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Die internationale Konjunktur

Anhaltender Konjunkturaufschwung in den USA

Der schon fast diei Jahre anhaltende Auf-
schwung in der amerikanischen Wirtschaft gibt der
neuerlichen Belebung der westeuropéischen Kon-
junktur einen festen Riickhalt und 1aft keine An-
zeichen einer Erschopfung erkennen. Die im Kon-
grefl noch nicht erledigte Steuerreform, die — wenn
auch vielleicht in etwas geanderter Form — von
Prasident Johnson weitergefithrit werden diirfte,
kann die Wirtschaft zu weiteren Investitionen an-
regen.

Die amerikanische Wirtschaft steht somit in-
mitten einer Aufschwungperiode, die eine der ldng-
sten der Nachkriegsjahre zu werden verspricht Sie
ist bereits weit langer als die letzte Boom-Periode
von 25 Monaten und wird im April alle Nachkriegs-
expansionen uberfliigelt haben, mit Ausnahme des
Aufschwungs von 1949 bis 1953, der unter dem
Einflufl des Koreakriegs 45 Monate anhielt.

Die Dauer der Expansionsperioden in der
amerthanischen Nachkriegswirtschaft

Datum des Tisfpunktes Daucr der Expansionsperiode

in Monaten
Oktoher 1245 37
Cktober 1949 43
August 1954 35
April 1938 23
Februar 1961 B

Q: U'S Department of Comimerce Business Cycle Developments

Die amerikanische Expansion hat krdftig be-
gonnen und sich spiter stark abgeschwicht, seit
dem Sommer wird sie wieder lebhafter Im
III. Quartal 1963 stieg die saisonbereinigte Jahres-
1ate des Brutto-Sozialprodukts um 8 9 Mrd § auf
nahezu 589 Misd §; in den ersten beiden Quartalen
hatte die Zunahme nur 66 und 7 8 Mid. § betragen.
Die Zuwachsrate gegen das Vorjahr betrug im
I Quartal 5 7% gegen 5% im 1. Halbjahr (real
etwa 42% und 3 5%) Die Impulse kommen vor
allem von einer krdftigen Nachfrage nach Konsum-
gitern aller Art und besonders nach dauverhaften
Konsumgiitern. Typisch fir diese Entwicklung ist
der hohe Absatz von Personenkraftwagen, der nahe
an die Rekordumsétze von 1955 herankommt Im
ganzen Jahr 1963 diirfte die Produktion von Per-
sonenkraftwagen 75 Mill. Stiick erreichen, gegen
69 Mill. Stick im Vorjahr Andere Zweige der
Konsumgiiterindustrie erzielen dhnlich hohe Zu-
wachsraten. Im September gingen fir dauerhafte
Giiter Auftrdge im Werte von 1768 Mid § ein

gegen 1540 Mrd. § ein Jahr vorher Auch die rege
Wohnbautdtigkeit beschleunigte den Auftrieb im
zweiten Halbjahr Im [Il Quartal waren die Bau-
auftidge um 11% hdher als ein Jahr vorher. Im
Oktober wurden um 22%p mehr Wobnhausbauten
begonnen als im Oktober 1962

Uerstirkter Auftrieb in den USA seit Jahresmitte

Bratto- Industrie- Bau-  Watenbaus-  Arbeits-

Sozial- produktion  kontrakte  verkdufe  losigken

produktl) in % des

Mrd § 1937/39 = 100 Arbeits-

szisonbereinipt krifte-

potentials
19461 5182 198 108 169 [
1962 . 554 9 1183 120 114 50
1963 1 Quartal 5718 1202 123 113 38
I 5796 124 3 135 17 58
I 588 5 1269 129 122 36

Q: Federal Resern e Bulletin — ¥} Jahresw afte saisonbereinigt

Obwohl sich das Wirtschaftswachstum in den
letzten Monaten verstarkte, war der Aufschwung
bisher nicht kréftiger als in fritheren Aufschwung-
perioden. Seit dem Tiefpunkt von Februar 1961
haben sich das reale Brutto-Sozialprodukt und die
Industrieproduktion etwa so startk ausgeweitet wie
im Durchschnitt der frilheren Expansionsperioden
im gleichen Zeitraum Nur der Fingang von Inve-
stitionsgiiterauftriigen nahm schwicher zu, die Ai-
beitslosigkeit ist héher, der Pieisauftiieb jedoch
milder. -

Trotz der fortgeschrittenen Konjunktur ver-
harrt die Arbeitslosenrate diesmal zéh zwischen 5%
und 6% Die rasch zunehmende Automatisierung
erschwert — trotz steigender Produktion — die
Eingliederung der neuen Jahiginge in den Arbeits-
prozefl. Im Oktober betrug die Arbeitslosenrate
550/y (Oktober 1962 53%), die Arbeitslosentate
unter Jugendlichen aber 155% Die Preisentwick-
lung ist weit ruhiger als in fritheren Aufschwung-
phasen Die Groffhandelspreise schwankten bis Som-
mer 1963 nur wenig und standen ungefihr auf dem
gleichen Niveau wie im Winter 1960/61 Die Ver-
braucherpreise haben leicht angezogen und waren
im September um 3 1% hoher als im Februar 1961
Seit Mitte des Jahres hat sich allerdings der Preis-
und Lohnauftrieh etwas verstirkt Diese Tendenz
diirfte zundchst noch anhalten

Die ruhige Preisentwicklung und die Belebung
der Welthandelskonjunktur halfen den USA, die
Zahlungsbilanz zu verbessern, wo neben der Ar-
beitslosigkeit das zweite lingerfristige Ungleichge-
wicht besteht Trotz wachsenden Importen konnte
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Uerinderung wichtiger Wirtschaftsindikatoren in
den laufenden und fritheren Expansionen
Zsh] der Zunahme gegeniiber dem zyklischen Tiefpunkt
Tom

Monate
seit dem  Oktobar  Aupust April Februar
Tiefpunkt 1949 1954 19581) 1961
in %
Auftragseinginge fur dauerhafie
Giiter) . .. . . 31 + 520 + 339 + 209 +312
Auftragscinginge fiir
Tovestitionsgiiter®) . . . . kS| +653 4463 4336 4283
Beschiftigung auBerhalb der
Landwirtschaft . . .. . 31 + 134 + 91 + 62 + 13
Industrieproduktion . . 3 -+ 300 + 199 +200 + 216
Brutto-Sozialproduke zu festen
Preisen 1954 . . 30 + 192 +13'% + 106 + 139
Personliche Einkommen . 31 4316 + 199 + 142 4 15%
GroBhandelspreise . L. 31 + 134 4 95 + 290 — 02

Q: US Department of Commesce Business Cycle Developments. — 1) Fiir den
Zyklus pach April 1958 war im hier beobachteten Vergleichspunkt der Hohepunkt berejes
iberschrister — %) WertmiBig

der Aktivsaldo der Handelsbilanz (Guter- und
Dienstleistungsbilanz) ausgeweitet werden, weil sich
die konkurrenzfihiger gewordenen Waren leich-
ter absetzen lieflen Er stieg von 2.475 Mill § im
1. Halbjahr 1962 auf 2.709 Mill. § im 1 Halbjahr
1965 (saisonbereinigte Zahlen) Dennoch verschlech-
terte sich die Zahlungsbilanz zunédchst, da eine star-
ke Zunahme des langfristigen Privatkapitalexports
das Passivum der Kapitalbilanz erhthte Insgesamt
stieg das Zahlungsbilanzpassivum von 1 230 Mill §
(1. Halbjahr 1962) auf 2.240 Mill. $ (1 Halbjahr
1963) Im III. Quartal jedoch besserte sich die Lage
sprunghaft. Das saisonbereinigte Zahlungsbilanz-
defizit sank von 1281 Mill. $ im II. Quartal auf
rund 250 Mill § Infolge der beunruhigenden Zu-
nahme des Kapitalexports waten nach dem Sommer
administrative Maflnahmen ergriffen worden (Er-
hohung des Diskontsatzes von 3% auf 3'5% und
Einfithrung eciner Zinsausgleichssteuer auf Aus-
landsanleihen), die den Kapitalabfluf stark ein-
engten. Ob dies nur auf eine voriubergehende
Schockwirkung zuriickgeht oder als entscheidender
Schritt angesehen werden kann, das amerikanische
Zahlungsbilanzproblem zu ldsen, bleibt noch abzu-
warten Voriltbergehend entlasten auch (das gilt fiir
Kanada weit mehr als fur die USA) die Weizen-
lieferungen an die osteuropdischen Staaten die Zah-
Iungsbilanz.

Das amerikanische Zahlungsbilanzdefizit

Szldo der Handels- Zahlungs-

und Dienstleistangs. bilanz-

bilanz defizit

Mill $. saisonbereinigt

1962 T Quartal . . 1.087 727
IL . 1388 503

111 . . . 1.268 934

v 1083 1409
1963. I Quaetal .. 1211 959
I 5o 1.498 1281

m o .0n . . 250

Q: Federal Reserve Bulletin — 2) Provisotisch

England 16st sich aus der Stagnation

In Westeuropa hatte England bisher eine Son-
derstellung eingenommen Wihrend sich die an-
deren Linder einer mehr oder weniger starken
Kenjunktur erfreuten, stagnierte die Wistschait in
Grofibritannien. 1963 jedoch ist ecine Erholung der
britischen Wirtschaft immer deutlicher zu erken-
nen Der saisonbereinigte Industrieproduktionsin-
dex, der im I Quartal 1963 infolge des kalten Win-
ters von einem Durchschnitisstand von 115 im Jahre
1962 (1961=114) auf 113 gesunken war, stieg in
den folgenden zwei Quartalen auf 117 und 121 Im
IIT Quartal betrug der Vorsprung gegen das Vor-
jahr 4 3%

Den stdrksten Impuls gab zunichst die neuer-
liche Expansion des Welthandels, die Grofibritan-
nien infolge einer verhaltnisméflig ruhigen Preis-
entwicklung diesmal stirker zugute kam als in frii-
heren Perioden. Die saisonbereinigien Exporte, die
sich im Vorjahr um einen Monatsduzchschnitt von
316 Mill £ bewegt hatten, stiegen aufl 335 Mill £
im zweiten und 346 Mill £ im III Quartal (Mo-
natsdurchschnitt). Der Zuwachs gegen das Vorjahr
betrug im III. Quartal 81%. Vor allem der Absatz
in Westeuropa konnte stark erhoht werden (-4 11%o}
Mit der wachsenden Wirtschaftsaktivitdt nahmen
zwar auch die Importe stark zu, doch war die Ex-
pansion der Exporte im Durchschnitt Janner/Okto-
ber 1963 (gegen Durchschnitt des Vorjahres: +6%/0)
zunichst noch etwas lebhafter als die der Importe
(-+5%}. Dadurch wurden neue Schwierigkeiten in
der Zahlungsbilanz verhindert. Uberdies entlasteten
giinstige Ergebnisse im Sterling-Gebiet die Zah-
lungsbilanz. Die Exportkonjunktur dehnte sich bald
auf den privaten Konsum aus, der auch durch
Steuersenkungen zur Jahresmitte angeregt wurde

Die erhohten Anforderungen des Exports und
des privaten Konsums an die Produktion konnten
weitgehend aus bisher ungeniitzten Kapazititen be-
triedigt werden Die Produktivitit je Asbeiter ist
im Laufe des Jahres stark gestiegen, die Beschafti-
gung dagegen nur langsam. Die Arbeitslosigkeit,
die im Winter stark zugenommen hatte, konnte da-
her nur allmihlich abgebaut werden. Im Herbst je-
doch wirkte sich die Anderung des Wirtschaftskli-
mas auch auf den Arbeitsmarkt aus. Im Vorjahr
war die Arbeitslosigkeit im Zeitraum August/No-
vember stindig gestiegen (von 464.000 anf 545.000),
heuer ging sie zurlick (von 502000 auf 474.000).
Die Arbeitslosenrate (gemessen am gesamten Ar-
beitspotential) betrug im November 1963 2 1% ge-
gen 2'4%p im November 1962
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Aufschwung der englischen Wirtschaft nicht nur lebhaftere Importe im westeuropédischen

Tadustrie- Importe Esporte  Binzelhandels- Acheitslosig- um i i '
e RO oy Blhandels. pebeilonig. Ra .selbst bei, sor}dern auEh die Besserung"del
1858 = 100 Ml £ 1961 =100 asbeiskeifie-  Lage in den Entwicklungslandern Nach Riick-
potentials - . . .

1962, 1 Quarat. . 114 365 307 102 20 schligen im Jahre 1962 konnte die Ausfuhr dorthin
nt O E o oo o a wieder gesteigert werden Entwicklungshilfen und
™ 13 374 317 104 24 festere Rohstoffpreise starkten die Devisenvorrite
1963,1 Quirsal . 113 375 327 105 35 dieser Staaten Die Rohstoffpreisindizes zeigen
. 7 395 335 106 4 einen steigenden Trend Je nachdem ob die Agrar-

III 121 412 346 109%) 21

Q: Centrz] Statistical Office, Monthly Digest of Statistics, — ) Saisonbereinigt

Die Auftriebstendenzen diirften in den kom-
menden Monaten anhalten oder sich sogar vei-
starken. Die offentlichen Ausgaben wurden erst in
jungerer Zeit starker gesteigert. In den kommenden
Monaten werden sie im Zuge intensiver Entwick-
iungsprogiamme neuerlich zunehmen In zwei
White Papers kindigte die Regierung Mitte No-
vember an, daf} sie duich zusétzliche Ausgaben die
Prosperitdt in den notleidenden Gebieten Nord-
ost-Englands und Schottlands beleben und die At-
beitslosigkeit senken wolle Ferner beginnen gr-
Bere Lageranfstockungen, zu denen sich — unter
dem Einflufl der Absatzsteigerung und gewisser Ab-
schreibungsbegiinstigungen — auch eine Iebhaftere
Investitionstitigkeit gesellen konnte

Die startke Nachfiagesteigerung wird aller-
dings bald auf die Preise und Importe zuriickwiz-
ken, so dafi Grofibritannien im Laufe des nichsten
Jahres wieder vor seinem stindigen Nachkriegs-
dilemma: Expansion oder Zahlungshilanzgleichge-
wicht stehen konnte, das bisher den ruckartigen
Wechsel zwischen wirtschafispolitischen ,Go“-
und ,Stop“-Mafinahmen nach sich zog Die in na-
her Zukunft bevorstehenden Wahlen lassen jedoch
erwarten, dafi die Regierung zunichst alles daran

setzen wird, ihre expansionistischen Mafinahmen so*

wenig wie méglich zu bremsen, um einen Riickfall
in die Stagnation zu verhindern

In Frankreich und Italien steigen die Preise und
der Importiiberschufl

Auf dem westeuropéischen Kontinent halt die
Expansion, die im Gegensatz zu England nicht un-
terbrochen wurde, an. Nach Uberwindung der Fol-
gen des extremen Winters 1962/63 beschleunigte
sich seit Jahresmiite das Wachstum. Vor allem der
internationale Warenaustausch hat sich erholt und
ist zusammen mit dem anhaltend hohen privaten
Konsum die wichtigste Stitze des neuen Auf-
schwungs.

Die Exporte Westeuropas, die 1962 wertmaflig
nur um 54% lber dem Niveau von 1961 lagen,
hatten im 1 Halbjakr 1963 eine Zuwachstate von
6% und im III. Quartal von 11'9% Dazu trugen

produkte, deren Preise besonders stark anzogen, in
den Berechnungen starker oder schwicher vertre-
ten sind, waren die Zunahmen mehr oder minde:
kraftig. Reuter’s Index erhohte sich um 16%o {Ok-
tober 1962 bis Oktober 1963}, Moody’s Index um
2 5%. Die gegenwirtigen Lagerbildungen werden
diese steigende Tendenz noch einige Zeit stiitzen
Die derzeitigen Preise und die Entwicklungs-
hilte bilden aber keine gesicherte Basis fiir den
kiinftigen Warenaustausch mit den Rohstofflandern.

Steigen der Rohstoff preise

Index Basisperiode Indexstand Zunzhme
QOktobec in %
1962 1963
Reuter 8. Ix. 1931==100 411 4788 16 4
Moody - 31 XI1 1931=100 362 4 ns 25
Hambutgisches Welt-
Wittschafts-Archiv 1952/56==100 w7 981 ° . 131

Die Expansion war in den einzelnen Lindern
verschieden statk Seit 1960 lag der Boom in Frank-
reich und vor allem in Italien weit {iher dem west-
europdischen Durchschnitt und fihrte heuer zu ern-
sten Spannungen Im 1. Halbjahr 1963 lag die In-
dustrieproduktion in Italien wn 30%, in Frank-
reich um 15% iiber dem Stand von 1960; der
OECD-Durchschnitt betrug 13%0. Die deutsche Pro-
duktion stieg im Durchschnittstempo, Usterreichs
Wachstum lag knapp darunter; Schweden und Eng-
Iand blieben stirker zurtick

Ungleiches Produktionswachstum in Westeuropa

QECD- Industrieproduktion
Buropa  Oster- Frank- B, K. Tralien Niedet- Schwe- GroB-
1960= reich  teich Dentsch- lande  den  btitan-

100 alen

land
OECD-Durchschnitt des jeweiligen Zeitraumes = 100%)

1961 . 105 9% 108 101 106 97 99 96
962 . .. 110 98 162 m 11 96 26 a3
19635 1. Hbj 113 97 102 100 115 2 94 90

0L Qu 115 104 100 93

Q: OECD, Main Economic Indicators — ') Indexzahlen itber 100 zcigen ein thet-
durchschnittliches, Jadexzahlen unter 100 cin uvntctdurchschnittliches Wachstum der
Industrieproduktion i Rahmen Westeutopas im Vetgleich zu 1960, Steigende Indes-
zahlen zeigen ein rascheres, fallende Indexzahlen cin langsametcs Wachsturn ale dec
OECD-Durchechaitt it Vergleich zur Votperiode — %) Salsonbereinigt

Das ,erhitzte” Konjunkturklima in Italien und
Frankreich spiegelt sich in der Preis- und Auflen-
handelsentwicklung dieser Linder Die kriftige Zu-
nahme der Inlandsnachfrage und in Italien zusétz-
lich die beachtliche Exportkonjunktur hatten schon
1962 Preissteigerungen von 4% bis 5%0 nach sich
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Die Entwicklung der Verbraucherpreise in Westeuropa
und in den USA

(Normalcr Mafistab; 1958 = 100)
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Die enhaltend gute Konjunktur firdert in allen Lindern den
Preisquftrieb Sein Ausmafl ist jedoch sehr werschicden Die
gegenwirtige Aufschwungperiode in den USA ist mit weit
geringeren Preissteigerungen verbunden als in friheren Kon-
junkiurzyklen Die Konkurrenzfihigkeit amerikanischer Wa-
ren hat sich dementsprechend gebessert In Westewropa, wo
der Preisauftrieb 1962 allgemein stirker war als in den USA,
kat sich die Preisbewegung 1963 beruhigt Nur in Frankreich
und Italien verstirkte sich die Preissteigerung infolge der an-
gespannten Inlandskonjunktur Die Preisentwicklung in die-
sen beiden Staalen weicht vom allgemeinen Trend so stark
ab, daff der Auflenhandel auf Schwierigheiten stofit Im Herbst
trafen die Regierungen beider Linder Mafinalinen, die den
Preisauftrieb eindimmen sollen

gezogen, die aber zundchst aulenwirtschaftlich we-
nig ins Gewicht fielen, da die Preise auch in meh-
reren anderen Staaten als Nachwirkung des Booms
von 1961 dhnlich stark stiegen. Erst als 1963 in den
anderen Lindern Westeuropas (mit Ausnahme Da-
nemarks) der Preisauftrieb abebbte, wurde die Lage
in Italien und Fiankreich ernster. Die Preise zogen
in diesen beiden Lindern zundchst noch kriftiger
an als im Vorjahr Im III Quartal lagen sie um
6% bis 7%, in den anderen Lindern aber nur
um 1%/ bis 3% iiber dem Vorjahresniveau

Die relative Verteuerung erschweri die Ex-
porte Frankreichs und I[taliens und regt die Einfuhr
an. Italiens und Frankreichs Importnachfrage hat
iiberdies infolge des hohen Wachstums der Binnen-
wirtschaft weit rascher zugenommen als die Im-
portnachfrage der langsamer expandierenden Lin-
der. So entstanden Spannungen in der Handelsbi-

lanz, die allerdings dank hohen Devisenreserven
vorlaufig nur in ihrer Tendenz bedrohlich sind. Be-
sonders deutlich zeigen sich diese Spannungen in
Italien, da es aufierdem bis in die jilngste Zeit noch
Kapital exportierte Wahrend 1961 die Ausfuh:
noch um 15% und die Einfuhy um 11% zunahm,
betrugen die Zuwachsraten Mitte 1963 (Juli/August)
9% und 26% Der Einfuhiiiberschufl stieg von
einem Monatsdurchschnitt von 87 Mill § (1961)
auf 197 Mill § (1. Halbjahr 1963) und 217 Mill &
{Juli/August 1963) Staaten mit ruhigerer Preisbe-
wegung und geringerem Nachfrageauftrieb hatten
dagegen eine ausgeglichene Auflenhandelsentwick-
fung In Deutschland konnten infolge des gerin-
gen Preisaultriebs im laufenden Jahr die Auswir-
kungen der Mark-Aufwertung kompensiert werden.
Der Ausfuhriberschuf}, der 1962 zuriickgegangen
wat, nimmt seit Mitte 1963 wieder merklich zu

Im 2 Halbjahr 1963 gingen Frankieich und
Italien mit verschiedenen Mafinahmen gegen den
Preisauftrieb vor. Nachdem Frankieich schon frii-
her versucht hatte, das Kreditvolumen einzuschrian-
ken, infolge beachtlicher Anlethen aus dem Aus-
land aber wenig Erfolg hatte, wurde im Septembe:
ein Stabilisierungsplan aufgestellt, der eine Viel-
zahl von dimpfenden Mafnahmen enthilt Die
Ausgaben des Staates wurden eingeengt, der Kre-
ditspielraum der Banken neuerlich eingeschrinkt,
die Liquiditit durch Auflage einer Staatsanlethe
verringert ZollermaRigungen, feste Preise fiir ver-
schiedene Industiiewaren (insbesondere Produkte,
die im Verbraucherpreisindex stark vertreten sind)
und die Verringerung einiger Handelsspannen sol-
fen den Preisauftrich eindimmen. Dieser Sanie-
rungsplan, der zunichst mit sechs Monaten befri-
stet ist, wurde im November durch weitere Maf3-
nahmen erginzt. Die Bankrate wurde von 3 5%
auf 4% erhoht, weitere Zollsenkungen wurden be-
schlossen und die Preiskontrollen auf einige wich-
tige Dienstleistungen ausgedehnt Gleichzeitig er-
leichterte man Exporteuren die Kreditgewdhrung

Ebenfalls zu Herbstbeginn traf auch ltalien
einige Maflnahmen, die jedoch weniger unmittel-
bar sind als in Frankreich. Man fordert vor allem
die Investitionstdtigkeit und die Agrarproduktion
und will gleichzeitig die Kreditausweitung ziigeln
Feiner sollen einige Luxuswaren stiatker besteuert,
die Staatsausgaben ectwas gedampft weiden Den
Kapitalexport, der in letzter Zeit stark zunahm, will
man unterbinden und die Importe von Luxuswaren
drosseln Infolge der Schwierigkeiten, die sich bei
der Regierungsbildung und der Aufstellung des Re-
gierungsprogramms ergaben, hat das Stabilisie-
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* Preisentwicklung und Hardelsbilanz
Osterteich  Dinematk  Frankreich E.R. Italien Nieder- Schweden  Schweiz GroB- USA
Deutschland lande btitaonien
Verbraucherpreise Zuwachs gegen das Vorjahr in 9%
1961 . 36 42 33 25 21 t7 24 19 34 11
1962 44 81 19 33 47 33 47 43 43 t4
1963 1 Hbj 25 81 4 36 16 48 33 34 23 12
I Qu 21 61 64 20 69 31 30 21 13 13
Exporte
1961 75 33 52 i10 147 6B 65 83 44 17
1962 50 7t 20 45 1t'4 64 66 88 29 35
1963 1 Hbj 29 160 80 49 64 71 03 81 57 2’6
I Gu 57 172 iZ2é6 i15 945 127 211 78 79 9 8L
Importe
1961 51 33 63 77 w0é 127 13 2t 0 ~35 —2 0
1962 40 i3k 126 122 160 47 66 i 21 132
1963 1. Hbj . 96 14 139 41 232 65 72 45 a7 23
IIF Qu 79 —60 148 88 2671%) 129 123 109 87 78
Handelshilanz®) Mill §
@ 1961 —Z4 —29 45 + 146 — 87 —67 —15 —55 —130 +523
2 1962 . ~—24 —41 —13 + 82 —117 64 16 —64 —127 +426
2 1963 1, Hbj =32 —2i —54 + 82 —197 —7% —31 —N —108 -+ 805
T Qu --26 —22 -—32 +133 —217 —71 +10 —80 —180 + 3478

Berechnet ans: OBECD-Statistical Bulletine Msin Economic Indicatoss — 1) JulifAugust — % 4 = AusfubritberschuBl, — = Einfuhrisherschul}

rungsprogramm in Italien bisher weniger konkrete
Form angenommen als in Frankreich. In beiden
Lindern 4Bt sich schwer abschitzen, wie weit die
ad hoc eingeliihrten und nur locker zusammenhin-
genden Einzelmafinahmen die Spannungen mildern
werden Eine flexible Politik, die die bisherigen So-
fortmafinahmen fallweise ergdnzt und allméhlich
durch tiefergreifende Mafinahmen ersetzt, dic ein
gleichmifliges Wachstum sichern, konnte verhin-
dern, dafd von Ttalien und Frankreich im kommen-
den Jahr inflationistische oder deflationistische Sto-
Tungen ausstrahlen.

Vor einer Belebung der Investitionstitigkeit ?

Die wirtschaftliche Expansion Westeuropas
wurde in den letzten zwei Jahren hauptsachlich von
einem hohen privaten und 6ffentlichen Konsum und
einer anhaltend hohen Bautatigkeit getragen. In ei-
nigen Lindern trug auch die AuBenwirtschaft zum
Wirtschaftswachstum nachhaltig bei Die Investi-
tionstatigkeit hat jedoch in allen Lindern nach dem
steilen Investitionsboom der Jahre 1960 und 1961
stark nachgelassen 1962 wuchsen die Brutto-Investi-
tionen in den Industriestaaten Westeuropas nur um
4% gegen 9% 1961 und 6 8% im Durchschnitt
1955/1961. Auch 1963 war die Investitionstitigkeit
in den meisten Staaten verhiltnismaflig flau In
manchen Lindern iiberdeckten hohere Ausgaben fir
den Wohnungsbau und fiir nicht-produktive Giiter
der Investitionsguterindustrie die Stagnation der in-
dustriellen Investitionen.

Die Abschwichung der Investitionen nach 1961
hatte verschiedene Ursachen. Zundichst diirften die
Investitionen — insbesondere die Erweiterungsinve-
stitionen — zu weit vorgeprellt sein. In mehreren

Zuwachsraten der Brutto-Investitionen 1961 bis

1963
Brutto- Darunter:
Investitionen maschinelle
Austitstung
Verinderung gegen das Vorjahs
in %Y
Osterreich 1961 4 58 + 49
1962 — 29 — 35
Belgien 1961 +10¢
1962 + 40
1963 + 30
Diénemarle 1961 + 89 + 77
1962 + B8O
Finnland 1961 + 62
1962 + 20
Frankreich 1261 + 80 + 85
1962 + 75
1963 + 62
Bundesrepublik Deutschlaad . 196t + 97 +118
1962 + 43 + 47
1963 + 45
Iralien 1961 +11 6 +19°9
1962 + 70
1963 + 80
Niedetlande 1961 + 74 +10'7
1962 + 540
1963 + z5
Norwegen 1961 + 99 + 40
1952 + 76 +12'1
1963 + 30 + 34
Schweden 1961 + 56 + 61
1962 + 42 + 41
1963 4 35 - 25
GralBbeicanaien 1961 4+ 8BS + 67
1962 — 11 — 65
1963 + 05

Q: United Nations, Economic Survey of Europe in 1962 Part 1. — 1) e Angaben
fitr 1962 sind zum Teil provisorisch, die Angaben fiir 1963 beruhen auf Vorausschitzungen

Wirtschattszweigen hielt die Nachfrage mit den An-
gebotsméglichkeiten nicht Schritt und es entstanden
Uberkapazititen, die die Investitionsbereitschaft
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ddampften Im weiteren Konjunkturverlauf stiegen
in den meisten Lindern auch die Lohne, so dafl der
Ertrag geschmilert und damit auch die Finanzie-
rung der Investitionen erschweif wurde Aufler-
dem hilt die fortdauernde Asbeitskrifteknappheit
die Unternehmer von Erweiterungsinvestitionen ab,
mufite allerdings um so cher Rationalisierungsinve-
stitionen anregen

Obwohl die [nvestitionstitigkeit abflaute, reichte
sie bisher im allgemeinen aus, die langsamer wach-
sende Nachfrage zu befriedigen. Da sich der Wirt-
schaftsaufschwung seit Jahresmitte beschleunigt und
verbreitert hat, fiir das nichste Jahr gunstige Aus-
sichten bestehen und nicht zuletzt die Piofite in
mehieren Staaten wieder steigen, kdnnte sich auch
die Investitionstitigkeit in naher Zukunft beleben
Allerdings besteht meist noch kein zwingender
Grund hiefir, denn noch immer sind zahlreiche Ka-
pazitdten nicht voll geniitzt Die vorhandenen Re-
serven kénnen daher noch einen guten Teil der
héheren Nachfrage decken. Doch auch in diesen
[illen sollten keine zu langen Investitionspausen
eingeschaltet werden, weil der rasche technische
Fortschritt zu Modernisierungsinvestitionen dréngt,
ohne die die Konkurrenzfahigkeit allmahlich ver-
lorengeht.

Die Investitionstitigkeit wird somit von vielen
Komponenten beeinflufit, so dafl es besonders schwer
vorherzusehen ist, wann sich das Wachstum be-
schleunigt oder verlangsamt Vieles deutet jedoch
darauf hin, dafl in mehreren Lindern eine Belebung
der Industrieinvestitionen unmittelbar bevorsteht.
In einigen Fillen haben Umfragen eine héhere In-
vestitionsbereitschaft erkennen lassen Bedeutungs-
voller jedoch ist, daf in den fithrenden Produktions-
und Exportlandern seit Mitte 1963 viel mehr Auf-
trage auf Maschinen und Investitionsgiter eingehen
Von 1960 bis 1962 stagnierten oder fielen diese Auf-
tragseingédnge, im III Quartal 1963 hingegen waren
sie in Deutschland um 10%0, in England um 15%
und in den USA um 8% hoher als vor einem Jahy
Diese Zuwichse werden nicht sofort entsprechende
Produktionserweiterungen in den Investitionsgiiter-
industrien nach sich zichen In den vergangenen
Monaten waren die Umsétze hdufig hoher als die
Auftragseingdnge, da noch Auftragsbestinde aus
fritheren Perioden vorhanden waren Diese Liefer-
rickstinde sind aber nun weitgchend abgebaut, so
dafl die Kapazititen in héherem Mafe fir den lau-
fenden Auftiagseingang bereitstehen Sollten abei
die Auftragseinginge weiter wachsen, so wiirde sich
dies allmihlich auch in der Investitionsgiiterproduk-
tion deutlicher auswirken

Auftragseingdnge in den Investitionsgiiterindustrien

Bundesrepublik Deutschland Grofbritannien USA
Investitions- darunter  Maschinenbaun.  Maschinen
gliterindustric  Maschinenbau Elcktro- und
industric und  Awustiistungen
Nutzfahtzeuge
in % des Umsatzes von 1954 in %, des Um- Mid §
satzes von 1958
1960 285 264 123 4§94
1561 . . 254 255 123 527
1962 253 234 120 567
1962 [1I Quarral 243 232 115 567
iv 258 231 14 574
1963 I Quartal 235 234 i3z 583
II 260 245 139 610
111 274 256 132 615
Zuacks JIT Qu. 1963
gegen IIT Qu 1952 in % 128 193 18 85

Q: Monatsberichte der dewtschen Bundesbank; Monthly Digest of Statistics; Business
Cycle Developments

Autoboom und Milderung der Stahlkrise

Die Bestindigkeit der weltwirtschaftlichen Ex-
pansion und ihre Belebung in den letzten Monaten
beseitigt allmihlich manche Teilkrisen, die mit der
Verlangsamung des Wirtschaftswachstums 1962
entstanden waren Der stindig wachsende Ver-
brauch verringert den Uberhang des Produktions-
potentials, der in einigen Wirtschaftszweigen schon
ziemlich grofl war, weil der Ausbau der Kapazitdten
zu rasch vorangetrieben wurde,

In der Papierindustrie, wo infolge der rasanten
Ausweitung der nordischen Produktion betrdcht-
liche Uberkapazititen entstanden, zeichnet sich eine
Entspannung ab. Die finmischen und schwedischen
Expoite miissen zwar noch immer gedrosselt wet-
den, um einen Prcisverfall auf den internationalen
Maikten zu verhiiten, doch hat die steigende Nach-
frage und die Wiederauffiitlung der geleerten Lager
den Umsatz wieder erhoht 1962 hatten die Papier-
und Pappeexporte der nordischen Staaten (Norwe-
gen, Schweden und Finnland) und Usterreichs (auf
die sich 1962 ohne die UdSSR 79% der europaischen
Papier- und Pappeausfuhr konzentrierten) nur we-
nig zugenommen Sie lagen mengenmalig nur 5%
Uber dem Stand von 1961. Im II. Quartal 1963 je-
doch stiegen sie krdftig und Gbertrafen den entspre-
chenden Vorjahresabsatz um mehr als ein Viertel
Zum Teil wirkten sich Nachlielerungen aus, da der
Papierexport wihrend des kalten Winters stark
gelitten hatte. Doch auch wenn man das [ und
II Quartal zusammenrechnet, bleibt eine Zuwachs-
rate von 8§ 4% Der Auftrieb hielt auch nach dem
Sommer an und lief die Preise auf den internatio-
nalen Mérkten steigen. Sie liegen aber noch immer
weit unter dem hohen Niveau, das sie 1958/59 er-
reicht hatten



Die Ausfuhr von Papier und Pappe aus Usterreich Erzeugung von Rohstahl in einigen wichtigen
und den nordischen Staaten Léndern
Jahresraten  1961=100 Zeit B. R. Frank- Belgien- Gtof- Oster- UdSSR USA Japan
1.000 7 Deutschl, reich Fuzem- btitan-  reich
land burg  nien
1961 . . : - 41563 1060 Verindernng gegeniiber Vorjahr in %,
1962 . 43798 105 ‘ ‘ ‘
1960 . +158 4138 116 4204 +254 489 + 56 +33f
1962 I, Quertal 43620 104 1. . . —19% £ 16 ~13 ~91 —-19 383 —16 4277
I, 41728 100 1962 . ... ~-27 =20 4+22 —72 —43 479 + 08 —26
o, 43244 104 1963 LQu . «-40 11 —12 421 — 04 432 —128 --4f
v 47200 1i4 o, —61 +55 —06 +26 —29 58 379 109
1963 1. Quarel 39460 o UL, . —55 —05 -+ 38 +i16 —13 +47 4182 +196
i1 N 5.240'4 126 Berachnet aus: Eisen und Stah {Statistisches Anit det Eutopiischen Gemelnschaften)

Q: Food and Agricultural Organisation, Iimber Bulletin for Europe

Auch in der Stahlindustrie, die vor schwierigen
Absatz- und Anpassungsproblemen steht, hat sich
die Lage etwas gebessert. Der starke Ausbau der Ka-
pazitat und ein Nachlassen der Nachfrage driickten
ab 1961 Produkiion und Preise In den Landern der
Montanunion sank die Ausniitzung der Stahlkapa-
zitdt von 959/ (1960} auf 87%/ (1962). In den mei-
sten anderen Staaten war die Entwicklung dhnlich
1962 ging in finf von acht wichtigen Stahl produ-
zierenden Lindern (Deutschland, Frankreich, Bel-
gien-Luxemburg,  Grofbritannien,  Usterreich,
UdSSR, USA, Japan) die Stahlproduktion zuriick.
Im III Quartal 1963 hingegen konnten fiinf von
den acht genannten Staaten einen Produktionszu-
wachs gegen das Vorjahr verzeichnen, der in eini-
gen Fillen schr beachtlich war: mehr als 10% in
England, rund 20% in Japan und USA. Von den
drei Staaten, deten Produktion unter dem Vorjah-
1esstand blieb (Deutschland, Frankreich, Usterreich),
hatte sich in zweien der Produktionsrickgang ver-
ringert. Nur in Deutschland, dessen Stahlmarkt un-
ter dem starken Konkurrenzdruck der anderen Staa-
ten der Montanunion, des Ostblocks und Japans
steht, ist die Produktion 1963 noch stirker gesunken
als 1962 Da noch immer reichliche freie Kapaziti-
ten verflighar sind und die Preisschwiiche trotz ei-
nigen Preiserhéhungen noch nicht éberwunden ist,
bemiihten sich Deutschland und Frankreich gegen
Jahresende, die Stahlzolle in der Montanunion hin-
aufzusetzen, Diese Absicht scheiterte aber zundchst
am Widerstand Italiens und der Benelux-Staaten.
Auch die Gefahr von Gegenmafinabmen in England
und den USA diirften eine Rolle gespielt haben.

Die leichte Erholung auf einigen Stahlmérkten
sichert allerdings nur verhdltnisméifig kurze Zeit
eine Entspannung. Vor allem soweit die Nachfrage
nu steigt, weil Lager aufgefiillt werden, ist nur ein
kurzfristiger Impuls zu erwarten Aber auch der
sechte® Nachfragezuwachs kann wieder nachlassen.
Besonders kraftig tragt gegenwirtig die Hochkon-
junktur in der Autoindustrie zur Belebung der
Stahlnachfrage bei Die anhaltend hohe Nachfrage

wird durch die ersten grofien Ersatzwellen der stiir-
mischen Motorisierung in den Fiinfzigerjahren ei-
ganzt. Die Expansionsraten in der Kraftfahrzeug-
produktion tbertreffen dic der meisten anderen
wichtigen Industriezweige. Die Produktion von Per-
sonenkraltwagen in den vier fithrenden Frzeugungs-
landern Westeuropas (Deutschland, Frankreich,
Grofibritannien, Italien) lag im II Quartal 1963
insgesamt um 23%o tber dem Vorjahresstand, wo-
bei die italienische Produktion besonders stark voi-
stiefl. 1961 war die Produktion der vier Staaten noch
unter dem Niveau von 1960 geblieben Ein Abfla-
chen des Auto-Booms kénnte die Stahlnachfrage be-
eintrdchtigen, wenn nicht andere stahlintensive Wa-
ren an die Stelle der Kraftwagen treten. Auf lén-
gere Sicht werden die traditionellen Stahlproduzen-
ten auch dann vor neuen Konkurrenzproblemen ste-
hen, wenn der Weltverbrauch weiter wichst, weil
die Stahlkapazititen in den Entwicklungslindern
rasch ausgebaut werden.

Die Erzeugung von Personenkrafiwagen

B. R. Frapkreich  Iralien Grofi-  Zusammen  Ver-

Deutsch- britannien finderung

kand gegen das

Votjahr

Monatsdurchschnittliche Stiickzahl o
1961 A 158.665 88627 ° 57.806 83664 388762 56
1962 . C175764 1114694 73151 04119 464 728 195
1862 L Qu. . 176144 111183 7756 109136 468219 206
| 176,747 116877 72368 110.607  476.59% 136
ur . 158 108 82.851 65.386 96,353  408.698 197
IVv. .o 192087 129.865 83094 100380  505.3% 246
1963 I Qu 193 528 131.925 87.842  127.401 540.696 155
1 S 211 794 137987 96.578 140,299 536,638 231
moo, . 187 115 80.670Y)  77.301%) 122046

(Q: Statistisches Amt der Europiischen Gemeinschaften, Allgemeines Statistisches
Bulletin — 1} JulifAugust.

Ausblick auf 1964

An der Jahreswende steht die internationale
Konjunktur auf ziemlich stabilem Grunde Der
Aufschwung in Amerika 1afit trotz seiner langen
Dauer keine Verflachung erkennen. Seit Grofibri-
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tannien in eine wenn auch vielleicht ‘weniger aus-
geprigte Expansionsphase eingetreten ist, hat der
Konjunkturaufschwung eine breitere Basis als in
vielen fritheren Konjunkturperioden. Die verschie-
denen Teilkrisen haben sich ebenfalls ahgeschwicht,
so dall auch von dort keine groferen Stiérungen zu
befurchten sind.

Die Lohnbewegung beruhigt sich in einigen
Léindein, manches deutet auf vermehrtes Sparen
hin (z. B. in Deutschland). Die Masseneinkommen
werden daher nur miéflig steigen, die Konjunktur
wird voraussichtlich in den kommenden Monaten
nicht durch grofle Spannungen becintrachtigt, die
Wachstumsraten werden etwa durchschnittlich hoch
sein. Viel wird allerdings davon abhingen, wie sich
die Investitionen entwickeln Wenn die Anzeichen
einer hoheren Investitionsneigung nicht triigen und

meht investiert wird, konnte das Wachstumstempo
im 2. Halbjahr rascher sein als bisher.

In Frankreich und Italien steht die Wirtschafts-
politik vor schwierigeren Aufgaben Wenn sie nicht
richtig oder nicht zeitgerecht geldst werden, konnten
diese Linder zu Stérungsherden werden Infolge
der relativ ausgeglichenen Lage in der ubrigen
Welt wiirden aber die Storungen zunichst nur
schwach ausstrahlen. Erst im weiteren Verlauf des
Jahies kénnten sie in der EWG und auch in an-
deren Lindern fihlbar werden, inshesondere wenn
sich in den USA Rezessionstendenzen zeigen sollten
oder ungeléste internationale Zahlungsprobleme
England oder die USA zu restriktiven Mafinahmen
driangen wiirden Dann wire auch dic Besserung der
Aufenhandelslage in den Entwicklungslindein ge-
{dhrdet.




