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Die Konjunktur in den westlichen Industriestaaten

Die Konjunkiurlage im Frihjahr 1980

Die internationale Konjunktur verlief im 2 Halb-
jahr 1879 und zu Jahresbeginn 1980 dberraschend
glnstig Die allgemein erwartete Verfangsamung des
Wirtschaftswachstums ab Jahresmitte 1979 ist nicht
gingetreten Das reale Brutto- Nationalprodulkt wuchs
im gesamten OECD-Raum in der zweiten Jahreshélfte
um 3% {auf Jahresbasis), das ist ebenso kriftig wie
im 1 Haibjahr (+3,1%) Hiefir war in erster Linie die
Entwicklung in den USA maBgebend: Der reale Rick-
gang des BNP im Il Quartal setzte sich im weiteren
Jahresverlauf nicht fort, vielmehr schwenkte die Wirt-
schaft neuerlich auf einen maligen Wachstumspfad
ein (+1,5% im 2 Halbjahr) Auch in Japan hielt die
gute Konjunktur unvermindert an. In Westeuropa gab
es nur in Grofibritannien einen Abschwung, wahrend
sich in Frankreich und ltalien das Wachstum noch
verstérkte.

Die ginstige Entwicklung wurde in erster Linie von
der regen privaten Nachfrage getragen Die Haus-
haite reagierten auf die Schmalerung ihrer Realein-
kommen infolge steigender Inflation mit einer gerin-

geren Spartatigkeit bzw héherer Verschuldungsbe-
reitschaft, um ihr gewlnschtes Konsumwachstum
aufrechtzuerhalten Dies gilt vor allem flir die USA, wo
die Sparguote gegen Ende 1979 auf den Tiefstand
von 3%% sank Auch die Investitionstétigkeit blieb
rege Nach mehreren Jahren unglnstiger Kapazitéats-
auslastung und flauer Ertragslage besserte sich im
Aufschwung 1978/79 das Investitionskiima deutlich,
und in einer Reihe von Léndern ist ein neuer Investi-
tionszyklus in Gang gekommen Uberdies wurde an-
gesichts des beschleunigten Preisauftriebs vor allem
bei Rohstoffen und Energie der Lageraufbau durch
spekulative Kaufe verstarkt In einigen Lindern, so
vor aftem in Japan, war der Export der entscheidende
Wachstumsmotor; im gesamten OECD-Raum war der
AuBenbeitrag zum Wirtschaftswachstum allerdings
etwas geringer als erwartet, da der Importsog tberra-
schend stark blieb.

Im Durchschnitt des Jahres 1979 verlangsamte sich
das Wachstum der OECD-Lander gegenlber dem
Vorjahr um einen halben Prozentpunkt auf 3,4% Auch
hief(ir war das geringere Wachstum in den USA maB-
gebend; in den meisten anderen Landern wuchs das
BNP starker afs 1978

Ubersicht 1

Brutto-National- und -Intandsprodukt

Gewicht In % Durchschnittli-

des CECD-  ches Wachs-
BNP 1978 tumn 1968
bis 1978
USA 358 29
Japan 167 66
ERD 109 35
Frankreich?) g0 44
GroBbritennien?) 53 22
ltalien") 41 34
Kzanada 35 45
GroBe Industrieldnder €43 37
Spanien’) . 24 48
Niedertande’) 22 39
Belgien 16 40
Schweden'} 15 21
Schweiz 15 17
Bsterraich’) 10 44
Danemark') 10 31
Norwegen'} 07 44
Finnland™) 06 40
Griecheniand’) 05 59
Portugal') Q3 48
Irlznd™) 02 41
Kleine Industrielander 185 37
DECD insgesamt 000 37
QECD-Europa 418 38
EG . 333 35
EFTA 56 30

Q: CECD nationale und eigene Schatzungen — ') Brutle-inlandspredukt
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Die Aussichten fir 1980 sind trotz stabiler Konjunktur
zu Jahresanfang eher unglnstig. Vor allem von der
zweifachen sprunghaften Verteuerung des Rohflls im
Vorjahr (zuletzt im Dezember auf der OPEC-Konfe-
renz in Caracas), doch auch von der vielfach restrikti-
ver gewordenen Geld- und Fiskalpolitik gehen starke
deflationdre Impulse aus, die das Wirtschaftswachs-
tum der Industrieldnder flhibar schwachen werden.
Allerdings ist derzeit noch weitgehend unsicher, in
welchem Ausmafl und mit welchem zeitlichen Profil
diese Abschwéchung eintreten wird Unsicher sind ei-
nerseits das weitere Verhalten von Konsumenten und
investoren, andererseits die Reaktion der Lohnpolitik
auf den realen Kaufkraftabzug aus den Industrielan-
dern, die MaBhahmen der Wirtschaftspolitik und
schlieBlich die Importnachfrage der OPEC-Lénder so-
wie die weitere Preisentwickiung und Versorgungs-
lage im Erddlbereich.

Auf die Ahnlichkeit der gegenwirtigen weltwirtschaft-
lichen Lage mit jener des Jahres 1974 wurde schon
mehrfach hingewiesen') Sie wurde durch die OPEC-
Beschllsse von Caracas noch insofern verstérkt, als
dadurch 1979 das relative AusmaB der Olverteuerung
im Vergleich zum Brutto-Nationalprodukt jenes von
1974 anndhernd erreichte. Allerdings gibt es auch
eine Reihe bedeutender Unterschiede, so vor allem in
der Reaktion der privaten Nachfrage und — zumin-
dest vorerst — der Lohnpolitik. Darauf gestitzt
herrschte sowoh! auf der Frihjahrstagung der AIECE
(Vereinigung der europdischen  Konjunkturfor-
schungsinstitute) als auch auf jener der OECD-Ar-
beitsgruppe fur kurzfristige Prognosen im Mai die
Auffassung vor, daB - moglicherweise mit Aus-
nahme der USA und GroBbritanniens — trotz einer
deutlichen Verlangsamung des Wirtschaftswach-
stums im laufenden Jahr eine Rezession etwa im Aus-
maf jener von 1974/75 eher unwahrscheinlich sei
Die jingsten Indikatoren weisen auf einen unter-
schiedlichen Konjunkturveriauf in den OECD-Landern
hin in den USA hat die seit l&ngerer Zeit erwartete
Rezession eingesetzt: Die Industrieproduktion und
die Einzelhandelsumsatze sind seit Februar riicklgu-
fig. In Japan und Westeuropa zeigte die Industriekon-
junktur insgesamt feste Tendenz; die Auftragsbe-
stdnde und Unternehmererwartungen deuten wohl
auf eine Abschwéchung des Wachstums in den néch-
sten Monaten hin, nicht jedoch auf ein rasches "Ab-
reiBen” der Konjunktur.

Wichtigste Stltze des Wirtschaftswachstums blieb in
den ersten Monaten dieses Jahres der private Kon-
sum, der vielfach zu Lasten der Ersparnisbildung
ging Die Investitionsnachfrage gab insgesamt etwas
nach, in den USA und Grofibritannien war sie absolut
rickidufig. Trotz einer Verlangsamung blieb die Ex-

') Siehe den letzten Bericht des Instituts (iber die Konjunktur in
den westlichen Industriestaaten, Monatsberichte 11/1979
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portnachfrage lebhaft, insbesondere jene aus den
OPEC-Léndern Etwa die Halfte des zu erwartenden
Wachstums der OECD-Lander im 1. Halbjahr 1980
entféllt auf den AuBenbeitrag.

Unter dem EinfluB des deflationdren Potentials in der
Weltwirtschaft — Erddiverteuerung, restriktive Geld-
und Fiskalpolitik — ist im 2 Halbjahr 1980 insgesamt
ein Rlckgang des Brutto-Nationalprodukts in der
OECD zu erwarten. In der ersten Jahreshilfte 1981
kénnte eine Erholung und ein Einschwenken auf
einen maBigen Expansionspfad folgen Der terms-of-
trade-Verlust infoige Rohstoff- und Erddlpreishausse
seit Ende 1978 wird in diesem Zeitraum allméhlich auf
die Endverbraucherpreise durchschlagen Simula-
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Ubersicht 2
Industrieproduktion
Gewicht") 1975 1976 1977 1978 1979 1980
) Verdnderung gegen das Vorjghr in %

UsaA 349 — 88 108 59 58 41 —45
Japan 155 —105 110 41 62 g2 75
BRD 135 - 57 71 30 21 55 20
Frankreich 79 - B8 92 22 17 40 10
Grofibritannien 56 — 48 28 48 28 39 —35
Italien 48 — 88 122 —-06 21 657 30
Kanada 37 - 80 57 32 57 a1 10
GroBe Industrisldnder 860 — 83 g4 42 45 52 —~-00
Spanien 28 — 68 65 122 19 20 15
Niedarlende 18 — 50 63 04 14 31 0o
Belgien 186 — 98 88 —~04 26 39 —10
Schweden 18 - 15 -09 —51 —-08 75 30
Schweiz 10 —-127 05 55 0z 16 10
Osterreich 10 — 62 82 a3 21 67 30
Norwagen 08 47 60 —-06 101 79 30
Finnland a7 — 41 22 02 33 7¢g 75
Griecheniand a4 43 105 20 78 55 10
Irland 92 — 66 g3 83 g1 68 40
Kleine Industrielander "7 - 55 51 32 23 44 15
QECD insgesamt 000 - 78 88 41 43 47 00
QECD-Europa 438 — 64 70 30 20 43 10
EG . 358 - 65 78 23 22 44 10
EFTA 49 — 44 17 07 19 62 30
Q: OECD EG nationale und eigene Schétzungen — ') In Prozent der QECD-Industriewertschdpfung 1975

tionsanalysen des QECD-Sekretariats Uber den Effekt
des zweiten Olpreisschubs ergaben einen Wach-
stumsverlust der inidndischen Endnachfrage von 3%
Prozentpunkten von Mitte 1980 bis Mitte 1981 Zum
Teil wird dieser deflationdre Effekt allerdings durch
die héhere externe Nachfrage aus den Nicht-OECD-
Landern {insbesondere OPEC) gemildert werden Da-
gegen wird die &ffentliche Nachfrage wenig zur Stabi-
lisierung der Konjunktur beitragen: In vielen Lindern
verfolgt die Fiskalpolitik einen eher restriktiven Kurs,
ginerseits in dem Bemihen um Inflationsddmpfung,
andererseits um die dffentlichen Finanzen zu konsoli-
dieren. Allein die Auswirkungen der jingsten Bud-
gets in den USA und GroBbritannien auf das BNP der
gesamten OECD bhis Mitte 1981 werden auf einen
Wachstumsverlust von einem halben Prozentpunkt
geschétzt.

Die private Investitionsnachfrage wird im Hinblick auf
die zu erwartende Abschwichung des privaten Kon-
sums sowie auf das erhdhte Zinsniveau nachlassen
Nach der eher flauen Entwicklung in den letzten Jah-
ren wird der Rickgang allerdings schwéicher sein als
in der Rezession 1975 Der private Konsum wird sich
bis Mitte 1981 voraussichtlich nicht nennenswert be-
leben. Die Ausweitung auf Kosten der Ersparnisse
wird nicht unbegrenzt anhalten kénnen, sondern eher
wieder zu einem Auibau der Ersparnisse fihren —
eine Tendenz, die durch die vermutlich wieder stei-
gende Arbeitslosigkeit sowie das hohe Zinsniveau ge-
férdert werden wird. Andererseits kinnte sich die
Verminderung der realen Verdienste durch die Infla-
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tion in héheren Lohnforderungen und — bei noch gu-
ter Konjunktur — entsprechend hdheren Steige-
rungsraten auswirken

Ubersicht 3
Arbeitslosenraten _
1975 197¢ 1977 1978 1978 1980

USA 85 77 70 60 53 66
Japan 108 20 20 22 21 21
BRD 47 46 45 43 38 40
Frankreich 3g 43 48 53 61 85
Grofbritannien 39 53 57 57 54 86
l{alien 58 67 71 72 77 83
Kanada 69 71 g1 84 75 77
Grofe Industrieiénder 58 56 55 51 50 55
Spanien 43 49 57 76 83 09
Niederlande 41 43 41 41 42 44
Belgian 53 68 78 84 g8 94
Schweden 18 16 18 22 21 23
Schweiz 03 07 04 04 04 05
Osterreich 20 20 18 21 20 22
Dénemark 60 61 78 73 60 g2
Norwagen " " 09 " 13 13
Finnland 22 40 g1 75 62 48
Portugal 56 87 79 81 g4 89
Iriand 88 98 97 87 78 79
Kleine industrieldnder 34 39 44 49 51 55
QECD insgesamt") 55 54 53 51 50 55
OECD-Europa?) 47 52 58 58 52 57
EG 44 49 53 55 54 59
EFTA 15 19 21 24 23 23
Q: OECD EG, nationale und eigene Schitzungen — ') Reprisenliert 97.3% der ge-
samten QECD. — *) Reprasentiert 41,3% der gesamten QECD Gewichtet mit BNP-

Anteilen faut Ubersicht 1
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Angesichts der skizzierten Tendenzen erwartet das
Institut fOr 1980 ein reales Wirtschaftswachstum der
OECD-Lénder von 1%% (nach 3,4% im Jahre 1979).
Die Infiationsrate wird voraussichtlich von 8,9% (1979)
auf 11%% steigen. Die Rate der Arbeitslosigkeit
diirfte mit 5%% um einen halben Prozentpunkt hdher
sein als im Vorjahr

Rohstoff- und Verbraucherpreise

Der internationale Auftrieb der Rohstoffpreise war im
gesamten Jahresverlauf 1979 lebhaft und beschieu-
nigte sich zu Jahresanfang 1980 neuerlich Hieflr war
in erster Linie die zweifache sprunghafte Erdélver-
teuerung maBgebend, doch auch die Ubrigen Roh-
stoffe verteuerten sich empfindlich Infolge der gln-
stigen Entwicklung der internationalen Konjunktur
blieb auch die Nachfrage nach Rohwaren rege Dane-
ben verstarkten unginstige Angebotshedingungen
bei einigen agrarischen Rohstoffen — zuletzt beji Zuk-
ker — spekulative Kiufe und politische Krisenanzei-
chen den Preisauftrieb Im Marz gaben die Rohstoff-
preise (ohne Erddl) deutlich nach; angesichts des
sich verlangsamenden Wirtschaftswachstums und
des hohen Zinsniveaus ist auch im weiteren Jahres-
verlauf mit einer ruhigeren Preisentwicklung 2u rech-
nen

Der HWWA-Rohwarenpreisindex (auf Dollarbasis) lag
im 1V Quartal 1979 um 32,4%, im |. Quartal 1980 be-
reits um 48,6% (ber dem Vorjahrswert. Darin spiegelt
sich vor allem der Preissprung bei Erddl um die Jah-
reswende, doch verstérkte sich auch der Preisauf-

trieb bei Industrierohstoffen (von 35,6% auf 51,9%)
und - allerdings in geringerem MaBe — bei Agrar-
rohstoffen {von 22,5% auf 29,1%} Die Entwicklung
des Dollarkurses trug nur noch geringflgig zum
Preisanstieg bei; er verstérkte sich auch auf Schiiling-
basis. Unter den Nahrungs- und Futtermittelrohstof-
fen stiegen um die Jahreswende die Preise flir Zucker
am stérksten, da die knappe Weltproduktion umfang-
reiche Spekulationskaufe ausidste. Erstmals seit
mehreren Jahren ist flr 1980 ein Nachfrageuberschuf
2u erwarten. Von den Agrarrohstoffen stiegen zu Jah-
resanfang Baumwolle und Kautschuk Uberdurch-
schnittlich. Starkere Preissteigerungen verzeichneten
Metalle und Erze, vor allem Kupfer, Aluminium, Eisen-
erz und Schrott.

Bis Jahresende 1980 ist eine weitgehende Beruhi-
gung der Rohwarenpreise zu erwarten, da sich die
Nachfrage aus den Industrieléndern merklich ab-
schwichen wird Vom Beginn des |l. Quartais bis Jah-
resende kdnnten die Preise (ohne Erddl) annidhernd
stabil bleiben oder sogar geringfilgig sinken. Im Jah-
resdurchschnitt 1980 werden sie jedoch, infolge des
hohen Ausgangsniveaus, um etwa 15% hoher liegen
als im Vorjahr (auf Dollarbasis) Im Vergleich zur Re-
zession 1974 wird der Rlckgang der Rohwarenpreise
und damit die Verschiechterung der terms of trade
fir die Rohstofflander viel geringer ausfallen. Dies ist
nicht blof auf das voraussichtlich geringere Ausmaf
des Abschwunas zurlickzuflihren: Die Lagerbe-
sténde an Rohstoffen sind angesichts der seit lange-
rem erwarteten Konjunkturabkihlung kaum {ber-
hoéht; zudem gibt es Anzeichen, daf die Produzenten
einem deutlichen Preisverfall durch Angebotsver-
knappung begegnen kdénnten Der Unsicherheits-

Indizes der Weltmarktpreise™)

1978

1. Qu, . Qu. b Qu
HWWA-Index 1952/1858 = 100%) 386 3329 3441
19 75 87
Nahrungs- und Futtermittelrohstoffe 2387 2505 2457
- 79 - 08 - 59
Industrierchstoffe 3552 3726 3915
54 105 40
Brenn- und Trelbstofte 5606 5857 5916
28 24 50
Konsumgtterrohstoffe 1848 2107 2167
35 181 92
Investitionsgliterrohstoffe 257 4 288 1 3089
134 262 333
Aeuter s Index®) 18 Sept 1931 = 100 14529 151540 15294
- 37 30 g0
Moody s Index?) 31 Dez 1931 = 100 9287 977 8 10313
28 156 47
Londoner Economist?) 1870 = 100 3088 3353 3505
87 17.8 174
Lendoner Econamist®) 1870 = {00 173.6 1779 1842
- 30 18 59

Ubersicht 4
1979 1880
I Qu n Qu. V. Qu. @ I Qu &
3709 4143 4407 3925 5045 557.4
180 a08 az4 226 468 20
2613 2618 3070 2765 3173 3014
30 237 25 104 291 20
4237 4734 5052 448 4 5947 5112
233 233 %56 268 519 14,0
8622 7702 8407 7137 10814 11205
170 574 488 271 743 57.0
2325 2400 2444 233.4 268 1
255 232 16,0 208 242
3237 3333 3449 3277 3788
368 295 197 293 219
15804 15814 16843 15939 17853
72 88 12 91 154
10672 10968 11767 1093,0 13707
168 181 203 178 228
3723 3925 424 3819 4377
201 267 230 219 249
2006 2011 2026 197 1 2183
121 158 139 122 89

Q: HWWA-Institut fir Wirtschaftsforschung, Hamburg; The Economist Prognosen 1979, 1980: AIECE Arbeitsgruppe filr Weltmarktpreise HWWA-Index enthalt Erdéf in der Po-
sition Brenn- und Treibstoffe (Gewicht 21%); Reuter s Moody s und Econemist Indizes enthalten kein Erddl — *) Die Kursivzahlen sind Yeréinderungsraten gegen das Vorjahr in

Prozent — ?) Auf Dollarbasis — %) Auf Plund-Sterling-Basis — *) Auf Schillingbasis
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spielraum der kunftigen Preisentwicklung ist jedoch
erheblich — nicht zuletzt im Hinblick auf die Auswir-
kungen der wirtschaftlichen Sanktionen der USA und
anderer Lander gegenlber der Sowjetunion und dem
Iran —, sodaBl groBere Preisschwankungen nicht aus-
zuschiieBen sind.

Am unsichersten ist die weitere Entwickiung auf dem
Erddimarkt tm Marz 1980 lagen die Importpreise um
120% Uber jenen von Ende 1578. Die Nachfrage hat
jedoch in den letzten Monaten fiihlbar nachgelassen,
als Folge des langsameren Wirtschaftswachstums,
der hohen Lagerbestinde, der sprunghaften Verteue-
rung im Vorjahr sowie des milden Winterwetters. Da-
durch haben sich die Preise auf den Spotmirkten fir
Rohdi den offiziellen Kontraktpreisen weitgehend an-
geglichen, zumal das Angebot im | Quartal 1980 auf
hohem Niveau blieb Die Unsicherheit Uber die wei-
tere Entwicklung wird — abgesehen von palitischen
Aspekten und unterschiedlicher Angebots- und
Preispolitik der einzelnen OPEC-Liénder — durch die
zunehmende Segmentierung des Erddimarktes auf
Grund zwischenstaatlicher Liefervertrige vergréBert,
welche die Prelsreaktionen auf Rickginge der Nach-
frage verringern kénnte Selbst unter der Annahme
konstanter realer Olpreise bis Jahresende wird ihr Ni-
veau im Jahresdurchschnitt 1980 um 80% Uber dem
Vorjahr liegen.

Der Anstieg der Verbraucherpreise hat sich in den
letzten Monaten weiter heschleunigt Die Inflations-
rate im gesamten OECD-Raum betrug im Jahres-

durchschnitt 1979 etwa 9% und stieg bis Méarz auf an-
nahernd 13%. MaBgebend fiir diese Entwickiung war
die Rohwarenhausse — vor allem bei Erddl, aber
auch bei Industrierchwaren und Nahrungsmitteln |m
Vergleich zur Preisentwicklung 1974, die dhnliche Ur-
sachen hatte, scheint die Teuerung rascher auf die
Verbraucherpreise durchzuschlagen. Dies wird von
der regen Nachfrage in den Industrielandern begun-
stigt; zudem steigt die Bereitschaft der Wirtschafts-
politik, die Abgeltung der Energieverteuerungen in
den administrierten Preisen rascher und volt abzugel-
ten

Die Reaktion der Lohnentwickiung auf die raschere
Inflation war bisher deutlich zurickhaltend, insheson-
dere in den USA, Japan und der BRD Ein Vergleich
mit der Rezession 1974/75 zeigt, daB die “real wage
gap" — d | die Differenz zwischen der tatséchlichen
realen Verdienstentwicklung und der durch die terms
of trade — sowie Produktivitdtsentwicklung "gerecht-
fertigten* - derzeit deutlich geringer ist als demals
Die méBige Lohnpolitik und die zlgige Weiterwalzung
der gestiegenen Energiekosten haben es den Unter-
nehmern generell erlaubt, ihre Gewinnspannen stabil
zu halten oder zu vergrdfern. Fir den weiteren Jah-
resverlauf ist allerdings mit einer Verlangsamung des
Produktivitdtswachstums und einem stérkeren An-
stieg der Lohnstlickkosten zu rechnen, der die Ge-
winnlage der Unternehmen verschlechtern kénnte
Angesichts der konjunkturellen Abschwéchung der
Nachfrage ist im 2 Halbjahr 1880 mit einer gewissen

Ubersicht 5

Verbraucherpreise

Durchschnittli- 1975

ches Wachstum

1968 bis 1978
USA 65 91
Japan g1 118
BRAD 47 59
Frankreich 84 17
GroBbritannien 17 242
Italisn 11 B8
Kanada 69 108
Grofie Industrielander 75 109
Spanien 128 189
Niederlande 73 02
Belglen 70 128
Schwaden 81 98
Schweiz 48 g7
QOsterreich 60 84
Dénemark 88 986
MNarwegen 82 115
Finnland 87 77
Griechenland 104 134
Poriugal 1498 153
triand 211 209
Klegine Industrislénder 86 19
OECD insgesamt 78 108
OECD-Europa g1 123
EG 79 124
EFTA 74 01

1976 1977 1976 197¢ 1980
Veranderung gegen das Vorjahr in %
57 65 77 113 130
93 80 38 38 75
45 37 27 41 55
96 95 g2 107 13Q
186 158 83 134 180
188 184 121 148 205
75 80 89 91 95
79 80 67 90 15
177 245 197 157 170
88 64 41 42 60
92 71 45 45 70
103 114 100 72 120
17 13 10 37 50
7.3 55 3§ 37 55
90 111 1049 96 120
95 [:3:] 81 49 80
141 122 77 75 10
133 122 125 190 220
212 237 144 257 220
180 136 76 133 195
1086 111 [:3-] 83 105
B1 82 68 g9 118
102 102 75 80 120
29 85 &7 a7 115
g3 81 g2 g4 el

Q: CECD EG nationale und eigene Schitzungen Gewichtet mit BNP-Anteilen laut Ubersicht 1
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Beruhigung des Preisauftriebs zu rechnen — wenn
sich die Rohwarenpreise stabilisieren und die Lohn-
entwicklung weiterhin mésig bleibt. Im Jahresdurch-
schnitt wird die Inflationsrate im gesamten OECD-
Raum dennoch um etwa 2% Prozentpunkte hoher lie-
gen als im Vorjahr (1980: 11,5% 1979: 8.9%) In den
kleineren Industrieldndern dirfte die Teuerung auch
heuer etwas geringer ausfallen (4 10,5%) als in den
grofBen

Welthandel

Das kraftige Wirtschaftswachstum in der zweiten Jah-
reshilfte 1979 bewirkte auch eine starkere Expansion
des Woelthandels als erwartet Der Preisboom bei
Rohstoffen verstérkte Uberdies den Lageraufbau Die
umfangreichen Rohstoffkdufe der Industriestaaten er-
laubten ihrerseits den rohstoffproduzierenden Lan-
dern eine weitere Steigerung ihres Importvolumens
Das Importvalumen der OPEC-Lander verringerte
sich allerdings deutlich (—13% im Jahresdurch-
schnitt) Das Welthandelsvolumen wuchs 1879 um
etwa 7% und somit stérker als im Vorjahr (+5%) Das
Auslaufen des Lagerzykius und die dlpreisbedingte
Démpfung der Nachfrage in den Industrielandern wer-
den die Ausweitung des Welthandels in diesem Jahr
voraussichtlich auf etwa 3% reduzieren

Ubersicht 6
Entwicklung des Welthandels
1875 1976 1977 1978 1879 1880

Walthandel, Mrd. US-$") 800 815 1047 1212 1515 1850
Vorjahrsvargleich in %

Wert 3 14 14 18 25 22

Preisniveau?) 8 2 2 g 18 18

Volumen —4 2 4 5 7 3
Handelsbilanzsaiden

n Mrd US-$ der

OECD-Lénder + 55 —-177 —-231 + &1 — 409 - 880

QPEC-Lander +494 660 +815 +424 +1103 +1700

Nicht-Erdol-

Entwicklungslander —-282 —-158 -—121 235 - 310 — 420
Leistungsbilanzsaldan

in Mrd US-$ der

OECD-Lénder + 02 ~186 —263 + 38 — 342 — 745

OPEC-Lander +271 +366 +201 + 48 + 683 +1170

Nicht-Erds!-

Entwicklungslénder —-310 -188 —13B -—-263 -— 350 — 480

Q. HWWA-Institut fir Wirtschaftstorschung, Hamburg: QECD — ') Durchschnitt
Exporte/Importe, chne Handel zwischen den Steatshandelsldndern — 2} Durch-
schnittswerte auf Dollarbasis

Die Verteuerung von Erddl und anderen Rohstoffen
schlug sich in einem massiven Anstieg des Preisni-
veaus nieder: Die Durchschnittswerte stiegen auf
Dollarbasis um 18%, gegenilber jeweils 9% in den bei-
den Vorjahren. Trotz der voraussichtlichen Beruhi-
gung der Rohwarenpreise ist auf Grund des hohen
Ausgangsniveaus und des Kostenschubs bei Indu-

Ubersicht 7

Handels- und Leistungsbilanzen
{in Mrd US-3)")

Handelsbilanz

Leistungsbitanz

1977 1578 1979 1980 1977 1978 1978 1980
UsSA —311 —-338 -295 —395 —153 —135 -~ 03 — 20
Japan +17.3 +246 + 20 — 55 +108 +165 — 886 —160
BRD +193 +255 +17 1 +100 + 37 + 48 — 49 —145
Frankreich — 28 + 15 - 13 — 75 - 33 + 37 + 15 — 35
GrofBbritannien — 30 — 28 - 70 — 50 + 05 + 18 — 52 — 40
Italien + 01 + 25 - 07 - 65 + 23 + 64 + 63 + 15
Kanada + 31 + 34 + 38 + 30 — 28 - 46 — 43 — 55
GroBe Industrieldnder + 30 +213 —155 -510 — &1 +191 —158 44 0
Spanien - 81 — 40 — 55 - 95 - 25 + 18 + 08 — 25
Niederlande — 02 - Qa5 - 11 — 30 + 02 - 13 - 18 — 340
Beigien — 14 - 12 - 31 — 40 - 07 - 15 — 35 — 49
Schweden + 03 + 27 + 11 + 10 — 34 + 01 — 28 - 35
Schweiz + 03 + Q7 -~ 14 — B§ + 33 + 44 + 25 - 00
Osterreich - a9 - 31 - 39 - 50 - 30 - 15 - 20 - 25
Dénemark - 27 — 24 — 34 — 40 - 16 - 15 - 30 — 35
Norwegen — 41 - 06 — 00 + 25 - 50 - 21 - 10 + 05
Finnland . . + G5 + 12 + 08 — 05 - 0z + 08 - 02 - 15
Griecheniand - 33 — 36 —~ 52 - 55 - 13 - 13 -~ 23 - 25
Portugal — 25 - 24 - 27 — 35 - 15 - 08 + 01 — 05
irland — 08 - 08 - 19 - 15 - 02 - 03 - 15 - 15
Kleine Indusirietdnder —262 —-152 —254 —380 —225 — 82 —186 —-305
QECD insgasamt —232 + 61 —409 —890 —276 + 88 -342 —745
OECD-Europa —101 +113 —203 -518 —128 +159 +182 —490
EG . + B7 +221 - 14 —-215 + 08 +151 —-122 —325
EFTA - 94 - 15 — 63 —110 - 97 + 07 — 34 - 75
G: CECD nationale und eigene Schitzungen — ') Die Prognosen fir 1979 und 1880 basieren auf dan Wechselkursen der ersten 10 Tage vom April 1580
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striegltern heuer mit einer hnlich hohen Preissteige-
rungsrate zu rechnen wie im Vorjahr

Die terms of trade haben sich fir die OECD-Staaten
1979 um etwa 3% verschlechtert Infolge des “Uber-
hangs® der Rohwarenhausse wird sich heuer eine
noch viel starkere Verschlechterung von etwa 9% er-
geben. Als Folge dieser unglnstigen Entwicklung —
trotz eines positiven Verlaufs der reaien Handels-
strome — wird das Handelsbilanzdefizit der OECD
auf schatzungsweise 89 Mrd.Dollar anschwellen
(1979: 40,9 Mrd $) Dank einer etwas glnstigeren
Entwicklung im Dienstleistungsverkehr dlrften sich
die Leistungsbilanzen etwas weniger stark passivie-
ren (von insgesamt —34 Mrd $ auf —75 Mrd $)
Auch die Befizite der nicht-erddlexportierenden Ent-
wicklungslénder werden sich weiter vergréBern Um-
gekehrt werden sich in den OPEC-Landern weitaus
héhere Uberschisse akkumulieren, obwohl ihre Be-
ziige aus den Industrieldndern vermutlich stark stei-
gen werden Die Handelsbilanz der OPEC-Lénder
wird mit annéhernd 170 Mrd $, ihre Leistungsbilanz
mit 117 Mrd.$ aktiv sein.

Das relative AusmaB der Verschlechterung der Lei-
stungsbilanz von 1978 bis 1980 in den OECD-Landern
(1Y% des gesamten BIP), ist anndhernd gleich groB
wie jenes nach dem ersten “Olschock* (1972 bis
1974). Dennoch dirften sich aus der gegenwirtigen
Verteilung von UberschuB- und Defizitlandern gerin-
gere Probleme flr die — zumindest kurzfristige — Fi-
nanzierung ergeben als damals.

Traditionelle UberschuBlander wie Japan und die BRD
werden sich voraussichtlich Uberdurchschnittlich
stark passivieren und vice versa Auch im Verhaltnis
von groBen zu kleinen Industrielandern scheint die
Belastung durch hdhere Verschuldung nunmehr aus-
geglichener zu sein.

Wirtschaftslage in Ubersee

Konjunkturriickgang in den USA hat begonnen

Das Wirtschaftswachstum in den USA blieb im
2. Halbjahr 1979 unerwartet stabil: Die Wachstums-
rate des realen Brutto-Nationalprodukts erreichte (auf
Jahresbasis) 1,5% und war damit noch etwas hoher
als im 1 Halbjahr. Nach dem vorlibergehenden Rlick-
gang des Nationalprodukts im Il. Quartal — unter an-
derem bhedingt durch die Angebotskrise bei Benzin
— erholte sich die Konjunktur merklich Diese Bele-
bung wurde vor allem von der regen privaten Nach-
frage getragen (+2,6% im Jahresdurchschnitt) Da
die verfigbaren Realeinkommen nur geringfligig stie-
gen, wurde die Konsumsteigerung vor allem durch
vermindertes Sparen — die Sparquote sank im

270

Abbildung 2
industrieproduktion der USA
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2 Halbjahr um 2 Prozentpunkte auf 3%% — und ho-
here Kreditaufnahmen finanziert. Auch die Ausri-
stungsinvestitionen expandierten insgesamt kraftig,
wenn auch im Jahresverlauf unterschiedlich. Hinge-
gen waren die Investitionen im Wohnungs- und Haus-
bau ricklaufig. Kraftige reale Exportzuwichse (4 10%
im Jahresdurchschnitt 1978} bei nur maBigem Import-
wachstum machten die Verschlechterung der terms
of trade mehr als wett und sorgten fur eine nahezu
ausgeglichene Zahlungsbilanz.

Die deflationdren Impulse, die von der starken Erddl-
verteuerung sowie einer restriktiven Fiskal- und Geld-
politik ausgehen, werden heuer voraussichtlich zu
einer Rezession flihren. Der deutliche Rlckgang der
Industrieproduktion sowie der Einzelhandelsumsétze
seit Februar |aBt erkennen, daB der seit etwa einem
Jahr erwartete Abschwung nunmehr eingesetzt hat
Am starksten werden die Investitionen im Haus- und
Wohnungsbau vom weiterhin hohen Zinsniveau und
der restriktiven Kreditpolitik betroffen sein. Ein An-
steigen der Sparquote — auf schitzungsweise 5%%
— und weiterhin geringe Reallohnzuwéchse werden
flir einen weiteren Konsumzuwachs kaum Spielraum
lassen.

Noch besteht erhebliche Unsicherheit (ber Dauer
und AusmaBn der Rezession, da auch der weitere Kurs
der Wirtschaftspolitik unklar ist Das QECD-Sekreta-
riat rechnet fir 1980 mit einem BNP-Rlckgang von
0,5%. Einige Prognoseinstitute nehmen einen stirke-
ren Abschwung (—1% bis —2%) an; die USA-Dele-
gierten bei der OECD-Prognosetagung hielten dage-
gen ein bescheidenes Wachstum von %% fir erreich-
bar.

Die Inflationsrate erreichte im | Quartal Spitzenwerte
von mehr als 14% Neben den Auswirkungen der
Energie- und Rohstoffverteuerung trugen auch hé-
here Arbeitskosten zur Beschleunigung des Preisauf-
triebs bei Das Mitte Mérz verkiindete Anti-Inflations-
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Ubersicht 8

Wirtschaftszahlen der USA

19756 1976 1977 1978 1979 1980
Reale Verdnderung gegen das Vorjahr in %

Erutto-Nationalprodukt - 13 59 53 44 23 — 05
Privater Konsum 18 59 5Q 45 28 05
{tfantlicher Konsum 18 05 24 18 04 20
Brutto-Anlageinvestitionen —132 894 121 71 26 - 70
Wohnungs- und Hausbau —138 232 207 42 =57 —240
Ubrige Investitionen —130 48 87 84 62 - Q5
Exportel w S — 87 65 24 106 101 40

Waren . - 27 36 12 107 91 55
Impertei w 8 —~157 184 102 11 44 - 15

Waren . —122 212 136 71 23 - 30
Produktivitat

(BNP/Beschiftigte) a1 28 17 a1 —04 - 15
Industrispreduktion — 89 108 59 58 41 — 45

Q: OECD natfonale und eigene Schatzungen

Abbildung 3
industrieproduktion Japans
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programm unterstreicht den Vorrang der Inflationsbe-
kémpfung fir die Wirtschafispolitik Im Jahresdurch-
schnitt 1980 wird die Preissteigerung auf etwa 13%
geschétzt

Trotz zigiger Ausweitung der Beschéftigung sank
1979 die Arbeitslosenquote nur geringflgig auf 5,8%.
Mit dem Konjunkturrickgang wird sie sich heuer auf
etwa 6,6% erhdhen. Der reale AuBenbeitrag zum BNP
wird zwar wieder positiv sein, infolge der terms-of-
trade-Verschlechterung dirfte jedoch das Defizit der
Leistungsbilanz auf etwa 2 Mrd $ steigen

Exportboom stiitzt Konjunktur in Japan

Das Wirtschaftswachstum in Japan hat sich bisher
kaum abgeschwidcht. Das Brutto-Nationalprodukt
wuchs im 2 Halbjahr 1979 ebenso rasch wie im er-
sten, die Jahresrate betrug wie im Vorjahr 6% Auch
zu Beginn dieses Jahres war die Konjunkturlage gin-

stig, doch wird infolge der Erdéiverteuerung und
einer restriktiveren Wirtschaftspolitik die Inlandsnach-
frage bis Jahresende voraussichtlich schwicher ex-
pandieren als bisher

Die gute Konjunktur wurde 1979 vor allem durch die
private Nachfrage getragen: Sowohi der Konsum als
auch die Investitionen stiegen kréftig. Hiezu trug die
expansive Geld- und Fiskalpolitik bei, weliche die Wirt-
schaftspolitik im Rahmen der “konzertierten Aktion"
der OECD-Linder zundchst verfolgte Die Exporte
stiegen zundchst nur méBig, nicht zuletzt auf Grund
der 1978 verfigten Beschrankungen, im 2. Halbjahr
beschleunigte sich jedoch die Expansion kréftig. Der
AuBenbeitrag zum Wirtschaftswachstum blieb 1879,
wie schon im Jahr zuver, negativ

Heuer werden die starksten Wachstumsimpulse vom
Export ausgehen Die Abwertung des Yen und die ge-
ringe Steigerung der Arbeitskosten haben die inter-
nationale Konkurrenzposition Japans deutlich verbes-
sert Dagegen werden die Importe infolge der schwé-
cheren heimischen Nachfrage voraussichtlich sta-
gnieren Dennoch wird sich die Handelsbilanz infolge
der Verschlechterung der terms of trade passivieren,
in der Zahlungsbilanz wird sich — angesichts des tra-
ditionell negativen Dienstleisiungssaldos — das Defi-
zit von 8,6 Mrd. $ auf schatzungsweise 16 Mrd. § er-
hohen

Der private Konsum wird heuer voraussichtlich lang-
samer wachsen als in den letzten Jahren. Darin spie-
gein sich die Beschileunigung der Inflation sowie nur
méBige Lohnsteigerungen Zudem darfte sich der
tendenzielle Rickgang der Sparquote seit 1975 nicht
weiter fortsetzen. Die Investitionstitigkeit wird sich
unter dem Eindruck der héheren Inflation, der nach-
lassenden Kensumnachfrage und der straffen Geld-
politik ebenfalls abschwachen; der private Haus- und
Wohnungsbau kdnnte sogar real sinken QObwohl das
Abflauen der heimischen Nachfrage zum Teil durch
das raschere Exportwachstum ausgegiichen wird, ist
mit einer Verlangsamung des BNP-Wachstums von
6% auf knapp 5% zu rechnen.

Ubersicht 9

Wirtschaftszahlen Japans

1975 1978 1977 1978 1679 1980
Reale Yerdnderung gegen das Vorjahr in %

Brutto-Naticnalprodukt 14 65 54 60 80 50
Privater Konsum 42 45 42 55 58 20
Offentlicher Konsum 50 43 40 59 46 05
Brutto-Anlageinvestitionan - 21 32 38 00 88 25
Exportei w § 41 188 13 19 686 170

Waren . 16 228 g6 —11 —08 150
Importei w S — 72 100 34 g2 181 05

Waren . —130 143 32 B3 13 -—25
Produktivitat

({BNFP/Baschéftigte) 17 55 40 47 45
Industrieproduktion —105 110 41 62 82 75

Q: OECD naticnale und eigene Schitzungen
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Die starke Verteuerung der Importe hat seit Herbst
auch auf das inléndische Preisniveau Ubergegriffen.
Der Anstieg wurde allerdings durch die méBige Lohn-
entwicklung und den bedeutenden Produktivititsfort-
schritt gemildert. Andererseits wird die starke Erhd-
hung einiger offentlicher Tarife im April die Inflation

verstérken 1980 wird die Inflationsrate auf etwa 7,5%

steigen (nach 3,6% im Vorjahr), wobei bis Jahresende
keine Preisberuhigung zu erwarten ist

Auf dem Arbeitsmarkt schiug sich die gute Konjunk-
tur in einer Ausweitung der Beschaftigung sowohl im
Sekundar- als auch im Tertidrsektor nieder Die Ar-
beitslosenguote sank 1979 auf 2,1% Trotz eines et-
was schwiécheren Beschéftigungswachstums durfte
sich heuer die Arbeitslosigkeit nicht nennenswert er-
néhen

Die Wirtschaftslage in Westeuropa

Ausmaf} des Konjunkturabschwungs in der
Bundesrepublik Deutschland noch ungewifl

Die Bundesrepublik Deutschland erzielte 1979 ein
kraftiges Wachstum des Brutto-Nationalprodukts von
4,4% Die gute Konjunktur hielt tiber die Jahreswende
und im Frahjahr 1980 an Dennoch ist bis Jahresende
eine Verlangsamung des Wachstums zu erwarten

im 2 Halbjahr 1979 wuchs das BNP um rund 4% (auf
Jahresbasis} und damit ebenso stark wie im ersten
Zwar stagnierte der private Konsum und auch das Ex-
portwachstum schwéchte sich ab, doch wurde dies
durch einen Investitionsboom und einen starken La-
geraufbau kompensiert. Die Schwéchung des priva-
ten Konsums im Jahresverlauf {insgesamt +2,8% ge-
genliber dem Vorjahr) spiegelt einerseits Vorzieh-

Abbildung 4
Industrieproduktion der Bundesrepublik Deutschland
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kaufe im Zusammenhang mit der Mehrwertsteuerer-
héhung ab Jahresmitte wider, andererseits die
Schmalerung der Realeinkommen durch die stei-
gende Inflation. Zum Lageraufbau trugen neben den
anhaltend glinstigen Produktions- und Umsatzerwar-
tungen auch spekulative Kaufe bei

Die lebhafte Inlandsnachfrage schiug sich auch in den
Importen nieder Sie stiegen (einschlieBlich Dienstlei-
stungen) 1979 um rund 10%, doppelt sc stark wie die
Exporte Damit war der reale AuBenbeitrag neuerlich
negativ Wahrend sich jedoch 1978 die terms of trade
zugunsten der BRD verbesserten, verstérkten sie
1979 die unglinstige Entwicklung der realen Handeis-
strdme und bewirkten eine drastische Verringerung
des Handelsbilanziiberschusses (von 41 Mrd DM auf
22% Mrd. DM) Zusammen mit dem steigenden Defizit
der Dienstleistungsbilanz ergab sich nach langer Zeit
erstmals ein Negativsaldo der Leistungsbilanz (von
gegendber einem  Aktivum  von
7,5 Mrd. DM 1978)

Auf dem Arbeitsmarkt hat sich die Lage erstmals seit
der Rezession 1974/75 deutlich gebessert Die Zahl
der unselbsténdig Beschéftigten wuchs rascher als in
den Jahren nach 1970 (um 1,8%). Die Arbeitslosen-
quote sank von 4,3% (1978) auf 3,8%. Die Arbeitspro-
duktivitat stieg dennoch &hnlich stark wie im Vorjahr,
Als Folge des starken Importpreisschubs verstérkte
sich der inlandische Preisauftrieb Die Inflationsrate
stieg von 2,7% auf 4,1%, wobei sich die Teuerung im
Jahresverlauf beschleunigte Demgegenlber blieb
der lohnkostenbedingte Preisauftrieb gering

Trotz einer Belebung der heimischen sowie der aus-
ldndischen Nachfrage zu Jahresanfang wird sich die
Konjunktur in den nachsten Monaten voraussichtlich
abschwéchen. Die maBige Lohnentwicklung und die
bis zuletzt steigende Inflation I&Bt fir weitere Kon-
sumsteigerungen nur geringen Spielraum. Von zen-
traler Bedeutung wird die weitere Entwicklung der
Sparquote sein: Einerseits deuten die nachlassende
Konsumentenstimmung, das hdhere Zinsniveau und
die labilen Arbeitsmarktaussichten eher auf eine stei-
gende Sparquote hin, andererseits kdnnten die Kon-
sumenten versuchen, ihren Lebensstandard auf Ke-
sten der Spartdtigkeit auszuweiten. Wichtigste Kon-
junkturstiitze werden weiterhin die investitionen sein,
zumal Kapazitatsauslastung und Ertragslage der Un-
ternehmen weiterhin gunstig sind. Dennoch werden
unter dem Eindruck der restriktiven Fiskal- und Geld-
politik sowie des sich abzeichnenden Nachfragerlck-
gangs die Zuwachsraten geringer sein als im Vorjahr
Die Exportmérkte der Bundesrepublik werden heuer
deutlich langsamer wachsen als im Vorjahr, anderer-
seits wird sich die internationale Konkurrenztahigkeit
weiter verbessern. Der Import wird infolge der schwé-
cheren Endnachfrage und des auslaufenden Lager-
zykius merklich abflauen. Die arwartete VergroBerung
des Leistungsbilanzdefizits auf 27 Mrd DM ist nahezu
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Ubersicht 10

Wirtschaftszahlen der Bundesrepublik Deutschland

1975 1678 1977 1978 1979 1980
Reale Veranderung gegen das Vorjahr in %

Brutto-Nationalprodukt - 18 53 28 35 44 25
Privater Konsum 31 34 31 34 28 20
Offentlicher Konsum 36 24 10 19 23 20
Brutte-Anlageinvestitionen — 42 47 40 63 85 80
Ausristungsinvestitionen o4 85 77 82 100 70
Bauinvestitionen — B8 35 15 438 74 55
Expertei w S - 87 111 3@ 44 50 50
Waren . —108 125 58 45 74 50
importe | w § 08 106 43 59 102 50
Waren 23 153 42 79 92 50
Produktivitat
[BNP/Beschéttigte) 17 62 28 33 31 20
Industrieproduktion - 57 71 30 21 55 24

Q: QECD Gemeinschaftsgutachter und sigene Schitzungen

ausschlieBlich auf die Erddlverteuerung zurdckzuflh-
ren.

Der Uberhang der Importpreishausse wird sich auch
in den Verbraucherpreisen niederschlagen Selbst bei
alimahlich nachlassender Preisdynamik wird dis Infla-
tionsrate mit etwa 55% hoher sein als im Vorjahr
{4,1%)

Die Besserung der Arbeitsmarktlage wird sich mégli-
cherweise nicht fortsetzen Dennoch ist bei den ge-
genwartigen Aussichten ein massiver Anstieg der Ar-
beitslosigkeit nicht zu beflirchten

Konjunkturabkiihlung in Frankreich

Die Entwickiung im abgelaufenen Jahr vermittelt ein
uneinheitliches Bild Einerseits erzielte die Wirtschaft
immerhin ein Wachstum von real 3,5%; es war in er-
ster Linie vom Export getragen, doch verlief auch die
heimische Nachfrage positiv. Die Zahlungsbitanz wies
— wie schon 1978 — einen UberschuB aus und trug
zur Stabilitét des Franc bei. Die finanzielle Lage der
Unternehmen besserte sich und flthrte zu einer be-
scheidenen Belebung der Investitionen. Andererseits
reichte das Wachstum nicht aus, ein neuerliches Stei-
gen der Arbeitsiosigkeit zu verhindern. Zudem be-
schleunigte sich die Inflation im 2 Halbjahr empfind-
lich, was neben der Erddlpreissteigerung auch auf in-
fandische Kompenenten zurlckzufiihren war

Die Inlandsnachfrage verstérkte sich liber die Jahres-
wende 1879/80 hinaus. Trotz geringerem Wachstum
der Realeinkommen steigerten die Haushaite ihre
Konsumgiterkdufe, um Preiserhéhungen zuvorzu-
kommen. Sie finanzierten die Konsumsteigerungen in
bedeutendem AusmaB durch geringeres Sparen und
vermehrte Kreditaufnahmen. Die lebhafte Nachfrage
stimulierte auch die Investitionen, zu deren Wachs-
tum die schrittweise Besserung der Unternehmens-
gewinne gleichfalls beitrug. Die steigenden Rohstoff-

Abbildung 5
Industrieproduktion Frankreichs
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preise beschleunigten zudem den Lageraufbau. Die
inlandische Gesamtnachfrage stieg im 2 Halbjahr um
4.8% (auf Jahresbasis), nach 3,7% im 1 Halbjahr
1979 Das kréftige Exportwachstum wurde von jenem
der Importe noch idbertroffen, da unter anderem die
Lagerkdufe den Importsog verstérkten Unter dem zu-
sétzlichen Einflul der terms-of-trade-Verschlechte-
rung drehte sich 1879 der Handelsbilanzsaldo zu
einem Defizit von 1,3 Mrd $. Der Aktivsaldo der Lei-
stungsbilanz verringerte sich auf 1,5 Mrd $

Die Inflationsrate betrug 1979 durchschnittlich 10,7%
und stieg bis Anfang 1980 auf etwa 13%4% Neben der
raschen Weiterwilzung der Energiekosten auf die
Verbraucherstufe spiegelt sich darin auch der Lohn-
auftrieb und die Anhebung &ffentlicher Tarife

Das Wirtschaftswachstum 1979 war von einem Pro-
duktivitatsfortschritt in dhnlichem AusmaB begleitet
Die Beschaftigung wuchs nur magig (+0,3%); die Ar-
beitslosenguote lag bei 6,1% und stieg bis Marz 1980
weiter an

Als Folge des Kaufkraftverlustes durch unglnstigere
Austauschrelationen und eine straffere Geldpotitik
werden sich Nachfrage und Produktion bis Jahres-
ende abschwiachen. Alle Nachfrageaggregate werden
voraussichtlich schwicher expandieren als im Vor-
jahr. Relativ lebhaft dirfte die Investitionstétigkeit
bleiben, angesichts der regen Nachfrage zu Jahres-
beginn und der festen Tendenz der &ffentlichen Inve-
stitionen. Auch der &ffentliche Konsum wird in gewis-
sem AusmaB die Konjunktur stiitzen und ein noch
starkeres Steigen der Arbeitslosigkeit verhindern.
Nach Auslaufen des Lagerzykius und bei schwéche-
rer Inlandsnachirage zeichnet sich heuer ein positiver
realer Aufienbeitrag zum Wirtschaftswachstum ab
Die Auswirkungen des jlngsten Importpreisschubs
werden jedoch das Handelsbilanzdefizit vergréBern
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Ubersicht 11

Wirtschaftszahlen Frankreichs

1975 1976 1877 1878 1979 1980
Raale Veranderung gegen das Verjahr in %

Brutto-Inlandsprodukt 03 46 30 33 35 25
Privater Konsum 30 52 24 40 31 25
Offentlicher Konsum 51 47 23 37 39 20
Brutto-Anlageinvastitionen —27 35 13 a7 29 25
Exportai w 3 -3¢ 94 89 71 86 50

Waren . —40 85 70 g6 25 55
Importei w S —847 185 12 55 108 40

Waren —73  zo1 13 61 15 50
Produktivitdt

{BIF/Beschiftigte) 14 41 23 31 33 25
Industrieproduktion —86 gz 22 17 40 10

Q: QECD nationale und sigens Schatzungen

(auf etwa 7.5 Mrd. $) und auch die Leistungshbilanz
passivieren (mit etwa 3,5 Mrd §)

Trotz einer voraussichtlich ruhigeren Preisentwick-
lung im 2 Halbjahr wird die Inflationsrate im Jahres-
durchschnitt auf etwa 13% steigen Die Aussichten
far den Arbeitsmarkt sind angesichts der prognosti-
zierten Nachfrageentwicklung und des Vorrangs der
Wirtschaftspolitik fur die Inflationsbekampfung un-
glnstig. Die Beschaftigung dlrfte im Jahresverlauf
stagnieren, die Arbeitslosenquate auf 8,5% steigen.

Rezession in GroBbritannien

Die britische Wirtschaft erzielte 1979 nur ein beschei-
denes reales Wachstum des BNP von 1,7% Es wurde
vor allem von der regen Konsumnachfrage im 1. Halb-
jahr (+8,8% auf Jahresbasis) getragen, zu der neben
kraftigen Reallohnsteigerungen auch Vorziehkaufe im
Hinblick auf Mehrwertsteuererhdhungen ab Jahres-
mitte beitrugen Auch die Lagerbildung nahm deutlich
zu. Ab Jahresmiite schwéchte sich die Nachfrage all-
gemein ab, nur die Investitionen expandierten dank
einem unerwartet hohen Beitrag der &ffentlichen
Hand Die industriell-gewerbliche Produktion war be-
reits im 2. Hatbjahr riicklaufig und sank in demn ersten
Monaten dieses Jahres nochmals deutlich, wobei al-
lerdings der Streik in der Stahlindustrie eine Rolle
spielte. Als Folge der Abschwichung von Nachfrage
und Produktion stieg ab Herbst 1979 die Arbeitslosig-
keit und erreichte zuletzt im April mit 8% ihren
Hochststand seit dem 2 Weltkrieg. Die Inflation be-
schleunigte sich vom 1. zum 2 Halbjahr rapid (auf
Jahresbasis gerechnet von 12,2% auf 21,2%) Der Ab-
lehnung der Phase IV der Lohnpolitik auf dem Ge-
werkschaftskongress im Herbst 1978 folgte ein krafti-
ger Lohnauftrieb, der sich gegen Jahresende 1879
verstarkte Hinzu kam die kraftige Verteuerung der
Importe sowie die Erhéhung der Mehrwertsteuer-
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Abbildung &

Industriepraduktion Grabritanniens
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satze auf 15%, die den Verbraucherpreisindex allein
um 3% Prozentpunkte steigerte. Die Inflationsrate
stieg im Jahresdurchschnitt 1979 auf 13,4% (1978:
8.3%) und errsichte im Frihjahr 1980 knapp 20% Die
rege Nachfrage im 1 Halbjahr 1979 und die sinkende
internationale Konkurrenzfahigkeit verstirkten den
Importsog Trotz beginnender Rezession ab Jahres-
mitte und steigenden Ertridgen aus dem Nordseedl
drehte sich der Saldo der Leistungsbilanz und schloB
im gesamten Jahr 1979 mit einem Defizit von Uber
5Mrd $

Hauptziel der Wirtschaftspolitik ist die D&mpfung des
Preisauftriebs Bis April 1981 wurde als Ziel der jahrli-
chen Geldmengenexpansion ein Richtwert von 7% bis
11% vorgegeben, der in den folgenden Jahren schritt-
weise reduziert werden soll Ein hohes Zinsniveau soll
die Kreditausweitung limitiererr Das Budget 1980/81
sieht eine reale Senkung der Staatsausgaben bei
gleichzeitiger Einnahmenzunahme vor. Der restriktive
Effekt des Budgets wird auf etwa %% des Brutto-
Inlandsprodukts geschatzt.

Ubersicht 12

Wirtschaftszahlen GroBbritanniens

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

Brutto-Infandsprodukt —-16 30 19 35 17 —25
Privater Konsum —14 a2 —09 55 41 05
Oftentlicher Konsum 45 3z -08 20 11 -G8
Bruito-Anlageinvestitionen —16 —18 —-22 16 —-32 —50
Exportei w S —40 74 73 19 20 25

Waren . —23 74 86 45 23 35
Importet w S —B5 as a6 37 110 15

Waren . -70 73 24 76 99 Q5
Produktivitat

(BIP/Beschiiftigte} —=10 38 15 30 15  —15
Industrieproduktion —48 28 47 28 38 -35

Q: OECD nationale und elgena Schitzungen
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Heuer wird das BIP um schétzungsweise 2,5% sinken.
Bei etwa konstanten Realeinkommen wird der private
Konsum stagnieren, die investitionen werden auf
Grund der schwachen Nachfrage und des Rlckgan-
ges der Unternehmergewinne um etwa 5% schrump-
fen. Bis Mitte 1981 werden die Investitionen voraus-
sichtlich den niedrigsten Stand seit 1967 erreichen
Auch vom zu erwartenden Lagerabbau werden nega-
tive Wachstumsimpulse ausgehen. Der reale AuBen-
beitrag wird heuer vermutlich positiv sein, infolge
schwacher Inlandsnachfrage und dank der steigen-
den Bedeutung des Nordseedls fir den Export und
die Deckung des heimischen Bedarfs Das Leistungs-
bilanzdefizit kénnte sich somit auf 4 Mrd $ reduzie-
ren Der Ruckgang der Produktion wird ein weiteres
Steigen der Arbeitslosigkeit zur Folge haben: Im Jah-
resdurchschnitt wird sich die Arbeitslosenquote auf
etwa 6,6% erhdhen, gegen Jahresende kdnnte sie
Uber 7% erreichen. Der starke Auftrieb der Arbeitsko-
sten und der Importpreise um die Jahreswende wird
heuer trotz folgender Preisberuhigung die Inflations-
rate auf etwa 18% steigen lassen

Lebhafte Konjunktur bei starkem Preisauftrieb in
Italien

Von den groBen Industrieldndern verzeichnete Italien
mit Ausnahme Japans 1979 zu Beginn dieses Jahres
das héchste Wirtschaftswachstum Im Vorjahr stieg
das Brutto-Inlandsprodukt real um 5%, wobei sich
das Wachstum im 2 Halbjahr auf 5,5% (auf Jahresba-
sis) beschleunigte Die Industrieproduktion expan-
dierte bis zuletzt mit einer Jahresrate von 8%. Im In-
land entwickelten sich sowohl der private Konsum als

Abbildung 7
Industrieproduktion Italiens
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Ubersicht 13

Wirtschaftszahlen lfaliens

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

Brutto-inlandsprodukt — 35 59 20 26 50 25

Privater Konsum — 14 34 23 28 48 30
Oftentlicher Konsum 28 19 22 18 27 20
Brutto-Antageinvestitionen —130Q 18 o — a1 45 25
Exportei w S a5 1286 87 102 g3 40

Waren . 37 115 64 110 77 38
Importei w 8 -100 131 -2 81 137 45

Waren 112 1581 —24 87 i30 45
Produktivitat

(BIP/Beschiftigte) — 41 51 10 21 39 20
Industrieproduktion -~ 88 122 -06 21 67 ao

Q: OEGD nationale und sigene Schitzungen

auch die Investitionen dynamisch, ebenso der Lager-
aufbau Das rege Exportwachsium verstdrkte sich
noch bis zur Jahreswende, hat aber seither merklich
nachgelassen Auf Grund der kréftigen Inlandsnach-
frage stiegen die Importe stérker als die Exporte, die
Passivierung der Handelsbilanz ist jedoch vor allem
auf die Verschlechterung der terms of trade zurlck-
zuflihren. Die Leistungshbilanz schloB auch 1979 mit
einem betréchtlichen Aktivsaldo (6,35 Mrd_ $) ab Im
Zuge der giinstigen Produktionsentwickiung wurde
auch die Beschéftigung deutlich ausgeweitet Den-
noch stieg die Arbeitlosenquote auf 7,7% (1978:
7.2%).

Die Inflation beschleunigte sich — ausgehend von
einem hohen “Sockel” — im Jahresverlauf vor allem
auf Grund der Importteuerung; allerdings verstérkte
sich auch der Lohnauftrieb im Inland, und die lebhafte
Nachfrage erleichterte die Uberwilzung des Kosten-
schubs auf die Preise Die Regierung versucht, den
Arbeitskostenauftrieb zu dampfen und die Konkur-
renzfihigkeit der Exporte dadurch zu sichern, daB die
Sffentlichen Haushalte zum Teil soziale Lohnnebenko-
sten Ubernehmen. Die Hauptlast der Inflationsbe-
kampfung liegt aber bei der Geldpolitik. Der Diskont-
satz wurde in zwei Etappen auf 15% angehoben, die
Kreditausweitung limitiert und Offenmarktoperationen
zur Liquiditdtsabsch&pfung durchgefilthrt. Die Auswir-
kungen der RestriktionsmaBnahmen auf Inflation und
Konjunktur lassen sich vorerst noch nicht beurtei-
len

Bis Jahresende wird sich voraussichtlich das Wachs-
tum samtlicher Nachfragekomponenten abschwa-
chen Der private Konsum wird primér von der Ero-
sion der Haushaltseinkommen durch die Inflation be-
troffen sein, die Investitionen von der strafferen Geld-
politik und den gedémpften Produktionsaussichten
Das Brutto-Inlandsprodukt wird im Jahresvergleich
schétzungsweise um 2%% steigen Der reale AuBen-
beitrag diirfte heuer gering sein {absolut betrachtet),
das Handelshilanzdefizit jedoch infolge der Ver-
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schlechterung der terms of irade deutlich héher als
im Vorjahr {etwa 6% Mrd $) Die Leistungsbilanz
kdnnte weiterhin einen, wenngleich stark reduzierten,
UberschuB ergeben Die Inflationsrate wird im Jahres-
durchschnitt — infolge des starken Uberhangs aus
dem Vorjahr — bei etwa 20%% liegen. Die Arbeitslo-
senquote durfte trotz langsameren Produktivitdts-
wachstums auf Uber 8% steigen.

Konjunkturentwicklung in den Kleinstaaten im Zeichen
des “zweiten Dlpreisschocks®

Das Wirtschaftswachstum in den européischen Klein-
staaten war auch 1979 geringer (+2,8%) als in den
groBen Industrieléndern (+3,5%). Dennoch hat es
sich gegenlber dem Vorjahr beschleunigt, wahrend
die groBen Lénder (auf Grund der Entwickiung in den
USA und GroBbritannien) insgesamt eine leichte Ab-
schwachung des Wachstums verzeichneten Nach
den Bemiihungen um Konsolidierung der offentlichen
Haushalte und der Zahlungsbilanzen in den Jahren
seit der Rezession 1974/75 war — insgesamt be-
trachtet — die Wirtschaftspolitik in den Kleinstaaten
weniger auf Restriktion bedacht als in den grofien
Landern. Die Konjunktur wurde vor allem durch einen
Aufschwung der Infandsnachfrage auf breiter Basis
getragen Neben einer Belebung des privaten Kon-
sums und der Investitionen leistete auch die Lagerbil-
dung einen signifikanten Wachstumsbeitrag Die rege
Nachfrage verstirkte den Importsog. Zur Verdopp-
lung des Leistungsbilanzdefizits auf 18,6 Mrd. $ trug
jedoch vor allem die Preisentwicklung im AuBenhan-
del bei.

Der Aufschwung der Produktion hat in vielen Léndern
— erstmals seit der Rezession Mitte der siebziger
Jahre — zur Normalauslastung der Kapazitéten ge-
fithrt und einen lnvestitionszykius in Gang gesetzt.
Die Investitionen werden 1980 voraussichtlich die
wichtigste Konjunkturstltze sein; der private Konsum
durfte sich dagegen infolge sinkender Realeinkom-
menszuwéchse und Wiederanstiegs der Sparquoten
abschwéchen

Mit dem Abflauen des (im Vorjahr durch den Lagerzy-
klus verstérkten) importsogs ist auch ein positiver
realer AuBenbeitrag zu erwarten. Insgesamt wird sich
das Wachstum voraussichtlich weniger stark ab-
schwichen als in den groBen Léndern. Das Brutto-in-
landsprodukt der kleineren Lander dirfte mit +1,5%
etwa im gleichem Tempo wachsen wie das der gro-
Ben oder sogar etwas rascher. Trotz geringerem Pro-
duktivitatsfortschritt wird mit dem langsameren Wirt-
schaftswachstum auch in den kleinen Landern die Ar-
beitslosenguote steigen, im Durchschnitt auf etwa
5,5%. Die Inflationsrate der kieinen Lander war 1979
trotz der Auswirkungen der Importverteuerungen et-
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Abbildung 8
Industrieproduktion kleinerer Lénder
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was geringer (+8,3%) als im Vorjahr, wahrend sie in
den grofien Landern deutlich stieg (auf 9%) Auch
heuer kdnnte der Preisauftriecb — unter anderem auf
Grund institutioneller Sonderfaktoren - in den klei-
nen Landern geringer bleiben (etwa 10,5%) als in den
grofen (11,5%).

Als Folge der Verschiechterung der terms of trade
wird sich in vielen L&ndern das Leistungsbilanzpro-
blem verscharfen Das voraussichtliche Defizit von
30 Mrd $ entspricht etwa 2,5% des BNP dieser Lén-
dergruppe
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Ubersicht 14

Prognosen einzelner Nachfrageaggregate

Privater Offentlicher  Brutto-Anlage- Exporte Imperte Brutte-inlands-
Konsum Kensum Invastitionen iw$ iw$ produkt

Verénderung gegen das Vorjzhr in % zu konstanten Preisen

Spanien 1979 20 35 - 00 BS 148 10
1980 10 35 30 60 40 20
Niederlande 1973 19 35 - 05 87 58 31
1980 —05 10 15 20 10 00
Balgien 1878 3z as 16 72 71 34
1980 20 0s 10 a0 20 15
Schweden 1879 23 39 89 73 128 38
1980 10 20 60 40 45 25
Schweiz 1879 15 10 72 23 89 07
1960 10 10 45 25 40 10
Osterreich 1979 51 N 30 46 1089 103 52
1980 23 25 35 53 50 25
Dénemark 1979 20 60 — 05 80 70 30
1980 -25 45 - 80 40 - 10 ~05
Norwegean 1979 05 24 - 90 59 10 37
1280 25 65 35 50 40 45
Finniand 1879 51 35 41 97 163 6.5
1980 35 30 50 100 120 556
Griecheniand 1979 18 50 50 130 95 as
1960 —-05 30 15 40 20 00
Portugal 1979 05 61 — 20 215 45 34
1960 20 40 15 70 45 30
Irand 1979 38 42 141 58 131 31
1980 —20 —20 15 65 ~ 10 10

Q: OECD nationale und gigene Schitzungen

Georg Busch
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