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Die Konjunktur in den westlichen Industriestaaten

Die Konjunkturlage im Frithjahr 1982 und
Prognosen fiir 1982 und 1983

1981 befanden sich die westlichen Industrielander im
Gefolge der zweiten Erddipreiskrise in einer schwe-
ren Rezession. Verscharfend wirkte die restriktive
Haltung der Wirtschaftspolitik, die in den meisten
Landern als Reaktion auf die durch den Erdéipreis-
schock wieder angeheizte Inflation eingeschlagen
wurde Die unmittelbaren Effekte der Erddlpreisanhe-
bung ddrften nun abgekiungen sein Dennoch hat
sich die Wirtschaftspolitik nicht wesentlich geéandert.
Die USA befinden sich seit Mitte 1981 in einer schwe-
ren Rezession, die sich im Frihjahr 1982 noch ver-
scharft hat. Auch in Japan hat sich gegen Jahresende
1981 das Wachstum deutlich verlangsamt in Eurcpa
dagegen hat sich die Konjunktur seit dem 2 Halbjahr
1981 auf tiefern Niveau stabilisiert oder leicht erholt.
Alle OECD-Lander haben 1981 von der kraftigen
OPEC-Importnachfrage profitiert, am meisten die
Nicht-Dollaranbieter, da diese infolge der Dollar-
hausse ihre preisliche Wettbewerbsfahigkeit erhdhen
konnten.

Ein Vergleich der Konjunkturphasen im Gefolge der
ersten und zweiten Erddlpreiskrise bringt folgende
Erkenntnisse: Der “Wachstumsverlust' (gemeassen
als prozentuelle Abweichung der tatsdchlichen Ent-
wicklung des BIP vom Trend} war nur in Europa in
beiden Rezessionen (1974/75 und 1980/81) mit
5% Prozentpunkten gleich hoch In Nordamerika be-
trug er in der ersten Rezession 8'% Prozentpunkte, in
der zweiten nur 6% Prozentpunkte In Japan war der
Unterschied noch groBer: 1974/75 betrug der Wachs-
tumsverlust 10% Prozentpunkte, 1980/81 nur % Pro-
zentpunkt

Die Prognosen flr die nachsten 18 Monate (Vereini-
gung europdischer Konjunkturforschungsinstitute,
AIECE und OECD sowie nationale Prognosestellen)
gehen davon aus, dafl in Europa und in Japan das Re-
zessionstal bereits durchschritten ist und daB sich
die bereits im 1 Halbjahr 1982 angebahnte ieichte Er-
holung im Laufe des Jahres verstarken wird. Die Pro-
gnosen flr die USA sind mit groBen Unsicherheiten
behaftet, da die Auswirkungen der "neuen” Ange-
botspolitik sehr ungewi} sind. Im 1 Hafbjahr 1982 be-
finden sich die USA noch immer in einer schweren
Rezession, die unter pessimistischen Annahmen in
etne langer anhaltende Depression miinden kénnte.
Die hier vertretene KompromiBvariante zwischen pes-
simistischen Prognosen {von seiten der Kritiker der
gegenwdrtigen Palitik) und den optimistischen Pro-

gnosen der US-Regierung nimmt an, daff die Rezes-
sion im 2, Halbjahr 1982 Uberwunden sein wird und in
eine stetige Aufwiértsentwicklung mindet

Wahrend 1981 in den westlichen Industriestaaten in
erster Linie das kraftige Exportwachstum ein weiteres
Abgleiten in die Rezession verhindert hatte, wird flr
1982 und 1983 ein Wiederanspringen der Inlands-
nachfrage bei gleichzeitiger Verringerung des Einflus-
ses vom AuBenbeitrag erwartet Allerdings dirfte sich
der private Konsum 1982 nur sehr zégernd erholen,
da die Realeinkommen noch kaum stérker steigen.
Erst fir 1983 wird wieder ein vom Inlandswachstum
getragenes BIP-Wachstum vorhergesehen. Das au-
Bergewdhnlich hohe reale Zinsniveau im vergangenen
und wohl auch noch in diesem Jahr {siehe Uber-
sicht 7} ist wohl das stirkste Hemmnis fir eine ra-
schere Erholung der Investitionan. Allerdings sind die
Auswirkungen des seit dem Zweiten Weltkrieg noch
nie so0 hoch gelegenen Zinsniveaus sowohl hinsicht-
lich der GréBenordnung als auch der zeitlichen Reak-
tionsweise der Wirtschaftssubjekte noch nicht véllig
geklart Tatsache ist jedenfails, daB das Investitionsni-
veau in allen Landern drasfisch gesunken ist, daf die
Finanzierungskrisen zugenommen und zu Rekorden
an Konkursen (besonders in den USA) gefihrt haben
Nicht nur private Haushalte und Unternehmen werden
durch das hohe Zinsniveau beschrénkt, auch die Fi-
nanzierung der sieigenden Budgetdefizite der mei-
sten QECD-Lander wird dadurch zunehmend zu
einem Problem.

Angesichts dieser Unsicherheiten wird damit gerech-
net, daf das reale BNP in der OECD insgesamt 1982
stagnieren wird, wahrend es 1981 noch um 1% ge-
wachsen war. Fur 1983 wird — unter der Annahme
keiner weiteren exogenen Schocks {Erddipreiserh-
hung) und keiner Verscharfung der wirtschaftspoliti-
schen Restriktionen — mit einem Zuwachs des BNP
von real 2',% gerechnet. In Europa war dagegen be-
reits 1981 mit einem Rickgang des BNP um %% die
Rezession erreicht worden. Flr 1982 wird ein Wirt-
schaftswachstum von 1%, fir 1983 von 2%% erwartet
(siehe Ubersicht 1) Gestitzt wird dieser Optimismus
auch durch den bereits seit einem Jahr nach oben
gerichteten Konjunkturklimaindikator der EG (siehe
Abbildung 1). Auch in der Entwicklung der Industrie-
produktion zeigt sich ein ahnliches Wachstumsmu-
ster {Ubersicht 2).

Die insgesamt doch nur méBige Konjunkturerholung
reicht bei weitem nicht aus, den Anstieg der Arbeits-
losigkeit zu stoppen. Es muB daher damit gerechnet
werden, daB die Arbeitslosenrate im Jahre 1983 auf
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Ubersicht 1
Brutto-National- und -Inlandsprodukt

Ge\sizcg'[ljina% des Cr)]urcglschnillli- 1978 1979 1980 1981 1982 1983
-BMP ches Wachstum g i i

o s Verin e s Lok 0

USA 348 29 44 28 -0t 20 —20 25
Japan 137 66 50 55 44 29 25 40
BRD . 108 35 32 45 18 —03 05 30
Frankraich 86 44 37 35 12 0s 20 25
HroBbritannien %] 22 33 14 —14 —19 10 15
italien 52 34 27 49 40 —-08 10 25
Kanada 33 45 40 32 =01 30 —05 15
GreBe Industrieldnder 831 a8 21 36 12 12 —0g 25
Spanien 28 49 27 08 12 04 20 35
Niederlande 22 39 27 18 08 —12 00 25
Australien 18 37 21 46 18 27 30 25
Schweden 186 21 138 41 14 -10 10 a0
Belgien 15 41 az 23 25 -0 05 20
Schweiz 14 17 04 25 44 06 —-05 2,0
Oaterrgich 10 44 o5 4% 31 01 20 N

Danemark 0g 31 13 31 —02 —-05 20 30
Tirkei :} 63 29 —09 —~06 40 40 45
Nerwegen Q8 43 45 45 38 07 00 15
Finnland o7 40 23 76 50 10 10 25
Griechenland 05 59 87 38 17 —-05 10 20
Neuseeland 03 29 30 10 25 33 10 10
Portugal 03 48 34 45 55 18 25 25
irland o2 41 67 25 18 15 05 20
Luxemburg o1 38 48 44 04 —20 05 20
Island 0o 58 50 27 28 13 —05 i0
Kleine Industrielander 169 29 24 28 19 04 15 25

CECD insgesamt 1000 38 38 34 13 11 o0 25
CECD-Europa 4583 36 30 33 15 —-03 10 25
EGY) 369 35 33 34 1.3 —-06 10 25
EFTA 58 31 T8 44 34 0z 10 25

Q: OECD natipnate und eigene Scharzungen — ') Osterresich-Prognose tir 1983 wird im Juni erstellt — ) EinschiieBlich Griechenland

Ubersicht 2
Industrieproduktion
Gewicht") 1978 1979 1980 1981 1982 1983
in % Varanderung gegen das Vorjahr in %
UsA 355 58 44 —~38 27 =50 70
Japan 130 62 82 68 30 40 55
8RD 14,3 18 54 -02 —14 10 35
Frankreich 84 17 45 —-08 —23 35 45
GroBbritannien . 55 2% 33 —68 —4.0 20 30
Manufacturing® a7 as ~85 —~84 15 25
Nalien 49 21 67 52 —25 05 35
Kanada 34 36 53 -19 18 —20 30
GroBe Industrieldnder 850 43 53 —08 08 —10 55
Spanien . 25 —34 o1 14 0.G 25 4.5
Niedertande 20 08 25 —05 -i9 0s 25
Australien 17 16 54 03 24 40 45
Schwaden 17 —-11 72 -15 —-32 20 55
Belgien 18 28 48 —~13 —24 25 45
Schweiz . 22 02 18 58 A —-15 35
Osterreich 10 19 75 29 -2q 30 3
MNorwegen . . 07 104 72 81 -0z 15 25
Manufacturing®} —18 20 13 -12 o 20
Fianland . . 08 52 106 77 14 15 35
Griechenfand a2 78 61 10 —-10 20 30
Portugal a4 69 72 54 10 30 35
Irland . 0z 85 61 —-0% 19 40 65
Luxemburg 01 32 34 -33 —-80 00 40
Kleing Industrielénder 150 12 42 14 —05 15 15
QECD insgesamt 1006 as 51 —-04 06 —-05 50
OECD-Europa 464 18 48 01 -18 15 35
EGY) 7.3 20 50 —~06 —22 15 35
EFTA 85 21 57 37 —08 10 40
Q: OEGD, nationale und eigene Schitzungen — ') In Prozent der OECD-Industriewertschipfung 1975 — %} Ohne Erdélpraduktion — %) Osterreich-Prognose flir 1983 wird im

Juni erstelit -~ ') EinsehlieBlich Griecheniand
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Abbildung 1
Konjunkturtest der Industrie’)
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8%% steigen wird (das entspricht 31% Mill Menschen
in der gesamten OECD, in Europa werden 1983 vor-
aussichtlich Gber 17 Mill. Menschen arbeltslos sein).
Wenn man bedenkt, daB die Jugendarbeitslosigkeit
prozentuell noch weit darlber liegt (in den sieben
groBen GECD-Landern betrug die Jugendarbeitslo-
senrate 1980 121.%, 1981 Gber 14%, und fiir 1982 wird
mit uber 15% gerechnet), so geht daraus hervor, daB
die Arbeitslosigkeit kinftig zum zentralen sozialen
und politischen Problem werden wird

Ubersicht 3
Arbeitslosenraten
1978 1979 1880 1981 1982 1983
in %

USA ] 5.8 71 76 95 100
Japan 22 21 20 22 23 22
BRO . 43 3.8 39 56 75 80
Frankreich . 52 60 64 78 85 85
GroBbritannien 57 54 68 105 20 125
Italien 72 77 75 84 g5 85
Kanada B4 75 75 76 95 a5
GroBe Industrielander 52 51 58 £8 8z 85
Spanien 75 92 118 144 B0 155
Niederlande 50 51 58 a1 15 125
Australien 64 62 61 57 65 70
Schweden 22 21 19 25 i 25
Balgien Qa5 168 118 42 185 155
Schweiz . 04 03 02 02 05 03
Osterreich 21 20 19 24 a3 B]
Déanemark 73 80 69 g2 100 100
Torkei 40 150 158 165 175 185
Norwegen 11 13 11 14 15 15
Finnland 75 g2 48 53 B0 60
Griechentand 17 18 19 44 45 45
Neusesland 45 50 83 63 65 70
Portugal . 81 82 78 82 85 90
Irlangd 84 75 83 105 15 120
Luxemburg 07 07 a7 10 10 158
Island 05 05 3] 04 a5 05
Kieine Industrielander 57 59 85 78 90 91
OECD insgesamt 53 52 59 70 83 86
OECD-Europa 54 55 &0 79 92 94
EGY 55 56 80 81 94 97
EFTA 25 23 20 24 29 27

Q: QECC EG nationale und aigene Schitzungen; gewichtet mit BNP-Anteilen laut
Ubersicht 1. — " Osterreich-Proghose fir 1983 wird im Juni erstelt — * Ein-
schlieBlich Griechenland

Preise und Léhne

Rohstoffpreise

Die Notierungen der internationalen Rohstoffpreise
bliehen auch im | Quartal 1982 gedriickt, nachdem
sie bereits im 2. Halbjahr 1981 stark zurlckgegangen
waren. Hauptgriinde sind die internationale Rezes-
sion {Nachfrageriickgang} und eine infolge des hohen
Zinsniveaus 3auBerst vorsichtige Lagerpolitik. Der
HWWA-Index {auf Dollarbasis) ist im Jahresdurch-
schnitt 1981 um 6,5% gestiegen, ohne Energieroh-
stoffe aber um 14% gesunken. Auch fir 1982 wird von
der Arbeitsgruppe Weltrohstoffpreise der AIECE ein
weiterer Riickgang von 3% (ohne Energie —7%) er-
wartet. Fir das Jahr 1983 werden durch das Wieder-
erstarken der Nachfrage in den Industrielindern die
Rohstoffpreise wieder leicht anziehen (Ubersicht 4)

Auf den Mérkten flir Mahrungs- und Genulsmittel war
die Nachfrage 1981 besonders schwach (der Index
ging um 18% zuriick). Am stérksten sanken die
Preise fir GenuBmittel und Zucker, hauptsachlich auf
Grund der Produktionsiberschiisse an Kaksgo, Zuk-
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Ubersicht 4
Entwicklung der Weltrohstoffpreise
HWWA-Index')
Gewicht 1980 1981 1881 1982 1982 1883
7] I Gu I Qu il Qu IV Qu & I Qu @ @z
Veranderung gegen die Vorperiode in %

Gesamt . 1000 47 9 31 — 19 —10 12 65 —23 — 3 4
Gesamt ohne Energierohstoffa 368 137 - 61 - 82 —47 —-25 —13¢9 —18 -7 i1
Mahrungs- und GenuBmittel 158 65 — 85 —130 71 —-22 —162 —02 -1 4
Getreide .. 48 47 — 29 — 64 —74 —61 1 —54 —15 8
Otsaaten, Ole . 29 —60 — 62 — 18 —53 —87 — 09 —37 —13 3]
GenuBmittel Zucker B4 230 -112 -197 —-78 23 281 33 - 8B 2
industriearohstoffe 209 1é,5 — 44 — 47 —31 —-28 —124 —25 - & 15
Agrarische Industrierohstofie 101 151 — 43 — 58 —62 —42 —109 —Q5 -7 11
NE-Metalla 61 90 — B5 - 31 01 =30 —157 —-41 -7 21
Eisenerz Schrott 47 122 - 07 — 47 ~01 16 —-103 —45 ¢ 15
Energierohstoffe 632 851 62 — 01 0o 22 136 —24 — 2 3
Kohie 55 150 08 - 21 =03 g2 43 =01 4 11
Rohsl 577 686 &5 — 00 (o] 20 140 —25 — 3 2

Q: HWWA-Institut fOr Wirtschattsforschung Hamburg; Pregnosen 1882 1983: AIECE Arbeitsgruppe fir Weltmarktpreise — ') Nauar index: 1975 — 100 Dollarbasis gewichtet

mit Warenimporten der industriefdnder

ker und Kaffee (hier versucht die Internationale Kaf-
fee-Organisation — ICO — durch Festlegung von Ex-
portquotien den Markt-zu stabilisieren). Die Produk-
tion von Tee war stabil, aber die Nachfrage schwach,
Die Preise flir Getreide wurden zum Teil durch die
Wiederaufnahme der US-Lieferungen in die UdSSR
stabilisiert. FOr 1982 werden durchwegs weiterhin
schwache Preise fiir Nahrungs- und GenuBmittel er-
wartet Erst 1983 wird mit einem Anziehen der Preise
gerechnet.

Die Preise fur /ndustrierohstoffe, deren Entwicklung
im wesentlichen von der Nachfrage der Industrielan-
der abhangt, sind 1981 konjunkturbedingt um 12%%
gesunken. Fur 1982 wird ein etwas schwicherer
Rickgang und fir 1983 wieder ein Anstieg der Preise
erwartet. Am stérksten gaben die Preise flir NE-Me-
talle nach. Besonders turbulent war die Entwicklung
auf den Zinnméarkten, da die Preise durch Marktinter-
ventionen klnstiich hoch gehalten worden waren. Im
Febroar 1982 kam es durch einseitige Spekulationen
zu einem Zusammenbruch der Preise. Seither hat
man sich im Internationalen Zinnrat auf eine Auswei-
tung der Buffer-Stock-Mittel zur Preisstabilisierung
geeinigt Infolge der weltweiten Zur(ckbhaltung im
Ausbau der Nukiearenergie ist es in den letzten Jah-
ren zu einer "Uranschwemme® (Uberproduktion) ge-
kommen. Der internationale Stahlmarkt war auch im
Vorjahr durch weltweite Uberkapazititen gekenn-
zeichnet {(die in Zukunft durch die geplante Auswei-
tung in der UdSSR noch vergréBert werden} Die
Rohstahlproduktion der Industrielander sank 1981 um
2% (Japan —8%%, EG —2%, USA aber +8'%%). Im
I. Quartal 1982 stieg sie im Vorjahresvergleich in Ja-
pan um 5%%, in der EG um 3%, sank aber in den USA
um 29%. Die europédischen Stahlpreise sind seit Jah-
resbeginn 1982 nicht mehr weiter gefallen, zum Teil
sogar leicht gestiegen {nachdem im Vorjahr ein Min-
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destpreissystem eingefilhrt worden war). Fur die Zu-
kunft wird mit einem leichten weiteren Anstieg der
Preise gerechnet

Das dominierende Ereignis war 1981 der Stop des
Booms der Energispreise. Die Rohdlpreise, die 1980
noch um 68%% {gegen das Vorjahr) gestiegen waren,
stiegen nur noch um 14%. Der Erdéimarkt war, be-
dingt durch die weltweite Rezession und die Energie-
einsparungen in den Industrieldndern, durch ein er-
hebliches Uberangebot gekennzeichnet. Der Erdél-
verbrauch ist 1981 in der gesamten QOECD um 6%%
(die Netto-Erd&limporte um 13%%) gesunken. Die
Einfuhren aus der OPEC fielen noch stidrker (um
19%%) Die Lagerbestinde an Erdél und Erdéipro-
dukten in den OECD-Staaten schrumpften im Vorjahr
um 8% Mill. t. Die Erd6lférderung in den QECD-Lan-
dern blieb mit fast 19 mbd {million barrels per day)
fast unverdndert In der OPEC dagegen ist (beson-
ders seit Jahresmitte 1981} die Produktion stark ge-
sunken (im Jahresdurchschnitt 1981 um 16% auf
22% mbd) Angesichts der UberschuBsituation auf
den Markten und des beginnenden Preisverfalls
wurde auf der OPEC-Sondersitzung vom 19 Mérz
1982 in Wien eine Produktionsdrosselung der QPEC-
Férderung auf 17 mbd und eine Beibehaltung des
OPEC-Richtpreises von 34 $ je barrel beschlossen.
Tatséchlich betrug die Forderung im | Quartai 1982
19,1 mbd, im Il. Quartal 1982 17,2 mbd. Die Arbeits-
gruppe der AIECE nimmt fir 1982 insgesamt im Ver-
gleich zu 1981 einen Rickgang der Erddlpreise von
3% an. Die OECD nimmt an, daB die OECD-Erdolim-
portpreise um 4% sinken werden {(auf 35,2 $ je bar-
rely. Fir 1983 gehen die Prognosen etwas auseinan-
der. Die AIECE nimmt einen leichien Preisanstieg an
{+2%; die OECD iaBt die Exportpreise flr Rohdl kon-
stant), die OECD-Importpreise von Erddl sollen laut
OECP um 1% sinken (auf 34,9 $ je barrel}.
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Verbraucherpreise

Der Auftrieb der Verbraucherpreise hat sich bereits
1981 im Zuge des Konjunkturabschwungs deutlich
abgeschwicht. In Europa wurde diese Entwicklung
durch die Verschlechterung der Terms of Trade auf
Grund der Doliarhausse gebremst. Fur 1982 und 1983
wird eine weitere RUckbildung der Inflationsraten in
praktisch allen OECD-Landern angenommen: von ins-
gesamt 10,5% 1981 auf 8% (1982) und 7% (1983)
{siehe Ubersicht 5)

Léhne

Die Verschidrfung der Arbeitsmarktlage in den mei-
sten OECD-Landern fUhrte zu sehr maBigen Lohnab-
schilssen. Die Realldhne stiegen 1981 in der OECD-
insgesamt pro Kopf um 1.2% (siehe Ubersicht 8), in
Europa mit + %% noch deutlich schwiacher. Flir 1982
ist insgesam? mit einer weiteren Verlangsamung der
Reallohnzuwichse zu rechnen, in Europa hingegen
mit einer leichten Beschleunigung. Von den groBen
Landern ragen besonders die BRD, GroBbritannien

und die USA mit niedrigen Lohnabschlissen hervor,
Die jingsten Lohnabschllisse haben das Argument
der Arbeitsplatzsicherung in den Vordergrund ge-
ricks. Eindrucksvolles Beispiel dafir sind die Lohnab-
schlisse in der US-Autoindustrie. Hier wurden von
der Gewerkschaft als Gegenleistung fir eine weitge-
hende Arbeitsplatzgarantie erhebliche Lohnkonzes-
sionen (Lohnstops) gemacht Auch in GroBbritannien
ging man mehr und mehr dazu dber, auf Industrie-
oder Firmenebene individuelle Lohnabschllisse (je
nach Gewinnlage der jeweiligen Unternehmung) aus-
zuhandeln In den anderen Landern, wo es (blich ist,
die Lohnverhandlungen koordiniert oder zentral zu
fihren, hat man im Wege eines sozialen Konsens ver-
sucht, eine LohnmaBigung herbeizufihren (Oster-
reich, Finnland, BRD, Japan, Niederlande, Norwegen,
Schweden) . In einigen Ladndern wurde die Indexierung
beschrankt (Bglgien, ltalien, Niederlande) oder modi-
fiziert (in Danemark Ausschiuf der Effekte h&herer
Energiepreise). Erst 1983, wenn sich die Konjunktur
beleben sollte, werden die Realidhne voraussichtlich
wieder etwas stirker anziehen

Die Arbeitsstiickkosten in einheitlicher Wahrung (Dol-
iar) {Ubsrsicht ) geben die landesspezifische Kon-
kurrenzposition an 1981 bestimmte die starke Dollar-

Ubersicht 5
Verbraucherpreise
Gewicht") Durchschnittfi- 1978 1679 1980 1981 1982 1983
ches Wachstum
1968 bis 1978
in% Verdnderung gegen das Vorjahrin %

USA 382 65 77 13 135 103 65 60
Japan 131 91 a8 36 80 49 40 35
BRD . a8 47 27 41 55 B0 45 30
Frankreich Bg 84 92 107 135 133 130 120
GroBbritannien 67 M7 83 134 180 119 95 40l
italien 53 111 21 148 212 195 160 45
Kanada 31 69 89 91 102 125 105 95
GroBe Industrieldnder 831 76 70 95 124 101 75 65
Spanien 32 128 197 157 155 148 125 105
Niedertande 22 73 41 42 65 67 5.5 45
Australien 18 886 79 91 101 97 s 105
Schweden 14 g1 100 7e 138 i20 85 50
Belgien 16 87 45 45 67 76 70 g0
Schweiz 14 48 10 37 40 65 a0 25
Osterreich Gg9 80 38 az 64 68 55 )
Dénemark 08 86 100 98 123 17 e5 70
Turkei 08 187 619 83.5 959 364 25Q 200
Norwegen . 06 82 81 47 109 137 mo 85
Finniand 06 97 77 75 17 1g 25 35
Griechenland 06 104 125 190 249 245 200 190
Neuseeland 03 100 120 a7 172 154 165 160
Portugal 04 149 226 238 188 200 215 200
Irfand 02 115 76 133 182 204 175 140
Luxemburg 01 59 31 45 63 81 120 30
Istand 0o 261 451 441 576 512 420 400
Kleine Industrieldnder 169 94 119 116 151 124 105 909
QECD insgesamnt 1000 79 79 98 129 105 80 70
OECD-Europa 455 87 90 1056 140 120 10 85
EGY) 362 33 72 85 127 115 100 85
EFTA 53 76 70 87 98 104 80 60
Q: OECO natianale und eigene Schatzungen — ‘) Privater Kansum in % des Privaten Konsums der OECD insgesamt — %) Osterreich-Prognose fir 1983 wird im luni erstefit

— %) Einschlieglich Griechenland
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Ubersicht 6

Realldhne, Produktivitit, Arbeitsstiickkosten

Realléhne')

1881 1982
Usa 13 -05
Japan 25 25
BRD oc a5
Frankreich 12 25
Grofkritannien 31 —05
halien a8 25
Kanada —-02 20
Grofie Industrielander 14 05
Spanien . 03 G5
Niederlande —-14 05
Austratien 31 30
Schwedan —-14 —-20
Belgien a7 —15
Schweiz [¢)-3 30
Osterraich’) 0z 18
D&nemark -14 30
Norwegen —-31 00
Finntand oo 18
Neuseeland 07 15
Irland —-21 —15
Kleine Industriclénder ~G0 i0
CECD insgasamt®) 12 4333
DECD-Europa®) 07 10

1983

—C0

35
10
25
05
20
10
10
10
18
2¢
05

—-15

15
35
00
30
15
15
10

10
15

Produltivitat?’} Arbeitsstlckkosten®)
1981 1682 1983 1981 1482 1983
Verdnderung gegen das Vorjahr in %
09 —05 15 30 40 45
21 20 30 79 —10 45
08 20 35 —143 -05 15
14 25 20 — 90 45 130
29 3¢ 20 - 32 —25 60
-10 10 15 — 35 70 45
04 o0 00 83 105 105
11 10 20 21 25 80
35 40 30 —108 —10 75
08 15 25 —-158 10 35
07 15 05 120 75 120
—-08 10 25 — 52 —70 30
i2 15 i5 -140 ~70 55
—03 a0 15 — 88 1.5 25
00 20 -112 05 .
08 25 25 —125 10 8¢
—05 —1¢ 05 - 27 70 85
-G8 20 25 — 05 45 90
21 05 G5 33 80 00
28 15 20 — 44 85 140
09 15 20 - 71 15 65
11 10 20 07 25 80
10 20 25 — 91 15 70

Q: OECD nationale und eigene Schitzungen — ') Gesamtwirtschaft: Brutto-Lohn- und Gehaltssumme je unselbstindig Beschiftigten, deflationiert mit dem Deflator des priva-
ten Konsums — ?) Reales BNP/BIP je Beschaftiglen (Selbstandige + Ungelbstindige). — %) Gesamiwirtschaft. Brutto-Lohn- und Gehaltssumme. dividiert durch reales BNP/
BIP in Dollar; die Prognosen fiir 1982 und 1983 basieren auf den Wechselkursen von 22 Februar bis 12 Marz 1982 — 4 Osterreich-Prognose fir 1983 wird im Juni erstellt —
%) Gewichtet mit den BNP-Gewichten laut Ubarsicht 1 ohne Grischenland Island Luxemburg Portugal und Tirkei

aufwertung die internationale Konkurrenzposition,
Nur die Arbeitskosten der Dollar-Lander {USA, Ka-
nada, Australien, Neuseeland) und Japans stiegen
wesentlich stérker als im Durchschnitt der OECD.
Eine relativ giinstige Arbeitskostenposition hatten die
BRD, die Niederlande, Belgien, Osterreich, Danemark
und Spanien 1982 kommt es wieder zu einem stérke-
ren Gleichschritt (allerdings auch bedingt durch die
technische Annahme unveridnderter Wechselkurse),
d. h. 1983 schiagen wieder die landerweise unter-
schiedlichen Lohn- und Preisdifferentiate durch

Welthandel

Der Welthandel ist 1981 rezessionsbedingt real um
1% gesunken {siehe Ubersicht 8) Nach einer erdél-
preisbedingten Hausse der Welthandelspreise von
20% im Jahre 1980 sind sie 1981 (in Dollar gemessen)
um 1% zurickgegangen. Far 1982 wird im Zuge der
zu erwartenden leichten internationalen Konjunktur-
belebung wieder mit einem realen Anstieg des Welt-
handels um 2% gerechnet. Dieses Wachstum kénnte
sich 1983 weiter verstirken {+5%).

Prime Rates einiger Lander

1974 1875 1976 1977 1678
Nomineif
USA 107 77 67 £8 93
Japan . S3 92 g1 72 58
GroBbritannien 133 114 123 98 107
BRD 121 83 68 83 55
Usterreich 99 87 85 89 91
Real '}
UsA - 03 - 14 10 04 18
Japan . —-152 - 27 -13 —-08 18
GroBbritannien — 27 —1238 —43 —61 24
BRD 51 23 20 26 28
Osterreich 04 13 12 34 55

Q:WIFC — '} Nominelle Prima Rate minus Verbraucherpreissteigerung in %
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1979

128
57
152
75
82

16
21
18
34
45

Ubersicht 7

1980 1981 1981 1982
I Qu Il Qu mWaou IV Qu ! Qu

in Y%
154 187 187 195 202 156 163
a5 73 78 73 71 71 67
175 139 143 130 133 150 135
10 136 124 41 143 135 27
110 131 125 13,0 135 135 135
19 84 75 97 93 70 88
04 24 12 24 30 31 36
—05 20 16 13 21 31 124
55 76 88 85 81 70 69
47 63 55 62 69 87 75
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1981 war der Handel innerhalb der Industrielander {In-
tra-OECD-Handel) riickldufig (Exporte —3%%, mporte
—1%%). Die Handelsstréme orientierten sich in Rich-
tung Nicht-OECD-Lander (Export +10%%); hier war
das Exportwachstum in die durch die zweite Erdol-
preiskrise kaufkraftgestarkie OPEC besonders dyna-
misch (OECD-Exporte in die OPEC +22%%, in an-
dere Entwicklungslénder nur +6%; in andere Nicht-
QOECD-Lander — hauptséchlich Oststaaten — +7%).
Am meisten profitierten von der OPEC-Nachirage die
Nicht-Dollaranbieter, die durch die Dollarhausse be-
deutende preisliche Wettbewerbsvorteile gegeniiber
den Dollaranbietern erzielen konnten Dagegen gin-
gen die Importe der OECD aus Nicht-OECD-Landern
1981 deutlich zurick (—4%) Am kraftigsten war der
Rickgang der Importe aus der QPEG (—14%%),
worin sich die massive Erdéleinsparung der Industrie-
lander spiegeit. Die Nettoimporte der QECD-Lander
an Erdél sind sowohl 1980 als auch 1981 mengenmé-
Big um 13% zuriickgegangen.

1982 und 1983 werden fir den Intra-OECD-Handel
wieder Zuwéchse im AusmaB von 2% (1982} und 4%
bis 5% (1983) erwartet Die Nachfrage der OPEC wird
dagegen stark nachlassen. Im Zuge der Wiederbele-
bung der Konjunktur in den westlichen Industriestaa-
ten mufl damit gerechnet werden, daf auch die Im-
porte aus der OPEC (Erddl) wieder steigen werden.
Die Terms of Trade, die sich 1980 stark zuungunsten
der Nicht-Erdélproduzenten verschoben hatten, ha-
ben sich 1981 in den Industrielandern insgesamt nur
leicht verschlechtert. Fdr 1982 und 1983 wird keine
weitere Verschiechterung angenommen. Auf Grund
dieser Welthandelskonstellation wird das Defizit der
Leistungsbilanz der OECD, das bereits 1981

Ubersicht 8
Entwicklung des Welthandels
1980 1981 1982 1943
Welthandel, Mrd $") . 1885 1850 2 GO0 2220
Vorjahresvergleich in %
Wert 23 - 2 8 11
Praisniveau?) 20 -1 5
Volumen . 2 -1 2 5
OECD-Handet
Vorjahresvergleich in %
Exporte reai 4 2% 2% 5
Exportpreise?) 13 — 4 % 4%
Importe real -1 — 2% 2 5
Importpreise?) 22 -3 - 1% 3%
Handelsbilanzsalden
in Mrg. § der
OECD-Lénder -73 —24 -3 9
OPEC-Langer . . 167 120 80 70
Nicht-Erdél-Entwicklungslédnder —48 —57 —60 —55
Leistungsbilanzsalgen
in Mrg. § der
CECD-Lander —-73% —27 -9 — 8
QPEC-Linder 110 &0 15 -5
Micht-Erddl-Entwicklungsiander —57 ~70 -75 —85
Q: HWWA-Institut fUr Wirtschaftsferschung Hamburg® GECD — ') Purchschnitt
Exporte/lmperta, ohne Handel zwischen den Staatshandelslindern — ?) Qurch-

schnittswerte auf Doilarbasis

(24 Mrd. $) gegenliber dem Héhepunkt im Jahr 1980
(73 Mrd. $) stark reduziert werden konnte, auch 1982
und 1983 weiter abgebaut werden (1982 9 Mrd. §,
1983 8 Mrd. $). Andererseits hat sich der Rekord-
uberschul der OPEC von 110 Mrd. § {1980) innerhalb
eines Jahres fast halbiert (1981 80 Mrd. $)} Er diirfte
(technische Annahme: unverdnderte Wechselkurse
auf dem Stand von 22 Februar bis 12. Médrz 1982)
1982 weiter stark abgebaut werden (15 Mrd. $) und
1983 sogar in ein Defizit miinden (5Mrd S) Die
Nicht-Erdél-Entwicklungslénder (NOPEC) werden da-
gegen weiterhin hohe Defizite ausweisen (siehe
Ubersicht 8).

Eine Komponentenzerlegung der Verdnderung der
Leistungsbilanz der OECD zeigt, daB vom Abbau des
Defizits 1981 von 44 Mrd § 61 Mrd. $§ auf positive
Mengeneffekte zurtickzufthren sind (davon 44 Mrd $
auf den Riickgang der Nettoimporte von Erddl und
der Rest auf eine Steigerung der Industrieexporte},
15 Mrd. § auf negative Terms-of-Trade-Effekte {wo-
von —25 Mrd. $ auf negative Erddlpreiseffekie entfie-
len}, 4 Mrd. $ auf andere positive Einflisse ({soda8
sich die Handelsbilanz insgesamt um 50 Mrd $ ver-
besserte} und —6& Mrd $ aus negativen Effekten der

Ubersicht 8
Handeis- und Leistungsbilanzen

Handelsbiianz Laistungsbilanz
1981 1882 1983 1981 1882 1983

inMrd 3")

usa —278 —265 -—405 + 60 +115 — 10
Japan +200 +255 4385 + 47 4+ 85 <210
BRD . +179 +315 400 — 77 + 55 +110
Frankreich — 89 — 85 — 85 —75 — 95 — 80
Grofihritannien + 84 + 10 — 15 +164 + 80 + 60
Italien -~ 87 —-55 —60 —79 — 80 - 6§
Karada + 56 + 55 4+ 50 —58 —70 -— 990
Grae Industrieldnder + 65 +220 +270 — 18 +130 +125§
Spanien —108 —100 —100 — 55 — 45 — 35
Niederlande + 43 +70 +80 +39 475 + BQ
Australien - 24 — 85 — 50 —83 —-110 -130Q
Schweden . + 158 + 30 + 45 —29 —20 — 10
Balgier, Luxemburg ~ 38 —-25 — 10 —~ 568 — 45 — 35
Schweiz . . - 25 —-20 — 20 -+ 21 +35 + 50
Dsterreich?) — 49 — 45 - 14 - 05

Dénemark - b —-10 —-05 - 18 -—-25 - 20
Turke: - 33 —-30 —30 —20 —15 —10
Narwegen + 35 +15 +05 433 + 10 -— 05
Finnland + Q7 4+ 15 -+ 1% — 04 + 00 + 0¢
Grigchenland - 55 —585 -~ 55 — 24 — 20 — 25
Neuseeland + 04 +05 + 058 —-09 -—10 - 15
Portugal — 47 —45 -—-50 —-1% —-15 —2a
Irfandg - 18 —-15 -10 —-18 —20 — 20
Istang - 01 —00 —00 —02 —05 - D5
Kleine Industrietander —303 245 —180 -—-255 -215 200
OECD insgesamt —288 - 25 4+ 90 -—~273 — 85 — 7B
OECD-Europa -1968 — 40 4105 —230 —105 — 40
EGY + 10 +140 +240 —141 — 45 - 05
EFTA -85 — 50 —05 —14 + 00 + 10
Q.QECD naticnale und eigene Schitzungen — ') Die Prognosen fir 1962 und

1483 basieren auf den Wechselkursen von 22 Februar bis 12. Marz 1982, —
?) Gsterreichische Leistungsbilanz: neues Konzept der CeNB 1982 sinschiieBlich
80% der Statistischen Diffarenz; die Prognose fir 1983 wird im iuni erstelit —
%) EingchlieBlich Griechentand
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Dienstleistungsbilanz resultieren. Fir 1982 und 1983
wird damit gerechnet, daB die Mengeneffekte schwé-
cher positiv (oder negativ) ausfallen werden, dagegen
gehen von den Preiseffekten positive Impulse aus.

Die Wirtschaftslage in Ubersee

US-Konjunktur zwischen Depression und Hoffnung

Nach einer etwa halbjahrigen Stagnation der Wirt-
schaftsaktivitdt ist die amerikanische Wirtschaft Mitte
1981 in eine schwere Rezession eingetreten, die bis
in das Frihjahr 1982 hinein anhielt. Da es im Jahre
1980 einen kurzen Konjunktureinbruch und nachher
wieder einen steilen Anstieg gab, ergab sich in den
letzten eineinhalb Jahren das fiir die USA untbliche
Erscheinungsbild einer Plateaukonjunktur Die gegen-
wirtige Rezessionsphase ist in ihrer Steilheit ver-
gleichbar mit der schweren Rezession 1974/75. Zu-
dem erreicht die Arbeitslosigkeit gegenwartig Nach-
kriegsrekordwerte. Die Arbeitsiosenrate betrug im
|. Quartal 1882 saisonbereinigt 9% (das entspricht fast
10 Mill. Menschen) Die Konkurswelle erfaBte im
Jahre 1981 bereits 17.000 US-Gesellschaften Fir
1982 rechnet man mit 20.000 Konkursen, womit die
Rekordzahlen des Depressionsjahres 1932 iber-
schritten wirden. Eines der Hauptziele der Wirt-
schaftspolitik, die Ddmpfung der Inflation, konnte er-
reicht werden. Die Inflationsrate hat sich von 10,3%
{1981) auf einstellige Raten (1. Quartal 1982 7,5%) zu-
rickgebildet.

Allerdings vollzog sich der Ubergang auf niedrigere
Inflationsraten (und inflationserwartungen) nicht so
reibungslos, wie es von der unter dem Namen
“Reagonomics” angjepriesenen Angebotspolitik ver-
mutet wurde. Die Reaktion auf die neue (Ange-
bots)politik scheint vielmehr den friihen Phasen einer
klassischen  anti-inflationdren  (deflationistischen}
Geldpolitik zu &hneln Eine solche Palitik vertraut auf
die “reinigende” Kraft einer Bezession und eine hohe
Arbeitslosigkeit als Mechanismus zur Inflaticnsbe-
kdmpfung, ein Weg, den auch die britische Wirt-
schaftspolitik seit Mitte 1979 beschreitet Zudem war
die Geldpolitik im Jahre 1981 viel restriktiver als er-
wartet. Die starke Verlangsamung des Geldangebo-
tes (M1 wuchs um Uber 2 Prozentpunkte langsamer
als in den vergangenen zwei Jahren und lag um 1 Pro-
zentpunkt unter dem unteren Zielband; das Wachs-
tum von M2 lag 1981 am oberen Zielband) hat sich in
einem Rlckgang der Produktion, einer Verringerung
der Inflation und in hdheren Realzinsen niederge-
schlagen. Die Realzinsen erreichten 1981 Nachkriegs-
rekordhdhen Die Prime Rate sprang real von 2%
(1980) auf 8% (1981) Obwoh! aligemein die Senkung
des Zinsniveaus als eine notwendige Voraussetzung
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fr eine Wirtschaftsbelebung angesshen wird, sind
die Erwariungen diesbezliglich als sehr vorsichtig
einzuschatzen. Man rechnet zwar, daB die Prime Rate
im Jahresdurchschnitt 1982 und 1983 auf 17% (hach
187%.9% 1981) sinken dlrfte, das wiaren angesichis
einer rickldufigen Inflationsrate eher steigende Real-
zinsen. Die relativ mafige Senkung des Zinsniveaus
muB im Zusammenhang mit der Budgetpolitik gese-
hen werden. Die hoher als erwartet ausfallenden Bud-
getdefizite des Bundes (fUr das Fiskaljahr 1982, das
bis 1 Oktober 1982 I3uft, laufen die Schatzungen we-
gen der unterschiedlich angenommenen Konjunktur-
dynamik weit auseinander: US-Regierung 97 Mrd. §,
QECD 126 Mrd. §; fir das Fiskaljahr 1983 sind die Un-
terschiede noch gréBer: US-Regierung 91 Mrd. §,
OECD 155Mrd $) haben neben den unsicheren
Supply-side-Effekten einen unerwartet expansiven
EinfluB auf das Wirtschaftsgeschehen, dessen Gro-
Renordnung bis zu ¥% Prozentpunkte des realen BNP
im Jahre 1983 ausmachen kdnnte Der steigende Fi-
nanzierungsbedarf des Bundes konnfe eine raschere
Zinssenkung verhindern.

Da das Reaktionsverhalten der Wirtschaftssubjekte
auf die “neue” Politik und die ungewohnt hohen Real-
zinsen schwer abzuschitzen ist, muB der Unsicher-
heitsspielraum der Prognosen als duBerst hoch ange-
sehen werden Die Meinungen schwanken zwischen
beflrchteter Depression (bei anhaltendem Zinsni-
veau) und Hoffnung auf einen raschen Aufschwung,
der sich ergabe, wenn es zu einer rascheren Anpas-
sung der Inflationserwartungen k&me und die Supply-
side-Effekte (Uber die Steuersenkungen) positiver als
erwartet ausfielen. Die hier vorgelegte Prognose
neigt eher zum Pessimismus

Im 1 Halbjahr 1982 muB mit einem realen Schrumpfen
des BNP von mehr als 4% gerechnet werden, da das

Ubersicht 10
Wirtschaftszahlen der USA

1980 1981 1982 1983
Nominell Reale Verdnderung gegen das

Mrd § Vorjshr in %
Privater Konsum 16727 25 00 30
Offentliche Ausgaben 5347 oX:] - 05 00
Brutto-Anlageinvestitionan 4012 04 — 45 50
Wohnungs- und Hausbau 1063 -2 —110 155
Ubrige Investitionen 2959 24 — 30 20
Inlindische Endnachirage 26088 18 — 05 25
lagerbildung') —-58 07 — 10 g5
Gesamte Inlandsnachirage 28027 26 - 15 30
Exportei w S 3398 —09 — 65 —00
Waren : - -31 — 75 —20
Importe i w S. 3168 56 - 15 50
Waren - 12 — 25 45
AuBenbeitrag') . 233 —Q5 — 05 —05
Brutto-Nationalprodukt — 20 - 20 25
BNP-Ceflator - 92 75 65
BNP, nominell . . . . 26260 14 55 90
Produktivitat {(BNP je Beschiaftigten} - Q9 — 05 15
Q: OECD natlenale und sigene Schitzungen — °) Beitrag zum Wachstum des rea-

len Brutto-Nationalproduktes in Prozentpunkign
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Abbildung 2
Konjunkturindikatoren der USA
Saisonbereinigt
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BNP im | Quartal bereits um fast 5% gesunken ist Ab
Juli ist mit der 10prozentigen Einkommensteuersen-
kung und bei giner weiteren Verlangsamung der infla-
tion mit ginem starken Anstieg.der real verfligbaren
Einkommen zu rechnen. Dadurch wird der Konsum in
der zweiten Jahreshélfte stimuliert werden. Ein &hnli-
ches Einkommens-Konsum-Muster ist auch fir 1983
zu erwarten, da die Einkommensteuer im Juli 1983 um
weitere 10% gesenkt wird. Von den hohen Zinsen wa-
ren 1981 die Wohnungs- und Hausbauinvestitionen
am meisten betroffen Auch 1982 wird der Hausbau
noch nachhaltig beeintrachtigt sein. Erst fir 1983
rechnet man mit einer deutlichen Erholung. Im Ge-
gensatz zu den Bauinvestitionen sind die Ausri-
stungsinvestitionen 1981 noch gewachsen. Fir 1982
erwartet man einen leichten Rickgang 1983 werden
sie wieder etwas steigen. Der Grund daflir liegt in den
Abschreibungserleichterungen und den hohen Aus-
gaben fir Ristungsinvestitionen des Staates. Aller-
dings sind die Investitianen im Nichtristungssektor,
wie etwa im Fahrzeugsektor, stark von der internatio-
nalen Rezession betroffen worden Die Investitions-
befragungen von Jahresbeginn 1982 zeichnen im all-
gemeinen ein relativ optimistisches Bild fir die Ausri-
stungsinvestitionen.

Der im Zuge der Hochzinspolitik stark gefestigte Dol-
lar hat zu einer deutlichen Verschlechterung der inter-

naticnalen Konkurrenzfahigkeit der US-Exporieure
gefthrt. Der nominelle effektive Wechselkurs des Dol-
lars {MERM-Index des IMF) ist 1981 um 12%% gestie-
gen. Die amerikanischen Exporte sind 1981 real ge-
sunken. Auch fir 1982 und 1983 wird ein weiterer
Rlckgang angenommen. Da sich die Terms of Trade
verbessert haben, ist das Defizit in der Handelsbilanz
1981 nicht wesentlich gestiegen. Fir 1982 wird (unter
der dblichen technischen Annahme konstanter Wech-
selkurse} sowchl! in der Handels- als auch in der Lei-
stungsbilanz eine etwas gunstigere Entwicklung er-
wartet. FUr 1983 wird bei nur geringflgiger Verbesse-
rung der Terms of Trade, rickldufigen realen Expor-
ten und steigenden realen Importen mit einer deutli-
chen Verschlechterung der Handels- und Leistungs-
bilanz gerechnet Angesichts eines nur leichten BNP-
Wachstums im kommenden Jahr muB damit gerech-
net werden, daB die Arbeitslosigkeit weiter steigen
wird (Arbeitslosenrate von 10% oder dber 11 Miil
Menschen).

Leichte Wachstumsverlangsamung in Japan

Japan hat die Auswirkungen des zweiten Erddlpreis-
schocks auf Inflation und Zahlungsbilanz gut Gber-
standen, das Wirtschaftswachstum hat sich jedoch
deutlich abgeschwécht. Trotz schwacher intands-
nachfrage war das BNP-Wachstum im 1. Halbjahr
1881 noch relativ hoch, vor allem auf Grund des posi-
tiven Einflusses von seiten des AuBenbeitrags Im
2. Halbjahr hat sich dann das Wachstum deutlich ver-
langsamt {im V. Quartal gab es zum ersten Mal seit
dem | Quartal 1975 einen absocluten Rlckgang), da
der AuBenbeitrag das BNP-Wachstum zusehends we-
niger stuizte. Das Exportwachstum verlangsamte
sich einerseits wegen der Abschwichung auf den Ex-
portméarkten und andererseits wegen der Selbstbe-

Ubersicht 11
Wirtschaftszahien Japans

1880 1981 1982 1983
Nominell Reale Verénderung gegen das

Bill Yen Varfahr in %

Privater Konsum 1380 08 25 35
Otfentlicher Konsum 25 36 10 190
Brutio-Aniageinvestitionen 749 21 20 25
Inléndische Endnachfrage 2364 14 20 20
Lagerbildung'}. i8 —06 oo 20
Gesamte Inlandsnachfrage . 2380 og 20 30
Expertei w § 367 164 45 85

Waren - 108 15 90
Importei w S 379 57 40 40

Waren . — —23 05 30
AuBenbeitrag’) . -22 21 05 10
Brutto-Nationalproduki - 29 25 40
BNP-Deflator — 28 35 35
BNP nominalt . L 2358 58 50 75
Produktivitat (BNFP je Beschaftigten) - 21 20 3Q
Q: OECD, nationale und eigene Schidtzungen — ') Beitrag zum Wachsium des rea-

len Brutto-Nationalproduktes in Prozentpunkten
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schrankung im Export — hauptsachlich gegentuber
den USA. Trotz der rezessiven Entwickiung um die
Jahreswende 1981/82 hat sich die Lage auf dem Ar-
beitsmarkt nur geringfugig verschlechtert.

Der bisher verfolgte Weg eines policy-mix — eine in
den Grundzigen restriktive Fiskalpolitik mit expansi-
ven Ausnahmen und eine expansive Geldpolitik — ist
zunehmend mit den auBenwirtschaftlichen Zielen in
Konfiikt geraten. Obwoh! die grundlegenden Faktoren
(refativ gute Produktivititsentwicklung, Vertangsa-
mung der Inflation und zunehmende Uberschisse in
der Leistungsbilanz) nicht dafur sprechen, hat der
Yen auch zu Jahresbeginn 1982 weiter gegeniiber
dem Dollar abgewertet. Diese Entwicklung begann im
Dezember 1981 Ein Grund dafiir dlrfte darin liegen,
da8 in Japan das Zinsniveau bewuBt niedriger als im
Ausiand gehalien wird. Mit zunehmender Liberalisie-
rung der japanischen Finanzmarkte fuhrt dies zu Net-
tokapitalabflissen

Das Wirtschaftswachstum wird sich 1982 deutlich ver-
langsamen. Im 1. Halbjahr wird das reale BNP kaum
um mehr als 2% wachsen Erst ab dem 2 Halbjahr
wird eine leichte Beschleunigung des Wachstums er-
wartet, die sich im Laufe des Jahres 1983 weiter ver-
starkten sollte. Daflr spricht eine Festigung der rea-
len persénlich verflgbaren Einkommen, wenn sich
die Inflation weiter verlangsamt und wenn ein leichtes
Sinken der Sparguote angenommen wird Beides
wird das Konsumwachstum beleben Die Investitio-
nen werden sich kinftig sehr unterschiedtlich entwik-
kein. Die &ffentlichen Investitionen werden 1982 und
1983 deutlich sinken. Der private Hausbau hingegen
wird dank FdrderungsmaBnahmen steigen. Die Aus-
rustungsinvestitionen werden in den Klein- und Mit-
telbetrieben viel dynamischer eingeschétzt als in den
GroBbetrieben, deren vorrangiges Ziel in der Rationa-

Abbildung 3
Industrieproduktion Japans
Saisonbereinigt
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lisierung, der Energieeinsparung und in der Entwick-
lung neuer Produkie liegt. Die Geldpolitik unterstiiizt
die Investitionen durch eine zunehmende Lockerung
der Kreditbeschrankungen und durch ein beschieu-
nigtes Wachstum des Geldangebotes

Unter der Annahme unverdnderter Wechselkurse
diirfte sich der UberschuB in der japanischen Lei-
stungsbilanz bis 1983 weiter vergréBern. Obwohl die
Yen-Abwertung zu einem gewissen Anstieg der Im-
portpreise fithrte, wird Gber den gesamten Prognose-
zeitraum mit unverdnderten Terms of Trade gerech-
net. Flir 1982 wird sowohl auf der Export- als auch auf
der Importseite eine Wachstumsverlangsamung er-
wartet. Erst 1983 hofft man wieder in stirkerem MaBe
Marktanteile gewinnen zu kdnnen.

Die Wirtschaftslage in Westeuropa

Bundesrepublik Deutschland wartet auf Aufschwung

In der BRD stagniert die gesamtwirtschafiliche Pro-
duktion seit beinahe zwei Jahren. Wie schon im ver-
gangenen Jahr dirfte diese Stagnation auch in der er-
sten Jahreshélfte 1982 einerseits durch eine rucklau-
fige Inlandsnachfrage und andererseits durch eine
starke Exportsteigerung infolge der Festigung der in-
ternationalen Wettbewerbsfihigkeit gekennzeichnet
sein Auch im |. Quartal 1982 hat sich die Industrie-
produktion kaum erholt, die Auffragseingénge im ver-
arbeitenden Gewerbe waren saisonbereinigt rickldu-
fig Die Arbeitslosigkeit hat sich innerhalb von zwei
Jahren von 800000 auf 1,7 Mill. Arbeitsuchende er-
héht. Angesichts der anhaltenden Stagnation der
Wirtschaftsaktivitdt und infolge des steigenden Ar-

Ubersicht 12
Wirtschaftszahlen der Bundesrepublik Deutschland

1880 1881 1982 1983

Nominell Reale Verdnderung gegen das

Mrd DM Yorjahr in %

Privater Konsum 8216 —11 —05 10
Offentlicher Konsum 3035 23 10 20
Brutto-Anlageinvestitionen 3510 —35 —50 30
Ausriistungsinvestitionen 1322 =31 —45 40
Bauinvestitionen 2188 -33 —50 20
fnléndische Endnachfrage 14761 —-11 —15 20
Lagerbildung’) . 189 —14 00 a5
Gesamte Inlandsnachfrage 145950 -2 5 —15 25
Exportei w § 4306 89 90 75
Waren . - 84 85 95
Importei w § 4337 21 25 55
Waren - —-35 19 65
Auflenbaitrag"} . —31 21 20 10
Brutto-Naticnalprodukt — —03 05 30
BNP-Deftator . - 43 45 30
BNP nominelf .. . .. 14919 40 50 60
Produktivitdt (BNP je Beschéftigten) - 06 20 35

Q" OECD, nationale und eigene Schitzungen - '} Beitrag zum Wachstum des rea-

len Brutto-Nationalproduktes in Prozentpunkten
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beitskrafteangsbotes (die Erwerbsquoten sind im Ge-
gensatz zur Rezession von 1975 nicht zurlickgegan-
gen, und der Zustrom ausléndischer Arbeitskrifte hat
angehalten) ist auf dem Arbeitsmarkt keine Besse-
rung abzusehen,

Dennoch haben sich in den letzten Monaten die
Rahmenbedingungen flr eine leichte Konjunkturerho-
lung gebessert: Die Verteuerung des Erddls und der
MineralGlerzeugnisse wurde von einer Verbilligung
abgeldst, wodurch im Zusammenhang mit auferst
méafigen Lohnabschlissen der inflationére Auftrieb
deutlich gedidmpft wurde. Das Defizit in der Lei-
stungsbilanz wurde um die Jahreswende 1981/82 von
einem UberschuB abgelést Das gibt der Bundesbank
Uber eine leichte Festigung der DM mehr Spielraum
fur eine gewisse “Abkoppelung® in der Geld- und
Zinspolitik von den USA Am 7 Mai 1982 wurden die
Sonderlombardkredite von bisher 9,5% aufgehoben;
jetzt werden wieder Lombardkredite zum Satz von 9%
gewdhrt. Diese MaBnahme ist die flinfte Zinssenkung
selt dem Herbst 1981

Trotz der leichten Entspannung der Geldmarktkondi-
tionen hat die Bundesbank ihre grundsétzlich “poten-
tialorientierte® geldpolitische Haltung {d h Auswei-
tung der Geldmenge im AusmafB des realen Potential
Qutputs plus einer unvermeidlichen Inflationsrate)
nicht aufgegeben. im Dezember 1981 wurde bis Ende

Abbildung 4
Konjunkturindikatoren der Bundesrepublik Deutschland
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1982 wieder ein Zielkorridor fir das Wachstum der
Zentralgeldmenge von unveréndert 4% bis 7% festge-
legt Die Fiskalpolitik ist mittelfristig auf die Konsoli-
dierung des Budgets ausgerichtet (darauf zielte die
im Herbst 1981 eingeleitete "Operation 82" ab). Das
Bundesbudgetdefizit stieg von 2% des BNP im Jahre
1980 auf 2'4% 1981 EinschiieBlich der Léndergeba-
rung und der Sozialversicherung (nach der Volksein-
kommensdefinition) stieg das Defizit von 3%% des
BNP 1980 auf 414% 1981, Fur 1982 wurde geplant, das
Defizit des Bundes auf 1%% des BNP, jenes der ge-
samten offentlichen Hand auf 3% zu senken.
Angesichts der dramatischen Verschlechterung auf
dem Arbeitsmarkt wurde am 3. Februar 1982 vom
Bonner Kabinett ein “Beschaftigungsprogramm®
(“Gemeinschaftsinitiative flir Arbeitsplatze, Wachs-
tum und Stabilitat”) beschlossen Im Mittelpunkt die-
ses Programms stehen eine Zulage von 10% fir Inve-
stitionen, die jene im Durchschnitt der letzten drei
Jahre {ibersteigen und im Jahre 1982 besteilt werden
oder mit deren Durchflihrung in dieser Zeit begonnen
wird, sowie eine Aufstockung des Eigenkapitals der
Kreditanstalt fur Wiederaufbau, damit diese kleinen
und mittleren Unternehmen vermehrt zinsverbilligte
Kredite gewéahren kann. Die erwartete Mehrbelastung
des Budgets sollte durch eine Erhdhung des Mehr-
wertsteuersatzes von 13% auf 14% ab Mitte 1983 auf-
gewogen werden. Da diese Finanzierungsform vom
Bundesrat abgelehnt wurde, tritt an deren Stelle eine
Kombination von Ausgabenkdrzungen und héherer
Neuverschuldung des Budgets Die Beschaftigungs-
wirkungen dieses Programms werden allgemein als
gering angesehen

Die Wirtschaftsaktivitat wird sich in der BRD in die-
sem Jahr nur sehr langsam erholen. Fir das 1. Halb-
jahr wird eine Fortdauer der Stagnation des BNP er-
wartet. Erst fUr die zweite Jahreshalfte wird eine
leichte Konjunkturbelebung erwartei, die sich im
nachsten Jahr fortsetzen kénnte Angesichts gerin-
ger Lohnzuwichse (pro Kopf um etwa 4% bis 5%),
cines etwas hdheren Wachstums der Nichtlohnein-
kommen und Oberproportional starker direkter
Steuereinnahmen (fiscal drag) wird das Wachstum
des persdnlich verfigbaren Einkommens nur gieich
hoch sein wie die Inflationsrate. Erst fir 1983 wird
wieder mit einem Anstieg der Realeinkommen ge-
rechnet. Wird wegen der Arbeitsplatzsorge ein leich-
ter Anstieg der Sparquote unterstellt, so ergibt sich
daraus fir 1982 ein weiterer Rickgang des realen pri-
vaten Konsums und fir 1983 ein leichter Anstieg. Ob-
wohl sich die Voraussetzungen fir Investitionen ver-
bessert haben (die Gewinne sind seit Mitte 1981 ge-
stiegen, die Zinssenkungstendenz halt an, die Lohn-
stlickkosten entwickeln sich schwicher als im Vor-
jahr), muB fir 1982 mit einem neuerlichen absoluten
Riickgang gerechnet werden, wobei die Situation fur
die Ausrlstungsinvestitionen relativ glinstiger ist als

341



Monatsberichte 5/1982

fur die Bauinvestitionen. Besonders stark rucklaufig
dirften auch heuer die &ffentlichen Bauinvestitionen
sein.

Der starke Lagerabbau in der zweiten Jahreshalfte
des vergangenen und in den ersten Monaten dieses
Jahres spricht daflr, daB der Lagerabbau langsam
auslauft. Doch sind die Wachstumsimpulse aus einem
méglichen neuerlichen Lageraufbau gegenwirtig ge-
ring zu veranschlagen

Die starksten Impulse flr ein Wiederanspringen der
Konjunktur werden vom Export ausgehen. Die BRD
konnte 1981 ihre internationale Konkurrenzfahigkeit
deutlich verbessern {der nominelle effektive Wechsael-
kurs — MERM-index — sank 1981 um 7%%). Zwar
schwéchte sich diese Tendenz zu Jahresbeginn ab,
doch wird weiterhin damit gerechnet, daB die deut-
schen Exporte sowohl 1982 als auch 1983 real kréftig
wachsen werden und Marktanteile gewonnen werden
konnen, Da die realen Importe vie! langsamer zuneh-
men werden, geht vom Auflenbeitrag in beiden Jah-
ren ein deutlicher Impuls auf das reale Wirtschafts-
wachstum aus, der 1982 kaum ausreicht, den Rtck-
gang in der Inlandsnachfrage zu kompensieren, 1983
aber in Verbindung mit einem Wiedererstarken der In-
tandsnachfrage zu einem Wachstum des realen BNP
von etwa 3% beitragen kénnte. Da sich (nach der
deutlichen Verschlechterung 1981) die Terms of
Trade 1982 und 1983 kaum verandern werden, resul-
tiert daraus -— unter der Annahme konstanter Wech-
selkurse — eine deutliche Verbesserung der deut-
schen Leistungsbilanz.

Das nur maBige Wirtschaftswachstum in den néch-
sten 1% Jahren reicht allerdings nicht, die Zunahme
der Arbeitslosigkeit zu stoppen. Es muf3 damit ge-
rechnet werden, daB die Arbeitslosenrate 1983 im
Jahresdurchschnitt auf 8% (oder Uber 2 Mill. Men-
schen) steigen wird.

Expansive Wirtschaftspolitik stiitzt Wachstum in
Frankreich

Frankreichs Wirtschaft hat sich seit der zweiten Jah-
reshalfte 1981 als Folge der ersten Stufe des keyne-
sianischen wirtschaftspolitischen Programms (Anhe-
bung der Mindestldhne — SMIC — am 1. Juni 1981
um 10%; Anhebung der Sozialleistungen; steuerliche
Anreize fir Privatinvestitionen) deutlich belebt, wobei
die Hauptimpulse vom privaten Konsum ausgingen.
Der Anstieg der Industrieproduktion hat sich, nach
dem kraftigen Anstieg im Herbst, um die Jahres-
wende 1981/82 (zum Teil auch wegen Sonderfakto-
ren) wieder verlangsamt Die zweite Stufe des Wirt-
schaftsprogramms (EinfGhrung der 39-Stunden-Wo-
che Mitte Jadnner 1982, Verstaatlichung wichtiger Ban-
ken und Industriebetriebe) wurde ebenfalls bereits —
begleitet von sinigen Pannen — durchgezogen. Ein
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Ubersicht 13
Wirtschaftszahlen Frankreichs

1980 1981 1982 1983
Nomine# Reale Verdnderung gegen das

Mrd Fr Vorjahr in %

Privater Konsum 1754 1 21 25 25
Cifentlicher Konsum 4211 25 30 25
Bruttc-Anlageinvestitionen 5938 —23 05 25
Inlandische Endnachfrage 27690 12 20 25
Lagerbildung”) 417 —-17 05 [#33
GGesamte Inlandsnachfrage 28107 —05 25 30
Exportei w S 5808 52 35 50

Waren - 39 35 50
Importe | w S 636 & Go 50 65

Waran - —25 85 70
AuBenbeitrag") —5538 11 —-05 —08
Brutto-Infandsprodukt - [ 20 25
BIP-Deflator . - 120 140 135
BIF nominelf . . . L 27549 1286 1860 160
Produktivitat {BIP je Beschéftigten} - 14 25 20
Q: OECD nationale und eigene Schiitzungen — ') Beitrag zum Wachstum des rea-

len Brutto-Inlandsproduktes in Prozentpunkten

weiteres Element der direkten beschaftigungspoliti-
schen MaBnahmen — die Herabsetzung des Pen-
sionsalters auf 60 Jahre — wurde vorerst zurlickge-
stellt. Die Situation auf dem Arbeitsmarkt hat sich
weiter — wenn auch weniger rasch als zuvor - ver-
schlechtert. Bis April 1982 ist die Arbeitslosigkeit sai-
sonbereinigt auf nahezu 2 Millionen (Arbeitslosenrate
8,4%) gestiegen. Der Inflationsauftrieb hat sich nicht
weiter beschleunigt, die inflationsrate war aber im
| Quartal 1982 mit 14% hdoher als im Jahresdurch-
schnitt 1981 (13,3%). Zwar hatte sich durch die par-
tielle Wiedereinfihrung von Preiskontrollen und durch
die Abschwachung der Importpreise der Druck auf
die Inflation verringert, das wurde jedoch durch die
stark steigenden Arbeitskosten mehr als kompen-
siert.

Die Fiskalpolitik wird auch 1982 expansiv sein Die
Neuverschuldung des Staatsbudgets (einschlieBlich
der Lénder und Gemeinden) wird, nach 2%% 1981,
1982 auf 3% steigen.

Fir 1983 wird eine Stabilisierung dieser Verschul-
dungsquote angepeilt Als ein weiteres wirtschafts-
politisches Ziel soll der Haushalt der Sozialversiche-
rung ausgeglichen werden. Insgesamt wird daher der
expansive Effekt 1983 viel schwécher sein als 1982,
Die Geldpolitik versuchte zur Vermeidung der inflatio-
naren Folgen des expansiven Kurses, die Geldmenge
nicht stérker als das nominelle BIP auszuweiten, ein
Ziel, das 1981 (berschritten wurde. Das Zinsniveau
kann in Frankreich nur langsam gesenkt werden, da
es bei anhaltender Schwiche des Franc zu erhebli-
chen Kapitalabflissen kommen wiirde.

Um die Investitionen dennoch anzuregen, wurden von
der Regierung (ab Februar 1982) schwerpunktméaBig
langfristige Investitionskredite (Investitionen zur Inno-
vation, Exportfdrderung, Arbeitsplatzbeschaffung)
subventioniert {die Zinssatze werden dadurch um 3
bis 4 Prozentpunkte gesenkt). Weiters wurden Mitte
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Abbildung 5
Konjunkturindikatoren Frankreichs
Saisonbereinigt
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April den Unternehmern weitere Konzessionen ge-
macht (Verringerung der Gewerbesteuer um 10% far
1982 und 1983; Verzicht auf die Erhdhung der Sozial-
versicherungsprémien bis Mitte 1983; Einfrierung der
Arbeitgeberbeitrige zur Sozialversicherung; keine
weitere Arbeitszeitverklrzung bis 1983 Am Ziel, bis
1985 die 35-Stunden-Woche einzufihren, wird aber
festgehalten). Mit diesen MaBnahmen sol! ein Wech-
sel van der Konsum- zur investitionsorientierten Kon-
juniturpolitik eingeleitet werden.

Infolge der grundsétzlich expansiven Wirtschaftspoli-
tik wird auch kinftig die Inlandsnachfrage die Kon-
junktur stiitzen. Die real verfligbaren Einkommen
werden 1982 mit 3%% noch etwas kréftiger steigen
als 1981, 1983 wird aber mit einer Verflachung ge-
rechnet Unterstellt man eine leicht steigende Spar-
quote, so resuitiert daraus ein Wachstum des realen
privaten Konsums von 2%% in beiden Jahren Die pri-
vaten Investitionen dirften sich durch die verschiede-
nen stimulierenden MaBnahmen wieder beleben. Die
offentlichen Investitionen werden kraftiger steigen.
Frankreich hat zwar 1981 durch die Abwertung des
Franc und das damit bewirkte nominelle Sinken des
effektiven Wechselkurses (MERM-index) um 10%%
die hchen Zuwichse der Arbeitskosten kompensiert,
doch dirfte sich 1982 und 1983 (angesichts der zu-
satzlichen Kostenbelastung durch den vollen Lohn-

ausgleich der Arbeitszeitverkirzung sowie die gestie-
genen Lohnnebenkosten) die internationale Wettbe-
werbsfahigkeit deutlich verschlechtern Es ist daher
ein nur maBiges Exportwachstum zu erwarten, und in
Verbindung mit einem infolge der lebhaften Inlands-
nachfrage stérkeren importwachstum wird der Au-
Benbeitrag in beiden Jahren einen negativen EinfluB
auf das BIP auslben. Zusammen mit einer erwarteten
Verbesserung der Terms of Trade kénnte sich da-
durch das Defizit der Leistungsbilanz 1982 vergrd-
Bern, 19838 aber etwas verringern. Das leichte Wirt-
schaftswachstum und die direkten beschaftigungs-
férdernden MaBnahmen kdnnten den Anstieg der Ar-
beitslosigkeit auf hohem Niveau (Arbeitslosenrate
1982 und 1983 8,5% oder etwa 2 Mill. Menschen)
stoppen. Auch die Inflationsrate kdnnte sich etwas
verringern, sie wird allerdings 1983 immer noch etwa
12% betragen.

GroBbritannien erwartet nur geringes Wachstum

Nach einem 2wei Jahre andauernden Sinken des rea-
len BIP erholte es sich im 2 Halbjahr 1981 geringfi-
gig. Das bedeutet gegentber dem Héhepunkt im
Jahre 1879 noch immer einen Rlckgang um 4 Pro-
zentpunkte Die Industrieproduktion blieb sogar um
14 Prozentpunkte unter ihrem Hbchstwert im Jahre
1979, Sie stagnierte seit Anfang 1981 auf tiefem Ni-
veau, erholte sich dann etwa seit Mitte 1981 geringfu-
gig und stagniert seit Anfang 1982 wieder. Die einzige
expansive Wachstumskomponente im 2 Halbjahr
1981 war trotz Verlangsamung der Lageraufbau (posi-
tiver Wachstumsbeitrag zum BIP 5% Prozentpunkte).
Er bewirkte aber einen Importboom. Das reale BIP
wuchs im 2. Halbjahr 1981 um etwa 1%%, nach
—2%% im 1. Halbjahr. Der Anstieg der Arbeitslosig-
keit, der sich fm | Quartal 1982 kurzfristig vertang-
samt hatte, setzte sich im April weiter fort (saisonbe-
reinigtes Rekordniveau von 2,85 Mill. Menschen oder
11,9% Arbeitslosenrate) Die Inflationsrate blieb bis
ins Fruhjahr 1982 relativ stabil auf 11%, da der steile
Anstieg der Imporipreise das langsamere Wachstum
der Arbeitsstuckkosten kompensierte Das hohe Im-
portwachstum resultiert aus der Drehung des nomi-
nellen effektiven Wechselkurses des Pfundes von
einer Aufwertung bis Anfang 1981 (der MERM-Index
stieg um etwa 12%) zu einer Abwertung im gleichen
Ausma#f seither. Die daraus resultierende Verschlech-
terung der Terms of Trade wurde allerdings durch
eine Verbesserung des realen AuBenbeitrags mehr
als wettgemacht. GroBbritannien erreichte 1981 mit
9% Mrd. § den gréBten UberschuB in der Handelsbi-
lanz seit dem Zweiten Weltkrieg

Die Halfte des Uberschusses geht auf die Netto-Erd-
dlexporte zuriick. (Das Nordseeerddl trug 1980 und
1981 etwa % bis 1 Prozentpunkt zum realen BIP-
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Ubersicht 14
Wirtschaftszahlen GroBbritanniens

1980 1981 1982 1983

Nominelt Reale Verinderung gegen das

Mrd £ Yarjahr in %

Privater Konsum 1354 02 00 05
Offentlicher Konsum 483 09 00 1.0
Brutto-Anlageinvestitionen 401 —84 Y 25
Inldndische Endnachfrage 2238 —12 —-05 10
Lagerbildung'). -32 —-1,0 25 05
Gesamte Inlandsnachfrage 28086 23 20 15
Exportei w S 63 2 —17 a0 40
Waren . - -11 30 35
Importe i w S 578 —-27 85 45
Waren — -39 80 60
AuBenbeitrag') . 54 03 -10 —00
Brutto-tnfandsprodukt - —19 10 15
BIP-Deflator — 19 85 80
EIP nominell . . . Lo 2260 97 95 95
Produktivitat (BIP je Beschéftigten) - 2¢ 30 20

G QECD nationale und eigene Schitzungen — '} Beitrag zum Wachstum des rea-

len Brutto-Inlandsproduktes in Prozentpunkten

Wachstum bei ) Auch die Leistungshilanz schioB 1981
mit einem Rekordiberschuf von 168% Mrd $ ab.

Die Wirtschaftspolitik bleibt auch in Zukunft unveran-
dert restriktiv. Das Ziel, das Nettodefizit des Staates
(Public Sector Borrowing Requirement — PSBR} zu
reduzieren, ist im Vorjahr erreicht worden Das PSBR
sank von 5%,% des BIP im Fiskaljahr 1980/81 auf 4%%
1981/82 Auch das neue Budget fir das Fiskaljahr

Abbildung 6
Konjunkturindikatoren GroBbtitanniens
Saisonbereinigt
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1982/83 {von Mérz 1982 bis Marz 1983) sieht eine
Senkung des PSBR auf 3%% vor (fur 1983/84 ist in
der mittelfristigen Finanzstrategie eine weitere Dros-
selung auf 2%% geplant). Auf Grund offizieller Annah-
men, daB es einen positiven Zusammenhang zwi-
schen dem PSBR und dem Zinsniveau gibt, mibBte
kiinftig das Zinsniveau in GroBbritannien sinken. Die-
ser Zusammenhang ist jedoch nach OECD-Berech-
nungen nicht sehr eng. Die monetéren Bedingungen
waren 1981/82 insgesamt sehr restriktiv, da das Geld-
angebot viel langsamer wuchs als das nominelle BIP
Die den Budgetpldnen zugrundeliegenden geldmen-
genpolitischen Ziele wurden fir 1982/83 auf ein
Wachstum von 8% bis 12% {(von M3 und PSL2, das
Komponenten des privaten Sektors von M3 enthilt)
und fiir 1983/84 auf 7% bis 11% festgesetzt
Angesichts riickldufiger real verfigbarer persénlicher
Einkommen und eines Sinkens der Sparquote ist flr
1982 mit einer Stagnation und fir 1883 mit einem
leichten Anstieg des privaten Konsums zu rechnen.
Die bessere Gewinnsituation und die optimistische-
ren Absatzerwartungen kénnien zu einer Erholung
der Investitionen im privaten Sektor fithren. Die Inve-
stitionen der verstaatlichten Industrie werden 1982
und 1983 stark steigen, nachdem sie mehrere Jahre
hintereinander ricklaufig waren. Auf Grund der gln-
stigeren Ligquiditdtssituation der Unternehmen ist mit
einem weiteren Impuls durch den Lageraufbau zu
rechnen

Zwar werden die Exporte auf Grund der Verbesse-
rung der internationalen Konkurrenzposition real
deutlich wachsen, doch ist infolge der Belebung der
Inlandsnachfrage mit einem noch hdheren Import-
wachstum zu rechnen, sodaB vom AuBenbeitrag ins-
gesamt ein negativer Effekt auf das BIP-Wachstum
ausgehen wird. Da sich die Terms of Trade kaum ver-
bessern werden, ist damit zu rechnen, daB der hohe
UberschuB in der Handels- und Leistungsbilanz 1982
und 1983 deutlich abgebaut werden wird. Das be-
scheidene Wirtschaftswachstum wird nicht ausrei-
chen, den Anstieg der Arbeitslosigkeit zu bremsen
Es muB daher damit gerechnet werden, daf3 die Ar-
beitslosenrate 1983 auf 12%% (oder 3% Mil. Men-
schen) steigen wird Nur die Inflationsrate dirfte an-
gesichts dieser deflationdren Situation weiter zuriick-
gehen.

Schleppende Konjunkturerholung in ltalien zu
erwarten

Die italienische Wirtschaft befindet sich seit Mitte
1980 in einer Rezession. Das reale BIP st 1981 leicht
gesunken, wobei ein sehr hoher positiver Auenbei-
trag die stark gesunkene Inlandsnachfrage teilweise
kompensieren konnte Besonders kraftig war der La-
gerabbau. Die Industrieproduktion schwankt in ltalien
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Ublicherweise sehr stark |m Jahresdurchschnitt 1981
lag sie deutlich (—2,5%) unter dem Vorjahresniveau.
Die Arbeitslosigkeit hat demzufolge 1981 stark zuge-
nommen, eine Entwicklung, die sich heuer fortsetzte.
Die Arbeitsmarktlage verschiechterte sich 1981 im
Vergleich zur Rezession 1975 viel rascher Die Ar-
beitslosigkeit ist ungewthnlich rasch gestiegen (von
saisonbereinigt 7,5% der Arbeitskrifte Ende 1980 auf
9% Ende 1981) Die Inflation (I. Quartal 1982 16,9%)
konnte nur wenig eingeddmmmt werden, da die Ar-
beitsstlickkosten immer noch stark steigen.

Die starke Lira-Abwertung gegeniiber dem Dollar hat
— frotz stark steigender Arbeitskosten — die inter-
nationale Konkurrenzfdhigkeit 1981 verbessert (der
MERM-Index des nominellen effektiven Lira-Wechsel-
kurses sank 1981 um 13'%%) Trotz starker Ver-
schlechterung der Terms of Trade hat sich, da die
realen Exporte kraftig wuchsen und die Importe abso-
lut sanken, die Leistungsbilanz 1981 (konjunktureil)
stark verbessert.

Obwohl es ein wirtschaftspolitisches Ziel war, das
Haushaltsdefizit zu verringern, konnte dies 1981 nicht
erreicht werden. Das Nettodefizit des gesamten Staa-
tes (Bund, Lénder, Gemeinden) stieg von 7,8% 1980
{nachdem es 1979 9,4% betragen hatte) auf 10%
1981 Fir 1982 und 1983 wird damit gerechnet, dafl
die Defizitquote nicht weiter steigen wird. Um das
Problem der Arbeitslosigkeit zu entschirfen, werden
immer neue strukiurpolitische Plane vorgelegt, die
dann aber immer nur in abgeschwéchter Form die
parlamentarische Hirde nehmen. Im Finanzplan 1982
wurde wieder ein Investitionsfonds zur Realisierung
einer Reihe von produktivitédtsintensiven Investitionen
in entwickiungstrachtigen Industriezweigen einge-
setzt Innerhalb von drei Jahren sollen insgesamt
6.000 Mrd. Lire in férderungswirdigen Wirtschafts-

Ubersicht 15
Wirtschaftszahien italiens

1980 1881 1882 1933

Nominell Reale Verdnderung gegen das

Bill Lire Vorjahr in %

Privater Konsumn 2068 -4 05§ 20
Offentlicher Kensum . 561 18 15 15
Brutta-Anlagainvestitionen 67 4 a2 — 85 14q
Ausrdstungsinvestitionsn 296 —-03 —100 15
Bauinvestitionen | 378 08 — 3¢ 05
Inléndische Endnachfrage 3303 a0 - 05 15
Lagerbildung') . 185 —40 05 05
Gesamte Inlandsnachfrage 3488 —41 00 20
Exportei w S 852 556 40 45
Waren - 51 75 45
Importe ] w S 936 —32 15 80
Waren - —~96 45 &80
AuRenbeitrag") . —~94 32 10 0aq
Brutto-inlandsprodukt - -08 10 20
BIP.Deflator - 158 160 150
B!P nominell . . . e 3374 148 7o 170
Praduktivitat (BIP je Beschiftigien) — -10 10 15

Q: OECD nationale und eigene Schitzungen — ") Beitrag zum Wachstumn des rea-

ten Brutto-inlandsproduktes in Prozentpunkien

Abbildung 7
Konjunkturindikatoren ltaliens
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sektoren investiert werden (ein Viertel davon geht in
den Energiesektor, 14% in infrastrukturbauten, 13% in
den Telekommunikationsbereich, 12% sind fir Mez-
zogiorno-Investitionen, 10% fur die lLandwirtschaft,
der Rest ist flir andere Sektoren bestimmt)

Das Schwergewicht der Wirtschaftspolitik liegt wei-
terhin auf der Geldmengenkontrolle. Sie soll scharfe
Kreditlimitierungen und Zinsregulierungen bewirken.
Die 1981 sehr restriktive Geldpolitik spiegelt sich
auch im sehr hohen Zinsniveau (Prime Rate im
i Quartal 1982 21%%) Das Bardepot fir Importe, das
zur Sanierung der Zahlungsbilanz am 27 Mai 1981
eingefihrt und Anfang Februar 1982 annuliert wurde,
hat die Kreditrestriktion gegenuber dem privaten Sek-
tor zusatzlich verscharft. Mitte April wurden weitere
dirigistische MaBnahmen zum Schutze der Lira erlas-
sen (zur Verhinderung von Kapitalabflissen missen
die Einnahmen von ltalienern in fremder Wahrung in-
nerhalb von 7 — bisher 5 — Tagen umgewechselt
werden, und die Fremdwahrungsbetrage fir import-
zahlungen werden langstens 15 — bisher 30 — Tage
vorher bereitgestellt)

Im Gegensatz zu 1981 wird der Hauptimpuis fir das
bescheidene BIP-Wachstum im Jahre 1982 nicht
mehr sosehr vom AuBenbeitrag kommen, sondern
von einer Wende im Lagerzyklus und von einer leich-
ten Erholung der Inlandsnachfrage Die real verfligba-
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ren Einkommen, die 1981 absolut zurickgingen, dirf-
ten infolge der voraussichilich relativ hohen Lohnab-
schliisse und wegen der Entlastung durch die Sen-
kung der direkien Steuern um 3% fur Einkommen un-
ter 30 Mill. Lire pro Jahr seit November 1981 leicht
zunehmen und 1983 wieder etwas kraftiger steigen.
Nimmt man einen durch die kritische Beschaftigungs-
lage bedingten Anstieg der Sparquote an, so resul-
tiert daraus fur 1982 ein leichtes und fir 1983 ein rela-
tiv kraftiges Wachstum des realen privaten Kon-
sums

Angesichts einer anhaltend restriktiven Geldpolitik
{Beibehaltung der Kreditbeschrinkung, hohe reale
Zinsen) und einer hohen Unterauslastung der Kapazi-
taten werden die Ausristungsinvestitionen 1982 stark
sinken und sich 1983 nur leicht erholen Auch die
Bauinvestitionen werden hinter dem Vorjahr zurlck-
bleiben, doch angesichts leicht steigender Realein-
kommen weniger stark als die Ausristungsinvestitio-
nen Die G&ffentlichen Investitionen werden wahr-

scheinlich steigen (Energieprogramm, Investitionen
der Nationalen Elektrizititsgesellschaft ENEL).

Vom AuBensektor wird 1982 nur wenig, 1983 gar kein
Wachstumsimpuls auf das BIP-Wachstum ausgehen
Angesichts geringerer Wettbewerbsfahigkeit (infolge
hoher Arbeitskosten bei unveranderten Wechselkur-
sen) wird sich die Handels- und Leistungsbilanz leicht
verschlechtern Die Arbeitslosigkeit wird auf hohem
Niveau stagnieren, die Inflationsrate wird zuruckge-
hen.

Etwas rascheres Wirtschaftswachstum und
hohere Leistungsbilanzdefizite in den
Kleinstaaten

Nach etwas stérkeren WachstumseinbuBen der klei-
nen Lander durch die zweite Erddlpreiskrise {das
durchschnittliche Wachstum des realen BIP betrug
1979 bis 1881 1,7%, in den groBen Landern 2%) ist auf

Ubersicht 15

Prognosen fiir einige kleine Lander

Privater Offentlicher Brutto- inléndische Lager- Gesamte Exporte Importe AuBen- Brutto-
Konsum Konsum Anlage- Endnach- bildung') Infands- iwsS iw beitrag") Iniands-
investitionen frage nachirage produkt
Veranderung gegen das Vorjahr in % zu konstanten Preisen
Spanien 1881 —-10 25 i0 -03 —10 -13 57 —30 18 04
1982 00 25 25 05 05 10 75 25 10 20
1983 15 25 &5 25 05 30 70 35 05 35
Niederlande 1881 —28 10 —-108 —38 —18 -53 (0] —72 40 —-12
1982 —-10 05 — 20 —-10 05 —05 25 25 05 a0
1983 go 05 25 05 10 15 55 40 10 25
Schweden 1481 —-17 18 — 68 —-17 —-21 -39 24 —69 28 ~-10
1982 —20 15 — 35 —15 05 —10 60 10 20 10
1983 05 15 — 05 05 10 15 75 40 15 30
Belgien 1981 -290 15 - 81 -27 Q1 -25 20 =08 18 -09
1982 —15 —15 — 35 —2Q oo =20 50 05 25 05
1983 —05 oo 25 00 05 05 75 50 t5 20
Schweiz 1981 o7 as 29 13 -27 —13 27 -18 20 06
1082 05 20 — 35 —05 —-05 —10 Q0 -10 05 —-05
1983 05 15 a5 05 05 10 45 25 10 20
Osterreich 1981 g2 20 - 15 a1 -27 —285 78 09 27 o1
1982 10 20 ~- 15 ) 05 10 55 40 10 20
1983%)
D&nemark 1881 —-14 39 —155 —26 —01 —27 30 —-35 21 —05
1882 20 25 35 20 95 25 40 50 -05 290
1983 25 20 51 25 00 25 65 60 Q5 30
Norwegen 1981 13 49 165 62 —49 10 10 19 —03 07
1982 15 30 - 55 —05 25 20 00 45 —-20 0o
1983 20 25 65 15 05 20 20 35 —-05 15
Finniand 1981 15 36 — 28 08 —20 -13 21 —53 23 10
1982 10 35 — 30 05 00 a5 10 —05 05 10
1983 20 25 05 15 15 30 3¢ 5¢ —05 25
Griechenland 1981 03 38 —121 -15 Q2 -12 25 -19 08 ~05
1982 25 20 — 65 10 00 10 35 30 00 10
1983 20 15 20 20 00 20 36 45 o0 20
Portugal 1981 30 &0 45 37 -02 34 -18 40 -20 18
1982 20 50 25 25 00 25 40 40 1] 25
1983 15 50 20 20 05 25 50 40 00 25
irland 1981 —05 —03 47 08 (o133 13 20 16 01 15
1982 -30 10 15 —20 o0 —-20 70 30 25 a5
1983 05 Go 30 10 00 10 80 80 i0 20
Q: CECC nationale und eigene Schitzungen — ) Beitrag Zum Wachsium des realen Brutto-intandsproduktes in Prozentpunkten — 2) Osterreich-Pragnose filr 1983 wird im
Juni ersteilt
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Grund der Prognosen fur 1982 (kleine Lander + 1,5%,
groBe Lander 0%) ein deutlich kréftigeres Wirtschafts-
wachstum zu erwarten. 1983 dirften die groBen und
kleinen OECD-Lander mit +2,5% gleich rasch wach-
sen Allerdings ist — wie schon nach dem ersten Erd-
Slpreisschock — auch nach dem zweiten das auBen-
wirtschaftliche Gleichgewicht in den kleinen Landern
insgesamt ausgepragter und anhaltender gestort
worden als in den groBen Lindern. Wahrend sich in
den groBen Landern sowohl die erste als auch die
zweite Erdolpreiskrise in einer nur leichten und vor-
Ubergehenden Verschlechterung der Leistungsbilanz
niederschlug (jeweils von einer zuvor ausgeglichenen
Leistungsbilanz auf ein Defizit von %% des BIP 1974
und 1980 mit anschlieBender Rilckkehr zum Aus-
gleich), haben die kleinen Lander diese auBenwirt-
schaftlichen Storungen viel schlechter und nicht so
rasch verkraftet Nach einem leichten Uberschuf in
den Jahren 1972 und 1973 gab es 1874 ein Defizit von
2% des BIP, das in dieser Hdhe bis 1977 anhielt.
Durch den zweiten Erdélpreisschock stieg das Defizit
wieder von 1,5% des BIP im Jahre 1979 auf 3% 1980
und 2%% 1981 Auch flr 1982 (2%) und 1983 {1%:%)
wird nur ein leichter Abbau erwartet. Auch die gunsti-
gere internationale Konkurrenzposition 1981 und
1982 (gemessen an den relativen Arbeitsstiickkosten
in einheitlicher Wahrung, siehe Ubersicht 8} konnte
und kann die Leistungsbilanzposition der kleinen Lan-
der insgesamt (sehr wohi aber jene einzelner Lénder:
Niederlande, Schweiz, Osterreich) nicht wesentlich
verbessern Die leichte Besserung (siehe Uber-
sicht 9) ist vorwiegend konjunkturbedingt, da sie
hauptséchlich auf einer Importdrosselung infolge der
schwachen Inlandsnachfrage beruht Den positiven
Effekten der relativ hohen realen Exportzuwéchse
und der geringen Importzuwéchse stand in der Lei-
stungsbilanz die starke Verschlechterung der Terms
of Trade gegendber (die 1981 und 1982 grdBer ist als
in den groBen Landern).

Auch in der Inflationsentwickiung schneiden die klei-
nen Lander insgesamt schiechter ab. Ber Héhepunkt
der Inflation wurde 1980 mit 15% erreicht Zwar ging
die tnflation seither zurlick, doch wird erst 1983 gine
einstellige Rate erwartet (9%). In den groBen Landern
zusammengenommen betrug die Inflationsrate im HS-
hepunkt 1980 12%%. 1982 (7%%) und 1983 (674:%)
wird sie deutlich unter der 10%-Marke liegen.

1981 war in den kleinen Landern — starker noch als
in den groBen — die ricklaufige Inlandsnachfrage
2zum Teil durch einen positiven AuBenbeitrag (vor al-
lem, da sich auf Grund der Dollarhausse die Konkur-
renzfahigkeit erhéhte) kompensiert worden. Fir 1982
und 1983 rechnet man damit, dag die Wachstumnsim-
pulse vom AuBensektor schwicher werden, die Kon-
junktur aber wieder stérker von der Belebung der In-
landsnachfrage getragen werden wird

Bei annahernd gleich starkem Wirtschaftswachstum

im Jahre 1983 werden doch die Arbeitsmarktpro-
bleme in den einzelnen Lindern sehr differenziert zu-
tage treten. Unter den kieinen Landern werden 1983
die Tidrkei (18,5%), Belgien {15,5%), Spanien (15,5%),
die Niederlande (12,5%}), Irland (12%) und Danemark
(10%) die hdchsten Arbeitlosenraten (bei einem
Durchschnitt der kleinen Lander von 9%) aufweisen
In der Schweiz {0,3%), in Island {0,5%}, Norwegen
(1,5%), Luxemburg (1,5%) und Schweden (2,5%) wer-
den die Arbeitslosenraten weiterhin am niedrigsten
sein.

Abbildung 8
Industrieproduktion kleiner OECD-Lénder
Saisonbereinigt
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Die in vielen kleinen Liandern angesichts hoher Ar-
beitslosigkeit betriebene expansive Fiskalpolitik im
Alleingang hat zu einer Akkumulation hoher Budget-
defizite gefihrt. Insgesamt waren die Defizite des
Staates 1980 (Bund, Linder und Gemeinden, nach
Berechnungen der OECD) in den kleinen Landern mit
3% des BIP hdher als in den groBen Léndern (2,5%}).
Die hochsten Defizite wiesen 1980 Belgien (9%:%),
Dénemark (3%), Schweden {4%%) und Spanien (3%}
aus. In dieser Budgetdefinition nach der Volksein-
kommensrechnung hatte Osterreich ein Defizit von
2%, Norwegen einen UberschuB von fast 8% Die Defi-
zite sind im Rezessionsjahr 1981 in fast allen Landern
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deutlich gestiegen, am kréftigsten in Belgien (auf fast
13%)}, Dénemark (auf fast 7%), Schweden (auf 5%)
und Spanien f{auf 4%). Die expansive Fiskalpolitik
wurde durch das von den USA ausgehende hohe
Zinsniveau erschwert. Die hohen Budgetdefizite bei
nur leichtem (konjunkturbedingtem) Rickgang der
Leistungsbilanzdefizite stellen auch in Zukunft ange-
sichts einer in den meisten groBen Landern restrikti-
ven wirtschaftspolitischen Haltung ein Hindernis fir
ein kréftiges Wirtschaftswachstum in den kleinen Lan-
dern dar

Fritz Breuss



