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VIERUNDZWANZIGSTER JAHRESBERICHT

AN DIE ORDENTLICHE GENERALVERSAMMLUNG DER

BANK FÜR INTERNATIONALEN ZAHLUNGSAUSGLEICH

in Basel, am 14. Juni 1954

Hiermit beehre ich mich, den Bericht der Bank für Internationalen Zah-

lungsausgleich für ihr vierundzwanzigstes Geschäftsjahr vorzulegen, das die Zeit

vom I.April 1953 bis zum 31. März 1954 umfaßt. Seine finanziellen Ergebnisse

werden im Zusammenhang mit einem allgemeinen Rückblick auf die Tätigkeit

der Bank im Berichtsjahr und einer Besprechung der Bilanz vom 31. März 1954

in Kapitel I X ausführlich behandelt.

Das Geschäftsjahr schloß mit einem Überschuß von 9 950 787,81 Gold-

franken ab; hiervon wurden 400000 Goldfranken dem Konto für außerordentliche

Verwaltungskosten und 4 500 000 Goldfranken der Rückstellung für Unvorher-

gesehenes überwiesen. Der Reingewinn für das J ah r beträgt also 5 050 787,81

Goldfranken. Nach der Zuweisung von 5 v .H. an den Gesetzlichen Reservefonds

und mit Einschluß des Vortrags aus dem vorhergehenden Geschäftsjahr steht ein

Betrag von 7 722 859,05 Goldfranken zur Verfügung.

Der Verwaltungsrat empfiehlt der heutigen Generalversammlung, von diesem

Betrag eine Dividende von 19,60 Goldfranken je Aktie zu erklären, die in Schweizer

Franken mit 28 Schweizer Franken für jede Aktie gezahlt werden soll, und den

Restbetrag von 3 802 859,05 Goldfranken auf neue Rechnung vorzutragen.

Das vorhergehende, am 31. März 1953 abgelaufene Geschäftsjahr hatte

mit einem Überschuß von 6 888 596,87 Goldfranken geschlossen; davon wurden

200 000 Goldfranken dem Konto für außerordentliche Verwaltungskosten und

3 200 000 Goldfranken der Rückstellung für Unvorhergesehenes überwiesen. Mit

Einschluß des Vortrags und nach der Zuweisung von 5 v .H. an den Gesetzlichen

Reservefonds stand damals ein Betrag von 6 284 610,63 Goldfranken zur Ver-

fügung. Die in der letzten ordentlichen Generalversammlung erklärte Dividende

betrug 16,80 Goldfranken je Aktie, zahlbar im Betrag von 24 Schweizer Fran-

ken, und der auf neue Rechnung vorgetragene Restbetrag belief sich auf

2 924 610,63 Goldfranken.
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D e r Ü b e r s c h u ß f ü r d a s j e t z t b e e n d e t e G e s c h ä f t s j a h r i s t a l s o u m e t w a s ü b e r
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w a r , u n d 4 M i l l i o n e n f ü r d a s e b e n a b g e s c h l o s s e n e G e s c h ä f t s j a h r ) , d e r a n d i e

B a n k g e m ä ß e i n e m V e r t r a g m i t d e r 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 v o m 9 . J a n u a r

1 9 5 3 a l s Z i n s z a h l u n g a u f d i e v o n i h r i n A u s f ü h r u n g d e r H a a g e r V e r e i n b a r u n g e n v o n

1 9 3 0 i n D e u t s c h l a n d a n g e l e g t e n B e t r ä g e ü b e r w i e s e n w u r d e , d a d e r V e r t r a g i m

L a u f e d e s B e r i c h t s j a h r e s i n K r a f t g e t r e t e n i s t .

D i e f o l g e n d e T a b e l l e z e i g t d i e B e w e g u n g e n d e r a k t i v e n M i t t e l d e r B a n k i n

d e n l e t z t e n f ü n f G e s c h ä f t s j a h r e n .

D i e a k t i v e n M i t t e l d e r B I Z u n d i h r e V e r w e n d u n g

Datum

1950 31 März
1951 , „

1952 , .
1953 , ,
1954 ,

Mittel

Kurz-
fristige

und Sicht-
Einlagen

Eigene
Mittel der

Bank*

Zu-
sammen

Verwendung

Gold und
Anlagen
in Gold

Kredite
und

Anlagen in
Devisen

Zu-
sammen

Millionen Goldfranken

497
761
741

1 056
1 230

189
196
201
206
213

686
957
942

1 262
1 443

285
377
513
721
651

401
580
429
541
792

686
957
942

1 262
1 443

* Einschließlich der Rückstellungen für kleinere Verbindlichkeiten.
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s i c h u m E i n l a g e n u n d K r e d i t e , u m D e v i s e n o p e r a t i o n e n o d e r u m d e n A n - u n d
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G e s c h i c h t e w a h r s c h e i n l i c h a l s e i n g u t e s J a h r v e r z e i c h n e t w e r d e n w i r d . E s g a b

i n d i e s e m J a h r k e i n e g r ö ß e r e n S c h w i e r i g k e i t e n p o l i t i s c h e r o d e r finanzieller A r t .

F ü r d i e m e i s t e n L ä n d e r w a r e s e i n e Z e i t d e s b e s t ä n d i g e n w i r t s c h a f t l i c h e n

F o r t s c h r i t t s u n d f ü r d i e W e l t a l s G a n z e s e i n e P e r i o d e d e r w e i t e r e n A n p a s s u n g

u n d F e s t i g u n g ; g l e i c h z e i t i g w a r j e d o c h d i e s e s J a h r d u r c h e i n e u n g e w ö h n l i c h

v e r s c h i e d e n a r t i g e K o n j u n k t u r e n t w i c k l u n g i n d e n e i n z e l n e n L ä n d e r n g e -

k e n n z e i c h n e t .
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Ein Beweis für die Festigung ist in erster Linie in der bemerkenswerten Sta-
bilität der Groß- und Einzelhandelspreise und in zweiter Linie in der Entspannung
der internationalen Zahlungsbilanzsituation zu sehen, die am auffallendsten darin
zum Ausdruck kommt, daß sich die Gold- und Dollarreserven der Länder außer-
halb der Vereinigten Staaten im Jahr 1953 um 2 600 Millionen Dollar erhöht
haben, wobei Westeuropa die stärkste Zunahme verzeichnen konnte.

Die große Verschiedenartigkeit der konjunkturellen Entwicklung zeigt sich am
stärksten in dem merkwürdigen Gegensatz zwischen dem Konjunktur anstieg in
den meisten europäischen Ländern im zweiten Halbjahr 1953 und dem nach-
lassenden Wirtschaftstempo in Nordamerika. In den Vereinigten Staaten nahm
die Entwicklung den entgegengesetzten Verlauf wie in Europa, denn seit dem
Sommer war ein allmählicher Konjunkturrückgang festzustellen, und in Kanada
machten sich gegen Ende des Jahres Anzeichen einer abnehmenden Zuwachsrate
der Industrieproduktion bemerkbar. Ein derartiger Kontrast in der Konjunktur-
entwicklung ist selten — und er wäre kaum möglich gewesen, wenn sich nicht
einerseits die meisten europäischen Volkswirtschaften mehr und mehr gekräftigt
hätten und wenn nicht andererseits in der westlichen Hemisphäre eine Politik
verfolgt worden wäre, die darauf abgestellt war, die Auswirkungen des Anpassungs-
prozesses auf das In- und Ausland möglichst gering zu halten.

Was die Pre i sen twick lung angeht, so ist es klar, daß die Verhältnisse
in den Vere in ig ten S taa ten , die allein 35 bis 40 v. H. der Weltproduktion
von industriellen Rohstoffen abnehmen, die Weltmärkte entscheidend beeinflussen.

Die Preisbewegungen in den Vereinigten Staaten
Monatliche Indexzahlen, 1939 = 100
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Während des ganzen Jahres 1953 haben sich die Indexzahlen für die Groß-

handels- und für die Verbraucherpreise in den Vereinigten Staaten um nicht mehr

als 2 v .H. vom Durchschnittsstand des Jahres 1952 entfernt. Dieses hohe Maß

von Preisstabilität zeigt klar, daß die amerikanische Wirtschaft in der Lage gewesen

ist, die Probleme zu bewältigen, die sich aus dem im Laufe des Jahres erfolgten

Übergang von der Expansion zur Anpassung ergeben hatten und die darüber

hinaus durch die von der neuen Regierung in den Wochen nach ihrer Amts-

übernahme am 20. Januar 1953 verfügte Aufhebung aller Preis- und Zuteilungs-

kontrollen aufgekommen waren.

P r o z e n t u a l e V e r ä n d e r u n g e n d e r G r o ß h a n d e l s p r e i s e
u n d d e r L e b e n s h a l t u n g s k o s t e n

Länder

G r o ß h a n d e l s p r e i s e L e b e n s h a l t u n g s k o s t e n

1951

Zunahme (4-) oder Abnahme (—) in v.H.

1952 I 1953 II 1951 | 1952 1953

Belgien

Dänemark

Deutschland b

Finnland

Frankreich

Griechenland

Großbritannien . . . .

Irland

Island

Italien

Niederlande

Norwegen

Österreich

Portugal

Schweden

Schweiz

Spanien

Türkei

Australien

Japan

Kanada

Südafrikanische Union

Vereinigte Staaten . . .

+ 9
4- 17

+ 14

+ 34

4- 26

4- 11

+ 13

4- 13

+ 1

+ 13

+ n
+ 38

4- 16

+ 26

+ 4

+ 11

+ 5

+ 24

+ 25

4- ö

4- 20

4- 1

10

8

2

8

7

2

1

3

3

4

4

6

4

4

5

2

0

9

4

7

6

— 4

— 3

— 2

4- 28
— 1

— 2

— J

— 4

— 1

— 6

— 3

— 3

+ 5
+ 5

— 1

+ S

— 1

+ 0

10

7

1 1

7

22

10

12

11

19

8

5

14

39

0

23

6

3

4

24

18

1 1

9

+
+

+
+

+
+ 10

+ 4

- 2

4- 6

4- 1

4- 0
•§

— 2

J
Q

4- 21

+ 1

4- 2

+ 1

+ 1

0

+ 2
— 5

— 0

— 3

— 1

+ 1
+ 4

+ 4

+ 18

0

+ 1

Anmerkung : Nur in zwei von den in der Tabelle aufgeführten Ländern, nämlich in Griechenland und Japan,
haben sich 1953 die Großhandelspreise oder die Lebenshaltungskosten um mehr als 5 v.H. erhöht. In Griechenland
wurde die Drachme im April 1953 um 50 v. H. abgewertet; und Japan ist es bisher noch nicht gelungen, in seinen
Wirtschafts- und Finanzverhältnissen das Gleichgewicht wiederherzustellen- b Bundesrepublik.

A u c h i n d e n e u r o p ä i s c h e n L ä n d e r n h i e l t e n s i c h i m J a h r 1 9 5 3 d i e B e w e -

g u n g e n d e r D u r c h s c h n i t t s p r e i s e m i t n u r w e n i g e n A u s n a h m e n i n n e r h a l b s e h r e n g e r

G r e n z e n . D i e L e n k u n g s m a ß n a h m e n w u r d e n w e i t e r a b g e b a u t , u n d z w a r i n s o l c h e m

M a ß e , d a ß i n e i n e r A n z a h l v o n L ä n d e r n f a s t v o l l s t ä n d i g f r e i e M a r k t v e r h ä l t n i s s e
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wiederhergestellt wurden; aber selbst in den Ländern, in denen die Kontrollen

noch nicht gänzlich aufgehoben wurden, richteten sich die tatsächlichen Preisnotie-

rungen in zunehmendem Maße nach dem Wirken von Angebot und Nachfrage.

In der Tat war es gerade dem Umstand, daß die Preise mehr als bisher die

Verhältnisse auf unkontrollierten (und somit freien) Märkten widerspiegelten,

zuzuschreiben, daß das sehr stabile allgemeine Preisniveau das Vertrauen der

Öffentlichkeit wieder gestärkt hat.

In einigen Ländern, die 1939—40 direkte Kontrollen eingeführt und diese

nach Beendigung des Krieges im Jahr 1945 noch sechs Jahre oder länger bei-

behalten hatten, kann sich die neue Generation, die jetzt herangewachsen ist,

des normalen Wirkens einer Marktwirtschaft kaum erinnern. Aber darüber

wird doch allgemeines Einverständnis herrschen, daß die Abschaffung der Be-

schränkungen, die durch den Bezugschein charakterisiert sind, für die Hausfrauen

eine recht gewichtige Verbesserung bedeutet; die Produzenten und Händler

begrüßen ihrerseits die Beseitigung anderer Arten von direkten Lenkungsmaß-

nahmen, die die Geschäfte am Binnenmarkt und die Beziehungen zum Ausland

beeinträchtigen, weil dadurch ebenfalls der Geschäftsverkehr vereinfacht wird

und die Realkosten sinken. Dies alles läßt darauf schließen, daß die erneute Ein-

führung von direkten Lenkungsmaßnahmen — es sei denn in Ausnahmezeiten,

wie etwa während eines Krieges — in weiten Kreisen der Bevölkerung wahrschein-

lich größtes Mißfallen erregen würde, insbesondere da die Erfahrung gezeigt hat,

daß, sobald die normale Versorgung erst wieder sichergestellt war, die Abschaf-

fung der Beschränkungen keinen wesentlichen Preisauftrieb, sondern vielmehr

stabilere Preisverhältnisse zur Folge hatte, als sie in der Zeit der Bewirtschaftung

erzielt worden waren, sowie eine erhebliche Verbesserung in der Qualität der

Waren und Dienstleistungen infolge des wiederauflebenden Wettbewerbs.

W e n n d i e P r e i s e f r e i g e g e b e n u n d g l e i c h z e i t i g g r ö ß e r e S c h w a n -

k u n g e n des a l l g e m e i n e n P r e i s n i v e a u s v e r m i e d e n w e r d e n k ö n n e n ,

erhöht dies weitgehend das Vertrauen und die soziale Gerechtigkeit in einer

Gemeinschaft. Unter solchen Voraussetzungen ist der einzelne Kaufmann oder

Verbraucher am besten in der Lage, seine Ausgaben im voraus einzuteilen und

die Vorzüge der verschiedenen Waren und Versorgungsquellen gegeneinander

abzuwägen. Tatsächlich läßt sich viel Zeit und Energie sparen, wenn die Einzel-

handelspreise für die meisten frei verfügbaren Waren und Dienstleistungen keinen

heftigen Schwankungen unterliegen. Außerdem entfällt mit der Rückkehr zu

stabileren Preisen die Gelegenheit zu Inflationsgewinnen, denn solche Gewinne

können nur dann erzielt werden, wenn die Kaufkraft der Geldeinheit zurück-

geht; dadurch werden Industrie und Handel gezwungen, sich vermehrt zu be-

mühen, ihre Leistungsfähigkeit durch Rationalisierungsmaßnahmen zu steigern.
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Schließlich trägt die Preisstabilität mehr als alles andere dazu bei, das Vertrauen

in die Landeswährung wiederherzustellen, und das bewirkt, daß die Spartätigkeit

wieder auflebt und daß in vielen Fällen das in Inflationszeiten ins Ausland ver-

brachte Kapital repatriiert wird.

Da mehr Kapital zu Investitionszwecken verfügbar ist, wird wahrscheinlich

die Nachfrage nach Arbeitskräften steigen; dadurch, wie auch durch die größere

Stabilität der Lebenshaltungskosten, wird die Notwendigkeit für plötzliche, starke

Erhöhungen der Geldlöhne entfallen; diese gehen erfahrungsgemäß doch immer

nur der Zunahme der Produktionskosten und den entsprechenden Steigerungen

der Verbraucherpreise voraus, so daß der Lohnempfänger bald erkennt, daß ihm

die Lohnerhöhung, von deren Durchsetzung er sich einen Nutzen versprach,

keinen Vorteil mehr bringt.

Wie aus der folgenden Tabelle ersichtlich wird, verlief die E n t w i c k l u n g

a n d e n A r b e i t s m ä r k t e n im J a h r 1953 völlig anders als in allen übrigen

Jahren nach dem Ausbruch des Koreakonflikts Mitte 1950.

Die Tabelle enthält die Zahlen über die prozentuale Zunahme der G e l d -

löhne. Obwohl Ausmaß und Tempo des Preisanstiegs seit 1950 in den einzelnen

Ländern sehr verschieden waren (wobei die geringste Veränderung in der Schweiz

festzustellen war), kommt doch die Wirkung der allgemein zunehmenden Preis-

stabilität im Jahr 1953 ziemlich klar in den geringfügigen Lohnbewegungen

in diesem Jah r zum Ausdruck.

P r o z e n t u a l e Z u n a h m e d e r S t u n d e n l ö h n e

Länder Juni bis
Dezember

1950
1951

Zunahme in v. H.

1952 1953

Juni 1950
bis Dezember

1953
zusammen

Australien
Frankreich
Österreich
Finnland
Schweden1

Kanada

Norwegen1

Deutschland b
Italien
Großbritannien2 . . .

Vereinigte Staaten . .

Belgien

Niederlande
Schweiz

Vierteljahresdurchschnitt.

»5

10

17

20

2

4

6

8

3

4

6

6

5

0

20

34

33

24

24

75

13

14

12

11

6

11

6

4

13

4

0

1

15

6

8

5

1 1

6

6

0

2

2

3

4

0

2

3

5

4

4

2

3

3

f

I

T

60

60

54

54

49

34

34

31

30

25

23

18

T5

6

• Wochenlöhne. Bundesrepublik.
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Die Stabilhaltung der Preise ist durch die e rhöh te L ibe ra l i s i e rung
des Außenhande l s erleichtert worden; dadurch wurden die Versorgungsquellen
erweitert, ohne daß sich die Devisenposition der betreffenden Länder verschlech-
tert hat. Der Außenhandel hätte jedoch nicht liberalisiert werden und die Binnen-
märkte hätten ihr Gleichgewicht nicht bewahren können, wenn nicht dank dem
erhöhten Angebot an Gütern und Leistungen und einer wirksameren Finanz-
und Geldpolitik die inflationistischen Tendenzen ausgeschaltet worden wären.

Ebenso wie bei den Warenpreisen war auch bei den an den freien Märkten
notierten W e c h s e l k u r s e n , die jetzt — bei den wichtigsten Währungen —• in
der Nähe der amtlichen Kurse liegen, ein besseres Gleichgewicht festzustellen;
das kommt gleichfalls in der Entwicklung des Goldpreises am freien Markt
zum Ausdruck, der fast auf den amtlichen Preis von 35 Dollar je Unze zurückge-
gangen ist. Zwischen diesen verschiedenen Zeichen der Stabilität bestehen innere
Zusammenhänge; in ihnen spiegelt sich die zunehmende Wirksamkeit der ergrif-
fenen Maßnahmen wider, und zu gleicher Zeit beweisen sie das größere Ver-
trauen in das Funktionieren einer Marktwirtschaft. Die erfolgreiche Aufrechter-
haltung eines stabilen Preisniveaus während einer Zeit von jetzt mehr als zwei
Jahren, in der nicht nur die schnellste, je in Friedenszeiten durchgeführte Rü-
stungssteigerung, sondern auch eine allgemeine Aufhebung der direkten Len-
kungsmaßnahmen erfolgte, legt Zeugnis dafür ab, daß die einer freien Markt-
wirtschaft zur Verfügung stehenden wirtschaftspolitischen Mittel unter den heu-
tigen Verhältnissen nach wie vor wirksam sind.

Wie in Kapitel III dargestellt ist, waren 1953 trotz des stabilen allgemeinen
Preisniveaus im Laufe des Jahres bei einzelnen Waren und Warengruppen erheb-
liche Preisbewegungen zu verzeichnen, in denen die Anpassung an die wechseln-
den Verhältnisse zum Ausdruck kommt, die bei freien Märkten zu erwarten ist.
Die Veränderungen der terms of t r ade vermitteln einen Eindruck davon,
wie sich das Verhältnis zwischen den Preisen für die von den europäischen In-
dustrieländern importierten Rohstoffe und denjenigen für die von diesen Ländern
exportierten Halbfabrikate und Fertigwaren verschoben hat. Eine Untersuchung
des Verhältnisses zwischen den Ein- und Ausfuhrpreisen in einer Reihe europä-
ischer Länder zeigt, daß die terms of trade im großen und ganzen wieder ihren
Stand kurz vor Ausbruch des Koreakonfliktes erreicht haben; das heißt, daß
die außerordentlich ungünstigen Preisverhältnisse, unter denen die Länder, die
sehr viel Rohstoffe einführen, während des Korea-Booms zu leiden hatten, jetzt
nicht mehr bestehen. Die Furcht vor Verknappungen während des Koreakonflikts
hat auf die Rohstofferzeugung in der ganzen Welt als Anreiz gewirkt, und die
darauffolgende Produktionssteigerung hat dazu beigetragen, daß sich für die In-
dustrieländer Europas ein nicht ungünstiges Preisverhältnis ergeben hat.
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Ausfuhr- und Einfuhrpreise

Monatliche Indexzahlen, 1952 = 100

G R O S S B R I T A N N I E N

1952=100

Ausfuhrpreise

1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
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1950 1951 1952 1953 1954
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Ausfuhrpreise
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140
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1950 1951 1952 1953 1954

Bei e i n i g e n L ä n d e r n

l ä ß t s i c h d e r V e r g l e i c h z w i -

s c h e n d e n E i n - u n d A u s -

f u h r p r e i s e n b i s z u r ü c k z u m

J a h r 1 9 1 3 a n s t e l l e n ; o b w o h l

S t a t i s t i k e n , d i e s i c h a u f

e i n e n so l a n g e n Z e i t r a u m

e r s t r e c k e n , n u r m i t g r o ß e r

V o r s i c h t z u d e u t e n s i n d ,

d ü r f t e n s i ch a u s d e n z u r

V e r f ü g u n g s t e h e n d e n Z a h -

l e n g e w i s s e u m f a s s e n d e u n d

r e c h t i n t e r e s s a n t e S c h l ü s s e

z i e h e n l a s s e n .

F i n n l a n d b e f i n d e t s i c h

i n e i n e r b e s o n d e r e n L a g e ;

d i e g r o ß e V e r b e s s e r u n g se i -

n e r A u s t a u s c h r e l a t i o n e n ist

d a d u r c h z u e r k l ä r e n , d a ß

f o r s t w i r t s c h a f t l i c h e E r z e u g -

n i s se ( H o l z , Ze l l s to f f u n d P a -

p i e r ) , a u f d i e ü b e r 8 0 v . H .

d e r f i n n i s c h e n A u s f u h r e n t -

f a l l e n , n o c h i m m e r s t a r k

g e f r a g t u n d i h r e P r e i s e i m

a l l g e m e i n e n m e h r a ls d i e

a n d e r e r G ü t e r a r t e n g e s t i e -

g e n s i n d .

Halber Maßstab.

F ü r S c h w e d e n w a r e n

d i e v e r h ä l t n i s m ä ß i g h o h e n

P r e i s e f ü r f o r s t w i r t s c h a f t -

l i c h e E r z e u g n i s s e e b e n f a l l s

v o n V o r t e i l , a b e r d i e s c h w e -

d i s c h e W i r t s c h a f t i s t b e d e u t e n d v i e l s e i t i g e r a l s d i e f i n n i s c h e ; e s i s t w i r k l i c h i n -

t e r e s s a n t f e s t z u s t e l l e n , d a ß d i e P r e i s e n t w i c k l u n g e n i n S c h w e d e n u n d i n G r o ß -

b r i t a n n i e n i m a l l g e m e i n e n ä h n l i c h v e r l a u f e n s i n d . E s w i r d h ä u f i g d a r a u f h i n -

g e w i e s e n , d a ß d i e A u s t a u s c h v e r h ä l t n i s s e S c h w e d e n s u n d i n n o c h s t ä r k e r e m M a ß e

d i e j e n i g e n G r o ß b r i t a n n i e n s h e u t e e n t s c h i e d e n u n g ü n s t i g e r s i n d a l s i m J a h r 1 9 3 8 ,

o b w o h l d i e a n o m a l e n V e r h ä l t n i s s e d e r K o r e a - H a u s s e j e t z t v o r ü b e r s i n d . M a n



D i e A u s t a u s c h r e l a t i o n e n v o n 1913—1953

Jahr

1913
1929
1936
1953

Finnland

Import-
preise

100
913
7 5 3

11 295

Export-
preise

1 0 0

1 060
1 018

16 117

Import-
preise
geteilt
durch

Export-
preise

1 0 0

86

7 4

7 0

Schweden

Import-
preise

1 0 0

126
109

3 6 8

Export-
preise

1 0 0

144

138

4 3 5

Import-
preise
geteilt
durch
Export-
preise

100

8 8

7 9

8 5

Großbritannien

Import-
preise

100

134

103

3 8 9

Export-
preise

1 0 0

160

147

4 6 0

Import-
preise
geteilt
durch
Export-
preise

100

S4

7 0

85

Vereinigte Staaten

Import-
preise

1 0 0

123

77
2 2 2

Export-
preise

1 0 0

134

100

2 1 0

Import-
preise
geteilt
durch

Export-
preise

100

9 2

7 7

106

s o l l t e j e d o c h b e d e n k e n , d a ß 1 9 3 8 e i n D e p r e s s i o n s j a h r f ü r d i e W i r t s c h a f t d e r g a n -

z e n W e l t w a r ( d i e V e r e i n i g t e n S t a a t e n h a t t e n d a m a l s n i c h t w e n i g e r a l s 1 0 M i l -

l i o n e n A r b e i t s l o s e ) ; d e r W e l t b e d a r f a n R o h s t o f f e n w a r d a h e r a u ß e r g e w ö h n l i c h

g e r i n g , w a s z u r F o l g e h a t t e , d a ß d i e R o h s t o f f l ä n d e r b e i d e n i h n e n g e z a h l t e n

P r e i s e n s i c h e r k e i n e n a n g e m e s s e n e n G e w i n n e r z i e l e n k o n n t e n . E s i s t d a h e r b e s s e r ,

e i n a n d e r e s V o r k r i e g s j a h r a l s V e r g l e i c h s g r u n d l a g e z u w ä h l e n , z . B . d a s J a h r 1 9 2 9 ,

d a d i e P r o d u k t i o n i n d i e s e m J a h r s o w o h l i n d e n V e r e i n i g t e n S t a a t e n a l s a u c h

i n a n d e r e n L ä n d e r n e i n e R e k o r d h ö h e e r r e i c h t h a t t e . A u s d e r T a b e l l e w i r d e r -

s i c h t l i c h , d a ß d i e s c h w e d i s c h e n u n d b r i t i s c h e n A u s t a u s c h r e l a t i o n e n g e g e n w ä r t i g

e t w a d e n e n v o n 1 9 2 9 e n t s p r e c h e n u n d d a ß d a r ü b e r h i n a u s d i e A u s t a u s c h r e l a -

t i o n e n d e s J a h r e s 1 9 2 9 u m e t w a 1 5 v . H . g ü n s t i g e r a l s d i e d e s J a h r e s 1 9 1 3 w a r e n .

D a s i s t s e h r a u f s c h l u ß r e i c h , d e n n e s b e s t e h t G r u n d z u d e r A n n a h m e , d a ß d i e

P r e i s v e r ä n d e r u n g e n , d i e d i e V e r b e s s e r u n g d e r A u s t a u s c h r e l a t i o n e n i n d e r Z e i t

v o n 1 9 1 3 b i s 1 9 2 9 v e r u r s a c h t h a b e n , w i r t s c h a f t l i c h w o h l b e g r ü n d e t w a r e n , d a s i c h

i n i h n e n e i n e a l l g e m e i n e P r o d u k t i v i t ä t s s t e i g e r u n g d e r R o h s t o f f l ä n d e r w i d e r s p i e -

g e l t e . D a s e i t 1 9 2 9 d i e P r o d u k t i v i t ä t w e i t e r g e s t i e g e n i s t u n d f ü r m e h r e r e

w i c h t i g e R o h s t o f f e j e t z t s y n t h e t i s c h e E r s a t z s t o f f e e n t w i c k e l t w o r d e n s i n d ,

k ö n n t e m a n v i e l l e i c h t a n n e h m e n , d a ß d i e A u s t a u s c h r e l a t i o n e n d e r e u r o p ä i -

s c h e n I n d u s t r i e l ä n d e r k ü n f t i g e t w a e b e n s o g ü n s t i g b l e i b e n w e r d e n , w i e s i e

1 9 5 3 w a r e n , v o r a u s g e s e t z t n a t ü r l i c h , d a ß e s z u k e i n e n s c h w e r e n p o l i t i s c h e n S t ö -

r u n g e n k o m m t .

F ü r d i e V e r e i n i g t e n S t a a t e n i s t d a s B i l d e t w a s a n d e r s , d a d i e s e i n g e w i s s e m

G r a d e n o c h i m m e r e i n R o h s t o f f a u s f u h r l a n d s i n d u n d d a a u ß e r d e m d i e P r e i s e f ü r

e i n i g e R o h w a r e n , d i e s i e i n s t e i g e n d e n M e n g e n e i n f ü h r e n ( K a f f e e , K a k a o u n d

f o r s t w i r t s c h a f t l i c h e E r z e u g n i s s e ) , i m V e r g l e i c h z u d e n P r e i s e n a l l e r ü b r i g e n W a r e n

s e i t e i n i g e n J a h r e n ü b e r d u r c h s c h n i t t l i c h s t a r k g e s t i e g e n s i n d . D i e g e g e n w ä r t i g e n

a m e r i k a n i s c h e n A u s t a u s c h r e l a t i o n e n s i n d n i c h t v i e l a n d e r s a l s d i e d e s J a h r e s

1 9 1 3 ; w a h r s c h e i n l i c h w ü r d e n s i e i n e i n e r s c h w e r e n K r i s e g ü n s t i g e r w e r d e n , d i e

e s j e d o c h — u n n ö t i g z u s a g e n — i m I n t e r e s s e a l l e r z u v e r m e i d e n g i l t .
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Gold- und Dollarbestände*
Ohne die Vereinigten Staaten, die internationalen Institutionen

und die Sowjetunion
Vierteljährliche Zahlen, in Milliarden USA-Dollar

25 25

W e i t g e h e n d d i e g l e i c h e n F a k t o r e n , d i e d i e g r o ß e S t a b i l i t ä t d e r P r e i s e i n d e n

J a h r e n 1 9 5 2 u n d 1 9 5 3 e r m ö g l i c h t h a t t e n , t r u g e n a u c h z u e i n e r V e r b e s s e r u n g

d e r i n t e r n a t i o n a l e n Z a h l u n g s b i l a n z s i t u a t i o n b e i . D i e G o l d - u n d D o l -

l a r b e s t ä n d e d e r L ä n d e r a u ß e r h a l b d e r V e r e i n i g t e n S t a a t e n b e g a n n e n s e i t F r ü h -

j a h r 1 9 5 2 z u w a c h s e n , d . h . s e i t d e r Z e i t , z u d e r d i e s t ü r m i s c h e K o r e a - H a u s s e

u n g e f ä h r a b g e k l u n g e n w a r ; s e i t h e r h a b e n s i e s t ä n d i g z u g e n o m m e n . I n d e n e i n -

u n d z w a n z i g M o n a t e n v o n A p r i l 1 9 5 2 b i s E n d e 1 9 5 3 s i n d d i e s e B e s t ä n d e ( i n d e n e n

j e d o c h d i e G o l d r e s e r v e n d e r S o w j e t u n i o n — d e r e n H ö h e n i c h t b e k a n n t i s t — u n d

d i e j e n i g e n d e r i n t e r -

n a t i o n a l e n I n s t i t u t i o -

n e n n i c h t e n t h a l t e n

s i n d ) u m f a s t 3 , 9 M i l -

l i a r d e n D o l l a r g e s t i e -

g e n ; d a v o n e n t f i e l a u f

d a s J a h r 1 9 5 3 a l l e i n

e i n Z u g a n g v o n 2 , 6

M i l l i a r d e n D o l l a r . W i e

a u s d e r z w e i t e n Z e i c h -

n u n g h e r v o r g e h t , b e -

s c h r ä n k t e s i c h d i e s e

E r h o l u n g , d i e s e i t

F r ü h j a h r 1 9 5 2 e i n g e -

s e t z t h a t , f a s t a u s -

s c h l i e ß l i c h a u f d a s

S t e r l i n g g e b i e t u n d d i e

k o n t i n e n t a l e n O E E C -

L ä n d e r , n a m e n t l i c h

a u f W e s t d e u t s c h l a n d ,

d i e N i e d e r l a n d e u n d

Ö s t e r r e i c h . D i e g e -

s a m t e n B e s t ä n d e d e r

l a t e i n a m e r i k a n i s c h e n

L ä n d e r w i e s e n e b e n -

f a l l s e i n e — a l l e r d i n g s

v i e l w e n i g e r i n s G e -

w i c h t f a l l e n d e — Z u -

n a h m e a u f ; d i e G o l d -

u n d D o l l a r b e s t ä n d e

d i e s e r L ä n d e r w a r e n

i m L a u f e d e s J a h r e s
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Verteilung der Gold- und Dollarbestände
Ohne die Vereinigten Staaten, die internationalen Institutionen

und die Sowjetunion
Vierteljährliche Zahlen, in Milliarden USA-Dollar

25
Sonstige Gebiete
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1953 1954

* Die Dollarbestände umfassen die amtlichen und privaten Bestände.
Q u e l l e : Federal Reserve Bank von New York.
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1953 um 260 Millionen Dollar gestiegen, während sich andererseits die Bestände

der asiatischen Länder, die nicht zum Sterlinggebiet gehören, im Laufe dieser

Zeit insgesamt nur wenig verändert haben und die Bestände Kanadas an Gold

und USA-Dollars im Jahr 1953 etwas zurückgegangen sind. Die Reserven Ka-

nadas waren freilich schon bedeutend; und in Lateinamerika und Asien hatten,

im einzelnen gesehen, tatsächlich nur wenige Länder einen Verlust zu verzeich-

nen. Man kann also sagen, daß das Jahr 1953 selbst außerhalb Europas und

des Sterlinggebiets für die meisten Länder ein Jahr der anhaltenden, wenn auch

meist langsamen Verbesserung war.

Die Zunahme der Reserven der Länder des Sterlinggebiets und der kon-

tinentalen OEEC-Länder Westeuropas erfolgte gleichzeitig mit einer deutlichen

V e r b e s s e r u n g d e r l a u f e n -

Die l a u f e n d e R e c h n u n g d e r Z a h l u n g s - d e n R e c h n u n g i h r e r Z a h -

b i l a n z e n d e r O E E C - L ä n d e r l u n g s b i l a n z e n , insbeson-

dere gegenüber den Vereinig-

ten Staaten.

Wenn auch nicht alle

Länder in der Lage waren,

ihre Zahlungsbilanzposition

im Jahr 1953 zu verbessern,

ist es doch eine recht bemer-

kenswerte Leistung, daß West-

europa als Ganzes das Defizit

der laufenden Rechnung von

2 345 Millionen Dollar im

Jahr 1951 zwei Jahre später

in einen Überschuß von 1 446

Millionen Dollar verwandeln

konnte. Mit der Aufhebung der

Beschränkungen im Außen-

handel und Zahlungsverkehr

gegenüber allen Ländern werden jetzt die Grundlagen für eine volumenmäßige

Ausdehnung der internationalen Handels- und Finanztransaktionen geschaffen.

Der Verbesserung in den Zahlungsbilanzverhältnissen der europäischen Län-

der steht eine äußerst fühlbare Veränderung der Zahlungsbilanzsituation in den

V e r e i n i g t e n S t a a t e n und in K a n a d a gegenüber. Die Ausfuhr der Vereinig-

ten Staaten bestand allerdings in den letzten Jahren in hohem Maße aus militäri-

scher Ausrüstung, die im Rahmen des Programms für gegenseitige Sicherheit

geliefert wurde, und wenn man diese Lieferungen in die Gesamtausfuhr der Ver-

Land

Belgien

Dänemark

Deutschland i>

Frankreich1

Griechenland . . . .

Großbritannien . . . .

Island

Italien

Niederlande

Norwegen

Österreich

Portugal

Schweden . . . . . .

Schweiz '

Türkei

Zusammen . .

1951 1952 1953*

Millionen USA-Dollar

+ 236

- 40

+ 155

- 1 063

- 269

- 1 078

— 11

- 124

- 60

+ 36

- 176

2

+ 182

— 17

— 114

- 2 345

+ 150

+ 22

+ 570

- 659

- 175

+ 714

- 8

- 311

+ 490

— 5

— 104

- 63

+ 35

+ 170

- 170

+ 656

+ 4
+ 22

+ 875

- 220

- 89

+ 630

- 5

- 189

+ 337

- 143

+ 71

- 35

+ 45

+ 308

- 165

+ 1 446

Einschließlich der französischen Gebiete in Übersee.
Private Schätzung. * Vorläufige Zahlen. b Bundesrepublik.
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einigten Staaten einbezieht, ergibt sich für den Gesamtüberschuß im Waren- und

Dienstleistungsverkehr jeglicher Art nur ein sehr leichter Rückgang, und zwar

von 4,9 Milliarden Dollar im Jahr 1952 auf 4,7 Milliarden Dollar im Jahr 1953.

Bleiben hingegen die militärischen Lieferungen (die 1953 nicht weniger als ein

Viertel der gesamten Ausfuhr ausmachten) unberücksichtigt und werden die

Überweisungen von Auswanderern und die sonstigen Schenkungen (einschließlich

der Beiträge zu wohltätigen Zwecken) als Teil der laufenden Ausgaben ange-

sehen, wie das in den europäischen Zahlungsbilanzen üblich ist, so zeigt sich,

daß aus dem Überschuß von 1 829 Millionen Dollar in der laufenden Rechnung

der Zahlungsbilanz der Vereinigten Staaten im Jahr 1952 ein Defizit von 62

Millionen Dollar im Jah r 1953 geworden ist.

Die Zahlungsbilanz Kanadas hat sich, proportional gesehen, noch stärker

verändert, denn an Stelle des Überschusses in der laufenden Rechnung von

157 Millionen kanadischen Dollar im Jahr 1952 ergab sich 1953 ein Defizit von

467 Millionen Dollar, wobei freilich hinzuzufügen wäre, daß sich diese Ver-

änderung hauptsächlich im Verkehr mit dem Sterlinggebiet und den Vereinigten

Staaten vollzogen hat; in den letzten Jahren sind aus den Vereinigten Staaten

erhebliche Kapitalbeträge zu Investitionszwecken nach Kanada geflossen.

Nach der Statistik des amerikanischen Handelsministeriums hatte West-

europa gegenüber den Vereinigten Staaten im Jahr 1953 einen Überschuß in

laufender Rechnung* in Höhe von etwa 850 Millionen Dollar; außerdem erhielt

Westeuropa Schenkungen in Form von Wirtschaftshilfe sowie einige andere staat-

liche Überweisungen in Höhe von insgesamt etwa 1 150 Millionen Dollar. Auf

Grund dieser erheblichen Beiträge zu den westeuropäischen Reserven und der

aus Transaktionen mit Ländern außerhalb der Vereinigten Staaten eingegangenen

Gold- und Dollarbeträge konnte Westeuropa (mit den angeschlossenen Währungs-

gebieten) seine Gold- und Dollarbestände im Jahr 1953 um etwa 2 400 Millionen

Dollar erhöhen.

Bei der Zahlungsbilanz geht es um komplexe Fragen. Wenn auch zweifellos

weitgehend der Erfolg oder das Mißlingen der Bemühungen eines Landes um sein

binnenwirtschaftliches Gleichgewicht ausschlaggebend dafür ist, ob das Land

einen Überschuß oder ein Defizit in seiner Zahlungsbilanz haben wird, dürfen

doch auch die Entwicklungsvorgänge in der Wirtschaft seiner wichtigsten Handels-

partner sowie gewisse besondere Umstände nicht außer acht gelassen werden;

zu diesen gehören der Empfang wirtschaftlicher, militärischer und sonstiger Hilfe

* Die amtlichen amerikanischen Zahlen für den Saldo des Waren- und Dienstleistungsverkehrs
sind hier dahingehend abgeändert worden, daß sie die im Rahmen des militärischen Hilfspro-
gramms vorgenommenen Ausfuhren nach Europa nicht enthalten, dafür aber, als Einnahmen Euro-
pas, den Nettobetrag der privaten „einseitigen Übertragungen" (wie Überweisungen von Auswan-
derern und Schenkungen), die sich 1953 auf 246 Millionen $ stellten.
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von den Vereinigten Staaten und die Beibehaltung von Einfuhrbeschränkungen,

namentlich für Importe aus dem Dollarraum.

Im Kalenderjahr 1953 machte der Nettobetrag der amerikanischen Wirt-

schaftshilfe an alle Länder 2 029 Millionen Dollar und der der Rüstungshilfe

4 371 Millionen Dollar aus, während die militärischen Aufwendungen der Ver-

einigten Staaten im Ausland insgesamt etwa 2 000 Millionen Dollar betrugen.

Vom Gesichtspunkt der Empfänger aus besteht natürlich ein sehr bedeutender

Unterschied zwischen Wirtschaftshilfe, die zu den freien Hilfsmitteln, die im

Empfangsland für Investitionszwecke zur Verfügung stehen, hinzukommt (und

in dieser Beziehung gewissermaßen den inländischen Ersparnissen entspricht),

und Rüstungshilfe, die entweder darin besteht, daß besonderes Material zu Ver-

teidigungszwecken geliefert wird oder daß Mittel für bestimmte Rüstungsaufwen-

dungen bereitgestellt werden, so daß sich jedenfalls die für die Finanzierung

ziviler Investitionen vorhandenen Mittel in keinem Fall erhöhen. Der größte

Teil der westeuropäischen Länder empfängt jetzt keine Wirtschaftshilfe mehr,

und da die Rüstungshilfe den Empfängerländern meist nur für Aufwendungen

gewährt wird, die sie sonst vielleicht nicht vorgenommen hätten, kommt der von

den Vereinigten Staaten geleisteten Hilfe jetzt — währungspolitisch gesehen —

nicht mehr die gleiche Bedeutung zu wie in der Zeit der Marshallhilfe. Zu bemerken

wäre auch, daß die in letzter Zeit steigenden Ausgaben der Vereinigten Staaten

für militärische und sonstige Zwecke keineswegs ausschlaggebend für die Er-

holung der Zahlungsbilanzposition der Gesamtheit aller übrigen Länder gegen-

über den Vereinigten Staaten waren.

Aus den im letzten Jahresbericht der Federal Reserve Bank von New York

angestellten Schätzungen geht hervor, daß die Differenz von etwa 2 000 Millionen

Dollar zwischen dem Überschuß in der laufenden Rechnung der amerikanischen

Zahlungsbilanz im Jahr 1952 und dem Defizit im J a h r 1953 nur zu etwa einem

Viertel auf höhere Ausgaben der Vereinigten Staaten im Ausland für militärische

und sonstige Zwecke zurückzuführen ist, wobei die Lieferungen von Rüstungs-

material nicht berücksichtigt sind; zu einem weiteren Viertel ist diese Veränderung

mit einer Zunahme der amerikanischen Einfuhren zu erklären, und nicht weniger

als die Hälfte der Veränderung in der laufenden Rechnung wurde durch den Rück-

gang der amerikanischen Exporte verursacht. Da die amerikanische Ausfuhr in

einer Zeit zurückgegangen ist, in der die von anderen Ländern bei der Einfuhr

von Waren aus dem Dollarraum angewendeten Quotenbeschränkungen eher

gelockert worden sind, darf man wohl annehmen, daß dieser Rückgang weitgehend

auf dem Spiel der echten Marktkräfte beruhte. Die wichtigsten Veränderungen

im Laufe des Jahres waren eindeutig die V e r l a g e r u n g e n i n d e r g e o -

g r a p h i s c h e n V e r t e i l u n g d e s A u ß e n h a n d e l s , und in diesen kommt

zum Ausdruck, daß die beiden Hauptursachen der Nachkriegsschwierigkeiten
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Europas, die anhaltenden inflatorischen Tendenzen und das zu niedrige Pro-

duktionsniveau in den Ländern selbst wie in den meisten der ihnen angeschlos-

senen Gebiete, überwunden sind. In der einen wie in der anderen Hinsicht hat

sich die Lage weitgehend gebessert:

1. Die Industrieproduktion in Westeuropa selbst ist volumenmäßig jetzt um

40 v. H. und die landwirtschaftliche Erzeugung um etwa 20 v. H. höher

als vor dem Kriege; die Steigerung war also in beiden Sektoren größer als

die Bevölkerungszunahme im gleichen Zeitraum. Außerdem hat die Pro-

duktion auch in den meisten Ländern außerhalb Europas (ohne die Ver-

einigten Staaten und Kanada) große Fortschritte gemacht, so daß es jetzt

für Weizen und einige andere Güter alternative Versorgungsquellen außer-

halb des Dollarraums gibt. Der Rückgang der amerikanischen Ausfuhr

von 1952 auf 1953 war zu über vier Fünfteln auf die geringeren Verschif-

fungen von Kohle, Petroleum, Weizen und Baumwolle aus den Vereinigten

Staaten zurückzuführen.

2. Die Inflation kam dank der wirksameren Finanz- und Geldpolitik fast

überall in Westeuropa zum Stillstand; es werden daher keine komplizierten

direkten Bewirtschaftungssysteme mehr als notwendig erachtet, um das

Gleichgewicht zu erhalten.

Das heißt mit anderen Worten, d a ß m a n w i e d e r a u f d i e M e t h o d e n

e i n e r a n p a s s u n g s f ä h i g e n M a r k t w i r t s c h a f t z u r ü c k g r e i f t , und diese

Methoden bieten — außer in den schlimmsten Notzeiten — gewiß die beste Ge-

währ, daß das Gleichgewicht bestehen bleibt. Hinsichtlich der Einfuhrbeschrän-

kungen für Dollarwaren ist in letzter Zeit eine Reihe von Ländern bei der Aus-

stellung von Genehmigungen großzügiger vorgegangen. In Großbritannien ent-

sprachen die Wiedereröffnung freier Warenmärkte und sonstige Maßnahmen

etwa einer fünfzigprozentigen Liberalisierung aller britischen Importe aus dem

Dollarraum, während durch die Lockerung der mengenmäßigen Beschränkungen

in Westdeutschland 45 v. H. des privaten Handels mit Dollarwaren bzw. 28 v. H.

der gesamten Dollarimporte freigegeben wurden. In einigen anderen Ländern,

namentlich in Belgien und den Niederlanden, wurde die Einfuhr von Dollarwaren

ebenfalls bis zu 75 v. H. liberalisiert, so daß sich alles in allem bald beurteilen lassen

wird, inwieweit die Lenkungsmaßnahmen im Außenhandels- und Devisen-

verkehr die Einfuhr der amerikanischen Waren, deren freie Einfuhr bisher wegen

der zu starken Belastung der Währungsreserven als unerwünscht betrachtet wurde,

tatsächlich gebremst haben. In der S c h w e i z , die seit dem Kriege ebensowenig

unter einer Dollarknappheit zu leiden hatte wie vorher, hat die Erfahrung gezeigt,

daß die Einfuhr von Waren aus dem Dollarraum prozentual erheblich zurück-

gegangen ist.
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Die Einfuhr der Schweiz aus ihren wichtigsten Partnerländern
Monatliche Gesamtbeträge, in Millionen Schweizer Franken
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V i e l e F e r t i g w a r e n a l l e r A r t , w i e z . B . A u t o m o b i l e , d i e d i e S c h w e i z i n d e n

e r s t e n J a h r e n n a c h d e m K r i e g e a u s d e n V e r e i n i g t e n S t a a t e n e i n z u f ü h r e n p f l e g t e ,

w e r d e n j e t z t a u s v e r s c h i e d e n e n e u r o p ä i s c h e n L ä n d e r n i m p o r t i e r t , u n d z w a r i n

e r s t e r L i n i e a u s D e u t s c h l a n d .

D i e e u r o p ä i s c h e n L ä n d e r h a b e n f r e i l i c h s t ä n d i g b e f ü r c h t e t , d a ß e i n a m e -

r i k a n i s c h e r K o n j u n k t u r r ü c k g a n g z u e i n e r s t a r k e n V e r m i n d e r u n g d e r a m e r i k a -

n i s c h e n E i n f u h r f ü h r e n w ü r d e u n d d a ß s ie d a n n e r n e u t a l l d e n S c h w i e r i g k e i t e n

a u s g e s e t z t w ä r e n , d i e e i n e w i e d e r a u f t r e t e n d e D o l l a r k n a p p h e i t m i t s i c h b r i n g e n

m ü ß t e . A u s d i e s e m G r u n d e w u r d e n d i e B e w e g u n g e n d e r W ä h r u n g s r e s e r v e n

se i t H e r b s t 1 9 5 3 , n a c h d e m k l a r g e w o r d e n w a r , d a ß d e r I n d e x d e r I n d u s t r i e -

p r o d u k t i o n i n d e n V e r e i n i g t e n S t a a t e n e i n e n b e g i n n e n d e n K o n j u n k t u r r ü c k s c h l a g

a n z e i g t e , b e s o n d e r s g e n a u b e o b a c h t e t . E i n i g e L e u t e v e r t r a t e n a u f G r u n d d e r

E r e i g n i s s e z w i s c h e n d e n K r i e g e n d i e A n s i c h t , d a ß e i n R ü c k g a n g d e r a m e r i k a n i -

s c h e n P r o d u k t i o n u m z . B . 5 v . H . w a h r s c h e i n l i c h e i n e V e r m i n d e r u n g d e r a m e r i k a -

n i s c h e n E i n f u h r u m m i n d e s t e n s 10 v . H . i m G e f o l g e h a b e n w ü r d e — w a s n a t ü r l i c h

d i e D e v i s e n p o s i t i o n e n a n d e r e r L ä n d e r s c h w ä c h e n m ü ß t e . A n d e r e g l a u b t e n i n

A n b e t r a c h t d e r T a t s a c h e , d a ß d i e a m e r i k a n i s c h e E i n f u h r w ä h r e n d d e r K o n j u n k t u r -

a b s c h w ä c h u n g v o n 1 9 4 8 - 4 9 u n d s o g a r i n d e n z w ö l f M o n a t e n , i n d e n e n d e r

R ü c k g a n g b e s o n d e r s a u s g e p r ä g t w a r , u m n i c h t m e h r a ls 5 0 0 M i l l i o n e n D o l l a r

g e s u n k e n w a r , d a ß s i c h e i n e s o l c h e L ü c k e m i t H i l f e d e r v o r h a n d e n e n W ä h r u n g s -

r e s e r v e n o h n e S c h w i e r i g k e i t e n ü b e r w i n d e n l a s s e n m ü ß t e . T a t s ä c h l i c h e r f o l g t e
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1948-49 eine für die L ä n d e r a u ß e r h a l b der Vere in ig ten S taa t en ungüns t ige Ver -

schiebung in den Zahlungsfristen, die aber insgesamt wahrschein l ich weniger

als 1 000 Mil l ionen Dol lar a u s m a c h t e ; eine derar t ige Versch lech te rung b r a u c h t

aber die L ä n d e r a u ß e r h a l b der Vere in ig ten S taa ten heu te n ich t m e h r entschei-

d e n d zu beunruh igen . Die Schwierigkei ten des J a h r e s 1949 b e r u h t e n a u c h ta t -

sächlich in weit h ö h e r e m M a ß e auf d e m in den europäischen L ä n d e r n an-

d a u e r n d e n Inflat ionszustand, der u . a. in den verhä l tn i smäßig h o h e n Kos ten u n d

Preisen, in l angen Lieferfristen sowie in einigen Fäl len in de r Ü b e r b e w e r t u n g

de r W ä h r u n g e n gegenüber d e m USA-Dol l a r z u m Ausdruck k a m .

Aber was auch die Vergangenhe i t gelehrt h a b e n m a g (und bei dieser F rage

wird es wahrschein l ich i m m e r Unte r sch iede in der Auslegung u n d der Betonung

geben) , so w a r doch sicher e rmut igend , d a ß die europäischen L ä n d e r ihre Dollar-

reserven bis F rüh jah r 1954, d . h . e twa zehn M o n a t e , n a c h d e m sich die ersten

Anze ichen eines bevors tehenden Kon junk tu r rückgangs in d e n Vere in ig ten S taa ten

b e m e r k b a r g e m a c h t h a t t e n , wei ter e rhöhen konnten , u n d das u m so mehr , als

die Indus t r i ep roduk t ion in diesen L ä n d e r n — in auffal lendem Gegensatz zu der

rückläufigen Wirtschaftstät igkeit in d e n Vere in ig ten S taa t en u n d K a n a d a —

weiter gestiegen ist.

I m ganzen be t rachte t , w a r das J a h r 1953 für die westliche H e m i s p h ä r e wie

für E u r o p a ein günstiges J a h r : die E r n t e n w a r e n in d e n meis ten L ä n d e r n sehr gu t ;

die Indus t r i ep roduk t ion w a r in der Rege l v o l u m e n m ä ß i g höhe r als im Vor jahr ,

u n d es w u r d e ein hohe r Beschäftigungsstand erreicht, ohne d a ß sich das al lgemeine

Preisniveau e rhöh t ha t . U m von der Ent fa l tung der Indus t r i ep roduk t ion Europas

ein vollständigeres Bild zu geben, als es die Gesamtzah len vermi t te ln , wird in den

Ze ichnungen auf de r folgenden Seite die Entwick lung in einzelnen westeuropä-

ischen L ä n d e r n dargestel l t .

W e n n m a n die V e r ä n d e r u n g e n in de r P roduk t ion in der r icht igen Perspektive

zeigen will, m u ß einiges übe r die Kon junk tu ren twick lung d e r letzten J a h r e u n d

nament l i ch übe r g e w i s s e A u s w i r k u n g e n d e s K o r e a k o n f l i k t s a u f d i e

W i r t s c h a f t gesagt werden . Hie rbe i ist zwischen der E r z e u g u n g u n d d e m Absatz

von Verb rauchsgü te rn , insbesondere von dauerhaf ten V e r b r a u c h s g ü t e r n (wie

Text i lerzeugnissen) , einerseits u n d der Angebots- u n d Nachfragesi tuat ion bei den

Erzeugnissen der Masch inen indus t r i e andererseits zu unterscheiden, de ren M a r k t -

lage in letzter Zeit n icht n u r v o m gewöhnl ichen Investit ionsbedarf, sondern auch

in h o h e m M a ß e von de r Rüs tungsp roduk t ion abh ing .

1. Als n a c h d e m Ausb ruch des Koreakonflikts befürchtet w u r d e , d a ß sich die

aus den Kriegszeiten b e k a n n t e n V e r k n a p p u n g e n wieder einstellen würden ,

entwickel te sich in den meisten L ä n d e r n eine rege Nachfrage nach Ver -

b rauchsgü te rn . Dies führ te zu ü b e r h ö h t e n Einkäufen, namen t l i ch von



Textilerzeugnissen, die bis Mitte 1951 andauerten; dann aber, als man erkannt

hatte, daß letzten Endes doch nicht mit Versorgungsschwierigkeiten zu

rechnen sein würde und das Publikum auch nicht mehr über genügend

Die Industrieproduktion in den Jahren 1952 und 1953
Indexzahlen, 1938 — 100 (gleitende Dreimonatsdurchschnitte)

300

290

280

270

260

250

240

150

WO

130

120

110

170

160

150

HO

130

120

190

180

170

160

150

HO

U.S.A.

1953

1 l

300

290

DEUTSCHLAND ^—N.
( BUNOESREP.) X ^ X

i i

953 / .

y

—v
52 \

1

G R O S S B R I T A N N I E N

J I

240

150

140

130

120

110

170

SCHWEDEN

- -»

\

\

1 1
K

i i>

,953,

I ' 1.952

/
1 1

190

180

170

160

150

HO

260

250

240

230

220

210

200

160

150

HO

130

120

180

170

160

150

140

130

KANADA

^y

y

» *-
953

952

1 1

A

i i

FRANKREICH

1 1 1 1 1 1

ITALIEN

y-y\bi^\...

—->>.«, /

1 1

140 1 1 J I 1 1

260

250

240

230

220

210

200

160

150

HO

130

120

180

170

160

150

140

130

190

180

170

160

150

HO



— i8 —

Bargeld verfügte, ging die Nachfrage nach solchen dauerhaften und halb-

dauerhaften Verbrauchsgütern wie Bekleidung, Schuhen und Haushalts-

gegenständen plötzlich und fast allgemein zurück. Es folgte eine flaue Zeit,

die etwas länger als ein J a h r dauerte, bis die Verbraucher wieder zu einer

normalen Kauftätigkeit übergingen; seit Herbst 1952 war dann erneut eine

Ausdehnung der Textilerzeugung, verbunden mit einer lebhafteren Nachfrage

am Wollmarkt und reichlicheren Lieferungen von Farbstoffen usw., fest-

zustellen.

Wie ausgeprägt die Veränderungen in der Produktion seit 1950 ge-

wesen sind, geht aus der folgenden Zeichnung hervor.

Produktionsindex der Fertigwarenindustrie
in Großbritannien

1948= 100 (gleitende Dreimonatsdurchschnitte)

Gesamte Feriigwarenindustrie

Textilien

Bekleidung

1952 1953 1954

140

130

120

110

100

90

70

D i e E r h o -

l u n g d e r b r i t i -

s c h e n P r o d u k -

t i o n w u r d e d u r c h

d i e R e l i b e r a l i -

s i e r u n g s m a ß n a h -

m e n A u s t r a l i e n s

u n d e i n e r R e i h e

a n d e r e r L ä n d e r ,

d i e i h r e V e r -

b r a u c h s g ü t e r e i n -

f u h r e n w ä h r e n d

i h r e r Z a h l u n g s -

b i l a n z k r i s e i m

J a h r 1952 g e k ü r z t h a t t e n , e r l e i c h t e r t .

W a s d i e E r h o l u n g i n A b s a t z u n d P r o d u k t i o n v o n V e r b r a u c h s g ü t e r n

a n g e h t , so b e s t a n d b i s M i t t e 1953 k e i n U n t e r s c h i e d z w i s c h e n d e r E n t -

w i c k l u n g i n N o r d a m e r i k a u n d i n W e s t e u r o p a , n a c h d e m i m S p ä t h e r b s t 1952

d i e T e x t i l i n d u s t r i e i n d e n V e r e i n i g t e n S t a a t e n u n d K a n a d a i h r e n A u f t r i e b

i n e t w a g l e i c h e m A u s m a ß w i e d e r g e w o n n e n h a t t e w i e i n E u r o p a .

I m z w e i t e n H a l b j a h r 1 9 5 3 h a t s i ch a l l e r d i n g s d a s E x p a n s i o n s t e m p o

i n E u r o p a b e s c h l e u n i g t , w ä h r e n d i n N o r d a m e r i k a d e r T r e n d g e n a u e n t g e g e n -

g e s e t z t verl ief . D e r I n d e x f ü r d i e T e x t i l e r z e u g u n g i n d e n V e r e i n i g t e n S t a a t e n

l ä ß t z . B . e i n e n R ü c k g a n g v o n 100 i m e r s t e n H a l b j a h r a u f 8 9 i m z w e i t e n

H a l b j a h r 1953 e r k e n n e n , u n d i n K a n a d a fiel d e r e n t s p r e c h e n d e I n d e x v o n

9 8 a u f 7 9 .

2 . Ü b e r d i e E n t w i c k l u n g i n d e n m e t a l l v e r a r b e i t e n d e n I n d u s t r i e n

w u r d e g e s a g t , d a ß d i e N a c h f r a g e n a c h i h r e n E r z e u g n i s s e n i m L a u f e d e s
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P r o d u k t i o n s i n d e x d e r M e t a 11 w a r e n i n d u s t r i e n

Vierteljahres-
durchschnitte

1950
1951
1952
1953

1952
I.Vierteljahr . .
2
3
4.

1953
I.Vierteljahr . .
2
3.
4

Alle
OEEC-
Länder

zusammen

Deutsch-
land b

Italien Nieder-
lande

Groß-
britannien

Vereinigte
Staaten

Kanada

Indexzahlen, 1950 = 100

100
113
120
122

121
123
113
124

122
123
114
128

100
133
149
154

143
153
146
158

146
157
152
164

100
108
116
131

109
118
111
124

128
132
125
139

100
103
109
122

107
109
111
109

110
122
131
126

100
107
107
111

113
108
96

110

112
109
103
118

100
113
126
144

122
123
120
141

148
147
141
138

100
113
119
131

112
120
116
127

133
138
126
128

Q u e l l e : O.E.E.C. Statistical Bulletin. 1 Bundesrepublik.

J a h r e s 1 9 5 3 e r h e b l i c h z u r ü c k g e g a n g e n s e i u n d d a ß d i e s e i n e S t a g n a t i o n ,

w e n n n i c h t s o g a r e i n e D e p r e s s i o n , a u s g e l ö s t h a b e ; e i n e d e r a r t i g e B e h a u p t u n g

m u ß j e d o c h a l s ü b e r t r i e b e n a n g e s e h e n w e r d e n .

B e t r a c h t e t m a n d i e S t a t i s t i k e n , s o s i e h t m a n , d a ß — i m J a h r 1 9 5 3

i n s g e s a m t g e s e h e n — d i e P r o d u k t i o n d e r m e t a l l v e r a r b e i t e n d e n I n d u s t r i e n i n

W e s t d e u t s c h l a n d , d e n N i e d e r l a n d e n , I t a l i e n u n d G r o ß b r i t a n n i e n u n d a u c h

i n d e n V e r e i n i g t e n S t a a t e n g e s t i e g e n i s t ; a u f d i e s e L ä n d e r e n t f a l l e n z u -

s a m m e n ü b e r 8 0 v . H . d e r I n d u s t r i e p r o d u k t i o n d e r w e s t l i c h e n W e l t . D a ß

e s i n E u r o p a — i n F r a n k r e i c h , B e l g i e n , Ö s t e r r e i c h , F i n n l a n d u n d S c h w e d e n —

A u s n a h m e n g a b , k a n n i n j e d e m e i n z e l n e n F a l l a u f b e s o n d e r e U m s t ä n d e

z u r ü c k g e f ü h r t w e r d e n . I n g e w i s s e r H i n s i c h t i s t e s b e m e r k e n s w e r t , d a ß s e l b s t

i n d i e s e n L ä n d e r n d a s P r o d u k t i o n s n i v e a u a u f e i n e m r e l a t i v b e f r i e d i g e n d e n

S t a n d e g e h a l t e n w u r d e , w e n n m a n b e d e n k t , d a ß d e r n a c h d e m K r i e g e i n -

s e t z e n d e P r e i s a u f t r i e b i n e i n i g e n d i e s e r L ä n d e r — n a m e n t l i c h i n Ö s t e r r e i c h ,

F r a n k r e i c h u n d S c h w e d e n — e r s t i n d e n J a h r e n 1 9 5 2 u n d 1 9 5 3 w i r k l i c h z u m

S t i l l s t a n d g e k o m m e n i s t u n d d a ß s i c h s o m i t i n d i e s e n J a h r e n d i e N o t w e n d i g -

k e i t e i n e r A n p a s s u n g a n s t a b i l e P r e i s v e r h ä l t n i s s e b e s o n d e r s s t a r k b e m e r k b a r

g e m a c h t h a t . W i e i m v o r i g e n J a h r e s b e r i c h t d e r B a n k f ü r I n t e r n a t i o n a l e n

Z a h l u n g s a u s g l e i c h b e t o n t w u r d e , e r f o l g t e j e d o c h i n d i e s e m F a l l „ d e r R i c h t u n g s -

u m s c h w u n g " i n d e r P r e i s e n t w i c k l u n g „ o h n e e i n e n e n n e n s w e r t e V e r l a n g -

s a m u n g d e r P r o d u k t i o n " ; u n d d i e F e s t s t e l l u n g d e s I n t e r n a t i o n a l e n A r b e i t s -

a m t e s , d a ß i m J a h r 1 9 5 2 „ z w a r n i c h t a l l e , a b e r d o c h d i e m e i s t e n L ä n d e r

e i n e n Ü b e r g a n g v o n d e r I n f l a t i o n z u r S t a b i l i t ä t o h n e e i n e w e s e n t l i c h e

Z u n a h m e d e r A r b e i t s l o s i g k e i t v o l l z o g e n h a t t e n " , i s t e s s i c h e r w e r t , a n d i e s e r
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S t e l l e n o c h m a l s z i t i e r t z u w e r d e n . I n S c h w e d e n u n d F i n n l a n d v e r l i e f d a s

J a h r 1 9 5 3 i m E n d e r g e b n i s b e s s e r , a l s m a n a u f G r u n d v e r s c h i e d e n e r U m -

s t ä n d e e r w a r t e t h a t t e ; e s b e s t a n d n ä m l i c h n i c h t n u r e i n h o h e s K o s t e n n i v e a u ,

s o n d e r n e s w a r a u c h n o t w e n d i g , d i e g e s a m t e W i r t s c h a f t a u f d i e n e u e n V e r -

h ä l t n i s s e u m z u s t e l l e n , d i e s i c h a u s d e r B e e n d i g u n g d e r H o c h k o n j u n k t u r

f ü r f o r s t w i r t s c h a f t l i c h e E r z e u g n i s s e i m J a h r 1 9 5 2 e r g e b e n h a t t e n . I n B e l g i e n

w a r e n d i e R e a l l ö h n e i m V e r g l e i c h z u 1 9 3 8 s t ä r k e r g e s t i e g e n a l s i n d e n

m e i s t e n a n d e r e n e u r o p ä i s c h e n L ä n d e r n ; d a s h a t s i c h w e n i g a u s g e w i r k t ,

s o l a n g e d i e N a c h k r i e g s v e r k n a p p u n g e n , i n s b e s o n d e r e b e i d e n E r z e u g n i s s e n

d e r M a s c h i n e n i n d u s t r i e , a n d a u e r t e n ; d a j e t z t a b e r d i e V e r s o r g u n g s v e r h ä l t -

n i s s e w i e d e r n o r m a l e r w e r d e n , w i r d d i e b e l g i s c h e I n d u s t r i e — g l e i c h d e n

I n d u s t r i e n m e h r e r e r a n d e r e r L ä n d e r — m e h r d e n n j e e i n e n h o h e n G r a d

v o n R a t i o n a l i s i e r u n g a n s t r e b e n m ü s s e n , w e n n s i e i h r e W e t t b e w e r b s s t e l l u n g

h a l t e n w i l l .

D i e v o r s t e h e n d b e s c h r i e b e n e n T e n d e n z e n b e z i e h e n

H a l b j a h r , d e n n i m z w e i t e n H a l b j a h r k a m e s , w i e

Die I n d u s t r i e p r o d u k t i o n
Monatliche Indexzahlen (gleitende Dreimonatsdurchschnitte), 1951 = 100

Vereinigte Staaten und Kanada
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115
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105
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s i c h m e h r a u f d a s e r s t e

i n d e n n e b e n s t e h e n d e n

Z e i c h n u n g e n d a r g e -

s t e l l t i s t , i n W e s t -

e u r o p a e i n e r s e i t s

u n d i n d e n V e r e i -

n i g t e n S t a a t e n u n d

K a n a d a a n d e r e r -

s e i t s z u e i n e r s e h r

u n t e r s c h i e d l i c h e n

W i r t s c h a f t s e n t w i c k -

l u n g .

A u s d e n J a h r e s -

b e r i c h t e n b r i t i s c h e r

u n d a n d e r e r F i r m e n

k ö n n t e m a n l e i c h t b e -

l i e b i g v i e l e S t e l l e n a n -

f ü h r e n , i n d e n e n a u f

d i e S c h w i e r i g k e i t e n

h i n g e w i e s e n w i r d , m i t

d e n e n z . B . d i e M a -

s c h i n e n b a u i n d u s t r i e n

n a m e n t l i c h i n d e n e r -

s t e n s e c h s M o n a t e n

d e s J a h r e s 1 9 5 3 z u
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kämpfen hatten. In dem Bericht eines britischen Unternehmens wird z.B. erklärt,

daß in den Jahren 1951 und 1952 noch eine Maschinenknappheit geherrscht

habe, daß diese aber im Jahr 1953 überwunden worden sei; trotzdem war im

zweiten Halbjahr „eine ermutigende Zunahme der Auftragseingänge" festzu-

stellen; und ein anderes britisches Unternehmen bemerkt, daß „sich glücklicher-

weise die Lage etwa um die Mitte des Jahres grundlegend geändert hat, da

von den Binnen- und Exportmärkten wieder in ständig wachsendem Umfange

Aufträge eingegangen sind". Ähnliche Feststellungen sind auch in den Berichten

von Firmen einiger Länder zu finden, deren Gesamtproduktion im Jahr 1953

nicht gestiegen ist; das zweite Halbjahr war — wie dort gesagt wird — ent-

schieden besser.

Auch in F r a n k r e i c h

setzte im Spätherbst eine

allgemeine Erholung ein,

die in dem Index der In-

dustrieproduktion zum Aus-

druck kommt.

D e r I n d e x de r I n d u s t r i e p r o d u k t i o n
in F r a n k r e i c h

Zeitraum

Oktober
November
Dezember
Januar
Februar
März

Durchschnitt für Oktober-März

1952/53 1953/54

Monatliche Indexzahlen, 1938=100

149
147
143
139
142
144

144

143
147
150
144
144
150*

146*

Geschätzt.

S e i t D e z e m b e r 1 9 5 3

w a r e n d i e m o n a t l i c h e n Z a h -

l e n s t ä n d i g h ö h e r a l s d i e -

j e n i g e n f ü r d i e e n t s p r e c h e n -

d e n M o n a t e d e s V o r j a h r e s .

I n d e n V e r e i n i g t e n S t a a t e n h i n g e g e n l i e ß d a s T e m p o d e r W i r t s c h a f t s -

t ä t i g k e i t i m z w e i t e n H a l b j a h r n a c h . D a s a m e r i k a n i s c h e H a n d e l s m i n i s t e r i u m

w e i s t i n s e i n e m j ä h r l i c h e n Ü b e r b l i c k d a r a u f h i n , d a ß d a s B r u t t o s o z i a l p r o d u k t

z u f e s t e n P r e i s e n f ü r d a s g e s a m t e J a h r 1 9 5 3 u m f a s t 4 v . H . h ö h e r w a r a l s i m J a h r

1 9 5 2 u n d d a ß d i e G e s c h ä f t s e n t w i c k l u n g w ä h r e n d d e s J a h r e s „ g e r i n g e w e i t e r e

F o r t s c h r i t t e b i s z u m J u l i , d a n a c h a b e r e i n e a l l m ä h l i c h e A b w ä r t s b e w e g u n g a u f -

w i e s " . W e i t e r w i r d a u s g e f ü h r t , d a ß „ d i e i m e r s t e n H a l b j a h r 1 9 5 3 g e m a c h t e n F o r t -

s c h r i t t e d u r c h d i e n a c h l a s s e n d e T ä t i g k e i t i m z w e i t e n H a l b j a h r e t w a a u f g e h o b e n

w u r d e n ; a u s d e n u m f a s s e n d e n S t a t i s t i k e n g e h t h e r v o r , d a ß b e i J a h r e s e n d e d i e

E i n k o m m e n e t w a s ü b e r d e n h o h e n S ä t z e n z u B e g i n n d e s J a h r e s u n d d i e B e s c h ä f t i -

g u n g s z i f f e r n e t w a s d a r u n t e r l a g e n " .

S u c h t m a n n a c h d e n G r ü n d e n d a f ü r , d a ß W e s t e u r o p a ( u n d e i n i g e a u ß e r -

e u r o p ä i s c h e L ä n d e r ) i m z w e i t e n H a l b j a h r 1 9 5 3 t r o t z d e r z u r ü c k g e h e n d e n K o n -

j u n k t u r i n N o r d a m e r i k a e i n e n W i r t s c h a f t s a u f s c h w u n g e r z i e l e n k o n n t e , s o m u ß

i n e r s t e r L i n i e a u f d r e i s e h r w i c h t i g e P u n k t e a u f m e r k s a m g e m a c h t w e r d e n :

1. D a s b e m e r k e n s w e r t s t a b i l e G e s a m t n i v e a u d e r G r o ß - u n d E i n z e l h a n d e l s -

p r e i s e b i l d e t e e i n e f e s t e G r u n d l a g e f ü r e i n e E r w e i t e r u n g d e r W i r t s c h a f t s -
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t ä t i g k e i t ; i n f o l g e d e s s e n s c h i e n k e i n G r u n d v o r h a n d e n z u s e i n , i n E r w a r t u n g

e i n e s n e n n e n s w e r t e n P r e i s r ü c k g a n g s A u f t r ä g e z u r ü c k z u s t e l l e n o d e r I n v e s t i -

t i o n e n z u v e r s c h i e b e n .

2 . W i e b e r e i t s a u f S e i t e 7 e r w ä h n t , h a b e n s i ch t r o t z d e r b e m e r k e n s w e r t e n

S t a b i l i t ä t d e s a l l g e m e i n e n P r e i s n i v e a u s v i e l e P r e i s e e i n z e l n e r W a r e n g r u p p e n

g e ä n d e r t ; d a s E n d e r g e b n i s a l l e r d i e s e r P r e i s v e r ä n d e r u n g e n w a r a b e r , d a ß

s i c h d i e A u s t a u s c h r e l a t i o n e n d e r h o c h i n d u s t r i a l i s i e r t e n L ä n d e r W e s t e u r o p a s

v e r b e s s e r t e n . I n d i e s e m Z u s a m m e n h a n g is t a u c h d i e T a t s a c h e w i c h t i g , d a ß

d i e s i c h s t ä n d i g v e r b e s s e r n d e n A u s t a u s c h r e l a t i o n e n n i c h t z u e i n e m R ü c k -

g a n g d e r e u r o p ä i s c h e n A u s f u h r e n i n d i e ü b e r s e e i s c h e n R o h s t o f f l ä n d e r g e f ü h r t

h a b e n ; d i e r o h s t o f f p r o d u z i e r e n d e n L ä n d e r w a r e n s o g a r v i e l f a c h i n d e r

L a g e , i h r e E i n f u h r b e s c h r ä n k u n g e n z u l o c k e r n . E i n d e r a r t i g e s Z u s a m m e n -

t r e f f e n d e r T e n d e n z e n k a n n w o h l k a u m a n d e r s a l s e i n Z e i c h e n d a f ü r a u s -

g e l e g t w e r d e n , d a ß n i c h t n u r i n E u r o p a , s o n d e r n a u c h i n a n d e r e n T e i l e n d e r

W e l t e i n gewisses M a ß a n w i r t s c h a f t l i c h e m G l e i c h g e w i c h t e r r e i c h t w o r d e n

is t — u n d d a s w ä r e o h n e d i e g e s u n d e P o l i t i k d e s S t e r l i n g g e b i e t s u n d v i e l e r

a n d e r e r L ä n d e r , d i e ü b e r w i e g e n d G r u n d s t o f f e e r z e u g e n , k a u m m ö g l i c h

g e w e s e n .

3 . D i e Z u n a h m e d e r W ä h r u n g s r e s e r v e n i n d e n m e i s t e n L ä n d e r n a u ß e r h a l b

d e r V e r e i n i g t e n S t a a t e n e r m ö g l i c h t e es d e n v e r s c h i e d e n e n n a t i o n a l e n B e -

h ö r d e n , b e i d e r D u r c h f ü h r u n g i h r e s H a n d e l s - u n d Z a h l u n g s v e r k e h r s m i t

d e m A u s l a n d e i n e l i b e r a l e r e H a l t u n g e i n z u n e h m e n . D e r W i e d e r b e l e b u n g

d e s i n t e r n a t i o n a l e n H a n d e l s s t a n d e n d a m i t w e n i g e r H i n d e r n i s s e e n t g e g e n ;

u n d b e i e i n e m v e r h ä l t n i s m ä ß i g f r e i e n i n t e r n a t i o n a l e n H a n d e l is t es n i c h t

n u r f ü r d a s e i n z e l n e U n t e r n e h m e n l e i c h t e r , s e i n e W a r e n a n a u s l ä n d i s c h e n

M ä r k t e n z u v e r k a u f e n , s o n d e r n es k a n n a u c h M a s c h i n e n a u s r ü s t u n g a u s -

l ä n d i s c h e n U r s p r u n g s s o w i e a l l e R o h s t o f f e u n d H a l b w a r e n , d i e v o r t e i l h a f t

a u s d e m A u s l a n d z u b e z i e h e n s i n d , e i n k a u f e n , o h n e a u f e r n s t e Z a h l u n g s -

s c h w i e r i g k e i t e n z u s t o ß e n . A u ß e r d e m h a t s i c h d a n k d e r Z u n a h m e d e r

W ä h r u n g s r e s e r v e n d i e L i q u i d i t ä t d e r W i r t s c h a f t s u n t e r n e h m e n u n d B a n -

k e n i n d e n m e i s t e n F ä l l e n g e b e s s e r t ( s i ehe a u c h K a p i t e l V I I ) . Es w a r

d a h e r f ü r d i e W i r t s c h a f t k a u m o d e r g a r n i c h t s c h w i e r i g , d a s B e t r i e b s k a p i t a l

— v i e l f a c h m i t e t w a s g e r i n g e r e n K o s t e n — n a c h B e d a r f z u e r h ö h e n , u n d i n

m e h r e r e n L ä n d e r n b e s s e r t e n s i ch a u c h d i e l a n g f r i s t i g e n F i n a n z i e r u n g s -

m ö g l i c h k e i t e n .

D a d i e G e s c h ä f t s l e u t e b e i v e r h ä l t n i s m ä ß i g s t a b i l e n P r e i s e n u n d s t e i g e n d e r

N a c h f r a g e n a c h i h r e n W a r e n a u s r e i c h e n d e M i t t e l z u r V e r f ü g u n g h a t t e n , w a r e n

sie g r ö ß t e n t e i l s i n d e r L a g e u n d a u c h b e r e i t , d i e g e g e b e n e n I n v e s t i t i o n s m ö g l i c h -

k e i t e n a u s z u n u t z e n . S o l c h e M ö g l i c h k e i t e n g a b es i n d e n m e i s t e n e u r o p ä i s c h e n



und in vielen außereuropäischen Ländern immer noch mehr als genug, da ein

großer Teil der Wiederaufbauarbeiten nach dem Kriege (nicht zuletzt auf dem

Gebiet des Wohnungsbaus) noch in Angriff zu nehmen war und überdies neue

und sehr lohnende Produktionsmethoden noch immer der Einführung in sehr

vielen Betrieben harrten. In einigen Ländern schien jedoch die private Anlage-

tätigkeit nur sehr zögernd anzulaufen, und daher wurden z. B. in Großbritan-

nien besondere steuerliche Anreize eingeführt. Aber es scheint, daß sich, all-

gemein gesehen, bis jetzt in Europa oder den ihm angeschlossenen Ländern in

Übersee keine Hochkonjunktur mit einer Kapitalgüterproduktion großen Aus-

maßes voll entwickeln konnte; es war daher keineswegs erstaunlich, daß eine

Erholung einsetzte, sobald sich die Verhältnisse zum Besseren wendeten, und das

war — in bezug auf die Liquidität, die Nachfrage nach Verbrauchsgütern usw. —

um die Mitte des Jahres 1953 bestimmt der Fall.

Als Erklärung für das rückläufige Tempo der Wirtschaftstätigkeit in den

V e r e i n i g t e n S t a a t e n , das in dem Rückgang des (von jahreszeitlichen Schwan-

kungen bereinigten) Index der Industrieproduktion von Juli bis Dezember 1953

um 8 v .H. zum Ausdruck kommt, wird allgemein angeführt, daß e i n e A r t

B e r i c h t i g u n g d e r L a g e r b e s t ä n d e stattgefunden hat. Tatsächlich sind die

gesamten Ausgaben, wenn man von der geringeren Vorratsnachfrage absieht,

nur wenig zurückgegangen.

Es darf nicht vergessen werden, daß in Nordamerika die angesammelten

Bestände an Kapitalgütern aller Art seit 1940 in einem viel schnelleren Tempo

als in Europa gewachsen

Die W a r e n v o r r ä t e d e r a m e r i k a n i s c h e n sind und daß daher die

W i r t s c h a f t (Buchwer t )* Umstände für eine Zwi-

schenperiode relativer

Ruhe eher reif waren.

Die amerikanische Wirt-

schaft hatte im Frühjahr

1953 ein Stadium er-

reicht, in dem weitge-

hend mit Überstunden

gearbeitet werden mußte;

und wenn dieses Stadium

erreicht ist, kann, wie in

dem Jahresbericht der

Wirtschaftsberater des

* Von jahreszeitlichen Schwankungen bereinigt. Die Zahlen der Tabelle be- P r ä s i d e n t e n fes tges te l l t
ziehen sich nur auf Vorräte der Privatwirtschaft und enthalten n ich t die Staat- , , . t> J i *•
liehen Lagerbestände im Rahmen der Vorratsbildung der Regierung oder die w u r d e , a i e r r O a U K t l o n
bei den Bundesbetrieben und anderen öffentlichen Unternehmungen gehalte- . , , , .
nen Lager. n i c h t m e h r o h n e w e i t e r e s

Ende

1948 Dezember . , ,
1949 Dezember . . .
1950 Dezember . . .
1951 Dezember . . .
1952 März

Juni
September . . .
Dezember . . .

1953 März
Juni
September . . .
Dezember . . .

1954 März

Fertig-
waren-

industrie

Groß-
handel

Einzel-
handel

Ins-
gesamt

Milliarden Dollar

31,7
28,9
34,3
42,9
43,7
43,2
43,5
44,2
44,8
46,2
47,1
46,7
45,7

8,1
7,9

10,5
11,1
11,0
10,9
11,1
11,3

11,5
11,7
12,0
11,7
11,8

15,8
15,3
19,9
21,2
21,0
20,5
21,0
21,6
22,0
22,3
22,9
22,7
22,5

55,6
52,1
64,7
75,3
75,7
74,6
75,5
77,1
78,3
80,2
82,0
81,1

80,0
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gesteigert werden , sondern sehr leicht zurückgehen , d a „e ine solche Wirtschaft

selbst au f kleinere S tö rungen reag ie r t " . So konn te es geschehen, d a ß „ungüns t ige

Kosten-Pre is -Rela t ionen in einigen Zweigen der Wirtschaft ohne Zweifel zu de r

in den ersten M o n a t e n des J a h r e s e inget re tenen Gleichgewichtss törung zwischen

Produk t ion u n d Absatz beiget ragen h a b e n " .

I n den Vere in ig ten S taa ten scheint m a n in s te igendem M a ß e zu e rkennen ,

d a ß selbst in einer m o d e r n e n Volkswirtschaft von Zeit zu Zeit ein Abschni t t re la-

t iver R u h e no twend ig ist, d a m i t die Anpassung a n eine neue Nachfrages t ruktur

er le ichter t wi rd . I n einer E rk l ä rung vor d e m Vere in ig ten Kongreßausschuß , de r

übe r den Wirtschaftsbericht des Präs iden ten zu be ra t en ha t t e , sagte der Vors i tzende

des Board of Governors des Federa l Reserve Systems, M r Wil l iam M c C h . M a r t i n j r . :

„Bei d e m Ü b e r g a n g zu einer Wirtschaftsform, die v o m p r iva t en Bedarf u n d
von den Wet tbewerbskräf ten a m M a r k t bes t immt wird , müssen wir u m -
denken le rnen u n d erkennen, d a ß die M ä r k t e herauf- u n d ebenso he run te r -
gehen . I n unserer wet tbewerbsfähigen Wirtschaft mi t p r i v a t e m U n t e r n e h -
m e r t u m verlassen wir uns bei de r Anpassung an ve r ände r t e Angebots- u n d
Nachfrageverhäl tnisse in erster Linie auf das Wi rken der Mark tkräf te . Das
bedeu te t nicht , d a ß wir ein niedriges Niveau der Wirtschaftstät igkeit
fatalistisch h i n n e h m e n , sondern vielmehr , d a ß wir übe rzeug t sind, d a ß
unsere wei t re ichenden Hilfsquellen u n d Energ ien auf diese Weise v e r m e h r t
zu r H e b u n g des Lebenss tandards ausgenutz t werden k ö n n e n . "

D a ß die amer ikanischen Behörden angesichts der ve r ände r t en Wirtschafts-

verhältnisse keine fatalistische H a l t u n g e ingenommen h a b e n , geht vor al lem aus

der G e l d - u n d K r e d i t p o l i t i k h e r v o r , d i e i m J a h r 1 9 5 3 v e r f o l g t

w o r d e n i s t . G a n z zu Anfang des J a h r e s waren bemerkenswer te Anzeichen eines

Wiederauf lebens der B o o m - S t i m m u n g im Wirtschaftsleben festzustellen, u n d es

er regte Besorgnis, d a ß die Ausgaben der V e r b r a u c h e r schneller stiegen als ihre

E i n k o m m e n u n d d a ß die Vorra ts invest i t ionen s tändig an U m f a n g z u n a h m e n ;

a u ß e r d e m fürchtete m a n die eventuel len Folgen einer A u f h e b u n g der restl ichen

Preiskontrol len. U n t e r diesen U m s t ä n d e n w u r d e es für r a t s am gehal ten , die Kredi t -

expans ion etwas e inzuschränken; die Fede ra l Reserve Banken e rhöh ten d a h e r i m

J a n u a r 1953 ih ren Diskontsatz von 1 % auf 2 v . H . ; zu gleicher Zeit ve rminde r t en

sie ih re Bes tände an Staa tsanle ihen , w o d u r c h die Z u n a h m e der Bankreserven

etwas m e h r als ausgeglichen w u r d e .

I m F r ü h j a h r w a r j e d o c h infolge der doppe l t en W i r k u n g des a n h a l t e n d e n

pr iva ten Kredi tbedarfs u n d des neuer l ichen Geldbedarfs des Scha tzamtes eine

Lage en t s tanden , in de r das auferlegte M a ß von E i n s c h r ä n k u n g schon zu weit

ging — u n d d a h e r n a h m e n die Federa l Reserve Banken , als erste G e g e n m a ß n a h m e ,

d e n A n k a u f von Staa tsanle ihen wieder auf u n d lockerten auch d ie Mindes t -

reservesätze für die Mi tg l iedsbanken. Diese Politik w u r d e in de r zwei ten Hälfte

des J a h r e s noch verstärkt , als infolge de r nachlassenden Wirtschaftstät igkeit , d ie
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seit d e m Spä t sommer festzustellen war , die G e s a m t e r z e u g u n g von G ü t e r n u n d

Leis tungen in den Vere in ig ten S taa ten ers tmal ig seit 1949 zurückg ing . M a n w a r

de r Ansicht , d a ß die Befürchtung, K r e d i t e könn ten m o n a t e l a n g n ich t ohne weiteres

erhäl t l ich sein, zers t reut we rden m ü ß t e , w e n n m a n das Risiko v e r m e i d e n woll te ,

d a ß die deflatorischen Kräf te au f G r u n d falscher M a r k t v e r m u t u n g e n hinsichtl ich

de r künftigen R i c h t u n g der Kredi tpo l i t ik einen zu s tarken Einfluß gewinnen .

U m klar zu zeigen, welche Politik sie zu verfolgen gedach ten , senk ten d ie F e d e r a l

Reserve Banken in de r ersten Hälfte F e b r u a r 1954 ih ren Diskontsatz von 2 au f

l % v . H . u n d im Apr i l e rneu t auf 1 y2 v . H .

D e r Präs ident de r Fede ra l Reserve Bank von N e w York, M r Al lan Sproul ,

g a b in einer R e d e vor d e m Bank ie rve rband des Staates N e w York a m 25. J a n u a r

1954 folgende E r k l ä r u n g a b :

„ O h n e den ve rgangenen Geschehnissen zu g roße Bedeu tung beimessen zu
wollen, da j a die Geldpoli t ik bestenfalls n u r e inen Tei l des Bildes darstel l t ,
möch te ich doch auf G r u n d de r bisherigen En twick lung sagen, d a ß wir
recht erfolgreich gewesen sind. Bis E n d e 1953 gingen die Umste l lungen
in der Wirtschaft schrit tweise vor sich, o h n e d a ß eine K e t t e von Abwär t s -
bewegungen ausgelöst w u r d e . W e n n dies so bleibt , sollte die gegenwär t ige
Politik im Vere in mi t den n o r m a l e n Wachs tumskrä f ten unserer Wirtschaft ,
die sehr s tark sind, ausre ichen, u m den konjunkture l len T r e n d u m z u k e h r e n ,
bevor er zu weit und zu schnell in de r a n d e r e n R i c h t u n g fortgeschri t ten
ist. Sollte ein Abstieg auf de r ganzen Lin ie d rohen —• sollte mi t a n d e r e n
W o r t e n dieser zweite Ü b e r g a n g v o m ,Kr ieg ' z u m ,Fr ieden ' Zeichen eines
wirtschaftl ichen Z u s a m m e n b r u c h s aufweisen —, so m ü ß t e m a n versuchen,
einer solchen Bewegung mi t posi t iveren M a ß n a h m e n E inha l t zu geb ie ten . "

O b w o h l die Behörden in den Vere in ig ten S taa ten na tü r l i ch mi t den m ä c h -

t igen Kräf ten zu rechnen h a b e n , die sich in einer so großen , freien Wirtschaft

wie der amer ikan ischen auswirken, sind sie doch in geldpoli t ischen F r a g e n keines-

wegs a n i rgendeine laissez-faire-Doktrin g e b u n d e n ; sie sind v ie lmehr berei t ,

notfalls n icht n u r im Bereiche der Geldpoli t ik, sondern a u c h auf a n d e r e n Gebie ten

weiter akt iv einzugreifen. Das Ziel ist, eine freie Wirtschaft a u c h un te r den

je tz igen Bed ingungen funktionsfähig zu e rha l t en ; diese Bed ingungen un t e r -

scheiden sich aber von d e n e n früherer Zei ten n icht n u r d u r c h die wei t re ichen-

den Sozialaufgaben, sondern auch d a d u r c h , d a ß infolge der le tz ten Kr iege u n d

der Ver te id igungsvorbere i tungen , die wegen des a n d a u e r n d e n Zus tands inter-

na t iona le r Uns icherhe i t erforderlich sind, sowohl die S taa t sausgaben als a u c h

die öffentliche Schuld einen h o h e n S tand erre icht h a b e n .

Ein Aspekt de r neuesten R i c h t u n g , die die Vere in ig ten S taa t en in ihrer

Geldpoli t ik eingeschlagen h a b e n , ist besonders e rwähnenswer t . I n den ersten

vier M o n a t e n des J ah re s 1953 sind die Goldreserven der Vere in ig ten S taa t en

u m 613 Mil l ionen Dol lar zu rückgegangen — u n d m a n m u ß sagen, d a ß die
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E r h ö h u n g des Diskontsatzes u n d das Anziehen der Zinssätze a m M a r k t in dieser

Zei t V e r ä n d e r u n g e n waren , die mi t den t radi t ionel len Grundsä t zen der W ä h r u n g s -

poli t ik in vol lem Eink lang s tanden , d e n n n a c h diesen Grundsä t zen sollte e inem

Goldabf luß eine restriktivere Kredi tpol i t ik folgen. D e r Goldabf luß hielt j e d o c h

bis z u m E n d e des J a h r e s an — es g a b ta tsächl ich n icht e inen einzigen M o n a t ,

in d e m die Goldreserven der Vere in ig ten S taa ten n ich t zurückgingen —, aber

a b M a i 1953 b e g a n n e n die Behörden, wie bereits e rwähn t , eine expansivere Kred i t -

polit ik zu betre iben, u n d im O k t o b e r er re ichten die Zinssätze für Dre imona t s -

wechsel des Schatzamtes ih ren tiefsten S tand seit ü b e r zwei J a h r e n .

W ä h r e n d der Goldabf luß in den ersten M o n a t e n des J a h r e s 1953 ein wich-

tiger u n d in j e d e r Hins icht nütz l icher Fak to r war , de r tendenziell einen Druck

auf die Bankreserven ausübte , w u r d e die W i r k u n g des spä ter im J a h r zu verzeich-

n e n d e n Abflusses auf die Binnenwirtschaft d u r c h d ie Wer tpap ie rkäufe a m offenen

M a r k t , die Mi t t e Augus t 1953 wieder au fgenommen w u r d e n , m e h r als aufgewogen;

d e n n au f G r u n d dieser OfFen-Markt -Opera t ionen e rhöh ten sich die Barreserven

der Mi tg l iedsbanken bis E n d e des J a h r e s u m weitere 1,5 Mi l l i a rden Dollar .

M r Wi l l i am M c C h . M a r t i n j r . sagte in der E rk lä rung , auf die bereits hingewiesen

w u r d e , m a n sei der M e i n u n g gewesen, d a ß „d ie Ber icht igung der Vor ra t sbes tände

mi t Hilfe einer Kreditauf-

Ä n d e r u n g e n d e r G e l d m a r k t s ä t z e in d e n l o c k e r u n g . . . o rdnungsge-

V e r e i n i g t e n S t a a t e n m a ß vor sich gehen k ö n n e "

u n d d a ß , „sofern sich die

H y p o t h e k e n m ä r k t e sowie

ande re M ä r k t e für länger-

fristige Mit te l m e h r festigen

würden , diese wirksamer

dazu be i t ragen könnten , den

W o h n u n g s b a u , die pr ivate

Kap i t a l an l age u n d die Pla-

nungsvorhaben der Staats-

u n d K o m m u n a l b e h ö r d e n

auf e inem h o h e n S tand zu

* Januar bis Mai. h a l t e n " .

Es ist klar, d a ß die Kred i t auf lockerung a u s b i n n e n w i r t s c h a f t l i c h e n

G r ü n d e n v o r g e n o m m e n w u r d e , u m das Niveau de r Wirtschaftstät igkeit i n n e r -

h a l b de r Vere in ig ten S taa t en zu beeinflussen, u n d d a ß die Kredi tpol i t ik n i c h t

von de r R i c h t u n g de r Go ldbewegungen beeinflußt war . Die amer ikanischen

Behörden können d u r c h a u s de r Ansicht gewesen sein, d a ß in d e m Goldabf luß

die von ihnen gewähr te Hilfe ih ren Niederschlag gefunden h a t t e u n d d a ß diese

Jahr

1950 höchsterStand
tiefster Stand

1951 höchsterStand
tiefster Stand

1952 höchsterStand
tiefster Stand

1953 höchsterStand
tiefster Stand

1954* höchsterStand
tiefster Stand

Erstklassige
Handels-
wechsel

4-6 Monate

Dreimonats-
wechsel des
Schatzamtes

Handels-
kredite

Prozent im Jahr

1,75
1,31

2,38
1,69

2,38
2,31

2,75
2,25

2,25
1,69

1,383
1,076

1,865
1,381

2,228
1,507

2,416
1,220

1,574
0,718

2,25
2,00

3,00
2,25

3,00
3,00

3,25
3,00

3,00
3,00


