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1. GemU 8 6 Abs. 1 des Gesetzes über die Bildung eines 
Sachverstindigenrates zur Begutachtung der gesamtwirtschaft- 
lichen Entwidrlung vom 14. August 1963 in der Fassung vom 
8. November 1966 und vom 8. Mai 1967') legt der Sadiver- 
ständigenrat hiermit sein achtes Jahresgutachten vor 7. 

2 Die konjunkturelle Entwi&lung, vor d e m  die währungs- 
politischen Ereignisse, haben den Sachverständigenrat veran- 
l d t ,  seine Ansichten am 6. Mai 1971 dem Bundesminister für 
Wirtschaft in einem Brief mitzuteilen a). 

3. Die sidi abzeidmenden Fehlentwidrlungen waren ferner 
Gegenstand des Sondergutaditem .Zur konjunktur- und wäh- 
mngspolitischen Lage im Mai 1971' vom 24. Mai 1971, das der 
Sachverständlgenrat im Einvernehmen mit dem Bundesminister 
Wr Wiriscbaft und Finanzen (nach Q 6 Abs. 2 des Sachver- 
ständigenratsgesetzes) kune  Zeit nach seiner Ferügstellung 
veröffentlicht hat '). 

4. Die drudrtedmische Anordnung des Minderheitsvotums im 
vorangegangenen Jahresgutachten (JG 70 Ziffern 297 bis 321) 
hat da und dort zu MiDverstBndnissen Anlaß gegeben. In diesem 
Gutachten wird dafür Sorge getragen, da8 slch die Voten der 
Minderheit auch äu8erlich von der Meinung der Mehrheit 
deutlidi abheben. 

5. Der Sachverständigenrat hatte Gelegenheit, die anstehen- 
den konjunktur- und wirtschaftspolitisaien hobleme mit dem 
Bundesminister Wr Wirtschait und Finanzen sowie mit dem 
Bundesminister für Emähmng, Landwirtschaft und Forsten und 
deren Mitarbeitern. der Deutsdien Bundesbank, Vertretern des 
Bundeskariellamtes. der Sozialpartner, des Deutschen Industrie- 
und Handelstages und des Bundesverbandes der Deutschen 
Industrie zu erörtern. Fragen der Devisenkurssicbemng w d e n  
mit FacNeuten aus Industrie, Handel und Banken diskutiert. 
Zur Klärung dieser Fragen hat auBerdem der Deutsche Indu- 
strie- und Handelsiag d u n i ~  eine Umfrage beigetragen. 

An den Gesprächen im Rahmen der .~onzertierten Aktion' 
beim Bundesminister für Wirtschaft und Finanzen hat der Rat 
teilgenommen. 

') Daa Gesek mit den hderungen dur& d u  hdcrungigwetr u m  B. N o  
vember 18b6 und durm die den Sadwentllndigenrat betrdlsnden Batlm- 
mungen des .Gesetzw zur Wrde-g der Stabllitht und des Wadutuins 
der Whisddl' vom B. Jval 1967 sorle die D8 1 bb 3 dieses Gesetzes 
sind als A n h q  I und 11 mgefflgt. 
Widtlge Beitlmmuigea des Sadvmtlndlgenrat.g~.eUes aInd h Vor- 
wort der Jsbresgutadten 1 W ö 5  bis 1 W 6 8  erlllutsrt. 

7 eine Liste der bkber andlenenen Jsbresgutadten und der Sondergut- 
amten iat In A n h g  111 abgedruat. 

7 Der Brtcl wlrd In Anhang IV ver(metli&t. 
7 Abgedmat in Anhang V. 



8. Dr. Amin Gutowski, Professor an der Universität Frank- 
furt. wurde am 3. Dezember 1970 in den Sachverständigenrat 
berufen. Er trat an die Stelle von Dr. Manfred Sctiäfer, Sam- 
brü&en. der entsprectiend den Vondxiften des § 1 Abs. 3 Sam- 
verständigenratsgesetz, wie bereits im letzten Jahresgutabten 
mitgeteilt. sein Amt am 13. Juli 1970 niedergelegt hat, da er als 
Minister für Wirtsdiaft, Verkehr und Landwirtsdiaft in die 
Regierung des Saarlandes eingetreten ist. 

7. Die Amtsperiode als Ratsmitglied ist für Professor Dr. 
Wilhelm Bauer am 1. Milrz 1971 abgelaufen. Der Bundespräsi- 
dent hat ihn für weitere fünf Jahre in den Samveniändigenrat 
berufen. 

8. Die Gesprädie, die der Rat mit Vertretern der Wirtsdiafts- 
wissensdraften an Ho&s&ulen und an Forsdiungsinstituten im 
Laufe des Jahres führen konnte, haben ihm für seine Arbeit 
wertvolle Erkenntnisse vermittelt. Allen Beteiligten gilt der 
Dank des Rates. 

8. Ferner dankt der Rat Professor Dr. Albeda, Rotterdam, 
Dr. Odd Aukmst. Oslo, Dr. A. Molander und H. Aintila, 
Helsinki sowie dem Ukonomisdien Rat in Kopenhagen für Be- 
n&te und Unterlagen über ausländisctie Erfahrungen mit be- 
stimmten wirtsctiaftspolitisdien Maßnahmen. 

10. Die Professoren Dr. W. Albers, Kiel, Dr. Th. Heidhues, 
Göttingen, Dr. E. Sohmen, Heidelberg, Dr. A. Woll. Gießen so- 
wie die Herren Dr. H. Irmler. Mitglied des Direktoriums der 
Deutsmen Bundesbank, Dr. W. Kau und Dr. S. Lörder, Tubin- 
gen, und Dr. R. Pohl, Berlin, haben dankenswertenveise zu 
Einzelfragen s&rifiii& Stellung genommen und damit die 
Arbeit des Rates bei der Vorbereitung des Gutabtens er- 
leimtert. An den Absdilußarbeiten am Jahresgutabten haben 
si& Dr. H. Albe&, Tübingen, und Dr. M. Feldsieper, Mainz, 
beteiligt. 

11. Die volkswirtschaftli&e und statistisme Abteilung der 
Deutsben Bundesbank hat wie immer den Sadiverständigenrat 
bei seinen statistismen Arbeiten in großzügiger Weise unter- 
stützt, in zahlreimen Einzelfragen beraten und ihm bei der 
Materialbesmaffung in vielen Fällen wertvolle Hilfe geleistet. 
Ihr dafür zu danken, ist ein besonderes Anliegen des Rates. 

Die Zusammenarbeit mit dem Statistisben Bundesamt war au& 
in diesem Jahre sehr gut. Der weit über das Normale hinaus- 
gehende Einsatz vieler Angehöriger des Amtes. insbesondere 
der ständigen Mitarbeiter der Geschaftsstelle, hat die Arbeiten 
des Rates sehr erleiditert. 

12 Au& dieses Jahresgutaditen hätte der Sadwerständigen- 
rat ohne die unermüdlidie Hilfe seiner Mitarbeiter ni&t fertig- 
stellen können. Beim Abs&luß dieses Gutamtens gehörten dem 
wissensmaftlimen Stab des Rates an: Dip1.-Volkswirt Dip1.- 



Kaufmann Helmut Becker, Dr. Robert Fedit, Dr. Hartmut E. Fest. 
Dip1.-Volkswirt Hans-Hermann Jürgensmann, Dip1.-Volkswirt 
Karl-Heinz Ketterer und Dip1.-Volkswirt Rainer Vollmer sowie 
vorübergehend audi Dr. Rüdiger Pohl. Hannover. 

Ein besonderes Maß an Verantwortung für die wissensdiaft- 
lidie Arbeit des Stabes hatte der Generalsekretär des Sadiver- 
ständigenrates. Dr. Hans J. Barth, zu tragen. Alle Fehler und 
Mängel. die dieser Beridit enthält. gehen indessen allein zu 
Lasten der Unterzeidineten. 

Wiesbaden. den 18. November 1971 

W. Bauer A. Gulowski CI. KöNer N. Klolen 0. Sievert 
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S t a t i s t i s c h e  M a t e r i a l q u e l l e n  

Annahen aus der amtli&en Statistik für die Bundesre~ubiik Deuts&- ~ - -- ~- - - ~  ~ ~~ 

land stammen. soweit ni&t anders vermerkt. vom Statistiden Bun- 
desamL Diese Angaben beziehen aidi auf das Bundesgebiet e insd .  
Berlin [West); andere Gebietsstände sind ausd~&l i& angemerkt. 

Material über das Ausland wurde in der Reael internationalen Ver- 
öflentli&ungen entnommen. Darüber hinaus sind in einzelnen Phiien 
au& nationale Veröllent!i&ungen herangezogen worden. 

Hj. 

V]. 

MiiL 

Mrd. 

JG 

JWB 

SG 

DIW 

EWG 

GA= 

HWWA 

IfO 

IPW 

I WF 

OECD 

A b k ü r z u n g e n  

= Halbjahr 

= Vierteljahr 

= Millionen 

= Milliarden 

= Jahresgutamten des Sa&verständigenrates m B e  
gutadtung der gesamhvirts&aftli&en Entwidilung 

= JahreswMaftsberi&t der Bundesregierung 

- Sonderguia&ten des Sa&verstandigenrates m Re- 
gutamtung der gesamlvrirts&dtli&en Entwidilung 

= Deutsdes Institut firr Wirts&dtsfodung, Beriin 

= Europäisde Wirtsd~ftsgemeins&dt 

= Allgemeines Zoll- und Handelsabkommen 

= HWWA-Institut für WMdle3Wors&ung. Hamburg 

= Ifo-Institut für Wirts&aftsfordung, Mün&en 

= Institut für Weltwirts&dt an der Unlveraität Kiel 

= Internationaler Wähnuigsfonds 

= Organisation für Wirtsdmiili&e Zusammenarbeit und 
Entwidilung 

= Rheiniscü-Westfälisdxs Institut für Wlrtsmafts- 
forsdiung. Essen 

= Vereinte Nationen 

= Wirtn&dtswissenSmaftlirfies Institut der Gewerk- 
n&aften, Köln 



Zeichenerklärung 

0 = weniger als die Häifte der kleinsten dargestellten 
Einheit 

= kein Namweis 

. . . = Angaben fallen später an 

der zeitliche Vergleich ist durch grundsätzliche 
- Oder I= Ande-gen beeinträchtigt 

X = Nachweis ist nimt sinnvoll bzw. Fragestellung trifft 
nicht rn 



Dle Lage 

Für die gesamtwirtsdiaftlidie Entwidrlung im Jahre 
1971 ergibt sidi aus unserer Diagnose folgendes 
Bild: 

- In der westdeutsdien Wirtsdiaft verstärkt sich 
seit dem Sommer der koniunkturelle Absdiwung. 
der Anfang des Jahres vorübergehend unter- 
brodien worden war. Die Naüürage beanspmdit 
das Produktionspotentiai zwar nodi in hohem 
Maße, aber nidit mehr so stark wie vor einem 
Jahr. Die Preissteigemngen sind immer nodi 
sehr hodi. 

- Die Zuwadisrate des realen Bmttosozialprodukts 
hat 1971 weiter abgenommen; mit knapp 3 vH 
ist sie nur etwa halb so groß wie 1970 (5'18 vH) 
und niedriger als im Durd i sh i t t  der letzten 
zehn Jahre (4'1s vH). Nadidem sidi die Nadi- 
frage von der Jahresmitte an zunehmend ahge- 
sdiwädit hat, sind die Sadikapazitäten kaum 
nodi irgendwo überfordert. am wenigsten in der 
Industrie. 

- Audi der Arbeitsmarkt hat sich aufgelodtert. 
Zwar zeigt die Arbeitslosenquote von 0.8 vH im 
Oktober 1971 weiterhin einen hohen Besdiafti- 
gungsstand an. dodi nimmt die Anzahl der Ar- 
beitslosen stetig zu. Die Nadifrage nadi zu- 
sätzlidien Arbeitskräften ist stark zurüdrgegan- 
gen. Im Jahresdurdisämitt dürften nodi 170000 
Arbeitnehmer mehr als 1970 bes~a f t i g t  sein. 
Seit dem Sommer I971 nimmt die Anzahl der Be- 
sdiäftigten indesnidit mehr zu; in der Industrie 
geht sie sdion seit einem Jahr zurüdr. 

- Die konjunkturelle Unsidierheit wirkt in der 
Lohn~olitik allmählidi auf mehr Zurüdihaltuna r ~ ~~~~ 

~~~ -~ ~ - 

hin. Nodi gehen die Lohnsteigerungen jedem 
über das hinaus. was mit einer Stabilisierung des 
Kostenniveaus vereinbar wäre. Die Einkom- 
mensverteilung hat sidi 1971 weiter zugunsten 
der Arbeitnehmer versdioben. 

- Der heisauftrieb hat bisber nur auf der Erzeu- 
gerstufe nadqelassen. Die Höherbewertung der 
D-Mark nadi der Wediselkursfreigabe hat die 
Im~ortaiiter verbilliat und die Preiserhöhunas- " - 
spielräume im Inland eingeengt. Daß die he i s -  
s teigemgen auf der Verbraucherstufe rasdi 
nadilassen würden, war nidit zu erwarten. Die 
Lebenshaltung hat sidi in den letzten zwölf Mo- 
naten um fast 6 vH verteuert. 

-- Auf die a~0enwirts&aflIidien Ubersdiusse ist 
üie H O h e r b e w p l t u n o ~ r k  bislanq ohne 
sidith-llesgs geht die 
' Auslandsnadifrage zurüdt. Der AuDenbeitrag 

dürfte 1971 annahemd 12 Mrd. DM betragen; 
das entspridit. wie im Vorjahr. etwa 1.6 vH des 
Bmttosozialprodukts. Au& 1971 führten hohe 
Zinsen i n  Inland zu Importen von langfristigem 
Kapital. Im kurzfristigen Kapitalverkehr wurde 
durdi die Wediselkursfreigabe der kräftige 
Liquiditätszustrom unterbrodien. Seitdem über- 
wiegen die Kapitalerporte. 

Dle vorausslditllche EnMdrlunu 

Für die gesamtwirtsdiaftlidie Entwidrlung im Jahre 
1972 ergibt sidi aus unserer Prognose folgendes 
Bild: 

- Der Konjunkturabsdiwung wird sidi zunächst 
fortsetzen. Ob er im späteren Verlauf des Jahres 
in eine Rezession führen, zum Stillstand kommen 
oder in einen neuen Aufsdiwung münden wird. 
ist derzeit nur sdiwer abzusdiatzen. 

- Die deutlidisten kontraktiven Einiiüsse werden 
von der privaten Investitionsnadifrage aus- 
gehen. vor allem von der Naüürage nadi Aus- 
rüstungsgütem. Mit einem Einbmdi wie 1966 
redinen wir allerdings nldit. Die Vorratsinvesti- 
tionen werden sidi zumindest in der ersten Jah- 
reshälfte weiter verringern. Bei nadilassender 
Einkommensexpansion werden die privaten 
Verbraudisausgaben wesentlidi langsamer als 
bisher steigen. Verhalten wird auch der An- 
stieg der Ausfuhr sein. da der versdiärfte Wett- 
bewerbsdmdr infolge der Höherhewertung der 
D-Merk sdiwerer wiegen dürfte als die Konjunk- 
turbelebung in einigen Partnerländem. Die Aus- 
gaben des Staates werden sdiwädier zunehmen 
als 1971. 

- Das reale Bruttosozialprodukt wird nur wenig 
höher sein als 1971. Der Auslastungsgrad des 
Produktio~potentials wird weiter sinken, aber. 
nidit so tief wie im Rezessionsjahr 1967. Audi 
die Anzahl der Besdiäftigten wird deutlich ab- 
nehmen. selbst wenn die Unternehmen zunädist 
besoebt rein mögen. vor allem die geleistete Ar- 
beitszeil zu verringern. 

- Die Löhne werden weniger stark steigen als 
1971. Der gemessene Produkti~tiitszuwadis 
wird wieder größer werden. zwädist aber vor 
allem. weil die Unternehmen Arbeitskräite ent- 
lassen. Aus beidem wird sich eine gewisse Min- 
derung des Kostendrudrs ergeben. 

- Au& der Preisauftrieb wird sdiwadier sein als 
bisher; eine rasdie Beruhigung ist jedodi - zu- 
mindest auf der Verbraudierstuie - vorerst 
nidit zu erwarten. 



ERSTES KAPITEL 

Zur Konlunkiurlage 

I. Der lnl.matlonalo R a h m  1Bn: r e i b  -. dR Lhre Wechselkurse noch nicht freige- 
WIhnin#aUnnihUI. r h W l d > . n r  Wodirtum. geben hatten. zu einem bmdvantten Floatlnq Uber; - 

anhaltende Kort.nlnflaHon 

I. Der Veriauf der Welikonjunkiur wunie 1971 von 
schweren Wäbmngamruhen iibersdmttet. dle 
sdüieBlich in die Krise des Weitwähnmgssy6tems 
einmündeten, in der wdr uns gegenwertig noch be- 
firden. Sie traf die westiichen indusi~ieländer in 
einer Phase schwachen oder sich absdiwächenden 
Wamstums (Shmbild 1). In den Vereinigten Staa- 
ten blieb die Nadtlragebelebung hinter den Ewar- 
t u m n  runidr (Ziffern 11 L). in den meisten konti- 
nentaleuropäiden Industrieländern verstärkte sich 
die konjumkturelle Enlepannung Wfern 13ff.) und 
in G r o B b n l d e n  nahmen die rezessiven Tendenzen 
m (Ziffer 18). Sogar in Japan wrlangsamte sich - 
verglichen mit dem gewohnten W a h t u m  - die Ex- 
pansion beträchtlich Cifer 19). Bei unverandert 
starkem Kostendruck hielt der weltweite Prehad- 
trieb jedoch weiterhin an (Wffern 20f.). 

W.n*lhnmgsqsiem In der M w  

2. Eine Erschiittemmg des Weltwährurqssystems 
küdigte sidi schon seit geraumer Zeit an. Die Zei- 
chen ?uisenhafter Zuspitzung mehrten si*, ais in den 
ersten Monaten 1WI den Zentrdibanken der mei- 
sten westeuropäischen Imhstrieländer gro0e Men- 
gen von Auslandsgeldern unflooseri. Besonders be- 
trolfen wurde äie Deutsche Bundesbank, die für  
mehr als 18 Mrd. DM Dollars aufnehmen muüte, da- 
von allein für 8 M d  DM in den beiden lehten Ta- 
gen vor der SddieBung der Devisenböne am 5. Mai. 
Am 9. Mxai 1971 gab die Bundesregierung den Wech- 
sekum vorläufig frei. Die Niededarde taten das 
gleiche. Die Schweiz wertete ihre Währung um 
7 vH, Usterreich um 5 vH auf. Frankreich und Bel- 
gien daßegen entsddoesen sich. ihre Devisenkontrol- 
len zu w r s a e n .  

Dar MiBtrauRi in den D o h r  erreichte seinen H ö k  
&t, a k  ein AuJsmuS des ameriksnismen Kon- 
g r m  Anfang Augmt die Abwertung des Dollars 
und eine Neuiestsetzung aller Wähmgsparitüten 
offen empfahl. Die weltweite Flucht aus dem Dollar 
war nicht mehr zu bremsen. 50 ssh sich die ameti- 
kaniscbe Regiewg sddleBlIch am 15. August m 
dem Sduiti gawuugen. der einen wichtigen Gnind- 
 feiler des Wiihwoasrstem von Bretion-Woods 
ienitorte: Die ~ m m i  der vereinigten Staaten. auf 
Verlaqlen affkielle auslärdiime DoUarguthaben 
Ln Gold umzutauschen. DaraufMn gingen auch Jene 
westeurapäfien Länder - mit ~ u s n d x a e  Fniak- 

2 

shras später folgte Japan. 
- 

Der Weg h dlo K i l n  

3. Die Aniäiiigkeit des Weitwahningssystems be- 
sann sich schon zu zeiaen. als aeaen Ende der fünf- - - 
jger  Jabre mit der ~;nf;hrun~ der ~usländerkon- 
verübilität neben der Ubeiallslewg des Handels 
die Freiheit des internationalen Kapitalverkehrs in 
den westlichen Industrieländem errelcht worden 
war. 
Das Abkommen von Bretion-Woods aus dem Jahre 
1944 sollte fiir dar internationaie Währungssystem 
die Lehren aus der Weltwirtschaftrkrise der drei- 
Biger Jahre ziehen. A b  Kemstüdr des Systems 
wurde der Internationale Währungsfonds W) ge- 
münder Er sollte den Welthandel und die Stabilität 
der Wahwgen fordern. insbesondere Abwertungen 
aus Wettbewerbsm(inden verhindern bei der Besei- 
tigung von ~evis&verkehnibesdrränkun~en mitwir- 
ken und den Mitgliedern Mittel nu Verfügung stel- 
len, damit sie Ungleichgewichte in ihren Zahlungs- 
bilanzen beseitigen kbmen. Jedes Lmd muSte für 
seine Währung eine Parität in Gold oder Dollar 
festlegen; es muüte sich ferner verpflichten, die 
WeoiseIkurse um nicht mehr als ein Prozent nach 
oben und unten davon abweichen zu lassen. ohne 
Genehmigung des Fonds nlrht um mehr als 10 Prc- 
Zent insgesamt abniwerten oder aufzuwerten und 
Zahlungen iür laufende Transaktionen nicht zu be- 
shänken.  Auf der anderen Seite kann iedes Land 
nach festen Regeln aul den Fonds &hen. also 
Premdwahningrkredite auhiehmen, die zum Teil mit 
Auflagen verbunden sind und in der Regel nach 
drei bis Jahren zurüdrgezahlt werden müssen. 
Es stebt auüer Rage, da& der IWP wesentlich zum 
Erreichen der ihm gesetzten Ziele beigetragen hat. 

4. DaB das System trotz aller Erfolge in den Sech- 
ziger Jahren zunehmend in Smwieilgkeiten kam, 
hatte im wesentiichen drei Ursachen. dle nur rum 
Teil dem System selbst zum Teil aber auch der Art 
seiner Handhabung zumschreiben sind: 
- die Besdrränkung der wirtschaftspolitiden 

Autonomie durch die mit der Konvertibilität ge- 
gebene Freiheit des Kapitalverkehrs, 

- das weitgehende Festhalten der Länder an ibren 
Währungspariiäten bel unters&iedlichen Infla- 
tionsraten und 

- der Konflikt zwischen Leltwabwgapfücht und 
binnenwirtsciuitllchen Erfordernissen der Ver- 
einigten Staaten 
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5. Der freie Kapitalverkehr, der Expansion des 
Welthandels förderlid, hat die konjunkturelle 
Autonomie der einzelnen Länder beeinträdtigk 
denn feste Wähgspar i t ä t en  und freie Konver- 
tibilität verknüpfen nationale Liquidität unmittel- 
bar mit der internationalem Erhöht zum Beispiel 
ein Land aus konjunkturellen Gründen sein 
Zinsniveau stärker über dasjenige des Auslandes 
hinaus. als das enge Kursband an Differenz nvi- 
sden  Kassa- und Terminkurs zuläBt. strämt auslan- 
disches Kapital ein, wodurd die inländisdie Geld- 
politik konterkariert wird. Autonome Geld- und 
Kreditpolitik ist also nur insoweit möglich, als der 
internationale Zinsverbund unvollkommen ist. Die 
zunehmende Mobilität des Kapitals, verstärkt du rd  
die Mögiidkeiten. die der wachsende. einer Kon- 
trolle du rd  Notenbanken weitgehend enizogene 
Euro-Geldmarkt bietet, lieh immer weniger Spiel- 
raum für den konjunkturpolitisden Einsatz des Zin- 
ses. Eine Reihe von Ländern versudte. ridi diesem 
Zwang durd  erneute Kontrollen des Kapitalver- 
kehrs zu eniziehen. keineswegs jedod immer mit 

Erfolg. wie s i d  1911, aber a u d  sdon  früher gezeigt 
hat. 

8. Untersdiedlide Raten der GoldenWertung ha- 
ben es stabilitätsbewuBten Ländern sdwergemadt. 
s i d  vor der Iniiation zu sdütren. Bei festem Kurs 
und freiem Handel kann P d  kein Land aui die 
Dauer von der infiatorisden Entwiddung in der 
Welt absehen. Der Sadverstiindigenrat hat auf 
diese Tatsade in seinem Gutadten immer wieder 
hingewiesen (zum Beispiel JG ö4 Ziffern 7.37ff.i 
JG 66 Ziffern 206ff. und 255 ff.). Nur wenn der 
internationale Prelszusammuihang unvollkommen 
ist. hat ein Land Aussidt. s i d  von der intemstlona- 
len Preisentwidtiung abzusetzen. Benutzt es dabei 
den Zins als konjunkturpolitisdes Instrument. un- 
terliegt es der Gefahr der Kapitaizuflüsse aus dem 
Ausland. Auch wenn es diese vermeiden. kompen- 
sieren oder abwehren kann, ist die Gefahr n id t  be- 
hoben; denn aus erfolgreider Slabitisiemg im 
lnnern resultieren Leistungsbilanzübersdüsse, dle 
ihrerseits preissteigernde Einkommens- und Liguidl- 
tatswirkungen haben. Um dem zu begegnen, war 

S c b a u b l l d  1 
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man eher bereit den Kapitalexport audi mit dirigi- 
stismen Mitteln zu fördern. als da0 man rechtzeitig 
auiwertete. Häufig mußten erst massive spekulative 
Kapitalzuflüsse den Anstoü dazu geben. 

7. Auf der anderen Seite hätten die Defizitländer 
spätestens abwerten müssen, sobald ihre Devisen- 
bestände abgeflossen und ihre Ziehungsmöglichkei- 
ten beim iWF ersdiöpft waren. Zinsinduzierte und 
spekulative Kapitalabflüsse haben das mandmal 
sehr r a s 6  bewirken können Aus Furmt, diese Lan- 
der mirden eher ihren Handel besdxänken als ab- 
werten. war man iedodi oft nur zu Leimt bereit. mit 
Krediten ausiubeilen. die entweder die Ziehungs- 
moglimkeiten beim Fonds erganzten oder au0ei- 
halb des Fonds gewährt wurden. 

FUr die versdiiedenen Abkommen zur gegenseitigen 
Kreditgewähnrng gab es jedoch audi gute Gründe. 
Man war sidi datubei im klaren, daLi die M6glim- 
keiten des Fonds - trotz Quotenerhöhungen und 
tratz über die Ziehunaen hinausaehender Beistands- .- U - 
kredite - nidt ausreidien wurden, einen plotzlidi 
auftretenden gro0en Kreditbedarf bedeutenderer 
Lbnder zu deden Dann hatte der IWF au& in sat- 
zungsgemäü vorgesehenen Fällen keine Hilfe Lei- 
sten können. 

So warden Anfang 1962 die Allgemeinen fiedit- 
vereinhamgen zwismen den zehn wimtigsten 
Induotrieländern und dem IWF abgesmlossen, vor 
allem um den bei Konvertibilität übenaschend auf- 
tretenden spekulativen Bewegungen gegen den 
Dollar oder das Pfund wirksam, das heißt mit aus- 
reimenden Beträgen entgegentreten N können. Die 
Länder stellten 6 Mrd. US-Dollar für diesen ZwedI 
zur Verfügung '1. 
SQon 1961 hatten die zehn Notenbanken auf Ini- 
tiative der Vereinigten Staaten ohne den Fonds 
Swap-Abkommen geschlossen, denen zufolge jedes 
Land den ührigen eine Kreditlinie einräumte. In 
Höhe dieser Kreditlinie können die jeweils ande- 
ren Länder gegen Zablung ihrer eigenen Wäbrung 
Devisen erwerben. Ihre eigene Wähnrng müssen sie 
gleidizeitig per Termin (in der Regel meistens nadi 
drei Monaten) mürkkaufen. Allein die SW~D-Ab- 
kommen der vereinigten Staaten betrugen l+l be- 
reits mebr als 10 Mrd. US-Dollar. 

Daneben gibt es das Baseler Abkommen. d i z -  
lidie bilaterale Kreditvereinbarungen und mandie 
informellen Möglichkeiten. seit sidi die Notenbank- 
gouverneure der Zehnergruppe eins&lieBlidi der 
Smweiz regelmäßig in Basel treffen. 

Hier kann es n iht  danun gehen, die einzelnen Ah- 
kommen oder gar einzelne Kredite. die etwa aus 
Anlaß von Pfund-, Franc- oder Dollarkrisen g e w w  
wurden, N bewerten. Eutsmeidend ist, da0 die so 
gesdiaffene Elastizität des offiziellen intemationa- 
len Kreditapparates nidit nur HiUe in akuten Not- 
fallen e~möglidite. sondern audi dazu beitrug, da0 
notwendige Abwertungen hinausgedoben werden 

3 Die Sdweh d o ß  sid diesem Abkommen alsbald 
mit einem Betrag von 0.2 Mrd. WS-Dollar an. 

konnten. Je mehr das geschah, desto gröBer wurden 
die von untersdiiedlidien Iniiationsraten ausgehen- 
den Spannungen. 

8. Von Aniang an wurde der US-Dollar zur Leit- 
währung der Welt. neben dem Pfund Sterling, das 
später seine Leitwähningshuiktionen einbiste. 
Viele Länder hielten einen großen Teil ihrer Wäh- 
rungsreserven in Dollars. Mit der Rolle des Leit- 
wahrungslandei. tür das die Vereinigten Staaten 
von ihrer Wirtsmaftskraft und ihrem Anteil am 
Welthandel her prädestiniert waren, übernahmen 
sie jedom audi eine groae Verantwortung. Denn 
von ihrem Verhalten hing weitgehend Knappheit 
oder üherfluß an internationaler Liquidität ab. Sie 
muDten in einen Konflikt geraten. wem die eigene 
binnenwirtsmaftlide Situation expansive Maßnah- 
men erforderte. die Lage der Weltwirtsmaft aber 
verlangte, da5 keine weiteren Doiiars über Zah- 
lungsbilanzdefizite der Vereinigten Staaten in die 
übrige Welt abströmten. Wohlverhalten der Ver- 
einigten Staaten setzte also viel stärker als in 
anderen Ländern eine Orientierung der Konjunktur- 
politik an den Erfordernissen der Zahlungsbilanz 
voraus. Demgegenüber war der binnenwirtsdiaft- 
hdie Antrieb. dieser Maxime zu folg= weitaus 
geringer als in Defizitländem ohne Leitwähnings- 
funktion: Der Außenhandel der Vereinigten Staa- 
ten. im Welthandel zwar dominierend. ist im Ver- 
hältnis zur Größe des Sozialprodukts von nur ge- 
ringer Bedeutung; das Defizit dnidct nidit, wenn die 
Außenwelt die abnieLienden Dollare willig oder 
unwillig aufnimmt und nidit oder nur begrenzt 
ihren Umtausdi in Gold verlangt. 

Solange Dollars knapp waren und in den Vereinigten 
Staaten Preisstabilität annähernd erreidit war. be- 
standen keine Probleme. Man mamte allenfalls 
Pläne, wie ein als säkular hefürditeter Mangel an 
internationaler Liquidität behoben werden könnte. 
Die Dollarknappheit wandelte sidi jedodi in den 
sediziger Jahren allmählidi zum Dollarüberiiuß. 
Symptome waren. um nur einige zu nennen, die 
Goldkrisen. die Maünahmen zur Besdiränkung der 
Kapitalaushihr, Frankreidis Umtausm von Dollars 
in Gold. der Dmrk der Vereinigten Staaten auf an- 
dere Länder, keinen Umtausm von Dollars in Gold 
Zu verlangen und die Dollars aus zahlungsbilanz- 
kosmetismen Gründen in den Vereinigten Staaten 
aazulegen. Die 1967 besdmsene Einführung eines 
neuen Reservemediums, der Sondeniehungsre&te. 
wurde nidit mehr so sehr unter dem urspriinglidien 
Aspekt aktueller KnaDDheit M internationaler . . ~ ~ ~ ~ - ~ - ~  

~ i h i d i t ä t  gesehen. sondern mehr unter dem Ge- 
si&tspunkt. daß die Vereinigten Staaten dann ihre 
Zahlungsbilanz in Ordnung brinaen und die Dollar- 
forderuiigen ablösen kokten, -ohne elne soldie 
Knappheit hervomuufen. Dies alles konnte ni&t 
verhindern, da8 die Dollarbestände der Welt, ge- 
speist vor allem von den Zablungsbilanzdefiziten 
der Vereinigten Staaten. weiter anwudisen. bdem 
die Pflidit der Vereinigten Staaten als Leitwähnings- 
land mit den eigenen binnenwirtsdmitlidien Erfor- 
derniaaen immer mehr in Konflikt geriet. hatte das 
System seine möglidieweise größte Sdiwädie 
offenhan. 
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Unmnt.lbam Unnhen und Folgen der MaBnahen 
mm 15. August 

9. Schon seit geraumer Zeit stand demnach die Be- 
reinigung des Dollarproblems an. Da8 sich dieses 
Problem gerade 1971 krisenhaft zuspitzte und 
schließlicti die Vereinigten Staaten als Leitwäh- 
runasland eine Korrektur der überholten Paritätsver- 
hälkisse in der Welt forderten, hatte binnenwirt- 
schaltlidie und außenwirtcchaftlictie Gründe: 

- Die Arbeitslosenquote lag im Sommer 1971 im- 
mer noch bei knapp 6 vH, angestrebt waren zum 
Jahresende aber 4'11 vH; 

- der Preisauftrieb blieb nach vorübergehender 
Dämpfung seit dem Frühjahr 1971 kräftiger als 
der für das zweite Halbjahr 1971 als tolerierbar 
angesehene Anstieg der Verbraucherpreise um 
2,8 vH; 

- die Handelsbilanz wies im zweiten Vierteljahr 
1971 ein so hohes Defizit aus. da8 zum ersten 
Mal in diesem Jahrhundert ein Passivsaldo für 
das ganze Jahr nicht ausgeschlossen schien; 

- Japan hatte sicti k m  zuvor geweigert, zusätz- 
liche Selbstbeschränkungen einzugehen, die sein 
rapides Vordringen auf dem amerikanischen 
Markt bremsen sollten; 

- allein im ersten Vierteliahr 1971 war tratz aller 
Bemuhungen. Euro-Dollars abzuschdpfen. Kapital 
in Hohe von knapp 6 M d  US-Dollar abgeflossen: 

- die amerikanisben Goldvorräte drohten, die 
magische Grenze von 10 Mrd. US-Dollar zu 
unterschreiten. vor allem wegen französischer 
Goldkäufe in Höhe von knapp einer halben Mil- 
liarde Dollar; die gesamten Währungsreserven 
fielen im August 1971 um reichlich 1.2 Mrd. US- 
Dollar auf einen Bestand von 12 W d .  US-Dollar, 
den tiefsten seit 1936: 

- die AbwehnnaLinahmen gegen Dollanuilüsse 
wurden in den meisten westlichen Industrielän- 
dem versctiärft. nach dem sich die Bundesrepu- 
blik und die Niederlande mit der Wectiselkurs- 
freigabe schon weitgehend abgesorirmt hatten 
und die vagabundierenden Dollars Anlage in 
anderen Ländern suctiten (Tabelle 11; 

- zu einer weltweiten Flucht aus dem Dollar kam 
es sctilielilich. als der UnterausschuO für inter- 
nationa!eo Zahlungsverkehr des amerikanischen 
Kongresse9 Anfang August in einem offiziellen 
Beridit empfahl, den Dollar abzuwerten und das 
internationale Währungssystem neu zu ordnen. 

Alle diese Gründe bewogen die amerikanische Re- 
gierung, auch im Hinblidc auf die Präsidentschafis- 
wahlen 1972, am 15. August die .Neue Wirtschafts- 
politik' zu verkünden Die außenwirtschaftliche 
Komponente dieser Wirtschaftspolitik umfaBt neben 
der erwähnten Suspendierung der Goldumtaus&- 
pflicht auf unbefristete Zeit eine bis zu 10 vH ge- 
hende Einfuhrsteuer auf knapp die Halfte aller Im- 
porte und eine Investitionsprämie. die nur für An- 
lagen aus überwiegend inl&discher Produktion ge- 

währt wird. Die lmportsteuer soll solange bestehen 
bleiben, b i s  die Paritäten im Sinne der Vereinigten 
Staaten bereinigt sind. 

10. In den meisten Ländern wurden die Devisen- 
börsen am Montag. dem 23. August 1911. nach ein- 
wöchiaer Schließuna unter dem neuen Voneichen 
beweglicher ~echse lku r se  aller westeurop&schen 
Wahrdngen mit Ausnahme des französischen Franc 
wieder qeoffoet. Obwabl es an Cerilchten über 
anaestrebte oder em~fohlene Aufwertunassätze für 
einzelne w a h m g e n  nicht fehlte. blieben die viel- 
fach erwarteten hektischen Kursschwankungen aus. 

Die meisten Länder intervenierten nach der De- 
facto-Freigabe des We&elkurses, um den Aufwer- 
tungseffekt ihrer Währungen gegenUber dem Dol- 
lar nicht zu groß werden zu lassen. Nachdem in vie- 
len Landern die Anlaae kunfristiaer Dollars infolae - - " 
des Floatens an Attraktivität verloren hatte oder 
die Dollars infolge von Kontrollen ganz oder teil- 
weise ausgesperrt waren. kam es schließlicti aucti 
zu kunhistigen Kapi ta ldüssen  nach Grolibritan- 
nien. das vor dem August stärker als andere Län- 
der davon verschont geblieben war. Daraufhin erlieO 
die britische Regierung weitere Kapitalkontrollen, 
unter anderem ein Veninsungsverbot für neue 
Auslandsgelder. Der Wechselkurs des Yen wurde 
unter dem politiacti-wirtschaftlidien D m h  der Ver- 
einigten Staaten eine Woche später freigegeben, 
während der die japanische Notenbank noch erheb- 
liche Dollarbeträge, vorwiegend aus dem Außen- 
handel. aufgenommen hatte. Das einzige wichtige 
Indurtrieland, das s i b  im August 1971 nirht zur 
Wechselkursfreigabe entsctiloß. war Frankreicti. das 
einen gespaltenen Devisenmarkt e in iüha .  Dies 
mag sich aus der Befürchtung erklären, die seit 1910 
erzielten außenwirtsctiaftlichen Ubersctiürse könn- 
ten im Falle einer Aufweming schnell wieder 
schrumpfen; daneben mag die französisrhe Einstel- 
luna zur Reform des IWF-Svstems. nach der festen 
 täten mit engen ~andbreiten'sowie Gold als 
primärem Rerervemedium aucti weiterhin der Vor- 
zug gegeben wird, eine Rolle gespielt haben. 

Die Aufwertungssätze der meisten Währungen stie- 
gen bis zur Konferenz der IWF Ende September 
1971 kräitig an, vor allem infolge der härter wer- 
denden amerikanisctien Verhandlungsposition. aber 
auch weil Sätze bis zu 15 vH als Aufwertungsziel 
für den Yen und die D-Mark geriictiteweise genannt 
wurden. Nach der Konferenz. die ohne wesentliche 
Ergebnisse beende1 wurde, blieben die Aufwer- 
tungssätze etwa auf dem zuvor erreichten hohen 
Niveau (Saaubild 2). 

SdnvacMr Auhdnnmg In den V«.lnlgt.n (iM.n 

11. Die Malinahmen, die die amerikanisctie Regie- 
nuig am 15. August 1971 im Rahmen ihrer .Neun  
Wirtschaftspolitik' ergriffen haf sollen die Arbeits- 
losigkeit verringern. den Preisauftrieb dämpfen und 
die Zablungsbilanz verbessern. DaB sie dle wirt- 
schaftliche EntwiBlung - vor allem im realen Be- 
reich - nodi in diesem Jahr nennenswert beein- 
flussen würden, war nicht zu erwarten 



Zur Kon/unkluiIage 

Zur Betampfung der Arbeitslosigkeit wurde 

- eine Investitionspramie in Höhe von 7 vH für 
zwei Jabre auf Solde Aniagen und M&en 
iiberwiegend amerikanider Herkunft einge- 
tüM. mit denen neue Arbeitsplätze gesdiaffen 
werden. 

- die Kauisteuer von 7 vH auf Automobile aufge- 
b0ben und 

- der KlnkommoPaeuerirelbetrag nun I. Januar 
1972 um 50 Dollar erhöht. 

Zur Dämpfung des Reisaultriebs wurde 
- der Bundeshausbalt fiir 1872 um 4.7 Mrd. US. 

Dollar gekürzt unter anderem dur& Zurüdxatel- 

S c h a u b i l d  2 
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len von Gehaltserhöhungen und Verringerung 
der Stellenzahl in der öffentlid~en Verwaltung 
sowie 

- ein Lohn- und Reis-Stoo~ für 90 Taue anaeord- 
netz zugleitb wwde ei'~ebenshal&~sk;isten- 
rat gebildet, der zusammen mlt den Unteriieh- 
men und den GewerkAaften Voradd(Lge zu ent- 
widieln hat. wie na& Ablauf der W-Tage-~rist 
der Fortbestand der Reis- und Lohustabilitilt 
gewährleistet werden soll. 

Zur Verbesserung der Zahlungsbilanz wurde 

- die Konveriibiüt(Lt des DoUars in Gold ausge- 
setzt und 

- eine bis zu 10 vH reidiende Einiuhrsteuer aul 
ungefähr die Hälfte aller Importe eingeführt. 

Die Zahlungsbilanz wurde vermutlid unmittelbar 
entiastet Lohne und Reise slnd in den leizten Mo- 
naten 1971 langsamer gestiegen; ob diese Entwidr- 
lung aohalt dihite vor allem davon abhängen. wie 
streng die administrativen Kontrollen gehandhabt 
werden. die fllr die Zeit na& Auslaufen des Reis- 
und Lohn-Stopps vorgesehen sind. 

12. im Jahre l9?l gingen verglei&sweise krifüge 
konjunkturelle Impulse von der Konsumgüterna&- 
frage aus. die s&on am Jahresanfang du[& eine 
massive Steiuenina der öffentlioien Saialleistun- 
gen angeregt und dur& SieuerermäBigungen zu- 
s&izü& begünstigt worden war. Die Na&frage na& 
Investitionsgütern hingegen nahm trotz der Ab- 
scbreibungavergünstigungen seit Jahtesbeginn ins- 
gesamt nur wenig ru. ni&t zuieizi. weil die Kapa- 
zitäten immer no& relativ niedrig ausgelastet sind. 
Lediglid der private Wohnungsbau hat si& lnlolge 
erheblid verbesserter Pinanzierungwnöglimkelten 
stark belebt Die Bundesregierung dürfte ibre Aus- 
gaben. die sle im Vorjahr uugewöhnlidi kräftig ein- 
gesdiranlt hatte, 19i1 nur wenig erhöht haben. 
Dagegen weiteten die Länder und Gemelnden ihre 
Ausgaben verstärkt aus. denn infolge des niedrigen 
Zlnsniveaus konnten sie si& leiditer versdiulden. 
im ganzen ist fiir L9iI mit einem Wadmtum des 
realen Bruttosozialprodukts von etwa 3 vH zu re&- 
nen, gegenüber einer Abnahme von 0.7 vH im Vor- 
jahr. Der Anstieg der Verbrau&erpreise dürfte 
kaum weniger als 4'18 vH betragen (1970: 5.9 vH). 
Die Zahlungsbilanz vers&le&terte si& L9i1 gegen- 
über dem Vorjahr vor allem lniolge der funda- 
mentalen Verändening im Auüenhandel spürbari 
auch die bis nun August eingetretenen Kapitalab- 
flilsse t ~ g e n  dazu bei. Allein in den ersien a&t 
Monaten L971 bellef si& das Handelsbiiandefuit 
aul fast 1 Mrd. US-Dollar gegenüber einem Uber- 
s&uü in Höhe von 2-6 Mrd. US-Dollar im entspre- 
chenden Vorjabreszeitraum. Dies b e ~ h t e  bei nur 
s&wa& emandierender Auslandsnadüraae hauot- = -- 

sä&ü& aul dem beginnenden lmp&sog &wie auf 
massiven VonatrkBufen Stahl usd Aluminium. 
dle wegen drohender Strelks getitigt wurden. So 
ist für 1871 damit zu rechnen. da8 si& das Defizit 
der Zablungsbil- (auf Netto-Liquidltütsbasis) 
1971 gegeniiber dem Jahr lW0. in dem es 3.8 Mrd. 



Der iniernallanole Rohmen 1O11 

T a b e l l e  1 

Datum 

8. Januar 

2.5. Januar 

13. Februar 

3. Märe 

I. April 

19. April 

1. Juni 

15. Juli 

7. Auguat 

15. August 

7. September 

19. Januar 

6. Mai 

13. Mai 

Veniniße S tu lea  

Die Federal Reaerve B& of New York senkt den Dbkontsah bia zum ZZ Januar zwei- 
mal um Je ' l igh von 9 h 0 / i  auf 5 V/ii dle übrigen Reiervebenken folgen ainlge Tage splller. 

Die Export-hpoit-Bank begibt N r  1 Mrd. $ Diei-Monstaweaisel zu 6'10 an sualüadhaie 
Niederlassungen amerlkaniicbei Baden. um ns&teilige Eiiekü den kurdriltlgcn Kapttd- 
abfliisse auf die Zahlungabitanr aurzugleicbei 

Dei Diskontsatz wird von 5 .Ir auf 4%% gesenkt. 

Die bport-Import-Bank beglbt 500 Millionen $ Drei-Moiaiixe*el zu 9/a9/i. 

Das Sdiatramt glbt für 1.5 M d .  $ Drei-Monatawedmel m Yla '1, an a u i h d l i a i e  Nieder- 
Iasaungen ameiitaiiischer B&en ab. 

Die Export-Import-Bank enetzt 1.6 Mrd. 8 fällige Dml-ManaiiwedmeI durch neue Paplere. 

Das Saistzamt ersetzt 500 Millionen $ fällige Drei-Monatswebl der Export-Import-B& 
durm neve Staatspapieie zu 6*/<%. 

Daa Saiatraml bietet der Deubaien Bundesbank an. kurdrtstige DDllsrgvthaben in HLLbe 
von 5 M d .  8 gegen niailmarkffäbige. mit msrktmaiger Venliulung auagestatüb Saiatr- 
mweisungen einzutauschen; die Transaktion ist hia Ende Juli ahgeamioaaen. 

Der Diakmiistr wird um '16% auf 5% erhöht. 

Dei Untersuss&afi fllr intemstioiaien Zahhngsverkebr des Koigreaus empfiehlt. den 
DDlll~ abzuwerten. und zwar entweder durai ein multiiaüralei Realignment der Paritäten 
oder durai die Aufhebung der Goldkonvertlbilität des Dollar. 

Der Umtau& von Doilsn a u a l & d i h r  Zentralbanken in Gold Oder andere Rnsrve- 
medlen vird vorübergehend ausgesetzt; auüerdem wird der Zuaabroll bin 10 v H  ain- 
geführt. zum Smutr der .amerikaninchen Produktion gegen die Benaaiteillgung .unlairer' 
We&sekurseV. 

Das SdtaDamt glbt bekannt. da8 dle IälUgen kurzfristigen Papiere, dls ei zvLaien 
15. Jmum und 7. April m auahdlsaie  Niederlassungen amerlkanlnaier Banken abgege- 
ben hatte, nlail erneuert werden; bis zum 26. Oktober wurden alle mrildrgenommen 
(3 Mrd. $1. 

Dis Zentralbank senkt. um aunl&dis&en Zinwenkunptenderven Redmuog zu tragen. 
ihre Abgabesatze für Geldmarktpapiere unter den DlskonUatz von 6'hV.. 

Der Mindestreaervesstz aul Einlagen Gebietdrem.de, wird um 1 vH auf 3'1, v H  erhebt. 

Der Mindertrenerveastr auf Einlagen Gebietslremder wird sul Cli vH hersufgaeizti 
der Diakontnstr um ' l i  '18 auf 6% % erhöht. 

Der nationale Kreditrst ermäaitigt die Zentrslban*, die MindeiMlerveanforde-gen aul 
Auslandaeinlsgen bis sul 100 vH zu erhöhen. 



Zur Konjunkturfoge 

n o C h Tabelle 1 

Datum 

2. August 

3. August 

7. August 

16. August 

21. August 

7. September 

24. September 

I 20. Oktober 

I I. Januar 

5. April 

16. August 

23 August 

14. Oktober 

5. April 

5. Mai 

9. Mai 

Der Mindesbesersesatz auf W a g e n  Gebietslremder wiid um 3 vH auf 12'1. vH erhöht. I 
Die Zentialbank webt die Geschäftrbanlren an, ab sofort ihre gesamte Nettodeviaen- 
posllian gegenüber Gebietafremden nimt über den Stand vom 3. August hinaus zu 
erhöhen. ausgenommen Zahlungen für laufende Transaktionen und Kapitaltiansaktionen 
Gebietaannässigei; die Kapimlkontiollen fiir Gebiebansäsiige weiden geladcert. 

Ein generelles Veizinsungrverbot hli kwdriatlge Auslandaeinl~sgen Gebiebfremder wird 
mit Wirkung vom 17. August eingeführt. 

Ente Anzeimen eines grauen Devisenmarktes werden alchtbsi. 

Die Dwisenbönen weiden geschlossen [wieder geöffnet am 23. August). I 
Dei Devisenmarkt wird statt wie bisber in zwei in drei Teilmärkte (Handels.. Finanz- und 
Effekten-Pranlren) gespalten. Auch der Kun der Pinam-Pranken wlid freigegeben; für 
den Handelsfranken gilt weiterhin die alte Paritllt mlt unveränderter Bandbreite. AuBei- 
dem werden dle Devisenlrontrallen für Gebietrhernde nobmals venolärft. 

Die Kapitalverkehn- und Dwisenkontrolkn hii Gehieisansäsaige weiden nodxaab 
geioäcert; die Gewahrung von Premdwllhmgskiediten an Außenhandelsuntemehmen 
durm idandische Banlren wird verbaten. 

Den Ges&äftrbanken wird gestattet. ihre Nettoposition gegenüber dem Ausland zu 
erhöhen. wenn sie sich die daiür benötigten fremden Wahningen eul dem Devisenmarkt 
f(ir Pinanr-Pranken beschailen. 

Die 6üektendevlse wiid abgeschafn; die entapremenden Transaktionen laufen nun iibei 
den Devisenmarkt für Finanz-Pranken; iugleim werden die Kapitalkontrollen für Devisen- I 
inlader weiter gelo&ert. 

Der Lombardsatz wird von 5% % auf 5 %gesenkt. um aulhdiachen Zhsenkungatenden- 
ien R e b u n g  zu tragen. 

Dei Diskontsah wlrd um '/t% auf 5 %  gesenkt. um die Zinsdifferm zum Auslaod abiu- 
bauen. 

Dle Devlaenböisen weiden geseblossen (wieder geöffnet am 23. Angust). 

Dei Wechselkurs wird N begrenztem Floating freigegeben; dar Devisenamt webt die 
Geachäibbanlren an. bis zum 15. September Ihn Netton&uldenporltion in Piemdwäh-g I auszugleichen. 

Der Diskanisatr wird von 5 %  auf 4'h0h gesenkt. um ausl&ndtr&en Zinaaenkungstenden- 
Zen Remnung zu tragen. 

Der Distontratz wlrd. um ausländischen Zlnrnmkungatendrnren Rechnung zu tragen und 
den KapitdnifiuB e i n z u d h e e  von 6 % aul5118 % geaenkt. 

DLe Devisenbönen werden geachloasen (wleder geöffnet am 10. Mai) 

Der Wemaelkws xlrd zu begrenztem Floating freigegeben. 



Der inlernalionole R h e n  l9 i l  

n o C h Tabelle 1 

Datum 

21. hiai 

1. Juni 

16. August 

23. August 

6. September 

15. September 

12. Januar 

1. April 

B. Juli 

16. August 

23. Angurt 

27. August 

2. September 

2 1. September 

6. Oktober 

19. Januar 

16. Februar 

Ein Verxinsungsverbot tiir kurzfristige Aurlandsgelder wird eingeführt. 

Gebietrfremden wird verholen. mit Guldenguthsben auf Gulden lautende Bsnkdzepte 
oder S&stzanweirungen zu kaufen. 

Die Devillenbörsen werden gea&lorsen (wieder geölfnet am 23. August]. 

Ein Währungrblo& wird gebildet mit den beiden anderen Benelux-Ländern. mit unver- 
änderten Paritäten n a h  innen und einer Bandbreite von 1 3  vH sowie begrenztem Ploating 
ns& sunen. 

Der Devisenmarkt wird. um einflienendes Aurlsndrkspital abzuwehren. d u &  Einführung 
eines Obligationen-Gulden gespalten. 

Der Diskontsatz wird um ' 12% auf 5°/ i  gesenkt. um die Zinrdifferenz rum Ausland sbzu- 
bauen. 

G i d b t f b m l e n  

Die Aufnahme von Krediten im Ausland. mit einer Laufzeit bis zu fünf Jahren. wird 
Gebietransäsrigen untersagt: Kredite heimirher Banken in ausländir&er Wähning an 
Inländer werden der Genehmigungrpfli&t unterworfen. 

Der Diskonkatz wird von 7 %  auf 6% gesenkt. ni&t zuletzt wegen der Ziorsenkungs- 
tendenzen im Ausland. 

Die Patitätrgarantie, die den rtsslli&en Industrien und den Gebietskörpenidmiteo vom 
Smatzamt für langfristige Auslandsdeihen gegeben wurde, wiid für die Laufzeiten 
unter 10 Jahren ausgesetzt. 

Die Devbenb6roen werden ger&lorren (wieder geöffnet am 23. August). 

Die Zentralbsnk hebt die obere lnterventionrgrenle für den Dollar auf. 

Die Deviienkontrollen werden vers&ärft: U. s. Verzlnsungrverbot für oeue Auslands- 
einlagen sowie partieller Verbot für Finanzinstitute. Ausländern Effekten mit eher Lauf- 
zeit unter 5 Jahren zu verkaufen sowie Einlagen von Gebietrfremden anzunehmen. 

Der Dirkonkatz wird von 6 %  auf 5 %  gesenkt, vor allem um den ZufluO von k m -  
ftietigem Auslaodsgeld abzuwehren. 

Das Baseler Abkommen, zwisoien Gronbritsnnieo und einer Reibe von Notenbanken im 
September 1968 zur Konsolidierung der Pfund-Guthaben von Ländern der Sterlingv~ne 
e.bges&lossen. wird um 2 Jahre verlängert. 

Die Zentralbank verr&iiift nodimals die Kapiülkontrolleo. um den Kapitalsustrom zu 
dämpfen und die Höherbewertung des Pfundes zu herhränlren; U. a. wird jeu t  au& 
der Erwerb langfristiger Staatspapieie duioi Gebietsfremde untersagt. 

Jipm 

Dei Diskontsatz wird von 6 %  auf 5 V a 0 / o  gesenkt. U. s. um ausländis&eo Zlmrenkungi- 
tendeoxen Re&nung zu tragen sowie zu verhindern. da8 die AuBenbandelsiinanzieruog 
von Yen- auf Dollarbarir umgestellt wird. 

Die Regierung besddießt. angesi&ts der hohen ZahlungsbllsnzübenioiU88ee im Fiskaljabi 
19?1/72 generell keine japanimheo Auslandsanleihen zu genehmigen, deren Erlöse im 
Inland verwendet werden sollen. 



'ivanaB @I, Q jns -1, S/,Q ooa 'U-npmrqa 6mi!arsnwol 
-ip@!i aicpusiruaa plaBspoulnnv ooa mol~mz oap prnp op mn 'pqx zieaooiqa raa 

'oanoqlno sq!i!nrnqascprM 
sap Bmpapqv mz 6nniay>wa~ aop oamqaorqmn amqa~x iuj asas im 'irqpu6 

. . . . . . . - . . . . .. .. - ... . . 
pm oalimmfil!paq na iqals muapm raim !p~w ImjjOnap lanaiqiodm[ oapqmqlamv 
np ooa qjrov oarap 4oami!d araqalx ruj m1601dq1m qa igsl~psaq Bmwa!6au a!a 

'oaqaSa61a1j1zoa~6aq pi. oa,z. irp mmnsmy>aM xaa 

'maqqqza nr rapr ty>!o rapmaijsy!qoy) oaioo>l-oe~ 
ralqunamx pmisaqiwsw oap y>ne qp 6mppps~a.,,-i~l~opozna aiq ~qonom pojos 

'uepqldU"~ln~q Sn0 oaiqrgolii: Po mezoara~~dllOZ UOA 6imigWMag 
aliroi isp 6muaimlwaqq aiqlan - 

:rOA .U .n iqais sa !oa.uasa~sBmurm~ Iap miscp~~ 
uaBlßsmiaq@ 8ap 6mmicpsaa rnz mwiBoid-ilxmy-g qa Iwanpssq 6nnia16a-d ala 

.pqa 16lmqaoa6 psli~moinu rqam icp~u apmarj 
-.latqao PP ualdnhuois iasnwaB qlaq iap PP 'imaq lq16 xwq~oqoaz a!a 

.oopmmqlo~ oalsms oa@!u!ara~ oap a!r a!n 'oamipx oarygnaß oaooll!puo~ 
nz amamodtq asalp amp 'BmBnpaA inr spoojsldom!~aa arap-iq oaamqntapmq 
-uaunv aap 'aiaBepaa na PUP~UI snp PO Bmualm~mjpodml slp mn '111ais ~piioaz ala 

liiYJ 'LI 99 PI 

UVYI 81 



Der Inlernolionale Rohmen 1971 

Datum I I 
U. August 

15. September 

5. Mal 

9. Mai 

25. Juni 

9. August 

18. August 

Dar System gespaltener Devirenmärkle wird de facto auageaetn. nachdem zusammen 
mlt den beiden =deren Bonelur-Ladern ein WLLhrungabio& gebildet wurde (vgl. Nieder- 
lande). 

Die am 13. Juni eingemhrle Zuwa&smindealreaerve von 100 Prozent wird aufgehoben; 
die damit bislang verbundenen Mittel werden im Oktober freigegebui. 

Die Deviaenbärsen werden gesdilaisen (wieder geöffnet am 10. Mai) 

Der Ranken wird um 7.W vH aufgewertet; die Bandbreite wird +ringfilglg auf 3.87 vH 
erweitert. 

Dte Zentraibank wird ermamtigt. ab sofort auf eigene R e b u n g  Devisen-Termlngei&8iW 
mit einer Laufzeit bis zu drei Monaten zu thtigen. 

Die Einlagen Gebietsfremder bleiben n a h  Urntausm in Franken zehn Tage lang ein- 
gefroren. 

Die Zentralbmk gibt die Intervention an den Deviienmnrkten auf; m&wIrkend ab 
31. Juli wird eine ICOprorentige Zuwa&.mindertreserve sowie eln Verxinaungaverbol Iilr 
kurzfristige Auslmdseinlageii eingeführt. 

Filr den Umtaus& von Einlagen Gebietslremder wird eine Hömstgrenre festgelegt; 110 
beträgt 2 MiiUonen rlr. Je Tag pro Rrson bei einem Kuni von 3.96 ifrJDo1le.r und 
1 MllUon afr. je Tag pro Person bei einem Kurs von 3.95 afr./Dollar; Restbeträge werden 
filr drei Monate nimt verzinst. 

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

29. September Der Nationalrat verabmiedet eln Genetz. das die Regie-g ermäQtigt. Notmaßoabmen 
zum Sdlutz der Whbrung im Falle eher  lnternatlonaien WLLh-9tri.e zu ergreUen, ins- 
besondere zur Abwehr .pakulatlver Liquidilätszufiiisse. 

5. Mai 

10. Mal 

18. August 

U. Auguat 

16. September 

Die Devisenböraea werden ges&iossen (wieder geöffnet am 10. Mal). 

Die östeirei&sdxe Währung. wlld um 5.W vH aufgewertet. iugieim dle Bandbreite 
geringtiigig auf 0.97 vH erweitert; eine 4OpmrenUge Mindestreserve auf auilllndlsdxe 
Geidelnlagen und weitere Deviaenkontrolieii werden elngetiihit. 

Die Zentralbmk wird ermä&Ugl. den GesQLfUbankeo H h t s ä h e  für die Verzinsung 
von Guthaben Gebfetaana.4saiger In auriländis&er Währung vanua&reiben. 

Die Dsviaenbönen werdm ges&loslen (wieder geöffnet am 24. Augual). 

Der We&seikurs des S&ilUng wird zu einem begrenzten Floating frelgegebeii und die 
DevisenkontmUen werden vers&ärlt; zur Kurrstabilislerung werden veistLLrtt I n l e r n -  
tioneii seseniiber den wi&Ugslen euroDöla&en WLLh-gen. vor aUem der D-Mark und 
dem Gw;izer Franken. durmgefübrt; aherdem werden j5  vH des Gegenwertes des den 
Banken nam dem 13. Auguat zugefios8enon Auillandsgeides elngelroren. 

Die Devlaenkontmlleii vorn 24. Augurit werden aufgehoben. 



Zur Konjunkiwloge 

n o C h Tabelle 1 

Datum I 

20. Januar 

15. April 

Der Diakontiatr wird. um ZinasenkungPtendeozen im Ausland Rerhiiung zu hagen. von 
9 %  auf 8 'h  gesenkt. 

Der Diskontsatz wird auf 7%% gesenkt, U. a. um die Zinsdüfewr zum Ausland abzu- 
bauen. 

16. August I Die Deviaenboiae wird ges&üossen (wieder geofhet am 23. August) 

23. August Der Wedirellruir wird zu einem besdiränkten Floating freigegeben. 

I 

19. M ä n  

16. August 

23. August 

23. April 

Norwegen 

Die Devisenbörse wird gerdilossen (wieder geötfoet am 23. August). 

Dei Webeikurr wird zu einem besdirankten Floating freigegeben. 

16. Augurt 

W. Augur1 

10. September 

Dei Diskontsatz wird von 7 % auf Pho/o gesenkt. U. a. um ausländisdien Zinrrenlrunp 
tendenren Re-g N iragen. 

Der Diskonisatz wird. zum Teil wegen ÜbermiiEigei Zhdiflerenzen zum Ausland. um 
'/i O/o auf 6 O/o ge6enkt. 

Die Devisenböme wird gesd?iassen (wieder geöffnet am 23. August). 

Der Wediaeikurs wird m bedr8nktam Ploating freigegeben. 

Der Diskontsatz wird von 6 %  auf 5'/iY. g e a d t .  unter anderem um das ZLnsgefälle zum 
Ausland abzubauen. 

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

13. In den Ländern Kontinentaleuropas, die mehr 
als die Hälfte der deutsdien Ausfuhren aufnehmen. 
s&wädite sidi die Na&frageexpansion im Jahre 

1) Anders als die Bilanz auf Netta-LiquidiUtsbasls (net 
Ilquldity bdance) berüduiiditigt die Bil- der affi- 
riellen Rerervelrsiusktlonen (official reserve t r m -  
adions balancel audi die Veränderungen derjenigen 
kurzfristigen ~ ~ i l o k a ~ i t a l a n l a ~ e n .  die liquider Ärt 
sind. Als liquide werden in diesem Zusammenhang alle 
kurifiirtigen VerbindlimLsiten bru. Pordemgco ge- 
genuber Auslimdcm sagesebso, dle von ameiikani- 
d e n  B&LD gemeldet werden. ab nirhtltquide die- 
jenigen dle von Nidilb&sn gemeldet werden. Die 

1571 vor allem unter dem Einfluß von Stabilisie- 
rungsmahahmen deutlidi .ab. Das a m e r i k a n i d e  
Programm sowie die Höherbeweriung der W ä h m -  
gen der meisten Indusirielander na& der Wedre l -  
kursfreioabe wirkten ebenfalle dämofend. Dabei ver- 
ringert&& der  ~ u w a m s  der ~nve~titioosgüterna&- 
frage zumeist stärker als jener der  Auslandsna&- 
frage und der Konsumgiiternamfrage. So verlang- 
samte si& das Wadxhshlm des realen B~t tosoz ia l -  
produkts im rdlgemeinen erneut beträ&tli&. Eine 
Ausnahme bildete Prankrei& (Ziffer 14). Gemein- 
sam ist allen Ländern der s&arfe Lohnanstieg. der 
im Verlauf des Jahres 1971 kaum nadiließ. Dies und 
die konjunkturell bedingt niedrigen Produktivitats- 
zuw.3dx.e bewirkten, daB si& der starke Lohn- 

Bilanz der offirieUea Redarvelrmsaktiaaen dürfte aldi 
19i1 nodunaia vemdileditert haben; idian Im Vor- 
jahi war e!s Ddizit in Höhe von 0.8 M d  USDollar 
entstanden. 
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kostendrudr 1971 kaum abdwäctite (Tabelle 4). 
Trotz verringerter ~ad i f r a~eex~ans ion '  hielt d& 
kräitige Preisauftrieb an Vabelle 5). 

14 In Franlrreicti. Deutshlands wictitigstem Han- 
delsparlner. setzte si& die luäftige Nactilrageexpan- 
sion im Jahre 1971 ungesctiwäctit fort. Allerdings 
ging dies mit anhaltenden Lohn- und Preissteige- 
m g e n  einber. 

Die Regierung hatte im Herbst 1970 ihren Restrik- 
tionskurs vollends aulgegeben, nadidem der er- 
wartete Aufsctimuig der KonsumgüternaMrage 
nodi nictit eingetreten war und der zweijährige In- 
vestitionsboom bei sicti absctiwäctiender Auslands- 
nactilrage sdmell auszulaufen drohte. Die expan- 
sive Geld- und Kreditpolitik wurde vom Frühjahr 
1971 an durcti den Zustrom von Auslandsgeld unter- 
stützt. Von den öffentlictien Hausbalten gingen er- 
neut anregende Wirkungen aus. Die Investitions- 
neigung belebte sicti wieder; der private Verbraudi 
reagierte auf die sukzessive Erleictitemg der Kon- 
sumentenkredite seit Herbst 1970 und stieg ras* 
an, so da8 die Binnennadifrage die Absdiwäctiung 
der ausländisdien Nactilrage weitgebend ausglicti. 
Die Wactistumsrate den realen Bruttosozialprodukts 
dürfte 1571 etwas niedriger sein als I970 (5,9 vH]. 

Die Bereitsctialt, Lohnerhöhungen zu gewähren, 
nahm aufs neue zu. obgleicti die Arbeitslosigkeit im 
Jahre 1971 kaum zurückging. Um den Kaufkraft- 
sctiwund zu bekämplen - die Verbrauctierpreise 
waren im Frühjahr mit einer Jahresrate von fast 
7 vH gestiegen -, entsctilotl sicti die Regierung 
nach den Wäbmngnunmhen im Mai wieder zu 
restriktiven monetären Maßnahmen. Außerdem 
sctilotl sie im September 1971 mit dem Unterneh- 
merverband ein auf redis Monate befristetes StiU- 
halteabkommen Iür Indurtriepreire. 

Das amerikanisctie Programm vom August 1971 be- 
antwortete die französisctie Regiemg mit der Ein- 
führung gespaltener Devisenmärkte sowie einer 
Versctiärfung der Kapitalkontrollen. Damit wurde 
nidit nur verNndert, daB eine Höherbewertung des 
Franc den Export dämpfte, vielmehr ergab sidi 
für die französisctie Wiihmg sogar ein Abwer- 
tungseffekt. der den Exportindustrien einen Wett- 
bewerbsvorteil versctiaffte (Tabelle 11). Der Aus- 
fuh~bersdiutl des Jabres 1970 (300 Mill. US-Dol- 
lar '1 dürfte daher trotz ras* zunehmender Importe 
1971 nocti übertroffen werden. Dagegen weint die 
Bilanz der laufenden Rectinung 1971 infolge stark 
erhöhter Aufwendungen für Dienstleistungen wohl 
einen grötleren Passivsaldo aus als I970 (100 Mill. 
US-Dollar). 

15. In Italien verminderte sidi 1971 das Wactistum; 
zu den Arbeitskonflikten und anhaltenden sozialen 
Unruhen trat eine spürbare Absctiwäctiung der Nah-  
fraae Nnzu. Der krältiae Rückaana der Industrie- 

Um eine Rezession nocti abzuwenden. hat die Zen- 
tralbank die monetären Restriktionen seit Jahres- 
beginn 1971 kräftig gelockert. Die Regierung er- 
böbte ibre Ausgaben stärker als 1970 und verab- 
sctiiedete im Juli 1971 ein zusätzlicties Konjunk- 
turprogramm. Da aber das unsictiere Investitions- 
kiima eber auf sdiwindendem Vertrauen der Un- 
ternehmer in die Stabilität der gesellrctialtiictien 
Verhältnisse als auf endogenen Absctiwungskräiten 
beruhte. blieben die Investoren äde r s t  zurü&hal- 
tend. Audi die Konsumenten dehnten ihre Nacti- 
frage nictit mehr so stark aus, teils wegen der all- 
gemeinen konjunkturellen Unsictierheit. teils weil 
die Lohneinkommen - nacti einem Rekordzuwactis 
von etwa 20 vH im Jahre 1970 - erheblicti sctiwä- 
ctier zunahmen. Die Wactistumsrate des realen Brut- 
tosozialprodukts dürfte 1971 kaum nocti 2 vH be- 
tragen (1970: 5.7 vH). Dennocti dürften die Preise 
für die Lebenshaltung noch ebenso stark gestiegen 
sein wie 1970 (5,O vH). Im September wurde ein 
Taril-Stopp Iür öffentlidie Dienstleishingen erlas- 
sen. die s i d  bis dahin besonders stark verteuert 
hatten. 
Die Wähmgsunnihen berührten Italien kaum; es 
floß nur wenig Auslandsgeld zu. Die Lira wurde 
nach der Freigabe des Wectiselkurses im August 
nur geringfügig höber bewertet (Sctiaubild 2). 
Rückläufiger industrieller Importbedarf einerseits 
sowie vermehrte Exportanstrengungen andererseits 
dürften dazu führen. da0 die Handelsbilanz 1971 
mit einem geringeren Defizit absctiließt; im Vor- 
jahr war ein Pannivsaldo in Höhe von 1740 MiU. 
US-Dollar entstanden. Der Uberrctiuß in der laufen- 
den Redmung hat vermutlicti zugenommen, denn 
wahrsctieinlidi sind die Einnahmen aus dem Frem- 
denverkehr sowie aus den Ubenveisungen von Gast- 
arbeitern gestiegen. Dien und die Kapitalzuilüsse 
bewirkten 1971 einen Umsctilaa in der Zahlunas- - - 
bilanz. Allein in den ersten actit Monaten betrug 
ihr Ubersctiuß reictilidi 1 M d .  US-Dollar; im ent- 
sprectienden Vorjahreszeitraum hatte ein Defizit in 
Höhe von 430 Mill. US-Dollar bestanden 

16. Die Wirtsctiaftsentwicklung der Niederlande 
stand im Jahre 1971 im Zeihen einer beginnenden 
konjunkturellen Entspannung. Während der Nach- 
fragesog infolge einer wiederholt verstärkten Re- 
striktionspolitik allmählicti an Intensität verlor, 
stieg das Preisniveau lohnkostenbedingt eber wieder 
besddeunigt. 
Die Steuererhohungen zum Jahresbegim haben 
dampfend auf die Zunahme der Verbrauctisausgaben 
gewirkt. Dagegen hatten die Kreditrestriktionen bis 
zum ~riihso-er 1971 kaum eine spürbare Wirkung 
aul die ~nvestitions~üternadifra~~; zudem wurde 
der Rektriktionskurs zunehmend durcti die Auslands- 
einflüsne unterlaufen. Dies änderte sicti erst, als im 
Mai 1971. wie in der Bundesrepublik. die Interven- 
tionsoflictit der Notenbank aufoehoben wurde. Die - - - 

Produktion reit Jahresbeginn zeigt. da0 rezessive Anzeictien h i r  einen Ruckgarig der Investitionsnei- 
Tendenzen aul breiter Front die Oberhand gewan- g u ~ g  mehrten si& zumal s i d  die Absatzenrartun- 
nen. Trohdem suegen die Preise weiter. gen versdilectiterten. Die offentlictien Haushalte hin- 

gegen sctieinen 1971 expansiver gewirkt zu haben 
I )  Die in Dollar angegebenen Belräge wurden zu den als im Vorjahr. Aufs ganze gesehen dürfte das reale 

vor dem 9. Mal 1971 gellenden Paritalen umgeredmet. Bruttosozialprodukt 1571 um etwa 5 vH höher sein 
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als 1970. Die Lebenshaltung verteuerte sich gegen- 
Ober dem Vorjahr um etwa 7 vH (1970: 4.4 vH). Die 
behördlidie Preisreauiieruna wurde nuuunmen mit 
dem Lohn-Stopp von der niuen Regierung zur Jah- 
resmitte als offenbar untauglich aufgegeben. 

Der Pdssivsaldo der Handelsbilanz diirfte 1971 nur 
wenig abnehmen: ' Einerseits schwachte sich der 
äde r s t  kräftige Importsog. der im Vorjahr trok 
starker Zunahme der Ausiuhren zu einem Handels- 
bilanzdefizit in Höhe von 884 Mill. US-Dollar ge- 
führt batte. nur langsam ab. Andererseits nahm die 
Auslandsnamfrage in diesem Jahr wenlger zu als 
1970. nidit zuletzt wegen der Höherbewertung des 
Gulden nach der Weaiselkursfreigabe. Die Bilanz 
der laufenden Redmung wird vermutlich ein etwas 
gröneres Defizit ausweisen als 1970 (474 Mill. US- 
Dollar). 

Nadi den Wähnuigaunmhen vom August lgll setzte 
der Kapitalzustrom "erstarkt ein. Da Schatzwedxel 
schon seit Juni von Gebietsfremden nur nodi in be- 
grenztem Umfana erworben werden k o ~ t e n  und 
ein ~eninsungsv-erbot für kurzfristige Auslandsein- 
lagen bestand. drängten die ausländisdien Anleger 
auf den Obligationenmarkt. Um dem zu begegnen, 
soaltete die R e a i e w  den Devisenmarkt Anfana 
siptember durm IZinn;hrung des sogen-ten 0bli'- 
galionen-Gulden. Auöerdem wurde der Diskontsatz 
gesenkt. 

17. In den übrigen kontinentaleuropäischen Indu- 
strieihdern') verlangsamte sich das wirtschaftliche 
Wachstum I971 weiter. teils infolae einer ver- - 
adi&rften Stabilisierungspolitik, teils wegen einer 
schwacheren Auslandsnamfrage. Die Wadistums- 
rate des realen Bmttosorialvrodukts durfte im Jahre 
1971 im Durmsmnitt diese; Länder nur no& etwa 
3 vH betragen, gegenüber 5 vH im Jahre IWO. 
Gleidiwohl verstärkten sich in fast aUen Ländern 
die Preissteigemngen erheblidi und der kräftige 
Lohnauftrieb setzte sich fort. Das gilt auch für die 
nordischen Länder, obwohl sie Zuflucht zu einer 
dirigistischen Preis- und Lohnpolitik genommen 
haben 

Nur in Osterreich und der Schweiz dürfte sidi 1971 
die Verbraucbalronjuuktur infolge ras& steigender 
Lohneinkommen nodmais, wenn audi nur gering- 
fügig. beschleunigt haben. Beide Länder werteten 
ihre schon länger unterbewerteten Währungen auf. 
ais die Bundesrepublik, mit der sie im Adenhandel 
e w  verflochten sind. Anfang Mai 1971 ihren Wech- 

18. In Groöbritannien fiel das Wadiatum 1871 
~ ---- 

nodi schwächer aus als im Vorjahr: Das reale Sozial- 
produkt ging im ersten Halbjahr 1971 - Misonbe- 
reinigt - sogar zurück; in der zweiten Jahreshälfte 
stiea es wieder an. Während sich der PIeiaauitrieb - -  - ~ --- ~ --.- 
UO&~IS besddeunigte, nahm die Arbeitsiosen- 
T o t e  rasch zu; im Oktober betrug sie 3,s vH. 

Mit dem im Man I971 vorgelegten Budget für das 
Haushaltsjahr 1W1172 hatte die Regierung das kon- 
junkturpolitiiche Ruder auf Expansiontura hemm- 
geworfen. Im Juli folgte ein Zwlschenbudget mit 
elnem weiteren Ankurbelungsprogramm, dessen 
Schwerpunkt auf steuerlichen Konsumanreuen lag. 
Diese kraftig stimulierenden Budgets sollen binnen 
Jaluesfrist Insgesamt einen zusätzlichen Namfrage- 
eiiekt in Höhe von elneirrhalb Prozent des Sozial- 
produLta ausüben. Wegen des Wikungsiags ist je- 
doch frühestens lm Winter mit stärkeren Einilbsen 
auf die konjunkhuelle Entwicklung zu redmen. 

Die Geld- und Kreditpolitik wurde 1971 nur zögernd 
aelockert. Der zinsindurierte Zustrom von Auslaodn- 
Geld weitete jedoch die Liquidit&t hbftig aus und 
begunstlgie den raschen Geldwerts&wund. Um dem 
zu begegnen, hatte die Zentralbank zunädist Kredil- 
~ iafonds  einaefübrt und enalisdien Untemebmen 
verboten, ~uälandrrhredite mii eher  Laufzeit bis zu 
fünf Jahren auizunebmen. Als im August 1971 ver- 
starrt Auslandskapital zuströmte, wurden Anfang 
September umfassende Devisenkontrollen einge- 
füM (Tabelle 1) und der Diskontsatz weiter ge- 
senkt. 

Der starke Lohnauftrieb - der Anstieg der Lohn- 
einkommen hatte 1970 etwa 13 vH betragen - 
schwächte sich im Verlauf des Jahres 1971 kaum ab. 
Die Unterneben nutzten die Prelserhöhungsspiel- 
räume, die sich ihnen mit dem Expansionrprogramm 
der Regierung boten. Im Jahre 1971 ist mit einem 
noch starkeren Anstieg der Verbraucherpreise als 
im Vorjahr (6.4 vH) zu redmen. Wie stark er sein 
wird hänat von der Wirksamkeit des im Juli 1971 
getroffenen .Ubereinkommens z w i s b n  Regierung 
und Unternehmewerband ab. daü die Preise binnen 
Jahresfrist um nicht mehr als 5 vH erhllht werden 
sollen. Nur auf längere Sicht dürfte auch das im 
Sommer 1971 in Kraft getretene Industrie-tz, das 
die Beziehungen mischen Gewerkschaften und Ar- 
beitgebern neu regelt, die Preisentwlcklung beein- - - 

seliurs freiaab. AU& sollte damit die S~ekulation Iwssen7 

abgeschrecki werden. Trotz der konjunkturellen Absdiwächung in vielen 
In DänemarL mirde mde Oktober lWl eine bis Teilen der Welt waren die verstarkten Exportan- 

Män  1913 befristete Einfuhrsteuer von 10 VH auf strengungen der Unternehmer erfolgreidi. Der 
reichUdi die Hälfte aller Importe eingeführt, um Ubersmd der HandeL6bilanz d<irfte lWl knapp '0° 
das seit 1968 gestiegene Defizit der Mill. US-Dollar betragen (1970: 7 Mill. US-DoUar), 

bilanz abzuhauen. Die anfallenden Mittel wilen vor 
allem zur Investitionsflnanzierung verwendet wer- 8)  D- ~ ~ d ~ m ~ ~ b  ( l n d ~ ~ s l  ~ ~ l . t i ~ ~ ~  debt 
den, vorzugsweise in den Industriezweigen, die star- vor. da0 TaNvenlnb-gen .rl.dian kbdtßsbrm 
ker Importkonkunenz ausgesetzt sind. und GeverknMen reditlldi blndand mlnd (PILedaiii- 

PflldIt für dle Dauer da Vertlagm). da8 &B .cloned- 
sbop.4wtern abgendmüt wird md daü dle Cewerk- 

') Belgien. Luxemburg. Dänemark. PLnnland, Norrspen. sdiaften sldI ngistrleren ~ U M D  m0isen. um affislell 
Uiterreidi, SQweden und die Mtwelz. anerkannt zu aeln. 
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obwohl die Importe ras* expandierten. Da aucti 
der Aktivsaldo der Dienatleistungsbilanz weiter zu- 
nahm, dürfte die Bilanz der laufenden Rechnung. die 
vor 1969 viele Jahre lang defizitär gewesen war, 
1971 ihren übersctiuü noctimals beträctitlich vergrö- 
Bem (1970: 1.5 Mrd. USDollar). 

19. Die Wirtrctialt Japans befand sidi - na& 
au8erordenUicti hohen Wadistumsraten in den Vor- 
jahren - 1971 in einer Phase gedämplter Expansion. 
Von Mitte I970 bis zum Prühsommer I971 stagnierte 
die lndustrieproduktion sogar Der fünfjährige In- 
vestitionrhoom, in dessen Verlauf sidi der Kapital- 

stock annähernd verdoppelt hatte, klang ab. Die 
Expansionspolitik, zu der die Regierung deshalb 
Ende 1970 übergegangen war, hatte noQ kaum 
eine anregende Wirkung gezeigt, als der seit lm- 
gem sctiwelende japaniscti-amerikanisctie Handels- 
konnikt auf dem Höhepunkt der weltweiten Wäh- 
ningskrise offen ausbracti. Die Maßnahmen der 
Vereinigten Staaten tictiteten si& vomehmlicti ge- 
gen die Exportoffensive, mit der japanisctie Unter- 
nehmen, begünstigt durdi eine zunehmende Unter- 
bewertung des Yen, immer stärker auf dem ameri- 
kanisctien Markt vorgedrungen waren. Seit 1968 hat 
dieser Markt knapp ein Drittel der Gesamtausluhr 
Japans aufgenommen (Tabelle 2). Der U b e d u ü  

T a b e l l e  2 
A,.ih,hr JSpanS 

I I I davon 
Ausfuhr 

Warengnippe ver- ,", 1 einigte dar, I EFTA I .sie" ~ " 
Staaten I szien 1 BRD I 

1969 

1870 

1970 1. Hj. 

1971 1.Hj. 

Mill. USS 
5017 968 393 722 5104 4179 

6015 1303 550 1057 5647 52% 

2 671 588 U0 463 2675 2402 

3492 731 7.83 572 2981 3 149 

Veraoderuog gegenGber dun Vorjahr in vH 

+21,4 +I14 +36,7 - 511 +22$ +29P 

+19,8 +34,6 +S9,9 +48.4 +10,8 +26,7 

+30.7 +24,3 +17$ +23,5 +11.4 +S1,1 

Insgesamt .................. 
Inageramt .................. 
Insgesamt .................. 
Insgesamt .................. 

1969 

1970 

1971 1.Hj. 

Anteil an der jewelllgen Warengnippe In vH 

22.1 1.5 02  8.1 21.8 45.5 

33.3 811 0.8 1.7 32.9 25,s 

46.7 5 2  2.8 3 2  26.0 18.9 

15990 

19 318 

8 799 

10925 

Insgeaamt .................. 
Insgesamt .................. 
Insgesamt .................. 

.................. ~ahnkuge 

.............. Eisen und Stahl 

Elektrole~nlsme Erzeugnisse.. 

Game, Gewebe. fertiggestellte 
SpinnatoHwaren U. a. ...... 

Masminenbauerzeugnisre .... 
Feinm&aois&e. aptisthe und 

fato&emis&e Erzeugnisse; 
Uhren .................... 

Bekieidung .................. 
Chemiame Grundstoffe und 

Verbindungen .............. 
Kunabtoffe. regenerierte 

i?ellulore und Kunstharze . . 
F t d  und Firmwaren ........ 

1969 r 

+23.3 

+20.8 

+242 

Mill. 
us-$ 
2631 

2 165 

1 995 

1 645 

1 539 

570 

151 

445 

%8 

273 

' 

. Inages-t .................... I 15990 



im Warenverkehr mit den Vereinigten Staaten war 
bis 1970 auf 2,s Mrd. US-Dollar hinaufgesdinellt. 

Die anhaltend hohen leistungsbilanzübersctiüsse be- 
lasteten die internationalen Handelsbeziehungen 
Japans zunehmend, und sdmell steigende Wäh- 
mngsreserven ließen erkennen, da5 die japanisdie 
Währung in starkem Maße aufwertungsverdäoi- 
tig geworden war. Im August 1971 flossen trotz wie- 
derholter Versoiärhmg der Kapitalkontrollen ver- 
mehrt Densen zu, nactidem sicti die Reserven soion 
im Mai um 1.2 Mrd. US-Dollar auf knapp 7 Md.  
US-Dollar erhöht hatten (Tabelle 3). Das kurzfristige 
Problem. die Abwehr von unerwünsditem Auslands- 
geld. versuctite man mit der Kursfreigabe des Yen 
zu Lösen. Mit einem umfassenden Amt-Punkte-Pro- 
gramm, das die Regierung im Juni 1971 verabsctiie- 
dete. soll auf längere Sicht eine gleidigewictitige 
Entwidrlung der Zahlungsbilanz verwirklidit wer- 
den iTabelle 1). Dur* die neue Liberalisierunas- 
runde vom 0kkber  1971 wurde die Anzahl der ni&t 
freigegebenen Warenarten um 20 auf 40 verringert. 
Die Freigabe von Kapitalimporten, auf die von den 
Vereinigten Staaten gedrängt wird, sowie U. a. der 
Abbau von Zollsoiranken. Niederlassungsbesdirän- 
kungen stehen jedooi nocti aus. Auf längere Sictit 
dürfte dec Erfolg dieses Programms, sieht man von 
dem Tempo ab. mit dem es verwirklictit wird, einer- 
seits vom bworstehenden Realignment bestimmt 
sein, andererseits davon. oh sicti die Politik Japans 
künftig stärker darauf riditet, die Produktivkräfte 
des Landes für binnenwirtsdiaftlidie Ansorüctie ein- - - ~ . ~ 

zusetzen. Da ein wedisekursbedingter Wettbe- 
werbsnactiteil durdi das äuLierst wirksame System 
von Exportförderungen teilweise kompensiert wer- 
den könnte. dürfte von einer Neufestsetzuno der - 
Paritäten nioit m n e l  erwarlet werden. Die langfri- 
stig wioitigere Erfolgsbedingung durfte eher in den 
sloi &On abzeihenden Verhdemnaen der Na&- 
fragestmkhu sowie der sozialen G d  kulturellen 
Verhältnisse zu sehen sein, die den zur angestreb- 
ten hndemng der Warenströme notwendigen inne- 
ren Dmdr erzeugen könnten. Kurzfristig sind aller- 
dings kaum Auswirkungen zu erwarten. 

Die amerikanisdie Initiative vom August 1971 
drohte, die konjunkturelle Abrctiwäoiung zu ver- 
stärken; die Abratzerwartungen wurden nocti unsi- 
herer, vor allem in den Exportindustrien. Um die 
Konjunktur zu stabilisieren. stodrte die Regierung 
die staatlidien lnvestitionsprogramme auf. nadi- 
dem sdion im Frühjahr zusätzlioie Mittel dafür be- 
reitgestellt und außerdem in größerem Umfang 
Ausgaben in die erste Hälfte der Fiskaljahres 
(1. April bis 31. Män) vorgezogen worden waren. 
Stark dämpfende Effekte gingen 1971 von der pri- 
vaten Investitionsgiiternamfrage aus; dabei spielte 
mit. da5 es wegen des außerordentlioi hohen Kon- 
solidierungsbedarfs länger als üblioi dauerte, bis 
die monetäre Lodrerung auf die Zinsen durctisoilug. 
Die amerikanisctien Maßnahmen und die Höherbe- 
Wertung des Yen naoi der Wectiselkursfreigabe 
Ende August 1971 haben die Auslandsnactifrage be- 
einträctitigt. Bis dahin bildete sie 1971 zusammen 
mit der Konsumgliternarhfrage die wictitigste Kon- 
junkturstütze. Im ganzen dürfte das reale Bmtto- 
sozialprodukt nur um 5 vH höher sein als im Vor- 

jahr (10.9 vH). Der Preisauftrieb war 1971 insbeson- 
dere wegen des starken Lohnkostendmdrs n d  
kräftig. Die Verbrauctierpreise dürften um etwa 
6,s vH höher sein als 1970 (7,7 vH). 

Der Ausfuhriibersoiuß dürfte 1971 erheblidi größer 
sein als im Jahre 1970 (4 Mrd. USDollarl. nictit zu- 
letzt deshalb, weil die importe erheblidi'langsamer 
zunahmen. Obgleicti sioi das Defizit der Dienstlei- 
stungshilanz erhöhte, vor allem infolge gestiegener 
Fraoitraten. dürfte die Bilanz der laufenden Rem- 
nung einen größeren Aktivsaldo ausweisen als 1970 
(2 Mrd. US-Dollar). Die Zahlungsbilanz ergab sction 
in den ersten actit Monaten 1971 - audi iüfolae der - 
spekulativ beeinflußten Liquiditätsmflühse - einen 
Aktivsaldo in Höhe von 3.3 Mrd. US-Dollar. 

20. In vielen Industrieländern Westeuropas ist die 
Bekämpfung der Inflation im Jahre 1971 durdi die 
monetären Auslandseiniiüsse erheblicti ersoiwert 
worden. Die meisten europäisoien Zentralbanken 
mußten, vor allem im Frühjahr. den von den Ver- 
einigten Staaten seit dem vorigen Jahr ausgehenden 
Zinssenkungstendenzen nadigeben (Sctiaubild 261, 
überwiegend entgegen dem erklärten Ziel ihrer bin- 
nenwirtsdmftlioien Politik. Das Zinsniveau wurde 
gesenkt. entweder unter dem Drudr oder wegen der 
Gefahr massiver Devisenzuflüsse (Tabelle 3). 
Kanada hatte dem Drudr zuerst mctigegeben - die 
kanadisdien Diskontsenkungen waren den amerika- 
nisoien zumeist binnen Tagesfrist gefolgt - dann 
aber, um sidi dem Inflationsdmdr zu entziehen, im 
Juni 1970 den Wediselkurs freigegeben. 

21. In einer Konjunkturphase mit na&lassendem 
Nadifragemwadis waren die Erfolgsaussioiten der 
in den westeuropäisoien Industrielandern getroffe- 
neu Dämpfungsmaßnahmen an sidi günstig. Ange- 
sidits des anhaltend starken Lohnkostendmdrs 
(Tabelle 4) wäre es deshalb entsctieidend darauf 
angekommen zu verhindern, daß sicti den Unterneh- 
men neue Preiserhöbungsspielräume boten. Da die 
Restriktionspolitik in fast allen westeuropäisoien 
Industrieländern duroi die monetären Auslandsein- 
flüsse bis zur Freigabe der Wectiselkurse konter- 
kariert wurde. war dies Jedooi nidit möglioi. So 
konnten allenthalben kräftige Preiserhöhungen 
durdigesetzt werden. Au* dort. wo der Lohn- 
kostendmdr nactiließ, wie zum Beispiel in den Ver- 
einigten Staaten und in Großbritannien. nutzten die 
Unternehmen die Chance, ihre Gewinnmargen. die 
in der Vergangenheit stark gesctimmpft waren, wie- 
der aufzubessern. Der weltweite Preisauftrieb hielt 
folglicti nahezu unvermindert an (Tabelle 5). Der 
Anstieg der Verbrauctierpreise, der 1970 im Duroi- 
sdmitt der 13 wictitigsten Industrieländer ') 5,7 VH 
betragen hatte. dürfte im Jahre 1971- nur wenig 
niedriger ausfallen. 

Bundesrepublik Deuts&land Belgien, Frmtnld. 
Italien. Niederlande. GmEibiitmrden. Dbemaik.  
Osteireid. .Sdweden, Sdwslz.. Kanada. Vereinigte 
Staalen und Japan. . . 
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US-DoUar-Peaervan ausßewäiüler wesllirher Industdel5der 

Mill . US-6 

.......... 19M Januar 

Februar ........ 
.U an .......... 
April .......... 
Mai ............ 
Juni ............ 
Juli ............ 
August ........ 
September ...... 
Oktober ........ 
November ...... 
Dezember ...... 

1971 Januar .......... 8651 

Februar ........ 9 462 

Man .......... 10391 

April .......... 11 310 

Mei ............ 13558 

Juni ............ 11 199 

Juli ............ 1 1  461 

August ........ I1 147 

...... Sepbmber 11 380 

Lohnkoilen je Rodnhtelnbrit Ln der Verarbeitenden Indmslrle T a b e l l e  4 

ausgewäiüler -der ') 

Verändenuig gegenüber dem Vorjahr in v H  . 
Land I 

Vereinigte Staaten ................ 
Fianlrreim ........................ 
Italien ........................... 
Niederlande ...................... 
Bundesrepllblik Dema&land ....... 
GiaSbritannien ..................... 
Japan ............................ 

11 In Landeirahmnili die Ver&&-raten kbnno. aulrmind ontoriaedlidmi Abare-naen vom den In niuooalam StatisUken 
a.lgesleBe.e. abreihen . 

1 Eivne Sdatnins aufgnind von Unledw P. der OEW und anderer 0rg"iaiionen . 
hielle: US B m a u  01 laboi SuUsUei 
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AnsUsß äer Verbraudterpreiw Ln ausgewlbl<en Landern 4 
Veränderung gegenüber dem entsprechenden Vorjahreszeitraum in vH 

. ~~~ 

2 )  Belgien. Luremborp. Dhrnark.  Finnland. Norwegen. OiDiieidI. %wedoi. Smreir. 
8 )  Vereldoe SSLaDn. Kanada. lapai,  Buiideirqubük Doutsddand. Belgien. Frankreim, IUllm, Niederlande. GraBbritannieie., 

Dämemarl, OiDireim. Smweden. SdIweiz. 

Vereinigte Staaten .............. 
Franhreih ...................... 
Italien .................... ..... 
Niederlande .................... 
Bun&srepubiikDeuts&land ...... 
Ubdge kontiiientaleuiopäb&e 

Indwhielünder') .............. 
Croübritannien .................. 
Japa. .......................... 

Quelle IUi Ausland: OECü 

+2,9 +2.8 +4.1 +5,5 +5.8 +4.3 +6.1 +5.7 +4.6 +4A 

t2 .7  +2.7 +4.6 +6,4 +58 +55 +6P +5,9 +5.2 + 5 1  

+1,3 +3.2 +i,4 +2,6 +5.0 +5.0 +5$ +5.0 +5.3 +4.9 

+5,4 +3.4 +4.0 +7.5 +4.4 +7.1 +3,2 +5.4 +7.2 +7.6 

+3,7 +1.7 +1.6 +2.7 +3.8 +5.1 +3.7 +4,0 +4.5 +5.6 

+4.7 +4,5 +38  +3.1 +5.4 +6.0 +5.0 +6.1 +5.9 +6.@l 

+3.9 +1.5 +4.7 +5,5 +6,4 +9.5 +5.4 +7,3 +9,3 + L O , l  

+5.t +4.0 +5A +5,2 +7.7 +6A +78 +75 +6.7 + 6 p i  

II. Eniapannung ohne Siablllläi Expansive Impulse - wenn auch von den hohen 
Preissteiaerunaeo überre ihet  - ainaen 1971 vor 

Wi&tigsta Indwtrielhder ') .... 1 +3.4 +28 +3,9 +5.0 +5.7 +5.2 +58 +5.7 +5,1 +5,3i1 

22. Die westdeutsche Wir ida f t  befindet sich im 
Herbst 1971 in einer Phase zunehmender konjunktu- 
reller Entspannung. Die Kräfte. die in der enten 
Jahreshälfte den Abschwung verzögert haben. ver- 
lieren immer mehr an E i u B  (Shubild 3). Die 
Nachfrageexpansion verlangsamt si& spürbar; die 
Auslastung der Kapazitäten nimmt ab, der Arbeits- 
markt lockert sich zusehends auf. Das Inflations- 
klima hat sich indes bislang nur wenig abgekühlt. 
Immerhin scheinen die konjunkturellen und wäh- 
rungspolitischen Unsidierheiten darauf h i w i r k e n ,  
da8 sich Unternehmen und Tarifpartner mehr an dem 
Risiken der Zukunft orientieren als an den Uber- - ~~ .- -~~ 

steigerungen des vorangegangenen Booms. zumal 
die Häherbewertung der D-Mark die heis-  und 
Lohnerhöhungsspielräume einengt. 

29. Entgegen vielfach gehegter Erwartung war es 
um die Jahreswende 1970171 vorübergehend z u  
einem deutlichen Namfrageanstieg gekommen. 
Mehrere Monate lang gingen die Bestellungen über 
die Lieferungen hinaus, und dies, ohwohl die h o -  
duktion gleimfalls ausgeweitet wurde; die Auf- 
tragsbestände, noch immer hoch. nahmen bis zum 
Frühjahr 1971 aufs neue zu. Erst vom Sommer an 
setzten sich die AbschwA&ungstandenzen wieder 
stärker d u &  (Schaubild 4). 

- " - - 
allem vom privaten wie w m  öffentlichen Verbrauch 
aus (Ziffern 44 ff. und Zilfer 166). Bis zur Jahres- 
mitte gehörte auch die Auslandsnadrage zu den 
Kreften, die die konjunkturelle Entspannung ver- 
zögerten (Ziffern 26 11.). Dasselbe gilt für die Nach- 
frage nach Bauten. ausgenommen allerdings den 
Tiemau, dem es an Aufträgen fehlte (Ziffern 36 H.). 
Die Inlandsnachfraae nach Ausnistunoscrütern er- 
reihte 1971. der gedämpften lnvesti;o-nsneigung 
der Unternehmen entsprehend. das Vorjahres- 
dveau ~ c h t  mehr (Ziffern 31 f f ) .  Die Vonotainve- 
stitionen. die bereits 1970 rückiäufig waren. nah- 
men weiter ab [Ziffern 41 ff.). 

24. Das gesamtwirtschaftliche Produktionspotential 
wurde 1971 noch in hohem MaBe ausgesdöpft 
(Ziffer 51). In der verarbeitenden Industrie. in der 
die konjunkturellen Schwankungen des Aus- 
lastungsgrades stets am deutlichsten ausgeprhgt 
sind, nahmen die Kaparitätsspielr~ume zwar zu, 
do& waren sie ni&t größer als im H&konjunktur- 
jahr 1965 (Ziffer 53). ArbeitskrAfte waren 1971 wed- 
ger knapp als im Vorjahr; während die Anzahl o f f e  
ner Stellen erheblih zurückging. hielt sich die 
Arbeitslosigkeit in verglei&sweise engen Grenzen 
(Ziffern 60 ff.). 

25. in der Lohnpolitik wurde audi 1971 mehr ge- 
fordert und gewahrt. als kostenniveauneutrol hätte 
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verteilt werden können: Die Lohnsleigewgen gin- 
gen n a d  wie vor beträdtlid über den Roduktivi- 
tätszuwads hinaus (Ziffern 64ff.). Dies gab den 
Preissteigeniogen weiteren Auftrieb (Sdaubild 5); 
die Unternehmen nutzten äie Möglirtiaelten zu 
Kosteniibenvälzunaen. die ihnen die Namfraae n o d  ~ ~ - -  ~~ - - 
bot. Auf der Eneugerstufe stiegen die Preise weiter 
an. in den letzten Monaten allerdings langsamer als 
zuvor. Auf der Verbrauderstufe bat s i d  die 
Teuerung 1 9 1  im Vergleid zu 1 9 0  sogar besdileu- 
nigt (Ziffern 95 ff.). 

28 Die Auslandsnamfrage wurde 1971 auEer durd  
konjunkturelle Einiiiisse von den wähningspoliti- 
d e n  Ereignissen geprägt Die faktisde Aufwertung 
der D-Mark. handels- und devisenpoliti.de Inter- 
ventionen in anderen Ländern sowie äie UngewiB- 
heit über die Zukunii der Währuruisordnuna haben 
das Ausiandsgesdaft zunehmend eIsdIwert; insbe- 
sondere das IAngerlristige Anlagengesdafl, dessen 
MöglidrLeiten zur Kurss idewg bislang begrenzt 
sind. Damit fand der Anstieg der Auslandsbestellun- 
gen vorläufig ein Ende, der im ersten Halbjahr 1971 
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NACMFRAGESCHWAHKUHüEN 1962 BIS 1W1 
Abnichmm m Rnd In * L) 

lndurtriepduklim insgesamt (ohne Bau) +n T- ....... 
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....... 0 ... 
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+ 10 +D 
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wesentlid dazu beigetragen hatte, äie konjunk- 
turelle Entspannung zu venögern. 

2i. Um die Jahreswende 397001 waren die aus- 
Iändisden Bestellungen besdleunigt gestiegen. Ob- 
wohl s i d  das wirtsdaftli&e Wadstum in einigen 
Partnerländern absdwädte. in anderen weniger als 
erwartet erböhte. nahmen die Auslandsaufträge bis 
zum Sommer 1971 n o d  mit einer Rate zu, die dem 
mittelfristigen Trend entsprad (Maublld 4). Zum 
Riidsaana kam es. als dle D-Mark n a d  der Jahres- 
mltte-immer höher bewertet wurde und die Handels- 
bemmniape. die die amerihanlsde Regiemg im 
August verifigte. den Wettbewerbsdnick auf den 
~uilandsmärkten m a t z l i d  verstarkten. Im dritten 
Vierteljahr 1971 untersdxitt der ausiäudi.de Auf- 
tragseingang in der verarbeitenden tndustrie das 
e n t s p h e n d e  Vorjahresniveau dem Volumen n a d  
um fast 4 vH; nur dem Werte n a d  UbeNaf er es 
mit w d  '1s VH n o d  geringfügig. 



E n l d p ~ n u n g  ahne Slobilllöl 

2a Sondereinflüsse. wie die Sgeiks in der ame- tionsgüterindustrien werlmaßig etwa den Stand, den 
rikanisdien und britisdien Automobilindustrie oder sie im Sommer 1970, also einige Monate nadi ihrem 
der lanae Zeit drohende Ausstand der amerikani- 
sdien ~iahlarbeiter. durften die Auslandsbesteliun- 
gen in der ersten Jahreshalfte 1971 gefordert haben. 
Widitiqer sdieint ledodi. da8 ridi die Unternehmen 
seit 1970 stärker i m  die Auslandsmarkte bemühten. 
nadidem der Nadifragesog aus dem Inland h w a -  
&er geworden war. 

29. Selbst eine erbeblidie Verteuening deutsdier 
Waren stand dem zunädist kaum entgegen. Hatte die 
Paritätsänderung der D-Mark vom Herbst 1969 den 
Wettbewerbsvorsprung der Exporteure audi ver- 
kürzt. so sdiui der rasdie Preis- und Kostenanstieg 
im Ausland ihnen ständia neue Preiserhöhunass~iel- 
raume. Erst nadi der ~e-dselkursfreigabe w;rde es 
den Exporteuren rdiwerer, Kostensteigerungen auf 
ihre auslandirdien Abnehmer zu uberwalzen. woll- 
ten sie nidit MengeneinbuBen in Kauf nehmen. Die 
Ausfuhrpreise, die in den Monaten davor mit einer 
Jabresrate von fast 8 vH angehoben worden waren, 
stiegen seit Mai 1971 insgesamt nidit mehr, in ein- 
zelnen Industrien jedodi immer nodi redit stark 
(Ziffern 112 ff.). 

30. Vor allem in den Investitionsgüterindustnen 
wirkte sidi die Währungsunsidierheit hemmend auf 
die Auslandsnadifraqe aus: Gesdiäftsabsdilüsse mit 
mehriähriaen Zahl&aezielen. wie sie insbesondere 
im ~ i sd i i nenbau  ubli& sind.'sdieiterten nldit selten 
daran. daB funktionsfabige Devisentemiomärkte. 
die eine Kurrsidiemg hir roldie Fristen erlaubt 
hätten. nidit vorhanden waren'). Zudem ging die 
Investitionsbereitsdiaft im Ausland konjunkturell 
nirüdr. Die lnveslitionsgüterexporteure sahen sidi 
daher vom Friihsommer 1971 an zu einer zurück- 
haltenden heirpolitik gezwungen. obwohl die Aus- 
landsnadifrage nadi Ausrüstungsgiitem. des hohen 
Spaialisierungsgrades wegen. nidit sehr preis- 
elastisdi ist. Dagegen vermoditen die Hersteller von 
Verbrau&sgütem audi nadi der Wedselkursfrei- 
gabe nodi spürbare Preiserhöhungen durdizusetzen. 
zumal die Verbraudiskonjunktur im Ausland an- 
hielt. 

31. Die Investilionsgüternactifrage der inländisdien 
Unternehmen, die am stärksten von allen Nacti- 
fragekompanenten den Verlauf des Konjunktur- 
zyklus prägt, bot 1971 zunäctist ein unerwartetes 
Bild. Die Investoren dehnten um die Jahreswende 
ihre Auftragsvergabe wieder merklidi aus, nadidem 
es zuvor gesdiienen hatte. als wollten sie diese zu- 
nehmend einsdiränken. Im ersten Vierteljahr er- 
reihten die Inlandsbestellungen bei den Investi- 

I) Die Aufnahme von Fremdwährungshedlten bot nur 
unvollkommen Ersatz, denn zum einen hahen nlml 
die Exporteure Zugang zum awländisd~en Kredit- 
merkt. rum anderen konnte der Zinssatz meist nimt 
(ur die gesamte Kreditlaufzeit vereuibsrt werden. so 
da8 an die Stelle des Kunrls~kos das Zuunsrio trat. 

konjunkturellen Höhepunkt, hatten. Bis zur Jahres- 
mitte verharrten sie auf diesem Niveau; danadi 
erst nahmen sie wieder ab. Zum Tell spiegelt die 
Zunahme der wertmälligen Bestellungen allerdings 
nur die weitere Verteuerung der Investitionsgilter 
wider. Dem Volumen n a h  waren die Aufträge trotz 
der Nadifragebelebung audi in der ersten Jehres- 
bülfte deutlidi hinter denen des Vorjahres zunick- 
geblieben. 

32. Zwar ist es nidit auEergewöhnlidi, da8 die In- 
vestitionsgütemadifrage im Abrdiwung nodi ein- 
mal ansteigt; audi in den beiden Zyklen davor - im 
Winter 1961162 wie um die Jahreswende 1965166 - 
war dies vorübergehend der Fall. Der Wieder- 
anstieg des Auftragseingangr fiel diesmal jedodi 
kräftiger aus als damals und währte auBerdem 
länger. 

Anreaend mau dabei aewirkt haben. da8 die orivate 
wie Ge  staatlidie ~ a & f r a ~ e  in denersten Monaten 
1971 bei boher Kapazitälsauslastung die Auilrags- 
bestände nodunals ansteiaen ließen. der Kostendruck 
sidi abzusdiwädien beaann und Kredite reictilicti - 
verfügbar waren. Zudem wurde Anfang des Jahres 
die nivestitionssteuer von 6 vH auf 4 vH gesenkt 
und die degressive Absdireibung wieder zugelar- 
sen. All dies vermoctite iedodi nidit. die Investi- 
tionsneigung nactihaltig zu beleben. Im Frühjahr 
1971 revidierte die Industrie - dem Ifo-lnvestitions- 
lest nifolge - ihre Investitionspläne sogar erneut 
leidit nadi unten. Wie stets in Absdiwungsphasen 
investierten die Unternehmen vornehmlidi nodi. 
um ihre Produktion zu rationalisieren, während der 
Ausbau der Kapazitäten in den Hintergrund trat. 
Die Zunahme der Bestellungen dürfte daher über- 
wiegend als Ausgleidi daMr gedient haben, daß die 
Investoren im Herbst 1970 - vielfadi in Erwartung 
jener steuerlidien Maßnahmen - weit weniger 
Aufträge vergeben hatten, als ihren tatsädilidien 
Investitionsabsiditen entspradi. So war die Investi- 
tionsneigung bereits gedämpft, als das Stabilisie- 
rungsprogramm vom Mai 1971. insbesondere die 
Freigsbe des Wediselkurses und die Versdiärfung 
der monetären Restriktion, das Konjunkturklima 
abkühlte. 

33. Deutlidier als in den Inlandsbestellungen bei 
den investitionsgüterindustrien insgesamt wird die 
vorsiditige Investitionspolitik in den Auftragsein- 
gängen beim Masdiinenbau siditbar. die beionders 
konjunkturreagibel sind (Sdiaubild 6). Der Na&- 
fragesdiub, der audi dort um die Jahreswende zu 
verzeidinen war, unterbradi den Auftragsrüdrgang 
nur für kurze Zeit. 

Am stärksten hielten iidi vom Jahresbeginn 1971 
an - nadi den Bestellungen von Werkzeugmasdii- 
nen. Prüfmasdllnen und Präzisionswerkzeugen ,zu  
urteilen -die Inveslitionsgüterhersteller selbst mit 
der Vergabe neuer Auftrage zurüdr. Au& die Bau- 
wirtsdiaft sdiränkte seit dem zweiten Vierteljahr 
ihre Aufträge an den M a d n e n b s u  zunehmend ein. 
Weniger zurückhaltend waren die Investoren dage- 
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gen in den Verbrau&sgüterindustrien, da die Nadi- 
frage nam ihren Erzeugnissen konjunkturell weiter 
anstieg. 

34. Die auDerordentlidi hohen Auftragrbestände. 
die sidi im Boom bei den lnvertitionsgüterprodu- 
zenten gebildet hatten, nahmen im Laufe des Jah- 
res 1971 spürbar ab; gemessen an den Produktions- 
kapazitäten waren sie im Herbst allerdings nodi 
immer so hodi wie 1965, im Höhepunkt des letzten 
Zyklus. 

35. Obwohl die Neubestellungen 1971 den vorjäh- 
rigen Umfang nimt mehr erreiditen, waren die Lie- 
ferungen inländisdier Ausrüstungsgüter, dur* den 
Abbau unerledigter Aufträge bedingt. n o h a l s  
höher als 1970. Größer als damals waren audi die 
Investitionsgüterimporte, obwohl sie vom Frühjahr 
an zurückgingen. Insgesamt dürfte die Zunahme der 
realen Aurrüstungsinvestitionen 1971 m d  4Vr vH 
gegenüber dem Vorjahr betragen. Mit reichlim 
13'12 vH dürfte deren Anteil am realen Brutto- 
sozialprodukt ebenso horh wie 1970 sein und da- 
mit höher als während der Aufsdiwungs. 

38. Der Rüdrgang der Baunamfrage. der im Herbst 
I970 zu beobamten war, wurde im ersten Halbjabr 
1971 von einem erneuten Anstieg abgelöst. In gro- 
ßen Teilbereichen tmg die Namfrage zeitweilig so- 
gar ausgespromen expansive Züge. selbst wenn 
man in Redmuna stellt. daß die hohen Preissteiae- 
m g e n  die ~ackfra~efntensität überzeihen. &e 
Reimweite der Aufträge, zuvor spürbar ges&rumpft, 
nahm n id t  nur in den ~ in temona ten ,  sondern 
aum im Frilhiahr nom deutlim zu. Erst nam der ~~.--~-  - ~ ~ 

Jahresmitte smwädite sim die Namfrage wieder 
ab, nimt zuletzt durm die neuerlimen kredit- und 
finanzpolitismen Restriktionen bedingt. 

37. Expansive Impulse gingen 1971. wie smon lm 
vorangegangenen Jahr, vor allem von der Nah- 
frage nadi Wohnbauten aus. Bis zum Sommer nah- 
men die Baugenehmigungen nom einmal auDer- 
ordentlim siark zu. Au* wenn sie danah nur nodi 
wenig stiegen, lagen sie in den ersten neun Mona- 
ten 1971, am umbauten Raum gemessen. um 16 vH 
höher als ein Jahr zuvor. Der Anteil des Wob- 
nungsbaus a n  gesamten Bauvolumen. der seit Jah- 
ren einen rüdrläufigen Trend auhveist, bat damit 
wieder zugenommen. 

Die anhaltende Einkommensexpansion und die nadi 
der Jahreswende 1970171 zunämst gesrhwundene 
Rezessionsiurdit haben dazu wohl weseniiim bei- 
getragen Hinzu kam. daii die Bauherren 1971 erheb- 
lim mehr Eigenmittel aus neu zugeteilten Bauspar- 
vertragen einsetzen konnten, so daii die hohen Kre- 
dihinsen bei ihnen weniger stark zu Budie smlu- 
gen. AuDerdem wurde 1971 die Wohnungsbauför- 
dening durd  öffentlidie Mittel, die in den Vorjah-- 
ren ständig eingesdränkt worden wer. erhöht. Eine 
wimtige Rolle dürfte audi gespielt haben. daii sidi 
die Hoffnungen auf eine rasdie Beruhigung des 
starken Baupreisanstiegs erneut als triigerixh er- 
wiesen. Zu der Betürditung. Bauen werde in Zu- 
kunft no& teurer sein. kam I971 ansdieinend ver- 
stärkt das Bestreben, angesimts des allgemeinen 
Geldwerts&minds mit Wohnungseigentum wert- 
beständiges Sachvermögen zu erwerben. 

38. Im öffentlimen Hodbau helebte sim die Na&- 
frage Anfang 1971 ebenlaus kräftig. nahdem sie im 
zweiten Halbjahr 1970 wertmäßig stagniert hatte 
und real rüdrläufig gewesen war. Aussmlaggebend 
ddür  dürfte oeweren sein. daß insbesondere die -~ ~- ~ ~ - ~ 

~ekeinden.  d;e fast neun Zehntel des öffentiimen 
Homhaus bestreiten, ihren erheblidien Einnahmen- 
zuwams (Ziffer 160) iih Bauvorhaben nutzten. Offen- 
bar gesdiah dies jedom in einem so großen Ausmaß, 
daß sie sidi vom Frühsommer 1971 an wieder mehr 
mrüdrhalten muDten. Die erteilten Genehmigungen 
sanken ras*, nadi der Jahresmitte sogar unter das 
Voriahresniveau. Im ersten Halbiahr hatte die 
~ecrnadifrage real nom reimlid i7 "H betragen. 
in den ersten neun Monaten waren es nurmehr 

99. Die Namfrage nam gewerblimen Bauten n a h  
im Verlauf des Jahres 1971 nimt mehr zu. Die Ge- 
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nehmiounuen übertrafen ihren Voriabresstand in S c h a u b i l d  7 
den eriteineun Monaten nur nocti dein Werte nacti; 
am Volumen umbauten Raumes gemessen blieben 
sie dagegen knapp hinter denen des Vorjahres zu- 
rüdr. Dies ents~rictit der abnehmenden Neiounu zu - 
Erweitemngsinvestitionen. die sicti, vor allem im 
industriellen Bereicti. in der Baunacbirage meist be- 
sonders deutlicti niederschlägt. 

40. Im Tiefbau berrsctite 1971 bei vielen Unter- 
nehmen erheblicher Auftragsmangel. Nur vorüber- 
gehend hatte sicti die Lage nach der Jahreswende 
1970DI gebessert. Vom Frühjahr bis zum Herbst 
war die Nactifrage der öffentlictien Hand erneut 
rüdrläufig. Eine Ausnahme bildeten aucti hier die 
Gemeinden. Angesichts ihres geringen Gewictites 
als Auftraggeber im Tieibau reichte ihre Mebrnacti- 
frage jedoch nictit aus. den starken Rüdrgang der 
Aufträge von Bund und Ländern auuugleichen. der 
vor allem den Straßenbau traf. MaBgebend zum 
Naarfrageausfall dürfte insbesondere beim Bund 
beigetragen haben. da8 das Stabilisiemngspro- 
gramm vom Mai 1971 Aufträge zu Lasten künftiger 
Haushalte nur in vermindertem Umfang zuließ (Zif- 
fer 156). Im Herbst 1971 sicherten die Auftragsbe- 
stände - nach dem 110-Konjunkturtest zu sctiließen 
- dem Tieibau nocti eine Produktionsdauer von 
2'12 Monaten; das entsprach dem niedrigen Stand 
vom Winter 1966167. 

41. Die Vorratsbildung hat 1971 weiter abgenom- 
men. Bereits 1970 war erkennbar gewesen, daß die 
Unternehmen in ihren Lagerdispositionen vorsicti- 
tiger waren als in der Absctiwungsphase des letzten 
Zyklus und die Aufstodrung ihrer Läger früher als 
damals einsdiränkten (Sctiaubild 7). Na& unserer 
Schätzung haben Industrie und Handel ihre Vorrats- 
investitionen 1971 um etwa zwei Drittel auf rund 
4 Mrd. DM gekürzt. Dabei scheinen ni&t nur die 
Input., sondern aucti die Output-Läger weniger als 
im Vorjahr zugenommen zu haben. 

42. Die Unternehmen haben 1971 ihre Lager an 
Rohstoffen und Voreneugnissen nur nodi wenig 
ausgedehnt. Die Rohstoffeinfubr, die mit der Aus- 
weitung der Produktion in den ersten Monaten 
noch einmal stieg. ging danacti rasch zuriidr. Aucti 
die Reictiweite der Walzstahlläger bei den Stahlver- 
arbeitem und im StaNbandel nahm M Vergleicti 
zum Vorjahr ab. MaBgebend dafür dürite nictit nur 
die verhaltenere Produktionstätigkeit der Verarbei- 
ter - vor allem in den Investitionsuüterindust~ien - 
- gewesen sein. sondern auch die gestiegene Lie- 
ferfähigkeit der Stahlhersteller. 

110-Konjunkturtest zufolge - ihre Absatzctiancen 
sogar überwiegend m pessimistiscti beurteilt. Dies 
zeigt sich auctidaran, da8 eine zunehmende Anzahl 
von Firmen ihre Bestände an Fertigwaren als zu 
groß ansah, obwohl die Produktion rasch an die 
Nadifrageentwiddung angepaßt wurde. Ledlglicti 
im Einzelhandel. der si& mit Nactiordern M letzten 
Jahr stark zurüdrgehalten hatte. entspractien die 
Läger den Vorstellungen der Firmen. 

Kräiilg expandierende Verbnudmraditnga 

44. Die Verbrauctisnacbirage der privaten Haus- 
halte ist 1971 nodmals kräftig gestlegen, wenn aucti 
in der zweiten Jabreshäifte verlangsamt. Zwar ent- 
sprictit es der Erfahrung. daß der Höhepunkt der 
Verbrauctiskonjunktur wegen des Lohn-Lags in die 
Phase ~üdrläufioer Gesamlkoniunktur fällt: die Aus- 
weihuig des privaten Konsums wurde 1971 jedoch in 
besonderem Maße dadurcti begunsrigt. daß si& der 
Lohnauftrieb nur zögernd ebsctiwachte (Ziffer 64). 

Ershnals in diesem Zvklus war die Zuwactisrate der 
Verbrauctisausgaben 'M ersten Halbjahr 1971 mit 

43. Zu einem ungeplanten Auibau von Fertigwa- knapp 12 vH gegenüber dem entsprectienden Vor- 
renlägern. wie er im Absctiwung oft als Folge m jahreszeitraum höher als die der nominalen Ge- 
o~timistischer Absatzerwartunuen eintritt. sctieint es samtnadüraoe fl l'lr vHi. Dabei wurden die zuneh- - .  
bisher nur vereinzelt gekommen zu sein. Na& den menden Preissteigemngen beim privaten Verbraucti 
Erfahrungen aus dem vergangenen Zyklus hatten von jenen bei den ubrigen rnlandisctien Nacbirage- 
die Unternehmen diesmal - den Meldungen zum komponenten nacti immer übertroffen 

P 
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45. Anders als in der Absdwungsphase 1966167 
hahen die privaten Haushalte 1971 ihren Verhraud 
kaum zu Lasten des Spatens ausgeweitet. Die lau- 
fende Ersparnis. die in der zweiten Hälfte des Vor- 
jahres auüerordentlid stark zugenommen hatte. 
stieg 1871 zwar n id t  mehr so rasch, aber nur wenig 
langsamer als das verfügbare Einkommen. Die Spar- 
quote reidte damit an das hohe Niveau der beiden 
Vorjahre heran (Sdmubild 8). 

Dabei ging die Geldentwertungsrate vom FNhjahr 
1971 an zumindest über den Edrzins für Sparein- 
lagen hinaus. Die Spameigung der Haushalte wäre 
jedod wohl n id t  so h o d  gewesen, hatten n id t  
Sonderfaktoren das Sparen - vor allem der Arbeit- 
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nehmer - gefördea Eine widtige Rolle hahen die 
vermeht in Tarifahsehlüssen vereinharten verm6- 
g e n s w i r h e n  Leistungen gespielt. Solde Leistun- 
gen dtirften 1971 etwa 10'1s MiU. abhiingig Besdhf- 
Unten zunieBen; mit sdietninasweise 3'1s Mrd. DM 
werden sie r&d dreimal so-hod sein wie 1970. 
~e r i t ä rk te  sparanreize gingen auch vom Dritten 
Vermögensbildungsgesetz (524-Mark-Gesetz) aus. 

46. Am stärksten dehnten die Konsumenten 1971 
erneut ihre Nachfrage n a d  Gütern des gehobenen 
Bedarfs aus. Vor allem die besonders konjunktur- 
empfindlide Naarage  md langlebigen Gebrauds- 
giitem wurde dur& die Einkommensexpansion zu- 
nächst nodi begünstigt. Mit dieser sdwä&te sie si& 
vom Sommer an ab. An den Umsätzen des Einzel- 
handels gemessen standen Käufe von Hausrat und 
Wohnbedarf au& 1871 im Vordergrund des Ver- 
brau&erinteresses: lebhaft aekauit wurden daneben 
optische und elektrotedinisdie Erzeugnisse. Deutürh 
zurüdrgegangen ist dagegen die Zuwa&srate der 
Kraftlahneugkäuie, dle in den Vorjahren auüer- 
ordentlich groß aewesen war; dle höheren Herstel- - - 
lerpreise und vor allem die sprunghaft gestiegenen 
Unterhaltungskosten dürften dazu beigetragen 
hahen, 

47. Der lebhafted Naarage  entspre&end dehnte 
a u d  der Handel seine Ordertätigkeit nodmals spür- 
bar aus. Die Inlandsbestellungen bei den Ver- 
brau&sgiiterindustrien stlegen in der ersten Jahres- 
hälfte 1971 soaar so kräftig. da0 die Hersteller. die 
im Vorjahr iekweise übe r -~u i i r a~sman~e l  geklagt 
hatten. bis zum Sommer 1971 wieder zunehmende 
Auiiragsbestände verhuben konnten. D a &  flau- 
ten die Bestellungen des Handels zwar ab. do& 
waren sie auch im dritten Vlerteljahr 1871 selbst 
dem Volumen na& no& um knapp 4'1s vH h6her als 
zur entspre&enden Vorjahreszeit. 

48 Die gesamtwirts&aftli Expansion hat s i d  
im ~ e r l a i l  des Jahres 1971 - n a d  einer Unter- ~ ~~ ~ 

hredung im ersten Halbjahr - deitüder als 1970 
abges&wii&t. Waren lm Vorjahr no& überwiegend 
Kapazithtsengpdsse und Arbeitskräftemangel für 
das Wa&stumstempo der Produktion m a ~ ~ e b e n d .  
so wurde es 1971 mehr und mehr von der koniunk- 
turellen Benihigung der N a a r a g e  bestimmt: Die 
Uberforderung des Produktionspotentlals ließ nach. 
Die Zuwa&s=ate des realen ~ ~ t t o i n l a n d s ~ m d u k t s  
- 1970 hatte sie no& 5.5 vH betragen - ver- 
ringerte si& 1911 auf knapp 3 vH. Während der 
Abdwungsphasen in den heiden vorangegangenen 
Zyklen hatte das Produktionsvolumen der Gesamt- 
wirkdaft 1962 n o d  stärker zugenommen (4.0 vH). 
1966 dagegen etwa im gleiden Aumaü (2.8 vH). 

4a W e h e 1  in den Konjunkhuphasen sdlagen 
si& als Sdwmkungen im Auslastungsgrad des ge- 
samtwirtsdmftli&en Produktionspotentials nleder. 
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Na& unserer Potentiaisdiätning waren die Sam- 
kapazitäten itber das ganze Jahr 1970 hinweg auf 
das Auserste bemsprudit; selbst die Hödistaus- 
lashuig im BoomJahr 1969 wurde nodi übertroffen. 
Erst als mit dem Abbau der hohen Bestände an un- 
erlediglen Auiträgen die laufende N a a r a g e  stär- 
ker die Produktionstätigkeit bestimmte, ging die 
Uberfordemg der Kapazitaten allmähiidi Ruii& 
(Schaubild 9). 

50. Im Jahre I971 ist n a h  unseren Sdiätninaen 
das ProduktionspotenUai mit rund 5 vH etwas lang- 
samer gewadisen als 1970 15'1~ vH). Dies ist einmal 
darauf zurü&zuführen. daB 1971 das Investitions- 
volumen wenioer moenommen hat als im Voriahr. 
Zum anderen hat r i k d i e  trendmänige verringe-g 
der Kapitalproduktivitat weiter fortgesetzt, wobei - - 

der Trend aber nidit mehr so stark sinkt wie 
früher I) .  

5 .  Da das Bruttoinlandsprodukt 1971 nur nodi um 
rund 3 vH und damit weniger stark zunimmt. als 
dar hoduktionspotential wädirt. verringert sidi die 
Auslastung der Sadikapazitäten gegenüber dem 
Vorjahr um mebr als einen Prozentpunkt auf nind 
W1h vH. Die Beansprudiung des hoduktionrpoten- 
tials ist damit im Jahrerdurdisämitt zwar nodi im- 
mer etwas höher als 1965, dem Höhepunkt des vor- 
angegangenen Konjunktunyklur (9ä vH]. Gegen 
Jahresende 1971 dürfte der Auslastungsgrad jedodi 
nur noch 96 vH betragen, so daB die geramtwirt- 
sdiaftlidien Kapazitäten dann n i h t  mebr als über- 
fordert anzusehen sind'). 

52. Noch statlslisdier Konvenllon werden Im Brulloln- 
londeprodukt alle Güter und Dlemllelslungen erfaßl, die 
während elnes Jahres IUr den Mark1 ~roduier l  warden. 

1) Im Jahre 1970 legten wir umerer Sdiltning des Pra- 
dulrtionapotentialwadxhims die Annahme zugrunde. 
daß r i h  die KapitalpmdukUvitat nidit mehr aa stark 
verringere. wie es dem längerfristigen Trend eigeot- 
l i h  entSp~6he. Unter Beril&ii-&tigung der Erfabrun- 
gen aus den Vorjahren folgerten wir, es sei sogar nldl  
unwahrrdieinlidi. .da8 die Kapitalproduktlvit&t einem 
neuen Trend folgen und in den iiädxten Jahren nur 
n o d  etwa halb so stark abnehmen wird wie In der 
Periode von 1960 bis 1968' (JG 70 Zllfer 38). Die tat- 
sämiide Entwldrlung hat diese These erbartet: Da der 
Aualastungagrad de; Sadmniagen nur n o d  gering- 
fugig zunahm wid sidi das reale Bruttotnlandspiodukt 
1070 um 5 5  vH eihbhte. muß das hoduttionapoten- 
tial mit fast der gleihen Rate gewadisen seui 
Andeiunoen in den Wadshunabedinmuioen kommen 
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um so eher im Trendveiiaul der Kanitaloroduktivllät ~ ~ ~ ~~~~ - - - -  ~~ . . 
rum Ausdm&. Je gegeni*a&nahei der Sliitahereidi 
ist. von dem dle Trendbeiedmung ausgebt. Hatten 
wir im Vorjahr als Smlrbereidi die Perlode 1960 bis 
1968 angenommen. ao beruhen die von uns für 1971 
und LBfZ gesddllten Weite der Kspitalpioduktivität 
auf deren Entwidrlung während der Jahre 1961 bis 
1970. Auf diese Weise wird elne Periode vom kooatao- 
tei Länge. die dle Dauer von etwa zwei KonJunkhir- 
ryklen umfa8t. jeweils um das abgelaufene Jahr ek- 
t"~i1i.11. 

7 Dem Uegt die Armahme zugrunde. da8 zur Jahies- 
wende lUilfi2 das reale Bruttainlandaprodukt um 
elnen halben PrarentpWt niedriger nein wlrd ala 
im Jahresdurdxdnitt 1971. 
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Dem& daif diese slatisllsdie Kennzllfer nur mil Vor- 
behall ala MaSslab Iür die Gdlemusalaltung der Gesell- 
adioli verwende1 werden Zwar bedeutet eln Wodiacn dea 
B1~1101nland~prO<klkIs eln Mehr an Gdlcrn und Dlenslcn 
und aomll - bel nur gertnglüglger Bwölkerungsm- 
Mhme - rein redinerlllsdi elne hdhere GOlerveraorgung 
der Einwohner. Zu berilckaidillgen Isl djerdfnga. da0 eln 
zunehmender Te11 des Produhllomvoiumenr iur Bnclll- 
gmg von Umwelladiäden d g ~ v e n d e l  werden muQ. dfe 
mdtl zuletal im Zuge der Expmicn des Inlandsprodukls 
enlaiehen Audi oiu diesem Grund w&e zu prlilen, Inwle- 
weil neben daa Brulloinld~rodirkI andere Indlkoloiei~ 

5S. Sdiwankungen im Auslastungsgrad des ge- 
samtwirtsMUidien Produktionspotentials sind 
weitgehend Folge von Auslastungssdiwankungen 
der industriellen S a ~ a p a z i t ä t e n .  In der verarbei- 
tenden Industrie. auf die fast die Hälfte des lnl2indl- 
sdien Produktionsvolumens entfällt. waren die Sam- 
anlagen audi 1971 im Jahresdwdischniti nodi im- 
mer in  hohem MaBe genutzt. Darin spiegelt sidi, daD 
die Entspannung nadi der konjunkturellen Wende 
langsamer als erwartet vorankam. Zwar nahm die 
Beanspnidiung der indusLriellen Kapazitäten im 
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Jabresverlauf deutlim ab; gleidiwohl waren sie im 
Herbst 1971 nodi immer annähernd so stark ausge- 
lastet wie in der Boomphase 1964165 (Srhaubild 10). 

Nur in den Gmndstoff- und Produktionsgüterindu- 
strien waren die Aniorderungen an die Sadanlagen 
kaum höher als in vergangenen Absdiwungspbasen. 
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Die Investitionsgüterindustrien dagegen verfügten 
selbst anderthalb Jahre nadi Beginn des gegenwär- 
tigen konjunkturellen Abdwungs  über geringere 
Kapazitätsreserven als im HOhepunkt des vorange- 
gangenen Zyklus. In den Verbraudisgüterindustrien 
stieg der Auslastungsgrad im ersten Halbjahr 1971 
sogar deutlid an; erst danad ließ a u d  hier die 
Anspannung nach. 

54. Kapazitatsspielräume entstanden 1971 vor 
allem durch die Einsdiränkung der Produktions- 
tätigkeit. Zwar nahm die Produktion zu Beginn des 
Jahres 1971 unter dem Einfluß der Namfragebele- 
bung vorübergehend wieder ni; sie wurde jedod er- 
neut gedrosselt, als diese n id t  anhielt. Im Herbst 
l9?l lag das Produktionmiveau wieder deutüdi tie- 
fer als im Frühjahr. Insgesamt stellte die verarbei- 
tende Industrie in den ersten neun Monaten 19?l 
nur n o d  um 1.8 vH mehr Güter her als im gleidien 
Zeitraum des Vorjahres; damals waren es nodi 
7.6 vH. 
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55. Wie auch in früheren Konjunkturzykien ha- 
ben die Unterschiede in der Produktionsentwidr- 
lung der einzelnen Industriegmppen mit der Ab- 
kühlung des Konjunkturklimas zugenommen. Eine 
Gegenüberstellung der Produktionstätigkeit wäh- 
rend der Jahre 1966 und 1971 -Jahre. die in kon- 
junkturell vergleichbare Phasen fallen - zeigt 
jedoch, da8 jede der beiden Perioden Besonderhei- 
ten aufweist (Schaubild 11). 

Die damaligen Erfahrungen lassen sich deshalb nur 
bedingt auf die Gegenwart übertragen, noch weniger 
erlauben sie eine Vorhersage der zukünitigen Ent- 
wirklung. 

S6. Auffallend an der gegenwärtigen Abschwungs- 
phase ist. da8 der Anteil der Investitionsgüter an 
der industriellen Mehrproduktion diesmal um etwa 
ein Drittel größer ist als 1966. Trotz des 1970 er- 
reichten hoben Erzeugungsniveaus schwächte sich 
der Produktionszuwachs gegenüber dem Vorjahr 
bis zum Herbst 1971 kaum stärker ab als 1966. inn- 
besondere wohl weoen des unaewöhnlich am8en - 
Auftragsstaus in der Boomphase. Dagegen nahm in 
den Grundstoff- und Produktionrguterindustrien die 
Fertigung weitaus weniger zu als 1966. Beigetragen 
hat dazu vor allem, daß im gegenwärtigen Ab- 
schwung die Expansion auch im Bereich der Chemie 
und in der Mineralölverarbeitung - beide zusam- 
men sind mit rund 40 vH an der gesamten Produk- 
tion der Vorleistungsiodustrien beteiligt - deutlich 
nachlie8; L966 hatte das Wachstumstempo dieser 
Industriezweige nahezu unvermindert angehalten. 
Hinzu kommt. dan Eisen- und Stahlhersteller bereits 
seit Sommer 1970 ihre Produktion wegen des be- 
ginnenden Lagerabbaus im Handel und bei den 
Verarbeitem drastisch herabsetzten; 1966 hatten sie 
ihre Erzeugung noch bis zur Jahresmitte zügig aus- 
geweitet. Auch die Fertigung in den verbrauaisna- 
hen Industriebereichen zeiat ein anderes Bild: Wäh- 
rend die Komsumwelle 1Gl erst ihren Hbhepuolrt 
erreichte, war sie 1966 bereits weitgehend abgeklun- 
gen. 

57. In der Bauwirtschaft setzte sich zwar die kräf- 
tige Ausweitung der Produktion bis zum Frühjahr 
fort. gefördert durch das milde Wintemetter. Da- 
nach aber, als die Witterungseinflüsse an Bedeutung 
verloren. nahm das Bauvolumen konjunkturell nur 
noch wenio zu. Im Tiefbau wurde es a u f a m d  des 
~ a m f r a ~ e & a n ~ e l s  sogar deutlt& eingesch;?mkt. Der 
Wohnungsbau dagegen expandierte noch kräftig. 
Insgesamt wurden in den ersten neun Monaten 1971 
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wende 1970171 mit der Produktion vorübernehend ~~ ~ ~ 

nodunals deutlich erhöht. Seither stagniert sie 
jedoch auf dem Niveau vom Frühjahr, da die Unter- 
nehmen mit dem Produktionsvolumen auch das Ar- 
beitsvolumen einschränkten: Uberstunden und Son- 
derschichten wurden abgebaut. die Arbeitsplatze aus 
dem Erwerbsleben ausscheidender Mitarbeiter nicht 
neu besetzt. Kurzarbeit wurde eingeführt. Ahnlich 
wie im Absdiwunasiahr 1966 scheinen die Unter- - .  
nehmen jedoch bestrebt gewesen zu sein. ihren Be- 
schäftigtenstand möglichst lange zu halten. Die früh- 
zeitige Zunahme der Anzahl der Kurzarbeiter im 
ietziaen Abschwuna ISchaubild 131 deutet souar dar- . - - .  

2 , 2 ; ~  mehr Bauleistungen erbradit als lm entspre- auf hin, daß die Sorge. man könne für freigesetzte 
chenden Vorjahreszeitraum (G,? vH). Arbeitskräfte bei einem möglichen Umschwung nicht 

Y). Seit Beginn des Konjunkturabschwungs hat sich 
auch der Produktivitätsanrtieg in der Industrie deut- 
lich abgeflacht (Schaubild 12). 

Dies entspricht dem zyklischen Muster. wonach einer 
Phase beschleunigten Produktivitätsfortsdnitts im 
Aufschwung. wenn die Produktion voll in die Kapa- 
zitäten hineinwächst, im Abschwung eine starke 
Verlangsamung folgt. Die Produktionsleistung je 
Beschäftigtenstunde hatte sich zwar um die Jabres- 

rechtzeitig und auBerdem nur zu höheren Löhnen 
Ersatz finden, 1971 lange Zeit noch größer war als 
damals. Erst ab Jahresmitte gingen die Unterneh- 
men allmählich mehr dazu über. Arbeitskräfte audi 
zu entlassen. 

Insgesamt gesehen betrug der Produktivitäiszuwachs 
in der Industrie in den ersten neun Monaten 1971 
gegenüber dem Vorjahr rund 4'12 vH. Obwohl damit 
die Stundenproduktivität in der jetzigen Ab- 
schwungsphase kaum stärker zugenommen hat als 
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im entsprechenden Zeitraum 1966 (4,O vH), Hegt sie 
im Herbst 1971 - anders als damals - immer noch 
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auf einem Niveau, das etwa dem mittelfristigen 
Trend entspricht. 

58. Wie stets in Absdiwungspbasen war der Pro- 
duktivitatsfortsmritt in der Gesamtwirtschait höher 
als in der Industrie. Die Produktionsleistung je Er- 
werbstätiaen laa im ersten Halbiahr I971 um 3.4 vH " . - . - -  
über ihrem Vorjahresniveau; in der Industrie dage- 
gen erhöhte sich die BesMtigtenproduktivität im 
aleidien Zeitraum nur um 2.3 v ~ . ~ n w e s a m t  aeae- 
hen dürfte die gesamtwlrts&aftliche hdukt iv i tä t  
im Jahresdurdudmitt 1971 den Stand des Vorjahres 
um 2'11 vH übersteigen 

Dieser Produktivititszuwachs ist vor allem das Er- 
gebnis der Rationalisiemngsanstrenpngen. mlt de- 
nen die Wirtschaft in den lebten beiden Jahren dem 
Kostendmdr zu beuermen versudite: eine koniuiilr- 
turell bedingte ZG&e konnte si& bei sinkender 
Kapazitätsauslastung nicht mehr ergeben. 

W. Mit der nachlassenden Uberforderung des Pm- 
duktionsnotentials war 1971 eine fortsdueitende 
Eutspa&ung des Arbeitsmarktes verbunden (Smau- 
bild 13). 

Die Nawrage nach zusätzlidien ArbeiWäiten - 
inländischen wie ausländisdien - ging spürbar zu- 
rüd ,  die Amabl der Arbeitslosen nahm m.  Zu einem 
stärkeren Besdi8fiiounaseinbrudi. der vielfach noch 
m Beginn des ~ a h r e s  beturditet wurde. kam er bis- 
lang ledoch nicht. Allerdings durfte seit dem Sommer 
1971 die Beschifiiqtenzahl auch in der Cesamtwlrt- 
sdiait rüdlaufig Gin. nachdem sie in der Industrie 
bereits gegen Ende des letzten Jahres ihren Höhe- 
punkt überschritten hatte. 

M. Die Tendenz zur Lodremng am Arbeitsmarkt 
hatte bereiis in der zweiten Jahresbalite 1970 ein- 
gesetzt. blieb aber biazum Friihjahr 1971 weitgehend 
auf einen Rü&gang der Nadifrage uadi zusbtzlichen 
Arbeitskräften besdiranlrt. Dazu bat vor allem auch 
beigetragen. da8 die niedrige SaisonarbeiWmigkeit 
in diesem Winter das koniunhiurell bedinate An- -- - 

steigen der Arbeitrlorenriller überdedie. Außer- 
dem versuditen die Unternehmen in weit stdrkerem 
Umfang als in vergleichbaren Absdiwungspbaaea 
früherer Zyklen Absatzsdiwierigkeiten durch K m -  
arbeit m überbrücken. Erst im weiteren Verlauf des 
Jahres 1971 rei$esich die fortsdueitende Eutsp&- 
oung audi in der Anzahl der Arbeitslosen. Im Ok- 
tober 1971 waren mit 170000 Personen rund 59000 
Arbeitslose mehr regisiriert als ein Jahr zuvor. 
Dennodi Lag die ArbeiMosenquote mit 0.0 vH nur 
um 0,3 Prozentpunkte iiber dem extrem niedrigen 
Stand vom Vorjahr. Gleichzeitig waren nodi 570 W0 
offene Stellen gemeldet: das waren 178 OW weniger 
als ein Jabr zuvor. Weitaus stärker verringerte s?ch 
die Nadifrage nadi ausldndischeu Arbeitskraften. 
Hier sanken die Anlorde~ngen von 98 000 im Okto- 
ber 1970 auf 44 W0 M Oktober dieses Jahres. 

BEICHI(FTIGUNG UHD ARBEITSYIRKT 
Yill. SairmbneiniB Zahlen 1) Yill. 
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W.. Qie Verlangsamung des gesamtwirMaftlichen 
Produktionswachstums bedingle im J a h r e r d d -  
sdmitt 1571 nur n h  eine geringfilgige Zunahme 
der Beschäftigung. 
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Wellen des ArbeltakriUIeingebota 

Veraderung gegenüber dem Vorjahesdurchschnitt 
in 1 m  

'I Eigene Sd,Q!zung. 
9 EweibstQtigc + Arbeitslose 

Die Anzahl der Erwerbstätigen Übersdueitet ihr 
Vorjahresniveau wohl nur noch um etwa öü000, 
wobei in der zweiten Jahreshälfte bereits 30000 
weniger Personen beschäftigt sein dürften als ein 
Jahr zuvor (Tabelle 6). 

Das heimische Angebot an Arbeitskräften reichte 
nicht einmal aus, selbst ein stagnierendes Beschäf- 
tigtenvolumen aufrechtzuerhalten. 1971 sdieden - 
wie in den Vorjahren - mehr Personen aus Alters- 
gründen aus dem Erwerbsproueß aus. ais Junge das 
erwerbsfähige Alter erreichten; hinzu kam die 
Anderuog der Erwe%sbeteiligung. insbesonders 
die trendmsßige Verlangening der Sdulausbildung 
und die Neigung zum vorzeitigen Austritt aus dem 
Erwerbsleben, die erfahrungsgemäfl in konjunkturel- 
len Absdwunas~basen zunimmt. Der Rüdraana des 
heimischen ~;b&lskrafteen~ebols kormte ;ur iurch 
auslandische Arbeitnehmer ausgegliden werden 
Im Jahresduroischnill 1571 erhohle sidi ihre Anzahl 
gegenüber dem Vorjahr um mehr als 300W auf 
einen Hödststsnd von 2,l Millionen Beschättigten 
Mit der Abkühlung des Arbeitsmarktkliman hat sich 
jedod a u d  hier im Verlauf des Jahren 1971 der 
Zugang abgesdwächt; im letzten Vierteljahr dürfte 
die Anzahl der ausländischen Arbeitakrafle erstmain 
in diesem Zyklus rüdrlaufig sein. 

spürbai an ~ r a l t .  Zwar lag das Einfuhrvolumen im 
Herbst 1-1 um rund 10 vH über dem Niveau des 
Vorjahren. der Stand vom Jahresanfang wurde aber 
nur noch wenig übertroffen. Die Wareneiniuhr. auf 
die mehr als drei Viertel des gesamten Einhihr- 
volumens entfallen. verlangsamte s i d  am starksten. 
Während die Importe von Vorprodukten. dem ver- 

Natüilibe Bevblkc 
rungsbewegung . 

Andemg der 
Eiwerbsbetelllgung 

Auslandla&e 
ArbeiI=ehmei . . . . . 

Errerbspersonen ') . . - 86 .+ 336 4- 352 + 1W 

Aibeitslose ........ - 136 - 144 - 30 + 40 

Selbsiändlge und mit. 
hellende Familien- 
angehörige . . . . . . . 

Abhängig Besbäitigte 

Abnahmmdar Imporlwg 

09. Der Importsog, der sich in den Jahren zuvor 
infolge der ~pann i igen  auf den inländischen Güter- 
mäikten herausgebildet hatte. verlor im Jahre 1971 
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minderten Produktionstempo im Inland entspre- 
&end. ihr Vorjahresniveau nur no& knapp üher- 
shritten. war die Einfuhr von Fertigwaren in den 
ersten neun Monaten 1971 no& um 18,4 vH höher 
als ein Jahr zuvor. 

Insgesamt wurden 1971 fast 28 vH der im Inland 
angebotenen Güter vom Ausland bereitgestellt. Der 
Anteil der Einfuhr an der inländisctien Gütewersor- 
gung hat sicti damit gegenüber dem Vorjahr (26'18 
vH) sogar no& erhöht. obwohl na& früheren Er- 
fahrungen bei fortsdireitender konjunktureller Be- 
nihigung im Inland eine Abnahme zu erwarten war 
(Sdiauhild 14). DaB es dazu nictit kam, dürfte in 
erster Linie auf die Freigabe des Wechselkurses ZU- 
rüdrzuführen sein, durcti die mit steigendem Auf- 
wertungssatz der D-Mark ausländishe Güter auf 
dem Inlandsmarkt allmählicti wetthewerbsfähiger 
wurden: obwohl sicti die Lieferfäbiakeit der heimi- 
s&& unternehmen mit sinkende; Kaparitatsaus- 
lastung verbessert hat, dürfte ni&t langer fehlendes 
inländishes Angebot. sondern vielmebr verstärkte 
~onkurrenzfäbi~keit ausländis&er Unternehmen die 
Einfuhr begünstigt haben. 

BQ Die Hoffnungen, s&on zu Beginn des Jahres 
1971 werde es zu einer Wende in der Lohnpolitik 
kommen. haben sicti nictit erfüllt. Da sidi die kon- 
junkturelle Entspannung verzögerte, sahen die Ar- 
beitnehmer wohl geringere Gefabren für die Sidier- 
heit der Arbeitsplätze; die Arbeitgeber redmeten 
offenhar weiterhin damit, stahilitätswidrig hohe 
Lohnzugeständnisse weitgebend in den Preisen 
übemälzen zu können. DaU der Preisaufhieb an- 
hielt, wirkte auf die Lohnforderungen zurü&. Erst 
als si& die Ahs&wungskräfte wieder stärker durb- 
zusetzen begannen, wurde in der Lohnpolitik Zu- 
rückhaltung erkennbar (Sctiauhild 15). 

65. Bereits im ersten Vierteljahr 1971 lag das 
Tariflohnniveau - bedingt d u &  starke Lohnerhö- 
bungen im zweiten Halbjahr 1-0 und dwcti den 
Tariiabsmluü im öffentlichen Dienst zur Jahres- 
wende - um 10 vH üher dem Jahresdurctisdmitt 
1970. Damit war offenbar, daß die Orientierungs- 
daten der Bundesregierung von der Lobnpoliti 
ni&t eingehalten werden Grden.  Denn d i e ~ ~ a r i f -  
lohnerhöhungen bewirkten. da8 die effektiven 
Bruttolöhne &d -gehälter je BesctiHftigten. auf die 
sicti diese Orientierungsdaten bezieben, sction im 
ersten Vierteliabr 1871 um 9.1 vH höher lagen als 

einbarungen kamen hinzu: E i  Erhöhung des Weih- 
na&tsgeldes von bisher 50 vH auf 66.7 vH eines 
Monatsgehaltes führte - aufs Jahr geredmet - zu 
einem Anstieg der Löhne und Gehälter je Bes&äf- 
tigten um weitere 1.3 vH; eine Verkürzung der 
Arbeitszeit von 43 auf 42 Woctienstunden und eine 
Verlängemng des Urlaubs bewirkten, je Beshäfüg- 
tenstunde geredmet, einen zusätzlinhen Lohnanstieg 
um mnd 3 vH. Somit hractite der Tarifvertrag im 
öffentlictien Dienst unter EinsdduB der früheren 
Vereinhaningen Lohn- und Gehaltserhöhungen, die 
- auf Monatshasis - sctiätzungsweise 12 vH. auf 
Stundenhasis 15 vH betruaen. Sction vor der Jahres- - 
wende ballen die gesetzgebenden Korpersctiaften 
begonnen. in ahnli&em Ausmaß eine Verbesserung 
der Beamtenhesoldung zu verahs&ieden. Die Bezüge 
der Beamten wurdenim Durhsdmitt um 14 vH aü- 
gehoben. Höhereinstufungen und Sondernlagen 
kamen hinzu. 

Diese Steigeningsraten im öffentli&en Dienst hlie- 
hen ni&t ohne Einfluü auf die Tarifabs&lüsse, die 
in anderen Bereictien folgten Im Bauhauptgewerhe 
stiegen die Tariflöhne um 7.9 vH, einsddieBli& ver- 
einbarter Nebenleishingen um 1 1.7 vH. 

87. Geaen Ende des ersten Halhiahres 1971 mir- 
den Anieictien einer Reaktion de; Tarifpolitik auf 
die Entspannung am Arheitsrnarkt und auf das 
StahilisierungsprÖgramm der Bundesregierung. ins- 
besondere auf die Freigabe des Wechselkurses der 
D-Mark, sihthar. Zwar kam es auch nacti dem 
9. Mai 1971 in wictitigen Tariihereictien, rechnet man 
alle Nehenleistungen ein, no& zu zweistelligen 
Tariflohnerhöhunaen. Erst der Tarifvertraa in der 
stark exportabba;igigen ctiemisdien ~ndusirie. der 
dur& eine S&li&tungsvereinbarung zustande kam 
und zwei Monate na& Auslaufen des alten Ver- 
traaes in Kraft trat. blieb mit einer tariflidien Lohn- 
steigerunn von rund 9 vH - auf zwölf Monate ge- 
rectinet und unter Einsctiluü der vereinbanen Pau- 
sdialzahlunaen und der JahresabhduuBprämien - 
unter der i0-VH-~arke.  Effektiv wurde nur eine 
Lohnerhöhung von 7 vH. da die Jahresahsctiluü- 
Prämie bereits freiwillig gezahlt worden war. 

Die Lohnpolltik batte zur Folge, daU das gesamt- 
wirtsmaftlictie Tariflohn- und gehaltmiveau (auf 
Studenhasis) im ersten Halbjahr 1971 um 15.3 vH 
höher lag als im Jahr zuvor. Die Unsi&erheit über 
den Abs&luü im Metallhereih beriiduimtigt, dürfte 
das Tariflohnniveau in der zweiten JabreshHlfte 
nacti unserer S&ätzung den entspredienden Vor- 
jahresstand um 12 vH bis 13 vH übersdrreiten. 

68. Das volle Ausmaii der jeweiligen Tariflohn- 
und -gehaltserhöhungen blieb oft unbekannt. Irn 

im ~ahresdwisdmit t  1970 und damit bereits nacti I) Im einzelnen stiegen die Tariflöhne und -gebalter je 
Ablauf weniger Monate ein Niveau errei&ten, das Monat 

für den Jahresdurchshitt 1971 gelten sollte. - um 7 vH durm eine lineare Anhebung der Gmd- 
vergühing und der Onssusmlage, 

- um 2 vH durdi eine eosiIziidie Aufstmkung der 

68. Der Tarifahs&luB im öffentlictien Dienst er- Oltsnisdiläge um 27 DM. 

wies sicti als wictitiges Datum für die weitere 
- um '18 VH durh verm6geoswirLsame L - - ~ ~ ~ g e n  

audi für Jene Arbeitnehmer. dle monatlidi mehr 
entwiddung. Die Tariflöhne der Arbeiter und An- eis 1 W DM verdienen. 
gestellten des Staates wurden dwctisdmittli& um - um I'/, VH du& Zulagen fi iueenrmiedene Besal- 
11 vH erhöht '1. Mehrhelasningen aus fruheren Ver- dungsgnippen. 



Enlapmnung ohne Slablllläl 

S c h a u b i l d  15 

LOHNE UND GEHÄLTER IN DER GESAMTWIRTKHAFT 

Iiilhn.Ma0llß Beschafligle. fiir die Tarilerhahungen in Kraft getreten sind Iiilhn.llabl& 
Mill. Yill. 
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Jahre 1971 mirden in erheblichem Umfang tarifliche 
N e b d e i s h m g e n  vereinbart. vor allem vermehrt 
vermögenswirksame Leistungen. Diese Leistungen 
werden, soweit sie keine laufenden Zahlungen dar- 
stellen, tarifstatistisdi nidit erfaBt. Noch im Herbst 
1970 waren die Gewerksdiaften weniger aul  die 
Vereinbarungen von Nebenleistungen als vielmehr 
auf sichtbar hohe Steigerungsraten für die Lohns&ize 
selbst hedadit. Uberdies hahen die Gewerksrbaften 

danadi gestrebt, den Abstand zwisdten Tariflöhnen 
und Effektivlöhnen au verringern. Sie vereinbarten 
sogenannte Vorweganhebungen, die voll in den 
Tatifiohrrinder eingingen, die effektiv zu zahlenden 
Löhne im allgemeinen jedodi nidit verändern soll- 
ten. 

Seit Anfang 1971 versuchten die Gewerksdaaflen 
hingegen, die Steigeningssätze der Tatiflöhne nied- 
rig zu halten (Tabelle 7). Oft wurde dies fälschlidi 
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Altem- und Untallrenten 

OrienUarungadaten 

GraphisQes Gewerbe 

Papier- und 
Pappeversrbeitung 

Graphlarher Geraibe 

Konaeriierta Aktion 

Baden 

Venii&sningen 

Baubauptparerbe 

TeTtillndusWIe 

BeLleidungalndustn'e 

Zahl der 
Betroffenen I 

Ab ersten Januar 1971 werden die Altersrenten um 5 5  vH. die 
Unfallrantan um 9.3 vH erhbht. 

Dle Bunderreglerung erLllln Im JabremiM&aiUbert&t, da8 
mit ihrer Zielprojekiion mi dle gessmtvlrtsdmitlldw Entwlb- 
Img 1Wl Lobnabsmiiisse aui der Basis der Bffekliwerdleuste 
je besdunlgten Arbeitiiohmer von durdudmtttll& 7 vH bls 
8 vH vereinbar dnd. 

1600000 Anhebung der Grundveqiltung und der Ortuua&l&ge um 
7 VH Zumhlaa von rnonatll& 27 DU. Wesfall der !hkommens- 
grenze von 1000 DU für vennbgenwirkisme Lelihrngen (I3 DM 
moosttt&). Zulagen tiii v e r s & i h i  Beioldungsgnippen. 

Vermögenswirksame Leistungen in Hbhe von moaatlih 26 DM 
werden vereinbart. 

lahnerhbhungen um 7,5 vH bis 12 "H, Vereiabaningvermögens- 
wirkamer Leistungen in Hbhe von monatlld! 28 DM. 

Die Vertreter der Untemehmerverh8nde und der Gexerk- 
=&dien srkisren. da8 sie an dar Wledergealnnmg der Ctsblll- 
t&t interessiert seien und in ibrer PaUM dleie NotweiidigtEft 
bar(L&.l&Ugea. 

Lahnerhöhungan um 7.9 vH; Aufstortung der v d g e i u w i r t -  
nmen Leistungen von 156 DM auf 312 DM j6brU&, rürtwirtend 
ab Januar 1971; VerlBnge-g dem Urlaubs um ein bis zwei 
Tage. 

I mens. ~arllln<ienino das Urlaubs & vier Taoai Erböhuna der - - .  - .  
vermbgenswirlsamen hlatmgen von monatlih 13 DM aul 
26 DM ab September 1871. 

I Süü 000 Lobnerböbungan um 7.9 v K  Erhbhung der Veqihrng fi>i Cbar- 
itbnden und Sonn- m d  Peiertsgaarbeit. Elbbbug der vemd- 

I genswirksamen Ustungen von 9 Piennlgen sui 2.5 Pienolga Ja 

480WO 

380 000 

. ~ 

~hinde  bzw. von 18 D M . ~  46 DM Je MO&. 

Lahnerhöhungen um 9,ü vH. Aobabung des Urlaubsgeldes um 
bla zu 70 DM fllr h p p  die H ä b  der Arbaitiicbmer. Varlön~nge- 
rung das Urlaubs um zwei Tage. 

Lahnerbäbmgen um 9.5 vH. Veildngarung des Urlaub um vier 
Tage. 
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Der Anteil der Lohnkosten am Umsatz der Industrie 
war demgegenüber in den ersten acht Monaten 1971 
nur um 4.2 vH grö0er als vor Jahresfrist 1971 hat 
die Industrie einen erheblichen Teil des Lohnkosten- 
mt iegs  in den Preisen übenurilzt. obwohl die 
Nachfrageexpansion nachließ und die üe-facto-Auf- 
wertung der D-Mark den Wettbewerb von au8en 
verschärfte. Bei den Vorleistungen stand der Ver- 
teuerung der Dienstleishingen die Verbilligung der 
Importe gegenüber, die sich infolge der Freigabe des 
We&selkurses der D-Mark. teils auch wegen sin- 

Z U R  LOHNDRIFT 
EifeUlv-und ~ifverdiensle da mümiichen Indvrbietxbeiter 
vemdmnglapnYbar dam rnlrpeSmd. WjiraSzelbNm in vH 

+m +m 

rir 

+ 10 

+I 
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71. Die Einkommen aus Untemehmertätigkeit und 
Vermögen waren 1971 nur geringfügig höher als ein 
Jahr zuvor, nachdem sie 1970 das Niveau des Aui- 
schwungsjahres 1969 noch um 9 vH iibertroffen bat- 
ten (Tabelle 8). Der schwache Anstieg im Jahre 1971 
ist das Ergebnis unters&iedlicher Entwiddungen der 
beterogenen Einkommensarten. die in dieser Grö0e 
der Volkswirtschaftlichen Gesamtredmung enthal- 
ten sind. Die Vermögenseh&ommen der privaten 
Haushalte und des Staates - insbesondere aus Zin- 
sen. Mieten, Pachten und der Nutning von Eigen- 
beimen -, deren Anteil längerfristig steigt. haben 
wohl auch 1971 kräftig zugenommen. Die Einkom- 
men aus Unternehmertätigkeit für sich genommen 
dürften dagegen ihr Vorjahresniveau nicht mehr 
erreidien. 

+m 

i2. Der Anteil der Elnkomrnen aus unselbitändi- 
ger Arbeit em Volkseinkommen. die Lolmquole. er- 

+m 

höhte sich 1971 stärker als in den beiden vorange- 
gangenen Jahren. h Jahresdurdischnitt wird die 
Lohnquote sdiätningsweiae 69 vH betragem 
(Tabelle 9). Dabei darf jedoch nidit übersehen wer- 
den. da0 sidi die Lohnquote zum Teil allein deshalb 
erh6ht. weil die Anzahl der abhängig Beschäftigten 

+U 

+ 10 

+I 

0 
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LMINKOSTEN IN DER, INDUSTRIE 1) 
1962= 100 

induhie i n s m m l  
( o h  hia~u(lie ird Blvl  

kender Wellmarktpreise verbilligten (Ziffer 115). 
Aui eine Erhöhum der Stüdtkosten wirkte der Rü&- - 
gang der Kapazitätsauslastung hin. Die Finanzie- 
rungskosten - mittelfristig gesehen nach wie vor 
hoch - dürften gegenüber dem Vorjahr nur leicht 
gesunken sein. 



T a b e l l e  8 

Verteilung dea Volkseinkommens 

Veränderung gegenüber dem entspredienden Vorjahreszeitraum in vH 

I I I Einkommen aus t EEE. I f2ie  I ver- 

/ private Haushalte 

Bmiiolähe und -gehalter und Aibeitgeberbelirlge NI Soxialveisidierung (einidille8lim der Zuratrveialmemng im öffantlibi 
Dlenst und des fiktiven Penil-Ion& liu Beamte) sowie mslMlme Smialaulwenduogen der Meiwebei. 
Bnittoelnkommen abzüglich Arbeitgeber und Arbeilnehmcrlrelbetrage mi Sarialveiaich-g und abrilgllm Lobsfeuar. 

3) Bmlloeiokommen abZUglidi direkter Steuern U. i. 
41 Einkommen der pdsaleo Hausballe aus Unternehmenllligkeit und VermBpro nach Abzug dir  direklen Steuern aul dlele Eiu- 

kommen (r. B. Eb*ommeorteuei U. 8.. Jedodi nicht d a  SLeuern im Z u 8 a w n b a n g  mit dem Privaten Varbraudi. wle K i M i b r  
reugaleuei U. 6.1. der PfliQlbeitrllge der Seibililodigen zur Sozialversldemog -wie der nichtenlommeneoG~lune der Einzel- 
unlernehmeo U. a. 
NaQ Abzug der Iohaleuei  auf Pensionen. 

9 O h  nlchtenbomrmne Gewiool der Einuluntemebmrn U. L 
? Lhx&aQollUiche Iählidie Verhdemng. 

relativ zur Erwerbstätigenzahl steigt I). Dies erklärt 
zwisdien 1968 und 1971 anderthalb Prozentpunkte 
im Anstieg der Lohnquote. Ohne den Einiiuß des 
Wandels der Besdiäftigtenst~ktur gereoinet, Lag 
die Lohnquote um reidilidi drei Prozentpunkte 
höher als 1968 (Tabelle 9, Spalte 3). Zwar ist es 
typisdi für konjunkturelle Aufsdiwungsphasen, daü 
die Lohnquote steigt. Einen so lange anhaltend star- 
ken Anstieg der Lohnquote wie seit 1968 hat es 
jedodi nadi 1950 nodi nicht gegeben. 

dierpreise gegenüber. so da5 sidi die Reallöhne weit 
weniger erhöhten als die NominaUöhne. Der Zu- 
wadis des realen Lohneinkommens je Arbeitnehmer 
dürlte 1971 m d  5'11 vH betragen. immerhin no& 
einmal mehr als im Durdisdmitt der Jahre 1961 bis 
1969 (4.0 vH). 

74. Im privaten Bereidi der Gesamtwirtsdiaft hatte 
1971 ein Anstieg des Realeinkommens je Arbeit- 
nehmer um 2'h vH aeaenliber l5iO kostemiveau- 
neutral verteilt werd&-können ( ~ i b e l l e  10). Denn 73. Dem htieg der stand der Beitrag des privaten Sektors zum realen Inlands- ein außergewöhnlidi hoher Anstieg der Verbrau- produkt je Erwerbstätigen dürfte 1971 - im Jah- 

1) wird die ~ ~ ~ d s f t i ~ ~ ~ ~ ~ ~ ~ ~  des ~~h~~~ 1960 kon. resdurdisämitt - um 2'11 vH höher liegen als 1970 
plant gehalten (Tabelle 9. Spalte 31. so ergibt nid eln (Tabelle 10. Spalte 1). Hinzu kommt. daß si* n a h  
Anstieg der iemneriameo ~ o b n q ~ o t ~  von ~ , 6  VH im der Freigabe des Wediselkurses das reale Aus- 
Jabie 19W auf W.9 vH im Jabie 1968. also um 0.3 Pro- tausdiverhältnis gegenüber dem Ausland (Terms of 
zentpunkle. Die IatsAdilime Lahnquote stieg im aelben Trade) verbesserte. Da die Exportpreise relativ zu 
Zeitraum von 60.6 vH auf 63.9 vK also um 3.3 Pr* den lmportpreisen (jeweik in D-Mark ausgedrüdrt) 
-Quakte. Allein aufgmnd des Wandels der Be- stiegen, erbradite der ~ u ß ~ r r h ~ ~ d ~ l  1971 einen zu- 
S~UtIgtenrtNktur. also ohne leglid~e Vedndemng Einkoiommensvorteil, der - wie ein inlän- der EinLammensielation zriameo BruMeinhommen 
aus uelbstindiger Aibeil Arbe,tiiehmei und dem dlxher Produktivitltsfortsdxitt - verteilbar war. 
~ ~ ~ k . ~ i ~ ~ ~ ~ ~  je E ~ . , , ~ ~ ~ ~ ~ & u ~ ~ ~ ,  ist die ~,,bn. Den Terms-of-Trade-Effekt sdiätzen wir iib 1971 
quote. so gesehen. von 1960 bis 1868 um 3 prolent. auf 0,7 vH des Realeinkommens (Tabelle 10, 
punkie, nl~mlim von 60.6 VH auf 63,6 VH 

' Spalte 2). Andererseits hatten 1971 höhere Arbelt- 
(Tabelle 9, Spalte 2). geberbeiträge zur sozialen Sidieniog einen Anstieg 
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