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Die Konjunktur in den westlichen Industriestaaten 

Die Konjunkturlage im Herbst 1981 und 
Prognose für 1982 

Die Volkswir tschaf ten der west l ichen Industriestaaten 
bef inden s ich noch immer in einer Rezession Doch 
gibt es in einigen Ländern Anzeichen dafür, daß das 
Konjunkturtal erreicht sein dürf te. Weiterhin dämp
fend ist der Einfluß der restr ikt iven Fiskal- und Geld
polit ik Die bremsende Wirkung des zweiten Erdöl
pre isschocks scheint allmählich auszulaufen Ange
sichts der stagnierenden Nachfrage in den Industrie
ländern war die lebhafte Nachfrage der OPEC nach 
Industr iegütern die Hauptstütze des Welthandels Im 
Frühjahr erwartete man noch, daß die sehr restrikt ive 
Geldpol i t ik in den USA und die Aufwer tung des Dol
lars kurzfr ist ig beschränkt sein würden Tatsächlich 
blieb das Zinsniveau in den USA bis in den Spät
herbst 1981 hoch Dies zwang auch die europäischen 
Länder (nicht jedoch Japan), um Kapitalabflüsse zu 
vermeiden, ihr Zinsniveau anzupassen. Dadurch wur
den die Binnenwir tschaften zusätzl ich belastet: Die 
Inlandsnachfrage (Konsum, Investit ionen, Lager) ging 
weiter zurück, der inländische Preisauftrieb beschleu
nigte sich infolge der Verschlechterung der Terms of 
Trade neuerl ich Anderersei ts nahm die internationale 
Konkurrenzfähigkeit aller Nicht-Dol lar-Exporteure zu 
Daher haben sich die Leistungsbi lanzen in den mei
sten Ländern viel rascher als erwartet verbessert Im 
Spätherbst zeichnete sich eine Wende in der Zinsent
wicklung ab Zum leichten Sinken der Zinsen t rug die 
zunehmende Verschlechterung der amerikanischen 
Wirtschaft ebenso bei wie die deut l iche Verbesse
rung der Leistungsbälanzen in einigen europäischen 
Ländern (besonders in der BRD) Ob diese Zinsbewe
gung nach unten nur vorübergehend sein wi rd oder 
sich wei ter verstärkt , bleibt abzuwarten Die größte 
Unsicherheit besteht gegenwärt ig darin, daß man die 
Auswi rkungen des (bisher noch nie über eine so 
lange Periode) simultan in allen Industrieländern an
haltend hohen realen Zinsniveaus auf Nachfrage und 
Produkt ion kaum abschätzen kann Alle internationa
len Prognoseinst i tut ionen neigen aber eher dazu, die 
künft ige Wir tschaf tsentwick lung etwas pessimist i 
scher einzuschätzen als noch im Frühjahr 1981 
Für 1981 bleiben die aus mehreren Informationsquel
len zusammengestel l ten Prognosen des Institutes für 
das reale BIP mit + 1 % für die gesamte OECD (und 
mit —0,5% für OECD-Europa) gleich. Für 1982 wur
den die Prognosen für die OECD-insgesamt und für 
OECD-Europa um jeweils 1/ 2 Prozentpunkt nach unten 
korrigiert. Die OECD rechnet für den gesamten Raum 

und für Europa nunmehr mit einem Wir tschaf tswachs
tum von 1 1 / 2 % . Die Vereinigung europäischer Konjunk
tur forschungsinst i tu te (AIECE) erwartet für die 
OECD-insgesamt ein Wachstum von 2% und für 
Europa von 1 % % . Das Institut nimmt an, daß das reale 
BIP in der OECD-insgesamt 1982 um 2%, jenes in 
Europa um 1 1 / 3 % wachsen wird (siehe Übersicht 1). 

Abbildung 1 
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Übersicht 1 
Brutto-National- und -Inlandsprodukt 

Gewicht in % Durchschnittli- 1977 1978 1979 1980 1981 1982 
des OECD-BNP ches Wachstum 

1979 1968 bis 1978 
Veränderung gegen das Vorjahr in % 

zu konstanten Preisen 

USA 34 7 29 5 1 44 24 - 0 2 20 1 5 
Japan 148 66 5,3 50 55 42 3.5 40 
BRD 11 2 3,5 30 3,3 46 1 8 - 1 0 1 0 
Frankreich 84 44 2,8 36 32 1,3 00 25 
Großbritannien 59 22 1 0 36 09 - 1 8 - 2 0 00 
Italien 47 34 1,9 26 50 40 00 1 0 
Kanada 33 4,5 24 3.5 29 00 30 1,5 

Große Industrieländer 83 0 38 4.0 41 34 1 i 1 5 20 

Spanien 29 49 33 27 08 1 7 1,5 30 
Niederlande 22 39 24 25 22 0.5 -1 .5 1 0 
Australien 1.8 37 09 1 7 44 2.5 30 3,0 
Schweden 1 6 2 1 - 2 4 1 4 40 1 4 - 1 0 1.5 
Belgien 1 5 4 1 08 30 24 1 4 -0 ,5 1 5 
Schweiz 1 4 1 7 24 0,3 22 44 1 5 1 0 
Österreich 1 0 44 44 05 49 3 1 0.0 20 
Dänemark 1 0 3 ! 1.8 1,3 35 - 0 2 - 0 5 30 
Türkei 08 6.3 44 30 06 - 0 7 40 50 
Norwegen 07 4,3 36 4,5 4,5 3,8 1 0 05 
Finnland . 06 40 04 2,3 72 50 20 1 0 
Griechenland 06 59 34 67 3,8 1 7 05 1.5 
Neuseeland 0,3 29 - 2 7 30 1 0 0,0 20 1.5 
Portugal 0.3 48 53 32 4 1 5.5 30 2,5 
Irland . 02 41 58 63 1 9 21 20 2,5 
Luxemburg 01 36 1 7 43 27 05 - 2 0 1 0 
Island 00 56 58 52 26 25 1 0 1.0 

Kleine Industrieländer 17 0 39 20 24 28 1 9 1 0 20 

OECD insgesamt 100 0 3,8 36 38 33 1,3 1.0 20 
OECD-Europa 45 1 36 2,3 30 32 1 5 - 0 5 1 5 
EG'] 35 8 3.6 2,3 3,3 34 ! 2 - 1 0 1,5 
EFTA 56 3 0 1,5 1,5 4 1 34 05 1 5 

Q: OECD nationale und eigene Schätzungen — ' | Einschließlich Griechenland 

Übersicht 2 
Industrieproduktion 

Gewicht1) 1977 1978 1979 1980 1981 1982 
Veränderung gegen das Vorjahr in % 

USA 35,5 59 58 44 - 3 , 6 35 20 
Japan 130 41 62 82 6.8 2,5 50 
BRD 14,3 26 1,8 54 - 0 2 - 1,5 2,5 
Frankreich 84 22 1 7 4,5 - 0 9 - 5,0 25 
Großbritannien 55 4,8 29 39 - 6 9 - 7.0 05 

Manufacturing') 16 0,3 04 -87 — 10 0 00 
Italien 49 - 0 . 6 21 67 52 - 3 0 1 5 
Kanada 34 22 42 46 - 1 6 30 25 

Große Industrieländer 85 0 41 4,3 5,3 -0 ,8 0,5 2,5 

Spanien 2,5 12 2 - 3 4 01 1 4 00 3,5 
Niederlande 20 04 06 32 0,0 - 25 20 
Australien 1 7 - 2 0 1 0 67 31 4,5 40 
Schweden 1 7 - 5 1 - 1 1 7,3 - 0 1 - 20 3 0 
Belgien 1 6 - 0 4 2,6 46 - 0 9 - 30 3.5 
Schweiz . 22 5,5 02 1,6 58 - 1,0 25 
Österreich 1 0 35 1 9 75 39 - 1,0 3 0 
Norwegen 07 - 0 6 104 62 66 - 2,0 20 

Manufacturing1) -12 -16 17 1 1 - 20 20 
Finnland . 06 07 52 105 7,5 25 1,5 
Griechenland 0,3 20 76 61 1 0 - 1 0 1,5 
Portugal 04 13 6 68 72 52 40 40 
Irland . 0.2 8,3 9 1 64 - 1 . 6 1 5 40 
Luxemburg 01 09 3,8 2,8 - 2 7 - 80 - 2 0 

Kleine Industrieländer 15 0 2,8 1 1 44 2.3 - 0,5 30 

OECD insgesamt 100 0 3,9 37 5,0 - 0 2 0,5 25 
OECD-Europa 46 4 25 1 6 4.6 0,3 - 2,5 25 
EG3) 37,3 22 20 50 - 0 7 - 3,5 20 
EFTA 66 1 9 21 56 42 - 05 25 

Q: OECD nationale und eigene Schätzungen — ') In Prozent der OECD-Industriewertschöpfung 1975 — s ] Ohne Erdöl Produktion — 3) EinschlieBlich Griechenland 
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Die Differenz zur OECD-Prognose liegt im wesent l i 
chen darin, daß die OECD für die USA nur ein Wachs
tum von 0,5% annimmt, das Institut aber von 1,5% 
Dieser durchschni t t l ichen Entwicklung in den Jahren 
1981 und 1982 liegt fo lgendes Zeitprofi l des Konjunk
turverlaufs zugrunde: Nach dem teilweise hohen 
Wachstum in der ersten Jahreshälfte 1981 wird sich 
das reale Wachstum des BIP in der gesamten OECD 
bis zur Jahreswende 1981/82 weiter ver langsamen. 
Erst gegen Jahresmit te 1982 ist wieder mit einem 
leichten Konjunkturaufschwung zu rechnen Einen 
großen Unsicherhei tsfaktor bildet gegenwärt ig die La-
gerzyklik 1981 wurden die Lager infolge der hohen 
Kredi tkosten erhebl ich abgebaut. 1982 wird daher die 
Stärke des Lageraufbaus eine entscheidende Rolle 
für den Konjunkturaufschwung spielen 

Übersicht 3 
Arbeitslosenraten 

1977 1978 1979 1980 1981 1982 

USA 70 60 5,8 71 75 80 
Japan 20 22 2 ! 20 22 22 
BRD 45 4,3 38 3.8 50 60 
Frankreich . 48 52 60 6.3 75 85 
Großbritannien 57 57 54 6,8 105 12 0 
Italien 7 1 72 77 7.5 85 90 
Kanada 8 1 8.4 7.5 7.5 75 75 

Große Industrieländer 55 52 50 57 55 7 1 

Spanien 6 7 7.5 92 11 8 14 0 15.5 
Niederlande 5 1 50 5 1 5.8 85 10 0 
Australien 56 6.3 62 61 55 5,5 
Schweden 1 8 22 21 1 9 25 30 
Belgien 99 105 109 11 8 14 0 15 0 
Schweiz 04 04 04 02 05 05 
Österreich 1 8 2 1 20 1 9 2,3 26 
Dänemark 78 73 60 69 90 90 
Türkei 13 5 14 0 15 0 15 8 16.5 170 
Norwegen 09 1 1 1 3 1 1 1 5 1 5 
Finnland 6 1 75 62 49 50 55 
Griechenland 1 7 1 7 1 8 1 9 30 30 
Neuseeland 4,5 45 50 63 65 65 
Portugal 79 8 1 82 78 80 85 
Irland 94 87 74 8,3 10,5 115 
Luxemburg 06 1 0 07 07 1 0 1 5 
Island 0,5 05 05 06 05 05 

Kleine Industrieländer 5 1 57 59 6,5 78 84 

OECD insgesamt 54 52 52 58 67 73 
OECD-Europa 52 54 55 60 76 85 
EG'] 54 55 55 59 76 86 
EFTA 2 1 25 2.3 2 0 24 27 

Q- OECD EG nationale und eigene Schätzungen, gewichtet mit BNP-Anteilen laut 
Übersicht 1 — ') Einschließlich Griechenland 

Angesichts dieser sehr mäßigen Konjunkturbelebung 
nimmt die Arbei ts losigkei t in prakt isch allen Ländern 
zu und w i rd Ende 1982 in der gesamten OECD rund 
28 Mil l ionen oder 8% der Arbeitskräfte erreichen In 
Europa könnte die Arbei ts losenrate gegen Ende 1982 
sogar auf 10% (oder 17 Mil l ionen Arbeitskräfte) an
steigen 

Preise und Löhne 

Rohstoffpreise 

Die Not ierungen der internationalen Rohstoffpreise 
bl ieben bis in den Spätherbst 1981 gedrückt Haupt
gründe dafür sind die anhaltende Konjunkturschwä
che in den Industr iestaaten und die zurückhal tende 
Lagerpolit ik angesichts des hohen Zinsniveaus und 
der Unsicherheit bezügl ich der Wechselkurse Der 
HWWA-Index (auf Dollarbasis) ist nach Zuwächsen im 
I Quartal 1981 ständig gesunken Im Jahresdurch
schni t t 1981 wird von der Arbei tsgruppe Weltrohstoff
preise der AIECE eine Steigerung um 7% erwartet 
(nach + 4 7 , 9 % 1980), Für 1982 wi rd eine gleich hohe 
Zunahme prognost iz iert , Die Rohstoff preise ohne 
Energie sind im Jahresverlauf viel stärker gesunken 
Für 1981 wird ein Sinken dieser Preise um 10% er
wartet , für 1982 wieder ein leichter Anst ieg um 4% 
Prakt isch alle Teil indizes des HWWA-Index sind im 
Verlauf dieses Jahres gesunken (mit Ausnahme jenes 
für Energierohstoffe) 

Auf den Märkten für Nahrungs- und Genußmittel war 
die Nachfrage heuer besonders schwach Sonderent
wick lungen gab es bei Kaffee (infolge des Kälteein
bruchs in Brasilien zogen die Preise wieder an) und 
bei Kakao (die Maßnahmen des Buf fer-stock-Mana-
gers zur Preisstabil isierung im Rahmen der Internatio
nalen Kakao-Organisat ion, der ICO, waren nicht sehr 
erfolgreich) Auf den Getreidemärkten gibt es gegen
läufige Einflüsse Preisdämpfend wirkt die in den USA 
erwartete Rekordernte; preisstützend ist der Um
stand, daß die UdSSR und Austral ien ihre Erntepro
gnosen nach unten revidieren müssen, Die Prognose 
für 1981 lautet —16%. Für 1982 wi rd nur eine leichte 
Erholung (—5%) erwartet 

Anges ichts der sensiblen Reaktion der Industrieroh
stoffe auf die internationale Konjunkturentwick lung 
dürf ten deren Preise heuer um 1 1 % sinken und 1982 
im Zuge der Konjunkturbelebung wieder um 8% stei
gen Während die Preise vieler Industr ierohstoffe in 
den vergangenen Monaten stark zurückgingen 
(Baumwolle, Naturkautschuk, Holz) oder stabil blie
ben (Häute, Sisal, Aluminium, Eisenerz), erhöhten 
s ich die Not ierungen für Wolle, Zellstoff und Schrot t . 
Eine Ausnahme bi ldeten auch die NE-Metal le. Auf 
dem Londoner Markt gab es im III Quartal 1981 eine 
Hausse für Zink, Zinn, Blei und Kupfer Darin spiegelt 
s ich jedoch vor allem die Schwäche des Pfund Ster
lings Auf Dollarbasis waren die Teuerungen weniger 
dramatisch Mitte Oktober wurde in Kuala Lumpur 
zwischen Industr ieländern und Entwicklungsländern 
im Internationalen Zinnrat (ITC) ein neues Weltzinnab
kommen vereinbart 

Die Entwicklung der Preise für Energierohstoffe w i rd 
hauptsächl ich durch die Entwicklung auf dem Erdöl-
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Übersicht 4 
Entwicklung der Weltrohstoff preise 

HWWA-Index1) 

Gewicht 1980 1980 1981 1981 1982 
l Qu II Qu II Qu IV Qu. 0 I Qu II Qu III Qu 0 0 

Veränderung gegen die Vorperiode n% 

Gesamt 100 0 168 6,3 3,3 2.5 47 9 3 1 - 1 9 - 1 0 7 7 
Gesamt ohne Energierohstoffe 36 8 7,3 - 17 2,3 - 0 1 137 - 61 - 82 - 4 7 - 1 0 4 

Nahrungs- und Genußmittel 15 9 1 6 4,0 45 33 155 - 8,5 - 1 3 0 - 7 1 - 1 6 - 5 
Getreide . . 46 - 2 0 - 1 2 167 87 147 - 29 - 54 -7 .4 1 - 5 
Ölsaaten Öle . 29 - 2 1 - 85 172 90 - 6 0 - 6,3 - 1 9 - 5 3 1 5 
Genußmittel Zucker 84 39 90 - 2 1 - 0 2 231 -11.3 - 1 9 7 - 7 8 - 2 7 - 8 

Industrierohstoffe 20,9 11 3 - 53 08 - 2 6 125 „ 4 4 - 47 - 3 1 - 1 1 8 
Agrarische Industrierohstoffe 10 1 79 04 22 - 0 1 15 1 - 43 - 5.5 - 6 2 - 9 5 
NE-Metalle 6 1 144 - 1 4 1 1 5 - 5 1 9 1 - 65 - 3 1 0 1 - 1 9 9 
Eisenerz Schrott 47 14 1 - 2,5 - 3 5 - 5 7 12 2 - 07 - 47 - 0 1 - 5 12 

Energierohstoffe 632 21 0 9.3 36 33 65 1 62 - 01 00 14 9 
Kohle 55 34 48 35 1 5 150 08 - 21 -0 .3 22 16 
Rohöl 57 7 22 0 96 36 34 68 5 6,5 - 02 00 14 9 

Q: HWWA-Institut für Wirtschaftsforschung Hamburg; Prognosen 1981 1982 A1ECE Arbeitsgruppe für Weltmarktpreise — v) Neuer Index: 1975 = 100 Doilarbasis gewichtet 
mit Warenimporten der Industrieländer 

markt best immt, die heuer durch ein Überangebot ge
kennzeichnet war. Daher fielen die Rohölpreise auf 
den Spot-Märkten unter die offiziellen Verkaufspreise 
Zum Teil wurden Preisabschläge vom offiziellen Erd
öl Verkaufs preis gewährt Dieser Entwicklung wurde 
auch in der Sonderkonferenz der OPEC am 29 Okto
ber 1981 Rechnung getragen. Der Erdölr ichtpreis 
wurde ab 1 November 1981 auf 34 $ je Barrel fes tge
legt und soll bis Ende 1982 auf d iesem Niveau einge
froren bleiben Saudi-Arabien wi rd seinen bisherigen 
Richtpreis von 32 $ um 2 $ erhöhen, andere OPEC-
Mitgl ieder sollen ihre bisher höher l iegenden Preise 
der neuen Richtbasis anpassen. Gleichzeit ig soll 
Saudi-Arabien (als wicht igster OPEC-Produzent) 
seine Tagesförderung von 9 m b d auf etwa 7 m b d sen
ken, um das Überangebot auf dem Weltmarkt abzu
bauen. Der gegenwärt igen Prognose liegt in An leh
nung an Über legungen der OECD die Annahme zu
grunde, daß der reale Erdölpreis 1981 (offizieller 
OPEC-Verkaufspreis für Erdöl dividiert durch den 
Preisindex für Warenexporte der OECD-Länder) deut
lich ste igen w i rd , 1982 aber etwa konstant bleiben 
wird Auf Dollar-Basis gerechnet würde damit 1981 
der durchschni t t l iche Importpreis der OECD-Länder 
36 ,4$ je Barrel ( + 1 1 % gegenüber 1980) und 1982 
38 $ je Barrel ( + 4 1/ 2%) betragen Die reale Erdölpreis
erhöhung zog in den Industr ieländern eine erhebl i 
che Einschränkung des Erdölverbrauchs nach sich In 
der OECD sank der Konsum 1980 um 8%, 1981 um 
7% (1982 —2%%) Die Net toerdöl importe g ingen viel 
stärker zurück (—13%, —17%, —4 1 / 3 %), weil die Pro
dukt ion der OECD-Staaten seit 1979 etwa konstant 
gebl ieben ist. Die Produkt ion der OPEC, die 1979 
noch um 3 1 / 2 % ausgewettet wurde, wi rd 1981 voraus
sicht l ich um 13 1 / 2 % sinken und 1982 noch stärker zu 
rückgehen (—17%). Die OECD hat in einem Vergleich 
der Nachfrageanpassung an die Erdölpreiserhöhun

gen festgestel l t , daß die Energieintensität (Primär
energienachfrage dividiert durch reales BIP) nach der 
zweiten Erdölpreiskr ise (1978 bis 1981) viel rascher 
gesunken ist (um 9%) als nach der ersten Erdölpreis
krise (1973 bis 1976 — 5 1 / s % ; die Intensität für Erdöl 
ist noch stärker gesunken, nämlich um 20% gegen
über —7%), obwohl die Veränderung der realen Ener
giepreise (Energiekomponenten des Verbraucher
preis- und Großhandelspreisindex dividiert durch den 
Gesamtpreis index ohne Energie) nach beiden Erdöl
preiskr isen etwa gleich groß war (1978 bis 1981 
+ 37 1 / 2 %, 1973 bis 1976 +32 1 / a %). 

Verbraucherpreise 

Die mit der Konjunkturabf lachung erwartete Verlang
samung des Preisauftr iebs ist heuer nicht im vollen 
Ausmaß eingetreten In den USA t rug die Hochzins
polit ik zur Erhöhung der Verbraucherpreise etwa 
2 Prozentpunkte bei. In den europäischen Ländern 
hat die Dollaraufwertung den bereits fal lenden Trend 
des Verbraucherpreisanst iegs gebremst , da sich die 
Terms of Trade neuerl ich verschlechter ten. Insge
samt ist in der OECD 1981 damit zu rechnen, daß sich 
der Anst ieg der Verbraucherpreise auf 10%% (nach 
13% 1980) ver langsamen wi rd. Dieser Trend wi rd s ich 
in abgeschwächter Form auch 1982 (91/3%) for tset
zen. Die Entwicklung ist länderweise sehr verschie
den (siehe Übersicht 5) 

Löhne 

Die Reallöhne entwickel ten sich 1980 und 1981 sehr 
mäßig. Besonders in einigen europäischen Ländern 
f ielen die erwarteten Reallohngewinne der unerwarte-
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Übersicht 5 
Verbraucherpreise 

Durchschnittli 1977 1978 1979 1980 1981 1982 
ches Wachstum 

1968 bis 1978 
Veränderung gegen das Vorjahr in % 

USA S5 6,5 7 7 11,3 13,5 11 0 100 
Japan 9 1 80 38 36 80 55 5 0 
BRD 47 37 2 7 4 1 55 60 45 
Frankreich 84 95 92 107 13 5 13 5 13.5 
Großbritannien 11 7 15,9 8,3 134 180 11 5 9.5 
Italien 11 1 134 12 1 14,8 21 2 19 5 17 0 
Kanada 69 8,0 89 9 1 102 12 5 11 0 

Große Industrieländer 76 81 68 92 12 1 100 90 

Spanien 12 8 24 5 197 157 15,5 14 5 120 
Niederlande 73 64 4 1 42 65 70 60 
Australien 86 123 79 9 1 102 9 0 t o o 
Schweden 8 1 11,4 100 72 13,8 130 11 5 
Belgien 67 71 45 4,5 67 80 80 
Schweiz . 48 1 3 1 0 37 40 65 4,5 
Österreich 60 55 36 37 64 70 60 
Dänemark 86 11 1 100 96 12,3 120 90 
Türkei 197 26 0 61 9 63,5 95 9 36 0 26 0 
Norwegen 82 89 8 1 47 109 14.0 11 0 
Finnland . 97 12 2 77 7,5 11 7 125 95 
Griechenland 10 4 12 2 12 5 19 0 24 9 24,5 20 0 
Neuseeland 10 0 143 12 0 13 8 17 1 150 17 0 
Portugal 149 271 22 6 23 6 16 6 18,5 185 
Irland 11 5 13 6 76 13,3 182 20.5 20 0 
Luxemburg 59 67 3 1 45 6,3 80 70 
Island 26 1 29 9 44 9 441 57 3 55 0 40 0 

Kleine Induslriefander 92 125 11 6 11 3 15 0 12.5 10,5 

OECD insgesamt 78 90 79 97 13 0 10.5 95 
OECD-Europa 83 11,3 92 10,5 14 4 11.5 10 0 
EG') 8 1 97 69 9 1 12 2 11 0 100 
EFTA 74 84 68 6,3 96 105 90 

Q: OECD nationale und eigene Schätzungen; gewichtet mit BNP-Anteilen laut Übersicht 1 — ') Einschließlich Griechenland 

ten Wiederbeschleunigung der Inflation, ausgelöst 
durch die Dollar-Hausse, zum Opfer Für die gesamte 
OECD erwartet man, daß die Reallöhne (pro Kopf) 
1981 um etwa 1 % steigen werden (nach + % % 1980). 
Die gegenwärt ig laufenden Lohnverhandlungen f in
den unter erschwerten Bedingungen statt Einerseits 
dürfte es den Gewerkschaf ten schwer fallen, aber
mals "Lohnzurückhal tung" zu üben. Anderersei ts 
geht von der schlechten Gewinnlage, den nur mäßi
gen Konjunkturaussichten sowie der sich immer dro
hender abzeichnenden Verschlechterung auf dem Ar
bei tsmarkt ein Druck auf die Lohnverhandlungen aus. 
Es wi rd daher erwartet, daß 1982 die Reallohnerhö
hungen in der gesamten OECD nur sehr bescheiden 
ausfallen werden ( + V a % ) 

Welthandel 

Die wel twei te Konjunkturschwäche spiegelt sich auch 
in der Entwicklung des Welhandels Nach dem 
schwachen Wachstum von real nur 1 % im Jahre 1980 
dürfte der Welthandel 1981 um 1 % schrumpfen Für 
1982 wi rd infolge der leichten Konjunkturbelebung 
wieder ein Wachstum von real 4% erwartet Die durch 

die zweite Erdölpreiskr ise ausgelöste Verschiebung 
der Kaufkraft von den Industrieländern zu den OPEC-
Staaten best immte 1981 die Richtung der Handels
s t röme Die OPEC-Staaten waren heuer die Stütze 
des Welthandels. Noch stärker als 1980 öffnete sich 
1981 die Schere zwischen realem Wachstum der Ex
porte der Industr ieländer in die OPEC (1980 - M 3 1 / 2 % , 
1981 + 25'/ 2%} und Rückgang der realen Importe aus 
der OPEC (—14%, —18%%). 1982 wird sich diese un
gleichgewicht ige Entwicklung wieder etwas abschwä
chen : Die OECD wird um 8% mehr in die OPEC ex
por t ieren; die Importe aus der OPEC werden nur 
noch um 2% sinken. Dieses Grundmuster der Welt
handelsentwicklung hat sich heuer regional noch 
stärker differenziert Durch die starke Dollaraufwer
tung nahm die Konkurrenzfähigkeit der europäischen 
Länder ständig zu , sodaß (neben Japan) die meisten 
europäischen Länder Gewinner der lebhaften OPEC-
Nachfrage waren. Da die Inlandsnachfrage in den In
dustr iestaaten infolge der Konjunkturver langsamung 
schwach war, g ingen die Importe real (auch jene von 
Erdöl) deut l ich zurück. Die realen Exporte der OECD 
werden 1981 um etwa 3% steigen, die realen Importe 
aber um 3% sinken 1982 dürfte es hingegen wieder 
zu einem nahezu gleichschri t t igen Wachstum kom
men (siehe Übersicht 6) 
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Übersicht 6 
Entwicklung des Welthandels 

1979 1980 1981 1982 

Wellhandel Mrd $') . 1 531 1 872 1 850 2 050 
Vorjahresvergleich in % 

Wert 26 22 - 1 11 
Preisniveau^ 13 21 0 7 
Volumen 7 1 - 1 4 

OECD-Handel 
Vorjahresvergleich in % 

Exporte real 6 4 3 5 
Exportpreise2) 15'/s 13 - 4 5 
Importe, real 8 - 1 - 3 4 
Importpreise'] 19 22 - 3 4 

Handelsbilanzsalden 
in Wird $ der 

OECD-Lander - 4 0 - 7 1 - 2 5 -1SÜ 
OPEC-Länder 107 167 110 95 
Nicht-ErdÖI-Entwicklungsländer - 3 2 - 4 8 - 5 5 - 6 0 

Leistungsbilanzsalden 
in Mrd. $ der 

OECD-Lander - 3 2 -73Y, - 3 3 - 3 3 
OPEC-Länder 60 110 55 35 
Nicht - Erdöl-Entwicklungsländer - 3 9 - 5 7 - 6 5 - 7 0 

Q: HWWA-Inslitui für Wirtschaftsforschung Hamburg; OECD — '] Durchschnitt 
Exporte/Importe, ohne Handel zwischen den Staatshandelslandern — 2 ] Durch
schnittswerte auf Dollarbasis 

Ais Folge dieser günst igen realen Außenhandelsent
wick lung dürf ten (trotz der Verschlechterung der 
Terms of Trade) die Defizite der Leistungsbi lanzen in 
den OECD-Ländern kräft iger abgebaut werden, als 
bisher angenommen wurde Das Defizit der OECD-
insgesamt wird sich nach dem Höhepunkt von 1980 
(73% Mrd . $) auf 33 Mrd $ (1981 und 1982) stabil isie
ren, Auch die Überschüsse der OPEC werden sich 
(wie nach der ersten Erdölpreiskr ise 1974/75) inner
halb eines Jahres halbieren (von 110 Mrd $ auf 
55 Mrd $ 1981 und 35 Mrd $ 1982) Damit ist der A n 
passungsprozeß ("Handelsrecycl ing") sowohl in der 
OECD als auch in der OPEC als Reaktion auf höhere 
reale Erdölpreise doch viel rascher vor sich gegan
gen, als noch im Frühjahr vermutet wurde, Die OPEC 
hat die Importe von Industr iewaren gesteigert , die 
OECD hat ihren Konsum und damit auch die Net to im
porte von Erdöl deut l ich eingeschränkt Nach wie vor 
unbefr iedigend ist die Entwicklung der Leistungsbi
lanzdefizite in den Nicht-Erdöl-Entwicklungsländern 
(siehe Übersicht 6), 

Der gegenwärt igen Prognose liegen fo lgende Wech
selkursannahmen zugrunde: Für Nicht-EWS-Währun
gen werden die Wechselkurse, die in der Periode von 
Ende August bis 25 September galten, for tgeschr ie
ben, Für die EWS-Währungen gelten die Wechsel 
kurse, die am 4 Oktober 1981 neu festgelegt wurden 
(Aufwertung der DM und des Holland-Gulden um 
5,5%, Abwer tung des f ranzösischen Francs und der 
italienischen Lira um 3%; die ECU-Leitkurse der übr i 
gen EWS-Währungen bl ieben unverändert), Öster
reich hält auch nach dem 4. Oktober 1981 am f ixen 
DM/Schi l l ing-Kurs fest 

Übersicht 7 
Handels- und Leistungsbilanzen 

Handelsbilanz Leistungsbilanz 
1980 1981 1982 1980 1981 1982 

in Mrt $') 
USA - 2 5 3 -25,5 - 4 0 0 + 37 + 7.5 - 7,5 
Japan + 2 1 -t-24 0 + 33.5 - 1 0 7 + 80 + 160 
BRD + 104 + 170 + 31 0 - 1 6 4 - 95 + 1 0 
Frankreich -11.8 - 65 - 70 - 74 - 50 - 55 
Großbritannien + 27 + 55 - 25 + 75 + 10,5 + 05 
Italien - 1 6 1 -12,5 - 9.5 - 9,8 - 90 - 5,5 
Kanada + 71 + 5,5 + 60 - 1 6 - 60 - 75 

Große Industrieländer - 3 0 9 + 75 + 115 - 3 4 7 - 35 - 85 

Spanien - 1 1 4 - 1 1 5 - 1 1 0 - 50 - 60 - 50 
Niederlande - 1 3 + 30 + 70 - 27 + 30 + 70 
Australien + 1 6 - 05 - 0,5 - 42 - 65 - 75 
Schweden - 0,3 + 20 + 25 - 53 - 35 - 35 
Belgien Luxemburg - 4.5 - 50 - 50 - 59 - 70 - 65 
Schweiz . . - 48 - 20 - 00 - 06 + 3,5 + 65 
Österreich2] - 68 - 5.5 - 5,5 - 36 - 2,5 - 2,5 
Dänemark - 20 - 1 0 - 1,5 - 24 - 2.0 - 25 
Türkei - 39 - 35 - 40 - 30 - 30 - 30 
Norwegen + 20 + 30 + 20 + 1 0 + 20 + 1 0 
Finnland - 04 + 05 + 05 - 1 4 - 05 - 0,5 
Griechenland - 56 - 5,5 - 60 - 22 - 20 - 2,5 
Neuseeland + 03 + 0,5 + 00 - 09 - 1.5 - 20 
Portugal - 4 1 - 4,5 - 45 - 1 2 - 1 5 - 1 5 
Irland - 1.8 - 25 - 20 - 1 3 - 20 - 20 
Island + 00 - 00 + 00 - 0 1 - 00 + 00 

Kleine Industrieländer - 4 3 0 -32,5 - 2 8 0 -38,8 - 2 9 5 -24.5 

OECD insgesamt - 7 3 9 - 2 5 0 - 1 6 5 - 7 3 5 - 3 3 0 -33.0 
OECD-Europa - 5 9 7 - 2 9 0 - 1 5 5 - 5 9 8 - 3 4 5 - 2 4 5 
EG3] - 3 0 0 - 75 + 45 - 4 0 6 - 2 3 0 - 1 6 0 
EFTA - 1 4 4 - 65 - 50 - 1 1 2 - 2,5 - 50 

Q OECD nationale und eigene Schätzungen — ') Die Prognosen für 1981 und 
1982 basieren auf den Wechselkursen vom 4 Oktober 1981 — '] Leistungsbilanz 
einschließlich Statistischer Differenz. 1980 - 1 6% 1981 - 1 0 % 1982 - 1 0% -
3) Einschließlich Griechenland 

Die Wirtschaftslage in Übersee 

Hochzinspolitik verhindert Konjunkturaufschwung in 
den USA 

Die bis in den Spätherbst 1981 anhaltende Hochzins
polit ik hat die amerikanische Wirtschaft mehr, als zu
vor erwartet, geschwächt Nach einem kräftigen 
Wachstum im I Quartal schrumpfte das reale BNP im 
II. Quartal und st ieg leicht im III. Quartal. Von der 
Hochzinspol i t ik war der Wohnbau besonders stark 
betroffen Das für 1981 erwartete Wachstum des rea
len BNP von 2% wird ausschließlich vom privaten 
Konsum getragen (er dürfte heuer real um 3% wach
sen, da sich die real verfügbaren Einkommen im Ver
gleich zu 1980 wieder etwas erholt haben und die 
Sparquote sinken wird) Die Investit ionen stagnieren, 
der Außenbei t rag ist negativ, weil die hohe effektive 
Aufwer tung des Dollars die preisliche Wettbewerbsfä
higkeit der US-Exporte beeinträcht igt hat Die Infla
t ionsrate laut Verbraucherpreis index hat sich im Lauf 
dieses Jahres weniger abgeflacht, als von der restrik
t iven Geldpoli t ik erwartet wurde Ein Grund dafür ist 
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Übersicht 8 
Wirtschaftszahlen der USA 

1980 1980 1981 1982 
Nominell Reale Veränderung gegen das Vorjah 
Mrd $ in % 

Privater Konsum . ? 672 7 0,5 3 0 2,5 
Öffentliche Ausgaben 534 7 29 00 - 1 0 
Brutto-Anlageinvestitionen 401 2 - 71 05 1 0 

Wohnungs- und Hausbau 1053 - 1 8 6 - 3 0 - 3 0 
Übrige Investitionen 295 9 - 30 1 5 20 

Inländische Endnachfrage 2 603 6 - 02 20 20 
Lagerbiidung') - 5 9 - 09 05 00 
Gesamte Inlandsnachfrage 2 602 7 - 1 1 25 20 
Exporte i w S 339 8 96 -1 .5 - 3 0 

Waren - 7,9 1.5 - 3 5 
Importe i w S 316,5 - 0 1 3,5 40 

Waren - - 7 1 25 40 
Außenbeitrag') 23,3 1 0 - 0 5 -0,5 
Brutto-Nationalprcdukt - - 02 20 1 5 
BNP-Defiator - 89 90 7,5 
BNP nominell 2 626 0 88 11 0 90 
Produktivität 

(BNP je Beschäftigten} - - 05 05 05 

Q: OECD nationale und eigene Schätzungen — '! Beitrag zum Wachstum des rea
len Brutto-Nationalproduktes in Prozentpunkten 

die Indexari thmetik (Da in den Index nur die Kreditko
sten für Neuhausanschaffungen eingehen, nicht je
doch die Kredi tkosten für schon aushaftende Hypo
thekardarlehen, wird die Inflationsrate bei stark stei
genden Zinsen verzerrt Daher wi rd der Verbraucher
preisindex revidiert werden, Die Überschätzung 
dürfte heuer etwa 2 Prozentpunkte ausmachen ) Die 
Arbei ts losigkei t dürfte angesichts der gegenwärt igen 
Schwächephase in der amerikanischen Wirtschaft 
wieder zunehmen, nachdem sie bis zum Sommer zu 
rückgegangen war (siehe Übersicht 3) 
Angesichts des neuen wir tschaftspol i t ischen Kurses 
der Regierung Reagan ( "Reagonomics" oder "Ange
botspol i t ik") l iegen die Prognosen, je nachdem, ob 
diesem Kurs Erfolg zugeschr ieben wi rd , weit ausein
ander, Die US-Regierung unterlegt ihren Budgetpro
gnosen ein Wir tschaf tswachstum von real 3% (früher 
+ 5 1/ 2%). Diese Annahme wird von den meisten ande
ren Inst i tut ionen als zu hoch angesehen (OECD 
+ 0,5%, AIECE und WIFO +1 ,5%) . Bekannt s ind die 
Steuerkürzungstermine (Die Einkommensteuer 
wurde mit 1 Oktober 1981 um 5% und sie wird mit 
1 Juli 1982 und mit I . Ju l i 1983 um jeweils weitere 
10% gekürzt Danach wi rd das Einkommensteuersy
stem mit den Verbraucherpreisänderungen des Vor
jahres indexiert Durch die Steuersenkungen werden 
die marginalen Steuersätze von 14% bis 70% auf 1 1 % 
bis 52% g e d r ü c k t ) Da der Konjunkturaufschwung in 
den nächsten zwei Jahren schwächer sein dürfte, als 
von der Regierung unterstel l t , könnte das Budgetdef i 
zit größer ausfallen als bisher geplant (der anvisierte 
Budgetausgleich im Fiskaljahr 1984 scheint nunmehr 
unwahrscheinl ich zu sein) und weitere Ausgabenkür
zungen erforder l ich machen. Inwieweit dadurch vom 
Budget in den kommenden Jahren unfreiwill ig expan-

Abbitdung 2 
Konjunkturindikatoren der USA 

Saisonbereinigt 
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sive Effekte ausgehen werden, ist noch ungewiß Als 
entscheidend für den künft igen Konjunkturverlauf 
und damit die Budgetentwick lung wird die Entwick
lung der Zinsen angesehen (seit Oktober und Novem
ber beginnen diese leicht zu s inken; Ende Oktober 
wurde der Diskontsatz von 14% auf 13% gesenkt , die 
Prime Rates haben bereits von 20% im Frühjahr bis 
auf 16% nachgegeben) Durch das rezessionsbedingt 
ger inge Steueraufkommen und den damit verbunde
nen höheren Finanzierungsbedarf für das Budget 
wi rd jedoch die Z inssenkungstendenz gebremst und 
damit die geldpol i t isch verursachte Rezession verlän
gert . Erst ab Jahresmit te 1982 dürften die steuerpol i 
t ischen Anreize zu einer deut l ichen Belebung der In
landsnachfrage führen, über deren Stärke die Mei
nungen stark auseinandergehen 

Exportgestützt gute Konjunkturlage in Japan 

Japan ist von der internationalen Konjunkturschwä
che am wenigsten betroffen Die Wachstumsraten 
des realen BNP werden sowohl 1981 als auch 1982 
die höchsten aller entwickel ten Industrieländer sein. 
Bei relativ schwacher Inlandsnachfrage tragen vor al
lem die Exporte das Wir tschaf tswachstum von 3,5% 
(1981) Japan konnte t rotz Verschlechterung der 
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Übersicht 9 
Wirtschaftszahlen Japans 

1930 1980 1981 1982 
Nominell Reale Veränderung gegen das Vorjah 
Bill Yen in% 

Privater Konsum 138 0 1.3 1 5 40 
Öffentlicher Konsum. 23 5 2 1 1 5 - 0 5 
Brutto-Anlageinvestitionen 74 9 01 25 1 5 
Inländische Endnachfrage 236 4 09 1,5 25 
Lagerbildung') 1 6 - 0 3 00 0,5 
Gesamte Inlandsnachfrage 238 0 06 1 5 30 
Exporte i w S 35 7 19,3 15 0 7,5 

Waren - 134 11 5 70 
Importe i w S 37 9 - 3 9 45 35 

Waren „ - 6 3 - 4 5 1 5 
Außenbeitrag') - 2 2 36 20 1 0 
Brutto-Nationalprodukt - 42 35 40 
BNP-Deflator - 32 3,5 45 
BNP nominell 235 8 75 7 0 8,5 
Produktivität 

(BNP je Beschäftigten] - 32 25 30 

Q: OECD nationale und eigene Schätzungen — '] Beitrag zum Wachstum des rea
len Brutto-Nattonalproduktes in Prozentpunkten 

preisl ichen Wettbewerbsfähigkei t (der Yen wertete 
bis zum Frühjahr 1981 effektiv ständig auf) seine Ex
porte kräftig steigern Die Inlandsnachfrage wi rd da
gegen 1981 insgesamt nur sehr schwach sein Der 
private Konsum wird schwächer wachsen als die Inve
st i t ionen, Japan machte die Hochzinspol i t ik der USA 
nicht mit Der Diskontsatz wurde sogar im März 1981 
um 1 Prozentpunkt auf 6' / 4% gesenkt und seither kon
stant gehalten, Die Arbei ts losigkei t wird sich infolge 
der nur ger ingfügigen Wachstumseinbußen wenig er
höhen (siehe Übersicht 3) Mit einer Inflationsrate von 
5,5% wird Japan heuer die niedrigste Preissteigerung 
aller OECD-Länder aufweisen 

Auch für 1982 wi rd mit 4% ein im Vergleich zu ande
ren Industr ieländern kräft iges Wir tschaf tswachstum 
erwartet Da sich gegen Ende Sommer 1981 ein 

Abbildung 3 
Industrieproduktion Japans 

Saisonbereinigt 
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schwächeres Wachstum der Inlandsnachfrage und 
eine nur langsame Verbesserung der Leistungsbilanz 
abzeichneten, wurden im Oktober f iskalpol i t ische 
Maßnahmen getrof fen. Es sollen die Importe (beson
ders von Rohwaren zur Anlegung von Reserven) stär
ker forc ier t werden Weiters sollen besonders gefähr
dete Industr iezweige gefördert und die Investit ionen 
in elektr ischen Kraftwerksanlagen forciert werden 
Insgesamt dürfte das Budget 1982 aber wieder leicht 
restr ikt iv wi rken. Die bescheidene, aber stet ige 
Wachstumsbeschleunigung im Laufe des nächsten 
Jahres dürf te daher hauptsächl ich von den autono
men Kräften der privaten Nachfrage kommen. Durch 
eine weitere Verr ingerung der Inflation wi rd die reale 
Kaufkraft der Konsumenten steigen. Dies und eine 
Senkung der Sparquote dürf ten dazu bei t ragen, daß 
der private Konsum im kommenden Jahr um etwa 4% 
wachsen wi rd. Unter der Annahme, daß das Zinsni
veau weiter niedrig bleiben wird und der restrikt ive 
Einfluß der Fiskalpolit ik anhält, werden die Privatinve
st i t ionen rascher wachsen als 1981, die öffentl ichen 
aber real zurückgehen Infolge der verzögerten Wir
kung der Yen-Aufwertung bis zum 1 Halbjahr 1981 
dürfte sich das Expor twachstum in der zweiten Jah
reshälfte 1981 und Anfang 1982 etwas ver langsamen, 
nachher aber wieder beschleunigen. Insgesamt wird 
erwartet, daß die Leistungsbi lanz (einerseits wegen 
der realen Exportauswei tung und andererseits wegen 
der posit iven Terms-of-Trade-Entwick!ung in beiden 
Jahren) berei ts 1981 einen Akt ivsaldo ausweisen 
wi rd , der im kommenden Jahr sogar noch ausgebaut 
werden könnte (siehe Übersicht 7) 

Die Wirtschaftslage in Westeuropa 

Anhaltende Konjunkturschwäche in der 
Bundesrepublik Deutschland 

Die deutsche Wirtschaft befindet sich noch immer in 
einer unerwartet lange anhaltenden Stagnat ions- bzw 
Rezessionsphase, obwohl die kräftige Exportnach
frage die rezessive Wirkung der rückläuf igen Inlands
nachfrage dämpft. Im Inland beeinträcht igen das Sin
ken der real verfügbaren Einkommen den privaten 
Konsum, die hohen Realzinsen die Privatinvestit io
nen, auch die öffentl iche Nachfrage schrumpft (die 
öffent l ichen Investit ionen dürf ten heuer real um 6 1 / 2% 
zurückgehen) Die lebhafte Exportnachfrage result iert 
hauptsächl ich aus der Verbesserung der preisl ichen 
Wettbewerbsfähigkei t infolge der realen effektiven 
Abwer tung der Deutschen Mark Ein kräft iges Wachs
tum der Exporte (hauptsächl ich in die OPEC) und 
rückläufige Importe wegen der schwachen Inlands
nachfrage werden heuer zu einer erhebl ichen Verbes
serung der Leistungsbi lanz und nächstes Jahr mögl i -
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Übersicht 10 
Wirtschaftszahlen der Bundesrepublik Deutschland 

1980 1980 1981 1982 
Nominell Reale Veränderung gegen das Vorj 
Mrd DM in % 

Privater Konsum 821 6 1 7 - 1 5 0,5 
Öffentlicher Konsum. 303 5 26 20 1,0 
Brutto-Anlageinvestitionen 351 0 37 - 4 0 - 3 5 

Ausrustungsinvestilionen 132 1 29 - 3 0 - 2 0 
Baumvesliiionen 218 9 44 -4 ,5 - 5 0 

Inländische Endnachfrage 1 4761 24 - 2 0 - 0 5 
Lagerbildung1) 18,9 - 0 6 - 1 0 05 
Gesamte Inlandsnachfrage 1 495 0 1 7 - 3 0 00 
Exporte r w S 430 6 59 65 50 

Waren - 39 6,5 120 
Importe i w S 433 7 58 1 0 30 

Waren - 2 1 - 4 0 40 
Außenbeitrag') - 3 1 01 20 1 0 
Brutto-Nationalprodukt - 1 8 - 1 0 1 0 
BNP-Deflator - 48 40 40 
BNP. nominell 1 491 9 67 35 50 
Produktivität 

(BNP je Beschäftigten] - 09 00 20 

Q: OECD nationale und eigene Schätzungen — ') Beitrag zum Wachstum des rea
len Brutto-Nationalproduktes in Prozentpunkten 

cherweise zu einem leichten Überschuß fuhren Die 
Abwer tung der DM löste über höhere Importpreise 
wieder eine Beschleunigung der Inflation aus Die 
Verschlechterung der Terms of Trade spiegelt sich in 
einem Auseinanderlaufen von Inflationsrate und De-
flator des Brut to-Nat ionalproduktes (siehe die Über
sichten 6 und 10), Die anhaltend schwache Gesamt
nachfrage sowie die Zunahme des Potentials an Er
werbspersonen werden die Arbei ts losigkei t von 
1% Mil l ionen (1981) auf über 1,6 Mill ionen (Durch
schnit t 1982) steigen lassen (Arbeits losenraten siehe 
Übersicht 3) 1981 wird das reale BNP um 1 % 
schrumpfen ; im Konjunkturkl imaindikator zeichnet 
sich jedoch bereits eine Wende ab 
Anges ichts einer nur mäßigen internationalen Kon
junkturerholung und einer auf Konsol id ierung des 
Budgets ausger ichteten Wirtschaftspol i t ik erwartet 
man für das kommende Jahr nur ein bescheidenes 
Wir tschaf tswachstum von etwa 1 % , Abweichend von 
dieser Prognose der fünf Mitgl ieder der Arbei tsge
meinschaft deutscher wir tschaftswissenschaft l icher 
Forschungsinst i tute von Ende Oktober n immt die 
OECD ein etwas höheres Wachstum ( + 1,7%), der 
deutsche Sachverständigenrat nur + 0 , 5 % und das In
stitut für Weltwir tschaft an der Universität Kiel ein 
Schrumpfen des realen BNP (—1%) an Überein
s t immend prognost iz ieren alle Insti tut ionen für 1982 
nur eine leichte Erholung der Konjunktur, die in der 
ersten Jahreshälfte oder gegen Mitte 1982 einsetzen 
wi rd , Bei einer stagnierenden Inlandsnachfrage (weil 
eine Stagnat ion der real verfügbaren Einkommen er
wartet wird) gehen Wachstumsimpulse von einer Wie
deraufstockung der Lager und (hauptsächlich) von 
der Auslandsnachfrage aus Der Außenbeitrag zum 
BNP-Wachstum wi rd j edoch schwächer sein als 1981, 

Abbildung 4 
Konjunkturindikatoren der Bundesrepublik Deutschland 

Saisonbereinigt 
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da auf Grund der DM-Aufwertung (Realignment im 
EWS am 4 Oktober 1981) die preisl iche Wet tbe
werbspos i t ion etwas geschwächt wi rd Vom Bundes
budget werden 1982 restrikt ive Effekte ausgehen, 
nachdem es bis Jahresmit te 1981 noch expansiv ge
wirkt hatte Sowohl der Finanzierungssaldo des Staa
tes (Bund, Länder, Gemeinden und Sozialversiche
rung) wi rd 1982 zurückgehen (von — 4 1 / 4 % auf knapp 
unter — 4 % des BNP) als auch die Nettokreditauf
nahme (Nettodefizit) des Bundes (von — 2 1 / 3 % des 
BNP 1981 auf 1 % bis 1 1 / 2 % 1982) Über zusätzl iche be
schäf t igungswirksame Maßnahmen wird noch d isku
tiert. Nach dem Realignment und der Senkung des 
Spezial lombardsatzes (12%, eingeführt im Februar) 
um 1 Prozentpunkt kam es zu einem leichten Druck 
auf das Zinsniveau Dennoch dürfte auch nächstes 
Jahr kaum von der restr ikt iven Geldpoli t ik nennens
wer t abgerückt werden 

Expansive Wirtschaftspolitik in Frankreich 

Die f ranzösische Wirtschaft befindet sich seit etwa 
einem Jahr in einer Schwächephase Das reale BIP 
wi rd 1981 insgesamt etwa auf dem Vorjahresniveau 
stagnieren Die Industr ieprodukt ion ist rückläuf ig, die 
Arbei ts losigkei t hat sich ständig vergrößert, die Infla-
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t ionsrate dürf te auch heuer im Jahresdurchschni t t 
nicht unter 13 1 / 2% sinken. Der private Konsum ist sehr 
schwach, und infoige der ständig steigenden Zinsen 
sind die Investit ionen heuer real zurückgegangen. Die 
Lager werden rasch abgebaut. Angesichts der rück
läufigen Inlandsnachfrage sinken heuer auch die rea
len Importe sehr stark Das reale Expor twachstum 
war dagegen recht kräftig Diese günst ige reale Ent
wick lung im Außensektor dürfte den negativen 
Wachstumsbei t rag der Inlandsnachfrage kompensie
ren und die Terms-of-Trade-Verschlechterung durch 
die Franc-Abwertung mehr als wet tmachen Das Defi
zit in der Leistungsbilanz dürfte daher heuer geringer 
als erwartet ausfallen (siehe Übersicht 7) 
Unter der neuen sozial ist ischen Regierung, die seit 
Mai im Amt ist, kam es zu erhebl ichen Änderungen in 
der Wirtschaftspol i t ik. Die frühere Regierung hatte 
sich vorrangig zum Ziel gesetzt , die Inflation unter 
Kontrol le zu bringen (was nur bedingt gelang) Über 
eine Verbesserung der internationalen Konkurrenzfä
higkeit sollte langfristig wieder mehr Wachstum und 
eine höhere Beschäft igung gesichert werden. Die 
neue Wirtschaftspol i t ik besteht in einer Rückkehr 
zum klassischen Keynesianäsmus. Priorität hat die ra
sche Wiederherstel lung der Vol lbeschäft igung. Zu 
diesem Zweck soll die Wirtschaft in einem Zwei-Stu
fen-Programm wiederbelebt werden: Zuerst werden 
die Staatsausgaben (öffentl icher Konsum und öffent l i 
che Investit ionen) erhöht, und der private Konsum 
soll dadurch gefördert werden, daß die Mindest löhne 
(SMIC, ab I . Jun i 1981 Anhebung um 10%) und die 
Sozial leistungen erhöht werden Zweitens sollen die 
Privatinvestit ionen durch Steuerer le ichterungen ge
fördert werden Zusätzl ich wurde und wird eine Reihe 
von direkten beschäf t igungsfordernden Maßnahmen 
getroffen (Arbei tsplatzbeschaf fungsprogramme für 
Jugendl iche, Schulungsprogramme, Verkürzung der 

Übersicht 11 
Wirtschaftszahlen Frankreichs 

1980 1980 1981 1982 
Nominell Reate Veränderung gegen das Vor 
Mrd Fr in% 

Privater Konsum 1 7467 1 7 1,5 25 
Öffentlicher Konsum. 428 5 2,8 25 35 
Brutto-Anlageinvestitionen 593,8 08 - 3 0 - 0 5 
inländische Endnachfrage 2 769 0 1 7 0,5 20 
Lagerbildung1) 41 7 01 - 1 5 05 
Gesamte Inlandsnachfrage 2 810 7 1 8 - 1 0 2,5 
Exporte i w S 580 8 34 50 50 

Waren - 1 6 50 55 
Importe t w S 636 6 5,5 - 3 0 45 

Waren - 5,3 - 4 0 45 
Außenbeitrag') -55,8 - 0 5 1 0 00 
Bruttoinlandsprodukt - 1 3 0,0 25 
BIP-Deflator - 11 5 120 14,5 
BIP, nominell 2 754 9 12 9 120 17 0 
Produktivität 

(BIP je Beschäftigten) - 1 0 1 0 2,5 

Q: OECD, nationale und eigene Schätzungen — ') Beitrag zum Wachstum des rea
len Brutto-Inlandsproduktes in Prozentpunkten 

Abbildung 5 
Konjunkturindikatoren Frankreichs 

Saison bereinigt 
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Arbei tszei t ab 1982 um 1 Stunde auf 39 Stunden, Ver
längerung des Mindestur laubs auf 5 Wochen, Herab
setzung des Pensionsalters) Alle diese Maßnahmen 
werden das Budget belasten (die Neuverschuldung 
des Staatsbudgets, einschließlich der Länder und Ge
meinden, soll aber unter 3% des BIP gehalten wer
den). Das Verstaat l ichungsprogramm hat unmittelbar 
keinen Einfluß auf die Konjunktur. Die Hauptgefahr 
der expansiven Fiskalpolit ik besteht in einer neuerl i
chen Beschleunigung der Inflation Um dies zu verhin
dern, wird eine enge Bindung des Geldmengen
wachstums an das Wachstum des nominel len BIP an
gestrebt , und vorübergehend werden wieder Preis-
und Gewinnspannenkontro l len eingeführt . Durch 
einen Konsens über die Lohnpoli t ik soll vermieden 
werden, daß die Preis-Lohn-Spirale in Gang gesetzt 
wi rd (es gibt eine indirekte Indexierung, die die Löhne 
an die Preisentwicklung koppelt) . Nach dem Realign
ment im EWS am 4. Oktober, wodurch der Franc ab
gewertet wurde, haben die kurzfr ist igen Zinssätze et
was nachgeben Die französische Regierung erwartet 
für 1982 ein Wachstum des realen BIP von 3%, andere 
Inst i tut ionen rechnen nur mit 2,5% Das Wirtschafts
wachs tum wird vorübergehend von der Inlandsnach
frage und der Wiederaufstockung der Lager getra
gen Die Inflationsrate dürf te auch im kommenden 
Jahr 13,5% erreichen. 
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Verlängerung der Stabilisierungskrise in 
Großbritannien 

In Großbri tannien gibt es nur wenig Hoffnung auf ein 
Ende der Stabi l is ierungskrise Die Industr ieproduk
t ion und das reale BIP sinken bereits seit Mitte 1979, 
also seit die konservative Regierung Thatcher im Amt 
ist Gegen Jahresmit te 1981 dürfte die konjunkturel le 
Talsohle erreicht worden sein. Seither zeigt der Kon
junkturkl imaindikator eindeut ig nach oben Obwohl 
Großbritannien (wie Norwegen) von der zweiten Erd
ölpreiskrise als Net toexpor teur von Erdöl profit iert 
hat (der Nordseeölsektor t rug 1980/81 etwa 1/4 bis 
1/2 Prozentpunkt zum realen BIP-Wachstum bei), 
konnte das außenwirtschaft l iche Ungleichgewicht 
nicht beseit igt werden Es spiegelt s ich in einer Ver
schlechterung der internationalen Konkurrenzfähig
keit und wurde durch eine starke Aufwer tung des 
Pfundes bis Anfang 1981 sowie einen kräft igen A n 
st ieg der Arbe i tskosten in den letzten 2 1 / 2 Jahren ver
ursacht Die Arbei ts losigkei t nahm heuer beunruhi
gend rasch zu und wi rd auch nächstes Jahr weiter 
steigen (siehe Übersicht 3). Die Inflationsrate konnte 
heuer zwar auf etwas über 10% gesenkt werden, 
doch liegt sie damit noch immer über den Preisstei
gerungen der wicht igsten Außenhandelskonkurrenz
länder Die gesamte reale Inlandsnachfrage sinkt 
heuer. Besonders schwach ist der private Konsum. 
Da die real verfügbaren Einkommen schrumpfen, wi rd 
der Konsum sowohl heuer als auch im nächsten Jahr 
sinken (falls sich die Sparquote nicht wei ter verr in
gert, w i rd sich der Rückgang des privaten Konsums 
noch beschleunigen). Sowohl die öffentl ichen Investi
t ionen (wegen der restr ikt iven Fiskalpolitik) als die 
privaten Investit ionen (wegen der schlechten Gewinn
lage und der hohen Zinsen) werden auch heuer und 
nächstes Jahr absolut weiter zurückgehen (1982 
etwas weniger als 1981). 

Übersicht 12 
Wirtschaftszahlen Großbritanniens 

1980 1980 1981 1982 
Nominell Reale Veränderung gegen das Vorjah 
Mrd £ in% 

Privater Konsum 135 4 01 -0 ,5 -0 ,5 
Öffentlicher Konsum. 48,3 23 0,0 - 1 0 
Brutto-Anlageinvestitionen 40 1 - 0 7 -7 ,5 -2 ,5 
Inländische Endnachfrage 223,8 04 - 1 . 5 - 1 0 
Lagerbiidung') - 3 0 - 3 5 - 1 0 2,5 
Gesamte Inlandsnachfrage 220,8 - 3 0 - 2 5 1,5 
Exporte i w S 632 09 - 3 5 1 0 

Waren - 1 7 - 3 5 1.0 
Importe i w S 57 8 -3 ,3 -6 ,5 50 

Waren _ - 4 2 -6 ,5 60 
Außenbeitrag') 54 1,3 05 - 1 5 
Bruttoinlandsprodukt - - 1 ,8 - 2 0 00 
BIP-Deflator - 189 12,5 100 
BIP nominell 226 2 167 10,5 100 
Produktivität 

(BIP je Beschäftigten) _ 05 2,5 1,5 

Q: OECD nationale und eigene Schätzungen — ') Beitrag zum Wachstum des rea
len Brutto-InlandsProduktes in Prozentpunkten 

Der Monetar ismus ä la Thatcher (der von der A n 
nahme ausgeht, daß ein enger Zusammenhang zwi
schen erweitertem Nettodefizi t des Staates — PSBR 
— und der Geldmengenentwick lung besteht) will 
über eine mittelfr ist ige Finanzstrategie (die eine ste
t ige Verr ingerung des PSBR vorsieht) die Geldmen
genauswei tung einschränken, um so einen Inflations
auftrieb (der als Hauptübel der schlechten Konkur
renzfähigkeit und damit der Arbei ts losigkei t angese
hen wird) zu vermeiden 1 ) . An dieser Grundstrategie 
(die durch liberale Maßnahmen ergänzt wi rd , wie die 
Reprivatisierung von verstaatl ichten Betr ieben und 
Leistungsanreize durch Einkommensteuersenkun
gen ; die dadurch entstehenden Steuerausfälle wer
den durch Erhöhungen der Mehrwertsteuer kompen
siert) wird auch angesichts steigender Arbei ts los ig
keit festgehalten (Der relativ geringe Rückgang des 
PSBR 1981/82 wurde hauptsächl ich durch das rezes
s ionsbedingt ger ingere Steueraufkommen bewirkt.) 

') Statistisch betrachtet wurden im 1 Halbjahr 1981 sowohl die 
Ziele der Finanz- als auch jene der Geidpolitik nicht erreicht 
Dieses "Überschießen" wird dadurch erklärt, daß der fünfmona
tige Arbeitskonflikt der öffentlich Bediensteten zu einer vor
übergehenden Verzögerung in der Steuereinhebung geführt 
hat, was die Liquiditätssituation der Unternehmen begünstigt 
hat Der höhere PSBR hat das Wachstum von M3 (der geldpoli
tischen Zielgröße) stärker als erwartet beschleunigt. Bereinigt 
man um die Effekte des Arbeitskonfliktes so können die Ziele 
als erreicht angesehen werden 

Abbildung 6 
Konjunkturindikatoren Großbritanniens 

Saisonbereinigt 
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Die Zinssatzpol i t ik war heuer von außenwirtschaft l i
chen Über legungen best immt. Um den Druck auf das 
Pfund zu verr ingern, wurden die Zinssätze in mehre
ren Etappen 1981 angehoben. Obwohl sich gegen
wärt ig die Nominalzinsen wieder tendenziel l nach un
ten bewegen, dürf ten die Realzinsen hoch bleiben 
Anges ichts dieser pol i t ischen Konstel lat ion werden 
auch 1982 vom Staat nur rezessive Impulse ausge
hen (Der öffentl iche Konsum und die öffentl ichen In
vest i t ionen werden eingeschränkt ; dagegen dürf ten 
die öffentl ichen Unternehmen wieder etwas mehr in
vest ieren ) Von sei fen der Privatinvestit ionen ist nur 
eine geringe Belebung zu erwarten Nur die kräft ige 
Wiederaufstockung der Lager wi rd ein wei teres Sin
ken des realen BIP 1982 verhindern. Vom Außensek
tor (der schon 1981 nichts zum BIP-Wachstum bei
trug) dürfte 1982 ein negativer Wachstumsbei t rag 
kommen, da der Lageraufbau die Importe wieder be
schleunigen wi rd 

Die verzögerten Effekte der Verbesserung der Kon
kurrenzfähigkeit (durch die Pfundabwertung seit A n 
fang 1981 und durch das von der Rezession erzwun
gene niedrige Wachstum der Arbei tskosten) dürf ten 
zu einer leichten Belebung der realen Exporte führen, 
nachdem sie fast zwei Jahre lang gesunken waren 
Die Verschlechterung der Terms of Trade wi rd aber 
dazu beitragen, daß sich der Saldo der Handelsbilanz 
von einem Überschuß 1981 in ein Defizit 1982 drehen 
wird (siehe Übersicht 7) 

Abgeschwächte Rezession in Italien 

In Italien dürfte 1981 die Rezession weniger kräftig 
ausfallen, als bisher angenommen wurde Die flaue In
landsnachfrage (der private Konsum stagnierte ange
s ichts stabiler Reale inkommen; die Investit ionen san
ken, jedoch t ro tz hoher Nominalzinsen nicht so stark 
wie erwartet ; besonders ausgeprägt ist heuer der Ab
bau der Lager) und die Verschlechterung der Terms 
of Trade wurden durch einen hohen Wachstumsbei 
trag des Außensektors wet tgemacht . Die Arbei ts
markt lage hat sich viel rascher verschlechter t als in 
f rüheren Rezessionen. Die Löhne sind rascher gest ie
gen als in der "scala mobi le" vorgesehen Die kräftige 
effektive Abwer tung der Lira hat dennoch die Konkur
renzfähigkeit verbessert , wodurch die realen Exporte 
heuer rasch gest iegen sind Die posit ive Entwicklung 
der realen Außenwir tschaft (die realen Importe sind 
absolut deut l ich gesunken) wurde jedoch durch die 
Verschlechterung der Terms of Trade kompensier t , 
sodaß das Defizit in der Leistungsbilanz 1981 gleich 
hoch ausfallen dürf te wie 1980 (siehe Übersicht 7). 
Trotz schwacher Inlandsnachfrage konnte die Infla
t ionsrate heuer (hauptsächl ich wegen der starken 
Terms-of-Trade-Verschlechterung) nur ger ingfügig 
unter 20% gedrückt werden 

Übersicht 13 
Wirtschaftszahlen Italiens 

1980 1980 1981 1982 
Nominell Reale Veränderung gegen das Vorj 
Bill Lire in% 

Privater Konsum 206 8 49 00 1 0 
Öffentlicher Konsum 56 1 20 20 20 
Brutto-Anlageinvestitionen 67 4 100 - 0,5 -3 ,5 

Ausrüstungsinvestitionen 29 6 173 - 1 5 -7 ,5 
Bauinvestitionen 37,8 38 1 0 00 

Inländische Endnachfrage 330,3 54 05 0,5 
Lagerbiidung') 16,6 1 9 - 30 00 
Gesamte Inlandsnachfrage 346 8 74 - 25 05 
Exporte i w S 85 2 - 4 6 35 55 

Waren - - 7 5 25 75 
Importe i w S 946 79 - 70 30 

Waren . - 39 - 1 0 0 5 0 
Außenbeitrag') - 9 4 - 2 9 25 05 
Bruttoinlandsprodukt - 40 00 1 0 
BIP-Deflator - 20 4 17,5 160 
BIP nominell 337 4 25 1 17 5 17,0 
Produktivität 

(BIP je Beschäftigten) - 25 - 05 1.5 

Q: OECD, nationale und eigene Schätzungen — ') Beitrag zum Wachstum des rea
len Bruttoinlandsproduktes in Prozentpunkten 

Das wir tschaftspol i t ische Hauptproblem bleibt die Fi
nanzierung des Staatsdefizi ts Das erweiterte Budget
defizit (Bund, Länder, Gemeinden) wi rd nach dem re
lativ niedrigen Wert 1980 (knapp 8% des BIP) in den 
Jahren 1981 und 1982 (trotz erhebl icher Anst rengun
gen zur Verr ingerung dieses Defizits) mit jeweils 9 1 / 3% 
wieder auf das Niveau vor 1980 steigen. Von der Fis-

Abbildung 7 
Konjunkturindikatoren Italiens 

Saisonbereinigt 
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kaipolitik wird sowohl 1981 als auch 1982 ein leicht 
expansiver Einfluß auf die Wirtschaft ausgehen. Die 
Geldpoli t ik ist grundsätzl ich leicht restriktiv und wird 
es auch 1982 bleiben. Es gibt Bankkredi tkontrol len, 
die eine Rationierung der Kreditvergabe darstel len 
Die Impor tdepots (die im Mai 1981 für vier Monate 
eingeführt wurden) wurden (mit abnehmender Bela
stung) bis Februar 1982 verlängert Das Zinsniveau 
hatte bis vor kurzem steigende Tendenz, was ange
sichts eines sich verr ingernden Preisauftriebs auch 
die Realzinsen zunehmend erhöhte. 
1982 wird das geringe Wir tschaf tswachstum von vor
aussicht l ich real 1 % zur Hälfte von der Inlandsnach
frage und zur anderen Hälfte vom Außenbeitrag getra
gen werden Dies impliziert, daß der Außensektor 
nicht mehr jene dominierende Rolle spielen wird wie 
1981 Vielmehr dürf ten wieder vom privaten Konsum 
leicht posit ive Wachstumsimpulse ausgehen, da man 
einen Anst ieg der Realeinkommen erwartet. Dagegen 
werden die hohen Zinsen und die geringe Kapazitäts
auslastung die Privatinvestit ionen stärker drücken als 
1981 Die öffentl ichen Investit ionen werden beschei
den ausfallen (eine Ausnahme dürften die für das na
tionale Elektr iz i tätsgesel lschafts-Programm notwen
digen Investit ionen sein) Auch vom Lageraufbau wer
den voraussicht l ich nur schwache Impulse ausgehen 
Anges ichts des mäßigen Wir tschaf tswachstums wi rd 
die Arbei ts losigkei t weiter zunehmen Die Inflations
rate wird sich nur wenig verr ingern 

Höhere Auslandsabhängigkeit verschärft die 
Konjunkturprobleme in den Kleinstaaten 

Das Wir tschaf tswachstum dürfte 1982 in den kleine
ren Industr ieländern insgesamt mit 2% gleich hoch 
sein wie in den großen Ländern 1981 war die Kon
junkturdämpfung etwas stärker (BIP real + 1 % nach 
+ 1,9% 1980) als in den großen Ländern ( + 1,5% nach 
+ 1,1% 1980). Infolge der größeren Außenwir tschafts
verf lechtung haben die durch die zweite Erdölpreis
krise verursachten Leistungsbilanzdefizite in den klei
nen Ländern das Wir tschaf tswachstum stärker be
schränkt als in den großen Ländern In den großen 
Ländern werden die Leistungsbilanzdefizite 1981 viel 
kräft iger abgebaut werden (um etwa 90%) als in den 
kleineren Industr iestaaten (um etwa 24%; siehe Uber
s i c h t / ) , in Prozent des BIP ausgedrückt betrug das 
Leistungsbilanzdefizi t der großen Länder nach der 
zweiten Erdölpreiskreise 1980 1/ 2% (nach der ersten 
Erdölpreiskr ise 1974 ebenfalls 1 / 2 %), 1981 und 1982 
dürfte die Leistungsbi lanz insgesamt ausgegl ichen 
sein In den kleineren Ländern dagegen machte das 
Defizit der Leistungsbi lanz 1980 3% des BIP aus 
(1974 2%) und dürf te 1981 und 1982 nur auf 2 1 / 3 % und 
2% sinken Der Einfluß der Verschlechterung der 
Terms of Trade auf den inländischen Preisauftrieb war 

Abbildung 8 
Industrieproduktion kleiner OECD-Länder 

Saisonbereinigt 
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1981 in beiden Ländergruppen etwa gleich groß (aus
gedrückt in der Differenz des Wachstums der D e l a t o 
ren von privatem Konsum und BIP etwa 1 1 / 2 Prozent
punkte), nachdem er 1980 in den kleinen Ländern 
( 1 5 / 2 Prozentpunkte) größer gewesen war als in den 
großen Ländern (% Prozentpunkt) . 1982 wi rd er vor
aussicht l ich in beiden Ländergruppen 1/ 2 Prozent
punkt betragen 

Da besonders in den kleinen Ländern ein posit iver 
Zusammenhang zwischen Leistungsbi lanzdefizi ten 
und Budgetdef iz i ten zu bestehen scheint, versucht 
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Übersicht 14 
Prognosen für einige kleine Länder 

Privater Öffentlicher Brutto-An läge- Inländische Lagerbil- Gesamte In- Exporte Importe Außenbei- Brutto-In-
Konsum Konsum Investitionen Endnach- dung1) landsnach- i w S i w S trag1) landsprodukt 

frage frage 
Veränderung gegen das Vorjahr in % zu konstanten Preisen 

Spanien 1980 1 0 25 1 0 1 1 03 1.5 3,3 20 02 1 7 
19S1 - 0 5 4,0 25 0,5 - 0 5 00 35 - 2 0 1 5 1 5 
1982 05 35 55 20 00 20 85 2,5 1 0 30 

Niederlande 1980 - 0 9 1 4 - 27 - 0 9 02 - 0 7 1 8 - 0 7 1 2 0,5 
1981 - 3 0 1 0 - 75 -3 ,5 - 1 5 - 5 . 0 1 0 - 4 5 3,5 - 1 5 
1982 - 2 0 00 - 20 - 1 5 1.5 00 45 25 1 0 1 0 

Schweden 1980 - 0 2 2,6 28 1 2 1.4 27 -2 ,3 1 4 - 1 2 1 4 
1981 - 2 5 25 - 50 - 2 0 - 1 0 - 3 0 - 1 0 - 7 0 20 - 1 0 
1982 00 1 0 - 2,5 00 1 0 1 0 55 40 05 1,5 

Belgien 1980 1,8 09 27 1 8 - 0 1 1 7 40 4,5 - 0 4 1 4 
1981 00 0,5 - 50 - 1 0 00 - 1 0 - 1 0 - 2 5 0,5 - 0 5 
1982 05 0.5 05 0,5 00 05 50 35 1 0 1,5 

Schweiz 1980 25 1.6 99 43 1.3 54 5 1 72 - 1 2 4 4 
1981 1 0 1 5 35 1 5 - 0 5 1 0 30 1 5 0,5 1 5 
1982 0,5 1 5 - 20 00 - 1 0 - 1 , 0 65 2,5 20 1 0 

Österreich 198D 1.5 1 6 22 1 7 1 1 27 72 62 04 31 
1981 00 20 00 0,5 - 2 6 - 2 5 60 00 2,5 00 
1982 1 0 20 - 1 0 05 0,8 1 5 60 55 05 20 

Dänemark 1980 - 4 1 52 - 1 3 7 - 3 7 -0 ,8 -4 ,5 59 - 7 2 44 - 0 2 
1981 -1 .5 40 - 1 5 5 -2 ,5 0,0 -2 ,5 30 - 3 5 20 -0 ,5 
1982 20 2,5 30 25 05 30 60 5.5 00 30 

Norwegen 1980 1 7 4 1 1 9 2,3 26 50 1 4 40 - 1 0 38 
1981 20 40 120 50 -3 ,5 1 5 00 00 -0 ,5 1 0 
1982 05 35 00 1 0 20 30 0,5 65 - 2 5 0.5 

Finnland 1980 2,5 42 9 6 4 5 1.0 56 94 11 9 - 0 3 50 
1981 1 0 35 40 20 - 2 0 00 40 - 2 5 20 20 
19B2 0,5 3.5 00 1 0 00 1 0 1 5 1 0 00 1 0 

Griechenland 1980 - 0 2 - 0 4 - 83 - 1 9 D1 - 1 7 64 - 2 2 3,5 1 7 
1981 00 40 - 35 00 00 00 30 00 0,5 05 
1982 1 0 2.5 25 1.5 00 1 5 40 35 00 1,5 

Portugal 1980 45 56 90 55 1 0 62 82 96 - 1 3 5,5 
1981 30 40 70 40 05 40 30 55 - 5 0 30 
1982 20 40 3 0 25 00 2,5 60 4.5 00 25 

Irland 1980 - 1 2 40 - 79 - 2 2 - 2 1 - 4 0 70 - 4 0 6,8 2 1 
1981 - 0 5 05 40 1 0 1 0 20 2,5 1 5 00 20 
1982 -0 ,5 - 0 5 30 05 0.5 1 0 80 45 1 5 2,5 

O OECD nationale und eigene Schätzungen — ') Beitrag zum Wachstum des realen Bruttoinlandsproduktes in Prozentpunkten 

man über die Verr ingerung der Budgetdef iz i te die Lei
s tungsbi lanzprobleme zu entschärfen Eine solche 
deflat ionist ische Politik führt zur Dämpfung des Wirt
schaf tswachstums Zusatzl ich wurde die Geldpoli t ik 
in den kleinen Ländern durch die Hochzinspol i t ik der 
USA vorbest immt (dies jedoch umso weniger, je f lexi
bler die Wechselkurspol i t ik in den jeweil igen Ländern 
war) Die Anhebung der Zinsen konnte zwar den 
Druck auf die Währungen mildern, doch hat die re
str ikt ive Geldpoli t ik die Inlandsnachfrage zusätzl ich 
gedrossel t Während 1980 die Inlandsnachfrage in 
den kleineren Ländern insgesamt noch um 11/2% ge

wachsen äst (in den großen Ländern stagnierte sie), 
ging sie 1981 um 1/ 2% zurück (in den großen Ländern 
st ieg sie um 1 / 2 %), Die Rezession 1981 hat die Arbei ts
losigkeit in den kleineren Ländern sehr stark zuneh
men lassen Die Arbei ts losenraten streuen zwar sehr 
stark, ihr Zuwachs von 1980 auf 1981 war jedoch ins
gesamt etwas stärker als in den großen Ländern 
(siehe Ubersicht 3). Der Abbau der Inflationsraten 
zwischen 1980 und 1982 dürfte in den kleinen Län
dern etwas stärker ausfallen (—4 1 / 2 Prozentpunkte) 
als in den großen Ländern (—3 Prozentpunkte) 

Fritz Breuss 
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