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internationale Konjunktur

Niedrige Kapazitédtsauslastung und nach wie vor kréftiger Preisauftrieb kennzeich-
nen die Weltwirlschaft im Frithfahr 1972. Die Konjunkturerwartungen fiir den
Zeitraum bis Mitte 1973 sind jedoch ginstiger als im Herbst. Nach den jiingsten
Proghosen der OECD-Tagung (10. bis 11. April} und der Vereinigung Europdischer
Konjunkturforschungsinstitute (4. und 5. Mai) wird sich der Aufschwung in den
USA zilgig fortsetzen, Europa und Japan werden in den kommenden Monaten
den Tiefpunkt berwinden. Der Optimismus der Prognosen beruht vor alfemn auf
expansiven MaBnahmen der Wirtschaftspolitik und der Verbesserung der Wéh-
rungssituation. Es ist jedoch fraglich, ob die MaBnahmen so rasch und so kréfiig
wirken, wie angenommen wird. In einigen Léndern sind daher die erwarteten Zu-

wachsraten eher eine Obergrenze.

GleichmaBig schwache Ausiasiung der Kapazititen,
Differenzierung des Produktionswachstums

Iin fast allen westlichen Industriestaaten, unabhéngig
davon, in welcher Konjunkturphase sie sich befinden,
sind gegenwirtig die Kapazitdlen relativ schlecht
ausgelastet. In den USA ist der Aufschwung noch so
kurz, daB die in der Rezession freigesetzten Kapazi-
téten nicht voll geniitzt werden kénnen; das Wachs-
fum der Produktion wird sich erst gegen Jahresende
dem Kapazititswachstum nahern. In Japan wird die
Kapazitatsauslastung zumindest bis Frithjahr 1973
weiter sinken, ochwoh! die Zuwachsrate der Produk-
tion steigende Tendenz haben wird. In den meisten
europdischen Léndern begann die Kapazitatsaus-
lastung zwischen Mitte 1970 und Mitte 1971 zu sin-
ken. Diese Tendenz wird sich in den kommenden
Monaten nicht mehr im bisherigen AusmaB fort-
setzen, da das Kapazititswachstum infolge schwa-
cher [nvestitionsneigung geringer wird und das Pro-
duktionswachstum allmahlich wieder zunimmt. Nur
in Osterreich und der Schweiz blieb die Kapazitats-
auslastung bis zuletzt Uberdurchschnittlich hoch.

Das Produktionswachstum wird sich in den kom-
menden Monaten noch stérker als bisher zwischen
dem angloamerikanischen Bereich und Kontinental-
eurgpa differenzieren. Der zunéchst zégernde Auf-
schwung in den USA hat sich im Winterhalbjahr
1971/72 beschleunigt, im Jahresdurchschnitt 1972
wie im 1 Halbjahr 1973 wird die Wachstumsrate des
realen Brutto-Nationalproduktes bei 6% liegen In
GroBbritannien ist bereits 1970 eine weitgehende
Sanierung der Zahlungsbilanz gelungen, die Wirt-
schafispolitik kann daher seit dem Friihjahr vergan-
genen Jahres expansiv eingesetzt werden; das Bud-
get fiir das kommende Fiskaljahr gibt kraftige Im-
pulse. Die prognostizierte Wachstumsrate von 4#/:%
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bis 5% scheint fiir 1972 dennoch etwas hoch zu sein,
kKonnte jedoch fir das 1. Halbjahr 1973 zutreffen. im
Durchschnitt der kontinentaleuropédischen Lénder
wird die Zuwachsrate 1972 (+3%2%) die von 1971
erreichen, im 1. Halbjahr 1973 dagegen wird sie
etwas darliber liegen. In ftalien belebite sich die
Wirtschaft bereits im Herbst vergangenen Jahres,
der Aufschwung setzte sich jedoch im Jénner und
Februar zunéchst nicht fort. Die Prognose eines

Ubersicht 1
Brutto-Nationalprodukt

1970 1971 1972 1973
1. Hj
Verdnderung gegen das Vorjahr in 55
USA —-04 27 58 60
Kanada . 33 54 64 62
Japan [ 102 &1 55 86
Bundesrepublik Deutschland 35 F4:] 20 41
Frankreich . 39 53 50 51
GraoBbritannien . 22 i6 47 52
ltalien . R . iz 12 a7 55
Grofe Industrieldnder . 23 33 51 59
Belgien . 61 37 32 39
Danemark - 32 34 34 s
Finnlend S 78 14 30 45
Irland . 15 28 34 40
Niederlande : 40 40 20 27
Norwegen S . 34 48 35 435
Osterreich 78 52 40 33
Schweden . 42 o3 35 45
Schweiz . . .- 45 43 40 £0
Kleine Indusirieldnder 49 32 32 g
Sonstige OECD-Ldnder?) . 56 55 54 .
QECD-Liinder insgesamt .. . 27 34 50 57
dovon Europiische OECD-Lénder 48 4 3% L6
EWG . . 51 34 31 44
EFTA o 36 23 42 46
Gewichteter Durchschniit (mit den
bsterreichischen Exporfanteilen)
QECD-Lénder insgesamt . &3 28 34 45
OECD-Europa . . 46 27 31 4 4

Q; OECD, nctionale und eigene Schétzungen, zu konstanten Preisen. — ') Austra-
lien, Griechenland, Portugal Spamien Tirkei
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Wachstums von 8%:% fiir 1972 und von 5%2% im
1. Halbjahr des kommenden Jahres stiitzt sich auf
eine weitere Verbesserung des sozialen Klimas.
Frankreich will die schwéchere private Inlandsnach-
frage durch zusatzliche 6ffentliche Ausgaben kom-
pensieren, damit auch in den kommenden Monaten
ein stetiges Wachstum von 5% bis 5%2% erzielt wer-
den kann. Die franzdsische Konjunkiur verlauft den-
noch nicht spannungsfrei, da die Bevdlkerung im
arbeitsfahigen AMer noch rascher wéchst. In der
Bundesrepublik Deutschland wird die Kenjunktur
jetzt etwas gilinstiger eingeschéatzt als im Herbst;
tar 1972 wird eine Wachstumsrate von etwa 2% er-
wartet, zundchst war nur 1% prognostiziert worden.
Die etwas optimistischeren Aussichten stiitzen sich
auf expansive fiskal- und geldpolitische MaBnahmen
sowie auf die Besserung des Konjunkturklimas seit
Beendigung der Wahrungskrise. In den meisten
kleineren Industrieldndern wird das Wachstum 1972
etwa gleich hoch oder schwéacher sein als im Vor-
jahr. Eine Beschleunigung erwarien nur Finnland,
irland und Schweden.

Ubersicht 2

Industrieproduktion
1970 1971 1971 1972 Prognaose
N.Qu. IV Qu }in Feb 1972 1973
¥Yeré&nderung VYertinderung gegen die 1. Hj.
gegen das VYorperiode in %47)
Yorjahr in 5%
USA . —36 —03 —56 —57 oo 84 52 80
Kanada 21 31 g0 77 T4 6o 71 70
lapan . . 162 47 136 00 130 128 58 80
Belgien .. . . 31 37 86 -8 . . %8 50
BRD . . 63 20 —76 —T78 10689 —528 10 32
Finniand .. . 101 00 24 T1 w8 144 50 70
Frankreich 56 53 146 75 146 00 52 54
GrofBbritannien 16 08 00 d0 00 —234h sz To
Italien . 64 —27 =84 224 00 —240 40 88
Niederlande ....... 100 &8 43 42 126 50 45 33
Norwegen .. ... .. 43 34 00 27 26 —312 27 55
Osterreich ... .. .. 87 72 —-29 100 28 —144 40 30
Schweden . .. .... 67 19 —1%8 156 74 324 30 60
Schweiz . . . 83 07 56 84 . . 50 50
QECD-Lénder insges. 21 27 00 26 156 —156 47 70
OECD-Europa ...... 57 27 00 26 JMT =458 37 LY
@: Berechnet aus QECD Main Economic Indicators — '} Saisonbereinigte

Werte, Jahresraten — 2) Bedingt durch den Metallarbeiterstreik im Dezember
1971. — %) Beding! durch den Bergarbeiterstreik

Die Konjunkiurschwankungen sind in der Industrie-
produktion deutlicher ausgeprégt als in den librigen
Produktionsbereichen. In  der Bundesrepublik
Deutschland wuchs die Industrieprodukiion 1970
noch kriftiger als das Brutto-Nationalprodukt, 1971
und 1872 wird die Indusirieproduktion nahezu sta-
gnieten, die (brigen Bereiche dagegen werden Zu-
wéchse erzielen, Die Industrieprodukiion der USA
sank in den letzten zwei Jahren, wird aber bereits
im 1. Halbjahr 1973 voraussichtlich rascher wachsen
als das Brutto-Nationalprodukt. Auch im Durch-
schnitt aller bzw. der europaischen QECD-LAnder

stiitzen heuer die lbrigen Produktionsbereiche, im
1. Halbjahr 1973 jedoch wahrscheinlich die Indu-
strieproduktion, die Konjunktur,

Auf den Arbeitsmérkten ist im anglo-amerikanischen
Bereich noch einige Zeit mit hohen Arbeitslosenzah-
ten zu rechnen, in Kontinentaleuropa wird sich die
Entspannung fortsetzen. In den USA lag die Arbeits-
losenrate bis zuletzt um 6%; ein rasches Sinken ist
trotz des Konjunkturaufschwunges nicht zu erwar-
ten, da die arbeitsféhige Bevilkerung kréftig zu-
nimmt in GroBbritannien wird die Nachfrage nach
Arbeitskraften erst nach einer ldngeren Periode ra-
schen Wachstums wieder steigen, da die Arbeits-
leistung der bisher Beschéftigten zunimmt. Die Ar-
beitsiosigkeit in den kontinentaleuropdischen Lan-
dern wird sich in den kommenden Monaten voraus-
sichtlich stabilisieren, sie war schon bisher relativ
niedrig gewesen. Nur in ltalien sind die Arbeitslosen-
zahlen strukturbedingt verhaltnismaBig hoch. Die
Arbeitskosten der industrie!) sind 1971 nach vorldu-
figen Berechnungen der EG-Kommission in den mei-
sten Mitgliedlandern kraftig gestiegen: In ltalien
waren sie um 14'2% (1970: 14'3%), in Belgien um
9% (7'3%), in den Niederlanden um 72% (56%)
und in Frankreich um 6% (4 8%) hdher als im Vor-
jahr. In der Bundesrepublik Deutschiand (8% nach
12°4%0), in den USA (2V2% nach 52%) und in GroB-
britannien {6Y:% nach 9'1%) verlangsamie sich die
Zunahme. 1972 werden die Arbeitskosten infolge der

Obersicht 3

Arbeitsmarkt
1970 197t 19711 19721}
. Qu. I¥. Qu. lin.  Feb
1 000 Personen
Arbeitslose
USA .. e e L. 4088 4993 5023 5047 5071 4912
Bundesrepublik Beutschland 149 188 297 232 207 207
Dénemark Lo 24 30 35 a3 29 35
Finnland 38 &4 46 i 53 57
Frankreich . T 262 337 333 383 g9 384
GroBbritannien .. . 640 849 208 $52 968 € 575
ltalien?) . . . 616 613 616 628 . .
Niederlande . . 45 62 65 79 B8 92
Osterreich .. . 59 53 63 54 42 40
Schweden 30 45 48 51 49 46
Offens Sieflen

USA®} ... ... ... 132 88 98 82 87

Bundesrepublik Deutschland 795 &41 &7 569 540 540

Frenkreich . .. ... .... 95 123 133 122 128 .
GroBbritannien 260 176 168 161 155 159
Niederiande . B I 4 107 103 83 70 70
Osterreich . . . . 45 56 57 59 62 &2
Schweden . 62 36 33 30 30 30
@: QECD. Main Econemic Indicafors — ) Saisonbereinigt — ) Jeweils der

erste Monat des Quartals — 3) In der Industrie, unbersinigte Werte

1y Lohknkosten je Einheit Brutto-Wertschépfung {zu kon-
stanten Preisen) in der Industrie. Q: Schaubilder und Kurz-
kommentare zur Konjunktur in der Gemeinschaft, EG-Kom-
mission, Nr 3, 1972
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ruhigeren Lohnentwicklung im allgemeinen weniger
rasch steigen als im Vorjahr; in den Léndern mit
weilterhin sinkender Kapazitdtsauslastung muB je-
doch mit einem kraftigeren Anstieg gerechnet wer-
den.

Flaue Investitionstétigkeit, Wende im Lagerzykius

Die einzelnen Agaregate der Nachfrage entwickel-
ten sich 1971 in den meisten L&ndern &hnlich:
Dampfende Einflisse gingen vor allem von der kréf-
tigen Abschwéichung der privaten Ausriistungsinve-
stitionen (Ausnahmen Usterreich und die Schweiz),
der Ltagerbildung und der Exporte aus, der private
Konsum wuchs in den meisten Landern nicht mehr
so kriftig wie 1970, blieb gber die Hauptstitze der
Konjunktur.

Infolge der allgemeinen Nachfrageverlangsamung
wurde die bis dahin restriktive Wirtschaftspolitik in
fast allen Landern aufgegeben und durch expansive
MaBnahmen ersetzt. In den USA, in GroSbritannien
und in der Bundesrepublik Deutschiand wird vor
allem der private Konsum durch Senkung der direk-
ten Steuern bzw. durch Rickzahlung des Konjunktur-
zuschlages gestiitzt. Die Geldpolitik zielt durch nied-
rige Zinssdtze auf eine Starkung von Ausristungs-
und Wohnbauinvestitionen hin. In den meisten klei-
neren Landern versucht man die Konjunktur vorwie-
gend durch kraftige Steigerung der &ffentlichen
Investitionen zu stimulieren.

Die gesamte Investitionstdtigkeit wird 1972 im ge-
wichieten europiischen Durchschnitt mit 2% den-
noch etwas langsamer expandieren als 1971 (3/2%;),
in den USA wird der private Bereich etwa die gleiche
Zuwachsrate (6Y2%) wie im Vorjahr erzielen. Die
im gesamten eher flaue Investitionsneigung ist auf
den absoluten Riickgang oder das maBige Wachs-
tum der industriell-gewerblichen Investitionen zu-
rickzufithren. Die niedrige Kapazititsauslastung 148t

Uhersicht 4

Investitionen
1970 197 1972 1973
1. Hj.
Yerdnderung gegen das Yorjahr in %
UsAa . . ~32 64 &8 &1
lapan .. .. 135 76 58 88
Belgien . .... ... .. . . o8 13 43 45
Bundesrepublik Deutschland 115 4D —20 40
Dénemark . ... 590 40 45
Finnlend R 118 09 ~—2'3 2'5
Frankreich .. T4 49 50 5%
GroBbtitannien e 13 (13 48 77
Halien . . 80 25 35 55
Niederlande . 74 20 50
Norwegen . . 75 112 o5
Bsterreich . L. 116 120 55
Schweden e 32 —25 63 20
Schweiz 60 78 63

Q: OECD natfionale und eigene Schdtzyngen, zu konstanten Preisen
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viele Unternehmer auf Erweiterungsinvestitionen ver-
zichten; die Entspannung auf den Arbeitsméarkien
macht Rationalisierungen weniger dringend Wie
stets in der Abschwachungsphase hat sich die Ein-
kommensverteilung zu Lasten der Unternehmer ver-
schoben. Gilnstigere Fremdfinanzierungsméglich-
keiten allein reichen nicht aus, die Investitionsnei-
gung im industriell-gewerblichen Bereich kraftig an-
zuregen, dirften jedoch den nichtgefdrderten zins-
abhingigen Wohnungsbau beleben.

Die Lagerbildung verringerte sich im abgelaufenen
Jahr in fast allen Landern, in Belgien und in Déne-
mark wurden per Saldo sogar Lagerbest&nde abge-
baut. Die relaliv optimistische Beurteilung der Kon-
junktur in den kommenden Monaten stltzt sich ne-
ben den wirtschafispolitischen MaBnahmen auf die
bereits eingeiretene oder die erwartete Wende im
Lagerzvklus, Vor allem die Aufstockung von Roh-
stoff- und Halbwarenlagern wird die Nachfrage be-
leben,

Der private Konsum wird heuer in einigen Landern,
wie in den USA, GroBbritannien und ltalien, rascher
und in anderen, wie der Bundesrepublik Deutschland
und Osterreich, langsamer wachsen. Die Beschieu-
nigung in den USA wird sich auf eine kréftigere Zu-
nahme der Lohn- und Gehalissumme stiitzen; das
méBigere Wachstum der Leistungseinkommen in
Westeuropa und Japan wird zum Teil durch erhéhte
Transferzahlungen und fiskalpolitische MaBnahmen
ausgeglichen werden. Im allgemeinen wird auch an-
genommen, daB die Sparquote, die im Vorjahr kraf-
tiger stieg, als nach der Konjunktursituation zu er-
warten war, leicht zuriickgehen wird.

Ubersicht &
Privater Konsum

1970 1971 1972 1973

1. Hj
Verinderung gegen das Yorjehr in %

USA . . 14 33 L& 59
fapan . 76 72 54 69
Belgien e 53 52 45 47
Bundesrepublik Devischland . 69 53 35 36
Pénemark . . £0 20 25
Finnland . 65 24 35 40
Frankreich . 43 62 52 54
Grofbritannien ... . 29 25 52 53
Italien . . R 80 25 35 55
Niederlande . . . 74 35 40
Norwegen . o . 28 5é 35
Gsterreaich . &0 72 55
Schweden . 20 —-19 LA Is
Schweiz 53 55 55

Q: QECD, nationale und eigene Schétzungen, zu konstanten Preisen.
Unsicherheitsmomente im Welthandel

Die Welthandelsstrdme haben sich 1971 deutlich
verschoben, da die Konjunkturabschwéchung in
Woesteuropa und in Japan mit der Belebung in den
USA zusammentraf. In den USA schloB die Handsls-
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bilanz mit einem Defizit von 28 Mrd. § ab, gegen-
liber 1970 bedeutet das eine Passivierung von
47 Mrd. $. Etwa 19 Mrd. $ davon stammten aus dem
Handel mit Westeuropa und etwa 18 Mrd. § aus dem
Handel mit Japanl). Diese Entwickiung, die sich
schon zu Beginn des vergangenen Jahres abzeich-
nete, flihrte zusammen mit tangfristig wirkenden
Ursachen zur schwersten Wahrungskrise der Nach-
kriegszeit.

Die Entwicklung des Welthandels ist im vergangenen
Jahr aus mehreren Griinden schwierig zu beuriel-
len. Vergleiche mit friiheren Perioden in Dollar-Wer-
ten sind nach der Freigabe der Wechselkurse wich-
tiger Wahrungen kaum mbglich. Infolge der Un-
sicherheit Gber die kinftige Entwicklung wurden Ex-
porte teils vorverlegt, teils aufgeschoben, der Dock-
arbelterstreik in den USA erlaubt auch keine Ana-
lyse der kurzfristigen Avswirkungen der amerikani-
schen Einfuhrerschwerungen vom vergangenen
Herbst. Insgesamt expandierte der Welthandel im
Vorjahr in realen Werten um 8%, nach +9% im
Jahre 1970. Die Abschwéchung dirfte trotz der Son-
dereinflisse vorwiegend auf Konjunktureinflisse zu-
rickgehen. Die USA sind am Welthandel weit schwé-
cher beteiligt als an der Weltproduktion; eine Kon-
junkturbelebung in diesem Land wirkt sich daher auf
die AuBenhandelsstrome viel weniger aus als eine
Abschwichung in den fbrigen Industrieldndern.

Pie Exportsituation der Entwicklungslander blieb
1971 insgesamt nur deshalb giinstig, weil die Rohdl-
preise erhoht wurden Entwicklungsiénder, die kein
Rohél exportieren, bekamen per Saldo den geringe-

Obsrsicht &
Exporte

1970 1971 1971
It Qu ¥, Qu

Verdnderung gegen  Yeranderung gegen
das Yorjahr in 9% die Yorperiode in %'}

Usa . R 138 21 76 —&678
Kanada i74 ¥5 110 72
Japan . . . 209 243 143 37
Belgien-Luxemburg 151 61 299 34
BRD .. . 1Ty 142 239 ~55
Dédnemark 114 29 wb6 240
Finnland 16 4 21 434 412
Frankeeich . 194 14 4 19'0 B4
GroBbritannien . 105 155 200 i72
ltalien .. 125 146 329 11'8
Niederlande 182 175 301 133
Narwegen 114 44 77 303
Osterreich . 184 101 108 90
Schweden . 192 ¥7 —110 206
Schweiz .. .. . 106 12'¢ 83 14
QOECD-Ldnder insgesamt 159 116 190 —75
QECD-Eurapa 157 131 0 68
Q: Berechnet gqus QECD. Main Economic Indicators — ') Saisonbereinigte

Werie. Jahresraten

') ECE, Economic Survey of Europe in 1871, Pre-Publi-
cation April 1972

ren Lagerauibau bzw. den Lagerabbau in den Indu-
strieldndern zu spiiren.

Die Prognose des Welthandels 1972 muB die Kon-
junkturentwicklung, die Auswirkungen der Neufest-
setzung der Wahrungsparitdten und des Wegfalles des
US-Importzuschlages sowie das gilnstigere Klima
wieder fester Wechselkursrelationan beriicksichtigen.
Die Produktion wird in den USA rascher, im west-
europdischen Durchschnitt und in Japan etwa im
gleichen Tempo wie im Vorjahr wachsen. [n den Be-
reichen der Rohstoffe und der Halbfertigfabrikate
wird daher die Impartnachfrage kréftig expandieren.
Der Import von Fertigwaren hangt dagegen weniger
vom erwarteten Produktionswachstum ab als von
der Kapazititsauslastung der Wirtschaft. Ahnliches
gift fir den Export, in den die Unternehmer auf
Grund der gegenwéarntig weltweit freien Kapazitéten
auszuweichen versuchen. Die Konkurrenz wird daher
heuer auf den internationalen Feriigwarenmadrkten
hérter sein als im Vorjahr.

Ubersicht 7
importe

1970 1971 1971
Qe v Qe

Vertinderung gegen  Yerénderung gegen
das Yorjahr in % die Verperiode in 941

USA 109 141 48 a3z
Kanada . . 13 161 129 238
Japan . . 256 45 32 %0
Belgien-Luxemburg 137 116 118 207
BRD . 196 152 04 38 5
Bénemark . 151 &7 —158 207
Finnland . . 302 59 453 523
Frankreich . . 99 111 326 24
GroBbritannien . . o 88 02 38 266
lalien . ... . . 201 70 ¥z 229
Niederlande 218 128 249 1951
MNorwegen . 257 107 58 1%
Osterreich . . 260 169 128 oQ
Schweden . . 187 o7 —74 234
Schweiz . . . 228 17 26 185
OECD-Lénder insgesamt 151 10 82 84
OECD-Evropa .. . 165 106 92 173
@: Berechnef aus QECD, Main Economic Ipdicaiors. = *} Saisonbereinigte

Werte lahresraten

Die Anderungen der Wé&hrungsparitdten, zundchst
de facto ab Mai vergangenen Jahres, dann de jure
an der Jahreswende, dampfen zum Teil den Auf-
trieb, der im Welthandsl von der Konjunkiurbelebung
ausgeht. Obwohl Paritatsénderungen nach fritheren
Erfahrungen erst zwei bis drei Jahre spater vol! wirk-
sam werden, sind schon heuer erste Effekte zu er-
warten. Die USA k&nnen die Exporivorteile aus der
Paritdtsdnderung infolge der derzeit noch schwa-
chen Nachfrage in Westeuropa und Japan zunfichst
nur wenig nitzen. Umgekehrt kommt auch der stei-
gende Importbedarf der USA den anderen Industrie-
ldndern infolge der Aufwertung nicht voll zugute,
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wenngleich der Wegfall der US-Importabgabe stimu-
lierend wirkt.

Auf Grund dieser Uberlegungen dirfte der Welthan-
del real 1972 etwa gleich rasch expandieren (+6%)
wie im Vorjahr. Mit einem kréftigeren Anstleg ist erst
1973 zu rechnen, wenn sich die Konjunktur in West-
europa und in Japan im 2, Halbjahr 1972 im erwar-
teten AusmaB belebt. In Dollar-Werten wird der Zu-
wachs nominell schon 1972 betrdchtlich hdher sein
als 1971, da die Dollar-AuBenhandeisumsétze in den
ersten Monaten (Janner bis April) die volle Paritits-
adnderung und in den ibrigen acht Monaten einen
Teil davon widerspiegeln. Wenn auch das Welthan-
delswachstum heuer voraussichilich real gleich stark
sein wird wie im Vorjahr, werden sich doch die
Gitersirdbme neuerlich kréftig verschieben, Markt-
anteilsverluste werden jene Lénder erleiden, die
einen hiheren Aufwertungssatz gewéhtt haben bzw
deren Kapazitéten noch gut ausgelastet sind und die
daher weniger auf Exportmdrkte ausweichen miissen
{Bundesrepublik Deutschland, Benelux, Osterreich,
Schweiz). Die entsprechende Gegenwirkung und da-
mit Marktanteilsgewinne sind nach den jiingsten Pro-
gnosen fir die USA, Frankreich und Italien, nicht je-
doch flr GroBbritannien zu erwarten.

Hohe Inflationsraten

Der Preisauttrieb blieb trotz einer leichten Verlang-
samung in einigen Landern bis zuletzt berdurch-
schnlttlich kraftig. In den USA war zwar der Anstieg
des Deflators des Brutto-Nationalproduktes im
2. Halbjahr 1971 viel geringer als vorher, im | Quar-
tal 1972 wurde er jedoch neuerlich steiler Seit
15. November ist in den USA der Preisstopp aufge-
hoben, in der zweiten Phase der ,new economic
policy* wird er durch ein flexibles System von Richt-
linien und Konirollen ersetzt In den europiischen
Landern ist der Deflator 1971 im Durchschniti noch
rascher gestiegen ais 1970; in der Bundesrepublik
Deutschland, in Grofibritannien, in Schweden und in
der Schweiz erreichte er die hichsien Werte seit
dem Koreakrieg Der Nachfragedruck hat zwar nach-
gelassen, mit der Freisetzung von Kapazitéten ver-
ringerten sich jedoch die Produktivitatszuwéchse,
und die Kosten stiegen. Die Aussichten fiir heuer
und das nachste Jahr sind ginstiger. Die in den mei-
sten Landern erwariete Konjunkturbelebung wird
die Produktivitdt wieder stirker steigen lassen, die
Kostenerhéhung dirfte sich auch infolge geringer
Lohnzuwéchse verlangsamen, Die Nachfragebele-
bung trifft zunachst mit der niedrigen Auslasiung der

Abbildung 1 Abbiidung 2
Brutto-Nationalprodukt (real) in wichtigen L&ndern Defiator des Bruito-Nationalproduktes
'r s 77
L ] (il el
: s oS s
B Lk
4 L
28 2
c +
™ 2 &
oE -5‘ . L /
c 5 L
= =
oo w
o BRD o .
2 ° 0ECD insg QEeco BRO
w c Europa
3 r & .
G s 78 g;' B 80
b c
@ ; 55
o . 50
[ 58 LN - - .
2 *r 52 B 3 51 2 s
= o c s5g
- L8 gy & % 65 gy
‘g 4 r 37 22 =5 é /
KT 32
| . .
2 %/ z 7.
12 /é /
| , a _ 97 7
Frankreich  Italien Osterreick  Schweiz Frankreich ”;"e“ Dst:*elch Schweiz
] 1970 22 1971 (g 1972
Bitw o Clisro BRiwen BAwr - a

212




Monatsberichte 5/1972

Kapazitidten zusammen und wird daher keine Preis-
auftriebsiendenzen auslésen Die sehr starke Ver-
teuerung auf den Rohmarkien seit Dezember wird
sich noch nicht unmittelbar auf das Preisniveau aus-
wirken. Im Durchschnitt aller QECD-Lander wird der
Deflator des Brutto-Nationalprodukies heuer vor-
aussichtlich um 4%2% steigen, nach 5Y2% 1971, fir
die européischen QECD-Lénder wird die Rate von
7"1% auf 5 8% sinken. Trotz der Verlangsamung sind
dle Preissteigerungen weit hdher als im Durch-
schnitt der sechziger Jahre (3'0% bzw. 3/2%).

Ubersicht 8
Deflator des Brutto-Nationalproduktes

1970 1971 1972 1973

1.H;j.
Yerdnderung gegen das Yorjahr in 9%
USA . ... . 35 FA 32 33
Kanada ... L £1 34 45 46
lgpan ..... .. P . 69 44 44 45
Bundesrepublik Deuischland . 73 77 60 35
frankreich . . 57 55 51 48
Grofibritannien . 72 87 67 81
ltalien ... ... .. . . &5 56 45 62
GroBe Indusirieltinder L 60 52 41 41
Belgien . . . 51 50 48 £7
Dénemark .. ... .. .. .. 76 656 50 55
Finnland . S 34 80 70 60
Irtand . e 7 @5 75 70
Niederlande e 62 8¢ 75 60
Norwegen ... .. B 114 6% 45 50
Osterreich o R ¥4 56 53 40
Schweden .. . . . . . . 61 71 45 45
Schweiz . ....... .. .. .. 5¢ 80 60 £3
Sonstige OECD-Lander) 57 79 71 .
QECD-Lénder insgesemt L 60 55 44 42
davon Europgische OECD-Lénder 67 71 59 53
EwWG ... A 65 65 58 &6
EFTA . . ... ... . &7 78 59 65

Q: QECD, nafionale und eigene Schélzungen — ') Australien, Griechenland,
Portugal, Spanien Tirkei.

Die Verbraucherpreise werden sich &hnlich entwik-
keln wie der Defiator des Brutto-Nationalprodukies,
In den auBereuropéischen Landern verringerien sich
die Steigerungsraten 1971 eiwas, in den meisten
européischen Landern waren sie dagegen hoher als
1970. Die ersten Monatszahlen des laufenden Jahres
lassen keine Abschwéichung erkennen. Nach den
Prognosen der einzelnen eurcpdischen Lander wer-
den die Verbraucherpreise auch heuer zwischen
4%2% und 8% steigen Im Jahresveriauf diirfte sich
jedoch mit der Beruhigung des Preisaufiricbes auf
den vorgelagerten Mérkten der Anstieg der Verbrau-
cherpreise mildern. Mit einer starken Verringerung
der Steigerungsraten ist jedoch noch nicht zu rech-
nen,

Fiskal- und Geldpolitik kénnen nun wieder expansiv
eingesetzt werden. Die entsprechenden wirtschafts-
politischen MaBnahmen wiirden erst dann erneut
Preisauftriebstendenzen auslésen, wenn sie troiz

Ubersicht &
Verbraucherpreise

1970 1971 1971 1972
I @u I¥ Qu Jdn. Feb. Mdrz
Yeriinderung gegen das Vorjahr in S

Usa . 59 43 43 35 34 37 35
Kaonada . 33 29 32 41 A9 49 K6
lapan ... . L. 77T 61 72 54 38 41 50
Belgzen .. 39 ¥4 46 54 553 53 4£9
BRD... . ... ... 38 51 56 37 58 55 54
Déinemark . S 63 60 52 51 59 63 7o
Finnland . .. . 28 &2 75 &8 68 68 &7
Fraakreich ....... 55 56 56 5¢ 57 57 58
GroBbritannien . .. 64 ¥4 101 ¥2 a2 a1 76
Balien. .. ... .. 50 £9 48 48 46 48 £7
Miederlande . .. 4 4 76 76 85 &5 79 a0
MNorwegen ....... 102 64 &4 56 59 &1 63
Osterreich ... 4 & &7 50 50 53 57 &2
Sehweden ..., 71 73 68 72 459 52 54
Sehweiz . . 35 &6 66 a8 &7 67 &3

@: Berechnet aus QECD, Main Ecoromi¢ Indicators.

Ubernachirage beibehalten werden. Die letzten Preis-
stopps wurden bereits im Vorjahr aufgehoben; zum
Teil gibt es noch Preiskontrollen oder Preisabspra-
chen zwischen Regierung und Unternehmerverban-
den (GroBbritannien und Frankreich).

Die Entwickiung in den einzelnen Lindern
Konjunkturaufschwing in den USA

In den USA hat sich der Konjunkturaufschwung seit
dem Herbst verstarki. Das reale Brutto-Nationalpro-
dukt stieg im V. Quartal 1971 verglichen mit dem
Vorquartal real um 5%:%, nominell um 7:% (Jah-
resraten). im |. Quartal des laufenden Jahres diirfte
das kréftige Wachstum angehalten haben. Nach vor-
laufigen Berechnungen betrug die Zuwachsrate real
512% und nominell 11%. Die Bauwirtschaft konnte
die auch in den USA giinstige Witterung nittzen, da
die Nachfrage sehr rege war und berdurchschnitt-
lich viele Wohnbauten begonnen wurden Der pri-
vaie Konsum belebte sich im Februar und Mérz,
nachdem er im Dezember und Janner verhilinis-
méaBig flau gewesen war. Lagerbildung und Exporte
entwickelien sich bis In die jlingste Zeit méBig. Die
Zah! der Beschéftigten war im Mé&rz um 2: Mill
{+30%) héher als vor einem Jahr, Die Arbeitslosen-
rate blieb dennoch mit 52% fast gleich hoch wie im
Marz 1971 (60%), weil dem Abbau des Vietnam-
Engagements entsprechend vom Militdr zuséizliche
Arbeitskrafte auf den Arbeitsmarkt stromten,

Im weiteren Jahresverlauf und im 1. Halbjahr 1973
sind vor allem vom privaten Konsum, vem Woh-
nungshau und von den &ffenilichen Ausgaben Im-
pulse zu erwarten. Die Sparquote der privaten Haus-
halte erreichte bereils 1971 ein auBergewdhnlich
hohes Niveau, ein weiteres Steigen ist heuer nicht
wahrscheinlich. Konsumentenkredite sind feicht und
zu einem niedrigen ZinsfuB zu bekommen. Der Woh-
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nungsbau wird auch in den kommenden Monaten
von der expansiven Geldpolitik profitieren. Der Bun-
deshaushalt wird in dem am 30. Juni endenden Fis-
kaljahr 1871/72 voraussichtlich mit einem Defizit von
39 Mrd. $§ abschlieBen Im kommenden Fiskaljahr
1972/73 ist ein Budgetdefizit von 28 Mrd. § gepiant.
Das Defizit, berechnet auf der Basis der hypotheti-
schen Vollbeschiftigung (high employment budget
balance), betrigt in den beiden Fiskaljahren 5 Mrd. $
und 4 Mrd. 8 Gliedstaaten und Gemeinden planen
im 2. Halbjahr 1972 kréftige Ausgabensteigerungen.
Die Ausriistungsinvestitionen dilrften sich spater be-
leben als die dbrigen Nachfragekomponenten. Vor
allem in der Industrie ist die Kapazitdtsauslastung
noch so niedrig, daB trotz giinstigen Finanzierungs-
mdéglichkeiten wenig Anreiz zu Investitionen be-
steht,

Ubersicht 10
Entwicklung der Nachfrage in den USA

1970 1971 1972 1973

1 Hij

Verdnderuny gegen das Voriahr
in %%, zv konstanten Preisen

Privater Konsum S 14 33 46 59
Staatsaysgeben . . 4 3 -01 65 40
Private Investitionen . . =32 64 68 61
Exparte i w. S. 76 —02 115 135
Imperiei.w § A 31 48 107 143
Brufio-Natienalprodukt . —0'6 27 58 40
Defiator . . . . 55 46 32 33

@ OECD, natiencle und eigene Schaizungen

Die Neufestsetzung der Wahrungsparititen wird sich
erst allméahiich im AuBenhandel auswirken, Das auch
heuer erwartete Handelsbilanzdefizit wird jedoch im
2. Halbjahr niedriger sein als im ersten. Die Schat-
zungen {ber die langfristigen Auswirkungen (1972
bis 1974) der ParitAts&nderungen weichen sehr stark
voneinander ab: bei den Exporten liegen sie zwi-
schen einer Zunahme von 15 Mrd. $ bis 4 Mrd. §.
Bel den Importen wird ein entsprechender Riickgang
um 22 Mrd $ als niedrigste Schatzung und von
6 Mrd. § als héchste Schidtzung angegeben.

Die Preisentwickiung in den kommenden Monaten
4Bt sich gegenwdértig nur schwer voraussagen. Der
kraftige Anstieg des Deflators des Brutto-National-
produktes im | Quartal {(+6%) ist vermutlich auf
Nachholeffekte nach Ende des Preisstopps zurilck-
zufithren, Der Preisaufirieb wird sich zweifellos wie-
der abschwéchen, doch dirfte die Prognose eines
Anstieges im Jahresdurchschnitt von 3V4% (OECD)
eine Untergrenze sein, Die Verbraucherpreise waren
im Janner und Februar um 3'4% und 3 7% hoher als
im Verjahr, das sind im internationalen Verglelch
sehr niedrige Verieuerungsraten.

214

Relativ geringes Wachstum in Japan

Die japanische Konjunktur schwankt um einen he-
deutend steileren Wachstumstrend als die der (ibri-
gen Industrieldander. 1971 ist das reale Brutto-Natio-
nalprodukt um 8% gestiegen, eine fiir Japan maBige
Zuwachsrate. Der Tiefpunkt der Konjunktur diirfte
im Frihjahr 1972 erreicht worden sein, die Aufirags-
eingénge nehmen in jlingster Zeit wieder zu, und
die Arbeitslosigkeit bleibt stabil. Die erwartete Kon-
junkturbelebung wird sich erst im 1. Halbjahr 1973
{+8%2%) In héheren Zuwachsraten niederschlagen,
heuer wird die japanische Wirtschaft im Jahres-
durchschnitt nur gleich rasch wachsen wie im Vor-
iahr.

Ubersicht 11
Entwicklung der Nachfrage in Japan
1970 1971 1972 1973
1 Hj

Verdnderung gegen das Yorjahe in 94,
zu konstanten Preisen

Privater Konsum 74 72 54 69
Offentlicher Konsum 70 72 &0 61
Investifionen . 135 76 58 88
Exporiei w 3 161 183 83 72
Impotie £ w. S, . 208 31 81 143
Brotto-Natficaalprodukt 102 61 55 86
Deflator 69 44 44 45

@: QOECD. nationale ynd eigene Schétzungen

Die giinstigen Konjunkturerwartungen stiitzen sich
vorwiegend auf eine Umkehr im Lagerzyklus, auf das
Budget fiir das laufende Fiskaljahr (1. Aprii 1972 bis
31. Méarz 1973) und auf den Wohnungsbau, Im Vor-
jahr durchlief die Lagerbildung die Ilangste und
stérkste Abschwungperiode der Nachkriegszeit, in
vielen Bereichen werden aber nun die Lager als zu
niedrig beurteilt, Offentlicher Konsum und staatliche
Investitionen werden im laufenden Fiskaljahr mit
hohen Steigerungsraten wachsen. Der Wohnungs-
bau wird von der expansiven Geldpolitik und von
verschiedenen FdrderungsmaBnahmen der Regie-
rung profitieren. Eine leichte Belebung des privaien
Konsums ist nach AbschiuBl der gegenwértigen Lohn-
runde im 2 Halbjahr zu erwarten. Von den Aus-
ristungsinvestitionen werden keine stimulierenden
Einflisse ausgehen, da die japanischen Unterneh-
mer die Folgen der Aufwertung abwarten und gegen-
wirtig vorsichtig investieren. Die Prognosen fOr den
realen Exportzuwachs im Jahre 1972 schwanken zwi-
schen 0% und 9%:%. Der Preisauftrieb in Japan hat
sich schon 1971 beruhigi, eine Beschleunigung ist
im taufenden Jahr nicht zu erwarten.

Opiimistische Prognosen in GroBbritannien

Im 2. Halbjahr 1971 hat sich die Konjunktur in GroB-
britannien kraftig belebt, das reale Brutto-National-
produkt stieg saisonbereinigt mit einer Jahresrate
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von 6%, nachdem es im 1. Halbjahr um 1Y2% ge-
sunken war, Das Budget des Fiskaljahres 1871/72
und ein Nachtragsbudget vom Juli 1971 fithrien zu-
sammen mit den kreditpolitischen Erleichterungen
zu einer raschen Steigerung der privaten Konsum-
ausgaben und des Wohnungsbaues Auftrieb kam
im vergangenen Jahr auch vom Expori, insbesondere
die Ausfuhr in die USA nahm kraftig zu.

Industrieproduktion und Arbeitsmarkt sind bisher
von der Belebung kaum erfaBt worden Der Berg-
arbeiterstreik hatie berdies im Februar Produktions-
einbufien in der Industrie zur Folge, die jedoch in-
folge freier Kapazitaten leicht aufgeholt werden kon-
nen. Die Zahl der Arbeitslosen Uberschritt auch Mitte
April eine Million, die Arbeitslosenrate betrug 4 2%.
Ein Abbau der extrem hohen Arbelislosigkeit ist
erst zu erwarten, wenn die Industrieproduktion. kréf-
tig steigt, voraussichtlich im 2. Haibjahr des laufen-
den Jahres.

Ubersicht 12
Entwicklung der Nachfrage in Grofibritannien

197G 1971 1972 1973
1 Hj

Verdnderung gegen das Vorjahr in %
zu kanstanten Preisen

Privater ¥onsum ... 29 25 52 55
Offentlicher Konsum 12 32 28 30
Investitionen . o 13 0é 48 77
Exportei w S. . 51 47 &2 32
Importei w S ... ... 54 53 79 92
Brutte-Metionalprodukt 22 16 47 52
Deflator . 71 940 71 81

Q: OECD, nationale ynd eigene Schéizungen

Der Konjunkturaufschwung wird in den kommenden
Monaten vorwiegend vom privaten Konsum, aber
auch von den ubrigen Nachfragekomponenten ge-
stiitzt werden. Das Budget fiir das Fiskaljahr 1972/73
wird nach der Ankiindigung vom 21. Mérz noch ex-
pansiver sein als das vorige. Der Schatzkanzier ver-
zichtet auf fast 1 Mrd, £ Einkommensteuereinnah-
men, Dieser Betrag entspricht etwa 3% des nominel-
len privaten Konsums, doch werden Teile davon
auch den Ersparnissen und den Investitionen zu-
flieBen. Aus einer weiteren Senkung der Kaufsteuer
werden 140 Mill. £ weniger eingehen. Der Woh-
nungshau wird auch heuer kraftig zunehmen und
wie in den USA und in Japan vom niedrigen Zins-
niveau profitieren. Keine Impulse sind von den
Ausristungsinvestitionen — insbesondere der indu-
strie — zu erwarten, da die Kapazititen sehr
schwach ausgelastet sind. Fiskalische Anreize, der
Eintritt in die EWG mit den notwendigen Umstel-
iungsinvestitionen und die glnstigen Fremdfinanzie-
rungsmobglichkeiten werden nur bewirken, dafB der
Riickgang geringer sein wird als im Vorjahr. Die
Wende im Lagerzyklus dirfie mit dem Jahreswech-

sel 1971/72 zusammengefallen sein. Nachdem drej
Quartale hindurch Lager abgebaui worden waren,
haben die Lager im |. Quartal des laufenden Jahres
erstmals Zugenommen.

Das reale Brutto-Nationalprodukt wird nach der Pro-
gnose der QECD heuer um 4v:% wachsen, das Na-
tional Institute of Economic and Social Research
erwartet 3Y:%. Die expansive Wirtschafispolitik ist
auBenwirischaftlich nach den ausgezeichneten Er-
gebnissen der Zahlungsbilanz in den letzten beiden
Jahren gut abgesichert. Sorgen bereitet dagegen der
nach wie vor ungewdhnlich kréftige Anstieg von Prei-
sen und Léhnen. Gegen Jahresende 1971 hatien sich
die Preis- und Lohnsieigerungsraten etwas verlang-
samt, die Abschliisse im Bergbau mit ihren Auswir-
kungen auf weitere Lohnforderungen kénnten die
Abschwichung wieder beenden Zum Preisaufirieb
in GrofBibritannien tragen gegenwértig vorwiegend
Kostenerhdhungen bel Mit einem nachfragebeding-
ten Preisanstieg ist trotz der erwarteten Konjunkiur-
belebung unmittelbar nicht zu rechnen.

Deutsche Wirtschaft in der Talsohle

In der Bundesrepubiik Deutschland ist das reale
Brutto-Nationalprodukt im 1. Quartal 1971 zum letz-
tenmal gegen das Vorquartal gestiegen, seither
schwankt es um einen stagnierenden Trend. Die In-
dustrieproduktion ist bis Jahresende sogar gesun-
ken. Nach Beendigung des Streiks in der Metallindu-
strie stieg sie im |. Quartal wieder und lag im Marz um
3% (iber dem Vorjahreswert. Der Arbeitsmarkt blieb
bis zuletzt angespannt. Die Arbeitslosenrate war im
Marz 1972 mit 1 0% wohl etwas hdher als im Marz
1971 (0'7%), auf einen Arbeitslosen kamen aber
noch immer 2V: offene Stellen. Die Auslander-
beschaftigung erreichte im [. Quartal mit 2« Millio-
nen Arbeitskriften (saisonbereinigt) einen neuen
Héchststand, zum Teil infolge der regen Bautétigkeit
dank mildem Winter

Die Unternehmererwartungen haben sich nach der
Neufestsetzung der Wahrungsparitaten, die die Un-
sicherheit im Export beseitigte, gebessert. Uberdies
sind die Auftragseingdnge in der industrie in den
ersten drei Monaten dieses Jahres gestiegen und
waren nominell wieder etwas héher als vor einem
Jahr. Infolge der jiingsien Entwicklung, die aller-
dings durch Sondersinfliisse (berlagert ist (Nach-
holeffekte nach Streikende), wurden die Prognosen
des realen Brutto-Nationalprodukies fiir 1972 von
friiher +1% auf 2% bis 2V2% revidiert Es wird
nun mit einer allméhlichen Konjunkturbelebung ge-
rechnet, die sich nach Ansicht der OECD im 1. Halb-
jahr 1973 in einem Wachstum von 4% auswirken
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wird, Diese Rate solite jedoch eher ais Obergrenze
angesehen werden.

Die Kapazitatsauslastung wird auch im weiteren Jah-
resverlauf viel niedriger sein als in den vergangenen
Jahren, Die Gewinne der Uniernehmer werden weni-
ger rasch steigen, nur die ginstigen Fremdfinanzie-
rungsmdoglichkeiten und die Starkung der Liquiditat
nach Rockzahiung des Konjunkturzuschlages wer-
den die lhvestitionsentscheidungen positiv beeinfius-
sen. Private Ausriistungsinvestitionen werden heuer
im Jahresdurchschnitt um 4% weniger durchgefihrt
werden als im Vorjahr, man erwariet jedoch, dai die
Wende im Investitionszyklus um die Jahresmitte ein-
tritt, eine wahrscheinlich zu optimistische Annahme.

Ubersicht 13

Entwicklung der Nachirage in der Bundesrepublik
Deutschland

1970 1974 1972 1973

1. Hj

Verdnderung geget das Vorjahr in %,
zu konstanten Preisen

Privater Konsum .. - £9 53 35 36
Gffentlicher Konsum . .. &3 61 &5 246
investitionen . . . it5 40 —20 40
Exportei w. 5 - er 63 50 60
Importe i w S. - 152 92 55 71
Brutte-Mationalprodukt .. 55 28 20 41
Deflator . L 73 77 &0 35

@: OECD naticnale und eigene Schétrungen

Steuerliche MaBnahmen werden den privaten Kon-
sum stiltzen. Der Bund wird den Konjunkturzuschlag
zur Einkommensteuer in Hohe von 6 Mrd. DM im
Juni in einer Summe zuriickzahlen. Nach Schatzun-
gen werden davon 2 bMrd. DM den Unternehmen und
4 Mrd. DM den privaten Haushalten zufiieBen
4 Mrd. DM entsprechen etwa 1% des nominellen
privaten Konsums, davon dirite 1 Mrd. DM gespart
werden. Ein Teil der restlichen 3 Mrd. DM wird vor-
aussichtlich flir Auslandsuriaube verwendet werden:
Ein ausdriicklicher Zweck des Auszahlungszeitpunk-
tes. Die deutsche Wirtachaftspolitik wird nur sehr
behuisam expansiv elngesetzi, um das primare Ziel
der Stabilitat nicht zu gefahrden. Daher wird vor-
laufig auch nichi an die Freigabe des Eveniualhaus-
halies gedacht. Bund-, Ldnder- und Gemeindeaus-
gaben werden jedoch in der ordentlichen Gebarung
rascher expandieren, als urspringlich angenommen
wurde, Von der Auslandsnachfrage werden kaum
Impulse erwartet, die Exporte werden real und no-
minell {in DM} nur etwa halb so rasch wachsen wie
im Vorjahr. )

Der Anstieg der Verbraucherpreise hat sich bisher
nur wenig vermindert Ahnlich wie in Osterreich
wurde die Abschwéchung der konjunkturellen Ver-
teuerung durch die Nachziehung amtlicher Preise
iiberdecki. Im Jahresdurchschnitt 1972 werden die
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Verbraucherpreise mindestens noch um 5% hdéher
sein als im Vorjahr.

Stetiges Wirtschaftswachstum in Frankreich

Die franzosische Wirtschaft ist im vergangenen Jahr
real um gut 5% gewachsen, etwa die gleiche Zu-
wachsrate wird sie auch 1972 und im 1 Halbjahr
1973 erreichen. Trotz seiner Stetigkeit verlduft das
Wirtschaftswachstum nicht spannungsfrel und 148t
konjunkturbedingte Verschiebungen in den einzelnen
Teilbereichen erkennen. Nach Berechnungen der
OECD wichst die Sachkapazitdt sowohl 1971 als
auch 1972 rascher als das Brutio-Nationalprodukt
Uberdies wird der Abstand seit dem Sommer ver-
gangenen Jahres sténdig groBer, die Kapazitatsaus-
jastung nimmt dementsprechend ab, und Arbeitskrafte
werden freigesetzt. Heuer sind 60.000 zusatzliche
Arbeitslose (Stand Dezember 1971: 397.900) zu er-
warten.

Der private Konsum wird 1972 etwas weniger rasch
wachsen als im Vorjahr Die Lohnerhdhungen in den
ersten drei Monaten dieses Jahres waren geringer
als erwartet; die fallende Tendenz der wdchentlichen
Arbeitszeit wird sich weiter fortsetzen. Die Investi-
tionen werden voraussichtlich etwa gleich rasch
wachsen wie im Vorjahr, in den einzelnen Untergrup-
pen werden sich jedoch Verschiebungen ergeben.
Per Wohnungsbau wird kréfiig zunehmen, und die
Regierung will die offentlichen Investitionen stérker
forcieren. Die privaten Ausristungsinvestitionen da-
gegen werden langsamer expandieren; in der inve-
stitionsgiterindustrie nahmen die Auftragseingédngs
bereits in der 2 Halfte 1971 ab. Ein leichter Abbau
der Lager wird das Wachstum der Wirtschaft gleich-
falls dampfen.

Ubersicht 14
Entwicklung der Nachfrage in Frankreich

1970 1971 1972 1973

1 Hj

Ver&nderung gegen das Yorjahr in %4
2¢ konstanten Preisen

Priveter Konsum . .. 43 &2 52 54
Offenilicher Konsum 38 35 235 33
Investitionen . .. . 74 4% 50 39
Exportei w 5. . . .o 160 8é 7 87
importei w § .. Lo 74 78 g2 g2
Brutto-Nationalprodukt 59 53 540 51
Deflator S 57 55 51 4B

@ QECD nalenale und eigene Schdtzungen.

Im Mai vorigen Jahres wurde der franzgsische Franc
gegeniiber den Wahrungen wichtiger europdischer
Handelspartner abgewertet, da der Handelsfranc
nicht dem Floating unterlag. Bei der Neufestsetzung
der Wahrungsparitdten im Dezember ist ein Teil
dieser Abwertung riickgéngig gemacht worden, der
Aufwertungssatz gegeniiber dem Doliar fiel hoher,
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als man urspringlich geplant hatte Dennoch diirfie
Frankreich heuer im Export Marktanteile gewinnen.

Der Preisauitrieb des Deflators des Brutto-National-
produktes lag 1971 unter dem européischen OECD-
Durchschnitt, die Verbraucherpreise stiegen dage-
gen etwa gleich stark. Gegenwdértig verteuern sich
Landwirtschafisprodukte am kréftigsten. Die Erzeu-
gerpreise industrieller Giiter steigen dagegen weni-
ger rasch, da mit der Industrie ein Preisdédmpfungs-
abkommen geschlossen wurde. Keine Abschwa-
chung ist im Auftrieb der Dienstleistungspreise zu
erwarten, insgesamt wird sich der Preisanstieg heuer
nur méBRig verlangsamen.

Erholung der ialienischen Konjunktur méglich

in Mtalien haben die sozialen Konflikte seit Mitte
vergangenen Jahres an Intensitdt verloren. Das
wirkte sich insbesondere auf die Auslieferung von
Auslandsauftrigen glnstig aus; die Lagerbildung
dberschritt ihren Tiefpunkt Die Industrieproduktion
stieg im Herbst wieder, im Jahresdurchschnitt 1971
war sie aber noch um 2V2% niedriger als 1970. Nach
vorldufigen Berechnungen dirfte sich die glinstige
Entwicklung vom Herbst im Jéanner und Februar
nicht forigesetzt haben, die Industrieproduktion sank
abermals, und der Importzuwachs verlangsamte sich
stark. OECD und italienische Wirtschaftsforschungs-
ingtitute halten dennoch an den optimistischen Pro-
gnosen fiir die kommenden Monate fest. Das reale
Brutto-Nationalprodukt wiirde danach 1972 um 3%z%
und in der ersten Jahreshilfte 1973 um gut 5%
wachsen, Das Zutreffen dieser Prognosen setzt eine
refativ ruhige soziale Entwickiung voraus, eine An-
nahme, die zun3chst skeptisch beurteilt werden
muB.

Sowohl Fiskal- als auch Geldpolitik werden derzeit
expansiv eingesetzt Nach dem nationalen Plan fir
1972 soll das Defizit des Budgets um einen Betrag
erhdht werden, der etwa 2% des Brutto-Nationalpro-
duktes entspricht. Vor allem die Wachstumsrate der
offentlichen Investitionen soll von 3Y2% im Vorjahr
auf 8% steigen. Die Investitionen der &éffentlichen

Ubersicht 15
Entwicklung der Nachfrage in [talien

1970 1911 1572 1973
1. Hj.

Verdnderung gegen das Vorjahr in 94,
2u konstanten Preisen

Privater Konsum ., . ... ..., a0 25 35 £S5
Offentlicher Konsum ., a2 as 25 23
Investitionen . S 27 —57 13 90
Exporiei. w. 8. Coe 64 59 BS 77
Importei.w. S ... ........ 167 —-1'8 &9 127
Brutio-Nationalpredukt . ., 52 12 37 55
Defleter . ... .......cone, &5 56 £5 62

Q: OECD, nationale und eigene Schitzyngen.

e .

Unternehmungen werden neuerlich kraftig zunehmen,
wenn auch schwécher als im Vorjahr (+33%). Der
Wohnungsbau wird voraussichtlich ab Mitte 1972
wieder wachsen, nachdem er drei Jahre riickliufig
war, Die Trendumkehr diirfte durch eine weitere
Senkung des Zinsniveaus und eine starkere o6ffent-
liche Unterstitzung erreicht werden. Weiterhin pes-
simistisch wird dagegen die Investitionsneigung der
privaten Unternehmer eingeschétzt. Die privaten In-
vestitionen (ohne Wohnungsbau) werden auch heuer
sinken (—5%), wenngleich schwécher als im Vorjahr
(—17%2%). Viele Unternehmer warten vermutlich die
Entwicklung nach den Wahlen und die Lohnrunde
im Herbst (von der etwa 50% der Industriebeschéf-
tigten betrofien sind) ab, bevor sie gréBere Investi-
tionsentscheidungen treffen. Der private Konsum
wird 1972 nur wenig rascher zunehmen als im Vor-
jahr, die Lagerbildung dagegen wird die Konjunktur
kraftig stimulieren. Auch von der Exportentwicklung
soliten Auftriebstendenzen ausgehen. Die Neuord-
nung der Wahrungsparitadien beagiinstigt die italieni-
schen Erzeugnisse auf den internationalen Markien,
die Industrie verfiigt auch {iber so viel freie Kapazi-
taten, daB ein rascheres reales Exportwachstum
méglich ist

Die Preis- und Lohnsteigerungsraten blieben trotz
der Rezession im Vorjahr sehr hoch. Auch heuer
dirfte der kosteninduzierte Preisauftrieb kaum ge-
ringer werden, Die Mehrwertstever soll jetzt am
1. Jénner 1973 eingefiihrt werden. Berechnungen
dber ihre Auswirkungen auf die Preise liegen derzeit
nicht vor,

Flave Konjunktur in den kleineren Industriestaaten

Nach den bisher bekannien Prognosen werden die
kleineren europdischen Industrieléinder heuer im
DPurchschnitt gleich rasch wachsen wie 1971
(+32%), jedoch um 12 Prozentpunkie langsamer
als im Durchschniit der sechziger Jahre. Am kraf-
iigsten bleibt das Wachstum in Osterreich und in
der Schweiz; beide L&nder hatten im vergangenen
Aufschwung auf starke Restrikionen verzichtet.

Ein Konjunkturaufschwung ist heuer nur in Schwe-
den und Finnland zu erwarten. SchAweden rechnet
mit der Uberwindung der Stagnation vom Vorjahr.
Auf dem Arbeitsmarkt ist die kraftige Zunahme der
Arbeitslosen in den letzten Monaten verflacht, die
Auslastung der Sachkapazitaten wird nach ihrem
niedrigsten Wert im IV. Quartal 1971 voraussichtlich
wieder steigen. Der Lagerzyklus wird in den kom-
menden Monaten seinen Tiefpunkt (Gberschreiten.
Die &ffentlichen MaBnahmen sollen die Bauwirtschaft
und durch Transferzahlungen an Bezieher niedriger
Einkommen den privaten Konsum beleben. Der letzie
Investitionstest zeigt eine optimistischere Einstellung
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der Unternehmer, dennoch diirfte die Prognose eines
Wachstums der Brutto-Anlageinvestitionen von 6%2%
{rach einem Rilckgang von 2%:% im Vorjahr} zu
hoch gegriffen sein Das prognostizierte Wachstum
der schwedischen Wirtschaft (3%:% nach 03%
1971) sollte daher als Obergrenze aufgefaBt werden.
Die Verbraucherpreise waren im Vorjahr trotz Preis-
stopps um gut 7% hdher als 1970, insbesondere in-
folge einer Anhebung der Agrarpreise und einer
kréftigen Erhdhung des Mehrweristeuersatzes. Nach
Aufhebung des Preisstopps an der Jahreswende wer-
den nun vor(bergehend Preise industriell-gewerb-
licher Giiter nachgezogen; eine Verlangsamung des
Preisauftriebes ist kaum zu erwarten. Finnfands
Wirtschaftswachstum verlangsamte sich im Vorjahr
stark (+14% nach 78% 1970), teils konjunkiur-
bedingt, teils infolge des mehrmonatigen Streiks in
der Metallindustrie. Eine leichte Belebung ist heuer
durch Nachholeffekie und Marktanteilsgewinne im
Export (die Finnmark wurde im Verhiltris zu den
europdischen Handelspartnern kréftig abgewertet) zu
erwarten. Der Preisauftrieb {Verbraucherpreise 1971:
+6 2%) wird sich etwas abschwéchen, da der Staat
auf die Zusatzabgabe zur Umsatzsteuer verzichtet.

In Norwegen beeinfluBt der Schiffahrtssektor stark
das Wirtschaftswachstum. Im Vorjahr war Norwegen
infolge der kraftigen Zunahme der Schiffstonnage
der einzige européische Industriestaal, in dem das
reale Brutto-Nationalprodukt rascher expandierte als
1970. Heuer wird dagegen der erwartete scharie
Rickgang der Schiffahrtsinvestitionen zur Verlang-
samung beitragen. Auch das Wachstum in den iibri-
gen Wirtschaftshereichen schwécht sich ab, und die
Kapazititsauslastung sinkt. Der Anstieg der Verbrau-
cherpreise war 1971 (+6'4%) etwas geringer als
1970 (+102%), als die Mehrwertsteuer eingefihrt
wurde Fir 1972 wird eine weilers Verlangsamung
erwartet. In Ddnemark wird das reale Bruito-Natio-
nalprodukt heuer &hnlich wie 1970 und 1971 nur um
etwa 3% wachsen. Die Regierung hélt irotz flauer
Inlandsnachirage und steigender Arbeitslosenzah-
len an ihrer preis- und auBenwirtschaftlich orientier-
ten Restriktionspolitik fest. Das Defizit der Leistungs-
bilanz war zwar 1971 geringer als im Vorjahr, der

Preisauftrieb blieb aber kréftig (Verbraucherpreise:
+ 6%0).

Das Wirtschaftswachstum in Befgien wird sich heuer
weiter abschwiéchen Nach Exporten, privaten Inve-
stitionen und Lagerbildung dirfte jetzt auch der pri-
vate Konsum langsamer zunehmen. Die antizyklische
Budgetpolitik soll eine zu starke Verflachung der
Konjunkiur verhindern. Der Preisauftrieb (Verbrau-
cherpreise 1871: +44%) konnte trotz Einfiihrung
der Mehrwertsteuer gedampft werden; Belgien war
damit das einzige Land, wo Preisstopp- bzw. Preis-
kontrollmaBnahmen relativ erfolgreich waren. Der
Anstieg der Verbraucherpreise hat sich allerdings
in den letzien Monaten (IV. Quartal 1971, Janner,
Februar 1972: +54%) etwas beschleunigt In den
Niederfanden wird die Wirtschaft heuer {+2%)
nur etwa halb so rasch wachsen wie 1871 (+4%)
Die private Investitionsneigung wird voraussichtiich
noch schwécher sein als im Vorjahr (Ausriistungs-
investitionen 1971: —'2%, 1972: —5%2%), und der
Zuwachs der Exporte wird sich weiter verringern.
Der private Konsum wird dagegen die Konjunktur
stlitzen. Das Defizit des Staatshaushaltes soll nicht
ausgeweitet werden, da sich der Anstieg der Ver-
braucherpreise Im Vorjahr {+7 6%) kréaftig beschleu-
nigte und an der Jahreswende 1971/72 um 8%
lag.

In der Schweiz blieb die Kapazitatsauslastung bis
zuletzt {iberdurchschnittlich hoch, obgleich sich die
Konjunkiur nach Branchen und Bereichen differen-
ziert. Die Enispannung setzt sich nur aliméhlich
durch; die Wirtschaft wird heuer &hnlich rasch
(+4%) wachsen wie im Vorjahr. In der Inlandsnach-
frage wird der private Konsum lebhaft bleiben, die
Investitionen werden nur wenig langsamer wachsen
und der Lageraufbau stark zunehmen. Die Export-
entwicklung wird trotz des hdheren Aufwertungs-
satzes des Franken optimistisch beurteilt. Der Preis-
auftrieb war 1971 (Deflator des Brutto-Nationalpro-
duktes +8%, Verbraucherpreise <+6v:%) auch im
internationalen Vergleich sehr kraftig. Er wird sich
heuer nur maBig verlangsamen.

Anton Stanzel
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