5 0 0 

Italien1) 4 1 3 9 - 3 , 5 5 9 2 0 2 6 4 0 2 0 

Kanada 3 5 4 7 1 2 5 3 2 4 3 4 3 0 2 0 

Große Industrieländer 64,3 4 2 - 0 7 5 6 4 3 4 2 3 0 1 5 

Spanien 1) . . 2 4 5 2 0 7 2 1 2 4 2 9 2 0 1 5 

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

Belgien 1) 1 6 4,5 - 2 1 5 7 1 3 1 6 3 0 2 5 

Schweden 1) 1 5 2 4 0 9 1 5 - 2 1 2 8 4 5 3 0 

Schweiz 1) . 1.5 2 1 - 7 3 - 1 4 2 3 0 9 0 5 2 0 

Österreich') 1 0 4 6 - 1 . 5 6 2 3 7 1,5 5 0 3 0 

Dänemark') 1 0 3 6 - 1 2 6 3 1 8 1 0 2 5 0 5 

Norwegen') 0 7 4 6 4 2 5 8 4 1 3 5 3 0 4 5 

Finnland 1) 0 6 4 4 0 9 0 3 0 4 1 4 7 0 4 5 

Griechenland 1) 0,5 6 0 6 1 6 2 3 5 6 2 3 5 1 0 

Portugal 1) 0,3 5.5 - 4 3 6 2 5 7 3 2 2 5 2 0 

Irland 1) 0 2 4 3 1 2 2 9 5 5 7 0 3 5 3 5 

Kleine Industrieländer 13,5 4 1 - 0 8 3 4 2 0 2 4 3 0 2.5 

OECD-Länder insgesamt 100 0 4 1 - 0 7 5 2 3 9 3 9 3 0 1 5 

OECD-Europa 41 8 3 8 - 1 2 4 3 2 3 3 0 3 0 2 0 

EG . 33.3 3 7 - 1 4 4 8 2 4 3 1 3 0 2 0 

EFTA 5 6 3 4 - 1 6 2 2 1 6 2 0 3.5 3 0 

Q: OECD nationale und eigene Schätzungen — ^ Bruttoinlandsprodukt 
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auf das Wirtschaftswachstum, die Inflation und die 
Zahlungsbilanzen ansetzen soll. Es gibt verblüffende 
Ähnlichkeiten, aber auch deutliche Unterschiede zur 
Ausgangslage von 1974 1973 gab es ein hohes Maß 
an konjunkturellem Gleichlauf Fast alle OECD-Länder 
waren am Ende einer langen Hochkonjunktur ange­
langt. Man versuchte bereits geldpolitisch, die inflatio­
när überhitzte Konjunktur zu drosseln 1974 war als 
Konjunkturabschwung vorprogrammiert. Dieser er­
wartete Abschwung blieb jedoch größtenteils aus, 
weil die Erdölpreiskrise, die mit einer allgemeinen 
Rohwarenhausse zusammenfiel, im 1 Halbjahr 1974 
zu einem spekulativen Lager- und damit Welthandels­
boom führte, der aber plötzlich abriß und in die 
schwerste Nachkriegsrezession mündete Auch seit 
Ende 1978 ist ein spekulativer Lagerboom ein Haupt­
faktor des internationalen Konjunkturaufschwungs 
Und zum zweiten Mal greift die OPEC durch eine kräf­
tige Anhebung der Erdölpreise in den Verlauf der in­
ternationalen Konjunktur ein Im Gegensatz zu 
1974/75 fällt aber die zweite Erdölpreiskrise in die 
Phase eines international (mit Ausnahme der USA) 
beginnenden selbsttragenden Aufschwungs Auch 
dürfte — soweit bisher bekannt ist — der Preisdruck 
viel geringer sein Heuer wurde der Erdölpreis um 
rund 60% erhöht, Ende 1973 um das Drei- bis Vierfa­
che Der deflationäre Effekt durch den Einkommens­
ausfall in den Industriestaaten dürfte nur etwa halb so 
groß sein wie damals Für 1979 rechnet die OECD auf 
Grund der Verteuerung von Erdöl mit einem negati­
ven Effekt auf das BNP-Wachstum von fast 1 Prozent­
punkt, für 1980 von etwa 2 Prozentpunkten, der di­
rekte Preiseffekt dürfte etwa 1 1 / 2 bis 2 Prozentpunkte 
betragen. Auf Grund der unterschiedlichen konjunk­
turellen Ausgangssituation, des geringeren Erdöl­
preisanstieges und der Hoffnung auf einen "Lern­
effekt" auf Seiten der wirtschaftspolitischen Stellen 
wird für 1980 nicht mit einer Rezession im Ausmaß je­
ner von 1974/75 gerechnet 

Allerdings gehen diese Überlegungen von der An­
nahme aus, daß sich 1980 das Angebot an Erdöl nicht 
verknappt und keine weiteren Preissprünge folgen 
Völlig ungewiß ist auch, wie stark die Erwartungen 
und das Vertrauen von Konsumenten und Investoren 
durch die Inflation und Unsicherheiten über die Erdöl­
versorgung erschüttert werden. Gegenwärtig sind die 
Unternehmererwartungen laut Konjunkturtest der EG 
noch relativ günstig (siehe Abbildung 1). Die Kapazi­
tätsauslastung und damit die Gewinnsituation hat 
sich heuer ständig gebessert. Die dadurch induzierte 
Investitionsneigung wird sich jedoch angesichts der 
restriktiveren Geldpolitik (höhere Zinsen) abschwä­
chen 1974/75 führten die Beschleunigung der Infla­
tion und die Arbeitsplatzunsicherheit in vielen Län­
dern zu einem plötzlichen Anstieg der Sparquoten 
und somit zu einer Schwächung des privaten Kon­
sums 1980 dürfte für die Spar- und Konsumneigung 

Abbildung 1 
Konjunkturtest der Industrie1} 
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nicht zuletzt entscheidend sein, wie viel von der 
durch die erdölpreisbedingte Verschlechterung der 
terms of trade ausgelösten Zunahme der Inflation in 
den Löhnen abgegolten wird Dies wird auch darüber 
entscheiden, ob und in welchem Ausmaß sich die 
Lohn-Preis-Spirale neuerlich dreht. 
Mit Vorbehalt dieser Risken und Unsicherheiten wird 
für 1980 (außer für die USA) keine Rezession progno­
stiziert, sondern nur eine allgemeine Abschwächung 
des Wachstums Diese Meinung wurde sowohl auf 
der Herbsttagung der Vereinigung europäischer Kon­
junkturforschungsinstitute (AIECE) Ende Oktober 
vertreten als auch auf der Tagung der Arbeitsgruppe 
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Übersicht 2 

Industrieproduktion 

Gewicht 1 ! 1975 1976 1977 1978 1979 1980 
Veränderung gegen das Vorjahr in% 

USA 34 9 - 8 9 1 0 8 5 9 5 8 3 5 - 3 0 

Japan 15 5 - 1 0 5 11 0 4 1 6 2 8 5 6 5 

BRD 13 5 - 5 7 7 1 3 0 2 1 6 5 5 0 
Frankreich 7 9 - 8 6 9 2 2 2 1 7 2 5 2 0 
Großbritannien 5 6 - 4 8 2 3 4 7 2 8 5 0 - 1 0 

Italien 4 9 - 8 8 1 2 2 - 0 6 2 1 5 0 2 5 
Kanada 3 7 - 6 0 5 7 3 2 5 7 SO 0 0 

Große Industrieländer 86 0 - 8 3 9 4 4 2 4 5 5 0 1 0 

Spanien 2 8 - 6 3 6 5 12 2 1 9 1 5 1 0 
Niederlande 1 3 - 5 0 6 3 0 4 1 3 2 5 2 0 
Belgien 1 6 - 9 6 8 9 - 0 4 2 7 5 0 3 5 
Schweden 1 6 - 1 5 - 2 2 -- 3 7 - 0 9 8 5 6 5 
Schweiz 1 0 - 1 2 7 0 5 5,5 0 2 - 0 5 1 5 
Österreich 1 0 - 6 2 6 2 3,3 2 1 6 0 3 5 
Norwegen 0 6 4 7 6 0 - D6 1 0 0 8 0 8 0 
Finnland 0 7 - 4 1 2 2 0 2 3 3 8 0 4 0 
Griechenland 0 4 4 3 1 0 5 2 0 7 6 7 0 4 0 
Irland 0 2 - S 6 9.3 8 3 9 1 3 5 5 0 

Kleine Industrieländer 11 7 - 5 5 5 0 3 4 2 4 4 0 3 0 

OECD insgesamt 100 0 - 77 8 7 4 0 4 2 5 0 1 0 
OECD-Europa 4 3 6 - 6 4 6 9 2 8 2 2 5 0 3 0 
EG 35 5 - 6 8 7 6 2 3 2 2 5 0 3 0 
EFTA 4 9 - 4 4 1 7 0 7 1 9 6 0 4,5 

Q: OECD EG nationale und eigene Schätzungen — '] in Prozent der OECD-Industriewertschöpfung 1975 

für kurzfristige Prognosen der OECD Anfang Novem­
ber Auf Grund dieser Informationen und eigener Ein­
schätzungen nimmt das Institut für 1980 ein Wachs­
tum des realen S/VPfür die gesamte OECD von 1,5% 

Übersicht 3 

Arbeitslosenraten 

1975 1976 1977 1978 1979 1980 

USA 8 5 7 7 7 0 6 0 6 0 7.5 
Japan 1 9 2 0 2 0 2 2 2 0 2 0 
BRD 4 7 4 6 4,5 4,3 3,8 4 0 
Frankreich 3 9 4,3 4 9 5 1 5 9 6 5 
Großbritannien 3 9 5 3 5 7 5 7 5,4 6 0 
Italien 5 8 6 7 7 1 7 2 7,8 8 0 
Kanada 6 9 7 1 8 1 8 4 7.8 8 0 

Große Industrieländer 5 8 5 6 5,5 5 1 5 0 5.a 

Spanien 4 3 4 9 5 7 7 5 9 4 11.5 
Niederlende 4 1 4 4 4,3 4 2 4,3 4,5 
Belgien 5 3 6,8 7,8 8 4 8 9 9.5 
Schweden 1 6 1 6 1,8 2 2 2 0 2 0 
Schweiz 0,3 0 7 0.4 0 4 0 4 0,5 
Österreich 2 0 2 0 1.8 2 1 2 1 2 2 

Dänemark 6 0 6 1 7 8 7 3 6 6 7,5 
Norwegen 1 1 1 1 0 9 1 1 1,3 1.5 
Finnland 2 2 4 0 6 1 7,5 6 4 5 5 
Portugal 5 6 6 7 7 9 8 1 8 8 9,5 
Irland 8 8 9 8 9 7 8 9 3 6 8,5 

Kleine Industrieländer 3 4 3 9 4 4 4 9 5 2 5 8 

OECD insgesamt') 5 5 5 4 5,3 5 1 5 1 5 8 
OECD-Europa ! ) 4 7 5 2 5 6 5 8 5 9 6 4 
EG 4 4 4 9 5 3 5 5 5 6 6 0 
EFTA 1 5 1 9 2 1 2 4 2 3 2,3 

Q: OECD, EG. nationale und eigene Schätzungen — ') Repräsentiert 97,3% der ge­
samten OECD — ') Repräsentiert 41.3% der gesamten OECD Gewichtet mit 
BNP-Anteilen laut Übersicht 1 

(OECD-Europa + 2%) an Die Industrieproduktion 
wird 1980 in der OECD insgesamt nur um 1% 
(OECD-Europa +3%) wachsen Die Beschäftigung 
hat heuer deutlich zugenommen, das Wachstum der 
Produktivität hat sich verlangsamt, besonders in den 
USA Die Arbeitslosenrate dürfte heuer im Jahres­
durchschnitt in der gesamten OECD gleich hoch sein 
wie 1978, 1980 aber wieder um gut % Prozentpunkt 
steigen 

Rohstoff- und Verbraucherpreise 

Die Rohstoff preise haben seit der internationalen 
Konjunkturbelebung Mitte 1978 kräftig angezogen. 
Ab Sommer 1979 verstärkte sich diese Entwicklung 
durch die unerwartet kräftige Verteuerung von Erdöl 
und durch die ungünstige Entwicklung des Angebo­
tes einiger agrarischer Rohstoffe Es ist zweckmäßig, 
die Rohölpreise und die Nichtöl-Rohwarenpreise ge­
sondert zu betrachten, wobei die zweite Gruppe in 
agrarische Rohstoffe und Industrie roh Stoffe unterteilt 
werden kann Der Rohölpreis wird durch das OPEC-
Kartell diktiert. Der Preis agrarischer Rohstoffe hängt 
sehr stark von der Angebotssituation (Ernteiage) ab, 
die Nachfrage wächst hier ziemlich konstant. Die 
Industrierohstoffe reagieren sehr sensibel auf die 
konjunkturelle Nachfrage in den Industrieländern 
und werden von der Angebotssituation kaum 
beschränkt. 

Nach der Entwicklung des HWWA-Gesamtindex für 
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Rohwaren hat die Preishausse bis ins Iii Quartal 1979 
angehalten. Allerdings hat in diesem Index das Erdöl 
ein Gewicht von etwa 21% Schließt man vom 
HWWA-Gesamtindex die Brenn- und Treibstoffe aus, 
so läßt sich demnach auf Grund der kräftigen Nach­
frage im Zuge des internationalen Konjunkturauf­
schwungs (Lageraufstockung) schon seit Jahresbe­
ginn ein deutlicher Preisanstieg erkennen, der sich im 
II. und IM Quartal verstärkte Die Preise für Investi­
tionsgüterrohstoffe (Holz, Kautschuk, Eisen und 
Stahl, NE-Metalle) sind viel kräftiger gestiegen als 
jene für Konsumgüterrohstoffe (Spännstoffe: Baum­
wolle, Wolle, Häute und Felle, Zellstoff). Die Lage auf 
dem Weltstahlmarkt wird durch eine kräftige Produk­
tionsausweitung gekennzeichnet, die jene des Vor­
jahres ( + 6%) noch übertreffen dürfte; die durch­
schnittliche Kapazitätsauslastung der Industrieländer 
ist bei deutlicher Nachfragebelebung auf 75% gestie­
gen, Ende 1979 und 1980 ist allerdings auf Grund der 
konjunkturellen Abschwächung ein Nachlassen der 
Nachfrage zu erwarten. Der kräftige Preisanstieg um 
35% im Durchschnitt 1979 dürfte sich daher 1980 
in einen leichten Preisrückgang (etwa —2%) um­
kehren. 

Daß die Rohwarenhausse nicht nur auf die Dollar-
Schwäche zurückzuführen ist, erkennt man daran, 
daß auch der Reuter-Index, der auf Pfund-Sterling ba­
siert, bis ins III Quartal hinein gestiegen ist Noch 
deutlicher zeigt der Index des Londoner Economist 

auf Schillingbasis die bis ins III. Quartal hinein anhal­
tende Verteuerung der Nichtöl-Rohwaren. 
Die Preise für agrarische Rohwaren (HWWA: Nah-
rungs- und Futtermittelrohstoffe: Getreide, Genuß­
mittel und Zucker, Ölsaaten und Öle, Fleisch, Molke­
reiprodukte und Eier) haben sich bis Mitte 1979 eher 
mäßig entwickelt Erst im III Quartal kam es zu einem 
Preissprung (im Vorjahrsvergleich) von 4-20,6% Zum 
Teil spiegeln sich darin erwartete Knappheitsverhält­
nisse auf Grund der schlechten Weizenernte in der 
UdSSR (—8% gegenüber dem Vorjahr), was in den 
letzten sechs Monaten zu Preiserhöhungen um bis zu 
20% führte Ähnlich ist die Lage für Mais Auch der 
Kaffeepreis zog stark an, nachdem verlautet war, daß 
ein unerwarteter Frosteinbruch die brasilianische 
Ernte des nächsten Jahres beeinträchtigen könnte 
In den Prognosen für die Preise von Rohstoffen wird 
für 1980 auf Grund des konjunkturell bedingten La­
gerabbaues aligemein mit geringeren Zuwachsraten 
gerechnet als 1979 (siehe Übersicht 4). Die terms of 
trade der Nichtöl-Rohwarenproduzenten gegenüber 
den Industriewarenexporteuren dürften sich 1979 sta­
bilisieren, nachdem sie sich 1978 um 5% verschlech­
tert hatten Für 1980 könnte sich wieder eine leichte 
Verschlechterung ergeben 

Die mehrmalige Anhebung der Erdölpreise hat heuer 
das internationalen Preisgefüge deutlich erschüttert, 
da im Gefolge der Erdölverteuerung eine Vielzahl von 
Preisen mit anzog Durch die Entscheidung der 

Übersicht 4 

Indizes der Weltmarktpreise 1) 

1978 1979 
i Qu II Qu III Qu IV Qu I Qu II Qu III Qu 0 1 9 7 9 0 1 9 8 0 

HWWA-Index 1952 /1956 -100* ) 316 6 314 4 316 6 332 9 344 1 370 9 394 5 387.3 422 2 
- 03 - 40 1 9 75 87 180 24 6 21 0 90 

Nahrungs- und Futtermittelrohstoffe 261 2 253 6 236 7 250 5 245 7 261 3 285 5 275 6 292 1 
- 37 -144 - 7.9 - 09 - 59 30 20 6 100 60 

Industrierohstoffe 3 4 3 3 343.8 355 2 372 6 391 5 423 7 447 1 442 1 490.8 
1 1 04 54 10.5 14 0 23 3 25 9 25 0 110 

Brenn- und Treibstoffe 563 2 557 3 560 6 565 7 591 6 652 2 699 9 696 5 807 9 
6.7 23 25 2.4 50 170 24 8 24 0 160 

Konsumgüterrohstoffe 181 9 185 2 194 8 210 7 216 7 232 5 242 8 233 7 250 0 
-164 -12 5 35 18 1 192 25 5 24 6 210 7,0 

Investitionsgüterrohstoffe 231 8 236 7 257 4 288 1 308 9 323 7 331 6 327 0 330,3 
- 0.6 4 1 134 262 33 3 36.8 28 8 290 10 

Reuter s Index 1) 18 Sept 1 9 3 1 - 1 0 0 1 402 6 1 473 7 1 452 9 1 5 1 5 0 1.529 4 1 580 4 1 566 2 1.563 4 1.594 6 
-15 1 -11 8 - 37 30 90 72 78 7,0 20 

Moody s Index 3) 31 Dez 1931 = 100 899 0 914 1 928 7 977 8 1 031,3 1 067 2 1 079 0 1 078 7 1 132 6 
- 1 5 - 1 0 99 15 6 14 7 16.8 16.2 160 50 

Londoner Economist 3) 1 9 7 0 = 1 0 0 298 5 309 9 309 8 335,3 351 3 372 2 390 6 3 7 6 1 398 6 
- 14 - 39 97 17,8 177 20 1 26.1 20.0 60 

Londoner Economist 4 ) 1970 = 100 172 2 179 0 173 6 177 9 184 5 200.5 202 1 196,8 200 7 
-13 6 -14 8 - 30 18 7.1 120 164 12 0 20 

Q : HWWA-Institut für Wirtschaftsforschung Hamburg; The Economist Prognosen 1979 1980:AIECE Arbeitsgruppe für Weltmarktpreise HWWA-Index enthält Erdöl in der Po­
sition Brenn- und Treibstoffe (Gewicht 21%); Reuter's Moody's und Economist Indizes enthalten kein Erdöl — ') Die /Cure/«ah!en sind Veränderungsraten gegen das Vorjahr in 
Prozent — ! ) Auf Pfund-Steriing-Basis — 3 ] Auf Dollarbasis — ') Auf Schillingbasis 
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OPEC vom Juni wurde nicht nur der Erdölpreis allge­
mein sprunghaft angehoben, es wurde auch erstmals 
davon abgegangen, einen einheitlichen OPEC-Preis 
festzulegen. Ab 1. Juli 1979 wurde das "Arabian 
Light" von 14,55 $ auf 18 $ pro barrei (159 Liter) ver­
teuert und gleichzeitig anderen OPEC-Staaten er­
laubt, bis zu einem Preis von 23,50 $ pro barrei zu 
verkaufen Damit stieg der durchschnittliche OPEC 
Preis von Dezember 1978 bis Juli 1979 um 57,7% auf 
20 $ In der Folge haben etliche Produzenten (Iran, 
Irak, Libyen, Oman, Venezuela und Mexiko) ihr Erdöl 
sogar über der OPEC-Preisobergrenze (23,5 $) ver­
kauft. 
Auf Grund der Unsicherheiten über das Erdölangebot 
und der Nachfragesituation ist im Sommer der Preis 
auf dem freien Markt in Rotterdam auf bis zu 40 $ je 
barre) gestiegen Da über die künftige Preisstrategie 
(im Dezember soll eine neue Sitzung stattfinden) der 
OPEC nichts bekannt ist, ist es schwierig, Preispro­
gnosen für 1980 zu erstellen. Wenn man annimmt, 
daß die OPEC-Exportpreise von Oktober 1979 bis 
Jahresende unverändert bleiben werden, dann 1980 
etwa so rasch steigen wie die OECD-Industrieexport­
preise, nämlich um 10%, (wenn man zudem eine An­
gebotsverknappung von Erdöl ausschließt,) so wer­
den die OECD-Erdölimportpreise im Jahresdurch­
schnitt 1979 auf Dollarbasis um 32,5% und 1980 um 
25% steigen 
Der Anstieg der Verbraucherpreise hat sich seit Mitte 

1978, also noch vor der zweiten Erdölpreiskrise, im 
gesamten OECD-Raum beschleunigt Dies ist zum 
Teil auf die Erhöhung der Nahrungsmittelpreise 
(USA), aber auch auf das Durchschlagen der Verteue­
rung der Rohwaren zurückzuführen Ab Juli 1979 trug 
dann die Energiepreissteigerung zu einer weiteren 
Beschleunigung der Inflation bei Zusätzliche Preisef­
fekte kamen durch die Lockerung der Energiepreis­
kontrollen in den USA sowie durch die Mehrwert­
steuererhöhung in Großbritannien und in der BRD zu­
stande. Neben diesen Kostenfaktoren verstärkte 
auch die Erhöhung der Lohnstückkosten die Inflation. 
Eine große Unsicherheit bei der Einschätzung der 
künftigen Preisentwicklung ergibt sich aus der Frage, 
inwieweit die erdölpreisbedingte Verschlechterung 
der terms of trade in den Lohnverhandlungen abge­
golten wird und somit eine neue Lohn-Preis-Spirale 
auslöst Unter den obigen Annahmen über die Erdöl­
preise könnte sich der konjunkturelle Preisauftrieb im 
Laufe des kommenden Jahres abschwächen, wenn 
keine volle Lohnabgeltung stattfindet und man kein 
Anheizen der Inflationserwartungen unterstellt Für 
die gesamte OECD wird nach einer Beschleunigung 
der Inflationsrate von 6,8% (1978; absoluter Tiefpunkt 
seit der Rezession 1975) auf 8,5% (1979) nur ein 
leichter Anstieg auf 9,5% (1980) geschätzt In Europa 
dürfte 1980 seit zwei Jahren zum ersten Mal wieder 
eine Inflationsrate von 10% zu erwarten sein (siehe 
Übersicht 5) 

Ubersicht 5 

Verb raucherpreise 

Durchschnitt­ 1975 1976 1977 1973 1979 1980 
liches 

Wachstum 
1966/67 bis 

Veränderung gegen das Vorjahr in % 

1976/77 

USA 5 5 9 1 5 7 6 5 7 7 11 0 11 0 
Japan 8 4 11 8 9.3 8 0 3 8 3,3 6 0 
BRD 4 6 5 9 4 6 3 9 2 6 4,3 4 5 
Frankreich 7 5 11 7 9 6 9 5 9 2 10,5 15 5 
Großbritannien 1 0 4 24 2 1 6 6 15 9 8 3 12 2 15 0 
Italien 1 0 0 1 6 9 1 6 8 18 4 12 1 14 5 1 6 0 
Kanada 5 9 1 0 8 7 5 8 0 8 9 9 2 9 0 

Große Industrieländer 6 7 1 0 9 7 9 8 0 6 7 8 5 9 5 

Spanien 1 0 7 1 6 9 17 7 24 5 197 1 6 0 18 0 
Niederlande 7 4 1 0 2 8.8 6 4 4 1 4 2 5.5 
Belgien 6 0 1 2 8 9 2 7 1 4 5 4 5 5,5 
Schweden 7 0 9.8 10,3 11 4 10 0 7.3 8 5 

Schweiz 5,5 6 7 1 7 1.3 1 0 3,5 3 5 

Öste/reicri 5 5 8,4 7.3 5.5 3 6 3 6 4 5 
Dänemark 8 3 9 6 9 0 11 1 10 0 9 5 105 
Norwegen 7 4 11.5 9.5 3 9 8 1 5 5 6 5 

Finnland 9 2 177 14 1 1 2 2 7 7 7 5 8 5 
Griechenland 8 4 13 4 13,3 1 2 2 12 5 18 0 17 0 
Portugal 8 9 15 2 21 1 24 4 22 0 24 5 24 5 

Irland 11 5 20 9 18 0 13 6 7 6 12.5 1 3 0 

Kleine Industrielander 7 7 11 9 1 0 6 11 1 8 8 8 0 9 0 

OECD insgesamt 6,9 1 0 8 8 1 8 2 6 8 8,5 9 5 
OECD-Europa 7 4 1 2 3 102 1 0 2 7 5 9 0 10 0 

EG 7,3 1 2 4 9 9 9 5 6 7 8,5 9,5 
EFTA 6 7 10 1 8 3 8 1 6.6 6 5 7 0 

Q OECD EG nationale und eigene Senatzungen Gewichte! mit BNP Anteilen laut Übersicht 1 
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Welthandel 

Die rasche Zunahme des Welthandels von Mitte 1978 
bis zum Herbst 1979 ging vor allem auf den beschleu­
nigten Aufbau der Rohstofflager in den Industrielän­
dern zurück 1979 wird das Volumen des Welthandels 
um 7% (nach +6% 1978) wachsen Infoige der erwar­
teten Abschwächung der Inlandsnachfrage und des 
Auslaufens des Lagerzyklus in den OECD-Ländern 
wird die Expansion des Welthandels 1980 deutlich 
nachlassen ( + 5%; siehe Übersicht6) Da die Kauf­
kraft in den Nichtöl-Entwicklungsländern (NOPEC) 
und in den OPEC-Staaten durch die Erhöhung der 
Rohwaren- und Erdölpreise stieg, in den OECD-Staa­
ten aber gedrückt wurde, ergeben sich nach Handels­
blöcken deutliche Unterschiede in der Entwicklung 
von Exporten und Importen 1979 dürfte sich zwar der 
reale Außenhandel im Intra-OECD-Raum (Exporte 
und Importe real +8%) noch günstiger entwickeln als 
jener der OECD mit der NOPEC (Exporte +6%, Im­
porte -f-7%) und der OPEC (Exporte —12%; Importe 
+ 3%). 1980 ist aber mit einer Verschiebung zur 
OPEC zu rechnen Der Intra-OECD-Handel wird sich 
konjunkturell abschwächen (Exporte und Importe 
+ 4,5%) Die Exportchancen der OECD in der OPEC 
( + 18%)) nehmen zu, die Importe der OECD aus der 
OPEC dürften zurückgehen (—4%) Die Expansion 
des Außenhandels mit den NOPEC-Ländern dürfte 
sich sowohl im Export ( + 5%) wie im Import ( + 3%) 

Übersicht 6 

Entwicklung des Welthandels 

1975 1976 1977 1978 1979 1980 

Welthandel, Mrd. US-S 1 ) 800 916 1 045 1 210 1 465 1 690 
Vorjahrsvergleich in % 

Wert 3 14 14 16 21 15 

Preisniveau1) 8 2 9 9 14 10 

Volumen -4 12 4 6 7 5 

Handelsbilanzsaiden 
in Mrd US-S der 
OECD-Lender + 5,5 - 1 7 7 - 2 3 1 + 5 1 - 3 2 0 - 31 0 
OPEC-Länder . . + 49 4 + 6 5 0 + 61,5 + 44,0 + 103 5 + 111,5 
Nichl-Ö! "Entwicklungs­
länder - 3 8 , 5 - 2 5 0 - 2 3 , 5 - 3 6 5 - 4 5 0 - 6 0 0 

Leistungsbilanzsalden 
in Mrd US-S der 
OECD-Länder + 0 2 - 1 8 6 - 2 6 3 + 9 2 - 2 9 0 - 3 1 0 
OPEC-Länder . . + 27 1 + 3 6 6 + 2 9 1 + 5 0 + 6 4 0 + 72 0 
Ntcht-Öl-Entwicklungs-
länder - 3 7 5 - 2 5 , 5 - 2 3 0 - 3 5 , 5 - 4 5 0 - 6 0 5 

Q: HWWA-Institut für Wirtschaftsforschung, Hamburg; OECD — ') Durchschnitt 
Exporte/Importe, ohne Handel zwischen den Staatshandelsländern — ! ] Durch­
schnittswerte auf Dollarbasis 

verringern Die Beschleunigung des Preisanstiegs auf 
Dollarbasis von 1978 ( + 9%) auf 1979 ( + 14%) war auf 
die Rohwarenhausse und die Erdölpreisanhebungen 
zurückzuführen, Für 1980 ( + 10%) wird wieder eine 
leichte Verlangsamung erwartet Die terms of trade 
haben sich 1978 in der OECD um 2% verbessert 
1979 folgte ein mindestens gleich hoher Verlust Un­
ter den obigen Annahmen über die Entwicklung der 

Übersicht 7 

Handels- und Leistungsbilanzen 
(in Mrd US-$)1) 

Handelsbilanz Leistungsbilanz 
1977 1978 1979 1980 1977 1978 1979 1980 

USA - 3 1 1 - 3 4 2 - 3 1 , 5 - 2 7 0 - 1 5 , 3 - 1 3 9 - 4.5 + 1 5 
Japan + 17,3 + 24 6 + 5 0 + 6 0 + 1 0 9 + 1 6 5 - 5 0 - 6 5 
BRD + 19,3 + 25,5 + 2 0 , 0 + 19,0 + 3 7 + 8 8 + 0 0 - 3 0 
Frankreich - 2,8 + 1 6 - 1 0 - 3,5 - 3.3 + 3 9 + 2 0 - 0 5 
Großbritannien - 3 0 - 2 3 - 6 0 - 2 5 + 0 5 + 2 0 - 5 0 - 2 0 
Italien + 0 1 + 2 9 + 1 0 + 0 5 + 2 3 + 6 4 + 4 5 + 4 0 
Kanada + 3 1 + 3 4 + 1 5 + 0 5 - 3 9 - 4 7 - 6,5 - 8 0 

Große Industrieländer + 3 0 + 2 1 6 - 1 1 0 - 7 0 - 5 1 + 19 0 - 1 5 0 - 1 4 , 5 

Spanien . - 6 1 - 4 0 - 4 0 - 5 0 - 2 5 + 1 5 + 2 5 + 2 0 
Niederlande - 0,2 - 0 9 + 0,5 + 1,5 + 0 2 - 1 2 - 0,5 + 0,5 
Belgien - 1 4 - 1,5 - 2,5 - 2,5 - 0 7 - 0 9 - 2,5 - 2,5 
Schweden + 0 3 + 2,6 + 1.0 + 0,5 - 3,4 - 1 0 - 2,5 - 3 5 
Schweiz . + 0,3 + 0 7 - 1 0 - 2 0 + 3 4 + 4 4 + 3 0 + 2 5 
Österreich - 3 9 - 3 0 - 4,5 - 5,0 - 3,0 - 1,5 - 2 0 - 2 0 
Dänemark - 2 7 - 2,4 - 3 5 - 4 0 - 1 6 - 1,5 - 2,5 - 3 0 
Norwegen - 4 1 - 0,6 + 1 0 + 2 5 - 5 0 - 2 1 - 1 0 + 0 0 
Finnland . + 0 5 + 1 2 + 1 0 + 0 5 - 0 2 + 0,6 + 0 0 - 0,5 
Griechenland - 3,3 - 3 5 - 5 0 - 5,5 - 1,3 - 1.3 - 2,0 - 2 0 
Portugal - 2,5 - 2,5 - 2 0 - 2,5 - 1,5 - 0 7 - 0,5 - 0 5 
Irland - 0 6 - 0 8 - 2 0 - 2,5 - 0 2 - 0 3 - 1 5 - 2 0 

Kleine Industrieländer - 2 6 2 - 1 6 4 - 2 1 0 - 2 4 0 - 2 2 5 - 9 8 - 1 4 0 - 1 6 5 

OECD insgesamt - 2 3 2 + 5 2 - 3 2 0 - 3 1 0 - 2 7 6 + 9 2 - 2 9 0 - 3 1 0 
OECD-Europa - 1 0 1 + 1 3 0 - 7 0 - 1 0 , 5 - 1 2 , 6 + 17 1 - 8 0 - 1 2 5 
EG . + 8 7 + 2 2 1 + 6 5 + 6.0 + 0 9 + 1 7 2 - 5,5 - 3,5 
EFTA - 9 4 - 1 6 - 4 5 - 6.0 - 9 7 - 0,3 - 3 0 - 4 0 

Q; OECD nationale und eigene Schätzungen — ') Die Prognosen für 1979 und 1980 basieren auf den Wechselkursen der ersten 10Tage vom Oktober 1979 
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Erdölpreise und über gleiche Wechselkurse wie im 
Oktober 1979 dürfte es 1980 zu einer Stabilisierung in 
den Austauschverhältnissen zwischen Industrielän­
dern und unterentwickelten Ländern kommen. 
Nach einer deutlichen Konsolidierung der Handels­
und Leistungsbilanzen der OECD-insgesamt im Jahre 
1978 dürfte heuer durch die Verschlechterung der 
terms of trade sowohl in der Handels- (—32 Mrd $) 
als auch in der Leistungsbilanz (—29Mrd.$) eine 
deutliche Passivierung eintreten Für 1980 wird eine 
Stabilisierung auf diesem Niveau erwartet Die Han­
dels- und Leistungsbilanzen der Nichtöl-Entwick-
iungslander werden sich heuer infolge der Terms-of-
trade-Verbesserung etwas langsamer passivieren, 
doch ist 1980 mit einer neuerlichen Verschlechterung 
zu rechnen Die großen Gewinner sind die OPEC-
Staaten, deren Bilanzen sich in beiden Jahren um je­
weils 60 Mrd. $ verbessern. Für 1980 ist zu erwarten, 
daß ein Teil des heurigen Einkommenstransfers wie­
der für Industriewaren ausgegeben wird, so daß sich 
die Handels- und Leistungsbilanzaktiva nicht mehr 
wesentlich vergrößern werden. Die Erdölimporte der 
OECD-insgesamt dürften nach Rückgängen 1978 
(—3%) heuer stagnieren, 1980 werden sie voraus­
sichtlich deutlich sinken (um etwa 9%) 

Die Wirtschaftslage in Übersee 

Vor Rezession in den USA 

Die erwartete Verlangsamung der Wirtschaftsentwick-
iung hat heuer, nach einem vierjährigen Konjunktur­
aufschwung, begonnen. Nach der noch hohen Zu­
nahme im IV. Quartal 1978 ( + 5,6%) verlangsamte 
sich das Wachstum des realen BNP im I. Quartal 1979 
auf +1,2%. Im II. Quartal kam es dann wegen der 
Benzinknappheit und der folgenden Einschränkungen 
im privaten Konsum zu einem Rückgang um 2,4%. Da 
die Angebotsengpässe rascher als erwartet beseitigt 
werden konnten, nahm das BNP im III. Quartal wieder 
um 2,4% zu. Die Industrieproduktion hat sich viel kon­
tinuierlicher verlangsamt (Vorjahrsraten I Quartal 
+ 8,2%, II Quartal +4,6%, III. Quartal +2,8%) Den­
noch stieg die Kapazitätsauslastung heuer über die 
Werte von der Zeit vor 1974/75 Bedingt durch die 
zweite Erdölpreiskrise erlitt die Autoindustrie die 
stärksten Produktions- und Beschäftigungseinbußen. 
Die Gewinnsituation war im Durchschnitt der Indu­
strie heuer noch zufriedenstellend (mit Spitzengewin­
nen bei den Erdölgesellschaften) 
Die konjunkturelle Abschwächung hat sich auf Be­
schäftigung und Arbeitslosigkeit verzögert ausge­
wirkt. Die Arbeitslosenrate dürfte heuer mit knapp 6% 
nicht höher ausfallen als 1978 Für 1980 wird jedoch 

Abbildung 2 
Industrieproduktion der USA 
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ein deutlicher Anstieg erwartet (auf 71/2%) Anfang 
des Jahres 1979 fachten die Nahrungsmittelpreise die 
Inflation wieder an, später wurde sie durch die Erhö­
hung der Wohnungskosten im Zuge der Zinsanhe-
bung und durch die gestiegenen Energiepreise geför­
dert Über die Beseitigung der Preiskontrollen für 
Erdöl wird im Repräsentantenhaus noch diskutiert, im 
Oktober wurde bereits die sofortige Aufhebung der 
Benzinpreiskontrollen und des geltenden Zuteilungs­
systems verlangt. Die Konsequenzen auf die Infla­
tionsrate sind schwer abzusehen Für 1980 wird je­
doch angesichts der erwarteten Rezession keine wei­
tere Inflationsbeschleunigung erwartet (1979 und 
1980 +11%) 
Die Wirtschaftspolitik versuchte heuer, zwei eng ver­
knüpfte Probleme zu lösen, die Inflationsbeschleuni­
gung und die Dollarschwäche. Obwohl rezessive Ten­
denzen vorauszusehen waren, wurden im heurigen 
Budget Vorschläge zur Steuersenkung und ver­
stärkte Ausgabenprogramme zurückgestellt, um 
durch ein restriktives Budget keine zusätzlichen Infla­
tionsimpulse zu geben. Über das Budget 1980 sind 
derzeit noch keine endgültigen Aussagen möglich, da 
darüber im Kongreß noch beraten wird Die Zielrich­
tung liegt eher in einem Austerity-Budget. Auch die 
Geldpolitik ist besonders im III Quartal und danach 
sehr restriktiv geworden (ständige Zinsenanhebun-
gen). Künftig soll sich die kurzfristige Geldpolitik 
mehr als bisher an der Entwicklung monetärer Aggre­
gate und nicht so sehr an der Zinsenentwicklung ori­
entieren. Auch in Zukunft wird die Geldpolitik trach­
ten, die Inflation einzudämmen und den Dollar zu sta­
bilisieren. 

Die Inlandsnachfrage hat sich heuer deutlich ver­
langsamt. Der private Konsum wurde im IE Quartal 
wegen der Benzinverknappung merklich gedrosselt. 
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Daneben ist angesichts der sich rasch beschleuni­
genden Inflation und relativ geringer Lohnsteigerun­
gen das Realeinkommen der privaten Haushalte deut­
lich langsamer gewachsen. Das Konsumklima hat 
sich seit Mitte 1978 ständig verschlechtert Für das 
ganze Jahr 1979 wird bei annähernd gleichbleibender 
Sparquote ein Konsumzuwachs von real 2% erwartet 
Für 1980 ist auf Grund der stagnierenden persönlich 
verfügbaren Einkommen und eines aus Unsicher-
heitsgründen und Zinsenanhebungen zu erwartenden 
Anstieges der Sparquote nur mit einer Stagnation 
des Konsums zu rechnen (—0,5%) Die Zinssatzanhe­
bungen im Verlauf dieses und des nächsten Jahres 
werden vor allem die Investitionen dämpfen Etwas 
günstiger entwickelten sich heuer die sonstigen Pri­
vatinvestitionen, da die Gewinnlage relativ gut war. 
Für 1980 wird aber auch bei diesen Investitionen ein 
Rückgang erwartet, so daß die gesamten Brutto-An-
lageinvestitionen 1979 noch um 1% zunehmen wer­
den, 1980 aber um etwa 5% unter jenen des Vorjahres 
liegen werden Der Z.ap/e/aufbau war im Gegensatz zu 
anderen Ländern im 1. Halbjahr nur noch gering und 
flaute sehr rasch ab, so daß 1979 und 1980 von dieser 
Komponente ein negativer Beitrag auf das BNP-
Wachstum ausgehen wird 

Eine der Hauptstützen des sehr schwachen Wachs­
tums des realen BNP 1979 ( + 1,5%) und der zu er­
wartenden rezessiven Entwicklung 1980 ( — 1%) ist 
der positive Außenbeitrag um jeweils +0,5 Prozent­
punkte Die schwache Inlandsnachfrage dämpft das 
Importwachstum Dank der Verbesserung der Kon­
kurrenzfähigkeit (Dollarabwertung 1978), die im Ver­
lauf dieses Jahres nicht mehr so stark ausgeprägt 
war, konnten die USA heuer erhebliche Marktanteile 
gewinnen Für 1980 wird eine Abflachung dieser Ent­
wicklung erwartet Da sich die terms of trade nicht 
stärker verschlechtern werden als heuer, dürfte sich 
1980 die Position der Handels- und Leistungsbilanz 
verbessern Die Experten sind sich einig, daß 1980 
ein Rezessionsjahr mit negativen Wachstumsraten 

Übersicht 8 

Wirtschaftszahlen der USA 

1975 1976 1977 197B 1979 1980 
Reale Veränderung gegen das Vorjahr n % 

B ru 11 o-Na 1 rona 1 produfc t - 1 7 4 7 4 0 3 2 1 5 - 1 0 
Privater Konsum 1 a 5 9 5 0 4.5 2 0 - 0 5 
Öffentlicher Konsum 1 8 0,5 2 4 1 8 0 0 0 5 
Brutto-Anlageinvestilionen - 1 3 2 9 4 12 1 7 1 1 0 - 5 0 
Wohnungs- und Hausbau - 1 3 8 23 2 20 7 4 2 - 7 5 - 1 4 0 
Übrige Investitionen - 1 3 0 4 8 8 7 8,4 4 5 - 1 5 
Exporte i w S - 6 7 6,5 2 4 10.6 9 8 5 5 

Waren - 2 7 3 6 1 2 1 0 7 100 8 0 
Importe i w S - 1 5 7 1 8 4 1 0 2 11 1 4 0 - 0 5 

Waren - 1 2 2 21 2 1 3 6 7 1 2 5 - 0 5 
Produktivität 

iBNP/Beschaflige) 0 1 2 6 1 7 0 1 - 1 0 - 1 0 
Industrieproduktion - 8 9 10,8 5 9 5 8 3 5 - 3 0 

Q: OECD nationale und eigene Schätzungen 

des BNP sein wird Über das Ausmaß und das Zeit­
profil der Rezession im kommenden Jahr gehen aller­
dings die Meinungen stark auseinander. 

Nur geringfügige Konjunkturabschwächung in 
Japan 

Japan hat heuer in Übereinstimmung mit dem Pro­
gramm der "konzertierten Aktion", das vom OECD-
Ministerrat im Vorjahr empfohlen wurde, die Konjunk­
tur durch eine expansive Fiskal- und Geldpoiitik deut­
lich belebt Die Industrieproduktion ist (besonders im 
Investitionsgüterbereich) ständig gestiegen. Die Ka­
pazitätsauslastung erreicht heuer wieder Werte wie 
im Durchschnitt vor 1974/75. Die Arbeitslosenrate 
wird im Jahresdurchschnitt mit 2% unter jener von 
1978 (2,2%; 1980 2%) liegen Die Inflation wird 1979 
mit einer Jahresrate von 3,3% die niedrigste aller 
OECD-Länder sein (1980 6%)). Der Grund für diesen 
geringen Preisauftrieb auf der Verbraucherstufe trotz 
der Erdölpreisanhebung liegt in den mäßigen Lohnab­
schlüssen vom Frühjahr sowie in der günstigen Ent­
wicklung der Nahrungsmittelpreise Allerdings haben 
die hohen Importpreissteigerungen (nicht zuletzt we­
gen der Yen-Abwertungen seit Mitte 1978 gegenüber 
dem Dollar und effektiv) voll auf die Großhandels­
preise durchgeschlagen, die heuer um mehr als 12% 
stiegen 

Die dominierende Wachstumskomponente ist heuer 
die Inlandsnachfrage Die niedrige Inflationsrate be­
günstigte die Realeinkommen der privaten Haushalte 
und damit den privaten Konsum, der 1979 mit +6% 
deutlich kräftiger steigen wird als im Vorjahr. Für 1980 
ist angesichts einer höheren Inflationsrate trotz höhe­
rer Lohnabschlüsse mit einer schwächeren Zunahme 
der Realeinkommen und des privaten Konsums zu 

Abbildung 3 
Industrieproduktion Japans 
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rechnen ( + 3,5%) Die expansive Geldpolitik sowie, 
dank der ständig zunehmenden Kapazitätsausla­
stung, die verbesserte Gewinnlage haben einen 
Boom der Privatinvestitionen ausgelöst (1978 +7,5%; 
1979 +17,5%) Die Fiskaipolitik für 1980 ist noch un­
gewiß, doch wird angenommen, daß die öffentlichen 
Investitionsprogramme etwas stärker forciert werden 
als heuer. Die Geldpolitik wird nur geringfügig restrik­
tiver werden. Angesichts der Unsicherheiten über die 
Entwicklung auf den Auslandsmärkten sowie die Aus­
wirkungen der Terms-of-trade-Verschlechterung wird 
insgesamt damit gerechnet, daß das Wachstum der 
Brutto-Anlageinvestitionen 1980 ( + 6%) etwas an 
Schwung verlieren wird Auch der Lagre/aufbau, der 
heuer etwa 1/2 Prozentpunkt zum BNP-Wachstum von 
6% beitragen wird, dürfte gegen Jahresende abklin­
gen 1980 wird sich das Wachstum des realen BNP 
etwas verlangsamen ( + 5%) 

Übersicht 9 

Wirtschaftszahlen Japans 

1975 1976 1977 1978 1979 1980 
Reale Veränderung gegen das Vorjahr in % 

Brutto-Natiorta] produkt 1.4 6 5 5 4 5 6 6 0 5 0 

Privater Konsum 4 2 4 5 4 2 4 9 6 0 3 5 

Öffentlicher Konsum 5 0 4 3 4 0 6 0 5 0 4 0 

Brutto-Anlageinvestitionen - 2 1 3 2 3 9 10 9 10 0 6 0 

Exporte i w S 4 1 19 8 11 3 0 8 4,5 9 0 
Waren 1.6 22 8 9 6 - 1 1 - 1 5 10 0 

Importe i w S - 7 2 1 0 0 3 4 8 5 19 0 5 5 

Waren - 1 3 0 14,3 3 2 6 2 12 0 5 0 
Produktivität 

(BNP/Beschäftigte) 1 7 5 5 4 0 4,3 4.5 4 0 
Industrieproduktion - 1 0 5 11 0 4 1 6 2 8.5 6,5 

Q: OECD nationale und eigene Schätzungen 

Der Außenbeitrag wird heuer etwa mit 1 1 / 2 Prozent­
punkten negativ sein, da trotz Yen-Abwertung die Im­
porte infolge der kräftigen Inlandsnachfrage viel kräf­
tiger zunahmen als die Exporte Japan hat heuer 
praktisch beide Ziele, die in der "konzertierten Ak­
tion" angepeilt wurden, nämlich Verstärkung der In­
landsnachfrage und Reduzierung der hohen Lei­
stungsbilanzüberschüsse, erreicht. Die deutliche Ver­
besserung der Konkurrenzfähigkeit Japans wird sich 
erst 1980 wieder auswirken, so daß erwartet werden 
kann, daß das reale Wachstum der Exporte wieder 
über jenem der Importe liegen wird Man rechnet 
nicht zuletzt auch deswegen damit, weil die Exportre­
striktionen (die nach scharfer Kritik über die hohen 
Leistungsbilanzüberschüsse von selten der USA und 
der EG im April 1978 eingeführt wurden) wieder auf­
gehoben werden Bei einer anhaltenden (wenn auch 
nicht mehr so stark wie heuer ausgeprägten) Ver­
schlechterung der terms of trade wird sich 1980 die 
Handels- und Leistungsbilanz noch etwas verschlech­
tern (siehe Übersicht 7) 

Die Wirtschaftslage in Westeuropa 

Abschwächung der Konjunktur in der 
Bundesrepublik Deutschland erwartet 

Der Konjunkturaufschwung, der Mitte 1978 einsetzte, 
hat sich bis zum Spätherbst dieses Jahres verstärkt 
und stützt sich auf eine laufend breiter werdende Ge­
samtnachfrage. Sowohl die Industrieproduktion als 
auch das Brutto-Nationalprodukt erreichen höhere 
Zuwachsraten als im Vorjahr Die Kapazitätsausla­
stung in der Industrie (IFO-Test) hat 1979 mit 86,5% 
wieder durchschnittliche Vorrezessionswerte er­
reicht Die gute Konjunkturlage spiegelt sich auch in 
den deutlich verbesserten Erwartungen der Industrie-
Unternehmer (besonders hinsichtlich der Investitions­
güterproduktion) laut Konjunkturtest der EG. Der 
ständig steigende Auftragsbestand sichert eine Fort­
setzung des Aufschwungs bis Jahresende Die Be­
schäftigung hat weiter zugenommen, und die Arbeits­
losenrate konnte im Laufe dieses Jahres verringert 
werden (Durchschnitt 1979 3,8%), 19784,3%). Ein Teil 
der Arbeitslosigkeit scheint strukturell bedingt zu 
sein Dies läßt sich aus einer IFO-Umfrage schließen, 
wonach 40% der befragten Bauunternehmungen über 
Produktionsengpässe mangels Arbeitskräften klagen. 
Dieses günstige Konjunkturbild wird allerdings durch 
eine Beschleunigung der Inflation zufolge höherer 
Erdöl- und anderer Importpreise sowie aus anderen 
Gründen (Erhöhung administrativer Preise zu Jahres­
beginn; Erhöhung der Mehrwertsteuer um einen Pro­
zentpunkt am 1 Juli 1979) getrübt. Im Jahresdurch­
schnitt 1979 wird die Inflationsrate mit 4,3% deutlich 
über jener von 1978 (2,6%) liegen (1980 4,5%) 
Nach der konjunkturellen Flaute 1977 war die Geld-
und Fiskalpolitik verstärkt darauf ausgerichtet, das 
Wirtschaftswachstum anzukurbein. Besonders 1979 
erbrachte die auch in der "konzertierten Aktion" der 
OECD von Juni 1978 empfohlene expansive Fiskalpo­
litik in Kombination mit einer stimulierenden Geld-
und einer maßvollen Lohnpolitik die gewünschten Er­
folge. 

Die Inlandsnachfrage wuchs kräftiger als das Brutto­
inlandsprodukt. Dazu trug ein kräftiger Anstieg des 
privaten Konsums bei, da die persönlich verfügbaren 
Einkommen infolge der Steuersenkungen ab Jän­
ner 1979 sowie der Anhebung der Pensionen stärker 
wuchsen als im Vorjahr Für 1980 ist zwar als Reak­
tion auf die gute Gewinnlage 1979 mit etwas größeren 
Lohnerhöhungen zu rechnen, doch werden die Ge­
winne und Transferzahlungen wieder weniger stark 
zunehmen als 1979 Wenn man annimmt, daß die di­
rekten Steuern 1980 wieder rascher zunehmen wer­
den als heuer, ergibt sich ein Zuwachs der persönlich 
verfügbaren Einkommen und bei unveränderter Spar­
quote auch des privaten Konsums von real etwa 2% 
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(1979 +3,5%). Den Kern des selbsttragenden Kon­
junkturaufschwungs bildet aber eine lebhafte Investi­
tionsentwicklung, wobei die Wachstumsimpulse be­
sonders von den Privatinvestitionen kommen Wäh­
rend bei Ausrüstungsinvestitionen auf Grund der gu­
ten Auftragslage für heuer noch keine Abschwä-
chung festzustellen ist, hat die Nachfrage nach Bauin­
vestitionen bereits im Sommer ihren Höhepunkt über­
schritten. Die öffentlichen Auftraggeber halten sich 
im Hinblick auf eine Abkühlung der überhitzten Bau­
konjunktur schon zurück Weiter zugenommen haben 
die Aufträge für gewerbliche Bauten. Aus Gründen 
der Konsolidierung des Budgets sind für 1980 noch 
geringere Ausgaben für den öffentlichen Konsum und 
die öffentlichen Investitionen zu erwarten als für 1979. 
Insgesamt ist für 1980 eine Verlangsamung des 
Wachstums der gesamten Brutto-Anlageinvestitionen 
auf +5,5% (nach +7% 1979) zu erwarten Dazu wird 
erstens der wieder leicht restriktive Budgetvoran­
schlag für 1980 beitragen (die Ausgaben sollen 
schwächer steigen als die Einnahmen) und zweitens 
die in letzter Zeit wieder deutliche Verknappung und 
Verteuerung der Geldversorgung (mehrmalige Anhe-
bung der Zinssätze und Erhöhung der Mindestreser-
veverpflichtungen), welche die Geld- und Kreditex­
pansion, die sich 1978 kräftig beschleunigt hatte, 
dämpfen soll, um so den hausgemachten Inflations­
auftrieb zu bremsen. Da im Zusammenhang mit der 
Stützung des Dollars erhebliche Kapitalzuflüsse den 
restriktiven monetären Kurs der Bundesbank zu ge­
fährden drohten, wurde die DM am 24 Septem­
ber 1979 innerhalb des Europäischen Währungssy­
stems um durchschnittlich 2,15% aufgewertet (Rea-
lignment). Dennoch läßt sich laut jüngstem IFO-Inve-
stitionstest vom August/September 1979 keine 
ernste Verschlechterung der Investitionsneigung für 
1980 erkennen Das verarbeitende Gewerbe rechnet 
nach +13%o (1979) mit einem Zuwachs der Investitio­
nen um 11%) (1980; jeweils nominell). Der Grundstoff­
sektor wird 1980 sogar einen höheren Zuwachs, die 
Investitionsgüter- und Konsumgüterindustrie nur we­
nig niedrigere Zuwächse verzeichnen als 1979. Kräf­
tige Impulse auf das Wachstum des Brutto-National-
produkts (nahezu 1 Prozentpunkt) gehen 1979 vom 
Lagerauibau aus. Neben der Anpassung der Vorräte 
an die Produktion waren es seit Herbst 1978 zuneh­
mend spekulative Motive, um Preiserhöhungen be­
sonders bei Roh- und Halbwaren zuvorzukommen. 
Vom Außenbeitrag gehen heuer insgesamt negative 
Impulse auf das Wirtschaftswachstum aus, da infolge 
der kräftigen Inlandsnachfrage die Importe kräftiger 
wachsen werden als die Exporte 1980 dürfte sich die 
Situation verkehren Die wesentlich schwächer wach­
sende Inlandsnachfrage wird zu einer Verlangsamung 
des Importwachstums führen Trotz geringerer Ex­
pansion der Auslandsmärkte werden die deutschen 
Exporte rascher wachsen als die Importe. Der Nach-
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frageausfall in den USA und in Westeuropa könnte 
kompensiert werden durch verstärkte Ausfuhren in 
die OPEC und in die Oststaaten Bei einer etwas ge­
ringeren Verschlechterung der terms of trade werden 
die Salden sowohl der Handelsbilanz als auch der Lei­
stungsbilanz ungünstiger ausfallen als 1979 (siehe 
Übersicht 9). Die Verschlechterung wird aber nicht 
mehr so hoch ausfallen wie gegenüber 1978, da die 
negativen Effekte auf die Erdölrechnung geringer sein 
werden 
Auf Grund der Tatsache, daß im nächsten Jahr eine 
Reihe der Bedingungen, die heuer zum kräftigen Kon­
junkturaufschwung beigetragen haben, wegfallen 
wird, ist für 1980 mit einer konjunkturellen Abschwä-
chung, nicht aber mit einer Rezession zu rechnen 
Diese Meinung vertreten sowohl die Mitglieder der 
Arbeitsgemeinschaft der fünf deutschen Konjunktur­
forschungsinstitute in ihrem Herbstgutachten als 
auch die Experten der OECD Ein Wachstum des rea-

Übersicht 10 

Wirtschaftszahlen der Bundesrepublik Deutschland 

1975 1976 1977 1978 1979 1980 
Reale Veränderung gegen das Vorjahr in % 

Brutto-Nationalprodukt - 1 8 5,3 2 6 3.5 4,5 2 5 
Privater Konsum 3 1 3.4 3 1 3 4 3,5 2 0 
Öffentlicher Konsum 3 S 2 4 1 0 3 6 3,5 2 5 
Brutto-Anlageinvestitionen - 4 2 4 7 4 0 6 2 7 0 5,5 

Ausrüstungsinvestitionen 0 4 6 5 7 7 8 2 1 0 0 6,5 
Bauinvestitionen - 8 9 3 5 1 5 4 9 4 5 4,5 

Exporte i w S - 8 7 11 1 3 9 4 4 6 5 5 5 
Waren - 1 0 6 12,5 5 8 4 6 7 5 6 0 

Importe i w S 0 8 10 6 4 3 5.9 10 0 4 5 
Waren 2,3 15.3 4 2 7 8 8 5 4 0 

Produktivität 
[BN P/Beschäftigte) 1 7 6 2 2 8 2 9 3.5 2 5 

Industrieproduktion - 5 7 7 1 3 0 2 1 6 5 5 0 

O' OECD Gemeinschaftsgutachten und eigene Schätzungen 
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len BNP von 2,5% (nach 4,5% 1979) scheint realisier­
bar zu sein, wobei die stärkste Abflachung im 1. Halb­
jahr 1980 erwartet wird Das Wirtschaftsministerium 
rechnet für 1980 sogar mit einem BNP-Wachstum 
von 3% 

Unsichere Konjunkturentwicklung in Frankreich 

in Frankreich ist das reale Brutto-Inlandsprodukt seit 
1977 sehr regelmäßig jährlich um etwa 3% gewach­
sen Auch im Durchschnitt 1979 dürfte diese Wachs­
tumsrate erzielt werden. Doch zeichnete sich bereits 
seit Beginn dieses Jahres eine Verlangsamung der 
Konjunktur ab. Die Industrieproduktion stagnierte zu 
Jahresbeginn und kam im Sommer nur dank einigen 
Sondereffekten in Schwung. Die Auftragslage und die 
Produktionserwartungen in der Industrie sind unbe­
friedigend Nicht nur aus konjunkturellen, sondern 
auch aus strukturellen Gründen (Stahlindustrie in El­
saß-Lothringen) nahm die Arbeitslosenrate heuer 
ständig zu (Durchschnitt 1978 5,1%; 1979 5,9%; 1980 
6,5%o). War der Stabilisierungspolitik ("Barre-Plan"; 
Preisliberalisierung) schon bisher der Erfolg versagt 
geblieben, die Inflationsrate unter 9,5%) zu drücken, 
so erlebte sie heuer einen neuerlichen Rückschlag 
Seit Jahresbeginn beschleunigte sich die Inflation aus 
mehreren Gründen (Energiepreiseffekt; Anhebung 
öffentlicher Tarife; kräftiger Lohnauftrieb). Im Jahres­
durchschnitt 1979 wird die Inflationsrate 10,5%) betra­
gen (1980 11,5%), infolge der Anhebung einiger admi­
nistrativer Preise) 

Die schon seit dem 2. Halbjahr 1978 zu beobach­
tende Verlangsamung der Inlandsnachfrage setzte 
sich heuer fort Die geringen Realeinkommenssteige­
rungen der privaten Haushalte (infolge der Inflation 
und Erhöhungen der Sozialversicherungsbeiträge) 

Abbildung 5 
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bewirkten eine mäßige Nachfrage des privaten Kon­
sums, obwohl in Erwartung einer sich weiter be­
schleunigenden Inflation erhebliche Vorziehkäufe von 
dauerhaften Konsumgütern (Pkw) getätigt wurden 
Es werden zwar für Niedrigeinkommenbezieher zu­
sätzliche Transfers ausgeschüttet, die im Zuge der 
Sanierung des Defizits der Sozialversicherung neuer­
liche Erhöhung der Sozialversicherungsbeiträge für 
Unselbständige (ab August 1979 bis Jänner 1981) 
und die kaum höheren Lohnzuwächse bei einer wei­
ter steigenden Inflation werden aber dennoch die 
Konsumneigung 1980 weiter dämpfen Auch die Inve­
stitionsnachfrage (besonders im privaten Sektor, da 
die günstigere Gewinnlage 1978 das Investitionsklima 
nur kurzfristig verbesserte) hat sich heuer abge­
schwächt. Der Hausbau ist sogar rückläufig. Nur die 
öffentlichen Investitionen nehmen stark zu Da näch­
stes Jahr vom Budget (die öffentlichen Investitionen 
werden ebenso wie 1979 um real 5% wachsen, der öf­
fentliche Konsum wird eingeschränkt werden) insge­
samt kaum expansive Impulse ausgehen werden, und 
weil die Geldpolitik restriktiv bleiben wird (hohe Zin­
sen, Beschränkungen der direkten Kredite), ist damit 
zu rechnen, daß die gesamten Brutto-Anlageinvesti­
tionen 1980 ebenso wie 1979 nur um real 1,5% zuneh­
men werden 

Übersicht 11 

Wirtschaftszahlen Frankreichs 

1975 1976 1977 1978 1979 198C 

Reale Veränderung gegen das Vorjahr in % 

Bruttoinlandsprodukt 0,3 4 6 3 0 3 3 3 0 2 0 

Privater Konsum 3 0 5 2 2 4 4 0 3 0 2 0 

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

Brutto-Anlageinvestitionen - 2 7 3 5 1 3 0 7 1 5 1,5 

Exporte i w S - 3 0 9 4 6 9 7 1 6,5 4 0 

Waren - 4 0 8 5 7 0 6 6 6,5 3,5 

Importe i w S - 8 7 19 5 1 2 5 5 8 0 3 0 

Waren - 7 , 3 2 0 1 1 3 6 1 9,5 3,5 

Produktivität 
(BIP/Beschäftigte) 1 4 4 1 2,3 3 1 2,5 2 0 

Industrieproduktion - 8 6 9 2 2 2 1 7 2.5 2 0 

Q: OECD nationale und eigene Schätzungen 

Der Außenbeitrag zum Wirtschaftswachstum dürfte 
heuer leicht negativ, 1980 geringfügig positiv sein 
Heuer haben hauptsächlich hohe spekulative Vorzieh­
käufe zur Aufstockung der Lager dazu beigetragen, 
daß die Importe rascherwuchsen als die Exporte Da 
dieser Effekt wegfallen dürfte, könnte sich trotz einer 
Verlangsamung der Exporte dieses Bild 1980 umkeh­
ren, zumal die Inlandsnachfrage langsamer zunehmen 
wird als das reale BIP (1980 +2%) Die Verschlechte­
rung der terms of trade wird 1979 auf Grund der Erd­
ölverteuerung am stärksten sein und in abge­
schwächter Form auch noch 1980 nachwirken, so daß 
die Handels- und Leistungsbilanzen nach der Stabili­
sierung 1978 wieder Defizite ergeben werden, 

534 



Monatsberichte 11/1979 

Große Anpassungsprobleme durch die neue 
Wirtschaftspolitik in Großbritannien 

Die künftige wirtschaftliche Entwicklung in Großbri­
tannien wird durch den neuen politischen Kurs der 
seit Mai 1979 im Amt befindlichen Regierung ent­
scheidend beeinflußt werden Das Juni-Budget der 
Konservativen signalisiert bereits die neue Richtung: 
Reduzierung des öffentlichen Sektors; Abschaffung 
der Devisenkontrollen; mehr Leistungsanreize für Pri­
vate (Umschichtung der Steuerlast von den Einkom­
men auf den Verbrauch): die Mehrwertsteuersätze 
von 8% und 12,5% werden einheitlich auf 15% ange­
hoben (Mehreinnahmen 2,5 Mrd £); Einkommen­
steuersenkungen im Ausmaß von 3,5 Mrd £; insge­
samt werden die Budgets 1979/80 und 1980/81 re­
striktiv sein. In Verbindung mit einer anpassungsfähi­
gen Geldpolitik soll mit diesem Regierungsprogramm 
mittelfristig die Wirtschaft auf einen höheren nichtin­
flationären Wachstumspfad geführt werden, als dies 
bisher der Fall war Kurzfristig dürfte diese Rückkehr 
zu mehr Marktwirtschaft jedoch erhebliche Anpas­
sungsprobleme aufwerfen 

Dementsprechend pessimistisch sind auch die Pro­
gnosen für 1979 und 1980. Es wird für beide Jahre 
eine Stagnation des realen Bruttoinlandsprodukts er­
wartet Die Wirtschaftsentwicklung war heuer nicht 
sehr ermutigend Der strenge Winter und die Streik­
welle lösten starke Schwankungen in der Industrie­
produktion aus. Im März und Juni gab es die höch­
sten Zuwächse Seit Sommer ist eine Abflachung ein­
getreten Auch im Geschäftsklimaindikator und in den 
Erwartungen über die künftige Produktion laut EG-
Konjunkturtest zeigt sich seit Jahresmitte eine pessi­
mistischere Tendenz Die Industrie hat zur Jahres­
mitte bereits wieder jenes Niveau der Kapazitätsaus­
lastung erreicht, wie es im Durchschnitt vor 1974/75 
üblich war. (Die Industrieproduktion wird im Jahres­
durchschnitt stärker wachsen als das reale BIP) Die 
Arbeitslosenrate hat sich allmählich etwas verringert 
im Jahresdurchschnitt wird sie mit 5,4% leicht unter 
jener von 1978 (5,7%) liegen (1980 6%). 
Die konjunkturelle Inflationsrate (ohne Mehrwert­
steuer-Erhöhung und ohne Saisonwarenpreise) hat 
sich deutlich beschleunigt, da nach der Ablehnung 
der Phase IV der Lohnpolitik der Labour-Regierung 
(Richtlinie: 5% Zuwachs von August 1978 bis Au­
gust 1979) durch den TUC-Kongreß (Anfang Septem­
ber) ein kräftiger Lohnauftrieb folgte. Ab Juli 1979 
führte dann die Mehrwertsteuer-Erhöhung zu einem 
indexsprung um 4 Prozentpunkte Für 1979 wird da­
her mit einer Inflationsrate von über 12% gerechnet 
(1980 15%) 

Das Wachstum der Inlandsnachfrage wird heuer aus­
schließlich von einer lebhaften Nachfrage des priva­
ten Konsums getragen: Infolge der hohen Nach-
schlagszahiungen in der vorigen Lohnrunde sind die 

Abbildung 6 
Industrieproduktion Großbritanniens 
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Realeinkommen der privaten Haushalte stark gestie­
gen. Für 1980 ist zwar angesichts der hohen Infla­
tionsraten mit noch höheren Lohnabschlüssen zu 
rechnen, doch werden wegen der ungünstigen Kon­
junkturlage Lohn-Drift-Effekte wegfallen Die Effektiv­
verdienste werden nominell etwa gleich rasch steigen 
wie heuer, was jedoch bei einer höheren Inflations­
rate real eine Stagnation bedeuten wird Auch der pri­
vate Konsum wird daher nach einem Zuwachs von 4% 
(1979) im nächsten Jahr auf diesem Niveau verharren 
Der öffentliche Konsum wird heuer stagnieren und 
1980 sogar rückläufig sein Die Brutto-Anlageinvesti­
tionen haben sich nur 1978 im Zuge einer Besserung 
der Gewinnlage kurzfristig etwas erholt. Für 1979 und 
1980 ist infolge schlechterer Gewinnaussichten und 
einer restriktiven Geldpolitik wieder mit absoluten 
Rückgängen der Investitionen zu rechnen, wobei die 
öffentlichen Investitionen stärker zurückgehen wer­
den als die privaten Wie in anderen Ländern hat im 
1. Halbjahr 1979 der spekulative lao/e/aufbau einen 
beträchtlichen Beitrag zum BIP-Wachstum geleistet. 
Dieser Prozeß wird deutlich abklingen 

Übersicht 12 

Wirtschaftszahlen Großbritanniens 

1975 1976 1977 1978 1979 1980 
Reale Veränderung gegen das Vorjahr in % 

Brutto-Inlandsprodukt - 1 6 3 0 1 9 3.3 0 5 0 0 
Privater Konsum - 1 . 4 0 2 - 0 9 5.4 4 0 0 5 
Öffentlicher Konsum 4 5 3 2 - 0 8 1.5 0,5 - 1 0 
Brutto-Anlageinvestitionen - 1 6 - 1 6 - 2 2 1 5 - 3 0 - 2 0 
Exporte i w S - 4 0 7 4 7 3 2 1 2 5 5 0 

Waren - 2 3 7 4 8 6 4 5 3 0 6 0 
Importe i w S - 6 5 3,8 0 6 3 9 12 0 1 0 

Waren - 7 0 7.3 2 4 7 6 10 0 3.5 
Produktivität 

(BIP/Beschäftigte) - 1 0 3 6 1.5 2 9 0 0 0 0 
Industrieproduktion - 4 , 8 2 8 4 7 2 8 5 0 - 1 0 

Q: OECD nationale und eigene Schätzungen 
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Der negative Außenbeitrag zum BIP-Wachstum ist 
heuer extrem hoch. Die ständige Verschlechterung 
der internationalen Konkurrenzfähigkeit (gemessen in 
relativen Verbraucherpreisen, relativen Arbeitskosten 
oder relativen Industrieexportpreisen) seit Anfang 
1977 dämpfte das Exportwachstum und führte zu 
Marktanteilsverlusten Die Importe sind heuer neben 
diesem Effekt auch wegen des spekulativen Lager­
aufbaues rascher gestiegen als die Exporte Für 1980 
ist wieder ein positiver Außenbeitrag zu erwarten, da 
mäßige Inlandsnachfrage und Lagerabbau das Import­
wachstum drastisch verlangsamen werden und ver­
mehrt Nordsee-Erdöl exportiert wird Auf Grund die­
ser Situation und der Tatsache, daß sich die terms of 
trade (wegen des Nordsee-Erdöls, das zu OPEC-
Preisen exportiert wird) weiter leicht verbessern wer­
den, werden sich die Defizite in der Handels- und Lei­
stungsbilanz 1980 verringern (siehe Übersicht 7). Bis 
Mitte der achtziger Jahre soll Großbritannien Selbst­
versorger mit Nordsee-Erdöl sein. Derzeit beläuft 
sich der Wachstumsbeitrag der Nordsee-Erdöl-Aktivi­
täten zum realen BIP auf etwa 1/a Prozentpunkt 

Konjunkturabkühlung in Italien 

Die seit 1977 extrem schwache Konjunktur hat sich 
von Herbst 1978 bis Jahresmitte 1979 kräftig belebt 
Seither hat die Dynamik nicht zuletzt infolge von 
Streiks anläßlich der Lohnrunde nachgelassen Bis 
August verbesserte sich das Geschäftsklima noch 
ständig, seither wurde es wieder schlechter Die Ka­
pazitätsauslastung in der Industrie hat zwar seit 1978 
wieder ständig zugenommen, erreichte aber dennoch 
nicht wieder die Durchschnittswerte von der Zeit vor 
der Rezession 1975 Trotz leichten Beschäftigungszu­
wachses ist die Arbeitslosenrate weiter gestiegen 
Sie dürfte im Durchschnitt 1979 7,8% (1978 7,2%) be­
tragen und sich weiter erhöhen (1980 8%). Die Infla­
tionärste hatte sich 1978 auf 12% verringert, 1979 
stieg sie im Zuge hoher Lohnabschlüsse und infolge 
der Erdölverteuerung wieder (Durchschnitt 1979 
14,5%; 198016%) 

Wirtschaftspolitisch ist die Zielrichtung besonders 
wegen der kaum geänderten labilen politischen Kon­
stellation nach den vorverlegten Parlamentswahlen 
(Juni 1979) unsicherer denn je Das Dreijahrespro­
gramm 1979 bis 1981 zur Sanierung der Wirtschaft 
wurde zwar dem Parlament vorgelegt, von diesem 
aber nicht genehmigt. Ein Ziel war die Verringerung 
des Budgetdefizits 1979 und eine Umstrukturierung 
der Ausgaben zugunsten von mehr Investitionen Für 
1980 hat der Abbau des Defizits nicht mehr absoluten 
Vorrang, doch sind die einzelnen Maßnahmen noch 
nicht soweit konkretisiert, daß man bereits quantita­
tive Schlüsse auf die Auswirkungen des Budgets zie-

Abbiidung 7 
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hen könnte. Die Geldpolitik war bis Oktober 1979 
leicht expansiv Da infolge eines zunehmend größer 
werdenden Zinsunterschiedes gegenüber dem Aus­
land Kapital abfloß, wurde das Zinsniveau gehoben, 
jedoch nicht so stark, daß man von einer restriktiven 
Geldpolitik sprechen könnte 
Das zügige Wachstum der Inlandsnachfrage wird 
heuer etwa zu gleichen Teilen vom privaten Konsum 
( + 4%) und den Brutto-Anlageinvestitionen ( + 4%) 
getragen. Einer Abschwächung der öffentlichen Inve­
stitionen stand eine besonders kräftige Investitions­
konjunktur im Privatsektor (besonders Ausrüstun­
gen) als Folge der verbesserten Gewinnlage gegen­
über Angesichts der relativ wenig restriktiven fiskal-
und geldpolitischen Rahmenbedingungen (das Er­
gebnis der gegenwärtigen Lohnrunde ist noch nicht 
voll abzusehen, doch wird angenommen, daß die 
Realeinkommen der privaten Haushalte 1980 etwas 
langsamer steigen werden ais heuer) ist für 1980 nur 
eine leichte Abkühlung der Inlandsnachfrage (Kon­
sum + 2,5%), Investitionen +2%) zu erwarten Die La-
geraufStockung war von Ende 1978 bis Mitte 1979 be­
sonders kräftig, in der Folge wird ein Abbau ange­
nommen 

Trotz ständig steigender Exporte (infolge einer nur 
leichten Verschlechterung der internationalen Kon­
kurrenzposition) sind die Importe infolge der dynami­
schen Inlandsnachfrage und des Lageraufbaues noch 
kräftiger gewachsen Vom Außenbeitrag geht daher 
1979 ein leicht kontraktiver Effekt auf das Wachstum 
des realen BIP ( + 4%) aus. 1980 wird sich zwar das 
Exportwachstum der internationalen Konjunkturflaute 
entsprechend verlangsamen, dennoch wird es eine 
wesentliche Stütze des etwas schwächer wachsen­
den BIP ( + 2%) sein. Die Verschlechterung der terms 
of trade wird 1980 etwas geringer ausfallen als 1979, 
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Übersicht 13 

Wirtschaftszahlen Italiens 

1975 1976 1977 1978 1979 1980 
Reale Veränderung gegen das Vorjahr in % 

Brutto-Inlandsprodukt - 3 5 5 9 2 0 2 6 4 0 2 0 
Privater Konsum - 1 4 3 4 2.3 2 6 4 0 2,5 
Öffentlicher Konsum 2,8 1 9 2 2 3 5 2 5 2,5 
Brutto-Anlageinvestitionen - 1 3 0 1 9 0 0 - 0 4 4 0 2 0 
Exporte i w S 3 5 12 6 6 7 1 0 8 7 5 4 0 

Waren 3 7 11,5 6 4 11 0 6,5 4 0 
Importe i w S - 1 0 0 13 1 - 0 2 8 1 11 0 4 0 

Waren - 1 1 2 1 5 1 - 2 4 8 7 105 4 0 
Produktivität 

(BIP/Beschäftigtei - 4 1 5 1 1 0 2 0 3 5 1,5 
Industrieproduktion - 8 8 12 2 - 0 6 2 1 5 0 2 5 

Q: OECD nationale und eigene Schätzungen 

daher werden die Aktivsalden der Handels- und Lei­
stungsbilanz kaum niedriger sein als heuer (siehe 
Übersicht 7) 

Verschlechterung der Leistungsbilanz — 
Probleme in den Kleinstaaten 

Seit der Rezession 1975 war in den Kleinstaaten ins­
gesamt das Wachstum des realen BIP stets geringer 
als jenes der großen OECD-Länder (siehe Über­
sicht 1). 1979 dürfte das Wachstum mit +3% gleich 
hoch sein, und 1980 wird sogar mit einem etwas kräf­
tigeren Wachstum ( + 2,5%) als in den Großstaaten 
( + 1,5%) gerechnet. Das gleiche Wachstumsmuster 
gilt für die Industrieproduktion (Übersicht 2) Der 
Grund für das mehrjährige Zurückbleiben der Klein­
staaten liegt in der im Durchschnitt eher restriktiveren 
Wirtschaftspolitik mit dem Ziel, die hohen Leistungs­
bilanzdefizite zu verringern Nachdem es 1978 den 
kleinen Ländern durch wirtschaftspolitische Maßnah­
men gelungen war, die Inlandsnachfrage erheblich zu 
drosseln (kleine Länder +1%>, große Länder +4,5%) 
und damit auch die Defizite in ihren Handels- und Lei­
stungsbilanzen (siehe Übersicht 7) zu reduzieren, 
wurden diese Sanierungserfolge heuer durch die 
neuerliche Erdölpreiskrise zum Teil wieder zunichte 
gemacht 

Die Inlandsnachfrage hat 1979 in einer Reihe von Län­
dern kräftige Impulse auf das BiP-Wachstum ausge­
übt In Schweden, der Schweiz, Österreich und Irland 
wuchs die Inlandsnachfrage kräftiger als das BIP 
(siehe Übersicht 14). Meist war dabei eine kräftige Er­
holung des privaten Konsums mit einer Wiedererstar-
kung der Privatinvestitionen verbunden. 
Für das Jahr 1980 ist mit einer neuerlichen Verschär­
fung des Leistungsbilanzproblemes zu rechnen Dazu 
wird die anhaltende Verschlechterung der terms of 
trade, das langsamere Wachstum des Weltmarktes 
sowie die Tatsache beitragen, daß die Komponenten 

Abbildung 8 
Industrieproduktion kleinerer Länder 
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der Inlandsnachfrage 1980 kaum geringer wachsen 
werden als das BIP 
Die Inflationsraten dürften 1979 und 1980 in den klei­
nen und großen Ländern etwa gleich stark steigen 
Dabei ist allerdings zu beachten, daß sich die Inflation 
1979 trotz des Erdölpreiseffektes auf Grund verschie­
dener Sonderfaktoren in den kleinen Ländern insge­
samt verlangsamte (von 8,8% auf 8%), in den großen 
Ländern dagegen beschleunigte (von 6,7% auf 8,5%) 
(siehe Übersicht 5). Die Arbeitsmarktsituation hat 
sich 1979 im Vergleich zu 1978 leicht verschlechtert 
Die Arbeitslosenraten werden auch 1980 weiter stei­
gen (siehe Übersicht 3). 
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Übersicht 14 

Prognosen einzelner Nachfrageaggregate 

Privater Kon- Öffentlicher Brutto-An- Exporte i w S Importe i w S Brutto-inlands-
sum Konsum lage-lnvestitio- produkt 

nen 
Veränderung gegen das Vorjahr in % zu konstanten Preisen 

Spanien 1979 1.0 5 0 - 2 0 8 0 6 0 2 0 

1980 0.5 3 0 - 2 0 5 0 0 0 1 5 

Niederlande 1979 2.5 3,5 - 1 0 8,5 5 5 3 0 

1980 2 0 2 0 2.5 4,5 4 0 2 5 

Belgien 1979 3 0 5 0 2,5 7 0 8 0 3 0 

1980 2 5 1 0 1.0 4 0 3 5 2 5 

Schweden 1979 3.5 5 0 6.5 6 5 11 5 4 5 

1980 2 5 2,5 3.0 5,5 5 5 3 0 

Schweiz 1979 1.5 1 0 4.5 2 0 6 0 0 5 

1980 1 0 1 0 4.0 4,5 4 5 2 0 

Österreich 1979 5 5 3 0 5 0 10 0 9 5 5 0 

1980 2 0 2 0 3 0 6 0 5 5 3 0 

Dänemark 1979 0.5 6,5 0.0 6 0 4 5 2 5 

1980 0 5 3 5 - 2 . 5 4 0 2 0 0 5 

Norwegen 1979 1 0 2,5 - 6 . 0 5,5 1 5 3 0 

1980 2 0 6 0 2 0 6,5 3 0 4 5 

Finnland 1979 5 0 3,5 6 0 9 5 17 0 7 0 

1980 4 0 3,5 5 0 4 0 8 0 4 5 

Griechenland 1979 2 0 3 0 5.5 12 0 9 5 3 5 

1980 1 0 1 0 0 0 7 0 3 0 1 0 

Portugal 1979 0 5 5 0 - 1 0 13 0 1 0 2 5 

1980 1 5 6 0 0 0 6 0 3 5 2 0 

Irland 1979 3 5 6 0 9.5 7,5 13,5 3 5 

1980 3 0 6 0 1 0 0 3 5 8 0 3,5 

Q : OECD nationale und eigene Schätzungen 

Fritz Breuss 
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