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wurden aus den Oststaaten weniger Nahrungsmittel 
und Kohle bezogen Deshalb ging die Einfuhr aus 
der UdSSR, Ungarn und Polen zurück Der Export 
einzelner Waren nach Osteuropa stieg sehr stark 
Besonders die Ausfuhr von Erz und Schrott und 
Erdölprodukten hat sich vervielfacht Der Rückgang 
bei Eisen und Stahl, elektrotechnischen Maschinen 
und anderen Fertigwaren fiel jedoch stärker ins Ge­
wicht. Vor allem in Ungarn, der Sowjetunion und 
der CSSR wurde weniger abgesetzt als im Vorjahr. 

Der Außenhandel mit den USA wurde durch 
die Konjunktur begünstigt. Der Export in die USA 
stieg um 18%, der Import um 57%. Der Anteil der 
USA am Gesamtexport erhöhte sich von 3 2 % auf 
3 5%, am Gesamtimport von 4 2 % auf 6 2%, Die 
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Anteile der sonstigen Staaten (besonders der Ent­
wicklungsländer) waren geringer als im Vorjahr. 

Die regionale Verteilung des Außenhandels 
Einfuhr Ausfuhr 

1 Quartal I Quartal 
1963 1964 

Mi i l S 
1963 1964 

E F I A 1 526 5 ( .630 5 I 325 7 1 733 9 

E W G 6.043 2 6.644 0 3 835 3 4 1 1 2 6 

Osteuropa 1 . 4 1 1 5 1 2 1 0 9 1 317 1 1 303 9 

U S A 443 0 696 0 247 8 292 9 

Sonst ige Staaten 1 067 2 1 0 9 9 8 

i n % 

1 0 3 3 3 1 0 0 3 5 

E F I A . 14 6 14 5 147 17 1 20 5 19 0 

E W G . . 57 6 58 9 SS 3 49 4 48 7 49 6 

Osteuropa 13 5 10 7 10'9 1 7 0 IS 5 15 7 

U S A 4 2 6 2 6 } 3 2 3 5 3'S 

Sonstige Staaten 10 1 9 7 9S 13 3 U S 12 2 

A n m e r k u n g : Kursiv = Ante i le ohne E i n - und Ausfuhr der F lugzeuge 

Die internationale Konjunktur 
Ausgeglichene Weltkonjunktur 

Die Weltwiitschaftslage um die Jahresmitte 
1964 wird durch einen lebhaften Aufschwung auf 
breitester Front gekennzeichnet. Die Konjunktur ist 
einheitlicher als in den meisten früheren Jahren, In 
der Nachkriegszeit waren die Perioden günstiger 
Konjunktur regional nicht immer zusammengefal­
len, Großbritannien hatte überdies unter längeren 
Stagnationspeiioden gelitten; seit Ende 1963 jedoch 
hat ein allgemeiner Aufschwung begonnen Diese 
einheitliche Tendenz wird die Konjunktur zumin­
dest bis Ende 1964 festigen 

Der Aufschwung in den USA, der sich schon 
1962 und 1963 als besonders beständig erwies, 
dauert ungestört fort Die Steuererleichterungen, 
deren erste Phase am 1„ März 1964 wirksam wurde, 
lösen zusätzliche Impulse aus, Die europäische Kon­
junktur, die zu Beginn des Vorjahres teils infolge 
des extremen Winters, teils infolge der geringen 
Investitionsneigung hinter der amerikanischen Kon­
junktur zurückgeblieben war, hat kräftig aufgeholt. 
Im IV Quartal 1963 lagen die Zuwachsraten der 
industriellen Produktion Westeuropas, die in den 

Vorquartalen im allgemeinen niedriger als die ame­
rikanischen waren, um rund 20% (EWG) bis 30% 
(EFTA) über dem amerikanischen Produktions­
zuwachs von 5 3%. Im I Quartal 1964 vergrößerte 
sich der Vorsprung noch: Die Zuwachsraten in der 
EWG und EFTA waren nun um weit mehr als die 
Hälfte höher als in den USA ( + 6 1%). Die Zu­
nahmen von durchschnittlich 10% bis 1 1 % waren 
jedoch infolge des niedrigen Produktionsniveaus im 
Winter 1962/63 abnormal überhöht Im weiteren 
Verlauf des Jahres dürfte sich das Wachstums­
tempo in den USA und in Westeuropa weitgehend 
angleichen 

Wachstum der Industrieproduktion 
Zeit U S A E W G E F I A Frank.. B . R . Italien G r o ß - Zuwachs der 

reich Deutsch- britan- E W G E F T A 
land n i en U S A - Z u w a c h s -

r a t e = 1 0 0 

Zuwachs g e g e n das Vorjahr i n % 

1962 8 3 6 6 1 5 6 4 4'7 9 9 0 8 79 5 1 8 1 

1963 I Quarta! 3 9 2 1 1 4 0 0 2 1 5 5 1 5 53 8 35"9 

II. 5 4 6 1 2 1 7 0 4'9 11 0 3 0 113 0 3 8 9 

m . 5 4 4 9 3 1 4 8 3 1 10 0 4 1 90 7 5 7 4 

I V 5 3 6 3 6 9 7 7 4 7 8 5 6 7 118 9 130 2 

1964 I Quartal 6 1 11'0») 10 0') 13 3 12 5 9 3 '} 8 1 180 3 1 ) 163' 9 1. 

Q : Berechnet aus O E C D , Main E c o n o m i c Indicators. — J ) Jänner und Februar, 
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Das Wachstum ist von Land zu Land differen­
ziert Neben den USA zeigen vor allem Deutsch­
land und Großbritannien eine deutliche Wachs­
tumsbeschleunigung. Die deutsche Wirtschaft 
konnte die Dämpfung vom Winter 1962/63 zu­
nächst nur langsam überwinden, expandiert aber 
dank einer starken Exportkonjunktur und einer 
neu auflebenden Investitionstätigkeit seit Jahres­
beginn sehr rasch In Großbritannien zogen die 
bewußt stimulierende Wirtschaftspolitik, starke 
Lagerauffüllungen und die sich allmählich erho­
lende Investitionstätigkeit seit Beginn 1963 eine 
stetig steigende Wirtschaftsaktivität nach sich, Die 
Produktion, die 1962 stagniert hatte, steigerte ihre 
Zuwachsrate ständig von 1 5 % im I Quartal 1963 
auf 6 7 % im IV Quartal und S% im I Quartal 
1964 

In Italien und in Frankreich könnten die Stabi­
lisier ungsmaßnahmen, die im Herbst 1963 getroffen 
wurden, das Wachstumstempo bremsen Während 
die Wachstumsiate des Sozialproduktes in den 
drei expandierenden Großstaaten (USA, Deutsch­
land, England) 1964 nach gegenwärtigen Schätzun­
gen wahrscheinlich um 1 bis 2 Prozentpunkte grö­
ßer sein wird als 1963, wird sie in Italien und 
Frankreich das Vorjahresniveau nur wenig über­
schreiten 

Voraussichtliches Wachstum des realen Brutto-
N ationalproduktes in den Großstaaten Nordameri­

kas und Westeuropas 
Zuwachs i m Voraussichtliche Wachstumsrate 
Jahre 1963 1 ) im Jahre 1964 

Schätzung der 
E W G A I E C 1 ) 
•u % 

U S A 3 8 4 5 

Großbritannien . 3 6 5 0 

B R, Deutschland . . . . 3 2 5 5 6 0 

Frankreich 4 3 5 0 5 0 

rtalien 4 8 5 0 4 5 

l ) Vorlaufige Ergebnisse. — a ) Vere inigung Europäischer Konjunkturinstitute 

Das Nachlassen der Expansion im Vor jähr hatte 
bei gleichzeitigen Fortschritten in der Produktivi-
tätsentwicklung in mehreren Staaten, u. a in den 
USA, in Österreich, Dänemark, Deutschland, Eng­
land und in den skandinavischen Staaten, die 
Arbeitslosigkeit leicht erhöht Aber schon um die 
Jahresmitte setzte die Wende ein In der zweiten 
Jahreshälfte lag die Arbeitslosigkeit in allen wich­
tigeren Staaten mit Ausnahme Deutschlands und 
der USA unter dem Vorjahresstand.. Zu Beginn 
1964 unterschritten bereits alle Staaten das Vor­
jahresniveau sehr kräftig Der frühere Beginn 
der Bausaison förderte die Entwicklung sehr In 
den USA kann allerdings auch die Konjunktur 
die durch die Automation verschärfte Arbeitslosig­

keit nur wenig mildern Sie sank im I Quartal 
(gegen das Vorjahr) nur um 5%. Die Arbeitslosen­
rate bewegt sich weiter zwischen ,5% und 6%, wo­
gegen sie in den wichtigeren westeuropäischen 
Staaten (Dänemark ausgenommen) meist unter 3 % 
und zum Teil sogar beträchtlich darunter liegt1) 

Die wachsenden Spannungen auf den Arbeits­
märkten erweisen sich im gegenwärtig günstigen 
Nachfrageklima als das entscheidende Hindernis 
für eine raschere Zunahme der Produktion Die 
Beschäftigung von Fremdarbeitern kann die Lage 
nur wenig erleichtern, weil die verfügbaren Reser­
ven geringer werden und Facharbeiter in allen Län­
dern knapp sind.. 

Arbeitslosigkeit 
Zeh U S A Frank­• B R D Italien G r o ß ­ Nieder­ Schwe­ Schweiz 

reich britannien lande den 

a ) Monatsdurchschnitte in 1 000 Personen 

1960 3.931 131 237 835 393 41 2 4 3 1 2 

1961 4.806 112 161 711 377 31 2 0 9 0 6 
1962 4 007 101 142 610 500 30 2 3 2 0 6 

1963 4 1 6 6 97 174 503 612 32 2 4 8 0 8 

b) Veränderung g e g e n das Vorjalir in % 

+ 22 3 — 1 4 5 - 3 2 1 — 1 4 9 4 1 — 2 4 4 - 1 4 0 —50 0 

1962 1 Hbj 

2. Hb) 

1963 1. Hb] 

2. Hbj 

1964 
I Quartal 

— 1 9 4 

— 1 3 2 

+ 5 2 

+ 2 5 

— 5 0 

—15 8 — 1 3 9 

— 1 5 — 5 0 

+ 1 4 1 ) + 3 1 7 

— 9 3 + 9 6 

— 1 2 0 

—17 1 

—17 0 

—18 4 

+ 2 4 7 

+ 4 0 6 

+ 50 6 

— 3 1 

— 9 2 

+ 5 0 

f 2 2 0 

- 1 1 1 

+ 11 5 

+ 9 9 

+ 1 5 1 

— 6 3 

— 3 1 6 

+ 3 7 ' 5 

+ 0 7 ' 7 

— 2 7 3 

—10 8 — 1 0 ? —28 6 - 3 6 D — 8 0 0 —10 8 — 1 8 0 

Q : O E C D Statistical Bulletins Main Economic r n d i c a t o r s . — J ) A b 1963 ohne repa­
triierte Algerier 

Die wirtschaftliche Expansion vereinheitlicht 
sich nicht allein im atlantischen Raum Auch die 
Beziehungen zu den Entwicklungsländern und den 
sozialistischen Staaten befinden sich in einer Phase 
der Ausweitung. Die Entwicklungsländer profitieren 
von der Lager auf füllung und vom höheren laufen­
den Bedarf in den Industriestaaten. Die Rohstoff­
preise, die bis 1962 fallende Tendenz zeigten, haben 
sich 1963 im Durchschnitt gefestigt und liegen der­
zeit etwa auf dem Vorjahresniveau. 

Die höheren Preise und der steigende Absatz 
ermöglichen es den Entwicklungsländern, ihre Han­
dels- und Zahlungsbilanz zu verbessern und ihre 
Devisenreserven zu erhöhen. Westeuropa undNord-
amerika steigerten ihre Importe (Wert) aus den Ent­
wicklungsländern zwischen 1961 und 1963 um 15% 
Die steigende Tendenz hielt auch zu Beginn 1964 

] ) Im W i n t e i liegt die Arbeitslosem ate zum T e i l 

höher. Die Unterschiede im Erhebungsverfahren lassen die 

amerikanische Arbeitslosigkeit gegen die westeuropäische 

etwas überhöht: erscheinen, doch bleibt auch nach Berück­

sichtigung der statistischen Differenzen ein merklicher A b ­

stand 
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Die Entwicklung der Rohwarenpreise 

Zeit 

O 3961 
S 1962 
0 1963 

1963 Mai 
1964 Mai 

M o o d \ ' s Index H e m e r s Index 
0 1960 = 100 

99 8 
99 5 

100 4 
1 0 4 1 
102 0 

97 8 

110 0 

111 7 

1 1 2 1 

an Da die Entwicklungsländer zunächst ihre Bezüge 
aus den Industriestaaten wenig änderten, nahm ihr 
Ausfuhrüberschuß gegenüber Westeuropa und 
Nordamerika kräftig zu: Von 41 Mill $ im Monats­
durchschnitt 1961 auf 203 und 251 Mill. $ in den 
beiden folgenden Jahren und auf nahezu 300 Mill $ 
(saisonbereinigt) in den ersten zwei Monaten 19641) 
Die Zahlungsbilanzverbesserung läßt erwarten, daß 
die Entwicklungsländer ihre Käufe in den Industrie­
staaten mit der üblichen Verzögerung steigern wer­
den, soferne nicht Umstellungen in den Lagerdispo­
sitionen ihre Einkünfte schmälern. 

Der Außenhandel der OECD-Staaten Westeuropas 
und 'Nordamerikas mit Osteuropa, China und den 

Entwicklung ständet ?i 
Saldo 1 ) Importe Exporte 

aus nach 
Osteuropa') und 

China 

Monatsdurchschnitte in Mill $ 

Importe Exporte 
aus nach 

Entwicklungs ländern 5 ) 

1961 202 212 + 10 1 666 1 625 
1962 214 219 + 5 1 783 1 5B0 

1963 . 241 228 —13 1 916 1 665 

1964 Jiinn /Febr *) 246 286 + 40 2.047 1 752 

Saldo 5 ) 

— 41 

— 2 0 3 

—251 

—295 

Q : O E C D Main E c o n o m i c Iudicatats — ') Einschließlich Sowjetunion — ! ) Exporte 

minus Importe — s ) Afrika As ien ohne Japan und China late inamerika — *) Saison-

berein igt 

Ähnliche Entwicklungen lassen sich im Handel 
mit den Ostblockstaaten erkennen Auch sie 
profitieren von der Festigung der Rohstoff markte in 
Westeuropa und Nordamerika. Sie setzten dort 1963 
um 19% mehr um als 1961 Ihre Lieferfähigkeit 
festigte sich auch auf anderen Gebieten, da nun die 
Umstellungen der Planungsorganisation und der 
Planungsziele in den meisten osteuropäischen Staa­
ten in geordneteren Bahnen verlaufen 

Die wachsenden Einkünfte der Ostblockstaaten 
und Chinas kamen bisher infolge der vorjähri­
gen Agrarkrise nur den beiden Weizenländern 
Nordamerikas zugute Insbesondere der kana-

*) D i e genannten Daten überschätzen den Ausfuhrüber­

schuß der Entwicklungsländer, da sie aus den Außenhandels­

daten der Industriestaaten errechnet sind. Sie beruhen daher 

auf c i f - W e i t e n der Importe und fob-Werten der Exporte von 

den Industriestaaten aus gesehen V o n den Importen wären 

daher die Frachtspesen abzuziehen, um den für die Ent­

wicklungsländer relevanten Saldo zu errechnen Für die 

Tendenz der Handelsbilanzentwicklung sind die obigen Z a h l e n 

abei durchaus charakteristisch 
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dische Boom erhielt deutliche Impulse 1963 über­
stiegen die nordamerikanischen Exporte in die Ost­
staaten und nach China mit einem Monatsdurch­
schnitt von 37 Mill $ das Niveau von 1962 um 
42°/o Die weit höheren westeuropäischen Ostexporte 
(Monatsdurchschnitt: 191 Mill $) blieben etwas un­
ter dem Vorjahresniveau. Gegen Ende 1963 und zu 
Beginn 1964 stiegen die nordamerikanischen 
Ostexporte auf nahezu 100 Mill $ im Monat, die 
Ostausfuhr Westeuropas hingegen ging neuerlich 
leicht zurück. Mit dem Abklingen der großen Wei­
zenlieferungen werden sich die Einkäufe der Ost­
staaten wieder stärker auf Industriewaren und da­
mit auch auf Westeuropa verlagern. Verhandlun­
gen über größere Lieferungen, insbesondere über 
Ausrüstungen für die chemische Industrie, die stark 
erweitert werden soll, sind bereits im Gange. Auch 
die USA wollen sich wieder stärker in das Ost­
geschäft einschalten 

Die Exporte 'Not damer ikas und OECD-West­
europas nach Osteutopa1) und China 

Zeit Nordamerika Westeuropa 
Monatsdurchschnitte in Mill. $ 

1961 

1962 

1963 

1964 Jänn/ l=eb=) 

Q. O E C D Main Economic Indicators 

') Saison bereinigt 

183 
193 
191 
ISS 

') Einschließl ich Sowjetunion — 

Milderung der amerikanischen Zahlungsbilanz-
Schwierigkeiten 

So sehr sich gegenwärtig die amerikanische 
und die westeuropäische Wirtschaft in der Industrie-
expansion ähneln, so deutlich unterscheiden sie sich 
in der Preisentwicklung, Freie Kapazitäten und 
Arbeitskräfte sowie der rasche Fortschritt der Auto­
matisierung halten den Preisauftrieb in den USA 
trotz dem nun schon lang währenden Aufschwung 
in bemerkenswert engen Grenzen Im April waren 
die Verbraucherpreise nur um 1 5% höher als ein 
Jahr zuvor Seit 1960 sind sie um weniger als 5°/o 
gestiegen, während sie sich in Westeuropa durch-

Die Entwicklung der Verbraucherpreise in den USA 
und in Europa 

U S A Frank- B. R. Italien 
reich Deutsch­

land 

G r o ß - Nieder- Schwc- Schweiz 
britan- lande den 

men 

1960 = 100 

1961 

1962 

1963 

101 1 

102 5 

103 1 

104 1 

104 3 

1 Hbj 
2 Hbj 

1964 I Quartal 

Q : Berechnet aus O E C D , Main E c o n o m i c Indicators 

103 3 
1 0 S 3 
112 1 
114 9 
116 3 

102 5 

106 1 

109 6 

109 2 

111 5 

1 0 2 1 

106 8 

113 5 

116 1 

119 3 

103 4 
107 8 
1 1 0 0 
109 9 
I i i 3 

101 7 

105 0 

109 1 

108 7 

112 4 

102 4 
107 3 
109 7 

111 3 

112 1 

101 9 
106 3 

109 0 

110 9 
112 1 
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wegs um mehr als 10%, zum Tei l sogar bet rächt l ich 
stärker e rhöhten 

Diese Untersch iede in der Pre isentwicklung t r a ­
gen wesentlich dazu bei, die seit einigen J a h r e n be­
s tehenden amer ikanischen Zahlungsbi lanzschwier ig­
keiten zu mi lde rn Der amerikanische Expor t 
konnte d a n k dem preisgünst igen Angebot u n d der 
lebhaften Wel tkon junk tu r stark ausgedehnt wer ­
den und l ag im I Quar ta l 1964 um 2 2 % höher als 
im Vorjahr Dei Impor t h ingegen ha t sich seit e twa 
einem Jahr k a u m veränder t , insbesondere infolge 
der relat iv ger ingen Rohstof f -und H a l b war enkäufe 
Diese Schere zwischen Expor t u n d Impor t steigerte 
den amer ikanischen Expor tüberschuß von einem 
Monatsdurchschni t t von 406 Mill % (saisonberei­
nigt) im I. Qua r t a l 1963 auf 562 Mill % im 
I V Quar t a l u n d 668 Mil l % im I Qua r t a l 1964 
Der Überschuß im I Qua r t a l war al lerdings durch 
die umfangre ichen Weizenlief ei ungen an die 
Sowjetunion stark überhöht 

N e b e n der Hande l sb i l anz t rugen auch die 
Kapi ta lbewegungen zur En t spannung der Zah lungs ­
bilanz bei, Die Bera tungen über die Zinsausgleich­
steuer auf Aus landsan le ihen h e m m e n in den U S A 
wei terhin den Ankauf ausländischer Wer tpap ie re . 
I m I. Q u a r t a l 1964 w u r d e n im Z u s a m m e n h a n g mit 
der Fäl l igkei t von Einkommensteuerzahlungen von 
Tochterf i rmen im Aus l and umfangre iche Be t räge in 
die Vere in ig ten Staa ten überwiesen Das Z u s a m ­
menwirken der Bewegungen in der W a r e n - u n d 
Kapi ta lb i lanz ha t zur stärksten En t spannung der 
Zahlungsb i lanz seit 1957 geführt Bis zum Sommer 
1963 war das Zahlungsbilanzdefizi t außerordent l ich 
hoch, in der zweiten Jahreshälf te sank es rap id u n d 
im I Quar ta l 1964 blieb nur noch ein unbedeu ten­
der Rest. Die Goldreserven w a r e n von E n d e 1959 
bis E n d e 1962 von 19 5 M r d % auf 16 I M r d $ 
gesunken, bis Ende 1963 ver r inger ten sie sich nur 
noch auf 15 6 Mrd. $ u n d hiel ten im I Quar ta l 1964 
ungefähr dieses Niveau. Bis E n d e Ma i stiegen sie 
auf 15 7 M r d $ 

Die Spannungen , die in den Vor jah ren aus den 
hohen Aus landszah lungen der U S A ents tanden 

Die amerikanische Handels- und Zahlungsbilanz 
Zeit 

1963 

1964 

Importe 1 ) E s p o r t e 1 ) E s p o r t - Defizit der 
Überschuß Zahlungs­

bilanz 

Monatsdurchschnitte in Mill $ 

I Quartal 
II 

III 

I V , 
I Quartal 

] 336 

1 413 

1.470 

1 462 

1 457 

1 742 
1 922 

1 957 

2 024 
2 125 

406 
509 
487 
562 
668 

234 

398 

196 

64 

14 3 ) 

G o l d ­
reserven 2 ) 

15 946 

15 830 

15 .634 

15.596 

15 551 

waren , scheinen sich somit sehr gelockert zu haben 
Sie sind aber noch nicht ganz beseitigt Die L a g e 
im I. Qua r t a l 1964 darf nicht als typisch angesehen 
werden Die Weizenl ie fe rungen u n d d ie Kap i t a l ­
transfers ausländischer Tochtergesel lschaften schu­
fen ein ungewöhnl ich günstiges Bild, das im wei te-
i en Jahr es vei lauf wieder e twas gestör t wer d e n düi f te 

Gewisse Tendenzen für e inen wei teren Kapi ta l ­
abfluß aus den USA, der den Expor tüberschuß über­
steigen kann, wirken fort Das Aus landsengagement 
der amerikanischen Regierung bleibt trotz verschie­
dener E inschränkungen hoch Die Zinsdifferenz 
zwischen den U S A u n d E u r o p a regt den pr ivaten 
Kapitalabfluß weiter an Die s tarke Sparkapi ta lb i l -
d u n g in den U S A drückt die Zinssätze, w ä h r e n d in 
Europa die lebhafte Konjunktur die Zinssätze eher 
e rhöht Z u m Tei l wird dieser Prozeß in E u r o p a aus 
währungspol i t i schen Über legungen gefördert , wie 
e twa in Eng land , Schweden, den N iede r l anden u n d 
Dänemark , die im Laufe des ersten H a l b j a h r e s 1964 
ihre Diskontsätze hinaufsetz ten I n den N i e d e r l a n ­
den, die die Bankra te am 4 J u n i von 4 % auf 4 5 % 
erhöhten, ha t t e ein Diskontsatz in dieser H ö h e nur 
1958 kurze Zei t gegol ten 

Renditen von Staats Schuldverschreibungen 
Durchscbnittsertrag 
im I Quartal 1964 

U S A 

Frankreich • • 

B R Deutschland 

Italien . . 

Niederlande 

Schweden 

Schweiz 

Großbritannien 

Q : O E C D General Staiistics — ') Jan /Peb 

4 1 6 

5 00 
S 9 0 1 ) 
5 63') 

4 67 
A 71 
3 78 

5 91 

Q : O E C D Main E c o n o m i c Indicators; U S Department o f Commerce Survey o f 

Current Business; Federal Reserve System Federal Reserve Bulletin — ' ) Saison­

bereinigt — *) Ende der Periode — s ) Vorläufige Zahl 

Ungleiche Entwicklung in der EWG 
Wählend sich das langjährige Zahlungs­

ungleichgewicht zwischen den USA und Europa ver­
ringerte, entstehen aus der ungleichen konjunkturel­
len und wirtschaftlichen Dynamik in Europa und 
besonders innerhalb des EWG-Raumes neue Span­
nungen. Der Störungsheid sind die starken inflato-
lischen Tendenzen, die in Italien und Frankreich 
bis in die zweite Hälfte des Vorjahres anhiel­
ten Die monatlichen Preissteigerungen lagen da­
mals beharrlich zwischen 1 / 2 % und 1%. Die Stabi­
lisierungsmaßnahmen im Herbst, die noch immer in 
Kiaft sind, haben den Preisauftrieb stark einge­
dämmt Insbesondere in Frankreich ist die Preis­
bewegung zunächst fast zum Stillstand gekommen 
Dies ist jedoch zum Teil eine Folge rigoroser Preis-
stoppbestimmungen, die auf die Dauer nicht auf­
rechterhalten werden können. Die weitere Preis-
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Rasche Importausweitung in Ftankreicfa und Italien 

BRD=100 

100 

so L 

130 - Ausfuhr 

120 -

H O -

BRD=100 
UQ 

- Einfuhr 

130 -

120 

110 -

100 -

1962 1963 
•Italien 

64 1962 1963 64 
•Frankreich 

Die Abbildung zeigt das Außenhandelswachstum in frank-
reich und Italien seit 1961 im Vergleich zum Wachstum 
des deutschen Außenhandels (Ein Wert von 100 bedeutet 
gleiche Wachstumsralen wie in Deutschland, höhere Werte 
weisen auf ein rascheres, niedrigere auf ein langsameres 
Wachstum hin) Während die Exporte dem Wert nach in 
Frankreich bloß mit der Entwicklung in Deutschland Schritt 
kalten und in Italien nur einen kleinen Vorsprung haben, sind 
die Importe in beiden Ländern infolge der inflationistischen 
Preis- und Einkommensentwicklung weit rascher gestiegen 
Daraus haben sich besonders in Italien starke Zahlungsbilanz­
spannungen ergeben, die im Frühjahr durch umfangreiche Aus­
landskredite überbrückt wurden. In Deutschland hingegen ent­
stehen ähnlich wie vor der Markaufwertung im März 1961 

große Exportüberschüsse 

entwicklung wird daher vom Erfolg der beabsich­
tigten Kreditrestriktionen und von Umstellungen 
in den Planzielen abhängen In Italien beruhigt sich 
der Preisauftrieb nur allmählich Außer einer ge­
wissen Drosselung der Wirtschaftsaktivität, die vor­
übergehend auch Entlassungen und Kurzarbeit nach 
sich zog, dämpfte die Verbilligung einiger agra­
rischer Saisonprodukte die Preissteigerungen Auf 
längere Sicht ist die Preisstabilisierung in Italien 
noch nicht gesichert. 

Heft 
- 1 9 « 

Die Preisbewegung in Frankreich und Italien 
Frankreich Italien 

Wachstum der Verbraucherpreise 
gegen den V o r m o n a t in % 

1 Hbj 0 0 6 0 6 

Juli 0 4 — O l 

August 0 4 0 4 

September 0 7 0 7 

Oktober . 0 2 1 1 

N o v e m b e r 0 3 0 4 

Dezember 0 2 0 7 

Jänner 0 4 0 7 

Februar 0 1 0 1 

März 0 1 0 3 

April 0 4 

Unabhängig vom weiteren Verlauf der Preise 
und Löhne in Frankreich und Italien wirkt sich 
gegenwärtig die Inflation der beiden Vorjahre 
auf Außenhandel und Zahlungsbilanz im EWG-
Raum aus.. Ein Vergleich zwischen Frankreich, 
Italien und Deutschland zeigt die ungleiche 
Entwicklung in der E W G besonders deutlich 
Zu Beginn 1962 bewegten sich die Preise in 
den drei Ländern noch ungefähr gleich Ab 
Jahresmitte jedoch beschleunigte sich der Preis­
auftrieb in Italien und Frankreich rascher als in 
Deutschland, und im I Quartal 1964 übertraf 
der französische Preiszuwachs (gegen 1961) den 
deutschen um mehr als 3°/o, der italienische sogar 
um mehr als 7%. Die Teuerung in Italien und 
Frankreich löste zusammen mit den rasch stei­
genden Einkommen einen kräftigen Importsog 
aus, mit dem die Exporte nicht Schritt halten konn­
ten. Von 1961 bis zum I Quartal 1964 stiegen die 
italienischen und französischen Exporte um etwa 
ein Viertel, die Importe aber um nahezu 60°/o Die 
Expansion des Exportes hielt mit der deutschen Aus­
fuhr annähernd Schritt 1), die des Importes war in 

*) Allerdings nur wertmäßig D a die Exportpieise in 

Italien und Frankreich stiegen, in Deutschland aber leicht 

zurückgingen, hat der reale Esport Deutschlands stärker zu­

genommen als der Frankreichs und Italiens. Für das Zahlungs­

bilanzbild ist aber die wertmäßige Veränderung relevant 

Preise und Außenhandel in der EWG 
Zeit B R Deutschland Italien Frankreich 

Verbraucher­ Einfuhr Ausfuhr Verbraucher Einfuhr Ausfuht Verbraucher­ Einfuhr Ausfuh 
preise preise preise 

a) 1961 = 100 

1962 1 Hbj 103 1 110 4 101 9 103 2 111 6 108 8 103 2 114 7 102 5 

2 Hbj 1 0 3 8 114 0 107 2 1 0 6 0 121 7 115 0 105 3 110 7 100 9 

1963 1 H b | 107 0 1 1 4 9 107 2 113 3 137 6 115 6 108 2 129 4 110 5 

2 Hbj. . 106 7 120 1 121 2 113 7 151 3 1 2 6 1 110 8 132 1 113 2 

1964 I Quartal 108 6 119 8 122 6 116 6 1 5 9 3 126 1 112 3 155 3 124 6 

b) Deutschland = 100') 

1962 1 Hbj 100 0 100 0 100 0 1 0 0 1 101 1 106 8 100 1 103 9 100 6 

2 Hbj 1 0 0 0 1 0 0 0 1 0 0 0 102 3 1 0 6 8 107 3 101 4 97 1 9 4 1 

1963 1. Hbj. . : . . . . 1 0 0 0 100 0 100 0 104 0 119 8 107 8 101 1 112 6 103 1 

2 Hbj 100 0 100 0 100 0 106 6 12G0 104 0 103 8 110 0 9 3 ' 4 

1964 I. Quartal 100 0 100 0 100 0 1 0 7 4 133 0 102 9 103 4 129 6 101 6 

Q : Berechnet aus Stat Amt der europäischen Gemeinschaften Allgemeines Statistisches Bulletin. — >) D i e jeweil ige Indexzahl Deutschlands im l e i t a ) = 100 Die Indexzahlen 

für Frankreich und Italien ze igen, w i e we i t die Entwick lung in diesen beiden Ländern im Vergleich %tt 1961 v o n der deutschen Entwick lung abgewichen ist. 
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beiden Landein um rund 30% stärker als in 
Deutschland. 

Die ungleiche Entwicklung von Import und 
Export hat in Frankreich und Italien den Waren­
einfuhrüberschuß rapid steigen lassen In Frank­
reich stieg der Einfuhrüberschuß im Monatsdurch­
schnitt von 21 Mill $ im I. Quartal 1962 auf 
53 Mill $ und 113 Mill $ in den I Quartalen 
1963 und 1964, in Italien 108 Mill. $ auf 173 Mill $ 
und 254 Mill. $ Diese Entwicklung hält noch 
immer an In Frankreich wirkte sich bisher dank 
hohen Leistungsbilanzüberschüssen und Währungs-
r eser ven die „ Ver schlechter ung der Handels­
bilanz" verhältnismäßig wenig aus In Italien 
konnten nur massive Kreditbeihilfen eine rigorose 
Verschärfung der Stabilisierungsmaßnahmen und 
der administrativen Importerschwerungen verhin­
dern Im März wurden vom amerikanischen Schatz­
amt, dei Export-Import-Bank, mehreren europä­
ischen Zentralbanken, der Commodity Credit Cor­
poration und dem Internationalen Währungsfonds 
Kredite in der Gesamthöhe von 1 225 Mill $ bereit­
gestellt, um Italien mehr Bewegungsfreiheit bei der 
Bereinigung seiner Zahlungsbilanznöte zu ermög­
lichen. Weitere Kreditbeihilfen der EWG sind in 
Vorbereitung.. 

Strukturelle Überschußtendenzen in Deutschland 

Der Importsog in Frankreich und Italien hat 
vor allem die deutsche Ausfuht belebt Innerhalb 
relativ kurzer Zeit sieht sich Deutschland wieder in 
einer ähnlichen Situation wie vor der Aufwertung 
der D-Mark im März 1961. So wie damals nehmen 
die Handelsbilanzübeischüsse rasch zu Vom II 
Quartal 1960 bis zum I Quartal 1961 stiegen sie 
um 120% (von 874 Mill DM auf 1.919 Mill 
DM), vom II. Quartal 1963 zum I Quartal 1964 um 
102% (von L I S I Mill. DM auf 2 382 Mill, DM). 
Die Gold- und Devisenzuflüsse sind diesmal aller­
dings schwächer, weil die Dienstleistungsbilanz in­
zwischen passiv wurde und verschiedene Maßnah­
men Kapitalexporte begünstigen Sie verringerten 
von Februar bis Mai die Währungsreserven von 
30 59 Mrd DM auf 29 57 Mrd. DM. 

Die Zahlungsbilanzüber Schüsse Deutschlands 
ergeben sich nicht nur aus den Sonderentwicklun­
gen in Italien und Frankreich, sondern entstehen 
meist dann, wenn ein internationaler Investitions­
boom beginnt Die Eingänge von Aufträgen auf 
Investitionsgüter, die nach 1960 stagnierten, sind in 

Die Zahlungsbilanzentwicklung in der Bundes­
republik Deutschland 

Zeit Saldo der Saldo der Saldo der Ver ­ Saldo der 
Handelsbilanz D i e n s t ­ Kapital- änderungen Handels­

lei s tungs- leistungen der bilanz 
bilanz W ä h r u n g s ­

reserven 1 ) 

Mill. D M 1958== 10D 

1959 I Quartal . + 1 191 + 625 — 4 094 — 2 942 96 2 

II. „ + 1 295 + 3 7 9 — 1 179 — 4 2 6 104 6 

I I I + 1 212 + 156 — 1 . 6 5 2 — 797 9 7 9 

I V + 1 663 + 6 2 4 + 683 + 1.961 134 3 

1960 I, Quartal + 1 3 7 5 + 855 - 1 . 4 9 8 + 353 1 1 1 0 

II. + 874 + 662 + 1 734 + 3 .458 7 0 6 

I I I + 1 148 + 371 + 684 + 2 . 6 3 3 92 7 

I V + 1 B26 + 507 + 785 + 1 . 5 6 3 147 4 

1961 I Quartal + 1 919 + 611 — 1 132 + 1 212") 154 9 

II . / IV. Q u 
1961 = 100 

1962 I Quartal + 618 + 1 1 7 —2.999 — 2 055 39 5 

I I + 938 —508 + 975 + 767 5 9 9 

I I I + 969 — 8 3 2 + 1 598 + 733 6 1 9 

I V + 952 — 4 6 6 + 1.457 + 3 6 0 8 

1963 I Quartal + 751 — 1 — 77 — 9 6 48 0 

II + 1 181 —478 + 1 . 0 2 7 + 1 0 0 0 7 5 4 

III + 1 263 — 9 0 4 + 1 073 + 6 9 5 80 7 

I V + 2 837 — 51 + 389 + 9 7 3 1 8 1 2 

1964 I Quartal 3 ) + 2 382 —268 — 2 107 + 8 1 5 2 2 

Q : Monatsberichte der Deutschen Bundesbank. — ') Weicht v o n der Summe der 

Salden infolge v o n unentgeltl ichen Leistungen, nicht erfaßter Posten u n d statistischer 

Etmitdungsfehler ab — s ) Ohne Berücksichtigung der durch die D M - A u f w e r t u n g be­

d ingten A b n a h m e der Währungsreserven der Deutschert Bundesbank — s ) Vorläufige 

Zahlen 

Deutschland seit Mitte des Vorjahres stark gestie­
gen und waren im I Quartal 1964 höher als die 
Auslieferungen Die Auslandsnachfrage hat sich be­
sonders stark belebt: Sie lag im I Quartal um 22% 
über dem Vorjahresniveau, die Inlands auf träge nur 
um 16%. Der strukturelle Vorteil Deutschlands 
als Investitionsgüterlieferant und die relative Stabi­
lität der Löhne und Preise begünstigen in der gegen­
wärtigen Boom-Periode das Entstehen von Zah­
lungsbilanzüber Schüssen 

Auftragseingänge in der Investitionsgüterindustrie 
Deutschlands 

1963 

1964 

Zeit 

I Quartal . 
II 

III 
I V 

I Quartal 1 ) 

Auftragseingänge 
aus d e m Inland aus d e m Ausland 

Umsatz 1 9 5 4 = 1 0 0 

243 
243 
261 
272 
283 

289 
310 
301 
342 
353 

Insgesamt 

255 

260 

272 

290 

301 

Q ; D e r Bundesminister für Wirtschaft. D i e wirtschaftliche l ä g e in der Bundesrepublik 

Deutschland — * ) Vorläufige Zahlen 

Die kräftige Exportauswertung und die zuneh­
mende Investitionstätigkeit im Inland geben nun 
auch in Deutschland den Preisen Auftrieb, der durch 
die zunehmende Knappheit an Arbeitskräften bald 
an Stärke gewinnen könnte, Preissteigerungen wür­
den einen gewissen Ausgleich in der Außenhandels­
position schaffen und wären somit eine Alternative 
zu einer neuerlichen Aufwertung der D-Mark, die 
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Industrie um 7% höher als im Dezember 1963 und 
die Verbraucherpreise im März um 3 % Im April 
aber zogen die Preise unerwartet stark an ( + 4 4 % 
gegen März), worauf die Gewerkschaften zu neuen 
lohnpolitischen Gesprächen zusammentrafen Ein 
Teil der Preissteigerungen ist zwar saisonbedingt, 
doch sind am 1 Juli neue Erhöhungen aus Anpas­
sungen der Mieten und der öffentlichen Tarife zu 
erwarten, Es ist daher noch nicht abzusehen, ob sich 
die niederländische Preis- und Lohndynamik inner -
halb der erwarteten Grenzen halten wird und wie 
weit sich die Anzeichen einer Verschlechterung der 
Handelsbilanz verstärken weiden 

Löhne und Preise in den Niederlanden 
Stundenlöhne für Verbraucher-

mäonl i cht A rbei ter preise 
in der Industrie 

1953 = 100 

1963 I Quartal 196 131 
II 198 133 
Juli 199 130 
August 199 130 
September 199 132 
Oktober 200 132 
N o v e m b e r 200 132 
Dezember 200 133 

1964 Jänner 213 136 
Februar 214 136 
Marz 137 

Q: O E C D Main E c o n o m i c Indicators. 

Verschiedene Abkommen und die Praxis der 
letzten Jahre haben den Mechanismus der inter­
nationalen Währungskooperation so weit verbes­
sert, daß sich selbst beachtliche Spannungen im 
zwischenstaatlichen Verkehr kurzfristig verhältnis­
mäßig leicht überbrücken lassen Auf längeie Sicht 
stellen jedoch die gegenwärtigen Gleichgewichts­
störungen die Wirtschaftspolitik mehrerer Länder 
vor wichtige Entscheidungen, welche die innen-
und außenwirtschaftlichen Zielsetzungen nicht im­
mer leicht aufeinander abstimmen werden können 
Eine stärkere internationale Koordination der Kon­
junkturpolitik könnte das Entstehen weiterer Span­
nungen zurückdämmen. 

ebenfalls diskutiert, aber im allgemeinen abgelehnt 
wird Gegenwärtig wird jedoch ein dritter Weg ver­
sucht. Autonome Zollsenkungen und Förderungen 
der Kapitalausfuhr sollen den Preisauftrieb mildern 
und ein Gleichgewicht zwischen Importen und Ex­
porten schaffen Die Maßnahmen (Zollsenkungen 
usw.) dürften jedoch nicht einschneidend genug sein, 
die „importierte Inflation" zu stoppen 

Auf längere Sicht bedeutungsvoller konnten die 
Bemühungen um eine Vereinheitlichung der Kon­
junkturpolitik in der EWG sein, die die inflatori-
schen Spannungen im Verkehr zwischen den EWG-
Staaten mildern sollen Diese Bestrebungen werden 
nicht nur durch die gegenwärtigen Spannungen 
zwischen Italien und Frankreich einerseits und 
Deutschland andererseits angeregt, sondern auch 
durch die Lohn-Pieis-Dynamik in den Niederlan­
den Im November des Vorjahres wurde die lang­
jährige Praxis der regulierten Lohnpolitik, die schon 
ein Jahr zuvor stark modifiziert worden war, sehr 
gelockert und eine Neufestsetzung der Löhne be­
schlossen Sie wurden ab 1. Jänner 1964 und zwi­
schen Jänner und April noch einmal generell um 
5 % erhöht In einzelnen Fällen können Firmen, die 
bereits bisher ohne Erlaubnis überzahlten, auch 
höhere Lohnsteigerungen gewähren. Da auch ver­
schiedene Minimallöhne erhöht wurden, rechnete 
man für 1964 mit einer gesamten Lohnsteigerung 
um etwa 16% Die Preise sollten dagegen im Zu­
sammenhang mit verschiedenen Kontroll-und nach­
fragedämpfenden Maßnahmen nicht mehr als 7% 
steigen Die bisher eher niedrigen Lohnkosten und 
die ausreichenden Währungsreserven bilden den 
Puffer, der diesen ruckartigen Übergang zu einer 
neuen Lohnsituation ermöglichen soll, die der tat­
sächlichen Arbeitsmarktsituation besser Rechnung 
trägt. 

Zu Jahresbeginn stiegen die Löhne und Preise 
in den Niederlanden den Erwartungen entspre­
chend Im Februar waren die Stundenlöhne in der 


