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dei E F T A ist der Anteil dieser Region am Ge­
samtexport gesunken Von 1959 bis 1964 war er 
rasch von 1 2 ' 1 % auf 19 2 % (ohne England: 9 5 % 
und 14'6%) gestiegen; heuer (Jänner bis Septem­
ber) fiel er auf 18 1 % (ohne England: 14 3%) Die 
Senkung der EFTA-ZÖlle am 31. Dezember um 
1 0 % (auf 2 0 % des ursprünglichen Standes) könnte 
der Expansion wieder neuen Auftrieb geben. Der 
Export nach England wird allerdings angesichts der 
weiter bestehenden Importabgabe und der Wir t ­
schaf tsStagnation davon wenig berührt werden 
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Das Wachstum des Exportes in die EF7A 
Ausfuhr 

Zeit Insge- Davon Insge-- Davon Relative E n t ­
sann E F I A E F I A samt E F I A E F ' I A W i c k l u n g des 

ohne ohne E F T A - E x p o r t s 1 ) 
Groß- Groß- E F T A 
britan- btitan- insgcs. ohne 

nien nien Groß-
brlt 

Mil l .S 1 9 5 9 = 1 0 0 1 9 5 9 = 1 0 0 

1960 2 9 1 2 8 9 3.824 7 3..004 9 115 8 126 1 125 9 108"9 108 7 

1961 31 2 6 1 9 4 711 0 3.753 5 124 2 155 3 157 2 125 0 126 6 

1962 3 2 8 5 0 6 5 215 9 4 2 8 2 4 130 6 171 9 1 7 9 4 131 6 137 4 

1963 3 4 475 0 5.719 5 -4.372 7 137 0 188 5 183 1 137 6 133 6 

1964 . . 37 600 6 7.216 3 5 500 2 149 4 237 8 230 4 159 2 154 2 
1965(1/111 Q u . ) ! ) 4 0 . 4 5 8 4 7 325 5 5 7 9 7 1 160 8 241 4 242 8 150 ! 1 5 1 0 

' ) Spalte 5 und 6 dividiert durch Spalte 4 — *) Auf jahreswerte umgerechnet. 

Die internationale Konjunktur 
Überblick 

Das Wirtschaftswachstum der westlichen Indu­
striestaaten hat sich 1965 deutlich abgeschwächt 
Nach den gegenwärtig verfügbaren Berechnungen 
und Schätzungen nahm das reale Brutto-National-
produkt insgesamt um 4 5 % zu, gegen 6 % im Vor­
jahr. Die Wachstumsverlangsamung beschränkte 
sich auf die westeuropäischen Industriestaaten und 
auf Japan. In diesen Ländern erreichte die globale 
Zuwachsrate mit etwa 3"5% kaum den langjährigen 
Durchschnitt Die Vereinigten Staaten ( + 4 5%) 

Wachstum des Brutto-Nationalproduktes in den 
westlichen Industriestaaten 

B N P Wcltimporte Reales Brutto-Nationalprodukt 

1964 1964 1963 1964 1965 1966 

Anteil i n % Steigerung gegen das Vorjahr in % 

Europäische Groß S t a a t e n 28 3 29 8 4 0 5 5 3 5 3 5 
Bundesrep Deutschland 8 9 9 2 3 0 6 5 5 0 4 5 
Großbritannien 7 7 9 8 3 5 5 5 3 0 1 0 
Frankreich 7 5 6 3 4 5 5 5 2 5 40 
Italien 4 2 4 5 5 0 3 0 3 0 4.5 

Europaische Kleinstaaten 7 9 17 6 3 5 6 0 4 5 4 0 

Schweden 1 5 2 4 3 5 6 0 4 0 4 0 
Niederlande 1 4 4 4 3 5 7 5 5 0 5 5 
Belgien 1 3 3 7 3 5 5 0 3 0 4 0 
Schweiz 1 1 2 3 4 5 5 0 4 5 3 5 
Dänemark 0 8 1 6 2 0 7 5 5 0 3 5 
Österreich . 0 7 1 2 4 5 6 0 3 5 4 0 

Norwegen 0 6 0 7 5 0 7 0 6 0 4 5 
Finnland 0 5 1 3 3 0 6 0 5 0 4 0 

Europ Industriestaaten 36 2 47 4 4 0 5 5 3 5 3 3 

USA 54 0 11 7 4 0 5 0 4 5 4'5 
Japan 6 0 5 0 8 5 14 0 3 0 6 0 
Kanada 3 8 4 3 4 5 6 5 6 5 4 5 

Insgesamt 100"0 68"4 4 '0 6"0 4"5 4'5 

Q : Publikationen internationaler und nationaler Stellen sowie Schätzungen des In­

stitutes. Prozentzahlen gerundet 

und Kanada ( + 6 5%) dagegen befinden sich nach 
wie vor in einer kräftigen Aufschwungsphase, deren 
Höhepunkt sich noch nicht absehen läßt 

Die westeuropäische Konjunktur blieb auch 
1965 uneinheitlich. Die Unterschiede waren jedoch 
mehr gradueller Natur und nicht so stark ausge­
prägt wie in den beiden Vorjahren In Großbritan­
nien erlahmte der Aufschwung unter dem Einfluß 
der Stabilisierungsmaßnahmen zusehends, in Frank­
reich kam das träge Wirtschaftswachstum allmäh­
lich wieder in Gang, Der deutsche Aufschwung ließ 
seit Jahresmitte etwas nach, in Italien zeichnete sich 
eine Überwindung der Rezession ab Die euro­
päischen Kleinstaaten expandierten im allgemeinen 
stärker als die Großstaaten Ihre Wachstumsraten 
schwankten zwischen 3 % (Belgien) und 6 % (Nor­
wegen) 

Ähnlich wie das Brutto-Nationalprodukt wuchs 
auch die Industrieproduktion in Nordamerika stär­
ker als in Westeuropa Die Unterschiede waren im 
1. Halbjahr 1965 ( + 8 % gegen + 4 5%) besonders 
groß. Zu den expansiven Zweigen gehörten vor 
allem Metallerzeugung und -Verarbeitung sowie die 
chemische Industrie Bergbau, Textil- und Beklei­
dungsindustrie erreichten in Europa nicht das Vor­
jahresniveau Eine Sonderentwicklung nahm die 
Stahlindustrie Der Lageraufbau dürfte in Europa 
bereits im Frühjahr den Höhepunkt überschritten 
haben Seither sind die Leerkapazitäten gestiegen 
und die Preise zurückgegangen Auch die Aussich­
ten für Stahlexpoite in die U S A haben sich zumin­
dest vorübergehend verschlechtert Nachdem der 
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U S A UdSSR E G K S 

Rohstahlpr oduktion 
(Blöcke und flüssigstahl) 

Japan B R Deutsch- Groß- Frank- Italien Belgien 
land britan. reich 

Veränderung gegen das Vorjahr in % 

Luxem­
burg 

Öster­
reich 

Nieder­
lande 

Anteil an der Weltproduk-

Preise für 
rhotnasstahl 

tion 1964 . 28 0 20 2 19 7 9 5 8 9 6 3 4 7 2 3 2 1 1 1 0 8 0 6 

1963 I Quartal . — 1 2 6 3 2 —1 3 —4 1 — 4 0 2 1 —1 1 5 7 — 1 5 — 0 6 — 0 4 6 3 — 1 6 1 

II 37' 8 5 8 0 8 10 9 — 6 1 2 6 5 5 13 5 — 1 1 0 3 — 2 9 20 4 — 7 8 

III 18 2 4 7 — 1 2 19 7 — 5 S 11 6 — 0 5 6 5 4 4 2 8 1 3 4 0 — 2 6 

IV. 9 0 6 7 4 3 32 0 4 2 2 4 1 3 3 2 7 8 2 — 0 3 2"0 18 7 • 0 2 

1964 I Quartal 10 7 7 2 12 0 36 8 15 2 19 4 12 1 —1 2 14 9 10 5 0 4 21 6 1 1 8 

II. - 1 8 4 5 12 6 32 0 20 7 21 5 10 9 — 1 2 0 17 4 16 5 1 2 0 8 0 1 6 1 

I I I 2 9 0 6 0 13 5 2 3 0 21 6 19 4 10 9 —7 1 13 7 11 7 10 3 9 4 1 2 1 

I V 3 4 0 6 3 14 5 16 4 15 '3 6 3 16 6 6 6 17 6 13 6 16 4 14 1 13 3 

1965 I. Quartal . . 18 9 6 7 8 0 7 7 7 3 11 8 4 9 15 9 6 9 5 ; 6 3 17 6 7 2 

I I ') • 12 0 7 6 4 8 10 4 - 0 ' 3 - 4 4 — 0 9 36 3 4 8 — 0 3 — 2 3 19 0 — 0 9 

III *) 5 1 2 5 —M 0 5 — 0 9 35 0 5 2 —1 5 - 0 1 2 2 2 — 3 8 

Q : Statistisches Amt der Europäischen Gemeinschaften. Eisen und Stahl' (Produktionszahlen) und Österreichisch-Alpine Montangesellschaft — J ) Vorläufige Zahlen 

drohende Streik in der amerikanischen Stahlindu­
strie durch neue Tarifvereinbarungen vermieden 
werden konnte, wurden auch dort die Lager ab­
gebaut, Die Lage der Stahlproduzenten in Europa 
hat sich daher mit Ausnahme der „jungen" Stahl­
länder Italien und Niederlande merklich ver­
schlechtert. 

Industrieproduktion der OECD nach Branchen 
Insge- Berg- Metall- Metall- Nahrungs- les t i l - Chem 

samt bau erzeu- verar- u. Genuß- u.Beklel- Ind. 
guag beitung mittelind dungsind 

Veränderung gegen das Vorjahr in % 

Nordamerika 

1963 I Quartal . 3 9 0 8 — 1 8 6 7 3 4 0 8 7 7 

II 5 3 2 5 12 3 4 8 3 2 1 6 8 6 

I I I 5 4 4 2 10 1 3 3 2 2 3 4 8 0 
I V 6 0 3 3 8 7 6 3 3 0 5 0 8 5 

1964 I Quartal 6 0 4 2 8 3 6 3 4 1 4 9 7 1 
II 5 8 3 2 5 0 7 7 4 6 3 9 6 8 

III 7 0 2 8 11 9 7 1 2 6 6 3 6 4 
I V 6 8 4 6 2 3 1 4 9 4 4 8 0 6 3 

1965 I Quartal 8 5 2 8 16 5 11 4 3 8 10 2 7 0 

II 7 3 2 7 11 5 11 8 0 9 8 3 6 0 

E u r o p a 

1963 I Quartal 1 8 — 6 0 — 0 6 16" 3 1 2 4 7 0 

I I 5 2 1 7 2 8 4 7 5 6 6 5 10 0 

I I I 4 4 0 0 1 2 5 2 4 3 4 5 9 1 

I V 6 7 1 7 6 3 6 1 4 4 6 2 12 2 

1964 I Quartal 9 9 11 1 10 9 7 3 4 4 6 3 16 3 

II 7 1 2 5 9 4 5 0 0 7 3 8 13 3 

I I I . 5 5 1 0 10 4 2 8 1 8 0 0 10 8 

I V 5 6 0 9 11 1 4 0 4 8 — 0 9 10 1 

1965 I Quarta! 4 9 — 0 9 9 8 4 9 0 9 — 4 2 10 6 

II .» 4 0 — 0 9 7 8 4 7 1 7 — 3 4 7 4 

Q : O E C D , General Statistics (bis II Quartal 1964) und Main Economic Indica-

tors Supplement I I I / l 9 6 5 

Mit dem Produktionswachstum hat sich auch 
die Expansion des Welthandels verringert Davon 
wurden besonders die Exporte der Entwicklungs­
länder betroffen, die ihre Rohstoffe nur zu gedrück­
ten Preisen absetzen konnten Um den hohen Im­
portbedarf zu decken, mußten sie auf ihre Reserven 
zurückgreifen. Der Außenhandel der U S A wurde 

stark von Sondereinflüssen bestimmt. Die Ausfuhr 
wurde Anfang 1965 durch den Dockarbeiterstreik be­
einträchtigt, die Einfuhr war zeitweise durch speku­
lative Stahleinkäufe überhöht Die westeuropäischen 
Länder insgesamt steigerten ihre Importe relativ 
wenig, konnten aber den Export überdurchschnitt­
lich ausweiten. Allerdings bestanden je nach der 
Konjunktur läge beträchtliche Unterschiede zwi­
schen den einzelnen Ländern.. In Deutschland lösten 
die starke Binnennachfrage und der hohe Aus­
nutzungsgrad der personellen und sachlichen Kapa­
zitäten einen kräftigen Importsog aus; ab Jahres­
mitte entstanden Importüberschüsse Umgekehrt 
ließ in Italien die schwache Inlandnachfrage die 
Importe stark sinken Da gleichzeitig die Exporte 
stiegen, war die Handelsbilanz 1965 zeitweise aktiv 

Entwicklung des Welthandels 
Ins­ Entwick­ Industrie­ Nord­ West ­

gesamt lungs­ länder amerika 1) europa*) 
länder 

Veränderung gegen das Vorjahr ia % 
Exporte, fob 
1963 I Quartal 3 0 5 6 2 2 + 0 0 2 6 

II. . , 8 7 8 3 8 3 5 0 9 9 
III. 10 3 8 3 11 4 8 2 1 2 ' 2 

IV ., 13 3 9 5 14 4 17 7 11 9 

1964 I Quartal 17 5 11 8 19 3 2 2 2 17 3 

II 12 1 11 5 12 6 12 9 1 1 7 

III 9 9 7 7 10 6 14 4 8 7 

I V 12 0 8 6 12 6 12 6 1 2 0 

1965 I Quartal 4 7 2 4 5 8 — 6 5 10 'S 

II 8 4 1 1 9 9 8 1 9 5 

Importe, elf 

1963 I Quartal 0 6 — 3 9 2 0 — 1 9 2 8 

II. „ 9 5 3 9 11 2 3 1 1 3 2 

III. 1 4 1 2 6 13'1 7 5 1 3 ' 2 

IV , 10 8 3 7 12 9 9 0 1 2 ' 7 

1964 I Quartal 17 2 9 5 1 9 4 12 4 2 0 2 

I I , 12 6 7 5 13 7 11 4 1 4 1 

III 9 0 8 8 9 4 7 8 9 0 

IV 10 5 8 3 10 8 10 5 11 ' 1 

1965 I. Quartal . 5 5 4 9 5 6 7 5 4 ' 6 

II. . . 8 7 7 0 9 5 15 9 5 4 

Q : U N O , Monthly Bulletin of Statistics. — ' ) USA und Kanada — *) E W G und 

E F I A einschließlich Finnland. 
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Großbritannien konnte durch Deflation der Inlands­
nachfrage und Einfühlung eines Sonderzolles den 
Importüberschuß verringern, allerdings nur wenig, 
da die Exporte nur langsam stiegen Frankreich 
konnte dank seinen Stabilisierungsmaßnahmen das 
Defizit der Handelsbilanz weitgehend abbauen und 
seine Außenposition konsolidieren 

Der Trend der Währungsreserven hat sich nicht 
entscheidend geändert. Die kontinental-europäischen 
Länder und die Entwicklungsländer konnten ihre 
Bestände weiter erhöhen, die U S A und Großbritan­
nien verloren neuerlich Reserven. Die Ungleich­
gewichte in den Zahlungsbilanzen erschweren den 
internationalen Handel und eine wachstumsorien­
tierte Wirtschaftspolitik in den Defizitländern 

Veränderung der Währungsreserven 
(Gold, Devisen, IMF-Position) 

Quartal sende U S A Groß­ Kont. Europ. Entwicklungs 
britannien Ind. Länder 1 ) landet 

Mill US % 

1963 I — 1 141 - 1 3 6 + 1 093 —1 685 

II —1 426 — 2 2 5 -hl 275 —1 310 

III — 772 — 65 + 2 558 + 845 

IV — 377 - 1 6 1 + 2 104 + 990 

1964 i — 294 — 1 6 6 + 1 316 + 770 

II. — 473 — 12 + 1 256 + 540 

III — .317 — 1 9 6 + 1 384 + 315 

I V — 171 —831 + 2 606 + 90 

1965 I —1.065 — 8 2 0 + 2 931 + 360 

II — 829 — 4 0 4 + 2 . 4 4 9 + 470 

III. — 799 — 2 7 4 + 1 953 

Q : International Monetary Fund ( I M F ) ; International Financial Statistics — 
J ) E W G und E F T A einschließlich Finnland 

— = Abnahme ) , „ . , 

+ = Zunahme / ^ 

Die Preise stiegen in den U S A auch 196.5 nur 
mäßig, obschon die Auftriebstendenzen gegen J a h ­
resende stärker wurden. In Europa dagegen war 
das im ganzen schwächere Wachstum von einem 
meist beträchtlichen Preisauftrieb begleitet. Der 
Unterschied zwischen der nordamerikanischen und 
der europäischen Preisbewegung wurde dadurch 
vergrößert, daß in vielen europäischen Ländern die 
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P r e i s e n t w i c k l u n g 1 9 6 0 bis 1 9 6 5 

(Linearer Maßstab; 0 1960 = 100) 

1960 = 100 
HS HS 

Japan 

130 / 
Dänemark 
Italien 

125 / // 
Norwegen 
Österreich 

120 Frankreich 
Niederlande Gross­
britannien 
Schweiz 

115 
BR Deutschland 
Belgien 

110 /v /SY./xx^ 
Kanada 

USA 
105 

100 
mo ms1) 

a.i.tw./uo 

Der Preisanstieg war in den Vereinigten Staaten und in 
Kanada seit 1960 merklich niedriger ah in den europäischen 
Staaten 1965 wurde er in vielen europäischen Ländern vor 
allem durch die Verteuerung der Nahrungsmittel infolge 
schlechter Ernten beschleunigt Eine weitere Öffnung dieser 
„Preisschere", die sich auch in den Produktionskosten spiegelt, 
könnte die internationale Wettbewerbsfähigkeit einzelner 

Länder gefährden 

Nahrungsmittelpreise infolge schlechter Ernten an­
zogen. Aber auch Stückkosten und Erzeugerpreise 
der Industrie waren in den U S A stabiler Eine wei­
tere Öffnung der Preisschere würde die Lösung des 
amerikanischen Zahlungsbilanzproblems erleich­
tern, gleichzeitig aber einzelne europäische Staaten 
mit schwacher internationaler Wettbewerbslage in 
Schwierigkeiten bringen 

USA Kanada Japan 

Entwicklung der Verbraucherpreise 
(Einschließlich Saisonpiodukte) 

Italien B . R. 
Deutsch 

land 

Groß-
britan 

Frank­
reich 

Schweden Nieder­
lande 

Belgien Schweiz Däne­
mark 

Öster­
reich 

Steigerung gegen das Vorjahr in % 

Q : O E C D , Main Economic Iadicators; U N O , Monthly Bulletin o f Statistics, 

Nor­
wegen 

Finnland 

I Quartal 1 3 1 9 7 0 3 9 3 2 4 6 17 3 1 4 8 2 2 3 6 7 8 3 1 4 7 4 6 

I I . 1 1 1 7 8 0 2 9 1 6 4 7 7 6 3 0 2 3 0 9 3 2 8 5 1 8 3 3 4 5 

III 1 4 2 0 8 0 2 2 1 4 5 2 6 9 2 8 2 9 1 9 3 0 5 4 1 8 1 8 4 5 

IV 1 5 1 6 7 1 3 1 2 1 5 4 7 5 2 8 3 9 3 4 3 8 1 7 3 7 I 8 5 3 

I Quartal 1 6 1 7 3 4 1 8 1 5 4 3 5 6 2 8 3 8 3 3 3 3 1 7 3 6 3 6 10 5 

II 1 6 2 0 3 2 2 0 2 8 3 5 b 4 2 7 5 6 4 0 3 5 1 7 3 6 4 5 11 2 

III 1 1 1 7 3 2 3 1 4 3 2 8 6 7 3 6 7 5 5 1 3 0 4 3 4 5 7 2 11 1 

IV 1 2 1 6 5 3 2 5 4 4 2 3 6 0 4 5 6 5 4 3 2 5 5 1 3 6 7 2 10 0 

I Quartal 1 1 2 1 7 4 2 4 4 6 2 4 5 5 4 5 4 5 4 1 2 5 SO 2 6 5 2 5 6 

II 1 6 2 3 8 7 3 2 5 2 3 3 5 0 4 4 5 3 4 4 2 8 5 8 5 2 5 2 4 7 

III 1 9 2 5 8 0 3 9 4 8 26 4 2 5 2 5 3 3 8 3 9 9 0 6 0 3 4 4 3 
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B e i t r ä g e z u m W i r t s c h a f t s w a c h s t u m Westeuropas 
(Linearer Maßstab) 

Prod. Potential 
% (Gew. 7964) 
100 

Beitrag 
zum Produktionszuwachs 

40 -

20 

BR Deutschland 

Gnossbritannien 

Frankreich 

Italien 

Entwickelte 
Kleinstaaten*) 

Untenentw. Staaten' 

Q.l.f.W./l37 1963 1964 1965 1966 

l ) Belgien, Dänemark, Finnland. Niederlande, Norwegen, Österreich, Schweden, Schweiz 
a ) Griechenland, Irland, Island Portugal, Spanien, Türkei. 

Der Anteil der einzelnen Staaten an der jährlichen Produk­
tionsausweitung Westeuropas schwankte i n den letzten Jakren 
entsprechend der jeweiligen Konjunktur Situation. Der Beitrag 
Großbiitanniens und Frankreichs verringerte sich von 1964 
auf 1965, jener Deutschlands und der übrigen Staaten nahm 
zu. 1966 wird voraussichtlich der Anteil Großbritanniens wei­
ter sinken, hingegen werden Frankreich und Italien wieder 
stärker zum westeuropäischen Wachstum beitragen. Der An­
teil der kleinen Industriestaaten schwankt nur mäßig Er ist 
seit 196S leicht gestiegen und ist etwas höher als ihr Anteil 

am westeuropäischen Produktionspotential 

1966 ist mit einer weiteren Expansion der 
Weltwirtschaft und des Welthandels zu rechnen 
Das Tempo wird wie 1965 eher mäßig sein Da die 
Zahlungsbilanzschwierigkeiten der beiden Leitwäh­
rungsländer vorerst noch weiter bestehen werden 
und die Entwicklung des Gemeinsamen Marktes auf 
einige Zeit ins Stocken geraten ist, werden wichtige 
weltwirtschaftspolitische Probleme (Entwicklungs­
hilfe, Abbau von Handelsschranken, Reform des 
Währungssystems) wahrscheinlich ungelöst bleiben. 

In Nordamerika wird der Aufschwung voraus­
sichtlich anhalten, In Europa dürfte sich die Kon­
junktur vereinheitlichen, wobei die meisten Länder 
mit Wachstumsraten von 3 5 % bis 4"5°/o rechnen, 
Ausnahmen bilden nur Großbritannien (schwaches 
Wachstum) und die Niederlande (kräftige E x ­
pansion) Im Vergleich zu 1965 weiden Italien und 
Frankreich wieder stärker zum westeuropäischen 
Produktionswachstum beitragen Der Anteil Groß­
britanniens wird hingegen merklich, jener Deutsch­
lands nur leicht zurückgehen Die kleinen Industrie­
staaten weiden voraussichtlich auch 1966 am 
Wachstum Westeuropas über proportional beteiligt 
sein, 

Industr ieprodukt ion der U S A 

(Semi-logarithmischer Maßstab; 0 1957/59 = 100; 
saisonbereinigte Werte) 

1957-59=100 
150 

I I 
1947 48 49 50 51 5 2 53 54 55 56 57 5B 59 60 $1 6 2 63 64 65 

Q.lf.W./l36 

Die Wirtschaftsentwicklung in den USA wurde in den Fünf­
zigerjahren von Rezessionen unterbrochen, die in immer kür­
zeren Abständen aufeinander folgten Anfang 1961 begann 
eine lange Auf schwungsphase, die bisher noch keine Abschwä-
chungstendenzen erkennen ließ und voraussichtlich auch 1966 
anhalten wird (In der Abbildung sind die Rezessionsphasen 

schraffiert) 

Die Entwicklung in wichtigen Ländern 

V e r e i n i g t e Staaten v o n A m e r i k a 

Der amerikanische Wirtschaftsaufschwung 
dauert bereits fünf Jahre, Er war entgegen den ur­
sprünglichen Erwartungen auch 1965 bemerkens­
wert kräftig Vor allem der private Konsum und die 
Investitionen der Unternehmungen nahmen stark 
zu In beiden Bereichen fehlen Schwächezeichen 
Der private Wohnbau hingegen stagnierte weiter­
hin Das reale Brutto-Natronalprodukt war in den 
ersten drei Quartalen um 4 8 % höher als im Vor­
jahr, die Jahresrate 1965 dürite etwa gleich hoch 
sein, Der Aufschwung wurde durch eine weiterhin 
expansive Budgetpolitik (Sozialprogramme, Sen­
kung der Verbrauchsteuern ab Jahresmitte, höhere 
Militärausgaben) und bis gegen Jahresende durch 
eine „neutrale Geldpolitik" unterstützt Der Abbau 
der Stahllager nach Einigung der Tarifpartner in 
der Stahlindustrie im September hat die Gesamt­
konjunktur nicht nennenswert beeinträchtigt 

Bisher kam es trotz der langen Dauer des Auf­
schwunges zu keiner Konjunktur überhitzung, Auch 
1966 dürfte die Expansion anhalten Nach den letz­
ten Erhebungen hegen Konsumenten und Unterneh-
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mei überwiegend optimistische Erwartungen. Zu­
dem ist die Regierung zu einer aktiven Konjunktur­
politik entschlossen. Zumindest bis Mitte 1966 wird 
das Budget expansiv wirken (weitere Senkung der 
Verbrauchsteuern zu Jahresbeginn, Medical-Care-
Piogiam, Militär ausgaben) 

Die Aussichten sind jedoch nicht ungetrübt. 
Die Wirtschaftspolitik ist nach wie vor mit dem 
Zahlungsbilanzproblem und neuerdings wieder mit 
dem Problem der Preisstabilität konfrontiert, Eine 
Verschärfung in beiden Bereichen könnte die Geld-
politik zu einem restriktiveren Kurs veranlassen und 
damit eine Fortsetzung des Aufschwunges in Frage 
stellen 

Die Zahlungsbrlanzsituation hat sich nicht im 
erhofften Ausmaß verbessert. Die Importe nahmen 
in den ersten drei Quartalen 1965 stark zu (um 
1 1 8 % gegen das Vorjahr), wogegen die Exporte 
nur schwach stiegen ( + 3 4 % ) , Die privaten Aus­
landsinvestitionen waren trotz der freiwilligen B e ­
schränkungen im 1 Halbjahr doppelt so hoch als 
zur selben Zeit des Vorjahres Wirksamere Maßnah­
men zur Eindämmung der Direktinvestitionen wer­
den erwogen, Die Diskonterhöhung von Anfang De­
zember könnte zur Entlastung der Zahlungsbilanz 
beitragen, Die Maßnahme ist jedoch umstritten, da 
ungünstige Rückwirkungen auf die Investitionen und 
damit auf die Konjunktur befürchtet werden, 

Die Aufiechterhaltung der Preisstabilität wird 
mit zunehmender Kapazitätsauslastung der Wirt­
schaft schwieriger Der Produktrvitätsspielraum 
wird geringer, der Arbeitsmarkt ist in Teilbereichen 
angespannt, Die Arbeitslosenrate sank bis zum 
I I I Quartal 1965 auf 4 5 % , den tiefsten Stand seit 
1957 Nachfragesog und Kostensteigerungen haben 
gegen Jahresende in verschiedenen Bereichen Preis­
auftriebstendenzen ausgelöst Bisher ist es der Re­
gierung gelungen, Erhöhungen wichtiger Preise 
(Aluminium, Kupfer) durch Verkäufe strategischer 
Vorräte entgegenzuwirken In den wichtigsten 
Tarifverhandlungen wurden die „guideposts" für 
Lohnsteigerungen (3 2 % p a ) eingehalten, 

Entwicklung der Arbeitslosigkeit in den USA 
Insgesamt 14- bis 19- Farbige 

j Ihrige 

Arbeitslose in % des zivilen Arbeits-
kraftepotentials 

1961 6 7 15 2 12 5 

1962 5 6 13 3 11 0 

1963 5 7 15 6 10 9 
1964 . . . 5 2 14 7 9 8 
1 9 6 5 * ) I Quartal 4 8 14 5 9 0 

II. 4 7 14 6 8 0 

i n , , 4 5 12 9 8 3 

Q : Bureau o f l a b o r Statistics; in; Survey of Current Business, Oerober 1965 — 
' ) Sai sonbereinigte Jahresraten 

B u n d e s r e p u b l i k D e u t s c h l a n d 

Der Konjunktur auf schwung in der Bundes­
republik Deutschland verläuft seit Jahresmitte 
weniger stürmisch als vorher Die Ausrüstungsinve­
stitionen, neben den Exporten der bisher wichtigste 
Konjunkturimpuls, haben etwas an Schwung ver­
loren und auch die Bauinvestitionen steigen nur 
langsam Privater Konsum und Exporte nehmen 
aber weiter kräftig zu, 

Auftrags eingänge in der deutschen Industrie 
Ins­ Grund - Invest - Verbrauchs-

gesamt stoff- guter- güter-
ind ind ind 

Veränderung gegen das Vorjahr 

1963 I Quartal — 2 0 — 5 2 — 1 7 2 2 

II 2 2 1 9 2 5 2 8 
III 7 3 5 1 11 6 2 8 
I V 10 0 10 3 12 5 6 6 

1964 I Quartal 18 2 22 6 17 4 12 6 

I I 15 6 13 0 16 7 12 3 
III 12 2 14 6 11 3 12 5 
IV. 11 9 10 1 15 3 7 5 

1965 I Quartal 8 4 4 0 12 4 7 7 
II 6 3 3 2 8 4 6 7 

III 6 2 2 9 8 3 7 8 

Q : Monatsberichte der Deutschen Bundesbank 

Das inländische Angebot hat sich als ziemlich 
elastisch erwiesen. Beschäftigung (verstärkte Her­
anziehung von Fremdarbeitern) und Produktivität 
konnten noch beträchtlich gesteigert werden. Das 
reale Brutto-Nationalprodukt nahm 1965 um etwa 
5 % zu Trotz der gewaltigen Importzunahme — die 
Einfuhr war in den ersten neun Monaten um 2 2 % 
hoher als im Vorjahr — hat sich der Pieisauftrieb 
verstärkt Die Deutsche Bundesbank sah sich daher 
zu einem restriktiven Kurs veranlaßt Die neue Bun­
desregierung beabsichtigt, die für 1966 geplanten 
Budgetausgaben zu kürzen 

Die Expansion dürfte sich im kommenden Jahr 
weiter verlangsamen Die Kreditrestriktion er­
schwert die Investitionsfinanzieiung über den*Kapi-
talmarkt, der Spielraum für die Selbstfinanzierung 
dür fte indes ger inger gewor den sein.. Auch 
die privaten Konsumausgaben, die 1965 von starken 
Lohnerhöhungen und vom Budget (Steuersenkung, 
hohe Transfer Zahlungen) stimuliert wurden, wer­
den voraussichtlich langsamer zunehmen. Die Stei­
gerung der Transfeiausgaben wird geringer sein; 
ob die Lohneinkommen so stark wie 1965 zuneh­
men, ist fraglich Die Exporttätigkeit dürfte weiter 
lebhaft bleiben. Mit der Beruhigung der Konjunktur 
könnte der Preisauftrieb nachlassen In diesem Fall 
wird die Restriktionspolitik möglicherweise so weit 
gelockert werden, daß der reale Expansionsspiel­
raum voll ausgenutzt weiden kann Die für 1966 ge­
schätzte Zuwachsrate des Brutto-Nationalproduktes 
von 4 5 % stellt jedenfalls eine Ober grenze dar 
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Großbri tannien 

Im Laufe von 1965 verlor die Expansion der 
Wirtschaft Großbritanniens immer mehr an Schwung. 
Der Hauptgrund waren die Dämpfungsmaßnahmen, 
die nach der Zahlungsbilanzkrise im Herbst 1964 
ergriffen wurden Die Regierung hatte sich damals 
zur Aufrechterhaltung des Wechselkurses entschlos­
sen Um das außenwirtschaftliche Gleichgewicht 
kurzfristig wiederherzustellen, mußte sie sich vor 
allem auf nachfragebeschränkende Maßnahmen 
stützen Außerdem wurden ein Sonder Importzoll und 
Kontrollen der Kapitalausfuhr eingeführt 

Die Restriktionsmaßnahmen (höhere Konsum­
steuern, Zurückstellung von öffentlichen Ausgaben, 
Kontrolle der Bautätigkeit, Begrenzung der Kredit­
ausdehnung, Einschränkung der Ratenkredite) ha­
ben die Ausdehnung der Gesamtnachfiage merklich 
verlangsamt. Da außerdem die Ernte gut war, die 
Terms of Trade sich verbesserten und die Impoit-
abgabe wirksam wurde, dürften die Importe 1965 
das Niveau des Vorjahres kaum überschreiten. Das 
reale Brutto-Nationalprodukt wird um etwa .3% 
höher sein als 1964 Der private Konsum wächst 
unterdurchschnittlich, die Investitionstätigkeit hat 
ihren Höhepunkt überschritten und die Lager wer­
den abgebaut. Die Zunahme der Exporte hält sich 
in engen Grenzen Die Wettbewerbsposition der 
Industrie gegenüber den wichtigsten ausländischen 
Konkurrenten wird durch die relativ stark steigen­
den Arbeitskosten weiter vermindert. 

Auftragseingänge in der britischen Maschinen-
und Elektroindustrie 

Zeit Ina- Inlands- Auslands-
gesamt auftrage 

Veränderung gegen das Vorjahr in % 

1963 I . Quarta! 1 5 5 5 —11 7 
I I . 13 1 11 6 17 7 
I I I 217 21 2 23 7 
I V 26 1 28 7 19'5 

1964 I . Quartal . 10 6 11 1 10 7 
IL 15 9 20 7 3 4 
i n 0 7 0 7 1 4 
IV. , 9 7 12 2 6 3 

1965 I . Quartal 10 3 9 3 14 9 
I I . —11 9 —13 5 - 8 6 
III. . . . ~ 2 8 0 0 - 9 5 

Q : Monthly Digest of Statistics, l o n d o n 

Unter diesen Umständen sind die Aussichten 
für 1966 nicht günstig Die Dämpfungsmaßnahmen 
werden noch weiter wirken und vor allem das 
Wachstum des privaten Konsums schmälern. Eben­
so ist mit einem verstärkten Abbau der Lager zu 
rechnen Da die Gold- und Devisenreserven Groß­
britanniens sehr niedrig sind (sie decken derzeit den 
Importbedarf von zwei Monaten) und in den näch-

E n t w i c k l u n g s t e n d e n z e n der Industr ieprodukt ion i n den 
e u r o p ä i s c h e n Großstaaten 

(Semi-logarithmischer Maßstab; 0 1963 = 100; 
saisonbereinigte Werte) 
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Die Industrieproduktion nahm 1965 im allgemeinen nur mäßig 
zu In Deutschland und in Großbritannien hat sich die Expan­
sion deutlich verlangsamt, in Frankreich konnte die Stagna­
tion kaum überwunden werden. Möglicherweise vermitteln die 
saisonbereinigten Werte für die Sommermonate ein etwas zu 
ungünstiges Bild, da in vielen fällen die Urlaubszeit verlän­
gert wurde Nur in Italien ist eine zunehmende Erholung fest­

zustellen 

sten Jahren hohe Stützungskredite (rund 2 5 Mrd $) 
zurückgezahlt werden müssen, bleibt die Sanierung 
dei Zahlungsbilanz das wichtigste wirtschaftspoli­
tische Ziel. Maßnahmen zur Belebung der Investi­
tionstätigkeit sind daher vorerst kaum zu erwarten 
Das Wachstum der Wirtschaft wird nur gering sein 
und mit 1 % bis 2 % hinter ihrem Potential zurück­
bleiben1) Die Zahlungsbilanz könnte bis Jahresende 
ins Gleichgewicht kommen, insbesondere wenn der 
Sonderzoll beibehalten wird und die Verbesse­
rung der Terms of Trade anhält Auf längere 
Sicht lassen sich die außenwirtschaftlichen Pro­
bleme Großbritanniens nur durch höhere Export-
leistungen lösen Dieses Ziel wird erfahrungsgemäß 
nicht in ausreichendem Maße erreicht, indem der 
Inlandmarkt gedämpft und Produktionsreserven für 
die Exportindustrie freigesetzt wurden Die bri­
tischen Unternehmer forcieren den Export weniger 
stark als ihre Konkurrenten Um die schwache inter-

J ) Der 1965 veröffentlichte „National Plan" der Regie­
rung nimmt von 1964 bis 1970 ein 25%iges Wachstum an 
Dies bedeutet eine jährliche Zunahme des realen Brutto-
Nationalprodulctes von 3 8 % ( 3 4 % Produktivitätssteigerung 
und 0 4°/o Steigerung des Arbeitseinsatzes) 
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nationale Wettbeweibsposition der britischen Indu­
strie zu verbessern, wäre vor allem notwendig, die 
Produktivität durch Modernisierung der Kapital­
ausstattung zu steigern Angesichts der Abschwä-
chung der Investitionstätigkeit, der bescheidenen 
Maßnahmen zur bisherigen Exportförderung und 
der geringen Fortschritte in der Einkommenspolitik 
ist eine Lösung vorerst nicht abzusehen 

F r a n k r e i c h 

In Frankreich mußte die Beruhigung des Lohn-
und Preisauftriebes mit Wachstumsverlusten erkauft 
werden Seit Anfang 1964 steigt die Produktion nur 
langsam und die Arbeitslosenzahl hat etwa um die 
Hälfte zugenommen Beträchtliche Leerkapazitäten 
und verminderte Gewinne dämpfen die private In­
vestitionstätigkeit Auch die Ausgaben der Konsu­
menten steigen nur langsam. Die Konjunktur wurde 
1965 hauptsächlich von öffentlichen Investitionen 
(besonders Straßen und Telefon), Wohnbau und 
Exporten gestützt Das reale Brutto-Nationalpro-
dukt dürfte um 2 5 % zunehmen. 

Die Wirtschaftspolitik hat die Infrastruktur -
Investitionen verstärkt, die Kreditrestriktionen und 
die Preiskontrollen gelockert sowie die Körper-
schaftsteuer reformiert. Dadurch hat sich das Kon­
junkturklima etwas verbessert Auf stärkere Expan­
sionsmaßnahmen wurde bisher verzichtet, um eine 
erneute Verschärfung der Preis-Lohn-Entwicklung 
zu vermeiden, 

Beurteilung der Industriekonjunktur in Frankreich 
(EWG-Konjunkturtest, Salden aus den Prozentanteilen der 

positiven und negativen Meldungen) 
Zeit Auftrags­ Produktions­

bestand erwartungen 

1963 I . Quartal — 7 3 + 2 5 7 

I I . ± 0 0 + 2 4 0 

I I I + 3 7 + 2 5 0 

IV 4- 1 0 + 17 7 

1964 I . Quartal — 0 3 + 20 '7 

I I . — 2 7 + 11 3 

I I I — 1 0 0 + 2 7 

I V — 2 8 0 ± 0 0 

1965 I . Quartal — 3 8 3 + 1 7 
I I — 3 7 7 + 7 0 

III —19'7 + 9 3 

Q : Ifo-Schnelldienst 1965 Nr. 47 München 

1966 dürfte sich die Konjunktur weiter beleben 
Es kann wieder eine kräftige Zunahme der Ausfuhr 
erwartet werden, da das Stabilisierungsprogramm 
die Exportposition Frankreichs verbessert hat und 
die Exportförderung verstärkt wird. Die öffentliche 
Hand rechnet abermals mit einer kräftigen Aus­
dehnung ihrer Investitionen Ein wichtiger Impuls 
düifte auch von der Aufstockung der Lager kom­

men Andererseits fehlen Anhaltspunkte für eine 
stärkere Belebung der privaten Investitionen und 
des privaten Konsums Die französische Wirtschaft 
wird 1966 voraussichtlich ein durchschnittliches 
Wachstum von 4 % erreichen 

Italien 

Die italienische Wirtschaft geriet durch die 
Zahlungsbilanzkrise im Herbst 1963 und die dar­
auffolgenden einschneidenden Stabilierungsmaß-
nahmen in eine Rezession. Der Rückschlag war stär­
ker und länger, als ursprünglich erwartet wurde 
Erst im Laufe von 1965 konnte er allmählich über­
wunden werden Nach wie vor fehlen jedoch stär­
kere Konjunkturimpulse. Die privaten Ausrüstungs-
investitionen und der pr ivate Wohnbau blieben 
trotz der Belebungsmaßnahmen der Regierung 
(steuerliche Entlastung der Unternehmungen, Sub­
ventionen, Kreditgewährung) schwach. Die Unter­
nehmererwartungen haben sich noch nicht merklich 
gebessert. 

Beurteilung der Industriekonjunktur in Italien 
(EWG-Konjunkturtest, Salden aus den Prozentanteilen der 

positiven und negativen Meldungen) 
Zeit Auftrags­ Produktions­

bestand erwartungen 

1963 I . Quartal + 27 + 26 3 

I I . + 4 7 + 2 2 0 

i n — 5 0 + 11 7 
IV — 4 0 + 7 3 

1964 I. Quartal - 2 5 0 — 1 7 
II . —45 3 — 2 5 7 
I I I —56 0 — 3 4 3 
IV — 5 7 7 — 2 8 3 

1965 I . Quartal — 5 8 7 - 2 0 0 
I I . - 4 1 7 —11 0 

III —38 0 — 1 0 ' 3 

Q : Ifo-Schnelldienst 1965, Nr. 47 München 

Die Erholung war 1965 vor allem dem Export­
wachstum und den Staats ausgaben zu danken. Der 
private Konsum wurde durch fiskalische Maßnah­
men etwas angeregt. Das reale Brutto-Nationalpro-
dukt nahm um etwa 3 % zu. Die geringe Produk­
tionsausweitung dämpfte die Importnachfrage Die 
Handelsbilanz war im 1 Halbjahr annähernd aus­
geglichen (im Vergleich dazu waren im 2 Halb­
jahr 1963 die Importe um etwa die Hälfte höher 
als die Exporte gewesen) . 

Die Expoitentwicklung düifte auch 1966 für 
die weitere Erholung eine wichtige Rolle spielen 
Die italienische Industrie hat trotz der starken 
Preissteigerungen in den letzten Jahren ihre E x ­
portpositionbehaupten können. Ein expansives Bud­
get wird den Aufschwung ebenfalls verstärken und 
die Baukonjunktur beleben Die Lager sind unter 
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E n t w i c k l u n g des A u ß e n h a n d e l s der e u r o p ä i s c h e n 
Großstaaten 

(Linearer Maßstab; Veränderung gegen das 
Vorjahresquartal in % ) 
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Die unterschiedliche Konjunkturentwicklung in Westeuropa 
in den letzten beiden Jahren spiegelt sich deutlich im Außen­
handel. Die Verringerung des Wirtschaftswachstums dämpfte 
1964 in Italien und Frankreich, 1965 in Großbritannien 
das Importwachstum und verbesserte die Handelsbilanz. In 
Deutschland schwanden im Verlauf des Konjunkturauf-
schwunges die hohen Exportüberschüsse. In nächster Zukunft 
sind kaum extreme Veränderungen der Außenhandelsposi­

tionen zu erwarten 
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den normalen Stand gesunken und werden 1966 
wieder aufgefüllt werden Mit der besseren Ausnüt­
zung der Kapazitäten könnte auch die private In­
vestitionstätigkeit wieder in Gang kommen. Den­
noch dürfte das Wachstum der Wirtschaft Italiens 
1966 mit etwa 4 . 5 % eher unter dem längerfristi­
gen Durchschnitt bleiben Die Arbeitslosigkeit wird 
voraussichtlich sinken In dem Maße wie sich die 
Wirtschaft der Vollbeschäftigungsgrenze nähert, 
wächst allerdings die Gefahr, daß Preise und Im­
porte stärker steigen und das außenwirtschaftliche 
Gleichgewicht erneut gefährdet wird 

E u r o p ä i s c h e Kleinstaaten 

Die Wirtschaft der europäischen Kleinstaaten 
expandierte 1965 insgesamt etwas stärker als im 
langfristigen Durchschnitt Charakteristisch ist eine 
lebhafte Exporttätigkeit, meist auch eine starke 
Steigerung der öffentlichen Ausgaben. Ein ausge­
prägter Investitionsboom entfaltete sich nur in den 
Niederlanden Das Wachstum des realen Brutto-
Nationalproduktes war in den Niederlanden sowie 
in Dänemark, Norwegen und Finnland besonders 
kräftig In Belgien hingegen war die Konjunktur 
gedämpft Gegen den starken Preisauftrieb wurden 
in den meisten Ländern (Schweiz, Niederlande, 
Dänemark, Österreich, Finnland) Stabilisierungs-
maßnahmen ergriffen, die allerdings nur mäßigen 
Erfolg hatten 1966 dürfte sich die Expansion die­
ser Ländergruppe etwas abschwächen. Nur in den 
Niederlanden wird ein überdurchschnittliches, in 
den übrigen Landern ein durchschnittliches Wachs­
tum erwartet. 

Der Aufschwung seit 1964 war in den kleine­
ren europäischen Industriestaaten stärker als in den 
vier Großstaaten. Er trug damit überproportional 
zum Zuwachs des westeuropäischen Brutto-Natio-
nalproduktes bei Da die kleineren Länder außerdem 
stark außenhandelsverflochten sind — sie expor­
tieren rund 3 0 % ihrer Produktion und importieren 
1 7 % bis 1 8 % der Weltimporte — ging von ihnen 
ein stimulierender Einfluß auf die Weltkonjunktur 
aus. 

Hubert Neiss 


