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Gemdss Ziffer 14 der Eupfehlung vom 11, Juli 1967 hatte der Rat der
Turopiischen Gemeinschaften die Absicht, spitestens im Dezember 1967 mit der
konzertierten Prifung der Xonjunkturpolitix der Mitgliedstaaten fortzufahren.
Dic .u diesem Zweck vorgesehene Ratstagung musste jedoch umstdndehalber, nament-
lich wegen des iberladenen Teruinplans am Jshresende, verschoben werden. Um den
L.einungsaustausch zu erleichtern, der im Rat zu dieser Frage aa 4. 1Rrz dieses
Johres stettfinden wird, cidbt die Kommission der Europiischen Gemeinschnften
in der vorliegenden fLitteilung eine Darstellung der Hauptliniender Wirtschafts—
entwicklung im zweiten Halbjahr 1967, und zwar unter Dezugnahme auf die Kon-

jun .turpolitik der Mitgliedstaaten.

Der zweite Teil dieser ilitteilung enth#lt die von der Kommission in
enger Zusammerarbeit mit den Sachverstdndigen der Mitgliedstaaten aufgestellten
Vorausschiitzungen der Wirtschaftsentwicklung im Jahrepﬁiii V7ra%2§ﬁ§i§?%ﬁ§§?
die Jenjunktur in der Gemeinschaft 1968 amerklich durch wirtschaftspolitische

Massnahmen beeinflusst werden wird, die bedeutende Drittlander zur Wie—
derherstellung des Gleichgewichts ihrer Zahlungsbilanz getroffen haben. So wur-
den nicht nur das englische Pfund und andere Wihrungen im Lovember 1967 abge-—
wertet, sondern Anfang 1968 legte der Prisident der Vereinigten Staaten ein
Programu vor, dessen Durchfilhrung eine beirgéchtliche Verbesserung der amerika-
nischen Zahlungsbilanz im Jahre 1968 ermdglichen soll. Zwar werden sich diese
wassnahuen insgesawt wahrscheinlich im ersten Halbjahr 1968 noch nicht splirbar
auf den Verlauf der Weltkonjunktur und der Wirtschaftsentwicklung in Turopa
auswirken. Doch sollte schon jetzt mit der li8glichkeit gerechnet werden, dass
i zweiten Halbjahr 1963 filhlbare Auswirkungen eintreten, die dann eine ge-
wisse Uniorientierung der gegenwirtigen Wirtschaftspolitik erforderlich machen

kdnnten.

3s 1st in der Tat nicht sicher, ob die derzeitige Politik der Mitglied-
steaten und nanentlich ihre Haushaltspolitik unter diesen Umstinden noch eine
vollstindige Erreichung der voiml Rat im vorigen Juli aufgestellien Zicle.. .

erlaubt,
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Aus diesem Grunde hielt es die Kommission fiir zweckmissig, dem Rat
~ im Anhang zu der vorliegenden Mitteilung - eine neue Enpfehlung vorzuschla~
gen, welche diejenige vom 11, Juli erginzt und welche die Leitlinien fir die
Konjunkturpolitik im Jahre 1968 aufstellt.
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1, Die Zntwicklung der sonjurktur in der Gemeinschaft im zweiten Halbjahr

1967 und die Wirtschaftspolitik der liitcliedstaaten

I allgemeinen éntsprach der Konjunkturverlauf im zweiten Halb-
jehr 1967 den vou Rat im vorigen Juli fixierten Zielen: Die Produktidn
nahia wicder zu, die Arbeitsmarktlage verbesserte sich, und in den méisten
ml,gllcdstaetcn hielt die konjunkturelle Stqb111s1erungstendenz der Kosten

und Prelse an.

Zwar ist diese DEntwicklung, wie dies die Kommission 13/;? 21 Emp;
fehlungsvorschleg vom Juli 1967 vorausgeschickten hlttellung erv~riet hat-
te, pis zu elncu gewissen Grod auf die Wirkung von spontanen Kro? i~n und
von frilheren Liassnanisen zuriickzufiihren, Doch hat die von den HMit-
élledstaauen seitdea verfolgie Politik dle konjunkturelle. Erholw*.ﬁ we~
sentlich gefordert. it ausanahie ltﬁllens, wo auch ohne grooserc ;t"qtll—
chen Interventionen normalerweise wit einew inhalten des zufrlccoqﬁtellen-
den Wirtschaftswachstuns zu réchnen war, haben sdmtliche L&nder dor Ge-
meinschaft gemiss der Zapfehlung des Rates vom 11. Juli 1967 ihre wachs~
tunsfdrdernde Politik fortgesetzt. Die wichtigsten Liassnahmen, die zu

diesenm Zweck getroffen wurden, weren Tolgende:

- In der Bundeorapubllk Deuzschland wurde i Septenber 1967 ein zweites
Longunkturforderungsprogramm veraoschledet das zusidtzliche Investltlons-
cusgaben in Iidhe von 5,3 Milliarden DU vorsah (infang 1968 waren berelts

suftirdge 1w Betrage von 4,u Nllllarden DM verwebcn

- in Frankreich wurde im Laufe des Somwers eins erste Reihe von Massnahuen
getroffen, von denen hauptsfichlich  zu nennen sind: eine vorzeitige
Herabsetzung der lichrwertsteuer auf bestiumte Lusristungsgliter; eine
Srwelterung der Program.e fiir den sozialen Wohnungsbauj; eine Lockerung
der Konswikreditbedingungenj;und im Vorgriff auf den Haushalt 1968 eine Er-
teilung von Juftrigen im Bereich der &ffentlichen Investitionen. Daruber
hinaus wurde den Dupfdngern niedriger Einkommen ein Pauschalabzug beil
der Tinkommensteuer fiir 1967 gewihrt. Tin Konjunkturférderuﬁgsprogramm
von risscrer  Iragweite wurdé aber vor allem im Januar 1968 be-

schlossen. Fs sieht einwal Massnahmen vor, die unmittelbar den Verbrauch
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beglinstigen (Steuererleichterqugn{bei“der Zahlung des ersten Drittels
der IDinkommensteuervorauszahlung, vorzeitige LrhShung der Fauilicnzulogen
und der Altérsrenten). Zum andecren wurden weitere Iiassnahmen zur Belebung
der Investitionstdtigkeit im Jahre 1968 getroffen; es handclt sich insbe-
sondere um einé Erhdhung des Abzugs der .ehrwertsteuer auf bestimmte In-

vestitionen sowie um neue Verginstigungen fiir den Wohnungsbeu.

In den riiederlanden ist die Reglerung vor allem auf dem Gebiet der Haus-
haltspolitik stirker tétig geworden. Sie hat gewissc steuerliche Erlcichte-
rungen wiedereinfihrt, wn die Bautdtigkeit in Gebileten mit vorhiliniswis—
sig hoher Arbejislosigkeit anzuregen,Aussgagggn bestimmte Beschrinungen
aufgehoben, die 1964a&£m Gebiet der ibzahlungs— und der Konswnkredite ver—
_ hingt worden waren. Feraner trat am 1. Juli 1967 die zweite Senkung der

Einkcrmensteuer in Kraft.

D1+ belgische Regierung hat auf Grund der ihr im Mirz 1967 vom Parlament
Certeilten SonGervolluachten ii. zweiten Hnlbjahr 1967 achrere liassnahuen zur
Forderung des Wirtschaftswachstums getroffen. Hierzu zidhlen in erster
Linie:die Schaffung eines Fonds fiir die Wirtschaftsexpansion und dessen fi-
nanzielle lusstattungs ferner die Verbesserung der steuerlichen Behandlung
von lbschreibungen und Fusionen; Bestimmungen flir den sozialen Wohnungs—
bau sowie eine Lockerungkder Vorschriften fiir die Finanzierung bestimmter
6ffentlicher Arbeiten. .wusserdem trat infang 1968 eine IrhShung der Lr-
beitslosenunterstiitzung, der .ltersrenten und der Familienzulagen in Kraft.
Im Januar wurden weitere lLiassnahmen angekiindigt, die u.a. darauf abzielén,
die fiir die &ffentlichen .irbeiten und den sozialen Wohnungsbau aufgestell-
ten Programme zu erweitern, die privaten Investitionen noch stidrker zu
férdern und die Bedingungen fiir Libzahlungsgeschifte .und Konsuakredite zu

erleichtern,

Schliesslich wurden durch die Znderungen, die das Parlament des Grossher-
zogtums Luxemburg im Juli 1967 zum Wirtschoftsrahmengesetz des Jahres 1962
und zur zeitweiligen Investitionsférderung beschlossen hat, sowie durch
die Schaffung eines Strasscnfonds glinstige Voraussetzungen fiir eine inten-
sivere fnregung der privaten und Sffentlichen Investitionstdtigkeit ge-

schaffen.
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Gleichzeitig mit diesen haupisichlich haushaltspolitischen lLagsnahmen
setzten die W hrungsbehdrden der Hitglicdstoaten weiterhin ihre Politik des
leichien Geldes bzw. sogar dor aktiven Liquidisicrung fort.Obwohl die Zinss’ tze
auf den Iinanzierungsmirkten der Nichtmitgliedstaaten deutlich nach oben ten-—
dierten, blieben die kurzfristigen Zinssitze bis Ainfang 1968 nahezu stabilj
in einigen Ldndern der Gemeinschaft rogen die langfristigen Zinssitze an,

doch hielt sich diese Entwicklung in Grenzen.
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Dic seit Mitte des Jahres beobachtete Konjunkturerholung beruhte in

erster Linie auf einer beschleunigten jufwidritsentwicklung der Inlondsnachfrape,

die nicht nur in der Bundesrepublik Deutschland, sondern in geringercm Mosse
auch in Frankreich und in den Niederlanden festzustellen war, wdhrend in Ito-

lien die Expansion betrichtlich blieb.

Vor allemn iwm Bereich der Investitionen kan es auf Ebene der Genicin-
schaft zu einem deutlichen Umschwung der bis ditte 1967 vorherrschenden Ten—

denzen. .iuch die Lagerinvestitionen, iber die naturgemidss nur Teilangaben vor-

liegen, scheinen nicht mehr im Zeichen des Lagerabbaus gestanden zu haben. Die
Pntwicklung der Rohstoff- und Halbwerenbezlige deutet vielmehr in den meisten

Mitgliedstmaten auf einen Wiederaufbau der Vorrdte hin, und dicse Tendenz dirf-
te sich in dew Masse verstirkt heben,in den die Expansion der Industricproduk-
+i~n unter den Einfluss der allgemeinen Konjunkturverbesserung an Tempo gewann.

. dis bunes— o . A
iﬁ#%é%%%@%%é%‘é%r Unternehmen, die in der Bundesrepublik Deuischland bis zun

Frihjahr 1967 erheblich zuriickgegangen waren, nehuen in diesem Land bereits
seit dem dritten Quartal wieder zu. Wenn auch die Intwicklung der lusristungs-
investitionen in den Beneluxldndern verhdltuissaissig schwach war und sich ihr
Wachstuis in Frankreich und vielleicht auch in Italien voriibergehend verlang-
samte, so war doch flir die Geimeinschaft insgesamt i Vergleich 2zum ersien

Halbjahr ein deutlicher Forischritt zu verzeichnen.

Einen dhnlichen Verlauf nahmen im ibrigen die Beuinvestitionen. Sie

wurden vor allewm durch die Durchfilhrung zusitzlicher Progromme fiir déffentliche
Arbeiten angeregt. Das gilt besonders fiir die Bundesrepublik Deutschland, wo
die Mittel der beiden Konjunkturfdrderungsprogramme rasch vergeben wurden, so
dass die Riickgangstendenz der Investitionsausgaben der Ldnder und Gemcinden
uingekehrt werden konnte. In den anderen liitgliedstasten hielt dic Iixpansion der
6ffentlichen Investitionsausgaben an, wenn zuch. ihre Entwicklung in Belgien
durch Finanzierungsschwierigkeiten voriibergehend beeintrichtigt wurde. .uch
die Wohnungsbauinvestitionen standen im zweiten Halbjohr 1967 im Zeichen einer
Zunahme der Baubeginne. Diese waren im ersten Halbjahr we-

gen der Entwicklung in der Bundesrepublik Deutschland stark ricklaufig rewesen,
wihrend in den ueisten anderen litgliedstasten in dieser Zeit bereits eine

Wiederbelebung eingesetat hatte.

cerfen.



Die Verbesserung des konjunkturellen Klimas blieb nicht ohne Iinfluss

auf die Fntwicklung des privaten Verbrauchs. Das verfiligbare Einkommen der

privaten daushalte nahua im zweitentk aleahr beschleunlgt zu, da der Rickgang
der gesamten Beschiftigung und der tatsichlich geleisteten Arbeltszelt auf-
horte. Ausserdem gaben die Jonsumciten in mehreren Lindern die Zuriickhaltung
auf, die sie widhrend der Jonjunkiumbschwichung an den Tag gelegt hatien. So ‘
hat sich die Entwicklung des privaien Verbrauchs in der Bundesrepublik
Deutschland, in Frankreich und in den hiederlanden seit Sommer 1967 gekridftigt,

und in italien daucrce die Konsumausweitung an.

Dagegen haben die Ausfuliren nach den Nichtmitgliedsldndern - trotz
der Belcbung dcr Wirtschafisaktivitat in wichtigeﬁ Industrieldndern ,wie bei-
spielsweise den Vereinigten Staaten - dér Wirtschaft der Gemeinschaft im |
zwelten Halbjahr 1967 keine nenncnswerten Impulse veruittelt. Die Warcnex—
porte nach 8en Nichtmitgliedslindern wiesen im dritten Quartal sogar cine
leichte tendcnzielle fLbnakme auf und liessen erst gegen Jahresende cine Fr—

holung crkennen.

Insgccant reichte dedoch die raschere Expan51on der Inlandsnachfrage .
der Gcﬁelnschaft aus, un eine uachstamsbeschleunlgung der Gesamtproduktlon

hervorzurufen.

Die industriclle Produktion dar Gemeinschaft, die im Laufe des er—

sten Halbjnhres nzhezu unverdndert geblicben war, sticg im dritten Quartal
1967 konjunkturell um 1,5 j und im vierten Quartal um 2,5 %.Die Wiederbelebung
war an ausgeprigtesten in der Bundesrepublik Deutschland und weniger betont

in Frankreich, den iiederlanden und - gegen Jahresende ~+ in Belgien, In Ita~
lien folgte auf einc Stabilisierung im dritten Quartal, die mit einer Ver—.
winderung der fusfuhren einherging, wieder eine Aufwirtsbewegung der indu-
striellen Produktion. In den meisten .iitgliedslindern fiel die Bautdtigkeit
lebh~fter als im crsten Halbjohr aus. Schliesslich erwdglichten in der Ge-—
neinschaft insgesnnt siinstipe Witterungsverhiltnisse deutlich hdhere

Ernteergebnisse als im Jahre 1966.

coifens



Unter diesen UmstZndcn hat sich die Beschafligungslage in fast allcen
Gemeinschaftslindern gebessert., Gegen Ende des Jnhres tendierte dic saisoabe-
reinigteiirbeitslosenzahl in der Buhdéérépﬂblikubéﬁtschland und in den Hieder-
landen nech unten, wdhrend sich die Zahl der offenen Stellen aufwirts bewegte.
Die Arbeitslosigkeit nahm nur in Belgien und ~ in sehr verlengsamten Tempo - in
Frankreich zu, wo diese Entwicklung zudem iberwiegend statistisch bedingt sein
kénnte, denn im letztgenonnten Land wurde die Regelung filir die .rbeitslosen-

verglitung gedndert.

Die Zinfuhren aus den Nichtaitgliedsldndern, die im dritten Quartal
noch nicht nennenswert auf die Wiederbelebung der Produktion reagiert hatten,
tendierten gegen Ende des Jahres 1967 deutlich nach oben. Die Expansion war
bereits derart, dass trotz eines lebhafteren Verlaufs der Ausfuhren der Uber—

schuss der Handelsbilanz der Gemeinschaft zurilickging.

Was die Entwicklung der Preisc betrifft, so war diese konjunkturell
durch das Fehlen von Spannungen euf den Mirkten fiir Giiter, Dienstleistungen
und Produktionsfaktoren gekennzeichnet. Gleichzeitig hat sich der lnstieg der
Kosten je Produkteinheit in den weisten HMitgliedstaaten verlangsamt, was gene-
rell die Stabilisierung der Preise und Kosten beglinstigte. Immerhin sind im
Laufe des zweiten Halbjohrs in den meisten kitgliedstanten der Gemeinschaft
die Wahrungsmittelpreise nach einem kurzen,; durch glinstige Witterungsverhdlt-
nisse bedingten Riickgang erneut gestiegen undeaurden mehrere Tarife und ad-
ministrierte Preise angehoben. lusserdem befanden sich Frankreich und Italien
bezliglich der Entwicklung;%%i?en 37 Proau#%s&%&%%% wenlger ginstigen Situation
als die anderen Hitgliedstaaten. Schliesslich bewirkte Anfang 1968 in der Bun~-
desrepublik Deutschland der Ubergang zum. System der Mehrwertsteuer sowie in
Preuvkreiel Asren Susdehnung auf den Einzelhandel in beiden Lindern einen merk-

lichen Anstieg der Verbraucherpreise.,



2. Die Perspcktiven der Konjunkturentwicklung im Jahre 1968

Noch dem derzeitigen Stand der Vorausschiatzungen kenn damit gerech-
net werden, dnss sich 1968 die glinstigen I'endenzen, die die Entwicklung der

Inlandsnachfrose der Gemeinschoft im Verlauf der zweiten Jaheshilfte 1967

kennzeichneten, fortsetzen und sogar verstirken werden. Infolgedessen wird
drs Tempo des Virtschaftswachs:ums deutlich schneller werden als i Vor-
jahr. Das folgt nicht nur aﬁé einer Analyse der jiingsten Entwicklucs, sondern
1%sst sich auch aus den spontanen Auftriebskriften sowie zus der Or.entierung
der Haﬁshaltspoiitik und der Geld- und Kreditpolitik der Mitzliedstaaten,die

ganz wesentlich zur Stﬁtzung'des Aufschwungs beitrigt, schliessen

In der Gemeinschaft ist insbesondere mit einer eindeutig rascheren
Expansion der lusriistungs- und der Bauinvestifionen zu rechnen. Die Voraus-
setzungen fiir eine Bélebung dieser Investitonen erscheinen niulich wesentlich
glinstiger als 1967. Vor allem in der Bundesrepublik Deutschland wir: sich
die Investitionsueigung in Zusamménhang mit der Verbesserung des allc.cinen
Konjunkturklimas, der Fihanzicrungs— und besonders der Selbsifinanzicrungs-—
bedinsunsen sowie der Gewinnaussichten spirbar verstirken. In Frankreich
konnte sich die 1967 verzeichnete Verlangsamung der .uftragserteilung eine
Zeitlang eufl die effektiven Investitionen auswirken; dank der iiassnahmen,

. die von der Regierung 1967 getroffen oder infang 1968 in Kraft gesefzt wur—

den, dlirfte sich ihre Expansion cber im Laufe des Jahres beschleunigen.

In Italien worden die giinstigen Konjunkturaussichten fiir 1968‘sowie
der voraussichtlich ahhaltende';nstieg der Produktionskosten die Unternehiun-
zen ohne Zweifel zu einer splirbaren ErhShung ihrer Investitionsausgaben ver—
anlassen, Nur in den Beneluxléndérnnist mit einer verhiltnismissig ruhigen

Intwicklung der Iavestitionstdtigkeit der Unternehmen zu rechnen.

ben gégenwdrtigen Haushaltsvorausschitzungen zufolse ist in sdmtli-
chen itgliedslindern cine betréchtliche.Expanéion auf dem Gebiet der of-
fentlichen lrbeiten gewéhrleistet;:ebensq dirfte, wehn man von den lieder—
landen absieht, der Wohnungsbau —.nach der Jingsten IEntwicklung der Bauge-
nehmigungen zu urteilen - im Laufe des Jahres einen merklichen fufschwung

nehiien.



Die Lagerinvestitionen werden voraussichtlich entscheidend zu einen
beschleunigten Wachstum der Gesamtnachfrage von 1967 auf 1960 beitragen. In
der Tat diirfte die Wiederaufstockung der Lager, die BEnde 1967 - nach einem
Abbau der Vorrdte wdhrend des grossten Pelles des Jahres - einsetzte, 1968

an Umfang zunehmen. Die besseren ubsatzauss1chten, das lnPrafttr ten bcstiliame
‘ter Steuerreformen und die Notwnndlgkelt fiir dle Unternehmungen, auf Grund
der P"oduktlonsausweltung iiber umfan relchere Rohstoff— und Halbwarcnluger

zu verfiigen, werden in dleser Hlns1cht ausschlagégbcnd sein.

Die im zwelten Halbjahr 1967 in der Gemelnschaft festgestellte Bele—~
bung des privaten Verbrauchs diirfte 1968 anhalten. Einmal wird die voraus=—
sichtlich raschere Zunahme der Produktion und der Beschéftigung sicherlich
zu. einem merklich lebhafteren .nstieg des verfiigcbaren Einkoiamens der priva~
ten Haushalte als im Jahre 1967 fihren. Zum anderen kdnnte die Verbesserung
des Konjunkturklimas eine gewisse ibschwidchung der Sparneigung der privaten

Haushalte, die im letzten Jahr deutlich oostleben war, nach sich ziehen.

Selbst wenn die Jahreswachstumsrate der susfuhren der Gemeinschaft
1968 wesentllch niedriger ausfallen sollte als im Jahr zuvor, in dew sie beil
den Warenexporten wertmissig rund 8 % erreicht hatte, kdnnte sich unter die-
sen Uustinden das reale Bruttosozialprodukt der Gemeinschaft von 1967 auf
1968 um etwa 4,5 ; m erhShen. ifit einer derartigen Entwicklung wirde eine ncu-
erliche Verbesserung der .rbeitsmarktlage einhergehen, die in einer spilirbaren
Zunahme der Zahl der abhingig Beschiftigten und in einem starken Riickgang der
iirbeitslosigkeit in sdmtlichen liuitgliedstaaten, mit lusnahme I'rankreichs und
Belgiens, zum Lusdruck kiHme; in diesen beiden Ldndern dilirfte sich die Zahl

der iirbeitslosen im Laufe des Jahres inmerhin nicht weiter erhohen.

Die Belebung der Wirtschaftsidtigkeit dlirfte auch einen sehr filhl-
baren linstieg der IDinfuhren aus den Nichtmitgliedsldndern zur Folge haben;
diese Importe hatten sich 1967 gegeniiber dem Vorjahr wertmissig nicht er—

héht.
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Die iussichten flir die Jusfuhr der Geimeinschaft nach den Nichtuit-
¢liedslindern siﬁd seit den jinzsten lbwertungen, und vor allem seit der
Prisident der Vereinigten Sta2ten ein Programa: zur Sanierung der amerikani-
schen Zahlungsbilenz angekiindigt hat, besonders ungewiss geworden. Zwar diirf-
ten die amerikanisclien und die britischsn }Massnahmen - zumindest wihrend der
ersten Johreshilfte 1968 - keine Unterbrechung der bereits im zweiten Halb-
jahr 1907 erkennbaren Belebungstendenz des Welthandels zur Folge haben, und
die Geizeinschaft misste dzher ralativ stérkére Impulse empfangen als wih-
rend des grdssten Teils von 1967. Yenn jedoch die Pfundebwertung zun Ziele
fuhrt und falls die Vereinigten Staaten in naher Zukunfi Dispositionen zur
Verbesserun, ihrer Handelsbilanz treffen, dann dirfte sich der .nteil beider
Linder aw Welthandel erhdhen, was zum Teil zu Lasten der Gemeinschaft ginge.
Infolgedessen werden die Ausfuhren der‘Gemeinschaft nach den Nichtmitglieds-
lindern zw01fellos schwicher ste1~en, als urspriinglich engenommen wurde, und
dcs Irgeonis von 1967 wm nicht wehr als 5 bls 6 % iiberschreiten. .Lusserdem
werden sich elnige der von Prédsidenten der Verelnlgten Staaten angekiindigten
liassnahiien, 1nsbesnxdere d‘e den Fremdenverﬁehr und die dffentlichen .suslends-
ausoen oeureffenien, zwelfellos nﬂcht0111g auf die Intwicklung der Dienst-

leistungsbilanz der Gemeinschaft auswirken.

uf dem GCbleu des hmpltulverkehra kdnnten die Folgen nachhaltiger
sei. und vor allem fruher uuftreupn. So diirfte die Pfundabwertung nach einer
gewlssen Zelt zu einen Ruckfluss ZUVOr expor: 1eruen kurzfristigen Kapitals
in dns Verelnlnte Kénigreich fihren. Juf lingere Sicht kdnnte sie sogar zum
Kachteil der Gemeinschaft ;nderungen im langfristigen Xapitalverkchr hervor-
rufen. Die Lufrechterhaltﬁng hoher Zinssitze im Vereinigten Kdnigreich wih-
rend eincr lingeren Zeit wiirde eine derartige Intwicklung natiirlich begiinsti-
gen. Die in den Vereinigten Stacten ergriffenen liassnahmen beziiglich der Di-
rextinvestitionen im .wusland und der Xiirzung der Bankkredite an Gebietsfremde
sowie die Durchfilhrung einer resiriktiven Geld- und Kreditpolitik wirken im

sleichen Sinne.
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Unter diesen Umstdnden kdnnten sich fiir die Geuecinschaft friher oder

spater eine Reihe von Problemen stellen:

l.

Obgleich kaum anzunehmen ist, dass die Gesamtzahlungsbilanz der Gemeine-
schaft 1968 ein grosses Defizit aufweiéen wird, da vor den obcngenannten
Massnahmen ein ﬁberscﬁuss der laufenden Zahlungsbilanz in Hdhe von 3 bis
3,5 Milliarden Dollar fiir wahrscheinlich gehalten wurde, werden wohl eini-

¢ uidtrlicdsl®nder einen Rilcksang ihrer Auslandsaktiva hinnehmen miissen,

Die Verlangsamung der asusfuhren von Glitern und Dienstleistungen wird
- ceteris paribus - sichcr einen. pewissen Wachstumsverlust des Bruttoso-

zinlprodukts nach sich ziehen.

Im monetdren Bereich wirft die voraussichtlich weniger expansive Intwick-—
lung der Gesamtzahlungsbilanz die Frage nach einer Versorgung mit Inlands-
liquidiaten auf, die mit einea befriedigenden Wirtschaftswachsium verein-
bar ist; bei der aber gleichzeitig die Gefahr der Schaffung eines infla-—

torischen Liquiditdtspotentials vermieden werden kann.

In engen Zusamuenhang damit steht das Problem der kiinftigen Entwicitilung

der Zinssdtze; es ist nidmlich wichtig, ob diese der Lufwirtsbewegung fol-

gen werden, die in den angclsidchsischen Lindern im Frilhjahr 1967 einge-
setzt hat, oder ob die Geld- und Kreditpolitik auf die Erhaltung eines
relativ niedrigen Zinsniveaus abzielen sollte,'um insbesondere die Inve-
stitionstdtigkeit zu férdern. Fine Intscheidung in diesci letzten Sinne

hiétte natiirlich eingyﬁﬁﬁgﬁ%e der Kapitalebfliisse und eine fiihlbarere Ver—

schlechterung der Gesamtzahlungsbilanz zur Folge.

In Anbe-
Tracht
Staaten dlirfte die Investitionsfinanzierung auf jeden Fall schwieriger

des Programms zur Sanierung der Zahlungsbilanz der Vereinigten

werden. Wahrscheinlich wird zwar eine Reihe von Investitionsvorhaben
amerikanischer Unternehmungen in der Gemeinschaft nicht zur JLusfithrung
gelangen — was die Invéstitiohstétigkeit im selben liasse einschrinken
wiirde -3 doch werden die Zweigniederlassungen der amcrikanischen Firmen
sicherlich verstirkt den Geld- urd Kepitalmarkt der Gemeinschaft in An-

spruch nehmen,

voifoen
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Ts ist zur Zeit schwierig, eine genaue Vorstellung von siistlichen
suswirkungen zu crhalten, wclche die im Vereilnigten Kdnigreich und’ in den
Vercinigten Stanten getroffenen bzw. geplanten llassnahmen 1968 nach sich
ziehen werden. Einige Iffekte, mit denen man rechnen musste, wie beispiels—
weise der Rickfluss von spekulativem Kapital nach dem Vereinigten Konigreich,
sind bisher sehr begrenzt geblieben. .indere Luswirkungen wiederum, etwa die
Verbesserung der laufenden Zahlungsbilanz des Vereinigten Kdénigreichs nach
der .ibwertung, werden sich erst nach Ablauf einer ziealich langen Zeit zei-
gen. Schliesslich erfdrdert?&ie Durchfiihrung des Programms zur Sanierung
der nuierikanischen Zahlungsbilanz, dass eine Reihe von Rechtsvorschriften
erlassen wirl. Insgesawnt dirften sich die obengenannten lassnahmen jedoch

im wesentlichen nach der Jahres.uitte 1968 auswirken.
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2 Nie Auggichﬁgggﬁder Kggiggkturgolijig

Der Vorschlag éiner Empfehlung, den die Kommission dem Rat zur Ge-
nehinigung unterbreitet, hat im wesentlichen das Ziel, eine schnelle Wirt-
schaftsexpansion der Gemeinschaft zu erreichen? ohne dass aber im Bereich von
Kosten und Preise die Gefahr erneuter Spannungen heraufbeschworen wird, wel-
che die Ifolge der spontanen Entwicklung der Wirtschaftskrifte oder einer zu
expansiven Wirtschaftspolitik sein kdnnten. Die Kommission legt grossen Wert
auf eine intensivere KWutzung der Produktionsfaktoren und insbesondere auf die
Erzielung eines hohen Beschidftigungsgrades; sie mochte jedoch die Unterbe-
schiftigung nicht um jeden Preis beseitigen, sondern die Verringerung der .ir-
beitslosigkeit durch eine Politik erzielen, die den Lrveitnehmern eine mog-

lichst produktive Beschidftigung gewdhrleistet.

fiusserden ist es nicht nur im Interesse einer angemessenen kurzfri-
stigen Intwicklung der Gesamtnachfrage, sondern auch und vor allem zur Yah-
rung eines ausgewogenen uittelfristigen Wachstums wiinschenswert, mit Vorrang
die Investitionstidtigkeit zu fordern. Die Erfahrung der letzten Jahre zeigt
nimlich, dass - von Frankreich abgesehen - die .usweltung der Investitionen
der Unternehmungen hinter dem fiir den Zeitraum 1965 - 1970 vorgesehcnen Durch-

schnittstempo zurickgeblieben ist.

4lle diese linliegen sind in Ziffer 2 der Empfehlung zum lusdruck ge-

bracht.

In Ziffer 3 schldgt die Kommission vor, dass sich die Mitgliedstaaten,
falls die britischen und amerikanischen Massnahmen zu einer Verknappung des
Ingebots auf den Kapitalmirkten der Gemeinschaft fiihren, um die Verhiitung oder
Lbmilderung eines Zinsanstiegs bemithen, selbst wenn eine solche Politik eine
gewisse Verringerung ihrer Juslandsaktiva zur Folge hitte. Luf jeden Fall soll-
ten die Mitgliedstaaten eine Verminderung ihrer manchmal hohen Zahlungsbilanz-—
-liberschiisse hinnehmen. Ein derartiges Verhalten entspricht dem Erfordernis
eines angemessenen Investitionswachstums und dient gleichzeitig der Erreichung

eines besseren Gleichgewichts im internationalen Zzhlungsverkehr.
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- Dic Ziffern 2 und 3 beh-ndeln im wesentlichen jene Politik,
dic solange zu verfolgen ist, bis die luswirkungen der britischen und amerif
kanischen kassnahuen voll iiberschaubar sind, Es ldsst sich noch nicht vorher-—
sehen, wie stark sich Gesamninachfrage upd Wirtschaftstidtigkeit in der Gemelin-
schaft bis dehin unter dem 3influss der Inlandsnachfrage ausgeweitet habenwer-
“Zan.Deshalb solltc'schon jetzt kit der w5 lichkeit gerechnet werden, dass
dic éussereh Féktoren und ihre Sckuﬁdérwirkungen innerhaldb der Gemeinschaft
eine derart starke Konjunkturabschwdchung nach sich ziehen, dass dadurch das
von den riitgliedstaaten fir angemeséen gchaltene Expansionsteinpo (vgl. Ziff.4)
in Frase restellt wiirde, Deher ist die Komuission der Aﬂsicht, dass die it-
gliedsteaten im Falle einer ausgeprigten Konjuhkturabschwéchung die ZErhdhung
der Nachfrege durch hassnahmen unterstiitzen sollten, durch die aus den be-
reits dargelegten Griinden wit Prioritdt die Investitionen gefdrdert werden.
Die hierfiir erforderlichen Hassnchmen wiren gegebenénfalls sehr kurzfristig
zu treffen; dies macht Vorkchrungen erforderlich, welche die Durchfihrung

elner genligend flexiblen Wahrunges— und Haushaltspolitk srindglichen.

indererseits ist es denxbar, dess ~ die Wirtschaftstitigkeit
letzten indes durch ein Zusammenspiel innerer und dusserer Faktoren dooh einen
sehr raschen und kriéftigen.Aufschwung nimmt, was die Gefahr eines
neucn Preis- und Kostenanstiezs in sich bergen wiirde. In diesem Falle sollte
noch ansicht der Xomnission der Entwicklung der Preise und Xosten erhdhte
sufimerksankeit gewidmei werden. Beratungen mit den Sozlalpartnern uwiissten
hier eine massvolle intwicklung der Einkommen gewdhrleisten, damit diese mit
dem Lrfordernis eines ausgeglichenen und dauerhaften Wirtschafiswachstums ver—

ginbear ist.

s 1st Uberdies klar, dass ein rascher Wirtschaftsaufschwung dezu ge-~
nutzt werden sollte, um die Haushaltsdefizite durch die dann erzielten Stcuer-
mehreinnahmen zu verringern, und dass sich der Staat benmithen niisste, die
Erhohung seiner &ffentlichen Jlusgaben, insbesondere der Verbrauchsausgaben,

nach iidglichkeit einzuschrinken.

Die letzigennnnte Notwendigkeit liegt i iibrigen auf der Linie der

bereits 1967 gegebenen Dupfehlungen (vgl. Ziff. 11 der Fupfehlung vom
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11, Juli 1967) betreffend die strukturélle Sanicrung der 8ffentlichen Heaus-
" halte; dieses Ziel wird unter Ziffer 5 des vorliegenden Empfehlungsvorschle~
ges angesprochen. In der Tatksind, von Italien abgesehen, in sdmtlichen Mit-
gliedstaaten die Heushaltsdefizite (in der'Bundeérepublik Deutschland von
Bund und Lindern) 1967 wesentlich hoher als 1965 ausgefallen, giod die Haus-

haltsvoranschlige fiir 1968 lassen keine spirbare Verringerung erkennen.

Die Kommission weist mit Nachdruck darauf hin, dass die erforderlichen
Massnahmen zur Verwirklichung der unter Ziffer 2 genannten Ziele angesichts
der zunehmenden konjunkfurellen Verflechtung der lMitgliedstaaten, die durch
die Ereignisse iuJ7?5%7,deutlich wurde, im Rohmen einer konzertierten iktion

durchgefithrt werden miissten.

Eine solche Jktion ist ganz besanders auf dem Gebiect der Zinspolitik
(Ziffer 3) und in dem Falle erforderlich, dass sich unter dem Einfluss Zusse-
rer Ereignisse Massnahiren zur Stiitzung der Wirtschaft als unerldsslich erwei-~

sen sollten (Ziffer 4).



EMPFEELUNG DES RATES AN DIE MITGLIEDSTAATEN UBER DIE

KONJUNKTURPOLITIK I JAHRE 1968
(Von der Kommission dem Rat vorgelegt)

DER RAT DER EUROPAISCHEN GEMEINSCHAFTEN,

gestitzt auf den Vertrag zur Grindung der Europidischen Wirtschaftsgemeinschaft,
insbesondere auf Artikel 103,

auf Vorschlag der Kemmission,

im Hinblick auf die Empfehlungkvom 11. Juli 1967 iiber die Leitlinien der Ken—~
junkturpolitik fﬁr das zweite Halbjahr 1967 und die ersten konjunkturpoliti-
schen’ Dlsp031tlonen flir das Jahr 1968

in der Erwagung, daﬁ dlese Empfehlung unter Beruck31cht1gung der Ergebnlsse

' der elngelelteten Aktisn sewie der Veranderungen der Wirtschaftsperspektiven,
vor allem 1nfolge der Abwertung einiger Wahrungen und der damit elnhergehenden
Restrlktlonspolltlk sow1e der Durchfuhrung des Zahlungsbllanzprogramms der Ver-

elnlgten Staaten, einer Anpassung und Erganzung bedarf,

empllehlt den Mltglledstaaten, bei ihrer Konjunkturpolitik im Jahre 1968 folgen-

de Leitlinien zu beachten'

1. Seit Mitte 1967 ist die Wiftschaftgﬁétigkeit‘in den Lindern der Ge-
meinschaft, in denen sie bis dahin eine mehr oder weniger ausgeprigte Schwiche
aufwies, lebhafter geworden. Der konjunkturelle Anstieg der Preise und Kesten

vje_ProdukFeinheit hat sich im allgemeinen weiter verlangsamt.

Die MaBnahmen zur Anregung der Konjunktur, die von der Mehrzahl der
Mitgliedstaaten im Jahre 1967 ergriffen wurden, haben gﬁnstigelBedingungen fiir
~. die Entfaltung spentaner Belebungskridfte geschaffen. Die erg@nzenden DiSpositio;
‘nen, die Anfang 1968 in Belgien und in Frankreich, wo die Kanjunkturentwieklung

ungewiss erschien,. getroffen wurden, gehen in die gleiche Richtung.

o

e
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2. In den kemmenden Menaten scllte ein Wachstum der Wirtschaft gewdhr-—
leistet werden, das es erlaubt, einen hohen Auslastungsgrad der Ressourcen ap
Arbolt dxiften tod en techniucksyn Keapazititen unter Bedingungen zu erreichen,
die ihre produktivste Verwendung beglinstigen. In Anbetracht der Tatsache, daf
die Preisentwicklung in den meisten HMitgliedstaaten nicht ganz zufriedenstel-
lend ist, sollte jedoch auf eine Absicherung der vorhandenen Stabilisierungs-
tendenzen geachtet werden. Es wire daher angebracht, eine eventuelle Stitzung
der Wirtschaftstitigkeit nur mit [ilfe selektiver und zeitlich begrenzter MaB-~
nahmen vorzunehmen, die mit Prioritidt auf éiﬁé Férderung der Investitiohen ab-

zielen.

3. Die im November 1967 in einigen Drittlédndern vofgenommenen Abwertun-
gen und die dapit einhergehende Restriktionspolitik sowie-die ersten MaBnahmen
zur Durchfihrung des Programms zur Verbesserung der Zahlungsbilanz der Verei-
nlgten Staaten bringen die Gefahr mit s1ch, daB in den kommenden Monaten auf

den KapitalmZrkten der Gemeinschaft das Angebot knapper wird und die Nachfrage

steigt; dies kdnnte eine fihlbare Erhohung der Zinssitze zur Folge haben.,

L Um die vorgenannten Zlele zu verw1rkllchen, muBten die Mltglledstaa-
, ten sich in einem solchen Fall darum bemuhen, diesen Zlnsanstleg zu verhindern
eder abzumlldern, und bereit sein, eine Verringerung der v1elfach hohen Zahlungs—
bilanziiberschiisse und gegebenenfalls eine miBige Abnahme ihrer Auslandsguthabcn

in Kauf 2zu nehmen.

Eine wirksame Pelitik auf dem Gebiet der Zinsen wire um so leichter
durchzufiihren, wenn sie im Rahmen einer konzertierten Aktion der Mitgliedstaa-
- ten erfolgen wiirde. Sie miiBte bereits jetzt schon unterschiedliche Entwicklun-

gen der Zinssitze innerhalb der Gemeinschaft zu verhindern suchen.

4. - Sollten sich im Verlauf der zweiten Jahreshilfte unter dem Einfluf
der erwdhnten exogenen Fakteren die Ausfuhren und die Investitienen der Unter-
nehmen derart entwickeln, daB hierdurch eine ausgepridgte Verlangsamung der
Wirtschaftstdtigkeit in der Gemeinschaft hervorgerufen wird, dann miiffite dem

. durch eine konzertierte Aktion zur Stiitzung der Expansion der Nachfrage, ins-
besondere der Investitionen, entgegengewirkt werden. Da entsprechende MaBnah-
men gegebeqfalls sehr kurzfristig zu treffen waren, erhilt die Flexibilitét -

der Geld- und Kreditpelitik sowie der Haushaltspolitik eine besondere Bedeutung.

R



5 f Durch die eventuell erforderlichen antizyklischen MaBnahmen diirften
die Bemilhungen zur strukturellen Sanierung der Haushalte des Staates und der
nachgeordneten Gebietskbrperschaften weder in Frage gestellt nech verzdgert

werden; diese Bemithungen milssen vielmehr mit Nachdruck fortgefithrt werden.

6. In Anbetracht der Unsicherheit besziiglich der konjunkturellen Ent-
wicklung ist es nichit ausgeschlossen, daB im zweiten Halbjahr 1968 auf dem
Gebiet der Preise und Kosten Spannungen auftreten, welche die Aufrechterhal-

tung eines raschen und dabei gleichgewichtigen Wachstums gefdhrden.

In einem solchen Falle wire es angebracht, den beschleﬁnigten Anstieg
der Steuereinnahmen zu einer Verringerung der Haushaltsdefizite zu verwenden
und eine Zunahme der 8ffentlichen Ausgaben - insbesondere der Konsumausgaben -

zu vermeiden.

Der Preis- und Kostenentwickiung mifte dann erhdhte Aufmerksamkeit
gewidmet werden. In allen Mitgliedstaaten sollten die Behdrden ihre Beratun-—
gen mit den Sozialpartnern fortsetzen, um zu gewZhrleisten,; da sich eine Pe-
litik der Wachstumsstiitzung mit einer gewissen MiBigung iﬁ der Einkommensent-—

’ wicklung einhergeht.




