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Internationale Konjunktur

Die Unterschiede in der Konjunkturentwickiung zwi-
schen Westeuropa und den USA wurden im 1, Halb-
jahr 1870 noch gréBer. In der Bundesrepublik
Deutschland und in den meisien kleineren wesi-
europdischen Industrieléndern hielt das rasche Wirt-
schaftswachstum an; es wurde durch die Vollaus-
lastung der Produktionskapazititen nur wenig ge-
bremst Von der Nachfrageseite sind in diesen Lan-
dern erst im Winterhalbjahr 1970/71 spiirbare Ab-
schwéchungstendenzen zu erwarien. |ln Frankreich
veriangsamt sich das Nachfragewachstum nach dem
durch Sondereinfliisse bedingten Aufirieb im Vor-
jahr bereits seit der Jahreswende. Dagegen wird in
GroBbritannien und in ltalien die Nachirage heuer
eher noch stérker expandiergn. Beide L&nder ver-
figen auch — ahgesehen von Teilbereichen — iiber
geniigend freie Kapazitaten. Westeuropa befindet sich
somit noch immer in der Phase der Hochkonjunktur,
der Abschwung in den USA hingegen dirfte nach
vorherrschender Meinung bereits seinen Tiefpunkt
erreicht haben. Die erwartete Wiederbelebung der
amerikanischen Konjunkiur wird im kommenden Jahr
mit einer voraussichtlich kraftigeren Abschwéchung

Brutto-Nationalprodukt

1948 1969 1970")

Yerénderung gegen das Varjahr

in %

USA . 49 28 o5
Kargda ... 4 48 25
lapan e e PR o 140 122 10
Bundesrepublik Deufschignd ... .. . 72 7% €0
Frankreich . .. . e . 49 79 55
GroBbritannien . . 35 18 35
lialien . P . 5e 48 75
Graofe Industrielinder . 58 4£'8 38
Belgien . L . . 38 62 50
Danemark . 35 70 40
Irland ... .. .. B . o 49 40 &5
Niederlande S 62 51 45
Nerwegen T a7 a9 40
Osterreich .. e 41 64 60
Schweden . T, 41 50 40
Schweiz ..., e . 40 52 45
Kleine Industrieldnder?) . o &3 58 &5
Sonstige OECD-Linder) . . 54 74 65
QECD-ldnder insgesamt . ... . 58 4% 30
davon Européische OECD-Léinder . 59 61 55
EWG ... .. ... ... o 56 T2 55
EFTA a7 37 40

Q : QOECD, nationale und eigene Schitzung =) Prognose $tand Mitte Juni 1970,
—2}EinschlieBlich Finnland, Island und Luxemburg —?) Grischenland, Portugal,
Spanien, Tiirkei.
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in Westeuropa zusammentreffen. Es ist daher 1971
nicht mit einer Kumuiierung rezessiver Tendenzen zu
rechnen.

Trotz uneinheitlicher Konjunkfur erreichten die Ra-
ten der Preissteigerungen in den letzten Monaten
westlich und astlich des Atlantiks hohes Niveau. Das
erklart sich vor allem daraus, daB sich der Preisauf-
trieb in Westeuropa konjunkturell kraftig verstirkte,
in den USA aber trotz betr&chtlicher Nachfragever-
langsamung noch nicht abschwachte. Eine Miiderung
der inflationistischen Spannungen ist in Westeuropa
nicht vor 1971 zu erwarten.

Nach dem wellweiten [nvestitionsboom des Vor-
jahres werden die Investitionen 1970 nicht mehr so
kréftig steigen, Die Investitionstétigkeit wird zwar in
den meisten Laéndern durch die Kapazitatsengpésse
stimuliert, doch sind die Nachfrageerwartungen we-
niger giinstig. Die Selbstiinanzierungsmdoglichkeiten
werden enger, da seit dem Vorjahr die Unternehmer-
geinkommen nicht mehr so rasch steigen Das hohe
Zinsniveau in fast allen L&ndern veriguert die Kredit-
finanzierung, Die offentlichen Investitionen steigen
nur méagig, da in allen Landern eine restriktive Bud-
getpolitik verfolgt wird. Das Wachstum des privaten
Konsums wird sich in Eurcpa heuer kaum veriang-
samen. Die Lohn- und Gehaltssumme nimmt seit dem
Vorjahr viel rascher zu, da die Tarifléhne und Ef-
fektivverdienste kraftig stiegen und die Beschéfti-
gung betrichilich ausgeweitet wurde. Die Sparnei-
gung wird sich dagegen in keinem Land nennenswert
erhéhen.

Der Welthandel wird 1970 das auBerordentlich rasche
Wachstum vom Vorjahr (-+14%) nicht mehr errei-
chen (+11%). Dadmpfende Einflisse werden im Laufe
des 2. Halbiahres von der Nachfrage in Westeuropa
ausgehen, die Importe der Vereinigten Staaten, die
rezessionsbedingt bereits im 1. Halbjahr nur m#Big
wuchsen, werden erst im nAchsten Jahr wieder kréf-
tiger zunehmen, Von der Abschwichung der Nach-
frage im Welthandel wird auch die Rohstoffausfuhr
der Entwicklungslénder betrofien, die auBerdem im
Vorjahr vor den Wéahrungsparitidts&nderungen wegen
spekulativer Kaufer der Industriel&nder Oberhdht war,
Die Zuwachsrate der Exporte der Entwicklungstéin-
der (1969 +9%) wird daher heuer etwas sinken
thre Importe werden jedoch nahezu unvermindert
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expandieren, da die Devisenreserven der Rohstoif-
linder gegenwartig relativ hoch sind. Von Japan ist
im Gegensatz zu den lbrigen Industrielgndern kein
dampfender EinfluB auf den Welthandel zu erwar-
ten.

Nur geringe Wachstumsverlangsamung in der Bun-
desrepublik Deutschiand

in der westdeutschen Wirtschaft haben sich bisher
kaum Abschwéchungstendenzen gezeigt Die Produk-
tion stelit sich noch immer bemerkenswert elastisch
auf die wachsende Nachfrage ein. Die industriepro-
duktion lag auch im 1. Quartal 1970 um gut 10% dber
dem entsprechenden Vorjahresquartal Die rasche
Ausweitung der Produktionskapazitat gelang dank
der in diesem Konjunkturzyklus sehr frih einset-

zenden kréaftigen Belebung der Investitionstéatigkeit
und dem starken Zustrom von ausléndischen Arbeits-
kraften. Das Zuriickbleiben der Bauwirtschaft war
salson- und nicht konjunkiurbedingt. Die Bauarbei-
ten litten bis in den Mai unter den auBergewdhnlich
ungiinstigen Witterungsbedingungen. Im Jahres-
durchschnitt 1970 erwartet man nach den jingsten
Prognosen ein reales Wachstum des Brutto-Natio-
nalproduktes von 6%, doch diirfte diese Rate eher
eine Uniergrenze sein, da trotz langsamer wachsen-
der Auftragseingdnge noch hohe Auftragsbesidnde
vorhanden sind. Vom privaten Konsum ist heuer
weiterhin noch kraftiger Konjunkturaufirieb zu er-
warten, da die Masseneinkommen stéirker steigen.
Der Lohnauftrieb hat sich nach den wilden Streiks
im Herbst 1869 betrdchtlich verstarkt. Die Netto-
Lohn~ und -Gehaltssumme wird 1870 voraussichtlich
um 15% (ber dem Niveau des Vorjahres liegen,
nach einer Steigerungsrate von 104% im Jahr 1962
Die Spartétigkeit der privaten Haushalte hat sich be-
reits im 1. Quartal leicht abgaschwécht, die Spar-
quote wird im ganzen Jahr etwa um einen Prozent-
punkt unter der des Vorjahres {121%) liegen. Auf
Grund dieser Einkommens- und Sparentwicklung
wird der private Konsum nominell um 13% (1969
+10%2%) zunehmen. Real wird die Rate 1970
(+8Y2%) nur um etwa einen Prozentpunkt griBer
sein als 1969, da auch die Preise stirker steigen.

im Bereich der baulichen Investitionen ist nach den
Ausfailen vom Frithjahr im 2. Halbjahr ein kraftiges
Aufholen zu erwarten. |hr reales Wachstum (+4%)
diirfte damit knapp {iber dem vorjghrigen {3/2%) lie-
gen. Die Ausristungsinvestitionen, die 1969 real um
fast 25% stiegen, werden heuer noch um gut 13%
zunehmen. Die Abschwéchung ist zum Teil angebots-
bedingt, da in der Investitionsgiiterindustrie Kapazi-
tatsengpdsse und Arbeitskraftemangel am stérksten
fihibar werden. Auch von der Nachfrageseite 4Bt
der Auftrieb nach. Die Beurteilung der wirtschaft-
lichen Lage im Konjunkturtest ist nicht mehr so giin-
stig wie noch vor einigen Monaten, und die starken
Kostensteigerungen erschweren die Finanzierung
von Investitionsprojekten.

Die Warenausfuhr war nach der DM-Aufwertung zu-
folge der Vorverlegung von Lieferungen riicklaufig,
seit Februar nimmt sie wieder zu, allerdings nicht
mehr so rasch wie bis zum Sommer 1969. Liefer-
schwierigkeiten der deutschen Exportindustrien tra-
gen ebenso wie die kraftige Verteuerung deutscher
Produkte auf dem Weltmarkt zur Didmpfung des Aui-
schwunges bei, Trotz Aufwertung und Wegfall der
steuerlichen Exportbelastung haben die Exporteure
ihre DM-~Ausfuhrpreise weiter erhdht, Das Wachstum
der Wareneinfuhr hat sich enigegen den Erwartun-
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Industrieproduktion

1248 195% 1949

¥ Qu | Qu
Yerdnderung gegen das Yorjahkr in 947)

fdnner Februar

1969 1970
I¥ Qu. | @Qu Jédnner Februar

Yerdnderung gegen die VYorperiode in %%)

USA . 47 44 29 01 . —14 11 .
Kanada . . 54 50 26 37 &2 19 . ~07 23
Japan . ... v ... 175 167 175 184 . 48 29 . .
Belgien ... .. ... 56 105 101 63 101 30 3'8 22
Bundesrepubl. Deylischld. 120 132 13 109 8B 42 20 06
Frankreich . 4 4 127 4B &9 0 14 28 13
Grolfibritannien 53 34 16 25 23 00 . —t 4 24
Italien . . 63 32 —i 0 49 . —1 120 07
Niederlande 10¢% 126 M9 . 152 140 31 . 24 6
Norwegen i3 49 42 4 —07 7 .
Osterraich . 70 114 15 102 00 44 56
Schweden . 60 78 86 48 10 27 —26 54
Schweiz. 55 1o 106 a7
QECD-Lédnder insges &7 T4 49 [+}+] 07 07
Europdische GECD.

Lander . T4 94 57 14 21 14
@ ; Berechnetaus OECD Main Economic Indicasors. — *3 Unbereinigle Werte. — 2) Saisonbereinigte Werfe

gen bisher nicht weiter beschleunigt Auch hier dirf-
ten Lieferschwierigkeiten und der rasche Preisauf-
trieb in europiischen Partnerlandern eine wichtige
Rolle spielen.

Der Preisanstieg hat sich in der Binnenwirtschaft
der Bundesrepublik Deuischland gleichfalls ver-
stérkt. Die Verbraucherpreise waren im 1. Quartal um
3 4% hdher als im gleichen Vorjahresquartal, nach
nur 2 7% im Jahresdurchschnitt 1969. Fir 1970 rech-
net man mit einem Anstieg von 4%, Rascher als die
Verbraucherpreise steigen trotz der langsamer wach-
senden Auftragseingénge die industriellen Erzeuger-
preise. (Erzeugnisse der Investitionsgiiterindustrie
waren im Méarz um 9% teurer als im gleichen Monat
des Vorjahres.)

In den USA unverminderi starker Preisauftrieb bei
hoher Arbeitslosigkeit

Die Wirtschaft der Vereinigten Staaten von Amerika
befindet sich in einer Rezessionsphase. Seit Herbst
vergangenen Jahres ist das Wirtschaftswachsium
zum Stilistand gekommen. Saisonbereinigt lag das
reale Brutto-Nationalprodukt sowohl im V. Quartal
1969 wie Im 1. Quartal 1970 niedriger als im Vor-
quartat (—01% und —1 2%). Nach Uberwiegender
Meinung amerikanischer und iniernationaler Kon-
junkturforscher wurde jedoch der untere Konjunktur-
wendepunkt bereits Gberschritten; fir das 2. Halb-
jahr ist mit einer leichten Belebung der Wirtschafts-
tatigkeit zu rechnen. Im Jahresdurchschnitt 1970 wird
eine reale Wachstumsrate des Brutto-Nationalpro-
duktes von Y:% bis 1% erwartet Wie in anderen
Landern sind aber auc¢h in den USA Wendepunkt-
prognosen noch sehr unsicher. Es wiirde daher nicht
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Uberraschen, wenn sich die amerikanische Wirt-
schaft erst 1971 erholt.

Die Industrieproduktion sank in der Zeit von August
1969 bis Februar 1970 mit einer Jahresrate von 6%.
Der Riickgang war weniger stark als in friilheren
Rezessionsperioden. Im Mérz ist die Produktion erst-
mals leicht gestiegen Die Arbeitslosenrate hat sich
in den ersten vier Monaten 1970 stark erhdht. Von
35% im Dezember 1969 stieg sie in den folgenden
Monaten stindig bis auf 4 8% im April. Vor allem
die Automobilindustrie sah sich zu umfangreichen
Entlassungen gezwungen, da ihr Absatz in den letz-
ien Monaten empfindlich zurlickging.

AuBer der Nachfrage nach Autos war im | Quartal
auch die private Nachfrage nach anderen dauerhaf-
fen Gitern und nach Wohnbauten riicklaufig. Im mé-
Bigen Wohnbau spiegelt sich das hohe Zinsniveau
Mehr noch als in manchen westeuropéischen Lé&n-
dern ist in den USA der privaie Wohnungsbau vom
Zinshiveau abhingig Die Unternehmer bildeten in
den ersten Monaten des laufenden Jahres viel weni-
ger Lager als zuvor. Die Roistungsausgaben waren
weiter riicklaufia. Im Gegensatz zu den anderen
Nachfragekomponenten stiegen die privaten lnve-
stitionen in Ausriistungen und Industriebauten wei-
terhin kraftig und die neuesten Unternehmerbefra-
gungen lassen kinfiig kaum eine stirkere Verringe-
rung der Investitionsneigung erwarien.

Das eigentliche Ziel der restriktiven Wirtschaftspoli-
tik, den raschen Preisauftrieb zu dédmpfen, konnte
trotz der Rezession bisher nicht erreicht werden. Die
Konsumentenpreise waren im | Quartal um 6% ho-
her als im gleichen Quartal des Vorjahres, im Jahres-
durchschnitt 1969 hatte der Anstieg 5%:% hetragen
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Die GroBhandelspreise lagen im [ Quartal um
4/2%, Giber dem entsprechenden Vorjahreswert (Jah-
resdurchschnitt 1969 44 0%).

Das persénlich verfligbare Einkommen wird heuer
wieder rascher wachsen als 1969. Am 1. Jdnner
wurde der 10%ige Zuschlag zur Einkommensteuer
halbiert, mit 1. Juli wird er ganz wegfallen. Die 6f-
fentlichen Gehdlter und die Leistungen der Sozial-
versicherung wurden im April rickwirkend mit Jah-
resbeginn erhdht. Im privaten Bereich wurden die
Léhne kraftig gesteigert. Man kann daher annehmen,
da8 diese Einkommenszuwidchse die konjunkiurell
bedingten EinkommenseinbuBen (berkompensieren
und den privaten Konsum leicht beleben werden.
Auch die bereits vollzogene leichte Lockerung der
restriktiven Kreditpolitik im Bereich der Wohnbau-
finanzierung kénnte die Binnennachfrage anregen.

Arbeitsmarkt
1968 1969 1969%) 1970")
. Qu Mmaw IVvQu | Gu
1 000 Personen
Arbeitslose

USA 2817 2.831 2808 2.945 2925 3419
BRD . . J24 179 61 162 146 157
Frankraich . 254 223 219 216 219 230
Groflbritannien 401 597 584 408 602 &26
Italien?) . &94 463 603 428 62% &87
Niederlande 68 4% 50 50 47 44
Gstarreich . 72 68 70 &5 63 51
Schweden 33 30 30 30 28 27

Offene Stellen®)

USsA 374 352 382 J50 333 308%)
BRD . . 488 747 755 753 837 845
Frankreich . . 36 79 75 74 7 96
Grofbritannien . 271 285 283 279 285 27%
Niederlande 77 106 102 111 118 122
Bsterreich 26 34 33 34 39 42
S¢hweden . 36 57 56 58 66 68

& : OECD, Main Economic Indicafors. — ') Saisonbereinigt — %} Jeweils der

erste Monat des Quarfals, Unbereinigte Yerte. — ?) Fiir llalien stehen keine
Daten zur Yerfiigung, — *) & Jdnner/Februar,

Glnstige Wirischaftsaussichien in GroBbritannien

Der Konjunkiurverlauf in GroBbritannien weicht von
jenen in Kontinentaleuropa ab. 1969 wuchs das bri-
tische Brutto-Nationalprodukt real nur um 2% gegen
mehr als 6% im Durchschnitt der (brigen euro-
paischen OECD-Lander Das relativ méBige Wachs-
tum in GroBbritannien ging vor allem auf die kréf-
tige Dampfung der inlandsnachfrage durch die re-
striktive Wirtschaftspolitik zuriick. Nach der Besse-
rung der Zahlungsbilanz wurden nun wieder nach-
fragebelebende MaBnahmen getroffen Im laufenden
Jahr wird sich das britische Wirtschaftswachstum
auf etwa 3Y.% beschleunigen, auf dem Kontinent
dagegen wird eine Verlangsamung (auf 5%) erwartst.
Wahrend die Volkswirtschafien auf dem Festland

an Wachstumsgrenzen stoBen (sowohl mangels
sachlicher wie personeller Kapazitéaten), verflgt GroB-
britannien {iber geniigend freie Kapaziiéten, die eine
Beschleunigung des Wirtschafiswachstums auch von
der Angebotseite her ermdbglichen bzw. notwendig
machen, (So war die Arbeitslosenquote im April
mit 27% die hichste in diesem Monat seit 1940).

Nachdem 1969 die realen Brutto-Anlageinvestitionen
etwas zuriickgingen (—06%), dilrfte die Investitions-
neigung im laufenden Jahr wieder steigen. Man er-
wartet ein Wachstum aller Anlageinvestitionen von
etwa 4%. Die Erleichterung der Fremdfinanzierung
— Senkung des Diskontsatzes um je /2% von 8% auf
7% im Mérz und April, Erweiterung des Kreditpla-
fonds — dirite insbesondere den Wohnungsbau
stdrker anregen; die Ausgaben fiir Wohnungsbauten
waren Im vergangenen Jahr um 8% gesunken Die
ginstigeren Nachfrageerwartungen und damit bes-
sere Eriragsaussichten werden auch die gewerb-
lichen Investitionen stimulieren. Ein Investitions-
boom ist freilich nicht zu erwarien, da von den rasch
steigenden Kosten wieder kontraktive Einflisse auf
die Selbstfinanzierungskraft der Unternehmen aus-
gehen.

Ahnlich wie die Anlageinvestitionen hatten 1969
auch der private Konsum stagniert (+0'5%) und
ebenso wird filr das laufende Jahr eine deuiliche Be-
lebung erwartet (3%). Die verfligbaren persdnlichen
Einkommen werden rascher steigen als im vergan-
genen Jahr. Das Budget 1970/71 sieht konsumfér-
dernde Steuersenkungen im Betrag von etwa 200
Mill £ vor, haupiséchlich durch Erhéhung der Frei-
grenzen f{ilir das versteuerbare Einkommen. Diese
Summe erhdéht, auf das Jahr 1970 bezogen, die glo-
bale Konsumgiiernachfrage um etwa 19%. Der
rasch zunehmende Lohnauftrieb wird zu kréaftigen
Einkommensteigerungen fiilhren. Die erwartete Bele-
bung des privaten Konsums wird durch die Ergeb-
nisse des |. Quartals gestiitzt, als die Einzelhandeis-
umsétze um real 6% und der gesamte private Kon-
sum um real 3% (ber dem Wert des gleichen Quar-
tals im Vorjahr lagen, Kréftigere Nachfrageimpulse
als im vergangenen Jahr werden auch vom &ffent-
lichen Sektor ausgehen. Die Bildung von neuen La-
gern und der Lagerabbau werden dagegen einander
efwa die Waage halten.

Die Nachfragebelebung wird sich im aligemeinen in
nominellen GrdBen deutlicher zeigen als in realen,
da der Preisauftrieb nach wie vor stark ist Die
GroBhandelspreise industrieller Giiter waren im
|, Quartal um 5Y2%, die Konsumentenpreise um 5%
héher als im gleichen Quarial des Vorjahres. Im
Jahresdurchschnitt 1869 hatten die entsprechenden
Raten 31% und 5%2% betragen.
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Die deutliche Besserung der britischen Zahiungsbi-
lanz im abgelaufenen Jahr ging in erster Linie vom
Aufienhandel aus. Die Warenexporte waren viel ra-
scher gestiegen (fast 13%) als die Warenimporte
(5%). Das Handelsbilanzdefizit sank von 843 Mill. £
im Jahr 1968 auf 158 Mill. £ im Jahr 1969. Der Uber-
schufl der Dienstleistungsbilanz, die in GroBbritannien
meist aktiv ist, erhdhte sich um 180 Mill. £ auf
524 Mill. £ Dadurch ergab sich auch in der Ertrags-
bilanz ein UberschuB von 366 Mill. £, gegeniiber
einem Defizit von 309 Mill. £ im Jahr 1968. Die giin-
stige Entwicklung hat sich in den ersten Monaten
1970 fortgesetzt. Von J&nner bis einschlieBlich April
hatte die Handelshilanz saisonbereinigt einen leich-
ten UberschuB (von 20 Mill £) Fir das ganze Jahr
1970 wird in der Einfuhr eine hohere Zuwachsrate
(7 5%) und in der Ausfuhr eine niedrigere (9%) als
1969 erwartet. Trifft diese Prognose ein, so ergédbe
sich 1970 ein Handelsbilanzdefizit von etwa 60 Mill. £,
noch weniger als 1962. Man kann daher mit einem
&hnlich giinstigen Zahlungsbilanzergebnis wie im
Varjahr rechnen.

Verbraucherpreise

1968 1969 1969 970
1 @u o Qu IV Qu. | Qu.
¥Yerdnderung gegen das Vorjahrin %
USA., . 42 54 5% 57 5% 62
Kanada 42 45 48 L9 45 L7
Japan .. .. 54 52 51 &6 5% 82
Belgien . . .... 27 38 38 39 42 43
BRD ... L 18 27 26 27 zZ8 34
Fraakreich . Y 1 64 64 63 58 56
GrofBbritannien . 47 55 55 50 51 50
Halien .. . ...... 14 26 2q 34 40 47
Niederlande ... .. 37 75 81 72 69 34
Norwegen 35 30 33 35 32 93
Osterreich . 28 31 iz 32 29 39
Sehweden 1y 27 24 29 28 59
Schweiz . 25 25 26 27 22 23
G : Berechnet dus OECD Main Economic Indicators, — *) Jlénner/Februar.

Entspannung der wirtschaftlichen Lage in Frankreich

Die franzdsische Wirtschaft hat sich verhaitnismaBig
rasch von den Krisen der Jahre 1868 und 1969 erholt.
Die kraftigen Kapitalriickflisse seit Herbst 1969 zei-
gen die Uberwindung der Verirauenskrise um den
franzosischen Franc. im Frihjahr dieses Jahres wur-
de bereits das auBenwirtschaftliche Gleichgewicht
wiederhergestellt. Der Preis- und Lohnaufirieb halt
zwar unvermindert an, das gilt jedoch auch fir alle
anderen westlichen Industriestaaten. Das Wachstum
des realen Brutto-Nationalproduktes wird sich 1870
voraussichtlich etwas stdrker abschwiéchen als in an-
deren La&ndern — von 8% im Jahr 1969 auf etwa
§.%. Dabei ist jedoch zu beriicksichtigen, daB die
Rate 1969 zufolge der Autholeffekie nach den Sozial-
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konflikten 1968 Gberh&ht war und die Wirtschafts-
politik seit Herbst 1962 restrikiiver eingesetzt wurde
als in anderen kontinentaleuropéischen Staaten.

Der private Konsum, der im vergangenen Jahr reaj
um 7% gewachsen war, wird heuer noch um gut
412% zunehmen. Die vorjahrige Rate war besonders
hoch und nicht zuletzt eine Folge der massiven
Lohnerhdhungen im Sommer 1968, die sich 1969
erstmals Gber ein ganzes Jahr auswirkten Der Lohn-
auftrieb ist zwar noch immer kraftig, doch im Ge-
gensatz zu den [etzten zwei Jahren nur noch wenig
starker als im langfristigen Trend. Unter Beriicksich-
tigung der dbrigen Einkommensarten wird das ver-
fiighare persénliche Einkommen 1970 etwas weniger
rasch steigen als 1969 Die Sparneigung dirfte etwas
hdher sein, die ruhigere Wirtschaftsentwicklung auch
flir den inlandischen Sparer stirkere Anreize bieten

Die private Investitionsneigung ist nach dem Boom
des vergangenen Jahres noch immer sehr hoch. Die
leichte Abschwachung des Wachstums aller Brutto-
Anlageinvestitionen (1869 +10%, 1970 +7%) ist vor
allem auf die geringeren Investitionsausgaben der
gffentlichen Hand zuriickzufithren, deren streng re-
striktive Politik einen kieinen Budgetiiberschuf an-
strebt. Daneben wirken auch die quantitativen Kre-
ditbeschrdnkungen (sie laufen voraussichtlich am
30, Juni aus) und das hohe Zinsniveau hemmend

Der Preisanstieg ist in Frankreich noch immer kraf-
tig, doch zum Teil durch Sondereinflisse bestimmt
Allein die Franc-Abwertung und die DM-Aufwertung
bewirken schon eine 20prozentige Erhdhung der
Preise deufscher Importglter. Auch der Aufwiris-
trend der Preise auf internationalen Rohwarenmark-
ten beeiniluBt das franzbsische Preisgefiige siark
Die GroBhandelspreise fiir Rohwaren waren im
. Quartal 1970 um 157% hoéher als in der gleichen
Periode des Vorjahres (Jahresdurchschnitt 1962
+10'4%), fir Halbfertigwaren betrug die entspre-
chende Rate im | Quartal 101% (1969: 10 2%). Die
Steigerungsrate der Verbraucherpreise hat sich im
|. Quartal etwas abgeschwicht (56% nach 6'4% im
Jahresdurchschnitt 1969). Fiir das ganze Jahr 1970
muBte aber doch mit einer Rate von fast 5% gerech-
net werden.

Die Warenexporte waren im | Quartal 1870 um
17 9%, die Warenimporte um 898% hdher als in der
gleichen Periode des Vorjahres. Fiir das ganze Jahr
1970 wird eine Exportzuwachsrate von 15% und eine
importzuwachsrate von 6% erwartet Selbst wenn
sich die Prognose als zu optimistisch herausstelien
sollte, wird sich das franzésische Handelsbilanzdefizit
beachtlich verringern,
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Einfuhr
1968 1969 1969 197 1969 4970
V. Qu | Qu  Jdnner Februar V. Qu ) @Qu. Jdnaer Februar
Verdnderung gegen das Yorjahe in 947) Verdnderung gegen die Yorperiode in 37

USA . 234 87 100 492 224 08 81 03
Kanada ... ... 137 148 ¥3 —48 20 38 . —5 1 97
Japan . M4 57 196 287 20 73
Belgien . .. 189 02 199 . Té 27 , —31
Bundesrep. Deutschiand 161 2237 271 235 82 &3
Frankreich ... 127 24 4 00 89 ~{08 10
Groflbritannien . 79 53 47 52 . . a8 15 . .
ltalien . 57 214 186 8 . 216 12'6 19 . 86 —04
Niederlande 115 183 226 212 71 07
MNerwegen —15 B7 239 184 129 —8 .
Osterreich 81 132 177 238 . . 12 ¥4 101
Schweden . ... .. a9 152 145 192 288 —14 64 07
Schweiz %5 171 222 29'2 a9 5'9
OECD-Ldnder insgesami 128 54 155 i86 189 34 38 '3
Eurepdische OECD-

Lénder . 100 175 17 4 138 187 43 34 14

@ : Berachnetaus OECD Main Economic Indicators — ') Unbereinigie Werte — ?) Saisonbereinigte Werle
Ausfuhr!)
1948 1969 196% 1970 1949 1970
. Qu | Qu ldnner Februar V. Qu | Qu. J&nner Februar
Verdnderung gegen das Vorjahr in %47} Yerdnderung gegen die Yorperiode in 947

usa . 91 102 166 592 599 10 39 65
Kanada 190 25 2 183 i2 4 58 . 97 —38
Japan 242 233 199 232 . . 04 15 . .
Belgien . e 160 234 +¥%4 &2 259 62 . 11 —1i3
Bundesrep. Deutschland 143 169 17 4 225 76 20
Frankreich . 116 i82 139 179 68 24
Grofibritannien 68 141 150 174 . . 16 10 . .
Italien . 170 52 11 . 126 02 —7 2 . 26"t w=121
Niederlande 145 195 200 209 34 51
Nerwegen . 1"é 137 27 &7 ~1"1 8¢ B .
Osterreich . g9 23 223 231 . . 53 88 49
Schweden 90 152 177 oe 28'3 15 . 10 138
Schweiz 148 154 161 106 36 o7
QECD-Linder insgesatnt. 128 153 156 228 264 28 51 19
Europdische QECD-

Lédnder . 121 170 155 141 198 34 31 27

G : Berechnet aus QECD, Main Econemic Indicators — *) Die Yerdnderungsraten werden von den Dollarwerten berechnet In der Periode nach einer Auf-
wertung (Abwerfung) sind die Exportzuwachsraten daher auf Grund der Paritdts@inderang entsprechend héher (niedriger) — ?) Unbereinigte Werte, —

3) Saisonbereinigte Werie

Freie Kapazititen und Sozialprobleme in [talien

Die Wirtschaftsentwicklung in Italien wird seit Herbst
vergangenen Jahres durch heftige Sozialkonflikie
stark beeinfluBt. Wenngleich deren Intensitat seit der
Jahreswende nachgelassen hat, bleibt auch heuer
ein Unsicherheitsmoment, das Prognosen erschwertl
Die Arbeitsunruhen driickten Industrieproduktion so-
wie Exporie und beschleunigten den Preis- und
Lohnanstieg. Die Industrieproduktion wuchs 1969 im
Jahresdurchschnitt um 3%; nach einer Steigerungs-
rate von 8% im Zeitraum Jénner bis August wurde
von September bis Dezember ein streikbedingter
Rlckgang von 5Y2% verzeichnet In den ersten Mo-
naten 1970 hat sich zwar die Industrieproduktion er-
holt (+5% im | Quartal), doch ware auf Grund von
Aufhoieffekten ein rascheres Wachstum zu erwarten
gewesen. Inshesondere die Arbeitsniederlegungen in

der Elekirizittsindustrie und im Transporigewerbe
wirkien sich neuerltich hemmend aus.

Der Preisauftrieb hat sich im Winterhalbjahr stark
beschieunigt. Im |V, Quartal 1969 waren die Kon-
sumentenpreise um 4% hoher als in der gleichen
Periode des Vorjzhres, im |. Quartal 1970 dirfte die
entsprechende Rate bei fast 5% liegen. Im Jahres-
durchschnitt 1968 war der Anstieg mit 1'4% noch
der geringste in Westeuropa und auch 1969 lag er
mit 2'6% sher unter dem Durchschnitt.

Die Tarifidhne der Industriearbeiter lagen nach der
Erneuerung der wichtigsten Kollektivvertrage im Jan-
ner um 21% (iber dem Vorjahresniveau. Die kraf-
tigen Einkommenszuwéchse werden sich in einem
beschleunigten Wachstum des privaten KXonsums
(1969 +6%, 1970 +8%,) niederschiagen. Die Brutto-
Anlageinvestitionen werden mit 8Y:% voraussicht-
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tich gleich rasch zunehmen wie 1969 im abgelaufe-
nen Jahr hatte vor allem der Wohnungsbau (+16%)
aUBerordentlich rasch expandiert. Die investitions-
neigung in Indusirie und Gewerbe war, mit Ausnah-
me der letzien Monate des Jahres, ebenfalls hoch
1970 bestehen sowrhl expansive als auch restriktive
Einflisse. Nach Beseitigung administrativer Verzdge-
rungen ist wieder mit kréaftigen 6ffentlichen Investi-
tionen zu rechnen. Private Unternehmer werden in
vielen Féallen versuchen, den ,unsicheren” Faktor
Arbeit durch kapitaliniensive Investitionen zu erset-
zen. lhre Selbstfinanzierungsmaglichkeiten werden
jedoch durch die rasch steigenden Produktions-
kosten empfindlich eingeschrénkt, die Fremdfinan-
zierung wurde durch die Anhebung des italienischen
Zinsniveaus verteuert Starke Impulse fir die In-
landsnachfrage kommen von der Lagerbildung, da
der agerabbau wahrend der Hauptstreikmonate um
ein Vielfaches {iber dem (blichen lag.

Die importe nehmen seit dem Herbst viel rascher zu
als die Exporte (. Quartal 1970: Importe +19%, Ex-
porte +5%) Dementsprechend stieg das Handels-
bilanzdefizit Im |, Quartal 1970 erreichte es bereils
286 Mrd. Lire, gegen 447 Mrd. Lire im gesamten Jahr
1888 und nur 64 Mrd. Lire im Jahr 1968. Dagegen
hat sich im Marz erstmals die Kapitalbilanz gebes-
sert, so daB in diesem Monat nach vorlaufigen Be-
rechnungen ein geringer ZahlungsbilanziberschuB
erzielt wurde Der seil Monaten kriftige Kapital-
abflupg dirfte sich aus verschiedenen Griinden ver-
tangsamt haben. Pie Bildung der neuen Mitte-Links-
regierung dammte die ,Kapitalflucht" psychologisch
ein, MaBnahmen der Notenbank erschwerten sie
Weiters féllt die Zinsdifferenz zum Ausland weg und
mehrere italienische Anleihen konnten mit Erfolg im
Ausland placiert werden. Die gilinstige Entwicklung
im Kapitalverkehr wird sich voraussichtlich in néch-
ster Zeit forisetzen Halien kénnte dadurch voriber-
gehend ein hohes Mandelsbilanzdefizit in Kauf neh-
men, ohne betrdchiliche Verluste an Wahrungsre-
serven befiirchien zu missen.

Bei einigermalen stabilen politischen und sozialen
Verhditnissen sind alle Voraussetzungen gegeben,
daB Iltalien im 2. Halbjahr wieder an das rasche
Wachstum vor dem Herbst 1989 anschlieBt Die italie-
nische Wirtschaft verfligte auchh damals (ber genii-
gend Arbeitskraftereserven, die Arbesitsiosenquote
sank im vergangenen Jahr, upabhéngig von den
Streikausfadllen, nie unter 3%. Die Ausweitung des
Angebotes kénnte auch den Preisaufirieb zumindest
gegen Jahresende wieder etwas mildern. Ein Wachs-
tum des realen Brutto-Nationalprodukies um 7%2%,
wie es gegenwdirlig prognostiziert wird, wiirde be-
trichtlich iiber den Zuwachsraten der anderen wesi-
lichen Industrielander (ausgenommen Japan) liegen.
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Preisaufirieb und Kapazititsengpidsse In den kieinen
Industrielandern

Die Nachfrage in den kleinen européischen Industrie-
staaten expandierte in den ersten Monaien dieses
Jahres nach wie vor kraftig, das Wachstum der in-
landsnachfrage hat sich teilweise noch beschleunigt,
jenes der Auslandsnachfrage nicht sehr veriangsamt
Der bereils l&ngere Zeit anhaliende Exportboom
und die spater einsetzende Belebung der Inlands-
nachfrage haben die freien Kapazititen in fast allen
Landern ausgeschdépft. In den letzten Monaten ist
daher auch die Einfuhr rascher gewachsen,

Belgien hatte im vergangenen Jahr neben Japan
die hochste Exporizuwachsrate {(+23'3%). Daneben
waren aber auch privater Konsum (real 5%) und
Brutto-Anlageinvestitionen (real +11%2%) kréftig
gestiegen. Heuer erwartet man auf Grund der kon-
junktiurell glinstigen Einkommensentwicklung eine
Beschleunigung der Verbrauchsausgaben und ein
leichtes Nachiassen der Investitionstatigkeit, die
durch die Erschwerung der Fremdfinanzierung etwas
eingeddmmt wird. Der Preisauftrieb wurde in den
letzten Monaten krafiiger, die Verbraucherpreise la-
gen im . Quartal 1870 um fast 4/2% {ber dem Werl
des gleichen Quartals im Vorjahr (im Jahresdurch-
schnitt 1969 hatte der Anstieg 3 8% betragen). Wenn
sich auch heuer das Wachstum der Auslandsnach-
frage und 1971 jenes der Inlandsnachirage verlang-
samen dirfte, wird die Mehrwertsteuer von der Preis-
entwicklung her gesehen noch immer etwas zu frih
eingefiihrt werden (1. Janner 1971),

In den Niederlanden war die Mehrwertsteuer am
1. J&nner 1968 in einer Phase der Hochkenjunkiur in
Kraft gesetzt worden. Die Verbraucherpreise erreich-
ten dann auch mit 7%2% die hdchste Steigerungs-
rate aller westlichen Industrielénder. Die Abschwé-
chung im | Quartal 1970 auf +3 4% beruht daher
vorwiegend auf dem hohen Vorjahresstand Diese
Preisentwicklung erkiart auch zum Teil den eher ma-
Bigen realen Anstieg des privaten Konsums im ver-
gangenen (+3'2%) und seine Beschleunigung im
laufenden Jahr (+5%2%). Die Investitionstatigkeit
belebte sich in den letzten Monaten, nachdem 1968
die Brutto-Anlageinvestitionen, u. a. zufolge des Weg-
falles von Abschreibungserieichterungen, real um
/2% zurlickgegangen waren. Wareneinfuhr und Wa-
renausfuhr steigen nach wie vor rasch. Im | Quar-
tal waren sowohl die Exporte wie die Importe um
21% hoher als in der gleichen Periode des Vorjah-
res. Wenngleich diese Raten etwas (berhdht sind,
da der Zuwachs im L. Quartal 1962 der geringste des
Jahres war, so war die erwartete Verlangsamung der
Auslandsnachfrage bisher kaum zu splren,
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In der Schweiz wird heusr das reale Brutfto-National-
pradukt (+4Y2%) fast gleich stark wie 1969 wachsen
(+5%). Der Wachstumsspielraum in der Schweiz
wird stérker als in anderen Landern durch Kapazi-
tatsengpésse begrenzt Der Schweizer Wirischaft ist
die in friiheren Jahren traditioneille Heranziehung zu-
satzlicher ausidndischer Arbeitskrafte nicht mehr
moglich. Da der heimische Arbeitsmarkt schon seit
Jahren voll ausgeschopft ist, hiingt das Ausmal des
Wirtschaftswachstums npahezu ausschlieBlich von
Produktiviiatssteigerungen ab. Die Invesiitionsnei-
gung ist entsprechend hoch, 1962 waren die Brutto-
Anlageinvestitionen real um 7% hoéher als ein Jahr
zuver, heuer wird die Steigerungsrate fast 9% er-
reichen.

Die krafiige Belebung der Inlandsnachfrage zeigt
sich auch im privaten Konsum, der 1969 real um
41/2% stieg und 1970 um 5v2% wachsen wird. Die
Wareneinfuhr war im |. Quartal 1970 um fast 30%
hoher als in der gleichen Periode des Vorjahres,
nach 17% im Jahresdurchschnitt 1962. Die Waren-
ausfuhr stieg im 1 Quartal 1970 nur noch um etwa
11% nach 15'2% 1969. Die Exportzuwachsraten sind
geringer als in anderen westeuropédischen Industrie-
staaten. Die Schweizer Unternehmen scheinen bisher
verhaltnism&Big flexibe! gewesen zu sein und aui
eine intensivere Bearbeitung des internationalen
Marktes verzichtet zu haben, um die erhbhte In-
landsnachfrage befriedigen zu kénnen. Der noch im-
mer méBige Preisanstieg kénnte sich daraus erkla-
ren. Die Verbraucherpreise lagen im |. Quartal bloB
um 23% {ber dem Wert des gleichen Vorjahres-
quartals (im Jahresdurchschnitt 1969 betrug der An-
stieg 25%). Nur die GroBhandelspreise stisgen in
den letzten Monaten rascher {5% im |. Quartal, nach
3% im ganzen Jahre 1969), doch ist auch dieser An-
stieg international eher méiBig.

Eine Verlangsamung des Wirtschaftswachstums ist
in den skandinavischen Ldndern zu erwarten. Vor al-
lem Schweden und Danemark stoBen an Kapazitats-
grenzen, das reale Brutio-Nationalprodukt wird 1970
in beiden Landern voraussichtlich nur um 4% wach-
sen, nach 5% und 7% im Jahr vorher. Eiwas gerin-
ger ist die Anspannung in Norwegen und Finnland,

hier erwartet man 1970 Raten von 4% und 6%:%
nach 39% sowie 8% im Jahr 1969

Die Entwicklung der Inlandsnachfrage ist in den
einzelnen Landern unterschiedlich. Relativ méBig ex-
pandieren privater Konsum (1969 +42%, 1970
+3%%) und Brutto-Anlageinvestitionen (1969 und
1970 je 4V2%}) in Schweden. In Dadnemark und Finn-
land expandierte die Investitionstatigkeit im Vorjahr
kraftig (in beiden Landern +13%), der Boom wird
sich 1970 abschwéachen. Auch vom privaten Konsum
gingen in diesen Staaten kraftige Impulse aus, heuer
wird in Dénemark eine deutliche Verlangsamung er-
wartet, da in diesem Land die Wirtschaftspolitik am
stérksten restrikliv eingesetzt wird. Norwegen erwar-
tet 1970 einen kraftigen InvestitionsstoB (11%:%),
nachdem 1969 die Brutto-Anlageinvestitionen um
12% zuriickgingen. 1970 werden sich die Investitio-
nen im Schiffsbau wieder erholen (1969 —30%),
aber auch die lbrigen Bereiche haben ihre fnvesti-
tionsplane kréaitig erhdht. Der private Konsum wurde
1869 in Norwegen durch Antizipationskdufe vor der
Einfithrung der Mehrwertsteuer am 1. Janner 1970
aufgeblaht (+8%) und wird daher heuer nur méaBig
wachsen (4 1/2%).

Der Preisauftrieb hat sich in den letzten Monaten be-
schleunigt. In Schweden und Danemark waren die
Verbraucherpreise im | Quartal um 6% und 5'/2%
hdher als in der gleichen Periode des Vorjahres,
nach nur 2 7% und 35% im Jahresdurchschnitt 1969.
In Norwegen erklart sich die hohe Rate von 93%
im 1. Quartal Gberwiegend aus der Einfilhrung der
Mehrweristeuer.

Auch die nordischen Lander konnten dank der gin-
stigen internationalen Konjunkiurlage ihre Exporte
bisher beachtlich steigern, wenngleich die Zuwachs-
raten mit Ausnahme von Finnland etwas unterhalb
der Raten anderer Lander liegen Seit Herbst vergan-
genen Jahres nimmt die Einfuhr rascher zu als die
Ausfuhr. In Schweden war das Handelsbilanzdefizit
im | Quartal 1970 fast so hoch wie im ganzen Jahr
1969. Zusammen mit der nach wie vor nicht sehr
giinstigen Entwicklung des Kapitalverkehrs verschar-
fen sich dadurch die Zahlungsbilanzprobleme der
nordischen Lénder.

Anton Stanzel
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