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Vorwort

1. GemdB § 6 Abs. 1 des Gesetzes lber die Bildung eines
Sachverstindigenrates zur Begutachtung der gesamtwirtschaft-
lichen Entwidklung vom 14. August 1963 in der Fassung vom
8. November 1966 und vom 8. Mai 19671) legt der Sachver-
stindigenrat hiermit sein achtes Jahresgutachten vor ¥).

2. Die konjunkturelle Entwickiung, vor allem die wéihrungs-
politischen Ereignisse, haben den Sachverstindigenrat veran-
laBt, seine Ansichten am 6. Mai 1971 dem Bundesminister fir
Wirtschaft in einem Brief mitzuteilen 2).

3. Die sich abzeichnenden Fehlentwicklungen waren ferner
Gegenstand des Sondergutachtens ,Zur konjunktur- und wéh-
rungspolitischen Lage im Mai 1971" vom 24. Mai 1971, das der
Sachverstindigenrat im Einvernehmen mit dem Bundesminister
fiir Wirtschaft und Finanzen (nach § 6 Abs. 2 des Sachver-
stindigenratsgesetzes) kurze Zeit nach seiner Fertigstellung
verdffentlicht hat 9).

4. Die drudktechnische Anordnung des Minderheitsvotums im
vorangegangenen Jahresgutachten (JG 70 Ziffern 297 bis 321)
hat da und dort zu MiBverstindnissen AnlaB gegeben. In diesem
Gutachten wird dafiir Sorge getragen, daB sich die Voten der
Minderheit auch &duBerlich von der Meinung der Mehrheit
deutlich abheben.

$. Der Sachverstdndigenrat hatte Gelegenheit, die anstehen-
den konjunktur- und wirtschaftspolitischen Probleme mit dem
Bundesminister fiir Wirtschaft und Finanzen sowie mit dem
Bundesminister fiir Ernéhrung, Landwirtschaft und Forsten und
deren Mitarbeitern, der Deutschen Bundesbank, Vertretern des
Bundeskartellamtes, der Sozialpartner, des Deutschen Industrie-
und Handelstages und des Bundesverbandes der Deutschen
Industrie zu erbrtern. Fragen der Devisenkurssicherung wurden
mit Fachleuten aus Industrie, Handel und Banken diskutiert.
Zur Kldrung dieser Fragen hat auferdem der Deutsche Indu-
strie- und Handelstag durch eine Umfrage beigetragen.

An den Gesprichen im Rahmen der ,Konzertierten Aktion®
beim Bundesminister fiir Wirtschaft und Finanzen hat der Rat
teilgenommen.

1) Das Gesetz mit den Anderungen durch das Anderungsgesetr vom B. No-
vember 1566 und durch die den Sachverstiindigenrat betreffenden Bestim-
mungen des ,Gesetzes zur Forderung der Stabilitit und des Wachstums
der Winischaft’ vom B. Juni 196¥ sowie die §3J 1 bis 3 dieses Gesetzes
sind als Anhang I und II angehiqgt. .

Wichtige Bestimmungen des Sachvemtiindigenratsgesetzes sind im Vor-
wort der Jahreagutachten 196465 his 1063/69 erliutart.

" Eine Liste der bisher erschienenen Jahresgutachten und der Sondergui-
achien ist in Anhang III ahgedrudkt.

% Der Brief wird in Anhang IV verbHentlicht.

4 Abgedrudkt in Anhang V.



Vorwort

8. Dr. Armin Gutowski, Professor an der Universitdt Frank-
furt, wurde am 3. Dezember 1970 in den Sachverstdndigenrat
berufen. Er trat an die Stelle von Dr. Manfred Schéfer, Saar-
briicken, der entsprechend den Vorschriften des § 1 Abs. 3 Sach-
verstindigenratsgesetz, wie bereits im letzten Jahresgutachten
mitgeteilt, sein Amt am 13. Juli 1970 niedergelegt hat, da er als
Minister fir Wirtschaft, Verkehr und Landwirtschaft in die
Regierung des Saarlandes eingetreten ist.

7. Die Amtsperiode als Ratsmitglied ist fiir Professor Dr.
Wilhelm Bauer am 1. Mirz 1971 abgelaufen. Der Bundesprési-
dent hat ihn fiir weitere finf Jahre in den Sachverstindigenrat
berufen.

8. Die Gesprache, die der Rat mit Vertretern der Wirtschafts-
wissenschaften an Hochschulen und an Forschungsinstituten im
Laufe des Jahres fiihren konnte, haben ihm fiir seine Arbeit
wertvolle Erkenntnisse vermittelt. Allen Beteiligten gilt der
Dank des Rates.

9. Femner dankt der Rat Professor Dr. Albeda, Rotterdam,
Dr. Odd Aukrust, Oslo, Dr. A. Molander und H. Aintila,
Heisinki sowie dem Ukonomischen Rat in Kopenhagen fiir Be-
richte und Unterlagen iiber ausldndische Erfahrungen mit be-
stimmten wirtschaftspolitischen MaBnahmen.

10. Die Professoren Dr. W, Albers, Kiel, Dr. Th. Heidhues,
Gottingen, Dr. E. Sohmen, Heidelberg, Dr. A. Woll, Giefen so-
wie die Herren Dr. H. Irmler, Mitglied des Direktoriums der
Deutschen Bundesbank, Dr. W. Kau und Dr. S. Lércher, Tibin-
gen, und Dr. R. Pohl, Berlin, haben dankenswerterweise zu
Einzelfragen schriftlich Stellung genommen und damit die
Arbeit des Rates bei der Vorbereitung des Gutachtens er-
leichtert. An den AbschluBarbeiten am Jahresgutachten haben
sich Dr. H. Albeck, Tibingen, und Dr. M. Feldsieper, Mainz,
beteiligt. :

11. Die volkswirtschaftliche und statistische Abteilung der
Deutschen Bundesbank hat wie immer den Sachverstindigenrat
bei seinen statistischen Arbeiten in groBziigiger Weise unter-
stiitzt, in zahlreichen Einzelfragen beraten und ihm bej der
Materialbeschaffung in vielen Fillen wertvolle Hilfe geleistet.
Ihr dafiir zu danken, ist ein besonderes Anliegen des Rates.

Die Zusammenarbeit mit dem Statistischen Bundesamt war auch
in diesem Jahre sehr gut. Der weit iiber das Normale hinaus-
gehende Einsatz vieler Angehériger des Amtes, insbesondere
der stindigen Mitarbeiter der Geschaftsstelle, hat die Arbeiten
des Rates sehr erleichtert.

12. Auch dieses Jahresgutachten hétte der Sachverstindigen-
rat chne die unermiidliche Hilfe seiner Mitarbeiter nicht fertig-
stellen kénnen. Beim AbschluB dieses Gutachtens gehérten dem
wissenschaftlichen Stab des Rates an: Dipl.-Volkswirt Dipl.-



Vorworl

Kaufmann Helmut Bedter, Dr. Robert Fecht, Dr. Hartmut E. Fest,
Dipl.-Volkswirt Hans-Hermann Jirgensmann, Dipl.-Volkswirt
Karl-Heinz Ketterer und Dipl.-Volkswirt Rainer Vollmer sowie
voriibergehend auch Dr. Riidiger Pohl, Hannover.

Ein besonderes MaB an Verantwortung fir die wissenschaft-
liche Arbeit des Stabes hatte der Generalsekretdr des Sachver-
stindigenrates, Dr. Hans J. Barth, zu tragen. Alle Fehler und
Maingel, die dieser Bericht enthélt, gehen indessen allein zu
Lasten der Unterzeichneten.

‘Wiesbaden, den 18. November 1971

W. Bauer A.Gutowski Cl. Kohler N.Klolen O. Siever!
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Statistische Materialquellen

Angaben aus der amtlichen Statistik fiir die Bundesrepublik Deutach-
land stammen, soweit nicht anders vermerkt, vom Statistischen Bun-
desamt. Diese Angaben beziehen sich auf das Bundesgebiet einschl.
Berlin (West); andere Gebietsstinde sind ausdriicklich angemerkt.

Material fiber das Ausland wurde in der Regel intemationalen Ver-
dffentlichungen entncmmen. Dariiber hinaus sind in einzelnen Fillen
audh nationale Verdffenilichungen herangezogen worden.
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—— oder

Zeichenerkldrung

nichis

weniger als die Hélfte der kleinsten dargestellten
Einheit

kein Nachweis

Angaben fallen spiter an

" der zeitliche Vergleich ist durch grundsitziiche

Anderungen beeintrdchtigt

Nachweis ist nicht sihnvoll bzw. Fragestellung trifft
nicht zu



Vorschau

Die Lage

Fir die gesamtwirtschaftliche Entwicklung im Jahre
1971 ergibt sich aus unserer Diagnose folgendes
Bild:

— In der westdeutschen Wirtschaft verstiarkt sich
seit dem Sommer der konjupktureile Abschwung,
der Anfang des Jahres vorlibergehend unter-
brochen worden war. Die Nachfrage beansprucht
das Produktionspotential zwar noch in hohem
MaBe, aber nicht mehr so stark wie vor einem
Jahr. Die Preissteigerungen sind immer noch

diirfte 1971 annihernd 12 Mrd. DM betragen;
das entspricht, wie im Vorjahr, etwa 1,6 vH des
Bruttosozialprodukts. Auch 1971 fihrten hohe
Zinsen im Inland zu Importen von langfristigem
Kapital. Im kurzfristigen Kapitalverkehr wurde
durch die Wechselkursfreigabe der krdftige
Liquidit4tszustrom unterbrochen. Seitdem {iber-
wiegen die Kapitalexporte.

Dle voraussichiliche Entwickiung

sehr hoch.

Die Zuwacdhsrate des realen Bruttosozialprodukts
hat 1971 weiter abgenommen; mit knapp 3 vH

Fiir die gesamtwirtschaftliche Entwicklung im Jahre
1972 ergibt sich aus unserer Prognose folgendes
Bild:

— Der Konjunkturabschwung wird sich zundchst

ist sie nur etwa halb so groB wie 1970 (543 vH)
und niedriger als im Durchschnitt der letzten
zehn Jahre (4'/: vH). Nachdem sich die Nach-
frage von der Jahresmitte an zunehmend ahge-
schwécht hat, sind die Sachkapazitdten kaum
nodh irgendwo ilberfordert, am wenigsten in der
Industrie.

— Auch der Arbeitsmarkt hat sich aufgelocdkert.
Zwar zeigt die Arbeitslosenquote von 0,8 vH im
Oktober 1971 weiterhin einen hohen Beschafti-
gungsstand ap, doch nimmt die Anzahl der Ar-
beitslosen stetig zu. Die Nadchfrage nach zu-
séitzlichen Arbeitskraften ist stark ruridkgegan-
gen. Im Jahresdurchschnitt diirflen noch 170 000
Arbeitnehmer mehr als 1970 beschiftigt sein.
Seit dem Sommer 1971 nimmt die Anzahl der Be-
schiftigten indes.nicht mehr zu; in der Industrie
geht sie schon seit einem Jahr zuriide.

— Die konjunkturelle Unsicherheit wirkt in der
Lobnpolitik allméhlich auf mehr Zuridkhaltung
hin. Noch gehen die Lohnsteigerungen jedoch
liber das hinaus, was mit einer Stabilisierung des
Kostenniveaus vereinbar wire. Die Einkom-
mensverteilung hat sich 1971 weiter zugunsten
der Arbeitnehmer verschoben.

— Der Preisauftrieb hat bisber nur auf der Erzeu-
gerstufe nachgelassen. Die Hoherbewertung der
D-Mark nach der Wecdhselkursfreigabe hat die
Importgiiter verbilligt und die Preiserhéhungs-
spielrdume im Inland eingeengi. Daf die Preis-
steigerungen auf der Verbraucherstufe rasch
nachlassen wiirden, war nicht zu erwarten. Die
Lebenshaltung hat sich in den letzten zwdlf Mo-
naten um fast 6 vH verteuert. ’

— Auf die auflenwirtschaftlichen Uberschiisse ist
die Héberbewertung der D-Mark bislang chne
_-sichtbaren Einflud gehliehen, Allerdings geht die

Auslandsnachfrage zurlice. Der AuBenbeitrag

fortsetzen. Ob er im spateren Verlauf des Jahres
in eine Rezession filhren, zum Stillstand kommen
oder in einen neven Aufschwung miindep wird,
ist derzeit nur schwer abzuschiitzen.

Die deutlichsten kontraktiven Einfliisse werden
von der privaten Investitionsnachfrage aus-
gehen, vor allem von der Nachfrage nach Aus-
riistungsgiitern. Mit einem Einbruch wie 1966
rechnen wir allerdings nicht. Die Vorratsinvesti-
tionen werdern sich zumindest in der ersten Jah-
reshilfte weiter verringern. Bei nachlassender
Einkommensexpansion werden die privaten
Verbrauchsausgaben wesentlich langsamer als
bisher steigen. Verhalten wird auch der An-
stieg der Ausfuhr sein, da der verscharfte Wett-
bewerbsdruck infolge der Hoherbewertung der
D-Mark schwerer wiegen diirfte als die Konjunk-
turbelebung in einigen Partneridndern. Die Aus-
gaben des Staates werden schwécher zunehmen
als 1971,

Das reale Bruttosozialprodukt wird nur wenig
hoher sein als 1971. Der Auslastungsgrad des
Produktionspotentials wird weiter sinken, aber_
nicht so tief wie im Rezessionsjahr 1967. Auch
die Anzahl der Beschdftigten wird deutlich ab-
nehmen, selbst wenn die Unternehmen zunachst
bestrebt sein mbgen, vor allem die geleistete Ar-
beitszeit zu verringern.

Die Léhne werden weniger stark steigen als
1971. Der gemessene Produktivititszuwachs
wird wieder groBer werden, zunéchst aber vor
allem, weil die Unternehmen Arbeitskrifte ent-
lassen. Aus beidem wird sich eine gewisse Min-
derung des Kostendrudks ergeben.

Auch der Preisauftrieb wird schwicher sein als
bisher; eine rasche Beruhigung ist jedoch — zu-
mindest auf der Verbraucherstufe — wvorerst
nicht zu erwarten.
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Zur Konjunkturlage

I. Dor Intemationale Rahmen 1971:
Wihrungsunruhen, schwicheres Wachstum,
anhaltende Kosteninflation

1. Der Verlauf der Weltkonjunktur wurde 1971 von
schweren Wibrungsunruhen iberschattet, die
schlieflich in die Krise des Weltwiahrunigssystems
einmiindeten, in der wir uns gegenwirtig noch be-
finden. Sle traf die westlichen Indusirieldander in
einer Phase schwachen oder sich abschwachenden
Wadhstums (Schaubild 1). In den Vereinigten Staa-
ten blieb die Nadrfragebelebung hinter den Erwar-
tungen zuride (Ziffern 11 £), in den meisten konti-
nentaleuropdischen Industrielandern verstarkte sich
die konjunkturelle Entspannung (Ziffern 13 ff.) und
in GroBbritarnien nahmen die rezessiven Tendenzen
ru (Zilfer 18). Sogar in Japan verlangsamte sich —
verglichen mit dem gewohnten Wadchstum — die Bx-
pansion betrdachtlich (Zilfer 19). Bei unverdndert
starkem Kostendruck hielt der weltweite Preisawudf-
trieb jadoch weiterbin an (Ziffern 201.).

Weltwlhrungseystem in der Krise

2. Eine Erschiitterung des Weltwihrungssystems
kiindigte sich schon seit geraumer Zeit an. Die Zel-
chen krisenphafter Zuspitzung mehrten sidy, als in den
ersten Monaten 1971 den Zentralbanken der mei-
sten westeuropiischen Industrielinder grobe Men-
gen von Auslandsgeldern zuflossen. Besonders be-
troffen wurde de Deutsche Bundesbank, die fir
mehr als 18 Mrd. DM Dollars aufnehmen mufte, da-
von allein fiir 8 Mrd. DM in den beiden letzten Ta-
gen vor der SchlieBung der Devisenbdrse am 5. Mai.
"Am 9. Mai 1971 gab die Bundesregierung den Wech-
selkurs vorléufig frei. Die Niederlande taten das
gleiche. Die Schweiz wertete ihre Wihrung um
7 vH, Usterreich um 5 vH auf. Frankreich und Bel-
gien dagegen entschlogsen sich, ihre Devisenkontrol-
len zu verschirfen,

Das MiBtrauen in den Dollar erreichte seinen Hohe-
punkt, al ein Ausschud des amerikanischen Kon-
gresses Anfang August die Abwertung des Dollars
und eine Neuwfestsetzung aller Wihrngsparititen
offen empiahl, Die weltweite Flucht aus dem Dollar
war nicht mehr zu bremsen. So sah sich die ameri-
kanische Regierung schlleBlich am 15. August zu
dem Schritt gezwungen, der einen widatigen Grund-
pieiler des Wiahrungssystems von Bretton-Woods
zerstirta: Die Pllicht der Vereinigten Staalen, auf
Verlangen offizielle auslimdische Dollarguthaben
in Gold umzutauschen. Daraufhin gingen auch jene
westeuropiischen Linder — mit Ausnahme Frank-
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reichs — die lhre Wechselkurse noch nicht freige-
geben hatten, zu einem beschrinkten Floating tber;
etwas spater folgte Japan.

Der Weg In die Krise

3. Die Anfalligkeit des Weltwdhrungssystems be-
gann sich schon zu zeigen, als gegen Ende der finf-
ziger Jabre mit der Eiefiihrung der Auslinderkon-
vertibilitit neben der Liberalisierung des Handels
die Freiheit des internationalen Kapitalverkehrs in
den westlichen Industrielindern erreicht worden
war.

Das Abkommen von Bretton-Woods aus dem Jahre
1944 sollte fiir das internationale Wahrungssystem
die Lehren aus der Weltwirtschaftskrise der drei-
Biger Jahre ziehen. Als Kernstick des Systems
wurde der Internationale Wahrungsfonds (TWF) ge-
griindet. Er sollte den Welthandel und die Stabilitdt
der Wihrungen férdern, insbesondere Abwertungen
aus Wettbewerbsgriinden verhindern, bei der Besei-
tigung von Devisenverkehrsbeschrinkungen mitwir-
ken und den Mitgliedern Mittel zur Verfligung stel-
len, damit sie Ungleichgewichte in ihren Zahlungs-
bilenzen beseitigen ktnnen. Jedes Land mubte far
seine Wihrung eine Paritit in Gold oder Dollar
festlegen; es mubte sich ferner verpflichten, die
Wedhselkurse um nicht mehr als ein Prozent nach
oben und unten davon abweichen zu lassen, ohne
Genehmigung des Fonds nicht um mehr als 10 Pro-
zent insgesamt abzuwerten oder aufzuwerten und
Zahlungen fiir laufende Transaktionen nicht zu be-
schrinken. Auf der anderen Seite kann jedes Land
nach festen Regeln auf den Fonds ziehen, also
Fremdwahrungskredite avfnehmen, die zum Teil mit
Auflagen verbunden sind und in der Regel nach
drei bis finf Jahren zurlidcgezahlt werden mfissen.
Es stebt auBier Frage, daBb der IWF wesentlich zum
Erreichen der ihm gesetzten Ziele beigetragen hat.

4. Dap das System irotz aller Erfolge in den sech-

ziger Jahren zunehmend in Schwierigkeiten kam,

hatte im wesentlichen drei Ursachen, die nur zum

Teil dem System selbst, zum Teil aber auch der Art

seiner Handhabung zuzuschreiben sind:

— die Besdrinkung der wirtschaftspolitischen
Autonomie durch die mit der Konvertibilitit ge-
gebene Freiheit des Kapitalverkehrs,

— das weitgehende Festhalten der Linder an ihren
Wiéhrungsparititen bel unterschiedlichen Infla-
tionsraten und

— der Konflikt zwischen Leltw&brungspflicht und
binnenwirtschaftlichen Erfordernissen der Ver-
einigten Staaten.
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5. Der freie Kapitalverkehr, der Expansion des
Welthandels forderlich, hat die konjunkturelle
Autonomie der einzelnen Linder beeintréchtigt;
denn feste Wahrungsparititen und freie Konver-
tibilitdt verkniipfen nationale Liquiditit unmittel-
bar mit der internationalen. Erhoht zum Beispiel
ein Land aus konjunkturellen Griinden sein
Zinsniveau stirker {ber dasjenige des Auslandes
hinaus, als das enge Kurshand an Differenz zwi-
schen Kassa- und Terminkurs zuldbt, strémt auslén-
disches Kapital ein, wodurch die inléndische Geld-
politik konterkariert wird. Autonome Geld- und
Kreditpolitik ist also nur insoweit mdglich, als der
internationale Zinsverbund unvollkommen ist. Die
runebmende Mobilitdt des Kapitals, verstarkt durch
die Madéglichkeiten, die der wachsende, einer Kon-
trolle durch Notenbanken weitgehend entzogene
Euro-Geldmarkt bietet, lieB immer weniger Spiel-
raum fir den konjunkturpolitischen Einsatz des Zin-
ses. Eine Reihe von Léndern versuchte, sich diesem
Zwang durch emeute Kontrollen des Kapitalver-
kehrs zu entziehen, keineswegs jedoch immer mit

Briolg, wie sich 1971, aber auch schon frither gezeigt
hat.

8. Unterschiedliche Raten der Geldentwertung ha-
ben es stabilitatsbewubten Lindern schwergemadht,
sich vor der Inflation zu schiitzen. Bei festem Kurs
und frelem Handel kann sich kein Land auf die
Dauer von der inflatorischen Entwicklung in der
Welt absetzen. Der Sachverstlindigenrat hat auf
diese Tatsache in seinem Gutachten immer wieder
hingewiesen (zum Beispiel JG 64 Ziffern 237ff.;
JG 66 Ziffern 206ff. und 255if). Nur wenn der
internationale Preiszusammenhang unvolikommen
ist, hat ein Land Aussicht, sich von der internationa-
len Preisentwidtlung abzusetzen. Benutzt es dabei
den Zins als konjunkturpolitisches Instrument, un-
terliegt es der Gefahr der Kapitalzuflisse aus dem
Ausland. Auch wenn es diese vermeiden, kompen-
sieren oder abwehren kann, ist die Gefahr nicht be-
hoben; denn aus erfolgreicher Stabilisierung im
Innern resuitieren lLeistungsbilanziiberschiisse, die
ihrerseits preissteigernde Einkommens- und Liquidi-
titswirkungen haben. Um dem zu begegnen, war

Schaublld 1

BRUTTOSOZI ALPRODUKT AUSGEWAHLTER LANDER 1}
VerSnderung gegeniiber dem wxjahr in vH

+2

+0
Bundesrepublik [
Deutschiand

Frankreich 21

F{iederlande

Farien 1

+15

+13

+10

=21 }
19661 67 168 T 6o [ 70 1719 1966l 671 68 [ 69 (209719

-2
1966] &7 £ 581 69 [700I NS

+20 - Grofibritannien 2 Vereinigte Staaten

+15

+10

+5

2t !
19661 671 681 69 [70M7150 19661 67 [ 68 [ e9 [70M719)

4) Sehitzung cer DECD.~ 5) Eigena Sehilzung,

SR 71647

~ivige
kontinentalewopdische
Industrieldnder 3)

+20

+15

+10

+5

I -1
19661 671 68 1 69 [0 71%)

19661 671 68 | 69
1} it Landeswahiung.— 2) 1970 und 1971: Brubtoinlandsproduld,— 3) Belgien, Lucerburg, Dinetar k, Finniand, Norwepen, Gxtmraich, Schweden, S meiz, -

Quelle 1 Aulend: DECD,




Zur Konjunkiuriage

man eher bereit, den Kapitalexport auch mit dirigi-
stischen Mitteln zu férdern, als dall man rechtzeitig
aulwertete. Haufig muBten erst massive spekulative
Kapitalzufliisse den AnstoB dazu geben.

7. Auf der anderen Seite hitten die Defizitldnder
spétestens abwerten miissen, sobald ihre Devisen-
bestinde abgeflossen und ihre Ziehungsméglichkei-
ten beim TWF erschopft waren, Zipsinduzierte und
spekulative Kapitalabfliisse haben das manchmal
sehr rasch bewirken kénnen. Aus Furcht, diese Lan-
der wiirden eher ihren Handel beschranken als ab-
werten, war man jedoch oft nur zu leicht bereit, mit
Krediten auszuhelfen, die entweder die Ziehungs-
méglichkeiten beim Fonds ergénzten oder auler-
halb des Fonds gewdhrt wurden.

Fiir die verschiedenen Abkommen zur gegenseitigen
Kreditgewdhrung gab es jedoch auch gute Grinde.
Man war sich dariiber im klaren, daBl die Mbglich-
keiten des Fonds — trotz Quotenerhéhungen und
trotz iiber die Ziehungen hinausgehender Beistands-
kredite — nicht ausreichen wiirden, einen pldtzlich
auftretenden groBen Kreditbedarf hedeutenderer
Linder zu decken. Dann hitte der IWF audh in sat-
zungsgemdB vorgesehenen Féllen keine Hilfe lei-
sten kénnen.

So wurden Anfang 1962 die Allgemeinen Kredit-
vereinharungen zwischen den zehn wichtigsten
Industrielindern und dem IWF abgeschlossen, vor
allem um den bei Konvertibilitit iiberraschend auf-
tretenden spekulativen Bewegungen gegen den
Dollar oder das Pfund wirksam, das heilit mit aus-
reichenden Betrdgen entgegentreten zu kénnen. Die
Linder stellten 6§ Mrd. US-Dollar fir diesen Zwedk
zur Verfiigung !).

Schon 1961 hatten die zehn Notenbankea auf Ini-
tiative der Vereinigten Staaten ohpe den Fonds
Swap-Abkommen geschlossen, denen zufolge jedes
Land den iihrigen eine Kreditlinie einrdumte. In
Héhe dieser Kreditlinie konnen die jeweils ande-
ren Lander gegen Zahlung ibrer eigenen Wahrung
Devisen erwerben, Ihre eigene Wihrung miissen sie
gleichzeitig per Termin (in der Regel meistens nach
drei Monaten) zuriickkaufen. Allein die Swap-Ab-
kommen der Vereinigten Staaten betrugen 1971 be-
reits mebr als 10 Mrd. US-Dollar.

Daneben gibt es das Baseler Abkommen, zusdtz-
liche bilaterale Kreditvereinbarungen und manche
informellen Méglichkeiten, seit sich die Notenbank-
gouverneure der Zehnergruppe einschlieBlich der
Schweiz regelméfiig in Basel treffen.

Hier kann es nicit darum gehen, die einzelnen Ab-
kommen oder gar einzelne Kredite, die etwa aus
Anlaf von Pfund-, Franc- oder Dollarkrisen gewahrt
wurden, zu bewerten. Entscheidend ist, daB die so
gesdhaffene Elastizittit des offiziellen internationa-
len Kreditapparates nicht pur Hilfe in akuten Not-
fallen erméglichte, sondern anch dazu beitrug, daB
notwendige Abwertungen hinausgeschoben werden

1) Die Schwelz schlod sich diesem Abkommen alsbald
mit einem Betrag von 0,2 Mrd. US-Dollar an.

konnten. Je mehr das geschah, desto gréfer wurden
die von unterschiedlichen Inflationsrater ausgehen-
den Spannungen.

B. Von Anfang an wurde der US-Dollar zur Leit-
wihrung der Welt, neben dem Pfund Sterling, das
spiter seine Leitwdhrungsfunktioner einbiifite.
Viele Linder hielten einen groBen Teil ihrer Wah-
rungsreserven in Dollars, Mit der Rolle des Leit-
wiahrungslandes, fir das die Vercinigten Staaten
von ihrer Wirtschaftskraft und ihrern Anteil am
Welthandel her pridestiniert waren, dbernahmen
sie jedoch auch eine grofie Verantwortung. Denn
von ihrem Verhalten hing weitgehend Knappheit
oder Uberflul an internationaler Liquiditit ab. Sie
muBten in einen Konflikt geraten, wenn die eigene
binnenwirtschaftliche Situation expansive Mafinah-
men erforderte, die Lage der Weltwirtschaft aber
verlangte, daB keine weiteren Dollars iiber Zah-
lungsbilanzdefizite der Vereinigten Staaten in die
ibrige Welt abstrdmten. Wohlverhalten der Ver-
einigten Staaten setzte also viel stiérker als in
anderen Lindern eine Orientierung der Konjunktur-
politik an den Erfordernissen der Zahlungshilanz
voraus, Demgegeniiber war der binnenwirtschaft-
liche Anmtrieb, dieser Maxime zu folgen, weitaus
geringer als in Defizitiindern ohne Leitwihrungs-
funktion: Der AuBenhandel der Vereinigten Staa-
ten, im Welthandel zwar dominierend, ist im Ver-
héltnis xur GréBe des Sozialprodukts von nur ge-
ringer Bedeutung; das Defizit driickt nicht, wenn die
AuBenwelt die abfliefienden Dollars willig oder
unwillig aufnimmt und nicht oder pur begrenzt

_ihren Umtausch in Gold verlangt.

Solange Doliars knapp waren und in den Vereinigten
Staaten Preisstabilitit anndhernd erreicht war, be-
standen keine Probleme. Man machte allenfalls
Pline, wie ein als sdkular hefiirchieter Mangel an
internationaler Liquiditit behoben werden kénnte.
Die Dollarknappheit wandeite sich jedoch in den
sechziger Jahren allméhlich zum DeollariiberfluB.
Symptome waren, um nur einige zu nemnen, die
Goldkrisen, die Mafinahmen zur Beschrdnkung der
Kapitalausfuhr, Frankreichs Umtausch von Dollars
in Gold, der Druck der Vereinigien Staaten auf an-
dere Lander, keinen Umtausch von Dollars in Gold
zu verlangen und die Dollars aus zahlungsbilanz-
kosmetischen Griinden in den Vereinigten Staaten
anzulegen. Die 1967 beschlossene Einfiihrung eines
neuen Reservemediums, der Sonderziehungsrechte,
wiirde nicht mehr so sehr unter dem urspninglichen
Aspekt aktueller Knappheit an internationaler
Liquiditdt gesehen, sondern mehr unter dem Ge-
sichtispunkt, daf die Vereinigten Staaten dann ihre
Zahlungsbilanz in Ordnung bringen und die Dollar-
forderungen ablésen kénnten, ohne eine solche
Knappheit hervorrurufen. Dies alles konnte nicht
verhindern, daB die Dollarbestinde der Welt, ge-
speist vor allem von den Zahlungsbilanzdefiziten
der Vereinigten Staaten, weiter anwuchsen. Indem
die Pflicht der Vereinigien Staaten als Leitwiihrungs-
land mit den eigenen binnenwirtschaftlichen Erfor-
dernissen immer mehr in Konflikt geriet, hatte das
System seine moglicherweise gréBte Schwidhe
offenhart.
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Unmiitelbare Ursachen und Folgen der MaBnahmen
vom 15. August ;

9. Schon seit geraumer Zeit stand demnach die Be-
reinigung des Dollarproblems an. DaB sich dieses
Problem gerade 1971 krisenhaft zuspitzte und
schlieBlich die Vereinigten Staaten als Leitwdh-
rungsland eine Korrektur der iiherholten Paritédtsver-
héltnisse in der Welt forderten, hatte binnenwirt-
schaftliche und auBenwirtschaftliche Griinde:

— Die Arbeitslosenquote lag im Sommer 1971 im-
mer noch bei knapp 6 vH, angestrebl waren zum
Jahresende aber 4Y/2 vH;

— der Preisauftrieb blieb nach vonibergehender
Déampfung seit dem Friihjabr 1971 kriftiger als
der fur das zweite Halbjahr 1971 als tolerierbar
angesehene Anstieg der Verbraucherpreise um
28 vH;

— die Handelsbilanz wies im zweiten Vierteljahr
1971 ein so hoheg Defizit aus, daB zum ersten
Mal in diesem Jahrhundert ein Passivsaldo fir
das ganze Jahr nicht ansgeschlossen schien;

—~— Japan batte sich kurz zuvor geweigert, zusétz-
liche Selbstheschrinkungen einzugehen, die sein
rapides Vordringen auf dem amerikanischen
Markt bremsen sollten;

— allein im ersten Vierteljahr 1971 war trotz aller
Bemiihungen, Euro-Dollars abzuschdpfen, Kapital
in Héhe von knapp 6 Mrd. US-Dollar abgeflossen;

— die amerikanischen Goldvorrdte drohten, die
magische Grenze von 10 Mrd. US-Dollar zu
unterschreiten, vor allem wegen franzosischer
Goldkdufe in Hahe von knapp einer hatben Mil-
liarde Dollar; die gesamten Wahnungsreserven
fielen im August 1971 um reichlich 1,2 Mrd. US-
Dollar auf einen Bestand von 12 Mrd. US-Dollar,
den tiefsten seit 1936;

— die AbwehrmaBnahmen gegen Dollarzufliisse
wurden in den meisten westlichen Industrieldn-
dern verschirft, nach dem sich die Bundesrepu-
blik und die Niederlande mit der Wechselkurs-
freigabe schon weitgehend abgeschirmt hatten
und die vagabundierenden Dollars Anlage in
anderen Liandern suchten {Tabelle 1);

— zu einer weltweiten Fludcht aus dem Dollar kam
es schlieBlich, als der Unterausschuf} fiir inter-
nationalen Zahlungsverkehr des amerikanischen
Kongresses Anfang August in einem offiziellen
Bericht empiahl, den Dollar abzuwerten und das
internationale Wihrungssystem neu ru ordnen.

Alle diese Griinde bewogen die amerikanische Re-
gierung, auch im Hinblick auf die Prasidentschafis-
wahlen 1972, am 15. August die ,Neue Wirtschafts-
politik* zu verkinden Die auBenwirtschaftliche
Komponente dieser Wirtschaftspolitik umfaBt neben
der erwdhnten Suspendierung der Goldumtausch-
pflicht auf unbefristete Zeit eine bis zu 10 vH ge-
hende Einfuhrsteuer auf knapp die Halfte aller Im-
porte und eine Investitionsprimie, die nur fir An-
lagen aus iiberwiegend inlandischer Produktion ge-

wihrt wird, Die Importsteuer soll solange hestehen
bleiben, bis' die Parititen im Sinne der Vereinigten
Staaten bereinigt sind.

10. In den meisten Léndern wurden die Devisen-
birsen am Montag, dem 23, August 1971, nach ein-
widchiger SchlieBung unter dem neuen Vorzeichen
beweglicher Wechselkurse aller westeuropdischen
Wihrungen mit Ausnahme des franzdsischen Franc
wicder gedffnet. Obwobl es an Geriichten {ber
angestrebte oder empfohlene Aufwertungssitze fir
einzelpe Wiahrungen nicht fehlte, blieben die viel-
fach erwarteten hektischen Kursschwankungen aus.

Die meisten Lénder intervenierten nach der De-
facto-Freigabe des Wedhselkurses, um den Aufwer-
tungseffekt ihrer Wihrungen gegeniiber dem Dol-
lar nicht zu groB werden zu lassen. Nachdem in vie-
len Lindemn die Anlage kurzfristiger Dollars infolge
des Floatens an Attraktivitat verloren hatte oder
die Dollars infolge von Kontrollen ganz oder teil-
weise ausgesperrt waren, kam es schliefllich auch
zu kurzfristigen Kapitalzuflissen nach GroBbritan-
nien, das vor dem August starker als andere Lin-
der davon verschont geblieben war, Daraufhin erlief
die britische Regierung weitere Kapitalkontrollen,
unter anderem ein Verzinsungsverbot fiir neue
Auslandsgelder. Der Wechselkurs des Yen wurde
unter dem politisch-wirtschaftlichen Druck der Ver-
einigten Staaten eine Woche spiter freigegeben,
wiibrend der die japanische Notepbank noch erheb-
liche Dollarbeirdge, vorwiegend aus dem Aufen-
handel, aufgenommen hatte. Das einzige wichtige
Industrieland, das sich im August 1971 npicht zur
Wedhselkursfreigabe entschloB, war Frankreich, das
einen gespaltenen Devisenmarkt einfihrie. Dies
mag sich aus der Befilrchtung erklaren, die seit 1970
erzielten auBenwirtschaftlichen Uberschiisse kénn-
ten im Falle einer Aufwertung schnell wieder
schrumpfen; daneben mag die franzdsische Einstel-
lung zur Reform des I'WP-Systems, nach der festen
Paritdten mit engen Bandbreiten sowie Gold als
primérem Reservemedium auch weiterhin der Vor-
zug gegeben wird, eine Rolle gespielt haben.

Die Aufwertungssitze der meisten Wahrungen stie-
gen bis zur Konferenz des IWF Ende September
1971 kridftig an, vor allem infolge der hiirter wer-
denden amerikanischen Verhandlungsposition, aber
auch weil Sdtze bis zu 15 vH als Aufwertungsziel
fiir den Yen und die D-Mark gerlichteweise genannt
wurden. Nach der Konferenz, die chne wesentliche
Ergebnisse beendet wurde, blieben die Aufwer-
tungssatze etwa auf dem zuvor erreichten hohen
Niveau {Schaubild 2).

Schwacher Aufachwung in den Vereinigten Staaten

11, Die MaBnahmen, die die amerikanische Regie-
rung am 15. August 1971 im Rahmen ihrer .Neuen
Wirtschaftspolitik* ergriffen hat, sollen die Arbeits-
losigkeit verringern, den Preisaunftrieb ddmpfen und
die Zablungsbilanz verbessern. DaB sie die wirt-
schaftliche Entwicklung — vor allem im realen Be-
reich — noch in diesem Jahr nennenswert beein-
flussen wiirden, war nicht zu erwarten.



Zur Konjunkturiage

Zur Bekdmpfung der Arbeitslosigkeit wurde

— ¢ine Investitionspramie in Hohe von 7 vH fiir
zwel Jahre auf solche Anlagen und Masdhinen
iberwicgend amerikanischer Herkunft einge-
fithri, mit denen neue Arbeitsplitze geschaffen
werden,

— die Kaufstener von 7 vH auf Automobile aufge-
boben und

— der Einkommensteuerfrelbetrag zum 1. Januar
1972 um 50 Dollar erhoht.

Zur Dampfung des Preisauftriebs wurde

— der Bundeshaushalt fiir 1972 um 4,7 Mrd. US-
Dollar gekiirzt, unter anderem durch Zuriickstel-
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len von Gehaltserhdhungen und Verringerung
der Stellenzahl in der &ffentlichen Verwaltung
sowie

— ein Lohn- und Preis-Stopp fiir 90 Tage angeord-
net; zugleich wurde ein Lebenshaltungskosten-
rat gebildet, der zusammen mit den Unterneh-
men und den Gewerkschaften Vorsdhlige zu ent-
wideln hat, wie nach Ablauf der 90-Tage-Frist
der Fortbestand der Preis- und Lohnstabilitét
gewiihrleistet werden soll.

Zur Verbesserung der Zahlungsbilanz wurde

— die Konvertibilitit des Dollars in Gold ausge-
setzt und

— eine bis zu 10 vH reichende Einfuhrsteuer auf
ungefihr die Hilfte aller Importe eingefiihrt.

Die Zablungsbilanz wurde vermutlich unmittelbar
entlastet Lohne und Preise siml in den letzten Mo-
naten 1971 langsamer gestiegen; ob diese Entwick-
lung anhilt, diirfte vor allem davon abhingen, wie
streng die administrativen Kontrollen gehandhabt
werden, die fiir die Zeit nach Auslavfen des Preis-
und Lohn-Stopps vorgesehen sind.

12. Im Jahre 1971 gingen vergleichsweise kriftige
konjunkturelle Impulse von der Konsumgliternach-
frage aus, die schon am Jahresanfang durch eine
massive Steigerung der offentlichen Sozialleistun-
gen angeregt und durch SteuerermiiBigungen Tu-
sétzlich beglinstigt worden war. Die Nachfrage nach
Investitionsgiitern hingegen nahm trotz der Ab-
schreibungsvergiinstigungen seit Jahresbeginn ins-
gesamt nur wenig zu, nicht zuletzt, weil die Kapa-
zititen immer noch relativ niedrig ausgelastet sind.
Lediglich der private Wohnungsbau hat gich infolge
erheblich verbesserter Pinanzierungsmiglichkeiten
stark belebt Die Bundesregierung diirfte ihre Aus-
gaben, die sie im Vorjahr ungewéhnlich kraftig ein-
geschriankt hatte, 1971 nur wenig erhoht haben.
Dagegen weiteten die Linder und Gemeinden ihre
Ausgaben verstirkt aus, denn infolge des nledrigen
Zlnsniveaus konnten sie sich leichter verschulden.
Im ganzen ist fiir 1971 mit einem Wachstum des
realen Bruttosozialprodukts von etwa 3 vH zu rech-
nen, gegeniiber einer Abnahme von 0,7 vH im Vor-
jahr. Der Anstieg der Verbraudherpreise dirfte
kaum weniger als 4'/3 vH betragen (1870: 5,9 vH).

Die Zahlungsbilanz verschlechterte sich 1971 gegen-
tber dem Vorjahr vor allem infolge der funda-
mentalen Verinderung im AuBenhandel spiirbar;
auch die bis zum August eingetreienen Kapitalab-
fliisse trugen dazu bei. Allein in den ersten acht
Monaten 1971 bellef sich das Handelsbilanzdefizit
auf fast 1 Mrd, US-Dollar gegeniber einem Uber-
schuff in Hdke von 2,6 Mrd. US-Dollar im entspre-
chenden Vorjahreszeitraum. Dies berubte bei nur
schwach expandierender Auslandspachfrage haupt-
sichlich auf dem beginnenden Impartsog sowie auf
massiven Vorratskdufen von Stahl und Aluminium,
dle wegen drohender Strelks getidtigt wurden. So
ist flir 1971 damit zu rechnen, daB sich das Defizit
der Zahlungsbilanz (auf Netto-Liquidititshasis)
1971 gegeniiber dem Jahr 1970, in dem es 3,8 Mrd.
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Tabelle 1

Ubensicht wihrungspolitisch wichtiger Ereignisse ian ausgewilhiten westlichen
Industrielindem

im Jahre 1971

Datum

Vereinigte Staaten

8. Januar Die Federal Reserve Bank of New York senkt den Diskontsatz bis zum 22. Januar zwei-
ma)] um Je Ys %s von 5y %/s auf 5%, die Ubrigen Reservebenken folgen einige Tage sphter,

25, Januar Die Export-Importi-Bank begibt filr 1 Mrd. § Drei-Monatswechsel zu 6% an ausldndische
Niederlassungen amerikanischer Banken, um nachteilige Effekte der kurzfristigen Kapital-
abfliisse auf die Zahlungsbilanz auszugleichen.

13. Februar Der Diskoutsatz wird von 5 % auf 4% %/s gesenkt.
3. Mérz Die Export-Import-Bank begibt 500 Millionen § Drei-Monalswechsel zu 5'/3 %,

¥. April Das Schatzamt gibt fir 1,5 Mrd. § Drei-Monatswechsel zu 5% %/s an auslindigche Nieder-
lassungen amerikanischer Banken ab,

19. April Die Export-Import-Bank ersetzt 1,6 Mrd. $ féllige Drel-Monalswechsel durch neue Papiere.

1. Juni Das Schatzamt ersetzt 500 Millionen § fillige Drei-Monatswechsel der Export-Import-Bank
durch neue Staatspapiere zu 6%/s %s.

28, Juni Dag Schatzamlt bietet der Deutschen Bundeshank an, kurziristige Dollarguthaben in Hébe
von 5 Mrd. § gegen nichtmarktfihige, mit marktmaBiger Verzinsung ausgestattete Schatz-
anwejisungen einzutauschen; die Transaklion ist his Ende Jull abgesdhlossen.

15, Juli Der Diskonlsatz wird um %/« %o auf 5% erhéht.

7. August Der Unterausschufl flir internatiopalen Zahlungsverkehr des Kongresses empfiehlt, den
Dollar abzuwerten, und zwar entweder durch ¢in multilaterales Realignment der Parititen
oder durch die Authebung der Goldkonvertibilitat des Dollar.

15. August Der Umtausch von Dollars auslindischer Zeptralbanken in Gold oder andere Reserve-
medien wird voriibergehend ausgesetzt; auBerdem wird der Zusatzzoll bis 10 vH ein-
gefithrt, zum Schutz der ,amerikanischen Produktion gegen die Benachteillgung ,unfairer’
Wechselkurse”.

7. Seplember Das Schatzamt gibt bekannt, daf dle fdlligen kurzfristigen Papiere, die es zwischen
25. Januar und 7. April an auslindische Niederlassungen amerikenischer Banken abgege-
ben hatte, nicht erneuert werden; bis zum 26, Oktober wurden alle rurildcgenommen
(3 Mrd. §). .

Frankrelch

19, Januar Die Zentralbank senkt, um auslindischen Zinssenkungstendenzen Rechnung zu tragen,
ihre Abgabesitze fiir Geldmarktpapiere unter den Diskonlsatz von 6V %s.

6. Mai Der Mindestreservesatz aul Einlagen Gebietsiremder wird uwm 1 vH auf 34« vH erhoht.

13. Mai Der Mindestreservesatz auf Einlagen Gebietsfremder wird auf 0/« vH heraufgesetzt;
der Diskontsatz um /s %/ auf 6*/4 % erhoht.

18, Mal Der nationale Kreditrat ermiichtigt die Zentralbank, die Mindestreserveanforderungen auf
Auslandseinlagen bis auf 100 vH zu erhéhen.
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Datum

2. August

3. August

5. August

7. August
16. August

21, August

7. September

24, September

20, Oktober

Der Mindestreservesatz auf Einlagen Gebletsfremder wird um 3 vH auf 12V vH erhoht.

Die Zentralbank welst die Geschiftsbanken an, ab sofort ihre gesamte MNettodevisen-
posltion gegeniiber Gebietsfremden nicht iiber den Stand vom 3. August hinaus zu
erhohen, ausgenommen Zahlungen fiir laufende Transaktionen und Kapitaltransaktionen
Gebietsansassiger; die Kapitalkontrollen fiir Gebietsansédssige werden gelodcert.

Ein generelles Verzinsungsverbot fir kurzfristige Auslandseinlagen Gebietsfremder wird
mit Wirkung vom 17. August eingefiihrt. '

Erste Anzeichen eines grauen Devisenmarktes werden sichtbar.
Die Devisenbdrsen werden geschlossen (wieder gedffnet am 23. August).

Der Devisenmarkt wird statt wie bisber in zwei in drei Teilmérkte (Handelg-, Finanz- und
Effekten-Franken} gespalten. Auch der Kurs des Pinanz-Franken wird freigegeber; fiir
den Hendelsfranken gilt weiterhin die alte Paritdt mit unverinderter Bandbreite. Auber-
dem werden dle Devisenkontrollen fiir Gebietsfremde nochmals verschirft.

Die Kapitalverkehrs- und Devisenkontrollen fiir Gehietsansdszige werden nochmals
gelockert; die Gewilhrung von Premdwihrungskrediten an AuBenhandelsunternehmen
durch inldndische Banken wird verhoten.

Den Geschiifisbanken wird gestattet, ihre MNettoposition gegeniiber dem Ausland zu
erh8hen, wenn sie sich die daffir bendtigten fremden Wihrungen auf dem Devisenmarkt
fiir Finanz-Pranken beschaffen.

Die Effekiendevise wird abgeschafft; die entspre'dnenden Transaktionen laufen nun iiber
den Devisenmarkt fiir Pinanz-Pranken; zugleich werden die Kapitalkontrollen fir Devisen-
inlipder weiter gelockert.

11. Januar

5. April

16. August

23, August

14. Oktober

Italien

Der Lombardsatz wird von 5%/s % auf 5 %s gesenkt, um auslindischen Zinssenkungstenden-
zen Rechnung zu trageua.

Der Diskontsatz wird um a%e auf 5% gesenkt, um die Zinsdiffererz zum Auslaud abzu-
bauen,

D!e Devisenbbrsen werden geschlossen (wieder gedfinet am 23. Angust).

Der Wechselkurs wird zu begrenztem Floating freigegeben; das Devisepamt welst die
Geschiftsbanken an, bis zum 15. September ihre Nettoschuldenposition in Fremdwihrung
auszugleichen,

Der Diskontsatz wird von 5% auf 41/2 ¥/s gesenkt, um auslandischen Zinssenkungstenden-
zen Rechnung zu tragen.

5. April

5. Mai

9. Mai

Niederlande

Der Diskontsatz wird, um ausléndischen Zinssenkungstendenzen Rechnung zu tragen und
den Kapitalzuflufl einzuddmmen, von 6 */s auf 5/ %4 gesenkt.

[He Devisenbdrsen werden geschlossen (wieder gedffnet am 10. Mai).

Der Wechselkurs wird zu begrenziem Floating freigegeben.
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Datum

21. Mai Ein Verzinsungsverbot fir kurzfristige Auslandsgelder wird eingefiihrt.

1. Juni Gebietsfremden wird verboten, mit Guldenguthaben aul Guiden lautende Bankakzepte
oder Schatzanweisungen zu kaufen.

16. August Die Devisenbirsen werden geschlossen {(wieder gedfinet am 23. August).

23. August Ein Wiahrungsblock wird gebildet mit den beiden anderen Benelux-Léndern, mit unver-
dnderten Paritdten nach innen und einer Bandbreite von 1,5 vH sowie begrenztem Floating
nach aullen.

6. September Der Devisenmarkt wird, um einflieBendes Auslandskapital abzuwehren, durch Einfithrung

13, September

eines Obligationen-Gulden gespalten.

Der Diskontsatz wird um /s % auf 5 %s gesenkt, um die Zinsdifferenz zum Ausland abzu-
bauen. '

12. Januar

1. April
B. Juli
16, August
23. Angust

27. August

2. September

21. September

6. Oktober

Grofibrilannlen

Die Aufpahme von Krediten im Ausland, mit einer Laufzeit bis zu fiinf Jahren, wird
Gebietsansidssigen untersagt; Kredite heimischer Banken in auslindischer Wihrung an
Inlénder werden der Genehmigungspflicht unterworfen. .

Der Diskontsatz wird von 7 % auf 6% gesenkt, nicht zuletzt wegen der Zinssenkungs-
tendenzen im Ausland.

Die Parititsgarantie, die den staatlichen Indusirien und den Gebietskérperschaften vem
Schatzamt fiir langfristige Auslandsanleihen gegeben wurde, wird fir die Laufzeiten
unter 10 Jahren ausgesetzt.

Die Devisenbérsen werden geschlossen {wieder gedffnet am 23. August).
Die Zentralbank hebt die cbere Interventionsgrenze fiir den Dollar auf,

Die Devisenkontrollen werden verschirft: u. a. Verzinsungsverbot fiir neue Auslands-
einlagen sowie partielles Verbot fiir Finanzinstitute, Auslindern Effekten mit einer Laui-
zeit unter 5 Jahren zu verkaufen sowie Einlagen von Gebletsfremden anzunehmen.

Der Diskontsatz wird von 6% auf 5% gesenkt, vor allem um den ZufluB von kurz-
fristigem Auslandsgeld abzuwehren.

Das Baseler Abkommen, zwischen Grofibritannien und einer Reihe von Motenbanken im
September 1968 zur Konsolidierung der Pfund-Guthaben von Landern der Sterlingzone
abgeschlossen, wird um 2 Jahre verlangert.

Die Zentralbank verschirft nochmals die Kapitalkontrollen, um den Kapitalzustrom zu
démpfen und die Hiherbewertung des Pfundes zu heschrénken; u. a. wird jJetzt auch
der Erwerhb langfristiger Staatspapiere durch Gebietsfremde untersagt.

19. Januar

18. Februar

Japan

Der Diskontsalz wird von 6% auf 5% % gesenkt, u. a. um auslindischen Zinssenkungs-
tendenzen Rechnung zu tragen sowie zu verhindern, daB die AuBenhandelsfinanzierung
von Yen- aufl Dollarbasis umgestellt wird.

Die Regierung beschliefit, angesichts der hohen Zahlungsbilanzilberschilese, im Fiskaljahr
1971/72 generell keine japanischen Auslandsanleihen zu genehmigen, deren Erldse im
Inland verwendet werden sollen.
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Datum
9, Miérz Die Zentralbank stellt, um die Importfinanzierung auf das Inland zu verlagemn, den Auben-
handelsbanken besondere Devisenplafonds zur Verfllgung, damit diese Importkredite zu
Konditionen gewihren kbnnen, wie sie in den Vereinigten Staaten vorberrachen.

18. Mlirz Die Zentralbank gibt bekannt, daB der Erwerb gewisser Staatspapiere durch Geblets-
fremde nicht mebr automatisch genehmigt wird.

15. bis 17, Mai Die Devisenkontrollen Hir den Kapitelexport durch Gebietsansfissige werden weiler
gelockert, die filr den Kapitalimport nochmals verschirfi; u, a. wird Gebjetsanslssigen
verboten, Auslindern Wertpapiere zu verkaufen, die nicht an japanischen Aktienbdrsen
gebandelt werden.

4. Juni Die Regierung beschlieBt ein B-Punkte-Programm zur Beschrinkung des {bermifigen
Wachstums der Wihrungsreserven; es siebt u. a. vor:
— weltere Liberalisierung der Einfuhr sowie
Gewlbrung von Zollpraferenzen auf Einfuhren aus Entwiddungslindem,
— Senkungen des Einfuhrzolls auf bestimmte Konsumgiiter,
— weltere Liberalizierung ausliindischer Direktinvestitionen in Japan,
— Abbau nichitariférer Binfuhrbeschrinkungen,
— Verbesserung und Verstdrkung der Entwitklungsbiife,
— zuridkchaltendere Absatzpolitik im Exportgeschift (orderly marketing policy).

10. August Der Satz Hir Exportwechsel wird angeboben auf die Hohe des Diskontsatzes.

19. August Die Zentralbank verschirft die Devisenkontrollen und welst die Geschéftsbanken an, ab
sofort sowobl ihre Eurodollar-Verschuldung als auch den Gesamtbestand konvertibler
Yen-Konten Gebietsfremder nicht weiter zu erh&ben.

77, August Der Wechselkurs des Yen wird begrenzt frelgegeben.

23, September Die Reglerung beschlieft ein Hilfsprogramm fiir kleinere Firmen, deren Ansfuhr von der
amerikanischen !mportsteuer betroffen wird; unter anderem sleht es Kreditgarantien und
Steuererleichterungen vor. Zusiétzlich werden den AuBenhandelsbanken Subventionen
gewdhrt, damit diese fiir kleinere Unternehmen eine Versicherung zur Abdedcung des
Wechselkurarisikos aufbauen.

1. Oktober Die Devisenbeschrinkungen im Reiseverkehr werden fir Gebletsanslissige welter
gelockert.
Belgien

25. Marz Der Diskontsatz wird, um die durch den Zustrom von Auslandsgeld verursachte Liquidi-
tatsausweitung einzuschrinken, von 6'/s %s auf 6 %s gesenkt.

5. Mai Die Devisenb&rsen werden geschlossen (wieder geSffnet am 10. Mai).

10, Mai Der Devisenmarkt wird durch weilere Verschirfung der Kapilalkontrollen vollstindig
gespalien; die Notenbank gibt die Stitzung des Finanz-Franken aul.

13, Juni Bine Zuwachsmindestreserve von 100 Prozent wird filr solche auslindischen Einlagen ein-
getithrt, die den Stand vom 24. Mirz 1971 Uberschreiten.

16. August Die Devisenbdrsen werden geschlossen (wieder geSfinet am 23. August).




Der internationale Rahmen 1971

noch Tabelle 1

Datum

23. August

15. September

Das System gespaltener Devisenmirkle wird de facto ausgesetzt, nachdem zusammen
mit den beiden anderen Benelux-Landern ein Wahrungsblodk gebildet wurde {vgl. Nieder-
lande}.

DMe am 13. Junl eingefiihrle Zuwachsmindestreserve von 100 Prozent wird aufgehoben;
die damit bislang verbundenen Mittel werden im Oktober freigegeben.

5. Mal

9. Mai

25, Juni

9. August

16. August

26. August

27. August

29. September

Schwelz
Die Devisenbdrsen werden geschlossen (wieder gebfinet am 10. Mai).

Der Franken wird um 7,07 vH aufgewertet; die Bandbrelte wird geringfigig auf 3,67 vH
erweitert.

Die Zentralbank wird ermichtigt, ab sofort auf eigene Rechnung Devisen-Termingeschifte
mit einer Laufzeit bis zu drei Monaten zu titigen.

Die Einlagen Gebietsfremder bleiben nach Umtausch in Franken zehn Tage lang ein-
gefroren.

Die Zentralbank gibt die Intervention an den Devisenmirkten auf; ridiwirkend ab
31, Juli wird elne 100prozentige Zuwachsmindestreserve sowie ein Verzinsungsverbot fir
kurzfristige Auslandseinlagen eingefGhrt.

Fiir den Umtausch von Binlagen Gebietsfremder wird eine Hédhstgrenze festgelegt; sle
betrigt 2 Milllonen sir. Je Tag pro Person bei einem Kurs von 3,96 sfr./Dollar und
1 Million sfr. je Tag pro Person bel einem Kurs von 3,95 str./Dollar; Restbetrige werden
filr drei Monate nicht verzinst,

Das Verzinsungsverbot wird rickwirkend ab 31. Juli auf Einlagen Gebietafremder mit
einer Laufzeit von mehr als 6 Monaten ausgedehnt.

Der Mationalrat verabschiedet ein Gesetz, das die Reglerung erméchtigt, Notmafnahmen
zum Schutz der Wihrung im Falle einer internationalen Wéahrungskrise ru ergreifen, ina-
besondere zur Abwehr spekulativer Liquiditatszufliisse.

5. Mai

10, Mal

17. Juni

16, August
24, August

16. September

UOsterreich
Die Devisenbiérsen werden geschlossen (wieder gedifnet am 10. Mai).

Die osterreichische Wihrung. wird um 505 vH autgewertet, zugleich die Bandbreite
geringfigig auf 097 vH erweitert; eine 40prozentige Mindestreserve auf ausldndische
Geldeinlagen und weitere Devisenkontrollen werden eingefiihrt.

Die Zentraibank wird ermachtigt, den Geschéftsbanken Hochstsitze fGr die Verzinsung
von Guthaben Gebletsansissiger in ausléndischer Wihrung vorzuschreiben.

Die Devisenbdrsen werden geschlossen (wieder gedffnet am 24. August).

Der Wechselkurs des Sdhilling wird zu einem begrenzien Floating freigegeben und die
Devisenkontrollen werden verscharft; zur Kursstabilisierung werden verstirkt Inlerven-
tionen gegenfiber den wichtigslen europdischen Wahrungen, vor aliem der D-Mark und
dem Schweizer Franken, durchgefiihrt; auBerdem werden 5 vH des Gegenwertes des den
Banken nach dem 13. August zugeflossenen Auslandsgeldes eingefroren.

Die Devisenkontrollen vom 24. August werden aufgehoben.

11
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Datum

Dinemark

20, Januar Der Diskontsatz wird, um Zinssenkungstendenzen im Ausland Rechnung zu tragen, von
9%/a auf 8 Y gesenkt.

15. April Der Diskontsatz wird auf 7Y/ % gesenkt, u. a. um die Zinsdifferenz zum Ausland abzu-
bauen.

16. August Die Devisenbdrse wird geschlossen (wieder gedffnet am 23, August).

23. August Der Wechselkurs wird zu einem beschrédnkten Floating freigegeben.
Norwegen

16, August Die Devisenbtree wird geschlossen (wieder gedffnet am 23. August),

23. August Der Wedhselkurs wird zu einem beschrénkten Floaling freigegeben.
Schweden

19, Méarz Der Diskonlsatz wird von 7 %e auf 61/: % gesenkt, u. & um ausléndischen Zinssenkungs-
tendenzen Rechnung zn Lragen.

23, April Der Diskontsatz wird, zum Teil wegen Gberm#fiiger Zinsdifferenzen zum Ausland, um
1/2 % auf 6 % gesenkt.

16. August Die Devisenborse wird geschlossen (wieder gedffnet am 23. August).

23. August Der Wechselkurs wird zu beschriinktem Floating (relgegeben.

10. September Der Diskontsatz wird von 6 % auf 5'/s %s gesenkt, unter anderem um das Zinsgefille zum
Ausland abzubaven.

US-Dollar betragen hatte und niedriger ausgefallen
war als 1969, mehr als verdoppelt. ')

Entspannung In Kontinentalouropa

13. In den Lipdern Kontinentaleuropas, die mehr
als die Hilite der deutschen Ausfuhren aufnehmen,
schwichte sich die Machfrageexpansion im Jahre

) Anders als die Bilanz auf Netto-Liquidititsbasis (net
liquidity balance) berficksichtigt die Bilanz der offi-
ziellen Reservelransaktionen (official reserve trans-
actions balance} auch die Veridnderungen derjenigen
kurziristigen Nettokapitalanlagen, die liquider Art
sind. Als liquide werden in diesem Zusammenhang elle
kurzfristigen Verbindlichkeiten bzw. Forderungen ge-
geniiber Anslindern angeseben, dle von amerikani-
schen Banken gemeldet werden, als nichlliquide die-
jenigen, die von Nichibanken gemeldet werden. Die

12

1971 vor allem unter dem EinfluB von Stabilisie-
rungsmaBnahmen deutlich . ab. Das amerikanische
Programm sowie die Hoherbewertung der Wihrun-
gen der meisten Industrieldnder nach der Wechsel-
kursfreigabe wirkten ebenfalls dimpfend. Dabei ver-
ringerte sich der Zuwachs der Investitionsgiiternach-
frage zumeist stérker als jener der Auslandsnach-
frage und der Konsumgiiternachfrage. So verlang-
samte sich das Wachstum des realen Bruttosozial-
produkts im allgemeinen erneut betrdchtlich. Eine
Ausnahme bildete Frankreich (Ziffer 14). Gemein-
sam jst allen Ldndern der scharfe Lohnanstieg, der
im Verlauf des Jahres 1971 kaum nachlieB. Dies und
die konjunkturell bedingt niedrigen Produktivitéts-
zuwdichse bewirkten, daB sich der starke Lohn-

Bilanz der offiziellen Reservetransaktionen diirfte sich
1971 nodimals verschlechtert haben; schon Im Vor-
jahr war elp Defizit in Hihe von 9,8 Mrd. US-Dollar
entstanden,
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kostendrudk 1971 kaum abschwichte (Tabelle 4).
Trotz verringerter Nachfrageexpansion hielt der
krafiige Preisauftrieb an (Tabelle 5).

14. In Frankreich, Deutschlands wichtigstem Han-
delspartner, setzte sich die kréftige Nachfrageexpan-
sion im Jahre 1971 ungeschwacht fort. Allerdings
ging dies mit anhaltenden lLohn- und Preissteige-
rungen einber.

Die Regierung hatte im Herbst 1970 ihren Restrik-
tionskurs wvollends aufgegeben, nachdem der er-
wartete Aufschwung der Konsumgiiternachirage
noch nicht eingetreten war und der zweijdhrige In-
vestitionsboom bei sich abschwidchender Auslands-
nachfrage schnell auszulaufen drohte. Die expan-
sive Geld- und Kreditpolitik wurde vom Friihjahr
1971 an durch den Zustrom von Auslandsgeld unter-
stiitzt. Von den offentlichen Hausbalten gingen er-
neut anregende Wirkungen aus. Die Investitions-
neigung belebte sich wieder; der private Verbrauch
reagierte auf die sukzessive Erleichterung der Kon-
sumentenkredite seit Herbst 1970 und stieg rasch
an, so0 daB die Binnennachfrage die Abschwichung
der ausléndischen Nachfrage weitgebend ausglich.
Die Wachstumsrate des realen Bruttosozialprodukts
diirfte 1971 etwas niedriger sein als 1970 (5,9 vH).

Die Bereitschaft, Lohnerhéhungen zu gewdhren,
nahm aufs neue zu, obgleich die Arbeitslosigkeit im
Jahre 1971 kaum zuriidkging. Um den Kaufkraft-
schwund zu bekdmpfen — die Verbraucherpreise
waren im Friihjahr mit einer Jahresrate von fast
7 vH gestiegen —, entschloB sich die Regierung
nath den Wiébrungsunruhen im Mai wieder zu
resiriktiven monetdren Mafnahmen. AuBerdem
schloB sie im September 1971 mit dem Unterneh-
merverband ein auf sechs Monate befristetes Still-
halteabkommen Fir Industriepreise.

Das amerikanische Programm vom August 1971 be-
antwortete die franzésische Regierung mit der Ein-
fihrung gespaltener Devisenmarkte sowie einer
Verschidrfung der Kapitalkontrellen. Damit wurde
nicht nur verhindert, daB eine Hoherbewertung des
Franc den Export dimpfte, vielmehr ergab sich
far die franzdsische Wahrung sogar ein Abwer-
tungseffekt, der den Exportindustrien einen Wett-
bewerbsvorteil verschaffte (Tabelle 11). Der Aus-
fuhriiberschuB des Jabres 1970 (300 Mill. US-Dol-
lar Y] diirfte daher trotz rasch zunehmender Importe
1971 noch tbertroffen werden. Dagegen weist die
Bitanz der laufenden Rechnung 1971 infolge stark
erhohter Aufwendungen fir Dienstleistungen wohl
einen gréferen Passivsaldo aus als 1970 (100 Mill
US-Dollar).

15. InItalien verminderte sich 1971 das Wachstum;
zu den Arbeitskonflikten und anhaltenden sozialen
Unruhen trat eine splirbare Abschwichung der Nach-
Irage hinzu. Der kriftige Rickgang der Industrie-
produktion seit Jahresbeginn zeigt, daB rezessive
Tendenzen aul breiter Front die Oberhand gewan-
nen. Trotzdem stiegen die Preise weiter.

') Die in Dollar angegebenen Belrige wurden zu den
vor dem 9, Mal 1971 geltenden Parititen umgerechnet.

Um eine Rezession noch abzuwenden, hat die Zen-
tralbank die monetdren Restriktionen seit Jahres-
beginn 1971 kréftig gelodkert. Die Redierung er-
bébte ibre Ausgaben stirker als 1970 und verab-
schiedete im Juli 1971 ein zusdtzliches Konjunk-
turprogramm. Da aber das unsichere Investitions-
klima eber auf schwindendem Vertrauen der Un-
ternehmer in die Stabilitit der gesellschaftlichen
Verbéltnisse als auf endogenen Abschwungskraften
beruhte, blieben die Investoren &uBerst zurickhal-
tend. Auch die Konsumenten dehnten ihre Nach-
frage nicht mehr so stark aus, teils wegen der all-
gemeinen konjunkturellen Unsicherheit, teils weil
die Lohneinkommen — nach einem Rekordzuwachs
von etwa 20 vH im Jahre 1970 — erheblich schwié-
cher zunahmen. Die Wachstumsrate des realen Brut-
tosozialprodukts diirfte 1971 kaum noch 2 vH be-
tragen (1970: 5,7 vH). Dennoch diirften die Preise
fiir die Lebenshaltung nodh ebenso stark gestiegen
sein wie 1970 (50 vH). Im September wurde ein
Taril-Stopp fiir &ffentliche Dienstleistungen erlas-
sen, die sich bis dahin besonders stark verteuert
hatten.

Die Wahmngsunruhen berihrten Italien kaum; es
floB nur wenig Auslandsgeld zu. Die Lira wurde
nach der Freigabe des Wechselkurses im August
nur geringfiigig hober bewertet (Schaubild 2).
Riicklaufiger industrieller Importbedarf einerseits
sowie vermehrte Exportansirengungen andererseits
diirfften dazu fihren, daB die Handelsbilanz 1971
mit einem geringeren Defizit abschlieBt; im Vor-
jahr war ein Passivsaldo in Hohe von 1740 Mill.
US-Dollar entstanden. Der UberschuB in der laufen-
den Rechnung hat vermutlich zugenommen, demn
wahrscheinlich sind die Einnahmen aus dem Frem-
denverkehr sowie aus den Uberweisungen von Gast-
arbeitern gestiegen. Dies und die Kapitalzufliisse
bhewirkten 1971 einen Umschlag in der Zahlungs-
bilanz, Allein in den erstenm acht Monaten betrug
ihr UberschuB reichlich 1 Mrd. US-Dollar; im ent-
sprechenden Vorjahreszeitraum hatte ein Defizit in
Héhe von 43¢ Mill, US-Dollar bestanden.

16. Die Wirtschaftsentwicklung der Niederlande
stand im Jahre 1971 im Zeichen einer beginnenden
konjunkturellen Entspannung. Wéahrend der Nadh-
fragesog infolge einer wiederholt verstirkten Re-
striktionspolitik allmdhlich an Intenmsitit verlor,
stieg das Preisniveau lochnkostenbedingt eher wieder
beschleunigt.

Die Steuererhéhungen zum Jahresbeginn haben
dimpfend auf die Zunahme der Verbrauchsausgaben
gewirkt. Dagegen hatten die Kreditrestriktionen his
zum Frithsommer 1971 kaum eine spiirbare Wirkung
aul die Investitionsgliternachfrage; zudem wurde
der Rektriktionskurs zunehmend durch die Auslands-
einfliisse unterlaufen. Dies &nderte sich erst, als im
Mai 1971, wie in der Bundesrepublik, die Interven-
tionspilicht der Notenbank aufgehcben wurde. Die
Anzeichen Ffir einen Ridgang der Investitionsnei-
gung mehrten sich, zumal sich die Absatzerwartun-
gen verschlechterten. Die 6ffentlichen Haushalte hin-
gegen scheinen 1971 expansiver gewirkt zu haben
als im Vorjahr. Aufs ganze gesehen diirfte das reale
Bruttosozialprodukt 1971 um etwa 5 vH hoher sein
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als 1970. Die Lebenshaltung verteuerte sich gegen-
dber dem Vorjahr um etwa 7 vH (1970: 4,4 vH). Die
behdrdliche Preisregulierung wurde zusammen mit
dem Lohn-Stopp von der neuen Reglerung zur Jah-
resmitte als offenbar untauglich anfgegeben.

Der Passivsaide der Handelsbilanz dirfte 1971 nur
wenig abnehmen: " Einerseits schwichte sich der
duBerst kriftige Importsog, der im Vorjahr trotz
starker Zunahme der Ausfuhren zu einem Handels-
bilanzdefizit in Hohe von 884 Mill, US-Dollar ge-
fihrt batte, nur langsam ab. Andererseits nahm die
Auslandsnachfrage in diesem Jahr weniger zu als
1970, nicht zuletzt wegen der Hoherbewertung des
Gulden nach der Wediselkursireigabe. Die Bilanz
der laufenden Rechnung wird vermutlich ein etwas
groberes Defizit ausweisen als 1970 (474 Mill. US-
Dollar).

Nach den Wihrungsunruhen vom August 1971 setzte
der Kapitalzustrom verstidrkt ein. Da Schatzwechsel
schon seit Juni von Gebietsiremden nur nodh in be-
grenztem Umfang erworbem werden konnten und
ein Verzinsungsverbot fir kurzfristige Auslandsein-
lagen bestend, dringten die ausléndischen Anleger
auf den Obligationenmarkt. Um dem zu begegnen,
spaltete die Regierung dem Devisenmarkt Anfang
September durch Einfilhrung des sogenannten Obli-
gationen-Gulden. Auferdem wurde der Diskontsatz
gesenkt.

17. In den iibrigen kontinentaleuropiischen Indu-
strielindern ') verlangsamte sich das wirtschaitliche
Wachstum 1971 weiter, teils infolge einer ver-
schitrften Stabilisierungspolitik, teils wegen einer
schwicheren Auslandsnachfrage, Die Wachstums-
rate des realen Bruttosozialprodukts diirfte im Jahre
1971 im Durchschnitt dieser Linder nur noch etwa
3 vH betragen, gegenfiber 5 vH im Jabre 1570
Gleichwohl verstarkten sich in fast allen Lindern
die Preissteigerungen erheblich und der kraftige
Lohnauftrieb setzte sich fort. Das gilt auch fiir die
nordischen Lénder, obwohl sie Zuflucht zu einer
dirigistischen Preis- und Lohnpolitik genommen
haben.

Nur in Usterreich und der Schweiz diirfte sich 1971
die Verbrauchskonjunktur infolge rasch steigender
Lohneinkommen nochmals, wenn auch nur gering-
fligig, beschleunigt haben. Beide Lénder werteten
ihre schon langer unterbewerteten Wahmmngen auf,
als die Bundesrepublik, mit der sie im AuBenhandel
eng verilochten sind, Anfang Mai 1971 ihren Wech-
selkurs freigab. Auch sollte damit die Spekulation
abgeschreckt werden.

In Dinemark wurde Ende Oktober 1971 eine bis
Mirz 1973 beiristete Einfuhrsteuer von 10 vH auf
reichlich die Halfte aller Importe eingefGhrt, um
das seit 1968 kraftig gestiegene Defizit der Handels-
bilanz abzuhauen. Die anfallenden Mittel sollen vor
allem zur Investitionsfinanzierung verwendet wer-
den, vorzugsweise in den Industriezweigen, die star-
ker Importkonkurrenz ausgesetzt sind.

1} Belgien, Luxemburg, Dénemark, Finnland, Norwegen,
UOsterreich, Schweden und die Schwelz.
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Stagnation in GroBbritannlen, Ende des Booms In
Japan

18. In GroBbritannien fiel das Wachstum 1971
noch schwdcher aus als im Vorjahr: Das reale Sozial-
produkt ging im ersten Halbjahr 1971 - saisonbe-
reinigt - sogar zuriick; in der zweiten Jahreshilfte
stieg es wieder an. Wihrend sich der Preisauftrieh
nochmals beschleunigte, nahm die Arbeitslosen-
quote rasch zu; im Oktober betrug sie 3,9 vH,

Mit dem im Mirz 1971 vorgelegten Budget fiir das
Haushaltsjahr 1971/72 hatte die Regierung das kon-
junkturpolitische Ruder auf Expansionskurs herum-
geworfen. Im Juli folgte ein Zwlschenbudget mit
eilnem weiteren Ankurbelungsprogramm, dessen
Schwerpunkt auf steuerlichen Konsumanreizen lag.
Diese kriftig stimulierenden Budgets sollen binnen
Jahresirist Insgesamt einen zusitzlichen Nachfrage-
effekt in Hohe von eineinhalb Prozent des Sozial-
produkis ausiiben. Wegen des Wirkungslags ist je-
doch frithestens Im Winter mit stirkeren Einfliissen
auf die konjunkturelle Entwicklung zu rechnen.

Die Geld- und Kreditpolitik wurde 1971 nur zdgernd
gelockert. Der zinsinduzierte Zustrom von Auslands-
geld weitete jedoch die Liquiditdt kriftig aus und-
begiinstigte den raschen Geldwertschwund. Um dem
zu begegnen, hatte die Zentralbank zundchst Kredit-
plafonds eingeffibrt und englischen Unternehmen
verboten, Auslandskredite mit einer Laufzeit bis zu
finf Jahren aufzunehmen. Als im August 1971 ver-
stirkt Auslandskapital zustrémte, wurden Anfang
September umfassende Devisenkontroiien einge- -
tihrt (Tabelle 1) und der Diskontsatz weiter ge-
senkt.

Der starke Lohnauftrieb — der Anstieg der Lohn-
einkommen hatte 1970 etwa 13 vH betragen —
schwichte sich im Verlauf des Jahres 1971 kaum ab,
Die Unternehmen nutzten die Preiserhéhungsspiel-
rdume, die sich jhnen mit dem Expansionsprogramm
der Regierung boten. Im Jahre 1971 ist mit einem
noch stirkeren Anstieg der Verbraucherpreise als
im Vorjahr {64 vH) zu rechnen. Wie stark er sein
wird, héngt von der Wirksamkeit des im Juli 1971
getroffenen Ubereinkommens zwischen Regierung
und Unternehmerverband ab, daB die Preise binnen
Jahresfrist um nicht mehr als 5 vH erhéht werden
sollen. Nur auf lingere Sicht dirfte auch das im
Sommer 1971 in Kraft getretene Industriegesetz, das
die Beziehungen zwischen Gewerkschaften und Ar-
beitgebern neu regelt, die Preisentwidklung beein-
flussen 7).

Trotz der konjunkturellen Abschwiichung in vielen
Teilen der Welt waren die verstirkten Exportan-
strengungen der Unternehmer erfolgreich. Der
UberschuB der Handelsbilanz dilrfte 1971 knapp 700
Mill. US-Dollar betragen (1970: 7 Mill. US-Dollar),

") Das Industriegesetz (Industrial Relations Act) sieht
vor, daB Tarifverelnbarungen zwischen Arbeitgebern
und Gewerkschaften rechtlich bindend sind (Friedens-
pflicht fiir die Dauer des Vertrages}, daf das .closed-
shop”-System ahgeschafft wird und dab dle Gewerk-
schaften sich registrieren lagsen mflssen, um offlzlell
anerkannt zu sejn. ’
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obwohl die Importe rasch expandierten. Da auch
der Aktivsaldo der Dienstleistungsbilanz weiter zu-
nahm, diirlte die Bilanz der laufenden Rechnung, die
vor 1969 viele Jahre lang defizitdr gewesen war,
1971 ihren Uberschuf nochmals betrachtlich vergrd-
Pern (1970: 1,5 Mrd. US-Dellar).

19. Die Wirlschaft Japans befand sich — nach
auBerordenilich hohen Wacdhstumsraten in den Vor-
jahren — 1971 in einer Phase gedimpfter Expansion.
Von Mitte 1970 bis zum Friihsommer 1971 stagnierte
die Industrieproduktion sogar. Der fiinfjdhrige In-
vestitionshoom, in dessen Verlauf sich der Kapital-

stock anndhernd verdoppelt hatte, klang ab. Die
Expansionspolitik, zu der die Regierung deshalb
Ende 1970 iibergegangen war, hatte noch kaum
eine anregende Wirkung gezeigt, als der seit lan-
gem schwelende japanisch-amerikanische Handels-
konflikt auf dem Hohepunkt der weltweiten Wih-
rungskrise offen ausbrach. Die MaBnahmen der
Vereinigten Staaten richteten sich vornehmlich ge-
gen die Exportoffensive, mit der japanische Unter-
nehmen, beginstigt durch eine zunehmende Unter-
bewertung des Yen, immer stdrker auf dem ameri-
kanischen Markt vorgedrungen waren. Seit 1968 hat
dieser Markt knapp ein Drittel der Gesamtausfuhr
Japans aufgenommen (Tabelle 2). Der UberschuB

Tabelle 2
Austuhr Japans
davon
Jahr Warengruppe Aui;[:hr Ver- | EWG ‘ Qhrige
gesamt ;;:;%;; Zu- I dar. EFTA | Asien well
sammen | BRD
Mill. Us-§
1969 Insgesamt  ..........ieeenans 15990 5017 968 3p3 722 5104 41719
1970 Insgesamt .................. 19318 E015 1303 550 1057 5647 5296
1670 L. Hj. |Insgesamt .........coeniunsn 8709 2671 588 240 463 2675 2 402
1571 1, Hi. Insgesamt ... 10 925 3492 m 253 572 2981 Jidg
Veridnderung gegenfber dem Vorjahr in vH
1969 Insgesamt  .........cc0.0.000 +233 4214 4410 +36,7 — 50 +229 4290
1970 Insgesamt .................. +206 +199 +34,6 +39,9 + 464 +10,6 +26,7
1971 1.H). |Insgesamt .........ciicuivnen +242 4307 +243 +179 +235 +11,4 +31,1
Mill.
us-§ Anteil an der jewelligen Warengruppe In vH
( PRRIZEUgEe ... .eeiiivrnnaas 2631 22,1 15 0,2 8,1 21,8 46,5
Bisen und Stahl .............. 2165 339 6,0 0.8 17 329 25,5
Elektrotechnische FErzeugnisse.. 1995 46,7 52 26 32 26,0 . 18,9
Garne, Gewebe, fertiggestellte
Spinnstoffwaren u. & ...... 1645 17,7 38 2,1 28 47,4 28,7
Masdhinenbauerzeugnisse ... 1539 20,8 7.9 3.3 32 45,1 23,0
Feinmechanische, optische und
fotochemische Erzeugnisse;
1969 + Uhren .....cevvvuvnervanas 570 325 148 6,2 63 254 21,0
Bekleidung ...........o.0nuen 451 58,1 50 3,5 21 6.0 288
Chemische Grundstoffe und .
Verbindungen .............. 445 16,6 9.5 4,1 45 525 168
Kunststoffe, regenerierte
Zellulose und Kunstharze .. 328 11,1 102 50 53 449 245
Fisch und Fischwaren ........ 273 333 16,0 47 144 156 20,7
. |Insgesamt ............. reeeas 15 990 31,4. B,1 25 45 g 26,1
Quelle: CECD
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im Warenverkehr mit den Vereinigten Staaten war
bis 1970 auf 2,8 Mrd. US-Dollar hinaufgeschnelit.

Die anhaltend hohen Leistungsbilanziiberschiisse be-
lasteten die internationalen Handelsheziehungen
Japans zunehmend, und schoell steigende Wih-
rungsfeserven liefen erkennen, dafi die japanische
Wiahrung in starkem MaBe aufwertungsverddch-
tig geworden war. Im August 1971 flossen trotz wie-
derholter Verscharfung der Kapitalkontrollen ver-
mehrt Devisen zu, nachdem sich die Reserven schon
im Mai um 1,2 Mrd. US-Dollar auf knapp 7 Mrd.
US-Dollar erhéht hatten (Tabelle 3). Das kurzfristige
Problem, die Abwehr von unerwiinschtem Auslands-
geld, versuchte man mit der Kursfreigabe des Yen
zu l8sen. Mit einem umiassenden Acht-Punkte-Pro-
gramm, das die Regierung im Juni 1971 verabschie-
dete, soll auf langere Sicht eine gleichgewichtige
Entwicklung der Zahlungsbilanz verwirklicht wer-
den (Tabelle 1). Durch die neue Liberalisierungs-
runde vom Oktober 1971 wurde die Anzahl der nicht
freigegebenen Warenarten um 20 auf 40 verringert.
Die Freigabe von Kapitalimporten, auf die von den
Vereinigten Staaten gedrangt wird, sowie u. a. der
Abbau von Zolischranken, Niederlassungsbeschran-
kungen stehen jedoch noch aus. Auf ldngere Sicht
diirfte der Erfolg dieses Programms, sieht man von
dem Tempo ab, mit dem es verwirklicht wird, einer-
seits vom bevorstehenden Realignment bestimmt
sein, andererseits davon, oh sich die Politik Japans

kinftig stirker darauf richtet, die Produktivkrifte.

des Landes fiir binnenwirtschaftliche Anspriiche ein-
zusetzen. Da ein wedhselkursbedingter Wetthe-
werbsnachteil durch das &uBerst wirksame System
von Exportférderungen teilweise kompensiert wer-
den konnte, dirfte von einer Neulfestsetzung der
Paritdten nicht zuviel erwartet werden. Die langfri-
stig wichtigere Erfolgsbedingung diirfte eher in den
sich schon abzeichnenden Verdnderungen der Nach-
fragestruktur sowie der sozialen und kulturellen
Verhiltnisse zu sehen sein, die den zur angestreb-
ten Anderung der Warenstrome notwendigen inne-
ren Druck erzeugen kénnten. Kurzfristig sind aller-
dings kaum Auswirkungen zu erwarten.

Die amerikanische Initiative vom August 1971
drohte, die konjunkturelle Abschwachung zu ver-
stdrken; die Absatzerwartungen wurden noch unsi-
cherer, vor allem in den Exportindustrien. Um die
Konjunktur zu stabilisieren, stockte die Regierung
die staatlichen Investitionsprogramme auf, nach-
dem schon im Friihjahr zusétzliche Mittel dafiir be-
reitgestellt und auBerdem in gréflerem Umfang
Ausgaben in die erste Halfte des Fiskaljahres
(1. April bis 31. Mdrz) vorgezogen worden waren.
Stark ddmpfende Effekte gingen 1971 von der pri-
vaten Investitionsgliternachfrage aus; dabei spielte
mit, daB es wegen des auBerordentlich hohen Kon-
solidierungsbedarfs langer als iiblich dauerte, bis
die monetire Lackerung auf die Zinsen durchschlug.
Die amerikanischen MaBnahmen und die Hoéherbe-
wertung des Yen nach der Wechselkursfreigabe
Ende August 1971 haben die Auslandsnachfrage be-
eintrichtigt. Bis dahin bildete sie 1971 zusammen
mit der Konsumgiiternachirage die wichtigste Kon-
junkturstitze. Im ganzen dirfte das reale Brutto-
sozialprodukt nur um 5 vH hoéher sein als im Vor-
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jahr (10,9 vH). Der Preisauftrieb war 19?1 insbeson-
dere wedgen des starken Lohnkostendrucks noch
kréaftig. Die Verbraucherpreise diirften uwm etwa
6,5 vH hbher sein als 1970 (7,7 vH).

Der Ausfuhriiberschufl diirfte 1971 erheblich griBer
sein als im Jahre 1970 (4 Mrd. US-Dollar), nicht zu-
letzt deshalb, weil die Importe erheblich langsamer
zunahmen. Obgleich sich das Defizit der Dienstlei-
stungshilanz erhohte, vor allem infolge gestiegener
Frachtraten, diirfte die Bilanz der laufenden Rech-
nung einen groferen Aktivsaldo ausweisen als 1970
(2 Mrd. US-Dollar). Die Zahlungsbilanz ergab schon
in den ersten acht Monaten 1971 — auch infolge der
spekulativ beeinfluBten Liquidititszufliisse — einen
Aktivsaldo in Hohe von 3,3 Mrd. US-Dollar.

Weltwelt kosteninduzierie inflation

20. In vielen Industrielindern Westeuropas ist die
Bekdmpfung der Inflation im Jahre 1971 durch die
monetdren Auslandseinfliisse erheblich erschwert
worden. Die meisten europdischen Zentralbanken
muBten, vor allem im Friihjahr, den von den Ver-
einigten Staaten seit dem vorigen Jahr ausgehenden
Zinssenkungstendenzen nachgeben (Schaubild 26),
dberwiegend entgegen dem erkldrten Ziel ihrer bin-
nenwirtschaftlichen Politik. Das Zinsniveau wurde
gesenkt, entweder unter dem Druck oder wegen der
Gefahr massiver Devisenzufliisse (Tabelle 3).
Kanada hatte dem Drudk zuerst nachgegeben — die
kanadischen Diskontsenkungen waren den amerika-
nischen zumeist binnen Tagesfrist gefolgt — dann
aber, um sich dem Inflationsdrudk zu entzieben, im
Juni 1970 den Wechselkurs freigegeben.

21. In einer Konjunkturphase mit nachlassendem
Nadchfragezuwachs waren die Erfolgsaussichten der
in den westeuropéischen Industrielindern getroffe-
nen Dimpfungsmafnahmen an sich giinstig. Ange-
sichts des anhaltend starken Lohnkostendrucks
(Tabelle 4) ware es deshalb entscheidend darauf
angekommen zu verhindern, daB sich den Unterneh-
men neue Preiserhbhungsspielriume boten. Da die
Restriktionspolitik in fast allen westeuropiischen
Industrieldndern durch die monetiren Auslandsein-
flisse bis zur Freigabe der Wechselkurse konter-
kariert wurde, war dies jedoch nicht méaglich, So
konnten allenthalhen kraftige Preiserhdhungen
durchgesetzt werden. Auch dort, wo der Lohn-
kostendruck nachliel, wie zum Beispiel in den Ver-
einigten Staaten und in GroBSbritannien, nutzten die
Unternehmen die Chance, ihre Gewinnmargen, die
in der Vergangenheit stark geschrumpft waren, wie-
der aufzubessern. Der weltweite Preisauftrieb hielt
folglich nahezu unvermindert an (Tabelle 5). Der
Anpstieg der Verbraucherpreise, der 1970 im Durch-
schnitt der 13 wichtigsten Industrielinder!) 57 vH
betragen hatte, dirfte im Jahre 1971 nmur wenig
niedriger ausfallen. )

9) Bundesrepublik Deutschland, Belgien, Frankreich,
Italien, MNiederlande, Grofibritannien, Dinemark,
Usterreich, + Schweden, Schweiz, . Kanada, Vereinigte
Staaten und Japan.
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Tabelle 3
US-Dollar-Reserven ausgewdihlter westlicher Industrieléinder
Mill, US-$
Bunde_s- ] Grob-
Monsatsende S?l:'l: ‘l;llf F::ig' h:':nd: : " | Belgien Italien b;iitea:- Japan Schweiz
land |
1970 Januer .......... 2 467 339 405 722 998 2 564 535
Februar ........ 2634 413 366 712 983 2546 520
Marz ... 2763 a17 378 730 1097 936 27 928
Aprl  ........,. 2876 4188 316 752 1148 2828 S50
Mai ............ 3155 601 288 658 794 2785 783
Juni ...l 4115 739 308 676 877 1037 2638 1198
Juli Ll 5059 949 381 760 1003 2384 837
Auwgust ..,..... 5261 1009 517 764 1096 1008 2395 778
September ...... 6 286 1039 557 830 1303 943 2423 1 360
Oktober ........ 6 861 1 080 820 878 1 659 1015 2542 897
November ...... 8 468 1 256 761 930 1753 1188 2761 1307
Dezember ...... 8455 1257 764 780 2059 1212 3188 2401
1971 Januar .......... 8651 1475 547 848 2405 1142 3205 1414
Februar ........ 9 462 1526 736 856 2498 1335 3538 1 400
Marz _,........ 10 391 1613 872 B4 2658 1711 4 285 1817
Aprl  .......... 11310 1684 730 868 2823 1816 4481 1693
Mai ............ 13 559 1754 733 954 2723 2131 5 545 1832
Jumi ..., 11199 1781 636 740 2678 2328 6238 2226
Juli o, 11 461 2279 527 834 2645 6567 1547
August  ........ 11 147 3366 404 852 J 064 11 069 3672
September ....,. 11 380 3033 848 o 11939 3640
’ Quelle: International Monetary Fund
Lohnkosten je Produktelnheit In der Verarbeitenden Indusirie Tabelle 4
ausgewahlter Linder )
Verénderung gegeniber dem Vorjahr in vH
La;:d I 1965 | 1966 l 1967 | 1968 l 1969 | 1970 | 19718
Vereinigte Staaten  ................ —13 +32 +4.8 +23 +42 + 53 3
Frankreich .........co0vimuunnivnn-- +18 —04 +3,0 +52 +06 + 45 64/
ItalieD . ....c.iivncennnncnannnnaas -38 -2.1 +5.0 -10 +58 +140 18
Niederlande ...............00.vuus +6,8 +56 +4.2 -0,3 +2,7 + 1,3 10
Bundesrepublik Deutschland ....... +28 +48 -0,6 -08 +39 +14,5 9
GroBbritannien ..........o0iuennn +6,2 +69 —25 +30 +53 +10,7 8
. 1 48,0 —0.6 —-19 +1,5 +29 + 1,7 By
-

1} In Landeswdhrung; die Verdnderungsraten kdnnen aufgrund unterschiedlicher Abgrenzungen von den in nationalen Statistiken

ausgewlesenen abweichen.

% Eigene Schitzung aufgrund von Unterlagen der OECD und anderer Qrganisationen.

Quelle: US Bureau of Labor Ststistics
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Tabelle 5
Anstieg der Verbraucherpreise in ausgewihiten Lindern %)
Veranderung gegeniiber dem entsprechenden Vorjahreszeitraum in vH
197
Land 1966 ‘ 1967 ‘ 1968 ‘ 1969 i 1970 ‘ 1971 v) 1970 } 1
1.Hj. | 2Hj. | £.H]| | 2.Hj
Vereinigte Staaten .............. +29 +28 +41 +55 +59 +43 +61 457 146 +44
Frankreich ........cccinvennvnnnn +27 427 +46 +64 459 +55 - +60 459 +52 +52
Natien ......covvvviiiirnmninennas +23 +32 +14 +26 +50 +50 +50 +50 +53 +49
Niederlande ..........vaneennass +54 +34 +40 +75 +44 +F1 +32 +54 472 +76
Bundesrepublik Deutschland ...... +37 +17 +16 +27 +38 +51 437 440 +45 +56
Ubrige kontinentaleuropiische
Industrielander?) .............. +47 +45 +38 +31 +54 +60 450 461 +59 +6,00
GroBbritannien ..........c....... +39 +25 +47 +55 +64 +95 +54 +73  +93 +101
Japan . .oiiiiiiei e +51 +40 +54 +52 +¥77 +64 +78 +75 167 463
Wichtigste iIndusirielinder® ....|+34 +29 439 450 +57 +52 +58 457 +52 +539

) In Landeswahrung.

?) Belgien, Luxembarg, Dinemark, Finnland, Norwegen, Usterreich, Schweden, Schweiz.
3) Vereinigte Staslen, Kanada, Japan, Bundesrepublik Deutschiand, Belgien, Frankreich, Italien, Niederlande, GroBbritannien,

Diénemark, Deterreidh, Schweden, Schweiz.

a) Figene Schitzung.

Il. Entspannung ohne Stabllitat

22, Die westdeutsche Wirtschaft befindet sich im
Herbst 1971 in einer Phase zunehmender korjunktu-
reller Entspannung. Die Krifte, die in der ersten
Jahreshélfte den Abschwung verzogert haben, ver-
lieren immer mehr an EinfluB {Schaybild 3). Die
MNachfrageexpansion verlangsamt sich spiirbar; die
Auslastung der Kapazitdlen nimmt ab, der Arbeits-
markt lodeert sich zusehends auf. Das Inflations-
klima hat sich indes bislang nur wenig abgekiihlt.
Immerhin scheinen die konjunkturellen und whh-
rungspolitischen Unsicherheiten darauf hinTuwirken,
daB sich Unternehmen und Tarifpartner mehr an den
Risiken der Zukunft orientieren als an den Uber-
steigerungen des vorangegangener Booms, zumal
die Hdherbewertung der D-Mark die Preis- und
Lohnerhéhungsspielriume einengt,

23. Entgegen vielfach gehegter Erwartung war es
um die Jahreswende 1970/71 voriibergehend zu
einem deutlichen Nadchfrageanstieg gekommen.
Mehrere Monate lang gingen die Bestellungen iiber
die Lieferungen hinaus, und dies, ohwohl die Pro-
duktion gleichfalls ausgeweitet wurde; die Auf-
tragsbestéinde, noch immer hoch, nahmen bis zum
Frithjahr 1971 aufs neue zu. Erst vom Sommer an
setzten sich die Abschwichungstendenzen wieder
stdrker durch (Schaubild 4).

18

Quelle fir Ausland: OECD

Expansive Impulse — wenn auch von den hohen
Preissteigerungen iiberzeichnet — gingen 1971 vor
allem vom privaten wie vom offentlichen Verbrauch
aus (Ziffern 44 ff. und Ziffer 166). Bis zur Jahres-
mitte gehérte auch die Auslandsnachfrage zu den
Kriéften, die die konjunkturelle Entspannung ver-
zigerten (Ziffern 26 ff.). Dasselbe gilt fir die Nach-
frage nach Bauten, ausgenommen allerdings den
Tiefbau, dem es an Auftrégen fehlte (Ziffern 36 If.).
Die Inlandsnachfrage nach Ausriistungsgiitern er-
reichte 1971, der gediampften Investitionsneigung
der Unternehmen entsprechend, das Vorjaghres-
niveau nicht mehr (Ziffern 31 f£.). Die Vorratsinve-
stitionen, die bereits 1970 rickliufig waren, nah-
men weiter ab (Ziffern 41 ff.).

24. Das gesamtwirtschaftliche Produktionspotential
wurde 1971 noch in hohem MaBe aunsgeschopft
(Ziffer 51). In der verarbeitenden Industrie, in der
die konjunkturellen Schwankungen des Aus-
lastungsgrades stets am deutlichsten ausgeprigt
sind, nahmen die Kapazititsspielrdume zwar zu,
doch waren sie nicht gréBer als im Hochkonjunktur-
jahr 1965 (Ziffer 53). Arbeitskréfte waren 1971 weni-
ger knapp als im Vorjahr; wahrend die Anzahl offe-
ner Stellen erheblich zuriicdkging, hielt sich die
Arbeitslosigkeit in vergleichsweise engen Grenzen
{Ziffern 60 [f.).

25. In der Lohnpolitik wurde auch 1871 mehr ge-
fordert und gewdhrt, als kostenniveauneutral hitte
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Schaubild 3
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verteilt werden konnen: Die Lohnsteigerungen gin-
gen nach wie vor betrdchtlich Gber den Produktivi-
titszuwachs hinaus (Ziffern 64 ff.). Dies gab den
Preissteigerungen weiteren Auftrieb (Schaubild 5);
die Unternehmen nutzten die Moglichkeiten zu
Kostenliberwilzungen, die ihnen die Nachfrage noch
bot. Auf der Erzeugerstufe stiegen die Preise weiter
an, in den letzten Monaten allerdings langsamer als
ZUuvor.
Teuerung 1971 im Vergleich zu 1970 sogar beschleu-
nigt (Ziffern 95 ff.).

Zurlickhaitende Ausiandsnachirage

26. Die Auslandsnachfrage wurde 1971 auier durch
konjunkturelle Einfliisse von den wahrungspoliti-
schen Ereignissen gepragt. Die faktische Aufwertung
der D-Mark, handels- und devisenpolitische Inter-
ventionen in anderen Lindern sowie die UngewiB-
heit tber die Zukunft der Wahrungsordnung haben
das Auslandsgeschidft zunehmend erschwert, insbe-
sondere das lingerfristige Anlagengeschdft, dessen
Maéglichkeiten zur Kurssicherung bislang begrenxt
gind. Damit fand der Anstieg der Auslandshestellun-
gen vorldufig ein Ende, der im ersten Halbjahr 1871

Schaubild 4
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Auf der Verbraucherstufe hat sich die .
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wesentlich dazu beigetragen hatte, die konjunk-
turelle Entspannung zu verzégern.

27. Um die Jahreswende 1970/71 waren die aus-
léndischen Bestellungen beschleunigt gestiegen. Ob-
wohl sich das wirtschaftliche Wachstum in einigen
Partnerléndern abschwichte, in anderen weniger als
erwartet erbéhte, nahmen die Auslandsauftrige bis
zum Sommer 1971 noch mit einer Rate zu, die dem
mittelfristigen Trend entsprach (Schaubild 4). Zum
Riickgang kam es, als dle D-Mark nach der Jahres-
mitte immer hoher bewertet wurde und die Handels-
bemmnisse, die die amerikanische Regierung im
August verfliigte, den Wettbewerbsdruck auf den
Auslandsmaéarkten zusétzlich verstdrkten. Im dritten
Vierteljahr 1971 unterschritt der auslandische Auf-
tragseingang in der wverarbeltenden Industrie das
entsprechende Vorjahresniveau dem Volumen nach
um fast 4 vH; nur dem Werte nach ibertraf er es
mit rund /s vH noch geringfiigig.
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28, Sondereinfliisse, wie die Streiks in der ame-
rikanischen und britischen Automobilindustrie oder
der lange Zeit drohende Ausstand der amerikani-
schen Stahlarbeiter, diirften die Auslandsbestellun-
gen in der ersten Jahreshélfte 1971 geférdert haben.
Wichtiger scheint jedoch, daB sich die Unternehmen
seit 1970 starker um die Auslandsméirkte bemiihten,
nachdem der MNachfragesog aus dem Inland schwi-
cher geworden war.

29. Selbst eine erhebliche Verteuerung deutscher
Waren stand dem zunichst kaum entgegen. Hatte die
Paritatsénderung der D-Mark vom Herbst 1969 den
Wettbewerbsvorsprung der Exporteure auch ver-
kiirzt, so schuf der rasche Preis- und Kostenanstieg
im Ausland ihnen stindig neue Preiserhohungsspiel-
rdume. Erst nach der Wechselkursireigabe wurde es
den Exporteuren schwerer, Kostensteigerungen auf
ihre auslandischen Abnehmer zu Gberwailzen, woll-
ten sie nicht MengeneinbuBen in Kauf nehmen. Die
Ausfuhrpreise, die in den Monaten davor mit einer
Jahresrate von fast 8 vH angehoben worden waren,
stiegen seit Mai 1971 insgesamt nicht mehr, in ein-
zelnen Industrien jedoch immer noch recht stark
(Ziffern 112 ff.}.

3. Vor allem in den Investitionsgiiterindustrien
wirkte sich die Wahrungsunsicherheit hemmend auf
die Auslandsnachfrage aus: Geschaftsabschliisse mit
mehrjdhrigen Zahlungszielen, wie sie insbesondere
im Maschinenbau iblich sind, scheiterten nicht selten
daran, daB funktionsfihige Devisenterminmarkte,
die eine Kurssicherung Hir solche Fristen erlaubt
héatten, nicht vorhanden waren?!). Zudem ging die
Investitionsbereitschaft im Ausland konjunkturell
zuriick. Die Inveslitionsgiterexporteure sahen sich
daher vom Friihsommer 1971 an zu einer zuriick-
haltenden Preispolitik gezwungen, obwohl die Aus-
landsnachirage nach Ausnistungsgiitern, des hchen
Spezialisierungsgrades wegen, mnicht sehr preis-
elastisch ist. Dagegen vermochten die Hersteller von
Verbrauchsgiitern auch nach der Wedhselkursifrei-
gabe noch spiirbare Preiserhéhungen durchzusetzen,
zumal die Verbrauchskonjunktur im Ausland an-
hielt.

Lablle invesiltionsnelgung

31. Die Investitionsqiiternachfrage der inléindischen
Unternehmen, die am stdrksten von allen Nach-
fragekomponenten den Verlauf des Konjunktur-
zyklus prigt, bot 1971 zunédchgt ein unerwartetes
Bild. Die Investoren dehnten um die Jahreswende
ihre Auftragsvergabe wieder merklich aus, nachdem
es zuvor geschienen hatte, als wollten sie diese zu-
nehmend einschrénken. Im ersten Vierteljahr er-
reichten die Inlandsbestellungen bei den Investi-

1) Die Auinahme von Fremdwihrungskrediten bot nur
unvollkommen Ersatz, denn rum einen hahen nicht
alle Exporteure Zugang zum auslindischen Kredit-
markt, zum anderen konnte der Zinssatz meist nicht
Hir die gesamte Kreditlaufzeit vereinbart werden, so
daB an die Stelle des Kursrisikos das Zinsrisiko trat.

tionsgiiterindustrien wertméBig etwa den Stand, den
sie im Sommer 1970, also einige Monate nach ihrem
konjunkturellen Héhepunkt, hatten. Bis zur Jahres-
mitte verharrten sie auf diesem Niveau; danach
erst nahmen sie wieder ab. Zum Teil spiegelt die
Zunahme der wertmiafigen Bestellungen allerdings
nur die weitere Verteuerung der Investitionsgiter
wider. Dem Volumen nach warén die Aultrage trotz
der Nachfragebelebung auch in der ersten Jahres-
hilfte deutlich hinter denen des Vorjahres zuriick-
geblieben.

32. Zwar ist es nicht auBergewhnlich, daf die In-
vestitionsgiiternachfrage im Abschwung noch ein-
mal ansteigt; auch in den beiden Zyklen davor — im
Winter 1961/62 wie um die Jahreswende 1965/66 —
war dies voriibergehend der Fall. Der Wieder-
anstieg des Auftragseingangs fiel diesmal jedoch
kriftiger aus als damals und wahrte auBerdem
langer.

Anregend mag dabei gewirkt haben, daB die private
wie die staatliche Nachfrage in den ersten Monaten
1971 bei hoher Kapazitilsauslastung die Auftrags-
bestéinde nochmals ansteigen lieBen, der Kostendruck
sich abzuschwachen begann nnd Kredite reichlich
verfligbar waren. Zudem wurde Anfang des Jahres
die Investitionssteuer von 6 vH auf 4 vH gesenkt
und die degressive Abschreibung wieder zugelas-
sen. All dies vermochte jedoch nicht, die Investi-
tionsneigung nachhaltig zu beleben. Im Frithjahr
1971 revidierte die Industrie — dem Ifo-Investitions-
test zufolge — ihre Investitionspldne sogar erneut
leicht nach unten. Wie stets in Abschwungsphasen
investierten die Unternehmen vornehmlich nodh,
um ihre Produktion zu rationalisieren, wihrend der
Ausbau der Kapazititen in den Hintergrund trat.
Die Zunahme der Bestellungen diirfte daher iiber-
wiegend als Ausgleich dafiir gedient haben, daB die
Investoren im Herbst 1970 — vielfach in Erwartung
jener steuerlichen MaBnahmen — weit weniger
Auftrdge vergeben hatten, als ihren tatsédchlichen
Investitionsabsichten entsprach. So war die Investi-
tionsneigung bereits gedampft, als das Stabilisie-
rungsprogramm vom Mai 1971, inshesondere die
Freigabe des Wechselkurses und die Verscharfung
der monetdren Restriktion, das Konjunkturklima
abkiihlte.

33. Deutlicher als in den Inlandsbesteliungen bei
den Investitionsgiiterindustrien insgesamt wird die
vorsichtige Investitionspolitik in den Auftragsein-
gingen beim Maschinenbau sichtbar, die besonders
konjunkturreagibel sind (Schaubild 6). Der Nach-
frageschub, der auch dort um die Jahreswende zu
verzeichnen war, unterbrach den Auftragsriidcgang
nur fir kurze Zeit,

Am stirksten hielten sich vom Jahresbeginn 1971
an — nach den Bestellungen von Werkzeugmaschi-
nen, Priifmaschinen und Prdzisionswerkzeugen zu
urteilen — die Investitionsgiiterhersteller selbst mit
der Vergabe neuer Auftrige zurfick. Auch die Bau-
wirtschaft schrankte seit dem zweiten Vierteljahr
ihre Auftrage an den Maschinenbau zunehmend ein.
Weniger zuriidchaltend waren die Investoren dage-
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Schaubild 6
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gen in den Verbrauchsqiterindustrien, da die Nach-
frage nach ihren Erzeugnissen keonjunkturell weiter
anstieg.

34. Die auBierordentlich hohen Auftragsbestdnde,
die sich im Boom bei den Investitionsgiterprodu-
zenten gebildet hatten, nahmen im Laufe des Jah-
res 1971 spiirbar ab; gemessen an den Produktions-
kapazititen waren sie im Herbst allerdings noch
immer so hoch wie 1965, im Hohepunkt des letzten
Zyklus.

35. QObwohl die Neubestellungen 1971 den vorjih-
rigen Umfang nicht mehr erreichten, waren die Lie-
ferungen inlindischer Ausrlistungsgiiter, durch den
Abbau unerledigter Auftrdge bedinglt, nochmals
héher als 1970, Grofier als damals waren auch die
Investitionsgiiterimporte, cbwohl sie vom Friihjahr
an zuriidkgingen. Insgesamt diirfte die Zunahme der
realen Ausriistungsinvestitionen 1971 rund 4': vH
gegeniiber dem Vorjahr betragen. Mit reichlich
13/: vH diirfte deren Anteil am realen Brutto-
sozialprodukt ebenso hoch wie 1970 sein und da-
mit hoher als wiahrend des Aufschwungs.

22

Differenzlerie Baukonjunktur

38. Der Riickgang der Baunachfrage, der im Herbst
1970 zu beobachten war, wurde im ersten Halbjahr
1971 von einem erneuten Anstieg abgeldst. In gro-
Ben Teilbereichen trug die Nachfrage zeitweilig so-
gar ausgesprochen expansive Ziige, selbst wenn
man in Rechnung stellt, dafi die hohen Preissleige-
rungen die Nachfrageintensitit iberzeichnen. Die
Reichweite der Auftrige, zuvor spiirbar geschrumpft,
nahm nicht nur in den Wintermonaten, sondern
auch im Frihjahr noch deutlich zu. Erst nach der
Jahresmitte schwichte sich die Nachfrage wieder
ab, nicht zuletzt durch die neuerlichen kredit- und
finanzpolitischen Restriktionen bedingtl.

37. Expansive Impulse gingen 1971, wie schon im
vorangegangenen Jahr, vor allem von der Nach-
frage nach Wohnbauten aus. Bis zum Sommer nah-
men die Baugenehmiqungen noch einmal aufler-
ordentlich stark zu. Auch wenn sie danach nur noch
wenig stiegen, lagen sie in den ersten neun Mona-
ten 1971, am umbauten Raum gemessen, um 16 vH
hoéher als ein Jahr zuvor. Der Anteil des Woh-
nungsbaus am gesamten Bauvolumen, der seit Jah-
ren einen riickldufigen Trend aufweist, hat damit
wieder zugenommen.

Die anhaltende Einkommensexpansion und die nach
der Jahreswende 1970/71 Zundchst geschwundene
Rezessionsfurcht haben dazu wohl wesentlich bei-
getragen. Hinzu kam, dab die Bauherren 1971 erheb-
lich mehr Eigenmittel aus neu zugeteilten Bauspar-
vertrigen einsetzen konnten, so dafl die hohen Kre-
dilzinsen bei ihnen weniger stark zu Buche schlu-
gen. Aulerdem wurde 1971 die Wohnungsbaufér-
derung durch tifentliche Mittel, die in den Vorjah-
ren slindig eingeschrinkt worden war, erhdéht. Eine
wichlige Rolle dirfte auch gespielt haben, daB sich
die Hoffoungen auf eine rasche Beruhigung des
starken Baupreisanstiegs erneut als triigerisch er-
wiesen. Zu der Befiirchtung, Bauen werde in Zu-
kunit noch teurer sein, kam 1971 anscheinend ver-
stirkt das Bestreben, angesichts des allgemeinen
Geldwertschwunds mit Wohnungseigentum wert-
bestindiges Sachvermégen zu erwerben,

38. Im offentlichen Hochban helebte sich die Nadch-
frage Anfang 1971 ebenfalls kraftig, nachdem sie im
zweiten Halbjahr 1570 wertmidBig stagniert hatte
und real rilckliufig gewesen war. Ausschlaggebend
dafiir diirfte gewesen sein, dall insbesondere die
Gemeinden, die fast neun Zehntel des offentlichen
Hochhaus bestreiten, ihren erheblichen Einnahmen-
zuwachs {Ziffer 160) fiir Bauvorhaben nutzten. Offen-
bar geschah dies jedoch in einem so groBen Ausmaf,
daB sie sich vom Frithsommer 1971 an wieder mehr
zuriidkhalten muften. Die erteilten Genehmigungen
sanken rasch, nach der Jahresmitte sogar unter das
Vorjahresniveau. Im ersten Halbjahr hatte die
Mehrnachfrage real noch reichlich 17 vH betragen,
in den ersten neun Monaten waren es nurmehr
6 vH.

39. Die Nadhfrage nach gewerblichen Bauten nahm
im Verlauf des Jahres 1971 nicht mehr zu. Die Ge-



Entspannung ohne Siabilildt

nehmiqungen iibertrafen ihren Vorjabresstand in
den ersten neun Monaten nur noch dem Werte nach;
am Volumen umbauten Raumes gemessen blieben
sie dagegen knapp hinter denen des Vorjahres zu-
rick. Dies entspricht der abnehmenden Neigung zu
Erweiterungsinvestitionen, die sich, vor allem im
industriellen Bereich, in der Baunachfrage meist be-
sonders deutlich niederschlégt.

40. Im Tiefbau herrschte 197t bei vielen Unter-
nehmen erheblicher Auftragsmangel. Nur voriber-
gehend hatte sich die Lage nach der Jahreswende
1970/71 gebessert. Vom Friihjahr bis zum Herbst
war die Machfrage der offentlichen Hand erneut
ricklaufig. Eine Ausnahme bildeten auch hier die
Gemeinden. Angesichts ijhres geringen Gewichtes
als Auftraggeber im Tiefbau reichte ihre Mehrnach-
frage jedoch nicht aus, den starken Rickgang der
Auftrdge von Bund und Léndern auszugleichen, der
vor allem den Strafenbau traf. MaBgebend zum
Nadhfrageausfall diirfte insbesondere beim Bund
beigetragen haben, daB das Stabilisierungspro-
gramm vom Mai 1971 Auftrdge zu Lasten kiinftiger
Haushalte nur in vermindertem Umfang zulief (Zif-
fer 156). Im Herbst 1971 sicherten die Auftragsbe-
stande — nach dem Ifo-Konjunkturtest zu schliefen
— dem Tiefbau noch eine Produktionsdauer von
2'/s Monaten; das entsprach dem niedrigen Stand
vom Winter 1966/67.

ZurOckhaltende Lagerdispositionen

41, Die Vorralsbildung hat 1971 weiter abgenom-
men. Bereits 1970 war erkennbar gewesen, daBf die
Unternehmen in ihren Lagerdispositionen vorsich-
tiger waren als in der Ahschwungsphase des letzten
Zyklus und die Aufstodeung ihrer Lager frijher als
damals’ einschridnkten (Schaubild 7). Nach unserer
Schitzung haben Industrie und Handel ihre Vorrats-
investitionen 1971 um etwa zwei Drittel auf rund
4 Mrd. DM gekiirzt. Dabei scheinen nicht nur die
Input-, sondern auch die Qutput-Liger weniger als
im Vorjahr zugenommen zu haben.

42. Die Unternehmen haben 1971 ihre Lager an
Rohstoffen und Vorerzeugnissen nur noch wenig
ausgedehnt, Die Rohstoffeinfuhr, die mit der Aus-
weitung der Produktion in den ersten Monaten
noch einmal stieg, ging danach rasch zuriick. Auch
die Reichweite der Walzstahlldger bei den Stahlver-
arbeitern und im Stahlhandel nahm im Vergleich
zum Vorjahr ab. MaBgebend dafiir darfte nicht nur
die verhaltenere Produktionstdtigkeit der Verarbei-
ter — vor allem in den Investitionsgiiterindustrien
-— gewesen sein, sondern auch die gestiegene Lie-
ferfdhigkeit der Stahlhersteller.

43. Zu einem ungeplanten Aufbau von Fertigwa-
renldgern, wie er im Abschwung oft als Folge zu
optimistischer Absatzerwartungen eintritt, scheint es
bisher nur vereinzelt gekommen zu sein. Nach den
Erfahrungen aus dem vergangemen Zyklus hatten
die Unternehmen diesmal — den Meldungen zum
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lio-Konjunkturtest zufolge — ihre Absatzchancen
sogar lberwiegend zu pessimistisch beurteilt, Dies
zeigt sich auch daran, daf eine zunehmende Anzahl
von Firmen ihre Bestdnde an Ferligwaren als zu
gro ansah, obwohl die Produktion rasch an die
Nachfrageentwicklung angepafit wurde. Lediglich
im Einzelhandel, der sich mit Nachorders im letzten
Jahr stark zuriickgehalten hatte, entsprachen die
Lager den Vorstellungen der Firmen.

Kriittig expandlerende Verbrauchsnechfrage

44, Die Verbrauchsnachfrage der privaten Haus-
halte ist 1971 nochmals kriftig gestlegen, wenn auch
in der zweiten Jahreshilfte verlangsamt, Zwar ent-
spricht es der Erfahrung, dab der Héhepunkt der
Verbrauchskonjunktur wegen des Lohn-Lags in die
Phase riicklaufiger Gesamikonjunktur fallt; die Aus-
weitung des privaten Konsums wurde 1971 jedoch in
besonderem MafBe dadurch begiinstigt, dal sich der
Lohnauftrieb nur zégernd abschwachte (Ziffer 64).

Erstmals in diesem Zyklus war die Zuwachsrate der
Verbrauchsausgaben im ersten Halbjahr 1971 mit
knapp 12 vH gegeniiber dem entsprechenden Vor-
jahreszeitraum hdéher als die der nominalen Ge-
samtpnachfrage (11's vH). Dabei wurden die zuneh-
menden Preissteigerungen beim privaten Verbrauch
von jenen bei den iibrigen inléndischen Machfrage-
komponenten noch immer tibertroffen.
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Zur Konfunkiurlage

45. Anders als in der Abschwungsphase 1966/67
haben die privaten Haushalte 1971 jhren Verbrauch
kaum zu Lasten des Sparens ausgeweitet. Die lau-
fende Ersparnis, die in der zweiten Hilfte des Vor-
jahres auBierordentlich stark zugenommen batte,
stieg 1971 zwar nicht mehr so rasch, aber nur wenig
langsamer als das verfiigbare Einkommen. Die Spar-
quote reichte damit an das hohe Niveau der beiden
Vorjahre heran (Schaubild 8).

Dabei ging die Geldentwertungsrate vom Frihjahr
1971 an zumindest iiber den Eckzins fiir Sparein-
lagen hinaus. Die Spameigung der Haushalte wére
jedoch wobl nicht so hoch gewesen, hdtten nicht
Sonderfaktoren das Sparen — vor allem der Arbeit-
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nehmer — geférdert. Eine wichtige Rolle haben die
vermehrt in Tarifabschlfissen vereinbarten verma-
genswirksamen Leistungen gespielt. Solche Lefstun-
gen diirften 1971 etwa 10'/2 Mill. abhéngig Beschif-
tigten zuflieBen; mit schitzungsweise 312 Mrd. DM
werden sie rund dreimal so hoch sein wie 1970.
Verstirkte Sparanreize gingem auch vom Dritten
Vermdgensbildungsgesetz (624-Mark-Gesetz) aus.

48. Am stirksten dehnten die Konsumenten 1871
emneut ihre Nachfrage nach Giitern des gehobenen
Bedarfs aus. Vor allem die besonders konjunktur-
empfindliche Nachfrage nach langlebigen Gebrauchs-
gitern wurde durch die Einkommensexpansion zu-
né4chst noch begiinstigt. Mit dieser schwichte sie sich
vom Sommer an ab. An den Umsitzen des Einzel-
handels gemessen standen Kdufe von Hausrat und
Wohnbedarf anch 1971 im Vordergrund des Ver-
braucherinteresses; lebhaft gekauft wurden daneben
optische und elektrotechnische Erzeugnisse, Deutlich
zuriickgegangen ist dagegemn die Zuwachsrate der
Kraftfahrzeugkiufe, die in den Vorjahren aufier-
ordentlich groB gewesen war; dle héheren Herstel-
lerpreise und vor allem die sprunghaft gestiegenen
Unterhaltungskosten dirften dazu beigetragen
hahen.

47. Der lebhaften Nadchfrage entsprechend dehnte
auch der Handel seine Ordertatigkeit nochmals spiir-
bar aus. Die Inlandsbestellungen bei dem Ver-
brauchsqiiterindustrien stiegen in der ersten Jahres-
hilfte 1971 sogar so kriftig, daB die Hersteller, die
im Vorjahr teilweise iiber Aufiragsmangel geklagt
hatten, bis zum Sommer 1971 wieder zunehmende

_ Auftragsbestinde verbuchem konnten. Danach flau-

ten die Bestellungen des Handels zwar ab, doch
waren sie auch im dritten Vlerteljahr 1971 selbst
dem Volumen nach noch um knapp 4/t vH hbher als
zur entsprechenden Vorjahreszeit.

Machiassends Uberforderung
des Produktionspoientisis

48. Die gesamtwirtschaftliche Expansion hat sich
im Verlauf des Jahres 1971 — nach einer Unter-
bhrechung im ersten Halbjahr — deutlicher als 1970
abgeschwiicht. Waren im Vorjahr noch iiberwiegend
Kapazititsengplisse und Arbeitskriftemangel filir
das Wachstumstempo der Produktion maBgebend,
so wurde es 1971 mehr und mehr von der konjunk-
turellen Beruhigung der Nacdhfrage bestimmt. Die
Uberforderung des Produktionspotentials lieB nach.
Die Zuwachsrate des realen Bruttoinlandsprodukts
— 19870 hatte sie noch 55 vH betragem — ver-
ringerte sich 1971 auf knapp 3 vH. Wihrend der
Abschwungsphasen in den heiden vorangegangenen
Zyklen hatte das Produktionsvolumen der Gesamt-
wirtschaft 1962 noch stlirker zugenommen (4,0 vH),
1966 dagegen etwa im gleichen Ausmafl (2,8 vH).

49. Wechsel in den Konjunkturphasen schlagen
sich als Schwankungen im Auslastungsgrad des ge-
samtwirtschaftlichen Produktionspotentials nieder.



Entspannung ohne Siabillidt

Nadh unserer Potentialschitzung waren die Sadh-
kapazititen iiber das ganze Jahr 1970 hinweg auf
das AuBerste beansprucht; selbst die Héchstaus-
lastung im Boomjahr 1969 wurde nodh iibertroffen.
Erst als mit dem Abbau der hohen Bestdnde an un-
erlediglten Auftrigen die laufende MNachfrage stir-
ker die Produktionstitigkeit bestimmte, ging die
Uberforderung der Kapazititen allmihlich rurick
{Schaubild 9).

50. Im Jahre 1971 ist nach unseren Schitzungen
das Produktionspotential mit rund 5 vH etwas lang-
samer gewachsen als 1970 (5!/2 vH). Dies ist einmal
darauf zuriickzufitlhren, daf 1971 das Investitions-
volumen weniger zugenommen hat als im Vorjahr.
Zum anderen hat sich die trendmédBige Verringerung
der Kapitalproduktivitit weiter fortgesetzt, wobei
der Trend aber nicht mehr so stark sinkt wie
frither ).

51. Da das Bruttoinlandsprodukt 1971 nur noch um
rund 3 vH und damit weniger stark zunimmt, als
das Produktionspotential wachst, verringert sich die
Auslastung der Sachkapazititen gegeniiber dem
Vorjahr um mehr als einen Prozentpunkt auf rund
98!/r vH. Die Beanspruchung des Produktionspoten-
tials ist damit im Jahresdurchschnitt zwar noch im-
mer etwas héher als 1965, dem Hohepunkt des vor-
angegangenen Konjunkturzyklus (98 vH). Gegen
Jahresende 1971 diirfte der Auslastungsgrad jedoch
nur noch 96 vH betragen, so daB die gesamtwirt-
schaftlichen Kapazitdten dann nicht mehr als {iber-
fordert anzusehen sind ¥).

§2. Nuodh siatistischer Konventlon werden Im Bruttoin-
landsprodukit alle Giiter und Dlenstlelsiungen eriaBt, die
withrend elnes Jahres {lir den Markt produzieri werden.

1) Im Jahre 1970 legten wir unserer Schétzung des Pro-
duktionspotentialwachstums die Annahme zugqrunde,
daB sich die Kapitalproduktvitét nicht mebr so stark
verringere, wie es dem i3ngerfristigen Trend eigent-
lich entspriche. Unter Berilcksichtigung der Erfahrun-
gen aus den Vorjahren folgerten wir, es sel sogar nicht
unwahrscheinlich, ,daB die Kapitalproduktivitit einem
neuen Trend folgen und in den nddchsten Jahren nur
noch etwa halb so stark abnehmen wird wie in der
Periode von 1960 bis 1968 (JG 70 Ziffer 38). Die tat-
sichliche Entwidklung hat diese These erhartiet: Da der
Auslastungsgrad der Sachanlagen nur noch gering-
fiigig zunahm und sich das reale Bruttoinlandsprodukt
1970 um 5,5 vH erhdhte, muB das Produktionspoten-
tial mit fast der gleichen Rate gewachsen sein.
Anderungen in den Wachstumsbedingungen kommen
um 80 eher im Trendverlauf der Kapitalproduktivitat
zum Ausdrudk, je gegenwartsnaher der Stiitzhereich
ist, von dem die Treadberechnung ausgebt. Hatten
wir im Vorjahr als Stdtzbereich dle Perlode 1960 bis
1969 angenommen, 50 beruhen die von uns fir 1971
und 1972 geschitzten Werte der Kapitalproduktivitit
auf deren Entwicklung wihrend der Jahre 1961 bis
1970. Auf diese Weise wird eine Periode von konstan-
ter Linge, die die Dauer von etwa zwei Konjunktur-
zyklen umfaBt, jeweils um das abgelaufene Jahr ak-
tualisiert.

% Dem liegt die Annabme zugrunde, daB zur Jahres-
wende 1971/72 das reale Brutteinlandsprodukt um
elpen halben Prozentpunkt niedriger sein wird als
im Jahresdurchschnitt 1971.
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Dennoch darf diese statistische Kennziifer nur mit Vor-
behall als MaBstab 10r die Giferausstatiung der Gesell-
schaft verwendel werden. Zwar bedeule! ein Wadhaen des
Bruttoinlandsprodukts ein Mehr gn Gldtern und Dfensten
und somil — bel nur geringligiger Bevdikerungssu-
nahme — rein rechnerisch elne hidhere Gillerversorgung
der Einwohner. Zu berickaichtigen ist allerdings, dnd efn
zunefiunmender Telf des Produktionsvelumens zur Beselti-
gung von Umwellschiden aufgewende! werden muB, die
nichi zuletz! im Zuge der Expansion des Inlandsprodukis
entstehen. Auch atts diesem Grund wire su pritfen, inwle-
weil neben das Bruttoinlandsprodukt andere Indikatoren
tiir das Wohistandsniveau trefen kénnen.

53. Schwankungen im Auslastungsgrad des ge-
samtwirtschaftlichen Produktionspotentials sind
weitgehend Folge von Auslastungsschwankungen
der industriellen Sachkapazititen. In der verarbei-
tenden Industrie, auf die fast die Hilfte des Inl3ndi-
schen Produktionsvolumens entfillt, waren die Sach-
anlagen auch 1971 im Jahresdurchschnitt nodch im-
mer in hohem MaBe genutzt. Darin spiegelt sich, dad
die Entspannung nach der konjunkturellen Wende
langsamer als erwartet vorankam. Zwar nahm die
Beanspruchung der industriellen Kapazititen im
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Jahresverlauf deutlich ab; gleichwohl waren sie im Schaubild 11

Herbst 1971 noch immer anpdhernd so stark ausge- ‘
lastet wie in der Boomphase 1964/65 (Schaubild 10). PRODUKTION AUSGEWAHLTER INDUSTRIEGRUPPEN 1)

Nur in den Grundstoff- und Produktionsgiterindu-

. B . Produktionszuwachs Anteil am
strien waren die Anforderungen an die Sachanlagen gegenilber dem entsprechenden Produktionszowachs
kaum hoher als in vergangenen Abschwungsphasen. Vorjahreszeitraum insgesam )
vi Grundstot{—und Produidionsgiitesindustrien Wi
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Die Investitionsgiiterindustrien dagegen verfiigten
selbst anderthalb Jahre nach Beginn des gegenwar-
tigen konjunkturellen Abschwungs liber geringere
Kapazitatsreserven als im Héhepunkt des vorange-
gangenen Zyklus. In den Verbrauchsgiiterindustrien

stieg der Auslastungsgrad im ersten Halbjahr 1971 Bavinduslrie

sogar deutlich an; erst danach lieB auch hier die 15

Anspannung nach. A 10
10 :

54. Kapazitdtsspielrdaume entstanden 1971 vor

allem durch die Einschrinkung der Produktions- é X\ @

Jahres 1971 unter dem Einfluf der Nachiragebele-

titigkeit. Zwar nahm die Produktion zu Beginn des § g
bung voriibergehend wieder zu; sie wurde jedoch er- v

neut gedrosselt, als diese nicht anhielt. Im Herbst 0 P 0
1971 lag das Produktionsniveau wieder deutlich tie- ’ ‘ sem.
fer als im Priihjahr, Insgesamt stellte die verarbei-  [===1963 | 1964 | 1965 | 196

tende Industrie in den ersten meun Monaten 1971 1968 | 1969 11570 11971 | 1 1968 | 1969 | W70 | wn B

nur noch um 1,8 vH mehr Giiter her als im gleichen [)Nach dem indes der industrielen Neltopradubtion, von KatenderuniegeImillig-
Zeitraum des Vorjahres; damals waren es noch kevlen bereinigt {1962=100)~ 2}Industrie ahne Beghau umd Energie.
7,6 vH. SR 71637
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55. Wie auch in friheren Konjunkturzyklen ha-
ben die Unterschiede in der Produktionsentwick-
lung der einzelnen Industriegruppen mit der Ab-
kiihlung des Konjunkturklimas zugenommen. Eine
Gegeniiberstellung der Produktionstitigkeit wah-
rend der Jahre 1966 und 1971 — Jahre, die in kon-
junkturell vergleichbare Phasen fallen — zeigt
jedoch, daB jede der beiden Perioden Besonderhei-
ten aufweist (Schaubild 11).

Die damaligen Erfahrungen lassen sich deshalb nur
bedingt auf die Gegenwart iibertragen, noch weniger
erlauben sie eine Vorhersage der zukiinftigen Ent-
wicklung.

56. Auffallend an der gegenwdirtigen Abschwungs-
phase ist, daB der Anteil der Investitionsgiter an
der industriellen Mehrproduklion diesmal um etwa
ein Drittel gréBer ist als 1966. Trotz des 1970 er-
reichten hohen Erzeugungsniveaus schwachte sich
der Produktionszuwadchs gegeniiber dem Vorjahr
bis zum Herbst 1971 kaum stdrker ab als 1966, ins-
besondere wohl wegen des ungewdhnlich grofien
Auftragsstaus in der Boomphase, Dagegen nahm in
den Grundstoff- und Produktionsgiiterindustrien die
Fertigung weitaus weniger zu als 1966. Beigetragen
hat dazu vor allem, daB im gegenwdrtigen Ab-
schwung die Expansion auch im Bereich der Chemie
und in der Mineralélverarbeitung — beide zusam-
" men sind mit rund 40 vH an der gesamten Produk-
tion der Vorleistungsindustrien beteiligt — deutlich
nachlieB; 1966 hatte dag Wachstumstempo dieser
Industriezweige nahezu unvermindert angehalten.
Hinzu komml, dal Eisen- und Stahlhersteller bereits
seit Sommer 1970 ihre Produktion wegen des be-
ginnenden Lagerabbaus im Handel und bei den
Verarbeitern drastisch herabsetzten; 1966 hatten sie
ihre Erzeugung noch bis zur Jahresmitte ziigig aus-
geweitel, Anch die Pertigung in den verbrauchsna-
hen Industriebereichen zeigt ein anderes Bild: Wah-
rend die Komsumwelle 1971 erst ihren Hhepunkt
erreichte, war sie 1966 bereits weitgehend abgeklun-
gen.

57. In der Bauwirtschaft setzte sich zwar die kraf-
tige Ausweitung der Produktion bis zum Frithjahr
fort, gefordert durch das milde Winterwetter. Da-
nach aber, als die Witterungseinfliisse an Bedeutung
verloren, nahm das Bauvolumen konjunkturell nur
noch wenig zu. lm Tiefbau wurde es aufgrund des
Nadifragemangels sogar deutlich eingeschrénkt. Der
Wohnungebau dagegen expandierte noch kriftig.
Insgesamt wurden in den ersten neun Monaten 1971
2,2 vH mehr Bauleistungen erbracht als im entspre-
chenden Vorjahreszeitraum (6,7 vH).

58. Seit Beginn des Kenjunkturabschwungs hat sich
auch der Produktivitdisanstieq in der Industrie deut-
lich abgeflacht (Schaubild 12}.

Dies entspricht dem zyklischen Muster, wonach einer
Phase beschleunigten Produktivitatsfortschritts im
Aufschwung, wenn die Produktion voll in die Kapa-
zititen hineinwéchst, im Abschwung eine starke
Verlangsamung folgt. Die Produktionsleistung je
Beschaftigtenstunde hatte sich zwar um die Jahres-
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wende 1970/71 mit der Produktion voriibergehend
nochmals deutlich erhdht. Seither stagniert sie
jedoch auf dem Niveau vom Friihjahr, da die Unter-
nehmen mit dem Produktionsvolumen auch das Ar-
beitsvolumen einschriankten: Uberstunden und Son-
derschichten wurden abgebaut, die Arbeitspldtze aus
dem Erwerbsleben ausscheidender Mitarbeiter nicht
neu besetzt, Kurzarbeit wurde eingefiihri. Ahnlich
wie im Abschwungsjahr 1966 scheinen die Unter-
nehmen jedoch bestrebt gewesen zu sein, ihren Be-
schaftigtenstand moglichst lange zu halten. Die friih-
zeitige Zunahme der Anzahl der Kurzarbeiter im
jetzigen Abschwung (Schaubild 13) deutet sogar dar-
auf hin, daB die Sorge, man kdnne fiir freigesetzte
Arbeitskrifte bei einem moglichen Umschwung nicht
rechtzeitig und auBerdem nur zu hoheren Léhnen
Ersatz finden, 1971 lange Zeit noch grofer war als
damals. Erst ab Jahresmitte gingen die Unterneh-
men allmihlich mehr dazu iiber, Arbeitskrifte auch
zu entlassen.

Insgesamt gesehen betrug der Produktivitatszuwachs
in der Industrie in den ersten neun Monaten 1971
gegeniiber dem Vorjahr rund 4'/s vH. Obwohl damit
dle Stundenproduktivitit in der jetzigen Ab-
schwungsphase kaum stirker zugenommen hat als
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im entsprechenden Zeitraum 1966 (4,0 vH), legt sie
im Herbst 1971 — anders als damals — immer noch
auf einem Niveau, das etwa dem mittelfristigen
Trend entspricht,

58. Wie stets in Abschwungsphasen war der Pro-
duktivitdtsfortschritt in der Gesamtwirtschaft héher
als in der Industrie. Die Produktionsleistung je Er-
werbstitigen lag im ersten Halbjahr 1971 um 3,4 vH
iiber ihrem Vorjahresniveau; in der Industrie dage-
gen erhéhte sich die Beschéftigtenproduktivitét im
gleichen Zeitraum nur um 2,3 vH. Insgesamt gese-
hen diirfte die gesamtwirtschaftliche Produktivitit
im Jahresdurchschnitt 1971 den Stand des Vorjahres
um 2'/s vH Gbersteigen.

Dieser Produktivitdtszuwachs ist vor allem das Er-
gebnis der Rationalisierungsanstrengungen, mit de-
nen die Wirtschaft in den letzten beiden Jahren dem
Kostendruck zu begegnen versuchte; eine konjunk-
turell bedingte Zunahme konnte sich bei sinkender
Kapazitiitsauslastung nicht mehr ergeben.

Deulliche Entspannung am Arbeitsmarikt

60. Mit der nachlassenden Uberforderung des Pro-

duktionspotentials war 1971 eine fortschreitende

Entspannung des Arbeitsmarktes verbunden (Schau-
bild 13).

Die Machfrage nach zusitzlichen Arbeitskriften —
inlindischen wie auslindischen — ging spiirbar zu-
riick, die Anzahl der Arbeitslosen nahm zu. Zu einem
stirkeren Beschdftigungseinbrudh, der vielfach nach
zu Beginn des Jahres befiirchtet wurde, kam es his-
lang jedodh nicht. Allerdings diirfte seit dem Sommer
1971 die Beschéftigtenzahl auch in der Gesamtwirt-
schaft riidklaufig sein, nachdem sie in der Industrie
bereits gegen Ende des letzten Jahres ihren Hohe-
punkt iiberschritten hatte,

61. Die Tendenz zur Lockerung am Arbeitsmarkt
hatte bereits in der zweiten Jahreshilfte 1970 ein-
gesetzt, blieb aber bis zum Frilhjahr 1971 weitgehend
auf einen Riickgang der Nachfrage nach zuséizlichen
Arbeitskriften heschrinkt. Dazu hat vor allem auch
beigetragen, daR die niedrige Saisonarbeitslosigkeit
in diesem Winter das konjunkturell bedingte An-
steigen der Arbeitslosenziffer tberdedite. AuBer-
dem versuchten die Unternehmen in weit stdrkerem
Umfang als in vergleichbaren Abschwungsphasen
fritherer Zyklen Absatzschwierigkeiten durch Kurz-
arbeit zu dberbriicken. Erst im weiteren Verlauf deg
Jahres 1971 zeigte sich die fortschreitende Entspan-
nung auch in der Anzahl der Arbeitslosen. Im Ok-
tober 1971 waren mit 170 000 Personen rund 59 000
Arbeitslose mehr registriert als ein Jahr zuvor.
Dennoch lag die Arbeitslosenquote mit 0,8 vH nur
um 0,3 Prozentpunkte ilber dem exirem niedrigen
Stand vom Vorjahr. Gleichzeitig waren noch 570 000
offene Stellen gemeldet; das waren 178 000 weniger
als ein Jahr zuvor. Weitaus starker verringerte sich
die Nachfrage nach susléndischen Arbeitskriften.
Hier sanken die Anforderungen von 98 000 im Okto-
ber 1970 auf 44 000 im Oktiocher dieses Jahres.

28

Schaubild 13

BESCHAFTIGUNG UMD ARBEITSMARKT

Will, Saisonbeseinigle Zahlen 1 Nil,
10 ag
as o 25
Abhangig Besd\%ﬂigle /
pel ] f"Sl'samt/ / 28
s \‘ / s
2,0 21,0
i Abh ! Nattigh W
ingig Beschatiigle in der
Yelatbeiterden Indust\ay’ﬂ\
8o \ / 30
15 N 75
20 g 20
Sescatie alifiche /

s Arbeitnehmer & ) s
10 3., / 10
v ¥H
10 A

8 / g

Austinderquote 214 Ve 7

| \/ 6

1 - 4
Tausend Tawsend
0 0

Oﬂmy‘-\

500 500
 ubeltslose 3
10 \"I-h—w“ 100

Kwzarheiter 5

] ]
5 andsr 256}
- Dffene Stetlen fir Ausl3ndar 0

0 Wm 0
1966 | 1967 198 | 1962 | 190 | 1N

1) Saiserbereinipung Deuische Bundeshank nach dem Gensus—Verlahren 11, Version
A-11~- ) Vierteljalreszahlen.— 1) Monatscahlen.— 4) Anteil der auslAndischen
Arbo Hnehmer an den abhéngig BeschttigteninvH. - 5INichk saisonbeiginigt.— 6}Bei
den devischen Yermiltlungsstellen im Ausland gemeldets vifemen Stellen,

SR 71639 Quelle ir Uesprangszahlen: Bundesanstalt [y Asbeit




Entspannung chne Stabililét

62. Die Verlangsamung des gesamtwirischaftlichen
Produktionswachstums bedingte im Jahresdurch-
schnitt 1971 nuwr noch eine geringfilgige Zupnahme
der Beschéftigung.

Tabelle 6

Quellen des Arbeitskrafteangebots
Veranderung gegeniiber dem Vorjahresdurchschnitt

in 1000
| 1968 | 1969 | 1970 | 1971 1Y)
Natiirliche Bevdlke- .
rungsbewegung ..| — 30 - 32 - 20 — 0
Anderung der
Erwerbsheteiligung - 61 4+ 21 — 69 —189
Auslindische
Arbeitnehmer . ..... + § + M7 441 4309
Erwerbspersonen?®) .. — 86 +336 +352 +100
Arbeitslose ........ —136 — 144 — 30 + 40
Erwerbstatige ...... + 50 4480 4382 + 60
Selbstindige und mit-
helfende Familien-
angehdrige ......... —100 —110 —131 -—110
Abhéngig Beschaftigte | + 150 + 590 + 513 +170

1) Eigene Schdtzung.
% Erwerhstitige + Arbeitslose.

Die Anzahl der Erwerbstitigen uberschreitet ihr
Vorjahresniveau wohl nur noch um etwa 60000,
wobei in der zweiten Jahreshélfte hereits 30 000
weniger Personen beschaftigt sein dirften als ein
Jahr zuvor (Tabelle 6).

Das heimische Angebot an Arbeitskraften reichte
nicht einmal aus, selbst ein stagnierendes Beschéf-
tigtenvolumen aufrechtzuerhalten. 1971 schieden —
wie in den Vorjahren — mehr Personen aus Alters-
griinden aus dem ErwerbsprozeB aus, als Junge das
erwerbsfihige Alter erreichten; hinzu kam die
Anderung der Erwerbsbeteiligung, inshesonders
die trendmdBige Verlingerung der Schulausbildung
und die Neigung zum vorzeitigen Austritt aus dem
Erwerbsleben, die erfahrungsgemé8 in konjunkturel-
len Abschwungspbasen zunimmt. Der Ridckgang des
heimischen Arbeitskréfteangebots konnte our durch
auslindische Arbeitnehmer ausgeglichen werden.
Im Jahresdurchschnitt 1971 erhéhte sich ithre Anzahl
gegeniber dem Vorjahr um mehr als 300 000 auf
einen Héchststand von 2,1 Millionen Beschiftigten.
Mit der Abkiihlung des Arbeitsmarktklimas hat sich
jedoch auch hier im Verlauf des Jahres 1571 der
Zugang ahgeschwécht; im letzten Vierteljahr diirfte
die Anzahl der auslindischen Arbeitskrifte erstmals
in diesem Zyklus rilickliufig sein.

Abnshmender Importsog

83. Der Importsog, der sich in den Jahren zuvor
infolge der Spannungen auf den inldndischen Giiter-
mirkten herausgebildet hatte, verlor im Jahre 1971
spiirbar an Kraft. Zwar lag das Einfuhrvolumen im
Herbst 1971 um rund 10 vH iber dem Niveau des
Vorjahres, der Stand vom Jahresanfang wurde aber
pur noch wenig iibertroffen. Die Wareneinfuhr, auf
die mehr als drei Viertel des gesamten Einfuhr-
volumens entfallen, verlangsamte sich am starksten.
Wihrend die Importe von Vorprodukten, dem ver-
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minderten Produktionstempo im Inland entspre-
chend, ibhr Vorjahresniveau nur noch knapp tber-
schritten, war die Einfuhr von Fertigwaren in den
ersten neun Monaten 1971 noch um 18,4 vH héher
als ein Jahr zuvor.

Insgesamt wurden 1971 fast 28 vH der im Inland
angebotenen Giiter vom Ausland bereitgestellt. Der
Anteil der Einfuhr an der inldndischen Giiterversor-
gung hat sich damit gegentiber dem Vorjahr (26'/2
+H) sogar noch erhdht, obwohl nach frilberen Er-
fahrungen bei fortschreitender konjunktureller Be-
ruhigung im Inland eine Abnahme zu erwarten war
(Schaubild 14). DaB es dazu nicht kam, dirfte in
erster Linie auf die Freigabe des Wechselkurses zu-
riickzufiihren sein, durch die mit steigendem Auf-
wertungssatz der D-Mark. ausldndische Gliter auf
dem Inlandsmarkt allmdhlich wettbewerbsfihiger
wurden; obwohl sich die Lieferfabigkeit der heimi-
schen Unternehmen mit sinkender Kapazitdtsaus-
lastung verbessert hat, diirfte nicht 1&nger fehlendes
inlindisches Angehot, sondern vielmehr verstdrkie
Konkurrenzfibigkeit ausiindischer Unternehmen die
Einfuhr begiinstigt haben.

Spiites Abklingen des Vertellungskampfes

64. Die Hoffnungen, schon zu Beginn des Jahres
1971 werde es zu einer Wende in der Lohnpolitik
kommen, haben sich nicht erfiillt. Da sich die kon-
junkturelle Entspannung verzégerte, sahen die Ar-
beitnehmer wohl geringere Gefabren fiir die Sicher-
heit der Arheitsplitze; die Arbeitgeber rechneten
offenhar weiterhin damit, stabilitatswidrig hohe
Lohnzugestdndnisse weitgebend in den Preisen
fiberwilzen zu kénnen, DaB der Preisaufirieb an-
hieit, wirkte auf die Lohnforderungen zuriick. Erst
als sich die Abschwungskrifte wieder stirker durch-
zusetzen begannen, wurde in der Lohnpolitik Zu-
riickhaltung erkennbar (Schaubild 15).

65. Bereits im ersten Vierteljahr 1971 lag das
Tariflohnniveau — bedingt durch starke Lohnerho-
bungen im zweiten Halbjahr 1970 und durch den
Tarifabschluf im éffentlichen Dienst zur Jahres-
wende — um 10 vH iiber dem Jahresdurchschnitt
1970. Damit war offenbar, dab die Orientierungs-
daten der Bundesregierung von der Lobnpolitik
nicht eingehalten werden wiirden. Denn die Tarif-
lohnerhdhungen bewirkten, daB die effektiven
Bruttoléhne und -gehélter je Beschiftigten, auf die
gich diese Orientierungsdaten bezieben, schon im
ersten Vierteljabr 1971 um 9,1 vH hdher lagen als
im Jahresdurchschnitt 197¢ und damit bereits nach
Ablauf weniger Monate ein Niveau erreichten, das
fiir den Jahresdurchschnitt 1971 gelten sollte.

68. Der TarifabschluB im offentlichen Dienst er-
wies sich als wichtiges Datum fiir die weitere Lobn-
entwicklung, Die Tarifléhne der Arbeiter und An-
gestellten des Staates wurden durchschnittlich um
11 vH erhoht 1), Mehrbelastungen aus friheren Ver-
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einbarungen kamen hinzu: Eine Erhéhung des Weih-
nachtsgeldes von bisher 50 vH auf 66,7 vH eines
Monatsgehaltes fiihrte — aufs Jahr gerechnet — zu
einem Anstieg der Lohne und Gehiilter je Beschdf-
tigten um weitere 1,3 vH; eine Verkiirzung der
Arbeitszeit von 43 auf 42 Wodhenstunden und eine
Verlangerung des Urlaubs bewirkten, je Beschéftig-
tenstunde gerechnet, einen zusitzlichen Lohnanstieg
um rund 3 vH. Somit brachte der Tarifvertrag im
offentlichen Dienst unter EinschluB der fritheren
Vereinharungen Lobn- und Gehaltserhéhungen, die
— auf Monatsbasis — schitzungsweise 12 vH, auf
Stundenbasis 15 vH betrugen. Schon vor der Jahres-
wende batten die gesetzgebenden Korpersdhaften
begonnen, in &hnlichem AusmaB eine Verbesserung
der Beamtenbesoldung zu verabschieden. Die Beziige
der Beamten wurden im Durchschnitt um 14 vH an-
gehoben. Hohereinstufungen und Sonderzulagen
kamen hinzu.

Diese Steigerungsraten im &ffentlichen Dienst hlie-
ben nicht ohne EinfluB auf die Tarifabschllisse, die
in anderen Bereichen folgten. Im Bauhauptgewerbe
stiegen die Tariflohne um 7,9 vH, einschlieBlich ver-
einbarter Nebenleistungen um 11,7 vH.

67. Gegen Ende des ersten Halbjahres 1971 wur-
den Anzeichen einer Reaktion der Tarifpolitik auf
die Entspannung am Arbeitsmarkt und auf das
Stabilisierungsprogramm der Bundesregierung, ins-
besondere auf die Freigabe des Wechselkurses der
D-Mark, sichthar. Zwar kam es auch nach dem
9, Mai 197! in wichtigen Tarifbereichen, rechnet man
alle Nebenleistungen ein, noch zu zweistelligen
Tariflohnerhéhungen. Erst der Tarifvertrag in der
stark exportabbingigen chemischen Industrie, der
durch eine Schlichtungsvereinbarung zustande kam
und zwei Monate nach Auslaufen des alten Ver-
trages in Kraft trat, blieb mit einer tariflichen Lohn-
steigerung von rund 9 vH — auf zwélf Monate ge-
rechnet und unter EinschluB der vereinbarten Pau-
schalzahlungen und der JahresabschluBpramien —
unter der 10-vH-Marke. Effektiv wurde nur eine
Lohnerhéhung von 7 vH, da die JahresahschluB-
priamie bereits freiwillig gezahlt worden war.

Die Lohnpolitik batte zur Folge, daB das gesamt-
wirtschaftliche Tariflohn- und -gehaltsniveau (auf
Studenbasis) im ersten Halbjahr 1971 um 15,3 vH
hoher lag als im Jahr zuvor. Die Unsicherheit Gber
den Abschluf} im Metallbereich beriicksichtigt, diirite
das Tariflohnniveaun in der zweiten Jabreshilfte
nach unserer Schitzung den entsprechenden Vor-
jahresstand um 12 vH bis 13 vH liberschreiten.

68. Das volle AusmaB der jeweiligen Tariflohn-
und -gehaltserhéhungen blieb oft unbekannt. Im

') Im einzelnen stiegen die Tariflthne und -gehdlter je

Monat

— um 7 vH durch eine lineare Anhebung der Grund-
vergittung und der Ortszuschlige,

— um 2 vH durdh eine zusitzliche Aufstodcung der
Ortszuschlige um 27 DM,

— um Y vH durch vermdgeuswirksame Leistungen
auch fur jeme Arbeitnehmer, die monatlich mehr
als 1 000 DM verdienen,

— um 1%s vH durch Zulagen Fir verschiedene Besol-
dungsgruppen.
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Jahre 1971 wurden in erheblichem Umfang tarifliche
Nebenleistungen vereinbart, vor allem vermehrt
vermdgenswirksame Leistungen, Diese Leistungen
werden, soweit sie keine laufenden Zahlungen dar-
stellen, tarifstatistisch nicht erfaBt. Noch im Herbst
1570 waren die Gewerkschaften weniger auf die
Vereinbarungen von Mebenleistungen als vielmehr
auf sichthar hohe Steigerungsraten fiir die Lohnsitze
selbst hedacht. Uberdies hahen die Gewerkschaften

danach gestrebt, den Abstand zwischen Tarifléhnen
und Effektiviéhnen zu verringern. Sie vereinbarten
sogenannte Vorweganhebungen, die voll in den
Tariflohnindex eingingen, die effektiiv zu zahlenden
Lohne im allgemeinen jedoch nicht verindern soll-
ten.

Seit Anfang 1971 versuchten die Gewerkschaften
hingegen, die Steigerungssidtze der Tariflbhne nied-
rig zu halten (Tabelle 7). Oft wurde dies falachlich

Ubersicht einkommenspolitisch wichtiger Eredgnisse

Tabelle 7
Zahl der
Monat Betroffenen

1971

Jaouar Alters- und Unfallrenten
Orientierungsdaten
Offentlicher Dienst, 1 600 000
Bandesbahn, Bundespost
Graphisches Gewerbe 220 000
Papier- und 130 000
Pappeverarbeitung

Februar Graphiaches Gewerbe 220 000

Marz Konzertierte Aktion
Banken 280 000

Tage.

April Versicherungen 185 000

Mai Bauhauntgewerbe 1 500 000
Textilindustrie 480 000
Bekleidungsindustrie 380 00C

Tage.

a2

Ab ersten Januar 1971 werden die Altersrenten um 5.5 vH, die
Unfallrenten um 9,3 vH erh&ht.

Dle Bundesregierung erklirt im Jahreswirtschaftsbericht, dab
mit ihrer Zielprojektion fiir dle gesamtwirtschaftliche Entwick-
lung 1971 Lohnabachitisse auf der Basis der Effektivverdienste
je beschiftigten Arbeitnehmer von durchachnittlich 7 vH bis
8 vH vereinbar sind.

Anhebung der Grundverglitung und der Ortszuschlige um
7 vH, Zuschlag von monatlich 27 DM, Wegfall der Einkommens-
grenze von 1000 DM fiir verm8genswirksame Lelstungen (13 DM
monatlich), Zulagen fiir verschiedene Besoldungsgruppen.

VermbSgenswirksame Leistungen in HShe von monatlich 26 DM
werden verelnbart.

Lohnerhdhungen um 7,5 vH bis 12 vH, Vereinbarung vermiigens-
wirksamer Leistungen in H8he von monatlich 28 DM,

Lobnerhdhungen um 9 vH.

Die Vertreter der Unternchmerverhinde und der Gewerk-
schaften erkladren, daB sie an der Wiedergewinnung der Stablli-
tit interessiert seien und in ibrer Poliik diese Notwendigkeit
berlidsichtigen.

Lohnerhdhungen um 7,9 vH; Aufstockung der vermdégenswirk-
samen Leistungen von 156 DM auf 312 DM jihrlich, riickwirkend
ab Januar 1971; Verlingerung des Urlaubs um ein bis zwel

LohnerhShungen um 7.5 vH, Zahlung eines 13. Monetseinkom-
mens, Verlingerung des Urlaubs um vier Tage; Erhthung der
vermigenswirksamen Leistungen von monatlich 13 DM auf
26 DM ab September 1971.

Lohnerhébungen um 7,9 vH, ErhShung der Vergiitung fir Uber-
stinden und Sonn- und Felertagsarbeit, Erh6hung der vermd-
genswirksemen Leistungen von 9 Pfennigen awf 25 Plennige je
Stunde bzw. von 18 DM auf 46 DM je Monat.

Lohnerhdhungen um 8,0 vH, Anhebung des Urlaubsgeldes um
bis zu 70 DM fir knapp die Hélfte der Arbaitnehmer, Verlfnge-
rung des Urlaubs um rwel Tage.

Lohnerhéhungen um 8,5 vH, Verlingerung des Urlaubs um vier
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noch Tabelle 7

Betrofienen
Menat Zah! der
Juni Konzertierte Aktion
Steinkohlenbergbau 250 000
Chemische Industrie 710000
Juld Konjunkturzuschlag
August Metall-, Eisen- und 4 550 000
Stahlindustrie
September | Konzertierte Aktion
nen sei,

Die Vertreter der Unternehmerverbéinde und der Gewerksdhal-
ten erkennen an, daB mit dem 9. Mai 197] eine neue Lage eln-
getreten ist. Sie wollen darauf hinwirken, daB alle Beteiligten
sich nicht an den Preis- und Einkommenserwartungen des Booms
orientieren, sondern an den Motwendigkeiten einer Phase der
gesamtwirtschaftlichen Konsolidierung.

Lohnerhthungen um 7,3 vH, Verdoppelung der Wachtschichtzu-
lage, Anhebung des Weihnachtsgeldes von 400 DM auf 500 DM,
Verbesserung der Tarifstruktur,

In Rheinland-Pfalz werden nach einem zweimonatigen tarif-
losen Zustand durch Schlichtungsspruch Lohnerhdhungen um
7.8 vH vereinhart; in den iibrigen Tarifbereichen werden die
Léhne um 7.8 vH erhSht und einmalig 60 DM gezahlt. Stufen-
weise wird ein tarifliches 13. Monatseinkommen eingefiihrt.

Der Konjunkturzuschlag zur Einkommen- und Kérperschaltsteuer
in Héhe vor 10 vH wird — wie gesetzlich festgelegl — nicht
mehr erhoben.

Mit der Kiindigung der Lohn- und Gebhaltstarifvertrage wird zum
30. September begonnen. Gefordert werden Lohnerhdhungen
von 9 vH bis 11 vH. Hinzu kemmen, in einzelnen Tarligebieten
untergchiedlich, zusatzliche Nebenforderungen,

Die Gesprachsteilnehmer stimmen darin tiberein, daB nunmehr
der ProzeB der konjunkturellen Entspannung klarer zu erken-

schon als deutliche Anndherung an die Orientie-
rungsdaten der Bundesregierung und als Tendenz-
wandel in der Lohnpolitik ausgelegt. Die 1971 tarif-
lich vereinbarten Nebenleistungen, insbesondere die
vermiigenswirksamen Lohnzuschlige, wurden —
anders als die Vorweganhebungen im Vorjahr —
voll kostenwirksam.

89. Friiher und deutlicher als in den Tarifabschliis-
sen zeigte sich die konjunkturelle Entspannung in
der Entwicklung der Effektivverdienste. In der Ge-
samtwirtechaft nahmen die Léhne und Gehdlter je
Besdhiiftigten, die im Verlauf des Jahres 1970 um
14,1 vH gestiegen waren, vom vierten Vierteljahr
1970 bis Mitte 1971 immerhin noch mit einer Jahres-
rate von 10,8 vH zu.

Die gesamtwirtschaftliche Lohndritt — die Differenz
zwischen Effektiv- und Tariflohnsteigerungen — war
im vierten Vierteljahr 1970 erstmals wieder negativ.
Dafiir waren zum grgften Teil Vorweganhebungen
mafBgebend. Bestimmend fiir den Riickgang der
Lobhndrift wurden 1971 der weitere Abhan von
Uherstunden und der hartere Widerstand der Unter-

nehmen gegen fiberiarifliche Lohnzugestindnisse
{Schaubild 186).

DaB die gemessene Lohndrift fiir das Jahr 1971 nicht
stirker negativ war, hat wvor allem statistische
Grinde: Die vermehrten Nebenleistungen, obwohl
tarifvertraglich vereinbart, werden in der Tarif-
statistik — wie erwahnt — nur teilweise, in den
Effektivverdiensten aber voll beriicksichtigt.

70. Obwohl die konjunkturelle Entspannung den
Anstieg der Effektivverdienste dampfte, stiegen die
Lohnkosten je Produkteinheit — bei abnehmendem
Produktivititszuwachs — im gesamtwirtachaftlichen
Durchschnitt um 9 vH, also um fast so viel wie 1970
(10,7 vH).

In der Industrie war der Anstieg der Lohnkosten
je Produkteinheit 1971 nicht mehr so stark wie im
Vorjahr, da dort die Produktivitdt, die im Verlauf
des Vorjahres gesunken war, seil dem Frithjahr
1971 nicht weiter abnahm (Ziffer 59). In den ersten
acht Monaten 1971 lag das Niveau der Lohnkosten
je Produkteinheit um 9,6 vH héher als ein Jahr
zuvor (Schaubild 17),

KK]
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Schaubild 16
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[ 1) Eigene Schitzung,

Der Anteil der Lohnkosten am Umsatz der Industrie
war demgegeniiber in den ersten acht Monaten 1971
pur um 4,2 vH gréBer als vor Jahresfrist. 1971 hat
die Industrie einen erheblichen Teil des Lohnkosten-
anstiegs in den Preisen iberwilzt, obwohl die
Nachfrageexpansion nachlieB und die De-facto-Auf-
wertung der D-Mark den Wetthewerb von auBen
verschiirfte. Bei den Vorleistungen stand der Ver-
teuerung der Dienstleistungen die Verbilligung der
Importe gegeniiber, die sich infolge der Freigabe des
Wedhselkurses der D-Mark, teils auch wegen sin-
kender Weltmarkipreise verbilligten (Ziffer 1135).
Auf eine Erhéhung der Stiidkkosten wirkte der Riick-
gang der Kapazititsauslastung hin. Die Finanzie-
rungskosten — mittelfristig geschen nach wie vor
hoch — diirften gegenilber dem Vorjahr our leicht
gesunken sein.

X

71. Die Einkommen aus Unternehmertitigkeit und
Vermégen waren 1971 nur geringfiigig héher als ein
Jahr zuvor, nachdem sie 1970 das Niveau des Auf-
schwungsjahres 1969 noch um 9 vH {ibertroffen bat-
ten (Tabelle 8). Der schwache Anstieg im Jahre 1971
ist das Ergebnis unterschiedlicher Entwicklungen der
beterogenen Einkommensarten, die in dieser Créfie
der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung enthal-
ten sind. Die Vermdgenseinkommen der privaten
Haushalte und des Staates — insbesondere aus Zin-
sen, Mieten, Pachten und der Nutzung von Eigen-
beimen —, deren Anteil lingerfristig steigt, haben
wohl auch 1971 kraftig zugenommen, Die Einkom-
men aus Unternehmertatigkeit filr sich genommen
dirften dagegen ihr Vorjahresniveau nicht mehr
erreichen.

72. Der Anteil der Einkommen aus unselbstdndi-
ger Arbeit am Volkseinkommen, die Lohnquote, er-
hihte sich 1971 stérker als in den beiden vorange-
gangenen Jahren. Im Jahresdurchschnjtt wird die
Lohnquote schitzungsweise 69 vH betragen
(Tabelle 9). Dabei darf jedoch nicht iibersehen wer-
den, dab sich die Lohnquote zum Teil allein deshalb
erhdht, weil die Anzahl der abhingig Beschiiftigten
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Tabelle 8
Vertellung des Volkselnkommens
Verdnderung gegeniiber dem entsprechenden Vorjahreszeitraum in vH
Einkommen aus Entnom- Emp-
" mene Ge- fangene Ver-
. winne und | laufende figbares
. Volks- N . Unternehmertatigkeit Verméb- Ubertra- Einkom-
Zeltraum elnkommen unselbstindiger Arbeit und Vermdgen gengelin- gungen men ¥)
. kommen %) | vom Staat¥)
bruttol) | netto?) brutto | netto? private Haushalte
1961 bis
19689 7) + 75 + 81 + 73 +63 + 66 + 82 + 88 + 74
1969 +10,1 +127 +10,3 +556 + 40 +17.0 + 7.9 +11,3
| 1970 +14,7 + 177 +148 +9,0 +12,6 + 79 + 74 +11,1
1970 1. Hj. +15,0 +18,0 +153 +93 +132 - 36 + 82 + 88
2. Hj. +14,4 +17.4 +14,3 +838 +12,1 +159 + 65 +130
1971 1. Hj. +10,6 +14,9 4+11,5 +19 + 0,3 +13.8 +129 +121

'}

il

9

Bruttoléhne und -gehilter und Arbeltgeberbelirlige zur Sczialversicherung (einschileBlich der Zusatzversicherung im &ffentlichen
Dienst und des fiktiven Pensionsfoods fir Beamte) sowie zusdtzliche Sozialaufwendungen der Arbeitgeber,

Bruttoelnkommen abziglich Arbeiigeber- und Arbeitnehmerfrelbetrage zur Sozialversicherung und abzilglich Lohnsteuar.
Bruttoeinkommen abziiglich direkter Stevern u. &.

Einkommen der privaten Hauebalte aus Unternehmertatigkeit und Vermdgen nach Abzug der direkten Steuern aul diese Ein-
kommen (z. B. Elnkommensteuer u. d., Jedoch nidw der Steuern im Zusammenhang mit dem Privaten Verbrauch, wie Kraftfahr-
zeugsteuer u. 4.), der Pilichibeitrdge der Selbstdndigen 2ur Sozialversicherung sowie der nichtentnommenen Gewiune der Einzel-

uniernehmen u. 3.
¥ Nech Abzug der Lohnsteuer au! Pensionen.
%) Ohee niditentnommene Gewinne der Binzelunternehmen u. &
7) Durchschoittliche jahrliche Verdnderung.

relativ zur Erwerbstatigenzahl steigt !). Dies erklirt
zwischen 1968 und 1871 anderthalb Prozentpunkte
im Anstieg der Lohnquote, Ohne dem Einflub des
Wandels der Beschiftigtenstruktur gerechnet, lag
die Lohnquote um reichlich drei Prozentpunkte
héher als 1968 (Tabelle 9, Spalte 3). Zwar ist es
typisch fir konjunkturelle Aufschwungsphasen, daf
die Lohnquote steigt. Einen so lange anhaltend star-
ken Anstieg der Lohnquote wie seit 1968 hat es
jedoch nach 1950 noch nicht gegeben.

73. Dem Anstieg der Lohneinkommen stand 1971
ein auBergew&hnlich hoher Anstieg der Verbrau-

1) Wird die Beschaftigtenstruktur des Jahres 1960 kon-
stant gehalten (Tabelle 9, Spalte 3), so ergibt sich ein
Anstieg der rechnerischen Lohnquote von 60,6 vH im
Jabre 1960 auf 60,9 vH im Jabre 1968, also um 0,3 Pro-
zentpunkte. Die tatsidchliche Lohnquote stieg im selben
Zeitraum von 60,6 vH auf 63,9 vH, also um 2,3 Pro-
zentpunkte. Alleln aufgrund des Wandels der Be-
schitftigtenstruktur, also ohne jegliche Verknderung
der Einkommensrelation zwischen Bruttoeinkommen
aus ungelbstindiger Arbeit je Arbeitnelmer und dem
Volkseinkommen je Erwerbstdtigen, ist die Lohn-
Quote, 50 gesehen, von 1960 bis 1968 um 3 Prozent-

punkte, nAmlich von 60,6 vH auf 63,6 vH gestiegen '

{Tabelle 8, Spalte 2}.

cherpreise gegeniiber, so daB sich die Realléhne weit
weniger erhdhten als die Nominallohne. Der Zu-
wachs des realen Lobneinkommens je Arbeitnehmer
diirfte 1971 rund 5Y¢ vH betragen, immerhin noch
einmal mebr als im Durchschnitt der Jahre 1961 bis
1969 (4,0 vH).

74, Im privaten Bereich der Gesamtwirtschaft hatte
1971 ein Anstieq des Realeinkommens je Arbeit-
nehmer um 2+ vH gegeniiher 1970 kostenniveau-
neutral verteilt werden kénnen (Tabelle 10). Denn
der Beitrag des privaten Sektors zum realen Inlands-
produkt je Erwerbstétigen diirfte 1971 — im Jah-
resdurchschnitt — um 2'/» vH héher liegen als 1970
{Tabelle 10, Spaite 1). Hinzu kommt, daB sich nach
der Freigabe des Wedhselkurses das reale Aus-
tauschverhiltnis gegeniiber dem Ausland (Terms of
Trade) verbesserte. Da die Exporipreise relativ zu
den Importpreisen (jeweils in D-Mark ausgedriickt)
stiegen, erbrachte der AuBenhandel 1971 einen zu-
sitzlichen Einkommensvorteil, der — wie ein inlén-
discher Produktivitdtsfortschritt —— verteilbar war.
Den Terms-of-Trade-Effekt schitzen wir Fir 1971
auf 0,7 vH des Realeinkommens (Tabelle 10,
Spalte 2). Andererseits hatten 1971 héhere Arbelt-
geberbeitridge zur sozialen Sicherung einen Anstieg
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Tabelle 9

Tatslchliche und rechnerische Lohnguote

vH

Rechnerische Lohnquote

bei konstant gehaltener
Jabr | | T Ein- Beschat-

kommens- tigten-

relation ) struktur ¥
1960 60,6 60,6 60,6
1561 62,2 61,2 61,6
1962 64,0 51,7 62,8
1963 64,4 62,2 62,7
1964 643 62,7 62,1
1965 64,7 63,2 62,1
1966 65,7 63,4 628
1967 65,9 63,3 63,2
1968 639 63,6 60,9
1569 65,4 64,2 51,7
1970 67,0 64,8 62,8
19714 68,8 65,0 64,1

1) Bruttoelnkommen aus unselbstindiger Asbeit in vH des
Volkseinkommens.

5 Konstant gehalten wird der Antell des Bruttoeinkommens
auz unselbstAndiger Arbeit je Arbeitnehmer am Volksein-
kommen je Erwerbstitigen des Jahres 1960,

% Konstant gehallen wird der Antefl der Abbiingigen an den
Erwerbstitigen des Jabres 1960

4) Elgene Schitzung.

der Lohnkesten um 0,6 vH der Bruttolohn- und
-gehaltssumme je Arbeitnehmer zur Folge (Ta-
helle 10, Spalte 4). In diesem Ausmal verringerte
sich der Spielraum fiir kostenniveauneutrale Lohn-
erhdhungen. ‘

Auch die Verinderung der Kapitalkosten miilte in
eine solche Rechnung eingehen (IG 66 Ziffern
309 f1.). Die Unterlagen fiir eine Schatzung der Kapi-
talkosten lassen jedoch nach wie vor gesicherte Aus-
sagen iiher das AusmaB der Kapitalkostenentwick-
lung nicht zu. In Tabelle 10 sind die Kapitalkosten
nicht in Ansatz gebracht; es wird damit unterstellt,
daB die Kapitalkosten je Produkteinheit in gleichem
Ausmaf gestiegen sind wie die Lohnkosten je Pro-
dukteinheit.

75. Vergleicht man den Reallohnanstieg im Jahre
1971 mit dem gesamtwirtschaftlichen Produktivitéts-
zuwadhs, korrigiert wn die erwidhnten GrdBen, so
zeigt sich, dab sich die Reallohnposition der Arheit-
nehmer nochmals spiitbar verbessert hat (Tabelle 10,
Spalte 7).

Bei dieser Rechnung wurde der Anstieg der Nomi-
nallohne um den Anstieg der Verbraucherpreise be-
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reinigt. Die Arbeitnehmer kénnen sich jedoch hin-
sichtlich ihrer Ersparnisse wie Investoren verhalten,
etwa indem sie Wohnungseigentum erwerben; sie
werden insoweit vom Anstieg der Investitionsgiiter-
preise, besonders vom Anstieg der Baupreise, be-
troffen. Ein Preisindex fiir die Gesamtwirtschaft, in
den diese Preise eingehen, ist der sogenannte Preis-
index fiir die letzte Verwendung., Im Jahre 1970
stieg er erheblich rascher als der Index der Verbrau-
cherpreise, ehen weil sich Investitionsgiiter und Bau-
ten besonders stark verteuerten. Aus diesem
Grunde hat sich die Reallohnposition der Arbeit-
nehmer 1970 wahrscheinlich nicht in dem MaBe ver-
bessert, wie es Tabelle 10, Spalte 7, ausweist. Um
die GréBenordoung des méglichen Fehlers zu ver-
anschaulichen, teilen wir in Tabelle 10, Spalte 6, auch
den Anstieg des Preisindex der Gesamtnachfrage im
privaten Bereich mit.

76. Die privaten Haushalte verfiigten 1971 dber
erheblich hohere Nettoeinkommen als ein Jahr zu-
vor (Tabelle 8). Der Anteil der Nettoeinkommen aus

" unselbstdndiger Arbeit am verfiijgharen Einkommen

war allerdings kleiner, jener der entnommenen Ge-
winne und Vermégenseinkommen und der &ffent-
lichen Ubertragungseinkommen gré8er als 1970,

77. Die Einkommen saus unselbstindiger Arbeit
sind 1971 netto — also nach Abzug der Sozialver-
sicherungsheitrdge und der Lohnsteuer — wiederum
weniger gestiegen als brutto (Tabelle 8). Die Diffe-
renz im Anstieg der Brutto- und Nettoeinkommen
hat sich sogar weiter vergriBert. Dies mag zum Teil
darauf zuriickzufiihren sein, daB der Konjunkturzu-
schlag zur Einkommensteuer 1970 in {inf Monaten,
1971 in sechs Monaten erhohen wurde. Uberwiegend
spiegelt sich darin jedoch die Progression der Ein-
kommensteuer, Sie vergroBert, dem Grundsatz der
Leistungsfahigkeit folgend, die durchschnittliche Ein-
kommensteuerlast iberproportional zum Einkom-
mensanstieg. Ist dieser, wie gegenwdértig, inflato-
risch aufgebldht, werden Steuerfreihetrige, die das
Steuerrecht zur Wahrung der Steuergerechtigkeit
einrdumt, rascher entwertet, als die Leistungsfahig-
keit steigt.

78. Die Sozialeinkommen nahmen 1971 stirker als
im Vorjahr zu (Tabelle 8). Das mag Gberraschen,
weil die Renteneinkommen aus der Sozialversiche-
rung — gemdB der geltenden Rentenformel — der
Entwidklung der Durchschnittsverdienste in den Jah-
ren 1966 bis 1968 folgten und daher nur um 5,5 vH
erhoht wurden. Das ist nur wenig mehr als der Ver-
teuerung der Lebenshaltung der Rentner- und
Sozialhilfeempfingerhaushalte entspricht. AuBer-
dem gingen bei den Einkommensiibertragungen der
Arbeitslosenversicherung die Zahlungen von
Sdilechtwettergeld wegen glinstiger Witterung und
geringem Ausfail an Arbeitsstunden erheblich zu-
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Tabelle 10
Elemente der Produkiivitits- und Reallohnentwldklung )
Veranderung gegeniiber dem Vorjahr in vH
Brutto-
. Lohnkosten-
P;ﬂ;‘?ﬂs;n Terms- ui?ftc;ll?fl]:s_- effekt der Preisindex | Preisindex Reallohn-
Preisenvon | of-Trade- sumgme je Arbeitgeber- fiir die fiir die positlon
Jahr 1962 fe Etfekt %) Arbeil- beitrige zur Lebens- letzte Ver- | der Arbeit-
Erwerbs- nebmer sozialen haltung 4) wendung nehmer )
titigen Sicherung ?) .
1y ! 2 | ) 4 | =) | 6 | Ul

1961 +4,6 +0,7 +10,5 ~0,7 +23 +3,0 +18
1962 +36 +0.4 + 98 —0,2 +3,0 +3,2 +23
1963 +33 +0,2 + 59 —-02 +3,0 +23 -09
1964 +7.0 *0,0 + 94 —09 +23 +2,1 —-1,0
1965 +53 —0,2 + 88 —04 +34 +3,0 —03
1966 +34 —0,2 + 69 +03 +3,5 +29 +0,4
1967 +33 —0,1 + 30 +03 +14 +0,7 —13
1988 +7.3 +0.2 + 64 +04 (+1,1) 4 40,6 —17
1969 +64 —02 + B9 +0,4 {(+24) 9 +26 +06
1970 +4,1 +08 +15,0 +0:2 +37 +4.9 +589
19719 +2,5 +0,7 +104 +0,6 +52 +4.9 +23

1] Gesamtwirtschalt ohne Staat.
%) Gesamtwlrischaft.

3) Arbeitgeberbeiltdge zur Sozialversicheruny einschlieMlich zusédtzlicher Sozialaufwendungen der Arbeitgeber.

1) 4-Personen-Arbeitnehmerhaushalte mit mittlerem Einkommen des alleinverdienenden Haushaltsvorstandes.

5 Bei der Berechnung wurden die MeBzahlen multiplikativ verkniplt: (3) + (4) — (1) — (2) — {5}. Nicht beriicksichtigt wurde die
Verdnderung der Kapitalkosten (¥G 66 Ziffern 309 II.). — Weitere Erliuterungen siehe JG 66 Anhang VI.

¥ RBigene Schidtrung.

8) Mach Beriicksichtigung der MehrwertsteuererbShung am 1, Juli 1968 (JG 68 Ziffer 74),

riick. DaB gleichwohl die Sozialeinkommen verstarkt
stiegen, ist darauf zuriickzufiihren,

— daB die Beamtenpensionen als unmittelbarer
Reflex der Einkommensexpansion im &éffentlichen
Dienst heraufgesetzt wurden,

— daB die Zahlungen von Wohngeld und Kinder-
geld stark angehoben wurden, denn aufgrund
von Gesetzesinderungen erhielien mehr Berech-
tigte hthere Leistungen,

— daf die Zahlungen von Arbeitslosengeld bei stei-
gender Arbeitslosigkeit und zunehmender Kurz-
arbeit betrachtlich erhéht wurden,

— daB die Zahlungen far Umschulung und Forthil-
dung, die sich in den ersten sieben Monaten
1971 auf rund eine Milliarde DM beliefen, im
Vergleich zum entsprechenden Vorjahreszeit-
raum mebr als verdoppelt wurden,

— daB die Arbeitnehmersparzulage erstmals ab
1971 gewdhrt wurde.

79. Wihrend die Rentenzahlungen relativ wenig
stiegen, erhohten sich, bedingt durch die anhaltende

Lohnexpansion, die Einnahmen der gesetzlichen
Rentenversicherung betrdchtlich. Der Kassenilber-
schull war in den ersten sieben Monaten mehr als
doppelt so groB wie im entsprechenden Vorjahres-
zeitraum.

Damit hat sich die gegenwértige Finanzlage der
Rentenversicherung verbessert. Die Bundesregie-
rung kommt in ihren Vorausberechnungen im Jahre
1971 zu dem Ergebnis, daB sich auch langfristig die
Finanzlage der Rentenversicherung verbessern
werde. Dies fiihrte zu Plinen, den potentiellen
Finanzspielraum in der gesetzlichen Rentenversiche-
rung fiir Leistungsverbesserungen zu nutzen. Dabei
wurde, wie der Sozialbeirat in seinem Gutachten
beanstandet, zu wenig beachtet, daf die Annahmen,
die der Berechnung der Bundesregierung zugrunde
liegen, zu optimistisch sind. Die Bundesregierung
wihlt die Endphase einer Hochkonjunktur als Basis
und unterstellt, dad die Entwidkdlung ohne Konjunk-
tureinbruch in eine Phase gleichgewichtigen Wachs-
tums fibergeht. Bei diesen Annahmen bleiben die
Ausgaben langfristig hinter den Einnahmen zuriidk,
da die Zuwachsrate der Ausgaben erst mit zeitllcher
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Verzigerung an die Durchschnittsverdienste ange-
pabBt wird, und dies von dem niedrigeren Ausgangs-
niveau der Renten aus. Der EinnahmeniiberschuB,
der dann entsteht, wiirde jedoch — kéime es zu einem
Konjunktureinbruch — teilweise wieder abgebaut
werden,

Zur Elnkommenssituation der Landwirtschait

80. Von der Einkommensexpansion des letzten Jah-
res blieb die Landwirtschaft weitgehend ausge-
schlossen. lm Wirtschaftsjahr 1970/71 erreichte das
Durchschnittseinkommen der Landwirte (gemessen
am Betriebseinkommen je Vollarbeitskraft) nominal
allenfalls das Miveau des Vorjahres,

— obwohl die strukturell bedingte Abwanderung
landwirtschaftlicher Arbeitskrifte weiter ange-
halten hat — im Wirtschaftsjahr 1970/71 dirfte
die Abnahme etwa 6 ¥vH bis 7 vH betragen ha-
ben — und

— obwobl im Einkommen der Landwirtschaft auch
die 1,7 Mrd. DM enthalten sind, die sie zum Aus-
gleich der durch die D-Mark-Aufwertung vom
Oktober 1969 eingetretenen ErlseinbuBien er-
halten hat.

Beriicksichtigt man dariiber hinaus die starke Ver-
teuerung der Lebenshaltung, so wurde das vor-
jdhrige Einkommensniveau real deutlich unter-
schritten.

81. Bestimmend fiir die ungiinstige Entwidklung
der landwirtschaftlichen Einkommen im abgelaufe-
nen Wirtschaftsjabr war neben einer relativ gerin-
gen Ernte vor allem der Kostendruck, dem die
Agrarwirtschaft, bedingt durch den starken Anstieg
der industriellen Erzeugerpreise, in zunehmendem
MaBe ausgesetzt war. So verteuerten sich die Be-
triebsmittel, die die Landwirtschaft vom gewerb-
lichen Sektor bezieht, im Wirtschaftsjahr 1970/71 um
8,3 vH (Schaubild 18). Besonders ausgeprdgt waren
dabei die Preissteigerungen bei der Instandhaltung
von Gebduden und Maschinen,

Gleichzeitig sanken die landwirtschaftlichen Erzeu-
gerpreise; sie lagen im Wirtschaftsjahr 1970/71 um
nahezu 8 vH unter denen des Vorjahres. Dies be-
ruhte — von der angebotsbedingten Abnahme der
Marktpreise fiir Schweine abgesehen — darauf, da
die Marktordnungspreise (Grund-, Orientierungs-
und Interventionspreise Fir Marktordnungsgilter)
nach der D-Mark-Aufwertung vom Herbst 1969 ge-
senkt werden muBten: Um die Absatzbedingungen
in den Buropdischen Gemeinschaften zu vereinheit-
lichen, sind die Preise solcher Agrarprodukte, fiir die
Marktordnungen mit InterventionsmaBnahmen ver-
einbart wurden (iber 80 vH der Agrarerzeugung), in
Rechnungseinheiten festgelegt; der Wert einer Rech-
nungseinheit entspricht einer PFeingoldmenge von
0,889 Gramm und damit der Goldparitit des Dollars.
Die Preise in nationalen Wihrungseinheiten werden
Gber die jeweilige Dollar-Paritét des betreffenden
Landes berechnet, Jede Parittsénderung mub dann
automatisch zu einer Anderung der nationalen
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Marktordnungspreise fithren; sie steigen im Falle
einer Abwertung, sinken im Falle einer Aufwertung.

Die Regel galt audh fir die D-Mark-Aufwertung vom
Herbst 1969, doch wurde die Senkung der Agrar-
preise um 8,5 vH erst vom 1. Januar 1970 an wirk-
sam; flir die Zwischenzeit wurden der Bundesrepu-
blik GrenzausglelchsmaBnahmen {Importabgaben
und Exporterstattungen) zugestanden. Danach ver-
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hinderten Ausgleichszahlungen, die der Ministerrat
der Europédischen Gemeinschaften bis zu einem Be-
trag von jdhrlich 1,7 Mrd. DM fiir die Dauer von
4 Jahren genehmigt hatte?), daB die aufwertungs-
bedingten Preissenkungen nicht zu einer aufwer-
tungsbedingten Minderung der landwirtschaftlichen
Nominaleinkommen fiihrten.

82. Im Wirtschaftsjahr 1971/72 werden sich die
landwirtschaftlichen Nominaleinkommen voraus-
sichtlich giinstiger als im Vorjahr entwickeln, da

— der Ministerrat der Européischen Gemeinschaften
am 25. Mirz 1971 die Preise fiir Marktordnungs-
giter fiir das Wirtschaftsjahr 1971/72 um 2 vH

_bis 6 vH angehoben hat, ’

- die Ernte, vor allem die Getreideernte, sehr gut
ausfiel, die Verkaufserlose sich also kréftig er-
héhen werden, und

— die Schweinepreise wieder eine steigende Ten-
denz aufweisen.

Die erhoffte Verbesserung bedingt, daB sich der
Preisauftrieb bei den Vorleistungen weiter abschwi-
dhen wird; erste Anzeichen einer Beruhigung sind in
den letzten Monaten erkennbar geworden.

83. Nidcit ausgerdumt ist die Unsicherheit, ob der
De-facto-Aufwertung der D-Mark nach der Wedhsel-
kursfreigabe nicht eine De-jure-Aufwertung folgen
wird, die eine erpneute Senkung der deuischen
Marktordnungspreise mit sich bringen wirde. Bis-
‘lang wurde den Landern, die ihre Wedhselkurse frei-
gegeben hatten, durch eine Verordnung des Rates
der Européischen Gemeinschaften vom 12. Mai 1971
(Verordnung 974/71) eingerdumt, bei allen Waren,
fiir die in den Marktordnungen InterventionsmaB-
nahmen vorgesehen sind, ein System von Importab-
gaben und Exporterstattungen, also einen Grenz-
ausgleich anzuwenden, sofern die Kurse um mehr
als 2,5 vH von der Paritit abweichen. Die Héhe des
Grenzausgleichs richtet sich nach der Abweichung
des wochentlichen Durchschnittskurses einer Landes-
wihrung von deren Dollar-Paritit. Die nationalen
Agrarpreise sind dadurch vorerst vor den Folgen
von Wedhselkursinderungen auBerhalb der alten
Bandbreiten weitgehend abgeschirmt.

Die Regelung tritt automatisch auBer Kraft, wenn
neue Parititen festgelegt werden. I'm Falle einer
De-jure-Aufwertung der D-Mark miiBte das deutsche

Agrarpreisniveau erneut gesenkt werden. Zu einer

Herabsetzung der Agrarpreise kime es audh in an-
deren Landern der Gemeinschaft, wenn diese ihre
Whiahrungen ebenfalls gegeniiber dem Dollar auf-

) Die Ausgleichszahlungen setzen sich zusammen aus
— nidcht abzufiihrenden Mehrerléisen aus der Anhe-
bung des Mehrwertsteuersatzes der Agrarprodukte
von 5 vH auf B vH in Hohe von etwa 780 Mill. DM
jahrlich und
— direkten Zahlungen in Hohe von 920 Mill. DM in
den Jabrenm 1970 und 1971, die sich nach einem
Flachenschliissel bemessen. 1972 verringert sich die-
ser Betrag auf B10 Mill. DM, 1973 auf voraussichi-
lich 700 Mill. DM,

werteten. Nur wenn alle Lénder ihre Dollar-Pariti-
ten gleichzeitig in der gleichen Richtung &nderten,
wiirde sich nach einem BeschluBl des Ministerrates
aus dem Jahre 1968 (Verordnung 653/68) auch der
Wert der Rechnungseinheit ohne BeschluBfassung
um das MaB der geringsten Parititsanpassung ver-
dndern. Die in nationaler Wihrung susgedriidcten
Marktordnungspreise brauchten dann in den Lén-
dern mit hoheren Aufwertungssétzen gegeniiber
dem US-Dollar entsprechend weniger herabgesetzt
zu werden. Da anzunehmen ist, daf die Bundes-
republik das Land mit dem héchsten Aufwertungs-
satz sein wird, wiirde das deutsche Agrarpreisniveau
in jedem Falle nochmals gesenkt werden miissen.

84. Wird dies alles gesehen und wird zudem das
Mal an Anpassungsfihigkelt gewirdigt, das der
deutschen Landwirtschaft seit den preispolitischen
Beschlilssen des Jahres 1967 — wenn auch durch
Strukturprogramme gemildert — abverlangt wurde,
dann sind die sich seit etwa einem Jahr mehrenden
Anzeichen von Uberreaktionen im Strukturwandel
nicht leicht zu nehmen.

Eine Vergrifierung des Einkommensabstandes der
Landwirtschaft gegeniiber vergleichbaren Bereichen
stellt solange kein Skonomisches Problem dar, als
dadurch die wachstumsnotwendige Strukturanpas-
sung in einem sozial vertretbaren AusmaB geférdert
wird. Die Abwanderung aus der Landwirtschaft ist
im Grundsatz wiinschenswert und unbedenklich, und
zwar auch dann, wenn dieser ProzeB sich in der
Bundesrepublik — angesichis der besseren Chancen
fiir einen Berufswechsel und hoéherer Einkommen
auBerhalb der Landwirtschaft — rascher vollziehen
sollte als in anderen Léndern der Gemeinschaft. Da-
durch wiirde lediglich dem EWG-Vertrag entspro-
chen, der eine Verbesserung der agrarischen
Arheitsteilung innerhalb Europas anstrebt. Schwerer
fdllt die oOkonomische Rechtfertigung gegeniiber
sozialen Hérten des Strukturwandels, wenn es zu
Einkommenseinbriichen kommt, weil die Politik
Daten setzt oder Entwicklungen zuldBt, mit denen
auch anpassungswillige Landwirte nicht rechnen
konnten. Ein starker Einkommensdrude kann sogar,
obwohl der Strukturwandel wiinschenswert ist, 6ko-
nomnisch bedenklich sein. Er ist es dann, wenn in
groBerer Zahl gut gefiihrte und an sich lebensfahige
Betriebe zur Aufgabe gezwungen werden und so der
Erfolg langjdhriger Bemiihungen um eine Struktur-
verbesserung in der Landwirtschaft gefdhrdet ist.
Dem Sachverstdndigenrat ist dargelegt worden, daB

-solche Fille sich hufen. Er hat jedoch keine Unter-

lagen ilber das AusmaB des Problems.

85. Neben den ldngerfristigen Anpassungsaufgaben
der deutschen Landwirtschaft sind es, wie erwihnt,
zwei Probleme, mit denen sie zu kdmpfen hat, die
inflationsbedingte Entwertung der garantierten
Agrarpreise — steigende Kosten fiir Betriebsmittel
und Lebenshaltung — sowie der Zwang zur Anpas-
sung bei abrupten Wechselkursénderungen,

88. Die Beschleunigung der Geldentwertung ist an
sich ein EG-weites Problem. Die Europdischen Behir-
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den haben sich bisher die inflationsbedingte Min-
derung der Finkommenschancen in der Landwirt-
schaft eine Hilfe bei der Lésung des Problems der
Agrariiberschiisse sein lassen, das sie selbst ver-
ursachten, indem sie Preise festsetzten, die keinen
Marktausgleich herbeifihrten. Auch heute sind noch
nicht alle Uberschuiprobleme geldst, von der Frage,
wie hoch auf lingere Sicht der Auflenschutz gegen
Agrarerzeugnisse aus Drittlindern sein soll, ganz
abgesehen. Gibe es keine Uberschufiprobleme, wére
eine Preisniveaupolitik der einfachste Weg, bei all-
gemeiner Geldentwertung die Landwirtschaft vor
dadurch bedingten Einkommenseinbufen zu bewah-
ren. Die deutschen Landwirte machen geltend, daf
die Beschleunigung des inflatorischen Prozesses sie
besonders hart getroffen und ihre Anpassungsfdhig-
keit Gberfordert hitte, weil die wichtigsten deut-
schen Agrarpreise bei der Festsetzung gemeinsamer
Preise im Jahre 1967 hatten gesenkt werden miis-
sen, wihrend sie in den Partnerléndern heraufge-
setzt wurden.

B7. Wedselkursinderungen sollen Unterschiede in
der internationalen Preis- und Kostenentwicklung
ausgleichen. Sie tun das auch. Stetige Wechselkurs-
&nderungen wirden deshalb wahrscheinlich fiir die
Landwirtschaft im Prinzip keine Probleme aufwer-
fen, die es anderswo nicht auch gabe; selbst fir die
schwerfillige Marktordnungstechnik lieBen sich
wohl Anpassungsregeln findem. Anders ist es bei
abrupten Wedhselkursinderungen. Dann kommt es
vor, daf eine Wechselkursinderung Unterschiede
in der Kostenentwidtlung nicht bloB kenstatiert, son-
dern ihnen vorausgeht, genauer: sie erst allméhlich
erzwingt. Dies ist gravierend far die Landwirtschaft,
weil deren Verkaufspreise durch die Bindung an die
Rechnungseinheit mit der Wechselkursinderung
abrupt angepabt werden. Uber die Entwicklung der
Betriebsmittelpreise der Landwirtschaft in den Part-
nerlindern der Europdischen Gemeinschaften gibt
es leider keine verliBliche Auskunft. Immerhin 1858t
der Anstieg der Betriebsmittelpreise in der Bundes-
republik den SchluB zu, dad sie nicht zu denen ge-
héren, die unter einem Aufwertungsdruck rasch
nachgeben.

88. Diese Griinde machen verstindlich, warum fiir
die Landwirtschaft der Bundesrepublik Spielraum
begehrt wird, der es ibr erlaubt, die — langerfristig
unausweichliche — Anpassung an neue Bedingun-
gen zeitlich zu stredcen, besser: eine Beschleuniqung
des Anpassungsprozesses unter dem Druck sinken-
der Realeinkommen zu vermeiden, Wir nehmen an,
daB sich die Partner in den Européischen Gemein-
schaften hierfiir auch gewinnen lassen, wenn sie
sicher sein kénnen, daf nicht daran gedacht ist, die-
sen ProzeB aufzuhalten und so den Pflichten der
Rémischen Vertrige auszuweichen. Der Struktur-
wandel im Sinne dieser Vertrige hat sich in der
Vergangenheit in einer stindigen Schrumpfung der
deutschen Landwirtschaft, gemessen an den dort
Erwerbstétigen, sowie in einer kriftigen Zunahme
der Einfuhr von Agrarerzeugnissen aus den Partner-
lindern manifestiert. Die Agrarpolitik der Bundes-
regierung geht davon aus, dad dieser ProzeB sich

A0

ohne Unterbrechung fortseizen soll, Die Rémischen
Vertrage verlangen, ja gestatien nicht, dad er ohne
Riicksicht auf die Einkommen der Landwirte eines
Mitgliedstaates ablduft.

Prolskiima nur wenlg abgeklhit

88. Im Herbst 1971, 18 Monate pach dem konjunk-
turellen Hohepunkt, wirken in der Preisentwidclung
auf den Binnenmérkten immer noch die Ubersteige-
rungen des Booms nach. Seit der Freigabe des
D-Mark-Wednhselkurses hat die verschirfte Import-
konkurrenz die Preiserhdhungsspielrdume der in-
lindischen Anbieter eingeemgt, die Preissteigerun-
gen in der kurzen Zeit jedoch micht zum Stillstand
bringen kénnen. Immerhin schwichte sich der An-
stieg der industriellen Erzeugerpreise seit dem
Frithjahr 1971, wenn auch langsam, ab; eine deut-
liche Abkithlung des Preisklimas in der Industrie
wire jedoch erst erreicht, wenn im vierten Viertel-
jahr 1971 ein ahmnlich starker Preisschub wie Ende
1969 und Ende 1970 ausbliebe (Ziffern 90{f.). Von
den landwirtschaftlichen Erzeugerpreisen ist — an-
ders als 1970 — keine stabilisierende Wirkung mehr
auf das Binnenpreisniveau ausgegangen. Auf den
Baumiérkten hielt der scharfe Preisauftrieb fast -
unvermindert an (Ziffer 94). Beunruhigt war die
Uffentlichkeit im Jahre 1871 {iber die beschleunigte
Verteuerung der Lebenshaltung (Ziffern 95 ff.).

B0. Der Anstieg der industriellen Erzeugerpreise
schwidchte sich bis zum Herbst 1971 nur zdgernd ab.
Bis zum Oktober 1971 haben sich Industrieprodukte
auf den inlindischen Mirkten binnen Jahresfrist
nech um 4,2 vH verleuert. Da sich die Nachfrage
his Mitte 1971 auf hohem Niveau hielt (Ziffer 23),
versuchten die Unternehmen dem anhaltenden
Kostendruck zundchst wohl eher durch Preiserho-
hungen als durch einen Abbau der Beschéftigung
entgegenzuwirken. Zwar stiegen die industriellen
Erzeugerpreise im dritten Vierteljahr 1971 nicht
mehr an, doch hatten die kraftigsten, vor allem lohn-
kosteninduzierten, Preisschiibe 1969 und 1970
jeweils erst im vierten Vierteljahr eingesetzt (Schau-
bild 19).

91. In den Grundstoff- und Produktionsgiiterindu-
strien sanken die Erzeugerpreise — nach einem
voribergehend beschleunigten Anstieg — seit dem
Frithjahr 1971. Diese Entwicklung spiegeit die Preis-
tendenzen hei importierten Rohstoffen, vor allem
Erdal und NE-Metallen. Andere wichtige Inputgiiter,
wie Eisen-, Stahl- und chemische Erzeugnisse, haben
gich im Verlauf des Jahres dagegen weiter ver-
teuert. Insgesamt waren die Preise flir Erzeugnisse
der Grundstoff- und Produktionsgiiterindustrien im
dritten Vierteljahr 1971 um 2,9 vH hiher als ein
Jahr zuvor.

92. Abgeschwicht hat sich der Preisauftrieb audh in
den Investitionsgiiterindustrien, nachdem es dort
von Oktober 1970 bis Januar 1971 — wohl iiberwie-
gend als Folge der kriftigen Lohnerhéhungen im
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Schaubild 19
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Metallbereich — noch einmal zu einem Preisschub
gekommen war. Dabei brauchten die Unternehmen
bis zur Wechselkursfreigabe die Preiskonkurrenz
importierter Erzengnisse nur wenig zu fiirchten, weil
deren Preise — wihrend des Jahres 1970 weitge-
hend stabil — seit Anfang 1971 kraftig anzogen. Seit
Mai 1971 ergab sich ein gewisser Druck von den
Einfuhren her, der aber trotz labiler Investitions-
neigung im Inland den Preisanstieg bisher nur we-
nig beeinfluBt hat.

83. Auf den verbrauchsnahen Industriemérkten da-
gegen stiegen 1971 die inldndischen Erzeugerpreise

bis zum Herbst starker als ein Jahr zuvor. Die Ver-
brauchsgiiterindustrien konnten bei lebbaften In-
landsbestellungen Kostensteigerungen noch weitge-
hend in Preiserhfhungen weitergeben, obwohl seit
dem Friibjahr 1971 die D-Mark-Preise fiir ausldn-
dische Verbraudhsgiiter rasch sanken. Audh in den
Nahrungs- und GenuBmittelindustrien setzte sich
der Preisauftrieb fort. Hier diirfte ausschlaggebend
gewesen sein, daB die Erzeugerpreise landwirt-
schaftlicher Produkte, die 1970 kriftig gesunken
waren, seit der Jahreswende 1970/71 wieder stiegen.
Ins Gewicht fielen dabei die Preiserhohungen bei
tierischen Produkten. Die Orientierungs-, Grund-
und Richtpreise der Agrarmarktordnungen wurden
im Frihjahr 1971 heraufgesetzt, fir Mildh und
Schlachtrinder um 6 vH; die Preise fiir Schlacht-
schweine stiegen aufgrund einer Verknappung des
Angebots.

84. Die hochsten Preissteigerungen haben sich auch
1971 auf dem Baumarkt durchgesetzt, Es scheint der
Bauwirtschaft gelungen zu sein, die hohen Kosten-
steigerungen, vor allem den Anstieg der Lohnkosten
nach den Tariflochnerhohungen im Mai, weltgehend
zu liberwilzen. Der Auftragslage entsprechend wur-
den besonders die Preise im Hochbau angehoben,
am stdrksten im Wohnungsbau. Selbst im Tiefbau,
der seit Anfang 1970 ilber Auftragsmangel klagt,
kam der Preisanstieg erst Mitte 1971 zum Stillstand.

95. Die Verbraucher muBten 1971 einen stéirkeren
Kaufkraftverlust hinnehmen als jemals in den ver-
gangenen zwanzig Jahren. Der Preisindex fiir die
Lebenshaltung aller privaten Hausbalte, der in der
Uffentlichkeit gebrduchliche MaBstab fiir die Geld-
wertentwidklung, stieg 1971 noch schneller als im
Vorjahr, von Jamuar bis Oktober 1971 mit einer
Jahresrate von 5,9 vH. Im Oktcber 1971 lagen die
Verbraucherpreise um 5,9 vH hdher als ein Jahr zu-
vor.

Dabei waren

— Dienstleistungenum 7,6 vH,
— Wohnungsmieten um 6,5 vH,
— Nahmngsmittel um 5,7 vH und

— sonstige Waren, das sind bauptsichlich Industrie-
waren, um 5,0 vH

teurer als vor Jabresfrist (Schaubild 20).

96. Rund zwei Fiinftel der Vertenerung der Lebens-
haltung waren 1971 noch immer auf Preissteigerun-
gen bei den industriell erzeugten Gebraudhsgiitern
und Verbrauchsgiitern zuriickzufiihren, Die Preise
fiir diese Giiter zogen seit Anfang 1970 betrachtlich
stirker an als in den vergleichbaren Phasen der bei-
den vorangegangenen Konjunkturzyklen (Scraubild
21). Das ist stabilitatspolitisch um so bedenklicher,
als langfristig das Niveau der Verbraudherpreise nur
konstant bleiben kann, wenn die Preise fiir Indu-
striegiter wegen der vergleichsweise hohen Pro-
duktivitdtsfortschritte sinken und so Preiserhéhun-
gen in Bereichen mit niedrigeren Produktivitdtsfort-
schritten ausgleichen. Aber gerade von den Ver-
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Schaubild 20 Schaubild 21
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der landwirtschaftlichen Erzeugerstufe als auch der
auf der industriellen Verarbeiterstufe gewirkt. Uber
die Entwicklung der Handelspannen fehlen zuver-
lassige statistische Informationen. Doch ist zu ver-
muten, dal das Vondringen neuer Handelsformen
es erschwerbe, hthere Einkaufspreise voll zu iiber-
wilzen.

88. Die Wohnungsmieten sind 1971 stdrker gestie-
gen als im Vorjahr, jedoch nicht so stark wie in den
Jahren 1966 bis 1969. lm Oktober 1971 waren
sie um 6,5 vH héher als ein Jahr zuvor.

Relativ kraftig zogen in den letzten zwdlf Monaten
die Mieten fiir Althauwchnungen an, so daf sich das
Gefille zu den Mieten fiir Neubauwohnungen wei-
ter verringert hat. Mitbestimmend hierfiilr waren
wohl in erster Linie die Steigerungen der Kosten fir
Modernisierung und Instandhaltung, die von dem in-
flationdren Preisauftrieb auf den Baumarkten erheb-
lich beeinflufit wurden. Dagegen ditrfte der Index der
Wohnungsmieten durch die Freigahe gebundener
Altbaumieten, die zu Beginn des Jahres in einigen
Stadten durchgefithrt wurde, nur wenig angehoben
worden sein. Die Mieten fiir freifinanzierte Neubau-
wohnungen wurden 1971 nicht stdrker erhoht als im
Durchschnitt der vergangenen acht Jahre (54 vH).
Angesichts der aullerordentlichen Baupreissteigerun-
gen in den Jahren 1970 und 1971 erstaunt dies zu-
nichst. Hier kommt aber wohl zum Ausdruck, daf
in die Renditeliberlequngen der Bauherren mehr als
Iriiher die Vorwegnahme kiinftiger Werltsteigerun-
gen eingeht. Aus solchen Griinden kénnen sich die
fiir Neubauten geforderten Mieten, der jeweiligen
Marktlage entsprechend, durchaus fiir lingere Zeit
von der Entwicklung der Baukosten 16sen.

89. Der Preisanstieg fiir Dienstleistungen hat sich
im Verlauf des Jahres 1971 stark beschleunigt. Zum
Teil mag dies daran liegen, dafl die Nachfrage nach
Dienstleistungen kriftig expamdierte. Doch wurden
1971 auch administrierte Preise in groBer Zahl an-
gehoben, deren Anpassung an die Kostenentwick-
lung lange Zeit hinausgeschoben worden war. Im
Februar und Mé&rz wurden die Bundesbahntarife
heraufgesetzt. Geblihrenerhéhungen bei der Bundes-
post folgten im Sommer. Zweimal binnen Jahresfrist
wurden d<ie Versicherungsprimien fiir Kraftfahr-
zeuge betrichtlich aufgestockt. Verteuerungen im
Gesundheitswesen kamen hinzu. Alles in allem
diirfte rund ein Filinftel des Anstiegs der Dienstlei-
stungspreise allein durch Anhebungen solcher ad-
ministrierter Preise bedingt sein, die im Preisindex
der Lebenshaltung erfaft werden.

M. Dle AuBenwirischaft unter dem Einflub
des ,Floeting“

100. MNach der Freigabe des Wechselkurses am
9, Mai 1971 kam es zu einer nahezu kontinuierlichen
Hoherbewertung der D-Mark (Ziffern 101 ff). Der

Wettbewerb im AuBenhandel verschirfte sich wieder

(Zifférn 106 f1); in_den. Warsnsiromen schlug sich
dies bislang nicht spiirbar nieder, die Bestellungen

aus dem Ausland gehen aber jetzt zuriick, Die
auBenwirtschaftlichen Uberschiisse veranderten sich
1971 kaum (Ziffern 119 11.). Der Kapitalverkehr mit
dem Awusl war von kredit- und wéhrungspoliti-
schen MalBnahmen stark beeinflubt (Ziffern 125 ff)).

Koniinulerliche Aufwertung ochne nennenswerten
Abbau der Devieenreserven

101. Von der Freigabe des Wedhselkurses bis Ende
September 1971 stieg der D-Mark-Kurs fast ununter-
brochen. Seitdem ist der Aufwertungssatz gegen-
ttber dem US-Dollar leicht gesunken; in der ersten
Novemberhélfte betrug er rund 9,5 vH. Eine wesent-
lich niedrigere Aufwertungsrate engab sich fiir die
D-Mark gegeniiber der Gesamtheit unserer Handels-
partner (6,3 vH).

Die Devisenbestinde der Bundesbank, die vor der
Freigabe des Wechselkurses 68,6 Mrd. DM betragen
hatten — allein in den ersten Maitagen waren rund
8 Mrd. DM zugeflossen —, konnten in den folgen-
den Monaten nur unwesentlich abgehaut werden.
Mitte November 1971 heliefen sie sich noch auf
63,6 Mrd. DM.

Der Devisenhandel paBte sich den verdnderten Be-
dingungen auf den Devisenmirkten ohne gréflere
Schwierigkeiten an. Nur enfangs schwankten die
Devisennotierungen starker, da es unsicher war, wie
lange der Wechselkurs der D-Mark beweglich blei-
ben und ob die Bundesregierung wieder zu dem
engen Band um die Paritit von 3,66 DM/US-Dollar
zuriickkehren wiirde.

102. In der bisherigen Kursentwicklung lassen sich
drei Phasen unterscheiden:

Nach der Freigabe im Maj fiel der Dollarkurs zu-
niachst ab, stieg aber im spéteren Verlauf des Mo-
nats wieder an (Schaubild 22); im Durdhschnitt
wunde die D-Mark gegeniiber dem US-Dollar vom
Markt um 3,5 vH héher hewertet.

Von Juni bis zu den wirtschafts- und wahrungspoli-
tischen Malnahmen der Vereinigten Staaten am
15. August 1971 (Ziffer 9) setzte sich die Aufwertung
der D-Mark fast kontinuierlich, zuletzt beschleunigt
fort. Die Hoherbewertung der D-Mark gegeniiber
dem US-Dollar betrug wihrend dieser Pericde
durchschnittlich 5,1 vH.

MNach der Wiedererdifnung der Devisenbéreen, die
Mitte August whhrend einer ganzen Wodche ge-
schlossen waren, sank der Dollarkurs weiter, bis
Ende September mit knapp 11 vH der bisher héchste
Aufwertungssatz der D-Mark gegeniiber dem US-
Dollar erreicht wurde. Seitdem hat sich der Aufwer-
tungssatz leicht vermindert. Im Durchschnitt betrug
er von Mitte August bis Mitte November 9,3 vH.

103. In der ersten Phase nach der Wechselkursfrei~
gabe, bis Ende Mai, intervenierte die Bundeshank
weder am Devisenkassa- noch am Devisentermin-
markt. Fiir ihr Verhalten mag eine Rolle gespielt
haben, dal sie die Kursentwicklung den Marktkréf-
ten iiberlassen, also durch die Abgabe von Devisen
keinen zusatzlichen Drudk auf den Dollar ausithen
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Schaubild 22
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wollte. Auch mag sie gehofft haben, dadurch eine
Rilckkehr zum Band um die Paritit von 3,66 DM/
US-Dollar zu erleichtern und Buchverluste zu ver-
meiden, die ihr sonst beim Verkauf von Dollars ent-
standen wiren,

Anfang Juni 1971 nahm die Bundesbank ihre Inter-
ventionen am Devisenmarkt wieder auf und gab
laufend Devisen ab, Damit wollte sie wohl vor al-
lem vermeiden, daB die Devisenbestdnde aufgrund
der Kiufe von Termindollars, die sie vor der Frei-
gabe des Wedhselkurses getdtigt hatte, weiter an-
stiegen. Zwar fiihrten die Devisenabgaben der Bun-
desbank im Juni zu einer Verminderung der Devi-
senbestdnde um rund ¥ Mrd. DM, doch reichten die
Abgaben in der folgenden Zeit nur dazu aus, die
weiteren Zufliisse aus den fritheren Termingeschéf-
ten zu kompensieren.
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Hatte die Bundeshank — mit Ausnahme weniger
Tage — bis Mitte August nur Devisen am Markt ab-
gegeben, so hat sie danach sowohl am Kassamarkt
wie vor allem am Terminmarkt fast ausschlieBlich
Devisen aufgenommen. Dies geschah insbesondere
deshalb, weil sich der Druck auf den Dollar ver-
stirkte, als vor Beginn der Jahrestagung des Inter-
nationalen Wahrngsfonds unerwartet hohe Auf-
wertungssitze fir die D-Mark in der internationalen
Diskussion genannt wurden.

104. Ein Urteil iiber die Auswirkungen der Wech-
selltursfreigabe auf unseren AuBenhandel darf sich
nicht nur an der Hoherbewertung der D-Mark gegen-
iber dem US-Dollar crientieren; vielmehr ist ein ge-
wogener Auvfwertungssatz zugrunde zu legen, der
sich ergibt, wenn man die Wechselkursinderungen
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Tabelle 11
Wedhselkursindernngen ausgewdhlter Wihrungen 1)
vH
D-Mark Yen Pfund Sterling Frmgrt':;s;zdmr i Dgﬁ;r
gegeniiber
den
Zeitraum Lindern
?f;_‘ mlii;ﬂt. der '%;SD} er ?J&ST der %e;_l der der
Dollar?) nc:-’g:r- Welt 4 Dollar?®) Welt ) Dollar® Welt ) Dollar?) Weltf) | Welt )
‘Wih-
rung ¥
1971
Mai (10. bis 28) ..| + 35
Juni ... ...l + 42
Juli el + 51
August (1, bis 13.)| + 67
10. Mai bis
13, August ....| + 47
August (23. bis 31} | + 77 +4,6 +54 +2,1 +1,3 +25 +0,7 +07 —24 —3.0
September ...... + 89 +55 +6,3 +6,7 +59 +29 +08 +06 —29 —37
Oktober ,....... +10,0 +58 +69 +89 +79 +38 +13 +04 —38 —-43
November (1.
bis 12.) ........ + 95 +53 +63 +9,5 +85 +3,9 +13 +04 -39 —4,4
23. August bis
12. November ..| + 93 +355 +64 +74 +6.5 +3,3 +1,2 +05 —34 —4,0

1} Aulwertung: +; Abwertung: —.

¥ Erhéhung des Kurses der jeweiligen Wihrung gegeniber ihrer US-Dollar-Paritiit von Ende Mai 1970.
% Veriinderung der an der Frankfurter Devisenbdrse festgesiellten Mittelkurse dieser Wahrungen gegeniiber ihrer rechnerischen
DM-Paritdt von Ende Mai 1970; gewogen mit dem Antell des Jeweiligen Landes am deutschen AuBenhandel (Austuhr + Ein-

fuhr) im Durchsdchnitt der Jabre 1968 bis 1970,

4) Aul die Lander mit nicht amtlich notierter Wihrung entfielen im Durcischnitt der Jahre 1968 big 1970 254 vH des deulschen
AufBenhandels. Es wurde unterstellt, daB diese Linder per Saldo ihre Wahrungsparltit gegeniber dem US-Dollar nicht gedn-

dert haben.

3] Zur Berechnungsmethode siebe Zilfer 104,

bei unseren Handelspartnern mit in Rechnung
stellt 1) (Tabelle 11).

Von der Wechselkursfreigabe bis Mitte August 1971
betrug dieser gewogene Aufwertungssatz im Durch-
schnitt etwa 3,9 vH?®, verglichen mit einem Auf-

1) Ein solcher gewogener Aufwertungssatz ldBt sich —
nach einem iblichen Verfabren — ermitteln, indem
mat den Aufwerlungssatz eines Landes gegeniiber
dem US-Dollar um die Aufwertungssitze seiner Han-
delspartner gegeniber dem US-Dollar, gewichtet mil
deren Anteilen am AuBenhandel des Landes (Export
plus Import], vermindert. Vereinfachend wird dieses
Verfahren zumeist auf die jeweils amtlich notierten
‘Wihrungen heschrdnkt. Fiir die ibrigen Wahrungen —

Quelle: Deutsche Bundesbank

wertungssatz von 4,7 vH gegeniiber dem Dollar.
Denn gleichzeitiy mit dem Kurs der D-Mark war
auch der Kurs des hollindischen Gulden freigegeben
worden, und die Schweiz und Usterreich batten ihre
Waihrungen aufgewertet.

weitgehend die der Entwidklungsidnder — wird die
Annahme gemadht, daB sich ithre Wihrungsrelationen
zum US-Dollar nicht verdndert haben.

%) Durchschnittlicher Aufwertungssatz gegenfiber dem
US-Dollar, vertnindert um die Aufwertungsrate des
Schweizer Franken (7.t vH), des o&sterreichischen
Schillings {51 vH) und der dnrchschnittlichen Hbher-
bewertung des Gulden gegenilber dem US-Dollar
(2,3 vH), gewichtet mit dem Anteil dieser Linder am
AuBenhandel der Bundesrepublik (Export plus Import
der Jahre 1968 his 1970).
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Besonders nach den wahrungspolitischen MaBnah-
men der Vereinigten Staaten bedeutete die Héher-
bewertung der D-Mark gegeniiber dem US-Dollar
nicht in gleichem MaBe einen Anstieg des gewoge-
nen Aufwertungssatzes. Denn bis auf Frankreich hat-
ten alle wichtigen Industrielénder ihre Wahrungen
freigegeben, die dann gegeniber dem US-Dollar
ebenfalls hther bewertet wurden.

Der gewogene Aufwertungssatz der D-Mark er-
héhte sich inden drei Monaten seit den amerikani-
schen Mafinahmen auf durchschnittlich 6,4 vH, wih-
rend der Aufwertungssatz gegenilber dem US-Dol-
lar auf 9,3 vH stieq.

105. Fiir die Hohe des gewogenen Aufwertungs-
satzes ist die regionale Struktur des AuBenhandels
bedeutsam. Der gewogene Aufwertungssatz fiir den
japanischen Yen, der zuletzt den gleichen Aufwer-
tungssatz gegenliber dem US-Dollar hatte wie die
D-Mark, fillt beispielsweise wesentlich hoher aus
als fiir die D-Mark, denn der Anteil der Vereinig-
ten Staaten und der Drittlimier am japanischen
Aulienhandel ist betrdchtlich gréBer als am deut-
schen AuBlenhandel. Die Wetthewerbsposition der
deutschen Exportwirtschaft ist also vergleichsweise
weniger beeintrichtigt als die der japanischen.

Andererseits liegen die gewogenen Aufwertungs-
stitze flir Linder wie die Schweiz, Usterreich, Bel-
gien und die Niederlande, die einen sehr groBen Teil
jhres AuBenhandels mit der Bundesrepublik ab-
widkeln, troiz weitgehend gleicher Aufwertungsra-
ten gegeniiber dem Dollar unter denen der D-Mark.
Die Exportwirtschaft ist in diesen Linderm weniger
belastet als bei uns.

SchlieBlich verbesserte das allgemeine Floating die
Wettbewerbsposition der amerikanischen und fran-
zosischen Exporteure gegeniiber allen widhtigen
Konkurrenten. Far diese beiden Linder ergibt sich
.im gewogenen Durchschnitt ein Abwertungseffekt,
der sich im November 1971 auf 3,9 vH fiir den fran-
zosischen Franc und auf 4,4 vH fiir den US-Dollar
belief. Die deutschen Exporteure werden also mit
einer verscharften Konkurrenz dieser Lander auf
den Weltmiérklen zu rechnen haben.

Verschirfter Weithewerb Im AuBenhandel

1068. Durch die Héherbewertung der D-Mark seit
der Freigabe des Wedhselkurses scheinen die Wett-
bewerhsvorteile der deutschen Exporteure, die zu-
vor nodh bestanden hdben mogen, nunmehr be-

107. Dal unsere Exporteure in den letzten Jahren
auf den Weltmérkten eine starke Wettbewerbspo-
sition gehabt haben miissen, ist deshalb anzuneh-
men, weil der Anteil der Bundesrepublik an der
‘Weltausfuhr von 1964 bis Mitte 1971 kontinuierlich
zugenommen hat, wihrend beispielsweise der An-
teil der Vereinigten Staaten in der gleichen Zeit
stindig zurildeging (Schaubild 23).

Dieser Enlmd:l*ung entspricht, daB sich unsere Aus-

fuhrygiiter, gemessen an den Durchschnittswerten der
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Schaubild 23
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Ausfuhr, in den letzten Jahren weniger verteuerten
als die der wichtigsten Industrieldinder. Zwar stie-
gen die Durchschnittswerte der deutschen Ausfuhr
— in US-Dollar gerechnet — nach der Aufwertung

o
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1969 sofort stark an und holten im Vergleich zu den
AuBenhandelspreisen der wichtigsten Handelspart-
ner zundchst auf, doch zeigte sich seit Frithsommer
1970 wieder deutlich, daB der Preisanstieqg fiir deut-
sche Exportgiiter unter dem der Partnerlinder lag;
die Preisschere zum Ausland — gemessen an den
Durchschnittswerten der Ausfuhr — dffnete sich
wieder.

108. Fiir soiche Internationalen Preisverglelche Ist man
auf die .Durchachnitiswerle der Ausfuhr* angewiesen, die
den Nachiell haben, deB sie nicht die ,reine* Prelsen!-
widtlung, sondern auch Verdnderungen in der Waren-
qualitdt und Warensirukiur widerspiegein {JG 69 Zil-
{er 106). Jedoch mdgen diese Fakioren die Durchschnitis-
werle der Gesamtausfuhr weniger beeinfiussen als bel-
splelswelse die Durchschnittswerte der Ausfuhr elnzeiner
Warengruppen. Eirn ,Index der Verkaulspreise iir Aus-
luhrgiiter* {Koniraktpreise), wie ihn das Siailstische Bun-
desam! ermittelt, wird nur von wenigen Lindern errech-
nel, Dieser Index is! in der Bundesrepublik in den letzlen
Jahren wesenilich stirker gesiiegen als die Durch-
schnitiswerte der Ausiuhr. Die Beurtellung, ob eine solche
Eniwicklung auch in anderer Lindern konslatierl werden
kdnnte, scheitert, wejl Vergleichsméglichkeilen fehlen.

109. Die deulliche Diskrepanz, dle sich geit Mlite 1968
in der Eniwicklung der Durchachnitigwerle der Ausfuhr
und der Kontrekipreise abgezeichnet! hat (Schaubild 25),
glaubten wir zundchsf aui den Lag zwischen dem Auwl-
tragseingang bei den Exportindustrien und der Eriltllung
der Exporthonirakte zurfickfiihren 2u kénnen (JG 68
Ziller 96), Diese Erkifirungshypothese schelni Inzwischen
immer wenlger halibar. Es ist nicht auszuschileBen, daf
die Verschlechterung der Wellbewerbsposifion der deui-
achen Exporiwirischall, die die Entwidilung der Kontrak!-
prelse vermuten ld8t, dberzeichnel isf, weil Anderungen
in der Warensgtruktur ube; els unberdcks{chtig!
bleiben. Iniolge lhrer Konstrulition als Laspeyres-Index
Informieren die Indizes der Kontrakipreise ber die
Preisentwlcklung des Exporisortiments, das die Bundes-
republik im Jahre 1962 gusfihrie. Ez Is! deshelb sehr zu
begriifen, daf dieser Index vom Staiislischen Bundesam!
demndchst aul des Jahr [970 umbasiert wird.

a0

110. Deutet der kontinuierliche Anstieg des Welt-
bamxielsanteils der Bundesrepublik und die Entwidk-
lung der Durchschnittswerte der Ausfuhr im Ver-
gleich zu wichtigen Handelspartnern darauf hin, dad
unsere Exportwirtachaft bis zum Frithjahr 1971 noch
Wettbewerbsvorteile besal, so bietet die Entwick-
lung der Lohnkosten je Produkteinheit ein anderes
Bild. Hier hat sich seit der Anfwertung 1969 — in
US-Dollar gerechnet — in der Bundesrepublik eine
wesentlich stirkere Erhéhung ergeben als bei un-
seren Handelspartnern (Schaubild 23) !). Dies wiirde
auf eine verminderte Wettbewerbsfahigkeit im in-
temationalen Rehmen schlieBen lassen. Jedodch ist zu
beriicksichtigen, daB einerseits der Anstieg der
Lohnkosten je Produkteinheit nicht unbedingt Auf-
schlufl gibt itber den Anstieg der Gesamtkosten und
daf " andererseits die Kostenentwidklung fir Pro-
dukte, die vorwiegend exportiert werden, von dem
abweichen kann, was fiir Industrieerzeugnisse ins-
gesamt gilt. '
!)-Das Schaubild 23 zeigt diese Enlwicklung nur bis
1970. Eine Berechnung fur dem Durchschnitt des Jah-
res 1971 ist wegen der Anderungen der Wahrungs-
relationen wenig sinnvoll, .

111. Durch die auBenwirtschaftlichen MaBpnahmen
seit 1 un e Uberwa g del 5 en Kosten-
und Preissteigerungen auf die ausiindischen Abneh-
mer sind die Preiserhéhungsspielrdume, die unsere
Exporteure damals besafen und durch die inflatio-
nére Entwidtlung im Ausland noch gewannen, zuneh-
mend aufgezehrt worden, Die Entwidklung der Kon-
traktpreise (Ziffem 112ff) und der Auslandsauf-
tréage (Ziffern 26 ff.), der wichtigsten Indikatoren fiir
die Beurteilung der aktuellen Lage im Exportbe-
reich, deutet darauf hin, daB diese Preiserhéhungs-
spielrdume bei der Wedhselkursfreigabe im Frih-
jahr dieses Jahres bereits stark eingeengt, mogli-
cherweise ausgeschdpft waren.

112. Seit der Wechselkursfreigabe erhdhten sich
die Kontraktpreise, die seit Herbst 1968 fast konti-
nuierlich gestiegen wareg, nichi weijter. Offensicht-
lich waren die Exporteure nun nicht mehr in der
Lage, gleichzeitig die Hdherbewertung der D-Mark
und die binnenwirtschaftlichen Kosten- und Preis-
steigerungen in ihren Preisen in ausléndischer Wih-
rung voll weiterzugeben. Die Kosten-Erlds-Rela-
tionen in der Exportwirtschaft diirften sich also ver-
schlechtert haben.

Gelegentlich wird vorgebracht, die Erldsposition der
Exporteure habe sich seit Beginn des Floating auch
deshalb verschlechtert, weil in gréBerem Umfange
Kurssicherungsgeschifte getdtigt worden und da-
durch zusatzliche Kosten entstanden seien, Minde-
rungen der D-Mark-Erlése, die darauf beruhten,
zeige aber der Imndex der Kontraktpreise nicht am,
weil in der Statistik Kontrakte in ausldndischer
Wahmng, obwoh! sie ihrem Charakter nach Termin-
forderungen sind, zu Kassakursen anstatt zu Termin-
kursen umgerechnet wiirden.

Richtig ist, daB der Index der Kontraktpreise die
Entwicklung der D-Mark-Erlose im Exportgeschalt
verzerrt widergibt. Das war jedoch auch schon Iru-
her so. Das Risiko von Wechselkursinderungen ist
bei flexiblen Kursen — vor allem was die ldnger-
fristigen Kontrakte angeht — im Grundsatz nicht
gréBer als das Risiko von Parititsinderungen. Un-
terblieb frither eine Kurssicherung und wurde das
Kursrisiko auch nicht in der Exportpreiskalkulation
beriidsichtigt, so beruhte dies auf der Wechselkurs-
illusion des Exporteurs. Er rechnete insofern falsch,
wéhrend er jetzt richtig rechnet, wenn er Termin-
forderungen mit ihrem echten Wert, das helft dem
zu erwartenden D-Mark-Gegenwert, ansetzt.

113. Seit der Preigabe des Wedhselkurses waren
im Durchschnitt fiir die Exportgiiter — anders als
nach der Aufwertung 1969 — keine Preiserh6hungen -
mehr zu verzeichnen; die Entwidklung in einzelnen
Bereichen verlief allerdings, entsprechend der kon-
jonklureilen Entspannung im Inland, unterschied-
lich | (Schaubild 24).

Beispielsweise konnten die Exporteure von Ver-
brauchsgitern noch kréftige Preiserhdhungen durch-
‘sefzen. In diesem Bereich lagen die Preise im Sep-
tember um 2,3 vH hoher als im April 1971 (Jahres-
rate: 54 vH). Weniger stark fiel der Anstieg fir

exportierte Investitionsgliter aus (September gegen-
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dber April 1971 1,0 vH), denn — trotz der im ailge- Schaubild 24
meinen geringen Preiselastizitit — diirite hier die .
Gefghr der MengeneinbuBen grofiler gewesen sein:
einmal, weil sich die Investitionsbereitschaft im Aus. ENTWICKLUNG DER AUSSENHANDELSPREISE
land abschwicht, zum zweiten, weil Investitionsgfi- . ;
ter nicht nur durch den amerikanischen Importzoll, Log. atistab Verkaufspreli.lllr Ausfuhrglter bog-Haletah
sondern auch durch den diskriminierenden Steuer- Navember 1968= 1001
nachlaB (investment tax credit) henachteiligt sind
(Ziffer 11). ‘ 115 15

Verkaufspreise insgesaml
114, Die_%p_gumhaben sich nach der Wedchsel-
kursfreigabe verbilligt; nach der Aufwertung 1969

10 110
hatten sie sich, unter anderem bedingt durch die 105 1%
Aufhebung des auBenwirtschaftlichen Absicherungs- .
gesetzes, zunachst weiter verteuert. 100

115

115. Bei gewerblichen Importen lagen die Preise % -8

im Durchschnitt im September um 4,2 vH niedriger | Gewerbliche
als im April 1971, nachdem sie in den sechs Mona- Fertigwaren
ten davor, vor allem auch wegen eines erheblichen 15
Anstiegs der Rohstoffpreise, mit einer Jahresrate
von ¥ vH gestiegen waren. 100+

e

15

120
Importierte Fertigwaren verbilligten sich — der T
binnenwirtschaftlichen Konjunkturlage entsprechend % :
— mit 1,0 vH (September gegeniiber April 1971) we- -
sentlich weniger als die gewerblichen Imporlgiiter 110
insgesamt, Allerdings iiberrascht es, dal — im Ge- darumler:

gensatz zur Ausfuhrseite — die Preise fir Ver- 15 Ivestitionsgliter : .
brauchsgiiter mit 4,7 vH (September gegeniiber
April 1971) wesentlich stiarker zuriickgingen als die
fiir Investitionsgiiter, ja sogar stérker fielen als die
Preise fiir den Durchschnitt aller importierten
‘Waren. ) %

\\II ll

1007 - 100

~4,0vH2)

IR RALEARRRRARRREREL %

118. Die allmahliche, aber in ihrem AusmaB nicht 110 Emkaummﬂ" Austandspilter
l Noventer 1968=100 1)

10
vorhersehbare Hoherbewertung der D-Mark diirfte
im Gegensatz zu einer abrupten, in ihrer Héhe aber 15
bekannten Stufenaufwertung mit dazu beigetragen Einkaufspreise
baben, daf sich die Hoherbewertung der D-Mark Insgesamt
grobtenteils in einer Senkung der importpreise fir | 1004 100
?ewerbll'g;e Gijer niedergesdhlagen hat. Zuletzt ~32vH2
agen sie sogar unter dem Niveau des Vorjahres, % -
wihrend die Preise inlandischer Konkurrenzpro- S I Gewerbtis - 105
dukte weiter angestiegen sind. Seit der Wedhsel- Fertigwaren
kursfreigabe geht daher von den gewerblichen Im- = |1p0- 100
porten wieder ein stirkerer preisddmpfender Effekt . 10
aus. ‘ 402 |

I 15

17. Ahnlich stark wie bei den gewerblichen Gii- . darunter:
tern schlug der Aufwertungseffekt bei den impor- * || Verbsauchsgites 00
tierten Agrargiiternp durch. Die Einkaufspreise fiir !
Erndhrungsgiiter fielen némlich von April bis Sep-

tember 1971 um rund 4 Prozentpunkte mehr als 5 TTE] ‘-\ ‘
sonst in dieser Jahreszeit iiblich, wenn man den b
Durchschmitt der vergangenen zZehn Jahre zugrunde 0 a0
legt. Die Agrarpreise reagierten damit wesentlich RLEALLIRRV RN FARM LA LA R LA ALLF AR RN N LIARERRRA Y
stirker auf die Hoéherbewertung der D-Mark als 1968 1969 |’ 1976 1971

nach der Aufwertung 1969. Der Preisnickgang bei 1)Criginathasis: 1962 = 100.- 2)Durchschnittliche Be- und Entlastungs-
dén Agrarimporten bedeutet jedoch keine entspre- ﬁﬁﬁ:ﬁ:&djﬁ d:“:::‘;{;:"gﬁ'Exelg’mﬁ:mg:ﬂ
chende Verbilligung fir den inldndischen Abneh- der Expeet— und lnportslyuktur von 192 (eigene Schatzung). Wahrend der
mer, denn seit der Wechselkursfreigabe wird eine Er‘l'rl:“!:mm";m E’_sf‘.’:’_b&“é:‘lUﬁm;fm“fggum?n‘f
Aysgleichsabgabe erhoben, defen Hshe sich nach . hait mmemm— ptwz-um diess Prarentstze witer den Aufentandelsprel-
der Abweichung des Kassakurses von der Parikit san {16 65 Zit. 63).

gegeniiber dem US-Dollar richtet. SR 165
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Schaubild 25
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118. Das Verhéltnis von Ausfuhr- zu Einfuhrprei-
sen (Terms of Trade% hat gich 19?1 weiter verbes-
sert_[Schaubil . Legt man der Berechnung das

liche MaB, die Durchschnittswerte der Ausfuhr
und Einfuhr, zugrunde, so ergibt sich in den ersten
neun Monaten eine Verbesserung vgn 2.2 vH gegen-
iiber dem gleichen Zeitraum des Vorjahres. Noch

ausgeprégter zeigte sie sich bei den Kontraktpreisen.
Hier betrug sie in den ersten neun Monaten 4,5 vH.

Auf das ganze Jahr gesehen diirfte die Verbesserung
der Terms of Trade — gemessen an den Durch-
schnittswerten — schwiécher - ausfallen als 1970
(+ 3,8 vH); solch kriftige Verbesserungen in zwei

aufeinanderfolgenden Jahren gab es zuletzt nach -

der Aufwertung 1961.

Kaum verSnderte auBenwirischaitiiche Oberschilese

119. Seitdem die Vergjpigten Stagten protektioni-
stische Mafinahmen ergriffen haben und sich die

'
1

faktische Aufwertung der D-Mark verstirkte, setzte
sich bei der Auslandsnachfrage eine ritdcldufige
Tendenz durch‘mmgies Tihrle zu einer
Abnahme der Bestinde unerledigter Auslandsauf-
trige in der verarbeitenden Industrie. Allerdings
hatten diese bis zur Wechselkursfreigabe deutlich
zugenommen, 50 daB sie selbst im dritten Viertel-
jahr 1971 dem Werte nach noch um 3,6 vH héher
waren als vor Jahresfrist; ibr Volumen lag nur
wenig unter dem entsprechenden Vorjahresniveau.
Es iiberrascht daher nicht, daB die Exporte bis zum
Herbst 1971 expandierten. In den ersten neun Mona-
ten 1971 waren sie um 11 vH héher als im gleichen
Zeitraum des Vorjahres.

120. Die Ausfuhren in die Mitgliedsldnder der Eu-

_r-gpéisdnen Gemeins&aften. die Tund zwel Fuﬁtg; )
unseres Or' , StI his zum Friih-
Tahr eschleunjgt. Danach flachte sich ihr An-
stieg jedoch ab, vor allem, weil die Ausfuhren pach
Italien kaum noch zunahmen, seitdem sich dort

rezessive Tendenzen durchzusetzen begannen (Zif-
fer 15).

Der Zuwachs der Ausfuhr i i L

beruhte zu einem groBen Teil auf steigenden Expor-
ten nach GroBbritannien. Die Bundesrepublik fiihrte
nach Grofbritannien in den ersten neun Monaten
1971 rund 23 vH mehr aus als im entsprechenden
Vorjahreszeitraum; die gesamte britische Waren-
einfuhr nahm demgegenfiber nur etwa halb so -
schnell zu. .

121. Der Exgort in_die Vereinigten Staaten, hat
sich, beglinsti ur ie konjunkturelle Belebung,
im bisherigen Verlauf des Jahres 1971 kriftig er-
héht. Wie sich die amerikanischen Maffnahmen vom
August auf unsere Exporte auswirken werden, L86t
sich_noch nj i , nicht zuletzt weil e
nach Lindern gegliederte Statistik des Auftragsein-
gangs fehlt. ‘

Der Anteil der Exporte in die Vereinigten Staaten
an der gesamten deutschen Ausfuhr ist zwar nicht
so boch, daB die protektionistischen amerikanischen
MaBnahmen unsere Ausfubr insgesamt stark beein-
trichtigen konnten. Einzelne Branchen, fiir die die
Vereinigten Staaten ein besonders wichtiger Markt
sind, haben freilich eine wesentlich ungiinstigere
Entwidclung ihres Auslandsgeschifts zu erwarten;
das gilt vor alleth, wenn ihre Absatzmdglichkeiten
auch noch durch den diskriminierénden Steuernach-
laB auf Investitionsgiter {iberwiegend amerikani-
scher Herkunft (Ziffer 11) beeintrachtigt werden.

122. Die Zunahme der Importe lieB seit-dem Fri-
jahr 1971 deutlich nach; zulelzt gingen die Einfuhren
— saisonbereinigt — sogar zurlick. Nicht ganz so
stark ist die Abschwidchung beim I'mportvolumen.
Da die Einfuhrpreise seit der Wedchselkursfreigabe
gesunken sind (Ziffer 1135), diirften heimische Unter-
nehmen mehr als zuvor auf auslindische Erzeug-

- nisse zuriidkgegriffen haben; tiberlagert wurde dies

von der konjunkturelien Entspannung im Inland.
Die Beziige von Rohstoffen und Halbwaren spiegel-
ten besonders deutlich das geringere Produktions-
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tempe und die vorsichtigen Lagerdispositionen. Da8
die Importe in den ersten neun Monaten demnoch
um 11 vH — unter Ausschlufi der nicht konjunktur-
abhiéngigen Importe von Verteidigﬁsﬂ“te% noch
um knapp 10 vH — hdéher lagen als im gleichen
Vorjahreszeitraum, ist vor allem auf den beschleu-

nigten Anstieg der Einfuhr von Fertigwaren bis
zum Friihjahr 1971 zuriickzufithren.

123. Der Uberschufl in der Handelsbilanz war im
ersten Dreivierteljahr 1971 mit 11,3 Mrd. DM um
0,9 Mrd. DM hoher als im gleichen Zeitraum des
Vorjahres. Auch das ganze Jahr 1971 dirfte mit
einem hoheren Exportiberschub abschliefen als
1970 (15,7 Mrd. DM).

Bei den Dienstleistungen wird sich das Defizit nicht
wesentlich verandern (1970: 3,9 Mrd. DM}. Aller-
dings nahmen im Reiseverkehr die Ausgaben erneut
schneller zu als die Einnahmen, DaB die Ausgaben
fiir Auslandsreisen stark gestiegen sind, kann 1971
noch weniger als nach der Aufwertung 1969 Folge
der Hoherbewertung der D-Mark sein; Reisedevi-
sen fiir die Schweiz, Osterreich und die Niederlande
— auf diese Linder entfallen rund 40 vH der Aus-
gaben deutscher Auslandsreisender — sind 1971
kaum billiger geworden, Vielmehr ist die Zunahme
der Reiseausgaben in erster Linie eine Folge der
anhaltenden Expansion der Masseneinkommen (JG
70 Ziffer 135).

Dem vergréferten Defizit in der Reiseverkehrsbilanz
stand jedoch ein vermindertes Defizit in der Kapi-
talertragsbilanz gegeniiber. Zwar stiegen die Zins-
zahlungen fiir im Ausland aufgenommene Kredite
betrichtlich; dies wurde aber durch die erhdhten
Einnahmen der Bundesbank aus verzinslich angeleg-
ten Wihrungsreserven kompensiert. Die Zahlungen
von Ertrigen aus Wertpapieren und Beteiligungen
an das Ausland blieben zumindest bis Mitte 1971
hinter denen des Vorjahres zuriide, wihrend — wie
nach den hohen Kapitalexporten in den vergange-
nen Jahren nicht anders zu erwarten — die ent-
sprechenden Einnahmen weiter anwuchsen. Die an-
deren Posten der Dienstleistungsbilanz entwidkel-
ten sich weitgehend gem#B ihrem langerfristigen
Trend. Sonderbewegungen, die der Wechselkursfrei-
gabe zuzuschreiben wéren, sind bislang nicht zu
erkennen.

124. Der AuBenbeitrag wird 1971 mit 11,9 Mrd. DM
absolut zwar héher ausfallen als im Vorjahr (11,0
‘Mrd. DM}, auf das Bruttosozialprodukt bezogen ‘je-
doch mit 1,6 vH nahezu unverdndert bleiben.

In laufender Rechmung, also unter EinschluB der un-
entgeltlichen Leistungen, ergab sich in den ersten
neun Monaten 1971 ein Defizit von 0,3 Mrd. DM,
nach einem Uberschuf von 0,4 Mrd. DM im gleichen
Vorjahreszeitraum. Dies beruht vor allem darauf,
daB mit kraftlg steigenden Lohnen und steigender
Anzahl auslindischer Arbeitskrifte auch deren
‘Uberweisungen in ihre Helmatldnder nochmals deut-
lich zugenommen habefl. Die Bilanz der laufenden
Posten wird aufs ganze Jahr gesehen wohl ausge-
glichen sein,
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KapRalverkehr mit dem Ausland: Reflex der Kredit-
und Wihrungspolitik

125. Der Kapitalverkehr mit dem Ausland stand
1971 bis zur Wechselkursfreigabe unter dem Ein-
fluB des kreditpolitischen Restriktionskurses, den
die Bundesbank im PFriihjahr 1970 eingeschlagen
hatte. Der damals einsetzende Tendenzwandel im
langfristigen Kapitalverkehr, der seit Mitte 1970 da-
zu fiihrte, da die Bundesrepublik per Saldo wieder
langfristiges Kapital importierte, hielt an. Erstmals
seit 1966 wird fiir das Jahr 1971 insgesamt wieder
ein Importiiberschub in der langfristigen Kapital-
,bilanz zu verzeichnen sein — ein Umschwung, der
sich ausschlieBlich aufgrund der privaten Trans-
aktionen ergibt. Damit hat sich gezeigt, daB die
Salden im langfristigen Kapitalverkehr rasch um-
schlagen konnen, wenn sich die Marktverhéltnisse,
insbesondere die Zinsrelationen zum Ausland, &n-
demn (JG 68 Ziffer 90).

126. Vielfach wird vermutet, bei flexiblen Wech-
selkursen kénnte eine grofiere Unsicherheit die Dis-
positionen der Kapitalanleger derart nachteilig he-
einflussen, daf der langfristige Kapitalverkehr mit

- dem Ausland eingeschrénkt wird. Die wenigen Zah-
len, die iiber das Verhalten der Kapitalanleger seit
‘der Wedhselkursfreigabe verfiigbar sind, erlauben
noch keine endgiiltige Beurteilung dieser These, Die
Unsicherheit Gber die weitere Entwidklung der
Wecdhselkurspolitik im nationalen und internationa-
len Rahmen mag den Anlegern zusétzliche Verlust-
risiken, aber auch zusdtzliche Gewinnchancen ge-
bracht haben. UberméBige Reaktionen im Kapital-
verkehr mit dem Ausland waren bisher jedenfalls
nicht zu beobachten.

127. Fiir Aussagen iiber den Umfang des langfristi-
gen Kapitalverkehrs sind Salden aus Kapitalimpor-
ten und Kapitalexporten ein wenig geeigneter MaB-
stab; denn die Salden und ihre Veranderungen las-
sen das dahinter stehende Transaktionsvolumen
nicht sichtbar werden. Bruttogréfen des Kapitalver-
kehrs sind daher ein besserer Mafistab. In Tabelle 12
(obere Hilfte) ist die jeweilige Bruttoforderungszu-
nahme des Inlandes gegeniiber- dem Ausland bzw.
des Auslandes gegeniiher dem Inland, gegliedert
nach den einzelnen Bereichen des langiristigen Ka-
pitalverkehrs, aufgefithrt. Diese Zahlen kinnen als
Indiz fir die Bereitschaft gewertet werden, Valuta-
positionen neu zu erwerben.

128. Bei den Portfolioinvestitionen, insbesondere
bei den Kiufen von auslindischen Wertpapleren,
zeigt sich seit der Wedhselkursfreigabe ein deut-
licher Riickgang. In welchem Mafe dies Folge der
Kursfreigabe oder Reflex der Tatsache ist, daf die
kreditpolitischen Bremsen nach der Wedhselkurs-
freigabe wieder zogen, der Kapitalmarkizins zu-
nichst wieder nach oben tendierte und so restrlktive
Wirkungen auf den Kapitalexport ausgingen, 1aBt
sich gegenwirtig noch nicht abschétzen.

Auf der anderen Seite scheint die Beteitschaft der
Auslinder zur lingerfristigen Verschuldung In

™



Die AuBenwfrlachafit unier dem Einllub des ,Floaling®

Tabelle 12
Privater langfristiger Kapitalverkehr )
Mill. DM
Portfolicinvestitionen Lang;gsi;iagj :l?;d“e Direktinvestitionen
Kiufeder | Kaufe der |
In)énder | Auslén- Kredit- Kredit-
Zeitraum vonaus- | der von gewdh- | gewih- all:l{iu;n aﬂ:“;n
landi- inlandi- u- rung der | rung der zu- ) ger %n— der f\lu 5- zu-
schen schen sammen | Inlinder | Auslin- | sammen linder im | 1ander im en
Wert- Wert- an Aus- der an
" ] " - Ausland Inland
papie- papie- lander Inldnder
ren’) ren ¥)
1962 ' 83 255 338 73 81 154 88 132 220
1963 3 372 445 75 72 147 71 144 215
1964 191 278 469 93 74 167 B7 199 286
1965 232 197 429 96 159 255 104 344 448
1966 282 146 428 126 295 421 116 338 454
1967 410 163 573 144 172 316 134 319 453
1968 974 265 1239 478 189 667 161 225 g6
1969 1383 243 1626 1010 273 1283 241 220 461
1970 804 257 1061 517 592 1109 254 257 511
1971 %) 1107 331 1438 437 1 056 1493 2908 422 720
1970 1. Vj. 763 259 1022 B52 172 1024 278 203 481
2. Vj. 676 181 857 327 429 756 171 164 335
3.V 785 215 1000 434 736 1170 262 260 522
4. Vij. 991 ar4 1365 455 1031 1 496 303 401 T4
1971 1, Vj. 1191 a57 1548 430 643 1073 343 31 654
2. Vj. 1127 298 1425 433 1166 1599 246 455 701
1971 Juni 758 137 895 296 t 416 1712 368 753 1121
Juli 799 kKT 1148 467 . 1964 2431 318 656 974
August 966 3320 1296 169 200 369
nachrichtlich
Verkiule | Verkaufe
der In- der Aus- . . .
lander lénder Kredit- Kredit- Liguida- | Liquida-
Zeitraum von aus- | vonin- rickzah- | rickzah- tionen tionen
lindi- landi- sanz:-lun-len lkﬁglg:f ;E&gngz; sanzzgen derIn- | der Aus- sa.tzll.‘l;en
o | e deran | anAu lader i lender im
er er Inlander | lénder usian nian
papie- papie-
ren ¥) ren )
1962 67 149 216 57 59 116 10 43 53
1963 58 155 213 37 38 75 17 17 34
1964 146 276 422 53 45 98 10 22 32
1965 194 189 383 72 76 148 16 70 86
1966 214 174 388 96 178 274 14 51 65
1967 204 215 509 B1 204 285 47 84 131
1968 505 264 769 111 163 274 28 101 120
1969 602 343 945 177 215 32 65 105 170
1970 635 146 781 270 256 526 45 166 . 211
1971 Y 1121 201 . 1322 487 454 941 66 242 308
1970 1. Vj. 490 204 694 221. 197 418 37 269 306
2, Vi, 614 160 77 229 234 463 20 117 137
3. Vi, 628 109 737 402 203 605 51 101 152
4.V, 810 110 920 230 ‘388 618 71 177 248
1971 1.Vj, 1045 189 1234 304 351 735 35 163 218
2.V, 1214 221 1 A35 577 539 1116 86 356 442
1971 Juni 836 148 1 084 510 438 948 92 695 707
Juli 1068 176 1244 - 524 511 1035 41 135 176
August 997 198 1186 3 45 78
1) Fiir Jahre und Vierteljahre: Monatsdurchachnitte, ’
%) Aktien, Investmentzertilikate, lestverzinsliche Wertpapiere,
8} Januar bis Juli. Quelle:

Deutsche Bundeshank
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D-Mark noch nicht zurlidkgegangen zu sein. So war
beispielsweise das Volumen an D-Mark-Auslands-
anleihen von Mai bis August 1971 fast ebenso hoch
wie in den vier Monaten davor, obwoh! wegen der
Emissionssperre im Juni die Zugangsbedingungen
zum Kapitalmarkt sicherlich erschwert waren. Aller-
dings ist der Kapitalmarkt in der Bundesrepublik
nach wie vor elner der frelesten Mirkte fiir auslin-
dische Emittenten. Auferdem mfissen am Euro-
Anleihemarkt fiir Dollars, hauptséichlich wohl auf-
grund der Abwertungserwartungen in bezug auf den
Dollar, derzeit wesentlich hoéhere Zinsen als fir
D-Mark gezahit werden. Diese beiden Griinde diirf-
ten dafiir maBgebend sein, daB international noch
eine groBe Bereitschaft besteht, sich lingerfristig in
D-Mark zu verschulden.

120. Langfristige Kredite und Darlehen an das Aus-
land wurden weiterhin in etwa gleichem Umfang
gewdhrt, die vom Ausland gewdhrten Kredite nah-
men hingegen kriftig zu. Dies diirfte sowohl zins-
als auch spekulationsbedingt sein, Fiir die Direkt-
investitionen spielen kurzfristige Faktoren kaum
eine Rolle.

130. Die Bilanz des kurzfristigen Kapitalverkehrs
(einschlieflich des Restpostens der Zahlungsbilanz),
die von Anfang 1970 bis Mai 1971 fast ununter-
brochen einen hohen UberschuB aufgewiesen hatte
— insgesamt 41,2 Mrd. DM in diesem Zeitraum —,
zeigte fiir die ersten drei Monate seit der Wechsel-
kursfreigabe (Juni bis August) ein Defizit in Héhe
von 7,9 Mrd. DM.

Gleichzeitig mit diesem Umschwung ergab sich eine
Strukturinderung in den Kapitalbewegqungen. Im
Bankensektor war es nach den hohen Kapitalim-
porten der vergangenen Jahre bereits seit Anfang
1971 — unterstiitzt durch die Termingeschifte der
Bundesbank — wieder zu Kapitalexporten gekom-
men; dagegen hatten die Kapitalimporte des Unter-
nehmenssektors bis zur Wechselkursfreigabe weiter
zugenommen (Ziffer 134).

Seitdem haben die Unternehmen ihre Verbindlich-
keiten gegeniiber dem Ausland laufend verringert,
wihrend sich die Banken wieder zunehmend
als Kapitalimporteure betdtigten. Infolge der Hher-
bewertung der D-Mark mag es den Unternchmen
glinstig erschienen sein, nicht kursgesicherte Kredite
in ausldndischer Wahrung abzubauen. Auch scheint
die Ankiindigung eines Bardepot-Gesetzes einen
Abbau der Verbindlichkeiten begiinstigt zu haben,
da zun#&chst unklar blieb, ob auch der Bestand an
Auslandsverbindlichkeiten von der Bardepotpflicht
betroffen sein wirde.

IV. Geld- und Kreditpolitik:
Neuer Handlungasplelraum nach der
Wechselkursfreigabe

131. Noch stirker als im Vorjahr ist in den ersten
Monaten des Jahres 1971 der Restriktionskurs der
Bundesbank von auBenwirtschaftlichen Einflissen
unterlaufen worden. Zinsdifferenzen zum Ausland
und spekulative Kapitalbewequngen fiihrten —
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durch den Eurc-Geldmarkt geférdert — zu einem
anschwellenden Devisenzustrom, der die Kreditpoli-
tik zur Erfolglosigkeit verurteilte, solange die Bun-
desbank ihrer Interventionspflicht gegeniiber dem
Dollar nachkommen mubBite. Die liquiden Mittel der
Banken waren im Frdhjahr 1971 wieder so umfang-
reich wie 1968, einem Jahr der ,Liquidititsschwem-
me"; steigender Kreditschépfungsspielraum und
rickldufige Zinsen an allen Kreditmirkten wiesen
aus, daB von der monetiiren Seite immer geringere
kontraktive Einflisse auf die Ausgabendispositio-
nen der Wirtschaft ausgingen.

Mit der Wechselkursireigabe vom Mai 1871 gewann
die Bundesbank ihren Handlungsspielraum zuriick.
Sie nutzte ibn alsbald zu spiirbaren Restriktions-
maBnahmen. Dollarverkiufe und eine zusitzliche
Bindung liquider Mittel in der Mindestreserve redu-
zierten Mitte 1971 die freien Liquiditdtsreserven
der Kreditinstitute ‘auf das vor Jahresfrist erreichte
MaB. Der Kreditschépfungsspielraum wurde stdrker
eingeschrankt als jemals in diesem Konjunktur-
zyklus, die Zinsen stiegen erneut an: Die kredit-
politischen Bremsen begannen wieder zu ziehen.

Nicht nur die deutlichere konjunkturelle Entspan-
nung, sondern auch aullenwirtschaftliche Griinde
veranlafiten die Bundesbank im Herbst, ijhren
Restriktionskurs zu lockern. Die Senkung des Dis-
kontsatzes im Oktober und der Mindestreservesétze
im November 1971 sorgten dafiir, daB die Zinssitze
ihre zuvor unterbrochene Abwirtsbewegung wieder
aufnahmen.

Reostriktionspolitik durch Devisenzufilses unterlaufen

132. Was sich im Vorjahr bereits andeutete, wurde
1971 zur GewiBheit: Die westdeutsche Hochzinspoli-
tik konnte nicht gegen Zinssenkungstendenzen im
Ausland durchgehalten werden. Das im Bereich kurz-
fristiger Anlagen besonders ausgeprigte Zinsgefille
zum Ausland (Schaubild 26), zu dessen Einebnung
die Bundesbank angesichts der hohen Preissteige-
rungen auch 1971 nicht bereit war, fithrte, vor allem
infolge kurzfristiger Kapitalimporte, zu immer stir-
keren Devisenzufliissen.

133. Als erste waren bereits im Jahre 1970 die
Gesdhiftsbanken, wegen der angespannten Liquidi-
tatssituation im Inland, auf die internationalen
Geldmérkte ausgewichen. Nachdem jedoch eine zu-
sitzliche Mindestreserve auf die Zunahme der Aus-
landsverbindlichkeiten der Kreditinstitute verfiigt
sowie eine Kirzung der Rediskontkontingente bei
Umgehung der Zuwachsmindestreserve angekindigt
worden war, stieg die Mittelbeschaffung deutscher
Banken im Ausland kaum nodch an.

134, Dagegen ergriff die Bundesbank keine MaB-
nahmen, die Auslandsverschuldung inléndischer
Wirtschaftsunternehmen zu beschranken ?). In immer

1) Es hitte die Mbglichkeit hestanden, durch Einfilhrung
von Avelkontingenten — eine MaBnahme, die keiner
Gesetzesinderung bedarf — die Aufmahme kurzfristi-
ger Finanzkredite im Ausland zu erschweren.
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Schaubild 26
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groflerem Ausmald nutzten deutsche Firmen die
Madglichkeit, kurzfristige Kredite auf dem Euro-
Dollarmarkt zu niedrigeren Zinsen als im Inland
aufzunehmen, So war in den letzten Monaten vor
der Wedhselkursfreigabe die Kreditaufnahme deut-
scher Unternehmen im Ausland fast ebenso hoch
wie die Kreditgewdhrung des deutschen Banken-
systems an inlindische Nichthanken.

135. Die Kapitalzuflisse waren zunehmend speku-
lativ bestimmt. Ein wadchsendes Mifitrauen gegen-
iiher der amerikanischen Wiahrung (Ziffern 2 ff.) und
das ausgeprigte Vertrauen in die deutsche Wih-
rung waren die Griinde, warum die Spekulation den
Weg vom US-Dollar vornehmlich in die D-Mark
nahm.

Die amerikanischen Bebérden versuchten, dem Dol-
larabflull, die Bundesbank versuchte, dem Dollar-
zufluB entgegenzuwirken:

— Das Federal Reserve System vergriBerte in der
ersten Mairzhélfte durch Ankauf von Termin-
Dollars den Report voriibergehend hetréchtlich,
um béhere Zinsertrage von Geldanlagen in einer
europdischen Wihrung durch erhéhte Kurssiche-
rungskosten auszugleichen.

— Das amerikanische Schatzamt und die staatliche
Export-Import-Bank entzogen den Euro-Mérkten
Dollars durch den Verkauf kurzfristiger Papiere,
die sich in ihrer Verzinsung an den Konditionen
des Euro-Geldmarktes orientierten.

— Die Bundesbank senkte Anfang April den Dis-
kontsatz erneut, diesmal um einen ganzen Pro-
zentpunkt.

— Die Bundesbank erklirte sich bereit, ab 1. April
Termin-Dollars — zunéchst zum Kurs wvon
3,6350 DM je US-Dollar, ab 2. April zum Kurs von
3,6300 DM — anzukaufen. Mit dieser Bereit-
schaft, Termin-Dollars zum unteren Interven-
tionspunkt des Kassakurses anzukaufen, wollte
sie dem Markt demonstrieren, daB eine Pari-
titsinderung der D-Mark auszuschlieBen sei.

136. Der Devisenstrom war jedoch nicht aufzu-
halten. Die Marktkrifte erwiesen sich als starker,
zumal der Euro-Geldmarkt die internationale Mobi-
litét kurzfristigen Kapitals seit langem spiirbar er-
hébt und dessen Zinsreagihilitdt erheblich vergro-
fBert hat. Europdische Notenbanken sahen sich im-
mer mehr gehalten, bei kreditpolitischen MaBnah-
men Riicksicht auf das Zinsniveau am Euro-Geld-
markt zu nehmen,

Das Gesamtvolumen aller Gber Euro-Mirktie ge-
wihrten Fremdwihrungskredite betrug — nadch
einer Schitzung der Bank fiir Internationalen Zah-
lungsausgleich — im Jahre 1970 rund 57 Mrd. Dol-
lar, nach rund 44 Mrd. Dollar im Vorjahr und
30 Mrd. Dollar im Jahre 1968,

Dieses Wachstum des Euro-Dollarmarktes ist nicht
allein Ausdruck von Liquiditdtszufliissen aus den
Vereinigten Staaten. Die Euro-Markte hatten kaum
ihr heutiges Volumen erreicht, wenn sie nur durch
solche Dollarzuflilsse alimentiert worden wdéren,
Hinzu kommt, daB die Euro-Banken Kreditschip-
fung am Eurc-Markt betreiben. Freilich werden die
Zinssatze am Euro-Geldmarkt von der in Amerika
betriebenen Geldpolitik wesentlich bestimmt.

137. Den Ankauf von Termin-Dollars gab die Bun-
desbank am 28. April 1971 ohne Angabe von Griin-
den auf. In den folgenden Tagen iberschwemmten
Dollarzufliisse die deutschen Devisenbdrsen. Am
5. Mai stellte die Bundesbank ihre Interventionen
ein; die Devisenbdrsen wurden geschlossen. Mit
Wirkung vom 10. Mai wurde die Bundesbank bis
auf weiteres von fhrer Interventionspflicht gegen-
iiber dem Dollar entbunden. Dariiber hinaus wurden
gemiB § 23 des AuBenwirtschaftsgesetzes die Ver-
zinsung von Auslédnderguthahen bei Kreditinstituten
im Inland sowie der Erwerb von Geldmarktpapieren
durch Gebietsfremde und der AbschluB von Pen-
gionsgeschiften mit Gebietsfremden einer Geneh-
migungspflicht unterworfen.

138. Von Anfang 1970 bis Ende Mai 1971 hatte die
Bundesbank aufgrund ihrer Interventionspflicht an
den Devisenmirkten Dollars im Gegenwert von
rund 45 Mrd. DM aufnehmen miissen. In derselben
Hthe wurde Zentralbankgeld geschaffen. Im ge-
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Tabelle 13

Zur Konjunkturlage

Ubersicht ilber dle Mafinahmen der Deutschen Bundeshank

Datum

1970

18. November

1. Dezember

3. Dezember

30. Dezember

Die Abgabesdtze fiir Schatzwechsel und Vorratsstellenwechsel werden um Ya¥h, fiir
unverzinsliche Schatzanweisungen um /i % herabgesetzt. Die Bundesbank gibt welterhin
Geldmarktpapiere an Kreditinstitute nur unler der Voraussetzung ab, daB diese nicht an
Gebietsfremde verdulert werden.

Die Abgabesitze fiir unverzinsliche Schatzanweisungen werden um /4 %s gesenkt.

Der Diskontsatz wird von 6%/ %s auf 6%, der Lombardsatz von 8% auf 7 /s %/s ermiBigt.
Die Abgabesfitze filr Schatzwechsel und Vorratssiellenwechsel werden um /3%, fiir
unverzinsliche Schatzanweisungen um !/4 %/s berabgesetzt,

Die Abgabesiitze fiir unverzinsliche Schatzanweisungen werden um Y4 % vermindert.

1971
12, Pebruar

17. Februar
9. Miirz

1. Mirz

1. April

2 April

19. April
28, April
5. Mai

9, Mal

2. Juni
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Die Abgabesitze fiir unverzinsliche Schatzanweisungen werden um /s %0 gesenkt.
Die Abgabesitze filr unverzinsliche Schatzanweisungen werden um %4 % gesenkt.
Die Abgabesétze fiir unverzinsliche Schatzanwelsungen werden um /4 %e erh8ht.

Der Diskontsatz wird von 6% auf 5%, der Lombardsatz von 7,5% auf 6,5% herab-
gesetzt. Die Rediskontkontingente werden um 10 vH gekiirzt; Uberschreitungen der
Kontingente miissen bis spitestens Ende Juni abgebaut sein. Die Bundesbank beschllebt
aufierdem, ihre Offen-Markt-Geschifte mit Nichtbanken zu intensivieren.

Die Abgabesftze fiir Schatzwechsel, unverzinsliche Schatzanweisungen und Vorrats-
stellenwechsel werden um 1 %o gesenkt.

Die Bundesbank nimmt ihre seit dem 29. September 1969 eingestellten Swapgeschifte mit
Kreditinstituten wieder auf. Sie kontrahiert auf Drei-Monats-Basis mit einem Report
von /2% p. a.

Die Bundesbank stellt ihre Swapgeschafle mit Kreditinstituten wieder ein, da diese zu
«Karussellgeschiiften” benutzt werden. Sie erkldrt sich jedoch bereit, Termin-Dollars auf
Drel-Monats-Basis zum Kurs von 3.6300 DM in beliebiger Héhe anzukaufen.

Die Abgabesitze flir unverzinsliche Schatzanweisungen werden um 1/s %o herabgesetzt.
Die Bundesbank beendigt ihre Kiufe von Termin-Dollars.

Die Bundesbank stellt die Dollar-Ankiufe am Kassamarkt ein, nachdem es zu einem
weltweiten Run auf die D-Mark gekommen war.

Die Bundesbank wird von ihrer Interventionspflicht an den Devisenmirkten entbunden.

Die Mindestreservesatze auf Inlandsverbindlichkeiten der Kreditinstitute werden um
15 vH erhdht, die Reservesitze auf den Bestand an Verbindlichkeiten gegeniiber Auslin-
dern auf den doppeltén Betrag der neuen Inlandssdtze angehoben. Durch diese MaB-
nabmen werden rund 5 Mrd. DM liquider Mititel der Banken gebunden,

Erstmals seit der Wechselkursireigabe vom B. Mai bietet die Bundesbank Dollars am
Devisenmarkt an.
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noch Tabelle 13

Datum

3. Juni

16. Juni

14, Juli

13. Oktober

Die Abgaheséize fir Schatzwechsel werden um /e %, filr unverzinsliche Schalzanweisun-
gen mit einer Laufzeit von einem halben Jahr um /4%, mit einer Laufzeit von einem
Jahr um Y= %o gesenkt. Der Ahgabesatz fir unverzinsliche Schatzanweisungen mit einer
Laufzeit von zwei Jahren wird um /s %u erhéht.

Die Abgabesétze fiir unverzinsliche Schatzapweisungen werden um Y: %o heraufgesetzt.
Die Abgabeséitze fir unverzinsliche Schatzanweisungen werden um /i %/ erhéht.

Der Diskontsatz wird von 5% auf 41/2 %%, der Lombardsatz von 6 1/a % auf 5'/s % herab-
gesetzt, Die Mindestreservesdtze werden mit Wirkung vom 1. November um 10 vH
gesenkl; dadurch werden rund 3 Mrd. DM liquider Mittel freigesetzt. Die Abgahesitze

10. November

fiir Schatzwedhsel und Vorratsstellenwechsel werden urm 1/x % zurfickgenommen,

Die Ahgabesiltze fiir unverzinsliche Schatzanweisungen werden um ¥z %o gesenkt.

nannten Zeitraum konnte die Bundesbank davon
12,1 Mrd. DM zusétzlich in der Mindestreserve bin-
den. Des weiteren entzog sie den Banken durch
Offen-Markt-Operationen mit Nichtbanken (2,7 Mrd.
DM) und durch Kiirzung der Rediskontkontingente
(3,1 Mrd. DM) Liquiditdt. Steigender Bargeldumlauf
{1,9 Mrd. DM) und erhohter Ligquiditdtsentzug durch
die dffentliche Hand (9,1 Mrd. DM) wirkten zudem
der Verfliissigung entgegen. Immerhin verblieb
noch ein Betrag, der die freien Liquiditétsreserven
der Kreditinstitute betrdchtlich wvergréBerte; von
ibrem Tiefstand im Md&rz 1970 (15,2 Mrd. DM) wa-
ren sie auf 34,5 Mrd. DM im Mai 1971 angewachsen.

139. Steigende Bankenliquiditit und schrittweise
Senkungen des Diskontsatzes hatten die monetéren
Mairkte bis Mai 1971 merklich aufgelodkert, die Zin-
sen waren gesunken — am stirksten am Geldmarkt.
Tagesgeld, das im Marz und April 1970 noch iber
dem damals geltenden Lombardsatz von 9Y: Pro-
zent gehandelt wurde, war im Durchschnitt des Mo-
nats Mai 1971 zu etwas mehr als 2 Prozent iiber-
reichlich zu erhalten. Die Sollzinsen hatten sich
etwa im AusmaB der Diskontsenkungen erméfigt,
da der gréBte Teil der Kreditverirage nach wie vor
mit einer Diskontklausel versehen ist. Fiir Konto-
korrentkredite unter 1 Mill, DM waren im Mai 1970
Zinsen von rund 12 Prozent berechnet worden; ein
Jahr spiter betrug der Satz etwa 9'/z Prozent. Auch
die Habenzinsen waren gesunken, allerdings ver-
zogert und nicht im gleichen AusmaB, Festgelder
unter 1 Mill, DM mit vereinbarter Laufzeit von drei
Monaten waren im Frihsommer 1970 mit rund
8 Prozent verzinst worden, ein Jahr spéter erhielten
die Anleger rund 6 Prozent. Der Zinssatz fiir Spar-
einlagen mit gesetzlicher Kindigqungsfrist wurde,
wohl auch in Anbetracht der hohen Preissteige-

rungsraten, nur um einen halben Prozentpunkt auf
41/s Prozent im Mai 1971 berabgesetzt.

140, Allein fiir den Kapitalmarkt hatte die mone-
tdre Auflodcerung nur eine voriibergehende Erleich-~
terung gebracht. Die Nominalverzinsung von Neu-
emissionen war um die Jahreswende 1970/71 bin-
nen weniger Wochen von 8'/3 auf 7: Prozent zu-
rickgegangen. Zu dieser Bewegung kam es, nach-
dem die Diskontsenkungen vom November und De-
zember 1970 die Erwartung verstdrkt hatten, die
Zinssenkungstendenzen im Ausland wiirden auch
aul den langfristigen Zinssatz im Inland {ibergreifen.

Eine Rolle mag auch gespielt baben, daB die bis zur
Jahreswende 1970/71 rasch verlaufende konjunktu-
relle Entspannung vermuten liefi, die restriktive
Kreditpolitik werde bald gelodcert werden. Uber-
dies hatten die Geldzuflisse aus dem Ausland die
Liquiditit der Banken spiirbar angereichert, so dab
deren Wertpapiererwerb zugenommen hatte, Der
Zinsriickgang setzte sich jedoch zunéchst mnicht fort.
Neuerliche Auftriebskrifte verzigerten die kon-
junkturelle Abschwichung; mit einem weiteren
Rickgang des Nominalzinges am Kapitalmarkt
konnte nicht mehr gerechnet werden. Bereits im
Mirz begannen die Emissions- und Umlaufrenditen
wieder zu steigen.

Exkurs: Bankenliquiditit, Mindestreservesiitze und
KreditschSpfung

141. Die Bundesbank versuchte seit Anfang 1970,
dem Problem der Liquiditdtszufliisse aus dem Aus-
land vornehmlich mit der Mindestreservepolitik zu
begegnen.
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In welchem Umfang die Mindestreservepolitlk die
von Verénderungen der Bankenliquiditat ausgeben-
den monetdren Impulse verstirkt oder neutralisiert,
miifite mit Hilfe eines quantitativen Mafes beurteilt
werden, in das sowohl die Bankenliquiditit selbst
als auch die Mindestreservesitze eingehen. Als ein
solches MaB kénnen an sich die .freien Liquiditéts-
reserven der Kreditinstitute® gelten, die sowohl auf
Anderungen der Liquidititsausstattung der Banken
als auch der Mindestreservesitze reagieren. Die
freien Liquidititsreserven bringen jedoch nicht zum
Ausdruck, daB eine bestimmte Menge freier Liquidi-
tdt je nach der Héhe der Mindestreservesitze fir
das Geschiftsbankensystem wvon unterschiedlicher
Bedeutung ist: Bei geringer Mindestreservebela-
stung kénnen die Banken mit einer Einheit Zentral-
bankgeld bedeutend mehr an Krediten schaffen als
bei hober Mindestreservebelastung. Ein MaB, das
auf der Kreditschépfungstheorie beruht, beridksich-
tigt dies. Darin werden Mindestreserveséize und
liquide Mittel der Banken multiplikativ verkniipft,
so daB sich ein Rechnerisches Kreditmaximum er-
gibt (Anphang VIII).

Unterzeichnen die freien Liquidititsreserven wegen
der blo8 additiven Verkniipfung von Mindestreser-
ven und liquiden Mitteln die Wirkung der Mindest-
reservepolitik, so mag die multiplikative Verkniip-
fung dieser beiden Gréfien, wie es in der Kredit-
schopfungstheorie geschieht, die Wirkung der Min-
destreservepolitik iberzeichnen. Das Rechnerische
Kreditmaximum, das sich so ergibt, ist sicherlich
keine realistische Obergrenze fiir den Kredithe-
stand. Es basiert zwar auf einer Kreditschépfungs-
theorie, ist jedoch das Ergebnis einer verkiirzten Er-
kldrung des Kreditschopfungsvorgangs. Das Rech-
nerische Kreditmaximum ist dann erreicht, wenn die
Banken keinerlei freie Liquidititsreserven mehr ha-
ben. In Wirklichkeit kénnen die Banken selbstver-
stindiich nicht so weit gehen. Indes 148t der enge
Zusammenhang zwischen Rechnerischem Kreditmaxi-
mum und der Zinsentwicklung darauf vertrauen,
dafl man die StoBkraft und Wirkungsrichtung mone-
tarer [mpulse an der Verinderung des Rechneri-
schen Kreditmaximums ablesen kann (Schaubild 27).

142. Das Geschiftsbankensystem kann mit einer
Einheit Zentralbankgeld ein Mehrfaches an Krediten
schaffen. Kreditschopfung kénnen die Banken so-
wohl auf ihren frei verfiigharen Bestand an Zentral-
bankgeld (UberschuBreserve) als auch auf Zentral-
bankgeld griinden, das sie sich durch Hingabe
liquider Aktiva an die Notenbank beschaffen kdn-
nen. Solche liquiden Aktiva sind inlindische Geld-
marktpapiere und offene Rediskontkontingente; in
einem System fester Wechselkurse z3hlen auch die
Geldmarktanlagen im Ausland dazu. Das frei ver-
fiigbare Zentralbankgeld und die liquiden Aktiva
werden unter der Bezeichnung ,freie Liquiditats-
reserven der Kreditinstitute* zusammengefaBt?).

1) Die Bundesbank rechnet auch nach der Wechselkurs-
freigabe im Mai 1971 die Geldmarktanlagen im Aus-
land nech zu den freien Liquiditéitsreserven, cbwaohl
die Banken seither nicht mehr damit rechnen konnen,
bei der Umwandlung dleser Anlagen in Zentralbank-
geld die Bundesbank in Anspruch nehmen zu knnen.
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Im Zuge der Kreditschdopfung entsteben Einlagen,
von denen entsprechend den Reserveanforderungen
der Notenbank Mindestreserven in Form von Zen-
tralbankgeld zu halten sind. Die vorbandenen Min-
destreserven sind weitgebend das Resultat der ver-
gangenen Kreditschdpfung, die noch mdgliche Kre-
ditgewdbrung der Banken héngt von den freien
Liquiditétsreserven und den Reserveanforderungen
ab. Rein rechnerisch konnen die Banken ihren Kre-
ditbestand ausdehnen, bis das Einlagenvolumen so
groB ist, daB die gesamten freien Liquiditétsreser-
ven aufgezehrt worden sind, um die Mindestreserve-
pflicht zu erfiillen. In diesem Falle wire das Rech-
nerische Kreditmaximum erreicht, der Rechnerische
Kreditschopfungsspielraum wére dann gleich Null.

143. Als Basis des Rechnerischen Kreditmaximums
ist also die Summe aller jemals den Banken zuge-
flossenen liquiden Mittel anzusehen. Fiir die Summe
aus freier Liquiditat und in Mindestreserven gebun-
dener Liquiditit verwenden wir den Begriff Liquidi-
tatssaldo.

144. Die Bestimmung des Rechnerischen Kreditma-
ximums (Anhang VTII) zeigt, wie lber einen von
den Mindestreservesitzen und der Einlagenstruktur
abbéngigen Multiplikator ¥}

— der Liquiditiitssaldo das Rechnerische Kredit-
maximum und

— die freien Liquiditatsreserven den Rechnerischen
Kreditschépfungsspielraum (den ,ungenuizten”
Teil des Rechnerischen Kreditmaxzimums)

bestimmen.

145. Welchen Teil des Rechnerischen Kreditmaxi-
mums die Banken durch Kreditvergabe ausnutzen,
héngt nicht zuletzt auch von der Kreditnachfrage ab.
Gesetzt den Fall, die Bundeshank habe restriktive
MaBnahmen ergriffen. Trotzdem nehme die Kredit-
gewdhrung stark zu. Auch ohne zusdizliche restrik-
tive MaBinahmen wiirde sich dann der Rechnerische
Kreditschtpfungsspielraum verengen, die freien
Liquidit&tsreserven verringern, das Rechnerische
Kreditmaximum und der Liquiditétssalde blieben
dagegen unveréindert. In diesem Falle wiirden sich,
wie es bier gewiinscht ist, das Rechnerische Kredit-
maximum und der Liquiditdtssaldo — die durch die
monetdre Politik steuerbaren Gréfen — nicht &n-
dern, also kein aktives Handein der Kreditpolitik
anzeigen. Hingegen wiirden der Rednerische Kre-
ditschépfungsspielraum und die frefen Liquiditits-
reserven ahnehmen; so kann es vorkommen, daB als
Ausdruck der Kreditpolitik gedeutet wird, was Zei-
chen ihres MiBerfolgs ist.

5 Dieser Multiplikator weicht von den in der Kredit-
schopfungstheorie gebriudhlichen Multiplikatoren de-
durch ab, daB er quantitativ kaum oder gar nicht
erfafbare Versickerungsverluste an Zentralbankgeld
im Kreditschépfungsprozefi nicht einbezieht. Die Be-
riicdksichtigung sclcher Versickerungsverluste kénate
jedoch allenfalls das Niveau, nicht aber die Bewegun-
gen des Rechnerischen Kreditmaximums verdndern.
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Schaubild 27
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Zur Konjunkiurlage

148. Das Rechnerische Kreditmaximum ausschlieB-
lich als Indikator des kreditpolitischen Kurses anzu-
sehen, ist nicht gerechtfertigt. Zwar schlagen sich im
Rechnerischen Kreditmaximum Anderungen der
Kreditpolitik nieder, Dariiber hinaus hingt das Rech-
nerische Kreditmaximum aber auch von marktbe-
dingten Liquidititsdnderungen ab, die nicht der
direkten Kontrolle der Zentralbank wunterliegen,
sondern ein Verhalten der Nichtbanken widerspie~
geln. Andert sich das Rechnerische Kreditmaximum
nicht, s0 kann das bedeuten, daB sowohl der Min-
deslreservesatz als auch die Liquiditdtsausstattung
der Banken konstant geblieben sind; mdéglich ware
aber auch, daB marktbedingte Zufliisse oder Ab-
fliisse von Liquiditdt durch gegenldufige Bewegun-
gen des Mindestreservesatzes neutralisiert worden
sind. Eine Verwendung des Rechnerischen Kredit-
maximums als Indikator monetérer lmpulse erfdhrt
ihren Sinn nur dann, wenn die Interpretation des
Indikators die Analyse seiner Bestimmungsgriinde
einschlieBt.

147. Schaubild 27 zeigt die Entwidilung des Rech-
nerischen Kreditmaximums und des Rechnerischen
Kreditschépfungsspielraums im Konjunkturverlauf.

Der Umschwung von Expansion auf Kontraktion
und vice versa im Redchnerischen Kreditmaximum
wurde bisher immer durch einen Umschwung im
Liquiditdtssaldo und nicht durch die Mindestreserve-
politik ausgeldst. Dominierender Bestimmungsgrund
des Liquiditatssaldos war die Entwidilung der De-
visenbilanz. DaB die Wendepunkte in den markt-
mébigen Bestimmungsfaktoren der Bankenliquiditét
den Kurswechseln der Mindestreservepolit]k voraus-
gingen, zeigt, daf die Bundesbank in der Regel
selbst in der Mindesireservepolitik die Wende erst
vollzogen hat, als die Marktkrifte bereits den Weg
gewiesen hatten.

Bundesbank nutzt erweiterten Handlungseplelraum

148. Im gegenwirtigen Konjunkturzyklus hatte das
Rechnerische Kreditmaximum einen ersten Tief-
punkt im Mirz 1970 (Schaubild 27), danach zeigte
es wieder eine steigende Tendenz. Bereits von die-
sem Zeitpunkt an ist es alsc — gemessen an sol-
chem MabBstab — der Bundesbank nicht mehr ge-
lungen, den bis dahin erreichten Restriktionsgrad
der Kreditpolitik aufrechtzuerhalten. Obwohl die
Liquidisierung im Frihjahr 19?1 derjenigen des
Jahres 1968 nicht nachstand, haben sich jedoch so-
wohl das Rechnerische Kreditmaximum als audh der
Rechnerische Kreditschépfungsspielraum weitaus
weniger erhdht als damals. Insoweit hat das Min-
destreserveinstrument gewirkt.

149. Die Wedhselkursireigabe vom 9. Mai 1971
verschaffte der Bundesbank wieder jenen Handlungs-
spielraum, den sie zuvor verloren hatte. Von der
Interventionspflicht gegeniiber dem Dollar befreit,
nutzte sie ungesdumt die Moglichkeit, die inlédn-
dische Liquiditat einzuengen. Eine Anfang Juni ver-
fiigte Erhohung der Mindestreservesitze band rund
5 Mrd. DM liquider Mittel der Banken; Dollarab-
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gaben der Bundesbank entzogen ihnen allein im
Juni weitere flussige Mittel in Héhe von 7,8 Mrd.
DM. Das rapide Absinken des Rechnerischen Kredit-
maximums nach dem Mai 1971 weist aus, weldch
kriiftige Restriktionswirkung von diesen MaBnah-
men ausging. Wie drastisch der Liquidititsentzug die
Kreditinstitute traf, zeigte sich daram, daB deren
Refinanzierungsobligo bei der Bundesbank von 9,8
Mrd. DM Ende Mai schon in der zweiten Junihilfte
auf iber 25 Mrd. DM hochschnellte.

1580. Die auferordentliche Verengung des Kredit-
schépfungsspielraums in den Monaten nach der
Wedhselkursfreigabe brachte einen Tendenzum-
schwung in der Zinsentwidklung. Auch ohne Diskont-
oder LombardsatzmaBnahmen hegannen Mitte 1971
die Zinsen voriibergehend wieder zu steigen. In
den vorangegangenen Konjunkturzyklen hatten die
Zinsen an den wichtigsten monetiren Mirkten je-
weils nur einen HShepunkt, diesmal jedoch einen
zweiten, der allerdings deutlich niedriger lag als
der erste (Schaubild 28).

151. Bereits ab Anfang Juni hatten die Geldmarkt-
séitze den Kontakt zur Bankrate verloren. Tagesgeld
wurde zeitweise zu Sétzen gesucht, die um mehr
als 3 Prozentpunkte iiber dem Lombardsatz lagen.
Der Satz fiir Dreimonatsgeld bewegte sich zumeist
wieder auf héherem Miveau als in den ersten Mo-
naten des Jahres 1971, Soll- und Habenzinsen — mit
Ausnahme der Zinssatze fiir Spareinlagen — macdh-
ten die Aufwértsbewegung mit.

Am Kapitalmarkt hatten die Renditen bereits ab
Mirz wieder zu steigen begonmen; auch die vom
Zentralen KapitalmarktausschuB fir den Juni be-
schlossene Emissionspause hatte nicht zu verhin-
dem vermocht, daf Anfang Juli der B8-prozentige
den 7!e-prozentigen Emissionstyp voribergehend
verdrangte.

Der BeschluB des Zentralbankrats vom 13. Oktober
1971, den Diskontsatz um einen halben, den Lom-
bardsatz um einen ganzen Prozentpunkt herabzu-
setzen und die Mindestreservepilicht zu erméBigen,
deutet allerdings einen endgiiltigen Durchbruch der
Zinssenkungstendenzen an.

152. Nach der Freigabe des Wedchselkurses hitte
man erwarten kdénnen, daB ein Zinsgefille zum
Euro-Dollarmarkt zu eipnem entsprechenden Auf-
schlag (Report) des Termin- gegeniiber dem Kassa-
dollar fithren wiirde: Dollars wéren so lange in
D-Mark konvertiert, héherverzinslich im Inland an-
gelegt und gleichzeitig per Termin zuriidigekauft
worden, bis der Gewinn aus der Zinsdifferenz durch
den Aufschlag des Dollars beim Terminrlidckauf aus-
geglichen worden wire.

Die Funktionsbedingungen fiir das System flexibler
Wedhselkurse waren jedoch durch die Unsicherheit
iber die Zukunft der Weltwihrungsordnung, vor
allem aber durch staatliche Kontrollen und Eingriffe
verzerrt (Ziffern 237 ff.). Inlandische MaBnahmen —
hihere Mindestreserven der Banken auf auslindische
Verbindlichkeiten und Verzinsungsverbot fiir Aus-
linderguthaben im Inland nach § 23 AWG — sollten
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Schaubild 28
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die Interdependenz der nationalen Geldmairkte
unterbrechen. Dadurch wurde zum einen den aus-
lindischen Zinsarbitrageuren der Zutritt zu den
monetdren Mérkten der Bundesrepublik de facto
verwehrt; zum anderen wurden bestehende Aus-
landseinlager umgeschichtet, etwa zu den Euro-
Mirkten.

153. Infolge der administrativen Behinderung des
freien Kapitalverkehrs wurde die Terminkursbii-

dung der' D-Mark verzerrt. Da Geldanlagen von In-
landern am Euro-Markt keinen Beschrinkungen
unterworfen waren, entsprach nur dann, wenn der
deutsche Geldmarktsatz unter dem Satz fiir Euro-
Dollar lag, der Swapsatz des Dollars dieser Zinsdif-
ferenz. Dagegen richtete sich der Swapsatz in Zeiten,
in denen die deutschen Geldmarktsétze {iber jenen
des Euro-Marktes lagen, nach der Differenz der Zins-
sitze zwischen Euro-Dollar und Buro-D-Mark.
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Schaubild 29
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Auf den vollig unreglementierten Euro-Mérkten
konnten also Zinsarbitragegeschifte so lange durch-
gefiihrt werden, his ein Gleichgewicht durch den
Terminabschlag der entsprechend héherverzinslichen
Wahrung erreicht war: Lag der Satz fiir den Euro-
Dollar unter jenem fiir die Euro-D-Mark, so wurde
der Termin-Dollar mit einem Report gehandelt; mit
einem Deport, wenn er dariber lag (Schaubild 29).
Dies galt fiir Mérkte aller Fristigkeiten, selbst dann,
wenn das Zinsgefille zwischen Euro-D-Mark und
Euro-Dollar fiir Tagesgeld eine andere Richtung
nahm als fiir Dreimonatsgeld. So wurde zum Bei-
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spiel ab Mitte September bis Anfang November der
Termin-Dollar per 1 Tag mit einem Report, der
Termin-Dollar per drei Monate jedoch mit einem
Deport gehandelt (Schaubild 22).

V. Utfentliche Haushalte konjunkturgerechi?

154. Bei ihrer Haushaltsplanung waren die Ge-
bietskorperschaften im Herbst 1970 davon ausgegan-
gen, es werde 1971 zu einer spiirbaren konjunk-
turellen Abschwichung kommen, Die Riidkkehr von
einem kontraktiv wirkenden Ausgabenvolumen, wie
es damals filr 1970 zu unterstellen war, zu einem
konjunkturneutralen Gesamthaushalt 1971 wire da-
her auch konjunkturgerecht gewesen. Dem entsprach
es, daB die Gebietskérperschaften planten, ihre
Haushalte — einer Empfehlung des Finanzplanungs-
rates gemdf — um 12 vH auszuweiten.

155. Die konjunkturelle Entspannung kam jedoch
1971 nur zégernd voran, bedingt wohl auch dadurch,
daB die Finanzpolitik 1970 tatsdchlich bereits ex-
pansiv gewirkt hatte {Ziffer 177). Der Staat mubte
also um einer weiteren Stabilisierung willen zumin-
dest darauf verzichten, einen noch groBeren expan-
siven Effekt als im Vorjahr auf die Wirtschaft aus-
zuiiben. Als die Gffentlichen Stellen ihre Ausgaben-
tatigkeit unerwartet stark beschleunigten, empfah-
len daher Finanzplanungsrat und Konjunkturrat fir
die offentliche Hand den Gebietskorperschaften filr
die erste Jahreshilfte 19¥1 eine zurlidchaltendere
Haushaltsfithrung.

Die Bundesregierung versuchte, diesem Appell
Rechnung zu tragen, indem sie die Ressorts anwies,
gesetzlich und vertraglich nicht fixierte Ausgaben
einzuschrdnken, Trotzdem gaben die Ressorls in den
ersten Monaten des Jahres 1971 mehr aus, als mit
der empfohlenen Zurilickhaltung wvereinbar war.
Nodh stérker als der Bund weiteten Linder und Ge-
meinden ihre Ausgahen aus.

158. Als sich eine konjunkturelle Entspannung im
Frihjahr 1971 noch immer nicht deutlich abgezeich-
net hatte, trat die Bundesregierung der Ausgaben-
expansion durch ihr Stabilisierungsprogramm vom
Mai 1971 entgegen. Nach Abstimmung mit dem
Finanzplanungsrat und dem Konjunkturrat flir die
offentliche Hand sah der binnenwirtschaftliche Teil
des Programms Ausgabenrestriktionen des Bundes
in Héhe von 1,0 Mrd. DM, der Linder von 0,8 Mrd.
DM vor. In entsprechendem Umfang hatten Bund
und Linder ihre Kreditaufnahme zu vermindern. Die
Ermédchtigungen, Ausgabenverpflichtungen zu Lasten
spaterer Haushaltsjahre einzugehen, sollten einge-
schrankt werden, beim Bund um 2 bis 3 Mrd. DM
und hei den Lindern um 1Yt bis 2 Mrd. DM. Uber
die Planansdtze hinausgehende Steuereinnahmen
waren bis zu einem Betrag von 1,7 Mrd. DM in den
Konjunkturausgleichsriicklagen stillzulegen. Die Ge-
meinden sollten nicht mehr als 80 vH der fiir 1971
vorgesebenen Kredite aufnehmen; davon erhoffte
man sich Ausgabenkilrzungen der Gemeinden in
Héhe von 0,5 Mrd. DM.
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Tabelle 14

Ubersicht finanzpolitisch wichtiger Ereignisse

Datom

1870
2, November

8. Dezember

17, Dezember

Der Konjunkturrat fir die offentliche Hand (Kreditfragen) empfiehlt den o&ffentlichen
Haushalten, keine Zinssteigerung am Kapitalmarkt auszuldsen.

Der Konjunkturrat fiir die &ffentliche Hand erklart, daf

— die Ausgabenplanungen der Gebielskdrperschaften angesichls deren MNachholbedarfs
berechtigt sind, da die gesamtwirischaftlichen Voraussetzungen dafiir erfiillt seien,

— der TerifabschluBl im 6ffentlichen Dienst ein wichtiger Schritt auf dem Wege dazu ist,
die Einkommensentwicklung an die verdnderte konjunkturelle Situation anzupassen.

Auflerdem sollen die Gebielskérperschaften bei den erforderlichen Erhdhungen .admi-
nistrierter” Preise die Stabilisierung unterst{itzen. Der Konjunkturrat hilt es nicht fir
angebracht, den Konjunkturzuschlag vorzeitig nicht mehr zu erheben oder gar bereits
zuriickzuzahlen,

Der Finanzplanungsrat vertritt die Ansicht, dab die von den Gebietskdrperschaften fiir
1971 geplante Ausgabensteigerung nicht auf stabilitdtspolitische Bedenken stdBt.

1971

t5. Januar

22, Januar

12. Fehruar

19, Fehruar

19. Marz

30, Mérz

22. April

Der Konjunkturrat fiir die &ffentliche Hand stellt fest:

Die Ausgabenplanungen von Bund und Lindern entsprechen den konjunkturpolitischen
Erfordemnissen. Es ist Vorsorge dafiir zu treffen, daf die 6ffentliche Investitionstatigkeit
— falls erforderlich — schnell verstirkt werden kann, Die Bedingungen dafiir, den Kon-
junkturzuschlag vorzeitig nicht mehr zu erheben oder jhn bereits zuriickzuzahlen sowie
die Konjunkturausgleichsriicklagen aufzuldsen, sind jedoch noch nicht gegeben.

Die Bundesregierung legt dem Jahreswirtschaftsbericht 1971 vor. Sle geht davon aus,
dah 1971 .

— die Ausgaben der Gebjetskérperschaften (in der Abgrenzung der Volkswirtschaftlichen
Gesamtrechnung) um 11%/s bis 121/a vH steigen und

— der Staatsverbrauch um 12V bis 134/s vH zunimmt.

Der Bundestag verabschiedet den Bundeshaushalt 1971 mit einem Ausggbenvolumen
von 100,1 Mrd. DM; gegeniiber den Ist-Ausgaben 1970 entspricht das einer Steigerung
um 14,7 vH.

Der Finanzplanungsrat spricht sich daliir aus, daB die Gebietskérperschaften

— die geplante Ausgabensteigerung verwirklichen,

— dis konjunkturellen Erfordernisse beriicksichtigen und sich in ihrer Haushaltsfiihrung
in der ersten Jahreshdlfte 1971 zunichst noch zurlicdkhalten sowle

— die Konjunkturausgleichsriicilagen noch nicht auflésen.

Der Konjunkturrat fiir die &ffentliche Hand empfiehlt,

— mdgliche Steuermehreinnahmen gegeniiber den Haushaltsansétzen nicht fir Mehr-
ausgaben, sondem zur Verminderung des Kreditbedarfs zu verwenden und

— in der Haushaltsfiihrung, insbesondere im &ffentlichen Verbrauch, weiterhin zuriick-
haltend zu sein,

Die Steuerreformkommission iihergibt ihren Bericht der Bundesreglerung.

Der Finanzplanungsrat erneuert seinen Appell an Bund, Linder und Gemeinden zu einer
weiterhin zuriickhaltenden Haushaltsfithrung. Er wiederholt die Aufforderung des Kon-
junkturrates, bel Steuermehreinnahmen die Kreditaulnahme einzuschrinken.
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Datum

1971
9./14. Mai

13, Mai

9. bis 11. Juni

28. Junl

10. September

21. September

Die Bundesregietung beschliefit ein Stabilisierungsprogramm. Nach Abstimmung mit dem
Konjunkturrat und dem Finanzplanungsrat sieht der binnenwirtschaftliche Teil des Pro-
gramms vor:

— Bund und Linder schrinken gemiB § & Abs. | Satz 1 und 2 StWG ihre Ausgaben ein
{insbesondere fiir den séchlichen Verwaltungsaufwand, fir Zuweisungen und Zuschiisse,
fiir Baumafnahmen sowie fiir sonstige Investitionen und Investitionsférderungsmag-
nahmen). Der Bund soll so Minderausgaben von 1,0 Mrd. DM, die Lander von 800 Mill.
DM erreichen. AuBerdem sollen — wie in § 6 Abs. 1 StWG gleichfalls vorgesehen —
der Bund 2 bis 3 Mrd. DM, die Linder 1%z bis 2 Mrd. DM weniger Verpflichtungs-
erméchtigungen in Anspruch nehmen.

— Bund und Linder fithren Steuerelnnahmen, die itber die Haushaltsansitze hinaus
anfallen, den Konjunkturausgleichsrilcklagen zu, der Bund bis zu 1 Mrd. DM, die Lin-
der his zu 700 Mill. DM.

— Der Bund kilrzt seine Kreditaufnahme um 1,0 Mrd. DM, die Linder um 800 Mill. DM.
Fir die Gemeinden wird empfohlen, deren Kreditaufnahme grundsatzlich nicht iiber
90 vH der fiir 1971 veranschlagten Betrdge ansteigen zu lassen; dadurch soll die vor-
gesehene Kreditaufnahme um rund 500 Mill. DM vermindert werden.

Das Bundesministerium der Finanzen und das Bundesministerium fiir Wirtschaft werden
zum Bundesministerium fiir Wirtschaft und Finanzen zusammengelegt.

Die Bundesregierung beschlieft Bdcwerte und Grundsétze fiir die Steuerreform.

Der Konjunkturrat und der Finanzplanungsrat empfeblen dem Bund und den Léndern,
wesentliche Teilbetriige der unvorhergesehenen Steuercinhahmen schon im September
1971 den Konjunkturausgleichsriidclagen zuzuftihren, Sie erdrtern die Gestaltung der
Haushalte im Jahre 1972: die 4ffentlichen Ausgaben sollen um 8 vH steigen.

Die Bundesreglerung verabschiedet
—- den Finanzplan des Bundes 1971 bis 1975,

— den Entwurf des Bundeshaushaltsplanes 1972, der mit einem Ausgabenvolumen von
106,6 Mrd. DM eine Steigerung gegeniiber dem Haushalts-Soll 1971 um 8,4 vH, gegen-
iiber den voraussichtlichen Ist-Ausgaben um 8,5 vH vorsieht,

Der Finanzplanungsrat befaBt sich mit
— der Haushaltsfithrung 1971,

— den Grundannahmen fiir die Aufstellung der Haushalte 1972 und fiir die mittelfristige
Finanzplanung bis 1973,

— der Umsatzsteuerverteilung zwischen Bund und Lindern.
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Tabelle 15
Dle Ausgaben und Einnahmen der #ifentlichen Haushalte '}
1969 % 1970 | 19714 1970m | 19719
Art der Ausgaben bzw. Einnahmen Mrd. DM Verdinderung gegenilber
ra. dem Vorjahrin vH
Eigenfinanzierte Ausgaben (ohne Schulden-
HEGUBGI®) L. 173,2 1928 2200 +11.3 +14,1
Laufende Rechnung .........ccevivueens 130,1 1441 164,2 +10.7 +13,9
davon:
Personalausgaben ................... 52,1 60,1 70,9 +15.4 +17.9
Sachaufwand®) ...................... s 34,4 37,6 + 5.8 + 8.5
Laufende Ubertragungen? ........... 393 43,2 48,2 + 52 +i17
Zinszahlungen ...................... 6,0 6,5 Fd + B0 + 139
Kapitalrechnung ............covvvivees 43,1 48,8 55,7 +13.2 + 14,0
davon:
Sachinvestitionen .................... 26,2 314 36,3 +197 +15,5
Vermégensiibertragungen®) .......... 84 96 11,3 + 8.3 + 18,2
Gewidhrung von Darlehen ............ 7.2 6,7 6,7 - 72 + 03
Beteiligungen ............ ... o 0. 09 1,2 14 + 310 + 18,6
Eigene Einnahmen (ohne Kreditmarkt- und
Riicklagemittel} %) ............. ... ..o 1752 188,4 2106 + 75 +11.2
Laufende Rechnung .................... 1704 183.4 2035 + 17 ti22
darunter: Steuern® .................. 1453 156,4 175,4 + 7,6 +12,2
.
Kapitalrechnung ......... . ccoevninnnn. 49 50 52 v 29 + 36
darunter: Darlehensriickflisse ........ 33 3.4 33 + 27 — 34
Nettofinanzierungssaldo ................ +20 —4.4 —94

1} Bund, Lastenausgleichsfonds, ERP-Sondervermbgen, Offa, Linder und Gemeinden (Gv.), Europdische Gemeinschaften.

%) Vorlidufige Ergebnisse,
3) Schiizung nach Teilergebnissen.
1) Eigene Schitzung; eigene Steuerschatzung vgl. Ziffer 163,

¥ Gesamtausgaben bzw. Gesamleinnahmen hach Abzuy der Zahlungen von Gebielskorperschaften (Zuweisungen, Darleben, Dar-

lehensridefliisse].
%) EinschlieBlich militérischer Beschaffungen und Anlagen,

7) Darunier: Zuschiisse an die Tréger der Sozialversicherung (1969: 11,6 Mrd. DM, 1970: 12,2 M1d. DM, 197[: 13,0 Mrd. DM}.
8) Darunter: Investitiouszuschiissa an Dritta (1969: 5,0 Mrd, DM, 1970: 6,6 Mrd. DM, 1671: 7.9 Mrd. DM).
%} Darunter: Konjunkturzuschlag zur Einkommen- und Kérperschaftsteuer (1670: 2,3 Mrd. DM, 1971: 3,6 Mrd. DM).

Ausgabenexpanaslon trotz Restrikilon

157. Diesem binnenwirtschaftlichen Stabilisierungs-
programm waren nur Teilerfolge beschieden. Es ver-
mochte zwar das Ausgabenverhalten des Bundes,
nicht aber das der Linder und Gemeinden wie er-
wiinscht zu beeinflussen.

Nach unserer Schédtzung haben die Gebietskérper-
schaften zusammengenommen 1971 220,0 Mrd. DM

Quelle: Bundesministerium Fir Wirtschaft und Pinenzen

ausgegeben 1) (Tabelle 15); das sind 14,1 vH mehr
als 1970. Der kriftigen Ausgabensteigerung im Vor-
jahr folgte damit 1971 eine noch stirkere. Obwohl
die Finanzpolitik einen Restriktionskurs beabsich-

) In diesem Haushaltsvolumen sind Ausgaben der Euro-
péischen Gemeinschaften in Héhe von 2,1 Mrd. DM [iir
die EG-Agrarmarktordoung in der Bundesrepublik ent-
halten.
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tigt hatte, um die konjunkturelle Entspannung zu
fordern, war das Haushaltsvolumen weit gréBer, als
die Gebietskorperschaften Ende 1970 in Erwartung -
einer deutlichen Konjunkturabschwéchung fiir 1971
geplant hatten.

1588, Allein der Bund hielt sich an die Beschrén-
kung, die ihm das Stabilisierungsprogramm auf-
erlegt hatte. Nachdem die Bundesausgaben in der
ersten Jahreshalfte 1971 kriftig zugenommen hatten
(gegeniiber den Ausgaben in den ersten sechs Mo- .
naten 1970 um gut 16 vH), ist danach das Bemiihen
um eine restriktive Ausgabenpolitik wieder deut-
lich geworden. Im zweiten Halbjahr 1971 diirften die
Ausgaben noch um 11%: vH héher sein als im
gleichen Vorjahreszeitraum; das bedeutet eine spiir-
bare Ausgabenzurlickhaltung, denn gerade fiir die
zweite Jahreshdlfte 1971 ist die Basis im Vorjahr
besonders niedrig, weil der Bund seine Ausgaben in
den letzten Monaten 1970 stark gedrosselt und so
das zuvor bereits verminderte Haushaltssoll noch
unterschritten hatte.

Fir das ganze Jahr 1971 rechnen wir mit einer
Zunahme der Bundesausgahen gegeniiber dem
Haushalts-Ist 1970 um reichlich 13'/» vH, gegenilber
dem Haushalts-Soll des Vorjahres um 11 vH.

159, Auf die Ausgabenexpansion der Lidnder hin-
gegen blieben die MaBnahmen des Stabilisierungs-
programms ohne EinfluB. Die Linder sperrten zwar,
wie von ihnen gefordert, Haushaltsmittel in vorge-
sehener Hohe, vor allem fiir Investitionen wund
Investitionszuschiisse, gaben dafilr aber wie im
Vorjahr fiir andere Zwecke umso mehr aus, Bereits
vom Sommer 1970 an hatten sie ihre Ausgahen he-
schleunigt ausgeweitet und so zusammen mit den
Gemeinden dazu beigetragen, daB das Haushalts-
volumen der Gebietskirperschaften erhehlich gréBer
war, als der Planung fiir 1971 als Basis zugrunde-

gelegt worden war. Im Jahre 1971 haben sie diese
expansive Ausgabentatigkeit fortgesetzt. Selbst be-
zogen auf das Haushaltsvolumen des Vorjahres
nahmen lhre Ausgaben um 14Ye vH zu — weit
stirker, als die Lander urspriinglich, vom Soll 1970
ausgehend, fiir 1971 geplant hatten.

160. Ebenso expansiv haben sich die Gemeinden
in ibrer Ausgabentétigkeit verhalten. Nach unserer
Rechnung haben sie ihre Ausgaben 1971 um gut
14 vH erhdht.

Die Finanzierung dieses Ausgabenvolumens berei-
tete ihmen kaum Schwierigkeiten. Die Steuerein-
nahmen flossen reichlich, die Gebithren und Ent-
gelte wurden verstirkt heraufgesetzt. Die Linder
versorgten sie groBziigig mit Pinanzzuweisungen;
im Vergleich zu 1970 waren diese um fast 15 vH
héher. Das geplante Kreditvolumen, das sie nur
zu 90 vH beanspruchen sollten, brauchten die Ge-
meinden nicht eiumal in dieser Hohe zu nutzen. Die
Kreditrestriktion blieb also ohne EinfluB auf ihre
Ausgaben.

181. Mi lhrem prozykilachen Verhallen sind dle Ge-
meinden 1971 den Emplehlungen des Flnanzplanungsrales
und des Konfunkturrates Iir dle dffentliche Hand erneut
nicht gefolgt (Tabelle 16). Berelta 1969 und 1970 hatlen
sie den Restriktlonskurs des Bundes unierlaufen. Ebenso-
wenlg war ihr Verhallen in der Rezesslon Konjunkiurge-
rechi gewesen. Im Jahre 1567 halten sle ihre Ausgaben
Im Vergleich zu 1966 elngeschrinkt und sc den Konjunk-
turprogrammen des Bundes enlgegengewirkt.

Grundsdizlich ist es Aufgabe der Linder, ,durch geeignete
Mainahmen daraul hinruwirken, daB die Haoushaltswirl-
schaft der Gemeinden (Gemeindeverbiinde} den konjunk-
turellen Briordernissen enisprichl® {(§ 16 Abs. 2 dex Sia-
bititlts- und Wadhsiumsgeseizes — SIWG —}. Dilesen
Aultrag des SIWG hoben die Linder Insgesam! in den
letzten drel Jahren nlch! erfiilt, ja sle selbst sind. 1970
und 1071 threr Verpilichiung, zum Erreichen der Ziele
des § 1 SIWG belzuiragen, nicht nachgekommen.

Tahelle 16
Aunsgaben des Bundes, der Linder und der Gemeinden (Gv.) 1}
1966 | 1967 | 1968 | 1969%)| 1970%) ] 1971 4| 1967 | 1568 | 19608%)( 1970 % | 1971 9
Verinderung gegenilber dem Vorjahr
Mrd. DM in vH
Bund ..........civieninns 6762 7598 7542 8165 8727 99,14 4124 —OF + 83 + 69 +i138
Lander ..........vivnean 5762 5952 6249 66B0 7643 8748 + 33 + 50 4 89 +4i44 +i4S5
Gemeinden (Gv.) ......... 4029 4025 424t 4759 5388 6146 — 01 + 54 +i122 +132 +141

1} Gesamtausgaben ohne Schuldentilgung.
t) Vorlaufige Ergebnisse.

?} Schatzung nach Tellergebnissen,

4) Eigene Schiitzung,

64

Quelle: Bundesministerium lilr Wirtschaft und Finanzen



UOffeniliche Haushalte konjunkturgerechi?

162. Die Gemeinden sind im SIWG zwar auch unmittel-
bar dazu angehalien, in lhrer Houshaitspolitik diesen Zle-
len Rechnung zn iragen, well aul sle zusemmen genon-
men eiwa ein Viertel der Ausgaben des Gifentilchen Ge-
samthaushalles entidllt. Tatsichlich aber slnd nach wie
vor fiir das Ausgabenverhalten jeder einzeinen Gemeinde
gesamtwirlachaltliche Uberlegungen kaum ausschiagge-
bend. Vielmehr richlen sich die Gemeinden In lhrer ge-
samten Haushallswirtschalt vorwiegend nach der Eni-
wicklung ihrer laufenden Einnakmen; von dieser ma-
chen sfe sogar ihre Kreditaufnahme weilgehend abhin-
gig. 1hr prozyhlisches Verhalten in der Schuldenpolitik
wird noch dadurch geldrdert, daf die Kommunaleuf-
sichisbehérden nach geltendem HaushaltSrecht die Ver-
schuldungsmdéglichkelt elner Gemeinde nach den laulen-
den Einnahmen, in der Regel nach denen der lelzten
zwei bis drei Jahre, bestimmen. Das wird wohl auch nach
der geplenien Novellierung des kommunalen Haushails-
rechls nichi anders werden.

163. Das prozyklische Ausgabenverhalien der Gemein-
den I8t sich demnach verhindern, wenn ihre laulenden
Elnnahmen verstetigt werden. Dem Auflrag des SIWG
an die Linder wilrde es entsprechen, wenn diese dle
Schitisselzuweisungen an dle Gemelnden antizykiisch va-
rijerten (JG 68 Ziller 335). Das kénnte In Boomphasen
etwa In der Form geschehen, daB die Schifisseimasse wie
itblich auf die Gemelnden verieill, jedoch ein Tell dieser
Mittel, wie die Konjunkturausgleichsriicilagen von Bund
und Lindern, zugunsien der Gemeinden bel der Bundes-
bank stillgelegt wiirde, Die glelche Wirkung héite es,
wenn den Gemeinden In FHéhe des slilizulegenden Teiles
der Schliisseimasse von den Lindern Qflenmarkipapiere
zugelelll wilrden.

184. Der Antell der Schillsselzuwelsungen an den lau-
lenden Einnahmen der Gemeinden Isl sehr unterschiediich:
Bef Gemeinden mil mehr als 50 000 Elnwohnern — thre
Zahl belrdgl kaum mehr afs hunder! — macdhle er 1068
{einschlieBlich sonsliger afigemeiner Finanzzuwelsungen)
nur rund 8 vH, bei den (thrigen Gemeinden dagegen elwa

15 vH der laulenden Einnahmen aus. Soilen diese gré8e- -

ren Gemelnden nidit gegenitber kielneren begilnsligt
werden, mifilen sie dazu verpjiichlet werden, gegebenen-
falls wie Bund und Linder nach § 15 StWG elnen Tell
ihrer Steuereinnahmen in Konjunkiurausgleichsriicklagen
stilizuiegen.

4165. Insgesamnt wire allerdings sicherzustellen, daB die
Gemeinden dann nichi kompensaiorisch lhre Kreditaw-
nahme erhdhen. Das kann die Bundesregferung verhin-
dern, indem sie von den §§ 19 /. SIWG Gebrauch madhi.
Danach ist ihr die Méglichke!t gegeben, die Kredltaui-
nahme der Gemeinden — neben der von Bund und Lin-
dern — durch Rechisverordnung bis auf 80 vH der Neu-
verschuldung im Durchschnilt der fewelis vergangenen
finf Rechmungsfahre 2u beschrinken. Dieses Mitle! hat
die Bundesregierung bis 1970 nicht genutzi; 1971 iaf sie es
in elner Form, die wirkungslos biieb {Zlifer 160).

166. Die Ausgabenexpansion aller Gebietskérper-
schaften ist zu einem ungewdhnlich hohen Teil auf
die sprunghafie Ausweitung der Personalausgaben
zuniicdezufiihren, die weit iiber das hinausging, was
im Herbst 1970 abzusehen war. Damals hatten wir
fiir 1971 mit Personalausgaben in Hdhe von rund
67 Mrd. DM gerechnet. Ein Jahr spater miissen wir
davon ausgehen, daf} dieser Betrag um nicht weniger
als 4 Mrd. DM iiberschritten wird.

In ihren Haushaltsplénen hatten die Gebietskérper-
schaften wohl niedrigere Lohn- und Gehaltssteige-
rungen im &ffentlichen Dienst veranschlagt, als sie
beim TarifabschluB fiir den dffentlichen Dienst und
bei den Anhebungen der Beamtenbeziige sowie der
Versorgungsleistungen zugestanden. Das Ausmaf
dieser Einkommenserhéhungen, zu denen noch Son-
derzulagen und Héhereinstufungen kamen, war den
Gebietskérperschaften zundchst offenbar nicht be-
kannt. Erst im Laufe des Jahres merkten sie, welche
unvorhergesehenen Mehrausgaben diese tatsdch-
lich mit sich brachten.

In den ersten neun Monaten gaben die L#nder
— sje sind bedeutendster Diemstherr und Arbeit-
geber im Bifentlichen Sektor — fiir Aktivitats- und
Versorgungsbeziige nahezu 20 vH mehr aus als
im gleichen Vorjahreszeitraum, der Bund 15 vH.
Insgesamt waren die Personalausgaben der Gebiets-
kérperschaften nach unserer Schdtzung um rund
18 vH hdéher als 197).

167. Die zusatzlichen Personalausgaben haben Lén-
der und Gemeinden nicht durch entsprechende Zu-
riickhaltung bei anderen Ausgaben kompensiert.
Besonders stark baben sie im Aufschwung zurfick-
gestellte Investitionen nachgeholt. Die Linder hatten
damit bereits Anfang 1970, die Gemeinden nur we-
nig spéter begonnen. Der Bund schloB sich ihnen
zwar ein Jabr danach an, er bemiihie sich aber schon
bald mit Erfolg, die Expansion seiner Investitions-
ausgaben, vor allem fiir Bauten, zu bremsen. Ge-
meinden und L&nder folgten seinem Beispiel nur
zdgernd.

Die Ausgaben fiir Sachinvestitionen waren 1971 —
s0 schitzen wir — noch einmal um 15Y%: vH héher
als im Vorjahr. Gleichwohl ist es angesichts der
idber Erwarten starken Preissteigerungen nicht
sicher, ob alle fir 1971 geplanten staatlichen Investi-
tionen verwirklicht werden konnten.

Unvorhergesehene Steuermechreinnahmen 1971 nach
Sleuerausfiilien 1970

168. Verzigerungen im Abschwung und unerwar-
tet lange anhaltender Lohn- und Preisauftrieb schlu-
gen sich 1971 in héheren Steuereinnahmen njeder,
als die Gebietskdrperschaften in ihren Haushalts-
plinen unterstellt hatten. Vor Beginn der Etatpe-
riode konnte man aufgrund der voraussehbaren Ent-
widklung des Bruttosozialproduktes mit einem Steu-
eraufkommen in Hohe von 1719 Mrd. DM rechnen.
Tatsdchlich stieg das Bruttosozialprodukt stiirken
als angenommen. Entsprechend hdéher waren die
Steuereinnahmen; nach unserer Schdtzung hetrugen
sie 1754 Mrd. DM ), 122 vH mehr als 1970.

1) Einschlieflich 1,0 Mrd. DM, die den Buropilschen Ge-
meinschaften aus den deutschen Zolleinnahmen zuflos-
sen, an denen sie 1971 erstmals betelllgt waren.
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Tabelle 17
Das Aufkommen der wichtigsten Einzelsteuern
1969 | 1970 | 19711} 1970 | 19717 1970 | 1971
St t = Verfinde-
euerar Mrd. DM Veir:"’,‘}{e‘,';mg Mrd. DM rung
invH?)
Jahr Januar bis September
Gesamisteueraufkommen 145,29 156394) 17540%) + 76 4122 . . .
Lohnsteuer .......... 27,06 35,08 43,00 +29.% +-22,6 24,28 29,76 +22,6
Veranlagte Ein-
kommensteger ...... 16,99 16,00 17,80 -~ 58 112 11,69 13,11 4121
Korperschaltsteuer .... 10,89 8,72 7.00 —200 —18,7 6,72 515 —299
Umsalzsteuver ........ 26,43 26,79 31,00 + 1.4 +15,7 19,34 22,48 +163
Einfuhrumsatzsteuer .. 728 b) 11,33 5) 12,00 +55,6 4 59 8,38 8,85 + 68
Mineraldlstever ...... 10,60 11,51 12,70 4 886 +103 7.89 8,84 +12,0
Januar bis Juni
Gewerbesteuer ?) 14,22 10,73 12,00 —245 +119 4,93 5,85 4188

1} Eigene Schitzrung.

?) Verfnderung gegenlOber dem entsprechenden Verjahreszeitraum o vH.

%} Gewerbesteuer nach Ertrag und Kapital.
8) EinschlieBlich Konjunkturzusdhlag.
b) Qhne Vergitungen aufgrund des Absicherungsgesetzes.

168. Am stirksten nahm 1971 erneut — den kréf-
tigen Einkommenssteigerungen der Arbeitnehmer
folgend — das Lohnsteueraufkommen zu (Tabelle
17). Damit haben sich die Lohnsteuereinnahmen
seit 1968 nahezu verdoppelt. Der Ertrag aus der
veranlagten Einkommensteuer ist diesmal nach den
Steuerausfillen im Vorjahr (Ziffern 172 ff)) sprung-
haft gestiegen. Zum Teil ist dies wohl darauf zuriick-
zufithren, daf Einnahmen aus dieser Steuer, mit de-
nen man bereits 1970 gerechnet hatte, erst 1971 ein-
gingen. Bei der Koérperschaftsteuer hingegen setzte
sich der Riickgang des Aufkommens fast nnvermin-
dert fort, so daB die Einnahmen gerade das niedrige
Niveau des gewinnschwachen Jahres 1967 erreich-
ten.

Die unvorhergesehenen Mehreinnahmen aus der
Umsatzsteuer spiegeln vor allem die lebhafte Ver-
brauchskonjunktur bei hohen Preissteigerungen
wider. Mehrwertsteuer und Einfuhrumsatzsteuer ha-
ben 1971 zusammen 2 Mrd. DM mehr erbracht, als
zu Beginn des Jahres angenommen worden watr.

170. Steuerrechtsénderungen haben die Einnahmen
der Gebietskbrperschaften 1971 per Saldo nur wenig
beeinfluit.
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Quelle: Bundesministerum fdr erls_dml't und Finanzen

Zu Mindereinnahmen in Héhe von 1,2 Mrd. DM

fithrte

— das 624-DM-Gesetz, das sich erstmals ein ganzes
Jahr auswirkte (0,9 Mrd. DM), und

— die Ausweitung der Berlinpréferenzen (0,3 Mrd,

DM).

Dem stand ein Mehraufkommen von 1,1 Mrd. DM
gegenilber aus

— der StraBienqiiterverkehrsteuer, die um ein Jahr
verléngert wurde (0,4 Mrd. DM}, und

— der MineralSlsteuer auf Heizdle {0,7 Mrd. DM),
mit deren Abbau 1971 nicht, wie urspriinglich
vorgesehen, begonnen wurde.

171. Im Gegensatz zu 1970, als das Aufkommen
trotz der steunerpolitischen MaBnahmen der Bundes-
regierung (Erhebung des Konjunkturzuschlages und
Aussetzung der degressiven Abschreibung) nur um
7,6 vH, das nominale Sozialprodukt hingegen um
13,0 vH zugenommen hatte, liberstieg diesmal die
Zuwachsrate der Steuereinnahmen (12,2 vH) deut-
lich die des Sozialprodukts (10,4 vH). Entgegen dem
zyklischen Muster war die so gemessene Aufkom-
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menselastizitit des Steuersystems nach dem Kon-
junkturumbruch doppelt so hoch wie im Jahr des
konjunkturellen Hohepunktes. Die Ursache dafiir
ist vorwiegend in den Steuerausfillen 1970 zu se-
hen.

172 Den Ursachen dieser Einnahmenausflille, wie
sie 1970 bei den Veranlagungssteuern aufgeireten
waren, ist nachzugeben.

Noch zur Jahresmitte 1970 hatten die Gebietskérper-
schaften mit 5/ Mrd. DM héheren Einnahmen aus
der veranlagten Einkommensteuer und der Kérper-
schaftsteuer gerechnet, als tatsédchlich aufkamen.
Damals hatte man unterschitzt, wie stark die Vor-
auszahlungen bei den Steuern auf Unternehmerein-
kommen 1968 und 1969 an die gestiegenen Ge-
winne angepabBt worden waren. Die Gebijetskdrper-
schaften hatten sich somit 1970 auf hohere Ab-
schluBzablungen eingestelli, als ihnen tatsdchlich
zuflossen. Hohere AbschluBzahlungen hétten auch
bedeutet, daB die Vorauszahlungen nochmals her-
aufgesetzt worden wiren, denn diese werden auf-
grund der Steuerschuld bei der jeweils letzten Ver-

anlagung festgelegt.

Tatsddhlich sahen sich im Verlauf des Jahres 1970
viele Steuerpflichtige sogar veranlaBt, angesichts
ibhrer verschlechterten Gewinnsituation die Voraus-
zahlungen herabsetzen zu lassen. Bei der Kérper-
schaftsteuer verhinderten die Finanzhehdrden nicht,
daB dies offenbar in einem Umfang geschah, der
den Gesamtgewinnen und den niedriger belasteten
Ausschittungen der Kapitalgesellschafien haufig
nicht mehr entsprach.

173. Fir das -‘Einkommensteueraufkommen 1970
spielte zudem eine wichtige Rolle, daB nach den
kréftigen Lohnsteigerungen im Herbst 1969 die Zahl
der Lohnsteuerpflichtigen, die zu veranlagen waren,
sprunghaft zugenommen hatte. Wird veranlagten
Lohnsteuerpflichtigen ein Teil der gezahlien Steuer
zuriickerstattet, gebt dies zu Lasten des Aufkom-
mens an veranlagter Einkommensteuer. Gerade
1970 diirften diese Erstattungen stark gestiegen sein,
weil die dann fir 1969 Veranlagten zunéchst auf
ibr héheres Einkommen vom Herbst 1969 an so viel
Lohnsteuer hatten entrichten miissen, als hitten sie
ein so hohes Einkommen das ganze Jahr idher be-
zogen. Welchen Umfang diese Erstattungen inzwi-
schen angenommen baben, ist bisher nicht hekannt.

174. Zu Steuerausfillen hat auch gefiihrt, daB sich
1970 der Veranlagungs-Lag — zuvor bhereits im
Durchschritt etwa zwei Jahre bei der Einkommen-
steuer, bei der Kérperschaftsteuer rund anderthalb
Jahre — wohl noch vergriéBerte. Dab sich diese Ver-
anlagungsarbeiten verzdgerten, begrindeten die
Finanzbehdrden vor allem mit der Mehrbelastung
durch die Vermdgensteuer-Hauptveranlagqung 1969.

175. Die Finanzpolitik mul sich vor Fehlschdtzun-
gen des Steueraufkommens besser als bisher schiit-
zen. Fehlschdtzungen des Steueraufkommens, wie
sie 1970 vorkamen, machen ein konjunkturgerechtes
Verhalten der offentlichen Hand unméglich. Denn

sie beruhten nicht auf einer Fehlprognose der kon-
junkturellen Entwicklung; die unvorhergesebenen
Binnahmenausfille waren also nicht Reflex geringe-
rer Nachfrage der Privaten. Vielmehr erlaubten sie
diesen, hohere Anspriiche an das Produktionspoten-
tial zu stellen, Anspriiche also, von denen die Ge-
hietskérperschaften hei ihrem Ausgabenverhalten
angenommen hatten, sie wiirden in Form wvon
Steuereinnahmen auf sie iibertragen werden.

178. Derartige Schiitzfehler bei den Veranlagungs-
steuern sind so lange unvermeidlich, wie die
Grundlagen fiir die Schitzung nicht entscheidend
verbessert werden. Vor allem miissen aktuelle sta-
tistische Angaben dber die Hohe der steuerpflich-
tigen Einkommen und die Anzahl der Zensiten vor-
liegen. Gegenwirtig ist die Steuerschiitzung iiberfor-
dert; die an sie gestellte Frage, wieviel Einnahmen
zu erwarten sind, 148t sich nur durch Zufall anné-
hernd richtig beantworten, sclange die steuerpflich-
tigen Einkommen unbekannt sind.

Die Steuerschitzung wiirde auch erleichtert, wenn
die Finanzbehdrden etwa monatlich iiber den jewei-
ligen Stand der Veranlagungsarbeiten sowie iiber
Anpassungen der Vorauszahlungen berichteten.
Selbst dariiber gibt es gegenwiirtig keine zuverlds-
sigen Informationen. Zusammen mit einer Steuer-
erklirungsstatistik machte es eine solche monatliche
Berichterstattung méglich, Steuerausfalle oder Mehr-
einnahmen, die im laufenden Jahr durch eine Ver-
édnderung des Veranlagungs-Lags enistehen, vor-
herzusagen. ’

Expansive Wirkungen der Finanzpolitlk

177. Die Finanzpolitik hatte sich 1971 erneut zum
Ziel gesetzt, die konjunkturelle Entspannung zu
fordern und damit zur Preisstabilisierung beizutra-
gen. Dieses Ziel hat sie nicht erreicht. Die Hausbalts-
politik hat kraftig expansiv gewirkt.

Das gleiche muB heute rickhlidcend fiir das Jahr
1970 gesagt werden. Die Finanzpolitik schien 1970
zundchst so angelegt, daB sie einen kontraktiven
Effekt in der GréBemordnung von 3 Mrd. DM aus-
gelost hidtte. Erst spater zeigte sich, daBl sie nicht
kontraktiv, sondern in heachtlichemm Umfang expan-
siv gewirkt hatte (Tabelle 18). Denn die Einnahmen
waren aufgrund der Steuerausfille (Ziffern 17211)
um 42 Mrd. DM hinter den Erwartungen zuriidk-
geblieben und die Ausgaben um reichlich 2!/» Mrd.
DM iiber das hinausgegangen, was vorauszusehen
war.

Zwar kam es — wie erwdhnt -— zu diesem expan-
siven Impuls gegen die erkldrte Absicht der Finanz-
politik. Doch dies &ndert nichts daran, daB so gerade
die Krifte gefordert wurden, die zu hemmen man
sich vorgenommen hatte, Im Jahre 1971 fortgesetzt,
diirfte das Verhalten der éffentlichen Hand wesent-
lich dazu beigetragen haben, das von Ende 1970 bis
in das Jahr 197! hinein noch einmal konjunkturelle
Auftriebskrifte an EinfluB gewannen und die Ent-
spannung verzdgerten.
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Tabelle 1B

Die Haushalte der Gebletskirperschaften in konjunktureller Sicht 1)

|Einhi.-it| 18966 | 1967 | 1968 | 1969 | 1970 | 1971 %)

{1) Produktionspotential in jeweili-
gen Preisen?® .............. Mrd. DM 5098 533,7 560,2 604,5 684,0 7719

(2) Produktionspotential bei ,kon-
junkturneutraler*  Erhéhung
des Preisniveaus des Brutto-
sozialproduktes im jeweiligen
Jahr#) ... .cciiiiiaiiiiia Mrd. DM 5098 538,2 562,6 599,1 6599 74,3

(3) Staatsausgaben bei gleicher
Staatsquote wie im Basisjahr
1966 .. ... iiiiineiiiiiiaiens Mrd. DM 145,1 153,3 160,2 170,6 187,9 2116

{2) + {13) im Basisjahr 1966
100 :

(4) Bruttosozialprodukt in jeweili-
gen Preisen ................ Mrd. DM 490,7 4955 5400 6034 682,1 7531

|5} Steuereinnahmen bei gleicher
Steuerquote wle im Basisjahr

1966 ...ivvivrinieriiains ve--| Mrd.DM 1125 113,6 1238 138,3 156,3 1726
{4} - (12) im Basisjshr 1966
100
(6) Tatséchliche Steuereinnahmen %) | Mrd. DM 1125 114,6 1218 1453 1564 1754
(#) Mehreinnahmen aufgrund
erhéhter Steuerquote ........ Mrd. DM — +1,0 —-2,0 +7.0 +0,1 +2,8
€ < (5)
(8) Konjunkturneutrales
Haushaltsvolumen .......... Mrd. DM 1451 1543 158,2 1776 188,0 2144
B+
(9) Tatsichliche Staatsausgaben®) ..| Mrd. DM 145,1 154,4 157.9 173,2 192,8 220,0
{10) Konjunktureller Effekt )
des Haushalts .............. Mrd. DM — +0,1 —03 —-43 +4.8 +56
(9 # (B)

(I11) Verdnderung des konjunkturel-
len Effektes gegenfiber dem
jeweiligen Vorjahr .......... Mrd. DM — +0.1 -04 —4,0 +6,1 +0,8

Zum Vorjahresvergleich
Steigerungsrate

(a) der tatsdchlichen Staatsausga-
ben (9) gegeniiber dem jewei-
ligen Vorjshr .............. vH +4.5 +6.4 +23 + 97 +11,3 +14.1

1} Bund, Lastenausgleichsfonds, ERP-Sondervermbgen, Uffa, Linder und Gemeinden (Gv.), Europiische Gemeinschaften,

%) Elgene Schitzung.

% Produktionspotential in Preisen vou 1962, inflatondert mit dem Preisindex des Brultosozlalprodukts.

4] Produktionspotential In Preisen von 1962, inflationiert mit dem Prelsindex des Bruttosozlalprodukts im jeweiligen Vorjshr und
der .konjunkturneutralen” Erhéhung des Preisniveaus im jewelligen Jahr,

B) KassenmABlge Binnahmen elnschlieBlich Konjunkturzuschlag (1970: 2,3 Mrd. DM, 1671: 3,8 Mrd. DM).

%) Eigenfinanzierte Ausgaben.

T) Expansiv: +; kontraktiv: —,
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noch Tabelle 18

‘Einhe'it’ 1966 ' 1967 I 1968 l 1969 l 1970 l 19719

{b) des konjunkturneutralen Haus-
haltsvolumens (8) gegeniiber
den tatséchlichen Staatsausga-
ben im jeweliligen Vorjahr (9) vH -— +6,3 +2,5 +125 + 85 +11.2

Bestimmungsfaktoren von (b) B :

c) Wachstumsrate des Produktiong;

potentials in Preisen von 1962 vH +48 +35 +3.3 + 43 + 55 4+ 50

(d) Konjunkturneutrale* Erhéhung
des Preisniveaus des Brutlo-
sozialproduktes ............ vH — +2,0 +20 + 25 + 35 + 35

(e) Verinderung des Ausgaben-
spielraumes durch Abwei-
chung der Steuerquole von

der des jeweiligen Vorjahres vH — +07 —2,0 + 58 - 4.4 + 14
(12) % (12} i. jew. Vor}. @
100 - 100
{) i. jew. Vorj.

(f} Verdnderung des Ausgaben-
spielraumes durch Abweichung
der tatsichlichen von der kon-
junkturneutralen Preissteige-
rungsrate im jeweiligen Vor-
jahr oL vH — 0,0 ~08 - 0.4 + 09 + 3,7

(1) i. Jew. Vorj. »¢ (2} i. jew. Vorj.
( (2) I. Jew. Vorj. ) 100

(g) Verinderung des Ausgaben-
spielraumes durch Abweichung
der tatsdchlichen Staatsaus-
gaben im jeweiligen Vor-
jahr vorm konjunkturneutralen
Haushaltsvolumen des jewelli-
gen Vorjahres ..,........, . vH —_ 0,0 —0.1 + 02 + 2.4 - 26

{9) L. jew. Vorj. =7 (B) i. jew. Vorj.)_ 100

(B) 1. jew. Vorj.

(12) Volkswirtschaftliche Steuerquote vH 229 21,1 22,6 24,1 229 23,3
)
@ 100
(13} Konjunkturneutrale Staalsquote
(L)
@
(14) Beanspruchte Staatsquote ......

(@) vH 285 28,7 28,1 28,9 292 206
) « 100

(15) Konjunktureller Effekt, 'bezogen
auf das Produktionspotential
in @) .o

{14) 3 (13) ) vH —_ — 00 — 0,1 — 07 + 0.7 + 0.8
{16) Realisierte Staatsquote ........

.% 100 vH 285 289 28,2 287 282 28,5

vH 28.5 287 28,1 29,6 28,5 28,8
100

8 (b) erglbt sich als Zusammenfassung der Komponenten (c) bis (g). Wegen der (berwiegend multiplikativen Verknfipiung der
Komponenten ist (b} nicht genau gleich der Summe aus {¢) bis {g). Vgl. bierzu Anhang VIIL
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178, Fir das Jahr 1971 wire, beriicksichtigt man
die Erhhung der volkswirtschaftlichen Steuerquote
gegeniiber dem Basisjahr, ein Staatsanteil am Pro-
duktionspotential von 28,8 vH konjunkturneutral
gewesen (konjunkturneutrale Staatsquote). Diesem
Anteil hitte 1971 ein Haushaltsvolumen in Héhe von
214,4 Mrd. DM entsprochen; das sind 11,2 vH mehr
als die 1st-Ausgaben des Vorjahres.

178. Die Utlentlichkeit ial daran gewdhnt, bel der kon-
junkiurellen Wirdlgung der dltenllichen Haushalte von
den Steigerungsraten Iim Vorjahresverglelch auszuge-
hen. Deshalb haben wir In dle Tabelle ,Die Haushalte
der GebletsiSrperschalten in konjunkturelier Sichi” einen
Abschniti neu aulgenommen, in dem die lalsdchiichen
Steigerungsraten der Staaisausgaben — Zelle (a} — den
konjunk!urneuiralen Stelgerungsraten — Zeile (b) — ge-
genitbergestelll sind. Zudem werden dle Komponenlen
milgeleilt, die diese Zuwachsralen bestimmen:

— Zeile {c) gibi dle wichtigsie GrdBe lir eine polential-
orlentierie Finanzpolitik an: das Wadchstum des Pro-
duktionspotentlals (in Preisen von 1962); Hlr 1971
schilzen wir es auf 5 vH.

— Dle Werle der Zeile (d) zelgen, was jewells an unver-
meidlichen Preissteigerungen vorwegzunehmen Ist,
wenn dle &llentlichen Haushalte nich! kontrakiiv wir-
ken sollen. Diese  konjunkiurneulrale* Preiserh3hung,
gemessen am Preisindex des Sozialprodukis, haben wir
iir 1971 auf 3,5 vH veranschiagl.

— Den Spieiraumn Hir dle Ausgaben, der sich durch eine
Verdnderung der volkswirtschaltlichen Sleuerquote
erglbl, Mgt Zeile {e) hinzu. Die Steuerquole war 1971
um 0,4 vH héher als Im Vorjahr. Dem enisprachen
27 Mrd. DM; bezogen aul das konjunklurneuirale
Haughalisvolumen 1970 sind das 1.4 vH.

— Die Angaben in Zelle {I) drildien aus, inwilewelt der
tatsiichliche Preisanstieg Im jewelllgen Vorjahr von
der ,konJuniiurneutraien” Brhéhung des Prefsnlveaus
abgewlchen ist. Im Jahre 1970 waren das 3,7 vH. Die
Prelssteigerungen der Vergangenhell hat elne kon-
junkturneutrale Finanzpoliitk ebenso einzuplanen wie
die unvermeidifchen des jewells laulenden Jahres —
Zeile (d). Denn konjunkturneulral nemnen wir die
Finanzpolitik, dle dem Staal elnen konstanien Antell
am Produkifonspolentlal sicheri (modiiziert um An-
derungen der volkswirtschaltlichen Steuerquote —
Zelle fef).

— SchlieSlich ist In einer Slelgerungsrale, dle die Is!-Aus-
gaben des Vorjahres honjunkturneulral lortschrelben
soll, zu beriicksichtigen, Inwlewell Im jewells voreus-
gegangenen Jahr diese Ausgaben das konjunkiurneu-
trale Maushaltsvolumen unier- oder dberschriilen.
Der expansive Ellekt der &8llenilichen Haushalle !m
Jahre 1970 verminderie den Expansionssplelraum ldr
das lolgende Jahr 1971 um 2,6 vH — Zelle {g).

180. Tatsdchlich haben die Gebietskirperschaften
mit 220,0 Mrd, DM 14,1 vH mebr als im Vorjahr
ausgegeben. Mit diesem Ausgabenvolumen hahen
sie das Produktionspotential zu 29,6 vH beansprucht.
Ein Vergleich dieser beanspruchten Staatsquote mit
der konjunkturneutralen (28,8 vH; Ziffer 178) zeigt,
daB die offentliche Hand 1971 mit 5,6 Mrd. DM
expansiv gewirkt hat, was 0,8 vH des Produktions-
potentials ausmacht. Damit war der expansive Effekt
des offentlichen Gesamthaushaltes — entgegen der
finanzpolitischen Zielsetzung — noch gréBer als im
Vorjahr.
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Wieder einmal konnte der Staat allerdings die von
ihm beanspruchte Quote am Produktionspotential
nicht voll realisieren, weil — sicherlich von ihm
mitbestimmt — die Preissteigerungen iber das hin-
ausgingen, was als unvermeidlich in der Planung
der &ffentlichen Haushalte vorwegzunehmen war.
Die reallsierte Staatsquote, in die die tats#chlichen
Preissteigerungen eingehen, unterschritt die bean-
spruchte um einen vollen Prozentpunkt.

181. Das vergleichende Urteil Gber die Finanzpoli-
tik der Jahre 1970 und 197! muf auch heriicksichti-
gen, daB sich die Gebietskdrperschaften 1970 bei
ihrer Ausgabentétigkeit auf hibere als die tatséch-
lichen Steuereinnahmen eingestellt hatten. Wairen
jhnen diese Steuern wie erwartet zugeflossen, hit-
ten deren Entzugseffekte die expansiven Impulse
des geplanten Ausgabenvolumens kompensiert,
allerdings nicht die der Mehrausgaben von Lin-
dern und Gemeinden. DaB dies nicht geschehen ist,
konnten die Gebietskdrperschaften nicht voraus-
schen, wenngleich sie die Griinde fiir die Fehlschét-
zungen zumindest teilweise zu vertreten haben.

182 Im Jahre 1971 hingegen rechneten die Ge-
bietskirperschaften von vornherein mit einem nied-
rigeren Steueraufkormmen, als einer Steuerquote
entsprochen hiitte, die nicht von kurziristigen Son-
dereinflilssen bestimmt ist. In ihrer Ausgaben-
politik muBten sie dies bericksichtigen. Das haben
sie nicht getan; vielmehr haben sie im Laufe des
Jahres 1971 sogar weit mehr ausgegeben, als die
kontraktiven Effekte der unvorhergesehenen Steuer-
einnahmen aufwiegen konnten. Ibr Verhalten im
Jahre 1971 ist demnach bewuBt expansiv zu nennen.

183. Eine umfassende Wirdigung der Finanzpoli-
tik scheitert noch immer daran, daB keine Daten
tiber die Auftragsvergabe aller Gebletskorperschal-
ten verfiigbar sind. So ist zwar bekannt geworden,
daB die Linder, wie im Stabilisierungsprogramm
vorgesehen, die Erméchtigungen in ihren Haushalts-
planen, Ausgahenverpflichitungen zu Lasten spéterer
Rechnungsjahre einzugehen, um knapp 1Y: Mrd.
DM gekiirzt baben. Doch ist ungewiB, ob sie die
verbliebenen Ermédhtiqungen dafilr nicht stirker ais
im Vorjahr in Anspruch genommen haben, wie das
woh! fiir den Bund gilt.

Die Bundesressorts hatten bis zum Sommer 1971
die Verpflichtungserméchtigungen nur sehr zégernd
genutzt. Danach haben sie jedoch ihre Zuriidchal-
tung aufgegeben. Nach unserer Schétzung darften
von den planm#Bigen Ermédhtigungen im Bundes-
haushalt 1971 in Héhe von 26Yx Mrd. DM knapp
20 Mrd. DM bis zum Jahresende beansprucht wor-
den sein, das sind etwa drei Viertel des Solls. Allein
12ty Mrd. DM davon entfielen auf die letzten vier
Monate des Jabres. Wenn auch der Bund (selbst
unter Beriidesichtlgung UberplanméBiger Ausgaben-
verpflichtungen fiir zukiinftige Riistungskiufe im
Ausland) die Anforderungen des Stabilislerungs-
programms (Ziffer 156) erfiillt hat, so war er doch in
seiner Auftragsvergabe weniger restriktiv als im
Vorjahr; 1970 hatte er seine Verpflichtungserméchti-
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gungen nur zu etwa 60 vH — das waren 16 Mrd. DM
— in Anspruch genommen.

184. Die Gebietskérperschaften muBten 1971 weit
"mehr Kredite aufnehmen, als sie vor Beginn der
Haushaltsperiode geplant hatten. Im ersten Halb-
jahr 1971 betrug die Neuverschuldung rund 3
Mrd. DM; ein Jahr zuver waren es nur etwa 4/« Mrd.
DM gewesen.

Welche Wirkungen von der Schuldenpolitik der &f-
fentlichen Hand ausgegangen sind, 1a6t sich erst nach
dem Jahresende beurteilen. Das Schwergewicht der
Kreditaulnahme fillt 1971 — wie in jedem Jahr —
in die letzten Monate. Fiir diese Periode liegen uns
noch keine Angaben vor. Uns ist demnach nicht be-
kannt, in welchem Umfang die Gebietskorperschaf-
ten auf kiirzerfristige Kredite zuriidkgreifen, die
nicht mit Entzugseffekten fiir Unternehmen und
private Haushalte verhunden sind, und wie stark
sie die privaten Ersparnisse in Form langeriristiger
Kredite heanspruchen (Tabelle 19).

Auch konsolidierter Haushalt expansiv

185. Gehietskorperschaften und Sozialversicherung
— zwmn konsolidierten Haushalt zusammengefalit
(JG 70 Ziffern 354 ff.) — haben 1971 mehr ausgege-
ben, als ihrem mittelfristigen Anteil am Produktions-
potential entsprochen héatte,

Die Ausgaben der Sozialversicherung (einschlieBlich
der Zusatzversorgung im o&ffentlichen Dienst} sind
fir sich betrachtet nach unserer Schatzung um 10'/:
vH auf 891/s Mrd. DM gestiegen. Zwar erhihten sich
die Geldleistungen der Parafisci nur um 8 vH, jedoch
haben insbesondere die Krankenversicherungen
ihre Sachleistungen kriftig ausgeweitet. Insgesamt
haben die Ausgaben der Sozialversicherungstriger
wesentlich stirker zugenommen als im Vorjahr, ihre

Zuwachsrate blieb aber deutlich hinter der Aus-
gabensteigerung der Gebietskdtperschaften im Jahre
1971 zuriicke. Das Beitragsawlkommen der Parafisci
folgte dem steilen Anstieg der Arbeitnehmereinkom-
men. Nach unserer Rechnung hat es sich 1971 um
13'/e vH auf knapp 82 Mrd, DM erhéht.

188. Die Ausgaben des konsolidierten Haushaltes
erreichten ein Volumen von rund 287 Mrd. DM. Es
war damit um reichlich 13 vH groBer als 1970. Dabei
sind die Staatszuschiisse an die Parafisci (13 Mrd.
DM) und die Zahlungen der Sozialversicherung an
die Gebietskérperschaften Hir Krankenhausleistun-
gen {4Y¢ Mrd. DM) aus dem konsolidierten Aus-
gabenvolumen herausgerechnet. Ferner sind anf der
Ausgaben- wie auf der Einnahmenseite die Sozial-
versicherungsheitrige der Gebietskdrperschaften
{4}/s Mrd. DM) eliminiert.

Die Steuer- und Beitragseinnahmen veranschlagen
wir fir 1971 auf 252V Mrd. DM; gegeniiber 1970
bedeutet das eine Zunahme um 122 vH.

187. Der offentliche Sektor hat das Produktions-
potential 1971 durch seine Ausgaben unmittelbar
oder mittelbar zu 38,7 vH in Anspruch genommen,
das waren 0,5 vH oder fast 4 Mrd. DM mehr, als
unter Bericksichtigung der gegeniiher 1966 erhéhten
Steuer- und Beitragsquote konjunkturneutral ge-
wesen waren, Der konsnlidierte Haushalt hat dem-
nach einen expansiven Effekt auf die ibrige Wirt-
schaft ausgeiibt. Im Abschwungsjahr 1971 war er
jedoch geringer als 1970, dem Jahr des konjunk-
turellen Héhepunktes.

Utfentliche Haushalte bel inflation

188. In der Dffentlichkeit wird hiufig die These
wvertreten, vom Staat sei nicht zu erwartem, er
werde unter grofen Anstrengungen fiir Geldwert-

Tabelle 19
Kreditaninahme der Gebletskdrperschafien 1)
Verinderung gegeniiber dem Vorjahr in Mrd. DM
' 1966 l 1967 | 1968 | 1969 l 1970 | 1971
Kurzfristige Kredite®) ............ccc0iumenan. +3.5 +58 + 03 —8.8 - 14
Langerfristige Kredite?® ..................... +7,0 +843 +10.7 +87 + 93
Konjunkturneutrale lingerfristige
Kreditaufnahme¥) ............c0iiieninan +7.5 +76 + 82 +9.2 +10,4 +11,5

1) Bund, Lastenausgleichsfonds, ERP-Sondervermégen, Linder und Gemeinden (Gv.).
?) Sthatzwechsel, unverzinsliche Schelzanwelsungen, Steuergulschelne, Kredite {(einschlieBlich Buchkredite) der Deutschen Bundes-

bank, Kessenobligationen.

%) Anleihen, verzinsliche Schatzanwelsungen, Kredite von Banken und Sparkassen, Versicherungsn {ohne Sozialversicherung} und

Bausparkassen.
1) Eigeae Berechnung (siehe JG 70 Ziffern 342 ff.).

!
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Tabelle 20

Otientliche Haushalte bel Inflation 1}

vH
l 1966 l 1967 | 1968 | 1969 l 1970 | 1971
(1} Beanspruchte Staatsquote ................ 2.5 7 28,1 289 29,2 20,6
{2) Realisierte Staatsquote
{ohne Berlicksichtigung won Anderungen
der Preisstruktur) .................000 28,5 289 28,2 287 282 28,5
{3) Reglisierte Staatsquote
(unter Ber{icksichtigung von Anderungen
der Preisstruktur) ...................0 285 208 279 277 26,8 26,7
{4) Volkswirtschafiliche Steuerquote ........ 29 231 22,6 24,1 29 233

1} Zur Definitlon vou (1), (2} und (4) siehe Tabelle 18, zu (3) siehe Ziffer 191.

stabilitdt eintreten, weil der Geldwertschwund den
Staat begiinstige. Das Ergebnis der inflatorischen
Entwicklung in den vergangenmen Jshren paBt eher
zur Gegenthese: Versdumt der Staat, die Geldwert-
stabilitdt zu sichern, so trifft der Geldwertschwund
die Erfilllung &ffentlicher Aufgaben stirker als die
Befriedigung privater Bedirinisse,

189. In den letzten fiinf Jahren planten die Ge-
bietskorperschaften zumeist, das Produktionspoten-
tial stirker zu beanspruchen (beanspruchte Staats-
quote; Tabelle 20) als 1966, dem Basisjahr der ersten
mittelfristigen Finanzplanung, in der die Bundes-
regierung einen mittelfristig steigenden Staatsanteil
fiir erforderlch gehalten hatte. Thre Anspriiche ver-
mochten die Gebietskdrperschaften jedoch nicht
durchzusetzen: Die Preissteigerungen waren insge-
samt hoher, als jeweils zu Beginn der Haushalts-
periode fiir unvermeidlich zu balten war, Tatséch-
. lich hat der Staatsanteil am Produktionspotential
kaum zugenommen; die realisierte Staatsquote war
1971 genauso hoch wie 1966.

Der Geldwertschwund bat dem Staat die Finanzie-
rung seiner Ausgaben nicht erleichtert. Denn ent-
gegen der These, die Inflation begiinstige den
Staat, haben die hohen Preis- und Einkommens-
steigerungen mnicht zu progressiv zunehmenden
Steuereinnahmen gefiihrt. Nur 1969 war die volks-
wirtschaftliche Steuerquote — durch Sonderfaktoren
bedingt — deutlich hoher als 1966, dafiir aber 1970
um so niedriger, wenn man bericksichtigt, daB dem
Staat von den Steuereinnahmen 2,3 Mrd. DM aus
dem Konjunkturzuschlag nicht zur Finanzierung
seiner Ausgaben zur Verfligung standen. Vom Kon-
junkturzuschlag bereinigt, erreichte die Steuerquote
auch 1971 nicht das Niveau des Jahres 1966.
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180. Diese Betrachtung 146t noch auBer acht, ded
sich die Preisstruktur zuungunsten des Staates ver-
dndert hat. Die Produktion Sffentlicher Giiter laBt
némlich — in diesem Punkte privaten Dienstleistun-
gen vergleichbar — nur in beschrinktem Umfang
den Einsatz von Kapital zu; der Produktivitatsfort-
schritt ist entsprechend gering. Diese mittelfristige
Anderung der Preisstruktur wird von inflationsbe-
dingten Anderungen {iberlagert. Beruht ein be-
schleunigter Geldwertschwund vor allem auf einer
beschleunigten Expansion der Lohneinkommen, so
verteuert sich die Produktion offentlicher Giiter
starker als die der Giiter fiir den privaten Bedarf.

Die Preise fiir die Waren und Dienste des priva-
ten Bedarfs sind seit 1966 um rund 20 vH gestiegen.
Diese Steigerungsrate ergibt sich, wenn man aus
den Verdnderungen des gesamtwirtschaftlichen
Preisniveaus — gemessen am Preisindex des Brutto-
sozialprodukts — die PreiserhShungen fiir den
Staatsverbrauch der Gebietskérperschaften und der
dffentlichen Nettoinvestitionen eliminiert. Gréfere
Schwierigkeiten bereitet es, die Verteuerimg abzu-
schétzen, die der Staat in diesem Zeitraum hin-
zunchmen hatte. Denn der Staat beansprucht das
Produktionspotential nicht nur unmittelbar durch
seinen Verbrauch und seine Investitionen, sondern
auch mittelbar dadurch, daB er privaten Haushalten
und Unternehmen Einkommens- und Vermiégens-
transfers zuflieBen ldBt. Eine SchétzgrdBe firr die
Preissteigerungen, die den Staat trafem, muB auch
Preisdnderungen fiir diese mittelbare Beanspru-
chung des Produktionspotentials beriicksichtigen. Fiir
diese Transfers habem wir bei unserer Rechnung
spezifische Preisindizes aus der volkswirtschaft-
lichen Gesamtrechnung verwandt. Im einzelnen
wurden dabei ,deflationiert”
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— die Einkommens- und Vermdgenstransfers an
private Haushalte sowie die laufenden Zahlun-
gen an die iibrige Welt mit dem Preisindex fiir
den privaten Verbrauch,

— die Subventionen mit einem gewichteten Index,
in den wir zur Hélfte den Deflator fiir den priva-
ten Verbrauch und den Deflator fiir Bruttoanlage-
investitionen eingehen lieBen, von der Annahme
ausgehend, daB diese Transfers, insbesondere
die fiir die Landwirtschaft, fiir Verbrauchs- und
fiir Investitionszwedke bestimmt sind 1), und

— die Vermdgentransfers an Unternehmen und an
das Ausland mit dem Deflator fiir die Brutto-
anlageinvestitionen.

191. Wie grob die so ermittelte SchitzgriBe auch
sein mag, sle 186t doch das Urteil zu, daf der
Geldwertschwund den Staat stirker noch als die
Privaten getroffen hat: Von 1966 bis 1971 betrug
der Preisanstieg fiir den Staat rund 30 vH, gegen-
iiber etwa 20 vH fiir die Privaten (Schaubild 30).
Beriicksichtigt man diese hdheren Preissteigerungen
in den Staatsausgaben, zeigt sich, dal die so berei-
nigte Staatsquote von 28,5 vH im Jahre 1966 auf

Schaubild 30

PREISNIYEAU FUR DIE OFFENTUCHEN AUSGABEND

Log. MaBstah Log, Matistab
1966=100 1966w 100
130 ' . 130
1 120

Preisniveau fir die ,’

ffentlichen Ausgaben /
11¢ 110
Preisniveau fiir die
privaten Ausgaben
'

100+ 160

wse | 1989 | 19m | o
1)Eigene Schalzung (siehe Zifer 190 ).

1966 | 1967

SR TL66B

1) Dies mag problematisch sein. Die Subventionen haben
jedoch nur einen Anteil von rund 5 vH an den Aus-
gaben der Gebietskirperschaften. Fehler bei der
Schitzung kénnen das Ergebnis also nicht stark ver-
zerren.

26,7 vH im Jahre 1971 gefallen ist; nur fir das
Rezessionsjahr 1967 ergab sich ein Anstieg
(Tabelle 20).

VI. Der Gesamtindikator zur Konjunkturdiagnose
— nach Unterbrechung wieder abwiris gerichtet

182. Im Jahresgutachten 1970 hat der Sachver-
stdndigenrat einen Gesamtindikator zur Konjunktur-
diagnose als Versuch zur Diskussion gestellt, die
konjunkturellen Tendenzen zu einem Gesamtbild zu
verdichten (JG 70 Ziffern 142 ff. und Anhang VIII).
Dabei wurden verschiedene konjunkturreagible Ein-
zelreihen nach dem Prinzip eines Diffusionsindex
zusammengefalt. Die Einzelreihen reprasentieren
Komponenten der Machfrage und des Angebots, der
Kostensituation, des Arbeitsmarkts und der Geld-
versorgung.

193. Der Gesamtindikator hat 1971, dem ersten
Jahr seiner Bewidhrung, den Konjunkturverlanf zu-
treffend angezeigt. Frithzeitiy war abzulesen, dab
an der Jahreswende 1970/71 eine deutliche Zisur im
Konjunkturabschwung eingetreten ist (Schaubild 31}.
Die konjunkturelle Abschwichung in den Monaten
davor wurde durch neuerliche Auftriebskrifte unter-
brochen (Ziffern 23ff.); der Indikator stieg vor-
Ubergehend wieder an, bewegt sich aber seit
Februar 1971 erneut abwarts. Der letzte wverfig-
bare Wert des Gesamtindikators vom August 1971,
der statistische Informationen bis einschlieflich Sep-
tember erfaBt, steht mit 2,17 noch knapp oberhalb
des unteren Schwellenwertes.

194. Kritisch wurde gegen den Gesamtindikator
vor allem eingewandt,

— er zeige nicht die Intensitdt konjunktureller Auf-
schwungs- und Abschwungsbewegungen an,

— er miisse seiner Konstruktion nach in einer
Situation stagnierender Produktion bei hohen
Preissteigerungsraten versagen,

— er wiirde bei Strukturbriichen in einer oder meh-
reren Einzelreihen an Aussagekraft verlieren,
weil dann die Normwerte der betreffenden Rei-
hen im laufenden Zyklus einer anderen Konjunk-
turlage entsprechen als in vorangegangenen
Zyklen.

Im Anhang VI wird gezeigt, dafi diese Einwendun-
gen das Grundprinzip der Indikatorkonstruktion
nicht treffen.
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Schaubild 31

Zur Konjunkturiage
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ZWEITES KAPITEL

Dle voraussehbare Entwicklung

185. Unsere Prognose fir das Jahr 1972 beschreibt
diejenige Entwidklung, die wir beim gegenwirtigen
Stand unseres Wissens fir die wahrscheinlichste
ansehen. Sie grindet sich auf die uns verfiigbaren
statistischen Informationen, auf unsere Erfabrung
mit fritheren Konjunkturzyklen, bei entscheidenden
Grofen aber auch nur auf Annahmen und Hypothe-
sen Uber das Verhalten der Wirtschaftssubjekte
und der wirtschaltspolitischen Instanzen, von denen
wir nicht wissen, ob sie durch die tatsdchlichen Er-
eignisse bestétigt werden.

186. Uber Wert und Grenzen von Konjunkturpro-
gnosen haben wir uns in fritheren Gutachten wie-
derholt gefuBert. Die groferen Schwierigkeiten,
unter denen wir diesmal unsere Vorausschau er-
stellen mubBten, gebieten es jedoch, noch einmal aus-
driicklich auf die erhehlichen Schétzrisiken hinzu-
weisen. Neben der iiblichen Unsicherheit, die im-
mer dann besonders groB ist, wenn die konjunk-
turelle Lage labil ist und mit kurzfristigen Ande-
rungen in den Verhaltensweisen der Wirtschafts-
subjekte gerechnet werden muB, haben besonders
zwei Umstinde unsere Arheit erschwert:

— Unsere Prognose stiitzte sich aufl Informationen,
die uns his Mitte November zur Verfilgung stan-
den und die in den meisten Fillen nur bis Sep-
tember reichten. Sie schlossen zwar erste Reak-
tionen auf die wihrungspolitischen Ereignisse
vom Sommer ein, doch diirften in ihnen kurz-
fristige Uberreaktionen weitaus stirker zum
Ausdruck kommen als die auf das folgende Jahr
hinweisenden Tendenzen.

~— Zudem ist eine Prognose gegenwértig auch des-
halb mit erhehlichen Risiken behaftet, weil das
Jahr 1972 wichtige konjunkturpolitische Entschei-
dungen bringen wird, von denen niemand weil,
wie sie ausfallen werden. Es erscheint daher auf
den ersten Blik wenig sinnvoll, eine Prognose
unter den Bedingungen des wirtschaftspolitischen
Status-quo zu erstellen, die idber das Friihjahr
1972 hinausreicht. Wenn wir trotzdem eine Vor-
ausschau fiir das ganze Jahr wagen, so nur, um
die Chancen und Risiken abzuschitzen, deren
sich die Wirtschaftspolitik bewufit werden muf.

187. Im einzelnen geben wir bei unserer Prognose
davon aus,

— dab die éffentlichen Haushalte wie geplant voll-
zogen werden; das bedeutet, daB konjunkturell
bedingte Steuerausfille durch erhéhte Kreditauf-
nahmen ausgeglichen werden,

— daB der Mitte November erreichte Aufwertungs-
satz beibehalten wird.

188. Wie immer kleiden wir unsere Prognose nur
deshalb in Zahlen, um sie dem Konsistenztest der
volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung zu unterzie-
ben. Dies macht es erforderlich, quantitative An-
gaben auch fiir jene Gréfen zu machen, bei denen
wir das Schitzrisiko fiir besonders grof halten; so-
weit das der Fall war, haben wir es im Text ver-
merkt.

I. Dle WeRkonjunktur Im Jahre 1972

189. Fiir die Entwicklung der Weltkonjunktur im
Jahre 1972 haben wir unterstellt, daf} es trotz der
ungeldsten Wahrungsprobleme nicht zu gravieren-
den Behinderungen des internationalen Handels-
und Zahlungsverkehrs kommen wird. In den Ver-
einigten Staaten wird sich die Expansion im Laufe
des kommenden Jahres kraftig beschleunigen (Ta-
belle 21). Dabei werden Kapazitidtsauslastung und
Beschiftigung zunehmen. In Kontinentaleuropa
auBerhalb der Bundesrepublik Deutschland wird sich
im ganzen das relativ geringe Wadistumstempo
nicht nennenswert verdndern. Vielfach wird es aber
noch zu einer leichten Abnahme der Kapazitétsaus-
lastung und der Beschéftigung kommen. In GroB-
britannien und Japan zeichnet sich ein neuer Aul-
schwung ab. Alles in allem wird 1972 das Wirt-
schaftswachstum in der westlichen Welt kréaftiger
als im Vorjahr sein. Ein fihlbares Nachlassen des
Preisauftriebs ist nicht zu erwarten.

200. In den Vereinigten Staaten wird sich die kon-
junkturelle Erholung 1972 beschleunigen; der pri-
vate Verbrauch, die Ausgaben der Linder und Ge-
meinden sowie der Wohnungsbau werden die stirk-
sten Auftriebskréfte sein. Dabei nehmen wir an,
daf die Regierung ihre Expansionspolitik nicht wel-
ter verstirkt, die Léhne und Preise im gréfiten Teil
des Jahres administrativ requliert bleiben sowie ins-
besondere die Gewerkschaften ihre Mitarbeit im
Lohn- und GehaltsausschuB nicht aufkiindigen, die
monetdre Politik zuriickhaltender eingesetzt wird
als 1971 und die MaBnahmen zur zahlungshilanz-
politischen Absicherung des Aufschwungs vorerst
bestehen bleiben (Ziffer 11). ’

Die wirtschaftspolitischen Instanzen haben sich fdr
1972 Ziele gesetzt, die vollstindig zu erreichen
schwerfallen diirfte. Bis zum Jahresende soll die
Arbeitslosenquote auf 5 vH und der Anstieg der
Verbraucherpreise auf 2 bis 3 vH zuriickgehen; das
reale Bruttosozialprodukt soll um knapp 6 vH zu-
nehmen. Unsere Skepsis beruht vor allem darauf,
daf von der Lohn- und Preisregulierung zwiespil-
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tige Einfliisse auf den privaten Verbrauch ausgehen
konnten. Es ist ungewiB, wie sich die als verbind-
lich verkiindeten Leitlinien fiir Lohne (5,5 vH Jah-
resrate} und Preise (2,5 vH Jahresrate) in der zwei-
ten Phase der Lohn- und Preisregulierung auswir-
ken werden. Allerdings wird infolge zunehmender
Beschéftiqung und wegen der Einkommensteuer-
senkungen das verfiighare Einkommen wieder
schneller ansteigen als zuvor. Die Geschiftserwar-
tungen der Unternehmen, die Anfang November auf
eine Umsatzzunahme von etwa 8 vH fiir 1972 ge-
richtet waren, kénnten freilich enttduscht werden,
wenn wieder mehr gespart werden sollte, nachdem
die Konsumenten den Kauf von Automobilen in die
Zeit des Preis-Stopps vorgezogen haben. Die Nach-
frage nach Hausrat und Wohnbedarf diirfte hin-
gegen weiter kréftig zunehmen, da der private
Wohnungshau 1972 noch stark expandieren wird,
wenn auch weniger als 1971 (30 vH). Vom Lager-
zyklus werden 1972 wieder expansive Impulse aus-
gehen. Auch der Bundeshaushalt wird anregend
wirken, vor allem weil die Auftragsvergabe far
militdrische Zwedke zum ersten Mal seit 1969 wie-
der zunehmen wird. Die Investitionsgiiternachirage
diirfte 1972 um etwa 7 vH bis 8 vH héher liegen;
real bedeutet dies jedoch bestenfalls eine gering-

Tabelle 21

fiigige Zunahme. In der Vergangenheit hatte sich
gezeigt, daB zwischen Einfiihrung einer Investitions-
primie und einer spiirbaren Belebung der Investi-
tionstatigkeit eine Spanne von etwa zwei Jahren
liegt; die geringe Kapazititsauslastung 1971 a8t
auch diesmal eine erhebliche Verzégerung ver-
muten.

Die Leistumgsbilanz dirfte sich 1972 infolge der Ein-
fuhrsteuer und der De-facto-Abwertung des Dollars
allméhlich verbessern. Jedoch wird sich die Wir-
kung dieser Mabmahmen in der Handelsbilanz in-
folge konjunkturell steigender Importe nicht in vol-
ler Starke niederschlagen.

201. In Frankreich wird sich die Nachfrageexpan-
sion im Verlauf des Jahres 1972 nur wenig ab-
schwichen. Die Vollbeschéftigungspolitik wird dazu
beitragen, das hohe Wachstumstempo trotz der bel
wichtigen Handelspartnern Frankreicw zu erwar-
tenden Konjunkturabschwichung zu halten. Da die
Regierung ihre Entschlossenheit zu erkennen ge-
geben hat, die Franc-Paritit gegentiber dem 1J5-Dol-
lar nicht dndern zu wollen, dirfte die Unsicherheit,
uater der die Unternehmen seit der Wahrungskrise
bis in den Spédtherbst 1971 hinein standen, vorerst

Zur Auslandskonjunktur
Anteil am
Brutto- B - isi

L E t rutto Preigindex

sozial- Tﬁ;r sozlalprodukt des Brutto-
produkt Bundes- (real] 1) sozialprodukts ¥

Land der republik :
OECD Y pu
1969 | 1971 | 1972 | 1971 | 1672
vH | Veranderung gegeniiber dem Vorjahr In vH

Vereinigte Staaten 50,6 94 3 5 42 4

Frankreich ............ 7.5 13,3 51/s 3 51/ 5
Italien ................ 44 8,2 1 2/ [:] 61/
Niederlande ............ 1.5 10,1 5 3 61/e T2

Belgien-Luxemburg .... 1.3 82 4 4Yr 6 4

GrobBbritannien ........ 58 4,0 14z 3 - 6
ShwWeiz ....ccvvivnnasss 1,0 58 4 31/ 9 s
Osterreich ............ 0,7 43 5 41/s (] 4/y

Schweden .............. 1,5 3.8 12 3 5i/z 5

DEnemark .....ceveenven 07 24 F/2 3 G/ 6

Japan . ..eeiiiiieeaeee 89 14 5 7 4 5

1) Quelle: QECD.

¥ Eigene Schtzung nadh Informationen inlernationaler Organisationen und austAndiacher Institute.
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nachlassen. Die Ausfuhren werden 1972 beschlen-
nigt steigen; der Wetthewerbsvorteil, den die Ex-
portindustrien seit Mai 1971 infolge des Abwer-
tungseffektes der franzosischen Wiahrung genieBen,
wind hei der Auslandsnachfrage allméhlich stirker
zu Buche schlagen. Dies und stark erhéhte Ausga-
ben, die im Budget 1972 fiir Infrastrukturaufgaben
und Investitionshilfen vorgesehen sind, diirften zun-
sammen mit dem auch 1972 noch vergleichsweise
rasch expandierenden privaten Verbrauch ausrei-
chen, eine eventuelle Abschwichung des Investi-
tionstempos auszugleichen. DaB der Lohn- und Preis-
auftrieb 1972 nennenswert gehremst wird, ist kaum
Zu erwarten.

202. Die wirtschaftliche Entwicklung Iltaliens wird
auch 1972 entscheidend von auBerdkonomischen Ein-
flissen abhingen. Geldnge es, die sozialen Unru-
hen zu beseitigen, so kénnte eine ziemlich kréftige
Expansion einsetzen. Dann wiirde die Realisierung
des aufgestauten Investitionsbedarfs zusammentref-
fen mit einer kraftig steigenden offentlichen Nach-
frage, einer durch das neue Férderungsgesetz indu-
zierten Belebung des Wohnungsbaus und einer er-
heblichen Aufstockung der Léger, die aber, mitbe-
dingt durch die auf den 1. Juli 1972 verschobene
Einfilhrung der Mehrwertsteuer, verzogert einset-
zen wiirde, Noch gibt es allerdings kaum Anzei-
chen fiir eine Beilequng der sozialen Konflikte. Wir
haben daher eine nur leichte konjunkturelle Erho-
lung unterstellt, die vor allem von der &ffentlichen
Madhfrage und vom Wohnungsbau, weniger dage-
gen von der Ausfuhr getragen wird; von der Wie-
derauffiillung der Léger werden in diesem Fall ge-
ringere expansive Einfliisse ausgehen.

203. In den meisten ibrigen kontinentaleuropi-
ischen Industrieldmdern wird sich das wirischaft-
liche Wachstum 1972 eher noch etwas verlangsamen.
In den Niederlanden steht eine stirkere konjunktu-
relle Entspannung hevor. Die expansive Konjunk-
turpolitik, zu der einige Linder bereits dbergegan-
gen sind und andere — die Niederlande vermutlich
ausgenommen — noch iibergehen werden, wird erst
im spateren Verlauf des Jahres 1972 zu einer nen-
nenswerten MNachiragebelebung fithren. Von der
Auslandsnadhfrage, vor allem aus der Bundesrepu-
blik, aber auch aus den Vereinigten Staaten, wer-
den 1972 geringere konjunkturelle Impulse ausge-
hen als zuvor. Spiirbar erholen wird sich die Kon-
junktur hingegen in Schweden, nachdem 1971 der
Konjunktureinbruch iiberwunder wurde. Audh in
Belgien diirfte sich die Nachfrage vor allem auf-
grund interner Auftriebskrifte wieder rascher aus-
dehnen. In allen diesen Lindern ist vorerst nicht mit
einem merklichen Nachlassen des kraftigen Lohn-
und Preisauftriebs zu rechnen,

204, In GroBbritannien dirfte sich die im Ansatz
erkennbare Expansion durchsetzen. Zwar wenden
die MaBnahmen zur direkten Anregqung des privaten
Konsums vermutlich nur noch in den ersten Mona-
ten des Jahres 1972 nennenswert dazu beitragen
Doch die steuerliche Entlastung der Unternehmen,

die steigende 4ffentliche Nachfrage und lagerzykli-
sche Einfliisse werden die Expansionskrifte stirken
und damit auch indirekt den privaten Konsum be-
leben. Im iibrigen diirfte die Regierung im neuen
Budget (April 1972) anregende MaBnshmen zusétz-
lich vorsehen, wenn sich bis dahin der gewiinschte
Erfolg nicht abzeichnet. Die vom Export ausgehen-
den Impulse diirften eher schwicher werden. Ent-
scheidend fiir den Erfolg dieser Strategie wird je-
doch letztlich sein, ob es gelingt, die Investitionsnei-
gung zu heben. Ob sich die in letzter Zeit festzustel-
lende Abschwidhung des Lohnanstiegs fortsetzen
wird, diirfte nicht zuletzt vom Brfolg der Bemiihun-
gen um die freiwillige Begrenzung der Preisanhe-
bungen abhdngen, zu der sich die grofen Unterneh-
men bereit erkliart haben. Auch wenn sich die ge-
werblichen Investitionen 1972 nur wenig erhdhen
werden, kann mit einer nennenswert stirkeren Zu-
nahme des realen Bruttosozialprodukts als 1971 ge-
rechnet werden.

205. In Japan wird die Ankurbelungspolitik, die
nach dem sogenannten Dollarschock vom 15. August
verstarkt wurde, im Jahre 1972 allmé&hlich zu einer
stirkeren konjunkturellen Erholung fithren; der
Expansionskurs wird wohl wahrend des ganzen
Jahres beibehalten werden. Das Zusatzbudget vom
September 1971, das verstirkte Investitions- und
Kredithilfeprogramm sowie eine im Vorgriff
auf das Fiskaljahr 1972/73 (1, April bis 31, Mirz) for-
cierte offentliche Aufiragsvergabe von Infrastruk-
turprojekten werden die Nachfrage kraftig beleben.
Die rudcwirkend zum 1. April 1971 vorgenommene
Senkung der Einkommensteuer wind den privaten
Verbrauch spirbar anregen. Fermer ist damit zu
rechnen, daB sich die Sparquote verringern wird,
denn die Konsumenten haben den Kauf von dauer-
haften Konsumgiitern schon seit langerem zuriick-
gestellt; die Zunahme der Lohneinkommen diirfte
sich 1972 nicht weiter abflachen. Obgleich die Inve-
stitionsgliternachfrage der verarbeitenden Industrie
seit eineinhalb Jahren stagniert und Kredite reich-
lich zur Verfiigung stehen, wird sich die Investitions-
tatigkeit erst im spdteren Jahresverlauf 1972 deul-
lich beleben. Unsicherheit Gber die Stdrke der
Auslandsnachfrage sowie iiber den mit dem Awuf-
schwung erwarteten Lageraufbau diirfte sich ver-
zbgernd auswirken.

Wir rechnen damit, daf die Zahlungsbilanz 1972 —
anders als in diesem Jahr — wieder mehr vor den
Aufenhandelsstromen als von den Kapitalbewegun-
gen bestimmt wird. Der Uberschul der Zahlungs-
bilanz wird wohl kaum zunehmen — eventuell wird
er sich sogar verringern —, da sich die Wetthe-
werbsposition der japanischen Unternehmen durch
die Hoherbewertung des Yen spiirbar verschlechtert
hat (Tabelle 11). Auch die amerikanische Import-
steuer sowie die anlidBlich eines Realignments er-
wartete weitere Aufwertung der japanischen Wah-~
rung und das Selbstbeschrinkungsabkommen fir
Textilausfuhren in die Vereinigten Staaten werden
die Exportaussichien zweifellos weiterhin erheblich
dimpfen. Ob und wie lange aber die Auslapdsnach-
frage abnimmt — von August auf September 1971
gingen die Auslandsauftrige stark zuriick —, ist un-
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gewiB. Sicherlich kann eine gewisse iberstiirzte
Reaktion auf die Augustereignisse angenommen
werden. Doch kurzfristig scheint die Auslandsnach-
irage recht unelastisch zu sein. Es ist daher zu er-
warten, daB die Ausfuhr 1972 weiter zunehmen wind,
wenn auch langsamer als bisher (1971: etwa 20 vH).

208. Nachfrageexpansion und Wirtschaftswachstum
im Ausland werden 1972, wenn man die Volkswirt-
schaften entsprechend ihrem Anteil an der Ausfuhr

der Bundesrepublik Deutschland beriicksichtigt, et-

was stirker sein als 1971. Das ist vor allem auf den
Konjunkturaufschwung in den Vereinigien Staaten
zuriickzufithren, auf die ein Zehntel unserer Aus-
fuhr entfillt, jedoch nur in geringern MaBe auf die
Entwicklung in Westeuropa, das mit fast zwei Drit-
teln Anteil das widhtigste Absatzgebiet der Bundes-
republik ist. Soweit unsere Ausfuhr von der Kon-
junkturentwicklung in den Abnehmerléndern be-
stimmt wird, ist also im kommenden Jahr eine ge-
wisse Verbesserung der Absatzaussichten zu erwar-
ten. Der Preisanstieg wird nach unseren Schitzungen
im Durchschnitt bei unseren Handelspartnern zu-
mindest nicht gerlnger sein als in der Bundesrepu-
blik. Doch die Héherbewertung der D-Mark hat die
internationale Konkurrenzféhigkeit unserer Export-
wirtschaft verringert; hinzu kommen die protek-
tionistischen MaBnahmen der Vereinigten Staaten.
Das wird schwerer wiegen als die leichte Verstir-
kung der Nadhfrageexpansion in den Abnehmer-
lindern,

Il. Dle Sffentlichen Finanzen Im Jahre 1972

207. Anders als die privaten werden die Sffent-
lichen Anspriiche an das Produktionspotential 1972
weiter kriftig zunehmen, wenn auch nicht mehr so
stark wie 1971. Vom geplanten Haushaltsvolumen
werden also konjunkturanregende Impulse ausge-
hen.

Dazu wird es allendings nur kommen, wenn die Ge-
bietskdrperschaften — wie wir in unserer Prognose
unterstellt haben — jhre Ausgabenpline voll reali-
sieren. Bei ihrer Haushaltsplanung sind die Gebiets-
korperschaften von héheren Einnahmen ausgegan-
gen, als thnen voraussichtlich zuflieBen werden. Das
Urteil, die Haushalte wirkten insgesamt expansiv,
gilt also nur, wenn die staatlichen lnstanzen kon-
junkturell bedingte Einnahmenausfille nicht zum
Anlaf nehmen, ihre Ausgabenansitze nach unten
zu revidieren, sondern die fehlemden Dedkungs-
mittel durch Kreditaufnahme beschaffen.

208. Unter diesen Annahmen schitzen wir, daB die
Ausgaben der &ffentlichen Haushalte insgesamt
(Gebietskdrperschaften und Sozialversicherung) im
Jahre 1972 um 10 vH (in der Abgrenzung der Volks-
wirtschaftlichen Gesamtrechnung) zunehmen wer-
den (Tabelle 22).

Besomders stark weitet der Staat 1972 erneut seinen
Verhrauch aus. Die Persomaletats sind durch die im
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Laufe des Jahres 1971 vereinbarten Zulagen und an-
dere Einkommensverbesserungen erheblich vorbela-
stet Eine Neuregelung des Weihnachtsgeldes steht
an; wir haben bei unserer Rechnung angenommen,
daB es 1972 aufgestockt wird. Zusammen mit den
Tarifvereinbarungen, die gegen Ende 1971 zu er-
warten sind, fiihrt all dies wiederum zu efner krafti-
gen Erhéhung der Personalausgaben. Geplant ist
ferner eine starke Ausweitung des Personalbestan-
des. Zwar wird es belm Bund kaum zu Neueinstel-
lungen kommen, dagegen — nach den uns vorlie-
genden Haushaltsplinen zu schlieBen — umso mehr
bei den Landern, inshesondere im Bildungsbereich.

Die Expamsion der Einkommensiibertragungen
scheint 1972 deutlich nachzulassen (Tabelle 22). Das
Bild ist jedoch durch die Einfithrung der — nicht
nachfragewirksamen — Arbeitnehmersparzulage im
Jahre 1971 verzerrt. Von dieser Verzerrung berei-
nigt, dirften die Einkommensibertragungen 1972
stiirker steigen als im Vorjahr, und zwar vor allem
deshalb, weil der Anpassungssatz fiir die Sozial-
renten héher sein wird und infolge des konjunktu-
rellen Abschwungs mit einem heschleunigten An-
stieg der Zahlungen an Arbeitslose und Kurzarbel-
ter zu rechnen ist,

209. Die offentliche Hand wird 1972, den Plan-
ansétzen zufolge, ihre Investitionstatigkeit verstir-
ken. Bei nachlassendem Preisauftrieb ist eine krif-
tige Zunalune der realen Bauinvestitionen, vor al-
lem im Tiefbau, zu erwarten (6,5 vH). Der Bund
plant, seine Baunausgaben um ein Fiinftel auszuwei-
ten; er gibt damit seine konjunkturpolitisch begriin-
dete Zuriidchaltung auf. Demgegeniiber wird sich der

Ausgabenzuwachs bei Lindern und Gemeinden ver-
ringern.

210. Die Gesamicinnahmen des Staates werden
1972 nach unseren Schitzungen nur noch um etwa
5,5 vH und damit weniger stark steigen als das

Sozialprodukt. Das entspricht dem zyklischen
Muster.

An Steuern diirften den Gebietskérperschaften rund
5 vH mehr zuflieBen als im Jahr zuvor. DaB es nicht
mehr sein wird, beruht vor allem auf der konjunk-
turellen Entwidklung. Das wirkt sich besonders bei
der Lohnsteuer und bei der Umsatzsteuer aus. Hinzy
kommen steuerpolitische MaBnahmen: Der Investi-
tionssteuersatz wird vom 1, Januar 1972 an halblert,
den Konjunkturzuschlag wird es nicht mehr geben.
Dies wird nicht ausgeglichen durch die Erhdhung der
Mineraldlstener (1,3 Mrd. DM), der Branntwein-
monopolabgabe (0,5 Mrd. DM} und der Kraftfahr-
zeugsteuer (0,2 Mrd. DM) zum Jahresbeginn und,
im weiteren Verlauf des Jahres, der Tabaksteuer
(0,4 Mrd. DM). Das erwartete Mehraufkommen aus
der Mineraltlsteuer soll zu drei Viertein den Ge-
meinden fiir Verkehrsinvestitionen zuflieBen.

211. Der FinanzierungsiiberschuB des ablaufenden
Jahres wird 1972 in ein Defizit von schitzungs-
weise 11 Mrd. DM umschlagen. Die Gebletskdrper-
schaften, fir sich genommen, hatten schon bisher ein
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Tabelle 22
Einnahmen und Ausgaben des Staates '}
Schétzung fiir das Jahr 1971 und Prognose fiir das Jahr 1972 ¥)
1970 1971 | 1972
Antell Verdnderung gegeniiber
Mrd. DM in vH dem Vorjahr in vH

Einnahmen insgesamt ............c..veviiiicncnnrnnes 2587 100 +13,5 + 55
T o « 1581 6i,1 +13,0 + 50
Sozialversicherungsbeitrdge ................... 00000, 827 32,0 +125 + 55
Sonstige laufende Einnahmen ...............c00hveen 15,5 6,0 +27.0 + 8,0
Vermdgensliberiragungen ..........c.ciiiicnniniennnsn 2,4 0.8 — 0,5 + 15
Ausgaben INSgesamt .......coviccrniiiririiioraniioaas 253,89 00 +i45 +10,0
Staatsverbrauch ...... ..o iiii it i i 108,2 42,6 + 16,0 +125
Einkommenstibertragungen ..........c.o00iieniiiiaan, 101,1 3948 +155 + 85
Private Haushalte ..........ccvivivcnnrenncncasneas 86,4 340 +14.0 + 85
Unternehmen und dbrige Welt .................... 14,7 548 +26,0 + 35

4§ -1 £ N 6,2 24 +15,0 +13.0
Vermégensibertragungen ...........cveicersneasnons 12,7 50 + 7.0 + 10
Investitionen®) ... ......uivrinrraiiicnnrinininins 257 10,1 + 75 + 85
Finanzierungssaldo (Mrd. DM) %) .........coivvnnennn... + 48 + 24 —11,0
Gebietskorperschalten .. ...vvviviieiaiiriasnninnanars - 21 —- 45 —i24
Sozlalversicherung ........... .. .ccooi it e + 68 + 69 + 14

I} Gebietskdrperschaften und Sozialversicherung,
¥} Eigenme Schitrung; Veridnderungsraten gerundet.
%} Mettoinvestitionen,

1} Yberschub: +, Defizit: —,

Defizit; es wird sich noch vergréfern. An der Verédn-
derung des Finanzierungssaldos wird in der Uffent-
lichkeit meist die zur Dedtung der Ausgaben not-
wendige zusétzliche Kreditaufnahme und auch der
konjunkturelle Effekt der 6ffentlichen Haushalte ge-
messen. Gerade im Vergleichsjahr 1971 enthielten
die Offentlichen Einnahmen aber Bestandteile, ndm-
lich den Konjunkturzuschlag, die dem Staat nicht
zur Finanzierung seiner Ausgaben zur Verfiigung
standen. Von diesem bereinigt, wird sich der Finan-
zierungssaldo der Gebietskérperschaften von 1971
auf 1972 nicht, wie sich aus Tabelle 22 ergibt, um
rund 8 Mrd. DM, sondern nur um 4%z Mrd. DM ver-
dndern. Auch aus anderen Grilnden messen wir die
konjunkturellen Wirkungen offentlicher Haushalte
nicht am Finanzierungssaldo, sondern am Mafstab
des konjunkturneutralen Haushalts,

212. Den Werten unserer Prognose fiir den Staats-
sektor entsprechen Kassenausgaben der {Geblets-
kirperschaften fiir 1972 in Hohe von insgesamt
240Y» Mrd. DM; das sind 9/t vH mehr als die Ist-
Auwsgaben des Jahres 1971,

Konjunkturneutral wire hingegen eine Ausweitung
des 6ffentlichen Gesamthaushaltes um 7/x vH auf
236'/3 Mrd. DM. (Tabelle 23 enthilt die Komponen-
ten, die das konjunkturneutrale Haushaltsvolumen
im einzelnen bestimmen.) Das von uns geschitzte
Ausgabenvalumen ist also uwm 4 Mrd. DM groBer
als das konjunkturneutrale, Der Anteil am Pro-
duktionspotential, den der Staat 1972 zu beanspm-
chen plant, wird 28,0 vH betragen, vorausgesetzt,
der Anstieg des gesamtwirtschaftlichen Preisniveaus,
gemessen am Preisindex des Bruttosozialprodukts,
l1aBt sich auf das unvermeidliche MaB begrenzen.
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Tabelle 23
Dle Haushalte der Gebletskdrperschatten 1972 )
Einheit 1971 1972
Staatsausgaben bei gleicher Staatsquote wie im Basisjahr 1956 (3) ... Mrd. DM 2116 236,2
Steuereinnahmen bej gleicher Steuerquote wie im Basisjahr 1966 (5) .. Mrd. DM 1726 183,2
Tatsachliche Steuereinnahmen (6) ..........ccc0viiiiiiiineninnennn Mrd. DM 1754 7) 183,6
Mehreinnahmen aulgrund erhéhter Steuerquote (7} ........oivuunn.. Mrd. DM + 28 + 04
Konjunkturneutrales Haushaltsvolumen {8} ...........cccuiiineanin Mrd. DM 2144 236,6
Tatsdchliche Slaatsausgaben (9) ........vcoviiiamiiiiiiiairaeanas Mrd. DM 20,0 2406
Konjunktureller Effekt des Hausbalts (10} ............iviiviinnennas Mrd. DM + 586 + 40
Verdnderung des konjunkturellen Effektes gegenilber dem jeweiligen
VOIFART (1) 4ieneoiussnnaneonnnansnrraassossnnceonsnsrtornnanass Mrd. DM + 08 — 16
Zum Vorjahresvergleich
Steigerungsrate
{a) der tatséchlichen Staatsausgaben gegeniiber dem jeweiligen Vor- .
- e e b aaa e aa iy vH + 14,1 + 94
(b) des konjunkturneutralen Haushaltsvolumens gegeniiber den tat-
sdchlichen Staatsausgaben im jeweiligen Vorjahr ................ vH +11,2 + 75
Bestimmungsfaktoren von (b}
{c) Wadhstumsrate des Produktionspotentials in Preisen von 1962 ... vH + 50 + 43
(d) ,Konjunkturneutrale’ Erhthung des Preisniveaus des Bruttosozial-
produkts ........co000ieiaan e eeesebiaeae e ai e beaas vH + 35 + 30
{e] Veranderung des Ausgabenspielraumes durch Abweichung der
Steuerquote von der des jeweiligen Vorjabres .................. vH + 14 - 12
() Veranderung des Ausgabenspielraumes durch Abweichung der tat-
sdchlichen von der konjunkturneutralen Preissteigerungsrate im
jeweiligen Vorjahr ......... ool Cerer e iaaaaes vH + 37 + 38
(9) Verdnderung des Ausgabenspielraumes durch Abweichung der tat-
sichlichen Staatsausgaben im jeweiligen Vorjabr vom konjunktur-
neutralen Hausbalisvolumen des jeweiligen Vorjahres .......... vH — 2,6 - 28
Volkswirtschaflliche Steuerquote {12) ........ooiiiiiiiineeiiananaans vH 233 23,0
Konjunkturneutrale Staatsquote (13) .....c v iiiiiiiiiiaaiess vH 288 285
Beanspruchte Staatsquote (14) ........oecciiiiiriii it vH 29,6 26,0
Realisierte Staatsquote (16) ..... e eer s Ear it vH 285 284

1y Bund, Lastenausgleichslonds, ERP-Sondervermigen, Uiffa, linder. Gemeinden (Gv.), Buropiische Gemednschaften. Higene Schit-
zung. — Die in Klammern eingefiigten Zahlen weisen auf das Berechnungsverfahren io Tabelle 18 bin.
a) EinschlieBlich Konjunkturzuschlag.



Die veraussichifiche Entwicklung der Binnenkonjunktur

ill. Dle voraussichiliche Entwickiung
der Binnenkonjunkiur

213. Die westdeutsche Wirtschaft tritt 1972 in eine
kritische Konjunkturphase ein, Alle Indikatoren deu-
ten darauf hin, daB sich der Konjunkturabschwung
zundchst fortsetzen und der Auslastungsgrad des
Produktionspotentials weiter verringern wird. Wie
stark der Abschwung sein wird, ob er wie 1966/67
in eine Rezession fiihren, bald zum Stillstand kom-
men oder noch im Jahre 1972 in einen neuen Auf-
schwung miinden wird, 146t sich gegenwirtig schwer
abschitzen.

214. Der Kern des Abschwungsprozesses ist wie-
der einmal in der riickldufigen Machfrage nach Aus-
ristungsglitern zu sehen. Uber das AusmaB dieses
Riickgangs sind allenfalls Vermutungen méglich;
denn weder die Erfahrungen aus fritheren Konjunk-
turzyklen noch die Nachfragetendenzen der letzten
Monate liefern dafiir hinreichend fundierte Hypo-
thesen. So ist nicht auszuschliefen, daB es in den
ndchsten Monaten zu einem &hnlich kréftigen Riick-
gang der Bestellungen wie im Herbst 1966 kommt,
es ist aber auch nicht unwahrscheinlich, daf sie sich
auf dem erreichten Niveau halten, etwa wie 1962/63,
als die Unternehmen nach dem langen Boom ledig-
lich eine ,Investitionspause” eingelegt hatten.

Fiir einen kraftigen Riickgang der Investitionsnei-

gung spricht,

— daB das Vertrauen der Investoren in die weitere
wirtschaftliche Entwicklung schwindet,

— daB die Ertragslage und die Ertragserwartungen
den Finanzierungsspieiraum fiir neue Investi-
tionen spiirbar einengen, zumal noch ein hoher
Konsolidierungsbedarf fiir jene Investitionen be-
steht, die im Boom kurzfristig finanziert wurden
und

— daB wegen der Unsicherheit hinsichtlich der wei-
teren Entwicklung des Exportgeschifts geplante
Investitionsprojekte vorerst zuriickgestsllt wer-
den konnten.

Dagegen spricht allerdings,

— dab die Kapazitdtsauslastung und die Auftrags-
bestinde in vielen Bereichen immer noch relativ
hodch sind, so daB im Hinblick auf einen neuen
Aufschwung eine rechtzeitige Erweiterung der
Produktionsanlagen geboten scheint,

— daB vom Lohnkostendruck und dem schirferen
Wettbewerb ein verstirkter Zwang zur Rationa-
lisierung des Produktionsapparates ausgeht und

— daB die bisher bekanntgewordenen Investitions-
planungen der Unternehmen selbst, im offen-
sichtlichen Widerspruch zu ihren pessimistischen
Absatzerwartungen, auf einen Riickgang, nicht
aber auf einen kriftigen Einbruch bei der Inve-
stitionsnachfrage hindeuten.

Zwar wird man jene Argumente, die fiir einen stdr-
keren Riickgang der Investitionsneigung sprechen,
sicherlich nicht gering einzuschétzen haben. Dennoch

kann man wohl darauf verirauen, daB vor allem die
groBeren Unternehmen ihre Investitionsentscheidun-
gen mehr an den mittelfristigen Absatzerwartungen
ausrichten als an denen des Augenblicks.

Der seit dem Sommer erkennbare Riickgang der
realen Ausriistungsinvestitionen dfirfte sich aller-
dings zumindest bis zur Jahresmitte 1972 fort-
seizen, wobei die vergleichsweise noch immer ho-
hen Bestinde an unerledigten Auftrigen bei den
Investitionsgiiterherstellern einen starken Einbruch
verhindern sollten, und zwar selbst dann, wenn
der Nachfrageriicdkgang in den kommenden Mona-
ten stirker ausfiele, als wir erwarten Trotzdem
diirften die realen Ausrdstungsinvestitionen im
Jahresdurchschritt das hohe Niveau von 1871 merk-
lich unterschreiten. Diesen Riickgang zu quantifi-
zieren, sehen wir uns auBersiande. Die von uns ge-
schitzte Schrumpfungsrate {— 7 vH) gibt lediglich
die Tendenz an; sie ist also in erster Linie eine
Redhengrobe.

215. Kaum weniger unsicher als bei den Ausrii-
stungsinvestitionen fiithlen wir uns bei der Export-
schatzung. Es ist derzeit nicht abzusehen, ob und
inwieweit die Héberbewertung der D-Mark die Ex-
portchancen der deutschen Unternehmen nachhal-
tig beeintrdchtigt. Zwar diirften Preiserh6hungsspiel-
riume derzeit kanm noch vorhanden und eine volie
Weiterwilzung von Preis- und Kostensteigerungen
trotz anhaltenden Geldwertschwunds im Ausland
schwieriger geworden sein. Doch werden die Preise
im Ausland weiter steigen. Auch lehrt die Erfah-
rung, daf die Exporteure jhre Markte zu verteidigen
wissen, auch wenn sie voribergehend Erldseinbufien
in Kauf nehmen miissen. Es spricht deshalb vieles
dafiir, daf die Auftrdge aus dem Ausland in den
nichsten Monaten nicht weiter zuriidkgehen, son-
dern wieder steigen werden, zumal sich die Kon-
junktur bei einigen Handelspartnern glinstig ent-
witkeln wird. Das gilt vor allem fiir die Vereinig-
ten Staaten und Frankreich — Lénder, in denen
deutsche Unternehmen mit besonders groBen Ab-
satzeinbuBen rechnen. Anders als 1966/67 kdnnen sie
nun aber nicht mehr unbedingt darauf vertrauen, im
Export einen Ausgleich fiir das nachlassende Inlands-
geschift zu finden.

218. Bei den Bauinvestitionen erwarten wir auch
1972 einen weiteren Anstieg. Im Hochbau sichern
die hohen Auftragsbestinde eine amnhaltende Aus-
weitung der Produktion; im Tiefbau, wo es bisher
an Nachfrage fehlte, ist mit einer heschleunigten
Auftragsvergabe des Staates zu rechnen.

— Die Bauausgaben der Gebietskérperschaften diirf-
ten, den Planungen nach zu urteilen, wieder kraf-
tig zunehmen. Dabei wurde angenommen, daB
nach Aufhebung der Sperre fir Verpflichtungs-
ermichtigungen bereits Ende 1971 wieder mehr
Tiefbavaufirige vergeben und diese zum Teil
auch schon produktionswirksam wurden, da freie
Kapazitdten einen ziigigen Baubeginn erm&glicht
haben dirften.

— Die gewerblichen Bauinvestitionen werden da-
gegen ahnlich wie die Ausnistungsinvestitionen

a
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Schaubild 32

ENTWICKLUNG WICHTIGER KOMPONENTEN DES SOZIALPRODUKTS
— SCHATZUNG FUR DAS Z. HALBJAHR 1971 UND PROGNOSE FUR DAS JAHR 1972 -
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zuriickgehen, wenn auch nur leicht. Zwar verrin-
gern sich die Baugenehmigungen fiir Wirtschafts-
bauten schon seit geraumer Zeit, doch ist der
Uberhang an g¢eplanten und begonnenen Bau-
objekten immer noch verhéltnismiBig groB.

— Im Wohnungsbau dilrfte bis zum Jahresende
1971 die Zahl der im Bau befindlichen Wohnun-
gen auf iiber 600000 gestiegen sein, denn die
Baugenehmigungen haben bis zuletzt noch kraf-
tig zugenommen. Die Machfrage nach Wohnungs-
eigentum wird auch 1972 lebhaft bleiben, weil
die Baupreise weiter steigen und eine Erwartung
auf kriftig sinkende Hypothekenzinsen, die die
Bauherren zum Abwarten veranlassen kénnten,
bisher wohl nicht besteht.

Insgesamt rechnen wir — normales Winterwetter
vorausgesetzt — mit einer Zunahme der Baupro-
duktion um 2Y%s vH.

217. Von den Lagerdispositionen, insbesondere
von denen der Industrie, diirften zundchst noch kon-
traktive Einflisse ausgehen: Obwohl die Unter-
nehmen schon frilhzeitig bemiiht waren, ihre Liger
den geddmpften Absatzerwartungen anzupassen,
gelten die Vorrdte zunehmend als tiberhéht. Aber
auch der Handel, der seine Ldger iiberwiegend als
normal beurteilt, kdénnte sich gerwungen sehen,
seine Dispositionen zu tberpriifen, wenn sich die
Verbrauchskonjunktur in den kommenden Monaten
abkiihlt. Der Riickgang der Lagerinvestitionen diirfte
sich daher zumindest bis zur Mitte des Jahres fort-
setzen. Erst im weiteren Verlauf ist mit einem er-
neuten leichten Anstieg zu rechnen; allerdings wohl
mehr als Korrektur eines zu kréftigen Lagerabbaus
in den Monaten zuvor denn in Erwartung eines
neuen Aufschwungs.

218. Die Verbrauchsausgaben der privaten Haus-
halte werden nach vierjdhriger ungebrochener Ex-
pansion merklich langsamer zunehmen. Wie in
den Abschwungsphasen friherer Konjunkturzyklen
diirfte dabei die Nachfrage nach langlebigen Ge-
brauchsgiitern deutlich nachlassen, insbesondere
nach Kraftfahrzeugen, zumal die laufenden Kosten
infolge hoherer Benzinpreise und Versicherungs-
préamien erneut kréiftig steigen werden.

Entscheidend fiir das Expansionstempo des privaten
Verbraudhs ist die Entwicklung des verfiigbaren Ein-
kommens. Von seinen Komponenten 1dBt sich bis-
lang nur der Anstieg der Ubertragungen mit einiger
Sicherheit abschitzen, da die Anpassung der Sozial-
versicherungsrenten zum 1. Januar 1972 beschlos-
sen ist. Dagegen ist weitgehend offen, wie stark die
Einkommen der Arbeitnehmer zunehmen werden,
denn bei den Tarifverhandlungen standen die zu-
kunftsweisenden Entscheidungen noch aus. Bei den
Privatentnahmen der Selbstdndigen ist man ohne-
bin auf grobe Schidtzungen angewiesen. Unter die-
sen Vorbehalten veranschlagen wir die Zunahme der
verfilgbaren Einkommen far 1972 auf 6%/ vH, Damit
diirfte wahrscheinlich auch die Obergrenze fiir die
Zuwachsrate des privaten Verbrauchs bestimmt sein,
es sei denn, die Sparquote wiirde zuriickgehen. Dies

ist jedoch nicht sehr wahrscheinlich, unter anderem
deshalb, weil 1972 weitere Arbeitnehmer in den
Genufl vermbgenswirksamer Leistungen kommen
und zum Teil die Zahlungen der Arbeitgeber ange-
hoben werden.

219. Treffen unsere Ansétze iiber die Inlands- und
Auslandsnachfrage zu, so reicht diese Entwidklung
wahrscheinlich gerade aus, einen Rildkgang des So-
zialprodukts im Jahre 1972 zu verhindern. In der
Industrie wird die Produktion allerdings sinken, in
der Bauwirtschaft, im Handel und in den Dienst-
leistungsbereichen dagegen weiter steigen. Fir das
ganze Jahr 1972 rechnen wir mit einer Zuwachsrate
filr das reale Sozialprodukt von rund 1 vH, nach
3 vH im Jahre 1971.

Da die Sachkapazititen — trotz eines merklichen
Riickgangs der Anlageinvestitionen — um schét-
zungsweise 4 vH bis 4/t vH wachsen, bedeutet dies
eine spiirbare Minderauslastung. Der Auslastungs-
grad diirfte jedoch nicht unter den Stand wvon
Mitte 1966, unmittelbar vor der Rezession, sinken.

220. Bei nachlassendem Nachfragesog und erwei-
tertem Angebotsspielraum im Inland wird ein ge-
ringerer Teil der Gesamtnachfrage durch Importe
gededkt werden als in den Jahren der Hochkonjunk-
tur. Die Wareneinfuhr diirfte dem Volumen nach
in den kommenden Monaten sogar leicht zuriickge-
hen, da bei schrumpfender Industrieproduktion die
Nachirage nach Rohstoffen und Vorprodukten nach-
1868t und die Weltmarktpreise weiter unter Druck
stehen, so daB zu spekulativer Vorratshaltung kein
Anlal besteht. Lediglich bei industriellen Ver-
brauchsgiitern ist mit einer leichten Importzunahme
zu rechnen: Zum einen werden die privaten Ver-
branchsausgaben weiterhin expandieren, zum ande-
ren haben sich ausldndische Waren seit dem Beginn
des Floatings erheblich verbilligt, so daB sie fiir den
Verbraucher nun attraktiver geworden sein diirften,
zumal sich inldndische Waren weiter verteuerten.

221. Das Arbeitsvolumen wird 1972 betrdchtlich
schrumpfen, Das AusmaB des Rlickgangs wird unter
anderem davon bestimmt, wie die Unternehmen die
weitere Konjunkturentwidklung einschétzen und wel-
che Miglichkeiten sie haben, einem weiteren Er-
tragsverfall zu begegnen. Dies wiederum héngt da-
von ab, weldhe Lohnzugestindnisse sle machen und
mit welchen Preiserh6hungsspielrdumen sie rech-
nen.

Zudem ijst ungewil, in welcher Weise die Unterneh-
men das Arbeitsvolumen verringern werden: Ob sie
Arbeitskrafte entlassen oder stattdessen die indivi-
duelle Arbeitszeit reduzieren, indem sie, soweit noch
mdoglich, Uberstunden abbauen oder Kurzarbeit an-
ordnen. Die Erfahrung zeigt, daf sie ihre Arbeits-
krafte dann durchhalten, wenn sie darauf vertrauen,
daB sich alsbald ein nmeuer Aufschwung einstellt,
und daB sie dann zu Entlassungen schreiten, wenn
dieses Vertrauen fehlt,

Obwohl wir eine Rezession im Jabre 1972 nicht filx
diejenige Setzung ansehen, die wir fir die wahr-
scheinlichste halten, und davon ausgehen, dad die
Unternehmen bestrebt sein werden, Arbeitskrifte zu
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Tabelle 24
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Absolute Werte

Die wichtigsten Daten der Volkswirt

Schiitzung fir das 2. Halbjahr t971

1971 1972
Einheit 1970 1971 1972 - -
1.Hj. | 2.Hj. 1.Hj. | 2.H;.
Verwendung des Sozialprodukts )
Privater Verbrauch ............. Mrd, DM 370,7 4108 4369 193.6 217,2 2070 2299
Staatsverbrauch ................ Mrd. DM 108,2 1258 141,2 58,3 67,5 64,5 76,7
Bruttoanlageinvestitionen ...... Mrd. DM 181,1 2009 2027 93,1 107.8 94,5 108,2
Augriistungen  ........000.... Mrd. DM 829 90,9 85,9 444 46,6 416 443
Bauten ........oviuveronnnnns Mrd. DM 98,2 110,0 1168 48,8 61,2 529 639
Vorratsverinderungen ......... Mrd DM | +112 + 38 + 06 +38 —-50 +5,8 —6,0
AuBenbeitrag ..........c00uiinn Mrd.DM | +11,0 +11.9 4180 +4,7 +7.1 +89 +9,2
Ausfubr ..., Mrd. DM 157,8 174,0 184,5 83,7 90,3 88,7 95,8
Einfuhr .......coiiiiiiinnnns Mrd. DM 146,9 162,1 166,5 79,0 832 79,8 86,6
Bruttosozialprodukt in jeweiligen ' .
Preisen .......oonvveivnvaniis Mrd. DM 682,1 753,1 799,4 358,5 394,6 81,5 418,0
Preisentwicklung .
Privater Verbrauch ............ 1962 = 100 124,1 1306 136,5 1293 1318 1359 1371
Bruttoanlageinveslitionen ...... 1962 = 100 | 1287 138,2 1431 1355 140,5 141,9 1443
Bruttosozialprodukt ............ 1962 = 100 129.6 1393 1463 1359 142,6 1443 148,2
Entstehung des Sozialprodukts
Erwerbstitige ............. ... 1000 27118 27175 26800 27079 27275 26645 26950
Arbeitszeit ....... 000 Stunden
Arheitsvolumen .........ccnv0.s Mrd. Std.
Produkbivitdt ........c0000n00an DM je Std.
Bruttoinlandsprodukt In Preisen
volm 1962 ... Mrd. DM 5274 541,5 5471 264,0 2775 264,0 283,1
Verteilung des Volkseinkommens
Brultoeinkommen .
aus unselbstindiger Arbeit ...| Mrd. DM 3531 3972 419,2 1907 206,5 2012 218,0
aus Unternehmertatigkeit und
Vermdgen (einschl. Staal} ..| Mrd.DM 1733 180,1 189,6 B2,6 97,6 873 1023
Mettosozialprodukt zu Faktor- )
kosten (Volkseinkommen) Mrd. DM 526,5 5773 608,8 2733 3041 288,5 320,3
Nettoeinkommen
aus unselbstandiger Arbeit ... Mrd.DM 2416 2660 2814 129,5 136,5 138,3 143,1
aus Unternehmertétigkeit und ’
Vermdgen (ohne Staat) ....[ Mrd.DM 1344 139,8 149,2 62,5 773 67,7 81,5
Laufende Ubertragungen vom
StAal . ...iiiiiiriacaatar s Mrd. DM 85,5 97,1 106,2 47,7 45,4 52,3 53,9
Verfilghares Einkommen der pri-
vaten Haushalte ............. Mrd. DM 424,0 4679 498,2 216,3 2516 231,8 266,4
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Tabelle 24
schaftlichen Gesamtrechnungen
und Prognose fiir das Jahr 1972 1)
Verinderung gegenilber dem entsprechenden Vorjahreszeitraum in vH
\ \ , 1971 1972
1970 1971 1972
1.Hj. | 2.Hj I.Hj. | 2.Hj.

Verwendung des Sozialprodukis

Privater Verbrauch ............. +11,0 +11.0 + 6,5 +11.8 +10,0 + 7.0 + 6,0

Staatsverbrauch ................. +138 +16.,0 +12,5 +184 +14,5 +10,5 +13,5

Bruttoanlageinvestitionen ........ +239 +11,0 + 1,0 +17,5 + 6,0 + 155 + 05
Ausrstungen ................. +239 + 85 — 55 +154 + 45 - 65 - 50
Bauten ........iieieiiiiieaaan +23,8 +12,0 + 6,0 +19,5 + 7.0 + 85 + 4,5

Vorratsverénderungen ...........

AuBenbeitrag ..........0000uean . . . . . . .
Ausfuhr ...........cco.oiinn +11.3 +10,5 + 6,0 +11,5 + 9,0 + 60 + 60
Einfuhr ............. P +156 +10,5 + 25 +11.9 + 9.0 + 1,0 + 40

Bruttosozialprodukt in jeweiligen )

Preisen .........vvseineeiinnen +130 +10,5 + 60 +115 + 95 + 65 + 60
Preisentwidklung

Privater Verbrauch ............. + 39 + 50 + 45 + 47 + 60 + 50 + 4,0

Bruttoanlageinvestitionen ........ +10.7 + 75 + 35 + 80 + 7.0 + 45 + 25

Bruttosozialprodukt ............. + 73 + 5 + 50 + 1 + 80 + 60 + 40

Entstehung des Sozialprodukts

Erwerbstatige ................... + 1.5 + 05 - 15 +06 .—00 - 15 - 10

Arbeitszeit ................ ... - 04 - 1,0 - 1,0 - 0,2 - 20 — 03 - 1,0

Arbeitsvolumen ................. + 1,1 - 05 — 25 + 04 — 20 — 20 - 20

Produktivitdt ................... + 44 +35  +135 +35 +35 +125 + 45

Bruttoinlendsprodukt in Preisen
vom 1962 ... iiiei it + 55 + 30 + 10 + 39 + 1.5 + 0,0 + 20

Verteilung des Volkseinkommens

Bruttoeinkommen
aus unselbstindiger Arbeit .... +172,7 +125 + 35 +14,9 +10,5 + 55 + 55
aus Unternchmertitigkeit und

Vermogen (einschl, Staat} ....1 + 90 + 39 + 55 + 19 + 57 + 55 + 50

Nettosozialprodukt zu  Faktor-
kosten (Volkseinkommen) .....| +147 + 95 + 55 +10.6 + 50 + 55 + 55

Netteeinkommen
aus unselbstindiger Artheit ....| +14,8 +10,0 + 60 +1t5 + 9.0 + 70 + 50
aus Unternehmertdtigkeit und

Vermé&égen (ohne Staat) ...... +129 + 40 + 6,5 — 02 + 78 + 8,5 + 55

Laufende Ubertragungen vom .

S . T 1 + 74 +13,5 + 95 +129 +14,5 + 95 + 90

Verfiigbares Einkommen der pri-
vaten Haushalte .............. +11,1 +10,5 + 65 +121 + 90 + 70 + 6,0

" Verdnderungsraten gerundet.
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horten, wird sich die Anzahl der Erwerbstdtigen er-
heblich verringern; im Jahresdurchschnitt rechnen
wir mit einem Riickgang von 380 000 Personen (1,4
vH). Die Anzah! der Arbeitslosen diirfte in den
kommenden Monaten beschleunigt steigen, wenn-
gleich in geringerem MaBe als die Beschiftigten-
zahl zuriikgeht: Da Jahr fiir Jahr per Saldo rund
100 000 Erwerbstitige aus dem ErwerbsprozeB aus-
scheiden, ergibt sich schon ein Ridkgang, wenn dle-
ser nicht mehr durch eine Zunahme ausléndischer
Arbeitskrifte ausgeglichen wird. Ebenso kommt es
zu einem Ridkgang, wenn ausldndische Arbeitneb-
mer in ihre Helmatlinder zuriickkebren, sei es frei-
willig, sei es, weil ibre Arbeitskontrakte nicht mebr
verlangert werden.

Uber den Abbau der Beschiftigtenzahl binaus dirf-
ten die Unternehmen versuchen, die Arbeitszeit
weiter zu reduzieren. Da zudem in einigen Berei-
chen tariflich vereinbarte Arbeitszeitverkilrzungen
in Kraft treten und in der Bauwirtschaft — bei nor-
maler Witterung -— im ersten Halbjahr 1972 weni-
ger Arbeitsstunden geleistet werden als im Vorjahr,
wird das Arbeitsvolumen stirker zuriickgehen als
die Anzahl der Erwerbstitigen.

222, Bei der Lohnentwidtlung kann man wohl auch
diesmal darauf vertrauen, daB eine fortschreitende
Auflockerung des Arbeitsmarktes den Tarlfpartnern
die Risiken bewuBt sein liBt, die sich bei unver-
fndert starken Lobnsteigerungen fiir Absatz und
Beschiftigung ergeben. Die Wahrscheinlichkeit, daf
es in den nédchsten Monaten zu Arbeitskonflikten
kommt, ist weitaus gréber als in den zurlickliegen-
den Jahren. Gleichwohl ist es fraglich, ob sich die
Tarifabschliisse auf jenes MaB zuriikbilden werden,
das als stabilisierungskonform anzusehen ist. Dabei
spielt auch eine Rolle, daB sich der Anstieg der Ver-
braucherpreise bisiang nicht abgeschwécht hat und
voraussichtlich nur allméahlich abschwéchen wird.

Wie schon in den belden vorgegangenen Jahren wer-
den auch diesmal die Weichen flir die Lohnpolitik
mit den Tarifabechliissen in der Metallindustrie und
im &ffentlichen Dienst gestellt, Da diese Ahschliisse
noch nicht vorlagen, birgt unsere Lohnprognose er-
hebliche Risiken. Wir sind von der Annshme aus-
gegangen, dab sich der Lohnanstieg weiter abflachen
wird, bei den Tarifverdiensten ebenso wie bei den
Effektivverdiensten. Die Spanne zwischen beiden
wird sich dabei nur in dem Mabe verdndern, wie
konjunkturelle Faktoren — Abbau von Uberstun-
den und Kiirzung Gbertariflicher Leistungen — von
struktureilen Faktoren -— Verdnderung der Lohn-
guppeneinteilung, der Altersstufen und der Orts-
klassen — aufgewogen werden. Mit eiper negativen
Lohndrift wire mit einiger Sicherheit. nur dann zu
rechnen, wenn Tariflohnerhhungen bewuBt daz
dienten, den Abstand zu den Effektivverdiensten zu
verringern (kostenneutrale Vorweganhebungen).

In unsere Rechnung haben wir eingestellt, daB das
Niveau der effektiven StundenlShne im Jahresdurch-
schnitt 1972 um 7?/» vH héher liegen wird als 1971.
Dabei ist zu beriicksichtigen, daB das Effektivlohn-
niveau bereits zum Jahresende den Jahresdurch-
schnitt 1971 um rund 3 vH {ihertrifft.
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223. Bei einem Anstieg der Arbeitsproduktivitat je
Erwerbstitigenstunde von 3'/: vH bedeuten die ge-
setzien Lohnsteigerungen elne spiirbare Minderung
des Lobnkostendrudks; der Anstieg der Lohnstiick-
kosten wird mit 4 vH deutlich schwicher ausfallen
als 197! (9 vH). Trotzdem muB mit Uberwiilzungs-
versuchen gerechnet werden, die — wenn sie gelan-
gen — zwar verbinderten, daf die Gewinnmargen
der Unternchmen weiter schrumpften, andererseits
aber die Stabilisierung des Preisniveaus verzdger-
ten, wenn nicht gar in Frage stellten.

224. Hinsichtlich der Preisentwidklung sind wir da-
ber auch fiir 1972 nicht optimistisch, Es ist zu be-
fiirchten, daB die Unternehmen eher versuchen wer-
den, Kostensteigerungen in den Preisen weiterzu-
geben, als ihren Absatz durch Preissenkungen aus-
zuweiten. Mit einer Beruhigung rechnen wir aller-
dings bei den industriellen Erzeugerpreisen und bei
den Baupreisen, die, vor dem Hintergrund der bis-
herigen Steigerungsraten, nicht gering zu schitzen
ist. Gleichwohl gebt auch hier der Preisanstieg noch
immer betrichtlich ber jenes MaB hinaus, das mit
dem Ziel einer Stabilisierung des gesamtwirtschaft-
lichen Preisniveaus vereinbar wire.

225. Bei den Verbraucherpreisen wird sich der An-
stieg nur alimbhlich abschwéchen, ungeachtet der
Tatsache, daB die privaten Verbrauchsausgaben
merklich langsamer expandieren werden und daB die
Kostensteigerungen auch in den verbrauchsnahen
Bereichen, dem Handel und dem Dienstleistungsge-
werbe nachlassen. Fiir diese Befilrchtung spricht, dab
noch nicht alle Hostenerhthungen weitergewdlzt
worden sein dilrften; das gilt fiir die 'Wohnungs-
mieten, namentlich aber fiir die Dienstleistungs-
preise, da bier vor allem bei den behérdlich fixierten
Preisen, insbesondere bei den Bahn-, Post- und Nah-
verkehrstarifen, noch ein grober ,Nachholbedarf”
besteht. Mit einer merklichen Preisberuhigung rech-
nen wir dagegen bei industriellen Verbrauchsgiitern.

Im einzelnen haben wir angenommen, daB sich im
nichsten Jahr ((Jahresende 1972 gegen Jahresende
1971 gerechnet)

-~ Nahrungsmittel um 3'/s vH,
— Wohnungsmieten um 6 vH,
— Dienstleistungen um 5 vH und

- sonstige Waren um 2V vH

verteuern werden. Wie in den letzten Jahrem er-
warten wir noch einmal einen Preissprung zum
Jahresbeginn; danach rechmen wir mit einer merk-
lichen Abschwéachung. Da die Verbraudherpreise
schon zum Jahresende einen ,Uberhang” von rund
2t/r vH gegeniiber dem Jahresdurchschnitt 1971 aui-
weisen, dilrfte die Jahreszuwachsrate flir 1972 den-
noch kaum weniger als 4'/» vH betragen. Dabei ist
allerdings zu beriidcsichtigen, daB ein Teil des Preis-
anstiegs (rund '/t vH) auf dle Erh$hung der Ver-
brauchsteuern bei Mineralél, Branntwein und Tabak
zuriickgeht. '



DRITTES KAPITEL

AnschluB an die Zukunft

1. Die Sltuation Im Herbst 1971

228. Der konjunkturelle Abschwung, der 1970 be-
gonnen hatte, setzte sich 1971 nach kurzer Unter-
brechung verstidrkt fort. Ob er im Verlauf des Jah-
res 1972 weiter anhdlt, zum Stillstand kommt oder”
in eine leichte Erholung miinden wird, 146t sich der-
zeit nur schwer abschiétzen.

Von den dem Sachverstindigenrat vorgegebenen
Zielen wurde 1971 das Ziel eines hohen Beschafti-
gungsstandes voll, das eines angemessenen Wachs-
tums noch weitgehend verwirklicht. Nach wie vor
war das Ziel der Geldwertstabilitat stark wverletzt,
Die Gefahren fir das auBenwirtschaftliche Gleich-
gewicht sind seit der Wechselkursfreigabe gebannt.

227. Das Produktionspotential wurde im Durch-
schnitt des Jahres 1971 weniger beansprucht als im
Vorjahr, aber immer noch etwas mehr als 1965, dem
Jahr der stdrksten Anspannung im vorangegange-
nen Keonjunkturzyklus, Dem Riickgang der Zuwachs-
rate des realen Bruttoinlandsprodukts voa 5% vH
im Jahre 1970 auf knapp 3 vH im Jahre 1971 ent-
spricht eine Normalisierung im Auslastungsgrad der
Sachkapazititen. Die Anzahl der BErwerbstdtigen
nahm, aufs ganze Jahr gesehen, nochmalz leicht zu;
dies wurde, wie in den vorangegangenen Jahren,
vor allem durch die grofe Elastizitdt des auslandi-
schen Arbeitskréfteangebots erméglicht. Die Ar-
beitslosenquote lag mit 0,8 vH an der Untergrenze
der Spanne (0,7 vH bis 1,2 vH), deren Einhaltung
die Bundesregierung in ihrer mittelfristigen Ziel-
projektion als erstrebenswert bezeichnet (JWB 1971
Ziffer 138).

228. Seit der Jahresmitte 1971 geht der Ausla-
stungsgrad der Sachkapazititen in der Industrie
deutlich zurick. Diese Entwicklung wird sich 1972
zundchst fortsetzen. Das reale Bruttoinlandsprodukt
diirfte 1972 das Vorjahresnivean um 1 vH bis
1Yz vH tibersteigen.

Mit der rickldufigen Kapazitdtgauslastung lodcerte
sich der Arheitsmarkt auf. Die Anzahl der Beschif-
tigten nimmt seit dem Sommer 1971 allméhlich ab.
Flir 1972 188t unsere Prognose einen weiteren Riick-
gang erwarten; im Jahresdurchschnitt ist eine Ar-
beitslosenquote von 1Y/ vH nicht auszuschlieBen.
Ein Tell des erwarteten Besdéftigtenriidegangs
wird durch eine verminderte Zuwanderuzng und eine
verstirkte Abwanderung ausldndischer Arbeits-
krifte aufgefangen werden. Auch in diesem Jahre
ist darauf zu verweisen, daf in einer Volkswirt-
schaft, die die Vorteile eines offenen Arbeitsmark-

tes stdndig in Anspruch nimmt, die Anzahl der aus-
lindischen Arbeitskrifte nicht als PuffergréBe bei
einem Beschéftigungsriickgeng angesehen und ein
hoher Beschdftiqungsstand nur fir die inlindischen
Arbeitnehmer angestrebt werden sollte,

229. Zeichnet sich die Gefdhrdung des Beschifti-
gungs- und Wachstumszieles bereits deutlich ab, so
bleibt das Ziel der Geldwertstabilitit nach wie vor
erheblich verletzt.

Der Preisindex fiir die Lebenshaltung liegt derzeit
um fast 6 vH hoher als im Vorjahr, Erst im spdteren
Verlauf des Jahres 1972 wird sich der Preisauftrieb
auf der Verbraucherstufe allmdhlich abschwichen,
da die Beruhigung bei den industriellen Erzeuger-
preisen, die seit Mitte 1971 zu verzeichnen ist, und
der Riickgang der Importpreise seit der Wedhsel-
kursfreigabe erst dann auf der Verbraucherstufe
fiihlbar werden. Trotzdem werden die Verbraucher-
preise Ende 1972 wohl noch um fast 4 vH hdher
sein als am Ende dieses Jahres.

230, Nach wie vor ist die Preisstabilitit von der
Kostenseite her gefdhrdet. Die Lohnsteigerungen
werden zundchst noch iiber das hinausgehen, was
— mittelfristig — mit Preisniveaustabilitat verein-
bar wire, Den Kostendruck diirfte mildern, daB der
gemessene Produktivititszuwachs 1972 wieder gro-
Ber werden wird, und sei es auch nur, weil die Un-
ternehmen Arbeitskrifte entlassen. Angesichts der
gedriickten Gewinnmargen werden die Unternehmen
allerdings auch geringere Kostensteigerungen zu
liberwilzen versuchen.

231, Mit der Wedhselkursireigabe wurden die un-
erwiinschten Einflisse auf Prelse und Liquiditat, die
vom Ausland ausgingen, unterbunden. Die Geld-
und Kreditpolitik kann derzeit nicht durch Kapital-
bewegungen vom Ausland unterlaufen werden.
Uberschiisse in laufender Rechnung entsprechen, so-
fern die Notenbank nicht am Devisenmarkt Inter-
veniert, genau dem, was per Saldo an Kapttal ex-
portiert wird.

232. Die Wirtschafispolitik steht gegenwartig vor
dem Problem, Gefahren fiir drei gesamtwirtschaft-
liche Ziele gleichzeitig begegnen zu milssen. Das”
Dilemma, méglicherweise Beschaftigung und Wachs-
tum auf Kosten des Geldwertes zu verwirklichen
oder umgekehrt, stellt sich derzeit wesentlich schiir-
fer als noch vor einem Jahr. AuBenwirtschaftliches
Gleichgewicht ist durch die Wechselkursireigabe
gesichert.
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Anschlul an die Zukunli

II. Die Wirtschaitspolitik 1971 im Riickblick

233. Mit dem Hoéhepunkt des fiinften Wachstums-
zyklus war im Herbst 1969 eine Preis- und Lohn-
welle angelaufen, wie sie in den vergangenen
20 Jahren in der Bundesrepublik ohne Beispiel war.
Noch ein Jahr danach schien sicher, daB sie micht
sehr rasch zum Stillstand kommen wiirde. Aller-
dings haben viele, auch wir, mit einem merklichen
Abflachen des Preisanstiegs gerechnet, demn die
Gefahr eines konjunkturellen Ridkschlags begann
sich abzuzeichnen. Die Wirtschaftspolitik ging in
Wartestellung, um die auf eine Stabilisierung hin-
wirkenden Krdfte nicht zu behindern. Weder sollten
die endogenen Abschwungskrifte verstirkt, noch
gar bewulit expansive Manahmen ergriffen werden.
Dies schien der Situation angemessen. Schon um
die Jahreswende 1970/71 kam der konjunkturelle
Abschwung jedoch zunichst zum Stillstand, und, was
dies bedenklich machte, der Preisauftrieb beschleu-
nigte sich noch einmal. Wir haben an anderer Stelle
dieses Gutachtens dargelegt, wie es dazu kam (Zif-
fern 231f). Auch die staatlichen Instanzen haben
hierbei eine Rolle gespielt, wenn auch teils
ungewollt;: Die Bundesbank konnte die Finanzie-
rungsspielrdume der Wirtschaft nicht so eng halten,
wie sie es vorhatte (Ziffer 131); die 6ffentlichen Stel-
len gaben viel mehr Geld aus, als der fiir 1971
auf einen konjunkturneutralen Gesamthaushalt ab-
zielende Kurs der Finanzpolitik erlaubte.

234. Im Mai 1971 entschied sich die Regierung —
fast in Form einer Notbremsung — zu einem spek-
takuldren Kurswedisel. Angesichts immer noch stei-
gender Geldentwertungsraten beschloB sie ein Pro-
gramm, das der Wiedergewinnung der Geldwert-
stabilitdt Prioritit gab, auch auf die Gefahr hin,
einen stirkeren Abschwung, verbunden mit ent-
sprechenden Beschiftiqungsrisiken, einzuleiten-

Couraglerte Wihrungspolitik

235, Mit der Freigabe des Wedhselkurses der
D-Mark wurde die Wahrungspolitik zur Grundlage
der Stabilisierungsbemi{ihungen., Die Finanzpolitik
erhielt zwar den Auftrag, die expansive Ausgaben-
gebarung der Gebietskérperschaften stirker als bis
dahin zu bremsen, trat jedoch gegeniiber der mone-
tiren Politik deutlich zuriick,

238, Die Freigabe des Wedchselkurses hatte eine
doppelte Bedeutung. Sie sollte die geld- und kre-
ditpolitische Autonomie der Bundesbank wieder
herstellen. Das gelang (Ziffer 149). AuBerdem konnte
auf diese Weise der internationale Preiswettbewerb
verschirft werden. Setzte sich die Erwartung einer
allméhlichen Héherbewertung der D-Mark durch,
s0 war die Chance gegeben, daf die Bundesrepu-
blik ohne starken Konjunktureinbruch aus dem
internationalen Inflationsgleichschritt ausscherte.
Dies konnte nicht sofort gescheben, doch die Vor-

aussetzungen waren geschaffen. Immerhin traute der ~

Markt der Bundesrepublik einen so wirksamen Sta-
bilisierungskurs zu, dad die Mark im Juli, das heift
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vor der Zuspitzung der Dollarkrise, um 5,1 vH
hdher bewertet wurde, als der Paritit entsprach,
obwohl das Stabilisierungsproblem noch keines-
wegs gelost war, die Bundesrepublik vielmehr,
was die Geldentwertungsrate angeht, ibren wich-
tigsten Handelspartnern nicht mehr nachstand.

237. Die Freigabe des Wechselkurses hitte es ge-
stattet, auf jegliche Beschrinkung des Kapitalver-
kehrs zu verzichten. Massive Kontrollen waren von
Gegnermn der Kursfreigabe gefordett worden, nach-
dem viele Milliarden internationaler Liquiditat her-
eingestromt waren, Nach der Aufhebung der Inter-
ventionspflicht der Bundesbank am Devisenmarkt
mubte sich, wer Devisen anbot, einen privaten Part-
ner suchen, der dafiir Verwendung hatte. Er konnte
nicht mehr von der Bundesbank fiir beliebige Men-
gen einen Preis verlangen, den kein Privater mehr
zu zahlen bereit war.

Die Alternative ,Kursfreigabe oder Kontrollen*
war auch deshalb so eindeutig gestellt, weil die
Partner in den Europiischen Gemeinschaften darauf
dréngten, daB auch die Bundesrepublik die Devisen-
zufliisse durch administrative MaBnahmen abwehrte.

238. Obgleich die Freigabe des Wechselkurses dies
unnotig gemacht hatte, kam es zu Beschriankungen
des Kapitalverkehrs, wenn auch vergleichsweise ge-
ringen; internationale Riidcsichten bestimmten dies
offenbar mit. Die Verzinsung von Auslandskrediten
wurde unter Genehmigungspflicht gestellt, es blieb
bei diskriminierenden Mindestreserveanforderungen
Fir Auslandseinlagen; und fiir Nichtbanken wurde
— in Analogie zur Mindestreservepflicht der Ban-
ken — eine Bardepotpflicht geplant.

Von Partnerwiinschen in den Europiischen Gemein-
schaften abgesehen, sind diese MaBnahmen nur von
dem Zijel her zu verstehen, bald zur Interventions-
pilicht der Notenbank zuriikzukehren. Man ver-
spricht sich von ihnen eine gewisse Autonomie der
nationalen Zinspolitik auch unter den schwierigen
Bedingungen fester Wechselkurse (Ziffer 274).

Dem System flexibler Wechselkurse sind Konverti-
bilitatsbeschrinkungen jeglicher Art fremd (Zif-
fer 259), und zwar schon deshalb, weil, wie erwihnt,
anders als bei festen Kursen internationale Kapital-
bewegungen die Liquiditit im Inland nlcht mehr
beriithren, sofern dle Bundesbank nicht aus Griin-
den der Kursstiitzung freiwillig Devisen ankauft
oder verkauft. Meint man aber, mit solchen Konver-
tibilitdtsbeschréinkungen einen spekulativ bedingten
Aufwertungsdruck mildern zu kénnen, so wird leicht
ibersehen, dabi an den Devisenméirkten Erwartungen
bestimmte Kursbewegungen durchsetzen koénnen,
auch wenn die Mengen beschrinkt sind und der
Zinsverbund unterbrochen ist. Selbst eine Kon-
trolle aller groferen Kapitalbewegqungen wliirde da-
her allenfalls bewirken, daB der Druck auf den
Kassakurs voriibergehend nachlaft, jedoch nicht —
solange nur die Aufwertungserwartung weiter be-
steht —, daB die Terminkurse aufhéren zu steigen
und den Kassakurs nachziehen. Allenfalls Export-
geschdfte, die iliber den Kassamarkt abgewickelt
werden, konnten davon gewinnen, und diese auch
nur voriibergehend.
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238. DaB die Bundesregierung noch Beschréinkun-
gen des Kapitalverkehrs einfithrte, als man ihrer
nicht mehr bedurfte, verwunderte, weil sie so den
Unternehmen eine marktgerechte Absicherung von
Wechselkursrisiken erschwerte, und dies zu einem
Zeitpunkt, als das Kurssicherungsbediirfnis wegen
des Schwindens der Wechselkursillusion stark zu-
nahm (Ziffer 112). Angesichts der groBen Bedeu-
tung, die unter den Bedingungen flexibler Wechsel-
kurse einem System funktionsfdhiger Terminmérkte
zukommt, hitte man statt dessen erwarten miissen,
daB sie alles tat, um die Maoglichkeiten der Kurs-
sicherung zu verbessern, Auch die Banken und die
Selbstverwaltungskdrperschaften der Wirtschaft
haben sich anscheinend nicht voll der Aufgabe ge-
stellt, die ihnen zufiel, ndmlich die exportierenden
Unternehmen iiber die immerbin gegebenen Kurs-
sicherungsmdglichkeiten aufzukliren wund selbst
alles irgend mogliche zu tun, um das Angebot zu
verbessern. Nicht einmal eine Clearing-Stelle fir
Kurssicherungsbegebren ist entstanden (Ziffer 306}.
Erst spat ergriff die Regierung die Initiative und
dann zugunsten einer nicht marktgerechten Ldsung
(Ziffer 300 £.).

240. Sieht man von den Schritten auf Pfaden des
alten Wahrungssystems ab, so blieb die Regierung
ihrer couragierten Wihrungspolitik treu, und zwar
auch dann, als die Herausforderung der amerikani-
schen MaBnabmen ihr Experiment unter ungiinstige
Umstdnde stellte. Zunéachst waren klare Vorteile ge-
geben. Die Bundesrepublik war gegeniiber Liquidi-
tatszufliissen abgeschirmt, als der Dollar im August
1971 zur vagabundierenden Wiahrung wurde. Aufer-
dem diirfte die Entscheidung der deutschen Regie-
rung vom Mai dazu beigetragen haben, daB sich
nach dem 15. August auch die meisten anderen
_Industrielinder wvom alten Weltwadhrungssystem
lésten und nicht — was durchaus zu befiirchten
war — versuchten, sich ausschlieBlich durch Be-
schrankungen des internationalen Kapitalverkebrs
vor der Dollarflut zu schitzen. Vielfach kam es
allerdings zu einem Gemisch aus Floating und diri-
gistischen Eingriffen in den Kapitalverkehr.

Harter wurde die Probe, als die Diskussion um ein
internationales Realignment der Wechselkurse be-
gann und die Erwartung kiinftiger Paritaten die
Fihrung in der freien Kursbildung Gbernahm, DaB
sich auf diese Weise eine Hoherbewertung der D-
Mark gegeniiber dem Dollar um fast 1¢ vH und —
gewogen mit den Anteilen am deutschen AuBen-
handel — gegeniliber den Wahrungen aller Lénder
von 62 vH ergab (Ziffer 104), wurde vielfach als
Fehlreaktion des Marktes beklagl, ja als Schodk
empfunden. Immerhin waren zu den 4,2 vH vom
Juli noch mehr als 2 Prozentpunkte hinzugekommen.

241. Daf ecine (gewogene)] Hoéherbewertung der
Mark um 6% vH (November 1971} die Anpassungs-
fihigkeit der deutschen Exportwirtschaft im allge-
meinen iberfordert, glauben wir mnicht (Ziffern,
348 ff.). In jedem Falle paBt ein eher zu hoher als
Zu niedriger Satz besser zu dem im Mai eingeschla-
genen Kurs der Regierung. War stabilitatspolitisch
die Reagibilitit der Wirtschaft anzusprechen, vor
allem die der autonomen Gruppen, ibre Bereitschaft

etwa, mit Riicksicht auf Beschaftigungsrisiken lohn-
politisch Zuriickthaltung zu dben, so muBite nach den
Erfahrungen der ersten Monate des Jahres 197! ein
deutliches Zeichen gesetzt werden. Der noch im
Sommer ungebrochene Preisauftrieb verdrangte die
Bedenken, bei den Stabilisierungsanstrengungen die
auflenwirtschaftlichen Bereiche besonders zu be-
lasten. Hinzunehmen ist ohnedies, daB eine Héher-
bewertung der D-Mark zur Lésung des Dollar-
problems beitragen mu8.

242. Soweit die Regierung den sich ergebenden
Kurs der D-Mark fiir zu hoch hielt, muf dies im
Zusammenhang damit gesehen werden, daB sie sich
bereit erklarte, in absehbarer Znkunft zur Inter-
ventionspflicht der Notenbank zuriickzukebren. Be-
reits bei der vorilbergehenden Freigabe des
Wedhselkurses im Herbst 1969 hatte sich gezeigt,
daB flexible Wechselkurse zu keinem echten Markt-
kurs fithren, solange Erwartungen bestehen, daB
iiber kurz oder lang eine neue Paritdt fixiert wird.
In diesem Falle tendiert der Marktkurs zu den er-
warteten Paritaten, selbst wenn den langerfristigen
Tendenzen ein h&herer oder niedrigerer D-Mark-
Kurs entspriche. Wesentlich fiir ein funktionieren-
des System flexibler Wechselkurse ist daher die
erklirte Bereitschaft der wirtschaftspolitischen In-
stanzen, fiir absebbare Zeit auf die Fixierung einer
Paritdt zu verzichten; nur dann kénnen und werden
sich die Marktkrdfte an den mittelfristigen Ten-
denzen orientieren. An diesen Grundsatz hat sich
kaum jemand gehalten.

Notenbankpolitik der guten Nerven

243. Die Bundesbank hat den stabilitdtspolitischen
Kurs der Regierung mitgetragen. Nachdem sie mit
der Wedhselkursfreigabe kreditpolitische Autono-
mie gewonnen hatte, nutzte sie in der Folgezeit
diesen Spielraum, um die Liquiditat der Wirtschaft
durch ihre kreditpolitischen MaBnahmen und De-
visenabgaben drastisch zu reduzieren (Ziffer 148).
Ja, sie setzte ihren scharfen Restriktionskurs auch
dann fort, als der Druck auf die AuBenwirtschaft
infolge der stetigen Hoherbewertung der Mark
laufend zunahm und sie gedringt wurde, die kredit-
politischen Ziigel zu lodtern, damit die Aufwérts-
bewegung des Kurses fiir die Mark gestoppt
werde.

244, Was ibhren Einfluf aul die Wedhselkursbil-
dung angebt, so verfolgte die Bundesbank zundchst
eine Politik der Verunsicheruny, die unnétige Kurs-
schwankungen von Tag zu Tag begqiinstigte, aber
der Funktionsfdhigkeit des neuen Systems abtrég-
lich war. Erst nachdem die Vorstellung einer mdg-
lichen Riickkehr zur alten Paritdt geschwunden war,
diente das Verhalten der Bundesbank durchweg
einer verstetigten Kursentwidklung. DaB sie sich

" einer Zinspolitik enthielt, die vor allem am Wech-

selkurs orientiert gewesen ware, war systemge-
recht. Erst als es auch binnenwirtschaftlich vertret-
bar erschien, lodterte die Bundesbank ihren Kurs
leicht. ’
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Finanzpolitik im Zwielicht

245. Von den Haushalten der Gebietskdrperschaf-
ten waren schon 1970 unerwartet starke expansive
Impulse ausgegangen, die noch in das Jahr 1971
hinein wirkten; 1971 hielt die unkontrollierte Aus-
gabenexpansion zunéchst an. Die Entwicklung war
der Regierung weitgehend entglitten; denn was ge-
schah, pafte — trotz des weiter erhobenen Kon-
junkturzuschlags — zu dem finanzpolitischen Kurs
einer Strategie des Abwartens nicht. Die Stabili-
sierungsbemiihungen vom Mai 1971 haben die ex-
pansiven Impulse nur noch mildern, nicht mehr ab-
fangen kénnen. Von diesen verspiteten Bemiihun-
gen wurden allerdings einzelne Wirtschaftsbereiche,
insbesondere der Tiefbau, hart getroffen.

Die Frage ist, ob die Finanzpolitik angesichis der
konjunkturellen Tendenzen, wie sie sich uns heute
zeigen, und angesichts dessen, was die Stabilisie-
rungspolilik sonst unternahm, im ganzen, obgleich
ungeplant, nicht doch konjunkturgerecht war. Sie
war es slcherlich nicht im ersten Halbjahr. Pir das
zweite Halbjahr ist das Urteil milder, denn nun
hatten die Wihrungspolitik und die Kreditpolitik
die Fithrung (bernommen, und deren restriktive
Wirkungen schalften im Prinzip Spielraum fiir zu-
sdtzliche staatliche Anspriiche. Er wurde aber wohl
etwas zu frih genutzt.

246. Fatal bleibt in jedem Falle, dies sei wieder-
holt, wie wenig aufgrund der stark expansiven
offentlichen Gesamthaushalte zweier Jahre — 1970
und 1971 — filr die Erfilllung der staatlichen Auf-
gaben gewonnen wurde. Nach einer Ausgabenstei-
gerung um zusammen 27 vH war, wegen der Preis-
entwickilung im Bereich der Nachfrage des Staates,
dessen realer Anteil am Produktionspotential nied-
riger als vorher (Ziffer 191). Der Staat hat diese
Entwicklung nicht nur allgemein — durch das Aus-
maBb seiner Ausgaben — mitbewirkt. Im besonderen
trug er als Arbeitgeber des offentlichen Dienstes
dazu bel, als welcher er die Preise -— sprich Lshne
und Gehdlter — fiir den gr&Bten Teil der Staats-
leistungen vereinbart oder festsetzt. Das muB wohl
als die Hauptsiinde in der Stabilislerungspolitik die-
ses Jahres angesehen werden. Dabei ist nicht nur an
die bekannte Leitfunktion von Besoldungsverbesse-
rungen im Offentlichen Dienst fir zeitlich unmittel-
bar folgende Tarifvereinbarungen ru denken. Die
explosionsartige Zunahme der Personalausgaben
schafft anch Anpassungszwinge im Gefiige der
Staatsausgaben, Anpassungszwinge, die dazu fih-
ren, daB andere Staatsaufgaben zurlickstehen miis-
sen; durch diese Anpassung sind solche Aufgaben
aber eben nur vertagt, nldht erfiillt.

Warten auf die Reagibilitil der Lohnpolitik

247. Von Anbeginn stand das Jahr 1971 im Zei-
chen des Wartens auf eine Lohnpolitik, die den
Abschwungstendenzen Rechnung triige und so den
Weg frei machte fiir eine prophylaktische Politik,
die den Abschwung rechizeitig in einen Pfad steti-
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ger Expansion hiitte iiberleiten sollen. Zur Wende
in der Lohnpolitik ist es jedoch erst spit gekom-
men, erst dann und our dort, wo Beschiftigungs-
risiken akut wurden. Immerhin muB der Beobachter
der einkommenspolitischen Szene feststellen, daB
selbst diese Wende, so spidt sie kam, keineswegs
selbstverstindlich war. Noch immer ist der Ver-
teilungskampf in der Bundesrepublik nicht so scharf,
daB Riicksicht auf die Marktlage der jewells betrof-
fenen Wirtschafishereiche erst bei driickender Ar-
beitslosigkeit dominant wird. Anders gesehen: Noch
scheinen dle Kosten der Geldwertstabilitit, gemes-
sen in Arbeitslosigkeit, nlcht so hoch zu sein wie in
manpchen anderen Industrielindern.

24B. Der Verteilungskampf in der Folge des gro-
Ben Booms hat eine sehr beachtliche Verbesserung
der Reallohnposltion der Arbeitnehmer gegeniiber
apderen Binkommensbeziehern gebracht. Zu fiirch-
ten Ist allerdings, daB es sich hier, stabilititspoli-
tisch gesehen, eher um Ziindstoff handelt als um
ein Moment der Entspannung, eher um einen Aus-
druck aufgestauter Disproportionalitéten als um ein
dem Markt abgerungenes dauverhaftes Mehr an Ver-
teilungsgeredhtigkeit.

Man mag das Ergebnis trotz solcher Sorgen vertei-
lungspolitisch zun#chst einmal begriifen, mubf es
dann aber auch im Zusammenhang sehen mit den
ibrigen Ergebnissen der Wirtschaftspolitik und ins-
besondere des Verteilungskampfes nach dem Héohe-
punkt des zuriikliegenden Wachstumszyklus. Die
inflationéire Entwicklung hat eine Frosion der Geld-
vermdgen mit sich gebracht, der Vermégen also, an
denen die Arbeitnehmer einen gréBeren Amnteil ha-~
ben darften als an den Sachvermégen. Verbesse-
rung der Einkommensverteilung bei glelchzeitiger
Verschlechterung der Vermdgensverteilung — das
diirfte kein dauerhaftes Ziel der Einkommenspoli-
tik sein. AuBerdem Ist der Verteilungskampf teil-
weise auf dem Ricken der schwichsten Schichten
der Gesellschaft, der Rentner, ausgetragen worden.
Auch das soll sicherlich nicht s0 bleiben. Und
schlieBlich: Wir mfissen damit rechnen, daB die
zweite Rezession der MNachkriegszeit bevorsteht;
und noch immer muf die Wirtschaftspolitik um der
Stabilitit willen unterlassen, was angesichts dieser
Gefahr sonst geboten wire.

IN. FOr eine neue Grundlage: Forderungen
an die Wahrungspolitlk

Die internationale Salte:
Reform des Weltwhhrungssystema

248. Nachdem die Regierung der Vereinigten Staa-
ten das Weltwahrungssystem auBer Kraft gesetzt
und importhemmende MaBnahmen ergriffen hatte,
bestand die Gefahr, daB dies Schutzreaktionen ande-
rer Lander auslésen, einen weltweiten Prozef der
wedhselseitigen Abschirmung in Gang setzen und so
den frelen Welthandel beeintrichtigen wiirde. Die
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Einsicht, daB ein Handelskrieg allen schaden und
niemandem niitzen wilrde, hat dies zunachst verhin-
dert. Doch die Herausforderung, die in den amerika-
nischen Malnahmen vielfach gesehen wird, sowie
die Unsicherheit iiber die Zukunft des Weltwih-
rungssystems belasten die internationalen Wirt-
schaftsbezichungen, so dal viele auf eine rasche
Neuordnung dringen. Der Ubergang zu flexiblen
Wedchselkursen hat jedoch zeitlichen Spielraum ge-
schaffen, auch Experimentierspielraum., Das wah-
rungspolitische Verhalten vieler Linder ist zwar
eher durch Vorbereitungshandlungen fiir ein Aus-
handeln neuer Waechselkursrelationen im alten
System gekennzeichnet als durch den Versuch, die
Funktionsfahigkeit eines Systems flexibler Kurse
zu erproben; dies entwertet die gegenwirtige Phase,
in der eigentlich Marktkréfte zu neuen Gleichge-
wichtskursen hdtten fiihren sollen. Doch die Erfah-
rungen widerlegen mehr und mehr die Furcht vor
den vermeintlichen destabilisierenden Wirkungen
des neuen Systems.

Die jlingsten wahrungspolitischen Ereignisse sollten
iiberdies nicht vornehmlich von den Schwierigkeiten
des Tages her beurteilt werden. Die Mingel des
Systems von Bretton-Woods sind seit langem offen-
bar, An anderer Stelle dieses Gutachtens haben wir
dargelegt, warum dessen Ende lediglich dem AnlaB
nach, keinesfalls aber den eigentlichen Ursachen
nach Umstdnden des Jahres 1971 zuzurechnen ist
(Ziffern 2 ff.). Der Zwang zur Neuordnung ist daher
als Chance zu sehen. Da es gilt, neue Regeln zu
finden und zu vereinbaren, die mdéglichst viele
Jahre Bestand haben kdnnen, darf wohl die ver-
stindliche Ungeduld derer, die sich von der gegen-
wirtigen Unsicherbeit beschwert fiihlen, nicht der
einzige Ratgeber sein.

Anspriiche an das Wihrungssystem

250. In der Diskussion um eine Neugestallung des
Weltwidhrungssystems werden seit Jahren zahl-
reiche Altermativen erdrtert. Der Sachverstéandigen-
rat sieht es nicht als seine Aufgabe an, diese Alter-
_.nativen vergleichend zu wiirdigen. Zur Erleichterung
der Urteilsbildung in der Uffentlichkeit sind jedoch
die Anspriiche zu formulieren, an denen ein neues
Weltwahrungssystem zu messen ware, und die
Elemente einer Neuordnung danach zu kennzeich-
nen, inwieweit sie diesen Anspriichen geniigen
kénnen.

251. Erstens: Hauptaufgabe des Weltwihrungs-
systems ist es, den freien Welthandel und den freien
internationalen Kapitalverkehr zu fdrdern.

Der Aufschwung des Welthandels ist seit dem zwei-
ten Weltkrieg eine der widchtigsten Quellen des
Wohlstands in vielen Lindern gewesen, Das System
von Bretton-Woods, das den Aufschwung mit er-
méglichte, hat in dieser Hinsicht die Hoffnungen,
die sich mit ihm verbanden, als es 1944 geschaffen
wurde, lange Zeit weit dbertroffen, Nicht zu ver-
kennen ist jedoch auch, daBd die Friktionen zuge-

nommen haben, unter denen sich die Integration der
am freien Welthandel beteiliglten Linder vollzieht.
Immer wieder entstehen schwere Ungleichgewichte
und im Zusammenhang damit Verzerrungen der
Handelsstréme, die dann wiederum schmerzhafte
Normalisierungsprozesse erfordern.

Die Freiheit des internationalen Kapitalverkehrs
gehort zu den Bedingungen fir einen verzerrumgs-
freien Welthandel und schafft fiberdies die Voraus-
setzung fir eine bessere Nuizung der Produktiv-
kriifte in vielen Ldndem. Vielfdltige protektionisti-
sche Praktiken, die es bis heute gibt, finden Schutz
hinter Konvertibilitdtsbeschrankungen, nachdem das
GATT sowie multilaterale Liberalisierungs- und
Zollsenkungsabkommen andere Moglichkeiten des
Protektionismus verringert haben,

DaB das System von Bretton-Woods einem vollkom-
men freien Kapitalverkehr nicht gewachsen war
(Ziffer 4), zu dem die Statuten des ITWF immerhin
eintfuden, wenngleich nicht zwangen, hat sich als
cehr folgenschwer fiir die internationale Eimstellung
zum freien Kapitalverkehr erwiesen, Kam es, was
unvermeidlich war, wegen der Mangel des Systems
zu stérenden Kapitalbewegungen, so wurde dies
nicht dem System, sondem der Freiheit des Kapital-
verkehrs angelastet. Vor allem spekulative Kapital-
bewegungen, die an sich eine wichtige Funktion des
Marktausgleichs erfiillen, kamen in MiBkredit, und
immer wieder kehrten einzelne Linder zeitweise zu
Konvertibilitdtsbeschrdnkungen zuriick, wenn sich
gerade die Mirkte gebildet hatten, die es erlaubten,
eine zuvor gewdhrte Freiheit auch tatsddhlich zu
nutzen.

DaB genau in diesem Sinne heute in vielen Lindern
aus der Entwicklung, die zum 9. Mai und zum
15. August fiihrte, weitere dirigistische SchluBfolge-
rungen gezogen werden, zeigt, wie sehr das System
von Bretton-Woods, so wie as praktiziert wurde, das
Ansehen des freien Kapitalverkehrs, vor allem des
kurzfristigen, ruiniert hat. Ein neues Weltwahrungs-
system hatte zu vermeiden, daB weiterhin als Plage
empfunden werden muB, was sich als {iberaus ntitz-
lich erweist, sobald es unter angemessenen Bedin-
gungen wirksam werden kann, und — richtig gese-
hen — im Grunde ein Zeichen des Erfolgs ist auf
dem Wege zu einer freien Weltwirtschaft.

252, Zweitens: Sollen sich die einzelnen Lander so
weitgehend aufeinander einlassen, wie es das Prin-
zip des freien Handels und des freien Kapitalver-
kehrs verlangt, so mubB internationale Solidaritit
die Risiken auffangen, die sich dabei je nach dem
Grad der Flexibilitdt des Wihrungssystems fiir das
einzelne Land ergeben. :

Solidaritdt als Sicherheitsnetz ist erforderlich, da
es vorkommt, dal in einem Land der freie Handel
und der freie Kapitalverkehr die Ldsung innerer
Probleme erschwert oder diese Probleme vorliber-
gehend sogar verschirft, Dann entsteht die Versu-
cdhing, durch einen Ricdkfall in Handelsbeschrnkun-
gen und Konvertibilititsbeschrinkungen die Schwie-
rigkeiten yu bannen oder sie gar auf die Handels-
partner zu verlagern.
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Das System von Bretton-Woods hat zusammen mit
erginzenden Stiitzungsebkommen diesem Anspruch
in vollem MaBe geniigt. Zum einen war der Grund-
satz der Solidaritit in das System fester Wechsel-
kurse von vornherein eingebaut: Jedes Land hatte
die Auswirkungen konjunktureller Bewegungen in
anderen Lindern ohme wedhselkurspolitische Ab-
wehrmafnahmen hinzunehmen. Ein Land etwa, des-
sen Vollbeschiftigung gefahrdet war, durfte damit
rechnen, daB seine Partner die zusédtzlichen Export-
anstrengungen tolerierten, die die eigene Industrie
aus Mangel an Inlandsnachfrage unternahm. Oder:
Ein Land, das in einen inflatorischen ProzeB geriet,
konnte bei seinen Stabilisierungsanstrenqungen auf
die Hilfe zusatzlicher Importe setzen, obwohl solche
Mehrnadhfrage die Stabilitéit in den Partnerlandem
gefdhrdete. Zum anderen sorgten das System abge-
stufter Liquiditdtshilfen des IWF sowie ergdnzende
Stiitzungsaktionen dafiir, dal Zahlungsbilanzkrisen
einem Land keinen AnlaB gaben, Zuflucht bei MaB-
nahmen mit handelsbeschrinkender Wirkung zu su-
chen. Auch konnten mit internationalen Liquiditéts-
hilfen gelegentlich Abwertungen verhindert werden,
die vorschnell gewesen wiiren, weil sie einen stabili-
tatspolitischen MiBerfolg schon konstatiert hatten,
obwohl noch die Chance bestand, durch energische
Stabilisierungsanstrengungen das Gleichgewicht zu-
riidczugewinnen (so etwa in Italien 1964).

Sind im Wahrungssystem Wedhselkursschwankun-
gen zugelassen, kénnen insoweit die Risiken zumin-
dest zum Teil iiber Anderungen des Wedhselkurses
abgefangen werden. Auch dann bleibt jedoch ein
Bedarf an Solidaritét.

253. Drittens: Je mehr darauf vertraut wird, daf
internationale Solidaritt die Freiheit im Handel
und Kapitalverkehr absichert, um so weniger kann

darauf verzichtet werden, daB das Weltwihrungs-,

system einen Zwang zu stabilitatspolitischer Diszi-
plin ausibt und daB Solidaritdt solchen Zwang nicht
aufheben darf.

Geldwertstabilitit ist die Grundlage fiir die Rechen-
haftigkeit einer marktwirtschaftlichen Ondnung und
damit zugleich die Grundlage dafiir, daB auch der
Vorteilsausgleich im internationalen Austausch von
Giitern und Diensten marktwirtschaftlichen Grund-
sdtzen anvertraut werden kann und nicht dem Wett-
bewerb protektionistischer Praktiken im wirtschaft-
lichen Machtkampf der Staaten iiberlassen werden
muB.

Das System von Bretton-Woods hat diesem An-
spruch nicht geniigt. Es hat eine Solidargemeinschaft
mit inflatorischem Trend geschaffen. In groBer An-
zahl haben die Lénder Zielkonflikte, in die sie durch
libersteigerte Anspriiche an das Sozialprodukt ge-
rieten, iiberwiegend zuungunsten der Geldwertsta-
bilitat entschisden. Da diese Lander ein Ubergewicht
hatten, konnten sie das Hintansetzen der Geldwert-
stabilitit zur Norm des Systems machen, sich bei
Liquiditdtsschwierigkeiten gegenseitiq aushelfen
und, da stabilititspolitische Alleinginge bei festen
Wediselkursen nur unter glinstigen Umstinden —
und selbst dann nur zu sehr hohen Kosten — még-
lich sind, auch dle stabilititsbewuliteren Lénder
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zwingen, dem Trend der schleichenden Weltinflation

zu folgen, von seltenen Fillen vorfibergehend er-

folgreichen Widerstands abgesehen. Nur wenn ein

Land sein Gleichgewicht vollig zu verlieren drohte,

wurde der Zwang zur Konformitit zugunsten der

Stabllitdt wirksam. Dabei genfigte dann aber meist

schon, daB das Land sein Inflationstempo etwas ver-

langsamte, denn der Fortgang der Geldentwertung -
in den ilbrigen Léndem lockerte den Zwang zur

Disziplin rasch wieder.

Das innere Ungleichgewicht des Systems 148t sich
auch so kennzeichnen: Wahrend inflatorische Im-
pulse sich immer ungehinderter ausbreiten konnten,
wurden die disziplinierenden Wirkungen, die von
stabilititsbewuBteren Léndern hitten ausgehen
sollen — und die fiir die Punktionsfihigkeit des
Systems v6llig unentbehrlich waren —, mehr und
mehr durch die Devisenreserven einer reichlich mit
Liquiditidt versorgten Welt abgefangen, ja konter-
kariert. Neben der Mdglichkeit bedingter Anpas-
sungshilfen wurden zudem Kreditfazilitdten geschaf-
fen, die eine laxe Geld- und Kreditpolitik immer
risikoloser werden lieBen (Ziffer 7). Der Mangel an
Disziplin hat auf diese Weise den Grundsatz der
internationalen Solidaritit in Waihrungsdingen
stark diskreditiert. Aus diesem Grunde miifite ein
Woeltwihrungssystem, das im ganzen auf Disziplin
vertraut, im einzelnen den Zwang zur Disziplin ver-
schirfen und das UbermaB an Mdéglichkeiten unkon-
trollierter Solidarhilfen verringern — zumindest
aber die Gefahr beseitigen, daB stabilititspolitische
Anstrengungen einzelner Lénder in einer infla-
tionierenden Umwelt in dem MaBe aussichtsloser
werden, wie die weltwirtschaftliche Integration voll-
kommener wird.

254. Viertens: Wirklichkeitsfremd wird die Forde-
rung nach stabilitatspolitischer Disziplin, wenn sie
daran vorbeigeht, daB jedes einzelne Land Spiel-
raum haben muB, dber die Prioritét seiner wirt-
schaftspolitischen Ziele in Fillen schwerer Zielkon-
flikte selbst zu entscheiden.

Vollbeschiftigung ist ein Ziel, das heute kein Land
ausschlieflich dem intermationalen Konjunkturver-
bund anvertrauen ké&nnte. Ahnliches gilt fir die
Geldwertstabilitdt. Die wirtschaftlichen und geseli-
schaftlichen Bedingungen sind ihr nicht in allen
Landern gleich giinstig. Dies sollte nicht als ein
Problem der internationalen Moral, sondern der
Flexibilitit des Wahrungssystems gesehen werden.
Die Uberschuildnder gehéren nicht in die Rolle in-
ternationaler Stérenfriede, die Defizitlinder nicht in
die Rolle derer, die ihre Hande in der Tasche ande-
rer haben. Das Wihrungssystem ist falsch konstru-
fert, wenn es solche Einstellnngen hervorruft, weil
es nur die Alternative kennt, Stabilitit fir alle oder
Inflation fiir alle.

Das System wvon Bretton-Woods bot den ndtigen
Spielraum nicht {(Ziffer 6). Die vereinbarten Wechsel-
kursdnderungsvorbehalte erwiesen sich als unzu-
reichend; bei graduellen Unterschieden in der Nei-
gung zu stabilitdtspolitischer Disziplin kam es zu
auBenwirtschaitlichen Ungleichgewichten, aus denen
die Linder keinen befriedigenden Ausweg fanden
— oder jedenfalls nicht rechtzeitiy —, der jhren
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berechtigten binnenwirtschaftlichen Interessen eben-
so Rechnung trug wie ihrer Verpflichtung zu system-
gerechtem Verhalten nach auBen.

Ohne Frage stehen der Anspruch, das Weltwih-
rungssystem solle zur stabilitédtspolitischen Disziplin
anhalten, und der Anspruch, es solle jedem Land
seinen eigenen Trend in der Geldwertentwidilung
lassen, gegeneinander. Das Gegeneinander beriihrt
allerdings nicht schon die bescheidene Forderung,
das Weltwahrungssystem solle stabilititspolitische
Anstrengungen wenigstens nicht behindern.

255. Fiinftens: Das Weltwahrungssystem sollte er-
moglichen, daB den Lindern die Geld- und Kredit-
politik als Mittel der Konjunktursteuerung zur Ver-
figung steht; aus vielen Griinden kann die Finanz-
politik weder im Aufschwung noch im Abschwung
diese Aufgabe allein iibernebmen.

Unter den Bedingungen des Systems von Bretton-
Woods konnte die monetdire Politik wirksam nur
als Mittel der Zablungsbilanzpolitik eingesetzt wer-
den — solange die Freiheit des Kapitalverkehrs un-
angetastet blieb (Ziffer 5). Die Beschrdnkung der
konjunkturpolitischen Autonomie der Lénder, die
sich hieraus de facto ergab, war neben dem Leit-
wihrungskonflikt der Vereinigten Staaten der
augenfilligste, wenngleich wohl nicht der wichtigste
Mangel des Systems.

256. Sechstens: Die Neuordnung des Weltwih-
rungssystems sollte, soweit dies System noch eine
Versorgung mit .internationalem Geld” verlangt,
davon wegfiihren, daB die Welt hinsichtlich dieser
Versorgung davon abhédngig ist, welche monetére
Politik die jeweiligen binnenwirtschaftlichen Erfor-
dernisse den Vereinigten Staaten aufzwingen.

Die Rolle des Weltbankiers hat die Vereinigten
Staaten seit vielen Jahren zunebmend fiberfordert.
Zudem ist in vielen Lindern auch aus nichtékonomi-
schen Griinden der Widerwille gegen diese Rolle
immer grifer geworden. Zwar muB gesagt werden,
daB die Bedeutung der amerikanischen Zahlungs-
bilanzpolitik fiir die stabilitatspolitischen Probleme
der westlichen Industriel@nder meist sehr iibertrie-
ben dargestellt wird, doch fiir eine Verldngerung
der Reservefunktion des Dollars fehlen einfach die
Griinde — es sei denn, man wiiBte nicht, wie ein
neues Reservemedium wenigstens so knapp gehal-
ten werden konnte wie der Doller. Davon kann
keine Rede sein. Ein Abschied vom Dollar als
Reservewdhrung miiBte dessen Funktion als Kon-
traktwdhrung im Welthandel nicht notwendiger-
weise beeintrachtigen (Ziffer 264).

Varianien der Reform

257. DaB das System von Bretton-Woods reform-
bediirftig ist und auf keinen Fall in seiner alten
Form wieder in Kraft geselzt werden sollte, dar-
tiber gibt es heute kaum noch eine Diskussion,
wenn auch die Griinde fiir sein Scheitern zum Teil
sehr unterschiediich gesehen werden. Auch die zu-
vor dargelegten Anspriiche an ein neues System

sind jeder fiir sich kaum umstritten. Umstritten ist
die Entscheidung iiber den relativen Rang der ein-
zelnen Anspriiche. AuBerdem verzdgert sich die
Lésung, weil es zu wichtigen Problemen irotz lang-
jahriger weltweiter Diskussion noch keine all-
gemein iiberzeugenden Liésungseinfalle gibt.

Alle Reformvarianten lassen sich von zwei extre-
men Modellen her verstehen, denen sie mehr oder
weniger nahestehen,

— dem System fester Wechselkurse ohne Wechsel-
kursénderungsvorbehalt und (im Grenzfall) chne
interventionsfreies Band und

— dem System vollig freibeweglicher Kurse ohne
alle wechselkurspolitischen Interventionen der
Notenbanken. -

258. Das reine Modell fester Wechselkurse erlaubt
keine nationale Autonomie in der Konjunkturpolitik
und der Stabilitdtspolitik, also auch keine Auto-
nomie hinsichtlich des Trends der Geldwertentwidk-
lung. Der Akzent liegt ganz auf dem Zwang zur
Harmonisierung der Politik — auf der Basis ge-
meinsamer Stabilitdt oder gemeinsamer Inflation.
Solidaritdt ist ,eingebaut” in dem Sinne, daB die
Lander sich durch den engen internationalen Ver-
bund bei Preisen und Zinsen gegenseitig stiltzen,
2iso Abweichungen nach oben wie nach unten, im
Beschiftiqungsgrad etwa, iiber den Markt ausglei-
chen helfen. Auch der Verzicht aller Ldnder auf
aggressive Wechselkurspolitik zur Erlangung eines
Vorteils im internationalen Wettbewerb ist gleich-
sam mit dem System gegeben. Dariiber hinaus-
gehende Solidarhilfen, Liquiditdtshilfen etwa, wiir-
den dem gewollten Zwang zur Konformitit wider-
sprechen, es sei denn, sie wiren mit sehr strengen
Auflagen verbunden. Wiren die Ldnder bereit und
in der Lage, die Felgen solcher Systembedingungen
hinzunehmen, bereit und in der Lage also, in jedem
Falle internationale Verpflichtungen iiber nationale
Erfordernisse zu setzen, etwa die Beseitigung von
Arbeitslosigkeit bei starkem Kostenauftrieb, so
wire das System mit Freiheit des Welthandels und
des Kapitalverkehrs voll vereinbar.

259. Das reine Modell flexibler Kurse erlaubt dem-
gegeniiber nahezu volle nationale Autonomie der
Konjunkturpolitik und der Stabilitiispolitik. Einen
systemimmanenten Zwang rur stabilititspolitischen
Disziplin gabe es insoweit, als jedes Land eine sich
beschleunigende Inflation noch stdrker fiirchten
miiBte als bei festen Wechselkursen, da der flexible
Kurs einen solchen Milerfolg der Stabilitdtspolitik
alsbald konstatieren wiirde. Denn die nationale’
Autonomie fordert als Preis die nationale Selbstver-
antwortung. Eine eingebaute Solidaritit gehdrte
nicht zum System. Verliert ein Land das monetére
Gleichgewicht, so miite es aus sich heraus zur
Stabilitat zuriickfinden; kein internationaler Ver-
bund wiirde die auf Disziplin dringenden Krifte des
Landes stiitzen, kein Importiberschuf voriberge-
hende Angebotsliidken schliefen helfen. Verzicht auf
aggressive Wechselkurspolitik gehérte zwar zu den
Spielregeln, wire jedoch nicht garantiert. Auch Li-
quiditatshilfen zur kursstiitzenden Intervention am
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Devisenmarkt wiren dem System im Prinzip fremd.
Wird dies akzeptiert, so kommt das System fle-
xibler Kurse ohne alle MaBnabmen aus, die den
freien Handel und Kapitalverkehr beschrinken. Das
Problem der Leitwdhrung wirde sich gar nicht mehr
stellen.

280. Den beiden reinen Modellen fiir ein Wih-
rungssystem liegen unterschiedliche Vorstellungen
tber die Organisation der Weltwirtschaft zugrunde,
dem einen die Weltwirtschaft als Einheit, dem an-
deren die Weltwirtschaft als Interaktionssystem
souverdner Teile. So ist das eine vom Prozef der
Auflésung der Nationalstaaten her zu verstehen —
hin zu immer groBeren Wirtschaftsrdumen —, das
andere vom ProzeD des Abbaus wirtschaftlicher Vor-
machtstellungen und Abhéngigkeiten her — hin zu
einem foéderativen System selbstverantwortlicher
Partner. Da beide Modelle nicht die Anspriiche er-
filllen, die an ein Wihrungssystem gestellt werden,
das den Problemen von heute voll gerecht wird, sind
beide vorldufig lediglich als Bezugspunkte in der
Diskussion um Zwischenformen von Bedeutung.
Was das System flexibler Kurse angeht, so dirften
fiir die verbreitete Ablehnung auBerdem Befiirch-
tungen eine Rolle spielen, die, im Modell zwar oft
entkraftet, sich letztlich nur durch gréBere Erfah-
rung bestdtigen oder widerlegen lieBen. Vor allem
befiirchtet man, daB das berechtigie Verlangen der
Handeltreibenden, iiber den Inhalt ihrer Schuldver-
pflichtungen und Forderungen GewiBheit zu haben,
sich nicht voll befriedigen lasse (Kurssicherungs-
pessimismus), und dab destabilisierende Spekulation
gelegentlich die .eigentlichen” Marktkrafte in der
Kursbildung dominieren und damit die Wettbe-
werbsbedingungen verzerren werde.

261. Im Vordergrund der Reformbemihungen ste-
hen Zwischenformen, die gekennzeichnet sind durch

— feste Parititen mit Interventionspflicht der No-
tenbanken,

— marktgerechte Paritdten als neue Basis (Realign-
ment),

— e¢in neues Reservemedium,

— erweiterte Kursbander, innerhalb derer eine In-
terventionspflicht nicht besteht,

— erleichterte Verschiebungen der Kursbdnder
durch Paritdtsverinderungen.

Es sind vor allem die beiden leizten Elemente,
welche Schwierigkeiten bereiten, die nicht nur Pro-
bleme des Tages sind.

262. Zur Interventionspflicht der Notenbanken
kann man — mit Riicksicht auf die weit verbreitete
Furcht vor hektischen Kursausschligen — zuriick-
kehren, ohne das MaB an erwiinschter Flexibilitit
der Kurse zu prijudizieren. Das Realignment steht
unter den kurzfristigen Problemen der Reform
vorme an. Obwohl bei Gelegenheit des Realignment
auch Ungleichgewichte mehrerer kleiner und mittel-
grofler Linder beseitigt werden sollen, ist dessen
Hauptaufgabe, die Uberbewertung des Dollars zu

M

beseitigen. Die Vereinigten Staaten kénnen nicht
einfach abwerten wie andere Staaten, weil sie als
Leitwihrungsland damit rechnen miissen, daf in
grofler Anzahl Linder den Dollarkurs ihrer Wgh-
rung unverfindert lassen, indem sie den Vereinigten
Staaten in der Anderung der Paritdt ihrer Wahrung
folgen. Bestiinde dies Problem nicht, die amerika-
nische Importsteuer wire unnétig gewesen. Das
Realignment wird behindert durch die Furcht der
Lénder, daB sie mit einer zu starken Aufwertung
ihrer Waéhrung gegeniiber dem Doliar — und ver-
glichen mit der Aufwertung anderer W&hrungen —
die Wettbewerbsfahigkeit ihrer Exportindustrien zu
sehr beeintrachtigen. Die Gefahr von Irrtimemn bei
der Neufestsetzung der Kursrelation wird daher
sehr hoch bewertet, wahrscheinlich zu hoch, zieht
man die Anpassungsfihigkeit der einzelnen Volks-
wirtschaften in Betracht. Die Entscheidung muB
durch Verhandlungen gefunden werden. Ukonome-
trische Schdtzungen, die auf Paritatsinderungen
nach Malligabe der gegenwirtigen Ungleichgewichte
abzielen, kdénnen die Anpassungsprozesse, die
einem Realignment folgen, wahrscheinlich nur un-
vollkommen berlicksichtigen und daher lediglich als
Ansatzpunkt fir Verhandlungen dienen. Eine Ver-
handiungslésung seollte nicht zu schwer fallen, wenn
man den L&ndern, die aufgrund friiherer Erfahrun-
gen ihre stabilitdtspolitischen Méglichkeiten wvor-
sichtig einschidtzen miissen, erlaubt, sich eher in
Richtung eiper zu geringen Aufwertung zu irren,
und von den bislang stabilitatspolitisch Erfolgreiche-
ren erwartet, daB sie bereit sind, sich im Zweifel
cher in Richtung einer zu starken Aufwertung zu
irren. Im dbrigen sind die zunddhst festzusetzenden
neuen Parititen von um so geringerer Bedeutung,
je groBziigiger die Regelungen sind, die auf eine
groBere Flexibilitit der Kurse abzielen, sei es in
einem breiteren Band, sei es durch einen gréBeren
Paritatsinderungsvorbehalt. Bei alledem ist die
Frage, ob das Realignment sich in der Weise voll-
ziehen soll, daB einige Lénder ihre Wihrung ab-
werten, etwa die Vereinigten Staaten, andere auf-
werten, oder ob statt dessen einige Lander bei
der alten Paritdat bleihen, die fibrigen hingegen
entsprechend stirker aufwerten, ohne nennenswerte
dkonomische Substanz, da es letztlich allein auf die
Kursrelationen ankommt. Hier handelt es sich um
ein Problem der politischen Taktik, méglicherweise
des Prestiges.

283. Als Losung der Aufgabe, den Dollar von der
Last der Leitwahrungsfunktion zu befreien, bletet
sich an — und dies steht auch im Mittelpunkt der
meisten Reformvorschlige zu diesem Thema — die
Sonderziehungsrechte {vielleicht unter e¢inem ein-
gingigeren Namen) zum allelnigen Reservemedium
zu machen. Das Hauptproblem besteht darin, als-
bald Regeln zu finden, die der Erfahrung Rechnung
tragen, daB eine Wihrungsordnung mit festen
Wechselkursen nur funktionteren kann, wenn die
internationalen Wahrungsreserven knapp gehalten
werden. Erst bei erheblicher Flexibilltat der Kurse
tritt diese Frage in den Hintergrurd, weil dann die
Interventionspilicht der Notenbanken ohnehin sel-
tener angesprochen wird. Bin Ubergangsproblem —
wenn auch ein ernstes — besteht darin, daB die
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zur Zeit vorhandenen Wahrungsbestinde der No-
tenbanken, vor allem in Form von Dollarforderun-
gen, auf irgendeine Weise konsolidiert werden
miiBten.

284. Da Sonderziehungsrechte nicht allgemeines
Zahlungsmittel sind, kénnen die Notenbanken nur
intervenieren, indem sie Fremdwiéhrungen kaufen
oder verkaufen. Es ist nicht von vornherein gesagt,
daB die Interventionswihrung auch kiinftig der
US-Dollar sein wird, zumal wenn er, wie angestrebt,
ehenso wie alle anderen Wahrungen den Regeln
fiir Anderungen der Parititen gegeniiber den Son-
derziehungsrechten unterliegt. Sofern man wieder
Vertrauen in den Dollar setzt, besteht jedoch einige
‘Wahrscheinlichkeilt, daB er die wichtigste Interven-
tionswahrung bleibt. Unter den gleichen Annahmen
wird er, wie schon bisher, als internationales Zah-
lungsmittel eine grofie Rolle spielen, insbesondere
fiir multinationale Unternebmen.

Weil die Miglichkeit nicht auszuschlieBen ist, dafl
Regierungen und MNotenbanken Dollars oder andere
Fremdwéhrungen, die sie durch Interventionen er-
werben, als Reserven halten und damit die diszi-
plinierende Wirkung der Interventionspflicht in
Defizitlandern ausschalten, wird von vielen eine
internationale Vereinbarung als zweckmédBig an-
gesehen, dergeméBl die Zentralbanken Fremd-
wiihrungen unmittetbar nach Erwerb — vielleicht
abgesehen von kleinen Bestinden an Transaktions-
kasse — iiber den internationalen Wahrungsfonds
gegen Sonderziehungsrechte des Landes, aus dem
die Fremdwéihrung stammt, umtauschen miissen.

Erwogen wird auBlerdem, die Sonderziehungsrechte
mit einer Goldgarantie auszustatten. Das mag an-
fangs psychologische Vorteile mit sich bringen. Es
hat sich aber schon weitgehend die Erkenntnis
durchgesetzt, daB das Haupterfordernis eines
Sonderziehungsrechte-Standards die Knapphaltung
des Reservemediums ist und eine Goldgarantie nur
insoweit eine Rolle spielen kénnte, als sie zu dieser
Knapphaltung beitriige. Da ein reiner Goldstandard
jedoch aus den bekannten Griinden sicherlich nicht
in Betracht kommt, sind letztlich die Regeln ent-
scheldend, nach denen Sonderziehungsrechte ver-
mehrt werden diirfen, und nicht eine etwaige er-
ginzende Goldgarantie.

285. Wihrend das geplante Realignment und ein
Ubergang zu einem neuen Reservemedium das alte
System der Festkurse zwar verbessern, es aber
nicht wesentlich &ndern wiirde, gehen Vorschlage
zugunsten eines breiteren Kursbandes sowie hauli-
gerer Paritidtsinderungen auf eine Reform im Prin-
zipiellen aus.

Die beiden Systeménderungen sind nicht unabbén-
gig voneinander zu sehen. Eine Erleichterung von
Parititsinderungen soll die Linder instand selzen,
den Trend ihrer Geldwertentwicklung selbst zu
bestimmen. Ein breiteres Kursband soll sowobl die-
ser Trendautonomie dienen als auch der Auto-
nomie in der Konjunkturpolitik, soweit sie Geld-
und Kreditpolitik ist.

Fragt man nach dem MindestmaB fiir die Breite des
Kursbandes, so hingt die Antwort davon ab,

— in welchem Ausma die Geld- und Kreditpolitik
zur Steuerung der Konjunktur eingesetzt werden
soll,

— weldche Unterschiede in den Iﬁﬂationsraten der
einzelnen Linder im Weltwidhrungssystem maxi-
mal geduldet werden sollen und

— in weldhen Zeitabsténden {und in welchen Pro-
zentsdtzen) Aufwertungen oder Abwertungen
zugelassen sein sollen.

288. Soll beispielsweise die Flexihilitit des Sy-
stems sichern, daB ein Land sich um maximal 4 vH
jdhrlich vom internationalen Inflationstrend — nach
oben oder nach unten — absetzen kann, und soll
ferner gelten, daf die Paritit — etwa gegeniiber
den Sonderziechungsrechten !} nicht haufiger als ein-
mal im Jahr verdndert werden darf, so wére allein
schon dafiir Spielraum fiir eine Aufwertung oder
Abwertung der Wihrung innerbalb des Bandes um
ebenfalls 4 vH zu schaffen. Zudem sollte sicherge-
stellt sein, daB sich bei jeder Verschiebung des Ban-
des durch eine Parititsdnderung das alte und das
neue Band etwas itberlappen, denn nur dann kann
darauf vertraut werden, daB spekulative Trans-
aktionen am Devisenmarkt in Erwartung einer Pari-
titsinderung den Kurs nicht vorreitig an eine der
Bandgrenzen treiben. Dies wiirde erfordern, dafl das
Band breiter zu sein bitte, als dem Kursinderungs-

bedarf zwischen zwei Parititsinderungen ent-
sprache,
2687. Der Bedarf an Kursflexibilitit fiir eine wirk-

same Konjunktursteuerung durch Geld- und Kredit-
politik iberlagert den Bedarf an Spielraum fiir Kurs-
bewegungen, die dem Trend folgen.

Die Geld- und Kreditpolitik ist von den Zinsen im
Ausland unabbéngig, wenn sie darauf rechnen kann,
daB die Kapitalbewegungen, die von einer Ande-
rung der Inlandszinsen ausgelést werden, die Liqui-
ditatsversorgung im Inland nicht beriihren, weil die
MNotenbank nicht zum Ankauf oder Verkauf von
Devisen gezwungen werden kann. Die Kapitalbewe-
gungen bewirken eine Anderung der Kassa- und
Terminkurse und héren dann von selbst auf Die
Anderung der Differenz zwischen Kassa- und Ter-
minkurs entspricht der Zinsdnderung und ist daher
erwinsdat; sie stellt sicher, daB die Zinspolitik auch
fur Ausfubrgeschifte und Einfuhrgeschéfte wirksam
wird. (Bei festen Wedhselkursen und zu engem
Kursband ist es nicht nur schwer, eine autonome
Anderung der Inlandszinsen durchzusetzen, es ist
auch unmdéglich, eine Zinsdnderung, gelingt sie, un-
mittelbar auf die Machfrage nach Exportgitern und
die Machfrage nach Importgiitern wirken zu lassen.)

!) Dabei wire die Schwankungsbreite gegenilber jeder
einzelnen Wahrung (cross rate} doppelt so grod wie
des Band um die Paritit gegenilher den Sonderzie-
hungsrechten.
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Da bei freiem Kapitalverkehr internationale Zins-
differenzen gleich groBe Kursabschldge oder Kurs-
zuschldge filr Termindevisen entsprechender Fristig-
keit hervorrufen, wird die Notenbank nur solange
nicht (iiber ihre Interventionspflicht an den Band-
grenzen) in Anspruch genommen, wie die Termin-
kurse innerhalb eines Bereichs bleiben, der von
den noch fiir méglich gehaltenen kfinftigen Kassa-
kursen begrenzt wird. Andernfalls beginnt die Spe-
kulation gegen die Notenbank; sie wird véllig
risikolos dann, wenn es nicht nur unwahrscheinlich,
sondern objektiv wegen unverdnderlicher Band-
grenzen unméglich ist, daf der Kassakurs kiinftig
dort liegt, wo heute der Terminkurs ist. Daraus
ergibt sich, daB die Bandbreite Kursbewegungen
zulassen muB, die den Verinderungen des Zins-
gefilles entsprechen. Soll die Zinspolitik in die
Lage versetzt werden, nitigenfalls ein Zinsgefille
zum Ausland, von, sagen wir, 4 vH herbeizufiihren,
so wire, dies fiir sich genommen und wiederum auf
ein Jahr gerechnet, ein Kursband von 4 vH er-
wiinscht.

289. Auch die trendbestimmten Bewegungen der
Wechsekkurse (Ziffer 267) gehen mit entsprechenden
internationalen Zinsdifferenzen einher. Ein Land mit
steigendem Kurstrend fiir seine Wahrung hat mit-
telfristig ein niedrigeres Zinsniveau als seine Part-
ner. Bei freiem Kapitalverkehr wére dies nicht nur
wahrscheinlich 50, sondern mit Sicherheit. Konjunk-
turpolitisch erforderliche Schwankungen der Zinsen
beziehen sich daher auf dieses mittelfristige Niveau
umd vergrifern oder verkleinern die Zinsdifferenz,
die sich aus dem Trend ergibt. Das Kursband muf)
folglich so groB sein, dafl es nétigenfalls Kurs-
schwankungen erlaubt, die der trendbedingten Zins-
differenz zuzilglich der maximalen, konjunkturpoli-
tisch bedingten Zinsdifferenz entspricht. Streng ge-
nommen addiert sich also der Bedarf an Bandbreite
fiir die Trendautonomie und der Bedarf am Band-
breite Fir die monetdre Konjunkturpolitik. Trigt
man dem nicht Rechnung, so kann es vorkommen,
daB kurz nach einer Parititsdnderung der zinspoli-
tische Spielraum in einer Richtung zu gering ist, so
etwa nach einer Aufwertung, falls dann der trend-
bestimmte Kurs in der Nihe der unteren Band-
grenze liegt und damit eine konjunkturell méglicher-
weise erwiinschte Politik der Zinssenkung nicht nach
auBen abgesichert ist, weil der Wechselkurs nicht
sinken kann. Immerhin: Im allgemeinen wird ein
Land in einer Rezession nicht aufwerten und in einer
Periode der Hochkonjumktur nicht abwerten. Da-
her brauchte sich bei Paritdtsanderungen das alte
Band und das neue Band wohl nicht so stark zu
itberlappen, daB jederzeit der volle Spielraum fir
die monetare Politik nach beiden Seiten gegeben ist.
Unter den zuvor beispielhaft angenommenen Ziel-
vorstellungen wire also eine Bandbreite von 6 bis
7 vH, das heit 3 bis 3,5 vH nach jeder Seite der
Paritiit, erwinscht sowie die Maoglichkeit, die Pari-
tidt einmal im Jahr um bis 7u 4 vH mu &ndern. Diirf-
ten Paritidtsinderungen nétigenfalls fter vorgenom-
men werden als einmal im Jahr, kann man sich ein
engeres Band erlauben, als das genannte Zahlen-
beispiel nahelegt. Bei permanenter Anpassung
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kénnte es sogar auf den von der Geld- und Kredit-
politik geforderten Spielraum flir internationale
Zinsdifferenzen beschriankt bleiben. Umgekehrt
milBte das Band breiter sein, wenn fiir eine Paritit
lingere Mindestzeiten gelten sollen.

269. Der hier sichtbar gewordene Zusammenhang
ist von grofler Badeutung: Legt man Mindestzeit-
abstinde zwischen den Parititsinderungen fest, so-
wie Hochstsdtze fiir deren AusmaB, so ist man nicht
mehr frei in der Wahl der Bandbreite. Einen ge-
wissen Spielraum hat man lediglich insofern, als
man der Geldpolitik im Rahmen der Konjunktur-
steuerung ein unterschiedliches Gewicht beimessen
kann. LiBt man im Band nicht geniigend Raum fiir
die Einfliisse der Preisentwidklung zwischen den Pa-
rititséinderungen und fiir dariiber hinausgehende
Zinsdifferenzen, so riskiert man, daf der Kassakurs
den oberen oder unteren Rand des Bandes erreicht
und die Notenbank zu Interventionen mit entspre-
chenden Wirkungen auf die Liquiditit gezwungen
wird, bevor die Paritit angepalit werden darf, Man-
ches deutet darauf hin, daf die verantwortlichen
Politiker einiger Linder diesen Zusammenhang nicht
beachten und deshalb eine zu geringe Erweiterung
des Kurshandes anstreben. Die Konsequenz wire,
daB jene Lidmder, deren Wihrungen vorzeitlg an
die Bandgrenzen stoflen, entweder auf ihre selb-
sténdige Liquiditats- und Zinspolitik verrichten oder
administrative Kontrollen zur Abwehr von Kapital-
bewegungen einsetzen miiBten; beides wére uner-
wiinschi.

270. Gelingt es, die Sonderziehungsrechte tatséch-
lich knapp zu halten, und geht man davon aus, da8
kein Land gegen die Prinzipien eines freien Handeis-
und Kapitalverkehrs versttBt, dann werden die not-
wendigen Parititsanpassungen in Form von Wih-
rungsabwertungen derjenigen Liander erzwungen,
die iber keine ausreichenden Reserven mehr verfii-
gen. Da man zudem erreichen will, daB Lander, de-
ren Wedhselkurse dem oberen Rand des Bandes
nahekommen, aufwerten statt Wihningsreserven
anzuhdufen, und da man ferner mochte, daB sich die
Anpassungen in geordneten Bahnen vollzichen, wer-
den Uberlegungen angestellt, welchen mehr oder
weniger strengen Regeln die Paritidtsinderungen
unterworfen werden sollen. Die zur Diskussion ste-
henden Regeln sind im Grundsatz nicht neu. Der
Sachverstindigenrat hat sich mit solchen Regeln
schon mehrfach befabt (JG 66 Ziffern 286 ff.,, SG 69 1
Ziffer 28 und JG 69 Ziffern 287 ff.). Eine Mdglichkeit
besteht darin, Parititsinderungen und damit Band-
verschiebungen an die Verdnderung der Wahrungs-
reserven zu binden. Bei einer — vieldiskutierten —
zweiten Mdéglichkeit wird die Bandverschiebung am
gleitenden Durchschnitt vergangenen Kassakurs-
notierungen orientiert Beide Mdglichkeiten lassen
sich sowohl im Sinne echter Regelmechanismen als
auch im Sinne von Leitlinien fiir diskretionére Ent-
scheidungen ausgestalten.

2T. Zu Regelmedhanismen, die mehr oder weniger
automatisch Bandverschiebungen bewirken, wird es
mdéglicherweise nicht kommen, sondern allenfalls zu
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Leitlinien fiir diskretionire Entscheidungen der na-
tionalen Instanzen. Doch hierdurch wére schon viel
gewonnen; Parititsénderungen wiren der interna-
tionalen Tabuzone entrickt und wiirden im Rahmen
solcher Leitlinien als normales Mittel der Wirt-
schaftspolitic gelten. Auch die Bedingungen fiir
internationale Liquiditatshilfen und Ziehungsrechte
des IWF kdnnten dies berilcksichtigen, und brauch-
ten nicht mehr darauf abzuzielen, eine falsch gewor-
dene Paritit zu verteidigen.

272. Den zuvor dargelegten Anspriichen an ein
neues Weltwihrungssystem wiirde es auch nicht
- widersprechen, wenn der Spielraum fiir Aufwertun-
gen stirker vergrofBert wird als derjenige fiir Ab-
wertungen. Auf diese Weise kinnte das System den
Grundsatz ,Zwang zu stabilitatspolitischer Disziplin®
beibehalten, ja, was die Versorgung mit internatio-
naler Liquiditit angeht, sogar verscharfen, ohne den
potentiellen UberschuBléndern im Wege zu stehen,
die der Preisstabilitdt einen héheren Rang einréu-
men wollen, kénnen oder miissen als die Mehrheit
der Welthandelslander.

273. Alle Bestrebungen, den Wechselkursen grd-
Bere Beweglichkeit zu verschaffen, haben einen
schweren Riickschlag dadurch erlitten, daB die Pe-
riode des Floating von vielen fdlschlich als eine
" klirende Probe filr das angesehen wird, was fle-
xible Wechselkurse zu leisten vermégen, und die
Brgebnisse dieser Periode als Beleg dafiir, wie
leicht der Wedhselkurs elnes Landes und damit des-
sen Wettbewerbsposition unter die Herrschaft nicht
marktgerechter spekulativer Erwartungen kommen
kann — nicht aber, wie es richtiger waire, afs das
Ergebnis von Erwartungen, die sich vom System
fester Wedhselkurse nicht l6sen konnten. Die Kurs-
bildung muBte, soweit sie tiberhaupt von gréBeren
Eingriffen frei war, statt von den linderspezifischen
Marktbedinqungen von den erwarteten neuen Pa-
rititen bestimmt sein, konkreter: von dem erwarte-
ten Ausgang eines wirtschaftlichen Machtkampfes
zwischen den Vereinigten Staaten und ihren Part-
nern. Wegen dieser Fehldeutung und weil die
Furcht vor groBerer Beweglichkeit der Wechsel-
kurse ohnehin verbreitet ist, muB befiirchtet wer-
den, daB es bei der Reform des Weltwihrungs-
systems nicht zu Bandbreiten und Paritétséinderungs-
klauseln kommt, die dem Bedirfnis an konjunktur-
politischer und stabilitdtspolitischer Autonomie der
Linder entsprechen. Wer aber gegen mehr Flexibi-
litat ist, gerit in Versuchung, Ersatz in Beschrinkun-
gen des frelen internationalen Kapitalverkehrs, vor
allem des kurzfristigen, zu suchen, um eine auto-
nome Konjunkturpolitik zu ermdéglichen.

274. Wir haben dargelegt, def Wihrungsordnun-
gen, die Bestandteile eines Systems fester Kurse
enthalten, stets die Gefahr von Kontrollen des Ka-
pitalverkehrs in sich bergen (Ziffer 251), und zwar
nicht nur, wenn das Kursband fiir eine autonome
Konjunkturpolitik nicht ausreicht, sondern audh,
wenn versucht wird, einen Wedhselkurs aufrechtzu-
erhalten, der von den Marktbedingungen her nicht
mehr gerechtfertigt ist. Die Erfahrungen der letz-

ten Monate stehen dazu nicht im Widerspruch.
Zwar hat eine Reihe von Liéndern nach den ameri-
kanischen MaBnahmen vom August ihre Wechsel-
kurse freigegeben, dann aber doch Kontrollen des
Kapitalverkebrs eingefiihrt. Sie wollten den Kurs
ihrer Wahrung nicht tiber ein bestimmtes MaB hin-
aus steigen lassen, obwohl der Markt eine stirkere
Korrektur verlangt hitte, oder sie wollten den An-
stieg des Kurses bremsen, weil sie annahmen, daB
er aufgrund von Gerichten und AuBerungen idber
die kiinftigen Paritdten diejenige Marke passieren
wiirde, die man fiir den Glelchgewichtswedchselkurs
hielt. Ein weiteres Motiv war wohl, daB mit der
Begrenzung des Kursanstiegs “Verhandlungsposi-
tionen fir das als bevorsichend angenommene
Realignment aufgebaut werden sollten. Diese soge-
nannte Verschmutzung des Floating durch Kontrol-
len bedeutete jedoch de facto eine zumindest zeit-
weilige neue Festlegung des Wechselkurses. Bei
Einfithrung der Flexibilitdt von einem Gleichge-
wichtskurs aus gidbe es keine — vermutlich nicht
einmal miBverstandene — Griinde fiir eine Kon-
trolle des Kapitalverkehrs; eine Gewoéhnung an
flexible Kurse wiirde also nicht nur keine neuen
Kontrollen, sondern sogar einen allmihlichen Ab-
bau von Kontrollen erwarten lassen.

275. Der Ausgang der weltweiten Kontroverse
»Flexibilitat versus Kontrollen* wird davon abhfn-
gen, wie hoch man die Vorteile des freien Kapital-
verkehrs einschitzt, die durch Beschrankungen auf-
gegeben werden miisgen. Er sollte jedoch auch da-
von abhéngen, wie sicher die Vortelle sind, die
man durch Kontrolle zu erlangen hofft.

Den Kapitalverkehr kann man auf unterschiedliche
Woeise zu kontrollieren versuchen, Gegen Kapital-
zufliisse bedient sich die Bundesbank beispielswaeise
des Instruments der erhéhten Mindestreserven auf
Ausléndereinlagen bei Geschiiftsbanken. Aus dem
Katalog der Moglichkeiten, die § 23 AuBenwirt-
schaftsgesetz bietet, wird die Genehmigungspflicht
fiir die Verzinsung von Auslinderguthaben, fiir den
Verkauf von inldndischen Geldmarktpapieren an
Auslénder und fiir den AbschluB von Pensions-
geschéften mit Auslindern bereits seit dem 9, Mai
angewendet. Darliber hinaus lieBe die volle An-

" wendung des § 23 AWG auch zu, daf man versucht,

jegliche Kreditaufnahme im Ausland, den Verkauf
von Wertpapieren aller Art an Auslénder, ja sogar
den Erwerb von Sdhiffen oder Grundstiicken durch
Ausldnder zu unterbinden, In Zukunft soll durch
eine Erglinzung des Aufenwirtschaftsgesetzes még-
lich gemacht werden, Nichtbanken, die Kredite im
Ausland aufnehmen, zu verpflichten, einen Teil der
Kreditsumme unverzinslich bei der Bundeshank
stillzulegen (Bardepot). Auch fiir die Verhinderung
von Kapitalabfliissen gibt es ein ganzes Arsenal
von MalBnahmen im AuBenwirtschaftsgesetz.

Die Vereinigten Staaten haben schon vor léngerer
Zeit die Zinsausgleichsteuer bel Gewdhrung von
Krediten an Auslinder und bei Erwerb auslindi-
scher Werltpapiere eingefiihrt, um den Abfluf lang-
fristigen Kapitals zu hegrenzen., Ferner gibt es
Bestimmungen iiber die Beschrinkung kurz- und
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langfristiger Direktinvestitionen sowie das Pro-
gramm der sogenannten freiwilligen Kreditheschrén-
kungen des Federal Reserve Board.

Andere Lander, zum Beispiel Italien, versuchen die
Kapitalbewegungen liber die,Nettoauslandsposition
der Banken zu steuern, indem sie den Banken ent-
weder untersagen, diese Position von einem Stich-
tag ab zu verbessern oder sie zu verschlechtern.

Eine bhesondere Form der Kontrolle des Kapital-
verkehrs ist die Spaltung des Devisenmarktes in
einen Teilmarkt fiir Transaktionen in laufender
Rechnung (Handelswidhrung) und einen Teilmarkt
fiir Kapitaltransaktionen (Finanzwidhrung). Wéhrend
der Kurs der Handelswdhrung auf das enge Band
um die Paritdt fixiert bleibt, wird die Kursbildung
fir die Finanzwihrung den Marktkriften von An-
gebot und Nachfrage iiberlassen. Mit dem System
der Marktspaltung behilft sich Belgien seit langem.
Nach den amerikanischen Mafnahmen vom August
1971 hat es Frankreich in modifizierter Form ein-
gefiihrt.

276. Selbst wenn die Kontrollen von der Anwen-
dungstechnik her keine Schwierigkeiten madhten,
das Trendproblem unterschiedlicher Inflationsraten
bei festem Wechselkurs ldsen sie nicht. Steigt das
Preisniveau etwa im Ausland schneller als im In-
land, so wird die Preisentwidklung des Auslands
infolge des direkten internationalen Preiszusammen-
hangs, der wegen des festen Wechselkurses nicht
unterbrochen ist, auf das Inland ibertragen. Soweit
der Preiszusammenhang wunvollkommen ist, ent-
stehen Uberschiisse in der Leistungsbilanz, die dann
iber ihre Liquiditdtswirkung ebenfalls den Preis-
anstieg im Inland stimulieren. Versucht man nun,
die Inflation mit Hilfe der Kreditpolitik zu bekdmp-
fen, und steigt infolgedessen das inléndische Zins-
niveau iber das ausldndische hinaus, wiirden ohne
Kapitalkontrollen Zufliisse von Awuslandskapital
induziert, die eine Aufwertung der inldndischen
Wahrung erzwingen. Dies wird durch Kontrollen,
soweit sie wirksam sind, vereitelt. Das Problem ist
damit jedoch lediglich aufgeschoben. Entweder setzt
sich die Inflationswirkung iber den internationalen
Preiszusammenhang durch, oder die Uberschiisse
der Leistungsbilanz werden so groB, daf eine Auf-
wertung schlieflich nicht mebr hinausgeschoben
werden kann. Bis dahin kénnen jedoch erhebliche
Schdden fiir die Volkswirtschaft durch Fehlleitung
von Produktivkriften entstanden sein, Mit Kontrol-
len des Kapitalverkehrs — gleichgiiltiy welcher
Art — feste Wedchselkurse bei unterschiedlichen
Inflationsraten auf die Dauer aufrechterhalten zu
wollen, ist also in jeder Hinsicht ein Versuch mit
untauglichen Mitteln.

277. Nehmen wir an, das Trendproblem sei durch
die h&ufigere Anpassung von Parititen geldst, man
wolle jedoch die kurzfristigen Kursschwankungen
dadurch begrenzen, daf man ein enges Band bei-
behidlt, und wiirde, um trotzdem eine autonome
Geld- und Kreditpolitik betreiben zu kénnen, Kon-
trollen einflihren, die verhindern sollen, daS Zzins-
induzierte Kapitalbewegungen diese Politlk konter-

karieren. Dann bestiinde das Problem darin, die
Kontrollen auf kurzfristige Kapitalbewegungen zu
beschrinken, den langfristigen autonomen Kapital-
verkehr nicht zu behindemn.

273, Dies diirfte jedoch allein aus anwendungs-
technischen Griinden unmiglich sein, gleichgiltig,
ob man ein System der Marktspaltung anwendet
oder das Arsenal der Mafnahmen, das § 23 AWG
bereithalt. Den Markt miiBte man ndmlich so spalten,
daB alle die Grundbilanz betreffenden Transaktio-
nen, also auch der langfristige Kapitalverkehr, zu
festen, alle kurzfristigen Kapitalbewegungen hin-
gegen zu flexiblen Kursen abgewidkelt werden. Es
ist schon nahezu ausgeschlossen, die Teilmérkte fir
Handelswdhrung und Finanzwdhrung gegenein-
ander abzuschotten: Bestiinde zum Beisplel wegen
hoherer Zinsen im Inland die Neigung zu Kapital-
importen, so0 wiirde der freie Wechselkurs der Fi-
nanzwihrung steigen. Jeder, der Kapital importieren
will, ist dann versucht, die Devisen als Export-
erlose zu deklarieren und zum festen Kurs des
Marktes fiir Handelswihrung umzutauschen. Um-
gekehrt werden Warenimporteure versuchen, sich
auf dem freien Markt mit Devisen einzudecken. Im
einen Fall miiBten also stets Belege fiir den Ab-
schluB von Ausfuhrgeschiften vorgelegt werden,
wenn Devisen am offiziellen Markt angeboten wer-
den. Im anderen Fall wére bei jedem Warenimport
nachzuweisen, dal die Devisen am offiziellen Markt
beschafft wurden. Damit nicht genug. Will man etwa
auch Verdnderungen der Vorauszahlungsfristen und
Zahlungsziele (Terms of Payment), Unter- oder
Uberfakturierungen und Stornierungen fingierter
Handelsgeschdfte verbindern, muB man den Vor-
gang des Imports und Exports sowie Zahlungs-
ein- und Ausgénge, ja sogar die Preise iiberpriifen.
Soll auch der langfristige Kapitalverkehr iiber den
Markt mit festen Kursen abgewickelt werden, kime
zu alledem noch hinzu, daB fiir jede Kapitalbewe-
gung der Nachweis ihrer Fristigkeit erbracht wer-
den miiBte, Es kann also keine Rede davon sein, dad
es ,nur* um die Kontrolle kurziristiger Kapital-
bewegungen geht, auch wenn diese allein getroffen
werden sollen.

Die Anwendungstechnik ist keineswegs einfacher,
wenn man sich, statt den Markt zu spalten, des
§ 23 AWG und des Bardepots zur Abwehr kurz-
fristiger Kapitalzufliisse bediente. Auch hier wire es
nicht damit getan, den kurzfristigen Kapitalverkehr
zu iliberwachen, so schwer das schon sein diirfte.
Vielmehr miiBte auch sichergestellt sein, daB sich
hinter irgendwelchen anderen Kapital- und Waren-
transaktionen keine kurzfristigen Kapitalimporte
verbergen. Nicht umsonst versucht daher § 23,
Transaktionen mit dem Ausland so vollstindig wie
méoglich zu erfassen. Die Kosten, die Staat und Wirt-
schaft entstiinden, wiirden also durch Kontrollen
nicht elnmal den anwendungstechnischen Erfolg
garantieren.

279. ‘Wiederholte Parititsinderungen haben die
Wechselkursillusion, soweit sie noch bestand, zer-
stért. Sie wird vorldufig auch unwiederbringlich
sein, da die wdhrungspolitische Neuordnung in
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jedem Fall Parildtsdnderungen eher erleichtern als
erschweren scll. Das wird einen weit groferen Be-
darf an Méoglichkeiten der Kurssicherung mit sich
bringen, welcher sich zu einem Teil als Bedarf an
zusitzlichen internationalen Kreditbeziehungen zei-
gen wird. Auch dies sollte bedacht werden, wenn
iiber den Grad an Flexibilitit im neuen Weltwih-
rungssystem entschieden wird und damit iiber die
Chance, kiinftig ohne Kontrollen und Diskriminie-
rungen des Kapitalverkehrs auszukommen.

280. Mull auch die ahschliefende Abwigung der
Vor- und Nadhteile verschiedener Modelle fir die
Reform des Weltwihrungssystems dem politischen
EntscheidungsprozeB iiberlassen bleiben, so ist doch
zusammenfassend festzuhalten, daB die Chance fiir
eine Neuordnung uns vertan erschiene, wenn nicht
hinsichtlich der Breite der Kursbidnder, der Regeln
fir Parititsénderungen und des Zwanges, diese
Regeln einzuhalten, ein mutiger Schritt getan wird.
Die schweren Mingel des Systems wvon Bretton-
Woods lassen sich nicht dberwinden, wenn man hei
der Reform die Bereitschaft der Lander zu stabilitdts-
politischer Disziplin iberschatzt und ihre Neiqung
zu desintegrierender Reglementierung des Kapital-
verkehrs, notfalls auch des Handels, unterschitzt.
Wer diese Skepsis teilt, wird fiir sehr knappe Son-
derziehungsrechte, eine strenge Regelung fir die
Gewihrung von Beistandskrediten, relativ hédufige
Paritétsanpassungen in kleinen Schritten nach straf-
fen Regeln, ein auch fir starke Unterschiede in den
Konjunkturverldufen ausreichendes Band und Sank-
tionen bei Nichteinhaltung der Spielregeln eintre-
ten; im Extremfalle ergibe sich ein weites Band mit
Anpassungsautomatik ohne nennenswerten Bedarf
an internationalen Reserven. Das wére eine Ldsung,
die dem unverfdlschten weltweiten Floating sehr
nahe kdme. Hier verbdnden sich viele Vorteile aus
heiden Grundmodellen. Das System verschaffte den
Lindern die konjunkturpolitische und stabilitéts-
politische Autonomie, derer sie bediirfen, ohne doch
inflatorische Uhersteigerungen zu begiinstigen, Der
Bedarf an Solidaritdt wére vergleichsweise gering,
vor allem der Bedarf en eingebauter Solidaritit,
weil der Zwang zum gemeinsamen Geldwertirend
fehlte. Ergénzende Abreden ilber Solidarititshilfen
hei schweren inneren Krisen eines Landes erlaubten
es, auch diesen Bedarf zu befriedigen.

Dle europlilache Selte: WeltwShrungseystem und
europlilache Whhrungsunion

281, Die wihrungspolitischen Ereignisse des Jah-
res 1971 haben den fiir Mitte des Jahres geplanten
ersten Schritt zu einer europdischen Wahrungs-
union, die Verengung des interventionsfreien Kurs-
bandes fiir Schwankungen der Kurse zwischen den
Gemeinschaftswahrungen, verzégert. An dem Plan,
eine europdische Wihrungsunion zu schaffen, hat
sich jedoch nichts gedndert. Den Plan braucht auch
nicht zu beriihren, was die Bemiihungen um eine
Neuwordnung des Weltwahrungssystems an Ergeb-
nissen bringen werden.

Im Prinzip gilt das, was zuvor iiber die Beziehungen

der Welthandelsldnder untereinander gesagt worden
ist, auch fiir die Europidischen Gemeinschaften als

Ganzes in ihrem Verhdltnis zu den dbrigen Landern,

und mit gewissen Einschrankungen gilt es auch fiir

die Probleme innerhalb der Europédischen Gemein-
schaften. Allerdings verlieren manche Fragen am

Gewidht, sobald man von den Jahren dés Ubergangs

absieht und den Erfolg der geplanten Griindung fiir -
gegeben nimmt.

282. Die Liénder der erweiterten Europdischen Ge-
meinschaften werden, sind sie in einer Wihrungs-
union aufs engste untereinander verhunden, einen
Block bilden, der in seiner Wirtschaftskraft den
Vereinigten Staaten kaum nachsteht. Das wird viele
Linder, die nicht Mitgliedslander sind, aher in
engem Austauschverhiltnis mit diesen stehen, ver-
anlassen, ja zwingen, sich in ibrer wirtschaftlichen
Entwicklung und in ihrer Wirtschaftspolitik starker
noch als bisher auf die Gemeinschaft auszurichten,
ebenso wie andere Lander dies im Hinblick auf die
Vereinigten Staaten getan haben oder tun werden.
Man mag solche Blodkbildung wiinschen oder
scheuen — mit groBer Wahrscheinlichkeit werden
die Abhdngigkeiten in der Welt neu vertetlt wer-
den. Das beriihrt auch die wihrungspolitischen Pro-
bleme. Manche dieser Probleme, die sich jetzt noch
als internationale Probleme stellen, werden dann
—- verschirft oder gemildert — zu internen Pro-
blemen der Gemeinschaft, andere werden gemein-
schaftliche Aufenprobleme mit verandertem Rang.

283. Die europdische Widhrungsunion wird eher
Ahbhédngige haben, als selbst abhingig sein. Das
veréindert vor allem das Problem der stabilititspoli-
tischen Autonomie. So wenig heute die Vereinigten
Staaten hinsichtlich der Geldwertstabilitit in ver-
gleichbarem Mafie vom Ausland abhéngig sind wie
etwa die Bundesrepublik, so wenig wird das kiinftig
fiir die europdische Wiahrungsunion gelten, einmal
weil der AuBenhandel fir die Union als ganzes
ein viel geringeres Gewicht haben wird als heute
der Aullenhandel fiir jedes einzelne Land, zum an-
deren weil die Anzahl der Ldnder zunehmen wird,
die sich in ihrer Stabilitatspolitik dem Kurs der
Gemeinschaft anschlieBen.

Ahnliches gilt fiir die Prohleme der internationalen
Solidaritdt in Wahrungsiragen. Es ist zu erwarten,
dafl viele dieser Probleme sich zu Problemen der
Gruppensolidaritdt innerhalb der Blocke wandeln;
denn Solidarbeziehungen pflegen den Ahhéingig-
keitsbeziehungen zu folgen.

Nicht das gleiche gilt fiir die Probleme einer auto-
nomen Geld- und Kreditpolitik. Wahrt die Gemein-
schaft die Freiheit des internationalen Kapitalver-
kehrs, so wird sie sich hei festen Wechselkursen
trotz der erlangten Machtstellung vor mobilem Ka-
pital aus der ibrigen Welt nicht ohne Kontrollen
schiitzen kénnen, wenn sie aus inneren Griinden
héhere Zinssdtze wiinschen mufl, als sie drauBen
gelten.
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284. Dies sind Griinde, die den Konflikt entschar-
fen konnten, der nach wie vor die Diskussion um
das MaB an Kursflexibilitdt kennzeichnet, das die
neue Wahrungsordnung schaffen soll, Die Porde-
rung nach weltweit festen Wechselkursen verliert
an Dringlichkeit, wenn die meisten der Linder, die
den engen Verbund eines Festkurssystems iiber-
wiegend vorteilhaft finden kénnen, sich ohnehin se-
parieren, indem sie eine Wéhrungsunion bilden.
Zugunsten beweglicher AufSenkurse der Gemein-
schaftswahrungen féllt auch ins Gewicht, daf dann
aufgestaute Ungleichgewichte in den Beziehungen
zwischen den Blédken eher vermieden werden kén-
nen als bel festen Wechselkursen, Ungleichgewichte,
die leicht zu Machtproben fithren, wenn man zum
Gleichgewicht zuriickfinden muf und jeder die An-
passungslasten dem anderen zuschieben will.

Schwerer wiegen die Probleme, die eine européische
Wihrungsunion im Innenverhéltnis aufwirft. Trotz
ihrer engen wirtschaftlichen Verflechtung sind sich
die Lénder der Europidischen Gemeinschaften in
ihren wirtschaftspolitischen Zlelvorstellungen noch
nicht so nahe gekommen, daB es okne grébere An-
strengungen mdéglich wdre, ihnen ihre Autonomie
in der Konjunkturpolitit und der Geldwertpolitik
vollstindig zu nechmen. DaB diese Autonomie auf-
gegeben werden muB, gehért zum Wesen einer
Wihrungsunion, Der formale Souverdnititsverzicht
natiopaler Instanzen, der nach und nach nétig sein
wird, Ist es nicht mehr, der die Diskussion vor allem
bestimmt. Hemmend wirkt der tatsdchliche Mangel
an Ubereinstimmung in der Rangordnung der wirt-
schaftspolitischen Ziele.

In der Bundesrepubllk gelten hoher Beschafti-
gungsstand, Stabilitit des Preisniveaus, aubenwirt-
schaftliches Gleichgewicht und wirtschaftliches
Wachstum als gleichrangige Ziele, und die stabili-
tiatspolitischen Anstrengungen weisen trotz vieler
Riickschlige aus, dad diese Gleichrangigkeit auch
die Politik bestimmt, In anderen Lindern ist stir-
ker umstritten, ob das Ziel der Geldwertstabilitat
den gleichen Rang verdient wie etwa Vollbeschaf-
tigung und wirlschaftliches Wachstum. Es ist zwar
nicht ausgemacht, wie stark die Bundesrepublik
durch jhr wirtschaftliches Gewicht den Geldwert-
trend in einer europdischen Wahrungsunion mitbe-
stimmen kann, doch es gilt heute allgemein als
offensichtlich, daB sie In eine europdische Wih-
rungsunion nicht mit der Vorstellung eintreten
kann, ihre Partner in der Union wéren bereit und
in der Lage, der Geldwertstabilitdit den gleichen

Rang 7u geben wie sie, und zwar nicht nur dem

Bekenntnis nach, sondern auch in der Tat. Die Hin-
nahme einer Geldentwertungsrate, wie sie in der
Bundesrepublik bisher als Zeichen schweren Ver-
sagens der Wirtschaftspolitik gegolten hat, wird als
Preis der europliischen Option genannt. Ob dieser
Preis gezahlt werden soll, ist eine politische Ent-
scheidung. Da die Sachzusammenhdnge klar sind
und auch nicht mehr umstritien, kann der Sachver-
standigenrat die Urteilsbildung hierzu nicht weiter
erleichtern. Doch gibt es einige Grundprobleme des
Weges zu einer Wihrungsunion, die gegenwartig
in den Vordergrund getreten sind. ’
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285. Die Bundesregierung verfolgt das Ziel, daf
der geplante erste Schritt zu einer Wéhrungsunion,
die Verengung des Bandes fiir Wechselkursschwan-
kungen im Innenverhéltnis der Gemeinschaftswih-
rungen, vollzogen und zugleich die Gemeinschaft
durch mehr Kursflexjbilitit nach auBen hin abge-
sichert werden sollte. Die Funkitlonsweise eines
solchen Splitting in der Interventionspflicht der No-
tenbanken diirfte keine schwerwiegenden Probleme
aufwerfen. Zuweilen erhofft man sich jedoch von
einer solchen Kombination — breites Kursband nach
aufien, enges nach innen — mehr Abhilfe fiir die
auBenwirtschaftlichen Probleme, als berechtigt er-
scheint. Kursflexibilitit nach aufien im breiten Band
bringt eine Abschirmung gegeniiber dem Liquidi-
titsreichtum in Drittiandern, {nsbesondere dem Dol-
larraum. Diese Abschirmung kénnte jedoch von
Anfang an nur gemeinschaftlich genutzt werden.
Verfolgt etwa ein Land der Gemeinschaft eine Hoch-
zinspolitik, so strémt Kapital sowohl aus den Part-
nerlindern als auch aus Drittldndern zu, sowelt de-
ren Zinsen nledriger sind. Erzwingen die Kapitalzu-
flisse aus den Parteerlindern wegen der bestehen-
den Interventionspflicht an den Grenzen des engen
Bandes nicht schon eine Senkung des hohen Zin-
ses — das heibt lassen die Partnerlénder die durch
Abflisse bewirkte Anspannung jhres Geldmarktes
und damit einen Zinsanstleg bei sich zu —, so wird
das enge Band im Rahmen des breiten Bandes in
Richtung auf den oberen Rand gedréngt. Das Ergeb-
nis wére ein gemeinsames Zinsniveau, das dem
Ausgangszins des Landes mit Hochzinspolitik nahe-
kommt. Dazu bedirfte es freilich der Kooperation
der Partnerldnder.

Eine Niedrigzinspolitik kann schon ein einzelnes
Land seinen Partnerlindern aufzwingen, da deren
Notenbanken Liquiditit von ihm in beliebiger
Memge aufnehmen milssen. Drdangt auch Kapital
nach auBen, wird das enge Band in Richtung auf
die untere Grenze des weiten Bandes verschoben.
Der Autonomiespielraum fir die Zinspolitik eines
einzelnen Landes wird demnach letztlich durch das
enge Band innerhalb der Gemeinschaft und nicht
durch das weite Band gegenither Drittlindern be-
stimmt. Stabilititspolitisch kann das weite Band
also nur durch gemeinsames Handeln genutzt
werden.

2BB. Schon frithzeilig dringten die Pariner in den
Europdischen Gemeinschaften auf Verabredungen,
die ein gemeinschaltliches Intervemieren gegeniiber
Drittlanderwdhrungen nicht nur der Richtung und
dem AusmaB, sondern auch der Art der Madnahmen
nach sichern sollen. Da eine Entscheidung zugunsten
gréberer Kursflexibilitit nach auben noch nicht
gefallen ist und auch nicht von allen Partnern der
Buropéischen Gemeinschaften gewiinscht wird, soll
die Harmonisierung der ndtigen Absicherungs-
mafinahmen — ganz der fatalen Logik des Fest-
kurssystems entsprechend (Ziffer 251) — in der
Form von Beschrénkungen des Kapitaiverkehrs ge-
sucht werden. Solange dle volle Harmonisierung
dieses Diriglsmus nicht gelingt — und damit wohl
fir lange Zeit — miiften alle Eingriffe in den
Kapitalverkehr auch fiir Kapitalbewegungen zwi-
schen den Gemeinschaftslindern gelten.



Fiir elne neue Grundlage: Forderungen an dle Wdhrungspolitik

287. Hier ist ein Blick auf die Vorstellungen not-
wendig, um die es in der Diskussion Uber den Pro-
zeB geht, der zu einer voll ausgebildeten europi-
ischen Wirtschafts- und Wahrungsunion fiihren soll.

Die eine Auffassung ist:

Die Wéhrungsunion ist das Ergebnis einer all-
méhlichen Harmonisierung der Zielvorstellungen
in der Gemeinschaft und — ihr folgend -— einer
Harmonisierung der Politik. Ein Fortgang der
Wirtschaftsverflechtung unter den institutionellen
Bedingungen, die bislang galten, erzwingt die
Harmonisierung der Zielvorstellungen zwar nicht,
begiinstigt sie jedoch und fordert auch die all-
méhliche Angleichung aller wichtigen Bereiche
der Wirtschafts- und Finanzpolitik. In dem Male,
wie die Gemeinschaftslénder hierin Erfolg haben,
werden sich auch die Wihrungsrelationen zwi-
schen ihnen stabilisieren und Parititsinderungen
werden sich eriibrigen. Die Proklamation einer
Wahrungsunion wire schlieflich nur der for-
melle Vollzug dessen, was schon Wirklichkeit ge-
worden ist. Wechselkursflexibilitdt auf dem Wege
dahin wiirde den wirtschaftlichen Austausch zwi-
schen den Lindern intensivieren, den ProzeB der
funktionellen Integration also, auf den es letzt-
lich allein ankommt, beschleunigen. Sie hilt die-
sen Austausch von Verzerrungen frel, weil sie
Zielkonflikte zwischen den Léndern neutralisiert,
das Auf und Ab auBenwirtschaftlicher Ungleich-
gewichte wvermeidet, vor allem auch abrupte
Wechselkursinderungen, die schwere Stérungen
in den Austausch zwischen eng verbundenen
Wirtschaftsrhumen bringen. All dies wiirde sich
schon bald, zumindest viel frither erreichen lassen,
als eine der Wirtschaft aufgezwungene Wih-
rungsunion institutioneller Art es versprechen
kénnte, die warten lassen miiBte auf die Zeit, in
der sie ein Erfolg ist, das heiBt in der sie all die
schwierigen Probleme der Harmonisierung iiber-
wunden hat, welche jhre Chancen belasten, weil
den Lindern an Individualitit schon genommen
werden soll, was sie noch behalten méchten. Die
vielfach geforderte ,Harmonisierung all ilberall”,
erweist sich ilberdies als unbegriindet, wenn man
erkennt, daB in manchen Bereichen der Mangel
an Harmonisierung nur zum Problem wird, weil
starre Institutionen, etwa das System fester
Wechselkurse, der Pluralitdt der europdischen
Lénder nicht gerecht werden.

Die andere Auffassung ist:

Die Enistehung einer europdischen Wirtschafts-
und Wahrungsunion kann nicht dem téglichen Fle-
biszit der Wirtschaftspolitik in zehn Staaten an-
vertraut werden. Gibt es den Willen zu einer
Wirtschafts- und Wahrungsunion, so ist eire Ent-
scheidung néthg, die wichtige Bedingungen fir das
Hamdeln der nationalen Wirtschaftspolitiken, aber
auch aller einzelnen, unwiderruflich so verdndert,
daB eigenes Interesse allen gebietet, nach Miglich-
keiten zu suchen, den vollen Satz dér Funktions-
bedingungen einer Wahrungsunion rasch zu schaf-
fen. Auf vielfdltigsten Gebieten eine Harmonisie-
rung der Politik zu vollbringen, Solidaritit zu zei-

gen, wo bisher nationales Interesse gebot, wind '
ganz auflerordentliche Anstrengungen erfordern.
Es wird zu Stoccungen kommen und zu Rlck-
schldgen; Interessengegensitze werden offenge-
legt werden, wo sie bisher verdeckt waren. Nie-
mand kann erwarten, daB dies Werk gelingt, dhne
die Dynamik eines Prozesses, in dem jeder Be-
teiligte weiB, daB ein Riickfall in nationale Egois-
men kein Ausweqg ist, sondern nur das Driéngen
nach vorn helfen kann, das ,do ut des” des Kom-
promisses wohl, auch die Unvollkommenheiten
vieler Zwischenlosungen, doch immer nur dann,
wenn sie das ganze wenigstens einen Schritt wei-
ter voran bringen. Als eine wirtschaftspolitische
Entscheidung von diesem Rang kann es gelten,
die Wihrungsparititen zwischen den Gemein-
schaftslandern chne jeden Vorbehalt endgiitig zu
fixieren und auch das Band f{fdr kurzfristige
Schwankungen der Kurse alsbald zu verringern.
Damit wire den Léndern ihre Autonomie in der
Konjunkturpelitik, soweit sie Geld- und Kredit-
politik ist, sowie die Autonomie in der Geldwert-
entwicklung, genommen. Einzurdumen ist, daB
keine Erfahrung lehrt, del sie schon entbehrlich
ist. Die Autonomie ist jedoch ohnehin gering ge-
worden. Ein offenes Bekenntnls zum Verlust der
Autonomie wirde Klarheit schaffen und viele
Kréfte von ihrer Fixierung auf die Reste natio-
naler Autonomie lésen, sie freisetzen und hinlen-
ken zu der Aufgabe, das gemeinschaftlich Mig-
liche zu versuchen. Ist die Obnmacht nationaler
Geldpolitik offenkundig geworden und gewollt,
und zwar nicht als heklagtes Beiwerk, sondern
als strategisches Mittel der Politik, so wird -man
sehen, daB es chne Harmonisierung wichtiger Po-
litikbereiche gar nicht mehr geht, und also wird
die Harmonisierung vorankommen — und nur
so. Keine Erfahrung der Vergangenheit, in der es
die Méglichkeit der kurzfristig oft einfacheren na-
tionalen Lésung von Problemen noch gah, kann
diese Hoffoung dementieren, ausgenommen viel-
leicht die Erfshmung der européischen Agrarpo-
litik, die von der gleichen Hoffnurg aus begon-
nen wurde. — Kurz: Man wird ein Haus wohl in
Dezennien nicht bauen, wenn man nur gelegent-
lich Stein auf Stein setzen mdchte, Je nachdem,
wann die Forderungen des Tages hierfir MuBe
lassen, sondern nur, wenn man bereit ist, sich eine
Zeitlang im ganzen daran messen zu lassen, wie
viele Steine gesetzt sind, und wenn Klagen iiber
die Unordnung der Baustelle und der Anblick des
Unfertigen den Mut nicht ersticken. Dies nicht
wollen, heiBit den Bau nicht wollen.

Der Sachverstindigenrat ist einmiitig darin, daB sich
beide Auffassungen mit Uberzeugungskraft vertre-
ten lassen. Die Entscheidung ither sie ist eine Ent-
scheidung ber Ziele und Strategie der Politik.

Beiden Auffassungen ist eigen, dal zu den whh-
rungspolitischen Grundlagen des Integrationsprozes-
ses in Europa die Freiheit des Kapitalverkehrs ge-
héren muB.

Bei groBerer Wechselkursflexibilitdt (auch innerhalb
eines Bandes) hat der freie Kapitalverkehr — neben
anderem — die wichtige Funktion des Marktaus-
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gleichs, und zwar nicht nur zwischen den Devisen-
mirkten verschiedener Linder, sondem auch zwischen
den Mérkten flir verschiedene Fristen (Termin-
mirkte}; es muB gewdhrleistet sein, daB die groBere
Stabilitat mittelfristiger Kurserwartungen durch Ar-
bitragetransaktionen auf die Kursbildung am Kassa-
markt und an den kurzfristigen Terminméarkten ein-
wirken kann.

Auch bei festen Kursrelationen zwischen den Ge-
meinschaftswdhrungen gehort der frete Kapitalver-
kehr zum Modell des Integrationsprozesses. Er ist
es, der die Unabhéngigkeit der nationalen Geld-
und Kreditpolitik aufhebt und auf diese Weise die
ganze Dynamik unausweichlicher Harmonisierungs-
zwinge in Gang setzt. Dies muB gewollt sein; an-
dernfalls hatte weder eine Festschreibung der Wech-
selkurse noch die geplante Verengung der Bandbrei-
ten einen erkennbaren Sinn.

288, Aus diesen Grilnden ware es schwer ver-
stdndlich, wenn eine Bekriftigung des Plans, eine
europdische Wahrungsunion zu schaffen, mit der
Entscheidung fir eine auBenwirtschaftliche Absiche-
rung der Européischen Gemeinschaften zusammen-
trafe, die den Kapitalverkehr auch zwischen den
Gemeinschaftslindern zundchst einmal weiter be-
schrankte. Eine Wihrungsunion wird sich fiir den
Einzelnen von dem gegenwirtigen Stand der Inte-
" gration im wesentlichen durch nichts anderes unter-
scheiden zls durch die Abwesenheit von' Konverti-
bilitdtsbeschrinkungen im weitesten Sinne (und die
Sidwerheit, daB es auch kiinftig keine Konvertibili-
tatsbeschrankungen geben wird). Jede Beschrinkung
des Kapitalverkehrs mit Wirkung auch fir den Ver-
kehr innerhalb der Europdischen Gemeinschalten
ist daher ein Schritt fort von der Wahrungsunion.

Weniger Unabhingigkeit durch Verengung des Ban-
des — mehr Unabhéngigkeit durch Beschriankungen
des Kapitalverkehrs, das wire iiberdies ein Weg, der
zu neuen protektionistischen Eigenwilligkeiten der
Gemeinschaftslinder einliide. Denn wie erwdhnt,
sind Beschrinkungen des Kapitalverkehrs — an-
ders als Kursflexibilitit — eine Form der Autono-
miesicherung, die, ihrer dirigistischen Art wegen,
protektionistische Praktiken am ehesten zu verber-
gen erlaubt.

Fiir elne marktgerechte Kurssicherung

289. In der Exportwirtschaft haben sich die Klagen
verschérft, daB es angesichts der wihrungspoliti-
schen Ereignisse dieses Jahres und der Hoher-
bewertung der D-Mark, die mit jhnen einherging,
immer schwieriger werde, Exportkontrakte auf
D-Mark-Basis abzuschlieBen und, daf zur Aufwer-
tung des Kassakurses noch die Last hoher Kurs-
sicherungskosten hinzukomme. Uberdies sei es nicht
immer maglich, Kurssicherungsgeschéfte iitberhaupt
abzuschliefen, wenn es um Terminforderungen aus
dem langfristigen Anlagenexport gehe, obwohl das
Bedilizfnis an Kurssicherungsméglichkeiten gerade
hierfiir besonders dringend sei.
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In der Tat ist auf der nationalen Seite der gegen-
wartigen wihrungspolitischen Situation das Problem
der Kurssicherung von Gewicht. Es léisen, heiBt fiir
wihrungspolitische Handlungsfahigkeit nach auBen
sorgen und die Wirtschaft unabhdngiger machen
vom Ergebnis der internationalen Reformbemii-
hungen.

In der Vergangenheit hat die Wedhselkursillusion
vielfach zum Verzicht auf Kurssicherungsgeschiifte
verleitet, Sie ist des dfteren durch abrupte Paritéts-
dnderungen enttiuscht worden. Die Erfahrung lehrt
sogar, dafi ein Exportgeschdft, das auf Fremdwéh-
rung lautet, aber kursgesichert ist, mehr Sicherheit
bietet als ein Kontrakt auf D-Mark-Basis; denn der
Kaufpreis muB nicht selten zur Diskussion gestellt
werden, wenn der Partner bei iiberraschenden Wedh-
selkursénderungen Schadensteilung verlangt.

290. Eine Umfrage des Deutschen Industrie- und
Handelstages legt den Schluf nahe, daB die Unter-
nehmer in ihrer Mehrheit heute nicht mehr aunf-das
herkdmmliche System der Festkurse mit seinen
einschneidenden Parititsénderungen von Fall zu Fall
setzen, sondem auf eine flexiblere Parititsanpas- .
sung in kleinen Sdhritten und nicht selten iber-
haupt auf flexible Kurse. Sie sehen grofenteils, daf
dadurch die Risiken der Absatzkalkulation, der
Produktions- und Investitionsentscheidungen eher
sinken, die Chancen fiir eine an echten Marktdaten
orientierte Geschéftspolitik zunehmen wiirden und
dali Strukturverzerrungen und die Gefahren einer
Lohnexplosion nach importierter Inflation besser
vermieden werden kénnten. Durchweg wird jedoch
verlangt, daB bei einem Ubergang zu mehr Wechsel-
kursflexibilitat Exporteuren wie Importeuren aus-
reichende Moglichkeiten der Kurssicherung geboten
werden.

291. Das Problem einer marktgerechten Kurssiche-
rung fdllt zusammen mit dem Problem, funktions-
fahige Devisenterminméarkte zu schaffen, an denen
man im Prinzip fiir jeden gewiinschten kiinftigen
Termin jeden gewiinschten Betrag an Devisen zu
einem heute vereinbarten Kurs kaufen oder ver-
kaufen kann.

Palsch wire es hingegen, das Wechselkursrisiko
mit den Risiken zu vergleichen, die iblicherweise
Gegenstand von Versicherungsvertrdgen sind. Denn
die Anderung eines Wedhselkurses ist Risiko filr
den einen, Chance fiir den anderen und umgekehrt.
Dies ist der Grund dafiir, dab es Formen der Kurs-
gicherung gibt, die volkswirtschaftlich keine Kosten
verursachen, von geringen Transaktionskosten ab-
gesehen.

292. Ein Exporteur, der mit einem Warenverkauf
die Gewidhrung eines Fremdwihrungskredits ver-
bindet (Zielverkauf, fakturiert in Auslandsw&hrung)
und der sich hinsichtlich des D-Mark-Gegenwerts
seiner Forderung nicht als Spekulant verhalten,
sondern Sicherheit hinsichilich dieses Gegenwerts
haben will, kann auf dreierlei Marktpartner hoffen:

— Importeure, die ein entgegengesetztés Kurssiche-
rungsinteresse haben;
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— Spekulanten, ailsc alle, die bereit sind eine
offene Valutaposition per Termin zu iiberneh-
men;

— Zinsarbitrageure, die ein entgegengesetztes Kurs-
sicherungsinteresse haben.

283. Zum bloBden Clearingproblem wird die Kurs-
sicherung, wenn es gilt, Exporteure und Importeure
zusammenzufithren, die Valutaforderungen und Va-
lutaverbindlichkeiten etwa gleicher Hohe und
Fristigkeit haben und Kurssicherung suchen, Aus
zwei Griinden kann jedoch nicht damit gerechnet
werden, daB sich auf diese einfache Weise das Be-
diirfnis an Kurssicherung voll befriedigen 1&8t.

— In einem Land wie der Bundesrepublik, das in
grofem Umfang Investitionsgiiter exportiert,
sind die Zahlungsziele, die bei Ausfuhrgeschif-
ten gewahrt werden miissen, im Durchschnitt
langer als die Zahlungsziele, die bei Einfuhr-
geschdften in Anspruch genommen werden. Zu-
dem sind die Ausfuhren grofier als die Einfuhren.

— Da die D-Mark seit vielen Jahren nie unter Ab-
wertungsverdacht, hingegen oft und anhaltend
unter Aufwertungsverdacht gestanden hat, er-
scheint den Exporteuren die Kurssicherung dring-
licher als den Importeuren. Diese werden durch
eine Aufwertungserwartung leicht dazu verleitet,
sich hinsichtlich ihrer Terminverbindlichkeiten
als Spekulanten zu verhalten, das heifit auf eine
Kurssicherung zu verzichten, solange der Auf-
schlag beim Terminkauf der spéter bendtigten
Fremdwéhrung gering ist. Erst bei einem Ter-
minaufschlag auf die D-Mark, den vorlaufig nur
wenige Exporteure hinzunebmen bereit sind,
lassen sie sich als Kurssicherungspartner gewin-
nen.

— UngewiB ist auch, bei welchem Kurs Spekulan-
ten ein etwaiges Uberangebot an Termindevisen
aufnehmen werden. Ein Gewinn kann sich der
Spekulant als MNachfrager am Terminmarkt nur
versprechen, wenn der Terminkurs unter den von
ihm erwarteten kiinftigen Kassakurs fallt.

284, Von grofiter Bedeutung ist daher, daB ge-
sicherte Zinsarbitrage in die Liicke eintreten kann,
die von Importeuren und Spekulanten offengelassen
wird: Der Exporteur erhalt, von seiner Bank etwa,
das Versprechen, daf ihm sein Verkaufserlés bei
Filligkeit zu einem heute fest vereinbarten Kurs in
D-Mark umgetauscht wird. Zugleich nimmt die Bank
einen Fremdwdhrungskredit gleicher Fristigkeit auf,
bietet den geliehenen Betrag am Kassamarkt an und
sucht fiir den D-Mark-Gegenwert im Inland eine
zinstragende Anlage. Zum vereinbarten Termin er-
hdlt der auslindische Kreditgeber den Valuta-
erlos des Exporteurs, dieser die frei gewordene
D-Mark-Anlage der Bank, Als ,Kosten* der Kurs-
sicherung, das heilt als Abschlag auf die Termin-
forderung, muf die Bank dem Exporteur (aufler
den geringen Transaktionskosten) in Rechnung stel-
len, was sie im Ausland mehr an Zinsen zu zahlen
hatte, als sie im Inland erhielt. Sie kann ihm eine
Primie gewdhren, wenn die Zinsertrige im Inland

héher waren als die Zinskosten im Awusland, Auf
diese Weise bestimmen die internationalen Zins-
differenzen die Unterschiede zwischen Kassakurs
und Terminkursen (Swapsétze)} fiir alle Fristen, so-
lange die gesicherte Zinsarbitrage, die schon bei
kleinen Abweichungen zwischen Zinsdifferenzen
und Swapsitzen fiir die Banken lukrativ ist, nicht
behindert wird.

Das soll nicht besagen, daB sich die Terminkurse allein
von den Kassakursen her enlsprechend den Swapsiizen
hilden.

— Spekulaiive Terminkdufe und Terminverhkdufe sorgen
dafiir, daf die Terminkurse sich den Kursen nithern,
die ais kiinftige Kassakiurse dberwiegend erwarle!
werden.

— Die gesicherte Zinsarbitrage sorgl daiilr, dafi dle Ter-
minabschlige (Deporis) bezlehungsweise Terminzu-
schidge (Reports) den Internatlonalen Zinsdiflerenzen
enisprechen.

— Je sfcherer fiir elnen bestimmlen Termin ein bestimm-
ler Kurs ais k@nftiger Kassakurs erwartet wird, desto
mehr wird dies den enisprechenden Terminkurs be-
giimmen und sfch aus dlesem Terminkurs durch Ab-
schidge oder Zuschlige, die den Zinsdillerenzen ent-
sprechen, der heulige Kassakurs {und die Strukiur der
{ibrigen Terminkurse) herlelten.

— Je unsicherer die Erwartungen hinsichtileh der kilnili-
gen Kassakurse sind, desio mehr werden dle akiuel-
len Marhibedingungen den heutigen Kassakurs be-
stimmen und sich aus diesem Kussakurs durch Ter-
minabschlége oder Terminzuschldge, dle den Zinsdi-
lerenzen entsprechen, die Terminkurse herlelien.

205. Am Zusammenhang zwischen internationalen
Zinsdifferenzen und Swapsdtzen wird deutlich: Der
Kern einer marktgerechten Kurssicherung besteht
darin, daB den Exporteuren ermdglicht wird, bei
der Kreditierung von Exporterlésen mit Zinssdtzen
zu kalkulieren, wie sie in dem Land gelten, in des-
sen Wahrung die Lieferung fakturiert wird. Um-
gekehrt bedeutet eine marktgerechte Kurssicherung
fiir den Importeur nichts anderes, als daf er Liefe-
rantenkredite zu Zinssdtzen in Anspruch nehmen
kann, wie sie im Inland gelten.

Die Zinssdtze im Ausland mdégen einmal iiber, ein-
mal unter den inlindischen liegen. Je nachdem wer-
den sich einmal Exporteure, einmal Importeure, aus
dem Verkauf beziehungsweise Kauf von Termin-
devisen ,Kosten' oder ,Gewinne” der Kurssiche-
rung errechnen. In jedem Falle werden sie unter
den gleichen Bedingungen am Markt gein wie die
Wettbewerber anderer Lénder, die in der gleichen
Wihrung Vertrdge schlieBen wollen und ebenfalls
eine Kurssicherung suchen miissen, wenn sie sich
nicht als Spekulanten verhalten wollen.

Es kann auch vorkommen, daf die Wihrung eines
Landes stindig unter Aufwertungserwartung steht,
am Markt also mit Terminaufschligen gehandelt
wird. Dies kénnte letztlich nur Ausdruck dessen
sein, dab das Land in der Stabilitdtspolitik erfolg-
reicher ist als die anderen Dann wird es aber Im
Prinzip ebenso bestindig auch niedrigere Zinsen
haben, als sie im Ausland gelten, und seine Expor-
teure hatten zwar stets mit ,Kosten" der Kurssiche-
rung ru rechnen, diese wiren jedoch nicht héher
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als der Zinsvorteil, den sie gegeniiber auslandischen
Wettbewerbern haben und den der Terminaufschiag
fiir ihre Wahrung nur ausgleicht, Anders gesehen:
Die Last der marktgerechten Kumssicherungskosten
ist erwlinscht. Sie ist identisch mit dem Zwang, in
der Exportkalkulation kinftige Deviseneridse nicht
mit einem hdheren DM-Wert zu veranschlagen, als
sie ihn bei Filligkeit vermutlich haben werden.
Wechselkursiilusion verleitet dazu, diesen Grund-
satz zu vernachldssigen.

298. Unternehmen, die sowohl im Export als auch

im Import engagiert sind oder die Zugang zu aus-
lindischen Kreditméarkten haben, kdnnen versuchen,
ibre offenen Valutapositionen dadurch gering zu
balten, daB sie die Kurssicherung gleichsam intern
besorgen. Flir den gréBten Teil der am Aulenhandel
beteiligten Unternebhmen wird das jedoch kaum
miglich sein.

297. Soll der nicht durch Clearing zu befriedigende
Kurssicherungshedarf in der ebenso einfachen wie
marktgerechten Form der gesicherten Zinsarbitrage
der Banken befriedigt werden, so muf der inter-
nationale Kaplitalverkebr im Idealfall von Beschrén-
kungen véllig frei sein. Andernfalls kommt es nicht
zu der erwiinschten Anglelchung von Zinsdifferen-
zen und Swapsatzen, ja nicht einmal dazu, daB Ter-
minmaérkte fir lingere Pristen iiberbaupt entstehen.
Schon die bloBe Befiirchtung kiinftiger Konvertibili-
titsbeschrinkungen kann dies verhindern, weil es
- unsicher scheint, ob ein Terminkontrakt auch wirk-
lich erfiillt werden kann.

298. Konvertibiljtitsbeschrinkungen und diskrimi-
nierende Praktiken, die den internationalen Kapital-
verkehr behindern, gibt es in groBer Apzahl. Wie
erwihnt (Ziffer 259) konnten sich solche MaBnahmen
zwar mehr und mehr als unnétig erweisen, wenn
man bei flexiblen Kursen bliebe oder sumindest zu
elpem System iberginge, das den Wedhselkursen
grofere Beweglichkeit — gegebenenfalls innerhalb
eines brelteren Bandes — einrdumt, Vorerst sind
jedodh in vielen Léndern Bemihungen vorherr-
schend, die Kontrolle Giber Interpationale Kapital-
bewegungen noch weiter auszubauen.

Die Bundesrepublik bildet hier keine strenge Aus-
nahme mehr. Das Verzinsungsverbot fiir Auslands-
einlagen und diskriminierende Mindestreservevor-
schriften machen es den Banken schwer, ja unmig-
lich, ihren Kunden eine marktgerechte Kurssicherung
auf der Basis gesicherter Zinsarbitrage anzubieten.

Auch das geplante Bardepotgesetz liuft den Erfor-
dernissen der Kurssicherung zuwlder; es soll in
Zelten einer Hochzinspolitik der Bundesbank erlau-
hen, Auslandskredite so zu verteuern, daf der An-
reiz zur Verschuldung Im Ausland wegfillt; dann
kann der Kapitalverkehr eine Angleichung von
Zinsdifferenzen und Swapsatzen nicht mehr herbei-
fihren. Durch die Vorschrift des Artikels 1 kénnen
zwar Fremdwihrungskredite, die .in unmittelbarem
Zusammenhang mit der handelsfiblichen Ahwick-
lung von Waren- und Dlenstleistungsgeschaften”
stehen, von der mdglichen Bardepotpflicht ausge-
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nommen werden, Da sich jedoch Kreditbeziechungen,
die auf einem Kurssicherungsinteresse beruhen,
kaum von einem Finanzkredit werden trennen las-
sen — zumindest nicht ohne administrative WillkGr
— muB entweder das Gesetz im ganzen oder aber
seine Ausnahmeklausel praktisch als unwirksam
gelten.

299. Offenbar lahmt die Vermebrung der Konver-
tibilitdtsbeschrankungen alle Bemiihungen, die sich
auf eine Fbrderung marktgerechter Kurssicherung
richten und beglnstigt das Drangen nach Lésungen,
die leiztlich dem Staat eine A usfallgarantie abverlan-
gen. Wird dem Verlangen nach ,billigerer” Kurs-
sicherung nachgegeben, s0 kann dies nur bedeuten,
daB im Falle stirkerer Wedhselkursinderungen
Wertverluste bei Auslandsforderungen sozialisiert
werden, Wertverluste also, die die Exporteure ein-
katkulieren sollten und die sie unter marktgerech-
ten Bedingungen der Kurssicherung auch einkalku-
lieren kénnen.

300. Gleichwohl beabsichtigt die Bundesregierung
— nicht zuletzt im Hinblid auf einen von der Kom-
mission der Européischen Gemeinschaften vorgeleg-
ten Richtlinienvorschlag — der Exportwirtschaft
eine Kurssicherung als Risikoversicherung anzubie-
ten. Eine staatliche Exportkreditversicherung soll
das Wedhselkursrisiko solcher Kontrakte in Aus- -
landswihrung absichern, die wegen ihrer langen
Laufzeiten (mebr als zwei Jahre) gegenwdrtlg in der
Regel nicht am Devisenmarkt abzusichern sind. Die
Pramien werden mit 0,8 bis ein Prozent p. a. veran-
schlagt und sollen auf lingere Sicht kostendeckend
sein. Inwieweit das Wedhselkursrisiko wiahrend der
ersten belden Jahre der Gesamtlaufzelt des Export-
geschiftes beriicksichtigt werden soll, ist noch nicht
geklart. Offensichtlich ist geplant, die Wechselkurs-
versicherung zum gleichen Zeitpunkt zu schaffen
wie die Erméchtigung zum ErlaB einer Bardepot-
pflicht, damit man den Anwendungsproblemen der
erwdhnten Ausnahmeklausel (Ziffer 298) des Bar-
depot-Gesetzes ausweichen kann.

301. Soll das Risiko einer staatlichen Ausfaligaran-
tie bei der Versicherungslsung, wie sie der Gesetz-
entwurf der Bundesregierung vorsieht, in Grenzen
und zugleich die Kurssicherung billig blefben, so
mifte sich das Kursrisiko der GréBenordnung nach
iiberschauen lassen. Das ist fiir lingere Fristen je-
doch nicht mdglich. Sicher diirfte allerdings dies
sein: Eine Kurssicherungsprémie von ein Prozent
je Jahr oder gar noch weniger wird entweder far
den Bund jedes Jahr hohe zusétzliche Belastungen
bringen, oder die Regierung mifte daffir sorgen,
dab die Bundesrepublik kiinftig mit dem Inflations-
tempo in der Welt einlgermaBen Schritt hilt, so
daB eipe stirkere Hoherbewertung der D-Mark als
um j&hrlich eln Prozent nlcht ndtlg wird.

Demgegendber setzt eine marktgerechte Kurs-
sicherung nicht voraus, daf irgendeiner der Be-
teiligten eine klare Vorstellung dariber hat,
welches der Kassakurs zu dem Zeitpunkt sein
wird, fiir den die Kurssicherung gesucht wird. Vor-
aussetzung ist allein, daB sich Partner mit ent-



Filr eine neue Grundiage: Forderungen an die Wiahrungspolitik

gegengesetzten Kurssicherungsinteressen finden,
seien es Exporteur und Importeur oder Exporteur
und Zinsarbitrageur, und daB sie sich auf einen
Terminkurs einigen, bei dem beide auf Risiko und
Chance einer offenen Valutaposition verzichten
wollen. Gibt es funktionsfdhige Terminmérkte, so
wird dieser Kurs sich, es sei wiederholt, um nicht
mehr und nicht weniger vom Kassakurs unterschei-
den, als der Differenz der Zinssdtze fiir gleiche
Pristen zwischen der Bundesrepublik und dem Land
der Kontraktwéhrung entspricht.

302. Die Idee einer Kurssicherung zu festen Pri-
miensatzen mub als ein Kind des Dirigismus gelten,
der auf den - internationalen Kapitalméirkten
herrscht, und es ist zu befirchten, daB sie, wie
andere Formen des Dirigismus auch, binnen kurzem
weitere Eingriffe in den freien Kapitalverkehr
«notig" erscheinen lassen wird. Denn eine Kurs-
versicherung, die nennenswert billiger ist als die
Absgicherung am Terminmarkt, wird zu einer Ver-
lingerung der mit Exporigeschiften verbundenen
Fremdwahrungskredite fihren, ja sie ist geradezu
eine Einladung an Auslinder, sich auf diese Weise
unter Mithilfe des Exporteurs zinsgiinstige Kre-
dite zu beschaffen. Nur neue Kontrollen konnten
das verhindern. Geschieht das nicht, so stellt sich
vom Exporteur her gesehen eine verbilligte Kurs-
sicherung als eine neue Form der Exportsubventio-
nierung dar.

Schwerer wiegt das Arqument, daB im Ausland viel
stirker als in der Bundesrepublik iiber verbilligte
Kredite Exportférderung betrieben werde. Bs war
bisher jedoch nicht Prinzip der deutschen AuBen-
wirtschaftspolitik, sich einem internationalen Wett-
bewerb der Subventionierung anzuschlieBen, son-
dern vielmehr, sich ihm entgegenzustellen -— nicht
zum Schaden der deutschen Volkswirtschaft und
auch nicht zum Schaden des deutschen Exports.

303. Aus diesen Griinden werben wir fiir den
Standpunkt, daB nicht eine subventionistische L&-
sung des Kurssicherungsproblems gesucht wird,
sondern eine marktgerechte. Da dies den Aufbau
funktionsfdhiger Devisenterminmirkte bedingen
wiirde, miiBte die Bundesrepublik sich dafir ent-
scheiden, alle Konvertibilititsheschrdnkungen fiir
die D-Mark selbst dann abzubauen und nach Még-
lichkeit fiir die Zukunft auszuschliefen, wenn im
Ausland die Neigung zu mehr Kontrollen vorlaufig
anhilt.

304. In Anhbrungen hat der Sachverstindigenrat
das Vertrauen gewonnen, dal fiar Exportkredite,
die iiber Fristen bis zu etwa vier Jahren laufen und
auf eine der wichtigen Welthandelswahrungen lau-
ten, eine marktgerechte Kurssicherung in aus-
reichendem Umfange von den Banken schon bald
angeboten werden konnte. Hierfiir wiirde es aus-
reichen, wenn von deutscher Seite jegliche Diskri-
minierung des internationalen Kapitalverkehrs auf-
gehoben . wird. Fir den griBten Teil derjenigen
Exportkontrakte, filr die sich heute Schwierigkeiten
in der Kurssicherung ergeben, diirfte das schon
geniigen.

305. Weniger einfach ist die Kurssicherung Hir
langfristige Termine. Hier kdnnen die Banken,
wenn sie threm Kunden keinen Importeur als Kurs-
sicherungspartner zu vermitteln vermdégen, nicht auf
die eingespielten Kreditbezichungen im Inter-
bankenverkehr zurlickgreifen, wenn sie sich selbst
durch ein Zinsarbitragegeschiift das dem Exporteur
entgegengesetzte Kurssicherungsinteresse verschaf-
fen wollen. In diesen Féllen miiBten fiir den Spitzen-
ausgleich die auslindischen Markte fiir ldngerfristige
fungible Titel in Anspruch genommen werden, Da-
bei sind zum Teil schwerwiegende Konvertibilitats-
beschrénkungen zu iiberwinden. Gleichwohl ist
auch heute schon das Volumen ldngerfristiger
Portfoliotransaktionen im internationalen Verkehr
nicht gering (Ziffer 128). Viel kime darauf an, diese
Kapitalstrome, die rasch zunehmen, zumindest zum
Teil als Basis vielfdltigerer Kurssicherungsmoglich-
keiten an ldngerfristigen Terminmérkten zu ge-
winnen. Bisher findet hier eine Kurssicherung kaum
statt. Es wire voreilig, daraus zu schlieBen, daB es
am Interesse fehle, denn die Terminmérkte, an
denen eine attraktive Kurssicherung angeboten wer-
den miifite, sind bisher nicht entwickelt.

308. Uber den Abbau geltender Konvertibilititsbe-
schrinkungen hinaus konnte der Staat einiges tum,
um den Aufbau funktionsfdhiger lingerfristiger
Terminmirkte in Gang zu bringen. In Betracht zu
ziehen wire, dab zu diesem Zwedk von &ffentlicher
Seite eine Bank fiir Kurssicherung gegriindet wird,
Eine solche Bank hétte zundchst eine bdrsenartige
Clearingstelle fiir die gesamte Bundesrepublik ein-
zurichten. Diese wiirde vollkommene Markttrans-
parenz allen gewahren, die Kurssicherungsbegehren
haben.

Hauptaufgabe der Bank fiir Kurssicherung wiére
es jedoch, gesicherte Zinsarbitrage zu betrelben.
Sie hitte die Abweichungen zwischen intermatio-
nalen Zinsdifferenzen und Swapsitzen gering zu
halten, indbm sie ihren Vorteil darin sucht, solche
Abweichungen zu nutzen, das heifit als Kau-
fer oder Verkdufer an den Terminmérkten aufzu-
treten, fiir die der Swapsatz von den internationalen
Zinsdifferenzen erheblich abweicht, und entspre-
chend dem Saldo dieser Transaktionen Devisen am
Kassamarkt zu kaufen oder zu verkaufen. Durch
die Aufpnahme oder Verminderung von Fremdwdh-
rungskrediten hitte sie dafiir zu sorgen, daB sie fiir
jede Frist und Wihrung ausgeglichene Valutaposi-
tionen halt; entsprechend wiirde sie ihre Kredit-
gewahrung auf D-Mark-Basis ausdehnen oder ein-
schrinken. -

307. Die Bank fiir Kurssicherung wiirde damit nur
Geschéfte tdtigen, die im Prinzip auch von den
privaten Banken erwartet werden, die diese aber
nicht in ausreichendem Umfang ausfilhren, wie er-
wihnt wohl vor allem deshalb nicht, weil Konver-
tibilititsheschrinkungen bestehen oder beffirchtet
werden. Eine odffentliche Bank fiir Kurssicherung
ktnnte hinsichtlich der Moglichkeit kiinftiger Kon-
vertibilititsbeschrénkungen risikofreudiger sein als
private Banken. AuBlerdem kdme in Betracht, daB
die Bundesbank bei anderen Notenbanken Konver-
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tibilitdtsgarantien zugunsten der Bank fiir Kurs-
sicherung erwirkt. Solch ein Garantieplafond
brauchte allerdings nicht die Obergrenze fir das
dann mégliche Kurssicherungsvolumen anzugeben.
Man sollte nicht unterschétzen, wie stark die Alkti-
vitét einer offentlichen Bank fiir Kurssicherung die
Neigung der privaten Banken beleben diirfte, ihrer-
seits vollsténdiger zu nutzen, was der internatio-
nale Kapitalmarkt an Kurssicherungsmdaglichkeiten
schon heute hergibt.

Sinn der Bank fiir Kurssicherung wére es nicht, die
privat organisierte Kurssicherung zu verdréngen.
Die Bank fiir Kurssicherung wird iiberflissig, wenn
die private Aktivitdt an den Terminmdérkten auf
einen Ausgleich von Zinsdifferenzen und Swap-
sitzen fiir alle Fristen hinwirkt.

308. Vorauszusehen ist wohl, daB eine marktge-
rechte Kurssicherung fir die Exporteure nicht nur
ausnahmsweise, sondern iiberwiegend .teurer” sein
wird als eine Kursversicherung zu Prémiensatzen,
wie sie derzeit im Gesprich sind. Wie erwahnt, gibt
es jedoch keine allgemeine wirtschaftspolitische
Rechtfertigung daliir, die Exporteure grundsétzlich
instand zu setzen, die Kredite, die sie ihren Part-
nern, den ausldndischen Importeuren, gewahren, zu
giinstigeren Bedingungen zu refinanzieren, als es
in der Kontraktwéahrung méglich ist; allerdings sol-
len die Bedingungen auch nicht schlechter sein, und
gerade dies wiirde eine staatliche Bank fiir Kurs-
sicherung nach Mdéglichkeit zu verhindern haben.

309. Gelegentlich wird befirchtet, eine marktge-
rechte Kurssicherung sei nicht nur zu teuer, sondern
miisse auch zu einer allgemeinen Beeintrdchtigung
der Exporte fithren, weil eine Tendenz zur Hoher-
bewertung der D-Mark am Kassamarkt entstehe,
wenn die Devisen, die im Rahmen der Zinsarbitrage
im Ausland geliehen werden, auf den Markt driing-
ten. Diese Befilirchtung verkennt die Wirkungen
der gesicherten Zinsarbitrage. Eine Machfrage nach
Termindevisen, verbunden mit einem Angébot an
Kassadevisen, verdndert vor allem die Terminstruk-
tur der Wechselkurse.

Genauer: Indem sie einer Tendenz zur Abweichung
der Terminaufschlige beziehungsweise Termin-
abschlige von den internationalen Zinsdifferenzen
entgegenwirkt, sorgt die gesicherte Zinsarbitrage
dafiir, daB die Exporteure, die ihre Forderungen
stunden miissen, nicht benachteiligt werden gegen-
iiber Exporteuren, die gegen Kasse verkaufen, und
umgekehrt. Sie hilft, das Marktgleichgewicht herbei-
fithren, sie dndert es nicht.

Richtig ist, daB in einem Land, das einen Export-
iberschuB hat, Devisen auf den Markt dré@ngen,
gleichgiiltig ob die Exporte kreditiert werden oder
nicht. Soll der Kassakurs dadurch nicht sinken, mufl
die Bereitschaft zu gleichgroBem Kapitalexport —
durch Zinsarbitrage kursgesichert oder ungesichert,
wie in der Regel bei Direktinvestitionen — beste-
hen, von dem die Devisen dann aufgenommen wer-
den. Denn im Marktgleichgewicht muB der Export-
iiberschuB eines Landes — besser: der Uberschub in
laufender Rechnung — gleich dem Nettokapitalex-
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port sein. Reicht der Kapitalexport jedoch nicht aus,
sinkt der Kurs und der Exportiiberschull geht aul
die Hdhe des freiwilligen Nettokapitalexports zu-
rick.

310. NMeutralitit wire auch von jeder staatlichen
Beteiligung an der Kurssicherung zu forderm. Des-
halb wadre es nicht unproblematisch, etwa die Bun-
desbank selbst mit dem Aufbau funktionsfihiger
Terminmdrkte zu beauftragen. Ihre Geld- und Kre-
ditpolitik hat iiber die Zinsbildung EinfluB auf die
Wedhselkursbildung, auch auf das Niveau der
Kurse, und soll ihn haben, AuBerdem wird die Bun-
desbank gelegenmtlich zur Verstetigung der Kursent-
widklung an den Devisenmérkten eingreifen miis-
sen, auch und nicht zuletzt an den Terminmdarkten.
Da eine offentliche Einrichtung fiir Kurssicherung
gleichsam nur anstelle privater Nachfrager und An-
bieter am Devisenmarkt tatig sein soll, wire es
nicht gut, deren Aufgaben mit den stabilitatspoliti-
schen Funktionen der Bundesbank zu vermischen,

311. Die Ausweitung marktgerechter Kurssiche-
rung brédhte es zweifellos mit sich, dafl die Kredit-
beziehungen in den widchtigsten internationalen
Kontraktwdhrungen stark zundhmen. MNutzten die
Exporteure und Importeure vieler Linder diese Form
der Kurssicherung, so miiften die internationalen
Kapitalmarkte weiter ausgebaut werden, vor allem
der Markt fiir ldngerfristige Titel. Hinsichtlich der
Wirksamkeit der Geld- und Kreditpolitik der Noten-
banken wire dies unbedenklich, solange ein breites
Kursband gewihrleistet, da Kapitalbewegungen zu
Kursinderungen fihren — und damit liquiditétsneu-
tral bleiben —, nicht aber durch Interventionen
einer Notenbank aufgefangen werden missen.

Minderheltsvotum:
Zur Fraga der Wechselkursflexibllitat

312. Ein Mitglied des Sachverstindigenrates, Claus
Kéhler, vertritt zur Frage der Wedhselkursflexibili-
tit eine von der Mehrheit abweichende Meinung;
er begriindet seine Ansicht in den Ziffern 313 bis
316. Er ist der Auffassung, da — wie die Erfahrun-
gen in den vergangenen sechs Monaten bestitigen
— eine groBere Wechselkursflexibilitit nicht geeig-
net ist, die internationalen Wihrungsprobleme zu
lésen, sondern dab ein System fester Wechselkurse
mit engem Band hierfiir zwedkmaBiger wire.

3. Mach einem halben Jahr flexibler Wechsel-
kurse ist zu konstatieren, daB die administrativen
Behinderungen im internationalen Wirtschaftsver-
kehr zugenommen haben, obwohl die Entscheidung
fiir eine griBere Flexibilitit getroffen wurde, um
eine solche Entwicklung zu vermeiden (Ziffer 237 L.).
Sechs Monate nach Einfilhrung des Floatings ist zu
registrieren, daB die Zinspolitik der Bundesbank —
wenn auch nicht nach Meinung der Mehrheit des
Sachverstindigenrates — wechselkurspolitisch orien-
tiert eingesetzt werden soll und eingesetzt wird,
obwohl eine grioBere Wediselkursflexibilitdt die
binnenwirtschaftlich orientierte Anwendung dieses
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kreditpolitischen Instruments sichern sollte (Ziffer
243). Ferner spiegelt die Wechselkursentwidklung
nicht die Inflationsunterschiede zwischen dem In-
land und dem Ausland wider. Die De-facto-Aufwer-
tung der D-Mark nach dem 9. Mai 1971 geht weit
iiber das hinaus, was vom Weltinflationstrend her
gerechifertigt ist, und lost dadurch einen binnen-
wirtschaftlich unerwiinschten Restriktionseffekt aus
(Ziffer 240).

314. Am Kern der Probleme geht vorbei, wer in
diesen negativen Erfahrungen nach der Freigabe des
Wedhselkurses nur Ubergangsschwierigkeiten sieht.
Das Modell flexibler Wechselkurse kénnte nur funk-
tionieren bei freiziigigem internationalen Geldver-
kehr, bei einem Verzicht der Regierungen und Zen-
tralbanken auf Kursinterventionen sowie bei einer
Beseitigung aller administrativen Behinderungen im
internationalen Geld- und Kapitalverkehr. Eine so
heile Welt gibt es aber nicht und wird es auch in
Zukunft nicht geben. Tatsachlich werden immer Un-
terschiede im Liberalisierungsgrad des Geld- und
Kapitalverkehrs zwischen den einzelnen Landern
bestehen; auch werden Regierungen oder Zentral-
banken an den Devisenmirkten intervenieren, wenn
die Kursentwicklung ihren binnenwirtschaftlichen
Zielen oder ihren Prestigevorstellungen nicht ada-
quat ist. Das AusmaB der De-facto-Aufwertung,
weitgehend zuriickzufithren auf Erwartungen iiber
eine Neufestselzung der Parititen, ist nur ein, wenn
auch drastisches, Beispiel dafiir, wie politische Vor-
ginge die Wedhselkursbildung mitbestimmen. Das
Ergebnis dieser Einflilsse ist statt des reinen Floa-
tens ein verschmutztes Fléaten, wie man die Wech-
selkursbildung im vergangenen Halbjahr bezeich-
net hat. Das verschmutzte Floaten ist jedoch nichts
anderes als der Ausdruck einer Diskrepanz zwischen
den Voraussetzungen eines Modells und der Wirk-
lichkeit.

315. Die Nachteile, die dem System flexibler Wech-
selkurse anhaften (Minderheitsvotum JG 70 Ziffern
302 ff.), und die negativen Erfahrungen, die mit
flexiblen Wechselkursen nach dem 9. Mai 1971 ge-
macht werden mubiten, lassen eine gréBere Wechsel-
kursflexibilitét, etwa in Form von erweiterten Band-
breiten, wenig zwedamé&dig erscheinen. Eine Neuord-
nung der internationalen Wahrungsbeziehungen auf
der Basis fester Wechselkurse muB jedoch zu einem
System fithren, das im Vergleich zum Bretton-
Woods-System an Funktionsfihigkeit gewinnt. Fs
kommt darauf an, den Dollar von der Last der Leit-
wihrungsfunktion zu befreien und das neu zu schaf-
fende internationale Geld knapp zu halten (Ziffer
263 1). Ebenso wichtig ist es, durch die Definition
eines fundamentalen Ungleichgewichts der Bilanz
der laufenden Posten klare Grundsitze fiir Paritats-
dnderungen zu schaffen. Wenn Paritatsinderungen
nur beim Vorhandensein eines fundamentalen Un-
gleichgewichts dieser Bilanz vorgenommen werden,
kénnen spekulative Geldbewegungen — wie das
tm Friihjahr 1971 der Fall war — eine Aufwertung
oder Abwertung nicht erzwingen und werden da-
ber weitgehend unterbleiben. Ferner muB die Zu-
stdndigkeit des Internationalen Wahrungsfonds auf

den Geld- und Kapitalverkehr ausgedehnt werden.
Dadurch kénnten Liquiditatshilfen bei voriibergehen-
den Ungleichgewichten der Kapitalbilanz, wenn er-
forderlich, systemgerecht mit konjunkturpolitischen
Auflagen fiir die Nehmerlander verkniipft werden,

316. Im Rahmen eines so konstruierten Wahrungs-
systems haben kreditpolitische MaBnahmen der Zen-
tralbanken eine groflere Chance, unerwiinschten De-
visenzufliissen zu begegnen, die etwa als Folge
einer aus konjunkturpolitischen Griinden notwen-
digen Hodhzinspolitik auftreten. Die Zentralbank
kann versuchen, Devisenzufliisse von vormherein ab-
Zuwehren (zum Beispiel durch Festsetzung von Aval-
kontingenten) und/oder zugeflossene Devisen wie-
der ins Ausland zuriidkzuleiten {zum Beispiel durch
Swappolitik] und/oder Liquiditdtszuflisse zu den
Banken zu kompensieren (zum Beispiel durch Offen-
marktpolitik mit Nichtbanken). Nur wihrend der

" Ubergangszeit bis zur Neuordoung des internatio-

nalen Wahrungssystems oder wenn es nicht zu einer
solchen Neuwordnung kommt, sollte eine administra-
tive auBenwirtschaftliche Absicherung (Bardepot fiir
im Ausland aufgenommene Nichtbankenkredite oder
volle Anwendung des § 23 AWG) vorgenommen
werden. Dabei hédtte eine einheitliche administrative
auBenwirtschaftliche Absicherung der Staaten der
Europiischen Gemeinschaften gegeniiber Drittlin-
dern bei gleichzeitigem Abbau von Hemmnissen im
Zahlungsverkehr innerhalb der Mitgliedslénder den
Vorteil, daB die Schaffung einer europdischen Wirt-
schafts- und Wahrungsunion gefdrdert wiirde. In
einem System fester Wedchselkurse mit geringer
Bandbreite sind besondere Einrichtungen fir eine
Kurssicherung, wie eine Bank fiir Kurssicherungen,
entbehrlich,

* ok ok

IV. Dle Chancen des Abschwungs nicht vergeben

317. Die Konjunkturpolitik ist voll in den Zielkon-
flikt geraten, der sich schon vor etwa einem Jahr
abzeichnete, dann aber durch die Verzégerung des
Abschwungs einige Monate Uberdedet wurde. Im
Frihjahr war wegen des beschleunigten Preisauf-
triebs noch einmal eindeutig geworllen, was die
Situation erforderte. Ebenso kann bald eindeutig
werden — wenn sich die Abschwungstendenzen
selbst verstarken sollten —, daB ein expansiver
Kurs notwendig und unbedenklich ist. Noch ist diese
Eindeutigkeit nicht gegeben. Die Scharfe des Ziel-
konflikts zeigt sich in dem noch immer ungew6hn-
lich starken Auseinanderfallen in der Entwicklung
realer und nominaler GréfBen. Es kann jetzt zwar
keinen groBen Zweifel mehr geben, daB der kon-
junkturelle Abschwung iiber das hinausgehen wird,
was man als Normalisierung in der Beanspruchung
des Produktionspotentials bezeichnen mag. Grofie
Zweifel hingegen herrschen, ob der Preisauftrieb in
der Folge des Abschwungs auch dann zur Ruhe
kommt, obgleich verzégert, wenn einem deutlichen
Konjunktureinbruch, der diese Beruhigung erzwingen
wiirde, schon jetzt vorgebeugt wird.
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N8. Vollig unberechtigt erscheint Vertrauen nicht,
daB es der Rezession nicht bedarf, um Realentwidk-
lung und Nominalentwicklung wieder elnander
niher zu bringen. In frilheren Wadhstumszyklen
dauerte es dhnlich lange wie jetzt, bis der Hohe-
punkt der Preisentwicklung dem Hobepunkt der
. Machfrageexpansion und dem Hohepunkt der Pro-
duktionsausweitung folgte. Warum sollte die Preis-
welle nicht auch jetzt auslaufen, ohne daf aus der
drohenden Unterbeschiftigung eine tatsachliche
wird? Auch die Stirke der Preissteigerung ist nicht
auBer Proportion zur Stirke des zuridkliegenden
Booms. Und ein weiteres, vielleicht noch wichtigeres,
kommt hinzu: Far die Wiedergewinnung der Stabi-
litét des Preisniveaus ist — iiber die Démplung der
Nachfrageexpansion hinaus — schon viel getan. Die
Hiherbewertung der Mark nach Freigabe des Wech-
selkurses hat den Preiswettbewerb erhebllch ver-
schdrft; und falls das Floaten andauert, wird dieser
Wettbewerb scharf bleiben, Hierin liegt ein erheb-
liches Stabilitdtspotential. In der jlingsten Preisent-
wicklung haben sich diese verinderten Bedingungen
noch nicht auswirken kdnmen. Doch ebenso wie
schon die beiden Preisgschiibe im Gefolge des Booms
recht lange Zeit brauchten, bis sie die Gesamtwirt-
schaft durchwirkt hatten — bis in die Zeit absolut
sinkender Auftragsvolumina hinein —, kann auch
von der Herausforderung des verscharfien AuBen-
wettbewerbs erwartet werden, dab er, ausgehend
von den unmittelbar betroffenen Bereichen, iiher an-
grenzende Giiter- und Faktormérkte hinweq schlie8-
lich die Gesamtwirtschaft erfafit. Diese Entwicklung
kénnte schon unterwegs sein, und wir lesen an den
Preisindizes durchschnittliche Anderungen ab, welche
mur noch Vergangenheit und keine Zukunft mehr
enthalten.

318. Von solchen Hoffoungen aus gesehen ist eine
Strategie nicht mehr ohne weiteres aufler Betracht
zu lassen, welche auf diese Tendenzen setzt und im
Vertrauen aul sie aus dem Abschwung heraus, ehe
er sich moglicherweise kumulativ verstirkt, durch
eine Politik friihzeitiger, aber wohl dosierter Bxpan-
sion den Ubergang zu einem Pfad stetigen Wachs-
tumns sucht. Gelingt dies, so dlirften auch die Pro-
duktivitatszuwichse: wieder gréBer werden und
kénnten den Erfolg bei der Preisstabilisierung, der
zunichst von der Nachfragedimpfung kommen wird,
in die Zeit hiniiberzuretten erlauben, in der dieser
Druck allméhlich schwindet. Noch liefie sich eine
Rezession mit einiger Sicherheit verhindern, in
einigen Monaten moglicherweise nurmehr vielleicht,
denn auch eine wachsame und gut vorbereitete
Konjunkturpolitik braucht zur Wiederbelebung der
konjunkturellen Auftriebskréfte Zeit; sie mub ibex-
dies mit Diagnosefehlern rechnen, so daf sie — wie
die Erfahrung lehrt — leicht zu spét kommt, wenn
der Grundsatz prophylaktischen Handelns vernach-
lassigt wird. Ein Verlauf wle 1967, 1968 und danach
ist nicht erstrebenswert. Wiederholt sich die Rezes-
sion, so droht alsbald die MabBstablosigkeit der
Expansionspolitik. Solche Mabstablosigkeit er-
wachst nicht nur aus der Panik, die grofere Arbeits-
losigkeit auszuldsen pflegt. Sie erwachst auch dar-
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aus, daf bei erheblicher Unterauslastung des Pro-
duktionspotentials nur noch die Richtung richtig ge-
sehen werden kann, fiir das Quantum jedoch die
Orientierung fehlt, die uns bei konjunktureiler ,Nor-
mallage" von der vergleichsweise stetigen Zunahme
des volkswirtschaftlichen Leistungsvermdgens und
anderer mittelfristiger BezugsgréBen gegeben wird,
iiber die wir meist vertrauenswiirdigere Auskunft
haben als iiber kurzfristige konjunkturelle Aus-
schlige. Die Mahnung bleibt daher, wenn irgend
méglich die Amplitude konjunktureller Schwankun-
gen zu verringem, die Dynamik zu schwichen, mit
der ein konjunkturelies Ungleichgewicht das nichste
aus sich heraus erzeugt.

320. Wenn wir trotz solcher gewichtiger Argu-
mente einer Strategie konsequenter Vorbeugung
jetzt nicht das Wort reden kénnen, so deshalb, weil
uns das Vertrauen in die Annahmen fehlt, auf die
sie gegriindet sein miifite.

Der Preisauftrieb ist noch immer unertrdglich stark.
Sicherlich ist das ein Spatindlkator. Doch auch wenn
es zutrifft — womit wir rechnen —, dafl wie in fri-
heren Zyklen die Abschwdchung des Preisauftriebs
der schon vorhandenen Abschwidhang der MNach-
frageexpansion nunmehr von selbst folgen wird:
Durch nichts ist ausgemadcht, daB sich der Preisauf-
trieb stark genug abschwacht, um einer stabilitits-
bewuBten Politlk zu erlauben, auf den so erreich-
ten Preisstabilisierungserfolg einen neuen Auf-
schwung zu griinden. Keine strenge RegelméBigkeit
friiherer Zyklen dementiert solche Skepsis, auch
die Entwicklung 1966/67 nicht; denn leider muB man
fiir wahrscheinlich halten, dab ohne die Uberstelge-
rung des Abschwungs die Ritdckehr zur Stabilltat des
Preisniveaus auch 1967 nicht gelungen wére, Zudem
steht das Kostenniveau von seiner mit Abstand
wichtigsten Komponente her, den Lohnkosten, wei-
terhin unter Drudk. Das muB slch auf die Preise aus-
wirken — wenn nicht allenthalben sofort, wegen
der Nachfrageddmplung, so doch spdter, es sei denn,
auf eine Phase stelgender folgt eine Phase sinken-
der Lohnstilckkosten. Hierfilr glbt es keina Anzel-
chen. So ist letztlich denan zuzustimmen, die befiirch-
ten, daB der sich ausbreitenden Inflationsmentalitéit
kaum noch Binhalt zu gebieten sein wird, wenn dies
nicht jetzt im Abschwung gelingt. Mit anderen Wor-
ten: Cegenwdértig geht es nicht nur um die Prejsent-
widklung im n#chsten oder iihemichsten Jahr, son-
dern um die Entscheidung ilber einen neuen, steile-
ren Trend der Geldentwertung.

Anzunehmen ist auch, dab die Unternehmen trotz
der starken Preissteigerungen ihre Gewinnmargen
inzwischen als so geriag ansehen, dab selbst eine
Stiickkostendegression bel wieder zunehmender
Kapazitdtsauslastung den Drang nach weiteren
PreiserhShungen nicht aufhilt, falls man den Man-
gel an neuen Auftrigen beseitigt. Zwar hat sich der
Anstieg der Lohnkosten wesentlich verlangsamt,
aber die Mbglichkeit, Kostenstelgerungen in den
Gewinnen aufzrufangen, dirfte weitgehend ge-
schwunden sein, so daB nun, anders als zuvor, fast
alle Kostenstelgerungen zur Uberwélzung anstehen.
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Was 1972 nichl mehr miglich Ist

321. Das Gesetz verlangt von uns, zu untersuchen,
.wie im Rahmen der marktwirtschaftlichen Ordnung
gleichzeitig Stabilitdt des Preisniveaus, hoher Be-
schiftigungsstand und auBenwirlschaftliches Gleich-
gewicht bei .stetigem und angemessenem Wachs-
tum gewahrleistet werden kénnen“. Eine wirt-
_schaftspolitische Strategie, welche diese Aufgabe
gschon 1972 erfiillen, den beschriebenen Zielkonflikt
also aufheben kénnte, vermdgen wir, wie schon
im Vorjahr, nicht anzugeben.

322. Der Anstieg des Preisniveaus, den wir in
unserer Prognose fiir 1972 ausweisen (Ziffer 225),
insbesondere der Anstieg des Niveaus der Ver-
braucherpreise, muB zum grifiten Teil als unver-
meidlich gelten. Rund 2!/t Prozentpunkte des vor-
ausgeschitzten Anstiegs von 4'/t vH sind noch dem
Jahre 19?1 zuzurechnen. Um diesen Satz dirfte das
Preisniveau bei Jahresende liber dem durchschnitt-
lichen Stand des Jahres 1971 liegen; stiegen also
die Preise von dann ab nicht mehr, so wire das
Preispiveau doch im Jahresdurchschnitt 1972 um
diese 2Y/2 vH héher als im Vorjahr (Preisiiberhang
am Jahresende). Unter den kiinftigen Preisbewe-
gungen ist als unvermeidlich anzusehen der An-
stieq von Preisen, der staatliche Entscheidungen
reflektiert. Hierzu gehtren die FErhéhung von
Marktordnungspreisen fiir Agrarprodukte, durch
die die relative Einkommensposition der Landwirt-
schaft verbessert werden soll, oder die Anhebung
staatlich administrierter Preise, mit der erh&hte
Kosten iiberwdlzt werden sollen,

Selbstverstlindlich brauchte es saufgrund solcher
unvermeidlicher Erhdhungen einzelner wichtiger
Preise nicht notwendigerweise zu einer Erhéhung
auch des Wiveaus der Preise zu kommen, da die
Moglichkeit, dal andere — marktbestimmte —
Preise sinken und dies jene PreiserhGhungen kom-
pensiert, nicht schon grundsédtzlich ausgeschlossen
werden kann. Sie solite aber wohl fiir das Jahr 1972
ausgeschlossen werden. Auch die marktbestimmten
Preise werden unserer Prognose zufolge 1972 im
Durchschnitt weiter steigen. Wir schlagen vor, da-
von flir unvermeidlich zu nehmen, was keine markt-
wirtschaftliche Stabilisierungsstrategie mehr ver-
hindern kann, es sei denn, man ndhme eine Ver-
schdrfung der Rezessionstendenzen bewuBt in Kauf.
Fiir erreichbar halten wir ohne groBe Beschifti-
gungsrisiken, daBl die Preise fiir Industriewaren nach
dem zu erwartenden Sprung am Jahresanfang im
Durchschnitt nicht weiter erhéht werden (noch nicht,
dalB sie, wie es mittelfristiq ndtig wire, sinken).
Vorausgesetzt ist hierbei, daB der auBenwirtschaft-
liche Prelswettbewerh scharf bleibt. In vielen Be-
reichen auBerhalb der Industrie steigen die Preise
in der Regel auch dann, wenn das Niveau der
Industriepreise unverdndert bleibt. Diese Anderung
der Preisstruktur ergibt sich schon daraus, daf diese
Bereiche Kostensteigerungen wenlger leicht durch
Rationalisierungsvorteile auffangen kénnen, in der
Lohnentwicklung aber mithalten miissen. Besonders
die Preise fiir Dienstleistungen und dle Wohnungs-
mieten diirften 1972 auch daon steigen, wenn es

gelingt — und das wire ein groBer Erfolg — das
Niveau der Industrieprelse im Verlauf des Jahres
konstant zu halten.

Aufgrund dieser Uberlegqungen schdtzen wir den
unvermeidlichen Anstieg des Preisniveaus im Ver-
lauf des Jahres 1972, also von Dezember 1971 bis
Dezember 1972, auf rund 3 vH. Das durchschniti-
liche Preisniveau des Jahres 1972 wird dadurch um
etwa 1Y+ vH erhtht. Unter Berlicksichtigung des
erwiahnten Preisiberhangs am Jahresende 1971
halten wir also fiir unvermeidlich, daB das Preis-
niveau des Jahres 1972 um mindestens 4 vH {iber
dem des Jahres 1971 liegen wird.

323. Unvermeidlich ist ebenfalls, daf der Beschif-
tigungsstand weiter sinkt. Wie zuvor nennen wir
eine solche Fehlentwicklung ,unvermeidlich”, wenn
ihr nur begegnet werden kann, indem man das ge-
fihrdete Ziel iber alle anderen, hier die Stabilitat
des Geldwerts, setzt.

Wegen des hohen sozialen Ranges, weldher der
Sicherheit der Arbeitsplitze zukommt, stellt eine
Geféhrdung der Vollbeschiftigung den Grundsatz
der Gleichrangigkeit der wirtschaftspolitischen
Hauptziele stets auf eine besonders harte Probe.
Selbst eine mébige Zunahme der Arbeitslosigkeit
hringt fiir eine groBe Anzahl von Menschen schwer-
wiegende Probleme der sozialen Existenz mit sich.
Die Binkommensfolgen einer voritbergehenden Ar-
beitslosigkeit werden durch die Unterstiitzungs-
zahlungen der Arbeitslosenversicherung zwar weit-
geherd abgefangen. Dodh viele entlassene Arbeiter
und Angestellte, vor allem &ltere, haben es erfah-
rungsgeméb schwer, spiter wieder eine angemes-
sene Beschaftigung zu finden. Zahlreiche blelben
dauerhaft erfolglos und bezahlen so die Friktlonen
konjunktureller Schwankungen mit dem WVerlust
threr sozialen Existenz. Ahnlich schwer fiihden sich
Unternehmer betroffen, wenn sie ihre Selbsténdig-
keit verlieren.

324. Trotz solcher Harten kann die Solidaritdt des
Gemeinwesens nicht fiir alle Risiken einer frejheit-
lich organisierten Gesellschaft in Anspruch genom-
men werden. Die Tarifautonomie ist ein Freiheits-
rechit, ja ein Madhtprivileg der Gruppen, dessen Le-
gitimation in Prage gestellt Ist, wenn nicht Mitver-
antwortung fiir Beschdftigungsrisiken den MiBbrauch
dieses Privilegs in Schranken hédlt. Der Staat hat
dargelegt, daf er einen Fortgang der Geldentwer-
tung, wie sie die letzten zwei Jahre gekennzeichnet
hat, nicht dulden kénne. Wenn er im Frithjahr 1971
trotz konjunktureller Abschwungstendenzen den
Restriktionskurs ‘noch einmal verschirfen muBte
und heute im Hinblick auf die Gefahr einer Rezes-
sion nicht prophylaktisch handein kann, so sind
hierfiir nicht nur unvorherseshbare konjunkturelle
Bewegungen, sondern auch das Fehlverhaiten der
autonomen Gruppen verantwortlich. Das Lohnniveau
liegt im dritten Vierteljahr 1971 noch einmal um
fast 15 vH hoher als ein Jahr zuvor. Nicht der ein-
zelne Unternehmer und nicht der einzelne Arbeit-
nehmer, woh! aber die Vertreter der autopomen
Gruppen muBten wissen, daf dieses Lohnnlveau
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nicht marktgerecht sein wiirde, es sei denn, sie hiel-
ten die konjunkturpolitischen Instanzen filr so un-
glaubwiirdig, wie aus dem Verhalten des Staates als
Arbeitgeber zu schlieBen war.

Jeder mubBte sich dariiber im klaren sein, daB Lohn-
erhéhungen diesen AusmaBes mit Geldwertstabilitit
unvereinbar waren. Weder die Marktaussichten
unter den Bedingungen einer einigermafen stabifli-
" tdtsbewuBten Politik nodh die Produktivititssteige-
rungen unter EinschluB urnvermeidlicher Preisstei-
gerungen, noch die Gewinnentwidklung im Auf-
schwung rechtfertigen die Lohnentwiddung der
Jahre 1970/71. Das gleiche gilt fiir verteilungspoliti-
sche Vorstellungen, von denen sich nicht angeben
ldAt, wie sie denn in so kurzer Zeit stabilititskon-
form realisiert werden kénnten.

Einem starken Absinken der Beschiftigung muB der
Staat entgegenwirken; er kann dies um so eher,
je weniger es einem Fehlverhalten der autonomen
Gruppen zuzurechnen ist. Bei der jeizt gegebenen
und fiir die nachsten Monate abzusehenden Arbeits-
losigkeit kann diese Sicherungsfunktion angesichts
der anhaltenden Gefdhrdung des Geldwertes das
Handeln des Staates nicht allein bestimmen.

325. ZAhnliches gilt fiir die sich abzeichnende Unter-
auslastung des Produktionspotentials. Eine konse-
quente Expansionspolitik kinnte, wie erwéhnt, diese
Gefahr merklich herabsetzen, ganz beseitigen aber
wohl nicht mehr, es sei denn mit Mitteln, die jede
Riidesicht auf andere Ziele beiseite lassen. Der Scha-
den, der durch konjunkturbedingte Produktionsaus-
fille erwidchst, darf nicht gering eingeschétzt wer-
den. Zwar gibt es als Gegenposten sicherlich die
Vorteile vermehrter Rationalisierungsanstrengungen
im verschariten Wetthewerb des Abschwungs, das
Ausscheiden kostenungiinstiger Betriebe und Be-
triebsteile, aber auf der anderen Seite wiederum
auch die Gefahr der Uberanpassung, etwa dort, wo
ein nur voriibergehender Nachfragemangel Betriebe
zur Produktionsaufgabe zwingt, die noch auf zu
schwadcher Eigenkapitalbasis stehen; zum Teil wird
auf diese Weise der Konzentrationsproze8 begiin-
stigt, zum Teil wird einfach Produktivverméigen ent-
wertet. Zudem ist ein konjunktureller Abschwung
regelméfig in erster Linie ein Abschwung in der In-
vestitionstétigkeit. Dies mindert das Wadhstum des
Produktionspotentials und bedeutet daher audh far
die Zukunft ein Weniger an Produktionspotential, es
sei denn, der Ubersteigerung des Abschwungs in der
Investitionstitigkeit folgt emeut eime Ubersteige-
rung im Aufschwung, was ebenso unerwiinscht wire.

Eine Strateglo der zultunflngmdri:en Expansion

326. Zuweilen wird die Gefahr einer Rezession
leichtgenommen. Dem ist entgegenzutreten. Entspan-
nung nach der Uberanstrengung des Booms und Re-
organisation der volkswirtschaftlichen Produktiv-
krifte mag man wiinschen; doch dies sollte nicht
hinweghelfen iiber die sozialen Probleme, die or-
nungspolitische Unruhe und die unmittelbaren
Wadhstumsschiden, die eine Rezession hervorruft.
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Sie bleibt Zeichen eines Versagens der Gesellschaft,
der Wirtschaftspolitik ebensowchl wie all derer,
die auBer ihr gesamtwirtschaftliche Verantwortung
tragen.

Gleichwohl kann es, wenn wir die stabilisiernngs-
politische Situatiorn richtig einschitzen, an der Jah-
reswende 1971/72 und danach zundchst nur darum
gehen, die Gefahr einer Rezession zu mindern, nicht
darum, sie vollig aus dem Bilde zu nebmen, wenn
Ricksicht auf den Geldwert walten soll, Die Beruhi-
gung des Preisauftriebs wire zu férdem und die
Grundlage fiir eine Riidkkehr zur Stabilitit des
Preisniveaus zu legen. Doch nicht nur im Hinblidk
auf den Geldwert sollte man den konjunkturellen
Abschwung nuizen, um AnschluB an eine befriedi-
gendere Zukunft zu finden. Es geht auch darum, die
Struktur der Anspriiche an das Produktionspotential
so zu verindern, daf im folgenden Aufschwung eine
spannungsfireie Expansion weahracheinlich wird, die
den mittelfristigen ‘Strukturzielen der Gesellschaft
entspricht. Im konjunkturellen Abschwung, wenn die
private wirtschaftliche Aktivitit der Anregung durch
den Staat bedarf, ist dessen EinfluB auf diese Struk-
tur gréBer als in der Hochkonjunktur, wenn sich die
private Nachfrage recht unkontrolliert vomdringt.
Die Konjunkturpolitik im Abschwung sollte daher,
inshesondere sobald sie stirker konjunkturanregend
sein darf, zu den Ausgangspunkten einer zukunfts-
gerechten Expansion hinfithren. Die Wahl der Mit-
tel der Konjunkturpolitik im Jahre 1972 ist auch von
daher zu bestimmen.

327. Angelpunkt fast aller wirlschaftspolitischen
Uberlegqungen zur mittelfristigen Entwicklung der
Gesamtwirtschaft ist das Verlangen des Staates,
einen héheren Anteil des Produktionspotentials in
Anspruch nehmen zu kénnen. Weithin findet dieses
Verlangen Zustimmung, wenn auch das Problem
des Quantums einer solchen Anteilserhdhung unter-
gchiedlich gesehen wird, weil jede Erhdhung unter
dem Vorbehalt stehen muB, daB der Staat seine Auf-
gaben sinnvoll erweitert, jedenfalls nicht nur Pri-
vate aus ihrer Aktivitdt verdringt, sondern diese
ergdnzt und fordert. Wie erwéhnt sind die bisheri-
gen Bemiihungen des Staates, die sich hierauf rich-
teten, fehlgeschlagen: Im Jahre 1971 hat er dem
Anteil nach keine hoheren Anspriiche an das Pro-
duktionspotential realisiert als 1966, dem ersten
Jahr der mittelfristigen Finanzplanung. Beriidksich-
tigt man die spezifischen Preiserhdhungen, denen
sich der Staat gegeniibersieht, so ist sein Anteil
sogar gesunken (Ziffer 191). Soll dies in Zukunft
anders sein, so wird er ein konjunkturelles Sich-
vordrdngen der privaten Nachfrage wirksamer ver-
hindern und — weil sich die Preisstruktur selbst bei
stabilem Preisniveau zuungunsten des Staates #n-
dert — auch mittelfristig zugunsten der eigenen
Anspriiche aggressiver sein miissen.

328. Fine Anteilserh$hung zugunsten des Staates
muB zu Lasten anderer Anteile gehen, des privaten
Verbrauchs, der privaten Investitionen oder des
AuBenbeitrags. Im AuBenbeitrag sind keine groBen
Reserven enthalten, wenn man nicht infrage stellt,
daf ein umfangreicher privater und staatlicher
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Kapitalexport weiterhin ermdglicht werden soll. Bei
den privaten Investitionen ist zu bedenken, daB die
Investitionen von heute den Zuwachs des Realein-
kommens von morgen sichern. Erst auf langere Sicht
diirften sich zusétzliche 6ffentliche Investitionen pro-
duktivititssteigernd auswirken. Der Hauptbeitrag
miifte daher vom privaten Verbrauch kommen, sei
es durch freiwilligen Konsumverzicht der privaten
Haushalte {hdhere Sparguote), sei es durch erzwun-
genen (hohere konsumwirksame Steuern). Dies ent-
spricht auch den Strukturvorstellungen, die in der
mittelfristigen Zielprojektion und der mittelfristigen
Finanzplanung der Regierung zum Ausdruck kom-
men.

329. 5Soll der Anteil fiir den Staat dauerhaft erhéht
werden, so spricht der Miflerfolg der Vergangen-
heit dagegen, dies vor allem iiber eine expansive
Finanzpolitik zu versuchen. Derzeit, im konjunk-
turellen Abschwung, kénnte das der erste Schritt
sein, jedoch nicht mehr. Sobald sich ein neuer Auf-
schwung abzeichnet, miifiten die erhéhten Ansprii-
che des Staates durch eine entsprechende Einnah-
menpolitik konsolidiert werden. Soll sich die dann
notige zusdtzliche steuerliche Belastung der Biirger
in méglichst engen Grenzen halten, hitte der Staat
das allerdringlichste Interesse daran, den Fortgang
der Geldentwertung zu beenden, da er selbst, wie
erwédhnt, von einer inflatorischen Entwiddlung zu-
nichst einmal am stirksten betroffen ist (Zif-
fern 188 ff.).

330. Aus der mittelfristigen Perspektive einer Stra-
tegie der zukunftsgerechten Expansion sind die
Ziele fiir die Politik im gegenwirtigen Abschwung
zu gewinnen. Ebenso fillt von daher Licht auf Art,
relatives Gewicht und Reihenfolge der konjunktur-
politischen MaBnahmen, die 1972 gegebenenfalls
zu ergreifen sind.

Basis dieser Strategie wire es, daf die auf eine
Berchigung des Preisauftriebs hinwirkenden Kréfte
nicht behindert werden. Hierzu gehort, verglichen
mit 1970 und 1971, eine starke Beschrénkung der
Einkommensexpansion. Daf die Entwidclung der
privaten Verbrauchsausgaben dem folgt, wire er-
wiinscht. Ahnliches gilt fiir die Ausfubhr. DaB sie
voriibergehend — als Folge der Hoherbewertung
der D-Mark — langsamer zunimmt ware hinzuneh-
men. Jenseits dieser Bereinigung eines trotz Hoch-
konjunktur gewachsenen Aullenbeitrags sehen wir
ein Problem der Exportlastigkeit der deutschen
Wirtschaft jedoch nicht. Unerwiinscht stark ist der
erwartete Riickgang der privaten Investitionen, vor
allem wenn man das Volumen betrachtet, also die
Preissteigerungen beriidcsichtigt. Hier liegt die Ge-
fabr einer Ubersteigerung nach unten, die auch
eine stabilititsbewufite Politik nicht vernachldssigen
darf. Eine geringe Abnahme der Investitionen wire
jedoch unbedenklich; die Wirtschaft soll sich darauf
vorbereiten, daB die Zunahme der Nachfrage nicht
nur konjunkturell, sondern dauerhaft eine andere
Struktur aufweisen wiirde als bisher, die dann eine
andere Struktur der Investitionen verlangt. Die
staatlichen Ausgaben diirften merklich stirker an-
wadhsen, als es konjunkturmeutral mdglich wire.

Dies folgte den konjunkturellen Erfordernissen
ebenso wie den mittelfristigen.

Einkommenspolitik

331. Hat sich die Politik darauf festgelegt, daB in
diesem Abschwung die Stabilitdt zurickgewonnen
werden soll, so bestimmen das einkommenspolitische
Verhalten der autonomen Gruppen sowie die Preis-
politik der Unternehmen Zeitpunkt und Spielraum
fiir expansive Mafinahmen der konjunkturpoliti-
schen Instanzen. Noch ist unsicher, ob die maBigeb-
lichen Abschliisse der ndchsten Monate im Bereich
der Metallindustrie und im offentlichen Dienst, die
Entwicklungslinie des ersten halben Jahres 1971
fortsetzen werden, oder ob es — im Hinblick auf die
noch einmal erhéhten Geldentwertungsraten — zu
wieder héheren Steigerungsraten kommt. Unsicher
ist ebenso, ob die Preisentwicklung bald stirker
auf den Riickgang der Nachfrage reagiert oder vor-
laufig weiter der Kostenentwidtlung folgt.

332. Unserer Prognose zufolge wird sich die Ge-
winnsituation der Unternehmen 1972 nicht weiter
verschlechtern, aber auch noch nicht merklich ver-
bessern. Nur die Ausgabeniiberschiisse des Staates
helfen ihnen. Im Kreislanfzusammenhang der Wirt-
schaft gesehen, ist dies in erster Linie eine Folge
davon, daB bei unverdndert hoher Sparquote der
privaten Haushalte die Investitionsansgaben abneh-
men. So wie die Dinge liegen, kommen die Unter-
nehmen, im ganzen gesehen, aus ihrer schlechten
Gewinnsituation eher wieder heraus, wenn sie die
Investitionsausgaben erhdShen, als wenn sie die
Preise heraufsetzen. Denn ob die Haushalte die
erhohten Preise bezahlen und entsprechend weni-
ger sparen oder ob sie an ihren Sparpléanen fest-
halten und der Teuerung wegen von bestimmten
Giltern weniger kaufen, ist durchaus offen.

Nun wird fast jeder einzelne Unternehmer diese
Uberlegungen von ausscdhlieBlich akademischem In-
teresse finden; denn ihn bewegen die eigenen Ko-
sten- und Ertragserwartungen und nicht die Aus-
wirkungen seiner Investitionsausgaben auf die Ge-
winne aller. Das ist wohl so. Jedoch begidnnen die
Unternehmen gehduft, aufgrund pessimistischer Be-
urteilung der Zukunftsaussichten ihre Investitions-
ausgaben einzuschrinken, so wiirden sie insgesamt
thre Lage nicht verbessern, sondern verschlechtern,
allerdings ihren Pessimismus bestitigt sehen, weil
es noch schlechter k&dme, als sie erwartet haben;
doch darin ist wohl kaum ein Vorteil zu erkennen.

Der einzelwirtschaftlichen Uberlegung nahe liegt es
auch, bei ungeniigenden Gewinnen den Ausweg in
hoheren Preisen zu suchen, audh, ja hdufig gerade
dann, wenn die Nachfrage zuriidcgeht und die dann
steigende Fixkostenbelastung die Gewinnmargen
komprimiert. Auch dies ware gefdhrlich. Manche
Unternehmen werden zu spiiren bekommen, dab die
Nachfrage auf Preiserhéhungen elastischer reagiert,
als sie es von der Hochkonjunktur her gewdhnt
waren. Die Ausweglosigkeit solcher Preispolitik
wird offenbar, wenn die Wirtschaftspolitik in ihrem
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‘Stabilititsziel fest bleibt und den konjunkturellen
Abschwung nicht abfingt, solange der Preisauftrieb
sich nicht beruhigt.

333. Da eine Hinnahme weiterer Gewinnschmale-

rungen durch die Unternehmen nur kurzfristig eine
Hilfe sein kann und Rationalisierungsmiglichkeiten
begrenzt sind, bleibt das Kernproblem der Stabilisie-
rungspolitik die Stabilisierung des gesamtwirtschaft-
lichen Kostenniveaus. Den Preisauftrieb bei den
Vorprodukten der Volkswirtschaft, den Importen,
zu beenden, ist durch die ‘Wahrungspolitik geleistet.
Jetzt gilt es vor allem, auch den Auftrieb der Lohn-
kosten weiter zu verringern und schlieBlich zu be-
enden.

334. Auf der Einkommenspolitik lastet gegenwar-
tig ‘das Ubermad an Preissteigerungen der Vergan-
genheit. In den monatlich verdffentlichten Verande-
rungsraten der Preisindices koramt der Preisanstieg
der jeweils zuriickliegenden 12 Monate zum Aus-
druck. Ohne Zweifel steht dieser Preisanstieg mit
den vergangenen Lohnerhéhungen im engen Zu-
sammenhang, wobei die Richtung der Kausalitit in
diesem Zusammenhang umstritten sein mag. Wiirde
die Lohnpolitik die Preissteigerungen der Vergan-
genheit, vermehrt um den Produktivititszuwachs der
Zukunft zum MafBistab fiir die anstehenden Lohnver-
einbarungen madhen, so wiire ein Fortgang des in-
fatorischen Prozesses mit unverminderter Geschwin-
digkeit programmiert; nur eine schwere Rezession
kénnte ihn aufhalten, moglicherweise lediglich un-
terbrechen.

Andererseits wiirde jeder TarifabschiuB, der eine

geringere Erhéhung der Effektivliéhne bewirkt, ails -

auch nur dem Anstieg des Preisniveaus in den je-
weils zuriickliegenden 12 Monaten entspricht, be-
deuten, daf die Realléhne der betroffenen Arbeit-
nehmer unter den Stand des vorangegangenen Ab-
schlusses sinken. Dies wird vielfach als unzumutbar
angesehen. Dabei ist jedoch Zu bedenken, daB die
Tarifabschlisse im Jahre 1970 und Anfang 1971
groBenteils Lohnerhéhungen gebracht haben, die
einem so groBen Zuwadhs der gesamtwirtschaftlichen
Produktivitit entsprechen, wie er in etwa drel bis
vier Jabren erzielt werden kann. Es war sicherlich
allen klar, daB diese Steigerung der Nominall6hne
nicht zu einer entsprechenden Steigerung der Real-
15hne werden konnte.

Die Arbeitnehmerorganisationen verweisen mit Ge-
nugtuung darauf, daB fiir die Arbeitnehmer in den
Jahren 1869, 1970, 1971 trotz der hohen Preissteige-
rungen eine beispiellose Erhdhung der Realléhne
erzielt worden ist. Um rund 9 vH ging der Real-
lohnanstieg in diesen Jahren dber das hinaus, was
aufgrund des gesamtwirtschaftlichen Produktivitdts-
muwachses und der Gewinne, die die Volkswirtschaft
aus der Preisentwidklung lm Aufienhandel zog, ko-
stenniveauneutral hitte verteilt werden kdnnen
(Ziffer 74); die Reallohnposition der Arbeitnehmer
verbesserte sich entsprechend. Diese Genugtuung
ist verstindlich. Sie wire jedoch kurzsichtig, wenn
der Eindruck erweckt wiirde, als kinne diese Ent-
widklung so weitergehen. Wird der Druck auf die
Gewinnerwartungen zu groB, so diirfte ein starker
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konjunktureller Einbruch die Folge sein und nur
eine Politik aus ibm herausfiihren, welche die Ge-
winnmdglichkeiten so grindlich verbessert, daB an-
schlieBend wiederum von einer Gewinnexplosion
gesprochen werden kann und der Zyklus nach be-
kanntem Muster emeut ablduft.

338. Da die aufierordentlich starke Steigerung der
realen Arbeitseinkommen in den Jahren 1970 und
1971 nicht nur zu Lasten der Gewinneinkommen,
sondern wegen der raschen Geldentwertung auch zu
Lasten der Sozialeinkommen gegangen ist, wiirde
ein Fortgang des inflatorischen Prozesses die Sozial-
politik vor die Frage stellen, ob nicht in Abweichung
von der Formel der Rentengesetze aus dem Jahre
1957 den Reninern eln Ausgleich fiir den starken
Kaufkraftverlust der Mark gewiihrt werden mub.
Diese Formel der verztigerten Rentenanpassung be-
ruht auf der Annahme, daf das Preisniveau stabll
bleibt, oder daB es zumindest keine Beschleunigung
einer schleichenden Geldentwertung gibt. Andern-
falls miissen die durchschnittlichen Renteneinkom-
men immer stirker hinter dem angestrebten Ver-
hiltnis zwischen Renteneinkommen und Arbeitsein-
kommen vor Eintritt in das Rentenalter zurlidkblei-
ben. Gleichzeitiy nehmen bei unverdnderten Bei-
tragssétzen die Uberschiisse der Sozialversiche-
rungstréger zu (Ziffer 79). Wegen der Plane, mit den
zu erwartenden Uberschilssen neue Leistungsver-
besserungen der Rentenversicherung zu finanzieren,
ist auf den Zusammenhang hinzuweisen, daf es sich
bei diesen Uberschiissen um Betrige handelt, deren
Realwert den Rentnern vorenthaiten wird, weil die
Renten nach wie vor verzégert angepafit werden,
wihrend die Geldentwertung sich beschleunigt hat.

338. Stabilitdtspolitisch hat sich die Verzégerung
in der Rentenanpassung zunfchst einmal glinstig
ausgewirkt. Der NMNachfragesog wurde von dieser
Seite nicht auch noch verstirkt, Das Problem Ist
jedoch nur vertagt. Mit dem Jahre 1972 beginnend
werden -allméhlich die hohen Zuwachsraten der
Arbeitseinkommen der Jahre 1969, 1970 und 1971
die Anpassungssitze fiir die Rentnereinkommen be-
stimmen. Noch immer sind also die Folgen dieser
inflatorischen Einkommensexplosion nicht ausge-
standen. Die anderen Einkommensgruppen werden
gegeniiber diesen Anspriichen der Rentner, die sich
in entsprechenden Anspriichen an das Sozialprodukt
niederschlagen werden, zuriicktreten miissen;
Widerstand kann nur zu erneuten Preissteigerungen
fiihren.

Hier wird bedriickend deutlich, wie kurzsichtig es
ist, wenn nur die Primirfolgen der Einkommens-
steigerung einer Gruppe stabilitdtspolitisch bedacht
werden.

Jedes Voraneilen einer Gruppe bringt Dispropor-
tionalititen mit sich, die friiher oder spdter wieder
beseitigt werden miissen, im Zweifel mit neuem in-
flatorischen Druck. Neben den Nodhholanspriichen
der Rentner stehen die Nachholanspriiche der Land-
wirte an. Auch die steigenden Ausgabenanspriche
der offentiichen Haushalte gehdren teilweise in
dieses Bild. Soll die Stabilitdt des Geldwerts eine
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Chance haben, so miissen die Arbeitnehmer sehen,
daB die Verbesserung jhrer Reallohnposition in den
vergangenen drei Jahren zum Teil auf Kosten von
Einkommensgruppen erzielt wurde, deren An-
spriiche mit der gleichen sozialen Dringlichkeit vor-
getragen werden wie die ihren, und daB sie diese
Position nur verteidigen kénnen, wenn sie solche
Machholanspriiche nicht gelten lassen.

337. All dies muB im Bilde bleiben, wenn dariber
gesprochen wird, ob unvermeidliche kiinftige Preis-
stegierungen in der Einkommenspolitik vorweg-
zunehmen oder ob sie — wenn auch mehr und
mehr indirekt — Folgen des inflatorischen Tuns
von gestem sind und daher ohne groBeren Wider-
stand hingenommen werden milssen.

Wir gehen daher davon aus, daB eine Einkommens-
politik, die zur Stabilisierung des Preisniveaus bei-
tragen will, dies beachtet, und daher keinen Ein-
kommensausgleich sucht fiir Preissteigerungen, die
einer Verteilungsentscheidung des Staates folgen,
etwa einer Erhéhung der Einkommen in der Land-
wirtschaft, oder einer steuerpolitischen Entscheidung
des Geselzgebers, etwa den beschlossenen Steuer-
erhbhungen, oder welche eindeutig Kostensteige-
rungen der Vergangenheit zuzurechnen sind, wie
etwa die anstehenden ErhShungen bestimmter
administrierter Preise.

Vermindert man den fiir unvermeidlich zu halten-
den Anstieg des Preisniveaus (Ziffer 322} um den
Teil, der aufgrund von Entscheidungen des Ge-
meinwesens aus dem Verteilungskampf heraus-
gehalten werden sollte, 1972 etwa /2 VH, sowie um
einen Abschlag fiir Kostensteigerungen der Ver-
gangenheit, ebenfalls /& vH, so ergibt sich der fiir
die Einkommenspolitik relevante Anstieg des Preis-
niveaus; das sind 3 vH.

338, Kostenniveauneutral modifiziert um den fiir
die Einkommenspolitik relevanten Anstieg des
Preisniveaus, ist die Lobnpolitik dann, wenn sie
das Niveau der effektiv gezahlten Léhne, genauer:
die Bruttoeinkommen aus unselbstindiger Arbeit
je Beschidftigtenstunde, nicht starker steigen ldBt,
als der Zunahme des gesamtwirtschaftlichen Pro-
duktionsergebnisses je Erwerbestitigenstunde und
dem genannten Anstieg des Preisniveaus entspricht;
zu beriicksichtigen ist gegebenenfalls auBerdem ein
Gewinn der Volkswirtschaft aus der Preisentwick-
lung im AuBenhandel (Terms-of-Trade-Effekt).

In der Schitzung fir den Vorjahresvergleich 1972

gegen 1971 haben wir angesetzt

— einen Zuwachs des gesamtwirtschafllichen Pro-
duktionsergebnisses je Erwerbstatigenstunde
von 3z vH;

— einen fiir die Einkommenspolitik relevanten An-
stieg des Preisniveaus von 3 vH;

— als Aquivalent fir eine Verbesserung der Terms
of Trade '/ vH;

— einen Lohnkosteneffekt verdnderter Arbeit-
geberbeitrige zur sozialen Sicherung in Héhe
von 0,1 vH;

Zusammen erglbt das rund 7 vH.

Da die Effektiviéhne bei Jahresende 1971 bereits
betrachtlich liber dem Jahresdurchschnitt 1971 liegen
dirften (nach unserer Schdtzung 3 vH), wird 1972
das Lohnniveau schon dann um ? vH {iber dem
des Vorjahres llegen, wenn die Effektiviihne im
Rhythmus der Tarifabschlisse um jeweils 6 vH
erhdht werden.

Hilt man die Berlicksichtigung vergangener, aber
in das Jahr 1972 hineinreichender Lohnerh8hungen
(dem sogenannten Lohnitherhang bei Jahresende)
sowie vergangener Preiserthbhungen (den soge-
nannten Preisiiberhang bei Jahresende) fiir unzu-
ldssig, weil es allein um die Entwicklung des Ko-
stenniveaus in der Zukunft gehe, so verringert sich
die Rate auf 55t vH. Dabei sind fir den laufen-
den Produktivititszuwachs 3Y/+—4 vH, flir die ein-
kommenspolitisch relevanten Preissteigerungen im
Verlauf des Jahres 1972 1Yz vH, fiir eine kiinftige
Verbesserung der Terms of Trade 0 vH angesetzt.

HAlt man auBerdem die Vorwegnahme von Preis-
steigerungen in der Lohnpolitik iiberhaupt fiir un-
zuldssig, weil sie, grofenteils Ausdrudk vergange-
ner Lohnkostensteigerungen sind, so verringert sich
diese Rate auf 3'/s bis 4 vH.

Finanzpolitik

339, Die expansiven Impulse der dffentlichen
Haushalte werden 1972 mit 4 Mrd. DM {(Ziffer 187)
nicht mehr s¢ grof sein wie im Vorjahr. Anders als-
1971 diirfte eine expansive Finangpolitik nunmehr
uneingeschrénkt als konjunkturgerecht anzusehen
sein. Auch das Quantum (0,5 vH des Produktions-
potentials) sollte auf keine Bedenken stofien, da
die privaten Anspriiche an das Produktionspoten-
tial merklich starker zuriickgehen werden.

340. Die von der Ausgabenseite ausgehenden ex-
pansiven Impulse werden gréBer sein als die der
Haushalte insgesamt, denn die Einnahmenseite wird
— vor atlem der Steuererhéhung wegen — kontrak-
tiv wirken. An sich sollte eine antizyklische Figkal-
politik nach Méglichkeiten ihr Schwergewicht bei
den Einnahmenregelungen hahen und auf der Aus-
gabenseite den Grundsatz der Verstetigung achten,
damit nicht die Wirtschaftsbereiche, die von variier-
baren Offentlichen Ausgaben besonders abhingig
sind, das Wedchselbad konjunktureller Schwankun-
gen verstirkt erleben, wenn auch antizyklisch. Ist
jedoch die Expansion der offentlichen Ausgaben
1972 Teil dieses Prozesses, der auf eine dauerhafte
ErhGhung der Staatsquote abzielt, so gelten solche
Bedenken nicht.

341. Die Struktur der 6ffentlichen Ausgaben steht
noch immer unter dem EinfluB des einkommens-
politischen Exzesses, der 1970 und 1871 die Perso-
nalansgaben hinauftrieb. Zusammen mit den hohen
Baupreissteigerungen hat dies den Staat so weit
zuriickgeworfen, daB hieran gemessen selbst das
hohe Ausgabenvolumen 1972 dem Staat, am Real-
wert seiner Ausgaben gemessen, giinstigenfalls
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einen Anteil am Produktionspotential sichern wird,
der um etwa einen Prozentpunkt unter dem des
Jahres 1969 liegen wird, dem letzten Jahr vor die-
sem Riickschlag, als zudem der ffentliche Gesamt-
hausbalt mit etwa 41/¢ Mrd. DM kontraktiv war.

342. Noch einmal ist die Frage aufzuwerfen, ob
nicht wegen des deutlichen Zurickweichens priva-
ter Anspriiche an das Produktionspotential mebr
offentliche Ausgaben konjunkturgerecht sind als
bisher fest geplant, Die Antwort mufl von der Ein-
kommenspolitik abhingen. Angesichts der noch vor-
handenen Unsicherheit fiber die private Einkom-
mensexpansion muB der Staat sich wohl vorldufig
darauf beschrinken, die geplanten Haushalte im
allgemeinen ohne Verzégerung, die Investitions-
haushalte beschleunigt zu vollziehepn. Tiefbauaui-
trige vorzuzieben, ist schon vorgesehen, um einer
Branchenkrise vorzubeugen. Hier hatten sich zuvor
die Bemiihungen um eine Reduzierung dffentlicher
Auftrége unangemessen konzentriert — ein weiteres
Schulbeispiel dafiir, wie wenlg sich eine anti-
zyklische Variation &ffentlicher Ausgaben als
Schwerpunkt der Konjunkturpolitik eignet.

Falsch wiére es, auch zuséitzliche expansive Impulse
schon fiir so dringlich zu halten, daB etwa die dffent-
lichen Stellen aus Riicksicht auf die belebende Wir-
kung héherer Ausgaben von dem Bemiihen abzu-
lassen hétten, die dffentlichen Ausgaben wie beab-
sichtigt daraufhin durchzusehen, ob nicht bestimmte
Aufgaben des Staates inzwischen obsolet geworden
sind. Der Ausgahenspielraum fiir neue Staatsauf-
gaben solite nicht nur durch zusétzliche Einnahmen
geschalfen werden.

343. 'Noch keine zusitrlichen expansiven Impulse
wiirden wir allerdings sehen, falls der Staat die
Haushalte wie geplant vollzieht, selbst wenn sich
als Reflex einer unerwartet starken Ahschwichung
der privaten Aktivitit die dffentlichen Einnahmen
ungiinstiger entwickeln, als bisher angenommen
wird. In diesem Falle miiten zusétzliche kurz-

fritige Kredite den Ausgabenspielraum schaffen.

Kiirzte der Staat seine Ausgaben, um sie gesunke-
nen Einnahmen anzupassen, so verhielte er sich
kontraktiv. I Jehre 1967 hat dies Verbalten noch
eine bedeutende Rolle gespielt, vor allem bei den
Gemeinden.

Dafl die Gebietskdrperschaften 1972 ein Haushalts-
volumen in der von uns geschatzten Héhe realisie-
ren werden, ist wahrscheinlich, angesichts solcher
Erfahrungen aber nicht sicher. In den Haushalts-
planen, die bisher vorliegen, sind die Gebietskor-
perschaften von hoiheren Steuereinnahmen ausge-
gangen, als ihnen nach unserer Schiatzung 1972 tat-
siichlich zuflieBen werden. Im Vergleich zum Ergeb-
nis der letzten Steuerschétzung vom August 1971
haben sie — nach unserer Rechnung — insgesamt
mit konjunktureil bedingten Steuerausfillenin Hohe
von 3%/ Mrd. DM zu rechnen. Bel unserem Urteil,
ein Ausgabenvolumen der Gebietskorperschaften
von 240'Ys Mrd. DM sei stabilititspolitisch unbe-
denklich, haben wir nicht gemeint, weniger sei bes-
SeT.
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344. Der Staat branchte mit zusédtzlichen expansi-
ven Impulsen picht zu warten, bis der Abschwung
gich weiter beschleunigt hat, falls von der Einkom-
menspolitik die Voraussetzungen fiir eine Riidkkehr
zur Stabilitdt des Preisniveaus bald geschaffen wer-
den,

In diesem Falle miifte man darauf vertrauen, und
kinnte es wohl auch, daf fiir den Geldwert vorerst
genug getan ware. Zu warten bis die Preisindizes
selbst eine befriedigende Entspannung anzeigen,
hieBe auf Spatindikatoren setzen, so dafi dann die

" Zeit fiir die Vermeidung einer Rezession nicht mehr

reichte. Zumindest sollte es geniigen, einen linge-
ren Stillstand ‘bei den durchschnittlichen Erzeuger-
preisen der Industrie abzuwarten.

345. Die Strategle einer zukunftsgerechten Expan-
sion wirde erfordem, daB bei der Entscheidung zu-
gunsten zusdtzlicher expansiver Impulse eine Erhé-
bung der Staatsausgaben Vorrang hitte vor ande-
ren MafBnahmen, So waren etwa der Eventualhaus-
halt des Bundes Inkraft zu setzen, das Ausgabenvo-
lumen der Liander zu erhdhen, das der Gemeinden
zu stabilisieren, bevor in Betracht kéme, den ange-
sammelten Konjunkturzuschlag zur Einkommen-
und Korperschaftsteuer zuriickzuzahlen. Denn nicht
iber die Belebung des privaten Verbrauchs wiire bei
dieser Strategie der Abschwung abzufangen und
der neue Aufschwung einzuleiten.

348. Vielmehr wiirde es den mittelfristigen Struk-
turzielen dieser Strategie euntsprechen, wenn man
auf die konsumanregenden Wirkungen einer Riick-
zahlung des Konjunkturzuschiags gar nicht ange-
wiesen wire und daher die Rfidezahlung zeitlich so
einrichten konnte, daB ein méglichst grofer Anteil
dieser Zwangssparsumme weiterhin — frelwillig —
gespart wiirde, Eine Rildzahlung in einer Summe,
statt auf Raten, ware dem mdglicherwelse giinstig,
und ein Werben fiir die Anlage in Staatspapleren
kdnnte vielleicht einen erheblichen Teil dieser Er-
sparnisse dorthin lenken, wo sie im beginnenden
Aufschwung — als ersie Stufe der Konsolidierung
einer dauerhaften Staatsquote — besonders dring-
lich benétigt wilrden. Falls der neue Aufschwung
schon Ende 1972 beginnt — was wir fiir nicht un-
wahrscheinlich halten —, stellt sich dies Konsolidie-
rungsproblem schon 1973. Thm kann nicht ausge-
wichen werden; denn andernfalls kdnnten sich die
privaten Amnspriiche an das Produktionspotential
erneut vordrangen und damit den Erfolg der Stra-
tegie einer zukunfisgerechten Expansion zunichte
machen. Selbst zusétzliche Sparanreize wédren daher
zu erwlgen, um die zuriidkgehaltenen Konjunktur-
zuschlige nach Mdglichkeit vom Konsum fernzu-
halten. Schatzt man allerdings die Chancen gering
ein, einen groberen Teil der zur Zuriickzahlung an-
stehenden Betrfige in freiwilllg geschaffene Erspar-
nisse liberzuleiten, so sollte die Riickzahlung abge-
schlossen sein, bevor der ndchste Aufschwung an
Kraft gewinnt,

347. Die abnehmende Investitionsneigung in der
Wirtschaft wird von Unternehmerseite vielfach auch
im Zusammenhang mit der geplanten Steuerreform
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gesehen, die inshesondere fiir hohe Einkommen eine
héhere Steuerbelastung bringen soll. Dabei diirften
unnétige MiBverstdndnisse dazu gefiihrt haben, daB
die Unternehmer ihre Rendite stirker bedroht se-
. hen, als gerechtfertigt erscheint. Die Diskussion
um die Steuerreform wird stark als Diskussion um
eine gerechte Steuerlastverteilung geflihrt und we-
nig als Diskussion um die angesirebte volkswirt-
schaftliche Investitionsquote, Wird eine bestimmte
private Investitionsquote angestrebt, so wird der
Staat eine Politik treiben miissen, welche die Unter-
nehmer zu den gewiinschten Investitionen wveran-
laBt. Geschieht das, so werden die Unternehmer
Nettogewinne haben, die zusammen mit den Er-
sparnissen der Nichtunternehmer diese Investitio-
nen (und den AuBenbeitrag) finanzieren. Zielt die
Steuerreform also nicht auf eine niedrige Investi-
tionsquote ab und bewirkt sie diese anch nicht, so
werden hohere Spitzenstenersdtze rwar die Vertei-
lungsoptik des Steuersystems verbessern, auch
eine Erhébung des Preisniveaus bewirken, jeden-
falls die Nettogewinne unberiihrt lassen. Aus die-
ser Zwangslage kommt eine um gerechtere Steuer-
tarife bemiihte Reformpolitik nicht heraus. Denn sie
kann nicht treffen wollen, was sie triift, die Inve-
stitionen, und sie trifft nicht, was sie treffen will,
den Konsum der hohen Einkommensschichten, weil
dort mit zunehmenden Einkommen die Verbrauchs-
ausgaben vom Einkommen immer unabhingiger
werden. Verteilungspolitik 138t sich nur als Ver-
mdgensbildungspolitik wirksam betreiben, flankiert
durch Mafinahmen, die bei den dann sinkenden Ge-
winnen die Investitionsneigung der Unternehmer
erhalten (JG 70 Ziffern 234 ff.}. So schwer die Ein-
sicht fallt: Es hat wenig Sinn iiber die Hohe der
Gewinne zu rechten, solange man sie fiir die Finan-
zierung der Investitionen braucht.

Geld- und Kreditpolitik, AuSenwirischaftspolitik

348, Der Geld- und Kreditpolitik kommt unter den
Bedingungen des Floating — ehenso: bei stets aus-
reichend breitem Kursband — aus den dargelegten
Griinden eine sehr viel gréBere konjunkturpolitische
Bedeutung zu als friher. Bei einer anderen als der
hier erorterten mittelfristigen Perspektive FHir die
Politik im gegenwirtigen Abschwung waére dieser
Spielraum auch — sobald der Zeitpunkt fiir stérkere
Anrequngen gekomrmen ist — voll zu nutzen, etwa
bei eiper Politik, die sich vor allem anderen die
Wiederbelebung der Investitionsneigung zum Ziele
setzte. Die Strategie der zukunftsgerechten Expan-
sion bélt hier zur MéaBigung an und teilt zunichst
den wichtigeren Part der Finanzpolitik zu. Es sei
dabel wiederholt, daB in dieser Rollenverteilung
keine Regel zu sehen ist. Diese wiirde eher umge-
kehrt lauten,

349. Vielfach wird gefordert, dafi zumindest mit
Ridesicht auf die Lage in den auBenwirtschaftlichen
Bereichen, die von einem Zuviel an Aufwertung be-
troffen seien, jetzt rasch die Geld- und Kreditpolitik
weiter gelockert werden sollte. Eine speziell die
aufenwirtechaftlichen Bereiche beglinstigende mone-

tire Politik gibt es jedoch nicht. Die Geld- und Kre-
ditpolitik muB daher an der konjunkturellen Ge-
samtlage orientiert bleiben. Wollte man den Satz der
Héherbewertung der D-Mark verringern, ohne den
Zins dafiir als Mittel einzusetzen, sc mifte man
glaubwiirdlg machen, daB als Ergebnis des Realign-
ments fiir den Dollarkurs der Mark etwas anderes zu
erwarten ist, als die Devisenkurse beute an Erwar-
tungen widerspiegeln.

350. Die Hiherbewertung der D-Mark erklirt sich
sicherlich nicht aus aktuellen internationalen Unter-
schieden in der Preisentwicklung {Ziffer 236). Sie ist
Ausdruck der Erwartungen, die sich auf kinftige
Unterschiede im Erfolg der Stabilititspolitik richten,
sowie Ausdruck der Erwartungen iiber den Ausgang
der amerikanischen Bemiihungen um kriftige Auf-
wertungen ider librigen Wihrungen, Beides, letzteres
wobl gegenwiiriig dominant, bestimmt die Erwartun-
gen iiber das Ergebnis des geplanten Realignments
der Wechselkurse und auf diesem Wege die Kurs-
bildung an den Devisenmérkten (Ziffer 242), Die
Hoherbewertung der D-Mark konstatiert also nicht
einen stabilitdtspolitischen Erfolg, sondern sie gibt
ihn der Volkswirtschaft als Aufgabe — in der Form
eines Vorhalteeffekts gleichsam, der 1969, bei der
letzten Aufwertung, gefehlt bat. Der Fortgang der
Geldentwertung im Ausland wird diesen Vorhalte-
effekt rasch verringern, wenn die Aufgabe, das
Kostenniveau und das Preisniveau zu stabilisieren,
wieder besser bewiltigt wird. Die Bundesrepublik ist
auf dem Wege dahin. Unsere Diagnose und Prognose
der Ausfuhrentwidklung weisen aus, dab upd warum
wir mit einem Einbruch bei der Entwicklung der Aus-
fuhr — er wire Ausdruck mangelnder Anpassungs-
fihigkeit in der Preis- und Lohnentwidklung — nicht
rechnen, sondern vielmehr mit einem zwar verlang-
samten, aber weiterhin deutlichen Anstieg. Die ge-
stellte Aufgabe sollte daher nicht Hir zu schwer
gehalten werden.

351. Die Einstellung vorausgeseizt, daf ohne
‘Widerstand hinzunehmen ist, wenn sich die Ex-
pansion unserer Ausfuhr voribergehend deutlich
verlangsamt, liegt das wichtigste Anpassungspro-
blem der AuBenwirtschaft wohl nach wie vor weni-
ger darin, daB der gewogene Satz der HSherbewer-
tung der D-Mark zu grof ist, als vielmehr darin,
daB sich die Wettbewerbsposition gegenfiber be-
stimmten Lindern abrupt verschlechtert hat. Hierauf
hat die Kreditpolitik keine passende Antwort.

Unter den Lindemn, in die der Export besonders
stark erschwert ist, stehen die Vereiniglen Staaten
vorne an, weil hier zur Héherbewertung der Mark
die amerikanische Importabgabe sowie die Dis-
kriminierung der ausléndischen Investitionsgiter
bei der Investitionsférderung hinzukommen. Das
trifft die Amerikaausfuhr der Bundesrepublik be-
sonders stark.

352, Die amerikanische Imporistener hat in der
Welt viel Empdrung ausgeldst, aber auch Verstind-
nis gefunden, weil sich die Vereinigten Staaten bei
dem Versuch, die Uberbewertung -des Dollars
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beseitigen, nicht in der gleichen Lage befinden wie
andere Linder, die ihre Wihrung abwerten wollen.
Die Diskriminierung der Investitionsgiitereinfubr
ist mit dieser Zwangslage nicht zu erkléren. Hier
handelt es sich um gezielten Protektionismus, fiir
den kaum das Etikett Fairneb im Wetthewerb pafit,
Die Dreifachbelastung macht fir Teile der Invest-
tionsgiiterausfuhr nach den Vereinigten Staaten mehr
als 25 vH aus. Da die Bundesrepublik zu den am
meisten betroffenen Lindern gehért, wire es fir
sie besonders bedeutsam, die Vereinigten Staaten
von diesem schweren Ridefall in den Protektionis-
mus doch noch abzubringen.

353. Der Art nach gleiche, wenn auch dem Gewicht
nach geringere Probleme entstehen dadurch, daB
einzelne Linder durch administrative MaBnahmen
einer Héherbewertung ihrer Wahrung, die sich vom
Markt her ergeben hitten, entgegen wirkten. Das
geplante Realignment soll dies bereinigen und far
die Vereinigten Staaten eine Uberleitung ihrer
importhemmenden MaBnahmen in eine endgiiltige
Abwertung des Dollars ermdglichen.

354. In der Diskussion um das Realignment wird
oft nur gesehen, daB das Verlangen der Vereinigten
Staaten nach einer De-facto-Abwertung des Dollars
jihre Einfuhr und damit die Ausfubr der iibrigen
Welit hemmen soll. Weniger wird gesehen, dab dies
Verlangen auch das Angebot einschliefit, die eige-
nen Waren billiger als bisher herzugeben. Den Ver-
einiglen Staaten wird seit langem vorgeworfen, sie
verschafften sich durch die Uberbewertung des Dol-
lar kinstlich Vortelle Im realen Austauschverhdlt-
nis des Handels und finanzierten die dabei entste-
henden Defizite durch die Schaffung von Geld, das
die ausldndischen Zentralbanken aufoehmen miis-
sen. Wer dies hejaht, muB eine kriftige De-facto-
Ahwertung des Dollars winschen, und zwar aus
eigenem Interesse, nicht etwa weil er erwartet, daB
sich die Vereiniglen Staaten in einem wirtschaft-
lichen Machtkampf letztlich doch durchsetzen wiir-
den. Eine Abwertung des Dollars — formell oder
de facto —, verbunden mit elner Aufgahe des
Dollarstandards, ist kein Erfolg der Vereinigten
Staaten im internationalen Gerangel um ginstige
Terms of Trade. Dafl ihre Pariner dann bestimmte
Waren, die sie bisher gleichsam zu billig hergege-
ben haben, nicht mehy exportieren kdnnen, Ist ledig-
lich ein Anpassungsproblem, keine Frage eines
dauverhaften Opfers zugunsten der Vereinigten
Staaten. Solange die importhemmenden Mafnah-
men in Kraft sind, verkaufen die Vereinigten Staa-
ten allerdings ihre Ausfuhrgiiter, gemessen an dem,
was sie filr Importe zzhlen, immer nodh zu teuer.

355. Vorldufig miissen Unternehmen, die stark auf
den Export von Investitionsgiitern nach Amerika
eingestellt sind, starke Belastungen auf sich neh-
men, wenn sie gezwungen sind, die Importsteuer
und die Diskriminierung der auslindischen Inve-
stitionsqiiter durch Preiszugestindnisse zu unter-
laufen oder groBe mengenmiBige Einbufen hinzu-
nehmen. Hier konnte sich die Frage nach Uber-
briidcungshilfen stellen, Uns ist nicht bekannt, wie
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viele Unternehmen tats&chlich in ihrer Existenz be-
droht sind, da sich das Problem nicht auf der Ebene
ganzer Branchen stellt.

Gezielte HilfsmaBnahmen des Staates sind die
ultima ratio der Wirtschaftspolitik. Selten 148t sich
befriedigend ermitteln, wo unternehmerisches Ver-
sagen, unvermeindlicher Strukturwandel, oder unzu-
mutbare Wechselhaftigkeit der Politik ein Unter-
nehmen oder Teile einer Branche in Schwierigkeiten
gebracht haben.

Kanada wehrt sich gegen die Herausforderung der
amerikanischen MaBnahmen, indem es den heimi-
schen Exporteuren direkte Hilfen gewidhrt. Wiirden
das alle Linder tun, trife die befiirchtete Eskalation
von Mafinahmen und GegenmaBnahmen méglicher-
weise ein. Aulerdem konnten globale HilfsmaBnah-
men den in jedem Falle notigen AnpassungsprozeB
zu stark hemmen,

Aus diesen Grilnden sollte wohl der Anpassungs-
fahigkeit des einzelnen Unternehmens die Haupt-
last zufallen. Erst wenn alle Méglichkeiten der An-
passung der einzelnen Unternehmen ausgeschépft
s5ind, wohei Ubergangsverluste nicht unzumutbar
sind, sollte einer unerwiinschten Uberanpassung an
nur zeitweise verschlechterte Wetthewerbsbedin-
gungen durch staatliche Hilfe entgegengewirkt wer-
den. Kredithilfen hatten Vorrang vor anderen Sub-
ventlonen, damit das Risiko gering bleibt, daB Ge-
schiftszweige gestiilzt werden, die ohnehin am Ver-
dorren sind.

Strukturhilien

358. Aufler von exportorientierten Industrien glbt
es auch Hilfsbegehren — und sie werden sich meh-
ren — von Regionen und Branchen, die sich als be-
sonders konjunkturempfindlich erweisen. Es gibt
beredhtigte Klagen iiber die Wechselhaftigkeit der
gesamtwirtschaftlichen Entwldklung: es gibt aber
auch Klagen, die diesen Grund nur als Deckmantel
fiir das Verlangen nach Unterstiitzung nutzen, die
ein Ausweichen vor dem gesamtwirtschaftlich er-
wiinschten Strukturwandel erlauhen sollen. Das Pro-
blem am Ursprung 15sen wollen, hieBe eine konse-
quent auf Verstetigung der gesamtwirtschaftlichen
Entwicklung gerichtete Politik treiben m0ssen.
Dann lieBe sich die Strukturschwache einer Branche
nicht schon deshalb als konjunkturelles Problem
ausgeben, weil sie zuvor durch eine Situatlon all-
gemeiner Ubernachfrage verdeckt war.

Trotz der Unwegsamkeit abseits des Pfades der
Globalsteuerung kann sich der Staat dem Problem
kumulierter Beschiftigungsrisiken In konjunktur-
empfindlichen Regionen und in konjunkturempfind-
lichen Branchen nicht vllig versagen, wenn er zeit-
weise keine auf Verstetigung der konjunkturellen
Entwicklung ausgerichtete Politik betreiben kann,
Das gilt um so mehr, wenn die Politkk — wie es
teilweise der Fall war — sogar prozyklisch ist. Die
Sicherheltsmarge, die Unternehmen und Regionen
einkalkulieren missen, um gegen die Wedhselfille
heftiger konjunktureller Schwankungen gewappnet
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Zu sein, miiBte zu groB sein, als daB ein optimaler
Einsatz der Produktivkrifte gewaihrleistet werden
kénnte.

357. Unter den MaBnahmen, die als Strukturbilfen
im Abschwung in Betracht kommen, kanno als un-
bedenklich nur gelten, daf in konjunkturempfind-
lichen Regionen Infrastrukturinvestitionen, die dort
ohnehin vorgesehen sind, zeitlich vorgezogen wer-
den. Besonders problematisch hingegen sind Ad-
hoc-MaBnahmen zur rdumlich gezielten Férderung
privater Investitionen. Die Erfahrungen mit der Ex-
pansionspolitik in der Rezession 1967, so etwa mit
den Investitionszuschiissen in Gebieten des Koble-
bergbaus, lehren, daB auf diese Weise leicht Sub-
ventionen fiir Investitionen gezahlt wernden, die
ohnebin getitigt worden wiren oder die erst in
einer Konjunkturpbase realisiert werden, in der In-
vestitionsférderung keinesfalls mehr konjunktur-
gerecht ist. In Betracht kdme, die Mittel fir die
laufenden regionalen Aktionsprogramme zu erho-
hen. Doch auch hier sollten hinsichtlich der Wir-
kungsverzégerung einer verstirkten Wirtschafts-
forderung keine sehr groBen Hoffnungen bestehen.
Erfahrungsgem&af mufi man die Investitionsanreize
sebr boch ansetzen, um in Zeiten des konjunktu-
rellen Abschwungs Standortentscheidungen zugun-
sten strukturschwacher Rdume zu beeinflussen oder
die Investitionsneigung der dort ansassigen Unter-
nehmen zu beleben.

Alternativen

358. Die mittelfristig angelegte Strategie einer zu-
kunftsgerechien Expansion ist darauf ausgerichtet,
im konjunkturellen Abschwung die Grundlagen fiir
eine Ridkkehr zur Stabilitdit des Preisniveaus zu
schaffen und eine spannungsfreie Expansion vorzu-
bereiten. Sie geht davon aus, daB es zu den Struk-
turzielen der Gesellschaft gehdrt, dem Staat — sta-
bilitatskonform — einen dauerhaft hheren Anteil
am Produktionspotential der Volkswirtschaft zu
sichern. Zeitpunkt und Spielraum fir expansive
Mafnahmen werden zunéichst von der Einkommens-
politik der autonomen Gruppen abhiéingig gemacht.

Neben der Strategie der zukunftgerechten Expansion
(I} sind andere Strategien einer Wirtschaftspolitik
im Abschwung denkbar, von denen wir zwei hin-
sichtlich der Mafnahmen und deren Auswirkungen
zu charakterisieren versuchen,

— eine Strategie (II), die im Hinblidk auf die Stirke
der expansiven Impulse der zuvor erdrierten
Strategie gleicht, jedoch dem Staat keinen héhe-
ren Anteil einrdumt, sondern von mittelfristig
konstanten Anteilen der grofen volkswirtschaft-
lichen Aggregate ausgeht,

— eine Strategie (III), die auf einer anderen Ent-
scheidung im Konflikt zwischen Geldwertstabili-
tdt einerseits und Vollbeschiftigung und Wirt-
schaftswachstum andererseits beruht, stérker das
Ziel der Vollbeschiftigung betont und daher stér-
kere expansive Impulse vorsehen muf.

359. Bei den Alternativen zur Strategie der zu-
kunftsgerechten Expansion stellen sich viele Pro-
bleme ebenso, wie sie zuvor erdrtert wurden. Die
Unterschiede liegen in erster Linie darin, daf bel
verdnderten Zielsetzungen verdnderte Folgerungen
fir die Politik zu zieben sind. Unterschiede gibt es
jedoch auch bei dem, was von der Einkommens-
politik erwartet werden kann,

Die Strategie II macht wie die Strategie I expansive
MaBnahmen davon abhidngig, daB die Lohnentwidk-
lung zuvor stabilisiemungskonform wird. Wird sie es
nicht und meiden die Unternehmen Arbeitskonflikte,
so kann der Grund hierfiir letztlich nur sein, daB sie
ihre Preiserbébungsspielréiume noch immer glinstig
einschitzen, der anregenden Wirkung kreditpoliti-
scher und fiskalpolitischer MaBnahmen nicht bediir-
fen. Wirkt die Lohnpolitik stabilisierungskonform,
80 gilte es, sie dabei zu balten. Vorsicht in der
Expansionspolitik wére bei der Strategie II dringen-
der als bei der Strategie I, da bei Strategie II die
Friktionen in der Beschiftiqung vermieden werden,
die einen beschleunigten Strukturwandel, wie er
Strategie I kennzeichnet, zu begleiten pflegen.

In der Strategie III hat die Sicherung der Vollbe-
schiftigung Vorrang. Hier wird eine stabilititskon-
forme Einkommenspolitik nicht abgewartet. Soll der
hohen Gefihrdung des Geldwertes, die diese Stra-
tegie einschlieBt und die dber das Jahr 1972 hinaus-
reicht, entgegengewirkt werden, so miifite der Staat
Zuflucht bei Eingriffen in die freie Preis- und Lohn-
bildung suchen. Wir gehen jedoch davon aus, daB
dies wegen der schweren ordnungspolitischen Be-
denken auch dann nicht geschihe, wenn der Staat
sich zu dieser Strategie entschlésse. Im ganzen hal-
ten wir diese Strategie fiir nicht mit den Zielen ver-
einbar, auf die unsere Arbeit bezogen sein soll;
denn sie wirde eines der Ziele, das Ziel der Geld-
wertstabilitit, dauerhaft hintansetzen. Da aber wohl
bald das Dréngen auf starke expansive Impulse zu-
nehmen wird, legen wir dar, welche Wirkungen wir
von einer Politik erwarten, die solchem Dréngen
nachgibt.

360. Wir haben drei Sitze von Annahmen iiber das
Verhalten der autonomen Gruppen und der wirt-
schaftspolitischen Instanzen gebildet, auf sie unsere
Schitzungen iiber die Entscheidungen in den Unter-
nehmen und in den privaten Haushalten gegriindet
und diese Schitzungen dem Konsistenztest der
volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung unterzogen.
Das Ergebnis ist in Tabelle 25 mitgeteilt.

361. Im einzelnen haben wir angenommen

fir die Strategie I:

— Die Lohnpolitik ist kostenniveauneutral unter
Beriiksichtigung der fir die Einkommens-
politik relevanten Preissteigerungen (Ziffer
338). Die folgenden Annahmen steben unter
der Bedingung, daB sich dies schon bei den
Tarifabschliissen im Bereich der Metall-
industrie sowie im 6ffentlichen Dienst zeigt.

— Die offentliche Hand volizieht die geplanten
Haushalte ohne Rficksicht auf die konjunk-
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Tabelle 25

Daten zur gesamtwirtschaftlichen Entwicklung flir das Jahr 1972
Veridnderung gegemfiiber 1971 in vH

Strategien
Prognose . I m
Verwendung des Sozialprodukts
Privaler Verbrauch .........ccovviiinieinannes 6.5 6l/s s Bi/e
Staatsverbrauch ........iiiiiiiiiiaie e 125 13/ 12/s 14
Bruitoanlageinvestitionen ............ Ceenanane 10 6 4ls 10
Ausrdstungen ......... Ceeeieiraarenn . —55 —fx | 5
BAUEN . tvvvvrvevrniirananinrnananss [ 6.0 11 T 14
Offentliche Bauten ..........cc.ovveeenns-. {10,5) (18) (10%/5) (18
AUBTURT ... iiiiia e i i s 6,0 6 6/ 8
Binfuhr .. ooiiiiiine it v e e 2,5 3t 3 ]
Bruttosozialprodukt in jeweiligen Preisen ...... 6,0 8 8 11
Preisentwidtlung
Privater Verbrauch ............coioieiiiiiian, 45 4 bis 4/ 42 bis 5 S5i/1
Brultcanlageinvestitionen ............. Cerraans 35 AV 4 bis 4'/¢ 6
Bruttosozalprodukt ................ ... rreeeas 50 5 5bis 5'» 6
Entstehung des Sozlalprodukts
Erwerbstdtige ........... i erars i arerr e -1,5 -t —1 —r
Arheltszeit ......ccouiiarisiiiniininnen e e —10 — i — 1/ 1]
Produktivitst .......... e e 35 N TN Sth
Bruttoinlandsprodukt in Preisen von 1962 ....... 10 2t/s 21y 5
Verteilung des Volkseinkommens
Bruttoeinkommen
aus unselbstindiger Arheit .................. 55 6 B/ /s
aus Unternehmertitigkeit und Vermdigen {ein-
~schlleBlich Staat) ..........ccooiiiiiiiiiaanns 3.3 11 9 15V
Mettosozialprodukt zu Faktorkosten
(VOlkSeinkommMen) ....ocovvrraneiorunasern-a 55 Fi/y Fir 11
NMNetloeinkommen
aus unselhsténdiger Arbei; .................. 60 6lfs 9 10/e
aus Unternehmertdtigkeit und Vermégen (chne
Staat) .......ce0v0ann e ieereaaie e 6,5 13y 12 t9l/s
MNachrichtlich:
Konjunktureller Effekt der dHentlichen Haushalte
MEd.DM) ...iiniiiiinaiiirasaasesnaanassnan +4 +64s +10 +15%¢

118




Die Chancen des Abschwungs nicht vergeben

Schaubild 33
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turelle Entwidklung der Steuereinnahmen.
Auch den Gemeinden wird nédtigenfalls er-
méglicht, diesen Grundsatz einzuhalten. ]

— Der Eventualhaushalt des Bundes wird in
Kraft gesetzt (2,5 Mrd. DM). Die Lénder be-
schlieBen Zusatzhaushalte etwa gleicher
Gréfienordnung. Zur Finanzierung zlehen
Bund und Linder ihre Konjunkturausgleichs-
riidklagen heran.

— Die Kreditpolitik bewirkt elne mifige Sen-
kung des Zinsmiveaus. (Der Kurs der Bundes-
bank wird nur dann weiter gelodkert, wenn
sich zeigt, daB die konjunkturelle Abschwi-
chung stirker ist, als wir in unserer Prognose
angenommen haben.}

-— Der Wechselkurs der Mark bleibt so flexibel,
daf eine wirksame Zinspolitik betrieben wer-
den kann. {Die angenommene Senkung des
Zinsniveaus 1iBt also den Wedhselkurs der
Mark leicht sinken, begiinstigt daher nicht nur
die Inlandsnachfrage, sondern auch die Aus-
fuhr und hemmt die Einfuhr.)

flir dle Strategie 1I: .

— Die Lohnpolitik ist kostenniveauneutral unter
Beriicksichtigung der fiir die Einkommens-
politik relevanten Preissteigerungen. Die fol-
genden Annahmen stehen auch hier unter der
Bedingung, daB dle bevorsiehenden Tarif-
abschliisse dies schon zeigen.

— Die o&ffentliche Hand vollzieht die geplanten
Haushalte ohne Riicksicht auf die konjunk-

turelle Entwidklung der Steuersinnahmen.

Auch den Gemeinden wird nétigenfalls ermég-
licht, diesen Grundsatz einzuhalten.

— Der Konjunkturzuschlag zur Einkommen- und
Korperschaftstener (5,8 Mrd, DM) wird im
Laufe des Jahres 1972 in mehreren Raten voll
zuriickgezahlt (Mittel Hir den Eventualhaus-
halt des Bundes sowle fiir Zusatzhaushalte der
Lander werden nur freigegeben, wenn sich
zeigt, daB die konjunkturelle Abschwéchung
wesentlich stirker wird, als in der Prognose
angenommen ist.}

— Die Geld- und Kreditpolitik bewirkt eine
kriftige Senkung des Zinsniveaus.

— Der Wedhselkurs der Markt bleibt so flexihel,
daB die Zinspoliik wirksam wird und auch
auf den AuBenhandel durchschlégt.

fiir die Strategie III:

— Die offentliche Hand vollzieht die geplanten
Haushalte ohne Riicksicht auf dle konjunk-
turelle Entwicklung der Steuereinnahmen.
Auch den Gemeinden wird nétigenfalls er-
mdglicht, diesen Grundsatz elnzuhalien.

— Der Eventualhaushalt des Bundes wird in Kraft
geseizt. Die Linder beschlieBen Zusaizhaus-
halte etwa gleicher Grofienordnung.

— Der Konjunkinrzuschlag zur Einkommen- und
Korperschaftsteuer wird im Laufe des Jahres
1972 in mehreren Raten voll zuriickgezahit.

— Die Geld- und Kreditpolitik bewirkt eine sehr
kréiftige Senkung des Zinsniveaus.
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— Der Wecdhselkurs der Mark bleibt so flexibel,
daB die Zinspolitik wirksam wird und auch auf
den AuBenhandel durchschlégt.

362, Wie Tabelle 25 zeigt, werden die Unterschiede
zwischen den drei Strategien in den Veranderungs-
raten des Jahresvergleichs 1972 gegen 1971 nur we-
nig sichtbar. Bis weit liber die Jahreswende hinaus
halten wir die Entwicklung fiir festgelegt; danach
beginnen sich Unterschiede in der Polltkk und im
Verhalten der autonomen Gruppen auszuwirken.
Unsere Vorstellungen itber diese Wirkungen im
Verlauf des Jahres 1972 zeigt Schaubild 33. Filr Fern-
wirkungen der drei Strategien, etwa in das Jahr
1973 hinein, sind quantitative Schtzungen unmébg-
lich. Doch auf die Tendenzen im Jahre 1972 kann und
muB spéter die Politik gegrimdet werden, die die
Entwidklung weiterfiihrt. So gesehen enthalten diese
Tendenzen schon mehr Zukunft, als unsere Schatz-
methoden anzugeben erlauben.

383. "Was die Strategie 1 angeht, so erwarten wir,
daB die einkommenspolitisch abgesicherten Expan-
sionsmaBnahmen einen weiteren Riickgang in der
Wachstumsrate des realen Bruttosozialprodukts ver-
himdern werden, Die Auslastung des (gewachsenen)
Produktionspotentials nimmt pur etwa im gleichen
Mabe ab wie 1971, Diese Entwicklung wird vor allem
getragen — wie es hier heabsichtigt ist — von den
zusétzlichen offentlichen Ausgaben, insbesondere
den offentlichen Investitionen. Reaktiomen erwarten
wir aber auch schon bei den Investitionen der Unber-
nehmen, zumindest in der zweiten Halfte des Jahres.
Der Rfickgang der Investitionsausgaben wird auf-
gehalten; im spdteren Verlauf des Jahres kommt es
sogar wieder zu einer Aufwartsbewegung. Den pro-
gnostizierten Anstieg der Verbraudherpreige hatten
wir fast vollstindig fiir unvermeidlich zu halten
(Ziffer 322). Auch eine auf Stabilisierung des Kosten-
niveaus ausgerichtete Lohnpolitik kann bhier also
nicht schon bald merklich mehr bringen, als es dle
starke Nachfrageabschwiichung vermag, die das Bild
der Status-quo-Prognose bestimmt.

3684. Eine Politik nach der Strategie II hitte ihre
Hauptwirkumgen darin, daB der private Verbrauch
Konjunkturstiitze bliebe und daB bei dem Ausri-
stungsinvestitionen nicht nur die Gefahr eines ku-
mulativen Abschwungs gebannt, sondern im Ver-
lauf des Jahres ein neuwer Aufschwung eingeleitet
wiirde. Das reale Sozialprodukt wiirde etwa in
gleichem MabBe zunchmen wie bei Strategie I, die Ex-
pansion wire allerdings mit einem etwas stirkeren
Preisauftrieb verbunden, weil die anregenden MaB-
nahmen globaler wirkten und dahber in griiBerer
Breite neue Preiserhhungsspielrdnme schiifen.

385. Nidcht ilberraschen kann, daB sich bei einer
Politik nach der Sirategie III Preissteigerungen er-
geben, die den inflationfiren ProzeB der Jahre
1970/71 ungebrochen fortsetzen. Die schon abseh-
hare Abkihlung des Preisklimas hliche aus. Aller-
dings wiren die Gewlnne fir Vollbeschiftigung
und Wadhstum, wenn auch nicht nnbedingt ilher 1972
hinaus, nicht gering. Im zweiten Halbjshr, so erwar-
ten wir, kime eine kréftige Investitionskonjunktur
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in Gang. Der private Verbauch wére von der Lohn-
seite und der Riidezahlung des Konjunkturzuschlags
gestiitzt. Die Staatsausgaben wiirden wegen der hier
angenommenen Konjunkturprogramme, aber auch
wegen kraftiger LohnerhShungen auBerordentlich
stark zunehmen. Da sich aus der unterstellten dra-
stischen Zinssenkung ein entsprechender Abwer-
tungseffekt fir die D-Mark ergébe, wiirde auch die
Ausfuhr profitieren und den AnschluB an friibere
Zuwadhsraten im Verlauf des Jahres 1972 fast wie-
dergewinnen.

Es sei wiederholt: Wir geben mit diesen Ergebnissen
unserer Schitzung zur Strategie 1II nur unserer Vor-
stellung darither Ausdmck, was eine Politik errei-
chen konnte, die jede Rilcksicht auf den Geldwert
fahren lieBe. Es handelt sich nicht um ein Programm,
das wir als Maglichkeit zur Beseitiqung oder Ver-
meidung von Fehlentwickiungen zur Diskussion
stellen kénnten.

368. Zur Wahl stehen der Stabilitdtspolitik, halt
sie sich an die Ziele des Stabilitdts- und Wachstums-
gesetzes, Strategien vom Typ I und II, auch Zwi-
schenformen — oder, versagt sich die Einkommens-
politik, eine Entwicklung, wie wir sie in unserer
Prognose gekennzeichnet haben. Dies gilt fiir die
gegenwirtige Situation, so wie wir sehen. Bei allem
ist auf die groBe Unsicherheit zu verweisen, unter
der unsere Schitzungem erstellt sind. In wenigen
Monaten kann sich der Bedarf an konjunkturpoliti-
schen Eingriffen entscheidend anders darstellen.

387. Die Wirtschaftspolitik hat die Chance Fiir eine
Ridtkehr zur Stabilitét nodh einmal geschaffen,
Man mag verzagt sein, weil trotz der Risiken, die
die gegenwdrtige Situation einschlieBt, der Erfolg
nicht wenigstens unmittelbar bevorsteht. Die
Chance auslassen, kann jedoch heiBen, sie fiir lange
auslassen. ‘
Konsumwiinsche und Investitionsbedarf haben sich
verlagert, beide hin zu Leistungen, die der Staat
erbringt. Dies mag die Entscheidung zwischen den
Alternativen erleichtern, wenn der Staat sich zu-
traut, die Bevdlkerung fiir die Einsicht zu gewin-
nen, daB sie kiinftig — nicht nur 1972 — mehr fiir
das tun muB, was sie vom Staat fordert. In einer
freiheitlichen Gesellschait entscheidet mnicht der
Staat allein dariiber, inwieweit er die von ihm er-
warteten Leistungen erbringen kann, ohne dab die
Wirtschaft das Gleichgewicht verliert. Aus der
Zwangsldufigkeit gesamtwirtschaftlicher Zusammen-
hinge heraus ergibt sich, daB im Verteilungskampf
der Gruppen kaum f{iber Verteilungsgerechtigkeit
entschieden wird, wohl sber dariiber, ob der Bedarf
der Zukunft gegen den Bedarf der Gegenwart eine
gqute Chance hat.

Minderheltsvotum:
Zur Frage der wirtschaftspolitlschen Sirategle

388. Ein Mitglied des Sachverstindigenrates, Claus
Kdohler, vertritt zur Prage der wirtschaftspolitischen
Strategie eine von der Mehrheit abweichende Mei-
nung. Er ist der Auffassung, daf zur gleichzeitigen
Verwirklichung der — gegenwirtig verletzten oder

gefihrdeten — Ziele eber eine mittelfristige Ver-
stetigungsstrategie beitragen kann, die konsequent
darauf gerichtet ist, die Nachfrage den Angebots-
mdglichkeiten anzupassen, Die Haltung der Rats-
mehrheit, den wirtschaftspolitischen Kurs von der
Einkommenspolitik der autonomen Gruppen abhén-
gig zu machen, wiirde die, nach Ansicht der Minder-
heit, in der jetzigen Abschwungspbase notwendige
Gegensteuerung solange verzdgern, dab Zielkon-
flikte entstiinden, die das auch von der Ratsmehr-
beit gewiinschte Einschwenken auf einen mittel-
fristigen Gleichgewichispfad verhindern wiirden
(Ziffer 320). Die Minderheit begriindet diese An-
sicht in den Ziffern 363 bis 376.

369. Die mittelfristige Verstetigungsstrategie ver-
sucht ein Nachfragevolumen zu realisieren, das den
Angebotsméglichkeiten in der Wirtschaft entspricht,
das heiBt sie richtet den wirtschaftspolitischen Mit-
teleinsatz an der Wachstumsrate des Produktions-
pontentials und der ihr addquaten Zuwacdhsrate der
Nachfrage aus und nicht an akuten Fehlentwidklun-
gen, wie Preissteigerungen und Arbeitslosigkeit.
Zwar wird es auch einer mittelfristig ausgerichteten
Verstetigungspolitik bei den heutigen Kenntnis-
sen dber die Skonomischen Zusammenhdnge nicht
gelingen, die wirtschaftliche Entwidklung véllig zu
verstetigen, jedoch kann sie die zyklischen Aus-
schlige verringern und damit wesentlich zur Ver-
meidung von Zielkonflikten beitragen.

370. Zielkonflikte sind die kaum vermeidbare
Folge einer Strategie, die sich an Fehlentwidklun-
gen orientiert, das beiBt die erst in den Wirtschafts-
ablauf eingreift, wenn eine Fehlentwicklung bereits
eingetreten ist, und die so lange ibrem Kurs beibe-
hélt, wie die Fehlentwicklung noch anbélt. Ein Bei-
spiel hierfiir liefert-der jetzt zu Ende gehende fiinfte
Nachkriegszyklus. -Fiskal- und Kreditpolitik haben
ab 1967 die wirtschaftliche Entwicklung so lange’
angeregt, bis die Arbeitslosigkeit beseitigt war.
Dem aus diesen Eingriffen resultierenden expansiven
ProzeB wurde erst begegnet, als die Preise schon
wieder deutlich zu steigen begannen. In der Ab-
schwungspbase, die 1968 begann, ist die Wirtschafts-
politik bestrebt, solange restriktiv zu bleiben, wie
die Fehlentwicklung Preissteigerung sichtbar ist. Die
zu Beginn des letzten Jahresdrittels 1971 sich erneut
zeigende Nachfrageabschwichung und die fortschrei-
tende Entspannung am Arbeitsmarkt sowie die noch
bohen Preissteigerungsraten machen-den bei dieser
Strategie entstehenden Zielkonflikt deutlich. Die wirt-
schaftliche Entwicklung wird dabei immer wieder
lbersteuert, denn Preise und Arbeitslosenziffern
sind Spétindikatoren. Wirtschaftspolitische MaB-
nahmen danach auszurichten, heilt zu spit einzu-
greifen und zyklische Schwankungen eber zu ver-
stirken als zu verringern.,

I7. Bei eiper mitteliristigen Verstetigungsstrate-
gie wird versucht, den Zielkonflikt erst gar nicht
entstehen zu lassen. Nicht dem jeweils verletzten
Ziel wird Prioritdt eingerdumt, sondern es werden
Bedingungen angestrebt (Nachfrage gleich Produk-
tionspotential), die es erméglichen, die wirtschafts-
politischen Ziele gleichzeitig zu erreichen. Wenn
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die Nachfrage den Angebotsméglichkeiten ent-
spricht, sind drel der im Stabilitéts- und Wachstums-
gesetz genannten wirtschaftspolitischen Ziele weit-
gehend realisiert: Preisstabilitit, Vollbeschiftigung
und ein angemessenes Wachstum, Die Wirtschafts-
politik kommt in diesem Fall auch dem Ziel eines
auBenwirtschaftlichen Gleichgewichts n#ber, da die
Tendenz steigender Exportquoten bei zyklischer
Entwicklung und damit die Tendenz zu fundamen-
talen Ungleichgewichten in der Leistungsbilanz ab-
geschwicht wird,

372. Die Gefahr, die wirtschaftliche Entwicklung
durch an Fehlentwicklungen orientierte Eingriffe zu
iibersteuern und damit die Gefahr von Zielkonflik-
ten, wird um so gréBer, je geringer die Wachstums-
raten des Produktionspotentials sind. Je schmaler
der Puffer zwischen Preissteigerungen und Arbeits-
losigkeit, ndmlich das reale Wachstum, ist, desto
schoeller und stérker filhrt eine restriktive Politik
von Preissteigerungen zur Arbeitslosigkeit und um-
gekehrt. In den ersten drei Nachkriegszyklen in der
Bundesrepublik zum Beispiel, in denen der Riickgriff
auf ein noch unbeschéftigtes Arbeitspotential ein
vergleichsweise hohes Wadhtsum ermdglichte, folg-
ten kontraktiven Eingriffen kaum nennenswerte
Steigerungen der Arbeitslosenquote. Das Wachs-
tum des realen Bruttoinlandsprodukts unterschritt
selbst in den Rezessionsjahren 1958 und 1963 nicht
die Rate von rund 32 vH. Anders im vierten Nach-
kriegszyklus: Das Angebot konnte weitgehend nur
noch durch die Erhéhung der Arbeitsproduktivitit
ausgedehnt werden. Dieé darfiber hinausgehende
. Zunahme der Nachfrage fiihrte zu Preissteigerungen,
Als daraufhin von der Wirtschaftspolitik restriktiv
eingegriffen wurde, kam es relativ schnell zur
Stagnation — 1967 unterschritt das reale Brutto-
inlandsprodukt sogar das Vorjahresniveau —, und
es entstand Arbeitslosigkeit. Eine &hnliche Entwick-
lung zelchnet sich audh im fiinften Konjumktur-
zyklus ab.

373. Die mittelfristige Sirategie weicht der Gefahr
von Zielkonflikten, die durch eine tendenzielle Ver-
langsamung des potentiellen Wachstums erhéht
wilrde, aus. Bei dieser Strategie werden Mafnahmen
nimlich nicht erst durch die Fehlentwidklungen,
sondern bereits durch Abweichungen der Nachirage
von den — weitgehend als gegeben zu betrachten-
den — Angehotsmdglichkeiten ausgeldst. Dle Wirt-
schaftspolitik orientiert sich dabei vor allem an
Indikatoren der Nachfrageentwidklung, wie etwa
dem Index der Auftragseinglinge, Permanente
Dlagnosen der Nadhfrageentwicklung ermdglichen
ein frilhzeitiges und dosiertes Eingreifen in den
Wirtschaftsablauf, wenn die Ziele gefdhrdet, aber
noch nicht verletzt sind.

374. Bedeutsam, auch in einer mittelfristigen Ver-
stetigungsstrategie, ist das Verhalten der Sozial-
partner. Es hiingt elnmal ab von ibren verteilungs-
politischen Konzepten und zum anderen von der
konjunkturellen Entwidclung. Verantwortung kon-
nen die Sozialpartner nur fir das Verhalten tragen,
das aus -jhren vertef{lungspolitischen Konzepten
resultiert. Keine Mitverantwortung kann ihnen da-

122

gegen am konjunkturellen Geschehen auferlegt
werden, wenn die wirtschaftliche Entwicklung sich
in zyklischen Schwankungen vollzieht (Minderheits-
votum JG 70 Ziffern 297 ff.). Nur in einer stetiger
verlaufenden Entwidklung ist es mdglich, dle Gren-
zen der Verteilungsstrategien deutlich zu machen,
die die Sozialpartner zu beachten haben, wenn sle
gesellschaftlichen Frieden einerseits und ungestdrte
Investitionstdtigkeit andererseits aufrechterhalten
wollen. Gelingt es der Reglerung, den Wirtschafts-
ablauf zu verstetigen, kann sie sich auf die Ver-
antwortung der Sozialpartner berufen, Mit den
wirtschaftspolitischen Zielen vereinbar sind unter-
schiedliche Verteilungskonzepte. Hieriiber zu einem
Konsensus zu gelangen, wiire der wesentliche Bei-
trag der Sozialpartner fiir die Stabilitétspolitlk.

375. In der gegenwiirtigen konjunkturellen Phase
kommt es darauf an, der Nachfragedimpfung so-
lange entgegenzuwirken, wie die Nadifrage auf
einem unzureichenden Niveau verharrt oder weiter
abzusinken droht, Wird den rezessiven Tendenzen
nicht ausreichend gegengesteuert und entsteht dar-
aufhin Arbeits]osigkeit, werden massive Ausgaben-
erhdhungen Offentlicher Haushalte unvermeidlich
sein. Wiederum besteht dann die Gefahr der Uber-
steuerung und neuer Preisstelgerungen. Wenn dlese
Entwidklung vermieden werden soll, miissen Regie-
rung und Bundesbank jhren in Ansétzen bereits er-
kennbaren Kurs einer mittelfristigen Verstetigungs-
strategie konsequenter fortsetzen. Im Jahre 1971
haben Bund und Linder, obwohl sie offiziell der
Preisstabilitit Prioritit eingerdumt und deshalb
Ausgabenkiirzungen beschlossen hatten, in ihrer
Haushaltspolitik expansiv gewlrkt. Hler bedeutet
Konsequenz fir 1972: die Ausgaben {iber den Haus-
haltsansatz hinaus mit Hilfe des Eventualhaushalts
von Jahresbeginn an kontinuierlich zu erhbhen.
Reicht das nicht aus, um den Rickgang der Nach-
frage abzufangen, wire en eine schrittwelse Riick-
zahlung des Konjunkturzuschlags zur Einkommen-
steuer zu denken. Die Bundesbank hat durch die
Diskontsenkung im Oktober 197! sowie durch die
Mindestreservesenkung im November 1971 zu er-
kennen gegeben, daB sie der Nachfrageddmpfung ge-
genstenern wlll. Weitere kreditpolltische Erleichte-
rungen sollten nach und nach folgen.

376. Bei Anwendung der mittelfristigen Versteti-
gungsstrategie miibte in der gegenwlirtigen Phase
hingenommen werden, daB die derzeit noch hohen
Preissteigerungen langsamer abgebaut wirden als
bei einer Strategie, die die Nachfrage noch weiter
unter die Angebotsmdglichkeiten drilckt und damit
eine neue Fehlentwicklung riskiert. Dieser Nachteil
der mittelfristigen Verstetigungsstrategie ist gering
gegeniiber dem Vorteil, Zielkonflikte, das sich dar-
aus ergebende direkte Umschalien von Expansion
auf Kontraktion und umgekehrt und damit ein
Ubersteuern der konjunkturellen Entwlcklung von
vornherein weitgehend zu vermeiden. Diesge Zusam-
menhénge der Uffentlichkeit plausibel zu madhen,
ist eine wichtige Aufgabe. Denn nodh ist die Offent-
lichkeit daran gewéhnt, daB dle Regierung erst ge-
gensteuert, wenn die Preise schon steigen oder Ar-
beitslosigkeit hesteht.
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Fiir eine konsequente Wettbewerbspolitik

377. Wettbewerb ist eine tragende Séule unserer
marktwirtschaftiichen Ordnung, ihn wirksam zu er-
halten, eine staatliche Aufgabe von hohem Rang.
In der Bundesrepublik Deutschland soll vor allem
das Gesetz gegen Wettbewerbsbeschrinkungen
(GWB) dafiir sorgen, daf auf den Giltermérkten
Wettbewerb herrscht. Im Mittelpunkt dieses Ge-
setzes steht das Verbot von Kartellen und von wett-
bewerbsbeschrankenden FPraktiken. Dieses Verbot
hat sich im Prinzip bewiéhrt. Die ebenfalls im Ge-
setz geregelte Kontrolle des MiBbrauchs wirtschaft-
licher Macht durch marktbeherrschende Unterneh-
men ist dagegen weitgehend unwirksam geblieben.
Gar nicht vorgesehen ist im Gesetz die Moglichkeit,
.das Entstehen wirtschaftlicher Macht durch Unter-
nehmenszusammenschliisse zu verhindern.

In den letzten Jahren wird erneut eine Novellie-
rung des Gesetzes diskutiert, die diesen Méngeln
Rechnung tragen soll. Gegenwirtig liegt dem Bun-
destag ein Entwurf der Bundesregierung zur Ande-
rung des Gesetzes !) zur Beschlubfassung vor. Wird
der Entwurf zum Gesetz, dann wird es In Deutsch-
land eine Fusionskontrolle geben; das wire ein
Markstein in der Geschichte der Wettbewerbspoli-
tik.

378. Wettbewerh kann als Ziel wie auch als Mit-
. tel der Wirtschaftspolitik verstanden werden. Wett-
bewerb ist vor allem eng mit dem Ziel der indivi-
duellen Freiheit verkniipft. Sinnvoll erscheint es,
ihn als Wahlfreiheit zu interpretieren. Jeder Kiu-
fer, ob Unternehmer oder Konsument, soll grund-
sdtzlich zwischen mehreren Lieferanten, jeder Ver-

kéufer zwischen mehreren Abnehmern wihlen kon- -

nen. Jeder Arbeitnehmer soll die Freiheit der Wahl
zwischen einer ausreichenden Zahl voneinander un-
abhéngiger Arbeitgeber haben. Auch die wirt-
schaftliche Selbstindigkeit sollte fir diejenigen, die
danach streben, nicht unerreichbar sein, Diese Wahl-
freiheit muB nicht, kann aber auf Kosten der Errei-
chung anderer Ziele gehen. Droht die Toleranz-
grenze liberschritten zu werden, von der ab die
Wabhlfreiheit zu stark eingeschraokt ist, dann wire
in einer Marktwirtschaft der so verstandenen Frei-
heit Prioritit einzuriumen. Anderfalls wilirde die
marktwirtschaftliche Ordnung, die nicht umsonst
auch Wettbewerbsordnung genannt wird, in Frage
gestelilt, :

) Entwurf eines Zweilen Gesetzes zur Anderung des Ge-
setzes gegen Wetibewerbsbeschirdnkungen, Deutscher
Bundestag, Drucksache V1/2520, vom 18, August 1671,

Wettbewerb als Mittel zur Erfilllung gesami-
wirtschaftlicher Zicle

379. Mit dieser allerdings wesentlichen Einschrén-
kung kann Wettbewerb als ein Instrument aufgefaft
werden, das dazu beitragen soll, wirtschaftspoliti-
sche Ziele zu erreichen. Wettbewearb als Instrument
einsetzen heifit, die Rahmenbedingungen dafiir
schaffen, daB er sich entfalten kann. Anders ausge-
driickt: Der natiirlichen Neigung von Anbietern
und Nachiragern, den Wettbewerb zu beschrinken,
mull institutionell so weit entgegengewirkt werden,
wie es den angestrebten gesamtwirtschaftlichen
Zielen dient; nur in diesem Sinne ist Wettbewerb
eine staatliche Veranstaltung. Der Anbieterwettbe-
werb auf einem Markt — fiir Nadhfragerwettbe-
werb, auf den nicht ndber eingegangen wird, gel-
ten die Uberlegungen analog — ist immer zu stark
beschrinkt, wenn potentielle Anbister am Markt-
eintritt gehindert werden. Die bestehenden Anbie-
ter bewahren sich dann ihrem Spielraum fir die
Preis- und Invenstltionspolitik, der sie in den Stand
setzt, ihr Angebot stirker zu besdhrinken,
als zum Erreichen der gesetzten wirtschaftpoli-
tischen Ziele unvermeidbar erscheint; sie verfiigen
dann dber Anbietermadht.

Fir jedes wirtschaftspolitische Ziel gilt — wenn
auch nicht fiir alle in gleichem MaBe —, da8 der
Grad seiner Erfiilllung davon abhéngt, wie stark sich
Wetthewerb in dem vom Staat geseizten Rahmen
enifalten kann oder inwieweit Waetthewerbsbe-
schrankungen durch gesetzliche Regelungen verhin-
dert werden. Besondere Bedeutung hat dieser Zu-
sammenhang fiir das Ziel der Stabllitat (Ziffer 380),
mehr noch fiir das Ziel eines angemessenen Wachs-
tums (Ziffern 381 ff.).

380. Untermebmen, die infolge von Wettbewerbs-
beschrdnkungen iiber Preisspielriume verfiigen, nut-
zen diese, so ist zu vermuten, im Konjunkturverlanf
unterschiedlich stark. In Perioden iiberhitzter Kon-
junktur, wenn sich das Arbeitsangebot verknappt,
sind sie zu gréfieren Lohnzugestindnissen bereit, die
sie auf die Preise iiberwllzen. Diese Lohn- und
Preissteigerungen werden auf die {ibrige Wirt-
schaft ibertragen. Im Abschwung scheinen Preise
und Léhpne in vermachteten Bereichen starrer zu
sein als in Bereichen mit héherem Wetthewerbs-
grad. Der Schlufl liegt nahe, daB Preisniveaustabili-
tat ohne Gefihrdung der Vollbeschiftigung um so
schwerer erreicht werden karm, je hdher der Grad
der Vermadhtung ist,

Ein Indiz fiir das beschriebene Preisverhalten im
Konjunkturverlauf liefert die Preisentwldklung bei
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Markenwaren, fiir die eine Preisbindung der zweiten
Hand besteht. Zwar handelt es sich bei diesen Pro-
dukten nicht ausschlieBlich um Giiter aus Unter-
nehmen mit Anbietermacht. Der Preisbindung sind
sogar gewisse, wenn auch schwache gesetzliche
Grenzen dadurch gezogen, daf dle Markenwaren
eines Unternehmens mit gleichartigen Waren an-
derer Amnbleter in Preiswettbewerb stehen miissen.
Es ist jedoch bekannt, daB viele Anbieter preis-
gebundener Waren GroBunternehmen mit erheb-
lichen Marktanteilen sind. Das Bundeskartellamt
hat bei seinen Marktbeobachtungen fiir zahlreiche
preisgebundene Waren festgestellt, daf deren Preise
im konjunkturellen Abschwung in der Regel nicht
gesenkt werden, wenn auch die Preisbindungs-
systeme in dieser Konjunkturphase leichter liicken-
haft werden, Im fortschreitenden Aufschwung da-
gegen werden sie trotz ihrer Bindung meist rasch
angehoben. Diese Beobachtungen sprechen nicht
nur fiir ein schon mehrfach erwogenes und dann
wieder zuriidcgestelltes Verbot der Preisbindung
der zweiten Hand; sie deuten vielmehr auch darauf
. hin, daB die Existenz von Bereichen mit sogenann-
ten privat administrierten Prelsen — das sind nicht
nur gebundene Preise der Markenwaren, sondern
auch Preise von Giitern, die aus Unternehmen mit
Anbietermacht stammen — der Inflation Vorscub
leistet und gleichzeitig die Konjunkturpolitik er-
schwert.

Bislang ist es zwar noch nicht gelungen, diese
Hypothese, die sich nur auf Becobachtungen stitzt,
mit Hilfe dkonometrischer Berechnungen zu unter-
mauern, obwohl schon mehrere Versuche gemacht
wurden; sie konnte jedoch auch nicht widerlegt
werden. Es bleibt deshalb zu vermuten, daB elne
Wettbewerbspolitik, die den Grad der Wettbewerbs-
beschrinkung vermindern oder deren Zunahme ver-
hindern will, auch stabllitatspolitisch einen Gewinn
bringt.

381. Im Hinblick auf das Ziel eines angemessenen
Wachstums verliBt man sich in hohem MaBe auf
die Wirkungen des Wetthewerbs. Wettbewerbs-
politik ist also stets auch und vielleicht sogar in
erster Linie Wadhstumspolltik. Die Zusammenh&nge
zwischen Wachstum und Wettbewerbsgrad, bei an-
derem Blickwinkel zwischen Wachstum und Konzen-
tration, sind keineswegs vollstindig gekldrt, Kaum
jemand hestreitet, daB eine Wettbewerbspolitik, die
atomistische Konkurrenz und dort, wo diese aus
technischen Griinden nicht moglich ist, ein Verhalten
erzwingen wollte, als ob sie bestinde, den Wett-
bewerbsprozef und damit auch den Wachstums-
prozel empfindlich beeintrédchtigen, wenn nicht
vollig lahmgelegt wiirde. Umgekehrt herrscht aber
keineswegs Einigkeit, bis zu welchem Grad der
Konzentration das Wachstum gefordert wird.

Eines jedoch steht fest: Wadhstum und technischer
Fortschritt héngen weitgehend von Umfang und
Art der Investitionen ab. Durch Investitionen wird
unter Umstanden viel Kapital fiir lingere Zeit ge-
bunden. Solche Investionen sind mit groBen Risiken
behaftet. Das wirtschaftliche Ergebnis von Investi-
tionen, ja von einfachen Reinvestitionen, besonders
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frellich von Forschungs- und Entwiddungsinvesti-
tionen, ist nicht nur deshalb unsicher, weil die
Nachfrageentwidklung iber einen léngeren Zeit-
raum geschitzt werden mufl, sondern auch darum,
weil neue Ampbieter mit besseren Produkten oder
kostengiinstigeren Verfahren auf den Markt kom-
men kiénnen, ehe das Untemmehmen die Kosten
seiner Investitionen gedeckt hat. Es hiéngt also
stark von der subjektiven Einschatzung des Risikos
und von der Risikobereitschaft der Unternehmen
ab, ob, in welchem Umfang und in welcher Form
sle investieren. Strebt eine Volkswirtschaft ein
bestimmtes Wachstum an, das ein gewisses MaB
an privaten Investitionen erfordert, so milssen ver-
mutlich einige Abstriche beim Wettbewerbsgrad
hingenommen werden, damit die Unternehmen bei
ihren Investitionen unter Beriicksichtigung des sub-
jektiven Risikos auf jhre Kosten zu kommen er-
warten; denn nur dann investieren sie.

382. Von Anbletermachi In berug au! das Wachsiums-
giel kann man demnach nur sprechen, wenn ein Unfer-
nehmen sein Angebot sidrker zu beschrinken In der Lage
88, als nblig wdre, damit dle !idr das gewiinschie Wachs-
{fum nolwendlgen privaten Invesililonen vorgenommen
werden. Obwohl im Einzellali elne sichere Aussage iber
das Vorhandensein solcher Anbletermacht nichi méglich
ist, weil dabei dle genannlen subjektiven Faktoren elne
zu grode Rolie spielen, kann doch elwas iber dle Urse-
chen der Anbletermacht gesagt werden.

Eine dieser Ursachen Ist die horizontale Konzentratlon.
Nur wenn mit den hohen Marktanleilen auch Gréfen-
vorteile (economies of scale) efnhergehen, fithrt dle hori-
zoniale Konseniration zur Anbletermachi. Ein polentiel-
fer Anbleter milfle dann einen erhebiichen Koslenvor-
sprung haben, wenn er es riskieren soll, In einen Markt
einzuireten, flir den ein Anbieter mehr als bisher zuviel
wire. Solange dagegen potentlelie Anbieter auch mfi
kleinen Marktlanielien einireten kénnen, ohne dabe! hd-
here Kosten in Kaw! nehmen zu midssen, verschallt dle
horlzontale Konzentration keine Vorteiie.

Auch durch vertikale Konzeniration kann der Mark!zu-
tritt erschwert werden, also dadurch, dad einzeine Anbfe-
ter eines Produk!s auch auf der vor- oder nachgelagerten
Shefen ldlig werden. Das kann dazu fithren, da8 poten-
tielle Konkurrenten, wollien sie In den Mark! einlreien,
glelchzeitiy auch in dle vor- oder nachgelagerte Siule
elndringen milssen. Dies mag eber nur dann kostenopil-
mal mbglich seln, wenn das iragliche Produkt In well
hdherem Umiang hergesleilt wird, als der oplimalen ho-
rizontalen Beilriebsgréfe enisprich!. So verhilt es sich
belspielswelse mlt einem neuen Anblefer von Aulomo-
biien, der gezwungen Is!, ein konkurrenzidhiges Repara-
tur- und Verkaulzneiz zu errichien, weli seine Kéufer das
der anderen nich! mitbenutzen kinnen.

Schllefiiich kann dle Erschwernis des Marklelniritis durch
die kongiomerate Konzeniration der beslehenden Anble-
ter verursacht sein. Voroussetzung dafir lsl ein nennens-
werler, aber nicht unbedingt dominlerender Marktanieli
bel einigen Produkten der konglomeraten GroBSunierneh-
men. Ferner miissen dle potentielien Konkurrenten Ania8
zu der Annahme haben, da8 die bisherigen Anbleler an
ihrem Angebo! deshalb festhalien, weil sie als Vielpro-
duktuniernehmen im Falie ihres Nadhgebens IHirchien
midten, potenijeile Anbieter wilrden slch ermutlgt {ih-
len, in andere der von ihnen belieferten Mirkie einzu-
dringen.
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383. Die Ursachen der Anbietermacht sind also
fortschreitende horizontale, vertikale und konglo-
merate Konzentration, Damit, dad die Ursachen des
Entstehens von Anbietermacht bekannt sind, weib
man jedoch nicht, welche Unternehmen bereits iber
Anbietermacht verfiigen oder Anbietermacht zu
erlangen im Begriffe sind. Im Einzelfall ist die An-
bietermacht, wie schon gesagt, objektiv kaum fest-
stellbar. Aus der Kenntnis der Ursachen kann
man jedoch vermuten, daB bei zunehmender hori-
zontaler, vertikaler und konglomerater Unter-
nehmenskonzeniration mehr und mehr Unter-
nehmen Anbietermacht gewinnen werden.

Kommt der Gesetzgeber aus der Beobachtung des
Konzentrationsprozesses heraus zu dem SchiubB, dafi
Anbietermacht neu entsteht, so muB er diesen Pro-
zef einzudimmen versuchen. Das geeignete Mittel
hierfiir ist die Fusionskontrolle, Da solche Macht be-
reits besteht und weiterhin entstehen wird, bedarf
es fermer einer wirksamen Kontrolle ihres Mif-
brauchs.

Beide, Fusions- wie MiBbrauchskontrolle, sind ge-
eignet, nicht nur dem Wadchstumsziel, sondern auch
dem Stabilitatsziel zu dienen. Sie tragen iiberdies
dazu bei, die Beschrankungen der Wahlfreiheit nicht
zu groff werden zu lassen, und mildern den Kon-
flikt, der zwischen den Zielen Wadhstum und Ver-
teilungsgerechtigkeit besteht (Ziffer 404).

Weltibewerbspolitik

Konzentration und Wetthewerbsgeselzgebung
in der Bundesrepublik

384. In der westdeutschen Wirtschaft hat sich in
den letzten Jahren die Unternehmenskonzentration
verstarkt (Tabelle 26). Allein seit Beginn 1969 bis
zum Jahresende 1970 wurden beim Bundeskartell-
amt mehr Zusammenschliisse gemél § 23 GWB ge-
meldet als in den zehn Jahren zuvor (1958 bis 1968:
404), Spmunghaft zugenommen hat vor allem die
Konzentration im Bereich der groflen Unternehmen,
und zwar fast ausschlieBlich in dem der Umsatz-
millianddre. Die anteilige Bilanzsumme aller im
Zuge grofier Zusammensdchliisse ) erworbenen Un-
ternehmen — sieht mam von Kreditinstituten und

1) Nach der Abgrenzung des Bundeskartellamtes llegt ein
+groBer* ZusammenschluB dann vor, .wenn das erwor-
bene Unternehmen eine Bilanzrsumme von 25 Millio-
nen DM oder mehr ausweist. Handelt es sich bel dem
erworbenen Unternehmen um eine Bank, wird als Kri-
terium Iir einen ,groBen’ Zusammenschluf eine Bilanz-
summe von 150 Millionen DM oder mehr, bei Versiche-
rungsunternehmen dagegen eine jihrliche Pramien-
einnahme von 50 Millionen DM oder mehr gewéhlit. Da
die Statistik des Bundeskartellamtes auf Bilanzsummen
abgestellt ist, wird im zuletzt genannten Fall statistiach
nur die Bllanzsumme des erworbenen Versicherungs-
unternehmens erfaBt.” (Titigkeltsbericht 1970: Deut-
scher Bundestag, Drucksache VI/2380 S, 13).

Tabelle 26
Zur Unternchmenskonzentration
Antelll
Zusammenschlisse .GroBe* Zusammenschlisse mit | ' Bilanz
einer Bilanzsumme von summe
darunter ,grofe” --« Mill. DM der bet
«groben”
500 bis Zusam-
Jahr insg- unter unter umlioz?:oehr 5553;.
gesamt | zusam- | horizon- | yeryiya; | konglo- 1000 sen er-
men 1} tal merat worbe-
nen
der erwerbenden Unternehmen®) | Unter-
nehmen ¥)
Anzahl | Mill. DM
1966 43 12 10 1 1 3 3 ] 2181,448)
1967 65 20 13 — 7 3 1 16 17704
1968 65 16 7 1 8 1 — 13 11782
1963 168 54 30 1 3 8 2 4 71126
1970 305 a3 56 —_ 27 13 2 68 54388

1) Ohne Neugrindungen sowie chne Kreditinstitute nnd Versicherungsunternehmen,

%) Ohne Kreditinstitute und Versicherungsuntarnehmen.

a) EinschlieBlich 1397,0 Mlllionen DM aus dem Zusammenschluf Texaco/DEA.

Quelle: Bundeskartellamt
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Versicherungen ab — erhéhte sich von rund einer
Milliarde DM im Jahre 1968 auf iiber fiinf Milliar-
den DM jahrlich in der Zeit danach.

385. Am starksten ausgeprdgt vollzog sich der
Konzentrationsprozef zwischenn Unternehmen, die
vorher mit gleichartigen Waren und Dienstleistun-
gen im Wettbewerb gestanden hatten. Neben diesen
horizontalen Zusammenschlissen gewann die kon-
glomerate Konzentration zunehmend an Bedeutung.
Hierbei hamdelte es sich liberwiegend um Fusionen
von Unternehmen, die auf benachbarten oder solchen
Mairkten titig waren, bei denen ein funktlioneller
Verbund im Bereich der Produktion oder der Absatz-
wege moglich war. Vertikale Konzentrationen haben
dagegen bei den grofien Zusammenschliresen in der
Vergangenheit nur in bescheidenem Umfang statt-
gefunden. Angesichts dieser Konzentrationstendenz
steht zu befiirchten, daB sich die Anzahl der Unter-
nehmen mit Anbietermacht oder Nachfragermacht
und das AusmaB schon bestehender Macht rasch ver-
gréBern.

388. Das Gesetz gegen Wettbewerbsbeschrankun-
gen tragt der Gefahr, daB sich der Vermachtungs-
grad der Wirtschaft durch Zusammenschllisse von
Unternehmen erbéht, so gut wie Gberhaupt nicht
Rechnung. Das ist zu einem guten Teil aus seiner
Entstehungsgeschichte heraus zu verstehen; damals
galt das Hauptaugenmerk den Kartellen. Nach gel-
tendem Recht miissen Zusammenschlisse lediglich
angezeigt werden, wenn bestimmte Bedingungen
hinsichtlich Marktanteil oder hinsichtlich bestimmter
GroBenmerkmale (Beschiiftigte, Umsatz, Bilanz-
summe) erfiillt sind (§ 23 GWB). Auller der Vorla-
dung zu einer oSffentlichen mindlichen Verhand-
lung riskieren die an einem Zusammenschluf betei-
ligten Unternehmen jedoch nichts (§ 24 GWB).

387. Das Hauptgewicht des GWB liegt auf dem
im § 1 GWB geregelten Kartellverbot, das aller-
dings von einer ganzen Reihe von Ausnahmerege-
lungen durchbrochen ist. Die Bedeutung eines Ver-
bots von Preisabsprachen soll nicht verkannt wer-
den. Gleichwohl ist seine Wirkung begrenzt. Kartelle
auf Mirkten mit wvielen kleinen Anhietern kén-
nen den Preis nur wenig beeinflussen, sofern’ der
Markteintritt frei, der Zugang zu Beschaffungs- und
Absatzmérkten offen ist und die kleinste Menge,
die schon mit niedrigstmdéglichen Kosten angeboten
werden kann, einem sehr kleinen Marktanteil ent-
spricht; jeder Versuch des Kartells, den Preis nen-
nenswert zu erhdhen, wiirde neue Anbieter auf den
Plan rufen. Selbst wenige Anbieter auf einem Markt
kénnen die Preise nicht wesentlich beeinflussen,
wenn die eben heschriebenen Bedingungen des
Marktzutritts gegeben sind. Bestehen dagegen Gro-
Benvorteile {(economies of scale) oder andere Markt-
zutrittsschranken, wie sie bei den Ursachen wirt-
schaftlicher Macht genannt wurden, so kdnnen we-
nige Anbieter durchaus gleichformig h&here Prelse
festsetzen. Sind es aber nur sehr wenige, dann fragt
sich, ob sie dafir ein Kartell bendtigen. Gleichfor-
miges Verhalten (bewubtes Parallelverhalten) oder
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Preisfiihrerschaft erfillen moglicherweise denselben
Zweack, ohne daB diese Tatbestinde nach der herr-
schenden Auslegung seitens der Gerichte durch das
Kartellverbot des § 1 GWB erfaBt werden kénnen.
Wirksam ist das Kartellverbot demnach vornehm-
lich dann, wenn die Anzahl der Anbieter zwar noch
klein, fiir ein gleichfrmiges Verhalten aber schon zu
grof} ist und Marktzutrittsschranken bestehen, die
nicht nur fiir kurze Frist einen Spielraum fiir Kartell-
preispolitfk lassen.

388. Dem Rang pach nicht minder bedeuisam, in
seiner Wirkung jedoch durch die Rechtsprechung
fast zur Bedeutungslosigkeit degradiert, ist das fiir
marktheherrschende Unternehmen geltende Ver-
bot, ihre Stellung auf dem Markt mifbriuchlich aus-
zunutzen (§ 22 GWB). Als marktbeherrschend gilt
dabei ein Unternehmen, wenn es . fiir eine bestimm-
te Art von Waren oder gewerblichen Leistungen
ohne Wettbhewerber ist oder keinem wesentlichen
Wettbewerb ausgesetzt ist”. Auch zwei oder mehr
Unternehmen gelten als marktbeherrschend, wenn
zwischen ihnen kein wesentlicher Wettbewerb be-
steht und sie zusammen in der gleichen Lage simd
wia ein einzelnes marktbeherrschendes Unterneh-
men. Die Redhtsprechung hat den Begr#f das ,we-
sentlichen Wettbewerbs* mit Hilfe der sogenannten
Mosaiktheorie derart ausgehthlt, daf das Bundes-
kartellamt, wenn es ein Unternehmen dem Verdikt
des § 22 GWB unterwerfen wollte, wenig Aussicht
hétte, damit in den htheren Instanzen durchrukom-
men.

Nur wenn der MabBistab des ,wesentlichen Wettbe-
werbs® sehr eng ausgelegt umd die MiBbrauchskon-
trolle sehr streng gehandhabt wiirde, kdnnte § 22
GWB auch als Mittel gegen das Entstehen horizonta-
ler Anbietermacht angesehen werden. Unternehmen
mit gleichartigem Angebot miifiten dann im Falle
eines Zusammenschlusses beffirchten, der MiB-
brauchskontrolle unterworfen zu werden.

389. Kontrolle des MiSbrauchs von Anbietermacht
diirfte auch bei strenger Handhabung keine gleich-
werlige Alternative zur direkten Verhinderung
ihres Entstehens sein. Schwienig ist allein schon zu
bestimmen, unter welchen Bedingungen itberhaupt
MiBbrauch vorliegt. Den MiBbrauch nur an der
Relation von Preisen und Stiickkosten oder Grenz-
kosten ablesen zu wollen, wire sicher wverfehlt.
Denn abgesehen davon, dafl Untermehmen, die kei-
nem starken Konkurrenzdruck ausgesetzt sind, zum
Kostenmachen” neigen, kann auch ein zeitweilig
groB erscheinender Abstand zwischen Prels und
Kosten durchaus ein Ausdrude von notwendigen
Angebotsbeschrinkungen sein; ohne sie hitte das
Unternelrmen nicht erwartet, auf seine Kosten zu
kommen, und deshalb nicht investiert. Ebenso kann
dieser Ahstand jedoch auch Ausdrudk einer zu star-
ken Angebotsbeschrinkung bei gegebener Kapazi-
tat oder auch einer mu kleinen Kapazitit seln. Der
Staat miiBte nicht nur Preiskommtissar, sondern auch
Investitionskontrolleur werden, um tatsichlich elne
Chance zu haben, den MiBbrauch von Anbieter-
macht zu verhindern. Selbst wenn ea gelinge, den
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MibBbrauch abzustellen, wiiren damit nicht Eintritts-
bedingungen fiir potentielle Konkurrenten geschat-
fen, die bestiinden, wenn die Anbietermacht gar
nicht erst entstanden wire. Der Wetthewerbsprozeb
ist also durch die Existenz marktbeherrschender Un-
ternehmen in jedem Falle beeintrdchtigt.

390. Ist die MiBbrauchsaufsicht nicht abschreckend
genug — und davon kann man bislang ausgehen —,
muB man erwarten, dafl durch Zusammenschliisse
mehr und mehr Unternehmen mit Anbietermacht
entstehen, die der MiBbrauchsregelung zu unterwer-
fen wiaren, Das tite der Dynamik des Wettbewerbs
sicher Abbruch. Ebensowenig wie die MiBbrauchs-
kontrolle kann das Kartellverbot das Entstehen von
Anbietermacht verhindern. Je starker die horizon-
tale Konzentration desto weniger sind Anbieter auf
Kartelle angewiesen, um sich gleichférmig verhal-
ten zu kénnemn.

391. Wenn also das Entstehen von Anbietermacht
eingedimmt werden soll, mufi der Gesetzgeber Zu-
sammenschHissen und anderen Formen der Verflech-
tung Grenzen setzen. Da es bereits Anbietermacht
gibt und weitere Anbietermacht ~— nicht zuletzt
durch internes Unternehmenswacdhstum -— auch dann
entstehen wird, wenn gewisse Zusammenschliisse
untersagt sind, kann weder auf ein Kartellverbot
noch auf eine wirksame Kontrolle des MiBbrauchs
von Anbietermacht verzichtet werden.

Zur geplanten Novelllerung des GWB

382. Diese Konsequenzen aus den bisherigen Er-
fahrungen mit dem geltenden Gesetz zu ziehen, ist
die von der Bundesregierung mit der geplanten
Nowvelle zum GWB verfolgte Absicht. Vor allem
mochte die Bundesregierung

— eine vorbeugende Fusionskontrolle einfithren
und

— die Mifibrauchsaufsicht itber marktbeherrschende
Unternehmen verbessern.

Obwohl eine Fusionskontrolle nicht allein ein na-
tionales, sondern auch ein europdisches Anliegen ist,
kann mit threr Einfithrung auf der Ebene der Buro-
pdischen Gemeinschaften vorldufig nicht gerechnet
werden. Die Kommission versucht, die MiBbrauchs-
bestimmung des Artikels 86 EWG-Vertrag so aus-
zulegen, daB in besonders schwerwiegenden Fillen
Fusionen zwischen bereits marktheherrschenden Un-
ternehmen als MiBbraudh ihrer Marktstellung ver-
standen werden, Ob sie dabei Erfolg haben wird,
bleibt abzuwarten. Zumindest ihre Bemithungen
lassen darauf schliefen, dab von den Europiischen
Gemeinschaften die Einfiihrung der Fusionskontrolle
in die deutsche Wettbewerbsgesetzgebung eher als
eine Hilfe begriiBt wird, als daB sie auf Bedenken
stéBt. Als besonderer Vorteil diirfte dabei der Bei-
trag angesehen werden, den die nationale Fusions-
kontrolie bei der Verlangsamung des intereuropé-

ischen Vermachtungsprozesses und damit fir die
Wettbewerbsbedingungen in einer zukinftigen Wirt-
schaftsunion zu leisten vermag.

393. Die MiBbrauchsaufsicht {iber marktbeherr-
schende Unternehmen soll auf solche Anbieter oder
MNachirager ausgedehnt werden, die im Verhiltnis zu
ihren Wettbewerbern eine ,iliberragende Marktstel-
lung* haben. Das betrifft anch die geplante Fusions-
kontrolle, da diese auf den Tatbestand der Markt-
beherrschung abstellt. Bei der Beurteilung der
Marktstellung sollen neben dem Marktanteil auch
Finanzkraft, Zugang zu Beschaffungs- oder Absatz-
mérkten, Verflechtungen mit anderen Untemehmen
sowie rechtliche und tatsbchliche Marktzutritts-
schranken gegeniiber anderen Unternehmen herfick-
sichtigt werden. Es wird auflerdem eine gesetzliche
Vermutung sufgestellt, daB ein Unternehmen mit
einem Umsatzerlés im letzten Geschiftsjahr wvon
250 Mill. DM und dariiber marktbeherrschend ist,
wenn es fir eine bestimmte Art von Waren oder
gewerblichen Leistungen einen Marktanteil von min-
destens 40 vH besitzt und der Marktanteil keines
seiner Konkurrenten 10 vH libersteigt.

Fir die Definition der Marktbeherrschung durch
zZwei oder mehr Unternehmen hat man auf eine
erginzende Legalvermutung der Marktbeherrschung
bei bestimmten Marktanteilen, wie sie in einem
friheren Entwurf noch enthalten war, verzichtet.
Statt dessen ist eingefiigt, daB Marktbeherrschung
vermutet wird, wenn die Unternehmen, soweit sie
im letzten Geschéftsjahr mit ihren Umsatzerlésen
nicht unter 100 Millidnen DM blieben, .sich beim
Fordern oder Anbeiten von Preisen iiber elnen
langeren Zeitraum hinweg gleichférmiy verhalten® -
(§ 22 a Abs. 2 des Gesetzentwurfs; vgl. Anhang VII).

394. Die §§ 24 und 24 a des Gesetzentwurfs Fiih-
ren eine weitgehend vorbeugende Pusionskontrolle
ein. Das Bundeskartellamt untersagt danach einen
Zusammenschlul — gleichgliltiy ob geplant oder
schon vollzogen —, wenn zu erwarten ist, daf durch
ihn .eine marktbeherrschende Stellung entstebt
oder verstdrkt wird" und wenn ,diese Stellung nicht
durch eine Verbesserung der Wettbewerbsvoraus-
setzungen auf diesem Markt oder anderen Mirkten
aufgewogen wird". Die Moglichkeit, Fusionen zu
untersagen, gilt nicht, wenn die beteiligten Unter-
nehmen insgesamt im letzten Geschéftsjahr Umsitze
von weniger als eine Milliarde DM hatten oder
wenn das sich anschlielende Unternehmen nicht
mehr als 50 Mill. DM Umsatzerltse hatte oder so-
weit die Wettbewerbsbeschrinkung sich nicht auf
den gesamten Geltungsbereich des Gesetzes be-
ziehungsweise einen wesentlichen Teil desselben
auswirkt oder schlieBlich, soweit ein Markt he-
troffen ist, auf dem im letzten Kalenderjahr weniger
als fiinf Millionen DM umgesetzt wurden. Die vor-
gesehene Fusionskontrolle gilt also nur fir beste-
hende und entstehende Umsatzmilliardére. '

Die beteiligten Unternehmen miissen das Vorhaben
eines Zusammenschlusses nur dann anmelden, wenn
mindestens zwei der am Zusammenschluf Beteilig-
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ten im letzten Geschiiftsjahre jeweils einen Umsatz
von einer Milliarde DM oder mehr hatien (§ 24a
des Entwurfs). In den iibrigen Fillen kénnen sie
das Vorhaben anmelden, EntschlieBen sie sich zur
Anmeldung, ist das Bundeskartellamt zu einer Ent-
scheidung innerhalb von vier Monaten gezwungen.
Ohne Anmeldung riskieren die am Zusammen-
schluB Beteiligten, daB er wieder aufgeldst wird.

Untersagt das Bundeskartellamt den Zusammen-
schluf, so koénnen die Beteiligten — wvon Be-
schwerdeverfahten einmal abgesehen — einen An-
trag auf Genehmigung beim Bundesminister Ffir
Wirtschaft und Finanzen stellen, der diesem An-
trag stattgibt, ,wenn im Einzelfall die Wettbewerbs-
beschrinkung von gesamtwirtschaftlichen Vorteilen
des Zusammenschlusses aufgewogen wird oder der
Zusammenschluf durch ein iiberragendes Interesse
der Allgemeinheit gerechtfertigt ist”.

395. Die Einfithrung einer Fusionskontrolle wiire,
ebensc wie eine Erweiterung der Mifibrauchs-
aufsicht, aus den dargelegten Griinden als ein we-
sentlicher Schritt nach vormme zu betrachten. Die
vorgesehenen Bestimmungen sollen empfindliche
Licken im GWB schliefen. Bei einer kritischen
Wiirdigung der geplanten Fusionskontrolle geht
es deshalb weniger um den Grundsatz als vor
allem darum, inwieweit die Kriterien fiir die Unter-
sagung eines Zusammenschlusses geeignet erschei-
nen, das Entstehen von Anbieter- oder Nachirager-
macht aus horizontaler, vertikaler und konglome-
rater Konzentration in Grenzen zu halten. Vier der
Art nach verschiedenen Kriterien, die alle flir den
Erfolg der Fusionskontrolle eine wesentliche Rolle
spielen, sind hierbef zu unterscheiden:

— das objektiv bestimmbare Kriterium der Umsatz-
erlose (Ziffer 396),

— das auslegungsbediirftige quantitative Kriterium
des Marktanteils (Ziffer 397),

— die auslegungsbedirftigen qualitativen Krite-
rien: Verbesserung der Wettbewerbsvorausset-
2zungen, Finanzkraft, Zugang zu Beschaffungs-
und Absatzmérkten sowie Marktzutrittsschran-
ken (Ziffer 398),

— die beiden i.ibergeordneteﬁ Gesichtspunkte: ge-
samtwirtschaftliche Vorteile und iiberragendes
Interesse der Allgemeinheit (Ziffer 399).

Ferner ist fiir den Erfolg mit ausschlaggebend, von
welcher Seite der Beweis zu fithren ist, daB diese
Kriterien im jeweiligen Fall erfiillt sind oder nicht.

398. FEin objektives Kriterium als Grenze fiir die
Kontrolle von Zusammensdliissen — in der Form
der Umsatzerlose — festzulegen, hat den Zwedk,
die zustindigen Behérden nicht unnétig mit zahl-
reichen Fillen zu belasten, die gesamtwirtschaftlich
weniger ins Gewicht fallen. Gewif entbehrt eine
solche Grenze nicht der Willkiir. Da sich Anbieter-
macht jedoch ohnehin nicht objektiv feststeilen
1dB8t, der Gesetzgeber also selber unter Unsicherheit
handein muB, bleibt ihm nichts anderes iibrig, als
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eine solche Grenze, von der ab Zusammenschliisse
untersagt werden kdnnen, zu bestimmen. Zwar labt
sich dartiber streiten, ob eine Milliarde DM nicht zu
hoch gegriffen ist; eine zureichende Antwort auf
die Frage, wo die Grenze genau zu liegen hitte,
mufl jedoch auch die Wissenschaft schuldig bleiben.’
Je héher die Gremze liegt, desto mehr Anbieter-
macht wird allerdings entstehen.

Sinn hat diese Grenze vor allem fiir konglomerate
Zusammenschliisse, Hier ist zu vermuten, dag die
aus der strategischen Verbindung mehrerer Mérkie
resultierende Macht, potentielle Konkurrenten am
Marktzutritt zu hindern, wesentlich von der GrbSe
des Unternehmens abhdngt, fiir die der Umsatz
einen, wenn auch nicht allen Besonderheiten ge-
recht werdenden Malistab abgibt.

Fiir vertikale Zusammensdhliisse ist der Umsatz
kein so sinnvolles Abgrenzungskriterium. Hier kann
mit der Umsatzgrenze lediglich erreicht werden, daf
die Kontrolle auf die bedeutendsten Fille be-
schrénkt bleibt. Die Grenze von einer Milliarde DM
Umsatz erscheint jedoch reichlich hoch, wenn man
bedenkt, daf etwa durch eine vertikale Fusion der
letzte Zugang zu Lieferanten von Vorprodukten
oder zu Abnehmern fiir potentielle, moglicherweise
auch fiir aktuelle Konkurrenten abgeschnitten wer-
den kann

Horizontale Zusammenschliisse brauchte man nicht
unbedingt zu begrenzen. Ist némlich ein rein hori-
zontaler Zusammenschluf mit nennenswerten
GriéBenvorteilen verbunden, wiére seine Untersa-
gung unter Wachstumsgesichtspunkten schwer zu
rechtfertigen, selbst wenn durch ihn Anbietermacht
entstiinde. Das Unternehmen wiirde dann freilich
der MiBbrauchsaufsicht unterliegen miissen. Ist es
dagegen nach wie vor moglich, in den Markt mit
kleinem Anteil einzutreten, ohne dab sich damit ein
Kostennachteil verbindet, dann wire der Zusam-
menschluf unbedenklich, well durch ihn keine An-
bietermacht entstlinde. Dafiir, die Umsatzgrenze
auch fiir horizontale Zusammenschliisse gelten zu
lassen, spricht, daB mit solchen Zusammensdhliis-
sen hiufig gleichzeitiy auch vertikale oder konglo-
merate Verpflechtungen entstehen. Der Nachweis,
daB dieses nicht zutrifft, miifte dann jedoch ebenso
wie der Nachweis erheblicher GréBenvorteile aus-
reichen, um eine Genehmigung zu erwirken.

397. Der Marktanteil geht ilber die Definition des
marktbeherrschenden Unternehmens im geplanten
$ 22 GWB in die Bedingungen fiir das Untersagen
eines Zusammenschlusses ein: Nur wenn durch den
ZusammenschluB eine marktbeherrschende Stellung
entsteht oder verstdrkt wird, kann der Zusammen-
schlufl untersagt werden; eine marktbeherrschende
Stellung wird vermutet, wenn der Anteil am Markt
einer bestimmten Art von Waren oder gewerblichen
Leistungen mindestens 40 vH betrigt und keiner
der Konkurrenten einen héheren Marktanteil als
10 vH hat,

Diese Grenze, zwar quantitativ, aber wegen der Un-
schiirfe der Abgrenzung eines reievanten Marktes
keineswegs eindeutig, begegnet den folgenden Be-
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denken: Handelt es sich um ®inen horizontalen Zu-
sammenschluB, so ist eine Grenze iiberhaupt ent-
behrlich, well, wie dargelegt, ein hoher Marktanteil
alleln keine hinreichende Bedingung filr Anbieter-
macht darstellt (Ziffer 382). Handelt es sich dagegen
um einen vertikalen oder konglomeraten Zusam-
menschluB, so ist die Marktanteilsgrenze von 40 vH
zu hoch. Schon bei einem wesentlich kleineren
Marktanteil kann hier Anbietermacht entstehen, sei
es, weil der Zugang zu vor- oder nachgelagerten
Wirtschaftsstufen erschwert wird, sei es, weil der
betreffende Markt in den strategischen Verbund
mehrerer Mérkte eingebracht wird.

Aus § 22 des Entwurfs ist nicht eindeutig zu ent-
nehmen, ob der Marktanteil im Rahmen der Vor-
aussetzungen fir Marktbeherrschung eine Prioritét
genieSen soll. Bs ist jedenfalls zu befiirchten, daB
der Marktanteil von 40 vH zu einer Art magischen
Grenze wird. Dann wird sich, abgesehen davon,
dafl diese Grenze zu hoch ist, kaum vermeiden las-
sen, daB bei vielen Zusammensdhliissen zundchst
der Streit um den relevanten Markt entbrennt. Alles
zusammengenommen, sollte bei der Fusionskon-
trolle auf eine konkrete Marktanteilsgrenze zugun-
sten der anderen Kriterien verzichtet werden.

398. Nach § 22 des Entwurfs sind bei der Feststel-
lung einer marktheherrschenden Stellung als quali-
tative Kriterien die Finanzkraft eines Unternehmens,
sein Zungamg zu den Beschaffungs- und Absatzmdrk-
ten und seine Verflechtung mit anderen Unterneh-
men sowie die Marktzutrittsschranken fir poten-
tielle Konkurrenten zu beriidesichtigen; diese Kri-
terien sollen es dem Kartellamt ermoglichen, auch
vertikale und konglomerate Zusammenschliisse zu
erfassen. Das setzt freilich voraus, daf deren Kon-
trolle mit Hilfe der Kriterien nicht durch die Markt-
anteilsklausel blockiert ist, Auch wird es darauf an-
kommen, welchen Rang die Rechtssprechung diesen
Kriterien einrdumen wird, die nach der Formmlie-
rung des Gesetzestextes lediglich zu ,bericksichti-
gen” sind. In dem vagen Begriff der Finanzkraft
kdnnte alles, vom Ressentiment gegen Kapitalisten
bis zu niichternen Daten wie Eigenkapital und Ver-
schuldungsfahigkeit, hineingelesen werden. Man
kénnte auf dieses Kriterium verzichten, wenn der
Tatbestand der Verflechtung mit anderen Mirkten
in dem Sinne konkretisiert wiirde, daf darunter
die strategischen Verbindungen zwischen unter-
schiedlichen Markten zu verstehen sind

Zu besomderen Bedenken gibt die Bedingung fiir das
Untersagen eines Zusammenschlusses Anlafi, die in
§ 24, Abs, 1 des Entwurfs gleichrangig neben die
Bedingung, daB durch den Zusammenschlul eine
- marktheherrschende Stellung erlangt wird, gestellt
ist: Die marktbeherrschende Stellung darf mnicht
durch eine Verbesserung der Wettbewerbsvoraus-
setzungen auf dem betroffenen oder auf anderen
Mirkten aufgewogen werden. Wenn damit lediglich
Rationalisierungen im Sinne der Verwirklichung
technischen Fortschritts gemeint ist, die die Kosten
erheblich semken, aber eine entsprechende GriiBe
verlangen, milBte das deutlich gesagt sein. Bei der
vorliegenden Formulierung diirfte dem Bundeskar-

tellamt nur selten eine Auseinamdersetzung dariiber
erspart bleiben, ob diese Bedingung erfillt ist oder
nicht.

399. Hat das Bundeskartellamt einen Zusammen-
schluf untersagt, so kdnnen die beteiligten Unter-
nchmen beim Bundesminister fir Wirtschaft und
Finanzen einen Antrag auf Brlaubmis stellen. Es
iberrascht, daf man sich nicht, wie in fritheren Hnt-
wilrffen vorgesehen, an die Formulierung des § @
GWB angelehnt hat, nach der der Bundesminister

. ein Kartell auf Antrag genehmigen kann, ,wenn

ausnahmsweise die Beschrankung des Wettbewerbs
aus iiberwiegenden Grinden der Gesamtwirtschaft
und des Gemeinwohls notwendig ist“. Statt dessen
wurde eine Formulierung gewdéhlt, nach der der
Minister die Erlaubnis erteilt, ,wenn im Einzelfall
die Wetthewerbsbeschrankung wvon gesamtwirt-
schaftlichen Vorteilen des Zusammensdhlusses auf-
gewogen wird oder der Zusammenschluff durch ein
tiberragendes Interesse der Allgemeinheit gerecht-
fertigt ist” (§ 24 Abs, 3 des Gesetzentwurfs). Aus der
Abweichung kinnte man schlieBen, daB hier nicht
an eine Ausnahmeregelung gedacht ist, von der
ebenso sparsam Gebrauch gemacht wepden sollte,
wie das bei § 8 GWB der Fall war. Es wire sehr
bedenklich, wenn zur Regel wiirde, daB der Wirt-
schaftsminister, mit derartigen Generalvollmachien
ausgestattet, als letzte Entscheidungsinstanz fun-
gierte.

400. Fir die genannten Kriterien — wenn auch
nicht fHir alle im gleichen Mafle — wirft der Nach-
weis, daB sie fiir die Untersagung eines Zusam-
menschlusses entscheldend sind, schwerwiegende
Probleme auf. Selbst da, wo eine gesetzliche Ver-
mutung susgesprochen ist, also beim Marktanteil,
erhebt sich zuvor die Frage, was als relevanter
Markt angesehen werden kann. Wenn man schon
das sogenannte Aufgreifkriterium der Umsatzerldse
fiir die Fusionskontrolle 30 hoch ansetzt, wie im Ent-
wurf vorgesehen, kann man vermuten, daf in den
davon betroffenen Fillen in der Regel Anbieter-
macht schon besteht oder durch den Zusammenschluf
entstehen wird. Es wire deshalb zu priifen, ob nicht
zumindest fir einige der genannten Kriterien die
Beweislast den sich zusammenschlieBenden Unter-
nehmer aufgeblirdet werden sollte. Dies glit vor
allem flir das Kriterium, nach dem die marktbeherr-
schende Stellung nicht durch eine Verbesserung der
Welttbewerbsvoraussetzungen aufgewogen sein darf,
Die geplante Fusionskontrolle fir Untemehmen, die
schon vor oder mindestens nach dem Zusammen-
schiuf Umsatzmilliardire sind, kénnte weitaus wir-
kungsvoller werden, wenn die Unternehmen, die
sich zusammenschlieBen, nachzuwelsen oder wo ein
Nachweis aus objektiven Grilden nicht méglich ist,
zumindest glaubhaft zu machen hiitten, daf
— im Falle horizontaler Konzentration kelne ver-
tikalen oder konglomeraten Beziehungen gleich-
zeitig entstehen, die den Marktzutritt behindern,
— im Falle vertikaler Konzentration potentiellen
Anbietern der Zugang zum Markt, inshesondere
auch zu den vor- oder nachgelagerten MArkien
nicht wesentlich erschwert wird und
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— Im Falle konglomerater Konzentration poten-
tielle Anbieter nicht am Zutritt zu solchen Mérk-
ten gehindert werden, die der Zusammenschluf

. der Unternehmen strategisch mlteinander wver-
bindet.

Dabei wire freilich zu beachten, daf haufig bei
einem Zusammenschluf mehrere Konzentrations-
formen gleichzeitig auftreten. Wieweit Beweislast
Unternehmen aufgebiirdet werden kann, ist natiir-
lich auch eine Frage der verfassungsrechtlichen
Zulbssigkeit.

401. So sehr die geplante Fusionskontrolle zu be-
griiBen ist, so groB ist doch die Befiirchtung, da8
eine Chance, den Wettbewerb zu stirken, vertan
wird. Es wiire bedauerlich, wenn wegen der Mangel,
die der KompromiBformulieruny des Entwurfes an-
haften, und wegen der zahlreichen Beweisprobleme
endlose Redhtsstreitigkeiten {iber die Zuldssigkeit
von Zusammengchliissen entfacht wiirden, obne daB
die Fusionskontrolle wirksam wére. Von den ob-
jektiven Kriterien her ist sie ohnehin so angelegt,
daB sie nur die besonders schwerwiegenden Fille
erfafit. Dann noch zu viele Schlupfldcher im Gesetz
offenzuhalten, wire kein guter Dienst an der Markt-
wirtschaft.

402. Fis jede Form des Zusammenschlusses gibt es
Umgehungsmébglichkeiten. Bei horizontalen Zusam-
menschlilssen ist es das Kartell, bei vertikalen vor
allem der AusschlieBlichkeitsvertrag, bei konglo-
meraten die verschiedensten Formen der gegen-
seitigen Einflufnahme, denen keine direkte Beteili-
gung rugrunde liegt. Kartelle sind nach dem Gesetz
verboten. Die Besttmmungen {iber die Unwirksam-
keit von AusschlieBlichkeitsvertragen (§ 18 GWB)
sind in der Novelle verschérft worden. Der Mdg-
lichkeit, Anbietermacht durch konglomerate Be-
ziehungen zu erlangen, die keine Fusionen Iim
strengen Sinne sind, ist durch die geplante weiter-
gefaBte Legaldefinition des Zusammenschlufi-Tat-
hestandes in § 23 des Entwurfs — die frellich anch
fiir horizontale und vertikale Zusammenschlisse
gilt —, Rechnung getragen. Hier soll darauf nicht
néher eingegangen werden.

Hingewiesen sei allerdings darauf, daB potentielle
Anbieter durch Patente oder durch den Zwang, auf
nationaler (und nicht nur regionaler) Ebene Wer-
bung zu treiben, am Markteintritt behindert werden;
beides kann wie eine vertikale Verflechtung wirken.
Bs wiirde schwerfallen, das Entstehen von Anbieter-
macht solcher Art durch MaBnahmen im GWB ein-
zuddmmen, Vielmehr miifte die Gesetzgebung Gber
Patente und Werbung unter diesem Aspekt geprift
werden. Auch eine verstirkte Unterrichtung der
Verbraucher ist geeignet, den Markteintritt zu er-
leichtern und durch Werbung aufgebaute Anbieter-
macht zu reduzieren.

403. Da es marktbeherrschende Stellungen glbt, da
Unternehmen, auch ohne sich mit anderen zusam-
menzuschliefen, in die héchsten GroBenklassen hin-
einwachsen kénnen, und da schlieBlich durch klei-
pere Zusammenschlilsse Anbietermacht entstehen
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kann, macht auch eine voll wirksame Fusions-
kontrolle dia MiBbrauchsaufsicht {iber marktbeherr-
schende Unternehmen nicht Gberflissig. Sie wurde
sowohl fiir einzelne Unternehmen — wie bereits im
Zusammenhang mit der Fusionskontrolle erdrtert —
als auch flir mebrere Unternehmen, die gemeinsam
Anbietermacht haben, verscharft.

Fiir das Vorliegen von Marktbeherrschung zweier
oder mehrerer Unternehmen wurde die gesetzliche
Vermutung des gleichf¥rmigen Verhaltens einge-
fihrt. Das ist zum Teil als Folge des Teerfarben-
Urteils {(WuW/EBGH 1147) des Bundesgerichtshofes
anzusehen, der entschied, daB gleichformiges Ver-
halten nicht unter das Kartellverbot des § 1 GWB
subsumiert werden kann. Da nur das gleichférmige
Verhalten von Oligopolisten gemeint sein kann,
scheint die Placierung dleses Tatbestandes im
§ 22 GWB eher angebracht als eine entsprechende
Erweiterung des § 1 GWB.

Gleichférmiges Verhalten kann prinzipiell auf allen
Mirkten vorkommen. Erhéhen sich die Kosten oder
nimmt die Nachfrage zu, so steigt der Preis auch
auf Mirkten atomistischer Konkurrenz .gleichfor-
mig®. Diese Art der Gleichférmigkeit muB vom
gleichférmigen Verhalten infolge Miflbrauchs’ ge-
meinschaftlicher Anbietermacht unterschieden wer-
den. Diesem Zwedke sollen -— jetzt fiir die Unter-
nehmen in ihrer Gesamtheit — die gleichen Krite-
rien dienen, die auch fiir ein elnzelnes marktbe-
herrschendes Unternehmen herangezogen werden.
Wegen der gesetzlichen Vermutung der Markthe-
herrschung stellt sich das Problemn der Beweislast
fiir das Kartellamt nicht. Allerdings gilt die Vermu-
tung nicht fiir Unternehmen, deren Umsatzerlése un-
ter 100 Millionen DM bleiben. Beriicksichtigt man,
daf gleichformiges Verhalten nicht selten bei einer
zwischen fiinf und zehn liegenden Anzahl von An-
bietern zu beobachten ist, so erscheint diese Grenze
eher zu hoch als zu niedrig gegriffen.

404. Eine konsequente Wettbewerbspolitik, dle auf
das Wachstum des Sozialprodukts ausgerichtet ist,
kann mit dem Ziel der Freiheit, verstanden als
Wahlfreiheit, kollidieren, Das allein spricht schon
dafiir, vor allem die Grenzen fiir Zusammenschliisse
eher etwas enger als zu weit zu ziehen. Hinzu
kommt der Konflikt zwischen Wachstumsziel und
Verteilungsgerechtigkeit. Die sogenannte leistungs-
gerechte Einkommensverteilung, die allerdings vom
Status quo in der Vermégensverteilung ausgeht und
schon insofern keineswegs mit den allgemeinen
Vorstellungen von Verteilungsgerechtigkeit {iber-
einrustimmen braucht, seizt méglicherweise ein h&-
heres MaBl an Wettbewerb voraus, als mit dem an-
gestrebten Wachstumsziel vereinbar ist.

Auf jeden Fall werden die Bedingungen der lei-
stungsgerechten Einkommensverteilung um so mehr
verletzt, je weniger streng das geltende Wettbe-
werbsrecht um des Wachstums willen ist. Auch das
ist ein Grund, die Grenzen fiir eine Pusionskontrolle
nicht zu hoch anzusetzen und fiir eine wirksame
Kontrolle des MiBbrauchs von Madhtstellungen zu
sorgen. Denn die Méglichkeiten einer nachtréglichen
Umverteilung von Einkommen sind in elper Markt-
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wirtschaft begrenzt. Sollte das Wachstum tatséch-
lich leiden, was keineswegs sicher ist, gdbe es
durchaus Mittel, die einem Wadhstumsverlust ent-
gegenwirken. So kann die Beteiligungsfinanzierung
geférdert werden, damit sich die Investitionsrisiken
auf ein gréBeres Eigenkapital verteilen. Forschungs-
und Entwidklungsprogramme, die vom Staat finan-
ziert und deren Ergebnisse allen zugénglich ge-
macht werden, vermindern die Risiken ebenfalls,
erhéhen den Wettbewerbsgrad und verringern den
Bedarf an Unternehmensgréfe. Auch grobere Trans-
parenz der Planung zukiinftiger staatlicher Aktiviti-
ten sowie eine auf Verstetiqung der konjunkturel-

len Entwicklung ausgerichtete Politik wirden in
dieser Richtung wirken, ohne daf der Staat Auf-
gaben an sich ziehen miiBte, die aus privater Initia-
tive besser und billiger bewiltigt werden konnen.

Es wire jedenfalls fatal, EinbuBen an Wahlfrelheit
und an Verteilungsgerechtigkeit nur als Schénheits-
fehler einer auf Wachstum gerichteten Wettbe-
werhspolitik anzusehen. Man wiirde verkennen, daB
es dabei um konkurrierende gesellschaftspolitische
Anspriiche geht, deren Vernachléssigung die Grund-
lagen der marktwirtschaftlichen Ordnung erschiit-
tern kénnte,
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Gesetz liber die Blidung elnes Sachverstindigenrates
zur Begutachtung der gesamiwirtschaftlichen Entwickiung

Vom i4. August 1863 {Bundesgesetzbl, I S, 685)

in der Fassung des Gesetzes zur Anderung des Geseizes fiber die Bildung eines Sachverstindigenrates zur Begutach-

tung der gesamtwirtschaftlichen Entwidtlung, vom 8. November 1966 (Bundesgesetzbl. I 5. 633) — § 6 Abs. 1 —, und

des Gesetzes zur Férderung der Stabilitdt und des Wachstums der Wirtschaft, vom 8. Juni 1967 (Bundesgesetzbl. I
. 5.582) — § 6 Abs. 2

Der Bundestag hat das folgende Gesetz be-
schlossen:

§1

(1) Zur periodischen Begutachtung der gesamt-
wirtschaftlichen Entwidtlung in der Bundesrepublik
Deutschland und zur Erleichterung der Urteilsbil-
dung bei allen wirtschaftspolitisch verantwortlichen
Instanzen sowie in der Offentlichkeit wird ein Rat
von unabhdngigen Sachverstindigen gebildet.

(2} Der Sachverstindigenrat besteht aus finf Mit-
gliedern, die iiber besondere wirtschaftswissen-
schaftliche Kenntnisse und volkswirtschaftliche Er-
fahrungen verfigen miissen.

(3) Die Mitglieder des Sachverstindigenrates dar-
fen weder der Regierung oder einer gesetzgebenden
Kérperschaft des Bundes oder eines Landes moch
dem o6ffentlichen Dienst des Bundes, eines Landes
oder einer sonstigen juristischen Person des dffent-
lichen Rechts, es sei denn als Hochschullehrer oder
als Mitarbeiter eines wirtschafts- oder sozialwissen-
schaftlichen Institutes, angehéren. Sie diirfen ferner
nicht Reprisentant eines Wirtschaftsverbandes oder
einer Organisation der Arbeitgeber oder Arbeit-
nehmer sein oder zu diesen in einem sténdigen
Dienst- oder Geschaftsbesorgungsverhiltnis stehen.
Sie diirfen auch hicht wihrend des letzten Jahres vor
der Berufung zum Mitglied des Sachverstindigen-
rates eine derartige Stellung innegehabt haben.
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Der Sachverstdndigenrat soll in seinen Gutachten
die jeweilige gesamtwirtschaftliche Lage und deren
absehbare Entwidklung darstellen. Dabei soll er un-
tersuchen, wie im Rahmen der marktwirtschaftlichen
Ordnung gleichzeitig Stabilitit des Preishiveaus,
hoher Beschiftigungsstand und auBenwirtschaft-
liches Gleichgewicht bei stetigem und angemesse-
nem Wachstum gewihrleistet werden kénnen. In
die Untersuchung sollen auch die Bildung und die
Verteilung von Einkommen und Vermdgen einbe-
zogen werden. Insbesondere soll der Sachverstin-
digenrat die Ursachen von aktuellen und mdglichen
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Spannungen zwischen der gesamtwirtschaftlichen
Machfrage und dem gesamtwirtschaftlichen Angebot
aufzeigen, welche die in Satz 2 genannten Ziele ge-
fdhrden. Bei der Untersuchung sollen jeweils ver-
schiedene Annahmen zugrunde gelegt und deren un-
terschiedliche Wirkungen dargestellt und beurtellt
werden. Der Sachverstindigenrat soll Fehlentwidc-
lungen und Médglichkeiten zu deren Vermeidung
oder deren Beseitigung aufzeigen, jedoch keine
Empfehlungen fiir bestimmte wirtschafts- und sozial-
politische MaBnahmen aussprechen.

§3

(1) Der Sachverstindigenrat ist nur an den durch
dieses Gesetz begriindeten Auftrag gebunden und
in seiner Tétigkeit unabhiingig.

(2) Vertritt eine Minderheit hei der Abfassung
der Gutachten zu einzelnen Fragen eine abweichende
Auffassung, so hat sie die Moglichkeit, diese in den
Gutachten zum Ausdrudc zu bringen.

§ 4

Der Sachverstindigenrat kann vor Abfassung sei-
ner Gutachten ihm geeignet erscheinende Personen,
insbesondere Vertretern von Organisationen des
wirtschaftlichen und sozialen Lebens, Gelegenheit
geben, zu wesentlichen sich aus seinem Auftrag er-
gebenden Fragen Stellung zu nehmen.

$5

(1) Der Sachverstandigenrat kann, soweit er es
zur Durchfiilhrung seines Auftrages fiir erforderlich
hélt, die fachlich zustindigen Bundesminister und
den Préisidenten der Deutschen Bundesbank héren.

(2) Die fachlich zustiindigen Bundesminister und
der Président der Deutschen Bundesbank sind auf
ihr Verlangen zu héren.

(3) Die Behdrden des Bundes und der Lénder lei-
sten dem Sachverstindigenrat Amtishilfe,



Geselz {tber die Bildung eines Sachverstindigenrates

§6

(1) Der Sachverstindigenrat erstattet jdhrlich ein
Gutachten (Jahresgutachten) und leitet es der Bun-
desregierung bis zum 15. November zu. Das Jahres-
gutachten wird den gesetzgebenden Kérperschaften
von der Bundesregierung unverziiglich vorgelegt
und zum gleichen Zeitpunkt vom Sachverstindigen-
rat veroffentlicht. Spétestens acht Wochen nach der
Vorlage nimmt die Bundesregierung gegeniiber den
gesetzgebenden Koérperschaften zu dem Jahresgut-
achten Stellung. In der Stellungnahme sind insbe-
sondere die wirtschaftspolitischen SchluBfolgerun-
gen, die die Bundesregierung aus dem Gutachten
zieht, darzulegen.

(2) Der Sachverstdndigenrat hat ein zusitzliches
Gutiachten zu erstatten, wenn auf einzelnen Ge-
bieten Entwicklungen erkennbar werden, welche
die in § 2 Satz 2 genannten Ziele gefihrden. Die
Bunderegierung kann den Sachverstandigenrat mit
der Erstattung weiterer Gutachten heauftragen. Der
Sachverstindigenrat leitet Gutachten nach Satz 1
und 2 der Bundesregierung zu und verdfientlicht sie;
hinsichtlich des Zeitpunktes der Verdifentlichung
fihrt er das Einvernebmen mit dem Bundesminister
fiir Wirtschaft herbei.

§ 7

(1) Die Mitglieder des Sachverstindigenrates wer-
den aut Vorschlag der Bundesregierung durch den
Bundesprisidenten berufen. Zum 1. Mérz eines jeden
Jahres — erstmals nach Ablauf des dritten Jahres
nach Erstattung des ersten Gutachtens gemdB § 6
Abs. | Satz 1 — scheidet ein Mitglied aus. Die Rei-
henfolge des Ausscheidens wird in der ersten Sitzung
des Sachverstandigenrates durch das Los bestimmt.

{2) Der Bundespréisident beruft auf Vorschlag der
Bundesregierung jeweils ein neues Mitglied fiir die
Dauer von fiinf Jahren. Wiederberufungen sind zu-
ladssig. Die Bundesregierung hort die Mitglieder des
Sachverstdndigenrates an, bevor sie ein neues Mit-
glied vorschligt.

(3) Die Mitglieder sind herechtigt, ihr Amt durch
Erkldrung gegeniiber dem Bundesprisidenten nie-
derzulegen.

{4)) Scheidet ein Mitglied vorzeitig aus, so wird
ein neues Mitglied fiir die Dauer der Amtszeit des
ausgeschiedenen Mitglieds berufen; Absatz 2 gilt
entsprechend.

§8

(1) Die Beschliisse des Sachverstandigenrates be-
dirfen der Zustimmung von mindestens drei Mit-
gliedern.

(2) Der Sachverstindigenrat wdhlt aus seiner
Mitte einen Vorsitzenden fiir die Dauer von drei
Jahren.

(3) Der Sachverstindigenrat gibt sich eine Ge-
schéftsordnung.

§9
Das Statistische Bundesamt nimmt die Aufgaben

‘einer Geschiftsstelle des Sadhverstdndigenrates

wahr. Die Tatigkeit der Geschdftsstelle besteht
in der Vermittlung und Zusammenstellung von
Quellenmaterial, der technischen Vorbereitung der
Sitzungen des Sachverstindigenrates, dem Druck
und der Verdffentlichung der Gutachten sowie der
Erledigung der sonst anfallenden Verwaltungsaui-
gaben.

§ 10

Die Mitglieder des Sachverstindigenrates und die
Angehdrigen der Geschiftsstelle sind zur Ver-
schwiegenheit Gber die Beratungen und die vom
Sachverstindigenrat als vertraulich bezeichneten Be-
ratungsunterlagen verpflichtet. Die Pilicht zur Ver-
schwiegenheit bezieht sich auch auf Informationen,
die dem Sachverstindigenrat gegeben und als ver-
traulich bezeichnet werden.

§ 11

(1) Die Mitglieder des Sachverstandigenrates er-
halten eine pauschale Entschddigung sowie Ersatz
ihrer Reisekosten. Diese werden vom Bundes-
minister fiir Wirtschaft im Einvernehmen mit dem
Bundesminister des Innern festgesetzt.

(2} Die Kosten des Sachverstindigenrates tragt
der Bund.

§ 12
Dieses Gesetz gilt nach MaBgabe des § 13 Abs, 1
des Dritten Uberleitungsgesetzes vom 4. Januar 1952
(Bundesgesetzbl. I S. 1) auch im Land Berlin.
§ 13

Dieses Gesetz tritt am Tage nach seiner Verkin-
dung in Kraft,
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Auszng aus Bundesgesctzblati, Jahrgang 1967, Tell I 5. 582

Gesetz zur Férderung der Stabillt#it
und des Wachstums der Wirtschaft

Vom 8. Juni 1967

Der Bundestag ‘hat mit Zustimmung des Bundes-
rates das folgende Geseiz beschlossen:

§1

Bund und Léinder haben bei ihren wirtschafis- und
finanzpolitischen MaBnahmen die Erfordernisse des
gesamtwirtschaftlichen Gleichgewichts zu beachten.
Die MaBnahmen sind so zu treffen, dab sie im Rah-
men der marktwirtschaftlichen Ordnung gleichzeitig
zur Stabilltit des Preisniveaus, zu einem hohen
Beschiiftigungsstand und auBenwirtschaftlichem

Gleichgewicht bel stetigem und angemessenem Wirt- -

schaftswachstum beitragen.

§2

(1} Die Bundesregierung legt im Januar eines
jeden Jahres dem Bundestag und dem Bundesrat
einen Jahreswirtschaftsbericht vor. Der Jahreswirt-
schaftshericht enthélt:

1. die Stellungmahme zu dem Jahresgutachten des
Sachverstindigenrates auf Grund des § 6 Abs. 1
Satz 3 des Gesetzes iber die Bildung eines Sach-
verstindigenrates zur Begutachtung der gesamt-
wirtschaftlichen Entwicklung vom 14. August
1963 (Bundesgesetzbl, I S. 685) in der Fassung
des Gesetzes vom 8. Movember 1966 (Bundes-

gesetzbl, 1 S. 633);

eine Darlequng der flr das laufende Jahr von
der Bundesreglerung angestrebten wirtschafis-
und finanzpolitisthen Ziele (Jahresprojektion);
die Jahresprojektion bedlent sich der Mittel und
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der Form der volkswirtschaftlichen Gesamtrech-
nung, gegebenenfalls mit Alternativrechnungen;

eine Darlegung der fiir das laufende Jahr geplan-
ten Wirtschafts- und Finanzpolitik.

(2) Mafnahmen nach § 6 Abs. 2 und 3 und nach
den §§ 15 und 19 dieses Gesetzes sowle nach § 51
Abs. 3 des Einkommensteuergesetzes und nach § 18 ¢

des Korperschafisteuergesetzes diirfen nur getrof-

fen werden, wenn die Bundesregierung glelchzeitig
gegeniber dem Bundestag und dem Bundesrat be-
griindet, daf diese MaBnahmen erforderlich sind,
um eine Gefiihrdung der Ziele des § 1 zu verhindern.

§ 3

(1) Im Palle der Gefihrdung eines der Ziele des
§ 1 stellt die Bundesreglerung Orientierungsdaten
fiir ein gleichzeitiges aufelnander abgestimmtes Ver-
halten (konzertierte Aktion) der Gebletskérper-
schaften, Gewerkschaften und Unternchmensver-
bénde zur Erreichung der Ziele des § 1 zur Verfi-
gung. Dlese Orientierungsdaten enthalten insbe-
sondere eine Darstellung der gesamtwirtschaftlichen
Zusammenhdnge im Hinblick auf die gegebene
Situation.

(2) Der Bundesminister fiir Wirtschaft hat die
Orientierungsdaten auf Verlangen eines der Betei-
ligten zu erldutern.

§ 4



.
Verzeichnis der Gutachten des Sachverstiindigenrates

Als Verdffentlichungen des Sachverstandigenrates sind bisher erschienen:

Jahresgutachten 1964/65: ,Stablles Geld — Stetiges Wachstum® (am 11. Januar
1965)

Jahresgutachten 1965/66: ,Stabilisierung ohne Stagnation* (am 13. Dezember 1965)
Jahresgutachten 1966/67: .Expansion und Stabilitit” (am 30. November 1966)

Sondergutachten Mérz 1867: ,Zur Konjunkturlage im Frithjahr 1967" (am 28. Marz
186%)

Jahresqutachten 1967/68: ,Stabilitit im Wachstum* (am 6. Dezember 1967)

Jahresgutachten 1968/69: ,Alternativen auBenwirtschaitlicher Anpassung” (am
4. Dezember 1968)

Sondergutachten vom 30. Juni 1969: .Binnenwirtschaftliche Stabilitit und auBen-
wirtschaftliches Gleichgewicht {(am 11. Juli 1969; darin enthalten: Sondergutach-
ten vom Juli 1968)

Jahresqutachten 1969/70: ,Im Sog des Booms® (am 3. Dezemher 1968); darin ent-
halten: Sondergutachten vom 25. September 1968: ,Zur lohn- und preispolitischen
Situation Ende September 1969”; Sondergutachten vom 4. Oktober 1969:  Zur
wihrungspolitischen Situation Anfang Oktober 1969“ .

Jahresgutachten 1970/71: .Konjunktur im Umbruch — Risiken und Chancen —*
(am 3. Dezember 1970); darin enthalten: Sondergutachten vom 9. Mai 1970: ,Zur
Konjunkturlage im Fridhjahr 1970 {am 15. Mai 1970)

Sondergutachten vom 24. Mai 1971: ,Zur konjunktur- und wahrungspolitischen
Lage im Mai 1971* {am 1. Juni 1971). Dieses Sondergutachten ist auch im Anhang
dieses Jahresgutachtens enthalten.

Alle Verbifentlichungen sind im W. Kohlhammer-Verlag Stuttgart—Mainz er-
schienen,

137



Iv.

Briet des Sachverstindigenrates vom 6. Mal 1971
an den Bundesminister fiir Wirtschaft

Der Sachverstindigenrat zur Begutachtung der ge-
samtwirtschaftlichen Entwicklung hat heute vormit-
tag seine Ansichten zur konjunkturellen Lage und
den stabilisierungspolitischen Alternativen miind-
lich dargelegt. Den Kern dieses Votums enthalten
die nachfolgenden Ausfithrungen:

1. Die Hoffnung, daB sich mit der Abkithlung des
Konjunkturklimas der Geldwertschwund mindern
werde, hat sich bislang nicht erfiillt. Der Lohnauf-
trieb hilt nahezu unvermindert an; die Verbraucher-
preise steigen heschleunigt. Die inflatorische Ent-
_ widklung im Ausland erneuert immer wieder die
Preiserhéhungsspielraume der Unternehmen.

2. Die Bundesbank hat nach Kriften versucht, sich
den inflationdren Tendenzen zu widersetzen, Der
Zinsabbau im Ausland fihrte jedoch zu Devisenzu-
fliissen, die den monetdren Restriktionskurs zu-
nehmend unterliefen und die Buridesbank zu Dis-
kontsenkungen veranlaBten. Spekulative Einfliisse
haben den Zustrom ausléndischer Gelder in jiingster
Zeit auBerordentlich stark anschwellen lassen und
die auf Stabilitit gerichteten Anstrengungen ent-
scheidend geschwacht.

3. Den Preisauftrieb dimpfen, beiBt damit, zundchst
die Wirksamkeit der monetéren Instrumente zu-
riickgewinnen; die Wirtschaftspolitik muf jedoch
darauf bedacht sein, die Gefahren flir Wachstum
und Beschiftigung in Grenzen zu halten.

In diesem Zusammenhang werden vor allem vier
Strategien der auBenwirtschaftlichen Absicherung
binnenwirtschaftlicher  StabilisierungsmaBnahmen
diskutiert

— ein Verbot der Kreditaufnahme im Ausland ge-
méB § 23 AuBenwirtschaftsgesetz (AWG),

— eine Aufwertung der D-Mark in bestimmter
Hibe,

— eine Aufwertung der D-Mark bei gleichzeitigem
Verbot der Kreditaufnahme im ‘Ausland und

— eine Freigabe des Wechselkurses der D-Mark.

4. Der § 23 AWG bietet Handhaben, die Kapitalein-
fubr in jeder Form im Falle einer Gefdhrdung der
Kaufkraft der Deutschen Mark oder des Zahlungs-
bilanzgleichgewichts zu beschrinken. Mit ihm kann
daher im Grundsatz einem unerwiinschten Devisen-
zufluf und dessen Auswirkungen auf Bankenliquidi-
tat und Geldvolumen begegnet werden. Der stabili-
sierungspolitische Effekt ist jedoch begrenzt, da der
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direkte Preiszusammenhang zwischen Inland und
Ausland und die durch diesen bewlirkte Ubertragung
inflationdrer Tendenzen nicht unterbrochen wird.
Eine isolierte Anwendung des § 23 AWG konnte
keinesfalls den inldndischen Preis- und Kostenauf-
trieb abfangen. Verstirkte binnenwirtschaftliche
StabilisierungsmaBnahmen wiirden deshalb nur die
Beschiftigungs- und Wachstumsrisiken erhdhen,
ohne den Preisauftrieb zuverldssig zu dampfen.
TUberdies: Geldnge die Dampfung des Preisauftriebs,
wiirde dies zusatzliche Leistungsbilanziiberschiisse
induzieren und so spitestens dann eine Aufwertung
der D-Mark nétig machen, wenn die Anwendung
des § 23 AWG auslduft. Somit wird jede Entschei-
dung fiir eine administrative Beschrinkung des De-
visenzuflusses heute die Lisung des Stabilisierungs-
problems nur auf morgen vertagen. Gegen den § 23
AWG sind zudem sehr ermste ordnungspolitische
wie anwendungstechnische Bedenken zu erheben.
Der § 23 AWG widerspricht dem Grundprinzip eines
freien internationalen Kapitalverkehrs. Wiirde er
angewendet, so wire nach aller Erfahrung mit einer
Umgebhung der interventionistischen Normen zu
rechnen; dies wiirde zu immer weiteren dirigisti-
schen Eingriffen fiithren. N

5. Eine erneute Aufwertung der D-Mark kénnte
bewirken, daB — wie Ende 1869 — der uner-
wilnschte Zustrom wvon Devisen nicht nur aufhort,
sondern daB in gréBerem Umfang Liquiditdt ins
Ausland zuriikflieBt. Zugleich wiirden fiir die in-
ternational gehandelten Gliter die Preiserhthungs-
spielrdume verringert, die die deutsche Wirtschaft
offenbar trotz der inldndischen Nachfrageabschwi-
cdhung voll nutzt, indem sie stabilitdtswidrige Lohn-
erhébungen zugesteht und die entsprechenden Ko-
stensteigerungen auf die Preise iiberwilzt.

Sollen die Lasten der Stabilisierung nicht allein die
im internationalen Wettbewerh stehenden Sektoren
treffen, so miiBte der Aufwertungssatz niedrig sein,
und ein binnenwirtschaftliches Stabilisierungspro-
gramm mifte die Wahrungspolitik unterstiitzen.
Anders als bei kriftiger Aufwertung kime eine
Lockerung der Geld- und Kreditpolitik kaum in Be-
tracht; auch die Fiskalpolitik miifte zumindest kon-
junkturneutral werden.

Je niedriger der Aufwertungssatz gewdihlt wiirde
und je restriktiver das binnenwirtschaftliche Stabi-
lisierungsprogramm ausfiele, desto weniger kénnte
erwartet werden, daB die neue Paritit international
fiir dauerhaft angesehen wiirde und damit die ange-
strebte Umkehr der Devisenzustréme eintriite. Zu-
riidkhaltung heim Aufwertungssatz wiirde daher
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vermutlich bedingen, daB man — zumindest in der
ersten Phase der Stabilisierungsaktion — auf ergéin-
zende MaBnahmen nach § 23 AWG nicht wiirde ver-
zichten kéonen. Am Ende einer solchen Phase des
Dirigismus miiite dann wahrscheinlich eine weitere
Aufwertung stehen. Die erwshnten ordnungspoliti-
schen und anwendungstechnischen Bedenken gegen-
iiber § 23 AWG gelten auch hier.

8. Die Nadhteile der zuvor gekennzeichneten Stra-
tegien koénnten weitgehend wvermieden werden,
wenn ein binnenwirtschaftliches Stabilisierungspro-
gramm nicht durch dirigistische MaBpahmen nach
§ 23 AWG und auch nicht durch Stulenanfwertun-
gen, sondern durch eine Aufhebung der Interven-
tionspflicht der Bundesbank am Devisenmarkt
aubBenwirtschaftlich abgesichert wiirde. In diesem
Falle ergibe sich mit groBer Wahrscheinlichkeit
eine Tendenz rur Aufwertung der D-Mark. Er-
wiinscht wire ein Aufwertungstrend, der dem ange-
sirebten Stabilisierungserfolg entspricht. Stiege der
Kurs der Mark dariiber hinaus, so kinnte die Bun-
desbank durch freiwillige Interventionen — insbe-
sondere am Devisenterminmarkt — dem entgegen-
wirken. Stabilisieren sich die Erwartungen bei dem
angestrebten Pfad der Kursentwidklung, so ist das
Problem des Devisenzustroms geldst. Fur die inter-
national gehandelten Ciiter wiirde sich der Preis-
wettbewerb verschérfen. Dies wiirde direkt stabili-
sierend wirken. Das Ristko, daB sich durch die Ver-
schirfung der internationalen Wettbewerbsbedin-
gungen fiir die deutsche Wirtschaft die CGefahr eines
unerwiinscht starken Konjunkturabschwungs ver-
starkt, wire um so geringer, je rascher und je voll-
standiger sich alle Marktteilnehmer — insbeson-
dere auch die Tarifpartner — in ihrem Verhalten
der wiedergewonnenen Chance fiir mehr Geldwert-
stabilitét anpassen.

Die wihrungspolitischen Malnahmen kénnen einen
Stabilisierungserfolg férdern und — wenn er erlangt
ist — sichern. Sie allein kdnnen ihn nicht herbei-
filhren — es sei denn um den Preis einer sehr star-
ken Belastung der auBenwirtschaftlichen Sektoren.
Auch hier miifte daher ein binnenwirtschaftliches
Stabilisierungsprogramm die wiedergewonnenen
Stabilisierungschancen nutzen helfen. Die Fiskalpo-
litik hitte dafir zu sorgen, daB die Offentlichen
Haushalte im Jahre 1971 zumindest konjunkturneu-
tral werden. Auch die Geld- und Kreditpolitik diirfte
vorldufig nicht expansiv wirken. Unter den Bedin-
gungen eines steigenden Kurstrends der D-Mark
(entsprechend den verminderten Inflationserwartun-
gen) wire allerdings schon von dem gegenwértigen
Zinsniveau ein erheblicher kontraktiver Bifekt zu
erwarten. Selbst eine merkliche Zinssenkung
brauchte nicht expansiv zu wirken, solange sie klei-
ner wire, als es der Verminderung der Inflations-
erwartungen entspriche. Erforderlich wire eine
Zinssenkung insbesondere dann, wenn sich andern-
falls von den Marktkriften her eine unerwlinscht
' starke Aufwertung ergébe.

Fir eine gewisse Zeit kinnte der hendtigte Spiel-
raum fiir die Zinspolitik und die Wechselkurspolitik
der Bundesbank auch dadurch geschaffen werden,
dab die Bundesregierung statt die Devisenankaufs-

pflicht aufzugeben, die Pandbreite fiir den D-Mark-
Kurs — mindestens nach oben — erweiterte, Bine
Bandbreitenerweiterung ohne Vorsorge fiir die
Maglichkeit einer spateren Verschiebung des Ban-
des wiirde allerdings die Gefahr in sich bergen, daB
das gegenwirtige Problem friher oder spiter erneut
in Erscheinung tritt.

7. Von den erdrterten Maoglichkeiten einer aufen-
wirtschaftlichen Absicherung binnenwirtschaftlicher
Stabilisierungsbemiibungen erweist sich die Frei-
gabe des Wedchselkurses der D-Mark als dasjenige
Verfahren, das den anstehenden Problemen am
besten entspricht. Die Freigabe des D-Mark-Wech-
selkurses erlaubt es, sowohl der aktuellen wah-
rungspolitischen Krise in einer ordnungspolitisch
unbedenklichen Form zu begegnen, als auch unver-
ziiglich wirksame binnenwirtschaftliche Stabilisie-
rungsmaBnahmen zu ergreifen.

Den Ausfiihrungen liegt die Annahme zugrunde,
daB eine gemeinsame Stabilisierungspolitik der
EWG-Partner auf kurze Sicht nicht zu erwarten ist.
Auch zu der Frage, ob die Bindungen der Bundes-
republik im Rahmen der Européaischen Wirtschafts-
gemeinschaft einen stabilitdtspolitischen Alleingang
iiberhaupt vertretbar erscheinen lassen, wird nicht
Stellung gepommen.

* ok ok

Ein Mitglied des Sachverstidndigenrates, Claus Koh-
ler, hat gegeniiber einer Politik gréferer Flexibilitdt
der Wechselkurse Bedenken ge#iufiert und diese wie
folgt begriindet (Ziffern 8 bis 10):

8. Man erwartet von einer Flexibilitat der Wechsel-
kurse eine dimpfende Wirkung auf dem Preisan-
stieg. Aber diese Wirkung ist ungewiB. Der Auf-
wertungseffekt auf die Verbraucherpreise kann er-
heblich gemildert werden, wenn nach der Aufwer-
tung auslandische Exporteure ihre Angebotspreise
erhhen und/oder inldndische Importeure den Auf-
wertungsgewinn nicht oder nur zum Teil an die
Verbraucher weitergeben.

Man erwartet ferner von einer Flexibilitat der
Wedhselkurse, daf der Devisenzustrom ahebbt. Das
wird aber nur der Fall sein, wenn die Freigahe der
Wechselkurse mit einem hohen Aufwertungseffekt
verbunden ist, der den Aufwertungserwartungen
des Auslandes entspricht oder wenn das Zinsniveau
im Inland erbeblich gesenkt wird. Die Zinspolitik
miifte dann also stirker devisenkursorientiert sein.
Eine solche Zinspolitik braucht picht den konjunk-
turellen Erfordernissen in der Binnenwirtschalt zu
entsprechen. Ein griBerer Aufwertungseffekt da-
gegen kann die Wetthewerbsfahigkeit der deutschen
Wirtschaft beeintrachtigen. Fir eine Aufwertung der
D-Mark besteht gegenwdirtlg kein AnlaB. Dije Lei-
stungshilanz der Bundesrepublik weist kein fun-
damentales Ungleichgewicht auf. Es besteht kein
stirkerer Exportsog und die Preise sind bei unseren
Haupthandelspartnern im Durchschnitt nicht schnel-
ler gestiegen als in Deutschland. Die Devisenzu-
flisse resultieren vielmehr vor allem aus Geldim-
porten, die durch Zinsdifferenzen und — was nicht
Zu verkennen ist — durdh ein gestiegenes Vertrauen
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in die D-Mark induziert worden sind. Dabei hat die
Diskussion liber Wedhselkursprobleme den Devisen-
zustrom erheblich verstdrkt Die Bundesregierung
sollte sich der Tatsache bewubt sein, daB der wirt-
schaftliche Fortschritt in der Bundesrepublik eng mit
dem Export der deutschen Wirtschaft zusammen-
héngt und umgekehrt.

8. Neben grundsatzlichen Bedenken, die gegen fle-
xiblere Wechselkurse bestehen und die im Minder-
heitsvotum zum letzten Jahresgutachten des Sach-
verstindigenrates genannt und begrindet wurden
(G 70 Ziffern 302 ff.), kommt in der gegenwirtigen
Situation einem moglichen Alleingang der Bundes-
regierung in der Wedhselkursirage besondere Be-
deutung zu. Ein solcher Alieingang durch Einfithrung
flexiblerer Wechselkurse ist eine Herausforderung
an die iibrigen EG-Staaten, die gerade die Bandbrei-
ten einzchrinken wollen mit dem Zjel, binnenmarkt-
dhnliche Verhdltnisse in der Europdischen Wiri-
schafisgemeinschaft zu schaffen. Es ist ferner zu be-
achten, daB die Bemiihungen unserer Handelspartner,
selbst Geldwertstabllitdt zu sichern, durch eine gro-
Bere Flexibilitit der Wedhselkurse in Deutschland
erschwert werden. Der zu erwartende Aufwertungs-
effekt bei der D-Mark wird die Importkosten unse-
rer Handelspartner ethéhen und deren Export ten-
denziell snregen. Der Internationale Wihrungs-
fonds wurde gegriindet nicht zuletzt, um einen Ab-
wertungswettlauf und damit den Export von Unter-
beschiftigung zu vermeiden. Bs Ist nicht im Sinne
internationaler Kooperation, durch Aufwertungs-
effekte Inflation zu exportieren.

Die Losung der internationalen Wahrungsprobleme
kann nicht in einem Abhéngen der Bundesrepublik
von der internationalen Entwidklung bestehen, son-
demn sollte durch ein aktives Mitwirken bei der Neu-
gestaitung des intermationalen Wéhrungssystems
gefunden werden. Zwar ist das komplizierter und
langwieriger als eine Freigabe der Wechselkurse,
wiire aber dem Preis der internatioraien Freiziigig-
keit angemessen.

Dije Bundesbank ist in der Ubergangszeit aufgeru-
fen, die moglichen drel Verteldigungslinien gegen
internationale Geldzufliisse (Minderheitsvotum im
JG 70 Ziffern 318 fi.} voll zu nutzen. Dabei kdnnte
sie vor allem die Offenmarktpolitik mit Nichtban-
ken einsetzen. Einen entsprechenden Beschluf hatte
der Zentralbankrat auf seiner Sitzung am 31, Mérz
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§1971 bereits gefaft. Auch an die Einfilhrung einer
Provision auf Einlagenkonten von Ausldndem sowie
an die Schaffung von Avalkontingenten ist zu den-
ken. Die Bundesregierung sollte in der Uffentlich-
keit keinen Zweifel daran lassen, daB sie an festen
Wechselkursen festhilt.

10. Fiir die konjunkturelle Entwicklung in der Bun-
desrepublik bedenklich wire es, eine Frelgabe des

. Wedhselkurses bzw. eine Aufwertung noch zusétz-

lich durch weitere restriktiv wirkende Mafnahmen
zu erginzen. Angesichts der insgesamt gedimpften
Nadhfrageentwidclung whren vielmehr expansive
flankierende MaBnahmen erforderlich, um eine re-
zessive Entwidtlung mu vermeiden. Nicht die der
konjunkturellen Entwicklung mit zeitlicher Verzd-
gerung folgenden Preissteigerungen sollten MaB-
stab fiir das wirtschaftspolitische Handeln sein, son-
dern in erster Linie die Nachfrageentwldclung. Eine
sich an den Fehlentwidklungen orientlerende Wirt-
schaftspolitik 14uft Gefahr, auf neue Gefihrdungs-
tatbestéinde, ndmlich auf ejne rezessive Entwicklung,
wieder zu spiit zu reagieren. Nur wenn mittelfristiq
die Nachfrageentwicklung den Angebotsmoglichkei-
ten angepaBt wird, sind die Bedingungen gegeben fir
eine weitgehende Verwirklichung aller im Stabili-
titsgesetz genannten wirtschaftspolitischen Ziele.

Solange die MNacdhfrageentwidklung spilrbar hinter
den Angebotsmdoglichkeiten zurlickbleibt und die
Investitionsneigung davon in Mitleidenschaft gezo-
gen wird, wie das in den vergangemen Monaten
der Fall war, ist ein dosiertes wirischaftspolitisches
Gegensteuern erforderlich. Die umfangreichen Liqui-
ditlitszuflisse, die vier Diskontsenkungen und die
erhdhten ffentiichen Ausgaben in den ersten drei
Monaten des laufenden Jahres entsprachen einem
solchen Gegensteuern. Die Sorge, daB das zu einem
Durchstarten der Nachfrageemtwicklung fiihrt und
die Preissteigerungsraten dadurch noch weiter an-
steigen kénnten, hat sich nicht bewahrheitet. Die
Anregungen haben bisher vieimehr nur zum Teil
die dampfenden Binfl(sse auf den Nachfrageproze
kompensiert. Sollte sich dle Nachfrage emeut bele-
ben und es zu einer — wie es im Gesetz zur Firde-
rung der Stabilitit und des Wadhstums der Wirt-
schaft heifit — ,dle volkswirtschaftiiche Leistungs-
fahigkeit (bersteigende Nachfrageausweitung” kom-
men, milBte restriktiv eingegriffen werden. Diese
Situation ist aber gegenwéartig nicht gegeben.



V.

SACHVERSTANDIGENRAT
zur Begqutachtung der gesamtwirtschaftlichen Entwicklung

Sondergutachten vom 24. Mal 1971

Zur konjunkiur- und wiihrungspolitischen Lage im Mal 1971

Elnleltung

1. Mehrere Griinde veranlassen den Sachverstindi-
- genrat, der Bundesregierung gemédB § 6 Abs. 2
Satz 1 des Sachversténdigenratsgesetzes zum gegen-
wirtigen Zeitpunkt ein Sondergqutachten vorzule-

gen ).

Die Entwicklhing der Verbraucherpreise und starker
noch die der Erzeugerpreise fiir industrielle Pro-
diikte zeigen ein inflatorisches Klima an, das die
Bedingungen der Stabilitdi{spolitik in der Bundesre-
publik nachhaltig zu verschlechtern droht. Sollen
die Ziele des Stabilitdts- und Wadhstumsgesetzes,
auf die auch unsere Aufgaben bezogen sind, auf
Dauer gleichrangig nebeneinander steben, so ist es
jetzt angezeigt, dem Ziel der Geldwertstabilitat kurz-
fristig Vorrang einzurdumen,

Schneller als erwartet haben sich die auflenwirt-
schaftlichen Probleme einer nationalen Stabilitats-
politik in den Vordergrund geschoben. Internatio-
nale Zinsentwicklung und Liquidititszuflisse aus
dem Ausland unterliefen die Restriktionspolitik der
Bundesbank. Es ist sichtbar geworden, daf die wih-
rungspolitischen Vereinbarungen der Lander der
Europdischen Gemeinschaft, die erste Schritte einer
Wahrungsunion sein sollen, keine Antwort auf die
Probleme der Aufienbeziehungen der Gemeinschaft,
insbesondere zum Dollar-Raum, darstellen; nach wie
vor sehen sich daber einzelne L&nder zu Stabilisie-
rungsmaBnahmen gedringt, die mit dem geplanten
Vorgehen bei der Bildung einer Wihrungsunion
kollidieren.

Die Bundesregierung ist den Fehlentwicklungen am
9. Mai 1971 mit einem Stabilisierungsprogramm
entgegengetreten, das durch die Freigabe der
D-Mark auBlenwirtschaftlich abgesichert wird. Ge-
genwirtig ist es jedoch keineswegs gewiB, daB die
Chancen, die der wdahrungspolitische Schritt und
das Stabiliserungsprogramm bieten, auch voll ge-
nutzt werden

1) Der Sachverstindigenrat hat am 6. Mai 1971 zu den
anstehenden Pragen einh Votum abgegeben (Brief an
den Bundeswirtschaftsminlster, Bulletin des Presse- und
Informationsamtes der Bundesregierung, Nr. 73 vom
13. Mai 1971, S. 754 1)

Zur Konjunkturiage

2 Die konjunkturelle Entwidtlung lieB im Herbst
1970 erwarten, daB sich die Abschwungskrifte in
der westdeutschen Wirtschaft 1971 verstirken wilr-
den. Wie stets in der ersten Pbase nach dem kon-
junkturellen Hihepunkt konnte man nicht damit
rechnen, daB der Geldwertschwund in dem MaBe
abnehmen werde, wie die Gefahren fir Beschafti-
gung und Wachstum stiegen. Schwichte sich auch
der Nachfragesog ab, so war doch mit fortdauern-
dem Kostendrudt zu rechnen. Wollte die Wirtschafts-
politik nicht kosteninduzierten Preissteigerungen
mit nachfragewirksamen MaBnahmen begegnen und
damit die Beschiftigungsrisiken verstirken, so hatte
sie kaum noch Handlungsspielraum. Sie war auf
Unterstitzung angewiesen, die vordringlich von
der Lohnpolitik kommen mubte; die Tarifpariner
sollten sich nicht weiter an den Lohnsteigerungs-
raten des Booms orientieren, sondern — in ihrem
eigenen Interesse — vorausschauend marktgerecht.
handeln

3. Die Gefahr einer Rezession, die Ende 1970 stdr-
ker ins BewuBtsein trat, blieb jedoch ohne gréBeren
Einflul auf die Lohnentwicklung im neuen Jahr.
Noch immer wurde annidhernd gefordert und ge-
withrt, was wihrend der Spidtphase des Aufschwungs
iiblich geworden war.

Gleichwohl wire es falsch, dies allein mangelnder
Einsicht der Tarifpartner zuzuschreiben. Die kon-
junkturelle Entspannung hat zwar angehalten, doch
haben sich die Abschwungskrifte seit der Jahres-
wende 1970/71 spiirbar verringert (Schaubild). Ra-
scher als erwartet schwand danach die Furcht vor
einer Rezession, obwoh! die laufende Machfrage an-
gemessenes Wachstum und sichere Arbeitsplitze
auf die Dauer nicht verbiirgte. Die gréBere Zuver-
sicht in die konjunkturelle Entwicklung hat stabili-
titswidrigem Verhalten aufs neue Vorschub gelei-
stet. Der Lohnauftrieb setzt sich nahezu unvermin-
dert fort, und die Unternehmen zogerten nicht, die
Uberwalzungschancen zu nutzen. Dabel wirkten In-
lands- und Auslandseinfliisse zusammen.

4, Die Nachfrage, bereinigt von den Preissteigerun-
gen, unterschritt zwar den entsprechenden Vorjah-
resstand; doch war der Ricigang nicht mehr 5o grofl
wie im Herbst 1970. Die Hersteller von Verbraudhs-
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ZUR KONJUNKTURLAGE
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Sondergutachten vom 24, Mal 1971

gitern konnten sogar konjunkturell zunehmende
Auftragseinginge verbuchen. Die Investitionsnei-
gung blieb allerdings trotz der im Januar und Fe-
bruar 1971 eingetretenen Steuererleichterungen ge-
dampft.

Dem lebhafteren Auftragseingang folgend, wurde die
Industrieproduktion, zuvor gedrosselt, Anfang 1971
wieder leicht ausgeweitet. Seither stagniert sie auf
dem damit erreichten Niveau. Die konjunkturelle
Entspannung wurde auch dadurch aufgehalten, daf
die Bautdtigkeit vom Winterwetter nur wenig be-
hindert wurde und daher keine ~Abschwachung
zeigte; von seiten der Unternehmen, besonders im
Tiefbau, wird indessen iiber Mangel an Anschlufi-
auftrdgen geklagt. Die Anspannung am Arbeits-
markt lieB nur langsam nach. Zu Freisetzungen kam
es kaum; vielmehr blieb die Lockerung weitgehend
auf einen Riickgang der Zahl offener Stellen be-
schréinkt. Die Auslastung der Sachkapazititen hat
im Frilhjahr 1971 (saisonhereinigt) sogar wieder
7ugenommen.

§. All dies bitte zur Uberwindung der Rezessions-
furcht kaum ausgereicht, wéren nicht auch die in-
flatorischen Stérungen vom Ausland her erneut stér-
ker geworden. Obwohl in unseren européischen
Partnerlindern das Konjunkturklima kiithier gewor-
den war und sich in den Vereinigten Staaten ein
neuer Aufschwung gerade erst anbahnte, hielt der
seit Mitte 1970 zu beobachtende Anstieg der Aus-
landsbestellungen bei der westdeutschen Wirtschaft
auch im Frithjahr 1971 an.

Von hesonderer Bedeutung ist das Preisklima, in
dem dies geschah. Die Unternehmen brauchten, wie
es scheint, um ihren Absatz im Ausland selbst dann
kaum zu bangen, wern sie erhehliche Kostensteige-
rungen in den Ausfuhrpreisen weitergaben; denn im
Ausland setzte sich der Preis- und Kostenauftrieb
heschleunigt fort. Seit Herbst 1970 haben die deut-
schen Exporteure ihre Verkaufspreise fiir Ausfuhr-
giiter mit einer Jahresrate von fast 8 vH erhohen
kénen, Die Inflation im Ausland blieb auch auf den
Inlandsmérkten nicht ohne Wirkung. Die Einfuhr-
preise fiir Investitionsgiiter, im vergangenen Jahr
noch weitgehend stabil, ziehen seit Anfang 1971
wieder spirbar an; elngefiihrte Verbrauchsgiiter
verteuern sich schon seit Monaten stirker als inldn-
dische Konkurrenzprodukte. Der Wetthewerb aus-
landischer Anbieter legte den deutschen Unterneh-
men immer weniger preispolitische Zuriickhaltung
auf.

Hatten wir noch im Herbst 1970 gemeint, die Nach-
frageabschwdchung werde stark genug sein, um zu
verhindern, daB die Preiserhhungsspielrdiume, die
die Inflation im Ausland schafft, im Gleichsdhritt voll
genutzt werden, und daher geglaubi, mit Riicksicht
auf die Gefahr einer Rezession konne die wedchsel-
kurspolitische Absicherung binnenwirtschaftlicher
Stahilisierungshemiihungen fiir einige Zeit — wenn
auch nicht fiir lange — vertagt werden, so hat die
tatsachliche Entwicklung schon nach wenigen Mona-
ten dieser Uberlegung die Grundlage entzogen.

8. Am frihesten und am deuflichsten ist die ver-
stirkte auBenwirtschaftliche Storung der Stahilisie-

rungshoffnungen im monetdren Bereich sichtbar ge-
worden. Die Bundesbank hat nach Kriften versucht,
ihren restriktiven Kurs bis zu einer Wende in der
Lohnpolitik durchzuhalten, Doch der von den Ver-
einigten Staaten ausgehende Zinsabbau im Ausland
fuhrte zu Devisenzufliissen, die diesen Kurs mehr
und mehr unterliefen. Auch die schrittweize Sen-
kung des Diskontsatzes von 7 /s auf 5 Prozent, mit
der die Bundesbank — wie Ende 1960 — an der
Zinsfront nachgab, um wenigstens die Verfliissigung
der Banken in Grenzen zu halten, vermochten dem
nicht erfolgreich entgegenzuwirken. Die Kreditauf-
nahme deutscher Unternehmen im Ausland blieb
hoch; der Zustrom auslindischer Gelder, die in
Westdeutschland die zinsgiinstigere Anfage suchten,
hielt an. Spekulative BEinfliisse traten hinzu: Die
Diskontsenkung vom 1. April 1971 wurde vom
Markt mit noch stirkeren Liquiditdtszufliissen qui-
tiert.

7. Die Bundesbank stellte selbst resignierend fest,
daf ihre Instrumente immer weniger ausreichten,
»das Geldangebot so zu regulieren, daB die Wih-
rung stabil gehalten werden kann”.!) Die Bundes-
bank verzichtete darauf, die zuflieBende Liquiditit
durch noch héhere Mindestreservesitze zu binden.
Offen-Markt-Transaktionen mit Nichtbanken, Kas-
seniiberschiisse der Sffentlichen Hand und steigen-
der Bargeldumlauf verhinderten nicht, daB dle
freien Liquiditatsreserven der Geschiftsbanken stie-
gen. Der Kreditschépfungsspielraum wurde merk-
lich erweitert.

Die Zinsen sanken, am starksten auf dem Geld-
markt. Der Tagesgeldsatz, der noch im September
1970 bei ilher 9 Prozent stand, war bis April 1971
auf unter 5 Prozent zurickgegangen. Die Soll-Zin-
sen fielen im AusmaB der Diskontsenkungen, die Ha-
ben-Zinsen folgten verzogert und auch nicht ganz
so stark. Lediglich am Kapitalmarkt brachte die
monetdre Auflockerung keine nachbaltige Zins-
senkung mit sich. Zwar war um die Jahreswende die
MNominalverzinsung von MNeuemissionen innerhalb
weniger Wochen von 8'/: auf 7'/t Prozent gesun-
ken; doch bereitet es seit Marz 1971 erhebliche
Schwierigkeiten, 7/iprozentige Emissionen unter-
zubringen.

Steigende Bankenliquiditit, sinkendes Zinsniveau

und eine auBerordentlich starke Geldmengenexpan-
sion wiesen aus, daB von der monetdren Seite keine

"kontraktiven Einfliisse mehr auf die Dispositionen

der Wirtschaft ausgingen.

B. Je langsamer die privaten Anspriiche an das
Produktionspotential zuriickgingen, um so weniger
konjunkturgerecht wurde ein Haushaltsvolumen,
welches das konjunkturneutrale MafB {iberschritt.

Im Herbst 1970 lieB die Planung von Bund, Lindern
und Gemeinden fiir 1971 ein konjunkturneutrales
Haushaltsvolumen erwarten (JG 70 Ziffer 285). Die-
ses Urteil galt selhst dann noch, als Ende 1970 we-
gen unerwartet eingetretener Steuerausfille auch

1) Monatsbericht der Deulschen Bundesbank, Mai 1971,
S 7.
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fir 1971 mit geringeren als demn angenommenen
Steuereinnahmen gerechnet wurde und damit der
erwartete Kreditbedarf stieg. Der Staat hiétte, nach-
dem er im Aufschwung zuriickstehen mubte, das
Produktionspotential lediglich wieder s0 bean-
sprucht, wie es dem mittelfristigen Trend entspricht.

 Mit dem TarifabschluB im &ffentlichen Dienst wurde
dann jedoch filr die Ausgabenseite ein nenes Datum
gesetzt. Der Staat als Arbeitgeber miBachtete die
. Orientierungsdaten der Bundesregierung. Die neuen
Tarifvertrdge brachten, bei méBigen linearen An-
hebungen, eine Erhtéhung der Stundenverdienste im
offentlichen Dienst um 10 vH; unter EinschluB fri-
herer Vereinbarungen, die erst 1971 wirksam wur-
den, betrug die Steigerung der Tarifléhne und
-gehilter (auf Stundenbasis) rund 15 vH. Damit war
nicht nur fiir die Lohnpolitik des Jahres 1971 falsch
Tritt gefat, es war auch unmdbglich geworden, dab
die &ffentlichen Haushalte ohne erneute Vertagung
. wichtiger Aufgaben konjunkturneutral bleiben
konnten. Weitere unvorhergesehene Ausgaben ka-
men hinzu. So mufiten Finanzplanungsrat wie Kon-
junkturrat fiir die 8ffentliche Hand den Gebietskdr-
perschaften einmal mehr eine zuriickhaltende Haus-
baltsfilhrung empfehlen. Diesem Appell zu folgen,
waren neben den Gemeinden vor allem die Linder
aufgerufen. Wahrend der Bund schon ab Sommer
1870 eine eher mafivolle Ausgabenpolitik betrieb !),
hat sich die Ausgabentiitigkeit der L&nder rasch
ausgeweitet; sie gaben 1970 mehr aus, als jhre
Haushaltsplane selbst vor den Ausgabensperren
vorgesehen hatten.

8. Die Lohnpolitik folgte dem Beispiel, das der
Staat als Arheitgeber gesetzt hatte, und versagte
sich den Appellen zur Mabigung. Die verlinderten
Markttendenzen forderten dies zwar, doch wiire in
dieser Konjunkturphase mehr Zuriickhaltung bei
den Tarifabschliissen nichit von einer neuen Ge-
winnexplosion desavouiert worden, hitite aber
die Grundlage fiir eine baldige Stabilisierung legen
konnen. Die Tarifpartner liefen offensichtlich aufer
acht, daf die konjunkturpolitischen Instanzen sich
mehr und mehr gezwungen sehen wiirden, im Ziel-
konflikt zwischen Geldwertstabilitdét und Vollbe-
schiftigung die Gewichte anders zu verteilen und
notfalls sogar die vielfach beschworene Gefahr einer
Stabilisierungskrise bewuft in Kauf zu nehmen, um
dem inflatorischen ProzeB Einhalt gebieten zu kin-
nen.

Nur die linearen Steigerungssitze bel Tarifab-
schliissen nach dem Herbst 1970 naherten sich den
Orientierungsdaten der Bundesregierung. Lohnpoli-
tische Zurlickhaltung bedeutete dies nicht. Schliefit
man die vermehrten Nebenleistungen ein, wurden
noch immer rweistellige Lohnforderungen erhoben
und von den Arbeitgebern auch rugestanden. Die
Absdhliisse im ersten Vierteljahr 1971 brachten Ta-

) Die starke Zunahme der Bundesausgaben im ersten
Vierteljahr 1971 (im Vorjahresvergleich 18 vH) diirfte
mit der kurzfristigen Verlagerung von Ausgaben, die
sonst noch Ende 1970 angefallen wiren, zusammen-
béngen. Konjunkturpolitisch kommt dem keine groBe
Bedeutung zu.
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riflohn- und -gehaltserhéhungen von durchschnitt-
lich 11,3 vH; damit lag das tarifliche Lohn- und Ge-
haltsniveau (auf Stundenhasis) in der Gesamtwirt-
schaft um 14,6 vH dber dem entsprechenden Vorjah-
resstand (Industrie: +17,7 vH, Lohnkosten je Pro-
dukteinheit: 48,9 vH).

10. Anders als vor Jahresfrist wurden die Effektiv-
verdienste allerdings nicht mehr stirker als die
tariflichen Arbeitsentgelte angehoben. Das mag
einerseits anf hérterem Widerstand der Arbeit-
geber gegen iihertarifliche Lohnzugestindnisse und -
auf einem weiteren Abbau von Uberstunden be-
ruhen; andererseits ist es aber auch dadurch be-
dingt, daB ein Teil der Tariflohnerhdhungen aus-
driicklich dazu dienen sollte, den Abstand zu den
Effektivverdiensten zu verringern. Selbst wenn so-
mit nicht alle Tariflohnerhhungen voll kostenwirk-
sam geworden sind und auflerdem die Produktivi-
tat in letzter Zeit wieder zunahm, standen die Ge-
winnmargen noch immer unter erheblichem Druck.

11. Der Preisauftricb erreichte ein MaB, das die
Uffentlichkeit immer stirker beunruhigte, Die Le-
benshaltung war im "April 1971 um 4,8 vH teurer
als im gleichen Vorjahresmonat. Niemals seit der
Korea-Krise haben die Verbraucher in der Bundes-
republik einen gréferen Kaufkraftverlust binnen
Jahresfrist hinnehmen miissen.

Alarmierender noch als die Teuerung auf der Ver-
braucherstufe waren die anhaltenden Preissteige-
rungen auf der Erzeugerstufe. Hier héitie sich ein
Abklingen der inflatorischen Entwidklung zuerst zel-
gen miissen. Tatslichlich weisen die industriellen
Erzeugerpreise noch immer den griBten Anstieg
auf. Dabei sind die Preise fir Konsumgilter seit Be-
ginn des Jahres 1971 sogar versidrkt heraufgesetzt
worden; die Nachfragebelebung bot den Unterneh-
mern nene Uberwdlrungschancen. Bei den Investi-
tionsgiitern flachte sich die Preiswelle, die im Herbst
1970 den Lohnerh8hungen im Metallbereich gefolgt
war, nur zégernd ab. Die auBerordentlich starke
Vertenerung von Bauten verringerte sgich zwar,
doch ist nach den jingsten Tarlfabschllssen im
Baugewerbe (Lohnerhdhung einschlieBlich aller Ne-
benabreden 11,7 vH) mit einem erneuten Preisschub
Zu recanen.

Dle stabllisierumgspolitische Situation
Anfang Mal 1971

12. Die Aufgabe der Wirtschaftspolitik, dem Geld-
wertschwund und zugleich den Gefahren filr Beschif-
tigung und Wachstum zu begegnen, war seit dem
Herbst 1970 keineswegs leichter geworden, Die an-
stehenden Probleme dringten zu raschem und ent-
schlossenem Handeln.

Was in der Vergangenheit filr die kiinftige Preis-
entwicklung angelegt war, versprach vorlduflg keine
Besserung. Zu erwarten war, daB die kriftig steigen-
den Erzeugerpreise fir Industriewaren stirker noch
als bis dahin auf die Kosten der Lebenshaltung
durchschlagen wiirden. Die Wohnungsmieten, das
hatte sich schon abgezeichnet, folgien wieder deut-
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licher den Baupreisen. Gebiihrenerhéhungen bei der
Post und Anhebungen anderer administrierter Preise
sollten dem aufgestauten Kostendruck mehrerer
Jahre Rechnung tragen. Ahnliches galt, wenn auch
mit Einschrdnkungen, fiir die Marktordnungspreise
der Landwirtschaft. Es muBte daher fiir nahezu un-
_ausweidhlich gehalten werden, daB die Vertenerung
der Lebenshaltung — im Vorjahresvergleich — fiir
einige Monate {iber 5 vH hinausgehen wiirde.

13. Die Gefahr eines kumulativen Abschwungs
schien zwar fiirs erste geschwunden, wenn auch an-
gemessenes Wachstum und ein hoher Beschifti-
gungsstand auf die Dauer nicht mehr gewihrleistet
waren, Wohl lieBen die starken Lohnsteigerungen
einen rasch zunehmenden privaten Verbrauch er-
warten; gleichzeitig wirkten sie aber auf eine wei-
tere Dampfung der Investitionsneigung hin, nach-
dem die Preissteigerungen, so hodh sie fiir sich ge-
nommen auch waren, einen Riidigang der Gewinn-
margen nicht zu verhindern vermochten. Der realen
Auftragsvergabe nach war, bei Ausriistungen mehr
noch als bei Bauten, mit einer Zunahme der Investi-
tionstitigkeit kaum mehr zu rechnen.

14. Neue Stabilisierungsanstrengungen waren not-
wendig, den binnen- wie auflenwirtschaftlichen Ur-
sachen der Preissteigerungen wirksam entgegenzu-
treten, wobei auch Beschiftigungsrisiken nicht mehr
auszuschliefen, wenngleich maglichst gering zu hal-
ten waren. Der Inflationsproze — trotz auBenwirt-
schaftlicher Einfliisse im Kern ein ProzeB8 der Kosten-
inflation — hatte die gesamte Wirtschaft erfafit. Dies
sprach dafiir, die Last der Stabilisierung nicht ein-
seitig einzelnen Sektoren — etwa den auBenwirt-
schaftlichen — aufzubfirden.

15. Je langer der Preisauftrieb wahrt, um so mehr
ist zu befiirchten, daf an die Stelle von Stabilitéts-
erwartungen Inflationserwartungen treten und der
Geldwertschwund immer stirker in den Dispoesitio-
nen der Wirtschaft vorweggenommen wird, Kommt
es erst einmal dahin, so ist eine Riickkehr zu mehr
Stabilitit selbst dann nicht mehr sicher, wenn sich
das Konjunkturklima an den Giiter- und Faktor-
markten stdrker als bisher abkihlen sollte. Eine
Fortsetzung der Lohn-Preis-Spirale wire selbst bei
giiterwirtschaftlicher Stagnation nicht mehr auszu-
schlielen. Der Abbau verfestigter Inflationserwar-
tungen ist dann ohne Stabilisierungskrise kaum noch
zu erreichen,

16. Aber selbst wenn es unter Inkaufnahme von
Beschaftigungsrisiken binnenwirtschaftlich gelingen
kénnte, den ProzeB der Inflationsgewdhnung zu
stoppen, hleibt der Stabilisierungserfolg in einer
Umwelt mit anhaltend hohem Geldwertschwund vom
Ausland her stiindig gefdhrdet. Ein binnenwirtschaft-
liches Stabilisierungsprogramm muB daher schon
vorbeugend auBenwirtschaftlich ahgesichert werden,
um den Import weiterer Preissteigerungen zu ver-
hindern. Der internationale Preiszusammenhang wird
sonst in dem MaBe, in dem die Stabilisierung ge-
lingt, binnenwirtschaftliche durch auBenwirtschaft-
liche Inflationskrifte ersetzen.

17. Schon das Bestreben, mehy Stabilitit als andere
Lander zu erreichen, lst Gberdies bei festen Wech-
selkursen und freier Konvertibilitdt stabilititswid-
rige Liquiditatszuflisse aus, die um so starker sein
werden, je glaubhafter der angestrebte Erfolg er-
scheint. Der anhaltende Devisenzustrom, der An-
fang Mai 1971 in einer Woge der Spekulation miin-
dete, macht erneut deutlich: Um die w&hrungspoli-
tische Autonomie eines Landes ist es schlecht be-
stellt, solange das Dollar-Leitwdhrungssystem stén-
dig internationale Liquiditdit im UberfluB schafft.
Dies gilt um so0 mehr, als die am Euro-Dollar-Markt
titigen Banken — insoweit der Kontrolle der Noten-
banken weitgehend entzogen — die internationale
Liquiditat durch Kreditschopfung noch vermehren,

Dle MaBnahmen vom 9. Mal 1971

18. Als Antwort auf die dréngenden Frobleme hat
die Bundesregierung am 9. Mai 1971 ein Stabilisle-
rungsprogramm beschlossen. Es umfafit eine Awuf-
hebung der Interventionspflicht der Bundesbank am
Devisenmarkt auf unbestimmte, wenn auch nicht
unbegrenzte Zeit, auberdem administrative MaBnah-
men nach § 23 AuBenwirtschaftsgesetz (AWG) sowie
Ausgabebeschrankungen fiir die Hffentlichen Haus-
halte,

Mit dem hinnenwirtschaftlichen Teil des Stabilisie-
rungsprogramme strebt die Bundesregierung nach
Abstimmung mit dem Finanzplanungsrat und dem
Konjunkturrat fiir die éffentliche Hand an,

— die Ausgaben des Bundes um 1,0 Mrd. DM, die
der Lander um 0,8 Mrd. DM und maglichst auch
die der Gemeinden zu verringem,

— den Spielraum fiir Ausgabenverpflichtungen zu
Lasten spéterer Haushalte (Verpflichtungsermich-
tigungen) beim Bund um 2 bis 3 Mrd. DM, bei
den Lindern um 1Y/¢ bis 2 Mrd. DM elnzuschrén-
ken, :

— die Kreditaufnahme des Bundes um 1,0 Mrd, DM,
die der Lander um 0,8 Mrd. DM und die der Ge-
mejnden um 0,5 Mrd. DM zu vermindern sowie

— Steuereinnahmen, die iiber die Ansitze in den
Haushaltsplinen des Bundes und der Linder hin-
ausgehen, in den Konjunkturausgleichsriidklagen
stillzulegen.

Die MaBnahmen nach § 23 AWG beschriinken den
freien Kapitalverkehr, Ausldnderguthaben diirfen,
soweit sie 50000 DM iberschreiten, nur noch ver-
zinst werden, wenn die Bundesbank dies genchmigt.
Genehmigungspflichtig ist ferner der Erwerb inlin-
discher Geldmarktpapiere und der Abschluf von-
Pensionsgeschéften durch Auslénder.

19. Mit diesem Programm hat sich die Bundes-
regierung um des stark verletzten und nach wie vor
hoch geféhrdeten Ziels der Geldwertstabilitat willen
dafiir entschieden, ihre stabilitdtspolitischen An-
strengungen zu verstdrken. Sie hat sich insbeson-
dere der Motwendigkeit gestellt, ihren stabilitats-
politischen Kurs auflenwirtschaitlich abzusichemn,
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20. Die grofie Bedeutung kommt der Aufhebung
der Interventionspflicht der Bundesbank am Devi-
senmarkt zu. Die Freigabe des Wechselkurses gibt
den Imstrumenten einer binnenwirtschaftlich orien-
tierten Konjunkturpolitik, insbesondere der Geld-
und Kreditpolitik, ihre Wirksamkeit zurlice. Solange
die Bundesbank auf Interventionen verzichtet, wer-
den Transaktionen am Devisenmarkt keinen Einflu
auf die Geldversorgung der deutschen Wirtschaft
mehr haben. Wer erworbene oder geliehene Devisen

in D-Mark umtauschen will, wird einen Marktpartner .
finden miissen, der D-Mark anbietet; er kann nicht .

mehr von der Bundesbank verlangen, dieser Partner
zu sein. Geld- und kreditpolitische Mafinahmen kén-~
nen binnenwirtschaftlichen Erfordernissen folgen.
Andern sie das Zinsniveau oder die Zinsstruktur in
Abweichung vom Ausland, werden Devisenbewe-
gungen ausgeldst, die Anderungen des DM-Kassa-
kurses und der Terminkurse herbeifiihren, die quan-
titativ genau den Zinsinderungen entsprechen und
so bewirken, daB die Zinspolitik internationale Ge-
schiaftsbeziehungen des AuBenhandels und des Ka-
pitalverkebrs ebenso trifft — nicht stérker, nicht
schwicher — wie binnenwirtschaftliche Dispositio-
nen.

21. Die Freigabe des Wedselkurses unterbricht
auch den internationalen Preiszusammenhang, der
es bei festen Wechselkursen einem einzeinen Land
so schwer macht, das MaB an Preisniveaustabilitat zu
verwirklichen, das ihm binnenwirtschaftlich méglich
wiire.

So kdnnen die Marktkrifte eine Aufwertung der
D-Mark im Trend berbeifilhren, wenn die Entwick-
lung des Preisniveaus der Bundesrepublik hinter
der weltweiten Geldentwertung zuriickbleibt, und
die Terminkurse wiirden dann anzeigen, inwieweit
der Bundesrepublik auch kiinftig mehr Erfolg in der
Stabilitatspolitik zugetraut wird als anderen L&n-
dern. Es wird erreicht, dab der internationale Wett-
bewerb bei stabilem Preisniveau wirksam werden
kann, unabbdngig davon wie stark im Ausland die
Preise weiter steigen.

22. Dieser Zusammenhang l&Bt sich auch aktiv nut-
zen. Durch f[reiwillige Interventionen der Noten-
bank, insbesondere an den Devisenterminmérkten,
kann ein Aufwertungstrend bewuBt hervorgerufen
und damit der internationale Preiswettbewerb ver-
scharft werden. Entsprechen die binnenwirtschaft-
Tichen Stabilisierungsanstrengungen den so gesetzten
Signalen, festigen sich die Erwartungen hinsichtlich
der kiinftigen Kassakurse bei dem angestrehten
Pfad; weitere Interventionen werden iiberfliissig,

23. Die gegenwirtigen Probleme der Stabilitéts-
politik in der Bnndesrepublik legen es nahe, die
Maoglichkeiten, die ein System flexibler Wedhsel-
kurse hietet, vol! zu nutzen — insbesondere auch
die Moglichkelten einer aktiven Wechselkurspolitik,
mit deren Hilfe Erwartungen abgebaut werden kon-
nen, welche sich auf einen Fortgang der Geldent-
wertung richten.
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Es scheint nicht gewib, daB dies gewollt ist, Zweilel
herrschen vor allem darilber, ob der Wechselkurs
der D-Mark ausreichend lange beweglich bleiben
und ob anschliefiend eine markgerechte Paritit
fixiert werden soll.

24. Im Beschlufi des Ministerrats der Europiiischen
Gemeinschaften vom 8. Maj 1971 wird die Entschlos-
senheit der Mitgliedsregierungen bekundet, die der-
zeitigen Parititen beizubehalten. Gleichzeitig ge-
steht der Ministerrat jedoch solchen Landern, die
durch tiberméaflige Kapitalzufliisse betroffen sind, fGr
eine begrenzte Zeit zu, die Schwankungsbreiie fhrer
Wedhselkurse zu erweitern. Die Bundesregierung
bat das Briisseler Verhandlungsergebnis gebilligt.
Die Freigabe des Kurses wiire demnach 7u inter-
pretieren als eine Bandbreitenerweiteruny — ohne
Bekanntgabe des Bandes — mit der Absicht, dle
Bandbreite nach einer gewissen Zeit auf das alte
MaB zu reduzieren.

Maoglich scheint jedoch auch, daB die Paritét der
D-Mark nach einer Periode freischwankender Wedh-
selkurse von unbestimmter Daver neu, und zwar bei
einem héheren Wert, fixiert wird, da Parititsénde-
rungen gemdB der EntschlieBung des Rates der
Europiischen Gemeinschaften vom 22, Mirz 1971 dber
die Wirtschafts- und Wihrungsunion in deren ersten
Phase nicht ausgeschlossen sind. Wenn auch gegen-
wirtig die Zahlungsbilanzen — nach Ansicht des
Ministerrates — eine Parititsdnderung nicht recht-
fertigen, diirfte sie mit dem Erfolg der Stabilisie-
rungsbemfhungen nétig werden.

25. Geht man davon aus, daB die gegenwértige
Paritat beibehalten und nach einer unbestimmten
Zeit sich frei bildender Wechselkurse die Bandbreite
wieder auf das zuvor geltende oder das fir die Ge-
meinschaft verabredete noch engere Mal reduziert
wird, und unterstellt man ferner, daB diese Absicht
nicht nur erkldrt, sondern audch geglaubt wird, so
wird mit der vorliufigen Freigabe des Wedchsel-
kurses nur einer der beiden oben bhesdiriebenen
Vorzige flexibier Wedhselkurse genutzt; dle Zins-
politik der Bundesbank kann nicht mehr durch un-
erwiinschte Devisenzufliisse unterlaufen werden.
Die Unterbrechung des internationalen Preiszusam-
menhangs wird dagegen durch eine glaubhafte An-
kiindigung der Riidtkehr zu den aiten Bandbreiten
bei unveranderter Paritdt verhindert, sofern der
Zeitpunkt fiir dlese Riickkehr nicht in weiter Ferne
liegt. Denn da sich die am AunBenhandel beteiligten
Wirtschaftsbereiche vorwiegend an den Termin-
kursen der D-Mark orientieren und diese — jeden-
falls fir Fristen, vor deren Ablauf die Rildkkehr zu
den verabredeten kleinen Bandbreiten flir wahr-
scheinlich gehalten wird — innerhalb dieser Band-
breiten liegen miissen, werden sie von der Freigahe
des Werhselkurses vermutlich nicht nennenswert in
fhren Preiserwartungen beeintréachtigt werden.

Stabillsierende Wirkungen sind also bei voriber-
gehender Bandbreitenerweiterung kaum Gber eine
unmittelbare Verschirfung des Prelswettbewerbs zu
erwarten. Sie kénnen In diesem Fall lediglich von
nachfragedidmpfenden, d.h die Vollbeschiftigung
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stirker gefihrdenden MaBnahmen des Stabilisie-
rungsprogramms der Bundesregierung, unterstiitzt
durch die Notenbankpolitik, erwartet werden. Diese
MaBnahmen miiften um so harter ausfallen, je mehr
sich die Sozialpariner, wie es dann besonders nahe-
liegt, bei ihrer Lohn- und Preispolitik von der
Uberzeugung leiten lieBen, die inflatorische Ent-
widklung der jingsten Vergangenheit werde sich

fortsetzen. AuBerdem: Trite der Stabilisierungs-

erfolg ein, so wiirde er wieder starkere Uberschiisse
im AuBenhandel hervorrufen und damit ermeut zu
Aufwertungsspekulationen Anlafi geben.

Die Ansicht, man brauche nach einer der Kursfrei-
gabe folgenden Héherbewertung der D-Mark den
Abwertungsspielraum bis zur alten Paritdt, set=zt
voraus, daB die Stabilitdtsbemihungen zunachst in
die Krise fithren und eine Verminderung der Geld-
entwertung gegeniiber dem internationalen Trend
nicht durchgehalten werden kann.

28. Durch die am 10. Mai 1971 ebenfalls verfiigten
MafBnahmen nach § 23 AWG — vor allem durch das
Verzinsungsverbot auslandischer Guthaben — ist es
fiir Auslinder weniger attraktiv, kurzfristige DM-
Anlagen zu balten. Im Falle sich frei bildender
‘Wechselkurse sind diese MaBnahmen sowohl fiir die
Kursstruktur an den Devisenmérkten als auch fur die
Bankenliquiditat im Inland bedeutungslos. Da nach
wie vor Geldverkehr zwischen dem Ausland und
den inlindischen Banken und Nichtbanken besteht,
werden die Differenzen zwischen Kassakurs und
Terminkursen den Zinsdifferenzen zwischen Inland
und Ausland entsprechen. Inwieweit durch Devisen-
transaktionen dem deutschen Geldmarkt Mittel zu-
fliefen oder entzogen werden, hingt allein davon
ab, ob und in welchem Umfang die Bundesbank an
den Devisenmérkten interveniert.

Die Mafnahmen nach § 23 AWG sind daher nur im
Zusammenhang mit der beabsichtigten Beibehaltung
der alten Paritéit zu sehen. Die Einschtdnkung des
freien internationalen Geldverkehrs kann bei Inter-
ventionspflicht der Bundesbank den unerwiinschten
Zustrom von Devisen mindern.

Da gegenwirtig filr das gesamte Gebiet der Euro-
paischen Gemeinschaften MaBnahmen derart beraten
werden, wie sie der § 23 AWG vorsieht, sei noch-
mals auf die anwendungstechnischen, vor allem aber
auf die ordnungspolitischen Bedenken ihrer Anwen-
dung hingewiesen, die der Sachversténdigenrat be-
reits in seinem Brief vom 6. Mai 1971 an den Bun-
deswirtschaftsminister zum Ausdruck gebracht hat.

27. Die stabilisierungspolitische Bedeutung der
Wedhselkursfreigabe erhéht sich wesentlich, wenn
am Ende der unbestimmten Perlode flexibler Wech-
selkurse eine Aufwertung der D-Mark stehen soll
und daher auch den Erwartungen, die sich hierauf
richten, nicht entgegengewirkt wird. Die Termin-
kurse der D-Mark lidgen dann zumindest fiir Fri-
sten, vor deren Ablaul die Marktteilnehmer die
Fixierung einer neuen Paritit erwarten, innerhalb
des Kursbandes, das zu der Paritit gehbrt, mit der
sle rechnen. Unterstellt, es wiirde eine nicht nur ge-
ringfiigige Héherbewertung der D-Mark erwartet,

werden sich die Terminkurse spiirbar iiber der alten
Paritdit bewegen. Weldhe Kurserwartungen sich
durchsetzen, diufte nicht zuletzt davon abhdngen,
wie die Erfolgsaussichten der StabilisierungsmaB-
nahmen eingeschiitzt werden. DaB es der Regie-
rung und der Notenbank mit den Stabilisierungs-
mafdnahmen ernst ist, wird wiederum um so eher
geglaubt, je deutlicher der Wille aufzuwerten er-
kennbar ist.

Mit dem Ansteigen der Wechselkurse, insbesondere
der Terminkurse, wird der internationale Preiszu-
sammenhang unterbrodhen. Vor allem die mit aus-
lindischen Produzenten konkurrierenden Wirt-
schaftsbereiche bekdmen den verstarkten Preiswett-
bewerb zu spiren. Die Unternehmer waren wahr-
scheinlich nicht mehr zu den Lohnzugestindnissen
bereit, die sie bei ungebrochenen Inflationserwar-
tungen machen wiirden. Auch diese Strategie birgt
eine Gefahr fiir das Beschiltigungsziel in sich. Sie
diirfte aber wesentlich geringer sein als bei Riick-
kehr zur alten Paritit, da die Dampfung des Preis-
auftriebs weniger iiber eine Nachfrageeinschrén-
kung und mehr iiber den unmittelbaren Preiswett-
bewerb erreicht wiirde. Der angestirebte Aufwer-
tungssatz darf allerdings nicht so hoch sein, dab die
Last der Anpassung einseitig auf die auBenwirt-
schaftlich orientierten Bereiche féllt.

28. Von den beiden diskutierten Strategien dilrfte
allein diejenige, bei der am Ende der Periode flexi-
bler Wechselkurse eine Aufwertung steht, geeignet
sein, der binnenwirtschaftlichen Stabilisierungspoli-
tik den erwiinschten Flankenschutz zu gewihren,
Auf Dauer 16st auch diese Strategie das Problem,
das ein Trendproblem ist, nicht, weil die Freigabe
des Wechselkurses zeitlich begrenzt ist. Eine auBen-
wirtgchaftliche Absicherung binnenwirtschaftlicher
Stabilisierungspolitik wird nur voriibergehend er-
reicht; die Absicherung wird frither oder spater
erneut akut, wenn in der Zwischenzeit unseren Han-
delspartnern nicht gleichfalls eine entsprechende
Diémpfung des Preisanstiegs gelingt.

29. Bei der Wahl, die die politischen Instanzen zu
treffen haben, sollte auch bedacht werden, daB die
Pericde der Kursfreigabe als Probe fiir die Funk-
tionsfahigkeit dieser Alternative zum herrschenden
Weltwihrungssystem zu nutzem wire, um Erfah-
rungen zu gewinnen, welche die anstehenden Ent-
scheidungen der Burcpdischen Gemeinschaften iiber
die zukdnftige Ordnung ihrer wahrungspolitischen
Aulienbeziehungen vorbereiten helfen. Dies setzt
voraus, daB mdoglichst unverzerrte Funktionsbedin-
gungen fiir das konkurrierende Modell geschaffen
werden. Schon jetzt muS davor gewarnt werden,
Fehlentwidklungen, die daraus resultieren, dad das
System flexibler Wechselkurse nicht - konsequent
angewendet wird, diesem System anzulasten.

Der Beltrag der Finanzpolltik und der Kreditpolitik

30. Der binnenwirtschaltliche Teil des Stabilisie-
rungsprogramms konzentriert sich auf die Ausga-
henpolitik der Gebietskérperschaften. Zusammenge-
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nommen kénnen die geplanten Ausgabenbeschran-
kungen bewirken, daf dle Haushalte der Gebiets-
kiorperschaften im Jahre 1871 weder expansiv noch
kontraktiv, sondern etwa konjunkturneutral sein
werden.

Vor den Beschliissen vom 8. Mai war damit zu
rechnen gewesen, dab dle offentlichen Haushalte im
Jahre 1971 Ausgaben in Héhe von etwa 216,3 Mrd.
DM tédtigen wiirden. Das waren 2,7 Mrd. DM mehr, als
" konjunkturneutral gewesen wiren!). Die geplante
Beschrinkung der Ausgaben sowie der Verpflich-
tungserméachtigungen bei Bund und Lindern wird
diesen expansiven Effekt beseitigen. Schwer ab-
zuschétzen ist, in welchem Umfang die Beschnei-
dung der dffentlichen Kreditaufnahme audh die Ge-
meinden dazu zwingen wird, vorgeschene Ausga-
ben zu unterlassen; denn es muB damit gerechnet
werden, daB die Gemeinden hbhere als bereits ver-
plante Steuereinnahmen haben werden, und sie da-
her weniger stark auf Kredite angewiesen sind, Im-
merhin wird durch die Beschrinkung der Schulden-
aufnahme zumindest einer beschleunigten Expan-
sion der Gemeindeausgaben vorgebeugt. Die Be-
schrinkung der Kreditaufnahme des Bundes und der
Lénder ist lediglich das Korrelat der vorgesehenen
Ausgabenkiirzungen Als prophylaktische MaB-
nahme kommt bei Bund und Léndern hinzu, daB sie
verpflichtet sind, unerwartete Steuermehreinnahmen
stillzulegen.

31. Trotz der Besduiénkung der ¢ffentlichen Aus-
gaben auf das konjunkturneutrale Haushaltsvolu-
men werden die tatsdchlichen Ausgaben rund 12 vH
hiher sein als im Jahre 1970. Die konjunktureilen
Wirkungen der oGffentlichen Finanzgebarung sind
jedoch nicht ausschlieBlich nach dieser Zuwachsrate
zu beurteilen. Im Laufe des Jahres 1970 ist das
Preisniveau des Sozialprodukts auBerordentlich
stark gestiegen, und {iberdurchschnittliche Preis-
steigerungen mubBten schon bei Jahresanfang auch
fiir 1971 als unvermeidlich angesehen werden. Dem
hatte die Ausgabenplanung der &ffentlichen Haus-
halte Rechnung zu tragen, solite nicht der Realwert
der éffentlichen Haushalte sinken Abziiglich der
Preisstelgerungen — beim Preisindex fiir das Brut-
tosozialprodukt etwa 6 vH — dirften die Ausgaben
der Gebietskbrperschaften im Jahr 1971 nur wenig
stirker zunehmen, als das Produktionspotemtial
wiichst. Das bleibt hinter dem zuriick, was ange-
sichts des fiir vordringlich gehaltenen MNacdhholbe-

1) Der Beanspruchung des Preduktionspotentials durch
oifentliche Ausgaben wie im Jabr 1966, dem Basisjahr,
von dem aus der Sachverstindigenrat dle konjunk-
turelle Wirkung des &ffentlichen Gesamthaushaltes
beurteilt (JG 70 Ziffern 329 i), entspricht 1971 ein
Ausgabenvolumen von 2103 Mrd. DM. Im April 1871
konnte ir das laufende Jahr mit einem Steueraufkom-
men gerechnet werden, das — nach unserer Schiit-
ung — um 3,3 Mrd. DM hoher war ale es bel der
Steverquote des Jahres 1966 gewesen wére. Dement-
sprechend konnten auch die Staatsausgaben Gher das
Wachstum des Produktionspotentials hinaus konjunk-
turneutral zunehmen; das konjunkturneutrale Haus-
haltsvolumen 1971 betrug somit 213,6 Mrd. DM,
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darfs bei wichtigen staatlichen Aufgaben auf mitt-
lere Sicht angemessen wire. Nach wie vor ist also
die Aufgabe ungeldst, die privaten Anspriiche an
das Produktionspotential -— sei es durch allgemeine
MabBnahmen der Globalsteuerung, sei es durch spe-
zifische MaBnahmen der Steuerpolitik — in dem
Mafle zuriidkzudrdngen, wie es nétig wire, sollen
die YSffentlichen Ausgaben inflationsfrel finanziert
werden.

32, Dies wird erneut darin sichtbar, daB das Stabi-
lisierungsprogramm keine steuerpolitischen MaB-
nahmen umfabt Nur mit solchen MaPnahmen liefie
sich der private Verbrauch, neben den Staatsaus-
gaben die einzige Komponente der gesamtwirt-
schaftlichen Nachfrage, die auch konjunkturell ge-
sehen noch rasch zunimmt, direkt treffen. Die Bun-
desregierunyg ist jedoch gegeniiber der Uffentlichkeit
im Wort, daB 1971 keine Steuererhdhungen vorge-
nommen werden. Der Mitte 1970 eingefiihrie Kon-
junkturzuschlag zur Binkommen- und K&rperschaft-
steuer belastet die Regierung fiir langere Zeit mit
der Hypothek steuerpolitischer Unbeweglichkeit.

33. Die relative Dringlichkeit des Staatsbedarfs und
die derzeitige Unbeweglichkeit der Steuerpolitik
sind zu beriicksichtigen, wenn eine Antwort auf die
Frage gesucht wird, ob die jetzt vorgesehenen Aus-
gabenkiirzungen- einen angemessenen Beitrag der
Finanzpolitik zum Stabilisierungsprogramm darstel-
len, mit anderen Worten: ob derzeit ein konjunk-
turneutraler Haushalt ein konjunkturgerechter Haus-
halt sein kann. Dabei ist die Alternative zur Finanz-
politik zu bedenken. Den Beitrag der Wechselkurs-
politik fir gegeben genommen, kann die Geld- und
Kreditpolitik um so eher die Zinsen senken und so
von der Kostenseite her dazu beitragen, daf der
Preisauftrieb ohne Rezessionsdruck abgeschwiicht
wird, je zurickhaltender das Ausgabenverhalten der
Gffentlichen Hand ist Anders gesehen: Je restrik-
tiver die Geid- und Kreditpolitik bleibt oder wieder
wird, desto weniger braucht der Staat erneut wich-
tige Vorhaben hintanzusetzen. Da der Inflatorische
ProzeB inzwischen dle gesamte Volkswirtschaft er-
faBt hat, sollte auch das Programm, mit dem man
ihm entgegentrit!, mdglichst breit angelegt sein.
Auch dies spricht dafiir, eine restriktive Geld- und
Kreditpolitik zu betreiben.

34. Das muB nicht heiflen, daB auf die Vorteile sin-
kender Zinsen fiir die Entwicklung des Kosten-
niveaus bis auf weiteres ganz zu verzichten wire.
Die Freigabe des Wedhseikurses kann die Wirkun-
gen verindem, die von dem gegenwirtigen Zins-
niveau im Innern ausgehen. Wird mgelassen oder
geférdert, daB sich am Markt die Erwartung eines
trendméfig steigenden DM-Kurses durchsetzt und
werden auf diese Weise die Erwartungen hinsicht-
lich der kiinftigen Preiserhéhungssplelriume ver-
&ndert, so kann ein Zlnssatz, der bei inflatorlschem
Klima die Verschuldungsbereitschaft der Wirtschaft
kaum beeintrichtigt, alsbald restriktiv wirken.
Selbst eine merkliche Zinssenkung hebt diesen
restriktiven Effekt nicht vollstindig auf, solange
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sie geringer bleibt, als der Verminderung der Infla-
tionserwartungen entspricht, Solche Zinssenkungen
wiirden also das Kostenniveau entlasten, ohne ex-
pansiv zu wirken.

35, Andern sich dagegen die Inflationserwartungen
nicht, so lieBen sich Kostensenkung und Nachirage-
dédmpfung in der Zinspolitik nicht kombinieren. Die
Bundesbank miifte moglicherweise sogar ihren wie-

dergewonnenen Spielraum nach oben nutzen und-

Zinssenkungen, die sie seit November 1970 aus
auflenwirtschaftlichen Griinden vorgenommen hat,
riickgdngig machen.

Die Rolle der Lohnpolitik

36. Ist von der AuBenwirtschaftspolitik her eine
Intensivierung des internationalen Preiswettbe-
werbs gewdihrleistet und sorgt diese zusammen mit
erginzenden MaBnahmen der binnenwirtschaftlichen
Globalsteuerung dafiir, daB der Spielraum fiir in-
flatorisches Verhalten merklich enger wird, so ist
die Chance fiir eine allmédhliche Abschwichung des
Preisauftriebs wesentlich verbessert; sicher gewor-
den ist dieser Erfolg dadurch jedoch nicht. Alles
kommt jetzt darauf an, daB die Beteiligten die neuen
Signale rasch in ihr Verhalten einheziehen, die Ta-
rifpartner in der Lohnpolitik, die Unternehmen in
der Preispolitik. Gemeinsames Ziel muB sein, eine
Beschrinkung der Nachirageexpansion mdoglichst
wenig aul die reale Komponente, daB heiBt auf das
wirtschaftliche Wachstum und damit auf den Beschéf-
tigungsstand, durchschlagen zu lassen, aber még-
lichst stark auf die Preiskomponente. Fiir die Wirt-
schaftspolitik hat die Gratwanderung zwischen Be-
schiftigungsrisiken auf der einen Seite und einem
Fortgang der Preissteigerungen auf der anderen
erst jetzt begonnen.

Immerhin kann erwartet werden, daB der Einflug
der MaBnahmen vom 9. Mai 1971 auf den Vertei-
lungskampf, aus dem die Kosteninflation resultiert,
iiber das hinausgeht, was die unmittelbar bewirkte
Nachfrageddampfung vermag. Fiir die Einkommens-
politik ist ein neues Zeichen gesetzt worden. Die
staatlichen Instanzen hahen glaubwiirdiger als bis-
her bekundet — und darin ist wohl ein Kurswech-
sel zu sehen —, daB sie nicht langer bereit sind,
einen inflatorischen Prozef, der auf stabilitatswidri-
ges Verhalten im Verteilungskampf zuriidkgeht, zu
finanzieren. Damit wird ein merklicher Rildkgang
des Beschiftigungsstandes zu einem erkldrten Ver-
baltensrisiko der Marktparteien. GroBe Bedeutung
kann in diesem Zusammenhang der Erkldrung des
Bundeskanzlers vor dem Deutschen Bundestag vom
11. Mai 1971 zukommen, durch die klargestellt wird,
dafi die Bundesregierung in der gegenwirtigen Si-
tuation die Tarifpartner als an der Verantwortung
fir die Erhaltung der Vollbeschiftigung beteiligt an-
sieht. '

37. Fiir die Lohnpolitik kommt es darauf an, den
Kontakt zur Produktivititsentwidklung wiederher-
zustellen und im iibrigen die Preisstergerungen nur

noch mit sich allmihlich verringernden Raten zu
beriicksichtigen. Sich den Appellen aul deutlichere
Mibigung in den Lohnforderungen zu stellen, sollte
selbst denjenigen nicht schwerfallen, die nach wie
vor eine Einkommensumverteilung ber die Nomi-
nallohnpolitik anstreben. Das Jahr 1970 hat eine
Anderung in der Verteilung der Realeinkommen
zugunsten der Arbeitnehmer gebracht, die weit gré-
Ber war, als der Gewinnexplosion des vorangegan-
genen Aufschwungs entsprach, auch gréBer als in
irgendeinem Jahr zuvor. Urteilt man aufgrund lang-
fristiger Erfahrungen, so miite schon eine Konsali-
dierung dieses Ergebmisses als groBer Erfolg gel-
ten.

Schon jetzt ist wohl sicher, daB sich die Verteilungs-
position der Bezieher von Einkommen aus Unterneh-
mertitigkeit und Vermégen im Jahre 1971 gegen-
iiber dem Vorjahr noch einmal verschlechtern wird.
Es mag offen bleiben, ob trendmé&Big eine deutliche
Verminderung des Anteils der Gewinneinkommen
am Sozialprodukt méglich ist Keinesfalls kdnnte
sich dies jedoch in wenigen groBen Spriingen voll-
ziehen. Eine Erhihung der Tariflohne je Stunde um
mehr als 11 vH, wie sie die Tarifahschliisse in den
ersten drei Monaten des Jahres 1971 durchschnitt-
lich gebracht haben, ist auch bei eipner Preissteige-
rungsrate von etwa 4,5 vH stabilitdtspolitisch nicht
zu rechtfertigen, gleichviel ob diese Entwidklung
den Forderungen der Gewerkschaften, der Nachgie-
bigkeit der Arbeitgeher oder einer Konjunktur-
politik, die beides begiinstigt hat, zuzuschreihen ist.

38. Mit dem Wedchsel von der Politik der einkom-
menspolitischen Appelle, die der Situation des
Zielkonflikts in der jiingsten Konjunkturphase noch
angemessen war, hin zu einem Kurs der Restrik-
tion, der dem Rezessionsrisiko nicht mehr von vorn-
herein ausweicht, hat sich die Wirtschaftspolitik fiir
einen Weg der Stabilisierung entschieden, der die
Prinzipien unserer Wirtschaftsordnung achtet. Zu
diesen Prinzipien zdhlt auch die Autonomie der Ta-
rifpartner.

Der Respekt vor ihr verweist die Konjunkturpolitik
auf den Weg, eine Dampfung des Preisauftriehs
selbst dann iher eine Beeinflussung der Nachirage-
seite zu versuchen, wenn vor allem Kostendrudkc
den inflatorischen ProzeB trigt. Fraglich hleibt, ob
die Marktparteien reagihel genug sind, die verédn-
derten Marktbedingungen rasch in ihre Entschei-
dungen einzubeziehen, die die Kostenentwidtlung
bestimmen. Verbreitet ist die Auffassung, daB nur
eine sehr langsame Verminderung der Lohnsteige-
rungsraten erwartet werden konne Die Hoffnung
auf eine Stabilisierung ohne Stagnation hdngt jedoch
daran, daB mehr méglich ist. Es diirfte die Autono-
mie der Tarifpartner nicht berithren, wenn die Re-
gierung in eindringlichen Aufkldrungsbemiihungen
der Bevilkerung klarzumachen versucht, daB eine
Zasur notwendig ist. Sicherlich trigt die Reglerung
die Verantwortung fiir den Ursprung der Pehlent-
widklungen: die Ubersteigerung des Booms 1969;
doch es sollte nicht noch zwei Jahre danach das
Versagen der Konjunkturpolitik im Aufschwung
als Grund dafiir herhalten, dad Lohnforderungen
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durchgesetzt werden, die — real gerechnet — mehr
als das Doppelte dessen ausmachen, was an Pro-
duktionszuwachs je Besdhiftigten verteilt werden
kann. Die Kosteninflation hat sich langst von ihrem
Ursprung geldst. Sie ist ein Problem von heute. An-
gesichts des hohen Ranges, den die Bevélkerung
dem Ziel der Geldwertstabilitit nach wie vor ein-
rdumt, sollte es nicht ausgeschlossen sein, daB die
Regierung, setzt sie ihre Autoritéit voll ein, die Ein-
kommenserwartungen in der Bevélkerung merklich
beeinflussen und so die sozialen Bedingungen ver-
bessern kann, unter denen die Tarifpariner handeln.

39. Das Preisverhalten der Vielzahl einzelner Un-
ternehmen ist mit Appellen und Aufklérung dar-
iiber, was iiber den Tag hinaus marktgerecht ist,
kaum zu beeinflussen, sieht man von Auspahmen
ab, in denen sich stabilititswidriges Verhalten auf-
grund von Markimadht identifizieren und unter das
Verdikt der Sffentlichen Meinung stellen ldft. Fir
die preispolitische Reagibilitit der Unternehmen ist
— anders als fiir das lohnpolitische Verhalten der
Tarifpartner — die Wettbewerbspolitik zustindig.
Sie wirkt im allgemeinen nur auf lingere Sicht; auf
kurze Sicht bleibt daher meist nur die Verscharfung
des Preiswettbewerbs von aufien iiber die Wedhsel-
kurspolitik sowie eine Begrenzung der Preiserhé-
hungsspielrume ilber die Globalsteuerung der
Nachfrage. -

Sicherung des Stablilslorungserfoiges

40. Soll der neue Anlauf der Stabilisierungspolitik
in einem verstetigten Konjunkturverlauf einmiinden
und nicht zu einer Rezession fithren, so diirfte sich
die Wirtschaftspolitik jetzt nicht darauf beschrén-
ken, die unkoordinierten Reaktionen der Marktpar-
teien auf die MaBnahmen vom 9. Mai 1971 abzuwar-
ten, sondern sie miifite versuchen, eine Koordina-
tion des Verhaltens herbeizufiihren und diese da-
durch in der erwiinschten Richtung zu beeinflussen.
Die beste Art der staatlichen Koordinationshilfe ist
die glaubwiirdige Darlegung dessen, was sich die
staatlichen Instanzen fiir einen begrenzten Zeitraum
zum Ziele setzen und weldhe Politik sie zur Siche-
runyg dieses Ziels vorhaben.

41. Allerdings mub eingerdumt werden, daB gegen-
wiirtig die Bedingungen fiir eine verliBliche Ziel-
projektion der Regierung, die sich aw{ die kurz-
fristige Entwicklung bezieht, unginstig sind. Eine
Zielprojektion baut auf einer Prognose auf; und
die Zuverldssigkeit einer Prognose hdngt nicht zu-
letzt davon ab, wie stabil die Verhaltensweisen der
Mensdchen sind. Gerade diese Verhaltensweisen aber
soll das Stabilisierungsprogramm der Bundesregie-
rung beeinflussen, indem es nicht nur kurzfristige
Daten #&ndert, sondern auch die mittelfristigen Er-
wartungen. In welchem Ausmaf und wie schnell
dies gelingt, 148t sich anfgrund der Informationen,
die iiblicherweise eine Progmose tragen, nicht vor-
ausschitzen.
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Eine Projektion mit Zielwerten fiir die wirtschaft-
liche Entwicklung ist somit derzeit nur sinnvoll,
wenn sie fir einen Zeitraum aufgestellt wird, in-
nerhalb dessen sich nicht nur heutige, sondern auch
kiinftige -— die Ziele sichernde —— MaBnahmen aus-
wirken kinnen. Brst eine Zielprojektion, die weit
in das Jahr 1972 hineinreicht, diirfte dem geniigen.

42. Doch selbst wenn die Regierung aus solchen
Grinden die Orlentierungsdaten des Jahreswirt-
schaftsberichts nicht sofort und jedenfalls nicht iso-
liert Hir das Jahr 1971 aktualisiert, wire es zweck-
mébiyg, alsbald die quantitativen Vorstellungen fir
das Ziel darzulegen, dem die Regierung voriiber-
gehend Vorrang einrdumen muf, die Preisentwick-
lung also, die es nach Auffassung der Regierung
rechtfertigen wiirde, diesen Vorrang allmahlich wie-
der aufzugeben.

Den Kern des inflatorischen Prozesses bildet der
Anstieg der industriellen Brzeugerpreise. Bs sollte
ohne groBere Beschiftiqungsrisiken moglich sein,
den Preisauftrieb in der Industrie binnen Jahres-
frist zu beenden, an den laufenden Veradnderungen
gemessen. Doch wire bei hoher Reagibilitat der
Marktparteien denkbar, daB dies auch in kiirzerer
Frist gelingt.

Falsch wire es, in der Uffentlichkeit iibertriebene
Erwartungen hinsichtlich kurziristig erzielbarer
Stabilisierungserfolge bei den Verbraudherpreisen
z2u wecken. Keine reallstische Konzeption kann
eine plitzliche Riickkehr zu einem stahilen Preis-
niveau versprechen. Es ware eine schwere Hypo-
thek, wenn wegen enttéiuschter Erwartungen schon
bald als MiBerfolg gewertet wilrde, was inzwischen
unvermeidlich geworden ist.

43. Zur klaren Darlegung der Wirtschaftspolitik
gehorte rudem, daB die Unsicherheit dariiber he-
seitigt wird, ob die Wechselkursfreigabe lediglich
der Wiedergewinnung eines Spielraums fiir die
Geld- und Kreditpotilik oder auch einer nachhaltigen
Verdnderung der Bedingungen fiir den internationa-
len Preiswettbewerb dienen soll. Glaubwilrdig wird
die Stabilisierungskonzeption, wie ausgeflihrt, nur,
wenn man die Erwartungen, die sich auf eine dauer-
hafte Hoherbewertung der D-Mark richten, unter-
stiitzt, ihnen zumindest nicht entgegentritt. Im Falle
eines Erfolges des Stabilisierungsprogramms wird
die alte Paritdt der D-Mark nur dann ein Gleichge-
wichtskurs sein, wenn die widhtigsten Partnerlénder
— wie unter den L&ndern der Européischen Gemein-
schaften auch verabredet — ihre Stabilisierungsan-
strengungen verstirken und dabei erfolgreich sind.
Dapn wiirden die Aufwertungserwartungen fiir die
D-Mark von selbst schwécher werden.

44, Fine trendméBige Héherbewertung der D-Mark
mit einer Jahresrate von etwa 3 vH diirfte dle
Mbiglichkeiten der Bundesrepublik, sich vom inter-
nationalen Geldentwertungstrend abzusetzen, wahr-
scheinlich nicht Gberfordern. Mittelfristig wiirden
die Zinsen im Inland um diesen Satz unter dem
Zinsniveau im Ausland liegen. Gegenwdrtig muf
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der Kassakurs sogar iiber dem Terminkurs liegen,
weil das inlindische Zinsniveau aus binnenwirt-
schaftlichen Erfordernissen boher ist als das aus-
lindische 1).

45. Da das Ausgabenvolumen der o&ffentlichen
Hand kaum stérker als auf den Betrag, der als kon-
junkturneutral gilt, reduziert werden kann und die
Regierung sich in der Einnahmenpolitik selbst auf
absehbare Zeit die Hinde gebunden hat, miiBte die
Kreditpolitik — bei flexiblen Wechselkursen ohne-
hin im Zentrum der Konjunkturpolitik — restriktiv
bleiben, bis das Stabilisierungsziel erreicht ist. Wie
erwihnt, schldsse dies eine méBige Zinssenkung
nicht aus, wenn die Anderung des inflatorischen
Klimas rasch eintritt.

46. Orientierungshilfen fir die Lohnpolitik unter-
liegen gegenwirtig den erwahnten Risiken; sie sind
fiir die kommenden Monate auch entbehrlich, wenn
eine klare Konzeption der Wirtschaftspglitik rasch
mit zur Grundlage der anstebhenden Tarifverband-
lungen wiirde. Die Gefahren fiir die Vollbeschéfti-
gung wiren um so geringer, je eher es gelingt, die
Lohnsteigerungen in den Grenzen zu halten, dte der
gesamtwirtschaftliche Produktivitdtszuwachs und die
fiir unvermeidlich zu haltenden kiinftig e n Preis-
steigerungen ziehen.

Appelle, die sich an die Tarifpartner richten, er-
wedken leicht den Eindrudk, die Last der Stabilisie-
rung solle einseitig den Arbeitnehmern zugewiesen
werden. Der neue Kurs der Regierung mufl diesem
Verdacht nicht ausgesetzt sein. Wirksam durch-
gesetzt, wird er die Gewinneinkommen zunachst
starker treffen als die Arbeitseinkommen.

47. Wie dargelegt, sind unterschiedliche Kombina-
tionen von Wechselkurspolitik, Geld- und Kredit-
politik und Haushaltspolitik vorstellbar, die eine
Anndherung an das Stabilisierungsziel erméglichen,
Die Strategie eines méBigen, aber stetigen Anstiegs
des DM-Kurses, verbunden mit einer Geld- und
Kreditpolitik, welche bald auf sinkende Zinsen ge-
richtet sein kann, ist diejenige Alternative, bei der
die geringsten Beschaftigungsrisiken mit guten Aus-
sichten auf einen nachhaltigen Stabilisierungserfolg
verknipft sind. Einen Weg, der jedes Beschafti-
gungsrisiko vermeidet, und zwar nicht nur kurz-
fristig, diirfte es nicht mehr geben. Dem Ziel der
Geldwertstabilitit zeitweise Vorrang einzurdumen,

Y} Ein Mitglied des Sachverstindigenrates, Claus Kahler,
ist der Auffassung, die Bundesregierung sollte alshald
bel unverdnderter Paritit zum US-Dollar zu festen
Wechselkursen zurlickkehren. Gegenwirtly besteht
kein fundamentales Ungleichgewicht der deutschen
Leistungsbilanz, das eine Parititsinderung redhtferti-
gen wiirde. Zu festen Wedhselkursen sollte man bald
zuriickkehren, weil nur dann die derzeit unterhroche-
nen Bem(hungen fortgesetzt werden kénnen, die Band-
brelten der EWG-Whhrungen zu verengen und damit
einen psycholegisch wichtigen Schritt auf dem Wege
zu einer eurcplischen Wahrungsunion zu machen
(JG 70, Minderheitsvotum, Ziffern 309 ff.).

gibt der Wirtschaftspolitik jedoch die Chance zu-
rick, danach wieder alle Ziele gleichrangig verfol-
gen zu kdénnen,

ok ok

Ein Mitglied des Sachverstindigenrates, Claus Kéh-
ler, ist der Auffassung, daB ein restriktives wirt-
schaftspolitisches Konzept der augenblicklichen kon-
junkturellen Situation nicht gerecht wird. Es be-
griindet diese Ansicht in den Ziffern 48 bis 55:

48. Preisstabilitit, Vollbeschéftigung und ein ange-
messenes Wirtschaftswachstum lassen sich gleich-
zeitig realisieren, wenn es der Wirtschaftspolitik
gelingt, die Nachfrageentwicklung den Angebots-
méglichkeiten anzupassen. Ubersteigt die Nachfrage
die Angehotsméglichkeiten und beschleunigt sich die
Nadchfragesteigerung, nehmen die Preissteigerungs-
raten tendenziell zu; verlangsamt sich die MNach-
fragesteigerung, nehmen die Preissteigerungsraten
tendenziell ab. Bleibt die Nachfrage nachbaltig hin-
ter den Angebotsméglichkeiten zuriid, entsteht
Arbeitslosigkeit.

Bei wirtschaftspolitischen Interventionen ist aller-
dings zu beriicksichtigen, daB bei gegebenen Ange-
botsmoglichkeiten die Preise auf Nachfragednderun-
gen erst mit zeitlicher Verzégerung reagieren. Fir
die Industrie ist festzustellen, daf einer Nachfrage-
belebung, gemessen an den Auftragseingéngen,
Preissteigerungen industrieller Produkte sowohl im
vierten als audh im fGnften Nachkriegszyklus mit
einer zeitlichen Verzégerung von rund einem halben
Jahr folgten. Erheblich linger war der Time-Lag
zwischen einer Nachfrageddmpfung und dem Riick-
gang der Preissteigerungsraten. Im industriellen Be-
reich betrug er, sowohl in diesem wie im voran-
gegangenen Konjunkturzyklus, rund 1%/« Jahre. Ein
weiterer Zeitraum vergeht, bis sich die Preissteige-
rungsraten industrieller Produkte im Lebenshaltungs-
kostenindex niederschlagen. Die gegenwdrtige kon-
junkturelle Situation ist also nicht neu, sondern mit
dhnllichen Situationen in friitheren Konjunkturzyklen
vergleichbar. Allerdings hat die besonders kraftige
Nachfrageexpansion in diesem Konjunkturzyklus zu
entsprechend hohen Preissteigerungsraten gefiithrt.

49. Um so mehr sollte man den Fehler vermeiden,
der fiir frihere Konjunkturphasen typisch war, ndm-
lich die Wirtschaftspolitik an Fehlentwidklungen zu
orientieren und damit einzelnen wirtschaftspoliti-
schen Zielen Prioritdt einzurfumen. Die Time-Lags
verbieten es, Preissteigerungsraten als Indikator der
konjunkturellen Entwicklung anzusehen und sie zum
Mafstab filr wirtschaftspolitische Eingriffe zu
machen, Tatsichlich aber werden Preissteigerungs-
raten mehr beachtet als Ver@nderungsraten der
Nadhfrage. Steigen die Preise, nimmt der Druck der
UOffentlichkeit auf die Regierung zu, wirtschafts-
politisch restriktiv einzugreifen, obwohl das von der
Nadhfrageentwidklung nicht mehr gerechtfertigt ist.
Als zum Beispiel die Preissteigerungsraten indu-
strieller Produkte im zweiten Vierteljabr 1970 ihren
Héhepunkt erreichten, ndherte sich die Nadifrage-
entwidclung bereits wieder ihrem Gleichgewidhts-
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pfad. Da die Wirtschaftspolitik auch danach restrik-

tiv wirkte, schwidhte sich die Nachfrage weiter ab;:

die Auftragseingéinge in der Industrie erreichten im
Herbst 1970 das Vorjahresniveau.

50. Dieser Nachfrageddmpfung muBte dosiert ent-
gegengesteuert werden, wenn mittelfristig Preis-
niveaustabllitdt und WVollbeschiftigung sowie ein
angemessenes Wirtschaftswachstum erreicht werden
sollten. Nicht Preissteigerungsraten bestimmen den
zukiinftigen Konjunkturverlauf, sondern die Ent-
wicklung von Nachfrage und Angebot. Zwar haben
Bundesregierung und Bundeshank offiziell ein Ge-
gensteuern abgelehnt, tatsichlich jedoch hat sowohl
die Piskalpolitik als auch die Kreditpolitik der Nach-
frageddmpfung entgegengewirkt. So wurden im
ersten Vierteljahr 1971 die offentlichen Ausgaben
von Bund und Lindern stirker ausgedehnt als es
den Haushaltsansdtzen entsprach. Die im Friihjahr
1970 einsetzenden Liquiditdtszufliisse zu den Ban-
ken hielten auch im ersten Vierteljahr 1971 an. Den
drei Diskontsenkungen im Juli, November und De-
zember 1970 folgte eine vierte Senkung der Bank-
rate Anfang April 1971. Bemerkenswert ist, dab
diese Einfliisse nicht, wie oft befiirchtet, zu einer
neuen MNachfragexpansion gefiihrt haben, sondern
nur zu einem Abfangen des Dampfungsprozesses
der Nachfrage. Die Jahreszuwachsraten der Auftrags-
eingdnge in der Industrie betrugen im dritten Vier-
teljahr 1970 4+ 1,1 vH, im vierten Vierteljahr 1970
+ 2,3 vH und im ersten Vierteljahr 1971 + 1,8
vH.

51. Diese geringe Nadhfragesteigerung reicht nicht
aus, mittelfristig einen Zuwachs des nominalen
Bruttosozialprodukts von rund 7 vH zu realisieren.
Diesen Zuwachs aber strebt die Bundesregierung
an, weil — wie sie im Jahreswirtschaftsbericht 1971
betonte — hei einer durchschnittlichen Entwidklung
in dieser GréBenordnung mit verstetigtem Kon-
junkturverlauf die Risiken flr die groflen wirt-
schaftspolitischen Ziele etwa gleichmiBig verteilt
sein diirften (JWB 1971 Ziffer 142). Es ist daher be-
denklich, daB die Bundesregierung nun noch restrik-
tive MaBnahmen ergreifen will. Sowohl eine mit der
Freigabe des Wechselkurses verbundene Kurssteige-
rung der D-Mark ais auch die vorgesehenen Aus-
gabensperren bei Bund und Léndern sowie die wei-
tere Erhohung der Konjunkturausgleichsriicklage
und die Kreditsperren werden zuséitzlich dimpfend
auf die Nachfrageentwicklung und damit auf die
Investitionstatigkeit wirken. Die unzureichende
Nachfrageentwidklung lieBe es gegenwirtig viel-
mehr zweckm#Big erscheinen, auf restriktive MaB-
nahmen zu verzichten und démpfende Einflisse
einer Kurssteigerung der D-Mark, die mit der Wech-
selkursfreigabe zu erwarten sind, durch expansive
flankierende MaBnahmen 2zu kompensieren. Die
Haushalte der Gebletskérperschaften sollten so voll-
zogen werden, wie es sich bei der gegenwdrtigen
Haushaltsfilhrung abzeichnet. Die Aufhebung des
Konjunkturzuschlags, die fiir Ende Junt 1971 vorge-
sehen ist, ist der Gesaminachfragesitation ange-
messen. Zwar nimmt seit einiger Zeit die inlandische
Nachfrage nach Verbrauchsgiitern wieder etwas
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starker zu, jedoch ist es dadurch nicht zu einem Um-
bruch in der BEntwidklung der Gesamtnachfrage ge-
kommen. Restriktiv eingreifen aber sollte die Bun-
desregierung erst dann, wenn die Gesaminachfrage
wieder dazu tendiert, dle Angebotsmdglichkeiten zu
dbersteigen. Das ist gegenwdirtig nicht der Fall.

52, Bef den Bemilhungen um die gleichzeitige Ver-
wirklichung von Preisstabilitit, Vollbeschidftigung
und angemessenem Wachstum wird den Sozialpart-
nern oft, so auch gegenwartig wieder, eine zu hohe
Verantwortung auferlegt. Das Verbalten der Sozial-
pariner wird weitgehend vom Konjunkturverlauf
bestimmt. Der flinfte Konjunkturzyklus hat dies er-
neut gezeigt. Die Lohnforderungen der Gewerk-
schaften von Mitte 1967 bis Frihjahr 1969, dem
Héhepunkt des Nadchfragebooms, waren so zuridk-
haltend, daB von den Ldhnen, unter Beachtung des
Produktivitétsfortschritts, kostensenkende Effekte
ausgingen. Die Preise aber stiegen in diéser Zeit
schon erheblich, das heift, die Unternehmen er-
héhten ihrg Gewinne stark. Das Verhalten der Un-
ternehmen in dieser Phase des Konjunkturverlaufs
war nicht stabilitétsbewuBt, aber verstindlich. Man
muB in einer Marktwirtschaft mit einem soldien
Verhalten rechnen, wenn die Nachirage, gemessen
an den Auftragseingidngen in der Industrie, mit Zu-
wachsraten bis zu 27 vH steigt (erstes Vierteljahr
1969), wihrend das inldndische Angebot mittelfristig
um rund 5vH ausgedehnt werden kann, Durch
diese "Entwicklung wurde das Verhalten der Ge-
werkschaften bestimmt. Produktivitiatsfortschritte so-
wie Preissteigerungen und die dadurch induzierten .
starken Gewinnsteigerungen fiihrten zu hohen Lohn-
forderungen. Der Gewinnexplosion folgte eine Lohn-
explosion. Das zu spite Bremsen des Nachfrage-
booms erleichterte es den Unternehmen noch bis
Mitte 1970, Lohnzugestdndisse weitgehend iiber die
Preise abzuwdlzen. Das Verhalten der Unternehmen
und Gewerkschaften war stabilitdtswidrig, aber bei
der von der Wirtschaftspolitik geduldeten Entwidk-
lung kaum zu vermeiden.

5§3. Seit die Bremsen ziehen, verschirfen sich die
Probleme: Die Nachfrage ynd damit der Absatz der
Wirtschaft werden geddmpft, der Kostendrude
wichst durch hohe Lohnsteigerungsraten, die Ge-
winne schrumpfen. Auch das ist im Konjunkturver-
lauf nicht neu. Allerdings hat die Stirke des voran-
gegangenen MNadhfragebooms die jetzigen Probleme
entsprechend dimensioniert. Die sinkenden Gewinne
und die geddmpfte Nachfrage heeintriachtigen die
Investitionstdtigkeit und gef&hrden die Vollbeschaf-
tigung, wdhrend gleichzeitig der Kostendrudk noch
zu Preisstelgerungen fiihrt,

Es besteht die Vorstellung, diese Probleme lieSen
sich am hesten-lésen, wenn die Lohnsteigerungs-
raten rasch sinken wiirden. Man blidct erwartungs-
voll auf die Gewerkschaften, zeigt auf das Beschéf-
tigungsrisiko, droht mit der Rezession und hilft
schlieBlich durch ein restriktiv wirkendes Konjunk-
turprogramm nach. Dabei i{ibersicht man, daB ein
stirkerer Riickgang der Lohnsteigerungsraten bel
den in Konkurrenzverhidltnis stehenden Einzelge-
werkschaften Zeit hendtigt. Die Lohnsteigerungs-
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raten kénnen sich nur allméblich mit der Nachfrage-
beruhigung zuriidkbilden. Uber das Tempo des Pro-
zesses mOgen unterschiedliche Vorstellungen be-
stehen, aber selbst ein etwas schnelleres Zurfick-
gehen der Lohnsteigerungsraten éndert am Grund-
problem nichts,

84, Wird das von der Regierung vorgesehene
restriktiv wirkende Konjunkturprogramm durchge-
fiithrt, muB man erwarten, daB sich die konjunktu-
relle Lage weiter verschlechtert. Ein nochmaliges
Bremsen kénnte zu einer Rezession mit Unterbe-
schiiftigung fithren. Das Preisproblem wird durch ein
solches Programm nicht sofort beseitigt. Die Preis-
steigerungsraten reflektieren die Produktivitatsent-
wicklung, die Lohnsteigerungsraten, die Verdnde-
rungen der Kapitalkosten und der Gewinne. Ein
weiteres Bremsen 1iBt die Kapitalkosten nicht sin-
ken, sondern bei entsprechender Zinspolitik steigen.
Selbst wenn die Lohnsteigerungsraten abnehmen,
kann ein Riickgang der Produktivitat die Lohnstiidk-
kosten erhohen. Es ist dann zu befiirchten, daB
voriibergehend die Preise weiter steigen und/oder
die Gewinne weiter sinken und dadurch die rezes-
sive Entwicklung verstirkt wird, Kommt es zu einer
Rezession, dann besteht die Gefahr, daB das wirt-
schaftspolitische Instrumentarinm nicht mehr dosiert,

sondern massiv zur Konjunkturbelebung eingesetzt
wird. Ein massiver Binsatz wirtschaftspolitischer In-
strumente hat bisher aber stets zu einer Ubersteue-
rung, damit zur Fortsetzung zyklischer Schwankun-
gen und zu neuen Fehlentwicklungen gefiihrt.

85. Um das Preisproblem zu lésen, mub ein ange-
messener Produktivitdtsforischritt aufrechterhalten
werden. Nur so kdnnen geringere Lohnsteigerungs-
raten auch zu geringeren Lohnstiidkosten fGhren.
Die Kapitalkosten miissen verringert werden. Das
verlangt eine Zinssenkung. Gegenwirtig sollten den
Zinssenkungen am Geld-, Kredit- und Einlagen-
markt auch Zinssenkungen am Kapitalmarkt folgen.

Die Wirtschaftspolitik soll nicht an Preis- und Lohn-
steigerungsraten ausgerichtet werden, sondern sich
miltelfristig orientieren und versuchen, die Nach-
frageentwicklung den Angebotsmbglichkeiten anzu-
passen. Wenn so zyklische Schwankungen im Kon-
junkturverlauf wverringert werden, wird auch zu
einer sachlichen Atmosphére im VerteilungsprozeB
beigetragen. Dadurch kann auch vermieden wer-
den, was vielfach als Fehlverhalten der Sozial-
partner oder Verschiarfung des Verteilungskampfes
bezeichnet wird und doch weitgehend eine Folge des
Fehlverhaltens der Wirtschaftspolitik ist.
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Vi

Einige Zusatzversionen des Gesamtindikators zur Konjunkturdlagnose

1. Gegen den Gesamtindikator zur Konjunktur-
diagnose des Sachverstindigenrates wurde einge-
wandt, er zeige nicht die Intensitit von Aul-
sthwungs- und Abschwungsbewegungen der Kon-
junktur an. Dies trifft zu. Der Indikator hatte jedoch
von Anfang an nicht die Aufgabe, die Intensitit kon-
junktureller Ausschlige nachzuzeichnen, sondern er
sollte kritische Konjunkturphasen, das heibt Ge-
fahrdungsphasen, frithzeitig diagnostizieren.

2. Es wurde behauptet, der Gesamtindikator kénne
gar nicht die Intensitit von konjunkturellem Auf-
beziehungsweise Abschwung anzeigen, weil die
Einzelreihen nicht mit ihrem absoluten Wert in den
Indikator eingehen, sondern mit einer Qualitét (I,
2, 3 oder 4, je nachdem ob der Monatswert der be-
treffenden Einzelreihe unterhalb der unteren Tole-
ranzgrenze, zwischen unterer Toleranzgrenze und
Normwert, zwischen Normwert und oberer Tole-
ranzgrenze oder oberhalb der oberen Toleranz-
grenze liegt). In der Tat fiihrt jede Reduktion ab-
soluter Werte auf Informationen digitaler Art durch
ein bestimmtes Bewertungsschema zu einem Verlust
an Varianz. Die Hohe dieses Verlustes hangt jedoch
von der Variabilitdt des Bewertungsschemas ab.

Werden die abscluten Werte von Einzelreihen aunf
Bindreinheiten zurfidegefiihrt (zwei Qualitdten:
oberhalb/micht oberhalb des Normwerts) und dann
rusammengefaft, hiingt der Verlauf des resultie-
renden Indikators nur vom Normwert der Einzel-
reihen, nicht aber von deren Varianz, ab.

Anders ist es jedoch, wenn das Bewertungsschema
verbreitert wird. Bereits ein Gesamtindikator, der,
wie die in Ziffern 192 ff. dargestellte Version, ein
vierstufiges Bewertungsschema fiir die Einzelreihen
verwendet, kann auf unterschiedliche Varianzen der
Einzelreihen reagieren. Unsere Berechnungen haben
gezeigt, dab der vierstufige Gesamtindikator um so
mehr die Intensitit konjunktureller Ausschlige
nachzeichnet, je weiter die Toleranzgrenzen der
Einzelreihen vom Normwert entfernt angeordnet
werden. Je besser jedoch die Intensitdt der Konjunk-
turschwankungen nachgezeichnet wird, desto spiiter
erreicht der vierstufige Gesamtindikator dle Schwel-
lenwerte. Das Nachzeichnen der Intensitat konjunk-
tureller Aufschwungs- und Abschwungspbasen geht
also beim vierstufigen Gesamtindikator zu Lasten
der Datierung der Gefdhrdungsphasen.

3. Ein Gesamtindikator, der mit einem breiteren
Bewertungsschema arbeitet, vermag beides zu ver-
binden. Schaubild A zeigt den Einflul der Breite des
Bewertungsschemas auf den Verlauf des Indikators.
Alle dargestellten Varianten wurden aus demselben
Zahlenmaterial errechnet, das auch der ursprGng-
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lichen Version zugrunde liegt. Das Bewertungs-
schema einer hdherstufigen Version ergibt sich aus
dem der niedrigerstufigen durch Hinzufligen je einer
weiteren Ober- und Untergrenze (Tabellen A bis C).

Die sechs-, acht- und zehnstufigen Versionen weisen
aus, dafB der Boom im Jahre 1965 weniger stark aus-
geprigt war als in den Jahren 1960 und 1969/70.
Ebenso bringen diese Versionen deutlich zum Aus-
druck, dab der konjunkturelle Abschwung der Jahre
1966/67 merklich kraftiger war, als der der Jahre
1962/63. Die Datierung der Gefdhrdungsphasen
bleibt gegeniiber der urspriinglichen Verslon im
wesentlichen unverdndert; der achtstufige und der
zehnstufige Gesamtindikator verwellen zudem im
Jahre 1964 durchgéngig im oberen Geflihrdungs-
bereich. Eine weitere Version, die mit einem zwélf-
stufigen Bewertungsschema arbeitete, brachte gegen-
iliber dem zehnstufigen Indikator keine wesentlichen
Verbesserungen mehr,

4. Die Umwandlung quantitativer in qualitative
Information, wie sie dem Konstruktionsprinzip des
Gesamtindikators entspricht, bedeutet also keinen
generellen Verzicht darauf, die GréBenordnung. von
kenjunkturellen Ausschlagen nachzuzeichnen, Die
verwendete Methode ist binreichend flexibel, durch
Verbreiterung oder Verengung des Bewertungs-
schemas der Einzelreihen einen gréferen oder ge-
ringeren EinfluB der Varianz der Einzelreihen auf
den Verlauf des Gesamtindikators wirken zu lassen,

Soll ein Gesamtindikator nicht nur Gefahrdungs-
phasen anzeigen, sondern auch die Intensitét von
Konjunkturschwankungen, so wird ein Bewertungs-
schema verwendet werden miissen, das mehr als
vier Stufen einschlieBt. Wieviel Vertrauen solchen
héherstufigen Versionen entgegengebracht werden
darf, kann sich erst kliren, wenn diese eine Phase
der Bewiihrung durchlaufen haben.

8. Der zweite Einwand drilkt die Vermutung aus,
der Gesamtindikator miisse seiper Konstruktion
nach in einer Phase stagnierender Produktion bel
hohen Preisstelgerungsraten versagen. In einer sol-
chen Entwidklung wire zum Beispiel folgende Kon-

‘stellation denkbar: Die in den Gesamtindikator ein-

gehenden realen Reihen liegen Ilm Miveau so tief,
daf sle mit der Mote | bewertet werden; diejenigen
Relhen, die von der Preisentwicklung dominiert
werden, sind derart inflatorisch aufgebliht, daB sie
mit 4 bewertet werden. Da sich reale und nominale
Elemente im Gesamtindikator ungeféhr die Waage
halten, kénnte dieser sich im Bereich zwischen 2 und
3 bewagen, wiirde mithin keine Gefshrdung eines
gesamtwirischaftlichen Ziels anzeigen.
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8. Eine starke Divergenz zwischen nominaler und
realer Entwicklung, das heifit ein Zusammentreffen
niedriger realer Wachstumsraten und hoher Infla-
tionsraten, stellt die Konjunkturpolitik vor ein
Dilemma. Die Preisentwicklung wirde den wirt-
schaftspolitischen Instanzen hahelegen, démpfend
auf den Wirtschaftsprozef einzuwirken, gleichzeitig
wiirde aber die Entwicklung im realen Bereich ein
expansives Entgegenhalten erforderlich erscheinen
lassen. Sollte eine sclche Konstellation einmal ein-
treten, so vermag der Gesamtindikator in der bis-
herigen Form dies nicht anzuzeigen.

7. Kann ein einziger Gesamtindikator die Situation
eines Zielkonflikts nicht einfangen, so vermag ein
zweigeteilter Indikator dies jedoch zu leisten. Schau-
bild B zeigt ein Beispiel einer solchen Konstruktion
eines zweigeteilten Indikators, einen Mengenindi-
kator und einen Kosten- und Preisindikator. Die
Zusammensetrung der beiden Teilindikatoren geht
aus Tabelle I} hervor '). Verwendet wurde ein zehn-
stufiges Bewertungsschema. Bei Variationen der
Breite des Bewertungsschemas reagieren die beiden
Teilindikatoren genauso wie der Gesamtindikator.

8. Das dargestellte Beispiel verdeutlicht, da8 im
Konjunkturverlauf die Kosten- und Preisentwick-
lung der Mengenentwidklung mit einer zeitlichen
Verzégerung folgt. . In den Abschwungsphasen der
beiden vorangegangenen Zyklen hat der Kosten-
und Preisindikator jeweils etwa 1!/3 Jahre nach dem
Mengenindikator den unteren Schwellenwert unter-
schritten. Die Preisentwicklung scheint jedoch ihrer
Intensitit nach mit der Mengenentwicklung nicht
immer zu korrespondieren. Dem vergleichsweise
schwicher ausgeprigten Aufschwung der Jahre

%) Es sel nochmals darauf hingewiesen, daf die Norm-
werte der Einzelreihen keinerlei Soil-Vorstellungen
implizieren, sondern ausschlieflich konjunkturdiagno-
stischen Zwedkten dienen.

1964/65 folgte eine stdrkere inflatorische Aufblﬁhu.ng
als demjenigen des Jahres 19G0.

Anhaltspunkte, ob sich — anders als in den voraus-
gegangenen Zykien — in der Spatphase des jetzigen
Booms die Preis- von der Mengenentwidklung dauer-
haft geldst hat, lassen sich noch nicht gewinnen, Die
ausgeprigte Divergenz zwischen den beiden Teil-
indikatoren in den Jahren 1970 und 1971 macht in-
des das Dilemma der gegenwirtigen konjunktur-
politischen Situation deutlich.

9, Ein dritter Einwand bezieht sich auf die Norm-
werte: Strukturbriiche in einer cder mehreren Ein-
zelreihen miiBten die Aussagekraft des Gesamtindi-
kators beeintrichtigen, weil der Normwert der be-
treffenden Reihen im laufenden Zyklus einer ande-
ren Konjunkturlage entspreche als in vorangegange-
nen Zyklen.

Wie sensitiv der Gesamtindikator gegeniiber Ande-
rungen der Normwerte ist, haben wir noch nicht
untersucht. Ob der Gesamtindikator den Konjunk-
turverlauf auch weiterhin zutreffend beschreiben
kann, wird aber in der Tat davon abhdngen, daB die
aus Erfahrungen der Vergangenheit gewonnenen
Normwerte der Einzelreihen auch kiinftig als plau-
sibel betrachtet werden kénnen. Wire ein Struktur-
bruch in einer oder mehreren Komponenten zu ver-
zeichnen, dann wirde es sich als unerlaBlich er-
weisen, die entsprechenden Reihen zu ersetzen
oder deren Normwerte zu korrigieren.

10. Von Interesse ist ein Vergleich zwischen dem
Gesamtindikator zur Konjunkturdiagnose und dem
Bruttoinlandsprodukt.

Schaubild C zeigt eine nahezu synchrone Entwick-
lung beider Reihen. Es spricht also vieles dafiir,
dap im Gesamtindikator, der aus heterogenen Be-
standteilen konstruiert ist, die wesentlichen Ele-
mente der konjunkturellen Drynamik erfaBt sind.
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Schaubild A
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Schaubild A
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Schaubild B

MENGENINDIKATOR, KOSTEN- UND PREISINDIKATORD
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Schaubild C

GESANTINDIXATOR UND BRUTTOINLANDSPRODUKT
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Anhang VI

Tabelle A
Zusammensetzung des sechssintigen Gesamtindikators
Obere Untere
lr.jd. Reihe Toleranzgrenzen Nomn- Toleranzgrenzen
I. wert
2 | 1 1 | 2
1 Auftragseingang aus dem Inland, Verbrauchsgiiter-
industrien ......cccierriiiirrinieiirareianian 170 100 60 4,0 =310
2 | Auftragseingang aus dem Inland, Inveéstitionsgiiter-
Industrien _........c.cviiiiiiiiriiaiiieiiiiraaas 240 14,0 11,3 8,0 —6,0
3 | Auftragseingang, Maschinenbau .............c.0un. 300 17,0 12,3 10,0 =70
4 |Beurteilung der Fertigwarenlager in der Verarbel-
tenden Industrle}®?) ... .. .iiiiiiiiiiiinian. —12,5 —30 0 50 150
5 |Beurteilung der Fertigwarenlager in den Investi- -
tionsgiiterindustrien ) N .. o.iiiiiiiiaiaenias —180 —3.0 0 30 18,0
6 | Lohnsumme je geleistete Arbeiterstunde, Industrie
insgesamt (ohne Energie und Bau} .............. 13,0 10,0 8,2 8,5 85
7 ; Industrielle Nettoproduktion, '
Verarbeitende Industrie ........cco0vvvvnrnenens 120 9.0 7.0 6,0 1.0
8 | Industrielle Nettoproduktion,
Investitionsgiterindustrien ...........o0000aunn 13,5 8.0 12 6,0 10
9 [Geldvolumen®) .......civveviiirinmaiirraariinnas 10,0 7.5 70 6,5 40
10 | Kurziristige Kredite der Kreditinstitute an inlan-
dische Unternehmen und Privatpersonen ) ...... 13,0 8,0 74 7.0 5,0
11 Zahl der Arbeitslosen®) .............oiiiiiennn —20,0 ~40 0 3.0 20,0
12 | Tariflohn- und -gehaltsniveau je Stunde
(Gesamtwirtschaft) %) ......ovvvenvnarinanerarss 87 7.0 6,7 6,0 45

1) Toleranzgrenzen In bezug auf Ursprungswerte festgesetzt.
%] Toleranzgrenzeu invers definiert.

% Quelle: Tfo.

4) Quelle: Deutsche Bundesbank,
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Zusammensetzung des acitstuitgen Gesamtindikators

'Tabelle B

Obere Toleranzgrenzen

Untere Toleranzgrenzen

Lid. . Norm-
Reihe
Nr. 3 2 1 } wert 1 | 2 | 3
1 Auftragseingang aus dem Inland, Ver-
brauchsgiiterindustrien ............. 17,0 13,5 -10,0 6,0 4,0 0 3.0
2 | Auftragseingang aus dem Inland, In-
vestitionsgiiterindustrien ............ 240 19,0 14,0 11,3 8,0 1,0 —6,0
3 Auftragseingang, Maschinenbau ....... 30,0 250 17,0 123 10,0 1,0 —70
4 Beurteilung der Fertigwarenlager in der
Verarbeitenden Industrie 1) %) % ...... -125 - 75 —30 0 50 10,0 15,0
5 | Beurteilung der Fertigwarenlager in den
Investitionsgiiterindustrien ) % %) ....| —180 -10,5 —3,0 0 3,0 10,5 18,0
6 |[Lohnsumme je geleistete Arbeiter-
stunde, Industrie insgesamt (ohne -
Energie und Bau) ...........oinell, 13,0 11,5 10,0 92 8,5 7.5 6.3
7 Industrielle Nettoproduktion,
Verarbeitende Industrie ............ 12,0 11,0 90 7.0 6,0 3.5 1,0
8 [Industrielle Nettoproduktion,
Inveslilionsgiiterindustrien .......... 13,5 11,0 80 7.2 65,0 2,5 1.0
9 Geldvolumen®) ........ovvveniiinnnn., 10,0 8,8 7.5 7.0 6,5 53 4.0
10 | Kurzfristige Kredite der Kreditinstitute
an inlandische Unternehmen und Pri-
valpersonen®) ..........000iiniianan 13,0 10,5 8.0 7.4 7.0 60 50
1t [Zahl der Arbeitslosen®) ............... —28,0 —16,0 —40 0 30 16,0 29,0
12 | Tariflohn- und -gehaltsniveau je Stunde
{Gesamtwirtschaft)¥) ................ 8,7 8.0 7.0 5,7 6,0 5,0 4,5

1) Toleranzgrenzen in bezug aul Ursprungswerte festgesetzt.
B Toleranzgrenzen invers definiert.
B Quelle: Ifo.

%) Quelle: Deutsche Bundesbank,
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Tabelle C
Zusammensetzrung des zehnstufigen Gesamtindikators
Lfd. Rethe Obere Toleranzgrenzen Norm- Untere Toleranzgrenzen
Nr. 4 | 3 | 2 | t |[wert| 31 | 2| 3| 4
1 Auftragseingang aus dem Inland,
Verbrauchsgiiterindustren ......q 210 170 13,5 10,0 6,0 40 ¢ -30 — 70
2 |Aulftragseingang aus dem Inland, :

Investitionsgiterindustrien ..... 70 240 19,0 140 113 80 1.0 —60 —100
Auftragseingang, Maschinenhau ... 340 30,0 25,0 170 123 100 10 —¥%0 115
Beurteilung der Fertigwarenlager

in der Verarbeitenden

Industrie } %)% ........ Cearnaas —-175 —-125 — %5 =30 0 50 10,0 150 20,0

5 |Beurteilung der Fertigwarenlager
in den Investitionsgiiter- .
industrien ) B ... ... ..., —220 -—180 -—105 -390 0 30 10,5 180 220
6 |Lohnsummme je geleistete
Arbeilerstunde, Industrie
insgesamt (ohne Energie und Bau) 14,5 13,0 11,5 10,0 9,2 8.5 7.5 6.5 55
7 | Industrieile Nettoproduktion,
Verarbeitende Industrie ........ 13,0 12,0 11,0 2,0 70 6,0 35 1,0 0
8 | Industrieile Nettoproduktion,
Investitionsgliterindustrien ..... 15,5 13,5 11,0 8,0 7.2 60 25 10 0
B |Geldvolumen?) .................. 12,0 10,0 88 73 0 6.5 53 40 ' 30
10 | Kurzfristige Kredite der Kredit-
institute an inlindische Unter-
nehmen und Privatpersonen ) .. 15,5 13,0 10,5 80 74 7.0 60 50 4,0
11 Zab] der Arbeitslosen® .......... —400 —280 -—160 —40 { 30 16,0 290 420
12 | Tariflohn- und -gehaltsniveau je
Stunde (Gesamtwirtschaft) 4 .... 8,5 87 8,0 70 6,7 6,0 50 45 40

1) Toleranzgrenzen in bezug auf Ursprungswerte festgesetzt.
%) Toleranzgrenzen invers definiert.

3 Quelte: Io,

4) Quelie: Deutsche Bundeshank.
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Elnige Zusatzversionen des Gesamlindikaiors zur Konjunklurdfagnose
Tabelle D

Zusammensetzung des Mengenindikators

Lid. Reihe Obere Toleranzgrenzen Norm- Untere Toleranzgrenzen
Nr. . 4 | 3 | 2| 1 wert 1 | 21 3 | 4
1 | Auftragseingang (Volumen),
Verarheitende Industrie ........ 23,0 20,0 16,0 10,7 83 74 30 -1,0 —40
2 | Auftragseingang (Volumeny}, .
Investitionsgliterindustrien ..... 28,0 21,0 16,0 123 96 6,3 2,2 20 =55
3 | Auftragseingang (Volumen), .
Verbraudsgilterindustrien ..... 15,0 15,0 126 108 68 48 2,0 [} =30
4 | Industrielle Nettoproduktion,
Verarbeitende Industrie ........ 13,0 120 11,0 90 7.0 6,0 35 1.0 [})
5 | Industrielle Nettoproduktion,
Investitionsgiiterindustrien ..... 155 13,5 11,0 80 72 6,0 25 . Lo 0
6 | Industrielle Nettoproduktion,
Verbrauchsgiterindustrien ..... 14,2 11,0 10,1 92 58 41 29 05 —0g
7 | Beurtellung der Fertigwarenlager
in der Verarbeitenden
Industrie ) % ...l —175 —125 — %5 —-30 O 50 10,0 150 200
8 | Beurteilung der Fertigwarenlager
in den Investitionsgiiter- .
industrien 9% ... ... ... —-220 —180 -—-105 -—-30 O 30 10,5 180 220
9 |Zahl der Arbeitslosen?®) .......... —400 -—-280 —~160 —40 0 30 16,0 290 420
-

Zusammensetzung des Kosten- und Preisindikators

L., Reibe Obere Toleranzgrenzen N om_‘ Untere Toleranzgrenzen
Nr, | . 4 | 3 | 2 | 1 |wet| 1 | 2 [ 3 | 4

1 |Geldvolumend) ................. J12z0 100 83 75 70 65 53 40 30
2 | Kurzfristige Kredite an Unter- ‘

nehmen und Privatpersonen¥ ..| 155 13.0 10,5 8.0 74 7.0 8,0 50 4,0
3 | Lohnsumme je geleistete

Arbelterstunde, Industrie

insgesamt (ohne Energie und

Bau) ...oiiiiiiiiiiiiieeai 14,5 13,0 11,5 10,0 82 85 75 6,5 55
4 | Tariflohn- und -gehaltsniveau

je Stunde (Gesamtwirtschaft) ) .. 9,5 8,7 8.0 7.0 6,7 6.0 50 45 4.0
5 |Lohnkosten je Produkleinheit,

Verarbeilende Industrie ........ 6,8 5.3 31 49 4,0 3.0 20 1.5 0
6 | GroBhandelsverkaufspreise ....... 2,0 1.9 1,8 1,6 13 1.0 o —-05 -09
7 | Industrielle Erzeugerpreise,

Verarbeitende Industrie ........ 24 22 0 18 1,5 12 0,6 o1 —04
8 | Industrielle Erzeugerpreise,

Investitionsgiiter ............... 5,0 41 35 26 23 2,0 0.2 01 —-05
9 | Industrielle Erzeugerpreise,

Verbrauchsglter ............... 30 26 23 19 1,7 15 09 o4 0

1} Toleranzgrenzen in hezug auf Urspmngswerta festgeselzt,
9 Toleranzgrenzen invers definlert

% Quelle: Ifo. ’

4) Quelle: Deutsche Bundesbank,
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Gesetz gegen Wetthewerbsbeschrlinkungen

Vom 27. Juli 1957 (Bundesgesetzbl. I S. 1081)
Auszug

Marktbeherrschende Unternehmen
§ 2

(1) Soweit ein Unternebmen fiir eine bestimmte
Art von Waren oder gewerblichen Leistungen ohne
Wettbewerbér ist oder keinem wesentlichen Wett-
bewerb ansgesetzt ist, ist es marktbeherrschend im
Sinne dieses Gesetzes.

(2) Als marktbeherrschend gelten auch zwei oder
mehr Unternehmen, soweit zwischen ihnen fiir eine
bestimmte Art von Waren oder gewerblichen Lei-
stungen allgemein oder auf bestimmten Mirkten
aus tatsédchlichen Grinden ein wesentlicher Wett-
bewerb nicht besteht und soweit sie in ihrer Ge-
samtheit die Voraussetzungen des Absatzes 1 er-
fiillen.

-
(3) Die Kartellhehtrde hat gegeniiber markt-
beherrrschenden Unternehmen die in Absatz 4 ge-
nannten Befugnisse, soweit diese Unternehmen

1. bei AbschluB von Veririgen iiber diese Waren
oder gewerblichen Leistungen ihre Marktstellung
beim Fordern oder Anbieten von Preisenm oder
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bei der Gestaltung von Geschiifisbedingungen
miBbrduchlich ausnutzen oder

2. durch miBbrauchliche Ausnutzung ihrer Markt-
stellung den AbschluB von Vertrigen iiber diese
Waren oder gewerblichen Leistungen davon ab-
hingig machen, daB der Vertragsgegner sachlich
oder bandelsiliblich nicht zugehtrige Waren oder
Leistungen abnimmt.

Bei der Beurteflung, ob die Marktstellung miB-
bréuchlich ausgenutzt ist, sind alle Umstinde zu
beriicksichtigen.

(4) Die Kartellbehdrde kann unter den Voraus-
setzungen des Absatzes 3 marktheherrschenden
Unternehmen ein miBbriuchliches Verhalten unter-
sagen und Vertrdge flir unwirksam erkldren; § 19
gilt entsprechend, Zuvor soll die Kartellbehirde die
Beteiligten auffordern, den beanstandeten MiB-
brauch abzustellen.

(5) Soweit die Voraussetzungen des Absatzes 1
bai einem Konzern im Sinne des § 15 des Aktien-
gesetzes vorliegen, stehen der Kartellbehérde die
Befugnisse nach Absatz 4 gegemiiher jedem Kon-
zernunternehmen zu.
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Entwurf elnes Zweiten Gesetzes
zur Anderung des Gesetzes gegen Wettbewerbsbeachriinkungen

(Bundestagsdrucksache VI/2520)
Auszug

§ 22 wird wie folgt gedndert:

a} Die Absiitze 1 und 2 erhalten folgende Fassung:

".(1) Soweit ein Unternehmen fiir eine be-
stimmte Art von Waren oder gewerblichen Lei-
stungen ohne Wetthewerber ist oder keinem
wesentlichen Wetthewerh ausgesetzt ist, ist es
marktbeherrschend im Sinne dieses Gesetzes.
Ein Unternehmen ist auch marktbeherrschend im
Sinpe dieses Gesetzes, wenn es als Anbieter oder
Nachfolger einer bestimmten Art von Waren
oder gewerblichen Leistungen eine im Verhaltnis
zu seinen Wetibewerbern iiberragende Markt-
stellung hat; hierbei sind aufler seinem Markt-
anteil seine Finanzkraft, sein Zugang zu den
Beschaffungs- oder Absatzmadrkten, Verflechtun-
gen mit anderen Unternehmen sowie rechtliche
oder tatsédchliche Schranken fir den Marktzutritt
anderer Unternehmen zu beriicksichtigen. Es wird
vermutet, daf ein Unternehmen marktbeherr-
schend im Sinne dieses Gesetzes ist, wenn es fir
eine bestimmbte Art von Waren oder gewerb-
lichen Leistungen einen Marktanteil von minde-
stens 40 vom Hundert und keiner seiner Weit-
bewerber auf diesem Markt einen Anteil von
mehr als 10 vom Hundert hat. Die Vermutung gilt
nicht, wenn das Untemmehmen im letzben abge-
schlossenen Geschiftsjahr Umsatzerlise von we-
nmiger als 250 Millionen Deutscher Mark hatte.
Fir die Berechnung der Marktanteile und Um-
satzerise gilt § 23 Abs. 1 Satz 2 bis 6 ent-
sprechend.

(2) Als marktbehernschend gelten auch zwei .

oder mehr Unternehmen, soweit zwischen ihnen
fir eine bestimmte Art von Waren oder gewerb-
lichen Leistungen allgemein oder auf bestimmten
Mairkten aus tats#chlichen Griinden ein wesent-
licher Wettbewerh nicht besteht und soweit sie
in ihrer Gesamtheit die Voraussetzungen des
Absatzes 1 Satz 1 oder 2 erfilllen. Bs wird ver-
mutet, daB die Voraussetzungen des Satzes 1 vor-
liegen, wenn die Unternehmen sich belm .For-
dern oder Anbieten von Preisen {iber einen l&n-
geren Zeitraum hinweg gleichformig verhalten.
Die Vermutung gilt nicht, soweit es sich um Un-
ternehmen handelt, die im letzten abgeschlosse-
nen Geschiftsjahr Umsatzerlise von weniger als
100 Millionen Deutscher Mark hatten. Fir die
Berschnung der Umsatzerlése gilt § 23 Abs. 1
Satz 2 bis 6 entsprechend.”

§ 24

(1) Ist zu erwarten, da

1. durch einen Zusammenschluf eine marktbeherr-
schende Stellung entsteht oder verstirkt wird
und

2. diese marktheherrschende Stellung nicht durch
eine Verbesserung der Wettbhewerbsvorausset-
zungen auf diesem oder anderen Mirkten auf-
gewogen wird,

so hat die Kartellbehorde die in den folgenden Be- -
stimmungen genannten Befugnisse,

(2) Liegen die Voraussetzungen des Absatzes 1
vor, so untersagt das Bundeskartellamt den Zusam-
menschluB, Das Bundeskartellamt darf einen Zusam-
menschluB untersagen, sobald ihm das Vorhaben des
Zusammenschlusses hekanntgeworden ist; vollzo- -
gene Zusammenschliisse darf das Bundeskartellamt
nur innerhalb einer Frist von einem Jahr seit Ein-
gang der vollstindigen Anzeige nach § 23 unter-
sagen. Hat das Bundeskartellamt die Verfigung nach
Satz 1 erlassen, so ist es unzuldssig, den Zusammen-
schiuf ohne Erlaubnis des Bundesministers filr Wirt-
schaft und Finanzen zu vollziehen oder am Vollzug
des Zusammenschlusses mitzuwirken; ein vollzoge-
ner Zusammenschlufl ist aufzulésen, wenn nicht der
Bundesminister fiir Wirtschaft und Finanzen die Er-
laubnis zu dem ZusammenschluB erteilt.

(3) Der Bundesminister fiir Wirtschaft und Finan-
zen erteilt auf Antrag die Erlaubnis zu dem Zu-
sammenschluf, wenn im Einzelfall die Wettbewerbs-
beschrinkung von gesamtwirtschaftlichen Vortellen
des Zusammenschlusses aufgewogen wird oder der
Zusammenschluf durch ein Gberragendes Interesse
der Allgemeinheit gerechtfertigt ist. Die Erlaubnis
kann mit Beschrinkungen und Auflagen verbunden
werden. Diese diirfen sich nicht darauf richten, die
beteiligten Unternehmen einer laufenden Verhal-
tenskontrolle zu unterstellen. § 22 bleibt unberiihrt.

{4) Der Antrag auf Erteilung der Erlaubnis zum
Zusammenschluf ist binnen einer Frist von einer»
Monat beim Bundesminister fiir Wirtschaft und Fi-
nanzen schriftlich einzureichen. Die Frist beginnt
mit der Zustellung der in Absatz 2 Satz 1 bezeichne-
ten Verfligung des Bundeskartellamtes; wird die
Verfiigung des Bundeskartellamtes innerhalb der in
§ 65 Abs. 1 Satz 1 und 2 vorgeschenen Frist ange-
fochten, so beginnt die Frist fiir den Erlaubnisantrag
in dem Zeitpurkt, in dem die Verfigung des Bun-
deskartellamtes unanfechtbar wind, Der Bundesmini-
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Anhang VII

ster fir Wirtschaft und Finanzen soll {iber den An-
trag innerhalb von vier Monaten seit Ablauf der in
den Sitzen 1 und 2 genannten Frist fir den Erlaub-
nisantrag entscheiden. Vor der Entscheidung sind
die obersten Landesbehdrden zu héren, in deren
Gebiet die beteiligten Unternehmen ihren Sitz ha-
ben. .

(5) Der Bundesminister fiir Wirtschaft und Finan-
zen kann die Erlaubnis widerrufen oder durch An-
ordnung von Beschrinkungen &ndern oder mit Aul-
lagen versehen, wenn die beteiligten Unternehmen
einer mit der Erlaubnis verbundenen Auflage zu-
widerhandeln. Der Bundesminister ftir Wirtschaft
und Finanzen kann die Erlaubnis zuriicknehmen,
wenn die beteiligten Unternehmen sie durch arg-
listige THuschung, Drohung, Bestechung oder durch
Angaben erwirkt haben, die in wesentlicher Bezie-
hung unrichtig oder unvollstindig waren.

(6) Die Auflésung eines vollzogenen Zusammen-
schlusses kann auch darin bestehen, daf die Wett-
bewerbsbeschrinkung auf andere Weise als durch
Wiederherstellung des fritheren Zustands beseitigt
wird. Das Bundeskartellamt ordnet die zur Auflé-
sung des Zusammenschlusses erforderlichen Maf-
nahmen an, wenn

1. seine in Absatz 2 Satz 1 bezeichnete Verfugung
unanfechtbar geworden ist und,

2. falls die betelligten Unternehmen beim Bundes-
minister fir Wirtschaft und Finanzen einen Ap-
trag auf Erteilung der Erlaubnis zum Zusammen-
schiuB gestellt hatten, die Ablehnung dieses An-
trags oder in den Fillen des Absatzes 5 der Wi-
derruf unanfechtbar geworden ist.

Hierbei hat es unter Wabrung der Belange Dritter
diejenigen Mafinahmen anzuordnen, die mit dem ge-
ringsten Aufwand und der geringsten Belastung flir
die Betefligten zum Ziele fiihren.

(7) Zur Durchsetzung seiner Anordnung kann das
Bundeskartellamt insbesondere

1. durch einmalige oder mehrfache Festsetzung
eines Zwangsgeldes von 10 000 bis eine Million
Deutscher Mark dle zur Auflésung des Zusam-
menschlusses Verpflichteten dazu anhalten, daB
sle unverzfiglich die angeordneten MaBnahmen
ergreifen,

2. untersagen, daPB das Stimmrecht aus Anteilen an
einem beteiligten Unternehmen, die einem ande-
ren beteiligten Unternehmen gehéren oder ihm
zuzurechnen sind, ausgedbt wird, oder die Aus-
itbung des Stimmrechts oder die Art der Aus-
ilbung von der Erlaubnis des Bundeskartellamtes
abhingig machen,

3. den ZusammenschluB bewirkende Vertrige der
in § 23 Abs. 2 Satz 1 Nr. 1 und 3 bezeichneten
Art for unwirksam erkldren; dies gilt nicht fiir
Vertriige {iber die Verschmelzung, Umwardlung,
Eingliederung oder Griindung eines Unterneh-
mens und fir Unternehmensvertrdge im Sinne

der §§ 291 und 292 des Aktiengesetzes, sobald sie.

durch Eintragung In das Handelsregister oder in
das Genossenschaftsregister rechtswirksam ge-
worden sind,
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4. einen Treuh&nder bestellen, der fiir dle zur Awf-
lsung des Zusammenschlusses Verpflichteten
die erforderlichen Willenserklirungen abzugeben
und die erforderlichen tatséchlichen Handlungen
vorzunehmen hat; hierbei ist zu bestimmen, in
weldem Umfang wihrend der Dauer der Treu-
hinderschaft die Rechte der Betroffenen ruhen;
fir das Rechtsverhéiltnis zwischen dem Treuh&n-
der umd dem Verpflichteten sind die §§ 664, 666
bis 670 des Biirgerlichen Gesetzbuches entspre-
chend anzuwenden; der Treuhdnder kann von
dem Verpflichieten eine angemessene Verglitung
beanspruchen,

(8) Die Absétze 1 bis 7 gelten nicht,

1. wenn die beteiligten Unternehmen insgesamt im
letzten abgeschlossenen Geschiftsjahr Umsatz-
erlése von weniger als einer Milliarde Deutscher
Mark hatten oder

2. wenn ein Unternshmen, das im letzten abge-
schlossenen Geschaftsjahr Umsatzerltse von nicht
mehr als 50 Millionen Deutscher Mark hatte, sich
einem anderen Unternehmen anschlieBt oder

3. soweit zu erwarten ist, daB die Wettbewerbshe-
schriinkung sich nicht Im gesamten Geltungsbe-
reich dieses Gesetzes oder in einem wesentlichen
Teil desselben auswirkt oder

4. soweit ein Markt fir Waren oder gewerbliche
Leistungen betroffen ist, auf dem im letzten ab-
geschlossenen Kalenderjabr wemniger als' [inf
Millionen Deutscher Mark umgesetzt wurden.

Bei der Berechnung der Umsatzerldse ist § 23 Abs. 1
Satz 2 bis 6 anzuwenden.”

§ 24a

(1) Dae Vorhaben elnes Zusammenschlusses
kann belm Bundeskartellamt angemeldet werden.
Das Vorhaben ist beim Bundeskartallamt anzumel-
den, wenn mindestens zwei der am Zusammenachiuf
beteiligten Unternehmen im letzten abgeschlosse-
nen Geschiftsjghr Umsatzerlése von jewells einer
Milliarde Deutscher Mark oder mehr hatten; das Zu-
sammenschluBvorbaben ist ferner anTumelden, wenn
der ZusammenschluB nach Landesrecht durch Gesetz
oder sonstigen Hoheitsakt bewirkt werden soll. Fiir
die Anmeldung gilt § 23 entsprechend mit der MaB-
gabe, daB bel Anwendung des § 23 Abs. 1 Satz 1
Nr. 2 und Abs. 5 an die Stelle des Zeitpunktes des
Zusammenschlusses der Zeitpunkt der Anmeldung
tritt und daf in den Fiéllen der Verschmelzung oder
Umwandlunng die Inhaber, dle Vertreter oder zur
Vertretung berufenen Parsonen der am Zusammen-
schiub beteiligten Unternehmen zur Anmeldung ver-
pilichtet sind. Die Anmeldung gilt nur als bewirkt,
wenn sie die in 4 23 Abs. 4 bezeichneten Angaben
enthélt. § 46 Abs. B und 9 sowie § 47 finden auf die
anléBlich der Anmeldung erlangten Kenntnisse und
Unterlagen entsprechende Anwendung.

(2) Ist das Zusammenschlubvorbaben beim Bun-
deskartellamt angemeldet worden, so darf das Bun-
deskartellamt den ZusammenschluB nur untersagen,
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wenn es demjenigen, der die Anmeldung bewirkt
hat, innerhalb einer Frist von  einem Monat seit
Eingang der Anmeldung mitteilt, daB es in die Prii-
fung des ZusammenschiuBvorhabens eingetreten ist
und wenn die Verfilgung nach § 24 Abs. 2 Satz 1
innerhalb einer Frist von vier Monaten seit Eingang
der Anmeldung ergeht. Das Bundeskartellamt darf
den Zusammenschluf auch nach Ablauf der vier Mo-
nate untersagen, wenn

1. die am Zusammenschluf beteiligten Unterneh-
men einer Fristverlingerung zustimmen oder

2, der Zusammenschlu vollzogen wird, obgleich
die in Satz 1 genannte Prist von einem Monat
oder, wenn das Bundeskartellamt die Mitteilung
nach Satz 1 gemacht hat, die dort genannte Frist
von vier Monaten noch nicht abgelaufen ist oder

3. der Zusammenschluf anders als angemeldet voll-
zogen wird oder

4, der ZusammenschluB noch nicht vollzogen ist und
die Verhdltnisse, auf Grund deren das Bundes-
kartellamt von der Mitteilung mach Satz 1 oder
von der Untersagung des Zusammensdchlusses
nach § 24 Abs, 2 Satz | abgesehen hatte, sich we-
sentlich gedndert haben oder

5. das Bundeskartellamt durch unrichtige oder un-
vollstindige Angaben der am ZusammenschluB
beteiligten Unternehmen oder ¢ines anderen ver-
anlaBt worden ist, die Mitteilung nach Satz 1
oder die Untersagung des Zusammenschlusses
nach § 24 Abs. 2 Satz | zu unterlagsen oder

6. eine Auskunft nach § 23 Abs. 5 oder § 46 nicht
oder nicht fristgemé&d erteilt wurde und das Bun-
deskartellamt dadurch zu dem in Nummer 5 be-
zeichneten Verhalten veranlaft worden ist.

(3) Die Anmeldung des ZusammensdhluBvorha-
bens ldBt die Pflicht zur Anzeige des Zusammen-
schlusses nach § 23 unberithri; bei der Anzeige nach
§ 23 kann auf die bei der Anmeldung des Zusammen-
schluBvorhabens eingereichten Unterlagen Bezug
genommen werden.

(4) Der Vollzug efnes Zusammenschhusses, der
nach Absatz 1 Saiz 2 anzumelden ist, ist vor dem
Ablauf der in Absatz 2 Satz 1 genannten Frist von
einem Monat und, wenn das Bundeskartellamt die
Mitteilung nach Absatz 2 Satz 1 gemacht hat, vor
dem Ablauf der dort genannten Frist von vier Mo-
naten unzuléssig. § 24 Abs. 2 Satz 3 bleibt unbe-
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Methodische Erléuterungen

Zur Beatimmung
dea gesamtwirtschafilichen Produktionspolentiais

{Sachkaparititen)

1, Verwendete Symbole fiir die Jahre t, t +1, ...,
t +n:

K: Bruttoanlagevermégen am Jahres-
anfang

#(K+K;,1) jahresdurchschnittliches Brutto-
anlagevermdgen

Y reales Bruttoinlandsprodukt

Yi gesamtwirtschaftliches
Produkticnspotential

P; Produktionspotential des Sektors
Unternehmen 4.

k: statistisch gemessene Kapital-
produktivitat

ki von Auslastungsschwankungen

bereinigte (trendméBige) Kapital-
produktivitat
u Zufallsvariable
At Auslastungsgrad des gesamtwirt-
: schaftlichen Produktionspotentials

2. Das gesamtwirtschaftliche Produktionspotential
setzt sich additiv zusammen aus dem potentiellen
Produktionsvolumen des Sektors Unternehmen
{ohne Wohnungsvermietung) und den Beitrdgen
des Staates, der Wohnungsvermietung und der
Privaten Haushalte und Organisationen ohne Er-
werbscharakter zum realen Bruttoinlandsprodukt.

Die Trendfunktion wird soweit parallel ver-
schoben, bis sie durch den héchsten im Beobach-
tungszeitraum festgestellten Wert der statistisch
gemessenen Kapitalproduktivitat verlduft (1970).
Da die Produktionskapazititen im Jahresdurch-
schnitt 1970 starker ausgelastet waren als im
Jahre 1969, wurde an die Stelle der Kapitalpro-
duktivitit des Jahres 1969 als bisheriger Bezugs-
griBe die des Jahres 1970 gesetzt,

DerAuslastungsgrad des gesamtwirtschaftlichen
Produkticnspotentials errechnet sich aus der Re-
lation:

Ober die Entwicklung der einzelnen Komponen-
ten des Potentialwachstums wurden folgende An-
nahmen gemacht:

— Bei der Fortschreibung des vom Statistischen
Bundesamt geschitzten Bruttoanlageverms-
gens bis zum 1. 1. 1972 wurde davon aus-
gegangen, daB die realen Bruttoanlageinvesti-
tionen der Unternehmen 1971 um 5,1 vH zu-
nehmen und 1972 um 6,0 vH das Vorjahres-
niveau unterschreiten,

— Die rechnerischen Abginge wurden nach
einem Verfahren geschitzt, das quasilogisti-
schen Verteilungsfunktionen &hnelt.

— Die von Auslastungsschwankungen bereinigte
Kapitalproduktivitit wurde bestimmt aus den
Trendwerten flir die Periode 1961 bis 1970.

Beim Staat und den Gbrigen Bereichen auBerhalb g, pogn
des Sektors Unternehmen {ohne Wohnungsver- de: Had::nr:;'en Kreditmaximums

mietung) wird dabei angenommen, daB deren
Produktionspotential stets voll ausgelastet und |
damlt mit ihren Beitrdagen zum Bruttoinlandspro-
dukt identisch ist.

3. Das Produktionspotential des Sektors Unterneh-
men (ohne Wohnungsvermietung) ist das Pro-
dukt des jahresdurchschnittlichen Bruttoanlage-
vermbgens und der trendmaBigen Kapitalproduk-
tivitdt bel Vollauslastung der Sachkapazititen
(JG 68 Anhang IV).

P = 52_‘ (K: + Kis1)

Die Schitzwerte fiir die von Auslastungsschwan-
kungen bereinigte Kapitalproduktivitit werden
mit Hilfe einer linearen Trendfunktion aus den
Logarithmen der statistisch gemessenen Kapital-
produktivititen errechnet:

logki = a; + a1logk: + u,
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. Die verwendeten Symbole haben folgende Be-

deutung:

L Liquiditétssaldo

K Kreditbestand .(gesamte von Geschafts-
banken an Nichtbanken bereitgestellte
Mittel} ‘

RKM  Redhnerisches Kreditmaximum

E Einlagen (gesamtes Mittelaufkommen
von Nichtbanken bei Geschdftsbanken)

T durchschnittlicher Mindestreservesatz

{Reserve-Soll in vH der Einlagen 1))
RKS Rechnerischer Kreditschpfungsspielraum
LF freie Liquiditatsreserven
LM Mindestreserve-Soll

1) Der von der Bundesbank ausgewiesene ,Durchschnitt-

liche Reservesatz® bezieht demgegeniiber das Reserve-
Soll auf die reservepflichtigen Verbindlichkelten.



Melhodische Erldulerungen

2. Die Berechnung des Redchnerischen Kreditmaxi-

mums geht von der folgenden aggregierten
Bilanzgleichung des Geschéftsbankensystems aus:

L+K=E )

Das Mindestreserve-Soll kann nie groBer sein
als der Liquiditatssaldo; daher gilt fiir die Ein-
lagen folgende Restriktion:

rESL

beziehungsweise
S LZE @

Gleichung (1) wird umgestellt zu

K=E-L (3}
Ungleichung {2) in (3) eingesetzt ergibt
i KS S1-1

beziehungsweise

K< %L (4)

Fiir das Rechnerische Kreditmaximum gilt das
Gleichheitszeichen im Ausdrudk {4), Mithin ist

RKM = .1_:_’ L (5)

. Der Redhnerische Kreditschépfungsspielraum ist
definiert als

RKS = RKM — K : (6

Seine Verkniipfung mit den freien Liquiditits-
reserven ergibt sich wie folgt:
Es gilt

L=1¥+[F (7
und
1

—Lx (@

E=

{7) und {8} in (3) eingesetzt ergibt
1

K= — LM [M_[F
T
beziehungsweise
K= 1_:1 L¥ —IF {9)

andererseits ergibt () in (5) eingesetzt
RKM = 1 frr 4 170, (10)

Den: Rechnerischen Kreditschépfungsspielraum in
der Definition (6) erhdlt man, wenn (9) von (10)
abgezogen wird

RKS = L2fpp 4 LoTpa 100w g7
T T T
bezichungsweise ’
m5=%¢P (1)

Zum Konzept des konjunkiumeutralen Haushaltes

A. Die verwendeten Symbole haben folgende Be-

deutung:

P Produktionspotential in Preisen von 1962
im Jahr t

Pt «konjunkturpeutrale” Erhéhung des Preis-

niveaus (Deflator des Bruttosozialproduk-
tes) im Jahr t (in vH)

B Produktionspotential, inflationiert mit dem
Deflator des Bruttosozialproduktes im Vor-
jahr (t — 1) und der .konjunkturneutralen”
ErhShung des Preisniveaus (py) im Jahr t

Pi Produktionspotential in jeweiligen Preisen
(Deflator des Bruttosozialproduktes) im
Jahrt

Gi tatsdchliche Staatsausgaben im Jahrt

do Anteil der Staatsausgaben am Produktions-
potential im Basisjahr

Gt Staatsausgaben im Jahr t bei gleichem
Staatsanteil am Produktlonspotentlal wie
im Basisjahr (go - PY)

Yy  Bruttosozialprodukt in jeweiligen Preisen
im Jahr t

1o volkswirtschaftliche Steuerquote (Anteil der
tatsachlichen Steuereinnahmen am Brutto-
sozialprodukt) im Basisjahr {in vH)

ty volkswirtschaftliche Steuerquote im Jahr t
{in vH)

Tt tatsdchliche Steuereinnahmen im Jahr t

T: Steuereinnahmen im Jahr t bei gleicher
Steuerquote wie im Basisjahr (1, * Yy)

Hi konjunkturneutrales Haushaltsvolumen im
Jahr t

. Definitionen:

H = (go * P!) + [T{ - toYl)
konjunktureller Effekt:

Hi > Gi: kontraktiv

Hi = Gi: konjunkturneutral

Ht < Gi: expansiv

konjunkturneutrale Staatsquote: %
t
Gi
beanspruchte Staatsquote: Y
[}

realisierte Staatsquote: %
I

. Zur Berechnung der Steigerungsrate fiir eine

konjunkturneutrale Ausweitung der Staatsaus-
gaben (bezogen auf die Ist-Ausgaben des Vor-

jahres)
H:t+l - ) 100
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- P‘+1)-(ﬂ)-1 F Peat) + (a1 — 1) ¥
| (B) - () 000+ pi + - 0 Yo | oo
B Gi- 100
B Pi+1 . PE) . + + (tt+l - tl] YHI
( B ) i (100 + pt.y) —m 1 00
= - 1
Gt

Zwischen den Werten der konjunkturneutralen Steigerungsrate in Zeile (b)
der Tabelle 18 und den Werten in den Zeilen (c) bis {g) besteht folgender
Zusammenhang:

[100+ (@ . 100+ (@) . [100+ ()] , (o)
100 100 100 100
— -1 100
®) 1100 — (g)]
100
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Erléuterung von Begriffen der Volkswirtschafilichen Gesamtrechnungen

1. Sektoren der Volkswirtschaft

Die inléndischen wirtschaftlichen Institutionen sind
in den Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungen zu
Sektoren zusammengefaBt. In der Grundeinteilung
werden drei Sektoren unterschieden, namlich Unter-
nehmen, Staat und private Haushalte einschl. pri-
vater Organisationen ohne Erwerbscharakter.

Zu den Unternehmen rechnen alle Institutionen, die
vorwiegend Waren und Dienstleistungen produzie-
ren bzw. erbringen und diese gegen spezielles Ent-
gelt verkaufen, das in der Regel Uberschiisse ab-
wirft oder mindestens die Kosten deckt. Hierzu ge-
horen unter anderem auch landwirtschaftliche Be-
triebe, Handwerksbetriebe und Freie Berufe, ferner
Bundesbahn, Bundespost und sonstige offentliche
Unternehmen, unabhéngig von ihrer Rechtsform.
Einbezogen in den Unternehmenssektor ist audch die
Wohnungsvermietung einschl. der Nutzung von
Eigentiimerwohnungen.

Der Staat umfafit folgende offentliche Ké&iper-
schaften: Bund einschl. Lastenausgleichsfonds und
ERP-Sondervermogen, Ldnder einschl. Stadistaaten,
Gemeinden und Gemeindeverbinde, und zwar Ho-
heits- und Kdmmereiverwaltungen (also nicht ihre
Unternehmen}, ferner Zweckverbdnde, soweit sie
Aufgaben erfiillen, die denen der Gebietskorper-
schaften entsprechen, und die Sozialversicherung
einsdhl. der Zusatzversorgung im Gffentlichen Dienst.
In die Sozialversicherung einbezogen ist ein fiktiver
Pensionsfonds flir Beamte, der unterstellt werden
mufl, damit das Einkommen der Beamten mit dem
anderer Arbeitnehmergruppen vergleichbar dar-
gestellt werden kann.

In den Sektor der privaten Haushalte sind die pri-
vaten Organisationen ohne Erwerbscharakter ein-
geschlossen, wie Kirchen, religiése und weltanschau-
liche Organisationen, karitative, kulturelle und
wissenschaftliche Organisationen, politische Par-
teien, Gewerkschaften, Sportvereine, gesellige Ver-
eine usw., die wie der Staat ihre Leistungen iber-
wiegend ohne Entgelt ,verkaufen*.

2. Das Sozlalprodukt und seine Entstehung

Das Sozlalprodukt gibt in zusammengefaBter Form
ein Bild der wirtschaftlichen Leistung der Volks-
wirtschaft.

Von seiner Entstehung her gesehen wird das Sozial-
produkt iiber das Inlandsprodukt berechnet. Aus-
gangsgroBe fiir die Ermittlung des Inlandsprodukts
sind in der Regel die Produktionswerte (Umsatz,
Bestandsveréinderung an Halb- und Fertigfabrikaten,
selbsterstellte Anlagen) der Wirtschaltsbereiche,
Zieht man hiervon die sogenannten Vorleistungen

{Materialeinsatz usw.) ab, erhilt man den Beitrag
der Bereiche zum Bruttoinlandsprodukt zu Marki-
preisen.

Erhoht man das Bruttoinlandsprodukt um die Er-
werbs- und Vermdgenseinkommen, die inldndische
Institutionen von der iibrigen Welt bezogen haben,
und zieht man die Erwerbs- und Vermdgensein-
kommen ab, die an die iibrige Welt gezahlt worden
sind, ergibt sich das BruttosoZlalprodukt zu Markt-
preisen. '

Das Bruttosozialprodukt zu Marktpreisen ist, von
seiner Verwendung her gesehen, gleich der Summe
aus dem (Privaten und Staats-)Verbraudh, den Inve-
stitionen und den Ausfuhren von Waren und Dienst-
leistungen (einschi. des Erwerbs- und Vermégens-
einkommen aus der iibrigen Welt) nach Abzug der
Einfuhren von Waren und Dienstleistungen (einschl.
der Erwerbs- und Vermdégenseinkommen fiir die
ibrige Welt).

Zieht man vom Bruttosozialprodukt zu Marktpreisen
die verbraudhsbedingten, zu Wiederbeschaffungs-
preisen bewerteten Abschreibungen ab, erhélt man
das Nettosozilalprodukt zu Markipreisen. Hieraus
leitet sich durch Kiirzung um die indirekten (bei der
Gewinnermittlung abzugsfahigen} Steuern und durch
Addition der fiir die laufende Produktion gezahlten
staatlichen Subventionen das Nettosozialprodukt zu
Faktorkosten ab. Es ist identisch mit dem Volksein-
kommen.

Die einzelnen Begriffe hingen, schematisch dar-
gestellt, wie folgt zusammen:

Bruttoinlandsprodukt

+ Saldo der Erwerbs- und Vermdgenseinkommen
zwischen Inldndern und der ibrigen Welt

= Bruttosozialprodukt
— Absdireibungen

= Nettosozialprodukt zu Marktpreisen
— Indirekte Steuern
+ Subventionen .

= Nettosozialprodukt zu Faktorkosten =
einkommen

Volks-

3. Vertellung des Volkseinkommens

Das Volkseinkommen ist die Summe aller Erwerbs-
und Vermdgenseinkommen, die Inléindern zuge-
flossen sind.

In der Verteilungsrechnung des Volkseinkommens
werden zwei wichtige Einkommensarten unterschie-
den, namlich Einkommen aus unselbstindiger Arbeit
und Einkommen aus Unternehmertidtigkeit und Ver-
mdégen.
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Das Bruttoeinkommen aus unselbstindiger Arbeit
umfaft die Bruttolohn- und -gehaltssumme, die
Arbeitgeberbeitrige zur Sozialversicherung und die
zusitzlichen Sozialaufwendungen der Arbeitgeber
fir Krankheitsfille, Altersvorsorge u. &. ‘

Das Bruttoeinkommen aus Unternehmertitigkeit
und Vermdgen enthilt das Einkommen der privaten
Haushalte und des Staates aus Zinsen, Nettopachten,
Einkommen aus immateriellen Werten, Dividenden
und sonstigen Aussdiiittungen der Unternehmen
mit eigener Rechtspersdnlichkeit sowie Einkommen
der Unternehmen ohne eigene Rechispersénlichkeit,
und zwar nach Abzug der Zinsen auf Konsumenten-
schulden bzw. auf die 4ffentliche Schuld. Dazu kom-
men die nicht ausgeschiitteten Gewinne der Unter-
nehmen mit eigener Rechtspersdnlichkeit (Kapital-
gesellschaften, Genossenschaften usw,),

Die Anteile der Sektoren am Volkseinkommen ent-
haiten noch die direkten Steuemn, derjenige der
privaten Haushalte auBerdem die Belitrige zur
Sozialversicherung.

Erh3ht man den Anteil der privaten Haushalte {und
privaten Organisationen ohne Erwerbscharakter) am
Volkseinkommen um die Renten, Pensionen, Unter-
stiitzungen und &hnliches, die die privaten Haus-
halte usw. vom Staat und von der iibrigen Weit
bezogen haben, und zieht man von dieser Summe
die von ihnen an den Staat geleisteten direkten
Steuern, Sozialversicherungsbeitrige und sonstigen
laufenden Ubertragungen sowle die an die dbrige
Welt geleisteten laufenden Ubertragungen ab, er-
gibt sich das vertligbare Elnkommen des Haushalts-
sektors, Das verfiigbare Einkommen der privaten
Haushalte kann sowohl einschl. als auch ohne nlcht-
entnommene Gewinne der Einzelunternehmen und
Personengesellschaften dargestellt werden. Dasselbe
gilt tir die Ersparnis der privaten Haushalte, die
man erhélt, wenn man vom verfiigbaren Einkommen
den Privaten Verbrauch abzieht.

4. Verwendung des Sozialprodukts

In der Verwendungsrechnung werden der Private
Verbrauch, der Staatsverbrauch, die Investitionen
und der AuBenbeitrag unterschieden.

Der Private Verbrauch umfaBt die Giliter- und
Dienstleistungskéufe der inlindischen privaten
Haushalte ftir Konsumzwecke sowie den Eigen-
verhrauch (Kéufe minus Verkdufe, ohne Investi-
tionsgiiter) der privaten Organisationen ohne
Erwerbscharakter. Neben den tatséchlichen Kaufen
sind auch bestimmte unterstellte Kaufe einbegriffen,
wie der Eigenverbrauch der Unternehmer, der Wert
der Nutzung von Eigentiimerwohnungen und &hn-
liches. Der Verbrauch auf Geschiftskosten wird nicht
zum Privaten Verbrauch gerechnet, sondem zu den
Vorleistungen der Unternehmen. Nicht enthalten
sind ferner die Kdufe von Grundstiicken und Ge-
béuden, die zu den Investitlonen zéhlen.

Der Staatsverbrauch entspricht den Aufwendungen
des Staates flir Verwaltungsleistungen, die der All-
gemeinhelt ohne spezielles Entgelt zur Verfliigung
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gestellt werden. Zu den Aufwendungen fir Ver-
waltungsleistungen z#hlen die Waren- und Dienst-
leistungskdufe des Staates (ohre Kaufe von Inve-
stitionsglitern fiir zivile Zwecke), die Einkommen
der im Staatsdienst Beschaftigten, ferner unterstellte
Nettomjeten fiir die vom Staat benutzten eigenen
Gebdude und Abschreibungen auf diese Anlagen
und das bewegliche Sachvermdgen. Um den Staats-
verbrauch zu ermitteln, wird von den Aufwendun-
gen der Wert der Staatsleistungen abgesetzt, die
verkauft oder fiir die Gebfihren erhoben werden. Zu
den laufenden Aufwendungen fiir Verteidigungs-
zwedke zihlen auch die Kiufe von Riistungsglitern
und militdrischen Bauten. Sachleistungen der Sozial-
versicherung, der Sozialhilfe usw, an private Haus-
halte zihlen zum Staatsverbrauch und nicht zum
Privaten Verbranch. '

Die Investilomen setzen sich aus Anlageinvesti-
tionen (Ausrlistungen und Bauten) und der Vor-
ratsverinderung zusammen.

Die Anlageinvestitionen umfassen die gesamten
privaten und staatlichen Kiufe dauerhalter Produk-
tionsmittel sowie die selbstersteilten Anlagen. Als
dauerhaft werden in diesem Zusammenhang diejeni-
gen Produktionsmittel angesehen, deren Nutzungs-
dauer mehr als ein Jahr betrdgt und die normaler-
weise aktiviert und abgeschriecben werden; aus-
genommen sind geringwertige Giiter.

Die Amlageinvestitionen werden untertellt in Aus-
ristungsinvestitionen (Maschinen und maschineile
Anlagen, Fahrzeuge usw.) und Bauinvestiionmen
(Wohngebéude, Verwaltungsgebdude, sonstige ge-
werbliche Bauten, StraBen, Briicken, Wasserwege
usw,).

Die Vorratsverinderunyg ist zu Wiederbeschaffungs-
preisen bewertet und damit frei von Scheingewinnen
und -verlusten, dle aus den preishedingten Ande-
rungen der Buchwerte resultleren.

Als Auflenbeitrag wird die Differenz zwischen der
Ausfubr und Einfuhr von Waren und Dienstleistun-
gen bezeichnet. Erfaft werden die Waren- und
Dienstlelstungsumsitze zwischen Inléndern und der
tibrigen Welt. Finbezogen In die Ausfuhr sind
Erwerbs- und Vermégenseinkommen, die Inldnder
von der iibrigen Welt bezogen haben; In der Ein-
fuhr sind die an die dbrige Welt geflossenen Er-
werbs- und Vermdgenseinkommen enthalten.

Beim Vergleich mit entsprechenden Positlonen der
Zahlungsbilanz 15t zu beachten, daB in den Volks-
wirtschaftlichen Gesamtrechnungen dle Gbrige Welt
neben dem Ausland auch die DDR und Berlin (Ost)
umfaBt.

5. Das Sozialprodukt in konstanten Preisen und
dle Preisentwidcklung des Sozialprodukits

Das Sozialprodukt upd die wichtigsten Teilgréfien
der Entstehungs- und Verwendungsrechnung wer-
den auch in konstanten Preisen (von 1962) berech-
net. Man spricht in diesem Fall auch vom realen
Sozlalprodukt im Gegensatz zum nominalen, das in



EriButerung von Begrifien der Volkswmgd:a!md:en Gesamirechnungen

jeweiligen Preisen ausgedriidket ist. Dividiert man
nominale durch die entsprechenden realen GréBen,
erhdlt man Preisindizes auf der Basis 1962, Diese
Preisindizes haben eine wechselnde Wigung, das
heiBt, ihnen liegt der ,Warenkorb* des jeweiligen
Berichtsjahres zugrunde. Sie zeigen den Preisstand
im Berichtsjahr verglichen mit dem wvon 1962; die
Entwidklung gegeniiber dem jeweiligen Vorjahr ist
aus ihnen — wegen der wechselnden Wiégung —
nur mit Einschrdnkungen abzulesen.

Weitere Hinweise zum Inhalt der in den Volkswirt-
schaftlichen Gesamtrechnungen verwendeten Be-
griffe werden in den FuBlnoten zu den einzelnen
Tabellen gegeben. ‘
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Anhang IX

Tabelle 27
* Bevblkerung und Erwerbstitigkett
Erwerbslitige
Ein- dar.tlmtgr . Regi-
mgﬂz{ Erwerbs- | Erwerbs- . Abhdngige Offene strierte ‘?;I;:li}f'
Zeitraum bevélke. | PEFSonen | quote ') ins- dar. nicht- | Stellen | Arbefis- te %)
rung gesamt zu- deutsche lose ua
sammen | Arbeit-
nebmer %)

1000 vH 1000 vH

1950 ) 46 908 2 577 46,0 15 997 13674 116 1 580 10,4
1951 47 413 21 952 46,3 20 520 14 286 116 1432 9,1
1952 47 728 22 288 46,7 205810 14754 115 1379 85
1953 48172 22 684 47,1 21 425 15344 123 1259 7.6
1954 48710 23 216 477 21 995 15 958 73 137 1221 7.1
1955 5 4) 49 203 23758 453 22 830 16 840 B0 200 928 52
1956 49 797 24156 48,8 23 435 17 483 99 219 761 4,2
1957 50 434 24602 48,8 23940 17 992 108 217 662 35
1956 51 056 24 807 48,6 24124 18 188 127 216 683 36
1959 51 634 24 857 48,1 24 381 18 531 167 280 476 25
1960 | 52183 25043 18,0 24 808 19 067 449 235 12
1960 55 433 26 511 47,8 26 240 20 252 279 465 27 1.3
1961 36175 26 772 7.7 26 591 20 730 507 552 1a1 09
1962 56 938 26938 47,3 26 783 21 053 629 574 135 a7
1963 57 587 27 066 47,0 25 880 21 303 773 555 186 09
1964 58 266 27 148 46,6 26 979 21 547 902 609 169 08
1965 59012 27 300 46,3 27153 21 841 1119 649 147 0,7
1966 59638 27 243 45,7 27 082 21 870 1244 540 161 0,7
1967 59 873 26 751 44,7 26292 21 180 1014 302 455 2.1
1868 80 184 26 665 443 26 342 21330 1019 488 323 15
1969 60 B48 27001 444 26 822 21 920 1 366 47 179 08
1970 61 546 27 353 444 27204 22433 1807 795 149 0,7
1963 1.Hj. 57 403 27017 47,1 26 ¥7¥0 21 160 734 529 247 12
2Hj. | 57T 27114 469 26 990 21 445 812 581 124 0,6

1964 1.Hj. | 58061 27 054 46,6 26 833 21 364 840 584 221 10
2.Hj, | 58471 27 242 46,6 27125 21730 964 635 117 05

1965 1.Hj. 58 811 27215 48,3 27022 21 682 1053 631 193 09
2. Hj. 59212 27 385 48,2 27 284 22000 1184 667 101 05

1966 1. Hj. 59 481 27 253 45,8 27084 21839 1222 589 169 0.5
2.Hj. 59 794 27 233 455 27 080 21 901 1266 490 153 07

1967 1.Hj. | 59824 26 806 148 26 270 21 140 1049 288 536 25
2. Hj. 59 922 26 697 44,6 26 314 21 220 978 316 383 1,8

1968 1.Hj. 60 036 26 548 44,2 26 099 21 077 955 404 449 21
2.Hj, | 60333 26 763 444 26 585 21 583 1 083 573 198 0.8

1969 1.HJ. 60 645 26 841 44,3 26 558 21 687 1241 689 242 1,1
2. Hj. 61 051 27 160 44,5 27 45 22153 1 490 805 115 05

1970 1.Hj. 61 358 27208 44,3 27022 22242 1684 806 166 0.8
2. Hj. 61735 27 498 44,5 27 386 22625 1930 784 112 0.5

1871 1.Hj. 61 978 27 358 44,1 27157 22 486 680 201 0,9

1) Antell der Erwerbspersonen (Erwerbstiitige + Arbeitslose) an der Wohnbevdlkerung,

Y Jahreszahlen: Bis 1060 Stand Ende Jull, 1961 Stand Ende Junl. — Halb)ahreszahlen: elgene Schitrung.
%) Antell der Arbeitslosen an den abhBngigen Erwerbspersonen (abhlingige Erwerbsthtige + registriorta Arbeitsloss).

4) Ohne Saarisnd und Berlin.
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Tabelle 28
Erwerhstitige nach Wirtschafisherelchen
Anteil in vH
Alle Wirt- Land- und | Produzierendes Handel und | Ubrige
schaftshereiche | Forstwirtschaft ) Gewerbe %) Verkehr 7 9) Bereiche 4) )
Jabr Selb- be Erwerbstétige
dsitin; hingige| ibs- |dar.Ab-| ins- | dar. Ab- | ins- | dar.Ab-| ins- | dar.Ab-
ge ') gesamt | hiingige| gesamt | hiingige | gesamt | hingige | gesamt | hingige

1950 3.6 68,4 248 5,0 42,6 373 16,0 11,6 16,6 145
1951 304 69,6 234 4.5 433 352 16,8 12,5 16,5 14,4
1952 294 70,6 22 42 438 38,? 17,5 13,2 16,6 14,5
1953 28,4 .6 210 39 44,5 39,6 181 138 16,5 143
1954 274 72,6 19,8 36 45,6 40,9 181 139 164 143
1955 L) 26,2 73,8 18,6 32 46,7 42,2 i85 143 16,2 14,1
1956 254 74,6 17,7 3.0 475 431 18,7 14,5 16,2 14,0
1957 248 #5,2 17,0 26 474 43,0 193 151 16,4 14,2
1958 24,6 754 16,3 2,6 47,5 432 19,4 15,1 16,7 14,5
1959 240 76,0 15,5 24 47,7 434 19,6 152 17,2 15,0
190 | 220 769 144 22 482 439 199 157 175 152
1960 228 712 138 2,0 47,7 43,5 17,2 13,2 213 16,6
1961 22,0 78,0 13,0 1.8 48,1 44,2 17,4 13,3 216 18,7
1962 21,4 70,6 12,6 1,7 48,2 44,6 17,3 13,3 21,8 19,0
1963 20,7 793 12,0 1,6 48,2 44,7 E 17,6 13,6 221 193
1964 20,1 799 114 1,4 48,3 44,7 176 13,8 n7 19,9
1965 19,6 B804 10,9 1.4 48,7 45,1 17,6 13,9 238 20,0
1966 19,2 80,8 10,6 13 48,4 45,0 17,7 14,0 233 20,5
1967 194 80,6 10,4 12 47,1 4,7 18,0 14,2 24,5 24
1968 19,0 81,0 10,0 1,2 474 4,1 179 14,2 24,8 .5
1969 18,3 81,7 9,4 1.1 48,2 45,0 176 14,1 24,7 ins
1970 17,5 B2,5 8.8 1.0 48,7 45,5 12,7 14,2 24,8 217

1)
]

4

5
%

Land- ynd Forstwirtschaft, Tierhaltung und Fischerei.
Energlewlrtschaft und ‘Wasserversorgung, Bergbau, Verarbeitendes Gewerbe, Baugewerbe.
Handel, Verkehr und Nachrichtenfibermittlung.

Kreditinatitute und Versicherungsgewerbe, Dienstleistungen, Organisalionen ohne Erwerbscharakter und private Haushalte,

Gebietskérperschaflen und Sozialversicherung, ohne Angahe des Wirtschaftzsbherelches.

Ab 1960 {Bundesgebiet) gelnderte Abgrenzung durch Einfihrung der neuen Wirtschaftszweigaystematik {1961).

EinschlieBlich mithetfende Famillenangeh&rige.
Ohna Saarland und Berlin.
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Tabelle 29
Beitriige zunsammengefafier Wirtschatts
Mrd.
Produzierendes G b
Land- roauzierendes sewerbe Handel Private
Brutto- und :Ene.r- Ver- and Dienst- Haus-
Zeilraum inlands- For:f— ins- g;:flrg)- arb::— Bau- | ... |leiston- | Staat®) | L0
rodukt| wirt- schaft tendes ge- en ¥
P schaft 1) gesamt und Ge- werbe kehr® | @ ! usw. %}
Bergbau | werbe
in jeweiligen Preisen
1960 302,55 17,31 164,69 1595 127,55 21,19 59,31 34,44 21,84 4,96
1961 333,45 17,48 182,05 16,04 141,36 24,65 64,17, 39,50 24,95 530
1962 360,91 17,76 196,16 16,58 151,68 27,90 70,91 43,04 2733 571
1963 384,77 18,91 205,83 17,45 158,34 30,04 76,07 4747 30,33 6,16
1964 422,14 20,39 227,39 18,07 174,75 34,57 82,40 52,27 33,18 6,51
1963 462,02 19,69 250,07 18,93 194,52 36,62 88,96 58,56 37,76 6,98
1966 492,10 20,71 262,12 19,60 203,12 3940 94,71 64,71 42,22 7,63
1967 496,86 20,97 257,56 19,29 201,38 36,89 95,82 69,72 44,74 8,05
1968 540,54%) 20,76 20770 21,34 226,52 39,84 103,18 76,21 47,85 8,64
1969 g 603,8848) 2243 32595 22,50 258,52 4493 112,23 85,20 54,13 9,74
1970 683,489 21,69 37453 2526 29365 5562 12393 96,33 63,03 10,97
1961 1.Hj. 159,41 8,88 86,52 7.96 67,37 11,19 30,26 19,07 12,11 2,57
2. Hj. 174,04 8,60 95,53 8,08 73,829 13,46 33,91 20,43 12,04 2,73
1962 1.Hj. 172,65 885 93,26 8,10 7263 12,53 33,85 20,93 13,18 278
2. Hj. 188,26 8,91 102,80 848 79,05 15,37 37,26 22,11 14,15 2,93
1963 1.Hj. 181,24 9,06 95,90 8,62 74,89 12,39 3570 0 2289 14,73 2,96
2. Hj. 203,53 9,85 109,93 8,83 8345 1763 40,37 24,58 15,60 3,20
1964 1. Hj. 200,24 10,33 107,17 8,85 82,84 15,48 38,60 25,21 15,82 3,11
2. Hj. 221,90 10,08 120,22 9,22 91,91 19,09 43,80 27,06 17,36 340
1965 1.Hj. 221,11 10,22 119,65 9,39 93,80 16,46 41,63 28,24 . 18,03 334
2.Hj. 240,91 947 130,42 9,54 100,72 20,16 47,33 30,32 19,73 3,64
1966 1.Hj. 238,79 10,25 128,22 981 100,01 18,40 45,37 31,34 19,97 384
2, Hj. 253,31 10,46 133,90 9,79 103,11 21,00 49,34 33,37 22,25 3,99
1967 1.HJ}. ) 239,93 10,84 123,20 9,49 86,51 17,20 45,22 34,08 21,69 3,90
2. Hj. 257,93 10,13 134,36 9,80 104,87 19,69 50,60 3564 - 23,05 4,15
1968 1. Hj. 25431 % 10,02 133,81 10,35 10575 172,71 48,15 37,03 22,97 4,13
2.Hj. 286,23 8) 10,74 153,89 10,99 120,77 2213 | 5503 39,18 2498 4,51
1969 L. Hi :7) 282634 11,25 150,84 11,00 12069 19,15 52,24 4131 2522 4,57
2. Hj. 321,258 11,18 175,11 11,50 137,83 25,78 59,99 43,89 2891 517
1970 1.Hj. 322224) 10,80 125,67 12,52 130,90 23,25 57,55 46,13 29,99 518
2. Hj. 361264 10,79 198,86 12,74 153,75 32,37 66,38 50,20 33,04 5,79
1971 1. Hj. ) 3508,609) 1008 197,08 . e 62,39 51,75 41,30

1) EinschlieBlich Tierhaltung und Fischered.
%) BinschlieBlich Wasserversorgung.
¥ EinschlieBlich Nachrichtendbermittlung.
%) Kredltinstitute und Versicherungsunternehmen, Wohnungsvermletung, Dienstlelstungsunternehmen und Freie Berufe.

8) Gebletskdrperschalten und Sozialversicherung.

%} Hausliche Dienste und private Organisatonen ohne Erwerbscharakter.
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Tabelientel}

Tabelle 29

bereiche zum Bruttoinlandsproduki
DM
Land Produzierendes Gewerbe
and- .
Brutto- | _und Ener- | Ver- Hancel | Dienst- Frivate
inlands- | Forst- ins- g;n;:wir}- arbei- Bau- Ver. | leistun- Staat 9) halte Zeitraum
produkt | Wwirt- schaft }) | tendes ge- a gen ¥) [
schaft 1) gesamt und Ge- werbe kehr?) usw. %)
Bergbeu| werbe
in Preisen von 1962
328,59 18,17 176,09 1580 135,50 24,69 64,96 39,05 24,46 586 1960
347,06 18.35_ 188,01 16,07 145,06 26,88 67,77 41,35 2591 567 1961
360,91 1776 196,16 16,58 151,68 2790 70,91 43,04 27,33 57 1962
373,28 1868 202,29 17,20 1565 28,58 72,98 44,99 28,54 5,80 1963
398,50 20,13 220,20 17,93 170,59 31,68 76,14 46,87 29,36 5,80 1964
421,03 17,88 236,20 1828 185,03 32,89 80,69 49,72 30,74 5,80 1965
433,01 18,33 242,16 1889 188,58 34,69 82,50 52,07 32,06 5,89 1966
432,09 20,50 236,06 18,15 184,41 33,50 82,65 53,86 33,07 595 1967
462,89 21,1 259,11 18,83 205,59 34,70 86,78 55,59 34,24 6,06 1968
499,84 20,38 286,47 2008 230,04 36,35 93,74 57,76 35,27 6,22 1969 9
527,41 20,40 304,19 21,30 244,06 38,83 99,50 59,87 3710 6,35 1970
168,10 9,77 90,41 797 69,76 12,68 32,02 20,26 12,80 2,84 1961 1.Hj.
178,96 8,58 97.60 8,10 75,30 14,20 35,75 21,09 13,11 2,83 2.Hi.
174,15 879 94,11 8,15 3,21 12,75 33,65 21,17 13,57 2,86 1962 1.Hj.
186,76 8,97 102,05 8,43 78,47 15,15 37,26 21,87 13,76 2,85 2.Hj.
176,84 89 94,58 8,54 74,11 11,93 3428 204 | 14,14 2,89 1963 1. Hj.
196,44 977 10771 8,66 82,40 16,65 38,70 22,95 14,40 291 2. Hj.
190,81 10,27 104,25 8,81 8114 14,30 3573 23,04 14,63 2,89 1984 1. Hj. .
207,69 9,86 11595 9,12 8945 17,38 40,41 2383 14,73 2,91 2. Hj.
203,65 9,61 113,63 9,11 89,63 14,89 3787 2448 1517 2,89 1965 1. Hj.
217,38 827 122,57 9,17 95,40 18,00 42,62 2524 15,57 2,91 2. Hj.
212,05 9,09 118,80 9,45 93,25 16,10 39,66 25,65 15,91 2,94 1966 1. Hj.
220,96 9,24 123,36 9,44 95,33 18,59 42,84 26,42, 16,15 295 2. Hj.
207,71 10,20 11274 8,92 88,44 15,38 38,88 26,50 16,43 2,96 1967 1. Hj. W
224,38 10,30 123,32 - 8,23 95,97 18,12 43,77 27,36 16,64 2,99 2. Hj.
219,84 10,82 121,01 9,16 96,38 1547 40,46 27,49 1705 30 1968 1. Hj.
243,05 10,29 138,10 9,67 109,20 19,23 46,32 28,10 17,19 3,05 2, Hj.
237,95 10,29 13501 945 10931 15,85 43,60 2847 - 17,49 3,09 1969 1.Hj. L7
261,89 10,09 151,46 10,23 120,73 20,50 50,14 29,29 1778 3,13 2. Hj.
253,97 10,16 14570 10,63 118,50 16,57 46,97 29,61 18,38 3,15 1970 1. Hj.
273,44 10,24 158,49 10,67 125,56 22,26 52,53 30,26 18,72 320 2.Hi.
263.95 10,62 151,92 48,28 30,69 22,44 1971 1. Hj. )

?) Vorldulige Ergebnlsse.

a) Dle Summe der Beitrige der Wirtschafltsbereiche zum Bruttoinlandsprodukt in jeweiligen Preisen 1st um den Vorsleuerabzug
an Umsatzsteuern auf Investitionen in der Gesamtwirtschafl, vermindert um die Inveatitionstener, iberhiht; diese Differenz

1461 s|ch nicht auf die eibzelnen Wirtschaftsbereiche aufteilen.
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Anhang IX

Tabelle 30
Sozlalprodukt und
Mrd.
Saldo der
Brwerbs-

und Ver- Netto-

mgens- Netto- Indirekte | sozialpro-
Brutto- ein- Brutto- Abschrei- sozal- Steuern ) dukt zu
Zeltraum inlands- kommen sozial- b produktzu | abziigl. Faktor-
produkt | zwischen | produkt ungen Markt- Subven- kosten

: Inléndern preisen tionen?) | (Volksein-

und der kommen)
ibrigen
Welt
in Jeweiligen Preisen

1960 302,55 —0,25 302,30 25,73 276,57 40,87 235,70
1961 333,45 —085 332,60 29,26 303,34 45,33 258,01
1962 360,91 —0,81 360,10 3348 326,62 49,17 271,45
1963 384,77 —0,77 384,00 37,19 346,81 51,05 295,78
1964 422,14 —1,24 420,90 41,17 379,73 5548 32,25
1965 462,02 —1,62 460,40 46,21 414,19 58,04 355,25
1966 492,10 —140 490,70 50,68 440,02 62,93 377,09
1967 496,86 —1,36 495,50 53,80 441,70 685,71 375,09
1963 5 540,54 —0,54 540,00 57,40 482,60 65,74 416,86
1969 603,88 —0,48 603,40 63,80 539,60 80,53 459,07
1970 683,48 -138 682,10 74,13 607,97 81,50 526,47
1961 'L H} Is9.41 -021 159,20 14,12 14508 21,80 123,18
2. Hj. 174,04 =064 173,40 15,14 158,26 2343 134,83
1962 1.Hj. 172,65 . —-0,25 172,40 16,24 156,16 23,82 132,34
2. Hj. 188,26 —0,56 182,70 17,24 170,46 25,35 145,11
1963 1. Hj. 181,24 —0,44 180,80 18,17 162,63 24,76 137,87
2, Hj. 203,53 -=0,33 203,20 19,02 184,18 26,29 157,89
1964 1.H]J. 200,24 —0,64 199,60 20,03 179,57 26,89 152,68
2. Hj. 21,90 —~0,60 221,30 21,14 200,18 28,59 171,57
1965 1.H] 221,11 —-1.01 220,10 22,58 167,52 29,15 168,37
2. HJ. 240,91 —0,61 240,30 23,63 216,67 29,79 186,88
1966 1.Hj. 238,79 —0,69 238,10 24,85 21325 31,53 181,72
2. Hj. 253,31 —0,71 252,60 25,83 226,77 3t.40 195,37
1867 1.Hj. ) 238,93 —0,53 238,40 26,60 211,80 32,30 178,50
2. Hj. 257,93 —0,83 257,10 7,20 229,00 33,41 196,49
1968 1.H]. 254,31 —021 254,10 28113 225,97 31,62 194,35
2. Hj. 286,23 -0,33 285,80 29,27 256,63 34,12 222,51
1969 1.H]. % 262,63 -0,33 282,30 30,82 251,48 36,69 214,79
2, Hj. 321,25 —0,15 - 321,10 32,98 288,12 43,84 244,28
1970 1.Hj. 322,22 —0,62 321,60 35,83 285,77 38,72 247,05
2.Hj. 361,26 —0,76 360,50 38,30 322,20 42,78 279,42
1971 1.Hj. | 358,60 —0,10 358,50 40,97 317,53 44,26 1,25

1) Einachlieflich der Einnahmen des Stastes aus dem Preisausgleich, der Beitrige wxur gesetzlichen Unfallvarsicherung, der
von Unterneshmen gegpahlten Verwaltungsgebihren und der von der EGKS erhobenen Umlagen.
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Tabellenteil

Tabelle 30
Volkselnkommen
DM
Saldo der
Erwerbs- und
Vermogens-
Bruttoinlands- einkommen Bruttosozial- Ab- Nettosozial- :
produkt zwischen produkt schrelbungen h? ;;.f u]:;li:n Zeitraum
Inléindern und tp
der tibrigen
‘Welt
in Preisen von 1962

328,50 —0,19 328,40 28,09 300,31 1960
347,06 -—0,86 346,20 30,65 315,55 1961
360,91 —0,81 360,10 33,48 326,62 1962
373,28 —0,78 372,50 36,36 336,14 1963
398,50 -1,20 397,30 35,35 352,95 1964
421,03 —1,53 419,50 42,66 376,84 1965
433,01 —1,31 431,70 46,05 385,65 1966
432,09 -129 430,80 49,11 381,69 1967
462,89 —0,59 462,30 52,20 410,10 1968 "
499,84 —0,54 499,30 55,82 443,48 1969
527.41 —1,21 526,20 59,68 466,52 1970
168,10 —0,20 167,90 14,59 152,91 1961 1.Hj.
178,96 —0,66 178,30 15,66 162,64 2.Hj.
174,15 —0,25 . 173,90 16,38 157,52 1962 1. Hj.
186,76 —0,56 186,20 17,10 169,10 2. Hj.
176,84 ~0,44 176,40 17,81 158,59 1963 1.Hj.
196,44 —0,34 196,10 18,55 172,55 . 2.Hj.
190,81 —0,61 190,20 1928 170,92 1964 L. Hj,
207,69 —0,59 207,10 20,07 187,03 2. Hj.
203,65 —0,95 202,70 20,92 181,78 1965 1.H}.
217,38 —0,58 216,80 21,74 195,06 2.H]}.
212,05 —0,65 211,40 22,62 188,78 1966 1.H].
220,86 —0,66 220,30 2343 196,87 2.Hi.
207,71 —0,51 207,20 24,13 183,07 1967 1.Hj. )
224,38 —0,78 223,60 24,98 198,62 2. Hj.
219,84 —0,24 219,60 25,69 193,91 1968 1.H}.
243,05 ~0,35 242,70 25,51 216,19 2. Hf.
237,95 —0,35 237,60 27,48 210,12 1969 1.Hj. +} 9
261,89 —0,19 261,70 28,34 233,36 2.Hj.
253,97 -—0,57 253,40 29,40 224,00 1970 1. Hi.
273,44 —0,64 272,80 30,28 242,52 2. Hj.
263,95 —0,15 263,80 31,38 232,42 1971 1.Hj. )

% Einachlieflich der Ansgaben des Staates [dr den Preisausgleich und der Zahlungen der EGKS.
% Vorlufige Ergebnisse,
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Anhang IX

Tabelle 31
Vertellung des Volkselnkommens
Mrd. DM
EBinkommen aus Unternehmertitigkelt und Vermdgen
Einkommen aus der Unter-
unselbsténdiger . en:bnl:e:r
Volks. Arbeit insgesamt der mit eigener
Zeitraum einkommen privaten R:&Il.?g'e_r- des
H?us'— keit 4 Staates ¥)
halt
brutto !j | netto¥) brutto netto alte?) == uhver-
teilte
Gewinne
1960 235,70 142,83 107,25 92,87 71,98 72,54 17,49 284
1961 258,01 160,51 119,92 97,50 73,44 76,46 17,65 339
1962 271,45 177,48 132,04 99,97 73,66 79,00 17,39 358
1963 295,76 180,44 140,97 105,32 78,01 84,25 17,34 373
1964 324,25 208,42 154,19 115,83 87,12 92,70 19,20 393
1965 355,25 229,99 171,56 125,26 96,07 102,42 19,03 381
1966 377,09 247,56 181,65 129,53 99,32 106,95 18,87 3N
1967 37599 247,90 180,78 128,09 98,23 106,95 18,04 3,10
1968 | 416,86 266,31 190,76 150,55 118,16 123,23 23,70 362
1969 ) 459,07 300,10 210,50 158,97 122,91 130,41 24,67 3,89
1970 526,47 353,14 241,61 173,33 138,44 144,55 24,71 407
1961 1. H;j. 123,18 7H15 58,11 46,03 34,43 . . . 1,46
2. Hj. 134,83 83,36 61,81 51,47 3501 . . 1,93
1962 1.Hj. 132,34 85,03 64,17 47,31 34,06 . . 1,45
2. Hj. 145,11 92,45 67,87 52,66 39,60 . . 2,13
1963 1, Hj. 137,87 90,80 67,99 47,07 33,34 . . 1,53
2. Hj. 157,89 99,64 72,98 58,25 44,67 . . 220
1964 1.H;. 152,68 99,31 74,54 53,37 38,83 . . 1,55
2. Hj. 171,57 103,11 79,65 62,46 48,29 . . 2,38
1965 1. H;j. 168,37 109,44 83,20 58,93 44,17 . . 1,48
2. Hj. 186,88 120,55 88,36 66,33 51,90 . . 233
1966 1. Hj. 181,72 119,30 89,10 62,42 46,48 - . . 1,59
2. Hj. 195,37 128,26 92,55 67,11 52,84 . . 2,12
1967 1. Hj. ) 179,50 120,30 89,23 59,20 44,16 . . 1,30
2. Hj. 196,49 127,60 91,55 68,89 54,07 . . 1,80
1968 1. Hj. 194,35 126,23 21,91 68,02 52,25 ! . 1,42
2. Hj. 222,51 139,98 98,85 82,53 65,91 . . 2,20
1968 1.Hj 9 214,78 140,66 100,70 7413 56,88 . . 1,76
2. H|. 244,28 159,44 109,80 B4,84 66,03 . . 2,13
1970 1. Hj. 247,05 166,00 116,13 81,05 64,29 . . 1,70
2. Hj. 79,42 187,14 125,48 92,28 74,05 . . 2,37
1971 1. Hj. } 273,25 190,69 129,47 82,56 4,57 . . 203

1) Bruttolihne und -gehflter und Arbeilgeberbeitrdge zur Sozialversicheruny [(ednschlieBlich der Zmsatzversicherung Im Sffentlichen

DMenst und der flktivén Pensionsfonds fiir Beamte) sowie zusdtzliche Sozlalaufwendungen der Arbeltgeber,

B Bruttoeinkommen minus Arbeitgeber« und Arbeitnehmerbeitrdge zur Sozialversicherung und minus Lohnsteuer.

% EinschlieBlich privater Qrganisationen chne Erwerbscharakter; nach Abzug der Zinsen anf Konsumentenschulden,

1} Eilnschlieplich der netto im Haushalt verbuchten 3ffentlichen Unternebmen ohne eigene Rechtsperstnlichkeit und der Einzelunter-
nehmen v, . im Bereich ,Kreditinstitute®.

8) Nach Abzug der Zinsen aul Sffentliche Schulden.

% YVorlaufige Ergebnisse.

182



Tabellenteil

Tabelle 32
Volkseinkommen und Produktvitit
Brutto- Netto-
e | © Bruttoinlands- Lohn-
Volkselnkommen einkommen produkt &) je . kosten je
i je Einwohner Erwerbstitigen Produkt-
Zeitraum . aus unselbstindiger Arbeit (Pmduktivgi'tat] ) einhelt %
je beschaftigten Abhdngigen )
DM |19686=100| DM |1960=100| DM |1960=100| DM | 1960=100
1960 4252 100 7053 100 5 296 100 12 597 100 100
1961 4 593 108,0 7743 1098 5785 109,2 13120 1042 1054
1962 4873 114,6 B 430 119.5 6272 118,4 13 549 107,6 1113
1963 5136 1208 8940 126,8 6617 1249 13958 110,8 114,5
1964 5 385 130,9 9673 1371 7 156 1351 14838 117.8 116,4
1965 6 020 1416 10 530 149,3 7 855 148,3 14 567 1236 120,9
1966 6323 148,7 11 320 160.5 B 306 156,8 16050 1274 “126,1
1967 6 280 1477 11 704 165,9 8 535 161,2 16 510 1311 126,6
1968 . 6926 1629 12 485 1770 8943 1689 17 651 1401 1264
1969 ) 7 545 1774 13691 194,1 9603 181,3 18 709 148,5 130,7
1970 8 554 20,2 15742 2232 10 770 2034 - 19 449 154,4 144,6
1961 1. Hj. 2200 103,5 3756 106,5 2829 106,8 6393 101,5 104,8 )
2, Hj. 2389 1124 3985 113,0 2955 11,6 6725 106,8 1059
1962 1.Hj. 2332 109,7 4 065 1153 J o068 1159 6 562 104,2 110,7
2. Hj. 2 540 119,5 4363 1237 3203 121,0 6985 1109 1116
1963 1. Hj. 2 402 113,0 4291 121,7 3213 121,3 6 641 105,4 115,4
2. Hj. 2733 128,6 4 646 1317 3403 128.5 7313 116,1 113,6
1964 1.Hj. 2630 123,7 4 648 131,8 3489 - 1318 7146 113,5 116,3
2. Hj. 2934 1380 5021 1424 3 665 138,4 7 689 122,1 116,8
1965 1. Hj. 2 863 1347 5 043 ' 1431 3837 144,9 ¥ 568 120,2 1191
2. Hj. 3156 1484 5480 1554 4 016 151,7 7 997 127.0 122.5
1966 1. Hj. 3055 143,7 5463 1549 4080 154,1 7 860 1248 1241
2.Hj. ° 3 267 153,7 5 856 168,1 4226 159,6 8190 1300 1279
1967 1.Hj. ) 3000 1411 5691 1614 4221 1594 7943 126,1 128,0
2, Hj. 3z79 154,2 6013 170,5 4314 1629 8 567 138,0 1255
1968 1. Hj. 3237 1523 5994 170,0 4361 164,7 8 463 134,4 1266
2, Hj. 3688 173,5 6 486 1839 4 580 173,0 9182 1458 1263
1969 1.Hj. » 5 3542 1668 6 486 1839 4643 175,3 8983 142,6 1289
2, Hj, 4001 188,2 7197 2041 4 956 187,2 jIrd }:) 154,3 1323
1970 1, Hj. 4026 189,4 T 464 2117 5221 197,2 9431 1497 141,4
2. Hj. 4 526 2129 8271 234,5 5 546 2094 10014 159,0 1477
1971 1.Hj. ) 4 409 2074 B 480 240,5 5758 2174 9 747 154,8 1554

1
3
4

¥

=

Inléinderkonzept (nach dem Wohnort).
Bruttoinlandsprodukt in Preisen von 1962,
Inlandskonzept (nach dem Beschiéftigungsort).
Bereinigt um Anderungen in der Strukiur der Erwerbstitighkeit;

Bruttoeinkommen aus unselbstandiger Arbeit je beschéftigten Abhdngigen (Inlandskonzept)

berechnet als
Vorladufige Ergebnisse.

Bruttoinlandsprodukt in Preisen von 1962 je Erwerbstaligen (Inlandskonzept)
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Anhang IX

Tabelle 33
Verwendung des
a} Mrd.
Anlageinvestitionen
Brutto- | Privater | Staats- agelay on Vor- Aus- Bip. | Auflen-
Zeltraum sozial- Ver- ver- ine- Aus- rats- fubr?) | fuhrd) bel-
produkt | brauch | brauch ristun- | Bauten | verdn- trag %)
gesamt | *C ooy derung
in jewelligen Preisen
1960 302,30 17243 41,12 72,66 32,54 40,12 + 8,70 62,67 5528 + 739
1961 332,60 189,02 46,39 84,05 38,30 4575 - + 660 65,16 5862 4 654
1962 360,10 205,20 53,47 93,77 41,89 51,88 + 4,00 58,37 471 <+ 3,66
1963 324,00 218,20 58,55 99,06 43,06 56,00 + 2,10 M,49 6840 + 509
1964 420,90 234,95 82,24 113,49 47,25 56,24 + 520 B2,91 7789 + 502
1965 460,40 258,67 70,03 122,24 52,00 70,24 +10,00 90,87 91,41 — 054
1966 490,70 27785 76,49 126,31 52,62 73,69 + 360 10229 95,84 + 645
1967 485,50 285,31 Bl,14 114,43 48,02 6641 - 1,3 110,12 94,20 41592
1968 3 540,00 301,77 B4,34 124,78 52,87 71,91 +11,50 123,83 106,22 417,61
1969 603,40 334,00 a5,11 146,20 656,90 79,30 +13,30 14185 12706 +14,79
1970 682,10 J70,66 108,21 181,08 82,90 93,18 +11,20 157481 14606 410895
1961 1. Hj. 159,20 87,74 21,49 39,75 18,38 21,37 + 6,00 3225 203 4+ 4,22
2. Hj. 173,40 101,28 24,90 44 30 19,02 24,38 + 0,60 32,91 050 + 212
1962 1. Hj. 172,40 96,45 24,38 43,72 20,14 23,58 + 570 33,11 309 4+ 2,15
2. Hj. 187,70 108,75 29,09 50,05 21,75 28,30 — 1,70 35,26 BB+ 15
1963 1. Hj. 180,80 102,62 28,06 43,85 20,26 23,59 + 490 3485 33.58 + 137
2. Hj. 203,20 11558 31,49 55,21 22,80 32,41 - 2,80 39,54 3582 + 372
1964 1.Hj. 100 60 110,29 28,25 52,06 22,25 2081 + 520 40,36 3666 <+ 3,70
2, Hj. 221 .30 124,66 33,89 61,43 25,00 36,43 _ 42,55 41,23 + 1,32
1965 1. Hj. 220,10 120,38 31,85 56,69 2493 31,76 +11,20 43,43 43,45 - 002
2. Hj. 240,30 138,29 38,18 65,55 27,07 35,48 - 1,20 47,44 4796 -— 052
1966 1. H;j. 238,10 132,08 35,26 61,00 26,49 34,51 + 8,80 481 47,27 + 096
2. Hj. 252,80 145,77 41,23 65,31 26,13 39,18 - 520 54,06 4857 4+ 549
1967 1.Hj. ) 238,40 135,71 37,85 53,05 22,35 30,70 + 3,70 53,39 4530 + 8,08
2, Hj. 257,10 148,60 43,29 61,39 25,67 35,71 — 5,00 56,73 4890 + 7,83
1968 1. Hj. 254,10 141,55 38,78 55,13 2340 31,73 +11,10 5732 48,78 4+ 7,54
2. Hj. 285,90 160,22 45,56 69,65 2947 40,18 + 0,40 66,51 5844 +10,07
1989 1.H). Ly | 28230 15654 4323 6470 3057 M43 +1170. 6680 6067 + 613
2. Hj. 321,10 177,46 51,88 81,50 36,33 45,17 + 1,60 5,05 6639 + 866
1970 1.Hj. 321,60 17319 48,23 7928 3844 4084 +1540 7507 057  + 450
2. Hj. 360,50 197,47 58,96 101,80 44,48 5734 - 4,20 B2, 74 768,20 + 645
1971 L Hj. 358,50 193,59 58,27 93,14 44,35 48,79 + 8,80 83,70 7900 4+ 470

1) Waren- und Dienstlelstungsverkehr mit der dbrigen Welt,

t Austubr ./, Einfuhr,
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Tabelle 33
Sozialprodukts
DM
Anlageinvestltionen Vor-

‘Brutto- | Privater | Staals- or Aus- Ein- AuBen-

sozial- [ Ver- ver- ins- Aus- rats- fuhr?) | fubr?) bei- Zeitraum
produkt| brauch | brauch riistun- | Bauten | verdm- trag %)

. gesamt gen derung
in Preisen von 1962
328,40 183,15 45,26 80,87 4,72 46,15 8,80 64,11 53,7 41032 1960

346,20 19470 48,12 88,88 39,64 49,24
360,10 205,20 53,47 93,77 41,89 51,88
37250 212,53 57,19 96,04 42,74 53,30
39730 22351 5,79 107,36 46,45 60,91
419,50 238,50 5953 11233 49,44 62,89
431,70 247,39 6080 113,36 48,01 654,35 340 97,36 90.61 + 6,75 1966
430,80 249,55 62,71 103,84 44,60 59,24 105,25 89,35 +15,90 1967
462,30 258,98 6268 11210 48,30 6280 +1160 11940 10246 +16,94 1968
499,30 279,80 66,16 12570 60,45 6525 +13,00 13445 11981 414,64 1969

670 6597  S81F  + 7,80 1861
400 6837 B4F1  + 3,68 1962
210 M00 6936 + 4,64 1963
510 81,82 7728 + 454 1964
950 8783 8820 — 036 1965

+ + + 4+ + + +

i
8

526,20 298,76 6898 14072 7113 68,59 410,60 14575 13861 + 7,14 1970

167,90 91,27 22,59 42,62 19,13 2360 4 610 3275 2763 4+ 512 | © 1961 1.Hj.
178,30 103,43 25,53 46,06 20,51 2555 4 0,60 3322 3054 + 268 2. Hj.
173,90 9673 24,89 44,23 20,24 2399 + 570 323 3088 4+ 235 1962 1. Hj.
186,20 108,47 28,58 49,54 21,65 27,89 -~ 1,70 35,14 33,83 + 1,3 2. Hj.
176,40 100,13 27,34 '42.'?6 20,13 22,63 + 4,90 34,65 33,38 + 1,27 1963 1.H].
196,10 112,40 29,85 53,28 22,61 3067 — 2,8 3935 3598 + 337 2. Hj.
18020 10531 26,53 4963 2205 2758 + 510 40,00 3637 + 363 1964 1.Hj.
207,10 11820 3026 57,73 24,40 33,33 — 4182 4051 4+ 091 2.Hj.
20270 11195 2767 52,37 2377 2850 41060 42,26 42,15 4+ o1 1965 1.H]J.
216,80 126,55 31,86 5996 25867 3428 — 1,10 4557 614 — 047 2. Hj.
211,40 118,10 28,83 54,91 24,73 30,18 + 8,10 46,07 44,61 + 1,46 1966 1. Hj.
22030 129,29 31,97 58,45 2428 3417 — 470 5129 4600 4+ 529 | 2. Hj.
207,20 118,61 29,54 47,73 20,68 27,05 + 3,30 51,19 4317 + 8,02 1867 1.Hj). )
22360 130,94 331,17 56,11 2392 3218 — 4,50 54,06 46,18 + 7,88 2. Hj.
219,60 121,74 29,45 49,87 21,96 27,91 —+11,20 55,14 47,80 + 7,34 1968 1.Hj.
242,70 13724 33,23 62,23 27,34 3480 4 040 64,26 5466 4+ 9560 2. Hj.
237,60 131,49 1,01 57,11 28,17 2894 +1150 63,72 57,2 + 649 1969 1.Hj. in
261,70 148,31 3515 68,59 32,28 3631 + 1,50 70,73 6258 4 8,15 2. Hp.
25340 140,26 32,04 63,19 3360 2959 +14,50 70,11 6670 4+ 341 1870 1. Hj.
27280 158,50 36,94 77.53 37,53 4000 — 390 7564 MY+ 373 2. Hj.
26380 149,75 34,81 68,76 36,62 32,14 + 800 10 7362 + 248 1971 1. Hj.

%) VorlSufige Frgebnisse,
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n och Tabelle 33

Aphang IX

Verwendu.ng des
b) Anteil
Privat Staat Anlageinvestitionen | v s
T er aals- orrats-

Zeitraum Ver- ver- ins Aus- ver- fﬁ‘hurs;) tuEé'r']] b&l:.ﬁ:n-l)

brauch | brauch riistun- Bauten | dnderung elirag
gesamt gen |
in jéweiligen Preisen

1960 570 13,6 24,0 10,8 13,3 29 207 183 24
1961 56,8 139 25,3 11,5 13.3 2,0 19,6 17,6 2,0
1962 57,0 14,6 26,0 116 14,4 11 19,0 18,0 1.0
1963 56,8 15,5 2548 11,2 14,6 0.5 194 18,1 1,3
1964 558 148 27,0 11,2 157 12 19,7 18,5 12
1965 56,2 15,2 25,8 113 153 22 19,7 199 =01
1966 56,6 156 257 10,7 150 0,7 208 19,5 13
1967 516 16,4 231 9,7 - 134 —0,3 22,2° 19,0 32
1968 3 559 15,6 231 98 13,3 21 229 19,7 33
1969 554 158 242 111 131 2,2 23,5 21,1 25
1970 54,3 159 26,5 122, 14,4 1.6 231 21,5 16
1961 1. Hj. 55,1 13,5 25,0 11,5 13,4 3.8 20,3 17,6 2,7
2, Hj. 584 14,4 25,5 11,5 141 0.3 19,0 17.6 1,3
1962 1. Hj. 55,9 14,1 254 11,7 13,7 33 19,2 18,0 1,2
2. Hj. 579 155 26,7 11,6 151 —09 18,8 18,0 08
1963 1.Hi. 56,8 15,5 24,3 11,2 13,0 27 19,3 18,6 08
2. Hj. 56,9 155 27,2 112 15,9 —1.4 19,5 17,6 18
1964 1. Hj. 553 142 26,1 1,1 149 2,6 20,2 184 19
2. Hj. 56,3 15,3 27,8 113 16,5 0.0 19,2 18,6 06
1965 1.Hj. 547 14,5 258 11,3 14,4 51 19,7 197 0.0
2.Hj. 575 159 27,3 11,3 16,0 —0,5 19,7 20,0 —-0,2
1966 1.HJ. 55,5 148 25,6 111 14,5 37 203 19,9 04
2. Hj. 577 16,3 259 10,3 15,5 —-21 21,4 19,2 2.2
1967 1.Hj. A 56,9 159 22,3 94 12,9 16 224 19,0 34
2. Hj. 58,2 16,8 23.9 10,0 139 —~19 22,1 19,0 3,0
1968 1.Hj. 55,7 153 21,7 92 12,5 4,4 226 19,6 3.0
2. Hj. 56,0 159 24,4 10,3 14,1 0.1 233 19,7 35
1969 1.Hj. =9 55,5 15,3 229 10,8 121 4,1 23,7 21,5 2,2
2. Hj. 553 16,2 254 11,3 14,1 0,5 234 207 2,7
1970 1.Hij. 539 153 247 12,0 12,7 48 23,3 21,9 14
2. Hj. 548 16,4 28,2 123 159 -1.2 23,0 21,2 18
1971 1.Hj. 540 163 26,0 12,4 13,6 2.5 233 220 13

1) Waren- und Dienstleisiungsverkehr mit der Ghrigen Welt.

*) Ausfuhr ./, Einfuhr.
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Tabellentell

noch Tahelle 33

Sozialprodukts

in vH

Privat Staat Anlageinvestitionen v '
rivater aals- orrats- ;

Aus- Ein- Auden- .

Ver- ver- ; Aus- ver- ) Zeitraum

brauch | brauch ns- riistun- Bauten | é&nderung fuhr fubr) | beitrag?)

gesamt
gen
in Preisen von 1962

55,8 138 246 10,6 14,1 2,7 19,5 16,4 3,1 1960
56,2 139 25,7 11,5 14,2 1,9 19,1 16,8 23 1961
57,0 14,8 26,0 11,6 144 1,1 19,0 18,0 1,0 1962
57,1 154 25,8 11,5 143 0,6 19,2 18,6 1.2 1963
56,3 14,3 27,0 11,7 153 13 206 19,5 1.1 1964
56,9 14,2 26,8 11,8 15,0 23 21,0 21,0 -0, 1965
573 14,1 26,3 114 i4,9 0,8 22,6 21,0 16 1966
579 14,6 24,1 10,4 13,8 —03 244 20,7 a7 1967
56,0 136 24,2 10,7 13,6 2,5 25,8 222 37 1968 )
56,0 13,3 25,2 12,1 l3,l' 2,6 26,9 240 29 1969
56,8 13,1 26,7 13,5 13,2 20 277 26,3 14 1970
54,4 13,5 25,5 11,4 14,1 3,6 19,5 16,5 30 1961 1. Hj.
58,0 143 258 11,5 14,3 03 18,6 17,1 1,5 2. Hj.
556 14,3 254 11,6 138 33 191 178 1.4 1962 1. Hj.
58,3 153 26,6 11,6 15,0 —09 18,9 18,2 0,7 2. Hj.
56,8 15,5 24,2 114 128 28 19,6 18,9 0,7 1963 1. Hj.
57,3 15,2 27,2 115 15,6 —14 20,1 183 1,7 2. Hj.
55,4 13,8 26,1 116 14,5 2,7 21,0 191 1.9 1964 I, Hj.
57,1 14,6 279 11,8 16,1 0,0 20,2 19,8 04 2. Hj. f
55,2 13,7 25,8 11,7 4.1 52 20,8 208 01 1965 1.Hj.
58,4 14,7 27,7 11,8 158 0,5 211 21,3 -0,2 2. Hj.
559 136 26,0 11,7 14,3 38 218 21,1 07 1966 1.Hj.
58,7 14,5 26,5 11,0 15,5 —21 233 20,9 24 2. Hj.
572 14,3 23,0 10,0 13,1 1,6 24,7 20,8 39 1967 1.Hj. ]
58,6 14,8 25,1 10,7 14,4 —20 24,2 20,7 3.5 2. Hj.
55,4 134 22,7 10,0 12,7 51 25,1 21,8 33 1968 1, Hj.
56,5 13.7 25,6 11,3 144 02 26,5 2.5 4,0 2. Hj.
553 13,1 24,0 11,9 12,2 4,8 26,8 24,1 27 1969 1.Hj. Y
56,7 134 26,2 12,3 13,9 06 27,0 23,9 31 2, Hj.
55,4 12,6 249 13,3 11,7 57 27,7 26,3 13 1970 1, Hj.
58,1 13,5 284 138 14,7 ~1,4 27,7 26,4 14 2. Hj.
56,8 13,2 26,1 13,9 12,2 30 28,8 279 0,9 1971 1. Hj.

%) Vorldulige Ergebnisse.
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Anhang IX

Tabelle 34
Investitionen
Ausriistungs- | Bau-

JTabr Ins- investitionen :a;c:.;l:;:

gesamt | we | Unter- staat | % ":]“ég_" Staat I Wohn- | Tung

sammen | nehmen sammen | oo 3 bauten
Mrd. DM
1960 B1,36 32,54 3,37 17 40,12 14,56 8,32 1724 + 870
1961 90,65 38,30 36,97 1,33 45,75 16,41 9,30 19,44 + 6,60
1962 97,77 41,89 40,34 1,55 51,88 17,63 12,47 21,78 + 4,00
1963 101,16 43,06 41,29 1,77 56,00 18,40 14,49 231 + 2,10
1964 118,69 47,25 45,28 1,97 66,24 21,59 17,54 .11 + 520
1965 132,24 52,00 49,79 1 70,24 22,97 17,98 29,29 +10,00
1966 12981 52,62 50,40 222 73,69 24,03 18,80 30,86 + 3,60
1967 113,13 48,02 45,88 2,14 66,41 21,23 16,29 25,89 - 1,30
1968 5 136,28 52,87 50,82 2,05 1,91 23,33 18,55 30,03 +11,50
1969 159,50 66,90 64,58 2,32 79,30 26,91 20,98 31,41 +1330
1970 192,28 82,90 79,96 294 98,18 26,46 +11,20
Anteil in vH
1960 100 400 386 14 40,3 178 102 212 10,7
1961 100 423 40,8 1.5 50,5 18,1 109 214 7.3
1962 100 4248 413 16 53,1 18,0 12,8 22,3 4,1
1963 100 426 40,8 i7 55,4 18,2 143 22,8 21
1964 100 398 38,1 1.7 5548 182 48 22,8 4,4
1965 00 393 w7 17 53,1 174 138 22,1 7.6
1966 100 405 388 1,7 56,7 185 14,5 238 28
1967 100 42,4 40,6 19 58,7 188 14,4 25,5 -~ 1,1
1968 5 100 38,8 373 15 52,8 171 13,6 22,0 84
1969 100 419 40,5 1,5 49,7 169 13,2 19,7 83
1970 100 43,1 415 1.5 51,1 R 13,8 . 5,8
1 Ohne Wohubauten.

%} Vorlulige Ergebnisse.
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Tabellenieil

Tabelle 35

Einkommen uud Ersparnis der privaten Haushalte !)

Mrd. DM
{ Erwerbs- und Vermdgenseinkommen
Einkommen aus EI;E;?' Gesamtes | Geleistete | Verfiig-
Jahr insgesamt unselb- nli!]::t:;;- lu-a::;a-ie_ koE: ?-:en ﬁl‘f;ﬁi‘f l?l::?
stindiger | tatigkelt | gungen® | (Tutto) | gungen?) | kommen
Arbelt ) und
Vermdgen
1960 216,28 142,83 7346 40,63 256,92 54,17 202,75
1961 237,94 160,51 7743 4443 282,37 62,48 219,89
1962 257,54 177,48 80,06 48,89 306,43 70,36 236,07
1963 275,82 190,44 8538 52,29 328,11 76,70 251,41
1964 302,36 208,42 93,94 57,73 360,09 83,93 276,16
1965 333,86 225,99 103,87 64,59 398,45 90,75 307,70
1966 356,22 247,56 108,66 70,77 428 90 101,42 325,57
1967 356,43 247,90 108,53 78,02 434,45 103,48 330,97
1968 9 391,22 266,31 124,91 82,34 473,56 113,83 359,73
1969 432,55 300,10 132,45 89,09 521,64 131,59 390,05
1570 500,13 353,14 . 146,99 96,75 596,88 158,31 438,57
ﬁmﬁ; Eraparnis Empfan- Geleistete
Privater . Gerinne ohne %e;f Yer- Finanzie-

Jahr Verbrauch Ersparnis | der Einzel- | nichlent- mégens- miigens- rungs-

ntnh::zn Iggtnilrf:: ber- tra‘;ﬁg-en saldo

wa b tragungen

1960 172,43 30,32 14,21 16,11 2,08 2,91 1528
1961 189,02 30,87 12,71 18,16 2,48 3,59 17,05
1962 205,20 30,87 11,00 19,87 2,50 433 18,04
1963 218,20 3321 9,33 23,88 2,56 4,74 21,70
1964 234,95 41,21 11,91 29,30 3,10 5,61 26,79
1965 258,67 49,03 13,27 35,76 344 6,27 3_2;93
1966 277,85 47,72 12,68 35,04 3,00 6,94 31,10 .
1967 285,31 45,66 10,35 35,31 3,58 8,29 30,60
1968 9 0L,77 57,96 16,87 41,09 375 9,35 3549
1969 334,00 56,05 8,35 47,70 4,38 10,07 . 420
1970 370,66 67,91 14,59 53,32 4,68 11,70 46,30

9
!

EinschlleBlich privater Organisationen ohne Erwerbscharakter.

Bruttol8hne und -gehdlier und Arbeitgeberbeitrdge zur Sozialversicherung (elnschlieBlich der Zusalzversicherung im Bffent-
lichen Dienst und der fiktiven Pensionsfonds fiir Beamte) sowle zusitzliche Sozialaufwendungen der Arbeitgeber,

Leistungen der Sozislversicherung, &ffenUiche Pensionen, Leistnngen der Gebietskdrperschafien, laufende Ubertraguagen wvon
Versicherungsunternehmen und der Gbrigen Well. ’

Direkte Steuern, Sozlalversicherungsbeitrige, RickerstattungsbetrBge u. 3., laufende Uberiragungen an Versicherungsunterneh-
men und die Gbrige Welt; einschlieBlich Zinsen euf Konsumentenschulden.

Ohne Unlernehmen im Bereich ,Kreditinstitute®,

Vorliufige Brgebnisse.
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Anhang IX

Tabelle 36

Kiufe dor inlindischen privaten

nach Verwen

Insgesamt ‘ Iéa.hrungs- un’d Kleidung, r Wohnungs- Elektrizitdt, Gas,

Jahr enufimittel ¥) Schuhe mieten u. &. 3) Brennstoffe

Mrd.DM| vH |MrdDM| vH |MrdDM| vH |MrdDM| vH |MrdDM| vH

in jeweiligen
1960 170,18 100 64,94 38,2 21,84 12,8 12,22 7.2 5,62 33
1961 186,44 100 69,52 373 23,88 12.8 14,48 7.8 - 6,03 3.2
1962 202,38 100 73,53 363 26,00 12,8 15,74 7.8 7.28 3,6
1963 215,24 10a 76,38 355 27,08 12,6 17,69 8.2 8,64 40
1064 231,97 160 80,85 34,9 28,97 12,5 20,02 86 8,39 36
1865 255,51 106 86,02 34,0 228 126 22,56 &8 9,05 35
1966 234,46 100 91,54 334 3394 124 26,11 9.5 9,51 3.5
1967 291 84 100 92,37 s 33,86 12,0 29,47 10',5 10,19 36
1968 298,00 100 94,73 318 3515 118 324 11,2 11,30 38
1969 K 329,55 100 102,05 31,0 38,97 118 3?.987 11,5 12,31 3.7
1970 : 365,52 100 110,69 303 43,75 12,0 4098 11,2 13,95 3,8

in Preisen
1960 180,58 100 -67,85 376 22,83 12,6 14,00 7.8 5,88 33
1961 192,01 100 71,55 37,3 24,47 127 14,88 7.7 6,25 33
1962 202,38 100 73,53 263 26,00 12,8 15,74 7.8 7.28 36
1963 200,76 100 74,55 35,5 26,54 127 16,63 7.9 8,46 4,0
1964 220,09 100 7713 . 349 28,00 127 17,67 2,0 8,32 38
1965 23597 100 79,84 338 30,49 29 19,77 8.0 8,89 38
1966 244,87 104 81,66 333 31,28 12,8 1991 8,1 9,25 3,8
1967 247,08 100 82,39 333 30,96 12,5 21,13 86 9,51 38
1968 256,43 100 B4,12 328 32,16 12,5 22,32 8,7 10,26 4,0
1969 K 277,08 100 88,69 32,0 35,26 27 23,43 85 11,22 40
1970 29583 100 93,44 318 38,02 128 24,45 83 12,13 4,1

1) Hauptgruppeu des Systemalischen Glterverzeldhnisses filr den Privaten Verbrauch (1963).
8 ElnschlieBlich Verzehr In Gaststéitten,
3 EfnschlieBlich Mielwert der Eigentimerwohnungen.
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Tabelenteil

Tabelle 36
Haushalte filr den Privaten Verbrauch
dungszwedkcen 1)
Haushalts: | Nadaridten- ‘ Gesmdheits- ‘ Buamgund | 2
fiithrung {ibermittlung pllege w .4 Jahr

MrdDM| vH |MrdDM| vH | MidDM| vH |MrdDM| vH |Mrd.DM | vH

Prelseh
23,75 14,0 15,05 g8 6,04 4,0 11,92 70 7,99 47 1960
25,85 13,9 1711 8.2 7.44 4,0 12,99 7,0 9,14 49 1961
28,01 13.8 19,62 9,7 8,00 40 13,92 6.9 10,27 5,1 1962
2921 136 21,82 10,1 8,59 4,0 14,69 6,8 11,14 5,2 1563
31,85 13,7 2416 10,4 9,49 4,1 1593 69 12,21 53 1964
34,93 13,7 27,59 10,8 10,52 4.1 17,63 6,9 14,03 55 1965
37,32 13,6 30,41 11,1 11,38 4,1 18,74 6.8 15,51 5.7 1966
37,49 13,3 30,68 108 11,97 42 19,62 70 16,19 57 1967
38,56 12,9 33,78 113 12,82 43 20,82 70 17,60 59 1968 1
42,86 13,0 38,35 116 14,01 43 2286 7.0 20,06 6.1 1569
48,16 13,2 44,09 12,1 15,21 4.2 25,78 7.1 2291 8,3 1970

von 1962
2571 142 15,46 8.6 7.26 4.0 12,80 7.1 8,79 49 1960
2691 140 1731 90 760 40 1338 %0 957 = 50 1961
28,01 138 19,62 9.7 8,00 40 13,93 6,9 10,27 5,1 1562
28,74 137 21,29 10,1 8,36 4,0 14,43 69 10,76 5,1 1963
30,86 14,0 23,24 10,5 8,96 4,1 15,26 89 11,45 52 1964
312 140 26,42 11,2 9,47 4,0 16,37 6,9 12,60 53 1965
34,53 14,1 28,13 11,5 9,65 39 17,04 7.0 13,42 5,5 1966
34,62 14,0 27,41 11,1 9,93 4,0 17,46 7.1 13,67 5,5 1567
3541 138 29,32 i1.4 10,26 4,0 18,25 7.1 1433 56 1968
38,65 13,9 33,45 12,1 10,81 39 19,81 7.1 15,76 57 1969 K
41,61 141 37,10 125 11,22 3.8 21,08 7.1 16,88 57 1970

1) EinschlieBlich Dienstleistungen der Kreditinstitute, der Versicherungsunternehmen, des Beherbergungsgewerbes u. &,
%) Vorldufige Ergebnisse.
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Anhang 1X

Tabelle 37
Wirlschaftliche Boziehungen des Staates zu den anderen
Mrd.
Einnahmen
Gebflhren u. 4.,
Jabr . Steuern u. 4. Frwerbs- und VerkAule von Ver8nderung der
insgesamt Ubertragungen %) e‘;:fkr::g:?;) L:nd lélnld Virbindlgch-
gebrauchlen eiten 4)
Anlagen
Staat insgesamt {einschlieBlich
1960 115,06 103,67 41 4,11 2,57
1961 129,59 116,82 531 434 3,12
1962 141,94 12845 5,57 512 2,80
1963 154,34 136,41 592 532 6,69
1964 166,71 148,52 6,32 594 593
1965 180,20 159,10 651 6,42 © 817
1966 193,11 171,74 7,06 7.16 7,15
1967 20584 175,89 742 7.59 14,94
1968 3 218,38 189,73 807 8,16 12,42
1969 245,03 223,54 806 8,78 375
1970 279,44 248,50 9,71 944 11,79
Gebietskdr
1960 81,81 71,66 3 4,08 2,86
1961 95,21 81,82 3,67 431 541
1962 101,62 89,66 a8 5,08 3,07
1963 110,59 94,63 k3| 528 717
1964 120,55 103,72 4,03 590 6,90
1965 130,01 109,83 4,12 6,38 9,68
1966 137,07 117,26 4,34 713 834
1967 148,84 119,98 4,62 7,57 16,67
1968 15341 128,19 5,36 812 11,74
1959 L 170,20 152,41 6,12 8,74 29
1970 192,17 164,47 6,41 938 11,90
Sozialver
1960 33,15 32,01 1,40 0,03 —0,29
1961 34,39 35,00 164 0,03 —2,28
1962 40,31 38,79 1,76 .04 —0,28
1963 " 43,35 41,78 2,01 0,04 ~048
1964 46,17 44,80 2,29. 0,04 —0,96
1965 50,19 49,27 2,39 0,04 -1,51
1966 56,04 5448 272 0,03 1,18
1967 57,01 5501 2,80 0,02 -1,72
1968 9 64,97 61,54 2,71 0,04 0,68
1959 74,83 71,13 2,84 0,04 0,82
1970 a7,27 84,03 330 0.05 -1

1} Dargestellt nach den Ergebnissen der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungen. IMe Vorginge zwlschen den einzelnen Grup-
pen von Gebietskérperschallen des Staatssektors sind im Prinzip ausgeschlossen. Aunsfihrliche Erlfulerungen siehe Statistisches

Bundesamt, Fachserie N, Volkswirtschaftliche Gesamtrechnungen, Rethe 1 1969, 5, 57,
%) Unlerstellte Binzahlungen in ,Pensionsfonds* #ir Beamte sind els Einnahmen der Sozialversicherung dargestellt,
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Tabelienteil

Tabelle 37
Sektoren der Volkswirtschaft und zur fibrigen Welt )
DM
Ausgaben
i Iléf :fe?:l Investl- Lohne, Zinsen auf gg:::;;ﬁgl ‘;-r:.:lgnn;ieﬁ: Jahr
negesamt laufenden tionen % Gehﬂl:er Sftentliche gen, Subven- Forde-
Bedarf u.8.19 Schulden tionen 7) rungen ¥
Sozialversicherung) .
115,06 23,37 9,63 20,58 1,87 47,12 12,49 1960
129,59 25,79 11,35 23,55 1,92 53,72 13,26 1961
141,94 31,24 14,18 25,73 1,99 60,12 8,68 1962
154,34 34,56 16,39 28,54 219 61,66 11,00 1963
166,71 34,99 19,71 31,14 2,39 67,78 10,70 1964
180,20 38,64 20,44 35,46 2,70 76,59 6,37 1965
193,11 41,35 21,33 38,59 335 80,87 6,62 © 1968
205,84 4391 18,76 42,02 432 B8,24 8,59 1967
218,38 44,55 20,98 4,83 4,45 05,74 7,83 1068 Y
245,03 49,60 23,75 50,81 5,07 104,85 10,95 1969
279,44 54,53 20,82 59,03 5,64 113,81 16,61 1970
perschaften
74,55 17,00 944 19,33 1,87 17,12 9,79 1860
84,78 18,65 11,24 22,16 1,92 20,36 10,45 1961
92,33 23,24 14,00 24,23 1,99 23,35 552 1862
101,06 25,79 16,21 26,91 2,19 21,73 823 1863
109,63 25,39 19.54 29,38 239 25,18 7.75 1964
118,35 27.50 20,28 33.51 270 - 30,36 4,00 1965
124,52 28,15 21,12 37.42 3,35 30,10 4,38 1966
135,12 29,74 18,52 39,1 4,32 31,48 11,34 1967
139,79 28,92 20,81 42,42 4,45 35,40 779 1968
156,36 32,06 23,56 48,09 507 38,64 8,94 1969 K
178,46 34,78 29,62 355,78 5,64 . 42,88 8,78 1970
sicherung
40,51 6,37 0,19 1,25 —_ 30,00 2,70 1960
44,82 7.14 o011 1,39 —_— 33,36 2,82 1961
45,60 8,00 0,18 1,50 — 36,77 3,15 1962
53,28 8,77 0,18 1,63 —_ 39,93 2,77. 1963
57,09 9,60 017 1,76 — 42,60 2,96 1964
61,85 11,14 0.16 195 - 46,23 2,37 N1965
68,50 13,20 0.21 217 — 50,77 2,24 1966
70,73 14,17 0.é4 231 —_ 58,75 —2,74 1967
78,59 15,63 0,17 241 - 60,34 0,04 1966
89,67 17,54 0,19 2,72 — 66,21 201 1969 g
100,98 19,75 0,20 3,25 — 70,95 6,83 1970

3] Einkommen ans 8ffentlichen Unternehmen und Vermfgen.

Y Quelle: Deutache Bendeshank.

%) KHAufe fir Anlageinvestitlonen sowle Kiufe von Land,

®) LOhne und Gehllter sowle Arbeltgeberbeltrige zu &ffentlichen Einrichtungen der sozialen Sicherung.
7) Die Versorgungsleistungen fir Beamle eind als Ausgaben der Sozialversicherung dargestelll,

% Vorlaulige Ergebnisse.
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Anhang IX

Tabelle 38
Vermbgenshildung, Sachverm8gensbildung und Finanzlerungssalden
Mrd. DM
Inldndische nichtfinanzielle Sektoren
Unternehmen c Sontal Finan-
private hne - al- Ubrige | zielle Ins-
Zeltraum Haus- | weon. | Wob- biets- ver- | zusam- | Welt | Sekto- | gesamt
halte | pypgg. | DUDYS- [ Zusam- | kérper- | siche- | men') rent)
verg-s ver- men!) |schaften| rung
mietung mietung
I. Vermbgensbildung %)

1961 171 18,5 4,1 22,5 147 54 596 — 05 2,2 B1.4
1962 18,3 19,8 40 238 148 3.6 60,5 1,6 21 643
1963 21.5 16.5 4,3 20,8 155 35 61,3 0,0 2,6 64,0
1964 26,8 203 50 53 183 4,0 745 04 2,6 755
1865 e 21,2 56 26,9 123 4,0 76,1 73 2,6 86,0
1966 311 19,3 71 26,4 143 KE:] 75,6 0,0 36 79,2
1967 30,6 18,0 74 253 10,4 —09 65,5 — 97 35 59,3
1968 9 352 27,6 81 357 144 —0.5 849 -103 3,8 78,4
1969 42,0 28 52 28,0 258 1.4 973 - 19 03 95,7
1970 46,8 73 6,5 33,8 235 7.2 1114 - L0 7.8 118,2
1970 1. Hj. 15,7 20,3 23 22,6 10,7 2,0 51,0 0.1 7.8 589

2.Hi\ 4 31,1 7.1 42 11,2 128 51 604 -— 11 0,0 58,3
1971 1.H] 18,3 9,7 4,7 144 133 33 49,2 1,5 10,2 61,0

11. Sachverm&gensbildung

19631 _ 35,6 150 50,6 9,8 01 60,6 —_ 0,8 61,4
1962 — 34,1 16,8 50,9 124 02 63,4 - 09 64,3
1963 — 30,9 17,6 48,5 144 02 63,1 — 09 64,0
1964 — ns 21,0 589 175 0,2 76,6 —_ 09 775
1965 — 44,2 26 66,8 179 0.2 89 — 1,1 86,0
1966 —_ 35,7 236 59,3 18,4 0,2 779 - 13 79,2
1967 — 20,7 21,3 420 15,7 03 58,0 —_ 1,2 59,3
1968 o) — 36,9 219 58,8 17,8 0,2 76,8 —_ 1.6 78,4
1969 — 50,9 22,4 733 20,0 0,2 93,6 — 21 95,7
1970 — 64,0 26,2 90,2 25,5 0,2 1160 —_ 2,2 1182
1990 1.Hj. —_ 37,7 10,2 479 10,1 0,2 58,2 —_ 0,7 58,9

2. Hj. 9 —_ 26,3 16,0 42,3 154 01 578 —_ 1.5 39,3
1971 1. Hj. — 35,7 129 48,6 11,6 [13] 60,2 — 08 61,0

III. Verénderung der Forderungen .

1961 18.5 BA 05 84 10,2 50 40,1 2,7 40,2 830
1962 19,3 a6 0,3 33 55 34 31,2 38 326 67,6
1963 229 8,7 07 6,6 82 33 40,5 54 429 88,8
1964 28,2 78 0,1 78 78 39 46,8 6.3 428 95,9
1965 3,6 94 01 94 4,0 38 50,4 87 48,1 1071
1968 320 1 0,6 58 44 3.6 454 6,0 46,2 975
1967 nz 16,0 0,2 159 113 -1.1 56,2 18 61,1 1191
1968 ) 383 18,0 03 18,0 88 =07 65,1 134 784 1570
1969 46,1 19,8 03 19,9 +9 12 75,7 11,4 78,4 165,5
1970 51,0 23,5 03 235 6,2 69 874 335 102,3 2232
1970 1. Hj. 17,1 8.6 0,1 8,6 11 1,9 28,5 11,1 ¥4 76,1

2. Hj. Ul 339 149 0,2 149 51 5.1 58,9 224 65,9 147,1
1971 1.Hj. 209 14,0 0,2 14,1 6,3 32 46 17,5 483 109,4
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Tabellentell

noch Tabelle 38

Inléndische nichtfinanzielle Sekloren

Unternehmen

Finan-
. rivate Ge- | Sozial- Ubrige | zielle Ing-
Zeitroum pHaus- 1:?:;_ Wob- biets- ver- | zusam- Welgl Sekto- | gesamt
halte | pungs. | DURGS- | Zusam- | kérper- | siche- | men') ren?)
ver | ver- | menl) |schaften| rung
mietung mietung
TV, Verdnderung der Verpflicitungen

1961 1.5 25,5 11,5 35,5 54 —03 411 31 389 63,0
1962 1,0 17,9 131 30,3 30 _ 341 22 N4 67,6
1963 14 211 14,0 343 71 — 42,3 5,4 41,2 88,8
1964 1.5 25,4 16,2 414 6,9 — 48,9 59 411 95,9
1965 1,7 327 171 493 9.6 — 59,2 1.3 46,6 1071
1966 08 23,5 171 39,7 85 —_ 478 6,0 438 97,5
1967 11 188 14,1 326 16,6 — 48,7 11,5 589 1191
1968 Y 31 272 14,1 41,0 12,2 —_ 57,0 238 762 1570
1869 4,1 48,0 17,5 65,2 2.0 — e 133 80,3 165,5
1970 4,1 60,1 20,1 80,0 &1 —_ 92,0 34,5 96,7 223,2
1970 1. Hj. 14 26,0 8,1 339 0,6 — 357 110 29,3 76,1
2.Hj.ly 2,7 3,1 121 460 7.6 — 56,3 235 674 1471

1911 1. Hj. 2,6 40,0 83 48,2 46 — 546 16,1 38,7 109,4

V. Finanzierungssaldo f)
{= I < 1I oder IIT ;¥ IV)

1961 +17,1 —171 —11,0 —81 +4,8 +53 - 08 - 035 +14 —_—
1962 +183 —143 —12,8 —271 +2/5 +34 — 29 + 16 +1,2 —
1963 +215 —14,4 —133 -277 +1,1 +33 - 18 + 0,0 +1,7 -
1964 +26,8 —17,6 —16,1 —336 +09 +39 - 21 + 04 +1,7 _
1965 +329 —23.0 —-170 —399 —56 +38 - 88 + 73 +1,5 _—
1966 +31,1 —16,4 -16,5 —329 —4,1 +3,6 - 24 + 0,0 +23 -
1967 +306 - 27 —14,0 —16,7 —543 —1,1 + 75 — 97 +2,2 —_
1968 9 +352 - 93 —138 —231 —~34 —0,7 + 81 —10,3 +2,2 —
1969 +42,0 —281 —172 —454 +59 +1,2 + 3,7 - 19 —18 —
1970 +468 —367 —188 —564 —20 +68 — 46 - 10 +586 —
1970 1, Hj. +157 —17.4 - 79 —254 +0,6 +1.9 - 72 + 01 +7,1 —
2. Hj. 4 +31,1 —18,2 —-11,9 =311 ~25 +5.1 + 2.6 - 11 -1,5 _

1971 1. Hj. +18,3 —26,0 — 82 —34,2 +1,7 +3.2 -=11,0 + 1,5 +9,6 —

1

)

f

)

Bei der Summenblldung wurden intersektorale SuSme nicht mitaddiert,
Banken, Bausparkassen, Versicherungen.

Ersparnis und Verm&gensiibertragungen.

Vorluflge Ergebnisse (1969 bls 1971 aufgrund der korrigierten Ergebnisse der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungen des Sta-
tistischen Bundesamies teilweise revidiert).
FinanzierungsiiberschuB (+) oder -defizit (—). Anderung des Nettogeldvermbgens (Kasse + sonstige Forderungen — Verbind-
lichkeiten) eines Sektors.

Quelle: Deutsche Bundesbank
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Anhang IX

Tabelle 39
Kassenmdiflige Steuereinnahmen
Mill. DM
darunter
] Veranlagte Korper- Steuern vom Umsatz ¥)
eltraum Insgesamt Lohn- knf:l.::; o schaft- Uﬁ:llﬁ- Elnfuhe- | Mineral-
{nsgesamt wert-) umsatz- | Glsteuer
steuer steuer
1950 18 802 1 807 2087 1449 4987 . . 73
1951 25183 2797 2303 2273 7148 . . 463
1952 3215 3658 3925 2 780 8736 . . 590
1953 M 320 3 740 4870 2990 9104 . . 734
1954 a5 84 3875 4588 3071 9766 . . 781
1955 | L 39736 4402 4352 3111 11 337 . . 113
1956 44530 5402 4728 3637 12 437 ' . 1415
1957 47935 5289 5879 4506 12 862 . . 1642
1058 50 188 5932 5473 5190 13 506 . . 1 665
1959 J 56 644 5855 7323 5118 14943 . . 2145
1960 66627 8102 8 963 6510 16 917 . . 2664
1961 76 705 10453 10817 7473 18 670 . . 3325
1962 B4 480 12315 12218 7 790 20036 . . 3699
1963 B9 735 13844 13 451 7688 20922 . . 4139
1964 051 16 092 14 101 8018 22845 . . 6071
1065 104 460 18738 14798 8170 25103 . . 7428
1966 111154 19 055 16075 7 687 25989 . . 8016
1967 113 350 19 558 15782 7061 25 628 . . 9423
1968 120378 22 080 16 272 8553 25779 18 786 6994 9875
1969 148 928 27 057 16 989 10 B9S I7 141 26 816 10 324 10 601
1970 152 318 35 086 16 001 8716 38125 26791 11334 11 512
19790 1. V) 33519 7 485 3 g5 2417 9634 5875 2759 2127
2 Vi, 35671 7170 3805 2 255 6858 6029 2828 2695
v 38985 9625 3994 2093 9227 6432 2795 aon
4. V3. 44 150 10 806 4307 1951 10 406 7 455 2051 3619
1971 1.V} 3013 9929 4487 1831 10 B52 ) 7959 2p92 2489
2.V). 39 665 8936 4318 1 500 1022 7158 3 066 3 036
v 37 552 10 891 4308 1815 10359 7369 2990 3314

1) Bla 1967: Umsatzsteuer, Umsatzausgleichsteuer, BelBrderungsteuer; ab 1968: Mehrwertsteuer einschlleSlich Umsatzsteuer alt,
Elnfohrumsatzsiener einschlieBlich Reste Umsatzausgleicheteusr, BafSrderungsteuer; 1959: wia 1968 -slnschlieflich StraBengdter-
varkehratener; ab 1970: Mehrwertsteuer einachlieflich Umsatzstener alt, Einfubrumsatzsteusr einschlleBlich Reste Umsatzaus-
glelchsteuar sowie ohne durchlaufende Posten.

) Ohne Saarland.
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Tabeilenteil

Tabelle 40
Kreditmarkiverschuldung der 8ifenilichen Haushalte 1)
Mill. DM
Kiirzerfristige Kredite LEngerfristige Kredite
Betriebsmittel-

Unver- | kredite/Kassen- Kredite
zins- kredite von
liche Anleihen | Verzins- | Banken,

Monats- Ins- Schatz- | Buch- Kassen- | (Inhaber-| lche Spar-
ende ¥} gesamt | Schatz- | apwel- | kredite | Kredite | obliga- | schuld- | Schatz- | kassen,
wechsel | gyngen, der von tionen | verschrei-| anwel- | Versiche-

Steuer- | Deut- | anderen bungen) | sungen |Tungen?,
gut- schen | Banken Bauspar-

scheine | Bundes- u. . kassen

bank
3. 3.1950 1216 . 40519 543 —_ a3 —_ 206
31, 31951 1912 862 14) 361 —_ 51 1 617
31. 3.1952 2 899 583 836 292 —_ 63 56 1070
31, 3.1953 4080 148 1106 43 - 760 77 1946
31. 3.1954 5872 130 BS3 34 —_ 1516 9 3219
31. 3.1955 6961 57 757 22 —_ 1633 4203
31. 3.1956 7993 42 511 44 —_ 1716 87 5583
31, 3.1957 9316 50 625 81 —_ 1962 19 6 569
31. 3.1958 10973 — B43 91 — 1584 55 8 400
31. 3.195%9 13 207 — 366 48 _ 1914 kg 10 649
31, 31960 17 598 22 1 186 175 183 2871 523 12838
3i.12. 1960 18 786 —_ 1162 108 302 2840 316 13 858
31.12 1961 24 591 —_ 538 201 792 4892 355 17 813
31,12, 1962 28 064 —_ 533 786 705 513 455 19 871
31.12. 1963 102 — 452 1784 611 7651 555 23050
31,12, 1964 40232 - 598 1342 1088 9 056 577 27572
31.12, 1965 49 503 523 856 1403 412 1173 11 500 487 140
31, 12, 1966 59 189, 1196 2 496 1164 635 1383 12202 410 39 682
31,12, 1967 73 326 204 T 729 2211 1 3189 14048 319 45286
31.12. 1968 63 551 150 8 650 1361 122 4020 15346 312 53 580
31.12. 1969 B5 744 — 2407 1974 99 3659 15422 27 61913
31,12, 1970 94 026 —_ 1750 2334 175 3210 16 922 9 69 407

1) Bund, Lastenausgleichsfonds, FRP-Sondervermfgen, LEnder, Gemeinden und Gemeindeverbinde.

%) Ab 31. 3, 1852 einachlieBlich Berlin (West), ab 31, 3. 1960 einschlieBlich Saarland.
%) Ohne Sozialveraldherang.

4) EinschlieBlich Schatzwedhsel.

197



Anhang 1X

Tabelle 41
Konsolidierte Bllanz des
Verdnderung gegeniiber dem
L. Kreditgewdhrung en inlindische Nichtbanken 1. Netto-Ferderungssaldo gegeniiber
durch Kreditinstitute ¥} dem Ausland 7)
- Kreditinstitute
Zeilraum P durch al&j]:‘::- ma vl
ins- Deulache Unter- dische . Deutsche darunter
gesamt | Bundes- zu- nehmen | OHent- ins Bundes- zu- mittel-
bank | sammen und 1111:32. gesamt bank | gammen |undlang-
Privat- halte Iristig
personen
1963 +2684  +098 +2587 +2232  +354 +329 4+ 275 4055 + 1,25
1964 +3019 —1,03 +3123 42516 + 607 + 170 + 043 127 +. 1,32
1965 +317  —043 +3460  +2754 + 706 + 003 — 130 +133 + 1,14
1966 +2820 1029 +2791 42456 + 636 + 342 + 18 4153 + 1,14
1967 +3289 4067 +3222 41833 +13,89  + 467 — 017  +484 + 1,64
1968 +3999 —207  +42,06 43090 +iLI7 41070 + 68  +389 + 6,83
1969 +5348 4067 +5281  +51,22 + 1,59 — 298 —1052 +754 +11,87
1970 +50,7%6 —024 451,00 +4404 + 697 41465 42160 —6.94 + 0,13
1968 1.Vj. + 626 —231 +85 +345 + 512 + 443 4+ 1,53 429 + 1,05
2.Vj. +1076  —017 +1083 + 903 + 190 + 155 + 142 +012 + 177
3.Vj. + 982 —037 +10,19 + 720 + 29 + 278 + 078 +200 + 2,78
4. Vj. +1315 40,77 +12,38 +1121 + 117 + 1%  + 309 —1,12 + 1,23
1969 1. Vij. + 932 -—-115 +10,47 + 919 + 128 4+ 048 - 7.21 +7,69 + 297
2.Vi. + 902 —083 +965 +1018 - 053 4+ 918 + 757  +1,61 + 197
3. Vj. +1,04  —0,02 +1106 + 976 + 131 + 483 + 731 —248 + 1,70
4.v]. +24,10  +247 +21,63  +22,10 — 047 —1747 —18,19 4072 + 523
1970 1. Vij. + 688 —201 +88 +7M 4+ L8 + 15 + 05 +099 + 1,88
2. Vj. +1423 4042 +1381  +1280 4+ 091  + 431  + 538 —~107  — 0,14
3.Vj. 494 —076  +1019 + 847 + 172 + 567 + 803 —236 — 1,16
4.V} +2022  +212 41810  +1495 +.316 + 312 + 762 —45  — 045
1971 1.Vj. + 6508 —241 + 849 + 687 4+ 162 +1199 + 756  +4,37 — 042
2, Vj. +16,59  +034 +1625 +1403 4+ 222 + 606 + 328  +279 - 1,39
3.Vj. +1897 —0,08 +19,05 +1676 + 229 -— 098 + 178 —276 — 0,88

1y Kreditinsttute einschlieBlich Bundesbank.
1) EinschlieBlich Wertpapiere.
%) EinachlieBlich Wertpapiere ausléndischer Emittenten Im Besitz des Bankensystems sowle einschlieflich Entwidklungshillekredite

der Kreditanstalt fir Wiederaufbau,
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Tabellentel!

Tabelle 41
Bankensystems {Geldvolumensrechnung) 4
vorangegangenen Zeitraum in Mrd. DM
III. Geldkapitalbildung VI. Geldvolumen 7)
1V, Zen- (Bargeldumlauf und Sichtein-
darunter l‘:ianl}::’l!;l]l; lagen = I+1+V—III—-1V)
Inhaber- | jp1ap- V. Son-
ins- ‘ V::’S];J]:;i- discher Psotsli%iuo- ejiilglgt;n Zeitranm
gesamt ¢} Terﬁ::— ?ga; ‘::?‘ bungen c];iff;g:- nen ¥ ins- Bargeld- | inlan-
ge gen ) im Haus. gesamt | umlauf | discher
Umlauf halte Midht-
{netto) banken
+24,49 + 633 +11,55 +4,99 —0,61 —1,85 +4,41 +1,27 +3,14 1963
+26,74 + 564 +12,53 +6,60 -0,85 —0,61 + 5,40 +2,38 +3,02 1964
+ 28,67 + 4,30 + 16,26 +5,99 —111 =1,06 + 5,57 +1,77 +3,81 1965
+29,92 + 863 +16,27 +3,28 —0,53 ~1,15 +1,09 +1,22 —0,13 1966
+29,80 + B44 +17,65 +1,80 +0,29 +0,83 + 830 +0,63 + 7,67 1967
+43,57 +14,10 +22,02 +4,65 +1,19 —041 . +553 +0,96 +4,57 1968
+4312 41411 +21,59  +481 4044 —098 459  +210 43,86 1969
+43,77 +11,98 +20,74 +8,32 +4,09 -B8,77 +8,79 +2,20 + 6,59 1970
+ 10,78 + 235 + 6,13 +1.42 +2,89 —3482 —6,79 —0,37 —6,43 1968 1. Vij.
+ 716 + 2,19 + 2,96 +0,83 —0,21 —0,98 +4,36 +0,93 +3,43 2. Vi.
+ 800 + 307 +37 408  +17  —136  +148  —014  +162 3, Vi,
+17,63 + 6,49 + 9,18 +1,54 —3,25 +575 +6,49 +0,55 +594 4. V1.
+11,11 + 2,98 + 590 +1,44 +2,73 —1,87 —592 ~0,01 —591 1969 1.V}
+ 9,39 + 3,92 + 3,66 +0,69 —0,60 —4,21 + 521 +1,03 +4,18 2. Vj.
+10,01 + 447 + 349 +1,77 + 1,80 —2,55 +1,52 +0,26 +1,27 3. Vj.
+12,61 + 2,74 + 8,51 +0,92 —3,48 +765 +5,15 40,82 +4,33 4. Vj.
+ 503 —~ 1,02 + 3,58 +1.45 +3,25 —6,13 —5,98 —0,63 —535 1970 1.Vij.
+ 9,86 + 541 + 1,88 +1,71 +0,25 -~3,33 +5,10 +0,93 +4,17 2. Vi,
+ 738 + 2,26 + 22 +2,40 +1,38 —575 +0,59 +0,61 —0,02 1.Vij.
+21,50 4+ 533 41298 4275 —0,79 +6.44 +9,08 +1,29 +7.79 4 Vi,
+11,56 4+ 351 4+ 615 +1,28  +462 —817  —634  —093 —5.41 1971 1.Vj.
+ 9,33 + 2,89 + 395 +1,42 +1,02 —4,03 +8,27 + L.46 + 6,81 2, Vi.
+ 9,74 + 2,50 + 3,50 +3,16 +0,92 —35.08 +2,24 +1,04 +1,20 3. V).

9
£)

g

EinschlieBlich Kapital und Rcklagen.
EinschlieBlich Sparbriefe,
Saldo der Gbrigen Positionen der konsolidierien Bilanz des Bankensystams,

Ohne Kassenbestinde der Kreditinstitute; einschlieflich der im Ausland befindlichen DM-Noten und -Minzen.

Quelle: Deutsche Bundesbank
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Anhang IX

Tabelle 42
Zahlungamitielbestinde und Kredite
Mrd. DM
, Kradite der Kreditinstitute an inléndische
Geldvolumen Termingelder ¥) Unternehmen und Privatpersonen *
dar-
unter
zE::le des eli.;!lt:r mittel:
eltranms ing- Bargeld- | Sichtein- [ ins- ing. kurz- - Wert-
gesamt umlguf )| lagen® | gesamt E:uf;i‘_; gesamt | fristig4) m}:ll:::;g' papiere %)
unter
3 Mo-
naten
1955 31,48 14,04 17,44 11,20 2,01 63,27 . . .
1956 33,88 14,88 19,01 13,56 2,78 nn . N .
1057 [ me 1648 2135 1243 37 | 783t . . .
1958 42,58 17,94 24,64 17,84 3,19 85,92 . .
1959 47,61 19,34 28,26 19,97 31 101,16 . '
1960 51,08 20,83 30,25 21,62 361 116,25 . .
1961 58,71 2320 35,52 2347 354 135,76 . .
1962 6328 2425 39,03 25,19 4,10 154,83 '
1963 67,77 25,51 42,26 26,75 4,57 173,092 f . .
1964 73,05 27,89 45,16 27,78 5,23 101 60,67 163,74 740
1965 78,53 29,65 48,07 2840 5,16 25827 67,31 163,91 8,05
1966 79,62 30,88 48,4 33377 4,58 280,74 72,32 200,35 8,08
1967 07,92 31,51 56,41 39,65 7.80 298,88 74,29 216,18 8,42
1968 93,47 32,59 60,88 48,86 9,58 334,55 81,00 242,80 10,75
1969 99,43 34,69 64,74 57,45 14,82 385,95 101,56 272,35 12,03
1970 108,22 36,89 7133 65,16 28,43 430,54 113,62 304,10 12,83
1968 1.V]. B1,13 31,14 49,99 41,00 533 302,36 73,50 219,77 9,10
2. V. 85,49 3206 - 5342 43,93 567 311,39 76,711 225,01 9,67
3.V]. 86,96 31,92 55,04 46,07 6,24 318,59 7812 230,14 10,33
4.V 9347 32,59 60,88 48,86 9,58 334,66 81,10 242,81 10,76
1969 1.V]. 07,55 32,58 54,97 49,73 6,56 373 7l 247 40 11,62
2, V] 92,76 33,61 59,15 52,70 730 35391 88,28 254,08 11,58
3. Vi. 94,28 33,87 60,42 56,26 847 363,67 9045 261,41 11,80
4.V 99,43 34,69 64,74 57,45 14,82 385,05 101,56 272,35 12,03
1970 1.Vj. 93,45 34,06 59,30 55,38 1445 393,58 103,85 277,33 12,41
2. V. 98,55 34,99 63,56 60,40 19,49 406,48 109,82 284,29 12,27
3. V. 99,14 35,60 63,54 61,15 21,24 414,96 109,85 292,93 12,18
4. V. 108,22 36,89 1.3 65,16 23,43 430,54 113,62 304,10 12,83
1971 1. V). 101,88 35,96 65,92 6747 3033 43739 114,86 310,08 12,68
2.V]. 110,15 74l 727 69,34 28,70 451,45 120,41 318,40 12 64
3. Vi 112,39 38,46 73,63 69,42 20,36 46821 129,78 331,30 13,13

Ohne Knssenbestinde der Kredilinstitule; einschilefilich der im Ausland umisufenden DM-Noten and -Minzen.
Ohne Zentralbankeinlagen Sffentlichar Haushalte.
Mit elner Befristung bis unter 4 Jahren.
EinschlieBlich Schatzwedhsel und U-Schitza der Bundesbahn und Bundesposl.
Ohne Bankschuldverschrelbungen, einschlieflich Anleihen der Bundesbakn und der Bundespost.

Ohne Saarland.

Quelle: Deutscha Bundesbank



Tabellenieil

Tabelle 43

Auitragseingang in der Verarbeitenden Industrie ?)

a} Insgesamt

Auftragseingang Auftragseingang in vH des Umsatzes
Grund- Grund-
stoff- Investi- Ver- stoff- Investi- Ver-
. ing- und Fro- tions- brauchs- ins- und Pro- tions- braudhs-
Zeitraum duktions- | giiter- qiiter- duktions- | giiter- glter-
gesamt giter- ggsamt gliter-
industrien industrien
‘Wertindex 1962 = 100 vH

1962 100 100 100 100 ) 99 96 89
1963 105 103 107 104 100 102 99 100
1964 120 120 123 116 103 102 i04 102
1965 128 123 134 126 101 89 103 101
1966 128 127 131 124 97 100 98 96
1967 127 127 130 123 100 100 101 99
1968 147 143 155 138 107 104 112 105
1969 180 168 204 154 111 105 120 103
1970 188 177 213 160 103 100 107 99
1967 1, Vj. 117 122 17 112 98 103 100 90
2. Vi, 126 127 125 124 162 99 - 100 1t0
3.vj. 124 128 126 113 93 98 104 92

4. Vi, 142 131 151 141 101 100 99 107

1968 1. Vj. 132 131 139 123 109 10% 117 97
2. Vj. 143 141 146 142 109 104 110 116

3. Vi 147 148 156 129 106 103 114 97

4. V1. 164 151 178 158 106 103 108 107

1969 1. Vi. 168 158 189 147 116 110 130 102
2.V, 177 167 198 155 114 107 120 112
3.vj. 181 172 211 143 111 102 126 95
4.vi, 191 173 217 172 105 102 109 103

1970 1. V. 185 172 217 147 110 106 ja2 a4
2. Vj. 189 181 210 163 104 100 107 106

3. Vj. 183 177 207 149 100 ] 107 a3

4. Vj, 196 179 ar 184 99 100 g6 104

1971 1. Vj. 190 173 218 167 103 102 107 97
2, V). 197 184 216 182 102 101 100 169
3.Vi? 187 180 206 162 97 97 98 94

1) Ohne Nahrungs- und GenuBmittelindustrien; bis 1967 einschlieBlich, ah 1968 ohne Umsatzsteuer.

%) Vorllufige Ergebnisse,

0




Anhang IX

noch Tabelle 43

Aufiragseingang in der Verarbeltenden Industrie 1)
b) Inland, Ausland (Wertindex 1962 = 100)

Grund- Grund-
stoff- Investi- Ver- stoff- Investi- Ver-
Ins- und Pro- tions- brauchs- Ins- und Pro- tions- brauchs-
Zeitraum gesamt dug.f'ittl::s- giiter- giiter- gesamt d\;]:_;:::s- giiter- guter-
industrien industrien
Inland Ausland
1963 102 101 104 103 ’ 1? 116 117 119
1964 118 119 119 115 131 125 135 133
1965 125 120 131 125 141 137 142 143
1966 121 121 122 122 157 156 157 159
1967 117 117 116 119 173 176 1M 175
1968 134 132 137 - 133 202 195 206 207
1969 165 152 185 146 246 220 259 256
1970 175 165 199 153 249 237 254 261
1967 1.Vj. 106 109 102 108 168 181 162 165
2. Vj. 115 117 110 120 14 177 1| 183
3.Vi. 115 121 13 110 163 161 166 152
4. Vi, 132 120 139 137 188 186 186 200
1968 1,Vj. 121 121 123 118 184 13 186 i85
2. Vj. 132 131 128 138 196 151 197 204
3. Vi 135 139 140 124 198 190 203 190
4. Vi. 149 137 159 151 232 219 235 251
1969 1.Vj. 153 145 170 139 240 221 249 249
2.Vij. 161 155 177 146 251 277 260 269
3. Vj. 167 164 191 136 248 212 270 230
4.Vj. 179 164 204 164 247 218 256 778
1970 L. V] 11 159 203 140 249 235 257 244
2. V). 176 169 197 155 246 238 248 261
3, Vj. | 167 194 142 242 229 248 241
4, Vj. 181 166 201 174 260 244 262 298
1971 1.V} 173 156 200 158 288 256 272 284
2, Vi, 182 170 199 173 2685 251 266 306
3.Vi.9 174 170 192 155 243 230 © 247 258

1} Ohne Nahrungs- und Genubmittellndustrien; Inland bla 1967 einschlleBlich, ab 1968 ohne Umsatzsteuar, Ausland durchweg chne
Umsalzsteuer. .
% Vorlufige Ergabnisse.
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Auftragseingang in der Verarbeitenden Industrie 1)

c} Inland, Ausland (Volumenindex 1962 = 100)

noch Tabelle 43

Grund- Grund-
stoff- Investi- Ver- _stolf- lavesti- Ver-
Ins- und Pro- tions- brauchs- Ins- und Pro- tions- brauchs-
Zeltraum gesamt | duktions- | giiter- giiter- gesamt | duktlons- | giiter- giiter-
giiter- giiter-
industrien industrien
Inland Ausland
1963 102 101 104 101 117 118 116 118
1964 116 119 117 111 128 123 132 128
1965 120 117 125 118 134 134 135 135
1966 115 117 114 112 147 151 144 148
1967 112 116 110 110 !62 172 157 162
1968 135 139 138 130 191 193 190 194
1969 163 161 180 140 221 203 227 231
1970 162 161 i78 139 214 212 212 232
1967 1. Vij. 101 107 96 99 157 176 148 154
2. Vij. 110 118 104 111 163 174 157 170
3. V). 110 121 107 102 153 156 152 141
4.Vi. 128 117 132 127 175 180 1 185
1968 1. Vij. 121 125 124 116 173 176 172 173
2. Vj. 133 139 130 135 185 188 183 19
3.vi. 137 147 141 121 187 189 188 178
4.Vj. 150 144 159 147 218 218 216 233
1968 1.Vi. 153 152 169 14 21 214 222 225
2.Vij. 161 161 175 140 227 212 231 242
3.vj. 164 168 186 129 21 191 236 206
4. Vj. 173 165 192 155 217 196 s 251
1970 1.Vj. 160 155 185 129 216 207 218 218
2.Vj. 164 165 178 142 212 209 209 23
3. Vi, 158 163 174 129 207 206 207 213
4.Vj. 166 161 176 157 220 25 213 262
1971 1.Vij. 135 148 169 140 222 213 215 245
2. Vj. 162 160 167 152 218 228 208 263
Vi 154 161 161 135 199 212 192 221

1) Ohne Nahrungs- und GenuBmittelindustrien; Inland bis 1967 eiuschlieBlich, ab 1968 ohne Umsalzsteuer, Ausland durchweg ohne
Umsatzsteuer.

% Vorllufige Ergebnisse.
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Anhang IX

Tabelle 44
Umsatz in der Industrie )
a) Insgesamt
MillL. DM
Verarbeitende Industrie
Grundstof- Nahrungs-
Zeltraum Insgesamt Bergbau susammen ;l::uPDr;- Inveg;l:;i?na- Vergl:lrta;:i:.s- Ge"'::n_
gilter- mittel-
Industrien

1850 B0 395 4573 75 622 22459 18348 20139 14875
1951 109 908 5776 104 133 23372 25 531 26 520 17 709
1952 119392 6908 112 484 36 821 31783 25013 18 867
1953 126 162 7321 118841 26028 U147 27 108 20 658
1954 140943 7718 133 225 42197 39630 29 05 2343
1055 [ 166 511 8464 158 048 51313 40 496 32713 24 526
1956 185 646 9 452 176 194 56 417 55471 36 262 28023
1957 199 551 10 186 189 365 59 630 60634 39032 30060
1958 205 060 9577 195 493 59 900 65 253 38726 31523
1959 | 223 656 9400 214 256 67 414 72168 41 402 33 182
1960 266 373 11374 254 900 81 585 87 678 49459 7T
1961 287018 11011 276 007 85 200 98 294 52 347 40166
1962 304 028 11123 292 906 a7 207 105 652 56288 83759
1963 315309 11702 303 608 80 446 110 405 57 908 45848
1964 346 804 1102 335 779 100 831 121 660 63 656 49531
1965 374612 10 606 364 006 108 161 132714 69718 53 413
1966 388 029 10 099 377 930 111592 138 685 72355 55 269
1967 380 659 D473 an 186 111 178 133 020 69012 57 976
1968 405 599 9 565 396 034 122 041 141 B0G 73118 59 070
1968 470 537 10 080 450 457 141 145 173772 82724 62 815
1970 528 867 11 669 517198 156 255 203 408 9005 67390
1990 1. Vi 121 175 2817 118 357 35676 45 589 21 406 15688
2. Vi 131 441 2810 128 631 40014 50 346 21 489 16 783

3.Vi. 132971 3013 129 958 40 559 49 785 2 411 17 203
4.V 143 280 3028 140 252 40 005 57 777 24 751 17718

1971 L.VJ. 134271 Aoz 131249 38020 52 502 23 696 17 031
2.V, 139 839 aon 136 818 40622 55 166 23328 17 700
3.Vij. 140 617 2930 137 687 40751 54304 24174 18 428

1) Umsatz mus elgener Erzeugung {FPakturenwerte); bis 1967 einschlieSlich, ab 1968 chne Umsatzsteuer,
1) Ohne Saarland und Berlin,
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noch Tabelle 44

Umsaiz in der Industrie 1)

b) inland
Mill. DM
Verarbeitende Industrie
Grundstoff- . Nahrungs-
Zeitraum Insgesamt Bergbau Zusammen ;uk.lkdtil;l:s- ]nv;%til;:.?ns' Ve;l:;‘;\:_d:ls- G:::B-
gilter- mittel-
industrien
1953 ) 110 894 579 105 166 32617 26 591 25 482 20 476
1954 122 424 6014 116 410 36 D85 30 353 26958 22113
1955 14417 6790 .13?927 45148 38234 30297 24 247
1956 ] 159 520 7 639 151 831 48 594 42030 33668 27 638
1957 169 166 8293 160 873 50518 44 475 36 247 29 633
1958 174201 7 757 166 445 51186 48143 36 064 31052
1959 | 189 904 7 689 182215 57 447 53 595 38525 32 647
1960 225616 9142 216 474 659 191 65 721 44 887 36 676
1961 244016 8834 235182 723712 74643 48 676 39 491
1962 259 081 8 847 250 134 74150 80 477 52 461 43045
1963 266 353 9398 2356 961 75379 82 946 53620 45015
1964 292 167 8833 28334 85370 90 743 58643 48578
1965 35772 B 426 307 346 90 772 99 779 64 413 52 3682
1866 270 8026 313684 91 897 101 177 66 390 54229
1967 309 301 7494 301 807 68935 93 655 62 553 56 665
1966 325238 7 458 317 780 948 342 96 190 65 664 57 584
1969 337570 8051 369 518 113945 120771 73 786 61 016
1970 426 794 9278 417 516‘ 126 194 145105 80741 65 477
1990 1.V}, 97 517 2256 95 261 28 623 32229 19 156 15252
2, Vij. 105 796 2265 103 531 32 367 35 646 19214 16 305
3. Vi 107 998 2368 105 630 32052 35899 20083 16 691
4. Vi 115 4684 2388 113 095 32252 41 331 22283 17 229
19711 1.Vj§ 107 654 2370 105 284 30 280 37 340 21 147 " 16517
2. Vi. 112152 2419 109 732 32709 . 39036 20 806 17 181
3. Vi 113235 2285 110 950 32926 38 503 21632 17 889

1) Umsatz aus eigener Erzeugung (Fakturenwerte); bls 1967 einachlieflich, ab 1968 obne Umsatzsteuer.
% Ohne Saariand und Berlin.



Anhang IX

noch Tabelle 44

Umsatz In der Industrie ?)
c) Ausland
Mill. DM
Verarbeitende Industrie
Grundstoff- . Neahrungs-
Zeitraum Insgesamt Bergbau susammen é‘:.;il;::_ Inv;iﬁ?::.?mn Vel;ﬂ:‘:?ls_ G::gﬁ-
qilter- mittel-
industrien
1953 15 268 1593 13675 4212 7 556 1626 182
1954 18 519 1704 16 816 5212 9277 2006 230
1955 21 795 1674 20121 6165 11 262 2416 279
1956 L ) 26076 1813 24 263 7823 13 440 2614 385
1957 30385 1893 28 492 9122 16 159 2784 427
1958 30 868 1820 29 048 8804 17110 2 662 472
1959 ) 33752 1711 32041 B 967 18 573 2 966 535
1960 40757 2232 38 525 12 395 21 957 3572 601
1961 43003 2177 40 826 12 828 23651 3672 675
1962 44 M7 2176 42772 13 057 25175 g7 713
1963 48950 2303 46 647 14 068 27 458 4289 833
1964 54637 2192 52 445 15 561 0 N7 5013 953
1965 58 840 2180 56 660 17 389 32935 5305 1031
1966 66 309 2074 64 236 10 694 37 508 5964 1 069
1967 71 358 1979 69 379 22243 30 366 6459 1311
1968 80 361 2107 78254 23 899 45616 7 454 1485
1969 92 967 2028 90 939 27 201 53001 8938 1799
1970 102 073 230 99 682 30 060 58 393 2315 1913
1970 1.V} 23658 561 © 23097 7 054 13 360 2250 433
2. Vj. 25 645 545 25100 7647 14 700 2275 479
3. Vj. 24973 645 24328 7 607 13886 2323 512
4. Vi, 27 797 640 27 157 7753 16 447 2 468 489
1971 1. Vi. 26 617 652 25965 7740 15162 2540 514
2. Vj. 27 237 652 27 085 7812 16132 2522 519
A Vi. 27 382 645 26 737 7825 15831 2542 539

1) Umsatz aus eigener Erzeugung (Pakturenwerte); ochne Umsatzsteuer.
%} Ohne Saarland und Berlin,



Tabelentei!

Tabelle 45
Industrielle Produktion )
1962 = 100
Index der industriellen Nettoproduktion
Index der
Industrie Verarbeitende Industrie industriellen
insgesamt Brutto-
i | Grund- Nah- produktion %
Zeitraum elnschl. | ohne B stoff- | 1 vesti- | Ver- rungs-
—_—| e und tlons- |brauchs-| und
. . bau Zusam- | Produk- -
dffentliche men tions. | guter- | giiter- | GenuB- | [nvesti- | Ver-
Energiewirtschaft giiter- mittel- | tions- |brauchs-
und giiter ¥ | giiter %
Bauindustrie industrien
1950 36,4 36,6 F44 339 59 28,0 38,3 40,5 29,5 303
1951 427 431 821 404 42,5 354 43,5 454 36,6 350
1952 45,6 459 86,1 43,1 44,5 9.5 44,6 48,4 42,1 37,6
1953 49,6 497 87,9 47,1 47,4 41,7 522 548 44,2 [ "W
1954 53,3 55,5 90,1 53,i 54,0 49,6 573 58,0 514 49,0
1955 64,1 64,4 95,0 62,2 62,9 60,3 63,9 63,8 63,3 56,2
1956 69,5 69,7 98,6 67,7 67,0 66,3 703 69,4 69,2 63,1
195¥ 73,3 736 99.9 718 70,7 68,9 75,5 Fr2 71,2 68,9
1958 5.4 75,6 98.9 74,0 ¥1,3 729 759 80,6 74,0 718
1959 81,0 81,0 956 80,0 80,0 77.8 81,6 84,0 779 782
1960 90,2 90,5 975 90,0 90,9 90,1 89,6 88,6 884 880
1561 95,9 96,2 99,4 959 - 95,6 97,5 ¥ 94,0 96,9 94,1
1962 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100
1963 103,4 1031 1016 103,2 14,3 102,5 101,9 104,9 100,2 104,7
1964 112,3 11,7 1033 1123 118,1 1102 108,6 110,5 1063 1127
1965 118,2 1179 100,2 119,1 124,8 1178 1156 1152 1123 120,3
1966 120,3 1196 958 “121,2 1202 117,3 1184 1188 1130 122.6
1967 1174 - 1166 90,0 118,5 132,7 109,1 113,2 1214 106,0 116,9
1968 131,2 130,7 93,4 133,3 1516 1227 - 1295 1282 115,5 1350
1969 148,2 1479 96,6 151,5 1700 146,5 144,2 1344 1359 1538
1970 157,2 156,5 99,1 160,5 178,6 1601 1477 138,6 146,4 163,0
1970 1.Vj. 151,0 151,7 1028 155,1 1708 1558 1469 1290 1404 1628
2. Vij. 164,5 1637 98,3 . 1683 1877 171,1 151,7 1398 154,7 1713
3. Vj. 149,1 1479 93,6 1516 178,6 144,7 1363 133,0 1340 1457
4. Vj. 164,3 162,7 102,1 166,9 177.4 1701 156,7 148,6 158,3 171,2
1971 1.Vj. 156,7 156,2 108,1 159,6 174,7 161,1 150,2 1339 147,3 1678
2. ¥j. 1679 167,1 101,2 17,7 191,3 171,8 159,3 144,5 158,3 176,0
3.V % 150,2 148,8 94,3 152,6 1794 142,2 140,2 140,2 1331 150,0

)
Y
2)
9

Von KalenderunregelméBigkeitan bereinigt.
EinschlieBlich Personenkraftwagen und Komblnationskysftwagen. Die Zutellung zum jeweiligen Gilerbereldy erfoigt anndhe-
rungsweise nach der Zulassungsstatistik fiir Krafifahrzeuge.
Hauptséchlich Enderzeugnisse, nach ihrer vorwiegenden Verwendung gruppiert.

Vorldufige Erqebnisse.
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Anhang IX

Tabelle 46

Beschiiftigte

in

Ver

Insgesamt Bergbau
Zeitraum zusammen
Beschiftigte Arbelter Beschiftigte Arbeiter Beschiiftigte Arbeiter

1950 | 4797 4054 571 528 4226 3526
1951 5332 4509 593 548 4739 3961
1952 5518 4633 614 568 4803 4066
1953 5751 4814 643 591 5108 4222
105¢ {, 6062 5070 642 588 5420 4482
1955 6576 5408 64d 587 5932 4910
1956 6901 5820 653 594 6338 5226
1057 7221 5084 668 606 6553 5378
1958 7273 5979 657 553 6616 5385
1959 - 7301 5049 613 549 6688 5400
1960 8081 6 545 616 547 7 465 5908
1961 8316 6674 586 517 7730 6157
1962 8339 6623 549 481 7 790 6141
1983 8264 6 500 57 452 7 747 6048
1064 830 6491 497 432 7 804, 6059
1965 8460 6578 474 Al0 7 586 6168
1966 8385 6452 435 i fx ] 7 049 6070
1967 7843 5927 378 k71 7 465 5606
1968 7 899 5 967 ar 85 7 562 5682
1969 8308 6284 318 266 7951 6018
19870 8603 6471 310 259 8293 6211
1970 1.V} 8528 6434 308 258 8219 6176
2.V 8572 6457 309 259 8263 6199
Vi 8652 6 506 iz 260 8 340 6246
4. Vj. 8 662 6 485 312 280 - 8350 6225
1871 1.V). 8 584 6398 ano 258 8274 6140
2. V). 8 535 B 347 ¥ 255 8228 6 092
3. Vj. 8548 6349 306 254 8243 6095

1) Ohne Saarland und Berlin,
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Tabelle 48
in der Industrie
1000
arbeitende Industrie
Productomgiier. | Dviliomter | Verbauwgiter. | Nanmngeind | s
ndustrien
chin: gte | Arbetter chery gte | Arbeiter | o gte | Avbeiter | o gte | Atbeter
1095 o5 1457 1186 1236 1160 28 266 1850 )
1202 1 004 1679 1372 1501 1303 57 282 1851
1243 1 030 1776 1440 1508 1 302 376 294 1852
1248 1029 1 866 1503 1 605 1386 389 34 1953
1313 1 080 2020 1631 1684 1 457 403 314 1954 3
1422 1170 2302 1 867 1787 1545 421 328 1855
1 496 1225 2522 2035 1879 1622 442 344 1956
1538 1254 2650 2126 1 906 1642 458 356 1957
1539 1243 2722 2168 1888 1614 467 360 1958
1564 1256 2793 2205 1864 1583 467 356 1958 J
1722 1379 3232 2536 2005 1659 506 384 1960
1784 1416 3308 2641 2033 1713 514 387 1961
171 1350 3462 2659 2033 1702 524 351 1962
1750 1358 3454 2623 2015 1 678 528 390 1963
1720 1385 3508 2648 2 006 1663 522 382 1964
1804 1384 3629 2726 2032 1680 520 3719 1985
1771 1339 617 2663 2040 1679 521 379 1966
1670 1237 3385 2 461 1502 1544 507 384 1967
1662 1243 3 466 2530 1908 1549 505 359 1968
1750 1288 3741 2750 1990 1619 510 361 1963
1810 1323 3959 2901 2010 1 626 515 391 1970
1783 1 304 3o 2877 2017 1638 508 357 1970 1, Vi.
1 806 1323 3042 2894 2008 1627 507 ass V]
1829 1340 3982 2916 2008 1623 522 367 Vi
1821 1326 4000 2917 2006 1618 522 365 4.Vi.
1790 1204 3988 2 895 1988 1589 508 353 1971 L.Vi.
1789 1204 3962 2865 1970 1 582 507 352 Vi,
1792 1294 3956 2854 1973 1583 521 384 3.Vl




Anhang IX
Tabelle 47
Gelelstete Arbelterstunden in der Industrie 1)
Mill,
Verarbeitende Industrie
) Guriid;:gf" Investi- Ver- Na.hur:::gs-
Zeitraum Insgesamt Bergbau zusammen duktions- tlons- brauchs- GenuB-
giiter- giter- glter- mittel-
industrien
1950 9240 1152 B8 088 2146 2723 2594 624
1951 10218 1204 9014 2348 3156 2851 659
1952 10 501 1230 §273 2398 3y 2861 695
1953 10 B85 1258 2627 2 388 3433 3085 721
1954 11 516 1218 10298 2541 37 3234 746
1955 ) 12 484 1213 11 2AH 2738 4319 3436 773
1956 12952 1218 11734 2809 4557 3560 807
1957 12624 1188 11 436 2714 4478 3430 813
1958 12377 1134 11242 2624 4545 3272 801
1959 | 12231 1014 11217 2654 4558 -3 783
1960 13393 1026 12 368 2900 5230 3 407 B31
1961 13 403 962 12 441 2923 5352 3345 821
1962 12958 885 12 109 2802 5219 3269 819
1963 12579 833 11 746 2713 5070 3154 810
1964 12 609 795 11 814 2758 5133 3130 793
1965 12 654 738 11916 2764 5250 3123 779
1966 12221 656 11 565 2632 5090 I0AH 772
1667 10 985 545 10 441 239 4521 2787 742
1968 11322 497 10 826 2444 4792 2860 730
1969 11 946 465 11 481 2546 5247 2 960 728
1970 12 246 441 11 804 2590 5534 2948 733
1970 1.Vj. 3015 110 2905 627 1361 742 176
2. Vj. 3081 108 2973 653 1401 740 179
3.Vij. 3008 109 2899 652 1348 713 186
4. Vj. 3141 113 3028 658 1425 753 192
1971 1. Vj. 2996 33| 2 885 617 1385 728 176
2.Vj. 2941 102 2839 613 1340 HO 175
3.V, 2854 104 2750 610 1273 684 183

1) Von Arbeitern (elnschlieflich gewerbliche Lehrlinge) geleistete Stunden.
f Ohne Saarland und Berlin
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Tabelle 48
Produktionsergebnls je Beschiftigtenstunde in der Industrie
1962 = 100
Verarbeitende Industrie f)
. Industrie Gun;?lds:gff- Investi- Ver- Nahurl:li] o
Zeitraum insgesamt 1) Bergbau ¥) rusammen dl.;l;tli::s- ;\"‘:tr;- h;?f:gf’ E;ﬁ 15:
industrien

1850 516 538 51,0 48,2 529 48,4 51,7
1951 55,1 56,9 54,7 51,7 58,1 50,6 55,0
1952 571 58,5 56,7 531 614 51,7 57,2
1953 59,5 59,1 59,3 55,6 62,2 56,2 623
1954 62,7 - 62,5 62,6 ’ 59,7 66,2 59,0 63,9
1955 66,8 65,8 66,9 64,4 T1.¥ 61,7 66,9
1936 69,3 67,7 69,4 66,3 T, 65,1 69,7
1957 74,1 70,1 74,3 718 775 70,6 76,1
1958 771 72,9 774 74,3 80,6 74,0 80,2
1859 83,2 78,0 236 823 B5.4 a0, ¥ 84,6
1960 90,0 86,2 90,3 90,0 92,4 87.6 89,5
1961 04,4 92,5 94,4 93,0 96,3 93,1 94,9
1962 100 100 100 100 100 100 100
1963 1052 108,1 105,1 1067 103,9 14,5 104,7
1964 1140 1148 114,0 119,2 1108 1129 112,8
1965 119,6 1193 1196 1249 1156 1207 1197
1966 1238 126,6 1239 133,6 1169 1244 1241
1967 131,5 140,3 131,3 1485 119,3 128,7 129,6
1968 - 1427 1576 142,3 1659 127,2 1427 1374
1969 153,0 1729 1524 178,1 1393 1527 1433
1970 1577 185,7 156,8 183.8 144,2 1574 146,2
1970 1.Vj. 151,7 189,7 150,4 1773 139,0 151,7 138,1

2. Vi. 1594 1831 . 158.5 1877 146,8 1555 1456

3.Vij. 1589 1835 158,0 188,6 141,2 158,32 1458

4.Vj. 161,3 188,0 160,1 179,6 1494 164,7 154,4
1971 L. Vi. 159,5 200,2 151,8 1850 146,2 161,6 146,1

2.V} 1659 196,5 164,9 1990 149,6 166,0 149,6

3V 166,6 191,6 165,6 199,6 1447 1684 155,5

1) Chne Sffentliche Energiewirtachaft und Pauindustrie.
1) Hauptgruppen nadh Vierteljahren: Bigene Schitzung.
%) Vorldulige Ergebnisse,
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Anhang IX

Tabelle 49
Baugenshmigungen
Genehmigungen fiir Hochbauten 1)
umbauter Raum % veranschlagte reine Baukosten 3
Nichtwohngeb&ude Nichtwohngebsude | Cpicnt-
Uﬁg - von U:ct':p von Auﬂf:ge
Zeitraum ge‘::.;lt g‘gbnll:::l.e nell:t.?:len (:g':pzl:_' gc:::.t-nt g‘:rbilll::i-e nallll.::len ig?:::’ bﬂl‘::n
Frelen schaf- Freien schaf-
Be- ten ¥ Be- ten )
rufen 4) rufen 4)
1000 b Mill. DM I
1950 140 665 5243
1951 139 48 5337
1952 230103 135 652 94 456 9693 6216 3478
1953 245 968 163 649 82319 11370 7 860 3510
1954 282 134 185 592 86 542 13375 9 062 4313
tos5 [ 309971 195519 114452 15488 10063 5425
1956 304 198 180 288 123 900 16 t29 10 081 6069
1957 286 391 174 078 BEB7? 23436 16 404 10 459 3877 2 068
1958 IN1254 193 297 B9 514 28 443 19 208 12 386 4209 2612
1959 ) 343689 210904 103353 29432 22136 14321 4940 2875
1960 392 427 234 427 124 073 33 927 27 491 17 253 6624 3614
1961 422657 248 582 135029 39046 31 685 19851 7527 4307 79,1
1862 427 301 253 459 133785 40047 34 675 22176 T 445 5055 100
1963 3831726 229774 t13 id4 40 808 34 Iég 21 836 6768 5 586 104,9
1964 429635 246 181 136895 48559 40738 25397 B 676 6 665 109,2
1965 441163 250257 134818 47 087 44 879 28 534 9140 7205 122,5
1966 421309 245143 135 531 40 635 44680 28 555 9617 6 508 1122
19657 378 533 219319 119 593 39 621 41 483 26 062 B 898 5523 121,6
1968 400 265 226 408 131122 42 736 43 187 27 431 9351 6 805 1493
1969 470178 242236 183995 43947 49 521 29 541 12992 6088 178,0
1970 497264 266 573 182286 4B 405 59 058 35529 14 874 8 655 1739
1970 1. Vi o7 488 52 669 35677 9123 10917 6 700 2745 1472 121,2
2. V. l 132302 71427 48 963 11912 15126 9354 JeH 2001 1933
3.Vj. 144 608 78 650 52114 13844 17 576 106801 4492 2483 2258
4. Vj. 122 586 63 366 45 751 13 459 15 419 8 821 399 2607 1553
1971 1.V} 111 415 61 280 38991 11 144 14 242 B715 3458 2068 1369
2.V} 143218 B3 415 46452 13 351 19 308 12 442 437 2549 190,2
3.Vj. 153 728 90 745 50 533 12 450 20 942 13815 4623 2504 157.7
1) Aus erhebungstechnischen Grinden {insb dere durch Nach gen am Jah de) stimmt dle Jeweilige Suﬁme der Vier-

teljahresergebnisse nicht immer mit den entsprechenden Jahressummen dberein.
% Ab 1963 pur Neu- und Wiederaufbau {einschlieBlich Umbau ganzer Gebiude).

3 Alle Baumadnahmen. — 4) BluschlieBlich privater Bauherren, — %) Alle Anstaltsgebdude und die von Gebletakdrperschatten und
Organjsationen chne Erwerbacharakter geplanten Midhitwohngeblude, — %) Ohne Saariand und Berlin.
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Tabellentell

Tabelle 50
Umsatz, Beschiiftigung und Produktion im Bauhauptgewerbe !)
Umsatz f)
landwirt- | &ifentlicher Be- Gﬁflgl’llte‘e s’:ﬂf’l’m'
Zeitraum Insgesamt Wut;t;t:lngs- :ﬁagfg:tf;_ Ve:l;&rs- schitigte %) stufn:e: -‘] lnd:;::js-
licher Bau bhau
Mill. DM 1000 Mill. 1862 = 100

1950 ) 6182 913 1611
1951 7 783 922 1862
1952 9237 945 1 809
1953 10 690 1051 2179
1854 [ 4 11 722 5470 2827 344 1085 2262
1955 14172 6236 3 562 4354 1200 2408
1956 15638 6695 4026 4918 1217 2551
1957 15978 6811 4078 5089 1201 2379
1958 17 172 7 366 4101 5705 1206 2 340
1959 21 057 8479 4969 7609 1287 2493
1960 25018 1) 9706 6411 8 882 1 406 2604
1861 28 650 1) 10 860 7212 10 564 1447 2 668
1962 33359 9) 12149 7 665 13 532 1526 2706 100
1963 36 420 &) 13016 7738 15654 1 604 2650 102,8
1964 42617 15097 8872 18 649 1643 2808 1175
1965 44 375 15 906 9717 18753 1643 2800 1177
1966 46 878 16 896 10312 19 670 1619 2793 1222
1967 44 329 16 414 8921 16 994 1467 2475 1134
1968 28417 10 391 6317 11 709 1 487 2472 1181
1669 42752 15069 9816 17 B66 13505 2440 123,5
1970 55229 18 232 13 441 23 556 1529 2526 1334
1970 1. Vj. 8116 2749 2159 3208 1429 ars 78,7

2, V). 11 548 39095 2923 4631 1551 723 157,5

3. Vij. 15623 5015 3783 6825 1590 754 152,7

4. Vi. 19 542 6473 4576 8893 1545 673 142,9
1971 1. Vi, 11 747 3811 3215 4721 1 466 463 978

2. Vj. 14 107 4 B84 3708 5425 1553 692 152,9

. V). 16983 5796 4 456 6730 1570 708 1478

1y
n

%
4

8

a)

Nur Betriebe des Hoch-, Tief- und Spezialbaus, des Stukkateur- und Gipsergewerbes sowie der Zimmerei und Dachdeccerel.

Nur baugewerblicher Umsatz. Ab 1068 ohne Umsalzsteuer, bis 1967 vorwlegend Zahlungselngang, ab 1968 vorwiegend verein-

barte Entgelte.

Ohne mithelfende Familienengehérige.
Von Inhabern, Angestellten und Arbeltern (einschlieBlich Lebrlinge) auf Bauhéfen und Baustellen geleistete Stunden; ohne mit-
haifende Famllienangehdrige.
Voo KalenderunregelméBigkeiten bereinigt.
Chne Saarland ubd Berlin.

BinschlieBlich Triimmerbeseitigung und Abbruds in Berlin (Wesl).

213



Anhang IX

Tabelle 51
Grofihandelsumsatz )
1962 = 100
davon GroBhandel mit
. Grof-
Zeitraum handel Getreide, Rohstoffen Nahrungs- Textilwaren, sonstigen
insgesamt Futter- und und und Heimlextilien | oo 0 %ren
Dingemitteln | Halbwaren | Genufimitteln | und Schuhen W
1963 104,5 100,9 105,0 106,4 1039 103,4
1964 112,9 109,0 1126 1153 1110 113,7
1965 122,2 119,0 1171 131,3 1211 1237
1966 1250 1251 1176 1369 1221 126,0
1567 124 4 124,1 1144 1443 118,2 120,7
1968 128,1 1193 1222 1443 119,5 1264
1969 145,6 134,28 1404 1584 128.8 1506
1970 159,3 147,3 ll54.,9 1674 ) 138,7 71,2
1967 1.Vij. 111,2 1134 99,5 1303 116,5 109,0
2,Vj. 123,1 1132 1130 151,3 1088 116,0
3.Vj. 125.5 1318 1173 1443 113,0 1150
4. Vj. 137.8 138,0 1268,0 151,1 134,6 14,0
1968 1, Vij. 111,3 953 108,2 1274 106,0 1080
2. Vj. 128,4 1153 1218 1517 108,3 1232
3. Vi, 1314 132,1 128,5 142,5 1194 123,7
4. Vj. 141,1 1343 130,4 1558 144,1 1506
1969 L1.Vj. 1253 1110 1198 139,9 1211 1291
2. Vj. 143,2 136,9 137.0 161,2 112,86 142,0
3.Vi. 1519 1453 150,9 160,0 128,6 151,0
4. Vj. 159,1 1438 1514 170,3 150,1 1754
1970 1.Vj. 1447 1330 1439 1518 128,5 1479
2. Vj. 163,7 1417 163,8 174.7 125,2 1704
3. Vj. 161,7 156,2 1593 166,3 1379 169,5
4.Vj. 167,2 1579 153,7 1758 162,7 196,9
1971 1.Vj. 150,3 1348 1418 158,4 148,7 171,56
2. Vj. 1654 1464 1577 179,0 143,6 182,7
3.Vj. 166,3 161,5 1570 176,4 153,1 1809

1] Ab 1968 chne Umsatzsteuer,
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Tabellenteil

Tabelle 52
Einzelhandelsumsatz
1962 = 100
darunter Einzelhandel mit

Mabhr.- Fahr-
oo | i | Y | | st | e | Bk | e | B | X |

insge- [ gehie- | mitleln, Py Erzeug- + = | neraltl- | nen,

semt?) | demer | Ge- | g Cis| oy | missen | ZTOC | Ciug | eroevg | Biro.
Artt) :;::2:1- Ukren nissen | nissen | DiSSeD cta:.ll:;:l:

in jeweiligen Preisen

1863 1049 108.1 104,4 109.4 100,8 102,5 106,4 107,2 1168 104,7
1964 113,0 121,1 1114 1104 110,21 112,0 114,6 115,1 109,1 115,2
1965 1243 140,7 1208 121,0 1199 1239 1277 1272 112,4 1274
1966 1309 1533 1271 1253 1286 1296 137.9 1389 114,1 1286
1967 1324 158,6 130,8 1232 128,5 1272 1451 149,1 116,2 121,2
1968 138,2 1733 136,9 1259 1n7 132,0 151,5 160,7 126,2 118,2
1969 1524 188,6 147,0 140,2 148,1 147,0 166,9 1767 132,6 146,4
1970 169,7 2163 1590 156,4 1696 1680 178,0 188,9 150,6 172,6
1970 1.Vj. 1449 173,2 144,6 1249 133,0 128,3 151,1 1727 1556 1461
2.Vij. 163,2 192,5 1575 149,2 1557 1376 1472 18'0.6 1416 1919

3.V 1624 197,86 1587 1376 169,1 154,0 168,9 188,4 144,4 168,7

4. Vi, 2084 302,0 175,0 2142 220,6 251,9 2447 213,7 160,9 1835

1971 1. Vi. 162,7 200,7 1553 139,3 158,6 143,6 1694 196,8 182,0 177,0
2.Vi. 1834 2225 1743 1694 180,7 57,2 1659 205,0 158,3 2096

3. Vi, 1792 2249 171,1 156.,6 191,3 1758 1984 211,3 136,6 181,3

in Preisen von 1962

1963 1033 106,7 102,6 101,2 99,1 104,2 103,5 106,2 112,0 104,3
1964 110,1 1184 108,6 106,6 106,8 1134 107.9 113,0 102,2 1144
1965 1188 1357 114,8 1146 1134 124,6 114,6 1233 1027 125,1
1966 122,7 145,7 1186 1159 119,3 1297 1189 1278 103,2 124,3
1967 123,5 150,6 112,7 112,8 1189 128,6 1201 1353 1024 1168
1968 1289 165,35 128,8 1154 122,2 133,7 1234 1426 106,9 1124
1969 140,1 178,1 1354 1271 1363 1474 132,3 154,0 110,0 137,7
1970 1508 1976 143.8 136,5 148,9 1648 1340 156, 7 1130 154,8
1970 1. Vj. 130,1 160,5 131,2 1108 118,7 1271 ) 116,7 1454 119,5 132,8
2. Vi. 1453 1768 1414 11,2 137,5 1356 123 150,3 109,5 1733

KN 1443 1805 1436 120,2 148,5 1510 1276 1557 1074 151,2

4.Vj. 183,6 2724 158,9 184,0 191,0 245,5 179,4 1753 1155 161,7

1971 1.Vj. 140,1 1784 137.2 1176 1342 1383 121,6 1593 126,6 151,7
2.Vj. 155,7 194,9 151,0 141,1 150,8 1499 1176 1637 1116 1784

3 Vi 151,2 195,5 1480 1288 1584 166,9 139,1 166,7 94,9 1534

1] FEinsdyliedlich Binzelhandel mit sonstigen Waren, }
%} Ohne Gemischtwaren; liberwiegend Warenhausunternehmen und Versandhandelsunternehmen mit warenhausahnlichem Sorti-

ment (Wirtschaftsklasse 43 00 0).
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Anhang iX
Tabelle 53
Zahlungs
MilL
Bilanz der laufenden Posten
Saldo des Waren- und Dienst-
Zeitraum %:;l‘dﬂ"':;f o t leistungsverkehrs sl;‘: do der
flenz) goses zZusammen ﬁnﬁl;— 13:3;- 'E‘U-ﬂ-ﬁar:ﬂa'l
bilanz ¥

1950 — 564 - 407 - 2472 - 3012 + 540 +2065 .
185t + 2038 + 2341 + 812 - 140 + 961 +1529
1952 + 2900 + 2528 + 2368 + 706 +1 662 + 160
1953 + 3646 S+ 3793 + 4244 + 2516 +1728 — 451
1954 + 2671 + 3609 + 4083 + 2698 +1 385 - 4M
1955 + 1851 + 2205 + 3039 + 1245 +1 794 — 8
1956 + 5010 + 4379 + 5600 + 2897 +2703 —1221
1957 + 5122 + 5761 + 7643 + 4083 +3 5580 -~1882
1958 + 3444 + 5798 + 7798 + 4954 +2844 -2 000
1659 — 1692 + 3962 + 7241 + 536t +1 880 —~3279
1960 + 8019 + 4493 + 7981 + 5228 +2758 —3488
1961 — 2207 + 2843 + 7273 + 6615 + 658 -4 430
1962 — 877 - 1950 + 3260 + 3477 - N7 -5210
1953 + 2740 + 68l + 5756 + 6032 — 78 —5095
1964 + 435 - 16 + 5295 + 6081 — 786 ~5311
1965 - 1283 — 672 - M6 + 1203 —1 549 -~6 377
1966 + 1952 + 68 + 6363 + 7658 —1585 -6 265
1967 - 140 + 9436 +15 858 +16 862 —1004 —6422
1968 + 7009 +10 904 +18216 +18372 - 156 —7312
1969 —14 361 + 6226 +14 650 +15 584 — 83 —B424
1970 +22850 + 2491 +11 805 +15670 —3865 —9314
1970 1.Vj. + 1446 + 14 + 2021 + 2953 - 9§32 -2 007
2.Vj. + 5316 + 875 + 2873 + 3365 — 492 ~2198

3. Vj. + 8288 - 276 + 2075 + 4264 —2189 —2 351

4. Vj. + 7620 + 2078 + 4836 + 5088 - 252 —2758

1971 L V). + 8503 + 411 + 3007 + 3653 — 646 —2 596
2.V + 3339 - 152 + 2456 + 3232 - T¥6 —2608

3. Vij. + 1936 - 518 + 2521 + 4656 —=2135 3039

1} Veranderung der Wihrungsreserven der Bundesbank elnschlieBlich der deutschen Resorveposition Im TWF und der Sonderzie-
hungsrechte {funahma: +).
¥ Spezialhandal nach der amtlichen AuBsnhandelsstatistik; Einfubr cif, Ausfuhr fob.
% Ohne die berelts Im cif-Wert der Einftohr enthaltenen Ausgaben Kir Fracht- und Versicherungskoster, jedoch elnschlieSlich des
Saldos des Transithandels sowie elnschliefilich sonstiger, den Warenverkehr hetreffender ErgAnzungen.
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Tabelienteil

Tabelle 53
bilanz
DM
Kapitalbilanz ) Zuteilung von

Saldo des langfristiger | kurzfristiger ;‘::il;gg E:E:E;:‘:E hﬁ::::!:;n

Seremicn b | gdenaren | At | Zelreon

:c:rllt:‘et:lr; Kapilalverkehr aktionen akﬁ‘:n“:]; 9 de; E::%u.

+ 207 + 458 - 251 — X0 — 364 —_ 1930

+ 87 — 149 + 236 + 2428 — 380 —_ 1951

+ 118 — 447 + 563 + 2644 + 256 - 1952

+ B2 — 398 + 480 + 3875 — 79 —_ 1953

— 186 — 518 + 332 + 3423 — 452 — 1954

— 450 — 3861 — 69 + 1755 + 9 —_ 1955

+ 148 — 455 + 603 + 4527 + 483 — 1956

- 2305 — 440 — 1865 + 3456 +1 666 — 1957

- 2049 — 1457 — 592 + 3749 — 305 — 1858

— 6108 — 3739 — 2369 — 2146 + 454 — 1959

+ 1782 - 1A + 1953 + 6275 +1744 —_ 1960

— 4259 — 4203 - 56 — 1416 + 594 —1475 1961

- 267 - 353 + 86 — 2217 +1340 - 1962

+ 2260 + 1546 + T4 + 2921 - 181 — 1963

— 1765 - 1034 - — 1781 +2216 —_ 1964

+ 2362 + 957 + 1405 — 4361 +30678 —_ 1965

+ 881 — 762 + 1643 + 949 +1003 — 1966

— 9998 - 3180 — 6818 — 562 + 422 a— 1967

— 7S5 —11 491 + 4176 + 3589 +3 420 —_ 1968

—18 857 —22918 + 4061 —12631 +2 369 —~4089 1969

+ 9944 — 4009 +13953 +12435 +0 477 + 738 1970

- 1518 — 3916 + 2398 — 1504 +2212 + 738 1970 1.Vj.

+ 1494 ~— 1169 + 2663 + 2169 +3147 —_ . 2. Vi.

+ 4812 + 468 + 4344 + 4536 +3732 —_ 3.V

+ 5156 + 608 + 4548 + 7234 + 386 —_ 4. Vj.

— 661 — 114 - 547 — 230 ) +8126 + 627 1971 L. Vj.

+ 1112 + 1670 —~ 57 + 960 +2379 — 2.V

+ 753 + 2873 — 2120 + 235 +1701 —_ 3. Vij.
i} Elgene Lelstungen: —.
5} Kapitalexport: —,

B

Saldo der nicht erfaften Posten und slatistischen Ermitdungsafebler im Leistungs- und Kapilalverker (= Restpostan).
Gegenposten £u Verdnderungen der Zentralen Wahrungsreserven {Devisenbilanz), die nicht auf den Leistungs- und Kapilalver-
kehr mit dem Ausland zurlckgehen: Minderung des DM-Wertes der Gold- und Devisenposiionen der Deutschen Bondesbank
durch die DM-Aufwertungen sowile Zuteilung von Souderziehungsrechten.

Quella: Deutache Bundesbhank
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Anhang IX

Tabelle 54
Kapitalverkehr
Mill.
Langfdstiger Kani*alver
privat
. Ot Nosekapitainlogen | Netiokapialaniagen
Zeilraum gesl:::t ) [ zusam- - [m [nfand Zunhme: +)

(Kapi- | men?) Divekt- | progite Durekt- |y odite
talex- (Kapi- investl- | = < Dar- investi- | o Dar-

port: —) | talex- zusam- tionen lehen, zusam- tionen Iehen
port: =) | ‘men®) und | porifolio- | men?) und | poaolie-

%mt;_r investi- %'lr‘;;';r iqvesti-

besilz tionen besitz tionen

1960 - 1M + 1140 — 1394 — 633 -— 783 + 254 + 617 +2033
1961 — 4203 + 885 -— 1138 — @8R — 268 + 2023 + Q9B +1253
1962 - 33 + 93F — 1540 — 1135 — 374 + 2477 + 96B +1 54
1963 + 1546 + 2993 — 1443 — B13 — 633 1+ 4436 41451 +3009
1964 — 104 + 281 — 2107 — 1102 —1022 + 2388 +2034 + 367
1965 + 957 + 2248 - 20089 — 1258 — T41 4+ 4257 +31a7 +1 087
1966 - 762 + 1769 -— 2615 — 1416 — 1187 + 4384 43313 +1 064
1967 — 3180 — 1690 — 3363 — 1202 -— 2150 + 1673 +2735 =1010
1968 —11 491 -10162 —11833 — 175 —10020 + 1671 +1407 + 323
1969 —2918 -—-21081 —2185 — 2472 —19355 + 769 +1299 - 509
1970 — 4009 — 1565 -— 7898 — 2895 — 40883 4+ 6333 + 993 +5375
1969 1.Vj. — 5778 — 5622 — 5846 — 515 — 5328 + 24 + 155 + 83
2.VYj. — 4114 — 4050 -— 4400 — 505 — 3895 + 35 + 102 + 249
3.V ~ 3421 — 2714 — 4187 — 663 — 3522 4+ 1473 + 932 + 542

4, Vj. — 9605 — 8695 — F447 — 78 — 6610 — 1278 + 110 —1383

1970 1. Vj. — 3916 — 3667 — 3523 — B3 — 2712 — 144 -— 219 + 88
2.V} -— 1180 — 9 -— 1006 -— 515 — 482 + 77 + 17 +. 652

3. Vij. + 468 +.1066 — 1300 - ‘731 — 570 + 2366 + 451 +1916

4. Vj. + 608 + 1275 — 2069 — B46 — 1219 + 3344 + 644 +2719

1971 .I.Vj. — 114 4+ 246 — 1561 - 975 — 577 + 1807 + 4% +1379
2.Vi. + 1679 + 2459 + 70 — 61B + 694 + 2383 + 279 +2115
3.Vj. + 2873 + 3319 — 34 — 793 + 469 + 3643 + 8 +2810

1} FEntsprechend der Darstellongsweise der Zahlungsbilanz haben Zahlungsmitlelzufliisse ein positives, Zahlungsmittelabfliisse ein

negatives Vorzeichen.

*) EinschlieBlich ,sonstige Neltokapitalanlagen”.
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Tabelle 54
mit dem Ausland !)
DM
kehr Kurzfristiger Kapitalverkehr
privat
ol | SIS | men |y, | Wit | Sfentis Zeftrum
export: —) export; —} e(:;zl;ﬁat ) institute nehn}en und | POt -)
Private
—1311 + 1953 + 2859 +2369 + 5%0 —1 006 1960
—5088 - 56 + 185 — 380 + 545 - 221 1961
—1290 + 86 + 246 — 259 + 505 — 160 1962
—1 447 + 714 + 723 + 684 + 39 - 9 1963
—1315 — 73 + 310 + 85 + 225 —1041 1964
—11281 + 1405 + 353 — 478 + 831 +1052 1565
—2531 + 1643 + 1306 — 574 +1 880 + 337 1966
—1490 — 6818 — 6457 —4823 —1634 — 361 1967
—1329 + 4176 + 2991 +2 455 + 536 +1185 1968
—1 837 + 4061 + 4090 +4 325 — 235 — 29 1969
—2444 +13953 +14 381 +7927 +6 454 — 428 1970
— 156 — 4310 — 4214 —4717 + 503 — 96 1969 1.V},
- 64 + 2541 + 2449 + 359 +2090 + 92 2. Vi,
— 707 + 6991 + 6892 +4177 +2715 + 99 3. Vij.
— 910 — 1161 — 1037 +4 506 —5543 — 124 4. Vi,
—~ 249 + 2398 + 2303 - +1 527 + F¥6 + 95 1970 1L Vj.
— 930 + 2663 + 3154 +1171 +1983 - 491 2.Vj.
— 598 + 4344 + 4171 +1 277 +2 894 + 173 3. Vi.
— 667 + 4548 + 4753 +3952 + 801 — 205 4. Vij.
— 360 — 547 — 1180 —4 484 +3304 + 633 1971 1. Vj.
— 780 — 567 -~ 897 —4123 +3 226 + 330 2. Vij.
— 446 — 2120 — 2481 —1718 —4209 + 37 3.Vj.

Quelle: Deutsche Bundesbank
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Anhang IX

Tabelle 55
AuBienhandel (Spezialhande)
Tatsadhliche Werte, Volumen und Durchschnittswerte
Tats#ichliche Werte Volumen 1 %) Dur e ararte ! Terms
Zeltraum Ausfuhr | Einfubr Ausfubr |  Einfuhr Ausfuhr |  Einfuhr Trade %)
Mill. DM | 1962 = 100

1950 ) | 8362 11 374 . . .
1951 14577 14726 ) . . ) .
1952 16909 16 203 17 588 12781 95,3 126,8 759
1953 ‘ 18526 16010 19643 14077 94,3 1137 829
s |, 22035 19 337 23712 17 389 929 ML 83,6
1955 25717 24 472 27 525 21 681 934 1129 82,7
1956 30 861 27 964 31 89 24213 96,8 1155 238
1957 35 969 31 697 36258 26 970 99,2 175 84,4
1958 35 903 31133 38 065 29215 97.2 1066 91,2
1959 | 41184 35823 42352 34 609 972 103,5 939
1960 47946 273 48 449 40 401 9,0 1057 9,7
1961 50978 44363 51351 43421 99,3 1022 972
1962 52075 45498 52075 49498 100 100 100
1963 58310 52277 58285 52719 100,0 99,2 100,8
1964 64920 58839 64848 59261 100,1 99,3 1008
1965 71651 048 70407 69 186 101,8 101,8 100,0
1966 80 628 72670 78 365 70278 1020 1034 9,5
1967 87045 70 183 85379 68 657 102,0 1022 90,8
1968 99551 81179 99033 81 244 100,5 99,9 100,6
1969 113 557 97972 111 041 95 850 1023 1022 100,1
1970 125276 109 606 120 389 109 343 104,1 1002 1039
1970 1.Vj. 28710 25757 27875 25660 103,0 1004 102,6

2.Vj. 31183 27017 30196 27 420 103,3 1014 1019

3. V. 30633 26 569 29 369 - 26670 1050 006 1054

4V 34 551 29 463 32949 29 593 1049 9,6 10,3
1971 1.V} 33133 29 480 31744 29 230 1044 100,9 103,5

2. Vj. 33738 30 506 31972 30161 105,5 101,1 1044

2.Vi. 33839 29182 31 560 29728 1072 98,2 1002

1) Mengen bewertel mit den Durchschnittswerten des Jahrea 1962,

) Werte 1852 bis 1857 von Originalbasls 1954, Werle von 1958 bis 1961 von Originalbasis 1950 umbasiert.
3) Index der Durchachnitiswerte der Ausfuhr in vH des Index der Durchachnittswerte der Einfuhr,

1) Bis & 7. 1959 ohne Saarland.
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Tabellenteil

Tabelle 5
‘Warenausfuhr und -einfubr nach Warengruppen der Produktionsstatistik
Mill. DM
Erzeugnisse der Erzeugnlsse

der Land-

Bergbau- ﬁ:?,‘::i‘ﬁ_ Investi- Ver- Nal:.';";g" und Forst-

Zeitraum Insgesamt 1) liche Er- tions- tions- brauchs- Genub- wirtschaft,

- zeugnisse gilter- 1) gliter- giiter- % mittel- 1) Tier&na‘litung
industrien Flacherei
Ausluhr
1958 . 36 998 2243 10 007 19 947 3475 657 344
1959 [ 41184 2293 11 680 21657 3948 766 "
1960 47 946 2595 14 037 24 963 4470 667 439
1961 50978 2561 14 528 27 304 4630 81 48
1962 52975 2520 14 225 28901 5262 %09 476
1963 58310 2715 15 167 32118 5969 261 596
1964 64 920 2551 17 082 35576 6872 1212 682
1965 71 651 2464 19 272 38 883 7618 1504 779
1966 80 628 2361 22 138 43 853 8589 1556 702
1967 87 045 2282 24813 46 434 9248 1974 am
1968 99 551 2536 27 840 53 525 10736 22385 989
1969 113 557 2416 31 040 61 620 12 753 2792 1257
1870 125 276 2849 3778 68 534 13220 3083 1698
1970 1.Vi. 28 710 638 7984 15 427 3105 679 42
2. Vi. 31183 655 8 460 17013 3207 749 498
3. Vj. 30833 763 8482 16 561 3330 814 365
4.Vj. 34 551 793 8852 19 533 3 569 841 411
1971 1.Vj. 33133 777 8859 18117 3535 965 399
2. Vij. 33738 720 B748 18 686 asu 1047 395
3, vi. 33839 755 8703 18 776 a7 993 303
Einfuhr

1958 } 31133 4011 8161 2856 2912 2 565 9 569
195 |7 35823 3757 8501 31644 3502 3331 10 438
1960 42723 4 808 12376 4740 4375 3638 10 996
1961 44363 4 900 12046 5883 4926 g0 10 684
1962 49 498 4744 12733 7 006 5743 4662 11992
1963 52277 5108 13422 7161 6326 4763 11042
1964 58839 6205 16 518 8453 7251 5023 12275
1965 70 448 6602 18 905 11089 9118 6245 13932
1966 72670 6891 19 343 12284 989 6503 14 186
1967 70183 7432 19 406 £2 047 8 461 6328 13134
1968 81179 8832 24 503 14090 10613 7015 13281
1969 97972 9424 30 346 18526 13293 7 968 14 788
1970 109 606 10 249 32793 24 651 14 458 9115 14873
1970 1.Vj. 25757 2344 B244 5339 3493 2082 3573
2. Vj. 27817 2513 8697 6 560 3386 2080 3308
3. Vi. 26 569 2671 7978 5760 3621 2246 3474
4. Vi. 29 463 2720 7875 6992 31958 2697 4018
1971 1. Vj. 29 480 2 777 7843 7127 4004 2452 3812
2. Vij. 30 506 Jola 8320 7x78 4103 2350 4252
a.vij. 29 182 2889 8203 6 450 442 2542 3550

4
b

EinschlieBlich Waren, die nicht mugeordnet werden konnten.

Ab 1962 gelnderte systematische Abgrenzung.

Bis 5. 7. 1959 chne Saarland.
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Anhang IX

Tabelle 57
‘Warenausiuhr nach Warengruppen der Auflenhandelsstatistik
Mill. DM
Gewerbliche Wirtschalt
Zeitraum Ing- fﬂ;‘:z Fertigwaren
gesamt?) | _.. S afi | Zusammen | Rohstoffe | Halbwaren - Vor- |  End-
sammen erzeugnisse

1850 8362 196 B 166 1168 1576 5422 1862 3560
19351 14 577 489 14 088 118 2110 10 660 3678 6982
1952 16 999 I79 16 529 1281 254 12 704 3488 9216
1953 18 526 476 18 050 1 488 2724 13839 3384 10 455
1954 | 5 22035 515 21 521 1694 2883 16 943 4108 12 834
1955 25717 683 25034 1568 3 268 20198 4769 15 428
1956 30861 834 29 945 1715 3819 24 412 5945 18 467
1957 35968 [ va) 35044 1939 4153 28 951 7135 21 818
1958 36 998 882 35998 1710 3890 30398 6769 23 630
1959 - 41 184 1 005 40057 1 968 4309 33780 7 970 25810
1960 47 946 1091 46 695 2182 5007 39 506 9672 29834
1961 50 978 1075 49705 2175 5282 42248 9731 32517
1962 52975 1143 51616 2362 4982 44273 9876 . 34 397
1963 58310 1317 56 742 2489 5446 48 807 10 450 38 357
1964 64 920 1614 63039 2518 5733 54 788 11 847 42 941
1965 71 651 1981 69 361 2555 6254 60 552 13312 47 240
1866 80 628 1968 78 301 2835 7152 68 314 14 727 53 587
1967 87 045 2475 B4 166 2 BBO 7573 7373 16 570 57 143
1968 99 551 2985 96 098 3163 8563 B4 373 18 264 66 108
1969 113 557 3657 109 308 3080 8800 97 328 21141 - 76187
1970 125 276 4380 120194 3188 9577 107 430 23034 B84 395
1970 1, Vj. ‘ 28710 1 006 27 545 745 2217 24 583 5448 19137

2. Vi, 31183 1144 29 875 772 2352 26 751 5794 20957

3.V). 30833 1080 28 579 B13 2437 26 329 5739 20580

4.Vj. 34 551 1149 33194 B57 2571 29 766 6055 23 F12
1971 1.Vj. 33133 1251 i 808 2613 28 288 6034 22 254

2.Vi. 33738 1331 32212 825 2885 28722 - 5886 22 837

vy 33839 1201 32 437 o7 2590 29 051 5904 23147

1) EinschlieBlich Rildiwaren und Ersatzlieferungen.

%) Bis 5. 7. 1959 chne Saarland.




Tabellenteil

Tabelle 53
‘Warenelniuhr nach Warengruppen der Auenhandelsstatistik
Mill. DM
Gewerbliche Wirtschaft
Zeitraum Ins- Eru:'llg]:: Fertlgwargp
gesamt'} ( . haft | Zusammen | Rohstoffe | Halbwaren zu- Vor- | End-
sammen erzeugnisse
1950 7 11374 5013 6360 3368 1 564 1429 Fi4 714
1951 14 726 5876 8 850 5249 2012 1588 848 740
1952 16 203 6 065 10138 5635 2357 2146 1175 970
1953 16 010 5852 10158 5224 2438 2 497 1 450 1046
1954 | n 19 337 7151 12 186 5502 3 476 3208 1894 1314
1955 24 472 7635 16837 7 281 4916 4 640 2764 1 876
1956 27 964 9162 18 657 8225 5236 5196 2910 2286
1957 31 697 9975 21 569 9376 5741 6 452 3338 3114
1958 31133 9408 21438 7 685 5252 B 500 3845 4 655
1959 | 35823 10731 24 755 7Y 5977 11 030 4719 6311
1960 42723 11 246 31 076 9 269 8061 13746 5773 F973
1961 44 363 11 677 32186 9095 7 542 15 550 6028 9522
1962 49 498 13 6684 35371 8821 7 863 18 688 6 689 11 959
1963 52277 12779 38 987 0362 B 049 21 575 7142 14433
1964 58 839 14 035 44 214 10 916 9779 23519 8548 14971
1965 70 448 16 852 52917 11431 10 807 30679 10 424 20 256
1966 72 670 17 451 54 425 11819 10814 31792 10 556 21236
1967 70183 16 599 52 648 11 828 10961 29 859 9 454 20 406
1968 81179 17 083 63 035 13645 13 630 35761 12649 23111
1969 97972 19 331 77 404 14 487 16720 46 196 15767 30429
1970 109 606 20924 87 233 14 809 17 660 54 763 16 999 37 764
1970 1.Vj. 25757 4794 20672 3542 4384 12 746 4374 8372
2. Vi 27 817 5124 22324 3676 4 6588 13 959 4 438 9521
3. V). 26 569 5034 21153 3752 4 336 13 065 4 032 9033
4. Vi. 29 463 5972 23 084 3839 4252 14 993 4155 10838
1971 1.Vj, 29 480 5449 23699 3882 4158 15658 4320 11 339
2. Vj. 30 506 5872 24214 4114 4149 15 950 4771 11179
3. Vj. 29182 5 407 23 352 3917 4 076 15359 4731 10 627

1) EinschlieBlich Riickwaren und Ersatzlieferungen.

B Bis 5. 7. 1959 ohne Searland.

223



Anhang IX

Tabelle 59

‘Warenausfuhr nach Liindergruppen
Verbrauchsliinder
Mill, DM
. Auflereuropiische
Zeitraum | o5 EWG- EFTA- ?g?ge Staats- Industrieldnder Ubrige
gesamt 1] Linder Linder %) Lﬁ;ﬁ) linder % - Vereinigte | Léinder )
sammen %) Staaten
1850 1 8362 3102 2213 ¥03 361 Fid 433 1244
1951 14 577 4326 To4108 1190 284 1611 992 an2?
1952 16 908 4782 5046 1797 23 1809 1048 3415
1953 18 526 5528 5187 1 449 -330 2028 1249 3928
1954 22035 6432 65384 . 1439 430 2167 1237 5053
1955 & 25717 7 409 7419 1829 623 273 1625 5531
1956 30 B61 9085 8656 1930 1081 3446 2089 6 422
1957 35068 10 502 9803 1954 1152 4332 2521 7944
1958 36 998 10102 10 162 2145 1847 4603 2699 7937
1959 | 41 184 11 463 11 107 2477 1 868 5914 3835 8119
1960 47 948 14148 13436 2813 2255 6111 3767 8979
1961 50978 16 180 T 14422 3178 2072 5875 3497 9103
1962 52975 18012 14712 3367 2143 6334 3858 8241
1963 58 310 21754 15795 3518 1813 6 862 4195 8333
1964 64 920 23830 17 686 3998 2217 787 4785 2154
1965 71 651 25220 19 342 4779 2676 9070 51 10331
1966 60628 29 281 20 303 5494 3309 10 744 7178 11 245
1967 87 045 32 007 20623 5922 4377 12191 7 859 11 670
1968 99 551 37 368 22 587 6154 4512 15759 10 835 12 900
1959 113 557 45177 25 602 721 5081 16 201 10633 14 037
19;}0 125276 50 259 20 344 8364 5 400 17 747 11 437 14 904
1970 1. Vi. 28710 11 653 6 508 1892 1335 3859 2507 J 405
V) 31183 12 650 7072 " 2055 1359 4 349 271 3641
3.Vj. 30833 12109 G991 2103 1358 4 470 2889 3729
4. Vi. 34 551 13 847 773 2314 1349 5068 -3299 4129
1871 1. Vj. 33133 13 541 7321 2182 1351 4746 3183 3919
2.VI 3738 13778 7522 2225 1 504 4 785 3201 3864
3. Vi. 33839 13152 7 437 2125 1420 5410 g5 4208

1) BinadalleBlich Schiffs- und Luoftfabrzeugbedar!, Polargeblete und . Nidit ermittelte Linder*,

1) Ab MArz 15870 einsdhlieBlich Island,

%) Chne Staatshandelslnder.

1) Sow]etunion, Polen, Tathechoslowakel, Ungarn, RumbBnien, Bulgarieu, Albanien, Mord-Vietnam, Mongolische Volksrepublik,
Volksrepublik China, Nord-Korea.

4 Australischer Bund, Japan, Kanads, Neuseeland, Republik SOdafrika und Vereinigle Staaten.

% AuBereuroplische Entwicklungsifinder.

T} Bis 5. 7. 1959 chne Saarland.
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Tabelle 60
Wareneinfuhr nach Lindergruppen
‘Herstellungslander
Mill. DM
' Ubrige Staats- Auﬂersetlrlirolp&isdie .
R I B I B B B
Linder % er ) sammen % | Staaten
1950 ] 11374 3031 2390 537 352 2372 1811 2677
1951 14726 2986 2644 1012 429 3636 2722 4019
1952 16 203 3 686 312 1340 313 3667 2 507 4 076
1953 16 010 4027 3205 1148 419 2901 1658 4259
1954 19 337 4724 3903 1212 511 344 2237 5522
1955 & 24472 6317 4 687 1418 729 4683 3209 6613
1956 27964 6590 5550 1519 1117 5796 3997 7 351
1957 31 697 7404 6019 1584 1 226 7789 5671 7 642
1958 31133 7 969 6 487 1597 1445 6191 4219 7413
1959 J 35823 10 334 7420 1711 1 647 6421 4 5985 8193
1960 42 723 12708 8392 1 989 1958 8034 5977 9 500
1961 443863 13778 8592 2249 2042 8241 6100 9367
1962 49 498 15 966 9 396 2277 2159 9379 7033 10 235
1963 52277 17 342 9646 2285 2155 10 206 7941 10 563
1964 58839 20393 10 686 2612 2412 10 609 2066 12043
1965 70 448 26 648 12133 2805 2917 12296 9196 13 451
1966 72670 27 774 11955 2993 3150 12 576 9177 14124
1967 70 183 27636 10993 2694 Jois 12055 8556 13702
1968 81179 33 453 12 666 3186 3410 12 7890 8850 15 582
1969 97972 4243 15222 4139 3973 15 115 10 253 16 995
1970 108 606 48437 16 634 4422 4394 17934 12 066 17 684
1970 1.Vj. 25757 11 427 3871 1078 1036 4021 2723 4 301
2.Vij. 27 817 12329 4233 1028 961 4 641 3176 4 606
3. Vj. 26 569 11686 4051 1009 1100 4381 2864 4314
4.V, 29 453 12985 4479 1307 1297 4 890 3304 4 464
1971 1. Vi. 29 480 13314 4096 1126 1049 4962 3502 4902
2.Vi. 30 506 14254 4245 1006 1090 5010 3480 4871
3.Vi. 29182 13632 4199 1110 1202 4336 2895 4 668 | '

1)

%)
9

%)
"

EinschlieBlich Schiffs- und Luftfahrzeugbedart, Polargebiete und ,Nicht ermittelte Lander”,
Ab Mérz 1970 einschlieBlich Island,

Ohne Staatshandelslénder.

Sowjelunion, Polen, Tschechoslowakei, Ungarn, Rumanien, Bulgarien, Albanien, Nord-Vietnam, Mongolische Volksrepublik,
Volksrepublik China, Nord-Korea.
Australischer Bund, Japan, Kanada, Neuseeland, Republik Stidafrika und Vereinlgte Staaten.
AuBereuropilsche Entwidclungslénder.

Bis 5. 7. 1959 ohne Saarland.
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Anhang IX

Tabelle 61
Zur Preis- und Lohnentwicklung
1963
. Bundes- ‘ ‘ ‘ - GroB-
Zeitraum republik Belgien Frankreich Ttalien Niederlande britannien
Deutschland
Verbraucher
1965 106 108 106 111 110 108
1966 110 113 109 113 117 112
1967 11 116 112 117 121 115
1968 113 119 117 119 125 121
1969 116 124 124 122 135 127
1970 120 129 131 128 141 135
1911 1.Hj. 125 133 136 133 149 145
GroBhandels
1965 102 106 104 105 110 108
1966 103 108 107 107 115 110
1967 103 107 106 106 115 11!
1968 97 7) 107 105 107 116 117
1969 99 a) 113 116 111 117 ) 121
1970 105 ) 118 124 119 124 9) 129
1971 1.Hj. 109 3) 117 9) 126 122 125 8) 137
Durchschnitiswerte
1965 102 102 105 1o 104 105
1966 103 105 108 99 104 108
1967 102 104 107 99 103 110
1968 101 103 106 97 102 119
1969 102 108 114 102 104 123
1970 104 113 126 108 108 131
1971 L. Hj. 105 e 131 114 110 140
Durchschnitiswerte
1965 103 101 104 104 103 104
1966 104 102 105 105 104 105
1067 103 100 104 106 103 105
1968 101 101 102 106 100 117
1969 103 104 108 108 103 122
1970 101 108 120 113 110 128
1971 1.Hj. 102 124 120 116 131
Bruttostundenverdienste
1965 119 120 113 124 128 111
1966 127 131 120 128 141 118
1967 132 140 127 135 150 123
1968 138 147 143 140 162 133
1969 151 158 159 151 177 140
1970 170 171 176 183 196 - 154
1971 L. Hj, 187 188 204 211 168
Anteil am Warenhandel 9) der
1965 bis 1970 X 82 122 8,6 10,5 40

1) Nationale Quellen,

%) Quelle: OBCD.
%) Belgien, Frankreich, ltalien, Niederlande, Schwelz: Tarifliche StundenlGhne. — Japan: Bruttomonpatsverdienaste.
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Tabellentell

Tabelle 61
in wichtigen Industrieldndern
= 100
Schweden ‘ Schweiz ‘ V;{:;ﬂ%te ‘ Kanada l Japan Zeitraum

preise 1)

109 107 103 104 112 1965

116 112 106 108 1n? 1966

120 116 109 112 122 1967

123 119 114 117 128 1968

126 122 120 122 136 1969

135 126 127 126 146 1970

143 133 131 128 1971 1. Hj.
preise )

108 102 102 102 101 1965

112 104 106 106 103 1966

112 104 106 108 105 1967

113 104 108 110 106 1968

118 107 113 s 108 1969

126 112 117 117 112 1970

128 114 120 118 112 191 1. Hj.
der Ausfuhr?®)

107 106 164 103 o8 1965

108 110 107 107 9 1966

109 1t4 109 100 . 101 1967

109 118 111 112 101 1968

113 119 114 115 105 1969

122 123 121 118 m 1970

128 130 125 117 115 1971 1. H).
der Einfuhr )

106 103 104 101 105 1965

108 106 106 102 105 1966

108 106 107 103 105 1967

108 107 108 106 104 1068

111 10 112 108 103 1969

119 118 120 110 108 1970

125 121 125 112 111 1971 1. Hj.
in der Industrie # %)

118 111 106 109 120 1965

127 118 111 115 134 1966

139 124 115 123 152 1967

148 129 122 132 174 1568

160 134 130 143 203 1960

181 143 137 155 239 1970

189 155 144 166 222 1971 1.HJ.
Bundesrepublik Deuntschland in vH

36 40 10,4 12 14 1965 bis 1970

4 Einfubr + Austuhr.
a) Ohne Mehrwertsteuer.



Anhang IX

Tabelle 62
Preisentwidtlung nach den Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungen
1962 = 100
Letzte inlandische Verwendung
Letzte
Brutto- . . . Pri- ; ;
Zeitraum sozial. f'uE;l: ) x:;_ fﬁl?:s'l ns- votor Staat-a- Bruttoanlageinvestitionen
produkt dung gesamt | Ver- b:':l: & | zusam- | Ausrd- | oo
brauch men | stungen
1960 92,1 102,8 936 97,8 92,7 94,1 90,9 89,8 93,7 86,9
1961 96,1 1008 26,7 98,8 96,4 971 96,4 94,6 96,6 0929
1962 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100

1963 103,1 100,1 102,6 100,7 103,0 102,7 104,1 103,1 100,7 105,1
1964 1059 100,8 1051 101,3 105,29 103,1 109.6 105,7 101,7 1088
1965 109,7 103,5 108,7 1033 1098 106,5 1176 1088 1052 1117
1966 1137 1058 1123 1051 114,0 112,3 1258 111,4 1074 114,5
1967 1150 105,4 113.4 104,6 1156 1143 128.4 110,2 1027 112,1
1968 1168 103,7 1144 10_3.? 1173 116,5 134,6 113 1072 1145
1969 K 120,8 1061 118,0 105,5 1214 1194 1438 1163 1107 121,5
1970 129,6 106,0 124,7 108,3 1293 1241 1569 128,7 116,5 141,1
1861 1.Hj. 94,8 101 4 95,8 985 952 96,1 05,1 0248 96,1 90,2
2. Hj. 9743 1002 977 99.1 974 97,9 975 96,2 971 954

1962 1. Hj. 99,1 1003 99,3 99,5 99,2 99,7 96,0 98,8 99,5 96,3
2. Hj. 100,8 99,8 100,6- 100,3 1007 100,3 1018 101,0 1005 101,5

1963 1. Hj. 102,5 100,6 102,2 100,9 102,5 102.5 102,6 102.5 100,6 1042
2. Hj. 103,6 99,6 103,0 1005 1035 102,86 1055 1036 1008 1057

1964 1. Hj. 1049 1008 104,3 100,9 1050 104,7 106,9 104,9 1009 108,1
2_Hij. 1069 100,8 1059 104,7 106,7 105,5 112,0 106,4 1025 1093

1965 1. Hj. 106,6 103,1 1076 102,8 108,7 1075 1151 108,2 104,9 1110
2. Hj. 1108 103,9 109,6 1039 1108 1093 1198 1093 105,5 12,2

1866 1.Hj. 112,6 106,0 111,5 1047 1130 111.8 122,3 111 1071 114,3
2. Hj. 114,7 105,6 113,1 1054 1149 1127 1290 17 1076 1147

1967 1.Hj.} 1151 104,9 1133 1043 1156 1144 128,1 111,1 108,1 113,5
2. Hj. 1150 105,9 1134 1049 1156 1143 130,5 109,4 107.3 1109

1968 1. Hj. 1157 104,1 113,6 104,0 1162 116,3 131,7 1105 106,56 113,7
2. Hj. 117.8 103,3 1151 103,5 1183 116,7 1371 1119 1078 1152

1969 1. Hj. # b} 1188 106,0 116,3 104,8 119,5 119,1 1394 1133 108,5 1179
2. Hj. 1227 106,1 119.5 106,1 123,2 1197 1476 118,8 1125 1244

1970 1.Hj. 1269 1058 122,5 1071 1268 123,5 153,7 125,5 1144 138,0
2, Hj. 1321 106,1 1267 109.4 1316 1246 159.7 131,3 118,5 143,4

1971 1. H].J 1359 107,3 129,7 110,0 1354 1293 1674 135,5 1211 1518

1) Waren- und Dienstleishingsverkehr mit der Obrigen Weilt.
%) Vorllufige Ergebnisse, .
Hinsichtlich der Behandlung der Mehrwertstener bei der Berechnung der Preisentwicklung siehe ,Wirtschatt und Statistik*, He#t

9/68, 5. 439 If.,
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Tabellenteil

Tabelle B3
Index der Grundstoffpreise 1)
1862 = 100
GrundstoHe industrieller Herkunft
berg- Grundstolfe des Verarbeltender Gewerbes
bau- Grund-
liche darunter stoffe
Toisser Bisen, Holz Nab-
Zeitraum ins- | Erzeug- Stahl, ) sd:llil'; rungs-
gesamt [ nisse | zusam- | Steine |, NE- | chemi- | 4. Zell- ; und
der men und Metalle | sche beitetes | stoff Texti- | Ganub-
Ener- Erden M:E:‘II- Eule:lg- Holz | Papier | 1€ | mittel-
giewirt- nisse und gewer-
schaft, halb- Pappe bes
Wasser Teug
1963 100,3 1000 99,9 102,5 99,2 97,1 100,3 100,2 103,0 1044
1964 102,5 08,6 103,1 1053 1053 96,2 102,5 101,3 106,4 108,3
1965 ' 1049 994 105,7 1065 1113 96,5 105,1 1033 1055 1128
1966 106,2 99,6 107 .4 1074 116,0 95,0 1042 102,6 104,9 1144
1967 103,2 1018 103,1 106,3 108,3 94,0 98,2 101.5 1014 108,1
1968 98,8 90,6 99,6 99,2 106,0 88,2 922 93,5 98,1 101,2
1969 1012 96,8 102,0 0.7 113,3 88,1 ods 95,0 99,0 106,0
1970 1054 1037 105,8 106,5 119,0 88,5 104,9 99,2 99,5 106,7
1967 1.Vj. 104,2 99,6 104,8 107,3 11,2 94,7 100,7 102,2 102,4 112,0
2, Vj. 102,0 99,6 102,1 106,7 1053 93,8 98,9 1018 101,4 108,7
3.V} 102,8 1038 1021 105,8 1063 93,7 97,4 101,3 100,7 1064
4, Vi, 1038 104,2 103,4 1053 1104 938 958 100,5 101,3 105,2
1963 1.Vi. 100,2 99,7 100,2 100,2 1099 888 91,2 93,3 97,9 101,4
2. Vj. 98,1 98,1 98,0 893 1045 88,4 91,6 93,1 97,9 99,3
a.Vj. 98,3 $83 98,0 98,8 104,5 87,7 92,5 939 98,1 100,9
4, Vij. 98,7 98,3 98,3 98,6 105,2 87,7 935 ) 936 98,6 103,2
1969 1.V} 993 973 99,3 98,5 1077 82,7 85,1 93,4 98,4 1044
2.Vij. 1001 95,9 101,0 99,1 111 878 97,5 042 99,0 103,4
3.Vi. 101,6 95,6 1031 99,9 1155 88,3 99,8 95,7 99,3 106,2
4.Vj. 103.7 98,4 1047 101,2 118,8 ' 88,5 1018 86,4 99.4 119,1
1970 1.Vj. 105,6 99,7 1072 103,7 1238 88,4 103,2 98,1 999 109,0
2, Vj. 1057 101,6 106,9 105,5 1223 88,3 105,0 99,8 99,7 106,92
3.Vi. 1053 1056 1052 1077 1169 88,3 1057 99,7 99,5 1055
4.V, 1050 108,0 1039 109,2 1128 88,9 105,7 1004 99,0 1051
191 L. Vj. 106,3 1108 1049 114,0 113,6 89,1 106,5 101,1 98,5 1048
2. Vij. 107,6 1138 1058 116,6 1148 89,2 106,7 1007 93,0 1053
3.Vj. 1074 114,2 105,2 118,0 1124 89,2 106,2 100,0 9348

il

1) Bis 1867 einschlieblich, ab 1968 ohne Umsalzsteuer.
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Anhang IX

Tabelle 64
Index der Erzeugerpreise industrieller Produkte
(Inlandsabsatz) )
1962 = 100
Erzeugnisse der Verarbeltenden Industrie
- d-
:Itlﬂ:' ?:::E Elektr. i{ﬂ?" Investi-| Ver- r!::;;. Investi-| Ver-
Zeitraum srased” | _liche S(t;mm. zusam- | Pro dgk- tions- |brauchs-| und | tions- (brauchs-
ins- Erzeug- Wa“s.e men Uons- | 9Uter- gller- | GenuB- | gliler® | giller %)
gesami | 2155 aser giiter- . mittel-
indusirien
1950 ) 798 574 66,8 81,9 739 729 %64 93,7
1951 94,7 64,2 70,9 87,9 93,7 85,1 1177 1013
1952 96,9 747 83,3 98,9 102,0 926 1009 101,5
1953 94,4 85,9 927 94,7 97,3 91,1 9a,7 98,0
1954 820 86,0 931 83,0 95,4 B8,5 02,7 96,8
1955 & 94,5 86,0 928 94,9 1002 89,5 93,0 97,4 850 92,6
1956 959 90,1 83,7 96,2 101,5 912 94,1 98,1 B7.4 93,1 .
1957 976 96,4 96,2 97,6 102,5 93,0 97,1 97,8 90,2 948
1958 87,2 *101,2 994 96,9 100,9 939 95,4 97.0 92,0 949
1959 | 96,5 100.7 1003 96,0 99,9 93,1 83,3 978 219 94,0
1960 4 97,6 100,0 100,7 97,2 100,8 94,5 96,6 96,8 93,3 95,6
1961 98,8 99,2 1008 98,8 1006 97,2 95,1 98,3 96,2 97,8
1962 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100
1963 100,5 1018 2998 100,5 99,3 1004 1016 101,1 101,0 101,1
1964 1016 101,4 100,7 101,6 100,1 1016 103,6 1019 1028 1019
1965 104,0 105,7 103,5 104,0 102,2 104,6 106,0 103,2 1059 104,4
1966 1058 105,4 104,7 105,9 1033 106,7 108,7 1054 108,6 106,7
1967 1049 1053 1058 1048 100,7 105,6 108,0 106,3 108,3 1072
1968 99,3 101,1 105,0 98,9 95,1 99,2 1022 101,1 102,4 101,2
1969 101,5 104,0 104,3 101,3 972 102,7 '104,6 102,1 106,9 1024
1970 107.5 1193 1051 107,2 102,6 114 1096 1046 1171 1073
1970 1.V, 1062 1133 1044 1061 1021 1085 1083 1040 1144 1058
2. Vi, 107,0 116,1 105,1 106,86 102.4 1106 1093 1044 1158 106,6
3.vi. 107.8 1238 1052 1074 102,6 111,4 110,0 104,7 1172 1078
4.V} 109,1 1241 105,8 108,7 103,1 1142 1108 1054 121,1 109.,0
1971 1. V]. 111,5 1252 1075 1111 1054 1179 1127 106,6 1253 1116
2. Vj. 112,5 127,5 108,7 1121 106,3 1189 1139 1077 126,5 1122
3. Vj. 1130 1334 110,0 112,5 105,6 119,5 1149 108,5 1274 112,6

1) Biy 1967 elnachlieflich, ab 1968 choe Umsatzateusr.
1) Haopiskchlich Enderzeugnisse, nach ihrer vorwlegenden Verwendung gruppiert {entsprechend der Warengliederung des Index

der industriellen Bruttaprodukiion).
J) Ohne Saarland und Berlla,
4) Ohne Berlin,
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Tabelle 65
Preisindizes tiir Neubau und Instandbattung, Baulandpreise 1)
1962 = 100
Preisindizes fiir Bauwerke % Instand-
b- landwirt- halpung -
Zeftraum | yyopn. Baro- Tliche | achaftliche gemish! | girapen- Tamion: | Land
gebdude gebéude Betriebsgebiude E‘:‘;‘:‘a.:dg ban %zh::;).

1950 548
1951 634
1952 67,5 . , . . f
1953 65,3 .
1954 LYy 656 - .
1855 69,1 . . . .
1956 71,0 . . .
1957 73.5 . ' .
1958 758 774 79,0 78,1 Al 80,5 .
1959 79,8 81,2 82,1 811 80,8 85,2
1960 a8 86,8 874 86,7 86,5 882
1961 923 92,7 93,0 a7y 02,5 937 '
1962 ., 100 100 100 100 100 " 100 100 100
1963 1052 1050 104,5 105,1 1051 1038 1044 114,1
1964 1100 109.5 108,6 108,5 1087 102,9 109,2 1245
1865 / 114,6 1136 1128 113,5 1143 975 1146 1476
1966 1185 1174 1159 1172 118,2 96,3 119,0 159,2
1967 1159 114,5 1103 1147 1152 91,8 117.6 1734
1968 1208 1190 1161 1193 1202 96,2 122,7 191,3
1969 1272 1263 126,1 1258 1269 1005 1280 201,3
1970 1474 147.7 149,2 1469 1474 1156 1433 208,2
1970 Feb ) 140,8 1412 1429 1397 140,8 110,3 138,1 188,6

Mal 1474 1478 1492 1473 1472 . 116,2 1429 205,7

Aug 1456 1499 150,9 149,5 1495 1176 1448 2142

Nov 19 1518 151,8 153,8 151,2 152,0 1181 147,3 2144
1971 Feb 155,89 155,7 159.5 154,9 156,2 1203 153,0 2273

Mail 163,6 1634 166.6 1635 163,7 126,6 158,6 o

Aug/ 1653 1648 167.3 64,9 165,2 126,5 1599

ElnschlieBlich Umsatzsteuer.
Gebaude: Bauleistungen am Gebaude, StraBenbau: Baulefstungen insgesamt.
EinschlieBlich Schinhaitsreparaturen.
Ohne Saarland und Berlin.

Ohne Berlin.

Pir baureifes Land: Vierteljahre,
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Anhang IX B

Tabelle 66
Index der Verkanfspreise tir Ausiuhrgiiter 1)
1962 = 100
Giiter der gewerblichen Wirtschaft
Gulter der Fertigwaren
Erniéh- d
1 1 arunter
Zettraum negesamt rungs- zusammen | Rohstoffe | Halbwaren -
wirtschaft zusammen | [nvesti- Ver-
tions- brauchs-
gliter 9 gliter )

1954 94,9 972 94,8 92,0 101,4 94,2 84,8 160,1
1955 86,9 96,0 96,9 924 106,2 96,1 87,1 99,5
1956 99,6 99.1 99,6 96,6 110,4 98,4 90.8 99,1
1957 101,9 1017 1019 103,0 1135 100,4 84,2 99,5
1958 99,5 1048 99,4 101,7 104,2 94,7 92,0 99,5
1959 98,9 98,7 99,0 102,1 104,1 98,2 92,3 98,9
1860 1002 979 100,2 101,6 1054 99,6 84,5 98,6
1961 999 96,2 100,0 - 100,1 102,3 99,7 971 29,2

1962 100 100 100 100 100 100 160 . 100
1963 100,1 109,5 100,0 1009 98,7 100,0 101,2 100,6
1964 1025 110,3 102,2 104,9 1026 102,1 1033 102,3
1965 1048 1111 104,6 104,7 105,2 104,6 . 1086 1048
1866 1070 1138 1068 104.8 10,0 106,8 1097 1084
1967 106,9 112,0 1068 101,1 108,0 106,9 1109 110,0
1968 1058 1079 1058 29,9 106,8 106,0 110,4 1094
1969 1113 109.0 111,3 1013 12,3 11,8 1172 118
1970 116,6 1131 116,7 108,4 120,5 116,7 124,8 113,6
1969 1.V}, 108,9 © 1088 1089 100,8 1076 109,6 1151 111,5
2. Vij. 110,4 110,1 1104 1003 110,9 1109 1157 1119
3.Vj. 1123 109,7 112,4 100,7 1151 1127 1176 112,2
4. Vj. 1134 1075 113,5 . 1035 1154 1139 120,1 111,4
1970 1. Vj. 1153 109,3 1155 14,5 1194 1156 122,1 112,7
2. Vij. 116,1 111,7 116,2 1055 121,2 1163 123,1 1132
3.V 1169 1145 117,0 111,7 1221 116,6 1251 1139
4.Vj. 1179 1169 118,0 118 1194 1181 1289 1146
1971 1. Vj. 1208 1176 1209 1153 1214 1211 132,7 1179
2. Vj. 1218 1177 1219 1176 1237 122,0 133,6 119,5
3. Vj. 122,1 1163 122,2 120,0 121,5 1224 134,6 121,2

1} 1954 bls 1957 umbasiert von CQriginalbasis 1938, ,
%) Hsupisichlich Enderzeugnisse, nach ihrer vorwlegenden Verwendung gruppiert (entsprechend der Warengllederung des Index
der industriellen Bruttoproduktion).
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Tabellenleil

Tabella 67
Index der Elnkaufspreise fir Auslandsgiiter
1962 = 100
Giiter der gewerblichen Wirtschaift
Gilter der Fertigwaren
Zeitraum | Insgesamt Eﬁ;‘;' susammen | Rohstoffe | Halbwaren darunter
wirtschaft zusammen | Ipvesti- Ver-
tions- brauchs-
giter 1) gilter )

1958 109,5 109,5 109,35 116,3 106,7 107.1 101,8 114,5
1959 105,4 1038 106,0 110,2 1049 104,3 1019 105.2
1960 145,0 101,9 106,3 1093 107,1 104,3 101,9 1029
1961 100,8 97,8 1021 103,7 102,2 101,2 99,6 99,5

1962 100 100 100 100 100 100 100 100
1963 102,0 1044 101,0 100,5 1009 101,3 102,5 1021
1964 103,7 1059 1028 101,4 104,5 1028 104,0 98,7
1965 106,3 11048 104,3 100,9 109,2 1038 106,0 97.0
1966 108,2 110,8 107,0 102,5 1139 106,0 109,0 99,0
1967 1059 1071 105,4 99,7 1122 1050 1077 1019
1968 1054 1042 1059 100,2 1152 104,3 108,1 1026
1969 1080 108,0 108,0 98,8 121,2 106,3 108,6 100,5
1970 107.2 1071 1073 97,2 121,2 105,7 105,5 101,8
1969 1. Vj. 1075 107,6 1074 1013 17,7 105.4 108,8 1020
2.Vj. 109,0 1104 108,4 100,2 120,3 106,8 109,6 100,7
3.Vj. 1095 105,0 1097 99,5 1239 108,1 110,0 1012
4.Vj. 106,0 105,1 106,5 94,1 12,7 1049 106,1 87,9
1970 1.V, 108,2 108,7 107.9 96,0 125,3 105,6 105,6 88,0
2.Vij. 107.7 107,6 107.8 96,9 1234 1058 105,5 88,4
3.V 106,5 105,7 1069 971 119,3 1058 105,5 103,0
4. Vj. 106,5 106,3 106,5 98,8 116,8 105,6 1054 1077
1971 L. Vij. 108,6 1101 108,0 1018 116,6 1070 1074 1104
2. Vj. 109,0 108,5 109,3 105,7 116,0 1078 108,1 108,5
3.V, 105,4 102,1 106,7 1029 109.9 107,2 107.6 105,1

1) Hauptséchlich Enderzeugnisse, nach ihrer vorwiegender Verwendung grupplert (entsprechend der Warengliederung des Index
_ der Industriellen Bruttoproduktion}.
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Anhang IX

Tabelle 68
Prelsindex fiir die Lebenshaltung
Alte Systemétik
4-Personen-Arbeitnehmerhaushalte !)
1962 = 100
Gesamt- i Bil-
tebenthaliong Ernéh "E:‘.‘e Woh %-% H Beklel 1:11::..;- g:‘.g‘ Vi
Zeitraum einschl, | ohne r:llng- T:l?:k- nu:q;) le?.lec;; Ol 1ll-aa"ltII ’ duneg- K;r';:da: ) halll::ﬂ:g kee]:;
Ernahrung waren tung pflege !;1'1]:11(;

1950 - 788 821 751 175 67 669 892 80,1 616 738 727

1951 849 877 620 1152 689 724 985 999 881 799  BLS

1952 86,7 876 857 1170 702 78 978 931 670 620 850

1953 85,1 860 843 1096 724 B804 928 882 847 BLO 858

1954 853 852 854 1017 725 848 91 6RO 842 P97 862

1955 [ 86,7 853 970 1008 747 858 91,8 670 B85 BlL4 868

1956 B89 883 895 1006 795 B85S 937 678 881 B35 860

1957 90,7 %3 91,1 1005 806 907 972 91,1 895 862 867

1958 02,7 923 930 1002 6820 946 977 B3@ 916 885 932

1959 83,6 927 946 992 B39 954 964 935 925 900 847

1960 949 946 952 991 89,1 965 963 952 940 024 96,

1061 }" 071 976 962 991 868 981 983 974 965 957 088

1062 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100

1963 1030 1028 1033 101,0 1058 1026 1004 1023 1024 1037 1041

1064 1054 1052 1058 10,6 1124 1041 101,01 1043 1042 1074 1051

1965 1090 1081 1106 1018 1189 1059 1029 1071 1074 LH4 1063

1966 128 1125 1133 1059 1206 1073 1042 1106 1121 1157 1105

1067 1144 1154 1127 1088 1376 1084 1035 1121 1139 1197 1140

1968 1161 1180 1108 1111 1474 1156 1026 1121 1199 1253 1166

1969 1183 1220 1145 1117 1604 1174 1031 1133 1215 1285 1167

- 1970 1237 1271 175 1158 1674 1240 1067 1183 1264 1357 1195

1970 1.V 1225 1254 1172 1146 1645 1228 1053 1164 1246 1340 1183

2.Vij. 1236 1264 1185 1158 1662 1219 1063 1176 1257 1353 1188

3. Vi 1240 1275 1175 1162 1681 1241 1070 1185 1270 1358 1197

4 vj. 1247 1282 1166 1167 1709 1270 4081 1205 1284 1375 1211

1971 1.V, 1277 13,7 1202 1180 1736 1296 108¢ 1227 1303 1396 1276
2.v]. 1209 1336 1232 1199 1767 1287 1113 1246 1322 1415 1303

3.Vi. 1913 1354 1239 1209 1798 1302 1132 1264 1336 1435 1334

1) Haushalte mit mittlerem Eilnkommen des alleinverdlenenden Haushaltsvorstandes. Bis 1956 Warenkorbh 1950, von 1857 bis 1960
‘Warenkorb 1858, ab 1961 Warenkorb 1982,

?) Bei Meubau-Wohnungen nur sozialer Wohnungsbau.

%} Ohne Saarland und Berlin.

4) Ohne Berlin.
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Tabelentes!

Tabelle 69
Preisindex fiir die Lebenshaltung
Neue Systematik
4-Personen-Arbeitnehmerhaushalte 1)
1962 = 100

Gesamt- ) o . Ver- . Persiin-
lebenshaliung :::;;. Klei- | Wob Elz?tk;{" %ﬁg:’ ]:l‘;hdl;: E:;%e:: Bildung| liche
Zeitraum einschl. | chne | und | dung, nungs- Gas, | halts- richten-( sund- U:lz:r- :::_'
“Nabrunge-ung | Somu| Schube | miete ) Bremi |t | Sber- | elt: |fizg) ung
GenuBmittel ) lung u. &.
1963 103,0 103,1 1029 102,2 105,6 102,7 102,0 1046 .102_.9 101,4 1033
1964 105,4 1057 1050 1043 1121 1042 1034 1057 1056 1034 1067
1965 109,0 1089 1090 1071 118,6 106€,1 106,2 1068 1092 1063 1097
1966 1128 1134 1120 110,5 129,7 107,5 108,3 111,2 1152 1092 1134
1967 1144 1163 113,0 1121 1382 108,5 108,3 1143 1176 1116 11748
1968 116,1 1260 1111 1120 1484 1159 1085 117,0 1253 1151 1224
1969 1193 123,5 114,2 113,2 1619 1178 109,5 116,9 127.3 1171 126.4

1970 1237 1287 1174 118,0 168,5 1244 114,3 1199 1334 13,7 130,5 -
1967 1. Vj. 114,2 1157 112,2 112,1 1358 109,6 108,6 113,5 116,9 1110 116,7
2.Vj. 114,8 1159 1133 112,2 1378 106,2 108,4 113,7 1173 111,5 116,7
3. V). 1145 116,5 1120 1120 139,2 108,3 108,1 1148 1180 1117 118,4
4. V]. 114,1 116,9 1106 11,9 1402 110,0 1079 1151 118,2 112,2 119,5
1968 1. Vj. 1157 1190 1114 119 1439 116,9 108,2 1164 124,5 1147 121,5
2. Vj. 1159 1194 11,4 1119 1473 1134 108,3 1166 1248 1152 121,5
3. Vi. 1159 1204 1102 1120 1499 1155 108,7 117,2 1259 1152 1227
4.V]. 116,9 1212 111,2 1123 1526 1179 1088 1177 1261 1154 1240
1968 1.V]. 1183 1225 1132 1126 1588 1180 1089 1169 1264 1160 1245
2.Vj. 119,3 1228 1149 1128 1616 1149 1092 1170 1270 1164 1247
3.Vi. 119.5 1236 114,5 1131 163,0 1159 1095 1168 1272 1176 1274
4.Vj. 120,2 1249 1141 1142 1640 1222 1105 M71 1279 1184 1290
1970 1.V]. 122,5 1269 1169 1162 1659 1233 1121 1187 1313 1221 129.8
2. Vi. 123,6 1279 118,2 1173 167,35 1223 1134 119.2 132,6 123,4 1304
3.vy. 124,0 1290 1175 1182 168,1 1246 1146 120,1 1341 1238 1307
4. V1. 1247 1309 116,8 120,3 1716 1275 116,2 1216 135.6 1257 1311
1971 1.V4. 127,7 1337 120,0 122,5 174,5 130,1 118,1 124,6 137.8 1278 139,0
2. V1. 1299 1356 1228 1243 1775 129,1 1139 1275 1397 129.8 1399
3. Vj. 1313 1374 123,6 1258 180,0 130,6 1216 1296 141,0 130,7 1444

1) Haushalte mit mittlerem Einkommen des alleinverdlenenden Haushalisvorstandes.

f) BinschlieBlich Verzehr in Gaststftten,

% Bel Neubau-Wohnungen nur sozialer Wohnungsbau,



Anhang IX

Tabelle F0
Prelsindex {ir die Lebenshaltung
Neue Systematik
Alle privaten Haushalte
1962 = 100
Gesamt- ) Ver- _ Perstin-
lebenshaltung Nah- Elektri-| Ubrige | kehr, |Korper- Bildung| liche
—_ | rungs-| Klel- | Woh- | zit4t, | Haus- | Nach- ([undGe-

Zeitraum einschl. | ohne und | dung, | nungs-| Gas, | helts- | richten-| sund- Ulr]:tl:r- ﬁ‘t:::
Nahrunge- und |mteln| | T | tofle | romg | mi: | phiege |beltuns| tung

g3 u é

Genubmittel 1) lung '
1963 1029 103,0 1028 1021 105,4 103,2 101,9 103,3 103,1 102,7 102,0
1964 1054 105,6 105,t 103,6 t114 105,1 102,9 to4,4 106,9 106,5 103,6
1965 108,7 108,7 1088 1058 1178 1071 104,8 1052 112,3 110,2 106,0
1966 112,7 113,0 112,2 1087 1271 108,4 107,0 1095 1185 114,0 1088
1967 114,6 116,2 1121 110,0 135,7 103,9 107,1 1129 123,6 1178 1114
1968 1164 120,0 1111 110,0 1460 116,7 1078 116,0 1305 121,1 114,0
1969 119,5 1230 114,1 111,3 156,6 118,7 109,1 1153 1333 1231 116,4
1970 1240 128,5 1174 1158 163.4 1274 114,1 118,1 140,9 1294 121,0
1967 1.Vj. 1144 1156 . 1125 110,0 1322 . 1109 108,7 111,89 1225 1167 1109
2. Vj. 114,7 1156 1132 110,1 1347 106,9 107,1 1122 1229 1178 1108
Vi 114,53 116,3 111,93 109,9 1372 1098 1057 113,7 1244 117.8 111,6
4. V5. 114,6 1172 110,8 1099 1387 1118 106,83 1138 1245 118,93 1122
1968 1. Vj. 1161 1193 113 1098 1424 1182 1082 1158 129,6 120,6 1135
2.Vij. 116,3 119,6 1112 1098 1451 1137 1084 1157 1269 1210 113,5
3.Vj. 116,2 120,1 1103 110,1 147,1 1159 1071 116,3 1311 121,3 114,2
4.Vij. 1171 121,0 111,4 1104 1493 119,0 1075 116,3 1314 121,68 1149
1969 1.Vj. 118,7 122,3 1132 110,7 1539 1190 109,6 1154 1321 1222 1153
2. Vij. 119,3 1224 1146 110,9 156,3 1152 108,8 1154 132,7 122,68 1156
3.Vij. 1194 1228 1143 1112 1575 1164 1079 1152 1335 1233 1168
4.Vj. 1204 1244 1144 112,3 1586 124,0 110,1 1153 134,7 124,3 117.9
1970 1.Vj. 1229 126,8 1170 114, 160,6 1255 1133 1168 138,5 1276 120,2
2. Vj. 1239 t27.7 118,1 1151 162.5 124,5 1139 1t7.4 140, 1289 1207

3.Vj. 1241 128,7 1174 1161 164,0 127.9 1135 1183 1416 1265 1213

4. Vij. 1253 130,7 1171 118,0 66,3 1317 t159 119,7 1433 131,5 121,7
1971 1.Vj. 128,0 t33,6 119,7 1202 169,0 1352 119,5 122,6 1468 133,7 1248
2. Vj. 1299 1353 121, 1220 1721 1336 120,2 1251 1497 1358 12586
3. Vij. 13t.0 136,7 1225 1234 1744 135,0 1203 1265 151,3 1373 1278

1) Einschliefilich Verzehr in Gaststitten.




Tabellenteil

Tabelle 71
Preisindex fiir die Lebenshaltung
Alte Systematik, Zusatzdarstellung
1962 = 10¢
sami | N | g | Dienat | S| som. | Nob | aungs | Dot | e
Zeitraum h.;?f::g-] mittel?) 11?;;.3) gen ) r\;\;a‘-) l';‘i’ﬁ;':é mittel ) z;‘:;'.) gen Y r\:;a‘—}
alle privaten Haushalte 4-Personen-Arheitnehmerhaushalte %)
1963 1029 103,2 1054 105,0 1014 103,0 1033 1056 1049 1014
1964 105,4 105,5 111,3 109,2 102,2 1054 105,6 112,0 108,5 1025
1963 108,7 110,0 117,6 1136 , 1036 1090 1104 118,4 1122 1044
1966 112,7 1129 126,9 1208 105,5 1128 1129 129,5 118,4 1068
1867 1146 1119 1354 1254 106,7 114,4 1-12,1 1379 121.8 108,3
1968 1164 1094 1456 131,5 1077 116,1 109.8 148,1 128,4 1094
1969 119,5 1132 1560 1343 108,3 119,3 1135 1614 131,3 110,2
1970 1240 116,1 162,8 1413 1125 1237 116,3 168,0 138,3 1144
1967 1.Vj. 114,4 1128 1319 124,2 107,0 114,2 127 1355 121,2 108,0
2. Vj. 1147 1133 1343 1247 106,4 114,8 1136 1375 121,4 108,1
A Vj. 114,5 111,5 1369 1254 106.5 1145 1118 138,9 122,0 1084
4. Vj. 1146 1100 1384 1262 1070 1141 110,1 1399 1226 1085
1968 1.Vj. 116,1 1089 1420 130,5 108,0 115,7 1104 143,6 12;?.2 19,3
2.Vj. 1163 109,7 1447 1309 107,5 1159 110,5 146,9 127.6 109,1
3.Vi. 116,2 108,2 146,7 132,0 1074 1159 108,6 149.6 1290 109,4
4. V). 117,1 1097 148,8 1326 1078 1169 1059 152,1 129.8 1098
1969 1. Vj. 118,7 1121 153,4 1331 108,3 118,3 1123 158,4 130,2 109,8
2. Vi, 1193 1140 1557 133,7 107.8 119,3 1146 161,1 1306 109,6
3.Vj. 1194 113,5 1569 134,6 107,7 119,5 1139 1625 131,7 1100
4. Vij. 1204 1134 158,0 135,7 109,47 120,2 1132 163,5 1328 1113
1970 1. Vj. 1229 116,1 160,1 138,9 111,4 122,5 1162 1654 136,0 113,0
2. Vj. 1239 1171 161,9 140,5 1119 123,6 117,5 166.9‘ 137,6 1138
3. Vi. 124,1 1159 163,4 142,0 1125 124,0 1164 168,5 139,0 114,6
4, Vi, 1253 1151 165,7 1436 1143 124,7 1153 1710 140,4 116,7
1971 1.Vj. 128,0 118,4 168,3 1468 116,7 1277 118,0 1738 1443 118,2
2. Vi. 1299 1208 1714 149,5 117.6 1299 1220 176,9 1471 1185
3. Vi. 131,0 121,2 173,7 152,2 118,1 1313 1226 179.4 1505 120,5

Ohne Gaslstittenleistungen.

Einschliefilich Garagennutzung.
EinschlieBlich Reparaturen, Gasistdtlen- und Beherbergungsleistungen.
Chne Gaststitten- und Beherbergungzsleistungen,
Haushalte mit mittlerem Einkommen des alleinverdienenden Hausballsvorstandes.
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Anhang IX

Tabelle 72
L8hoe und Gehililter
1962 = 100
Brutto- Tarifliche
stun- wo- i Stunden- | Wodhen-
Brutto- | dem- | chen- lm"“‘“ - Monatsgehslter
lohn. 16hne
und verdlenste i der
-gehalts-
Zeltraum | summe je N gewerb- gewerb- gewerb-
besdhif- in lichen lichen lichen
tigten . Indu- Wirt- Wirt- wirt-
Abhfin- inder strie '} | Indu. schaft Indn- | schaft Indu- | sdhaft
gigen Industrie *) und strief) | undbel | striel) | undbel | strie?) | undbei
Han- Gebiets- Geblets- Gebiets-
del®) kérper- karper- kérper-
schaftan schaften schaften
1960 B3,2 813 824 84,8 B39 B4,1 856 85,5 85,0 86,3
1961 91,7 88,7 50,8 92,1 90,6 91,0 922 92,3 92,1 93,1
1962 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100
1963 106,1 1075 106.8 106,5 106,5 106,7 105,6 1059 1052 1058
1964 1155 1165 115,2 113,5 113,08 1138 1109 111,1 1102 110,7
1965 1259 127.9 1270 122,9 1224 122,6 1184 118,8 1178 1179
1966 1348 136,4 134,2 1318 1311 1315 126,2 126,7 1250 1251
1967 139,3 9) 140,7 1334 1370 1373 1373 130.1 1306 1283 129,1
1968 1477 5) 1469 1425 143,5 143,1 1429 1352 1355 1326 1333
1969 161,2 8) -160,1 158,0 154,7 1525 1527 1439 1443 141,1 1414
1970 184,97 182,4 1799 172,9 172,90 1735 161,08 162,7 156,9 1565
1969 Jan ) 1530 1483 149,1 147,5 1480 1394 1400 136,5 137,2
B
Apr 15287) 1574 1556 1526 1506 151,1 1422 1429 1400 141,1 -
Jul 160.6 159,3 1557 . 1522 1525 1437 143 1411 142,
169,52
Okt ) 169,2 168,6 161,3 1597 158,1 150,1 1499 1469 145,1
1970 Jan 174,1 1699 1657 163,5 164,9 1534 155,0 1488 151.0-
17492
Apr (% } 177.8 176,6 170,6 167,2 1686 156.5 158,0 152,1 154,5
Jul 1859 . 1834 1759 176,1 176,3 164,7 165,2 1588 158,1
1947 3
Okt 9 ) 191.8 1888 1792 184,7 184,2 1725 1725 167 .8 1624
1971 Jan 197.5 190,2 186,1 1853 1911 1768 178,5 171.2 1688,0
198,3 9
Apr ) 200,6 154,3 190,1 1914 193.5 1786 1805 173.0 1719
Jul J 208,6 2028 1956 2007 02,2 187,3 188.7 178.2 175,7

1) EinschlleBlich Hoch- und Tlafbau.

1) EinschlieBlich Kreditinstitute und Versicherungss

gewerbe,
3), Filr Bruttolohn- und -gehaltssumme je beschiftigten Abhingigen: Halbjahre,
) Vorliufige Brgebnisse.
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SACHREGISTER
(Die Zahlenangaben beziehen sich auf die Textziffern)

Abschdptungsmalnahmen am Euro-Dollarmarkt 9, 135
Abschwungsproze 23, 56, 214, 233
AbwehrmaBnahmen gegen Dollarzuflfisse 9
Administrierte Prelse 99, 337 °
Arbeitskrdttepotential 62 ¢

Arbeltslose 61, 221

Arbeitslosenquote 61, 227 {.

Arbeltsmarkt &0 [f., 228

Arbeitsproduktivitdt 58 1., 223, 237, 325
Arbeltsvolumen 221

Aulkommenselastizitit des Steuersystems 171
Auftragsbestinde 34, 119 -

Auftrageeingang '

— aus dem Ausland 23, 26 {f., 119, 215

— bei den Investiionsgiiterindustrien 31 fi:

— bei den Verbrauchsgiiterindustrien 47

Auiwertung

— De-facto-Aufwertung der D-Mark und Wetthewerb 70

— D-Mark-Aufwertung 1969 und Agrarpreise 81

— gewogener Aufwertungssatz 104 f., 241

Ausiuhr 120 ff,, 220, 330

— InvesUlonsgiterausfuhr 352, 355

Ausfuhrpreise 112f.

Auslastungsgrad des ProdukHonspotentials 49, 51, 53,
213, 219, 227, 325

Ausrlstungsinvesiitionen

Anfienbeltrag 124, 330

Anllenwirischaft 100 ff,

— AuBenwirtschaftspolitk 349
— Wetthewerbsposition der Exportwirtschaft 105, 351

Aunlenwirtschattliches Glelchgewicht 226, 232

Bankenliquiditdt 141 ff.

Bardepot 238, 208 1.

Baseler Ahkommen 7

Bauwirtschaft

— Angebot 57

— Nadhfrage 36 ff.

— Preisentwidklung 94, 224

— voraussehbare Entwicklung 216

Belgien 2, 105, 203

Beschiftigung 62, 221, 228, 232, 323 1.

Bruttoinlandsprodukt 48, 51 f., 227 {,, 372

Bruttosorialprodukt 219

Bundeshank 2, 103, 125, 131 1., 134 £, 148 ff,, 233, 243 1f,,
310, 313, 375

— Devisenbestinde 101

Danemark 17

Degressiva Abschrelbung 32

Devisenbirsen 2, 10

Devisenmarkt
— gespaltener 10, 14, 17, 275
— Kursbildung 242, 294 1.

Devisenruflisse 2, 19f., 101, 132, 134 {I.
Dienslielstungshilanz 123
Diskonisatz 139

23, 35, 214, 364

Durchschnittywerte der Ausfahr 1081, 118
Binfuhr 63, 122, 220

Einfuhrpreise 144 ff.

Einkommen

— aus unselbsténdiger Arbeit 72, 77

— aus Unternehmertitigkelt und Vermégen 71
— Entwidklung In der Landwirtschaft 80 If.

Einkommenspolltik 248, 331 ff.,, 336 I, 344
Einkommensverteillung 72
Entspannung, konjunkturelle 22 ff,

Ersparnisbildung 45
Erzengerprelse 25, 93
— in der Industrie ff,, 224, 229, 344
~— in der Landwirtschaft 81
Buro-Geld[Dollar)markt 5,9, 131, 134 £, 152 1,
Eurcpilische Wihrungsunlon 281 ff.
— Autonomie der Zinspolitik 285
— Integrationsprozef 287 [
— Splitting in der Interventionspflicht 285
— wirtschaftspolitische Zielvorstellungen 284
Expansionspolitik 325
— alternative Strategien 358 ff., 364 f., 369 ff.
— MabBstablosigkeit 319
— Strategie der zukunfisgerechten Expansion 326 ff.,
345 ff., 358 {f., 363, 366
Finanzlage der Renlenversicherung 79, 335
Finanzplanungsrat 155f., 161
Finanzpolitlk 177If, 181 {[,, 2451, 329, 339 .
8. auch Gffentliche Finanzen
Frankreldh 2, 10, 215
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